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ÖZET 

Muhasebe sistemleri ve standartları çerçevesinde üretilen finansal tablolar, finansal 

bilgi kullanıcıları tarafından Ģirketler hakkındaki çeĢitli değerlendirmelerde kullanılmaktadır. 

Sermayenin küreselleĢmesiyle uluslararası ortak bir muhasebe diliyle finansal tabloların 

üretilmesi ihtiyacı ortaya çıkmıĢtır. Tüm ülkeler için geçerli olan muhasebe sistemi ve 

standartlarını Uluslararası Muhasebe /Finansal Raporlama Standartları (UMS/UFRS) 

sunmaktadır. Türkiye‟de Türkiye Muhasebe Standartları Kurulu (TMSK), UMS/UFRS‟yi 

TürkçeleĢtirerek Türkiye Muhasebe / Finansal Raporlama Standartları (TMS/TFRS) adı 

altında yayımlamıĢtır. Günümüzde söz konusu standartlar Kamu Gözetimi Muhasebe ve 

Denetim Standartları Kurumu (KGK) tarafından yayımlanmakta ve güncellenmektedir. 

Finansal bilgi kullanıcılarının en önemli karar kriteri raporlanan Ģirket kârlarıdır. 

Yöneticiler, yasal çerçevede uyguladıkları muhasebe standardının izin verdiği ölçüde 

raporlanan kârlara etki edebilmektedir.  Bu çalıĢmada, raporlanan kârın özelliklerden “kâr 

kalitesi” kavramı ele alınmaktadır. TMS/TFRS ve yerel muhasebe standardı karĢılaĢtırılması 

kâr kalitesinin “tahakkuk kalitesi” ile ölçümüyle yapılmaktadır. 

TMS/TFRS ve yerel muhasebe standardının karĢılaĢtırılması için Borsa Ġstanbul‟da 

1994-2016 yılları arasında kesintisiz olarak iĢlem gören 100 Ģirketin 2.300 firma/yıl 

verisinden faydalanılmıĢtır. Söz konusu Ģirketlerin TMS/TFRS uygulaması öncesi ve sonrası 

bilanço ve gelir tablolarında raporladıkları finansal veriler tahakkuk kalitesini ölçmede 

kullanılan modellerinin gerektirdiği Ģekilde elde edilmiĢtir. Tahakkuk kalitesi iki ayrı Ģekilde 

ölçülmüĢ olup bu ölçümlerde birisi bu çalıĢmada oluĢturulmak üzere toplam beĢ modelden 

faydalanılmıĢtır. Modellerdeki değiĢkenlerin geçerlilikleri önce test edilmiĢ, ardından söz 

konusu veriler “panel veri analizi” ile modellerde analiz edilmiĢtir. Veri setinin analizleri, 

TMS/TFRS öncesi ve sonrası dönem, tahakkuk kalitesi ölçüm Ģekli ve modellerdeki 

değiĢkenlere göre çeĢitli Ģekillerde yapılmıĢtır. Bu sayede TMS/TFRS ve yerel muhasebe 

standardını çeĢitli zaman aralıklarında karĢılaĢtırması olanağı olmuĢtur. Analizlerin sonucu 

olarak elde edilen bulguların karĢılaĢtırmalarında dört farklı kriter/test kullanılmıĢtır.  

Analiz bulgularında TMS/TFRS‟nin Ģirketlerin tahakkuk/kâr kalitelerini arttırdığı 

yönünde önemli kanıtlara ulaĢılmıĢtır. Bu kanıtlara göre Türkiye‟deki Ģirketler TMS/TFRS 

uygulamalarıyla yöneticilerin kâr yönetimi yapma seviyeleri azaltılarak daha kaliteli kârlar 

raporlayabilir.  

Anahtar Kelimeler: UFRS, Kâr Kalitesi, Tahakkuk Kalitesi, Panel Veri Analizi. 
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SUMMARY 

EXAMINATION OF THE CHANGE OF EARNINGS QUALITY WITH 

INTERNATIONAL ACCOUNTING STANDARTS (IAS) / INTERNATIONAL 

FINANCIAL REPORTING STANDARTS (IFRS) IN TERMS OF COMPANIES 

WHOSE SHARES ARE TRADED ON THE BORSA ĠSTANBUL  

The financial statements produced within the framework of accounting systems and 

standards are used by the users of financial information in various evaluations about the 

companies. With the globalization of capital, the need to produce financial statements with an 

international common accounting language has emerged. The accounting system and 

standards applicable to all countries offered by International Accounting / Financial Reporting 

Standards (IAS / IFRS). In Turkey, Turkish Accounting Standards Board (TMSK) translated 

IAS / IFRS to Turkish and issued under the name Turkey Accounting / Financial Reporting 

Standards (TAS / TFRS). Today, these standards are published and updated by the Public 

Oversight Accounting and Auditing Standards Authority (POA). 

The most important decision criteria of the users of financial information is the 

reported company earnings. Managers can influence the reported earnings to the extent 

permitted by the accounting standard applied in the legal framework. In this study, the 

concept of “earnings quality” is addressed by the characteristics of the reported earnings. The 

comparison of TMS/TFRS and the local accounting standard is carried out by measuring the 

“accrual quality” of the “earnings quality”.  

In order to compare the TMS/TFRS and local accounting standards, 2.300 firm/year 

data of 100 companies that have been traded uninterruptedly between 1994 and 2016 in the 

Istanbul Stock Exchange (Borsa Ġstanbul) have been used. The financial data reported by 

these companies in balance sheet and income statements before and after the TMS / TFRS 

application are obtained as required by the models used to measure the accrual quality. The 

accrual quality was measured in two different ways and in these measurements, five models 

were used, one of which was composed (and one of these models created by modified others 

model) in this study. Firstly, the validity of model variables was tested, after that these data 

were analyzed with the “panel data analysis” in models. Analysis of the data set was carried 

out in a variety of ways according to the variables in the TMS / TFRS pre and post period, 

and the measurement of the accrual quality and the variables in the models. In this way, it has 

been possible to compare the TMS/TFRS and the local accounting standard at various time 
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intervals. Four different criteria / tests were used to compare the findings obtained as a result 

of the analyzes. 

In the analysis findings, significant evidence has been obtained that TMS / TFRS 

increases the accrual / earnings quality of the companies. According to this evidence, the 

companies in Turkey can report better quality of earnings by decreasing the levels of earnings 

management of managers with TMS / TFRS applications.  

Keywords: IFRS, Earnings Quality, Acruals Quality, Panel Data Analysis. 
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GĠRĠġ 

Genel Kabul GörmüĢ Muhasebe Ġlkeleri (GKGMĠ) çerçevesinde finansal tabloların 

üretildiği muhasebe sistemi, uygulamada farklı durumlara iliĢkin çok sayıda seçenek 

sunmaktadır. Böylece, GKGMĠ‟nde sağlanan bu esneklikler, Ģirketlerin ekonomik durumunun 

ve finansal performanslarının değiĢen ekonomik koĢullara bağlı olarak en uygun biçimde 

finansal tablo kullanıcılarına sunulabilmesine imkân sağlamak için oluĢturulmuĢtur. BaĢka bir 

deyiĢle, GKGMĠ, Ģirket yöneticilerine finansal tabloları hazırlama sürecinde mesleki 

yargılarını kullanma fırsatları vermiĢtir. Bu Ģekilde Ģirket yöneticilerinin mesleki yargılarının 

da finansal tabloların hazırlanma sürecine dâhil edilerek, Ģirket hakkındaki gerekli bilgilerin 

finansal tablo kullanıcılarına iletilmesinin sağlanması ve böylelikle finansal tabloların 

etkinliğinin arttırılması sonucuna ulaĢılmak istenmiĢtir. Ancak, bazen Ģirket yöneticileri, 

finansal tabloları hazırlama sürecinde kendi yargılarını kullanma olanağını, finansal tablo 

kullanıcılarını yanıltmak amacıyla kullanmaktadır. Bu durumda, Ģirketin faaliyet sonuçlarını 

yansıtması gereken finansal tablolar, yöneticilerin bazı amaçlarını gerçekleĢtirmesine 

yardımcı olacak Ģekilde sunulmuĢ olacaktır. Bu durum, “kâr/kazanç yönetimi” olarak 

adlandırılmaktadır. 

Finansal tablo kullanıcılarının, özellikle de yatırımcıların pek çoğu kararlarını verirken 

açıklanan net kâr rakamını temel almaktadırlar. Fakat Ģirketin kârı-kazancı, yöneticilerin kâr-

kazanç yönetimi uygulamaları sonucu ortaya çıktığında, yani Ģirketin gerçek faaliyet 

sonucunu göstermediğinde, yatırımcılar ve finansal tablo kullanıcıları bundan zarar 

görebilmektedir. Hatta globalleĢen günümüz dünyasında, yatırımcıların uğradıkları zararlar 

sadece ülke ekonomisinde olumsuz etkiler bırakmamaktadır. Aynı zamanda dünyanın diğer 

ekonomileri üzerinde de onarılması zor hasarlara yol açmaktadır. GeçmiĢte, Amerika BirleĢik 

Devletleri‟nde (ABD) yaĢanan Enron, Wordcom skandalları bu duruma örnek gösterilebilir. 

ġirket performanslarını belirtilen bir zaman dilimi içeresinde yansıtması bakımından 

nakit akıĢlarının zamanlama ve yanlıĢ eĢleĢtirme problemlerinden dolayı ciddi bir Ģekilde 

değerinin azaldığı görülmüĢtür. Kârın/Kazancın tahakkuk kısmı, nakit akıĢ bileĢenlerine göre 

Ģirket performansı daha doğru yansıtır, çünkü kısa dönemlerde nakit akıĢını hesaplamada 

mevcut olan zamanlama ve yanlıĢ eĢleĢtirme sorunlarını azaltmaktadır. ġirket performansını 

yansıtması açısından, kârların/kazançların yansıtma yeteneğinin tahakkuklar ile nasıl arttığını 

gösteren açıklayıcı kanıtlar Dechow (1992) tarafından sunulmuĢtur. Ancak, GKGMĠ‟ye göre 

uyarlanan esneklik sebebiyle, tahakkuk muhasebesi, idari takdire (ihtiyari uygulamalara) 

tabidir.  
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Kâr yönetimi hakkında yapılan çalıĢmalarda finansal tablo verilerinin kullanıldığı 

finansal oranlardan ve tahakkuklar vasıtasıyla kurulan modellerden yararlanıldığı 

görülmektedir. 

Literatürde tahakkuk modelleri, ihtiyari (isteğe bağlı) ve ihtiyari olamayan (isteğe 

bağlı olmayan) tahakkuklar olarak iki ana baĢlık altında incelenmektedir. Ġhtiyari tahakkuk 

kavramının karĢılığı olarak “anormal tahakkuk”, ihtiyari olmayan tahakkuklar için ise 

“normal tahakkuklar” ifadeleri de kullanılmaktadır. Tahakkuk modelindeki varsayımın altında 

yatan unsur; yöneticilerin ilgili mevzuat ve/veya standart bağlamında ihtiyari olmayan 

tahakkukları kullanmaları durumları söz konusu olduğundan, bu tahakkukları sürekli olarak 

hile yoluyla manipüle edemeyecekleridir. 

Yöneticiler, ihtiyari tahakkukları oluĢturan unsurları (satıĢlar, gelir-gider kalemleri, 

hazır değerler, alacak kalemleri, stoklar, vb.), uygulamada bulunan mevzuatlardaki 

esneklikleri, açıklıkları kullanarak ve/veya illegal olarak kendi iradeleri doğrultusunda 

biçimlendirebilmektedir.   

GKGMĠ ve standartları ile bunların uygulamalarında zaman içerisinde finansal hileler 

ortaya çıkmıĢ, bu finansal hileler ile yapılan kâr/kazanç yönetimi, finansal tabloların gerçek 

durumunun görülmesini engelleyerek doğru, tutarlı ve karĢılaĢtırılabilir finansal tablolardan 

mahrum kalınmasına yol açmıĢtır. Bu bağlamda, finansal raporlama kalitesi ile kâr yönetimi 

arasında ters oranlı bir iliĢki olduğu görülmektedir. Yöneticilerin kâr yönetimi uygulamalarına 

baĢvurmaları durumunda, Ģirketlerin finansal raporlama kalitesinin düĢmesi beklenmektedir. 

Lev‟in (1989) çalıĢmasının ardından akademik araĢtırmacılar için kârın tanımlayıcı 

özelliği olarak “kalite” sıfatı popüler hale gelmiĢtir. Bir Ģirketin yöneticilerinin kâr yönetimine 

baĢvurması halinde, Ģirketin finansal raporları ve bu finansal raporlarda belirtilen Ģirket 

kârının yöneticilerin düĢünceleri ve çıkarları doğrultusunda değiĢtirilmesi durumu ortaya 

çıkacaktır ki bu durumda Ģirketin finansal raporlarının kalitesi ile birlikte kâr kalitesi de her 

hâlükârda azalacaktır.   

Kâr yönetiminin dolayısıyla kâr kalitesinin tespitinde kullanılan, gelir, nakit ve 

tahakkuk arasındaki iliĢkilerden türetilen yapıların ilk kategorisi olarak, muhasebe temellerini 

kullanan ihtiyari tahakkukları doğrudan hesaplayan modeller türetilmiĢtir. Burada, Healy 

(1985), DeAngelo (1986), Jones (1991) modeli ele alınabilir.  

Bu kategoride, Dechow ve diğerleri (1995) tarafından daha sonra değiĢtirilen Jones 

Model (1991) dönüm noktası olarak düĢünülebilir. Jones modeli kâr kalitesinin bir göstergesi 

olarak kullanılan “ihtiyari tahakkuklar” kavramını tanıtmaktadır. 

Ġhtiyari olmayan tahakkukları kullanan modellerin (Healy 1985, DeAngelo 1986, 
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Jones 1991) bazı dezavantajlarını ortadan kaldırarak daha fazla açıklama gücü sağlayan 

toplam tahakkukları kullanan modellerin (Dechow-Dichev [DD] 2002, Endüstri Modeli 

(1995-DüzeltilmiĢ Jones Modeli), Sloan (1996)-Cari Kârların Sürekliliği) geliĢmesiyle 

birlikte araĢtırmacıların bu modeller üzerinde yoğunlaĢtıkları görülmektedir.  Kâr kalitesi 

ölçütü olarak tahakkuk-nakit akıĢı iliĢkisinin doğrudan hesaplanması ile toplam tahakkukları 

kullanan bu modellerde Dechow ve Dichev (2002) modeli temel çalıĢma olarak 

gösterilmektedir. Bunların yanı sıra tahakkuk-nakit akıĢı iliĢkisi için bütünleĢtirilmiĢ modeller 

(McNichols [DüzeltilmiĢ DD] 2002, Kothari ve diğerleri (2005)) de geliĢtirilmiĢ olup 

araĢtırmacılar tarafından yapılan çalıĢmalarda kullanılmaktadır.  

ÇalıĢma üç bölümden oluĢmakta olup birinci bölümde çalıĢmayla ilgili giriĢ ve genel 

değerlendirmeler yapılmaktadır. Ġkinci bölümde, kâr kalitesi literatürü, unsurları, 

hesaplanması, ölçümü, tahakkuklarla iliĢkisi, kâr kalitesi-tahakkuk modellemeleri ve diğer 

unsurları belirtilmiĢtir. Üçüncü ve son bölümde ise UMS/UFRS‟ye geçiĢin kâr kalitesine 

etkileri hakkındaki literatür incelenmiĢ ve Borsa Ġstanbul‟daki Ģirketlerin finansal tablo 

verileri baz alınarak, Türkiye‟de UMS/UFRS‟ye (TMS/TFRS‟ye) geçiĢin Ģirketlerin kâr 

kalitesine etkileri panel veri analizi metodolojisi ile test edilerek sonuçlar irdelenmiĢtir. 
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BĠRĠNCĠ BÖLÜM 

KÂR KALĠTESĠ KAVRAMINA GENEL BĠR BAKIġ 

Lev (1989), “rapor edilen kâr miktarını gelirlerle iliĢkilendirmeden önce bu miktarın 

kalitesini sorgulamak için hiçbir ciddi atılım gerçekleĢtirilmemiĢtir” ifadesinin ardından 

akademik araĢtırmacılar için kârın tanımlayıcı özelliği olarak “kalite” sıfatı popüler hale 

gelmiĢtir. Lev, üstü kapalı olarak, öz sermaye değerlendirme kararlarına fayda sağlaması 

bağlamından kâr kalitesini tanımlamıĢtır (Lev, 1989: 180-183). 

Kâr, finansal bilgi kullanıcılarınca Ģirkete ait en önemli bilgi olarak görüldüğü için kâr 

kalitesi finansal rapor kalitesinin odak noktasıdır (Francis vd., 2006: 7). Yatırımcılar, 

analistler, üst düzey yöneticiler ve yönetici (yönetim) kurullarının, kârı, halka açık 

Ģirketlerinin yayımlandığı finansal raporlardaki en önemli araç olarak görmekte oldukları 

Degeorge vd.nin 1999 tarihli çalıĢmasında belirtilmiĢtir. Biddle, Seow ve Siegel‟in 1995 

yılında, Francis, vd.‟nin 2003 yılında, Liu, vd.‟nin 2002 yıllında yaptığı araĢtırmalarda, 

yatırımcıların, temettü hissesi, nakit ya da kâr değiĢkenleri gibi Ģirket performansının diğer 

tüm ölçütlerinden daha fazla kâra değindiklerini göstermiĢtir. Graham, vd.‟nin 2005 yılında 

Ģirket yöneticileri, yatırımcılar ve analistlere uyguladıkları anket sonuçlarına göre ise 

yöneticiler, yatırımcılar ve analistlerin bir Ģirketi değerlendirmede kârı anahtar ölçüt olarak 

gördükleri belirlenmiĢtir (He, 2009: 21-22; Degeorge vd., 1999: 1; Biddle vd., 1995: 2; Liu 

vd., 2002: 136-137, Francis vd., 2003: 126; Graham vd., 2005: 5) 

1.1 Kâr/Kazanç Unsurlarının Özellikleri 

Kâr/Kazanç unsurlarının özelliklerine araĢtırmacıların ilgi duymasının en az üç sebebi 

olduğunu Kothari (2001) açıklamıĢtır (Kothari, 2001: 150). 

Birinci sebep menkul kıymet fiyatlarıyla iliĢkilendirilen kâr unsurlarının bilgilendirici 

olup olmadığını incelemektir. Kothari (2001) araĢtırmasında açıklanacak kâr unsurları ve 

temel analiz gerektiren standartları değerlendirmeyi hedeflemiĢtir. Burada, kâr unsurlarının 

bilgi içeriğine yönelik sonuçları, zaman içeresindeki beklenmeyen oranda değiĢen kâr 

unsurlarının doğruluğuna bağlıdır. 
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Ġkinci sebep, tahakkukların
1
 ve nakit akıĢlarının kârların en yaygın araĢtırılan iki 

unsuru olmasıdır. ĠĢletme faaliyetleri sonucunda ortaya çıkan tahakkuklar, yöneticilerin 

iĢletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akıĢlarını, finansal performansa iliĢkin daha 

bilgilendirici olan kârlara dönüĢtürme sürecini yansıtır ve böylece gözleme ve/veya temel 

analiz veya değerlendirmede, kârları daha faydalı bir hesaplama unsuru haline getirir. Ancak, 

kendi çıkarlarını ön planda tutan yöneticiler mesleki yargılarını kullanarak finansal 

performansı yansıtan kâr rakamlarını gerçekte olduğundan değiĢik gösterebilirler ve Ģirket 

performansının bir hesaplama yöntemi olarak kârları saptırarak tahakkukları manipüle 

edebilirler. Pozitif muhasebe teorisine dayalı tahakkuk yönetimine iliĢkin hipotezlerinin 

testlerinde Kothari (2001) muhasebe tahakkuklarının özelliklerini incelenmiĢtir. Bu testler, 

tahakkukların ve nakit akıĢlarının zaman-seri özelliklerini araĢtırmaya yöneliktir. 

Üçüncü sebep, kâr unsurlarının kâr-seri özelliklerine olan ilginin artmasıdır; çünkü 

unsurların tahmini değerlerinin toplanması yolu ile daha doğru sonuçlara ulaĢılabilir. 

Buradaki mantık yıllık kâr tahminlerini geliĢtirmek için çeyrek dönemlik kâr tahminlerinin 

toplanmasına benzerdir. Aradaki fark unsurların toplamının eĢ zamanlı (yan kesitsel) olmasına 

rağmen çeyrek dönemlik tahminlerin geçici olmasıdır. Her iki vakada da ortalamada bilgi 

kaybı olmaktadır. 

1.2 Kâr Kalitesi 

Kârın değerlendirilmesi; akademisyenler, analistler, yatırımcılar, standart belirleyiciler 

ve düzenleyiciler için senelerdir çok önemli bir konu olmuĢtur. Muhasebe kârlarının 

değerlendirilmesi için amaçlanan kârın (nitelikli kâr) sahip olması gereken özelliklerin 

tanımlanması gerekmektedir. Bu konu iki bölümden oluĢmaktadır; biri “amaçlanma” 

teriminin anlamıyla ilgilidir, diğeri ise “kâr hesaplamalarının kimin için ve hangi unsurlarla 

amaçlanan olarak değerlendirileceğidir”.  

Kârın amaçlanması, “bilgi amaçlanması” kapsamında ele alınmalıdır. “Bir bilgiyi 

neyin amaçlanabilir kıldığı” sorusuna bilginin faydası bağlamında yanıt verilebilir. Bu 

sebeple, kâr hesaplamaları yarar sağlıyorsa, amaçlanan olarak değerlendirilebilir. 

                                                 
1
 Tahakkuk dilimize Arapça‟dan geçmiĢ bir kelime olup, Türk Dil Kurumu sözlüğünde “Gerçekleşme, yerine 

gelme” anlamına geldiği belirtilmiĢtir. Tahakkuk, bir eylemin veyahut bir gerekliliğin ortaya çıkması 

durumunun izahı, için kullanılmaktadır. Ticari terim olarak, “bir alacağın veya borcun ödenebilecek duruma 

gelmesi, bir parasal alacak hakkının doğması”, mali terim olarak “gerçekleşmiş ancak henüz alınmamış”, 

vergi hukukunda ise “verginin, tarh edilmesinden sonra tahsil edilebilir duruma gelmesi” (Uyguner & 

Tecim, 1972, 111; Ceylan, 2015; VUK Madde 22) anlamındadır. Bu çalıĢmada tahakkuklar, Ġngilizce 

literatürdeki “Accrual” anlamında kullanılmıĢ olup: Net Dönem Kârı ya da Zararından, Esas Faaliyetlerden 

Kaynaklanan Net Nakdin çıkartılması ile bulunan değerdir. 
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“Kâr kalitesi”nin tanımında, yüksek kâr kalitesi, özel bir karar mercii tarafından alınan 

özel bir karara iliĢkin olan Ģirketin temel kâr sürecinin özelliklerini ifade etmektedir. Karar 

bağlamını belirtmeden “kâr kalitesi” terimi bir anlam ifade etmemektedir, çünkü Ģirketin 

temel kâr sürecinin özellikleri kararlardan ve karar mercilerinden farklıdır.  

Bu geniĢ kapsamda, uygulayıcılar ve araĢtırmacılar tarafından “kâr kalitesi” terimi 

çeĢitli ve kesin olmayan Ģekillerde kullanılmıĢtır. Lev (1989), kâr/gelir modellerindeki düĢük 

determinasyon katsayıları (R
2
) için Ģöyle bir açıklama yapmıĢtır: “Rapor edilen kâr sayılarını 

gelirlerle iliĢkilendirmeden önce bu sayıların kalitesini sorgulamak için hiçbir ciddi atılım 

gerçekleĢtirilmemiĢtir.” Bunun belirtilmesinin ardından kalite, kârın en fazla dikkat çeken 

tanımlayıcı özelliği olarak ön plana çıkmıĢtır. Lev, üstü kapalı olarak, öz sermaye 

değerlendirme kararları bağlamında karar faydası olarak kâr kalitesini tanımlamıĢtır. 

Lev (1989) yatırımcıların belirli bir bilgi kalemi kullandığı durumlarda bu bilgi faydalı 

bir bilgi olarak nitelendirilebileceğinden gerçek kullanımda Ball ve Brown‟un 1968 yılına ait 

çığır açıcı çalıĢmalarında kullandığı gelir/kâr bilgisini, yatırımcılara fayda sağlayacağını 

belirtmektedir. Ball ve Brown (1968), “gelir raporunun (tablosunun) yayımlanmasıyla oluĢan 

hisse fiyatlarının revize edilmesinin, gelir hesaplamalarında yansıtılan bilginin faydalı 

olduğunu kanıtladığını” belirtmiĢtir. Lev (1989), Ģu geniĢ kapsamlı açıklamayla Ball ve 

Brown (1968)‟un çalıĢmasını desteklemektedir: "Bir mesaj (örn; finansal bir rapor ya da haber 

yayını) alıcının ilgili değiĢkenin olasılık dağılımında değiĢime sebep oluyorsa mesajın bilgiyi 

aktardığı söylenir. Ġlgili değiĢkenin olasılık dağılımında bu tür bir değiĢiklik, bir eylemi 

tetikleyecektir; dolayısıyla bir eylem (hisse fiyatında ya da hacmindeki bir değiĢiklikten 

yansıyan) özel bir bilgiye dayandırılabiliyorsa, bu bilgi faydalı olarak görülebilir.” 

“Kalite” teriminin literatürdeki Ģirket kârlarına iliĢkin kullanımı, 1987 yılında O‟Glove 

tarafından yayımlanan “Kâr Kalitesi” adlı uygulamacı odaklı finansal rapor analiz kitabında 

ve hatta 1934 yılında Graham ve Dodd tarafından yayımlanan “Menkul Değerler Analizi” 

kitabında kullanılan terimle tutarlılık göstermektedir. Graham ve Dodd (1934), Wall Street öz 

sermaye değerlendirme modelini anlatırken hisse baĢına kârı “kalite katsayısı”yla çarpmıĢtır 

(Graham ve Dodd, 1934: 408-409). Burada kalite katsayısı, “genel piyasanın tabiatı” dahil 

tüm makro faktörlerin yanı sıra “temettü politikası, Ģirketin büyüklüğü, itibarı, finansal 

durumu ve baĢarı Ģansı, Ģirketin iĢletme faaliyetlerinin niteliği” gibi özel nitelikleri de 

yansıtmaktadır. 

Kâr Ģirkete özgü bilgilerin ana kaynağı olduğu için kâr kalitesi finansal rapor 

kalitesinin odak noktası olduğu Francis vd. (2004) tarafından belirtilmiĢtir. Degeorge vd. 

(1999) ne göre yatırımcılar, analistler, üst düzey yöneticiler ve yönetici kurulları, kârı, kamu 
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Ģirketlerinin yayımlandığı finansal raporlardaki en önemli araç olarak görmektedir. Biddle vd. 

(1995), Francis vd. (2003), Liu vd. (2002)‟nin yapmıĢ oldukları deneysel araĢtırmalar, 

yatırımcıların, temettü hissesi, nakit ya da kâr değiĢkenleri gibi Ģirket performansının diğer 

tüm ölçütlerinden daha fazla kâra değindiklerini göstermiĢtir (örneğin, FAVÖK). Graham vd. 

(2005)‟nin anket sonuçları da yöneticilerin, yatırımcılar ve analistlerin değerlendirmelerinde 

anahtar ölçüt olarak kârı ele aldıklarını öne sürmektedir (He, 2009: 21-22). 

