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Muhafazakar muhasebe kavrami yakin zamanda muhasebe literatiiriinde sikilikla incelenen bir konu
olmustur. Sirketlerin muhafazakar muhasebeyi uygulamalarini ne dl¢tide yaptiklarinin belirlenmesi-
nin yani sira bu uygulamalart etkileyen cesitli degiskenlerin incelenmesi de onemli bir ¢aligma ala-
n1 olarak gorilmektedir. Calismada kurumsal yonetim ve karlilikla ilgili degiskenlerin muhafazakar
muhasebe uygulamalarina olan etkisini saptamak amaglanmistir. Bu amag¢ dogrultusunda BIST 100
endeksinde yer alan tretim isletmelerinin 2010-2018 yillar1 arasindaki verileri kullanilarak kurumsal
yonetim ve karhiliga iliskin degigskenlerin muhafazakar muhasebeye etkisi olusturulan modeller uize-
rinden panel veri yontemi ile analiz edilmistir. Sonuc olarak kosulsuz muhafazakar muhasebe uygula-
malar1 agisindan kurumsal yonetimin ve karlhiligin etkisinin daha ¢cok oldugu ve kosulsuz muhafazakar
muhasebe uygulamalari ¢ercevesinde karliligin etkisinin kurumsal yonetime gore biraz daha on plan-
da oldugu tespit edilmistir.
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THE IMPACT OF CORPORATE GOVERNANCE AND PROFITABILITY ON
CONSERVATIVE ACCOUNTING PRACTICES IN MANUFACTURING COMPANIES

ABSTRACT

The concept of conservative accounting has recently been a frequently examined topic in the accoun-
ting literature. In addition to determining the extent to which companies perform conservative accoun-
ting practices, examining various factors that affect these practices is also seen as an important field
of study. In this study, it is intended to determine the impact of corporate governance and profitabilit-
y-related variables on conservative accounting practices. For this purpose, the impacts of the variables
related to corporate governance and profitability on conservative accounting have been analyzed with
the panel data method through the models generated by using the data of the manufacturing compa-
nies listed in the BIST100 index between the years 2010-2018. As a result, it has been determined that
the impact of corporate governance and profitability is more in terms of unconditional conservative
accounting practices, and the impact of profitability in the framework of unconditional conservative
accounting practices is found a slightly more prominent than corporate governance.

Keywords: Conservative Accounting, Corporate Governance, Profitability

JEL Classification: M40, M 14, G30.

1. GIRIS

uhafazakar kelimesi gunluk hayatin pek ¢ok alaninda cesitli anlamlarda kullanilsa da genel
olarak mevcut durumu korumak tanimi yapilabilir. Muhasebe agisindan ise muhafazakarlik,

muhasebenin temel ilkelerinden ihtiyatlilik ilkesiyle birlikte ele alinmasiyla muhafazakar
muhasebe kavrami ortaya ¢ikmistir. Ihtiyatlilik ilkesi, 1992°de yayinlanan Muhasebe Sistemi Uygulama
Genel Tebligi’nde (MSUGT) belirsizligin goz ontinde tutulmast, isletmelerin gelecekte karsilagabilmesi
muhtemel olumsuz olaylarin etkilerinin dikkate alinmasini veya muhasebe olaylarinda temkinli davranil-
mas1 geregi olarak tanimlamugtir. Ihtiyatliligin bilinen en eski tanimi “kar etmeyi beklemeyin, ancak
tum kayiplari tahmin edin” seklindedir (Bliss, 1924, s. 110). Bu noktadan hareketle zarar etmemek icin
ugras vermek ya da az da olsa kar etmek seklinde tanimlanan (Wolk vd., 2013) muhafazakar muhasebe
kavramu literatiirdeki yerini almistir. Ayrica ihtiyatl davranmak da muhasebede muhafazakarlik olarak
adlandirilmaktadir (Basu, 2005, s. 315). Boylece ihtiyatlilik ile muhafazakar muhasebe birbirleri yerine
de kullanilan kavramlardir denilebilir. Muhafazakar muhasebe ¢esitli acilardan degisik sekillerde tanim-
lanabilir. Yatirnmcilar agisindan dinya ¢apindaki piyasalarda yatirnmeilarin yuruttugi risksiz politikalar
olarak tanimlanmaktadir (Feltham ve Olson, 1995, s. 690). Finansal tablolar agcisindan muhafazakar
muhasebe, finansal raporlamanin en onemli 0zelliklerinden biridir (Sterling, 1970). Maliyet a¢isindan
ise dusuk maliyet ve dusiik fiyat olarak tanimlanmaktadir (Wang vd., 2009, s. 11). Kazang¢ agisindan
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muhasebe muhafazakarligi, kazanclarin kayiplardan fazla olmasi (Lara vd., 2016, s. 222) ve kazang
yonetiminin 6lcimuinde kullanilan bir 6l¢t1 olarak ele alinmaktadir (Ball ve Shivakumar, 2005, s. 85).

Isletmelerin faydali finansal bilgi sunma araglarindan biri olan muhafazakar muhasebe politikalari tize-
rinde kurumsal yonetim uygulamalarinin etkisi olabilmektedir. Kurumsal yonetim, temel olarak igletme
sahipleri ile yoneticileri arasindaki iligkinin organizasyonu olarak tanimlanabilir. Bu organizasyonun
olusturmasinda kuiresel bazda yasanan gelismeler, yerel gelenekler gibi bircok faktor rol oynamaktadir.
Kiuresellesme kavrami ile birlikte artan bilgi ve fon akisi ile basta duizenleyici otoriteler olmak uizere
dunya capinda faaliyet gosteren buytik olcekli igletmeler kurumsal yonetim uygulamalarina 6nem ver-
meye baglamislardir. Ozellikle uluslararasi anlamda yonetim eksikliginden kaynakli isletme temerrutleri
ve finansal skandallar bu egilimi etkileyen faktorlerin baginda gelmektedir (Gulhan ve Karaarslan, 2020,
s. 94).

Bu calismada BIST 100 endeksindeki uretim isletmelerinin 2010-2018 yillart arasi verilerinden yarar-
lanilarak muhafazakar muhasebe, kurumsal yonetim ve karlilikla ilgili olan degiskenler panel veri analizi
yontemi ile analize tabi tutulmugtur. Yapilan analizlerde muhafazakar muhasebe uygulamalarini etkileyen
kurumsal yonetim ve karlilik degiskenleri saptanmaya caligilmistir. Caligmanin giris bolimiinden sonra
ikinci bolumiinde muhafazakar muhasebe ile kurumsal yonetim kavramlarina ve iliskisine deginilmistir.
Uclincui bolumde galigmaya yon veren literatuir taramasina yer verilmistir. Dordunct bolumde ¢alismada
kullanilan veriler, sinirliliklar, aragtirmanin yontemi ve bulgulara yer verilmistir. Sonug¢ bolumiinde ise
analiz sonuclariyla ilgili genel degerlendirme yapilmustir.

2. MUHAFAZAKAR MUHASEBE, KURUMSAL YONETIM, KARLILIK KAVRAMLARI VE
ILISKISI

Muhafazakar muhasebenin literatiirde genellikle kosullu ihtiyathilik (kazang ihtiyatlilig1) ve kosulsuz ih-
tiyatlilik (bilanco ihtiyatlilig1) olarak ifade edilen ikili ayirima tabi tutuldugu gorulmektedir. Kosullu ih-
tiyathigin kaynagi piyasa verileri iken, kosulsuz ihtiyatliligin kaynag1 piyasa verilerinden bagimsiz olan
muhasebe uygulamalaridir. (Copur Vardar, 2018, s. 151). Kosullu ihtiyatlilik, piyasa verilerine bagh
olarak, kot haber karsisinda varliklarin degerini diustirmek fakat iyi haber karsisinda varliklarin deger-
ini arttirmamak olarak aciklanmaktadir. Kosulsuz ihtiyathilik ise, piyasa verilerine bagli olmaksizin,
varliklarin net degerinin beklenen piyasa degerinden az olmasini saglayan muhasebe uygulamalarini
kapsamaktadir (Beaver ve Ryan, 2005, s. 269). Kosulsuz muhafazakar muhasebe uygulamalar1 Beaver
ve Ryan (2005)’1n Feltham ve Ohlson (1995) ¢alismasindan hareketle olusturdugu Piyasa Degeri /Deft-
er Degeri (PD/DD) ile dl¢uilmektedir. Buna gore yuksek PD/DD orani igletmelerin kosullu muhafazakar
muhasebe uygulamalarina daha fazla yoneldiklerinin bir gostergesidir. Kosullu muhafazakar muhasebe
uygulamalari ise daha ¢ok 2 yontemle dlciilmektedir. Bunlardan ilki Basu (1997) tarafindan gelistirilen
isletmelerin karlilik duizeyi ile hisse senedi piyasa degeri arasindaki iligkiyi temel alan modeldir. Ikincisi
ise Ball ve Shivakumar (2005)’m Basu (1997) modelinin eksikliklerinden yola ¢ikarak gelistirdikleri
Tahakkuklar/Nakit Akiglar1 modelidir. Modelde Basu (1997) modelinden farkli olarak muhafazakar mu-
hasebe uygulamalarinin saptanmasinda nakit akislar: ve tahakkuklar kullanilmistir. Finans teorisine gore
isletmelerin temel amaci hissedarlarin servet maksimizasyonunu saglamaktir. Bu amac dogrultusunda
hissedarlar ve igletme yoneticileri arasinda soz konusu servet maksimizasyonu i¢in sozlesmeye dayali
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bir tur baglilik bulunmaktadir. Ancak sozlesmeye dayali bu baglilik ¢cogu zaman hissedarlarin servet
maksimizasyonunu dogrulayacak bilgileri saglayamamaktadir (Cullinan vd., 2012, s. 3). Yoneticiler ve
hissedarlar arasindaki dogrulanamayan bilgiler nedeniyle ortaya ¢ikan bilgi asimetrisinin en dnemli so-
nucu muhafazakar muhasebe uygulamalaridir (Lafond ve Watts, 2008). Cunkit muhafazakar muhasebe
uygulamalar1 yoneticilere yatirim kararlariyla ilgili sinirlamalar getirerek kararlart kendi ¢ikarlari ugru-
na kullanmalarin1 engellemekte bu yolla vekalet maliyetinin ve taraflar arasindaki bilgi asimetrisinin
azalmasina yardimci olmaktadir (Watts, 2003; Ball ve Shivakumar, 2005).