Yıllar içinde muhasebenin yönetimsel fonksiyonunun önemindeki göreceli azalma 

sebebiyle, daha bilgilendirici bir bakıĢ açısına yönelme vardır. Yeni bakıĢ açısı, standart 

belirleyicilerini, finansal raporlardaki iĢlemlerin etkisini hesaplamayı bırakıp notlardaki 

(tebliğ) faydalı bilgiyi rapor etmeye yöneltmiĢtir (Wild vd., 2004: 75).  Aynı Ģekilde, ABD 

Finansal Muhasebe Standartları Kurulu (FMSK)‟nun Kavramsal Çerçevesi‟nde Ģu madde 

geçmektedir: “ekonomide finansal raporlamanın rolü, iĢletme ve ekonomiyle ilgili kararların 

ne olacağını belirlemek değil, bu kararları verirken yararlı olacak bilgiyi sağlamaktır (SFAC 

No: 1, paragraf. 33, FASB, 1978).” 

FMSK'nın çerçevesi, finansal raporlamanın amacını, bir iĢletmenin finansal konumu, 

performansı ve finansal konumundaki değiĢikliklerine iliĢkin bilgi sağlamak olarak 

tanımlamıĢtır. Bu etkenler, ekonomik kararlar verirken çok sayıda kullanıcıya faydalı 

olacaktır (FMSK, Finansal Raporların Hazırlanması ve Sunumuna iliĢkin Çerçeve, paragraf 

12). 

Her iki çerçevede, kullanıcılar, onların bilgi ihtiyaçları ve finansal raporların 

kullanımı, genel bir bağlamda açıklanmıĢtır. Ancak, Barragato ve Markalevich (2003) 

özellikle kullanıcıları ve onların kâr bilgisini kullanımını ele almaktadır. Kârların ve kârlardan 

elde edilen çeĢitli ölçülerin, sözleĢme yaparken ve yatırım kararları verirken kullanıldığını 

belirtmiĢlerdir. Barragato ve Markalevic (2003)‟e göre, düĢük kâr kalitesi, yatırım kararları 

için hatalı kaynak dağıtımına, sözleĢme kararları için ise kasıtsız sermaye aktarmalarına 

neden olur. Cormier vd. (2000), yatırımcılar ve yöneticiler arasındaki gizli bir sözleĢmenin 

temeli olarak kârın yerleĢtirildiği durumlarda sözleĢme açısından kârı ele almaktadır. Ball ve 

Shivakumar (2005) yatırımcılara, kredi veren kuruluĢlara, yöneticilere ve Ģirketle sözleĢme 

yapan diğer taraflara kârın sağladığı faydanın önemini vurgulamaktadır.  

Raporlanan kârların (bir hesap cetveli ya da bilançoda son satırdaki yekûn) muhasebe 

hesaplama kurallarından etkilendiği ve raporlanan kârlara odaklanmanın kâr 

değerlendirmelerindeki yukarıda bahsi geçen kullanıcıların farklı ve bazen çeliĢkili talepleri 

karĢılayamayabileceği belirtilmelidir. Kâr hesaplamalarında bir hesap hatası olması halinde 

bu durum kullanıcıların ekonomik kararlarında raporlanan kârları doğrudan kullanmasına 
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engel olabilir. Potansiyel kârın hesaplanması, hatalı bir biçimde, kâr kalitesinin irdelenmesine 

yol açmıĢtır. Doğal olarak, kullanıcıların çeĢidi ve talepleri, “kâr kalitesi”nin ve onu 

değerlendirmek için kullanılan özel vasıtaların farklı tanımlanmasına neden olmuĢtur. 

1.2.1 Kâr Kalitesinin Tanımı 

Muhasebe literatüründe, kâr kalitesini hesaplamayı amaçlayan çok sayıda çalıĢma 

vardır, ancak kâr kalitesi tam anlamıyla tanımlanamamaktadır. Schipper ve Vincent (2003)‟a 

göre, “kâr kalitesi” ifadesi yaygın bir Ģekilde kullanılsa da kâr kalitesini hesaplamak üzere 

kararlaĢtırılmıĢ bir tanım ya da genel kabul görmüĢ bir yaklaĢım yoktur (Schipper ve Vincent, 

2003: 97).  Kâr kalitesi hakkında yapılan çalıĢmaların birçoğunda, değerlendirme öncesi, 

yazarlar ilk önce, kendi değerlendirme yöntemleriyle uyum sağlayan kâr kalitesi tanımlarını 

yazmıĢlardır. Bu tanımlar, doğal olarak, kârın birkaç niteliğine dayanmaktadır. AĢağıdaki 

Ģekilde kâr kalitesinin, doğal ve ihtiyari bileĢenleri ile iliĢkisi ve pazar çıktılarıyla genel 

bağlantıları gösterilmiĢtir (Francis vd., 2008: 17-18).   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
ġekil 1.1 Kâr Kalitesi’nin ġematik Gösterimi, Kâr Kalitesinin Doğal ve Ġsteğe Bağlı BileĢenleri Ġle ĠliĢkisi 

ve Pazar Çıktılarıyla Genel Bağlantıları 

Kaynak: Francis vd., 2008: 17-18. 

1.2.2 Kâr Kalitesi Formülasyonu 

Finansal raporlara sadece karar alma sürecindeki faydası bakıĢ açısı ile bakılacak 

olursa: Ģirkete ait herhangi bir ( ̃) döneminde mali sonuçların değerine iliĢkin ne kadar fazla 

bilgiye sahip olunursa kâr o kadar yüksek kalitelidir. Kâr kalitesinin aĢağıdaki tanımı bu 

Raporlama Kaynakları 

Yönetim Kararları 

Bilgi Sistemleri 

Yapısal Kaynaklar 

ĠĢletme Modeli 

Operasyon Riski 

Operasyon Çevresi 

Toplam Kâr Kalitesi (Hesaplanan-Tahmini) 

Doğal (Yapısal) 

KK 

 

Pazar Çıktısı (Sonuçları) 

Ġhtiyari (Raporsal) 

KK 
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durumda doğal olarak ortaya çıkmaktadır:
2
 Kâr Kalitesi (KK - EQ), ilk dönemdeki kâr 

raporuna bağlı olarak piyasadaki dönem sonundaki belirsizliklerin azalmasıdır (Ewert ve 

Wagenhofer, 2011: 19-20) ve aĢağıdaki formülde ifade edilebilmektedir: 

 

 KK ≡Var ( ̃) – Var ( ̃|m1).   (1) 

 

Burada, dönem sonu firmanın kâr raporu m1 olarak ifade edilmiĢ olup ilgili dönemde 

raporlanan ve dönem sonunda gerçekleĢen kârın artan KK değeri, yüksek kâr kalitesi 

anlamına gelmektedir.
3
 Ewert ve Wagenhofer‟ın (2011) tanımı bu tanımı, Marinovic‟in 

(2010) formüle ettiği tanımıyla da benzerlik taĢımaktadır (Marinovic, 2010: 12-13). 

Formülde; 

 

                                           ̃ m         ̃  
      ̃   ̃  

       ̃ 
            (2) 

                                                                                                                        

     
      ̃   ̃  

       ̃ 
             

                                                          

 Ģeklinde yazılabilir.  

 

 Kâr raporunun yayımlanmasıyla birlikte, yatırımcılar vade değeri beklentilerini Pi = E 

[X |m1] olarak değiĢtirirler. KK, fiyat tepkisinin düzeyini doğrudan yakalayamaz, ancak 

sonraki piyasa fiyatının bir önceki fiyatın seviyesine göre dağılımını yakalar. KK, kâr 

yönetimi için yöneticinin yaptığı teĢvikleri, yatırımcıların rasyonel beklentilerini ve kârın 

bilgi içeriğini göz önünde bulundurur. Bu sebeple, KK, karmaĢık bir Ģekilde etkileĢim içinde 

bulunan bazı içsel ve dıĢsal faktörlerle belirlenir. AĢağıda, belirleyici faktörlerdeki 

değiĢkenlere iliĢkin KK‟nin özelliklerini belirtilmektedir (Ewert ve Wagenhofer, 2011: 14).  

 

 

 

  

                                                 
2
 Formülü oluĢturmak için, denklem değerleri olarak b ve m1 kullanılarak, karıĢıklık yaratılmaması 

bakımından bağımlı değerler (y1,) düĢürülmüĢtür. 
3
Alternatif olarak, KK, vade değerinin değiĢkenindeki azalmanın eski değiĢkene oranı olarak 

tanımlanabilirdi. Payda, teĢvikler ve muhasebe kesinliğinden bağımsız olduğu için, bu ölçüme dayalı bir 

sıralama benzer sonuçları getirecekti. 
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Kâr Kalitesi (KK): 

(i) Kârı istikrarlı hale getiren (gelir düzgünleĢtirme) .
4
 teĢviklerle kesin surette artar; 

(ii) Sapmaların maliyeti azalırsa kesin surette artar; aksi halde kesin suretle azalır; 

(iii) Piyasa fiyatı teĢviki ve beklenen kâr teĢvikinden etkilenmez; 

(iv) Özel bilginin riski ile kesin surette artar;  

(v) Muhasebe riskiyle kesin surette azalır ve 

(vi) Risk teĢvik edildiğinde kesin surette azalır. 

 

  (i) Maddesinde güçlü düzgünleĢtirme teĢvikinin kâr kalitesini arttırdığı belirtilmiĢtir. 

Bu ilk bakıĢta mantıksız görülse de temel sebep, yöneticinin sahip olduğu özel bilginin ilk 

dönem kârına dâhil edilmesi için düzgünleĢtirmenin gerekli olmasıdır. Güçlü bir 

düzgünleĢtirme teĢviki, kârdaki o özel bilginin fazla yükünü azaltır.  

Sapmaların maliyeti artarsa, daha az sapma ve daha az bilgi olduğundan bu etki kâr 

kalitesini azaltır. Ancak, yöneticinin kâr teĢviklerine iliĢkin piyasa Ģüphelerinden kaynaklanan 

bir baĢka etki daha vardır. Bu tür bir Ģüphenin olmadığı düĢünüldüğünde i, KK‟da azalma 

meydana gelir. Kâr teĢvikine iliĢkin Ģüpheler, bu negatif etkiyi azaltmaktadır ve fazla 

Ģüphelerde ise bu negatif etkiyi daha da artırır.  

(iii) Bölümünde piyasa fiyatı teĢviki ve beklenen kâr teĢvikinin kâr kalitesi üzerine 

hiçbir etkisi olmadığı belirtilmiĢtir. Bu teĢvikten kaynaklanan sapmalar; yalnızca kâr 

katsayılarının diğer teĢvik parametreleriyle olan iliĢkisiyle belirlenir; ancak özel bilgiden 

bağımsızdır. Bu sebeple, sapmanın bu bölümünde, vade değerinin değiĢkenini azaltmaya 

yarayacak hiçbir bilgi yoktur ve kâr kalitesi etkilenmez.  

  (iv) Bölümünde kâr kalitesinin, yöneticinin erken öğrendiği iĢletme (operasyon) 

riskiyle kesin surette arttığı belirtilmektedir. Dönem sonu ile ilgili risk bileĢeni göstergeleri 

yalnızca ikinci dönem muhasebe göstergesinde gerçekleĢir. Sapmalar, gerçekleĢen özel 

bilginin bir kısmını içermektedir. 

(v) Bölümünde muhasebe göstergesi düzeyinde kâr kalitesinin kesin surette azaldığı 

belirtilmektedir. Bu düzey ne kadar yüksek olursa, yatırımcıların beklentilerini 

güncellediklerinde yatırımcılara yarar sağlayan kâr raporundaki bilgi olan temel iĢletme 

                                                 
4
 Gelir düzleĢtirmenin farklı tanımları olup Vakilifard ve Allame Haeri (2001)‟ye göre; Ģirketin istenen gelir 

seviyesine ulaĢabilmesi için tüzel ya da gerçek kâr yönetimi aracılığıyla raporlanan gelir miktarındaki 

değiĢimi azaltmak için Ģirketin yöneticisi tarafından kullanılan bir tekniktir. Norani, (2002)‟ye göre; genel 

olarak, kârı ve harcamaları kayda geçirirken yapılan değiĢmede ya da bir sonraki yıla aktarmada Ģirket 

yöneticisinin verdiği çabaları kapsamakta olup bu çaba devam eden yıllarda büyük değiĢiklik olmadan kâr 

etmeyi sağlar (Hejazi vd., 2011;194). 
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riskine iliĢkin gösterge o kadar az bilgi sağlar. Bu sebeple, kesinliği az muhasebe göstergesi 

kâr kalitesini azaltır.  

KK‟nın uygulama zorluğu,  ̃ gözlemlenemediğinden deneysel olarak doğrudan tahmin 

edilememesidir. Ancak, bu denklem yapısında, KK gözlemlenebilir unsurlar
5
 açısından 

aĢağıdaki gibi ifade edilebilir;  

   
 ov   ̃ m ̃  

     m ̃ 
 (

 ov   ̃ m ̃ 

    (m ̃)
)

 

     m ̃         m ̃          

 

  kâra karĢılık gelen katsayı olduğundan; 

  (
 ov   ̃ m ̃ 

     m ̃ 
)     

Denklemde;  

 ov (m ̃   ̃)   ov  m ̃      m ̃        (m ̃)          ise, 

 

  (
 ov ( m ̃   ̃)

     m ̃ 
)     

 

Böylece,   katsayısının karesi ile kâr varyansı, Ģirket değerine iliĢkin piyasadaki 

Ģüphelerin azalmasını sağlar (Ewert ve Wagenhofer, 2010: 19-22). 

1.2.3. Kâr Kalitesi’nin Algılanması 

ġirketlerin muhasebe raporlarına dayalı “gerçek kâr kalitesinin” yanı sıra, Ģirketlerin 

piyasa getirilerine dayalı “algılanan (hissedilen) kâr kalitesi” olgusu da mevcuttur. ġirketin 

gelecekteki performansı ve baĢarısıyla algılanan kâr kalitesi Ģirketin gerçek kâr kalitesi kadar 

önemlidir. Ġnsanları sermaye piyasasına girmeye ya da çekilmeye teĢvik eden Ģey algılar 

olduğundan algılanan kâr kalitesini incelemek gerekir. Çağımızın en önemli muhasebe 

düzenlemelerinden biri olan ve yatırımcı güvenini yenilemeyi amaçlayan Sarbanes-Oxley 

Kanunu‟nun (Ģirket açıklamalarının kesinliği ve güvenilirliğini iyileĢtirerek yatırımcıları 

koruma kanunu) hedefi de algılardır. Yatırımcıların sermaye piyasasına olan güvenleri ve 

piyasaya katılma istekleri, bilgi kalitesinin onlar tarafından algılanmasından 

kaynaklanmaktadır (Lev, 1988: 7; He, 2009: 17; Tekin ve Kabadayı, 2011: 129). 

                                                 
5
 Jeremy BERTOMEU tarafından önerilmiĢtir. 
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1.2.4. Kâr Kalitesi Değerlendirme (KKD) 

Gissel [Bellovary] vd. (2005) tarafından, Ģirketin raporlanan kârının kalitesinin 

bağımsız hesaplanmasını sağlayan bir Kâr Kalitesi Değerlendirme (KKD) önerisi 

sunulmuĢtur. KKD, finansal raporlarda sunulan tüm dönemlerin “döner değer tahmini‟ olarak 

uygulanan ve kâr kalitesini etkileyen 20 kriteri (Tablo: 1.1) kullanan bir modelden oluĢur. Söz 

konusu KKD, sunulduğu zamana kadar diğer değerlendirme kriterlerini göz önüne alarak tek 

seferlik iĢlem kayıtları, muhasebe değiĢiklikleri, iktisaplar ve durdurulan iĢletmelerin yanı sıra 

hasılat ve harcama kayıtlarını da bünyesinde barındırdığından daha karmaĢıktır. Ayrıca, bu 

model, Ģirketin finansal açıdan istikrarını ya da istikrarsızlığını değerlendirir, böylece Ģirketin 

gelecek kâr potansiyeli konusunda daha eksiksiz bilgi sağlar (Gissel [Bellovary] vd., 2005: 

35). 

Tablo 1.1: Kâr Kalite Değerlendirme Kriterleri (KKD) 

Kriterler   Puan 

Gelirin tanınması (gelirin diğer dönemlere değiĢmesi: 1 düĢük KKD puanı.)    1-5 

Gayri safi kâr/satıĢ oranı (endüstriye göre yüksek ya da geliĢmekte: 5 yüksek KKD 

puanı.)   

1-5 

ĠĢletme kârları/satıĢları (endüstriye göre yüksek ya da geliĢmekte: yüksek puanı.)   
1-5 

Kâr değiĢkenliği (büyük değiĢkenlik: düĢük puan.)   1-5 

ĠĢletme faaliyetlerinden nakit akıĢ net geliri aĢar (büyük fark: yüksek puan.)   
1-5 

Harcamanın tanınması (gelirin diğer dönemlere değiĢmesi: düĢük puan.)   
1-5 

ĠĢletme kiraları (büyük oluĢum ve miktar: düĢük puan.)   1-5 

Ar&Ge (Azalan Ar&Ge: düĢük puan.)   1-5 

Emeklilik harcamaları ve kârları (eğilim yüzdesi ve endüstriyi göz önünde tutun. 

Büyük oluĢum ve miktar: düĢük puan.)   

1-5 

Personelin hisse senedi alma harcaması (Proforma ve Hisse BaĢına Kâra büyük etki: 

düĢük puan.)   

1-5 

Aktiflerin satıĢından / satıĢtan kâr (zarar) (Oran negatiftir. Eğilim yüzdesi ve endüstriyi 

göz önünde tutun.)   

1-5 

Ġktisaplar/tanzimler (hedeflere yönelik durumun değerlendirilmesi.)   1-5 

Durdurulan ĠĢletme faaliyetleri (eğilim yüzdesi ve endüstriyi göz önünde tutun. Büyük 

oluĢum ve miktar: düĢük puan.)   

1-5 

Sürmekte olan yeniden yapılandırma masrafları (eğilim yüzdesi ve endüstriyi göz 

önünde tutun. Büyük oluĢum ve miktar: düĢük puan .)   

1-5 

Tek seferlik iĢlem kayıtları (eğilim yüzdesi ve endüstriyi göz önünde tutun. Büyük 

oluĢum ve miktar: düĢük puan.)   

1-5 
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Kriterler   
Puan 

Özel iĢlem kayıtları (eğilim yüzdesi ve endüstriyi göz önünde tutun.  

Büyük oluĢum ve miktar: düĢük puan.)   

1-5 

Muhasebe değiĢiklikleri (eğilim yüzdesi ve endüstriyi göz önünde tutun. Büyük 

oluĢum ve miktar: düĢük puan.)   

1-5 

Sabık masrafların ters akıĢları/hükümler (eğilim yüzdesi ve endüstriyi göz önünde 

tutun.  Büyük oluĢum ve miktar: düĢük puan.)   

1-5 

Vergi oranı yüzdesi (Yasal oranın yüksek sapması; yüksek sapma: düĢük puanı.)   
1-5 

Hisse geri satın alımı/hisse ihracı (Dereceyi ve eğilim yüzdesini inceleyin. Yüksek 

oran: düĢük puan.)   

1-5 

Toplam olası derecelendirme   100 

Kalite Derece Toplam Puan 

Mükemmel A  85-100 

Ġyi AB  69-84 

Orta B 52-68 

Marjinal BC 35-51 

Yetersiz  C 20-34 

 

1.2.5 Kâr Kalitesi Hesaplama Modelleri 

“Kâr kalitesi” ifadesi geniĢ ölçüde kullanılsa da bu ifadeye üzerinde anlaĢılarak 

verilmiĢ tek bir anlam ya da kâr kalitesini ölçmeye dair genel kabul görmüĢ bir yaklaĢım 

yoktur. Gissel [Bellovary] vd. (2005), kâr kalitesinin hesaplanması için sekiz modeli 

belirtirken, Monks ve Lajoux, (2012) ise bu sekiz modelden altısını ele almıĢtır. Ayrıca 

Abdelghany (2005) üç boyutlu bir model önermiĢtir (Gissel [Bellovary] vd., 2005: 36; Monks 

ve Lajoux, 2012: 122-124; Abdelghany, 2005: 1008).  

Söz konusu modelleri ortaya koyanlar ve bu modellerin içerdikleri kriterler aĢağıda 

sunulmaktadır. 

1.2.5.1 Finansal AraĢtırma ve Analiz Merkezi 

Kendi alanlarında ortalama 15 yıl tecrübeli mali müĢavir ve akademisyenlerden oluĢan 

ve Ģirketlerin kâr kalitelerinin tanımlanması ve analizini yapan bir kurum olan Finansal 

AraĢtırma ve Analiz Merkezi (CFRA), kâr kalitesi analizinde analistlerinin temel analizler 

yoluyla tespit edebileceği; (1) gelirin çok yakın bir zamanda kaydedilmesi, (2) “sahte” 

gelirlerin kaydedilmesi, (3) bir defalık kârla gelirin arttırılması, (4) cari giderlerin daha 

sonraki bir döneme kaydırılması, (5) tüm yükümlülüklerin kayıt altına alınmaması veya ifĢa 
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edilmemesi, (6) cari gelirin daha sonraki bir döneme kaydırılması ve (7) gelecekteki 

harcamaların cari döneme kaydırılması olarak yedi özel muhasebe uygulaması tanımlar. 

CFRA analistleri ayrıca finansal tablolarda yer almayan basın bültenleri, dipnotlar, 

vekil beyanları, baĢkanın mektubu, yönetim çalıĢmalarının tartıĢılması ve analizi ile denetçi 

raporlarının da kâr kalitesi analizinde önemli olduğunu belirtmektedir. CFRA analistleri 

tümüyle halka açık olan bahsi geçen bilgileri kullanarak mekanik ve yazılı analizler yapmakta 

ve firmaların kâr kalitesi problemlerini belirterek öneriler sunmaktadır (Fairfield ve 

Whisenant, 2001;274-277). 

1.2.5.2 Deneysel AraĢtırma Ortakları (emprical-research.com) 

  Deneysel araĢtırma ortakları kriterlerince kâr kalitesi hesaplaması için öncelikle; 

 Net döner sermaye büyüme oranı, net cari olmayan varlıklar, ertelenmiĢ vergiler; 

artan kârlar ve gelirin ya da defter değerinin parasal artıĢına iliĢkin serbest nakit 

akıĢ üretimi; finansal göstergelerin bir araya getirilmesi gerekmektedir. 

 Uygun görülen iĢlem kayıtları olarak, aktif varlıklarda pozitif gelir ve iĢletme 

faaliyetlerden gelen nakit akıĢ, aktif varlıklardaki gelir artıĢı, cari oran, gayri safi 

kâr-aktif devir hızı, net geliri aĢan iĢletmenin esas faaliyetlerden gelen nakit akıĢı, 

 Uygun görülmeyen iĢlem kayıtları olarak da, uzun vadeli borç-aktif varlık 

oranında artıĢlar, öz sermaye varlıkları alınmalıdır. 

 Uygunsa 1; değilse 0 verilen her bir gösterge, 0‟dan 9‟a kadar olan bir ölçekte 

kümelenmiĢ olarak puan alır (Piotroski, 2000: 7-12). 

1.2.5.3 Ford Sermaye AraĢtırma  

 Ford Sermaye AraĢtırma (Ford Equity Research) adlı sermaye yatırım çözümleri 

alanında hizmet veren firma tarafından kâr kalitesi hesaplanması açısından aĢağıdaki adımlar 

uygulanır:  

 Firmanın son sekiz yıldaki kârların minimum standart hatası olarak kâr değiĢkenliği 

hesaplanır. 

 Büyüme sürekliliği, 10 yıl içindeki büyüme tutarlılığını hesaba katar; uzun vadeli 

değeri elde etmek için öngörülen kâr büyüme oranı normal kâra uygulanır. 

 Faaliyet kârları, yeniden yapılandırma masrafları ve değer düĢüklükleri gibi harici 

olağandıĢı kalemler ile hesaplanır. Bu düzeltme bağlamında kâr eğilim yüzdesi 

analizi yapılır. 
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 Sonuçların uygun olup olmadığını belirlemek için bir kuruluĢun kendi hisselerinin 

yeniden satın alımları analiz edilir. 

1.2.5.4 Lev-Thiagarajan 

 Lev ve Thiagarajan (1993) tarafından kâr kalitesi hesaplanması için önerilen yöntem 

ise Ģu Ģekildedir (Lev ve Thiagarajan, 1993: 191-210): 

 Toplam puanı oluĢturmak amacıyla bir araya getirilen temel unsurların her biri eĢit 

ağırlıktadır. 

 Her bir temel unsura pozitif sinyal için “1”, negatif sinyal için “0” atanır. 

 Negatif sinyaller; satıĢlarla orantısız olan gayri safi kârda azalmayı, sermaye 

harcamalarında ve ARGE‟de orantısız azalmaları (Endüstriye göre), satıĢlarla 

orantısız olan SatıĢ & Yönetim harcamalarındaki artıĢları ve efektif vergi oranındaki 

alıĢılmadık azalmaları kapsamaktadır.  

 Envanter ve ticari alacak sinyalleri, satıĢlardaki yüzde değiĢimi ile her birindeki (tek 

tek) yüzde değiĢimi arasındaki farkı hesaplar; envanter satıĢ artıĢlarının maliyeti aĢan 

artıĢlar ve satıĢların ticari alacaklarındaki orantısız artıĢları olumsuz olarak 

değerlendirilir. 

 Gayri safi alacaklardaki yüzde değiĢimiyle göreceli olarak Ģüpheli alacaklardaki 

alıĢılmadık yüzdesel değiĢimler olumsuz olarak değerlendirilir. 

 SatıĢlardaki yüzde değiĢimi ile hizmet bekleyen iĢlerdeki yüzde değiĢimin arasındaki 

fark, Ģirketin gelecekteki performansının bir göstergesi olarak görülür.  

 ĠĢ gücündeki azalmalar ve kalifiye olmayan denetmen görüĢleri uygun görülmektedir. 

1.2.5.5 Merrill Lynch (David Hawkins) 

  Merrill Lynch firması Harvard Business School Profesörü David Hawkins 

önderliğinde Raj, Bernstein ve Redlich‟den oluĢan ekip tarafından hazırlanan ve Merrill 

Lynch tarafından 08/08/2002‟de yayımlanan “Quality of Earnings: Towards a 360 degrees 

View of Reality” baĢlıklı çalıĢmada (Schlank, 2002: 1) kâr kalitesi hesaplanması açısından 

aĢağıdaki hususlara değinmiĢtir.  

 Toplam sermaye yüzdesindeki yüksek gelir (toplam sermayedeki vergi öncesi faaliyet 

kârı) yüksek kâr kalitesine eĢittir. 

 1‟ın üzerindeki nakit gerçekleĢme oranı (net gelirin nasıl nakde yakın olduğu) yüksek 

kâr kalitesini gösterir. 
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 1‟ın üzerindeki randımanlı aktif varlığın yeniden yatırım yapılma oranı (sermaye 

varlıklarındaki yatırımı sürdürme taahhüdü) yüksek kâr kalitesini gösterir. 

 Tüm Ģirketler için ortalama sınırda olan ya da ortalamanın üzerinde olan efektif vergi 

oranı (düĢük vergi oranları raporlarına güven derecesi) yüksek kâr kalitesini gösterir. 

  Model, son 10 yıl içindeki kâr ve temettü büyüme istikrarına dayalı Standard & 

Poor's (S&P) uzun vadeli kredi derecelendirme ve S&P sıralamasını da göz önünde tutar. 

Merilly Lynch tarafından altı anahtar unsurun dördü GKGMĠ ile hazırlanan finansal 

tablolardan hesaplanabilirken iki ölçüm unsuru için Standard & Poor‟s (S&P)‟un verilerine 

ihtiyaç duyulmaktadır (Schlank, 2002: 1).  

1.2.5.6 Raymond James & Associates (Michael Krensavage) 

“Earnings Quality Monitor” baĢlıklı çalıĢmasının yayınlandığı 2003 yılında Raymond 

James & Associates Ģirketinde çalıĢmakta olan ve daha sonraları Krensavage Partners isimli 

kendi Ģirketine sahip olan Michael Krensavage (Monks ve Lajoux, 2012: 123) kâr kalitesi 

hesaplanmasına iliĢkin aĢağıdaki hususlara değinmiĢtir:  

 10 Ģirket kıyasının her biri için verilen 1‟den (en kötü) 10‟a (en iyi) kadar olan bir 

derecelendirme eĢit olarak ağırlandırılarak kâr kalitesi puanını belirlemek için 

birleĢtirilir. 

 DüĢük kâr kalitesi göstergeleri: Alacak artıĢları; azaltılmıĢ vergi oranı sebebiyle kâr 

büyümesi, faizin sermayelendirilmesi, tek seferlik iĢlem kayıtlarının yüksek 

sıklığı/büyüklüğüdür (son dönemlerde yapılan büyük iktisaplar cezalandırılır). 

 Yüksek kâr kalitesi göstergeleri: Muhafazakâr maaĢ fonu yönetimi uygulanması ve 

Ar-Ge bütçesini gelirden daha hızlı artması, net gelirle büyüyen nakit akıĢı ve gayri 

safi kârdaki artıĢlardır. 

1.2.5.7 S&P Çekirdek/Öz Kârlar 

  Standard & Poor's tarafından 24 Ekim 2002 tarihinde yayımlanan “Core Earnings 

Technical Bulletin” de aĢağıdaki hususlar yer almıĢtır:  

(http://www.trinity.edu/rjensen/theory/00overview/CoreEarningsMisc.pdf, eriĢim tarihi: 

02.02.2016)  

 Sürmekte olan iĢletme faaliyetlerinin gerçek performansının daha kesin temsili için 

yapılan atılımlar. 

 Çekirdek/Öz kârlara (bir Ģirketin ana veya belli baĢlı faaliyetlerinden elde edilen 

kârlar) dâhil edilenler: personelin hisse senedi satın alma opsiyon masrafları; sürmekte 

http://www.trinity.edu/rjensen/theory/00overview/CoreEarningsMisc.pdf
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olan iĢletme faaliyetlerinden kaynaklanan harcamaların yeniden yapılandırılması; 

amorti edilebilir varlıkların kaydı; maaĢ maliyetleri; satın alınan Ar&Ge harcamaları; 

Ģirket birleĢmesi/iktisap harcamaları ve gerçekleĢmeyen riski azaltma kazanımları ve 

zararları. 

 Hariç tutulan kalemler: Ticari itibarın zarar görmesi durumunda maddi külfetler; aktif 

varlıkların satıĢında elde edilen kârlar (zararlar); maaĢ kârları; mahkeme veya sigorta 

düzenlemeleri ve önceki yıla ait masraflar ve provizyonların iptali. 

1.2.5.8 UBS (David Bianco) 

Merkezi Zürih ve Basel‟de olan ve müĢterilerine finansal hizmet sağlayan UBS 

firmasının ABD sermaye strateji Ģefi ve ABD‟nin en ünlü stratejistlerinden David Bianco 

(Viebig vd., 2008: 20-xx) 2003 yılında S&P 500 Accounting Quality Monitor‟de aĢağıdaki 

hususları belirtmiĢtir. 

 ĠĢletme faaliyetlerinden gelen kârları GAAP (GKGMĠ) ile karĢılaĢtırır; fark, net tek 

seferlik kriterleri temsil eder. 

 ÇalıĢanların hisse senedi opsiyon masrafları iĢletme faaliyetlerinden elde edilen 

kârdan düĢürülür. 

 Tahmin edilen maaĢ varlık gelirleri, piyasa faizi veya iskonto oranına göre ayarlanır. 

 Sağlık masrafları, S&P 500 Ģirket tarafından öngörülen ağırlıklı ortalamadan 300 

taban puan daha yüksek olarak rapor edilirse enflasyona göre ayarlanır. 

1.2.5.9 Üç Boyutlu Model 

Üç farklı kâr yönetimi boyutunu kontrol eden kâr kalitesini ölçmek için üç temel 

yaklaĢım bulunmaktadır. 

Ġlk yaklaĢım: Yöneticilerin, yatırımcıların düzenli bir Ģekilde artan geliri tercih 

ettiklerine inandıkları için düzeltilmiĢ gelire yöneldiklerine dayalı kâr değiĢkenliğine 

odaklanan yaklaĢımdır. DeğiĢkenliğin göreceli eksikliği bazen yüksek kalite kârla 

iliĢkilendirilir. Leuz ve diğerleri (2003) de çalıĢmalarında, iĢletmenin faaliyet kârının standart 

sapmasının iĢletmenin esas faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akıĢlarının standart sapmasına 

oranını hesaplayarak kâr değiĢkenliğini hesaplamaktadır (oranlar ne kadar küçük olursa gelir 

düzleĢtirme o kadar çok olur). 

Ġkinci yaklaĢım, Barton ve Simko (2002) tarafından önerilmiĢtir. SatıĢlara iliĢkin net 

iĢletme varlıklarının dönem baĢı bilançosuna yansıtıldığında kârın sürpriz olarak gerçekleĢtiği 

fikrine odaklanan yaklaĢımdır. Dönem baĢı bilançosunda satıĢlara iliĢkin net iĢletme varlıkları 
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yüksek olan Ģirketlerin sürpriz kârları önceden raporlaması ihtimalinin düĢük olduğuna dair 

deneysel kanıtlar sunmaktadırlar (Barton ve Simko, 2002: 2-6). 

Üçüncü yaklaĢım, iĢletmenin esas faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akıĢlarının gelire 

olan oranına odaklanmaktadır. Bu kâr kalitesi hesabında, Penman‟ın (2001) bahsettiği gibi 

nakde yakınlık daha yüksek kalite kâr anlamına gelmektedir. Bu yöntem kâr kalitesini 

hesaplamak için kullanılan en basit teknik olarak kabul edilmektedir. 

Bir endüstri (Ģirket) bu üç yaklaĢıma göre düĢük kâr kalitesi gösteriyorsa, o endüstride 

(Ģirkette) kâr/kazanç yönetiminin olduğu doğrulanır. Diğer taraftan, bir endüstri ya da Ģirket 

için bu üç yaklaĢım içinde bir tutarlılık yoksa kâr kalitesinden emin olunamaz ve daha fazla 

araĢtırmaya ve analize ihtiyaç vardır. Sonuç olarak, bir endüstri (Ģirket) için bu üç yaklaĢım 

içinde bir tutarlılık varsa muhasebe bilgisi, yönetimden hiçbir müdahale görmeden, 

endüstrinin (Ģirketin) gerçek ekonomik performansını temsil etmektedir. Tablo 1.2‟de, üç 

boyutlu model görülmektedir. 

Tablo 1.2: Üç Boyutlu Model 

Leuz ve diğerlerinin  

YaklaĢımı (2003) 

Barton ve Simko  

YaklaĢımı (2002) 

Penman  

YaklaĢımı (2001) 

Kâr kalitesi, iĢletme gelirinin 

standart sapmasının esas 

faaliyetlerden kaynaklanan nakit 

akıĢlarının standart sapmasına 

bölünmesiyle elde edilen kâr 

değiĢkenliğiyle hesaplanır. 

Oran ne kadar küçük olursa, kâr 

kalitesi o kadar düĢük olur. 

Kâr kalitesi, dönem baĢı 

bilançosunda net iĢletme 

varlıklarının satıĢlara oranı olan 

sürpriz kâr göstergesiyle 

hesaplanır. Oran ne kadar küçük 

olursa, kâr kalitesi o kadar yüksek 

olur.  

 

 

Kâr kalitesi, esas faaliyetlerden 

kaynaklanan nakit akıĢlarının net 

gelire oranı alınarak hesaplanır. 

Oran ne kadar küçük olursa, kâr 

kalitesi o kadar yüksek olur. 

 

 

 

Abdelghany (2005), Üç Boyutlu Kâr Kalitesi Modeli‟nin kullanıldığı çalıĢmasında; 

1999-2003 dönemi için Wall Street Dergisi‟nin veri bankasını kullanarak New York 

Borsası‟nda iĢlem gören yüz Ģirket rastgele seçilmiĢtir. Yalnızca 90 Ģirketin verileri mevcut 

olup, Ģirketler faaliyetlere ve modelde kullanılan değiĢkenlerin ortalama ve standart 

sapmalarına göre sınıflandırılmıĢlardır. AraĢtırma tasarımı, endüstri ve Ģirket düzeyinde kâr 

kalitesini üç farklı Ģekilde hesaplayarak oluĢturulmuĢtur. Kâr kalitesinin yüksek veya düĢük 

olduğuna dair güçlü bir kanıta sahip olmak için bir endüstri ya da Ģirket için bu üç hesaplama 

yöntemi arasında tutarlılık olup olmadığına dair testler yapılmıĢtır. Abdelghany, üç hesaplama 
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yöntemi arasında tutarlılık yoksa kâr kalitesi Ģüpheli olarak iĢaretlenmektedir. Bu durumda, 

kâr kalitesini hesaplamak için daha fazla analize ve araĢtırmaya ihtiyaç vardır ve bazı 

durumlarda kâr kalitesinin yüksek veya düĢük olduğunu belirlemek için farklı teknikler 

gerekebilmektedir (Abdelghany, 2005: 1008). 

Sonuç olarak, Üç Boyutlu Kâr Kalitesi Modeli‟nin kullanıldığı Abdelghany‟nin 

araĢtırmasında, farklı endüstrilerdeki kâr kalitesinin farklı bir hesaplama türüyle ilgili 

deneysel çalıĢma sunulmasına imkân vardır. Kâr kalitesini hesaplamak için üzerinde görüĢ 

birliğine varılmıĢ bir tanım ya da teknik olmadığı için bir Ģirket ya da endüstri tek bir 

hesaplama tekniğine dayanarak düĢük ya da yüksek kâr kalitesine sahip olarak 

nitelendirilemeyeceği ortaya çıkmıĢtır.  

Diğer bir deyiĢle, birden fazla yaklaĢım ya da tekniğin sonuçları arasında tutarlılık 

varsa bir Ģirket ya da endüstri düĢük ya da yüksek kâr kalitesine sahip olarak 

tanımlanabilmektedir. Söz konusu araĢtırmada, Ģirketle iĢ yapan finansal analistlerin ve devlet 

kurumlarının Ģirkete iliĢkin herhangi bir ıslah edici iĢlem yapmadan veya karar almadan önce 

kâr kalitesi için birden fazla hesaplamaya baĢvurmaları gerektiği sonucuna varmaktadır. Eğer 

bir Ģirket, bir tekniğe göre düĢük kâr kalitesine; diğer tekniğe göre ise yüksek kâr kalitesine 

sahip olarak tanımlanıyorsa, hissedarlar Ģirketle ilgili nihai bir sonuca varamazlar ve bu 

durumda kâr kalitesini değerlendirmek için daha fazla araĢtırma ve analiz yapmaları 

gerekmektedir. 
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ĠKĠNCĠ BÖLÜM 

KÂR KALĠTESĠNĠN TEMEL GÖSTERGELERĠ VE BUNLAR ÜZERĠNDEN 

KÂR KALĠTESĠNĠN ÖLÇÜMÜ 

Kâr kalitesi ve daha genel olarak finansal raporlama kalitesi, finansal raporları 

kullananların ilgisini çekmektedir. Raporlanan kâr ile ekonomik gelir arasındaki uyumun 

yüksek olduğu, yani raporlanan kârın gerçek ekonomik gelire yakın olduğu sürece raporlanan 

kârın kalitesinin yüksek olduğu kabul edilmektedir. Diğer bir ifadeyle, raporlanan kârın 

kalitesi, raporlanan kâr ve gerçek ekonomik gelir arasındaki uyumun (uyumsuzluğun) artan 

(azalan) bir fonksiyonudur. DüĢük kaliteli kâra yatırım açısından bakıldığında ise kaynakların 

hatalı Ģekilde tahsis edilmesi söz konusu olduğundan ekonomik büyümeyi azaltmaktadır 

(Schipper ve Vincent, 2003: 97-98). 

2.1 Genel Olarak Kâr Kalitesi Ölçümü 

Yıllar geçtikçe, araĢtırmacılar, kararlara özgü faydayı temsil etmek üzere “kâr 

kalitesi”nin çeĢitli hesaplama yöntemlerini bulmuĢlardır. Ancak, bu hesaplamalar, genel 

anlamda “kâr kalitesi”ni temsil ederken içerik olarak karardan yoksun kalmıĢtır. Böylece, 

hipotezleriyle uygun sonuçlar ortaya koysa da karar faydasının varsayılan biçimiyle 

uyuĢmayan kâr kalitesi çalıĢmaları yapılmıĢtır. Literatürdeki bazı çalıĢmalarda bu durum 

bilinememekte olup kâr kalitesini temsil eden çok sayıda değiĢkenlerin yanında güçlü 

sonuçlar bulunmuĢtur. AraĢtırmacıların bu Ģekilde tutarlı ve güçlü sonuçlar bulması, Ģirketin 

temel kâr iĢlemleri olan kalite ölçütlerinin ortak bir bileĢeni olduğunu göstermektedir. Mevcut 

araĢtırmalar; Ģirketin temel kâr yaratma sürecinin kârların kalitesi üzerindeki etkisini 

muhasebe hesaplamalarının bu sürece uygulanmasının etkisinden ayırt edememektedir. 

AraĢtırmalar, karar faydasına daha fazla etki eden, Ģirketin temel kâr yaratma sürecine daha 

bağlı bir yöntem temin etmek için tahakkuk esasına dayalı muhasebe sisteminin 

yeterliliklerinden çok, kârların güvenilirliğini azaltan kâr yönetimine odaklanmıĢtır (Dechow 

vd. 2010: iii-3).  

Kâr kalitesinin kendisinden kaynaklanan bir hesaplama sorunu vardır. Diğer faktörler 

sabit tutulsa bile yönetimsel tahmin uzmanlığı ve raporlama amacı, tahakkuk tahmininin 

kesinliğini dolayısıyla da kâr kalitesini etkileyebilir. Örneğin; belirsizlik içeren ekonomik 

çevrelerde dürüst bir Ģekilde raporlama yapan ve tahmin uzmanlığına sahip yöneticiler; 

uzmanlığa sahip olmasına rağmen tahminlerde yanlıĢ hükümlere varan yöneticiler; ya da 

tahakkuku hileli bir Ģekilde kullanmaya karar veren yöneticiler tarafından tahakkuk kesin bir 
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Ģekilde tahmin edilebilir (McNichols, 2002: 61-62). Bir Ģirketin yönetimsel tahmin 

uzmanlığının ve raporlama amaçlarının ne olduğu iĢletme dıĢındaki çevreler tarafından 

bilinmesi mümkün olamadığı durumlarda, yatırımcılar tahakkuk tahminlerinin kesinliğini 

bilemezler.  

Kâr kalitesinin ölçümüne yönelik finansal oranları kullanan çalıĢmalarda, Ģirketlerin 

bilanço ve gelir tablalarındaki veriler kullanılarak oluĢturulan oranlar ve endeksler (FĠFO ile 

düzeltilmiĢ cari rasyo, [Toplam SatıĢlar – Serbest Nakit AkıĢları] / Toplam SatıĢlar rasyosu, 

esas faaliyetlerden nakit akıĢı- net kâr endeksi vb.) vasıtasıyla Ģirket yöneticilerinin yapmıĢ 

oldukları kâr yönetimi ve Ģirketin kâr kalitesi belirtilmeye çalıĢılmaktadır. Söz konusu 

endekslerden Penman ve Zhang‟ın (2002) iki endeksi literatürde önem taĢımaktadır. Bu 

endekslerden ilki (Ġhtiyatlılık Endeksi [C-Skor]) Ģirketin muhasebesindeki ihtiyatlılık 

uygulamalarının düzeyini gösterirken, diğer endeks (Kâr Kalitesi Göstergesi [Q-Skor]) ise 

ihtiyatlılık ve yatırım faaliyetleri değiĢimlerinin ortak etkilerinin sonuçları olarak kâr 

kalitesini göstermektedir (Penman ve Zang, 2002: 242-243). 

Francis ve diğerleri (2004) muhasebe araĢtırmalarında yaygın olarak kullanılan kâr 

kalitesini ölçmenin yedi özelliğini tanımlamıĢtır. Söz konusu çalıĢmada finansal raporlama 

fonksiyonuna iliĢkin temel varsayımlara bağlı „muhasebe temelli‟ ya da „piyasa temelli‟ 

olarak yedi adet kâr özelliği nitelendirilmiĢ, ayrıca bu varsayımların özelliklerin ölçülme 

Ģeklini etkiledikleri ortaya konmuĢtur. Muhasebe temelli kâr özellikleri; tahakkuk kalitesi, 

istikrar, tahmin edilebilirlik ve düzgünlüktür. Bu özellikler, temel olarak nakit akıĢlarını veya 

kârı (ya da tahakkuk gibi, bunlardan kaynaklanabilen diğer ölçümleri) kabul etmektedir. 

Piyasa verilerindense muhasebe verileri kullanılarak tahmin edilirler. Piyasa temelli özellikler 

ise değer iliĢkisi, güncellik ve ihtiyatlılıktır. Bu özellikler referans yapısı olarak nakdi veya 

kârı kabul etmektedir ve tahmin edilmeleri için hem muhasebe verileri ve getiri verileri 

kullanılmaktadır. Francis vd. (2004), referans yapılarındaki farklılıkların, istenilen kâr 

fonksiyonuna iliĢkin kapalı veya açık tahminlere dayalı olduğunu belirtmiĢtir. Özellikle, 

muhasebe temelli kâr kalitesi ölçümlerinin varsaydığına göre kâr fonksiyonu, tahakkuklar 

aracılığıyla nakit akıĢlarını raporlama vadelerine tahsis etmektedir. Öte yandan piyasa temelli 

kâr kalitesi ölçümleri; kâr fonksiyonunun hisse senedi getirilerinin temsil ettiği ekonomik 

geliri yansıttığını varsaymaktadır (Francis vd., 2004: 969; Francis vd., 2006: 289). 

2.2 Kâr kalitesi ve Tahakkukların Kalitesi 

Kâr kalitesi gösteren ölçüm yöntemlerden tahakkuk kalitesi literatürde yaygın olarak 

kullanılmaktadır ve nakit akıĢları ile daha çok eĢleĢen kârın daha kaliteli olduğu görüĢüne 
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dayalıdır. AraĢtırmacılar, tahakkuklar ile temsil edilen kâr kalitesini tahmin etmek için üç 

temel yöntem geliĢtirmiĢlerdir. Ġhtiyari tahakkuk modelli ilk temel yaklaĢım Jones Modeli 

(1991); tahakkukların kaynağı olarak ya hasılat ya da maddi duran varlıklardaki değiĢimi 

göstermektedir. Bu kalemler dıĢında ortaya çıkan tahakkuk tutarlarını (kurulan modelde hata 

terimi ile ifade edilen kısım) ihtiyari tahakkuklar olarak kabul etmektedir. Bu tutarın 

varyansının toplam tahakkukların varyansına oranını ise kalite ölçümünde gösterge olarak 

kullanmaktadır (Jones, 1991: 210-212; Dechow vd., 1995: 198-199). 

Muhasebe ilkelerini tanımlamayan ve gerçekleĢtirilmeyen tahakkuk modeli olan ikinci 

yaklaĢım (Dechow Dichev, 2002) iĢletmelerin önceki dönem, kısa vadeli (cari dönem) ve 

sonraki dönem nakit akıĢlarının, iĢletme sermayesindeki nakit olmayan tahakkuk kısmına 

dönüĢünü inceler ve bu dönüĢten geri kalan değeri yönetimin toplam tahakkuk hatası (hem 

kasti hem de kasti değil), yani kâr kalitesinin tersi olarak görür. Dechow ve Dichev (2002) bu 

yöntemle, dönen varlıklar içerisindeki tahakkukların iĢletmenin esas faaliyetlerinden geçmiĢ, 

Ģimdiki ve gelecek nakit akıĢlarına eĢleĢtirilmesini yakalayan kâr kalitesini ölçmüĢtür. Bu 

Ģekilde farklı bir açıdan olaya bakan Dechow ve Dichev (2002), tahakkukların nakit akıĢlar ile 

eĢleĢmesini en önemli husus olarak görmektedir. Dolayısıyla tahakkuklar, mevcut, geçmiĢteki 

ve gelecekteki nakit akıĢlarının bir fonksiyonu olarak modellenmektedir. Modelde kalıntıların 

standart sapması kâr kalitesinin ölçümünü göstermektedir (Dechow ve Dichev, 2002: 37-40; 

McNichols, 2002: 62-64) 

Ġlk yaklaĢım, yalnızca ihtiyari tahakkuku kâr yönetiminin göstergesi olarak görür; 

ikinci yaklaĢım ise hem ihtiyari hem de ihtiyari olmayan tahakkukları kâr kalitesinin 

göstergeleri olarak kabul etmektedir ve dolayısıyla gerçek ekonomik geliri daha doğru olarak 

temsili eden daha kapsamlı hesaplamaları kullanır (Schipper ve Vincent, 2003: 102). 

Deneysel testler, kâr yönetimi hedefleri için kullanılan tahakkuklar ile tahmin etme sürecinde 

yaĢanan kaçınılmaz hatalardan kaynaklanan tahakkuklar arasında benzer bir davranıĢla 

karĢılaĢmıĢlardır (Dechow ve Dichev, 2002). Ancak, kararı etkileyen diğer faktörler sabit 

tutulsa bile yönetimsel uzmanlık tahakkuk tahminlerinin kesinliğini etkilemektedir 

(McNichols, 2002: 61). Böylece, tahmin uzmanlığına sahip, dürüst raporlamalar yapan ancak 

kesin olmayan ekonomik koĢullarla karĢılaĢan yöneticilerin olduğu Ģirketlerde, tahmin 

uzmanlığı olmayan yöneticilerin olduğu Ģirketlerde ve/veya tahakkukları çıkarları 

doğrultusunda kullanan yöneticilerin olduğu Ģirketlerde tahakkuk ve nakit akıĢları arasındaki 

mükemmelin altındaki eĢleĢtirme sorunuyla karĢılaĢılmaktadır.  

Üçüncü yaklaĢım ise ilk iki yaklaĢımı güçlendirmek adına ihtiyari tahakkuku ve 

gerçekleĢtirilmemiĢ tahakkuk modellerini birleĢtirir. BütünleĢmiĢ yaklaĢımlar içinde, 
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Dechow-Dichev (2002) modelini geliĢtiren McNichols (2002) Modeli, Jones ya da 

DüzeltilmiĢ Jones Modeline performans ölçümü olarak ROA (Aktif Karlılık Oranı) 

değiĢkenini ekleyen Kothari ve diğerlerinin (2005) modelleri yer alır. 

2.2.1 Ġhtiyari (Anormal) Tahakkukları Doğrudan Hesaplayan Modeller 

Kâr yönetiminin ve kalitesinin göstergesi olarak ihtiyari tahakkuklar ilk olarak 1985 

yılında Healy‟nin (1985) çalıĢmasıyla baĢlamıĢtır. Ancak bu çalıĢmadan yıllar önce Watts 

(1977), Ģirket yöneticilerinin Ģirket performansına göre prim/ödül almaları halinde daha fazla 

prim/ödül almak adına, Ģirket performansını daha iyi gösterecek muhasebe usullerini ve 

tahakkuklarını seçmeye eğilimli olduklarını göstermiĢtir. Watts bu çalıĢmasında, incelemiĢ 

olduğu ABD muhasebe standartlarına, nakit olmayan tahakkukların dâhil edilmesiyle 

raporlanan kârların artmasına yol açabilecek standartlar konulmasını önermiĢtir (Watts, 1977: 

58-74). 

Ġhtiyari tahakkuklar ile yapılan çalıĢmalarda Jones (1991) Modeli en önemli çalıĢma 

olarak kabul edilmekte olup bu modelin yalın ve geliĢtirilmiĢ/modifiye edilmiĢ 

versiyonlarından halen pek çok çalıĢmada faydalanılmaktadır.  

2.2.1.1 Healy Modeli (1985) 

Healy (1985), çalıĢmasında, yöneticilerin tahakkuk politikalarını onların ek ücretleri-

primleri için yapmıĢ oldukları sözleĢmelerinin gelir artıran teĢvikleri ile iliĢkilendirmiĢtir. 

Bununla birlikte, yöneticilerin muhasebe prosedürlerinde yaptıkları değiĢikliklerin, yönetici 

primlerinin planları veya prim değiĢiklikleriyle alakalı olduğunu belirtmiĢtir (Healy, 1985: 

85). 

Söz konusu çalıĢmada tahakkuklar, raporlanan kârlar ve iĢletme faaliyetlerinden gelen 

nakit akıĢları arasındaki fark olarak tanımlanmıĢtır. Tahakkuk testleri belirli Ģirket ve yıl için, 

yöneticilerin prim teĢvikleri göz önünde tutularak öngörülen iĢaretle tahakkukların gerçek 

iĢaretini karĢılaĢtırmaktadır. Sonuçlar teori ile tutarlı olup aynı zamanda, tahakkukların farklı 

prim planları (formatları) olan Ģirketlerde farklılık gösterip göstermediği de araĢtırılmıĢtır. 

Sonuç olarak tahakkuk farklılıklarının prim planına göre yöneticilerin tahakkuk kararları ve 

gelir artıran teĢvikleri arasında iliĢki bulunmuĢtur (Healy, 1985: 86 ve 105). 

Healy (1985) ihtiyari tahakkukları, ihtiyari tahakkuklar öncesindeki kârların bir 

fonksiyonu olarak tanımlayan aĢağıda belirtilen vakayı tartıĢmıĢtır. 

Healy (1985) Fortune Dergisi‟nde 1980 yılı Top 250 listesindeki Ģirketlerden 

çalıĢmasında kullanılabilecek uygun verilere sahip 156 Ģirketin verilerini incelemiĢ ve çalıĢma 
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için gerekli koĢulları sağlayabilen 94 Ģirketin verilerini kullanmıĢtır. Bu Ģirketler, yıllık 

planlarında, prim planlarına iliĢkin uygulamaları hissedarlarınca tasdik edilen Ģirketlerdir. Bu 

Ģirketlerin 1930 - 1980 yılları arasındaki verilerini alarak 12.527 adet Ģirket-yıl verisi elde 

edilmiĢ ve bu veriler analiz edilmiĢtir. Bu Ģirketlere ait 1964-1980 yıllarındaki veriler 

Compustat ve Moodys Industrial‟den elde edilmiĢtir (Healy, 1985: 93). 

Nakit akıĢlar; dönen varlıklardan stoklar ve alacakların çıkartılması ile gelir vergisi ve 

diğer ödemelerin eklenmesi sonucu bulunan çalıĢma sermayesidir. Buna göre toplam 

tahakkuklar (Healy, 1985: 94); 

ACCt = -DEPt – XIt x D1 + ΔARt + ΔINVt - ΔAPt – (ΔTPt + DEFt) x D2         (8) 

Formülde: 

DEPt = t yılındaki amortisman, 

XIt= t yılında ki olağanüstü kalemler (harcama ve gelirler), 

ΔARt = t yılındaki alacaklar eksi t-1 yılındaki alacaklar (alacakların önceki yıla göre 

değiĢimi), 

ΔINVt = t yılındaki envanter eksi t-1 yılındaki envanter (stokların önceki yıla göre 

değiĢimi), 

ΔAPt = t yılındaki ödenmesi gerekli borçlar eksi t-1 yılındaki ödenmesi gerekli borçlar 

(ödenmesi gereken borçların önceki yıla göre değiĢimi), 

ΔTPt = t yılındaki Kurumlar Vergisi ödemeleri eksi t-1 yılındaki Kurumlar vergisi 

ödemeleri (ödenmesi gereken Kurumlar Vergisinin önceki yıla göre değiĢimi), 

DEFt = t yılındaki ertelenmiĢ Kurumlar Vergisi (kredilendirilmiĢ), 

D1 = 1 eğer prim (bonus) planına iliĢkin kârlar olağanüstü kalemlerden sonra 

tanımlandıysa, 

D1 = 0 eğer prim planına iliĢkin kârlar olağanüstü kalemlerden önce tanımlandıysa,  

D2 = 1 eğer prim planına iliĢkin kârlar Kurumlar Vergisinden sonra tanımlandıysa, 

D2 = 0 eğer prim planına iliĢkin kârlar Kurumlar Vergisinden önce tanımlandıysa. 