Kurumsallagma ile birlikte ortaya ¢ikan kurumsal yonetim, isletmelerin seffaf davranarak dogru bilgi
vermesini amaglamaktadir (Kogel, 2003, s. 469). Bu durum isletmelere kiiresel rekabette varliklarini de-
vam ettirmelerine yardimci olmaktadir (Bek¢i ve Gor, 2016, s. 3). Kurumsal yonetimin etkin bir sekilde
isleyebilmesi icin; uluslararasi standartlara uyulmasi ve yonetim kurulunun bagimsizliginin saglanmasi
gerekmektedir (Lazereva vd., 2007, s. 2). Diger yandan kurumsal yonetim tum paydaglarin beklentiler-
ini yasalar cercevesinde karsilamak zorundadir (Kucuksozen ve Kugitkkocaoglu., 2005, s. 102). Mil-
kiyet yogunlugunun oldukga fazla oldugu Turkiye gibi gelismekte olan uilkelerde kurumsal yonetimin
uygulanmasi ustesinden gelinmesi gereken bir sorun olarak varligini surdirmektedir. Mulkiyetin tek bir
hissedarin elinde bulundugu durumlarda yoneticilerin kontrol giicine sahip hissedarin ¢ikarlarini daha
one koymasi kaginilmaz bir durum olarak ortaya ¢cikmaktadir (Cullinan vd., 2012, s. 5). Buyuk hisse-
darin elindeki kontrol guicii kiguik yatirimeilar: zayiflatarak ozellikle bilgi asimetrisi nedeniyle kayiplar
yasamalaria neden olmaktadir (LaPorta vd., 1998). Vekalet teorisine gore bu durumda kiucuk yatirim-
cilarin ¢ikarlarinin korunmasi ve kurumsal yonetimin uygulanabilmesi bagimsiz yonetim kurulu tyeleri
ile saglanabilmektedir. Bunda bagimsiz yonetim kurulu tiyelerinin hakim hissedarlarla is birligi yapmak
yerine izleme gorevlerini yerine getirmeye motive olmalari ve boylelikle etkin bir i¢ kontrol sistemi i¢in
caba gostermeleri etkili olmaktadir (Fama, 1980; Fama ve Jensen, 1983).

Guvenilir muhasebe sistemlerinin kurulmasi ve buna bagli olarak kullanicilarin ihtiyacina uygun, dog-
ru ve tarafsiz finansal bilgilerin saglanmasi isletme yonetimlerinin sorumlulugunda bulunmaktadir. Bu
nedenle muhasebede muhafazakarligin uygulanmasinda kurumsal yonetim onemli bir rol oynamaktadir
(Lara vd., 2009a, s. 162) ve kurumsal yonetim ile muhafazakar muhasebe arasinda saglam bir bag bu-
lunmaktadir (Ahmed ve Duellman, 2007). Muhafazakar muhasebe de isletmelerdeki kurumsallagma
ile ilgili ®nemli bir kavram olmanin yani sira sosyal sorumlulugu temel alan yonetim anlayiginin da bir
pargasidir. Yoneticilerin isletmelerinin finansal durumunu oldugundan daha iyi gosterme ¢abasi finansal
tablo kullanicilarinin yanilmasina neden olabilmektedir. Bu muhafazakarlik anlayisi ile ters bir durum-
dur. Muhafazakarligin, yonetimin guctiniin bir gostergesi ve yonetim tarzlarinin izlenmesi i¢in talep
ettikleri guiclui bir unsur oldugu belirtilmektedir (Caskey ve Laux, 2017). Bu dogrultuda isletmelerin
hem risklere kars1 ihtiyatli hareket ederek varliklarini devam ettirmeleri hem de kurumsal yonetim ilke-
lerinden sapma gostermeyecek bir politika izlemeleri onem arz etmektedir. Finans diinyasinda yasanan
Enron, Worldcom ve benzeri skandallarla birlikte kurumsal yonetim uygulamalarini arttirmaya yonelik
duzenlemeler gelistirilmistir. Bu gelismeler igerisinde yonetim kurulunun bagimsizligini arttiran uygu-
lamalar muhasebede muhafazakarlig1 azaltirken; seffafligi ve hesap verilebilirligi arttiran uygulamalar
muhafazakarlik kavramini giiglendirmektedir (Gor ve Tekin, 2018, s. 15). Muhafazakar muhasebe uygu-
lamalarinin sirket ortaklar1 ve yoneticileri arasindaki fikir ayriliklari olarak tanimlanan vekalet ¢atismasi
ve dolayisityla vekalet maliyeti uzerinde de etkisi bulunmaktadir (Ahmed vd., 2002; Ahmed ve Du-
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ellman, 2007). Ozellikle sirket mulkiyetinin az sayida ortak uizerinde yogunlastigi (ownership concen-
tration) diger bir ifadeyle mulkiyet yogunlugunun fazla oldugu isletmelerde muhafazakar muhasebe uy-
gulamalarinda azalma oldugu gorilmektedir (Bushman vd., 2004; LaFond, 2005; Cullinan vd., 2012).

Muhafazakar muhasebenin karlilikla iliskisi a¢isindan ise muhafazakar muhasebe uygulamalarinin ge-
lecekteki muhtemel zararlar1 simdiden ongorerek muhasebelestirmeyi gerektirmesi net gelirin ve net
varligin daha az tutarda raporlanmasina neden olmaktadir. Boylelikle yuksek karli isletmelerin muha-
fazakar muhasebe uygulamalarina daha elverisli oldugu ve karlhilik gostergelerinin yiiksek olmasinin
muhafazakar muhasebe tizerinde olumlu bir etkisinin oldugu gorulmektedir (Ahmed vd., 2002).

3. LITERATUR TARAMASI

Muhafazakar muhasebe uygulamalarinin ve bu uygulamalar ile ilgili politikalarin belirlenmesi konu-
sunda igletmelerin kurumsal yonetim duzenleri, sermaye yapisi ve karlilik gostergeleri gibi karakter-
istiklerin oynadig1 rolun tespit edilmesi onemlidir. Bu baglamda isletmelerin muhafazakar muhasebe
politikalarini etkileyen faktorlerin belirlenmesi izerine ¢esitli calismalar bulunmaktadir.

Kurumsal yonetimin olcuitlerinden biri olan yonetim kurulu yapist ve buyukluguntin muhafazakar mu-
hasebe uygulamalarina olan etkisine iligkin olarak Beekes vd. (2004), Basu (1997) modelini kullanarak
1993-1995 yillart arasinda halka acik 508 Birlesik Krallik firmasi tizerinde bir calisma gerceklestirmigler
ve bagimsiz yonetim kurulu uyelerinin varliginin muhasebede muhafazakarligr ve buna bagli olarak
raporlama kalitesini arttirdig1 sonucuna ulagmiglardir. Benzer sekilde Ahmed ve Duellman (2007)mn
ABD’deki 306 halka acik firmanin 1999-2001 finansal verileri uizerinden ¢ farkli muhafazakar mu-
hasebe ol¢uitinit kullanarak yaptiklari ¢calismada bagimsiz yonetim kurulu tiyelerinin muhafazakar mu-
hasebe uygulamalarina olumlu etki ettigini buna kargin firma i¢inden yonetim kurulu ityelerinin olumsuz
yonde etki ettigini belirlemiglerdir. Lara vd. (2007) kosullu muhafazakarlik ile yonetim kurulu 6zel-
likleri arasindaki iligkiyi analiz etmek amaciyla Basu (1997) ile Ball ve Shivakumar (2005) tarafindan
gelistirilen modelleri kullandiklart calismalarinda CEO’nun yonetim kurulunun isleyisi iizerinde dugik
bir etkiye sahip oldugu firmalarin muhafazakar muhasebe uygulamalarina daha fazla yoneldiklerini
tespit etmislerdir. Lara vd. (2009a) ABD firmalar1 Uizerinde kurumsal yonetim ve kosullu muhafazakar
muhasebe arasindaki iligkiyi arastirdiklar1 ¢calismada giiclii kurumsal yonetime sahip firmalarin, zayif
firmalara gore muhafazakar muhasebeyi daha yuksek derecede uyguladiklarini belirlemiglerdir. Ahmed
ve Henry (2012) muhasebede muhafazakarligi dl¢mek icin dort farkli dlcutu kullandiklart ¢aligsmada
Avustralya firmalar1 i¢in hem kosullu hem de kosulsuz muhafazakar uygulamalarina etki eden kurumsal
yonetim faktorlerine iliskin kanitlar elde etmislerdir. Buna gore gonullii denetim komitesinin varligi,
yonetim kurulu bagimsizliginin artmasi ve yonetim kurulu uiye sayisindaki azalmanin kosulsuz mu-
hafazakar muhasebe ile pozitif, kosullu muhafazakar muhasebe ile negatif iligkili oldugunu tespit et-
mislerdir. Mohammed vd. (2017)’nin Malezya’daki halka acik firmalarda muhafazakar muhasebe ile
kurumsal yonetim ve siyasi baglanti arasindaki iligkiyi inceledikleri ¢alismada kurumsal yonetimin te-
mel gostergelerinden biri olan yonetim kurulu bagimsizliginin muhafazakar muhasebe ile pozitif, yonet-
ici ortaklarin varligi ile negatif iligkili oldugunu ortaya koymusglardir. Ayrica politik etkinin muhafazakar
muhasebe ile yonetim kurulu bagimsizligi arasindaki pozitif iliski uzerinde olumsuz bir dizenleyici
etkisi olduguna dair kanitlar da elde etmislerdir.
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Kurumsal yonetimin muhafazakar muhasebe uygulamalarina ne dlcude etki ettigine dair Turkiye’de
de halka acik isletmeler uizerinde yapilmis ¢calismalar bulunmaktadir. Gor ve Tekin (2018)’in BIST 100
endeksinde islem goren finans dis1 74 sirketin 2009-2015 yillart arasindaki verileri uzerinden yaptiklari
calismada kosulsuz muhafazakar muhasebe uygulamalari ile tepe yonetici ikilemi ve yonetim kuru-
lundaki kadin tye sayisi gibi kurumsal yonetim dlc¢utleri arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki
oldugu belirlenmistir. Diger taraftan yonetim kurulundaki bagimsiz tiye sayist ve kadin tiye sayisi gibi
yonetim kurulu bagimsizlig ile ilgili faktorlerdeki artisin muhasebede muhafazakarligi azalttigini tespit
etmiglerdir. Temiz vd. (2019) BIST Imalat endeksinde islem goren halka ac¢ik firmalarin 2012-2016
donemindeki verilerini kullanarak muhasebede muhafazakarlik ve kurumsal yonetim arasindaki iligkiyi
incelemiglerdir. Muhasebede muhafazakarligin kosullu ve kosulsuz olarak iki ayr1 ol¢utle ele alindig:
calismada, yonetim kurulu yapilart ile kosulsuz muhafazakarlik arasinda bir iligki olmadigin1 buna
karsin yonetim kurulu buyuklugindeki artisin kosullu muhafazakar muhasebe uygulamalarini azalt-
tigin1 ortaya koymusglardir. Guilhan ve Karaarslan (2020) kurumsal yonetim derecesi ile muhafazakar
muhasebe uygulamalari arasindaki iligski i¢in Borsa Istanbul’da islem goren 64 firmayi incelemigler
ve kurumsal yonetim uyum derecesi i¢in hizmet alan firmalarin kurumsal yonetim derecelerinin art-
tigin1 ve bu durumun muhafazakar muhasebe uygulamalarini azalttigini belirlemiglerdir. Ozcan (2021)
2013-2018 yillar1 arasinda Borsa Istanbul’da islem goren finans dis1 85 firmanin verilerini kullanarak
kurumsal yonetim uygulamalarinin muhafazakar muhasebe tizerindeki etkisini incelemistir. Sonug olar-
ak, yonetim kurulu buyuklugu, yonetim kurulu bagimsizligi, kurumsal ortaklik ve firma buyuklugu gibi
faktorlerin muhasebede muhafazakarligi arttirdigini; bununla birlikte, finansal kaldirag ile muhafazakar
muhasebenin negatif iligkili oldugunu belirlemisgtir.

Isletmelerin muhafazakar muhasebe uygulamalarini etkileyen diger bir dnemli faktoriin de isletme
karlilig1 oldugu belirtilmektedir. Kosullu muhafazakar muhasebe uygulamalarinin varliklari azaltici et-
kisi, karliginin en yaygin gostergesi olan aktif karliliginin (return-on-assets, ROA) artmasina neden
olmaktadir (Lara vd., 2009b, s. 344). Diger taraftan, karlilig1 az olan firmalar i¢in, muhafazakar mu-
hasebe uygulamalart sonucu karlarda meydana gelen azalma daha fazla olacagindan karlilig1 yuksek
firmalarin muhafazakar muhasebe uygulamalarina daha fazla yonelmesi beklenmektedir (Ahmed vd.,
2002, s. 876). Bu beklenti uizerine Ahmed vd. (2002) karlilik ile piyasa temelli kosullu muhafazakar
muhasebe arasinda pozitif yonde bir iligki oldugunu buna karsin tahakkuk temelli muhafazakar mu-
hasebenin karliliktan negatif yonde etkilendigini belirlemislerdir. Benzer sekilde, Sun ve Liu (2011) de
yaptiklari1 calismada karliligin kosullu muhafazakar muhasebeyi olumsuz etkiledigini ancak tahakkuk
temelli muhafazakar muhasebe uygulamalari ile olumlu yonde iligkili oldugunu tespit etmiglerdir. Borsa
Istanbul’da islem goren firmalar tizerinde yapilan ¢aligmalarda ise Tekin ve Gor (2018) 2009-2016 done-
minde BIST 100 Endeksinde yer alan 74 sirketin verilerini kullanarak yaptiklari ¢caligmada karliligin
muhafazakar muhasebe tizerinde herhangi bir etkisinin olmadigini belirlemiglerdir. Diger taraftan, Bil-
ici (2019)’nin Borsa Istanbul’da islem goren banka ve finans kuruluglar1 tizerinde yaptigi ¢alismada
muhafazakar muhasebe uygulamalarinin, aktif karlilig1 ve 6zkaynak karlilig1 tizerinde istatiksel olarak
anlamli ve pozitif yonde etkisi oldugu belirlenmistir. Azarifar ve Ayanoglu (2020) caligmalarinda panel
veri analizi yontemini kullanarak kosullu ve kosulsuz muhafazakarligin kazang kalitesi tizerine etkisini
Basu Modeli uizerinden dlgmuslerdir. Yapilan analizler sonucunda kosullu ve kosulsuz muhafazakarlik
ile kazang kalitesi arasinda istatistiksel olarak anlamli negatif bir iligki saptanmustir.
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4. UYGULAMA

Uygulama bolumunde calismada kullanilan veri seti, yontem ve modeller ile tespit edilen bulgulara yer
verilmisgtir.

4.1. Cahismanin Veri Seti

Calismamizda; kurumsal yonetim ve karliligin muhafazakar muhasebe uygulamalarina olan etkisi tire-
tim igletmelerinde incelenmistir. Bu dogrultuda BIST100’de yer alan uretim isletmeleri olusturulan
modellerde kullanilmak uizere secilmistir. BIST 100 igerisinde 37 adet uretim isletmesi yer almasina
ragmen caligma kapsamina 2010-2018 yillar1 arasinda finansal tablolarini diizenli olarak agiklayan 35
uretim isletmesi alinmistir. Boylelikle ¢alismanin yapildig: ilgili donemde faaliyetlerini ara vermeden
surduren igletmeleri inceleme olanagi saglanmistir. Caligmada kullanilan veriler, isletmelerin resmi site-
lerinde yayinlanan faaliyet raporlar1 araciligiyla elde edilmistir.

4.2. Cahsmanin Analiz Yontemi

Calismada kullanilan yontem panel veri regresyon analizi yontemidir. Bu yontem, hem birden fazla
birimin (¢aligmada kapsamina alian igletmelerin) hem de zaman boyutunun (¢aligma kapsamina alinan
donemin) bir arada yer almasi nedeniyle avantajlara sahiptir (Gujarati, 2009). Yontemde guvenilir
sonuclarin tespit edilebilmesi icin yapilmasi gereken cesitli testler vardir.

Calisma kapsaminda kullanilan modellerin klasik mi yoksa tesadufi etkiler modellerinden hangisinin
oldugu Breusch Pagan LM Testi ile sabit etkiler veya tesadiifi etkiler modellerinden hangisiyle tahmin
edilecegi Hausman Testi kullanilarak belirlenmistir. Breusch Pagan LM testi sonuglarina gore klasik
modelin uygun olmadig1 karart verilmistir. Hausman testi sonucunda da sabit etkiler tahmincisinin
gecerli oldugu tespit edilmistir. Ayrica modellerde otokorelasyon sorunu olup olmadigini test etmek igin
Durbin Watson ve Baltagi-Wu testleri yapilmistir. Ulagilan sonuglara gore otokorelasyon sorunu oldugu
gdzlemlenen modellerde bu sorunu diizelten Period SUR (Panel Corrected Standart Errors, PCSE) yon-
temi kullanilarak tahminler yapilmistir.