Modelde, ihtiyari tahakkukları ve muhasebe usullerini temsilen iki unsur kullanılmıĢtır: 

toplam tahakkuklar ve kârların tespiti için uygulanan muhasebe usullerindeki 

istenilerek/kasten yapılan değiĢikliklerin etkisi. Toplam tahakkuklar (ACC) hem ihtiyari hem 

de ihtiyari olmayan tahakkuk unsurlarını kapsamaktadır (ACCt = NAt + DAt), ve raporlanan 

muhasebe kârları ile iĢletme faaliyetlerinden gelen nakit akıĢları arasındaki fark ile 
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hesaplanmaktadır. Nakit akıĢları iĢletme faaliyetlerinden gelen net çalıĢma sermayesinden 

envanter ve alacaklar çıkarılarak, ödeneceklerdeki ve ödenecek gelir vergilerindeki 

değiĢiklikler eklenerek hesaplanmıĢtır. 

Muhasebe kârları iĢletme faaliyetlerinden gelen nakit akıĢlarına (Ct), ihtiyari olmayan 

tahakkuklara (NAt) ve ihtiyari tahakkuklara (DAt) ayrılmıĢtır. Ġhtiyari olmayan tahakkuklar 

muhasebe standart koyucu kuruluĢların (ABD Sermaye Piyasası Kurulu – Capital Markets 

Board (CMB) ve Finansal Muhasebe Standartları Kurulu-Financial Accounting Standatds 

Board (FASB) gibi) Ģart koĢtuğu Ģirketin nakit akıĢlarına yapılan muhasebe düzenlemeleridir. 

Örneğin, bu kuruluĢlar amortisman yöntemleri, maliyet veya cari piyasa değerlerini kullanan 

stokların değerlemesi, kira ödemelerinin cari değeri, finansal kiralamalardaki yükümlülüklerin 

değeri gibi konularda yapmıĢ oldukları uygulamalar ile tahakkukları etkilemektedir. Ġhtiyari 

tahakkuklar yöneticilerin seçtiği tahakkuk uygulamalarıyla nakit akıĢlarına yapılan 

düzenlemelerdir. Healy (1985), yöneticinin, muhasebe standart koyucu kuruluĢların 

tanımladığı genel kabul görmüĢ usullerinden gelen ihtiyari tahakkukları seçtiğini açıklamıĢtır. 

Örneğin yönetici, değer kaybeden duran varlıklar için uygun göreceği bir amortisman 

metodunu seçebilmekte; mali yılın sonunda stokların dağılımını hızlandırabilmekte veya 

erteleyebilmekte ve satılan mallar ile stokların maliyeti arasındaki sabitlenmiĢ iĢletme 

masraflarını pay edebilmektedir (Healy, 1985: 89). 

Healy (1985)‟nin çalıĢmasında Ģirketlerin yıllar bazında faaliyetleri sonucu ortaya 

çıkan nakit akıĢları üç bölüme (yüksek, orta, düĢük) ayrılmıĢtır. Prim planlarındaki 

parametreler ile tahakkuklar arasındaki iliĢkiyi belirlemek amacıyla yöneticilerin teĢvik 

primleri için belirli kademeleri aĢıp aĢmaması bakımından tahakkuklar pozitif ve negatif 

yönde %5 anlamlılık düzeyinde test edilmiĢtir. Bununla birlikte, bahsi geçen üç bölümdeki 

anlam farkları için %1 anlam düzeyinde t- testi yapılmıĢtır (Healy, 1985: 95-99). 

Söz konusu çalıĢmada, tahakkukların raporlanan kârların zamanlamasını değiĢtirdiği, 

bu nedenle ihtiyari tahakkukların süreçler arasında yöneticinin kâr transfer etmesini sağladığı, 

bununla birlikte, yöneticinin her yılın sonunda iĢletme faaliyetlerinden nakit akıĢlarını ve 

ihtiyari olmayan tahakkukları incelediği ve en fazla primi elde etmek için ihtiyari muhasebe 

uygulamalarını ve tahakkuklarını seçtiği belirtilmiĢtir. Ġhtiyari tahakkukları seçme olgusunun, 

yöneticinin primini ve Ģirketin nakit akıĢlarını etkilediği, bu nakit etkilerinin hisse senedi 

ihraçları ve yeniden satın alımlarla finanse edildiğini ve bu nedenle Ģirketin üretim/yatırım 

kararlarını etkilemediği de vurgulanmıĢtır (Healy, 1985: 89). 

Healy (1985), sonuç olarak prim sözleĢmelerinde tahakkuklar ile yöneticilerin gelir 

raporlama teĢvikleri arasında güçlü bir iliĢki olduğu, yöneticilerin yüksek ve düĢük limitlerle 
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primleri sınırlandırıldıysa gelir düĢüren tahakkukları, bu sınırlar olmadığında gelir artıran 

tahakkukları seçme eğilimi gösterdikleri ifade edilmiĢtir. Nakit akıĢlarını sabit tutarak, 

tahakkukların, prim planı yüksek limiti olmayan Ģirket-yıllara nazaran bağlayıcı prim planının 

yüksek limitli Ģirket-yıllar için daha düĢük olduğu ortaya çıkartılmıĢtır (Healy, 1985: 106). 

2.2.1.2 DeAngelo Modeli (1986) (Rassal YürüyüĢ Model) 

Healy (1985)‟den sonra, DeAngelo (1986) araĢtırmasında 1973-1982 yıllarında tüm 

halka açık hisse senetlerini satın almayı teklif eden ABD New York Borsasındaki 64 Ģirketin 

yöneticilerinin aldığı muhasebe kararları incelenmiĢtir. Bu Ģirket yöneticilerinin halka açık 

hisse senetleri için gerçeğe uygun değeri belirleme zorunluluğu olmasının yanı sıra 

kendilerinin de bu hisselerin satın alan taraf olmasından dolayı ciddi çıkar çatıĢmaları 

oluĢturmaktadır. Bu çıkar çatıĢmasında, mahkemeler ve yatırımcı bankalar gerçeğe uygun 

değeri belirlemek için kâr temelli değerleme yöntemlerini benimsediği için yöneticiler satın 

alma bedelini azaltma amacıyla geliri düĢük gösterme eğilimine sahip olabilmektedirler. 

Ayrıca geliĢtirilen tahakkuk esasına dayanan yöntemleri kullanan çeĢitli testlerde, Ģirket 

yöneticilerinin halkın elindeki hisse senetlerin tümünü satın almadan önceki dönemde kârları 

sistemik bir Ģekilde olduğundan az gösterdiğine dair herhangi bir bulguya rastlanmamıĢtır 

(DeAngelo, 1986: 400).  

Tahakkuk yaklaĢımının önemli bir avantajı da yöneticiler tarafından benimsenen ve 

kurul dıĢı hissedarlarca saptanması zor olan gelir azaltıcı teknikleri ortaya çıkarabilme 

potansiyelidir. Örneğin, muhasebe tahakkukları, varlıkları kaydetme, getirileri tanımlama 

veya erteleme ve harcamaları düzenleme gibi belirli masrafları sermayeye çevirme veya 

harcama gibi idari kararları yansıtır. Aynı zamanda muhasebe hesaplarının, bu 

hesaplamalardaki değiĢikliklerin ve muhasebe metotlarındaki değiĢikliklerin etkisini 

belirlemede de yardımcı olmaktadırlar. Healy‟nin (1983) belirttiği gibi, tahakkuk 

yaklaĢımının bazı sınırları vardır. Bu sınırların en önemlisi toplam tahakkukun hem ihtiyari 

hem de ihtiyari olmayan unsurları içermesidir (DeAngelo, 1986: 408). Sembolik olarak, ilgili 

t=1 dönemdeki toplam tahakkuk AC1, ihtiyari tahakkuk DA1 ve ihtiyari olmayan tahakkuk 

NA1 olarak ifade edilmektedir. 

AC1 = DA1 +NA1     (9) 

Ġhtiyari olmayan tahakkuklar (NA1) büyük oranda toplam tahakkuklarla (AC1) 

iliĢkiliyse, t=1 dönemindeki gelir manipülasyonun olması zayıf bir olasılıktır (DeAngelo, 

1986: 408). 

DeAngelo modeli (Bartov vd.,2001: 425); 
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NDAt = TA t-1 / A t-2    (10) 

NDAt = t yılında bir Ģirket için varsayılan ihtiyari olmayan tahakkuklar, 

TAt-1 = t-1 yılında bir Ģirket için toplam tahakkuklar, 

A t-2 = t-1 yılının baĢında (t-2 yılı sonunda) bir Ģirket için toplam aktifi (gecikmeli 

olarak), ifade etmektedir. 

DeAngelo Modeli‟nden uyarlanan Rassal YürüyüĢ Modeli‟nde (Thomas ve Zhang, 

2000: 7) 

TACit /TAit-1 = TAC it-1 / TA it-2 +e it    (11) 

TACit = t yılında bir Ģirket için toplam tahakkuklar, 

TACit-1 = t-1 yılında bir Ģirket için toplam tahakkuklar, 

TA t-1 = t yılının baĢında (t-1 yılı sonunda) bir Ģirket için toplam aktifi, 

TA t-2 = t-1 yılının baĢında (t-2 yılı sonunda) bir Ģirket için toplam aktifi, 

e it  = hata terimini, ifade etmektedir. 

Sistematik gelir manipülasyonu olmasa bile NA (ihtiyari olmayan tahakkuklar) birçok 

Ģirket için hem büyük hem de sistematik olarak negatif olabilir. Bu durumda, toplam 

tahakkukların negatif ihtiyari olmayan bir unsur içerdiği durumlarda, yöneticilerin kasten 

kârları düĢük değerlendirdiğine iliĢkin hatalı bir çıkarım oluĢturabilir. Bu iki faktör toplam 

tahakkukların normal olarak negatif olmasının beklenmesine neden olmaktadır. Ġlk olarak, 

toplam tahakkukların büyük unsuru kendisi de negatif bir tahakkuk olan amortismandır. 

Tahakkuklar içerisinde değer azaltıcı bir kalem olan amortismanlar önemli tutarlara 

ulaĢabilmektedirler. Üstelik, Kaplan (1985)‟a göre, bir dönemdeki toplam amortisman 

giderinin önemli bir oranı o dönemdeki ihtiyari olmayan tahakkuklardır. Ġkinci olarak, Healy 

(1983), hemen hemen eĢ zamanlı bir süreçteki (1973-1980) Fortune 250 Ģirketlerinden oluĢan 

örneklemi için toplam varlıkların yüzde -2,01‟i (negatif) oranında bir toplam tahakkuk 

olduğunu belirtmiĢtir. Healy‟nin kanıtları, verilen dönemde kârları düĢük göstermeye yönelik 

sistematik teĢvik olmasa bile toplam tahakkukların seviyesinin normal olarak negatif oldukları 

beklentisine temel oluĢturmaktadır. Bu iki faktör, yönetimin satın alma öncesindeki 

dönemlerde normal veya beklenen toplam tahakkuk için (sıfır olmayan) bir kıstas geliĢtirme 

isteğini göstermektedir (Healy, 1983: 8; DeAngelo, 1986: 408-9). 

Bu nedenle DeAngelo (1986), cari tahakkuk kıstası olarak toplam tahakkuklardaki 

değiĢiklikle hesaplanan gelir manipülasyonu olmaksızın bir önceki dönemdeki toplam 

tahakkuku almıĢtır. Bu yaklaĢım, verilen bir menkul değerin normal getirisi için karĢılaĢtırma 

dönemi getirisini kıstas olarak alan etkinlik araĢtırmalarında kullanılan yaklaĢımlara 

benzemektedir. Ġhtiyari olmayan tahakkuklardaki ortalama değiĢimin yaklaĢık olarak sıfır 
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olduğu varsayımı altında, toplam tahakkuklardaki kayda değer ortalama azalma, ihtiyari 

tahakkuklarda kayda değer bir ortalama azalma olarak yansıyacaktır (DeAngrelo, 1986: 409). 

DeAngelo modelinde toplam tahakkuklar, net gelirden iĢletmenin esas faaliyetlerinden 

kaynaklanan nakit akıĢları çıkarılarak hesaplanmaktadır. Burada iĢletme faaliyetlerinde 

kullanılan döner sermayede, tüm cari iĢletme faaliyetlerinden kaynaklanan değiĢiklikler 

hesaplanmaktadır. Nakit akıĢı hesaplamalarındaki hesaplama zorlukları Drtina ve Largay 

(1985)‟nin çalıĢmasında belirtilmiĢtir (Drtina ve Largay, 1985: 325). Toplam tahakkuklara 

iliĢkin yapılan hesaplama ile Healy (1985) ve Liberty ve Zimmerman‟ın (1985) hesaplama 

yöntemi arasındaki en önemli fark, bu yazarların net geliri, dönen varlıkların amortismanı ve 

değiĢiklikleri, alacak ve borçlar, ödenecek gelir vergileri ve ertelenen gelir vergilerine göre 

uyarlayarak iĢletme faaliyetlerinden gelen nakit akıĢlarını tahmin etmesidir. Healy (1985) ve 

bu son hesaplama ile DeAngelo (1986)‟nun hesaplaması arasındaki tek fark, Ģirketler arası 

yatırımların özsermaye hesaplama metodundaki kâr etkisidir. DeAngelo (1986) çalıĢmasında, 

ilgili muhasebe verilerini diğer halka açık belgelerden (yıllık raporlar, vb gibi) edinilen 

bilgiler ıĢığında 64 adet satın alma teklifi raporlarından edinilmiĢ, standartlaĢtırılmıĢ tahakkuk 

değiĢimini hesaplamak için ilgili dönemdeki toplam tahakkuktan bir yıl önceki toplam 

tahakkuku çıkarıp farkı toplam varlıklara bölmektedir (DeAngrelo, 1986: 409). 

Schipper ve Vincent‟ın (2003) kategorilerine göre bazı yazarlar gelir, nakit ve 

tahakkuk arasındaki iliĢkiden türetilen kâr kalitesi yapılarını kullanmaktadır. Bu grup 

içerisinden farklı alt gruplara ayrılabilir. Tüm bu alt grupların ortak noktası, yapıların 

tahakkukların (veya belirli türde tahakkukların) kâr kalitesini düĢürdüğü fikrine dayanmasıdır 

(Schipper ve Vincent, 2003: 135-136). 

2.2.1.3 Jones Modeli (1991) 

Jones modeli muhasebe (ekonomik) temellerini normal veya ihtiyari olmayan 

tahakkukların etkenleri olarak tanımlayan doğrudan bir hesaplama modelidir. Jones‟a (1991) 

göre, anormal tahakkukların daha düĢük kâr kalitesi yansıtma eğilimi vardır. Bu doğrudan 

hesaplama modelinin toplam tahakkuk yerine belirli hesapları kullanan birkaç çeĢidi 

bulunmaktadır. Jones 1991 yılında yaptığı çalıĢmalarında kullanılan kâr yönetimi teĢviklerini 

analiz ederek orijinal modeli geliĢtirmiĢtir. Jones Modeli tahakkuk beklentisi modelidir. Amaç 

ihtiyari tahakkukları ihtiyari olmayan tahakkuklardan ayırmaktır. Beklenen ve beklenmeyen 

tahakkukları hesaplamada yaygın olarak kullanılan bir regresyon modelidir. Tahakkukların 

idari takdirin uygulanmasından ve Ģirketin ekonomik çevresindeki değiĢikliklerden 

kaynaklanma ihtimalini takip etmektedir (Hermans, 2006: 7). 
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Jones‟un modeli toplam tahakkuklar, satıĢlardaki ve duran varlıkların seviyesindeki 

değiĢim, tesis ve ekipmandaki değiĢiklikle iliĢkilendirilmiĢtir (muhasebe/ekonomik temelleri). 

Bu model doğrudan hesaplama modelidir, çünkü muhasebe temellerini beklenen 

tahakkukların etkeni olarak tanımlamaktadır (Schipper ve Vincent, 2003: 102). 

Regresyonundan geri kalan anormal veya ayarlanmıĢ tahakkuklar olarak kabul edilmektedir. 

Bu model ekonomik koĢulların tahakkuk düzeyi üzerindeki etkilerini kontrol etmektedir. 

Belli bir bağlamda, Jones‟un modeli DeAngelo‟nun (1986) kullandığı modelden 

etkilenmiĢtir. DeAngelo (1986) anormal toplam tahakkukları, cari toplam tahakkuklar ve 

normal toplam tahakkuklar arasındaki fark olarak tanımlamıĢtır (ve her ikisi de ihtiyari ve 

ihtiyari olmayan kısım olarak ayrılabilir). 

Jones (1991) çalıĢmasında, ABD Ticaret Komisyonu tarafından (ITC) inceleme 

yapılan dönemde, Ģirketlerin bulundukları endüstrideki gümrük tarifelerinin yükseltilmesi 

veya kotaların kısıtlanması gibi gümrük korumalarından yararlanmak amacıyla kâr yönetimi 

yaparak (finansal manipülasyon) kârlarını düĢük gösterip göstermediklerini araĢtırmıĢtır 

(Jones, 1991: 193-194) 

Jones (1991) herhangi bir dönem için toplam tahakkukları: 

[Nakdi olmayan dönen varlıklardaki değiĢim] - [Toplam amortisman giderleri ve itfa 

payları]; 

Nakdi olmayan dönen varlıklardaki değiĢimi:  

[Dönen varlıklardaki değiĢim- hazır değerlerdeki değiĢim - kısa vadeli yatırımlardaki 

değiĢim] - [kısa vadeli borçlardaki değiĢim - uzun vadeli borçların kısa vadeli taksitlerindeki 

değiĢim - ödenecek vergilerdeki değiĢim], 

Ģeklinde hesaplamıĢtır (Jones, 1991: 210-211). 

Model Ģu Ģekilde ifade edilmiĢtir: 

NDAit /Ait-1 = α i[1/A it-1] + β 1i[ΔREV it / A it-1] + β 2i[PPE it/A it-1]   (12) 

Toplam tahakkuklar, ihtiyari ve ihtiyari olmayan tahakkukların toplamı olduğundan ve 

ihtiyari tahakkuklar hata terimi olarak ifade edildiğinde, model aĢağıdaki gibi ifade edilebilir:  

TAit /Ait-1 = α i[1/A it-1] + β 1i[ΔREV it / A it-1] + β 2i[PPE it/A it-1] + ε it    (13) 

Burada: 

NDAt = t yılında bir Ģirket için varsayılan ihtiyari olmayan tahakkuklar, 

TAit = i Ģirket için t yılındaki toplam tahakkuklar, 

ΔREV it = i Ģirket için t yılındaki kârlardan t -1 yılındaki kârların farkı 

PPE it = i Ģirket için t yılındaki brüt maddi duran varlıklar  

A it-1= i Ģirket için t-1 yılında toplam aktifler  
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ε it  = i Ģirketi için t yılında hata terimi (ihtiyari tahakkuklar) 

i = 1,…, n Ģirket indeksi  

t= 1,  ti, i Ģirket için varsayılan dönem içerisinde yer alan yıllar içeren yıl indeksi,  

Jones çalıĢmasında, ABD Ticaret Komisyonu tarafından inceleme yapılan döneminde 

(t=0) Ģirketlerin tahakkuklarını artırarak kârlarını düĢürme eğilimi içerisinde olduklarını tespit 

etmiĢtir. Denetim yılında katsayı -1,824 iken önceki 4 yıla iliĢkin tahakkuklardaki değiĢimi 

ise çok küçük olmuĢ, neticede Ģirketler gümrük tarife ve kotalarından yararlanmak veya 

artırmak için bahsi geçen araĢtırmadaki inceleme dönemlerinde kâr yönetim uygulamalarına 

baĢvurdukları ortaya çıkmıĢtır (Jones, 1991: 207). 

Bu metodun altında yatan varsayım, cari yıl ve bir önceki yılın tahakkukları arasındaki 

farkın ihtiyari tahakkuklardaki değiĢikliklerden kaynaklanıyor olmasıdır, çünkü ihtiyari 

olmayan tahakkukların dönemden döneme sabit kaldığı varsayılmıĢtır. Diğer taraftan, Jones 

bu varsayımı basitleĢtirmek ve Ģirketin ekonomik koĢullarındaki değiĢiklikleri kontrol etmek 

istemektedir. Bu nedenle, değiĢen koĢulların neden olduğu ihtiyari olmayan tahakkuklardaki 

değiĢiklikleri kontrol etmek için Jones modeli hasılat ve gayrisafi mülkiyetteki, tesisteki ve 

ekipmandaki değiĢiklikleri kapsamaktadır. Bu yüzden bu model “ekonomik koĢullarındaki 

değiĢikliklerin Ģirketin ihtiyari olmayan tahakkukları üzerindeki etkilerini kontrol etmeye 

çalıĢmaktadır”, tahmin hatası ise ihtiyari tahakkukların düzeyini temsil etmektedir (Bartov 

vd., 2001: 426; Hermans, 2006: 8). 

Ancak, Jones modelinin ihtiyari tahakkukları ölçmedeki yeterliliği eleĢtirilmiĢtir. 

Ahmed vd. ye (2004) göre mevcut literatürde bir eksik vardır, çünkü fazla tahakkukların daha 

iyi kâr yönetimi veya daha düĢük kâr kalitesinin göstergesi olduğu bilgisine dair hiçbir 

araĢtırmacı net bir açıklama yapmamıĢtır (Ahmed vd., 2004: 31). 

2.2.1.4 Endüstri Modeli (1991) 

Jones (1991) modelinin yanında, Endüstri modeli, ihtiyari olmayan tahakkukların 

bütün dönemlerde sabit olduğu varsayımını yumuĢatmakla birlikte, ihtiyari tahakkukların 

belirleyicilerini doğrudan modellemiĢ ve aynı endüstrideki bütün Ģirketlerde bu 

belirleyicilerdeki değiĢimin aynı olduğu varsayımı benimsenmiĢtir. Endüstri Modeli, 

incelemeye alınan örnek Ģirketler dıĢında aynı endüstrideki yer alan Ģirketlerin aktif 

büyüklüğüne göre ölçeklendirilmesi suretiyle hesaplanan toplam tahakkuk oranlarının 

medyan değerlerinin kullanmaktadır. Endüstri Modeli Dechow ve Sloan (1991) tarafından 

kullanılmıĢtır. (Dechow vd., 1995: 199, Kothari, 2001: 162-163). 

𝑁𝐷𝐴𝑡 = 𝛾1 + 𝛾2. 𝑚𝑒𝑑yanl(𝑇𝐴𝑡)     (14) 
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Burada: 

𝑁𝐷𝐴𝑡 : bi  şi ketin t yılınd ki ihtiy  i t h kkukl  ı  

𝛾1 ve 𝛾2 : t hmin pe iyodund ki gözlemle de OLS  en küçük k  ele  yönetimi  

kull nıl   k t hmin edilen fi m y  özgü p   met ele i  

𝑚𝑒𝑑yanl(𝑇𝐴𝑡)  = aynı endüstrideki örneklem dıĢındaki tüm firmaların varlıklarıyla 

ölçeklendirilen toplam tahakkukların medyan (ortanca) değerini,  

Ġfade etmektedir (Dechow vd., 1995: 199-200). 

2.2.1.5 GeliĢtirilmiĢ EdilmiĢ Jones Modeli (1995) 

Dechow, Sloan ve Sweeney‟in (Dechow vd.) yaptığı ve literatürde önemli bir yere 

sahip olan 1995 tarihli araĢtırmada, alternatif ihtiyari tahakkuk modellerinin gücü 

değerlendirilmektedir. Sonuçlarına göre “GeliĢtirilmiĢ Jones Modeli kâr yönetimini 

saptamada en fazla gücü göstermiĢtir” (Dechow vd., 1995: 193). Bu da GeliĢtirilmiĢ Jones 

modelinin yaygın kullanımına temel oluĢturmaktadır. Dechow vd.‟nin (1995) sonuçlarına 

göre rastgele örnekleme uygulandığında tüm modelleri iyi belirlenmiĢ gibi görünse de 

finansal performansı yüksek olan Ģirketlerden oluĢan örnekleme uygulandığında, herhangi bir 

kâr yönetiminin olmadığı sıfır hipotezini tüm modeller reddetmektedir. Dechow vd. (1995) 

tüm modellerin kâr yönetiminin düĢük gücüne iliĢkin bulgular ürettiğini belirtmektedir. 

Ġhtiyari olmayan tahakkukların tahmininde kullanılan DeğiĢtirilmiĢ Jones Modeli 

aĢağıdaki gibidir (Dechow vd. 1995: 199): 

       (
 

    
)                               (15) 

Modeldeki tüm değiĢkenler bir önceki yılın toplam varlıklarıyla (    )ölçeklendirilir. 

Burada ihtiyari olmayan tahakkukları (      ve ihtiyari tahakkukların        

toplamanın toplam tahakkukları (   ) vereceğinden, ayrıca ihtiyari tahakkukları hata terimi 

olarak modelde gösterilmesi gerektiğinde modeli aĢağıdaki Ģekilde ifade etmek mümkündür 

(Jones vd., 2008: 502): 

           (               )     (      )       .    (16) 

      : t döneminde i firmasının toplam tahakkukları  

       : t döneminde i firmasının satıĢ gelirlerindeki değiĢimi,  

        : t döneminde i firmasının ticari alacaklarındaki değiĢimi,  

       : t döneminde i firmasının maddi duran varlık alımını,  

     = i Ģirketi için t yılında hata terimi (ihtiyari tahakkuklar), 
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Göstermekte olup değiĢkenler bir önceki yılın toplam varlıkları (veyahut cari yıl ile bir 

önceki yılın ortalama varlıkları) ile orantılanır.  

2.2.2 Subramanyam’a (1996) Göre Ġhtiyari Tahakkukların Fiyatlandırılması 

Subramanyam‟ın araĢtırmasındaki temel araĢtırma sorusu yöneticilerin bilgi aktarımı 

için ihtiyari tahakkukları seçip seçmediği veya seçimlerinin fırsatçı ya da akılcı olup 

olmadığıdır. Bu sayede ihtiyari tahakkuklar, raporlanan kârlarda farklılıklar yaratmaktadır. Bu 

soruyu araĢtırmak için, Subramanyam ihtiyari tahakkukları hesaplamanın; eĢzamanlı hisse 

senedi fiyatı hareketlerini açıklamada, nakit akıĢlarını ve kârları tahmin etmede, temettü 

değiĢikliklerini tahmin etmede ve kârların sürekliliğini ve öngörülebilirliğini artırmada 

yardımcı olup olmadığını test etmektedir. Subramanyam ihtiyari tahakkukların tutarını 

belirtmenin tüm bunlara yardımcı olduğu ve ihtiyari tahakkukların yöneticiler tarafından 

muhasebe kârların bilgilendiriciliği artırmada kullanıldığı sonucuna varmıĢtır (Subramanyam, 

1996: 249). Ancak, kanıtların bu Ģekilde yorumlanabilmesi için, ihtiyari tahakkukların doğru 

bir Ģekilde hesaplandığından emin olma zorunluluğu bulunmakta, örneğin Jones Modeli‟nin 

sistematik olarak ihtiyari olmayan tahakkukları ihtiyari olarak yanlıĢ sınıflandırmasının 

hesaplama Ģeklinde bir yanlıĢlığın olabileceğini akıllara getirmektedir. Ġhtiyari tahakkukların 

hesaplanması bu testlerin yorumlanması için önemli olup Subramanyam‟ın tahakkukları 

ihtiyari ve ihtiyari olmayan unsurlar olarak ayırmada kullanılan Jones Modeli‟nin etkinliğini 

irdelemek gerekmektedir (Bernard ve Skinner, 1996: 315). 