4.3. Cahismanin Degiskenleri, Tanimlayici Istatistikler ve Korelasyon Analizi

Calismamizda modellerde yer alan degiskenlerin agiklamalar1 ve tanimlayici istatistikleri Tablo 1’°de
verilmistir. Calismamizdaki degiskenler, Temiz vd. (2019)’nin Turkiye 6l¢eginde kurdugu modellerde
yer alan degiskenlerden yararlanilarak gelistirilmigtir. Kurumsal yonetim ve karlilik degiskenlerine il-
aveten denetim faaliyetlerinin etkisinin de ortaya koyulmasi onemlidir; ¢cunkii muhafazakar muhasebe
uygulamalar1 hi¢ stiphesiz kaliteli denetim faaliyetleri ile i¢ i¢edir. Kiiresel anlamda rekabet giictinii
arttirmak ve avantaj saglamak isteyen firmalarin, kurumsal yonetim faaliyetlerini ve muhafazakar mu-
hasebe uygulamalarini kaliteli denetim ile desteklemesi gerekmektedir (Bilici, 2019, s. 2).

185




Muhasebe ve Denetime BAKIS - 2022

(65) : 179-202

Tablo 1. Degisken Aciklamalari ve Tanimlayici Istatistikler

Aciklama

Ortalama

Minimum

Maksimum

Standart Sapma

ROA

Aktif Karliligi

0,078660662

-0,132571854

0,406007141

0,068808277

ROE

Ozkaynak Karliligi

0,199340636

-3,587219344

2,051194219

0,351976917

MTB

Piyasa Degeri /Defter Degeri

2,24161513

-39,24881987

20,03998236

3,670985761

FK

Faaliyet Kar1 /Toplam Varliklar

0,102675491

-0,086831971

0,389267527

0,067695553

Tahakkuk

Net kardan nakit akiglarinin
¢ikarilmasiyla bulunan tutarin
toplam varliklara bolinmesiyle
hesaplanmigtir. Bu hesaplama
t donemi icin; t doneminin
merkezde oldugu 3 yillik bir
sure igin yapilir (t-1,t,t+1)

-0,02641476

-0,474738919

1,014548889

0,162322287

Getiri

t-1 donemi sonundan 3 ay son-
ras1 ve t donemi sonundan 3
ay sonrasini iceren donem igin
hesaplanmis yillik getiri.

0,178712437

-0,668953884

2,985121252

0,502760918

D1

Hesaplanan getirilerin negatif
oldugu donemlerde 1, diger
donemlerde O olan kukla
degisken

0,419

0,4942

NA

Isletmelerin faaliyetten saglanan
nakit akis tutarlarinin ortalama
toplam varliklara bolunmesi ile

hesaplanmistir

0,084200941

-0,341409692

0,475820026

0,093780668

DNA

Isletmenin faaliyetten saglanan
nakit akig tutariin negatif
oldugu donemde 1, diger
donemlerde 0 olan kukla
degisken

0,142857143

0,350483872

YonKadin

Yonetim Kurulundaki Kadin
Uye Orani

0,104651757

0,5

0,101935611

YonBiy

Yonetim kurulu toplam uiye
sayisinin dogal logaritmasi

0,92662056

0,602059991

1,176091259

0,111474961

YonBag

Yonetim kurulundaki bagimsiz
tiye sayisinin toplam yonetim
kurulu tiye sayisina orant

0,2832749

0,1

0,429

0,063404417

D1sOrt

Yonetim kurulunda olmayan
gercek kisilerin toplam sermaye
icindeki pay1

0,348396508

0,089

0,9302

0,151859353

KurOrt

Kurumsal yatirimeilarin toplam
sermaye igindeki pay1

0,608017778

0,911

0,212443273
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Yonor | Yonetim kurulu Uyelerinin to- -, 457,603, 0 0.661 0,132697291
plam sermaye icindeki pay1
Denetim Kalitesi (4 buyukler
DenKal tarafindan denetlenen 1, dene- 0,825396825 0 1 0,380231347
tlenmeyen 0)
Yabanci Ortak Olup Olmamasi
YabSer (Varsa 1, Yoksa 0) 0,419047619 0 1 0,494188244
e Isletme toplam varliklarinin
Buyukluk . . 9,250861757 7,932898901 10,62099037 0,61660919
dogal logaritmasi
Isletme satis tutarlarinda 0,18519136 4,240875533
Buytime meydana gelen yillik yuzdesel -2,157382085 0,352105726
degisim
Kaldirag Toplam Borg/Toplam Varliklar 0,253240373 0 0,926843857 0,167855034

Tablodaki degiskenler, calismadaki c¢esitli modellerde kullanilan degiskenlerin hepsidir. 2010-2018
donemi icin kosulsuz muhafazakar muhasebe uygulamalarinin gostergelerinden olan MTB degerinin
ortalamasi 2,24 seviyesinde, kosullu muhafazakar muhasebe uygulamalarinin gostergelerinden olan FK
degerinin ortalamasi 0,10 duzeyinde oldugu saptanmistir. Hem kogullu hem de kosulsuz modellerde
kullanilan tahakkuk degiskeni ise ilgili donemde -0,02 ortalama degere sahiptir. Bu veri, ¢alisma kap-
samina alman donemde genel olarak isletmelerin negatif tahakkuklara sahip olduklarini gostermekte
ve bu kapsamda muhasebe uygulamalarinda ihtiyatli davrandiklarinin bir gostergesi olarak degerlendi-
rilebilir. (Temiz vd., 2019, s. 360). Piyasa Degeri/Defter Degeri oranindan saptanan MTB degisken-
inin ortalamasinin yuksek olmasit da arastirmada incelenen donem araliginda isletmelerin genel olarak
muhafazakar muhasebe uygulamalarina bagvurdugunu gostermektedir. Cunku yitksek bir PD/DD orani
daha yuiksek bir muhafazakar muhasebe uygulamalarini gostermekteyken s6z konusu durumun tam tersi
de daha duguk bir seviyede muhafazakar muhasebe uygulamalart yapildigini belirtmektedir. Buna gore
muhafazakar muhasebe uygulamalari igletmelerin defter degerini azaltmaktadir. Eger bir isletmenin PD/
DD orani 1°den ne kadar buyukse o igletmenin muhafazakar muhasebe uygulamalar1 o kadar fazladir
yorumu yapilabilir (Ozkan vd., 2013).

Calismada karliligin muhafazakar muhasebe uygulamalarina etkisini tespit edebilmek i¢in modellerde
ROA ve ROE degiskenleri kullaniimigtir. ROA degiskeninin ortalamasi 0,078; ROE degiskeninin orta-
lamasi1 0,199°dur.

Isletmelerin modellere eklenen diger degiskenleri incelenecek olursa getiri degiskeninin ortalamasinin
0,178 oldugu ve ilgili verilerin yuzde 41’inin negatif oldugu saptanmistir. Nakit akislarmin ise 0,08
ortalamaya sahip oldugu ve toplam gozlem sayisi icerisinde nakit akis oraninin yuizde 14’uniin nega-
tif oldugu tespit edilmistir. Isletmelerin yonetim kurulu tiyeleriyle ilgili modellere koyulan degisken-
lerden bahsedilecek olursa yonetim kurulundaki bagimsiz tiye oranini gosteren YonBag degiskeninin
0,28 ortalamaya, igletme yonetim kurulu buryuiklugunt ifade eden YonBuy degiskeninin dogal logaritma
ortalamasinin 0,92 ve yonetim kurulundaki kadin tiye sayist oranin1 gosteren YonKadin degiskeninin
ortalamasinin 0,10 oldugu saptanmuigtir.
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Calisma kapsamina alinan isletmelerin denetim kalitesi degiskenine gore isletmelerin cogu Deloitte,
Price, KPMG ve Ernst Young denetim firmalarinin olusturdugu “Dort Buyukler” tarafindan denetlenme-
ktedir. Cuinki ilgili verinin yuzde 82,51 denetim faaliyetlerinin soz konusu denetim firmalari tarafindan
yapildigin1 gostermektedir. Calisma kapsamindaki modellerde yonetsel ve finansal kontrol degiskenleri
de mevcuttur. Yonetsel kontrol degiskenlerinden yonetici ortakligi oranini gosteren YonOrt degiskenin
ortalamasi 0,04; dis ortaklik oranini gosteren Di1sOrt degiskeninin ortalamasi 0,348; kurumsal ortak
oranii gosteren KurOrt degiskeninin ortalamasi 0,608°dir. Calisma kapsamindaki isletmelerde ya-
banci ortak olup olmadigini gosteren YabSer degiskenine gore ise verilerin yuizde 41,9 unda yabanci
ortakligin oldugu saptanmistir. Finansal kontrol degiskenlerinden ise igletmelerin toplam varliklarinin
dogal logaritmas1 alinarak bulunan Buyukluk degiskeninin ortalamasi 9,25°tir. Isletmelerin yillik satig
tutarlarindaki yuzdesel degisimle belirlenen Buyume degiskeni 0,185 ortalaya sahiptir. Caligmada yer
alan igletmelerin 2010-2018 donemi i¢in ortalama kaldirag orant ise 0,253 tur. Degiskenler arasindaki
iliskiye bakmak amaciyla yapilan korelasyon analizi sonuglart Tablo 2 ve Tablo 3’te verilmistir.

Tablo 2. Korelasyon Sonuclari 1/2

ROA ROE MTB FK Tahakkuk Getiri D1 NA DNA YonKadim
ROA 1
ROE 0,270" 1
MTB 0,148 0,184 1
FK 0,732™ 0,301 0,143" 1
Tahakkuk | 0,330 0,111" 0,032 0,186™ 1
Getiri 0,270" 0,018 0,050 0,205™ 0,144 1
D1 -0,179" -0,025 0,116 -0,176™ -0,138" 0,166 1
NA 0,413 0,101 0,101 0,335™ -0,300™ 0,256™ | -0,045 1
DNA -0,139" -0,019 -0,035 0,075 0,291 -0,038 -0,022 -0,659™ 1
Yonkadin | 0,104 -0,002 -0,082 0,070 0,090 -0,045 -0,006 0,018 -0,052 1
YonBuy -0,032 0,096 0,209 -0,027 0,191 -0,074 0,071 0,104 -0,156™ | -0,245"
YonBag -0,123 -0,165™ -0,255™ -0,151" -0,072 0,028 -0,120 -0,077 0,070 -0,106
DisOrt -0,018 0,028 0,065 -0,032 0,098 0,068 -0,033 -0,092 0,021 0,366
KurOrt 0,050 -0,122" -0,082 0,013 -0,035 -0,020 -0,045 0,063 0,020 0,399
YonOrt -0,060 0,164™ 0,059 0,014 -0,053 -0,046 0,111" 0,002 -0,054 0,119
DenKal 0,005 -0,142" 0,161 0,075 -0,152™ 0,021 -0,085 0,100 -0,051 -0,238"
YabSer -0,125" -0,046 -0,044 -0,149™ -0,102 -0,067 -0,021 -0,031 0,058 -0,378™
Buyukluk | -0,174™ -0,069 0,057 -0,140" -0,326™ -0,080 -0,053 0,036 -0,147 | -0,359"
Buytime 0,148 0,070 0,046 0,153 0,064 0,230 | -0,041 -0,090 0,074 -0,135"
Kaldirag -0,409™ -0,051 -0,171" -0,203™ -0,225™" -0,113" [ 0,016 -0,227 | 0,142 -0,255™

** Yuzde 1 Duzeyinde Anlamli Korelasyon

* Yuzde 5 Duzeyinde Anlamli Korelasyon
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Tablo 3. Korelasyon Sonuclari 2/2

YonBiuy YonBag DisOrt KurOrt | YonOrt DenKal YabSer | Buyukluk | Buyume | Kaldirag

YonBiy 1

YonBag -0,328™ 1

DigOrt -0,078 0,198 1

KurOrt 0,046 -0,031 -0,785™ 1

YonOrt 0,015 0,167 0,106 0,699 1

DenKal 0,160 0,133 -0,450 0,449 | -0,207" 1

YabSer 0,166™ -0,144" -0,356™ 0,321" -0,100 ,0323™ 1
Buyuklik 0,460 0,324™ 0,157 0,225 | -0,191™ 0,406 0,263 1

Biiytime -0,035 0,003 -0,097 0,093 -0,039 0,065 -0,001 0,092 1

Kaldirag 0,261 0,010 -0,058 0,061 -0,031 0,162 0,224™ 0,307 0,018 1

** Yuzde 1 Duzeyinde Anlamli Korelasyon

* Yuzde 5 Duzeyinde Anlamli Korelasyon

Tablodaki sonuglara gore kosulsuz muhafazakar muhasebe uygulamalarinin gostergelerinden olan
MTB ile FK ve YonBiy degiskenleri arasinda pozitif korelasyon soz konusuyken YonBag, DenKal ve
Kaldira¢ degiskenleri arasinda negatif korelasyon soz konusudur.

Kosullu muhafazakar muhasebe uygulamalarinin gostergelerinden olan FK ile Tahakkuk, Getiri, NA
ve Buyume degiskenleri arasinda pozitif korelasyon saptanmigsken D1 Kukla, YonBag, Buyukluk ve
YabSer ve Kaldira¢ degiskenleri ile de negatif ve istatistiksel olarak anlamli korelasyon tespit edilmistir.
Ulagilan sonuglara gore FK degiskeninin tahakkuk tutarlari, satiglardaki buytime, getiri tutarlari ve nakit
akis1 degerleri ayn1 yonde hareket ettigi soylenebilir. Diger bir taraftan ise FK degiskeninin yonetimdeki
bagimsiz Uiye sayist orani; sermayedeki yabanci yatirimei orani ve kaldirag orani ile ters yonlul hareket
ettigi saptanmustir.

Kosullu ve kosulsuz muhafazakar muhasebe modellerinde kullanilan tahakkuk degiskeni, donem
karinin ihtiyath bir sekilde dugstuik olarak gosterilmesi olarak belirtilebilir. Buna paralel olarak tahak-
kuk degiskeni ile Getiri ve DNA degiskenleri pozitif yonlu; D1, NA, YonBiy, DenKal, Buyukluk ve
Kaldirag degiskenleri ile negatif yonlu korelasyona sahip oldugu gorulmektedir. Tahakkuklarin nakit
akislari, denetim kalitesi ve yonetim buryuklugi ile ters yonlu korelasyona sahip olmasinin beklenen bir
durum oldugu soylenebilir.

Calismadaki modellerde karllik iligkisini arastirmak i¢in kullanilan ROA ve ROE degiskenleri acisindan
korelasyon sonuglarina bakilacak olursa ROA degiskeni MTB, FK Tahakkuk, Getiri, NA degisken-
leri ile pozitif; D1, DNA, YabSer, Buyiikluk ve Kaldirag degiskenleri ile negatif korelasyona sahiptir.
ROE degiskeni ise MTB, FK, Tahakkuk, YonOrt degiskenleri ile pozitif; YonBag, KurOrt ve DenKal
degiskenleri ile negatif korelasyona sahiptir.

189




Muhasebe ve Denetime BAKIS - 2022 (65) : 179-202

Kurumsal yonetimle ilgili degiskenler arasindaki korelasyon sonuclarina gore YonKadin degisken-
inin hemen hemen tim degiskenlerle arasinda iligki oldugu, bunlardan YonOrt degiskeni ile pozitif
korelasyona sahip oldugu, KurOrt degiskeni ile de en yuksek katsayili negatif korelasyona sahip oldugu
saptanmistir. YonBiy degiskeninin ise YonBag degiskeni ile negatif korelasyon nedeniyle ters yonli bir
iligkisi oldugu saptanmustir. Yani yonetim kurulu itye sayisindaki artig ile yonetim kurulundaki bagimsiz
tlye sayis1 orani birbirine ters orandadir. YonBag degiskeni ise Di1gOrt degiskeni ile pozitif korelasyona;
YonOrt degiskeni ile negatif korelasyona sahiptir.

4.4. Calismanin Modelleri

Calismada kullanilan modeller oncelikle kosulsuz muhafazakar muhasebe ve kosullu muhafazakar
muhasebe modelleri olarak ikiye ayrilmaktadir. Kosulsuz muhafazakar muhasebe modellerinde bagim-
It degisken olarak Beaver ve Ryan (2000) caligmasinda kullanilan MTB orani (Piyasa Degeri / Deft-
er Degeri) ile birikimli tahakkuklarin (kar-faaliyetten saglanan nakit akisi) ¢ yillik ortalamasi kul-
lanilmugtir. Iki degisken igin ayri ayri tiger model kurulmusgtur. Modellerde Y, degiskeni sirastyla MTB
degiskeni ve Tahakkuk degiskenidir. Calismada kurulan MTB ve Tahakkuk modelleri asagidaki gibidir:

1) Karlilik oranlariyla ilgili degiskenlerin kosulsuz muhafazakar muhasebe uygulamalarina olan etkisini
gostermek icin kurulan model:
Y =a+B,ROA, +B,ROE +¢, (1)

i=1,....... B35vet=1,......9

2) Kurumsal yonetim degiskenlerinin kosulsuz muhafazakar muhasebe uygulamalarina olan etkisini
gostermek icin kurulan model:

Y, =a+ ,YonOrt, + ,YonKadin, + ,YonBiiy + f8,YonBag, + ¢, (2)
i=1,....... J35vet=1,.....9

3) Denetim ve nakit akiglartyla ilgili degiskenlerle yonetsel ve finansal kontrol degiskenleri dahil tum
degiskenlerin kosulsuz muhafazakar muhasebe uygulamalaria olan etkisini gostermek icin kurulan
model:

Y, =a+BROA, + B,ROE + B.NA + 3 DisOrt, + B KurOrt, + B.YonOrt, + B YonKadin, + ,YonBiiy, +
B,YonBag, + B, DenKal, + f3, YabSer, + B ,Biiyiikliik, + [, Biiyiime, 3, Kaldirag, + ¢, (3)

i=1,....... J35vet=1,.....9

Kosullu muhafazakar muhasebe modelleri getiri modelleri ve tahakkuk modellerinden olugmaktadir.
Getiri modelinde bagimli degigken olarak FK degigkeni kullanilmigtir (modelde Y, degiskeni). Basu
(1997)’nun caligmasindan uyarlanarak olusturulan getiri modeli agsagidaki gibidir:
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Y, =a+ B DI, +B,Getiri, + f8,Getiri *DI1_+ 8, ROA, + B.ROA *Getiri_+ B ,ROA *Getiri *DI +f ROE,
+BROE *Getiri +f ,ROE *Getiri *D1 +f3, YonKadin +f3, YonKadn, *Getiri +3,,YonKadn, *Getiri,
*DI1,+f3, YonBiiy +f3, YonBiiy *Getiri + f3, YonBiiy, *Getiri *DI1 _+ 8, YonBag, + f3,,YonBag * Getiri, +
B, YonBag *Getiri *D1 +f3,,DisOrt +f3, DisOrt *Getiri +[3, DisOrt, *Getiri *D1 +f3, KurOrt +

B, KurOrt *Getiri +f, KurOrt *Getiri *D1 _+[3, YonOrt, +[3, YonOrt, *Getiri +3, YonOrt, *Getiri *D1I +
B,DenKal +p, DenKal *Getiri +f, DenKal, *Getiri *DI1 + 3, YabSer + 3, YabSer *Getiri + f3, YabSer,
* Getiri, *D1 +f, Biiyiikliik+ f, Biiyiime, B, Kaldirag, + €, (4)

1

i=1,....... 35vet=1,......9

Getiri modellerinden ilkinde bagimsiz degiskenler olarak Getiri, D1 kukla degisken ve Getiri*D1 et-
kilesim degiskeni kullanilmistir. Ikinci modelde ise bagimsiz degiskenler olarak kontrol degiskenleri
hari¢ tiim degiskenler ve etkilesim degiskenleri yer almigtir. Uctinci model ise yukarida verildigi sekilde
kontrol degiskenleri de dahil edilerek kurulmustur.

Kosullu muhafazakar muhasebe uygulamalarini tahakkuklardan (modelde Y, degiskeni) yola ¢ikarak
ele alip karlilik ve kurumsal yonetim degiskenlerinin etkisinin arastirilmasi amaciyla Ball ve Shivaku-
mar (2005) ile Ahmed ve Henry (2012)’nin ¢alismalarindan uyarlanarak kurulan model ise agagidaki
sekildedir:

Y,=a+f,NA, + B,DNA, + S NA *DNA +  ROA, + B.ROA *NA, + f,ROA *NA *DNA + ROE,
+B,ROE *NA +B ROE *NA *DNA +[3, YonKadin +[3, YonKadin *NA +[3,,YonKadin *NA *DNA +

B, YonBiiy +f3, YonBiiy, *NA, + 3, YonBiiy, *NA *DNA +f3, YonBag +f3, . YonBag *NA +f3, YonBag *NA,
*DNA, + f3,,DisOrt +f3, DisOrt *NA +f3, DisOrt *NA *DNA +f, KurOrt +3, KurOrt *N A,
+B,,KurOrt *NA, *DNA, + 3, YonOrt +f3, YonOrt *NA +, YonOrt *NA *DNA +[3, DenKal
+f,,DenKal *NA +f, DenKal *NA *DNA +f, YabSer +[3, YabSer * NA + f3, YabSer *NA,

*DNA, +f3, Biiyiikliik, + (3, Biiyiime, (3, Kaldirag, + €, (5)

i=1,....... J35vet=1,......9

Tahakkuk modellerinden ilkinde bagimsiz degiskenler olarak NA, DNA kukla degisken ve NA*DNA
etkilesim degiskeni kullanilmigtir. Ikinci modelde ise bagimsiz degiskenler olarak kontrol degiskenleri
hari¢ tiim degiskenler ve etkilesim degiskenleri yer almigtir. Uctinci model ise yukarida verildigi sekilde
kontrol degiskenleri de dahil edilerek kurulmustur.

4.5. Cahismanin Bulgular:

Calismanin bu bolumuinde kurulan model ve hipotezlere gore tiretim igletmelerinde kurumsal yonetim
ve karliligin muhafazakar muhasebe uygulamalarina olan etkisi ele alinmistir. Bu etki kosulsuz ve kosul-
lu muhafazakar muhasebe modellerinde ayr1 ayri aragtiritlmistir. MTB ve Tahakkuk degiskenlerine gore
ayr1 ayr1 kurulan kosulsuz muhafazakar muhasebe modellerine gore bulgular Tablo 4’de gosterilmistir.
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Tablo 4. Kosulsuz Muhafazakar Muhasebe Modellerine Ait Sonuclar

Model 1 Model 2 Model 3 Model 4 Model 5 Model 6
(MTB) (MTB) (MTB) (Tahakkuk) (Tahakkuk) (Tahakkuk)
ROA 15,65™ - 4,40™ 0,428™ - 0,742"
ROE -2,09 - -3,39™ 0,026™ - 0,040
NA - - 1,60 - - -0,436™
DigOrt - - 2560 - - -112,57
KurOrt - - 2561 - - -112,66
YonOrt - -4,14™ 2561 - -0,027 -112,58
YonKadin - -5,90"" -1,713 - -0,316" -0,397"
YonBiy - 5,15 0,162 - -0,405™ -0,269
YonBag - -0,10 -0,322 - -0,166 -0,239
DenKal - - -0,142 - - -0,053
YabSer - - -1,298™ - - 0,014
Buyukluk - - 1,065™ - - 0,020
Buytime - - 0,865 - - -0,012
Kaldirag - - -1,228 - - -0,131
Sabit - -1,53 -2565 -0,055™ 0,436™ 112,71
Yul Etkisi Evet Evet Evet Evet Evet Evet
Kontrol
Degiskeni Yok Yok Var Yok Yok Var
Diizeltilmis R’ 0,10 0,05 0,54 0,05 0,06 021
F-Istatistik 7,92 2,89 17,35 12,38 26,69 4,00
Olasilik 0,019 0,023 0,00 0,00 0,00 0,00

*#% Yuzde 1 Duzeyinde Anlamli Iligki
** Yuzde 5 Duzeyinde Anlamli Iligki
* Yuzde 10 Duzeyinde Anlamli Iligki

Model 1 (MTB)’de karliligin kosulsuz muhafazakar muhasebe uygulamalarina etkisine bakilmigtir. Ak-
tif karlilik yani ROA degiskeninin kosulsuz muhafazakar muhasebe gostergesi olan MTB degiskeni
uzerinde pozitif bir etkisi oldugu, Ozkaynak karliligi yani ROE degiskeninin bir etkisinin olmadigi
saptanmistir. Model 2 (MTB)’de yonetsel degigkenlerin kosulsuz muhafazakar muhasebe uygulamalari-
na etkisi aragtirilmistir. Bulgulara gore YonKadin ve YonOrt degiskenlerinin MTB degiskeni izerinde
negatif bir etkisi oldugu diger yonetsel degiskenlerin bir etkisinin olmadig1 tespit edilmistir. Model 3
(MTB)’de ilk 2 modeldeki degiskenlere diger degiskenler ile yonetsel ve finansal kontrol degiskenleri
eklenerek bu degiskenlerin kosulsuz muhafazakar muhasebe uygulamalarina etkisi aragtiritlmigtir. MTB
degiskeni izerinde ROA, Buyukluk ve Buyiime degiskenlerinin pozitif; ROE ve YabSer degiskenlerinin
negatif etkisi oldugu saptanmuistir.
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Kosulsuz muhafazakar muhasebeyi ¢ yillik ortalama tahakkuklar araciligiyla inceleyen modellerle
ilgili de cesitli bulgulara ulagilmigtir. Model 4 (Tahakkuk)’de ROA ve ROE degiskenlerinin Tahak-
kuk degiskenini pozitif olarak etkiledigi, katsayilar acisindan ROA degiskeninin etkisinin daha fazla
oldugu saptanmistir. Model 5 (Tahakkuk)’te yonetsel degiskenlerin kosulsuz muhafazakar muhasebe
uygulamalarina etkisine bakilmistir. Bulgulara gore YonKadin ve YonBiuy degiskenlerinin Tahakkuk
degiskeni tizerinde negatif bir etkisi oldugu diger yonetsel degiskenlerin bir etkisinin olmadig1 saptan-
mustir. Model 6 (Tahakkuk)’da Model 4 ve Model 5’teki degiskenlere diger degiskenler ile yonetsel ve
finansal kontrol degiskenleri dahil edilerek soz konusu degiskenlerin kosulsuz muhafazakar muhasebe
uygulamalarina etkisi aragtiritlmigtir. Tahakkuk degiskeni izerinde ROA degiskeninin pozitif; NA ve
YonKadin degiskenlerinin negatif etkisi oldugu saptanmustir.

FK ve Tahakkuk degiskenlerine gore iki farkli sekilde olusturulan Kosullu Muhafazakar Muhasebe
modellerinin sonuglari Tablo 5 ve Tablo 6’da verilmistir. Kosullu muhafazakar muhasebe konusu aslin-
da kazang ya da kayiplarin kazang/getiri iligkisi ekseninde incelenmesini ifade etmektedir. Ornegin
bir isletmenin hisse senedi getirilerinin kazang/kayiplara verdigi tepki asimetrik ise ve kayiplara ka-
zanglardan daha erken tepki veriyorsa bu durumda isletmenin kosullu muhafazakar muhasebe uygu-
ladig1 sonucuna ulasilabilir (Temiz vd., 2019: 363). FK degiskeninin bagimli degisken oldugu Basu
(1997)’nun caligmasina dayanan modellerden elde edilen bulgular Tablo 5’te gosterilmistir.