Bu bakımdan, Subramanyam araĢtırmasındaki önemli metodolojik konunun, Jones 

modelinin tahakkukları ihtiyari ve ihtiyari olmayan unsurlar olarak ne kadar iyi sınıflandırdığı 

konusu olduğu ortaya çıkmaktadır. Jones Modeli kâr yönetimi çalıĢmalarında yoğun bir 

Ģekilde kullanılmıĢ olup, Subramanyam‟ın (1996) söz konusu çalıĢmasını yaptığı dönemde 

kâr yönetimini test etmede en iyi model olarak belirtilmekteydi. Örneğin, Dechow vd.‟nin 

(1995) yaptığı araĢtırmada ihtiyari tahakkukların en yaygın kullanılan beĢ modeli (Healy 

Modeli-1985; DeAngelo Modeli-1986; Jones Modeli-1991; Modifiye EdilmiĢ- Endüstri 

Modeli-1991; GeliĢtirilmiĢ Jones Modeli-1995) karĢılaĢtırıldığında, GeliĢtirilmiĢ Jones 

modelinin en iyisi olduğu sonucuna varılmıĢtır. Bu modelin ardından sırasıyla Endüstri 

Modeli (1991), Jones Modeli (1991), Healy Modeli (1985) ve DeAngelo Modeli (1986) 

gelmektedir. AraĢtırmada, %1 ve %5 güven aralığında t-test sonuçlarının, GeliĢtirilmiĢ Jones 

Modeli‟nde 0,125 ve 0,281; Endüstri Modeli‟nde 0,094 ve 0,188; Jones Modeli‟nde 0,063 ve 

0,188; Healy Modeli‟nde 0,063 ve 0,125, DeAngelo Modeli‟nde ise 0,000 ve 0,094 olduğu 

belirlenmiĢtir. Kâr yönetimini açıklamada en iyi modelin GeliĢtirilmiĢ Jones Modeli (1995) 
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olduğu belirtilmesine rağmen, tüm modellerin hemen hemen benzer sonuçları vermekte 

olduğunu da vurgulamak gerekmektedir. Üstelik Dechow vd. (1995) çalıĢmasında, bu 

modellerden (Jones modeli dâhil) hiçbirinin kâr yönetimini saptamada iyi olmadığını, diğer 

bir ifadeyle, modellerin genelde güç açısından eksik olduğunu ortaya koymaktadır (Dechow 

vd., 1995: 223-224).  

Kothari (2001) de, Dechow vd.‟nin (1995) çalıĢmasına atıfta bulunarak, ihtiyari 

tahakkukların en çok bilinen beĢ zaman-seri modeli olan DeAngelo (1986), Healy (1985), 

Dechow ve Sloan (Endüstri Modeli, 1991), Jones (1991) ve Dechow vd. (1995- GeliĢtirilmiĢ 

Jones modeli) Modellerinden,  Jones ve GeliĢtirilmiĢ Jones modelinin, belirleme ve yetki 

açısında diğerlerinden daha üstün olduğunu belirtmiĢ, ardından Thomas ve Zhang (1999)‟ın 

Dechow vd. (1995)‟nin bu bulgusunu tartıĢması neticesinde bu beĢ zaman-seri modeli 

dıĢındaki “Tesadüfen en az popüler olmasına rağmen yalnızca Kang-Sivaramakrishnan 

modeli kısmen iyi performans göstermektedir” görüĢünü vurgulamıĢtır. Kang ve 

Sivaramakrishnan (1995) ihtiyari tahakkukları tahmin etmek için “araçlı bir değiĢken 

yaklaĢımı” benimsemiĢtir (Kothari, 2001: 162-163). Kang ve Sivaramakrishnan (1995) diğer 

araĢtırmaların ihtiyari tahakkukların büyük bir bölümünü toplam tahakkukları modelleyerek 

ortaya çıkartmayı amaçladığını; ancak modellerinin değiĢkenlerdeki hatalar, ihmal edilmiĢ 

değiĢken problemleri gibi istatistiki gücü düĢüren etmenler ile kâr yönetimindeki sorunlardan 

kaynaklı hataları aynı anda azaltmayı amaçladığını belirtmiĢlerdir (Kang ve 

Sivaramakrishnan, 1995: 353-354). 

Ġhtiyari tahakkuk modellerinin amacı, araĢtırmacının toplam tahakkukları ihtiyari ve 

ihtiyari olmayan unsurlara ayırmasını sağlamaktır. Bahsi geçtiği üzere, Jones (1991) modeline 

göre ihtiyari olmayan tahakkuklar getirilerdeki değiĢim ve mülkiyetin, tesisin ve ekipmanının 

seviyesine bağlıdır. Bu düĢüncenin dayandığı mantık, Ģirketin çalıĢma sermayesi gereklilikleri 

satıĢ hasılatına bağlıyken tahakkuklar mülkiyetin, tesisin ve ekipmanın seviyesine bağlıdır. 

Model (zaman-serisinde veya yatay kesit olarak) hesaplandığında araĢtırmacı ihtiyari olmayan 

tahakkukları hesaplamak için öngörülen değerleri kullanmaktadır. Hesaplanan ihtiyari 

tahakkuklar tahmin hatasını içerir. Jones modelinde olduğu gibi araĢtırmacılar tipik olarak 

değiĢkenleri ve toplam tahakkukları toplam varlıklara bölerek ifade etmektedir (Bernard ve 

Skinner, 1996: 316). 

Subramanyam (1996) piyasanın Jones (1991) modelinin hesapladığı anormal 

tahakkukları fiyatlandırdığını ve anormal tahakkukların pozitif olarak gelecek kârlılıkla iliĢkili 

olduğunu bulmuĢtur. Ancak, Subramanyam‟ın (1996) anormal tahakkukların pozitif olarak 

gelecek kârlılıkla iliĢkili olduğuna yönelik kanıt, piyasanın kâr gibi gelecek kârlılıkla olan 
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iliĢkisine yönelik bu tahakkukları mantık çerçevesinde fiyatlandırdığı anlamına 

gelmemektedir (Xie, 2001: 358). 

Subramanyam‟ın (1996) bahsi geçen araĢtırmasında, menkul kıymetler borsasındaki 

katılımcıların ihtiyari tahakkukları fiyatlandırıp fiyatlandırmadığı araĢtırılmıĢ olup genellikle 

piyasanın ihtiyari tahakkuklara değer eklediğine iliĢkin kanıtlara ulaĢılmıĢtır. Bu kanıtlardan 

ilki, idari takdirin kazancın ekonomi değerini daha iyi bir Ģekilde yansıtmasıdır ve ihtiyari 

tahakkukların fırsatçı Ģekilde belirtilmesine ve değerle iliĢkili olmamasına rağmen etkin 

olmayan piyasa tarafından fiyatlandırılmasıdır. Ayrıca, raporlanan kârların sürekliliğini ve 

öngörülebilirliğini geliĢtiren yaygın gelir düzenlemesine ait kanıt ile ihtiyari tahakkukların 

gelecek karlılığı ve temettü değiĢikliklerini öngördüğüne dair kanıtlar da bahsi geçen 

çalıĢmada bulunmaktadır.  

Subramanyam‟ın (1996) çalıĢmasında, Ģirket performansının özetlenen hesaplamasına 

varmada tahakkukların rolünün muhasebe araĢtırmasında önemli bir soru olduğunu 

belirtmiĢtir. Tahakkuk kazancının, nakit akıĢlarına göre Ģirket performansının ölçümünde 

daha yararlı olduğu görülür, çünkü kısa dönemlerde nakit akıĢını hesaplamada mevcut olan 

zamanlama ve yanlıĢ eĢleĢtirme sorunlarını azaltmaktadır (Dechow, 1994: 6; Subramanyam 

1996: 278). Ancak, Genel Kabul GörmüĢ Muhasebe Ġlkeleri‟ne göre uyarlanan esneklik 

sebebiyle, tahakkuk muhasebesi idari takdire tabidir.  

Ġdari takdirin kârların fiyatlandırılması üzerindeki etkilerine iliĢkin kanıt(lar) dolaylı 

ve karmaĢıktır. Bazı araĢtırmacılar kâr yönetiminin boyutunun veya belirli ihtiyari iĢlemlerin 

kâr-getiri iliĢkisi üzerindeki etkisini incelemelerine rağmen, Subramanyam (1996) 

araĢtırmasına kadar “ihtiyari tahakkukları piyasa mı fiyatlandırmaktadır?” sorunu 

araĢtırılmamıĢtır. Subramanyam (1996) araĢtırmasında ise “deneysel olarak ihtiyari 

tahakkukların fiyatlandırılmasını” incelenmiĢtir. Bu konudaki kanıtlar, “ihtiyari tahakkukların 

doğasını ve ihtiyari muhasebe seçimine iliĢkin ekonomik teĢviklere” dair birkaç fikir de 

verebilmektedir (Subramanyam, 1996: 250).    

Subramanyam‟ın (1996) çalıĢmasında ihtiyari tahakkuklar Jones (1991) modelinin 

yatay kesitsel varyasyonu kullanılarak toplam tahakkukları ihtiyari ve ihtiyari olmayan 

unsurlar Ģeklinde ayırarak elde edilmiĢtir. Kanıtlar, Jones modelinin doğru bir Ģekilde 

tahakkukları ihtiyari ve ihtiyari olmayan tahakkuklar olarak ayırdığı hipotezine göre, ihtiyari 

tahakkukların da piyasa tarafından fiyatlandırıldığını belirtmektedir. Dechow (1994) ile tutarlı 

olarak net gelir iĢletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akıĢından daha iyi performans 

gösterirken, bu ilerlemenin önemli bir kısmı ihtiyari unsura atfedilebilir. Üstelik çok 
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değiĢkenli regresyonlara göre, gelirin ihtiyari unsuru ihtiyari olmayan unsurunun ötesinde 

artan bilgi içeriğine sahiptir. 

Ġhtiyari tahakkukların fiyatlandırılması, piyasa fiyatlandırma mekanizması ve ihtiyari 

tahakkukların ortak bir bileĢenidir. Bu nedenle, ihtiyari tahakkukların fiyatlandırılması iki 

alternatif senaryoyla tutarlıdır. Ġlk senaryoda, kârların Ģirketin ekonomik değerini yansıtma 

yeterliliğini geliĢtirdiğinden piyasa, etkin ve ihtiyari unsuru fiyatlandırmaktadır. Bu 

varsayıma göre, yöneticiler, geliri düzelterek veya maliyetlerde yansıtılmayan gelecek 

dönemlerde kârlılığı etkileyebilecek özel bilgiyi aktararak kârların değer iliĢkisini 

geliĢtirmiĢtir. Ġkinci senaryoda, ihtiyari tahakkuklar belki de fırsatçı kâr yönetimi sebebiyle 

kazancı bozmaktadır. Bu durumda, ihtiyari tahakkukların fiyatlandırılması yanlıĢ 

fiyatlandırmanın kanıtıdır (Subramanyam, 1996: 251). 

Sonuç olarak, değerlendirilen ihtiyari tahakkuklar muhtemelen bazı ihtiyari olmayan 

iĢlemleri de kapsayacaktır. Bu durumda hesaplanan ihtiyari tahakkukların hisse senedi 

fiyatları, gelecek nakit akıĢları ve diğer performans hesaplamalarıyla korelasyon içindedir 

(Bernard ve Skinner, 1996: 317). 

Jones modelinin yatay kesitsel tahmini Subramanyam (1996) da kullanmıĢ olup 

modelin zaman-seri formülü ile uygulanmaktadır. Subramanyam (1996) ve diğer araĢtırmalar 

yatay kesitsel tahmini onaylamaktadır. Yatay kesitsel tahmine dayalı performansın, Jones 

modeli ve değiĢtirilmiĢ Jones modelinin zaman-serisi tahminini kullanan performanstan daha 

kötü olmadığına dair kanıtlara ulaĢılmıĢtır. Tahminlerin kesinliği de her bir Ģirketin zaman-

seri gözlemlerindeki rakama nazaran daha büyük olan örneklem boyutundan dolayı yatay 

kesitsel tahminde daha yüksektir. Yatay kesitsel tahminin dezavantajı ise parametre 

tahminlerindeki yatay kesitsel varyasyonun gözden çıkarılmasıdır. Ancak, koĢullu yatay 

kesitsel tahmin bu problem için iyi bir araçtır (Kothari, 2001: 163). 

2.2.3 Xie’ye (2001) Göre Anormal (Ġhtiyari) Tahakkukların Fiyatlandırılması 

Xie (2001), piyasanın kâr çıkarımlarına iliĢkin hisse senetleri fiyatlarının oluĢumunu 

incelemek için “Mishkin (1983) testini” ve “finansal riskten korunma-portföy test metotlarını” 

kullanmıĢtır. Mishkin (1983) testinde “piyasanın anormal tahakkukları fiyatlandırmasına 

iliĢkin hesaplama” (diğer bir ifadeyle, piyasanın anormal tahakkuklar üzerinde değer 

katsayısı) ve “anormal tahakkukların bir yıl önceki kârları tahmin etme yeterliliğine iliĢkin 

hesaplama” (diğer bir deyiĢle, bu tahakkukların öngörme katsayısı) arasında istatistiksel bir 

karĢılaĢtırma bulunmaktadır. Piyasanın anormal tahakkuklar üzerindeki değer katsayısı bir yıl 

önceki kârlara iliĢkin bu tahakkukların öngörme katsayısından kayda değer olarak daha 
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büyükse, Mishkin (1983) testi piyasanın anormal tahakkukları fazla fiyatlandırdığı 

göstermektedir. Tam tersine, değer katsayısı öngörme katsayısından kayda değer olarak daha 

küçükse, Mishkin (1983) testi piyasanın anormal tahakkuklarını az fiyatlandırdığını 

göstermektedir. Xie (2001), Freeman vd. (1982) ve Sloan (1996)‟a göre öngörme katsayısı 

anormal tahakkukların sürekliliğinin bir hesaplaması olduğundan, anormal tahakkukların 

piyasa tarafından yanlıĢ fiyatlandırılmasını piyasanın bu tahakkukların sürekliliğini doğru bir 

Ģekilde değerlendiremediği belirtmiĢtir (Xie, 2001: 358). 

Xie‟nin (2001) araĢtırması birçok açıdan anormal tahakkuklar ve piyasa etiğine iliĢkin 

literatüre katkıda bulunmakta olup ilk olarak, piyasanın anormal tahakkukları fazla 

fiyatlandırdığına iliĢkin doğrudan kanıt sağlamaktadır. Xie (2001) çalıĢmasını, Subramanyam 

(1996) ve Sloan‟a (1996) uzandırmanın yanı sıra, piyasanın halka arz edilen muhasebe 

bilgisine tamamen hâkim olmadığını ortaya koyarak literatüre katkı sağlamıĢtır (Xie, 2001: 

359). 

Ġkinci olarak, Xie‟nin (2001) araĢtırmasında, piyasanın anormal tahakkukların yanlıĢ 

fiyatlandırılmasının, anormal tahakkukların sürekliliğini doğru bir Ģekilde 

değerlendirilememesinden kaynaklanmakta olduğu belirtilmiĢtir (Xie, 2001: 359). 

Son olarak, anormal tahakkuklar hesaplanırken baĢlıca olağandıĢı tahakkuklar ve 

netleĢtirilemeyen olaylar kontrol edilmiĢtir. Piyasanın anormal tahakkukları (çalıĢmada kısıtlı 

hesaplama yapılsa da) fazla fiyatlandırdığına iliĢkin kanıt, piyasanın idari takdirden 

kaynaklanan anormal tahakkukları fazla fiyatlandırması ile tutarlıdır (Xie, 2001: 359). 

2.2.4 Ġhtiyari Tahakkuk Modellerinin Kullanım Alanları 

Ġhtiyari tahakkuk modellerinin kullanım alanlarını Kothari (2001) Ģu Ģekilde 

belirtmiĢtir (Kothari, 2001: 161-3): 

 Ġlk olarak, yönetimin muhasebe rakamlarını manipüle etmesi bakımından, Ģirket 

sözleĢmeleri ve politikalarına iliĢkin hipotezlerinin testlerinde kullanılmaktadır. ġirketin 

beklentilerine yönelik olarak yönetimin özel bilgi aktarması veya Ģirketin dönemsel 

performansını, yani tahakkukları daha doğru bir Ģekilde yansıtmak için Ģirketin hangi 

muhasebe politikaları seçtiğini ve kârlardaki ihtiyari tahakkukları kapsama aldığı önemlidir. 

Bu konularaki araĢtırmalar, genellikle sermaye piyasaları alanında yer almamaktadır. Watts 

ve Zimmerman (1990), 1978 ve 1979 yıllarındaki araĢtırmalarından 10 yıllık bir süre 

geçmesinin ardından muhasebe alanındaki geliĢmeleri ele almıĢlar ve en önemli geliĢmenin 

teori ile deneysel araĢtırmalar arasındaki bağın kuvvetlenmesi olarak görülmüĢlerdir. Bununla 

birlikte, araĢtırma modellerinde kullanılan regresyondaki değiĢkenlerin yapılarının daha iyi 
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farkına varıldığını ve regresyondaki bağımlı ile bağımsız değiĢkenlerdeki ölçüm hatalarının 

azaldığını savunmuĢlardır (Watts ve Zimmerman,1990: 131). Diğer bir ifadeyle, zaman 

geçtikçe Ģirketlerin muhasebe verilerinden oluĢturulan matematiksel modellerin incelenen 

muhaseye iliĢkin konuyu daha iyi açıkladığı, bunun da literatürde modellerin geliĢimini 

gösterdiği gibi muhasebe verilerinin daha güvenilir olduğuna da iĢaret ettiği, belirtilebilir.  

Ġkinci olarak, piyasa etkinliğini belirtilen hipotez olarak kullanan birçok araĢtırmada 

hisse getirileri ile kâr unsurlarını korelasyon içine sokarak etkili sözleĢme ve fırsatçılık 

(oportünizm) hipotezleri test edilmiĢtir. Bu araĢtırmalarda, yeni denetime alınmıĢ muhasebe 

tanımı veya ifĢa standartlarının menkul kıymet getirilerine iliĢkin bilgi içeriği veya iliĢkisini 

test etmek hedeflenmiĢtir. Barth (1994), Barth ve diğerleri (1996) ve Nelson‟un (1996) 

araĢtırmaları, yatırımların ve kredilerin gerçeğe uygun değerlerinin bankalar tarafından 

açıklanmasının, değerli bilgi içerip içermediğini incelemektedir. Barth (1994) araĢtırmasında, 

önceki araĢtırmaların varlıkların gerçeğe uygun değer ile değerlenmesine iliĢkin güçlü deliller 

sağlayamadığını, tarihi maliyet ve gerçeğe uygun değerin ne ölçüde değerlemede 

kullanıldığını incelerken iliĢkili ve güvenli ölçümlerin sağlanması gerektiğini, muhasebe 

standartlarını koyan kurumlara göre yatırım amaçlı menkul kıymetler için yapılan gerçeğe 

uygun değer ölçümlerinin, gerçeğe uygun değer hakkında bilgi içermesi gerektiğini 

belirtmiĢtir (Barth, 1994: 1-2). Alternatif olarak gösterilebilecek Beaver ve Engel (1996) ve 

Wahlen‟in (1994) araĢtırmalarında, etkili sözleĢme ve fırsatçılık hipotezlerini test etmek için 

kasten açıklanan muhasebe bilgilerinin özellikleri incelenmektedir. Beaver ve Venkatachalam 

(1999)‟ın araĢtırması ise bilgi içeriğini ve fırsatçılık hipotezlerini eĢ zamanlı test eden, diğer 

bir ifadeyle stratejik olmayan bir karmaĢaya ve fırsatçı tahakkuk manipülasyonuna yol açan 

araĢtırmanın bir örneğidir. 

Üçüncü olarak, Kothari‟nin (2001) araĢtırmanın son zamanlarda popüler olan bir alanı 

da piyasa etkinliği ve tahakkuk manipülasyonu ile sermaye piyasası motivasyonu içeren ortak 

bir hipotezi test etmektir. Buna örnek olarak Dechow vd. (1996) ile Jiambalvo‟nun (1996) 

hisse ihraçlarından önceki dönemlerde tahakkukları yukarıya doğru manipüle etme teĢviki 

çalıĢmaları gösterilebilir. Sermaye piyasalarının bilgisel yetersizliğine yönelik öneride 

bulunan finansal ekonomi ve muhasebe alanındaki son zamanlarda yapılan geliĢme bahsi 

geçen araĢtırmaları beslemektedir. Bu araĢtırmalarda manipüle edilmiĢ (ihtiyari) cari 

tahakkuklar ve riske uyarlanmıĢ anormal hisse getirileri arasında pozitif bir iliĢki olup 

olmadığını test etmektedir.  
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Bir kuruluĢun kârlarındaki ve iĢletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akıĢlarındaki 

değiĢiklikler Watts (1977) tarafından, kuruluĢların hisselerinin piyasa değerindeki 

değiĢikliklerle yüksek oranda iliĢkili olduğu Ģeklinde yorumlanmaktadır. 

Muhasebe standartlarını belirleme süreci, ABD Muhasebe Usulleri Komitesi (CAP) ile 

birlikte 1939‟da baĢlamıĢ olup Watts (1977) ABD muhasebe standartlarının incelenmesi ve 

tahakkukların dahil edilmesiyle raporlanan kârların artmasına yol açabilecek geliri arttıran 

standartlar konulmasını önermiĢtir. 

Gelir artıran standartların ifĢa edilmesinden önce gelir artıran standardın koĢullarından 

sonra yapılan kredi sözleĢmelerinin temettülerindeki tahakkuk durumunu Watts (1977) 

incelemiĢ ve yöneticilerin ödüllerinin değerini artırmaya yönelik muhasebe usullerini ve 

tahakkuklarını seçtiklerini öne sürmüĢtür. 

2.2.5 Ġhtiyari Tahakkuk Modelleri Hakkında Değerlendirme 

Önceki araĢtırmalarda, Jones (1991) modelinin hesapladığı anormal tahakkuklar, 

“ihtiyari tahakkuklar” olarak ifade edilmiĢ ve daha sonra Subramanyam (1996) ve Erickson 

ile Wang (1999) bu anormal (beklenmeyen) tahakkukları idari takdirin bir temsili olarak 

kullanmıĢtır. Erickson ve Wang (1999) ile Thomas ve Zhang (2000) ihtiyari tahakkuklar 

yerine beklenmeyen tahakkukları modellemelerinde kullanmıĢlardır (Erickson ve Wang, 

1999: 162-167; Thomas ve Zhang, 2000: 350-352). Healy (1996) ile Bernard ve Skinner 

(1996), Jones (1991) modelindeki kalan değerlerin yalnızca idari takdiri değil, aynı zamanda 

olağandıĢı ihtiyari olmayan tahakkukları ve kasıtsız yanlıĢ beyanları da içerdiğini 

belirtmiĢlerdir. Jones modelinden kalan değerlerdeki hesaplama hatasından dolayı, piyasanın 

kâr yönetiminden kaynaklanan anormal tahakkukların oranını veya olağandıĢı iĢ koĢullarından 

kaynaklanan kısmın fazla fiyatlandırıp fiyatlandırmadığını belirlemek zordur. Bu konuda 

kanıt gösterebilmek için, Bernard ve Skinner (1996) ve Collins ve Hribar‟ın (2000) 

önermelerini takiben büyük olağandıĢı tahakkukları ve Ģirket birleĢmeleri, yatırımlar ve elden 

çıkarmalar gibi faaliyetler kontrol edildikten sonra Xie (2001) anormal tahakkukları 

hesaplanmıĢ, sonuçta idari takdiri ayrı tutan anormal tahakkukların düzenlenerek yapılan 

hesaplama yöntemiyle de tahakkukların fazla fiyatlandırıldığı bulunmuĢtur (Xie, 2001: 358). 

Dechow ve diğerlerinin yaptığı ve literatürde önemli bir yere sahip olan 1995 tarihli 

araĢtırmada, alternatif ihtiyari tahakkuk modellerinin gücü değerlendirilmektedir. Sonuçlarına 

göre “GeliĢtirilmiĢ Jones Modeli kâr yönetimini saptamada en fazla gücü göstermiĢtir” 

(Dechow vd., 1995: 193). Bu da değiĢtirilmiĢ Jones modelinin yaygın kullanımına temel 

oluĢturmaktadır. Dechow vd.‟nin (1995) sonuçlarına göre rastgele örnekleme uygulandığında 
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tüm modelleri iyi belirlenmiĢ gibi görünse de finansal performansı yüksek olan Ģirketlerden 

oluĢan örnekleme uygulandığında, herhangi bir kâr yönetiminin olmadığı sıfır hipotezini tüm 

modeller reddetmektedir. Dechow vd. (1995) tüm modellerin kâr yönetiminin düĢük gücüne 

iliĢkin bulgular ürettiğini belirtmektedir. 

Kothari‟ye (2001) göre, kâr yönetimi araĢtırmaları olağandıĢı performans gösteren 

Ģirketlerin örneklemlerini aynı Ģekilde incelediğinden, Dechow ve diğerlerinin (1995) ihtiyari 

tahakkuk modellerini yanlıĢ belirlemesi söz konusudur. Bu yanlıĢ belirleme, normal 

tahakkukların, yani ihtiyari olmayan veya beklenen tahakkukların büyüklüğünün geçmiĢ ve eĢ 

zamanlı Ģirket performansıyla korelasyon içinde olmasından kaynaklanmaktadır. Bu bağlılık 

iki sebepten kaynaklanmakta olup bu sebeplerin ilki, kârların zaman-seri özelliklerinde 

tartıĢıldığı gibi, geçmiĢ performans üzerine Ģirketin koyduğu performans koĢulunun, rastsal 

yürüyüĢü takip etmemesidir. Ġkincisi, hem iĢletmenin esas faaliyetlerinden kaynaklanan 

tahakkukların hem de iĢletme faaliyetlerinden gelen nakit akıĢlarının güçlü oranda ortalamaya 

dönmesidir. Bu durum değiĢkenlerin seri olarak korelasyon içinde olmadığı anlamına 

gelmektedir. Korelasyon yapısını açıklayan model, Dechow (1994) ve Dechow vd. (1998)‟nin 

çalıĢmalarında gösterilmiĢtir (Dechow, 1994: 9-10,16-17; Dechow vd., 1998: 134, 136, 138-

142). Ancak, kaynaklarda kullanılan beĢ ihtiyari tahakkuk modelinden hiçbiri açıkça 

tahakkukların seri korelasyon özelliğini yakalamamıĢtır. Kothari (2001) bu nedenle tahmin 

edilen ihtiyari tahakkuklar yanlı olduğunu ve ihtiyari olmayan tahakkuklarla karıĢtığını 

belirtmiĢtir (Kothari, 2001: 163).  

Piyasa temelli testleri kullanan Guay ve diğerleri (1996) ve gelecek kârların tutumunu 

inceleyen Hansen‟e (1999) göre, tahmin edilen ihtiyari tahakkuklardaki ihtiyari olmayan 

tahakkuk unsuru büyüktür. Hansen (1999) ihtiyari tahakkuk modellerini beklenen ve 

beklenmeyen tahakkuklar olarak ele almıĢ, araĢtırmalarda ihtiyari tahakkuklardaki yönetim 

kaynaklı ölçüm hatalarından ziyade diğer nedenlerden ötürü beklenmeyen tahakkukların 

yükseldiğini belirtmiĢtir (Guay vd., 1996: 91; Hansen, 1999: 1-3; Ibrahim, 2009: 1088). 

Thomas ve Zhang‟ın (1999) vardığı, yaygın olarak kullanılan modellerin tahakkukları tahmin 

etme yeteneğinin az olduğu sonucu yine de daha güçlüdür (Thomas ve Zhang, 2000: 347,367-

8; Kothari, 2001: 164). 