Tablo 5. Kosullu Muhafazakar Muhasebe Modellerine Ait Sonuclar (Getiri)

Model 1 Model 2 Model 3
Getiri -0,001 0,650 0,646

DI -0,007 -0,007 -0,007
Getiri*D1 0,030 -0,172 -0,130
ROA - 0,068 0,027

ROA*Getiri - 2,232% 2,427
ROA*Getiri*D1 - 0,515 0,484
ROE - -0,013 -0,007

ROE*Getiri - 0,423™ 0,401™
ROE*Getiri*D1 - 0,066 0,079
YonKadin - 0,046 0,040
YonKadin*Getiri - -0,073 -0,079
YonKadin*Getiri*D1 - 0,223 0,238
YonBiuy - 0,024 0,001
YonBuy*Getiri - -0,047 -0,032
YonBuy*Getiri*D1 - 0,130 0,087
YonBag - -0,035 -0,063
YonBag*Getiri - 0,052 0,055
YonBag*Getiri*D1 - 0,019 0,090
DisOrt - -0,323 -0,217
DisOrt*Getiri - -0,601 -0,608

193



Muhasebe ve Denetime BAKIS - 2022 (65) : 179-202

DisOrt*Getiri*D1 - 0,047 0,065
KurOrt - -0,269 -0,161
KurOrt*Getiri - -0,640 -0,645
KurOrt*Getiri*D1 - -0,982" -0,974™
YonOrt - -0,364 -0,278
YonOrt*Getiri - -0,578 -0,580
YonOrt*Getiri*D1 - 1,152 1,302
DenKal - 0,003 0,001
DenKal*Getiri - 0,009 0,005
DenKal*Getiri*D1 - 0,631 0,634
YabSer - -0,022* -0,018™
YabSer*Getiri - 0,011 0,009
YabSer*Getiri*D1 - 0,084 0,065
Buyukluk - - 0,006
Buyume - - -0,005
Kaldirag - - -0,018
Sabit 0,099 0,339 0,209
Yl Etkisi Evet Evet Evet
Kontrol Degiskeni Yok Yok Var
Diizeltilmis R? 0,20 0,82 0,83
F-Istatistik 6,28 837,48 1160,40
Olasilik 0,09 0,00 0,00

**#* Yiuzde 1 Duzeyinde Anlamli Iligki
** Yuzde 5 Duzeyinde Anlamli Iligki
* Yuzde 10 Duzeyinde Anlamli Iligki

Tablo 5°te ti¢ farkli modele ait bulgular verilmistir. Model 1’de FK degiskeni uizerinde Getiri, D1 ve
etkilesim degiskeni olan Getiri*D1 degiskenlerinin etkisi aragtirilmigstir. Bulgulara gore modeldeki tim
bagimsiz degiskenlerin FK degiskeni lizerinde bir etkisinin olmadigi tespit edilmistir. Modelin yorum-
lanmasi agisindan onemli olan Getiri*D1 etkilesim degiskenidir. Bu degisken kayiplarin olustugu go-
zlemlerdeki getirileri ifade eder ve istatistiksel olarak anlamli olursa ¢alisma kapsaminda yer alan iglet-
melerin kosullu muhafazakar muhasebe uyguladiklart yorumu yapilabilir. Model 1 acisindan Getiri*D1
degiskeninin katsayisindan yola ¢ikarak pozitif yonlu oldugu fakat istatistiksel olarak anlamli olmadig1
saptanmustir. Bu dogrultuda caligmadaki isletmelerin kosullu muhafazakar muhasebesi uygulamalarina
bagvurmadiklari soylenebilir.

Model 2’de finansal kontrol degiskenleri hari¢ tum degiskenler ve bu degiskenlerin etkilesim degisken-
leri vardir. FK degiskeni tizerinde, ROA*Getiri, ROE*Getiri, YonOrt*Getiri*D1 ve DenKal*Getiri*D1
degiskenlerinin pozitif; KurOrt*Getiri*D1 ve YabSer degiskenlerinin negatif etkisi oldugu saptanmustir.
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Finansal kontrol degiskenlerinin de eklenmesiyle olusturulan Model 3’teki bulgularin hepsi Model
2’deki bulgularla ayni1 oldugu tespit edilmistir. Bu durumda Model 3’tin Model 2’yi destekledigi soylen-
ebilir.

Calismada kosullu muhafazakar muhasebe uygulamalarini ele alan diger modelde bagimli degisken
olarak Tahakkuk degiskenine yer verilmistir. Tahakkuk modelleri de diger modellere benzer sekilde ui¢
ayr1 model olarak kurulmugtur. Tablo 6’da modellerin bulgular1 gosterilmistir.

Tablo 6. Kosullu Muhafazakar Muhasebe Modellerine Ait Sonuclar (Tahakkuk)

Model 4 Model 5 Model 6
NA -0,105 -34,173 -34,506
DNA 0,044 0,019 0,005
NA*DNA -0,453 11,231 10,712
ROA - 0,714™ 0,649
ROA*NA - -0,12 -0,028
ROA*NA*DNA - -5,373 -4,732
ROE - 0,026 0,030
ROE*NA - 0,051 -0,006
ROE*NA*DNA - 0,098 0,546
YonKadin - -0,182 -0,185
YonKadin*NA - -1,757 -1,836
YonKadin*NA*DNA - -0,982 -1,183
YonBuy - -0,500 -0,525
YonBuy*NA - 1,477 1,429
YonBuy*NA*DNA - 0,483 -1,198
YonBag - -0,555 -0,555
YonBag*NA - 3,302 3,318
YonBag*NA*DNA - -17,597 -15,227
DisOrt - -147.87 -176,12
DisOrt*NA - 31,863 32,210
DisOrt*NA*DNA - -1,574 -6,117
KurOrt - -148,05 -176,2883
KurOrt*NA - 32,344 32,767
KurOrt*NA*DNA - -7,353 -6,054
YonOrt - -147,838 -176,06
YonOrt*NA - 31,848 32,186
YonOrt*NA*DNA - 0 0
DenKal - 0,005 0,007
DenKal*NA - -0,371 -0,402
DenKal*NA*DNA - 1,488 1,249
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YabSer - 0,012 0,028
YabSer*NA - -0,055 -0,124
YabSer*NA*DNA - 1,133 1,125
Buyukluk - - 0,027
Buyume - - -0,005
Kaldirag - - -0,145
Sabit -0,011 148,416 176,43
Yl Etkisi Evet Evet Evet
Kontrol Degiskeni Yok Yok Var
Diizeltilmis R’ 0,082 0,271 0,279
F-Istatistik 9,38 2,14 2,00
Olasilik 0,02 0,00 0,00

**% Yuzde 1 Duzeyinde Anlamli Iligki
** Yuzde 5 Duzeyinde Anlamli Iligki
* Yuzde 10 Duzeyinde Anlamli Iliski

Tablo 6’daki bulgulara gore tim modellerde tahakkuklar ile nakit akiglart (NA degiskeni) arasinda
beklenen ters yonlu iligki vardir ancak aralarindaki iliski tim duizeylerde istatistiksel olarak anlamsizdir.
Kosulsuz muhafazakar muhasebe uygulamalarinin arastirildigi ilk modellere benzer sekilde kosullu mu-
hafazakar muhasebe uygulamalarinin arastirildigi tahakkuk modellerinde de oncelikle NA, DNA ve
NA*DNA degiskenleri (Model 4), ardindan finansal kontrol degiskenleri hari¢ tum degiskenler (Model
5) ve Model 6’da ise tium degigkenler yer almistir. Yapilan testlere gore Model 4°de Tahakkuk degisken-
ini etkileyen herhangi bir degisken yoktur. Model 5 ve Model 6’da ise sadece ROA degiskeninin Tahak-
kuk degiskeni tizerinde pozitif bir etkisi saptanmuigtir.

5. SONUC

Muhasebenin temel ilkelerinden olan ihtiyatlilik ilkesinden yola ¢ikarak giinimiizde muhafazakar mu-
hasebe uygulamalari olarak adlandirilan kavram ortaya ¢ikmistir. Bu calismada muhafazakar muhasebe
uygulamalarini etkisi olabilecek degiskenler, kurumsal yonetim ve karlilik temelinde aragtirilmistir. Mu-
hafazakar muhasebe uygulamalari da kosulsuz ve kosullu olmak uizere iki kategoride incelenmisgtir.

Kosgulsuz muhafazakar muhasebe uygulamalar1 ¢calismamizda MTB modeli ve tahakkuk modeli olarak
iki modelde ele alinmistir. MTB modeli, Piyasa Degeri/Defter Degeri hesaplamasi iizerinden yoruml-
anmaktadir. MTB degiskeninin yiiksek olmasi, igletmeler agisindan kosulsuz muhafazakar muhasebe
uygulamalarinin yitksek oldugunu gostermektedir. Caligmamizda ¢ adet MTB modeli tizerinden ku-
rumsal yonetim ve karliligin muhafazakar muhasebe uygulamalarina etkisi aragtirilmistir. Aktif karlilik
yani ROA degiskeninin Model 1(MTB) ve Model 3 (MTB)’de kosulsuz muhafazakdr muhasebe
gostergesi olan MTB degiskeni tizerinde pozitif bir etkisi oldugu tespit edilmistir. Aktif karlilik arttikca
MTB degiskeni artmaktadir. Yuksek MTB degeri de kosulsuz muhafazakar uygulamalarinin fazla old-
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ugunu gostermektedir. Model 2 (MTB)’de yonetsel degiskenlerin kosulsuz muhafazakar muhasebe uy-
gulamalarina etkisi arastirilmis ve bulgulara gore YonKadin ve YonOrt degiskenlerinin MTB degiskeni
tizerinde negatif bir etkisi oldugu saptanmistir. Buna gore yonetim kurulundaki kadin iiye sayisi orant
ve yonetim kurulu tiyelerinin sermayedeki pay1 artttkca MTB degiskeninin degeri dusmekte ve muha-
fazakar muhasebe uygulamalar1 azalmaktadir. Model 3 (MTB)’de MTB degiskeni tizerinde Buyukluk
ve Buyume degiskenlerinin pozitif; ROE ve YabSer degiskenlerinin negatif etkisi oldugu tespit edilm-
istir. Buna gore isletmelerin toplam varliklar1 ve satiglarinda buyume arttikca daha fazla muhafazakar
muhasebe uygulamalar1 yaparken; 6zkaynak karlilig1 ve sermayedeki yabanci yatirimci payi arttikca
daha az muhafazakar muhasebe uygulamalarina gidilmektedir.

Kosulsuz muhafazakar muhasebeyi ti¢ yillik ortalama tahakkuklar araciligiyla inceleyen modellerde
Model 4 (Tahakkuk)’de ROA ve ROE degiskenlerinin Tahakkuk degiskenini pozitif olarak etkiledigi
tespit edilmistir. Tahakkuk degiskeni, donem karinin ihtiyatl bir sekilde duisiik olarak gosterilmesidir ve
bu degiskenin degeri dustik¢e muhafazakar muhasebe uygulamalarinin arttigi soylenebilir. Buna gore
aktif karlilik ve 6zkaynak karlilig: arttikca tahakkuk degiskeninin de artig1 ve isletmelerin muhafazakar
muhasebe uygulamalarini daha az yaptig1 soylenebilir. Model 5 (Tahakkuk)’te yonetsel degiskenlerin
kosulsuz muhafazakar muhasebe uygulamalarina etkisine bakilmis ve YonKadin ve YonBuy degisken-
lerinin Tahakkuk degiskeni tizerinde negatif bir etkisi oldugu saptanmistir. Buna gore yonetim kurulun-
daki kadin tiye sayist orani ve yonetim kurulundaki itye sayisinin arttik¢a tahakkuk degiskenin degerinin
azaldig1 ve buna paralel olarak calisma kapsamindaki uiretim isletmelerinin daha fazla muhafazakar
muhasebe uygulamalarina bagvurdugu yorumu yapilabilir. Model 6 (Tahakkuk)’daki sonuglara gore
ise Tahakkuk degiskeni uizerinde ROA degiskeninin pozitif; NA ve YonKadin degiskenlerinin negatif
etkisi oldugu saptanmistir. ROA ve YonKadin degiskenleri agisindan Model 4 ve Model 5’1 destekleyici
sonuglar tespit edilmistir. NA degiskeninin tahakkuk degiskenini azaltici etkiye sahip olmasinin nakit
akiglar1 ve tahakkuk arasindaki dogal negatif iligkinin bir yansimasi oldugu soylenebilir.

Kosullu muhafazakar muhasebe uygulamalar1 caligmamizda getiri modeli ve tahakkuk modeli olar-
ak iki modelde ele alinmistir. Getiri modelinde FK degiskeni bagimli degisken olarak yer almaktadir.
Kurumsal yonetim ve karlilikla ilgili degiskenlerin FK degiskeni uizerindeki etkisi tizerinden caligma
kapsamindaki igletmelerin kosullu muhafazakar muhasebesi uygulamalar1 yapip yapmadiklari tespit
edilmeye calisilmistir. Model 1°de FK degiskeni uzerinde etkisi olan herhangi bir degisken saptan-
amamustir. Etkilesim degisken olan Getiri*D1 degiskeni modelin yorumlanmasi a¢isindan onemlidir. Bu
degiskenin de katsayisinin pozitif yonlu oldugu fakat istatistiksel olarak anlamli olmadig1 i¢in caligma
kapsamindaki isletmelerin kosullu muhafazakar muhasebesi uygulamalarina bagvurmadiklart yorumu
yapilabilir. Calismadaki bulgulara gore getiri modellerindeki Model 2 ve Model 3 birbirini destekler
niteliktedir. Bu modellerde FK degiskeni tizerinde, ROA*Getiri, ROE*Getiri, YonOrt*Getiri*D1 ve
DenKal*Getiri*D1 degiskenlerinin pozitif; KurOrt*Getiri*D1 ve YabSer degiskenlerinin negatif etkisi
oldugu belirlenmistir. Getiri modelinin yorumlanmasinda bir isletmenin hisse senedi getirilerinin ka-
zang/kayiplara verdigi tepki asimetrik olup kayiplara kazang¢lardan daha erken tepki veriyorsa ilgili
isletmenin kosullu muhafazakar muhasebe uyguladigi soylenebilmektedir. Etkilesim degiskenlerinin
kat sayilariin pozitif olugunda hisse senedi getirilerindeki kazang/kayiplara verilen asimetrik tepkinin
arttig1, yani kayiplara tepki verme hizinin yukselmesi miinasebetiyle isletmelerin kosullu muhafazakar
muhasebesi uygulamalarina bagvurdugu yorumu yapilabilir. Etkilesim degigkenlerinin kat sayilarinin
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negatif oldugunda ise hisse senedi getirilerindeki kazanc/kayiplara verilen asimetrik tepkinin azaldigi,
yani kazanglara tepki verme hizinin yukselmesi nedeniyle isletmelerin kosullu muhafazakar muhasebesi
uygulamalar1 yapmadigi belirtilebilir. Calismamizda getiri modelleri olan Model 2 ve Model 3’tem elde
edilen bulgulara gore aktif karliligi, 6zkaynak karlhiligi, yonetim kurulu tiyelerinin toplam sermayedeki
pay1 ve denetim kalitesi arttik¢a caligma kapsamindaki isletmelerin kogullu muhafazakar muhasebe uy-
gulamalarima gittikleri, kurumsal yatirimcilarin toplam sermaye payi arttik¢a ise kosullu muhafazakar
muhasebe uygulamalarina bagvurmadiklart yorumu yapilabilir. Ayrica isletmelerde yabanct ortak olma
durumunun arttik¢a kosullu muhafazakar muhasebe uygulamalarinin azaldigi da soylenebilir.

Kosullu muhafazakar muhasebenin arastirildigi tahakkuk modellerinde ise sadece Model 5 ve Model
6’da ROA degiskeninin Tahakkuk degiskeni tizerinde pozitif bir etkisi oldugu tespit edilmistir. Buna
gore aktif karlilik arttikca tahakkuk degiskeninin de artigi ve isletmelerin kosullu muhafazakar mu-
hasebe uygulamalarina daha az bagvurdugu yorumu yapilabilir.

Uretim igletmelerinde kurumsal yonetim ve karliligin muhafazakar muhasebe uygulamalarina etkisinin
arastirilldigi bu ¢alismada tespit edilen bulgulara gore kosulsuz muhafazakar muhasebe uygulamalari
acisindan kurumsal yonetimin ve karliligin etkisi daha barizdir. Kosulsuz muhafazakar muhasebe uy-
gulamalar1 cergevesinde karliligin etkisi kurumsal yonetime gore biraz daha on plandadir. Ahmed ve
Duellman (2007) ile Beekes vd. (2004)’nin yaptiklar1 caligmalarda gelismis ulkeler 6l¢eginde yone-
tim kurulu yapisi ile muhafazakar muhasebe uygulamalari arasinda ileri derecede iligki tespit edilm-
istir. Calismamizda saptanan kosulsuz muhafazakar muhasebe uygulamalarinin bazi kurumsal yonetim
degiskenlerinden etkilendigi sonucunun Ahmed ve Duelman (2007) ile Beekes vd. (2004)’nin ulagtig1
sonuglara paralel oldugu soylenebilir. Calismamizdaki Tahakkuk modellerinde karliligin arttik¢a
kosulsuz ve kosullu muhafazakar muhasebe uygulamalarinin genel olarak azaldigi sonucunun Azarifar
ve Ayanoglu (2020)’nun yaptiklar1 calismadaki kardan turetilen kazang kalitesi ile kosulsuz ve kosullu
muhafazakar muhasebe arasinda saptanan negatif iligki sonucuyla uyumlu oldugu belirtilebilir. Muha-
fazakar muhasebe uygulamalarini etkileme ihtimali olan farkli degiskenler eklenerek, ¢alismamiz ile
benzer veya farkli sektorler agisindan da yapilacak olan aragtirmalarla konu hakkindaki literatire katki
saglanabilir.
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