2.2.6 Tahakkuk-Nakit AkıĢı ĠliĢkisinin Doğrudan Hesaplanmasından Kaynaklanan ve 

Toplam Tahakkukların Kullanıldığı Kâr Kalitesi Ölçütleri 

Tahakkuk-nakit akıĢı iliĢkisinin doğrudan hesaplanmasından kaynaklanan kâr kalitesi 

ölçütleri Dechow ve Dichev (2002) tarafından geliĢtirilen modelde temel çalıĢmalardan biri 
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olarak görülmektedir. Bu model yönetim tarafından ihtiyari olan ve ihtiyari olmayan 

tahakkukları hesaplama hatasını kapsamaktadır ve kâr kalitesinin bir hesaplama yöntemi 

olarak görülmektedir. Bunun haricinde, Dechow ve Dichev‟den (2002) önce literatürde en 

öneli çalıĢmalardan birisi olarak kabul edilen Sloan‟ın (1996) cari kârların sürekliliği 

konusunda kârı tahakkuklar ve nakit akıĢlar olarak iki temel unsura ayırdığı toplam 

tahakkukların piyasa fiyatlandırmasını çalıĢması da bu bölümde ele alınmıĢtır. 

2.2.6.1 Sloan (1996) ve Cari Kârların Sürekliliği 

Sloan‟ın hazırladığı kâr sürekliliği çalıĢmalarının bir kısmı da kârı tahakkuklar ve 

nakit akıĢlar olarak iki temel unsura ayırmaktadır. Sloan‟ın 1996 tarihli “Hisse senedi fiyatları 

gelecek kârlara iliĢkin tahakkuklardaki ve nakit akıĢlarındaki bilgiyi tamamen yansıtıyor 

mu?” adlı makalesinde, cari kârların tahakkuk ve nakit akıĢı unsurlarında bulunan gelecek 

kârlara iliĢkin bilgiyi hisse senedi fiyatlarının yansıtıp yansıtmadığı araĢtırılmıĢtır. Burada, 

cari kâr performansının gelecekte devam etme boyutu, cari kârların nakit ve tahakkuk 

unsurlarına dayandığını göstermektedir. Ancak, cari kârların tahakkuk ve nakit akıĢı 

unsurlarında bulunan bilginin gelecek kârları etkilediği zamana kadar bu bilgiyi tamamen 

yansıtamayarak, hisse senedi fiyatlarının bu durumdan etkilendiği ortaya konmuĢtur (Sloan, 

1996: 289).  

Sloan (1996) kârların tahakkuk ve nakit unsurlarının bilanço kullanıcılarına iliĢkin 

olduğunu ancak tahakkuk unsurlarının daha az güvenilir olduğunu, bu nedenle kârların 

tahakkuk unsurunun nakit akıĢı unsurundan daha az sürekli olduğunu öne sürmektedir. 

Kârların tahakkuk unsurunun büyüklüğü ve cari kârların sürekliliği, böylelikle kâr kalitesi 

arasında negatif bir iliĢki olduğu anlamına gelmektedir (Kamarudin ve Ismail, 2014: 231).  

Mali bilanço analizi testleri, gelecek kârları tahmin etme amacıyla cari kârların 

tahakkuk ve nakit akıĢı unsurlarını incelemeyi desteklemektedir. Aslında, bazı mali analistlere 

göre yatırımcıların raporlanan kârları “sabitleme” eğilimi olduğundan bu tür analiz yanlıĢ 

fiyatlandırılan hisse senetlerini saptamak için kullanılabilir. Bu araĢtırmada kârların tahakkuk 

ve nakit akıĢı unsurlarında bulunan bilginin doğası ve bu bilginin hisse senedi fiyatlarına 

yansıma boyutu incelenmiĢtir. Bu sonuçlara göre, kârların tahakkuk unsuruna atfedilebilen 

kâr performansının kârların nakit akıĢı unsuruna atfedilebilen kâr performansına nazaran daha 

az süreklilik göstermektedir. Aynı zamanda, yatırımcılar kârların tahakkuk ve nakit akıĢı 

unsurlarının farklı nitelikleri arasındaki ayrımı tamamıyla yapamadıklarından hisse senedi 

fiyatları bu durumdan etkilenmektedir. Sonuç olarak, nispeten yüksek (düĢük) oranda 
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tahakkuka sahip Ģirketler, gelecek kâr beyanları çerçevesinde yoğunlaĢan negatif (pozitif) 

gelecek anormal hisse senedi getirisi kazanmaktadır (Sloan, 1996: 289-290). 

Söz konusu araĢtırma, hisse senedi fiyatlarının kâr/kazanç gibi temel hususlara iliĢkin 

deneyimsiz beklentiler yansıttığını göstererek kanıtlara katkıda bulunmaktadır. Özellikle, 

geçmiĢ yıl kâr değiĢikliklerini tahmin etmek için mekanik istatistiki bir tahmin modeli 

kullanan Ou ve Penman (1989)‟ın kanıtlarına ve gelecek çeyrek yıl kârlarını tahmin etmek 

için çeyrek yıl kârlarının özelliklerini kullanan Bernard ve Thomas (1990) modelindeki 

kanıtlara katkı sağlamaktadır (Sloan, 1996: 290). 

Farklı konumlarda bulunan bu çalıĢmaların bulgularının verdiği desteklere ek olarak, 

bu araĢtırma üç ana hususa daha katkıda bulunmaktadır. Ġlk olarak, gelecek kârları tahmin 

etmede istatistiki bir modele dayanmak yerine, bu araĢtırma mali bilanço analizi konusunda 

metinlerle belgelenen öncelikli muhasebe sürecinin özelliklerine dayanan bir model 

kullanmaktadır. Ġkinci olarak, Ou ve Penman (1989) ve Bernard ve Thomas (1990) 

yatırımcıların naif kâr beklentilerini yansıtmak için rassal yürüyüĢ modelini kullanırken, bu 

araĢtırma yatırımcıların kârların farklı unsurları arasında tamamen ayrım yapmadığını 

varsayan daha az kısıtlayıcı bir model kullanmaktadır. Son olarak, önceki araĢtırmaların 

aksine, bu araĢtırma, öngörülebilir hisse senedi getirilerinin büyüklüğünün naif kâr beklentisi 

modelinin tahminleriyle tutarlı olma boyutunu değerlendirmektedir (Sloan, 1996: 290).  

Sloan‟ın (1996) araĢtırmasında, eĢzamanlı hisse senedi fiyatı yanıtlarını inceleyerek 

kârların nakit akıĢı ve tahakkuk unsurlarının bilgi içeriğini araĢtıran önceki araĢtırmalara da 

göndermeler yapmaktadır (Wilson 1987; Bernard ve Stober 1989; Lev ve Thiagarajan 1993). 

Örneğin, Bernard ve Stober (1989) kârların ve tahminlerin nakit akıĢı ve tahakkuk 

unsurlarının bilgi içeriğinin sistematik açıdan farklı olmadığına iliĢkin bilginin yayılmasına 

sistematik bir Ģekilde tepki verdiğine dair hiçbir kanıt bulamamıĢtır. Ancak, bu araĢtırmadaki 

sonuçlara göre bu unsurların bilgi içeriği sistematik açıdan farklı olduğu, hisse senedi 

fiyatlarının gelecek kârları etkileyene kadar tamamen bu bilgiyi yansıtamayacağı Sloan 

(1996) tarafından değerlendirilmiĢtir (Sloan, 1996: 290).  

Sloan (1996) her bir portföy için zaman serisi regresyonunu ayrı tahminlemiĢ ve 

değerlendirilen dönemde portföylerin 3 yıllık verilerini kullanmıĢtır (Sloan, 1996: 294-295).   

(Rpt - Rft) = αp + βp (Rmt - Rft) + εpt (17) 

Rpt = Portföyün t yılındaki ağırlıklandırılmıĢ kazancı, 

Rmt = t yılındaki piyasa kazancı, 

Rft = t yılındaki risksiz kâr oranı  

εpt = hata terimi 
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Özet olarak Sloan (1996) toplam tahakkukların piyasa fiyatlandırmasını araĢtırmıĢtır. 

Piyasanın kârların tahakkuk unsurunun düĢük sürekliliğini artırmakta baĢarısız olduğunu ve 

sonuç olarak, toplam tahakkukları fazla fiyatlandırdığını bulmuĢtur. Üç aylık verileri 

kullanarak, Collins ve Hribar (2000) da piyasanın toplam tahakkukları fazla fiyatlandırdığını 

belirlemiĢlerdir. Ne Sloan (1996) ne de Collins ve Hribar (2000) fazla fiyatlandırmanın 

anormal tahakkuklardan mı normal tahakkuklardan mı yoksa her ikisinden mi 

kaynaklandığını araĢtırmamıĢlardır (Xie, 2001: 358). 

Sloan‟ın (1996) modelinde gözlemlenen kârların tahakkuk ve nakit unsurlarının farklı 

sürekliliği, kâr kalitesi için tahakkukların dâhil edilmesini detaylı olarak araĢtırmak amacıyla 

sonraki çalıĢmalara ilham vermiĢtir. Örneğin, Johnson, Khurana ve Reynolds (2002) Sloan‟ın 

(1996) modelini değiĢtirmiĢ ve denetimin tasarruf hakkının kârların tahakkuk unsurunun 

sürekliliği üzerindeki etkisini incelemek için yatay kesitsel bir model oluĢturmuĢtur 

(Kamarudin ve Ismail, 2014: 231).  

Sloan vd. (2001) “Analistler ve Denetçiler Tahakkuklardaki Bilgiyi Kullanıyorlar mı?” 

baĢlıklı çalıĢmalarında, mevcut araĢtırmalara göre yüksek tahakkuklara sahip Ģirketlerin 

gelecekte kâr sorunlarıyla karĢılaĢmaya eğilimli olduklarını, ancak borsa fiyatlarında 

yansıtıldığı gibi bu yatırımcıların beklentilerinin bu problemleri önceden görememekte 

olduğunu belirtmiĢlerdir. Bu araĢtırmada, profesyonel yatırımcı aracılarına ait yayımlanan 

fikirlerin yüksek tahakkuklara sahip Ģirketlerin karĢılaĢtığı gelecekteki kâr problemlerine 

iliĢkin yatırımcılara bilgi sağlayıp sağlamadığını görmek için bu fikirler incelenmektedir. Ġlk 

olarak, satıcı analistlerin kâr tahminlerinin yüksek tahakkuklara iliĢkin öngörülebilir gelecek 

kâr düĢüĢlerini kapsamadığı belirlenmiĢtir. Ġkinci olarak, bağımsız denetçilerin tutumu 

incelenmiĢtir. Denetçilerin denetim fikirleri ve denetçi değiĢikliği aracılığıyla yüksek 

tahakkuklara iliĢkin gelecek kâr problemlerine dikkat çektiğine dair hiçbir kanıt bulamamıĢtır. 

Özetle, analistler ve denetçiler yüksek tahakkuklara iliĢkin gelecek kâr problemleri hakkında 

yatırımcılara uyarıda bulunmamaktadır, böylece yatırımcıların bu problemleri öngörmediğine 

iliĢkin önceki bulguları desteklemektedir (Sloan vd., 2001: 45).  

Sloan vd.‟nin (2001) bahsi geçen çalıĢmasında, kâr kalitesi Sloan‟ın (1996) elde ettiği 

tahakkuk tekniğinin düzenlenmiĢ versiyonunu kullanarak hesaplanmıĢ, özellikle, alıĢılmadık 

derecede yüksek çalıĢma sermayesi tahakkuklarına sahip Ģirketlerin, sonraki kâr/kazanç 

performanslarında düĢüĢleri yaĢamaya daha meyilli oldukları ve Genel Kabul GörmüĢ 

Muhasebe Ġlkeleri ihlalleri için SEC‟in icra eylemleri ile karĢılaĢtıkları gösterilmiĢtir. Daha 

sonra müteakip kâr/kazanç düĢüĢlerine iliĢkin bilginin analistlerin kâr/kazanç tahminlerine 

yansıyıp yansımadığı ile gelecek kâr/kazanç kesintilerinin ve iliĢkili Genel Kabul GörmüĢ 
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Muhasebe Ġlkeleri ihlallerinin sonuçlarının denetim görüĢlerine ve denetim devir hızına 

yansıyıp yansımadığı araĢtırılmıĢtır. Satıcı analistlerin tahmin hatalarının nadiren yüksek 

tahakkuklara sahip Ģirketler için büyük ve negatif olduklarını müteakip kâr kesintilerini 

öngöremeyen analistlerle tutarlı olduğu bulunmuĢtur. Aynı zamanda yüksek tahakkuklara 

sahip Ģirketlerdeki değiĢtirilmiĢ denetim fikirleri veya denetçi değiĢikliklerinin oldukça sık 

olmasına iliĢkin hiçbir kanıt bulamamıĢtır (Sloan vd., 2001: 46).  

Sloan vd.‟nin (2001) kanıtları, Sloan‟ın (1996) sağladığı kanıtlarla birbirini 

tamamlamakta ve desteklemektedir. Sloan yatırımcıların yüksek tahakkuklarla iliĢkili olarak 

hisse senedi fiyatının azalmasını öngörememiĢ gibi hisse senedi fiyatlarının hareket ettiğini 

göstermektedir. Ancak, Sloan‟ın çalıĢmasının bir eksiği de öngörülebilir kâr düĢüĢleri ve hisse 

senedi fiyatları arasındaki iliĢkinin tanımlanmamıĢ risk faktörleri veya bilinmeyen araĢtırma 

tasarımı eksiklerine atfedilebilmesidir. Bradshow, Richardson ve Sloan (Bradshow vd.) 

(2001) çalıĢmasında, hisse senetlerini satan analistlerin sonraki kâr düĢüĢlerini tümüyle 

tahmin edememelerine iliĢkin doğrudan kanıt sağlayarak bu endiĢeleri azaltmıĢtır. Aynı 

zamanda, yüksek tahakkuklara iliĢkin gelecek kâr düĢüĢleri ve Genel Kabul GörmüĢ 

Muhasebe Ġlkeleri ihlalleri hakkında denetçiler yatırımcılara uyarıda bulunmamaktadır. 

Kanıtlara göre, muhasebe bilgisini yorumlamada uzmanlaĢan profesyonel yatırım aracıları 

bile yüksek tahakkuklarla ilgili izleyen dönemlerde ortaya çıkabilecek kâr problemleri 

konusunda yatırımcıları uyarmamaktadır. Bu nedenle, Bradshow vd.‟nin (2001) 

çalıĢmasındaki kanıtlar, yatırımcıların alıĢılmadık derecede yüksek tahakkukların negatif 

unsurlarını öngöremedikleri varsayımını desteklemektedir (Bradshow vd., 2001: 46).  

Burada, kazancın zaman-seri niteliklerinden türetilen kâr kalitesi hesaplama 

yöntemlerini ele alınmaktadır. Bu yapıdaki yöntemlerin örnekleri, süreğenlik, sürdürebilirlik, 

öngörebilme yeterliliği ve değiĢkenliktir (Schipper ve Vincent, 2003: 99). Süreğenlik, kâr 

performansının bir sonraki vadede sürme derecesi olarak görülmektedir. Ayrıca, kârların bilgi 

vermesi olarak ek bir ölçüm Hermanns (2006) tarafından tanımlanmıĢtır. Warfield vd. (1995) 

bilgi verme hususunu hisse senedi getirilerini açıklama kapasitesi olarak tanımlamaktadır. 

Ahmed vd. (2004) ise bilgi verme olgusunu, gelecek kârlara iliĢkin bilgi içeriği olarak 

görmektedir (Hermanns, 2006: 8-9). 

2.2.6.2 Dechow-Dichev (2002) Modeli 

Watts‟ın öğrencisi olan Dechow‟un 1992 yılında onaylanan doktora tezinde, muhasebe 

tahakkuklarının rolü incelenmiĢtir. Dechow (1992) tezinde hisse senedi getirilerinde 
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yansıtıldığı gibi, kârların Ģirket performansını hesaplama yeterliliğini artırmak için 

tahakkukların öngörüldüğü koĢulları tanımlamaktadır. Tahakkukların önemi; 

-Daha kısa olan performans hesaplama süresini,  

-Daha büyük olan Ģirketin çalıĢma sermayesi gereksinimlerinin, yatırımın ve finansal 

faaliyetlerinin değiĢkenliğini, 

-Daha uzun olan Ģirketin faaliyet çevrimini, 

artırmak olarak gösterilmiĢtir. Bu koĢulların her birine göre, Ģirket performansını 

belirtilen zamanda yansıtma yeterliliğini azaltan zamanlama ve uyuĢmazlık problemlerinden 

dolayı nakit akıĢlarının daha ciddi bir Ģekilde değer kaybettiği öngörmüĢtür. Deneysel 

testlerin sonuçları bu tahminlerle tutarlıdır (Dechow, 1992: iv-4; Dechow, 1994: 3) 

Söz konusu çalıĢmalarda (Dechow, 1992; Dechow, 1994) kârların Ģirket performansını 

yansıtma yeterliliğini tahakkukların nasıl artırdığını gösteren açıklayıcı kanıtlar sunulmuĢ, 

nakit akıĢlarındaki değiĢiklikler güçlü negatif otokorelasyonu belirtmek üzere gösterilmiĢtir. 

Bu durum da geçici olan ve zamanla geri alınan nakit akıĢlarındaki değiĢiklikle tutarlı 

olmuĢtur. Sonuç olarak, nakit akıĢlarının kısa hesaplama sürelerinde uyuĢmazlık 

problemlerinden dolayı değer kaybettiği ortaya konulmuĢtur. Kârların nakit akıĢlarından daha 

az uyuĢmazlık problemlerine sahip olduğu öngörülmüĢtür; çünkü tahakkuklar bu problemleri 

azaltmak için nakit akıĢları ile birleĢmiĢtir. Bu tahminle tutarlı olarak, tahakkuklar nakit 

akıĢlarındaki değiĢikliklerle büyük oranda negatif olarak iliĢkilidir. Ancak, güvenirlik ve 

zamanlılık arasında bir takas yapıldığı için tahakkuklar tüm uyuĢmazlık problemlerini 

azaltmaz. Sonuç olarak, kârların da negatif otokorelasyon gösterdiği, ancak bu nakit akıĢına 

nazaran daha az oranda olduğu bulunmuĢtur (Dechow, 1992: 6; Dechow, 1994: 13)  

Tahminler de tahakkuk unsurları göz önünde bulundurularak yapılır. Nakit 

akıĢlarındaki uyuĢmazlık problemlerini azaltarak tahakkukların daha ciddi uyuĢmazlık 

problemlerini azaltma düĢüncesine mevcuttur. Buna göre uyuĢmazlıkları azaltma açısından, 

çalıĢma sermayesine dahil edilen tahakkuklar, uzun dönemdeki iĢletme faaliyetlerinden 

kaynaklanan tahakkuklara nazaran daha önemli bir unsur olacaktır. Ek olarak, borç, alacak, 

ekipman gibi unsurların daha az önemli oldukları öngörülmektedir. Çünkü bunlar nakit 

akıĢlarındaki uyuĢmazlık problemlerini azaltmaz, aksine, geçmiĢteki yanlıĢ tahakkuk 

beyanları için yönetimi sorumlu kılmak ve sermayeyi daha net göstermek için kâra dahil 

edilirler. Deneysel sonuçlar bu öngörüleri desteklemektedir. AraĢtırmanın sonuçlarına göre 

kârların Ģirket performansını zamanında yansıtmasını sağlamada tahakkuklar önemli bir rol 

oynamaktadır (Dechow, 1992: v,8,35).  
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Özellikle, ihtiyari unsur, gelecek iĢletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akıĢı, 

ihtiyari olmayan gelir ve net gelirle pozitif olarak iliĢkiliyken aynı zamanda cari ve gelecek 

temettülerdeki değiĢikliklerle de iliĢkilidir.  

Dechow 2002 yılında Dichev ile birlikte yayımladığı çalıĢmasında, iĢletmelerin önceki 

dönem geçmiĢ, içinde bulunulan kısa vadeli ve sonraki uzun vadeli nakit akıĢlarıyla, nakit 

olmayan iĢletme sermayesindeki Ģirkete özgü değiĢiklikleri eĢleĢtirmiĢ ve nakit olamayan 

kısmın nakde dönüĢünden geri kalan değeri yönetimin toplam tahakkuk hatası (ihtiyari ve 

ihtiyari olmayan toplamı) olarak belirtmiĢtir. Bu toplam tahakkuk hatası kâr kalitesi ile ters 

orantılı hareket etmekte, hata büyüdükçe kâr kalitesi düĢmektedir. Bu Ģekilde, Dechow ve 

Dichev (2002) Modeli ile dönen varlıkların tahakkuklarının iĢletme faaliyetlerinden geçmiĢ, 

Ģimdiki ve gelecek nakit akıĢlarına eĢleĢtirilmesini yakalayan kâr kalitesini ölçülmektedir.  

Dechow ve Dichev modelini kullanarak tahakkukları aĢağıdaki Ģekilde açıklar 

(Dechow ve Dichev, 2002: 40, Francis vd., 2004: 979):  

                  (  O     )    (  O   )     (  O     )      (19) 

   : Gayri-nakdi çalıĢma sermayesindeki değiĢim, 

      : Toplam Cari Tahakkuklar  

(     : Toplam Tahakkuklar =           i  mo ti m nl  ) 

  O     : iĢletme faaliyetlerinden bir önceki dönem elde dilen nakit akıĢ,  

  O   : iĢletme faaliyetlerinden cari dönemde elde dilen nakit akıĢ,  

  O      : iĢletme faaliyetlerinden bir sonraki dönem elde dilen nakit akıĢ,  

Modelde kullanılan toplam cari tahakkuklar (diğer bir ifadeyle gayri-nakdi çalıĢma 

sermayesindeki değiĢim); dönen varlıklardan nakit ve benzeri kalemler çıkartılması ardından 

elde edilen değerden, kısa vadeli yükümlülüklerden finansal ve benzeri borç kalemleri 

çıkarılan değerin düĢülmesi ile bulunmaktadır.  

Ġçinde bululan cari dönemdeki toplam tahakkuklar ise cari tahakkuklardan amortisman 

ve yıpranma paylarının düĢülmesi ile elde edilmektedir. 

ĠĢletmenin esas faaliyetlerinden elde edilen nakit akıĢın hesaplanması için olağanüstü 

kalemlerden önceki olağan kârdan yukarıda hesaplanan cari tahakkuklar düĢülmektedir. 

Tüm değiĢkenler ortalama varlıklarla (Dechow ve Dichev, 2002: 42) ya da dönem baĢı 

varlıklarına oranlanmaktadır (Francis vd., 2004: 980).  
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2.2.7 Tahakkuk-Nakit AkıĢı ĠliĢkisi için BütünleĢtirilmiĢ Modeller ile Kâr/Kazanç 

Kalitesinin Ölçümü 

2.2.7.1 GeliĢtirilmiĢ Dechow-Dichev (2002) veya McNichols (2002) Modeli 

BütünleĢtirilmiĢ model olan üçüncü yaklaĢım (McNichols 2002), çıkarılan 

değiĢkenleri göz önünde bulundurarak her iki yaklaĢımı da güçlendirmek için ihtiyari 

tahakkuku ve gerçekleĢtirilmemiĢ tahakkuk modellerini birleĢtirir. Dechow ve Dichev‟in 

(2002) hata terimi, tahakkuk miktarını etkileyen temel faktörleri kontrol etmeden bir bütün 

olarak toplam tahakkuku (ihtiyari ve ihtiyari olmayan) hesaplamaktadır. Jones (1991) 

Modeli‟nde yer alan hata terimi ise ihtiyari tahakkuku yansıtmaya çalıĢır, ancak birkaç ihtiyari 

olmayan faktörü de kapsar. AraĢtırmacılar, kâr kalitesini ve kâr yönetiminin mevcudiyetini 

tahmin etmek için daha güçlü yaklaĢımlar geliĢtirmek adına Dechow ve Dichev (2002) ve 

Jones (1991) modellerinin ikisini de göz önünde bulundurmalıdır (McNichols 2002). 

McNichols (2002)‟ın deneysel sonuçları, McNichols (2002)‟un birleĢtirilmiĢ modelinin 

(DüzeltilmiĢ R
2
 =0,30) Dechow ve Dichev‟in gerçekleĢtirilmemiĢ tahakkuk modelinden 

(DüzeltilmiĢ R
2
 =0,20) daha yüksek açıklayıcı güce sahip olduğunu göstererek yukarıdaki 

öneriyi desteklemiĢtir. Ayrıca Dechow ve Dichev (2002)‟in gerçekleĢtirilmemiĢ tahakkuk 

modelinin (DüzeltilmiĢ R
2
 =0,20) Jones (1991)‟un ihtiyari tahakkuk modelinden (DüzeltilmiĢ 

R
2
 =0,07) daha yüksek açıklayıcı gücü vardır (Peng, 2008: 44-45). 

Kâr kalitesi hesaplamalarındaki Dechow ve Dichev (2002) ile McNichols (2002)‟un 

yaptığı geliĢmeler bu alandaki araĢtırma dalgasını teĢvik etmiĢtir. Dechow ve Dichev (2002) 

ters kâr kalitesi hesabının negatif olarak Ģirket özelliklerine ve de Ģirket büyüklüğü gibi 

iĢletme özelliklerine iliĢkin olduğunu; ancak mutlak tahakkuk büyüklüğü gibi muhasebe 

değiĢkenleriyle pozitif olarak iliĢkilendirildiğini göstermiĢtir. Francis vd. (2004), Dechow ve 

Dichev (2002)‟in ters kâr kalitesi hesabının pozitif olarak öz sermaye maliyetiyle 

iliĢkilendirildiğini belgelemiĢtir. Aboody vd. (2005)‟nin çalıĢmasında, Jones (1991), 

değiĢtirilmiĢ Jones (Dechow vd. 1995), ve de Dechow ve Dichev (2002) modellerinin tahmin 

ettiği yüksek kâr kalitesine sahip Ģirketlerin, içeriden öğrenilen bilgilerle kâr kalitesini 

fiyatlandırdıklarına dair kanıtlar bulmuĢlardır (Aboody vd., 2005: 671). Francis vd. (2005), 

kâr kalitesini hesaplamak için Jones (1991), geliĢtirilmiĢ Jones (Dechow vd. 1995), Dechow 

ve Dichev (2002), ve McNichols (2002) modellerini kullanarak Francis vd. (2004) bahsi 

geçen sonuçlarını desteklemiĢ, ayrıca Dechow ve Dichev (2002)‟in regresyon modelindeki 

değiĢkenlerin standart sapmalarının kullanıldığı bir vekil belirleyerek de literatüre katkıda 

bulunmuĢlardır. (Francis vd., 2005: 324; Peng, 2008: 45). 
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McNichols‟ın geliĢtirdiği Dechow ve Dichev modelini kullanarak tahakkukları 

aĢağıdaki Ģekilde açıklar (McNichols, 2002: 65, Francis vd., 2005: 302-303):  

                  (  O     )    (  O   )     (  O     )    (       )  

   (      )      (20) 

   : Gayri-nakdi çalıĢma sermayesindeki değiĢim, 

      : Toplam Cari Tahakkuklar  

(     : Toplam Tahakkuklar =           i  mo ti m nl  ) 

  O     : iĢletme faaliyetlerinden bir önceki dönem elde dilen nakit akıĢ,  

  O   : iĢletme faaliyetlerinden cari dönemde elde dilen nakit akıĢ,  

  O      : iĢletme faaliyetlerinden bir sonraki dönem elde dilen nakit akıĢ,  

       : Cari yılın gelirinin bir önceki yıla göre değiĢimi,  

PPE: cari yılda alınan maddi duran varlıklar (cari yıldaki net maddi duran varlıkların 

bir önceki yılda göre değiĢimi olarak alınmıĢtır),   

Modelde kullanılan cari tahakkuklar (diğer bir ifadeyle gayri-nakdi çalıĢma 

sermayesindeki değiĢim); dönen varlıklardan nakit ve benzeri kalemler çıkartılması ardından 

elde edilen değerden, kısa vadeli yükümlülüklerden finansal ve benzeri borç kalemleri 

çıkarılan değerin düĢülmesi ile bulunur.  

Bir yıldaki toplam tahakkuklar ise cari tahakkuklardan amortisman ve yıpranma 

paylarının düĢülmesi ile elde edilir.  

Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akıĢın hesaplanması için olağanüstü 

kalemlerden önceki olağan kârdan yukarıda hesaplanan cari tahakkuklar düĢülmüĢtür. 

Tüm değiĢkenler dönem baĢındaki varlıklara (McNichols, 2002: 66) ya da ortalama 

varlıklarla ölçülür, yani ortalama varlıklara oranlanır/bölünür (Francis vd., 2005: 311).  

Literatürdeki çalıĢmalarda yer alan matematiksel modellemelerdeki değiĢkenler, firma 

büyüklüklerinin etkilerinin ortadan kaldırılarak farklı firma verilerini aynı ölçütlerle 

değerlemek için çoğunlukla varlıklarla ya da satıĢlarla ölçeklendirmektedir (bölünmektedir). 

Cebirsel bir eĢitlikte, eğer sağ ve sol taraf aynı değere bölünürse, eĢitlik bozulmadan 

kalmaktadır. Bununla birlikte, bir regresyonda, ölçekleme denklemdeki değiĢkenlerle 

iliĢkilendirilen bir değiĢkenden geliyorsa, denklemde tahmini yapılan katsayılar ciddi Ģekilde 

etkilenebilir (Frank ve Goyal, 2003: 222). Sloan modellemesindeki kârlar, tahakkuklar ve 

nakit akıĢ bileĢenlerini dönem baĢı ve dönem sonu varlıkların aritmetik ortalaması olan 

ortalama varlıklara bölmüĢtür (Sloan, 1996: 294). Dechow ve Dichev (2002) literatüre 

Dechow-Dichev Modeli olarak geçen modellerinde tüm değiĢkenleri ortalama varlıklarla 
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ölçeklendirmiĢtir (Dechow ve Dichev, 2002: 49). Mc Nichols ise Dechow-Dichev Modeli‟ni 

geliĢtirirken dönem baĢındaki toplam varlıkları kullanmıĢtır. Son dönemdeki çalıĢmalardan 

Aobdia (2019) geliĢtirilen Dechow Dichev Modeli‟ni kullanırken modeldeki değiĢkenleri 

ortalama varlıklara bölmüĢtür (Aobdia, 2019: 154). ÇalıĢmamda Sloan (1996), Dechow ve 

Dichev (2002), Francis vd., (2005) ve son olarak Aobdia (2019)‟u takip ederek tüm 

ölçeklendirmeler dönem baĢı ve dönem sonu varlıkların aritmetik ortalaması olan ortalama 

varlıklarla yapılmıĢtır.  

2.2.7.2 Performansa Göre EĢleĢtirilmiĢ Kothari Modeli 

Ġsteğe bağlı tahakkukların hesaplanmasında firma performansının olmamasının 

modellerde bir eksiklik olduğunu Kothari vd. (2005) ifade etmiĢtir (Temiz ve Ġpçi, 2018: 

412). Kothari vd. (2005) Jones (1991) ve GeliĢtirilmiĢ Jones Modeli‟ne (1995) performans 

ölçümü olarak ROA (Aktif Karlılık Oranı) değiĢkenini ekleyerek katkıda bulunmuĢtur. 

Kothari vd.‟nin (2005) firmaların performansını ölçmede büyüklük, kâr artıĢı, piyasa-defter 

değeri gibi diğer kriterlere göre ROA‟yı kullanma nedenleri; ilk olarak Dechow vd.‟nin 

(1998) çalıĢmasında ihtiyari tahakkuklar üzerinde performans etkisinin ölçülmesi için 

ROA‟nın önerilmesi, ikincisi Barber ve Lyon‟un (1996) çalıĢmasında (tahakkuklara 

odaklanmamıĢ), anormal iĢletme performanslarını firmaların ROA‟ları ile eĢleyen yaklaĢımla 

incelemeleridir (Kothari vd., 2005: 165).     

Jones ya da GeliĢtirilmiĢ Jones Modelinde tahakkukların ölçüldüğü regresyonun 

performans ölçümü karĢılığında performansı eĢleyen ROA değiĢkeni içinde bulunulan yıl ya 

da önceki yılın net gelirlerinin toplam varlıklara bölünmesiyle hesaplanmakta olup söz 

konusu modeller aĢağıdaki Ģekilde geliĢtirilmiĢtir (Kothari, 2005: 174):   

 

                           (       )     (      )    ( O                )     (Jones 

Modeli‟ne ROA eklenen Model)    (21), 

                        (               )     (      )    ( O               )    

(GeliĢtirilmiĢ Jones Modeli‟ne ROA eklenen Model) (22), 

      : t döneminde i firmasının toplam tahakkukları  

       : t döneminde i firmasının satıĢ gelirlerindeki değiĢimi,  

        : t döneminde i firmasının ticari alacaklarındaki değiĢimi,  

       : t döneminde i firmasının maddi duran varlık alımını,  

 O                : t veya t-1 döneminde i firmasının aktiflerinin karlılığı, 
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     = i Ģirketi için t yılında hata terimi (ihtiyari tahakkuklar), 

Göstermekte olup değiĢkenler bir önceki yılın toplam varlıkları (veyahut cari yıl ile bir 

önceki yılın ortalama varlıkları) ile orantılanır.  

2.2.7.3 Pae Modeli  

Pae (2005) Jones Modeli (1991)‟ni iĢletme nakit akıĢlarını ve önceki dönem 

tahakkukları ile geliĢtirmektedir. Pae'in modeli (2005), cari/operasyonel nakit akıĢı ve önceki 

dönem tahakkuklarının doğal geri dönüĢünü temsil eden değiĢkenlerin dahil edilmesi yoluyla 

Jones (1991) dolayısıyla da GeliĢtirilmiĢ Jones (1995) modellerinin tahmin gücünü arttırmayı 

amaçlamaktadır. Modelde, tahakkuklar ve eĢzamanlı nakit akıĢlar arasındaki negatif iliĢki, 

tahakkuklar ve önceki dönem nakit akıĢları arasındaki pozitif iliĢki ve tahakkukların 

dönüĢünün etkileri değerlendirmektedir (Pae, 2005: 5,9-10). Pae Modelini (2005) aĢağıdaki 

Ģekilde ifade edebiliriz: 

        (       )     (      )    (  O   )     (  O     )     (       )  

       (23), 

Modelde; 

     : i Ģirketi için cari dönemdeki toplam tahakkuklar, 

  O     : i Ģirketi için iĢletme faaliyetlerinden bir önceki dönem elde dilen nakit akıĢ,  

  O   : i Ģirketi için iĢletme faaliyetlerinden cari dönemde elde dilen nakit akıĢ,  

       : i Ģirketi için cari dönemdeki toplam tahakkuklar, 

       : i Ģirketi için cari yılın gelirinin bir önceki yıla göre değiĢimi,  

PPE: cari yılda alınan maddi duran varlıklar (cari yıldaki net maddi duran varlıkların 

bir önceki yılda göre değiĢimi olarak alınmıĢtır),   

     = i Ģirketi için t yılında hata terimi (ihtiyari tahakkuklar), 

Ġfade etmektedir. 

Pae (2005) çalıĢmasında iĢletme nakit akıĢlarının, Jones Modeli (1991)‟nin açıklayıcı 

ve öngörücü gücünü büyük ölçüde artırdığını; ancak gecikmeli tahakkukların Jones Modeli 

(1991)‟nin açıklayıcı ve öngörücü gücünü arttırmada etkisinin olmadığı sonuçlara ulaĢmıĢtır 

(Pae, 2005: 19-20). 

2.2.8 Tahakkuk Modellerinin Değerlendirilmesi 

DeAngelo (1986) ve Healy (1985)‟de olduğu gibi 1980‟li yıllarda tahakkuklar üzerine 

yapılan araĢtırmalarda sade modeller benimsenmiĢtir. 1990‟lı yıllarda ise Jones (1991), Kang 

ve Sivaramakrishnan (1995), Dechow vd. (1995) itibaren bu hususta geliĢme kaydedilmiĢtir. 
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Kothari (2001), Guay vd. (1996) ile Healy‟nin (1996) çalıĢmalarındaki örnekleri belirterek, 

ekonomik iĢlemlerin doğasını yansıtan muhasebe kayıtlarını kullanarak kâr unsurlarının 

özellikleri ile oluĢturulan modellerin, kâr unsurlarını zaman-seri modellerine uyarlayan 

modellere nazaran daha verimli olacağına inandığını ifade etmiĢtir (Kothari, 2001: 151). 

Dechow ve Dichev (2002)‟in geliĢtirdiği ve yaygın olarak kullanılan tahakkuk kalitesi 

ölçümü, bir Ģirketin tahakkuklarının nakitlere yansıtılması konusundaki güvenilirliği 

değerlendirmesi için uzun serili bir kâr ve nakit verisi gerektirmektedir. Örneğin, Doyle vd. 

(2007) bu tahakkuk kalitesi ölçümünü hesaplamak için 9 yıllık (1995-2003) veri kullanmıĢtır 

(Doyle vd., 2007: 1150). Bu tür bir veri gereksinimi, bir yıl içindeki kâr kalitesi 

değiĢikliklerini değerlendirmek için bu ölçümü kullanmayı kullanıĢsız kılmaktadır (He, 2009: 

18). 

Jones‟un (1991) modelindeki tutarsızlıklardan hesaplanan anormal tahakkukun 

uygulamasında bazı farklı durumlar ve yorumlar oluĢabilmektedir. Örneğin, Ģirketlerin büyük 

miktarda anormal tahakkuka sahip oldukları iç kontrol zayıflıklarını açıkladıkları dönemdeki 

duruma iliĢkin, Ashbaugh-Skaife vd. (2008) ile Bédard (2006) çeliĢkili yorumlar 

yapmaktadır. Ashbaugh-Skaife vd. (2008) bu örneği kötü kâr kalitesinin olumsuz bir 

göstergesi olarak görürken, Bédard (2006) kâr kalitesi iyileĢmesinin olumlu bir göstergesi 

olarak görmektedir ve yönetimin kendi isteğiyle ya da denetmenin ricasıyla çok büyük olan 

eski tahakkukları iptal etmesini önermiĢtir (Ashbaugh-Skaife vd., 2008: 233; Bédard, 2006: 

3). Bu örnekte olduğu üzere, gerçek kâr kalitesindeki değiĢikliklere (ya da değiĢiklik 

olmamasına) iliĢkin ikna edici kanıt elde etmek oldukça zor olmaktadır. Piyasanın hissettiği 

kâr kalitesindeki değiĢikliklerin araĢtırılması; Sarbanes Oxley Yasası gibi uygulamaya 

konulan yasa ve mevzuatın getirdiği iç kontrol hükümlerinin ve diğer zorunlu 

uygulamalarının, Ģirketlerin finansal raporlama kalitesinin değiĢimine etkisini göstermesi 

açısından finansal bilgi kullanıcılarına değerli bilgiler sağlamaktadır (He, 2009: 19). 

2.2.9 Tahakkuk Kalitesi Faktörü 

Bir firmanın kâr kalitesinin sermaye piyasası dengesiyle fiyatlandırılmıĢ bir faktör ile 

ifade edilebileceği ilk olarak Francis vd. (2005) tarafından incelenmiĢtir. Francis vd. (2005) 

düĢük kâr kalitesine sahip firmalar için risk primi göstermek amacıyla Fama ve French 

(1993)‟in “portföyü taklit eden faktör” yaklaĢımını, Dechow ve Dichev (2002) ile Mc 

Nichols‟un (2002) kâr kalitesi ölçümlerine uyarlamıĢtır (Francis vd. 2005: 302, 313; Ecker 

vd. 2006: 750).  
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Francis vd. (2005) belirli bir yılda ya da çeyrekte Ģirket gelirlerinin piyasa 

hareketlerine olan duyarlılığı kâr kalitesi faktörünün katsayısı (kâr yükleme) ile 

görülmektedir.  Kâr kalitesi ile eĢleĢen portföyü taklit eden faktörün hesaplanmasında, t yılı 

içindeki Ģirketin günlük ya da aylık fazla kârların regresyonundan gelen eğimin katsayısı 

kullanılır.  Firmanın Varlıkları fiyatlayan regresyonların hesaplanmasında Francis vd. (2005) 

aylık kârları kullanırken Ecker vd. (2006) günlük kârları kullanmıĢtır. Bahsi geçen 

regresyonun katsayısı olan tahakkuk kalitesi (TK) faktörü (e-yükleme), finansal varlıkları 

fiyatlama modelinde (CAPM) piyasa riskini gösteren beta katsayısına benzer bir Ģekilde 

yatırımcının, Ģirketin t yılındaki kâr kalitesi riskine iliĢkin algılarını yakalayan bir katsayıdır. 

Burada, daha büyük bir e-yükleme, düĢük kâr kalitesine daha fazla hassasiyet anlamına 

gelmektedir. TK faktörünün hesaplanmasından sonra faktöre benzeyen portföyleri 

hesaplamak için Fama-French prosedürleri gelmektedir (Francis vd., 2005: 302, 313; Ecker 

vd. 2006: 750).  

TK faktörü firmaya özgü değil, zamana özgü olduğundan, firmanın kâr kalitesini 

belirtmede piyasadaki tüm firmaların getirileri ile iliĢkilendirilmektedir. TK faktörünün bu 

kullanımı, firmanın gelirlerini piyasa riski ile iliĢkilendirmeye ve yatırımcıların firmanın 

piyasa riskine maruz kalmasıyla oluĢan algısının bir ölçümü olarak Ģirkete özgü beta 

hesaplamasını yorumlamaya benzemektedir.  

Ecker vd. (2006), bağımsız değiĢken olarak TK faktörünün (e-yükleme) yer aldığı, 1-

faktörlü (üslü 1f  ve 3-faktörlü (üslü 3f  olarak belirtilen 2 ayrı varlık değerlendirme 

regresyonlarından hesaplanan TK faktördeki katsayıyı için regresyon denklemleri aĢağıdaki 

gibi göstermiĢtir (Ecker vd.,2006: 757): 

               
       

  (          )   e   
    f  to        

    (24), 

               
       

  (          )       
  S    h   

    L  e   
    f  to        

    

(25), 

Regresyon denklemlerinde günlük, haftalık ya da aylık getirileri kullanılabilir. Günlük 

getirilerin kullanıldığı varsayıldığında; 

t : T yılındaki ticari günler için endeks, 

      t gününde j Ģirketinin getirisi/kazancı, 

     : t gününde risksiz oran, 

     : t gününde piyasa getirisi, 

 S    : t gününde küçük-eksi- büyük faktör (Fama-French), 

   L  : t gününde yüksek-eksi-düĢük piyasa değeri faktörü (Fama-French). 
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     , S    ve   L  Wharton Research Data Services (WRDS) veri bankasından elde 

edilmektedir. 

Dechow vd. (2010), TK faktörünün fiyatlandırılmıĢ bir risk faktörü olduğunu 

göstermek için araĢtırmacıların, TK faktörüne göre firmaları sıraladığında düĢük tahakkuk 

kalitesine sahip firmaların gelecekteki kârlarını artırdığını veya TK faktörü betasının beklenen 

getirilerin ya da gelecekteki getirileri enine kesit olarak açıkladığını ifade ettiklerini 

belirtmektedir. Ancak, Fama ve French (1992) tarafından gelecekteki getirilerin enine kesitini 

tam olarak açıklayamadığından beta değerinin risk faktörünü fiyatlayamadığı, Core vd.‟nin 

(2008) araĢtırma sonuçlarına göre de TK faktörünün fiyatlandırılmamasının önerildiği 

belirtilmektedir. Bununla birlikte Core vd. (2008) çalıĢmasında, özkaynak maliyetinin 

artmasına neden olan yeniden örgütlenmenin ardından TK faktörünün fiyatlandırmasında 

önemli bir artıĢ olduğunu da göstermiĢtir. Aboody vd. (2005) özellikle içeriden bilgiye dayalı 

ticaretten kaynaklanan kârlarla karĢılaĢtırıldığında TK faktörü yüklemelerinin zayıf olduğu 

sonucuna varmıĢtır (Dechow vd. 2010: 127-129). 

2.3 Ġstikrar ve Tahmin Edilebilirlik 

Dechow ve Schrand 2004‟teki çalıĢmalarında, beklenen gelecek nakitlerin tahsilatını 

yansıtan bir kâr verisinin hem istikrarlı hem de tahmin edilebilir olma eğiliminde olduğunu 

belirtmiĢlerdir. Daha istikrarlı ve tahmin edilebilir olan kârlar ise daha yüksek kaliteli olarak 

görülmektedir. Revsine vd. (1999) kârın sürdürülebilir olduğunda yüksek kaliteli olarak 

görüldüğünü açıklamıĢlardır (Zhou, 2007: 23). Carnes vd. (2003) ise istikrar ve tahmin 

özelliğine sahip olan kârın kaliteli olması gerektiğini belirtmiĢtir (Sevimli Örgün ve Aygün, 

2018: 336). Penman ve Zhang (2002) ile Richardson (2003) çalıĢmalarında yüksek kaliteli 

kârı, daha istikrarlı olan kâr olarak tanımlamıĢlardır. Lipe (1990) tahmin edilebilirlik ve 

istikrarı, kâr kalitesinin göstergeleri olarak kullanmakta olup, tahmin edilebilirliği, geçmiĢ 

kârın gelecek kârı tahmin edebilme becerisi olarak ifade edilmiĢtir. Lipe (1990), tahmin 

edilebilirlik ve istikrar arasındaki farkı açıklarken, “kârın tahmin edilebilirliğinin, yıllık kâr 

krizlerinin/Ģoklarının ortalama mutlak büyüklüğünün fonksiyonu olduğunu; kârın zaman serili 

istikrarının ise kârdaki otokorelasyonu yansıttığını” belirtmiĢtir. Bunun gibi, Francis ve 

diğerlerini (2004) ile Richardson‟ı (2003) takiben, Zhou (2007) hisse baĢına gecikmeli 

kârdaki hisse baĢına güncel kârın regresyonundan alınan eğim katsayısı ile kâr istikrarını 

ölçmüĢtür. Zhou (2007)‟nun çalıĢmasında kâr istikrarı ile birlikte kâr kalitesini gösteren diğer 

unsurlardan tahakkuk kalitesi, süreğenlik, düzgünlük, değer iliĢkisi, zamanlılık ve ihtiyatlılık 
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da kullanılmıĢ olup eĢ zamanlı olarak yüksek (düĢük) kâr kalitesi ile düĢük (yüksek) hisse 

senedi fiyatının iliĢkili olduğu sonucuna ulaĢmıĢtır (Zhou, 2007: 23-24, 107). 

2.4 Gelir DüzgünleĢtirme 

Günümüzde, gelir düzleĢtirme ve kâr kalitesi, muhasebeye iliĢkin çalıĢmalarda merak 

uyandıran ve araĢtırılan iki konu olarak düĢünülebilir. Yatırımcılar karar vermede önemli bir 

faktör olarak kâr miktarına önem verdiklerinden, bu araĢtırmalar davranıĢsal bakıĢ açısı 

yönünden önemlidir. Bu çalıĢmada, Ġngilizcedeki “Income Smooting” teriminin karĢılığı olarak 

Gelir DüzgünleĢtirme/DüzleĢtirme kullanılmıĢ olup bu terimin karĢılığında “gelirin istikrarlı 

hale gelmesi/getirilmesi” kavramları da kullanılmaktadır (Durak, 2010: 70; Yurdakul, 2014: 

111).  Çıtak (2009) yaratıcı muhasebe içinde göstermiĢ olduğu unsurlar arasında kâr yönetimi 

ile gelir düzgünleĢtirmeye de değinmiĢ olup bu unsurların aslında finansal bilgi kullanıcılarına 

Ģirketlerin gerçek durumunu göstermeyerek onları yanıltmasının yanı sıra Ģirket hakkında 

olumlu düĢünmelerini sağladığını da belirtmiĢtir (Çıtak, 2009: 84). 

AraĢtırmalar, düĢük dalgalanma ve gelir istikrarının kâr kalitesini garantilediğini 

göstermiĢ olduğundan yatırımcılar, gelirleri daha istikrarlı olan Ģirketlerin hisselerini satın 

almaya eğilimlidirler. Üstelik yatırımcılar, düzleĢtirilmiĢ kâr rapor eden Ģirketlere kıyasla 

yüksek seviyede dalgalanma rapor eden Ģirketlerin daha fazla risk aldığına inanmaktadır. Bu 

konu göz önünde bulundurulduğunda, yöneticiler Ģirketlerine yüksek seviyede kâr istikrarı 

sağlamak için muhasebe ilkelerinin esnekliği çerçevesinde Ģirketlerinin kârını düzleĢtirme 

eğilimindedirler. DüzleĢtirmenin Ģirketin daha iyi performans göstermesini sağlayacağına 

inanmaktadırlar (Hejazi vd., 2012: 93). 

Kâr yönetimi araĢtırmalarının yaklaĢık 30 yıllık bir mazisi (ilk çalıĢmanın Healy (1985) 

tarafından yapıldığı kabul edilmektedir) olmasına rağmen, literatürde kâr yönetimi kavramı ile 

iç içe olan ve bu kavramın öncüsü olduğu belirtilebilen gelir düzeltme kavramına dair 

araĢtırmalar çok daha eskiye dayanmakta olup bu alanda ilk çalıĢmanın Hepwort (1953) 

tarafından yapıldığı görülmektedir (Tekin ve Kabadayı, 2011: 129-130). ġirketlerin gelirini 

düzgünleĢtirmeleri yönünde bundan yaklaĢık 65 yıl önce Hepworth (1953) yapmıĢ olduğu 

çalıĢmasında, gelir düzgünleĢtiren Ģirketlerin vergi avantajı ve sabit düzenli gelir ile 

yatırımcılar ve çalıĢanlarıyla iyi bir iliĢki kurulmasını sağlama yönünde baĢarıya ulaĢacaklarını 

belirtmiĢtir. Hepworth (1953)‟e göre, yatırımcılar ve borç verenler sabit kâr raporlayan 

yönetimlere yüksek dalgalanmalar içeren kâr rakamları raporlayan yönetimlerden daha çok 

güvenmektedirler (Hepworth, 1953: 33; Zhou, 2007: 26). 
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Gelir düzgünleĢtirmenin literatürde çok sayıda tanımına rastlanılmaktadır. Moses 

(1987), gelir düzgünleĢtirmeyi, beklenen veya normal gelir miktarından sapmaların azaltılması 

olarak tanımlamıĢtır (Aktaranlar: McNichols, 2002: 62; Durak, 2010: 69). Vakilifard vd. 

(2001) gelir düzgünleĢtirmeyi, Ģirketin istenen gelir seviyesine ulaĢabilmesi amacıyla kâr 

yönetimi vasıtasıyla raporlanan gelir miktarındaki değiĢimi azaltmak için Ģirketin yöneticisi 

tarafından kullanılan bir teknik olarak tanımlamıĢtır (Vakilifard vd., 2001: 57). Leuz ve 

diğerleri (2003), 31 ülkedeki kâr yönetimi uygulamalarındaki farklılıkları, gelir 

düzgünleĢtirmenin de olduğu çok sayıdaki kâr yönetimi ölçütüyle irdelemiĢler ve 

düzgünleĢtirmelerin dağılımı ile kârı incelemiĢlerdir (Leuz, 2003: 506).  

Gelir düzgünleĢtirmesi uygulamalarına gidilmesinin nedenlerini Hejazi vd. (2012) Ģu 

Ģekilde açıklamıĢtır (Hejazi vd., 2012: 194):  

 Yöneticiler için performanslarının değerlendirilmesi: Yönetici, muhasebe ilkeleri 

çerçevesinde geliri düzgünleĢtirerek Ģirketin gelir dalgalanmasını azaltmasıyla performansını 

yüksek göstermeyi amaçlamaktadır. Gelir dalgalanmasının azalması ve gelirin daha istikrarlı 

hale gelmesi yöneticinin baĢarılı olduğu anlamı taĢıyacaktır. 

  Piyasaya hisse senedi arz eden Ģirketler: yatırımcıların hisse senedi almasını engelleyen 

bir olgu da hisse senedi fiyatlarındaki dalgalanmaya yol açan gelir dalgalanmasıdır. Gelir 

düzgünleĢtirme ile gelir dalgalanması kontrol edilerek hisse senedi fiyatlarının da 

dalgalanmasının önüne geçebilmek hedeflenmektedir. 

  Vergi ödemeleri: ġirketlerin gelirleri üzerinden yapmıĢ oldukları vergi ödemelerinin, 

gelir düzgünleĢtirme yapılarak azaltılabilmesi amaçlanmaktadır. 

Lambert (1984) yönetim primlerini düzgünleĢtirmek için yöneticilerin geliri 

düzgünleĢtirdiğini kanıtlamıĢtır. Trueman ve Titman (1989) Ģirketleri yatırımcılar tarafından 

daha az riskli olarak algılansın diye Ģirketlerin geliri düzgünleĢtirdiklerini göstermiĢtir. Geliri 

düzgünleĢtirerek yöneticilerin iflas olasılığı düĢüncesini azaltan temel kâr sürecinin 

dalgalanmasına iliĢkin Ģirketin çeĢitli alacaklıların tahmini hesaplarını azaltabileceğini öne 

sürmüĢtür. Gelir düzgünleĢtirmesinin arkasındaki nedenden bağımsız olarak, sorun gelir 

düzgünleĢtirmesinin kâr kalitesine olan etkisini ortaya koymak, yani düzgünleĢtirmenin iyi 

özellik mi kötü özellik mi olduğunu değerlendirmektir. Joo (1991)‟ya göre ise gelir 

düzgünleĢtirme hissedarların refahını, yöneticinin refahını ve gelir tahmini kapasitesini 

arttırmak için uygulanmaktadır (Joo, 1991: 1).   

Chaney ve Lewis (1994) bu düzgünleĢtirme sürecinin kâr rakamının daha fazla bilgi 

sağlamasına neden olup olmadığına dair teorik bir model sunmuĢlar ve sonuçlara göre 

raporlanan kârı düzgünleĢtirerek üst düzey yöneticilerin raporlarındaki karmaĢayı azaltarak 
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yatırımcılara Ģirketin değerini daha doğru hesaplama imkânı sağlar. Chaney ve Lewis 

(1994)‟ın çerçevesiyle tutarlı olarak, Hunt ve diğerlerinin (2000) deneysel sonuçları, gelir 

düzgünleĢtirmenin gösterge etkisini göstermektedir. Daha düzgün gelir, sunulan bilginin 

tahmin açısından faydasını artırarak Ģirketin gelecek beklentilerini değerlendirmede bilgi 

kullanıcılarına yardımcı olabilmesinden dolayı, düzgün kâr yüksek kalitede kâr olarak 

görülmektedir (Hunt vd. 2000: 8-9; Zhou, 2007: 27-28). 

 Michelson vd. (2000), 31/12/1991 tarihli Standard and Poor 500 Endeksi‟ndeki 

firmalardan, 1980-1991 yılları süresince faaliyette bulunan 358 Ģirketin verilerini kullanarak 

gelir düzgünleĢtirmesi uygulaması ve kâr arasındaki iliĢkiyi araĢtırmıĢlar, sonuç olarak, 

"düzgünleĢtirme yapılmamıĢ" Ģirketlere kıyasla "düzgünleĢtirme yapılmıĢ" Ģirketlerin daha 

anormal kâr ortalaması rapor ettiği sonucuna varmıĢlardır (Michelson vd., 2000: 143, 157). 

 Bao ve Bao (2004), 1992-2000 yılları süresince faaliyet gösteren 12.651 Ģirketin 

verileri ıĢığında;  

 Geliri düzgünleĢtirilmiĢ ve düzgünleĢtirilmemiĢ Ģirketler içinde hisse baĢında 

kâr ve hisse fiyatı arasında önemli bir fark olmadığı, 

 DüĢük kâr kalitesine sahip olan Ģirketlere kıyasla yüksek kâr kalitesine sahip 

Ģirketlerde hisse baĢına kâr ve hisse fiyatı arasında yüksek bir iliĢkinin olduğu, 

 Yüksek kâr kalitesine sahip geliri düzgünleĢtirilmemiĢ Ģirketlere kıyasla yüksek 

kâr kalitesine sahip geliri düzleĢtirilmiĢ Ģirketlerde hisse baĢında kâr ve hisse 

fiyatı arasında düĢük bir iliĢki bulunduğu, 

 DüĢük kâr kalitesine sahip olan geliri düzleĢtirilmemiĢ Ģirketlere kıyasla düĢük 

kâr kalitesine sahip geliri düzleĢtirilmiĢ Ģirketlerde hisse baĢına kâr ve hisse 

fiyatı arasında yüksek bir iliĢki olduğu”, 

 sonuçlarına ulaĢmıĢlardır. 

2.5 Değer ĠliĢkisi 

Muhasebe kârı ve hisse senedi getirisi arasındaki eĢ zamanlı iliĢki Ball ve Brown‟dan 

(1968) itibaren araĢtırılmaktadır. Getiri temelli yaklaĢım, kârın getiriyi açıklama becerisini 

değerlendirme amacında olmakla birlikte bu muhasebe bilgisinin bir ölçümü olarak görev 

yapar. Kâr rakamın getiriyi açıklama derecesi kârın bilgi katkısını yansıtmakla birlikte, kâr ile 

getiri arasındaki iliĢkiyi ele alan regresyon modelinin R
2
‟si ile ifade edilmektedir (Lev, 1989: 

156). Birçok araĢtırmacı, finansal bilginin faydasını değerlendirmek için bu eĢ zamanlı iliĢkiyi 

kullanmıĢtır. Ball ve Brown (1968), Bowen vd. (1987), Dechow (1994)‟un çalıĢmalarının 

örnek gösterilebileceği Ģekilde önceki çalıĢmalarda genel olarak, kâr unsurlarının değer 
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iliĢkisi karĢılaĢtırılmıĢtır. Dechow (1994) çalıĢmasında; “performans ölçme süresini 

azaltmayı”, “Ģirketin iĢletme sermayesi gereksinimlerinin, yatırımının ve finansal 

faaliyetlerinin dalgalanmasındaki artıĢı” ve “Ģirketin iĢletme döngüsündeki artıĢı” ile 

tahakkukların değer iliĢkisinin arttığını göstermiĢtir (Dechow, 1994: 3). Diğer çalıĢmalar, son 

30-40 yıllık dönem için kârın değer iliĢkisindeki değiĢikleri incelemiĢtir. Örneğin Collins vd. 

(1997) R
2
‟yi değer iliĢkisinin temel ölçütü olarak kullanarak, kâr ve muhasebe rakamlarının 

değer iliĢkisinin son 40 yıl içinde az da olsa arttığı sonucuna ulaĢmıĢlardır. Lev ve Zarowin 

(1999) ile Francis ve Schipper (1999), finansal raporlamanın faydasını incelemek amacıyla 

getiri-kâr regresyonu ile ölçülen değer iliĢkisini kullanmıĢtır (Zhou, 2007: 29-30).  

Lev (1989), Francis ve Schipper (1999) ile Francis ve diğerlerini (2004) takiben, değer 

iliĢkisi ölçümü, kâr düzeyinin ve gelir değiĢikliğinin açıklayıcı gücü olmuĢtur. 

Francis ve Schipper (1999), değer iliĢkisini dört ana baĢlık altında açıklamıĢtır. Bunlar 

kısaca Ģu Ģekildedir (Francis ve Schipper, 1999: 325-327, AktaĢ, 2009: 27-28): 

 Hisse senetlerinin gerçek değerini oluĢturan muhasebe bilgileri aynı anda 

piyasaya yansımamakta, bir müddet sonra piyasadaki fiyatlara 

yansıyabilmektedir. Böylece, muhasebe bilgilerine dayanarak gerçekleĢtirilen 

iĢlemlerin baĢarılarına göre “değer iliĢkisinin” ölçülebileceği belirtilmektedir.  

 Değerleme modelleri, hisse senetlerinin piyasadaki gerçek değerlerini 

belirlemede muhasebe bilgilerinden yararlanmakta olup “değer iliĢkisi”, 

muhasebe bilgilerinin gelecekte oluĢacak nakit akıĢları ve kârların 

öngörülebilmesi konusundaki baĢarısı olarak ölçülebilmektedir.  

 Muhasebe bilgileri elde edildikçe, yatırımcılar beklentilerini revize 

etmektedirler. Buna göre, “değer iliĢkisi” kavramı, piyasaya ulaĢan bilgilerin, 

hisse senetleri fiyatlarını kısa dönem içinde değiĢtirebilme gücü olarak 

ölçülebilmektedir. 

 Hisse senedi getirisi ve fiyatına etki eden bilgileri, Ģirketlerin finansal 

tablolarındaki muhasebe bilgileri Ģekillendirmektir. Bu bakımdan, muhasebe 

bilgileri ile hisse senetleri getirileri veya fiyatlarının uzun dönemdeki iliĢkileri 

istatistiksel olarak ölçülebilmektedir.  

2.6 Ġhtiyatlılık ve Güncellik 

Ġhtiyatlılık (muhafazakarlık) Basu (1997)‟ya göre, “Muhasebecinin, gelir ve kâra 

iliĢkin iyi haberleri, gider ve zarara iliĢkin kötü haberlere nazaran daha yüksek bir oranda 

doğrulamaya eğilimli olması” olarak tanımlanmaktadır. Muhasebeciler zararı kötü haber 



57 

 

 

 

olarak adlandırmaya nazaran kazancı iyi haber olarak adlandırmaları için daha çok 

doğrulamaya ihtiyaç duyarlar (Basu, 1997: 7). Diğer bir ifadeyle iyi haberlerin kötü haberlere 

göre daha çok incelenerek muhasebeleĢtirilmeleri olasıdır. Basu (1997)‟ya göre, ihtiyatlılık 

gelir ve giderlerin doğrulanma gerekliliğinin asimetrik olarak iĢletilmesidir. Söz konusu 

doğrulama farkının büyümesiyle ihtiyatlılığın büyüklüğü artmaktadır (Kaya ve Akbulut, 

2018: 176). Watts (2003) ihtiyatlılığı, “zararlara karĢı kârın teĢhisi için gerekli olan farksal 

doğrulanabilirlik” olarak tanımlanmaktadır (Watts, 2003: 208). Ġhtiyatlılık, muhasebe ve 

finansal raporlama için en az iki seçenek söz konusu ise bu seçenekler arasından diğerlerine 

göre daha az iyimser olanının (karĢılaĢtırmalı olarak en kötümser olanının) tercih edilmesi 

olarak da tanımlanmaktadır (Givoly ve Hayn, 2000: 291, Aktürk ve Acar, 2009: 19). ġirket 

yöneticilerinin, finansal tablolarda ihtiyatlılık kavramını daha çok kullanmaları, varlıkların 

olduğundan daha düĢük değerlenmesi ve dolayısıyla kârın da düĢük raporlanması sonucunu 

doğurmaktadır (Bayırlı, 2006: 160). 

Basu (1997) 1963-1990 yılları arasında ABD‟deki finansal raporlamalarda, 

ihtiyatlılığın olduğunu belgelemektedir. Basu (1997) söz konusu araĢtırmasında, zararın 

negatif getiriye dönüĢmesinin kârın pozitif getiriye dönüĢmesinden iki ila altı kat daha fazla 

olduğunu göstermiĢtir (Basu, 1997: 7, 34). Givoly ve Hayn 2000 yılında yapmıĢ oldukları 

çalıĢmalarında, 1950-1998 dönemi arasındaki 40 yılda, ABD Ģirketlerinin raporlanmıĢ 

kârlılığının genel anlamda azaldığını bulmuĢtur. Bununla birlikte, ABD Ģirketlerinin finansal 

raporlarında, ihtiyatlılık derecesinin de zamanla arttığını, özellikle 1980‟ler ve 1990‟lı yıllarda 

daha ihtiyatlı finansal raporlar hazırlandığını göstermiĢlerdir (Givoly ve Hayn 2000: 294, 

317). Pope ve Walker‟ın (1999) çalıĢmalarında, ABD GKGMĠ (US-GAAP) ile Ġngiltere 

GKGMĠ (UK-GAAP) rejimleri arasında güncellik ve ihtiyatlılık farklarını analiz etmeleri 

neticesinde, olağanüstü kalemlerden önceki kâr kullanarak ölçülen ihtiyatlılık derecesinin, 

ABD Ģirketlerinde Ġngiltere Ģirketlerine nazaran daha yüksek olduğu sonucuna ulaĢılmıĢtır. 

Ancak, ihtiyatlılık olağanüstü kalemlerden sonraki kâr kullanarak ölçüldüğünde, Ġngiltere 

Ģirketlerinin ihtiyatlılık derecesinin ABD Ģirketlerinden daha yüksek olduğu ortaya çıkmıĢtır 

(Pope ve Walker, 1999: 53, 85). Ball, Kothari ve Robin (2000) çalıĢmalarında, 11 yıl içinde 

yedi ülkeden gelen verileri kullanarak Anglo-Sakson hukuk sistemini uygulayan ülkelerin 

(ABD, Ġngiltere, Avustralya, Kanada ve eski Ġngiliz sömürgeleri) kârlarında, Kıta Avrupası 

hukuk sistemini uygulayan (Fransa, Almanya, Japonya, vb.) ülkelerin kârlarına göre 

ihtiyatlılığın daha fazla olduğunu belirlemiĢlerdir (Ball vd. 2000: 26-27). 

Literatürde kâr ihtiyatlılığının ve güncelliğinin, kârın istenen özellikleri olduğu 

görüĢünü destekleyen görüĢler bulunmaktadır. Örneğin, Watts (2003) ihtiyatlılığın yönetimin 
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fırsatçı tutumlarını ve önyargılarını kısıtlamasını ele almıĢ ve ihtiyatlılığın kâr kalitesini 

artırdığını kanıtlamıĢtır (Watts, 2003: 218). Ball vd. (2003) de ihtiyatlı muhasebenin 

yöneticilerin, borçların ve diğer sözleĢmelerin gözlemlenmesini kolaylaĢtırdığını ve bunun 

Ģirket yönetiminin önemli bir özelliği olduğunu belirtmiĢlerdir. Güncellik ve ihtiyatlılık bir 

araya geldiğinde Ģeffaflık olarak adlandırılabilmekle birlikte bunlar kârın istenen özellikleri 

arasında yer almaktadır (Zhou, 2007: 30-32). 
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ÜÇÜNCÜ BÖLÜM 

 TÜRKĠYE’DE TMS/TFRS’YE GEÇĠġ ÖNCESĠ VE SONRASI ġĠRKETLERĠN KÂR 

KALĠTELERĠNĠN KARġILAġTIRILMASI BAĞLAMINDA BORSA ĠSTANBUL 

UYGULAMASI 

Bu bölümde, araĢtırma hakkındaki literatür, problemin tanımlanması ile yöntemin 

belirtilmesi, araĢtırmanın yapılmasındaki amaç, araĢtırmada kullanılan veriler, araĢtırmanın 

sınırlılıkları/kısıtları, araĢtırmanın planı ve yöntemi, araĢtırmanın ulusal ve uluslararası 

literatürdeki yeri ve önemi belirtilmiĢtir.  

3.1 UFRS Uygulamalarının Kâr Kalitesine Etkileri Hakkındaki Literatür Taraması 

Uluslararası Muhasebe ve Finansal Raporlama Standartlarının (UFRS) öncesinde 

Türkiye‟de yerel muhasebe sistemi olarak kullanılan Tekdüzen Muhasebe Sistemi ilk olarak, 

Yüksek Denetleme Kurulu-Tek Düzen Muhasebe Koordinasyon Devamlı Ġhtisas Komisyonu 

çalıĢmaları ile Ġktisadi Devlet TeĢekküllerini (ĠDT) Yeniden Düzenleme Komisyonu 

tarafından 1968 yılında sekiz kitaptan oluĢan Muhasebe El Kitabı‟nda Tekdüzen Hesap Planı 

ve Tek Tip Mali Tablolar olarak gündeme gelmiĢtir. 1969 yılında Azot Sanayi Aġ adlı Kamu 

Ġktisadi TeĢebbüsü‟nde (KĠT) tekdüzen muhasebe sistemi pilot uygulaması yapılmıĢ, 

07.07.1971 tarih ve 7/2767 sayılı bakanlar kurulu kararı ile tüm Kamu Ġktisadi 

TeĢebbüsleri‟nde (KĠT) 1972 yılından itibaren zorunlu olarak uygulanmıĢ, bu yıldan itibaren 

özel sektörde ihtiyari olarak uygulanabilen Tekdüzen Muhasebe Sistemi, Muhasebe Sistemi 

Uygulama Tebliği ile 1993 hesap planı için uygulaması ihtiyari, 01.01.1994 yılından itibaren 

tüm iĢletmeler için uygulanması zorunlu olmuĢtur (Güvemli, 2001: 485;  Kartal, 2005: 230).  

Tekdüzen Muhasebe Sistemi‟nin uygulanmaya baĢlamasının ardından,  SPK finansal 

raporlama standartlarının uluslararası standartlar ile tam uyumunu sağlamak amacıyla, halka 

açık iĢletmelerde uygulanmak üzere, SPK tarafından Borsa Ġstanbul'un, bağımsız denetim 

kuruluĢlarının, özel sektör temsilcilerinin ve üniversitelerin katılımıyla baĢlatılan UFRS ile 

uyumlu 30 adet standarttan oluĢan "Sermaye Piyasasında Muhasebe Standartları Hakkında 

Tebliğ Taslağı" hazırlanmıĢ ve 30 Eylül 2002 tarihinde bu taslak yayınlanmıĢtır. Daha sonra 

taslak hakkındaki görüĢler bağlamında, üç standart daha eklenerek 33 adet UFRS ile uyumlu 

yeni Tebliğ taslağı hazırlanmıĢ ve 29 Ağustos 2003 tarihine kadar taslak olarak yayımlanmıĢ 

ve 15 Kasım 2003 tarihli Resmî Gazete'de "Seri: XI, No: 25 Sermaye Piyasasında Muhasebe 

Standartları Hakkında Tebliğ" adıyla yayımlanarak yürürlüğe girmiĢtir (Bayazıtlı vd., 2006: 
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56‟dan aktaran: Durak ve Balsarı 2011: 11). 31/12/2003 tarihinden itibaren de iĢletmelerin bu 

tebliğe uymaları ihtiyari olarak bırakılmıĢ, 01/01/2005 tarihinden itibaren ise borsada iĢlem 

gören bütün iĢletmelerin bu tebliğe uymaları ve finansal tablolarını UFRS'ye göre 

düzenlemeleri zorunlu hale getirilmiĢtir (http://www.spk.gov.tr/duyurugoster. 

aspx?aid=20041220&subid=0&ct=f, eriĢim tarihi:  02.03.2017).  

Borsa Ġstanbul Ģirketlerinin tamamı mali tablolarını TMS/TFRS‟nin uygulanmasını 

Ģart koĢan Tebliğ No 29‟a göre hazırlamaktadır. Küçük ve orta büyüklükteki iĢletmeler 

(KOBĠ) TMS/TFRS kapsamı dıĢında tutularak bu iĢletmeler için Uluslararası Muhasebe 

Standartları Kurulunca (UMSK) Küçük ve Orta Ölçekli ĠĢletmeler için Uluslararası Finansal 

Raporlama Standardı (IFRS for SMEs) yayımlanmıĢtır. Bu standart seti, 35 bölümden 

oluĢmakta olup tam set UFRS‟lerin basitleĢtirilmiĢ halidir. Tam set UFRS‟lerin 

basitleĢtirilmiĢ hali olmasından dolayı UFRS‟lerle aynı sistematiğe sahip bu standartlar 

TMSK tarafından benimsenerek tıpkı UFRS‟lerde olduğu gibi bire bir Türkçeye çevrilerek, 

KOBĠ TFRS adı altında yayımlanmıĢtır. Ancak, Avrupa Komisyonu 2012 yılında, iĢletmeler 

için ek yönetim maliyetleri getireceği ve uygulamada finansal raporlamaların 

karmaĢıklaĢtıracağı gerekçeleriyle KOBĠ UFRS‟yi (IFRS for SMEs) kabul etmemiĢ ve bunun 

yerine 2013 yılında 2013/34 Sayılı AB Muhasebe Direktifini yayımlanmıĢtır. Bu karar gereği 

KOBĠ TFRS‟nin uygulanması Türkiye için de mümkün olamamıĢtır (Gökçen vd., 2018: 438).  

Türkiye‟de 2019 yılı itibarile hala aĢağıdaki paragrafta belirtilen iĢletmeler haricinde 

bağımsız denetime tabi iĢletmeler TMS/TFRS‟leri uygulamada zorunluluğu olmayıp 

19.09.2018 tarihinde Resmî Gazete‟de yayımlanarak yürürlüğe giren “TMS Uygulama 

Kapsamına ĠliĢkin Kurul Kararı” gereğince Büyük ve Orta Boy ĠĢletmeler Ġçin Finansal 

Raporlama Standardı‟nı (BOBĠ FRS) uygulayabilmektedirler. BOBĠ FRS hakkındaki 56 sıra 

no.lu tebliğ yayımlanmıĢ olup buna göre 01.01.2018 tarihinden sonraki hesap dönemlerinde 

iĢletmeler BOBĠ FRS‟ye göre muhasebe ve finansal raporlama sistemlerini 

düzenleyebilmetedir. Orta boy iĢletmelerden aktif toplamı 40 milyon, net satıĢ hasılatı 80 

milyon ve üstü ile 200-250 çalıĢanı olan iĢletmeler; büyük boy iĢletmelerden aktif toplamı 75 

milyon, net satıĢ hasılatı 150 milyon üstü ile 250 ve üstü çalıĢanı olan iĢletmelerden en az iki 

kriteri sağlayanlar BOBĠ FRS kullanmak zorundadır. 

TMS Uygulama Kapsamına ĠliĢkin Kurul Kararı‟nda SPK‟nın düzenleme ve 

denetimine tabi iĢletmelerden, sermaye piyasası araçları bir borsada ve/veya teĢkilatlanmıĢ 

diğer piyasalarda iĢlem gören anonim Ģirketler, bu piyasalarda iĢlem görmediği halde 

Sermaye Piyasası Kanunu kapsamında halka açık sayılan aktif toplamı 15 milyon, yıllık net 

satıĢ hasılatı 20 milyon ve üstü Türk Lirası ile çalıĢan sayısı 50 ve üstü kriterlerinden en az 
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ikisini sağlayan Ģirketler, yatırım kuruluĢları vb. diğer iĢletmeler TMS/TFRS‟leri uygulamada 

zorunluluğu bulunmaktadır. Bununla birlikte Bankacılık Düzenleme ve Denetleme 

Kurumu‟nun (BDDK) düzenleme ve denetimine tabi bankalar, finansal kiralama Ģirketleri, 

finansman Ģirketleri vb. diğer iĢletmeler ile Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatırım Sistemi 

Kanunu kapsamındaki sigorta, reasürans ve emeklilik Ģirketleri ve Borsa Ġstanbul 

Piyasalarında faaliyet gösteren yetkili müesseseler, kıymetli madenler aracı vb. diğer 

iĢletmeler için de TMS/TFRS‟leri uygulama zorunluluğu bulunmaktadır.  

UFRS‟nin yerel muhasebe standartları yerine uygulanmasıyla ülkeler arasındaki 

muhasebe sistemindeki farklılıklar ortadan kalkarak tüm muhasebe bilgi kullanıcıların 

anlayabileceği ortak bir finansal dil, ortak yaklaĢım ve uygulanabilirlik gelmektedir (Alkan ve 

Doğan, 2012: 88). Ayrıca, UFRS‟den beklenen faydalar olarak; bilgi kullanıcılarının 

değerlendirme yaptığı firmaların finansal raporlarının, gerçek durumu yansıtması, kalitesini 

ve maliyet etkinliğini artırması ile bilgi kullanıcılarının ve uygulayıcıların sektörler ve ülkeler 

arasında bilgi ve becerilerinin geçiĢinin sağlanması da belirtilebilir (Lee ve Thomson, 2017: 

2).   Bununla birlikte UFRS, ülkelerin sahip oldukları kendine has koĢulların yerel muhasebe 

sistemlerine etkilerine de sınırlamalar getirmektedir.  

UFRS uygulamalarına yaklaĢık 140 ülke geçmiĢ olmakla birlikte bunlardan yaklaĢık 

130‟u UMSK tarafından onaylandığı gibi UFRS'nin tüm yerel Ģirket ve finans kuruluĢları 

tarafından uygulanması zorunluluğu getirmektedir (Nurunnabi, 2019: 1). 

UFRS‟ye geçiĢ ile finansal raporlarının, gerçek durumu yansıtması, kalitesini ve 

maliyet etkinliğinin arttırılması ve finansal bilgi kullanıcılarına daha doğru, karĢılaĢtırılabilir, 

net bilgiler sunması amaçlandığından firmaların kâr kalitelerinde artıĢ olması da 

beklenmektedir. Ancak bu beklentileri ülkelerin kendilerine özgü ekonomik koĢulların ve 

bilgi gereksinimi ihtiyaçların etkisi ile Ģekillenen yerel muhasebe sistemlerinin ve 

standartlarının da karĢılaması olasıdır. Bu nedenle UFRS ile yerel muhasebe sistem ve 

standartlarına nazaran beklenen faydaların sağlanıp sağlanmadığı tüm bilgi kullanıcılarının ve 

araĢtırmacıların ilgisini çekmektedir.  

UMSK üyesi olmasına karĢın, Amerika BirleĢik Devletleri (ABD) kendi Finansal 

Muhasebe Standartları Kurulu (FASB) tarafından oluĢturulan Genel Kabul GörmüĢ Muhasebe 

Ġlkelerine (GKGMĠ) sahiptir ve UFRS‟nin zorunlu uygulamasına 2019 yılı itibariyle halen 

geçmemiĢtir. Ancak belli koĢullar altında ABD‟de de UFRS uygulayan Ģirketler mevcuttur. 

Dünyada halihazırda kullanılan ve global olarak kabul edilen yüksek kaliteli muhasebe 

standartları UFRS ile ABD GKGMĠ‟dir (Gordon, 2019: 9). Bu bakımdan dünyanın en büyük 

ekonomisi ve sermaye piyasalarının bulunduğu ABD‟de yerel standartlar (GKGMĠ) 
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uygulamasından UFRS‟ye geçen Ģirketlerde, UFRS‟nin faydalarının incelenmesi iki yüksek 

kaliteli muhasebe standardının karĢılaĢtırılması bakımından önem arz ettiğinden dolayı 

öncelikle bu konuda ABD ve Kanada‟da yapılan çalıĢmalar ele alınmıĢtır.  

ABD Sermaye Piyasası Kurulu (SEC), 14 Kasım 2008‟de ABD‟li Ġhracatçı KuruluĢlar 

Tarafından Uluslararası Finansal Raporlama Standartları‟na uygun hazırlanan Finansal 

Raporların Potansiyel Kullanımı için Yol Haritası baĢlıklı resmi bir talimat yayımladı (Yayım 

no: 33-8982, 34-5896) ve 70 soru üzerinden yorum istedi (www.sec.gov, eriĢim tarihi:  

06.07.2014). SEC, UFRS uygulanmasının kabulünün yatırımcıları koruyacağına ve kamu 

yararına olacağına inanılan Yol Haritasında baĢarılı olunursa, 2014 yılında ABD‟li ihracatçı 

kuruluĢlar tarafından UFRS‟nin kullanılmasını sağlayabilecek birkaç önemli nokta 

saptamıĢtır. Frost vd. (2009) Yol Haritasında listelenen 70 sorunun bazılarına yorum 

getirmiĢtir. ABD‟li ihracatçı kuruluĢların UFRS‟yi kabul etmesinin gerekli olup olmaması ya 

da izin verilip verilmeyeceği konusunda SEC‟in karar vermesine yardımcı olmak amacıyla 

deneysel araĢtırmanın yürütülmesi gerektiğini ileri sürmüĢlerdir. 

Jamal vd. (2010) de SEC‟in Yol Haritası tarafından ileri sürülen konularda yorum 

yapmıĢtır. Tutarlılık ve karĢılaĢtırılabilirlik hedeflerine sahip küresel tekelci standart 

belirleyici oluĢturmak, yeniliği ve daha iyi kalite standartlarının geliĢmesini ve test edilmesini 

engelleyeceğini iddia etmektedirler. Üstelik, tek bir küresel finansal raporlama standartlarını 

uygulamayı kabul etmenin karĢılaĢtırılabilirlik ve tutarlılık hedefi açısından yeterli bir koĢul 

olmadığını, çünkü finansal raporlama kalitesinin raporlama ortamının kendisinden (örn. 

hukuki sistem, menkul kıymetler yürürlüğü, teĢvik tedbirleri) etkilendiğini öne 

sürmektedirler. Bu sebeple, tek bir küresel tekelci standartlar dizisi Ģart koĢmak yerine 

ABD‟li Ģirketlerin ABD GKGMĠ ya da UFRS‟yi seçmesine izin verilmesini önermiĢlerdir.  

Jamal vd. (2010) ile aynı doğrultuda, Bradshaw vd. (2010) de kaynakçanın 

irdelenmesine dayanarak ABD SPK Yol Haritasına yorum yapmıĢlardır. ABD GKGMĠ ve 

UFRS‟nin yakınsamasının finansal raporların karĢılaĢtırılabilirliğini artırabildiği durumda, 

yakınsamanın kamu yararına olabileceğini öne sürmektedirler (Bradshaw vd., 2010: 48; Sun 

vd., 2011: 837-840).  

Leuz (2003) Ģirketlerin UMS (Uluslararası Muhasebe Standartları) ya da ABD yerel 

standartları GKGMĠ‟nin ihtiyari olarak tercih etmesine izin verilen 1997 yılında yenilikçi ve 

hızlı büyüyen endüstrilerdeki küçük ve orta ölçekli Ģirketlere yönelik yeni bir Alman borsa 

segmenti olarak ortaya çıkan Yeni Piyasa (veya Neue Markt) adındaki Alman Hisse Senedi 

Piyasası‟nda, ABD GKGMĠ ve UMS kullanan Ģirketler arasındaki bilgi asimetrisindeki 

farklılığı incelemiĢtir. Leuz (2003) çalıĢmasında, bilgi asimetrisi için alım-satım fiyatları 

http://www.sec.gov/
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farkı, hisse devri, analistlerin öngörü dağılımı ve menkul kıymetleri düĢük fiyatlayarak halka 

önceden arz etme yöntemlerini incelemiĢ ve ABD GKGMĠ ile UMS arasında herhangi bir 

önemli farkın olmadığını belgelemiĢtir.  

Bartov vd. (2005) Alman Ģirketlerinin ABD GKGMĠ esaslı kârlarının ve IAS esaslı 

kârlarının değer ile iliĢkisini karĢılaĢtırmaktadır. Ġhtiyari seçimin kontrolünden sonra ABD 

GKGMĠ ve UMS arasındaki değer uygunluğunda herhangi bir önemli fark bulamamıĢlardır. 

Ancak, ABD‟deki yeni Alman Hisse Senedi Piyasasından dıĢ değerleme yapmak da zordur. 

Ġlk olarak, Almanya‟daki Ģirketlerin UMS ve ABD GKGMĠ‟den birini seçme Ģansları 

bulunmamaktadır. Ġkinci olarak, borç finansmanı konusunda Almanya, Kıta Avrupası hukuk 

sistemini esas alan bir ülke olarak ABD‟den farklıdır. Üçüncü olarak, Yeni Piyasa Ģirketleri 

temel olarak küçük yüksek teknolojili Ģirketlerdir (Leuz vd., 2003: 450-452; Price, 2014: 25-

26; Li, 2010: 608; Defond vd., 2011: 241). 

Barth vd. (2012) UFRS kabulünün ABD‟li Ģirketlerin finansal raporları ile 

kıyaslandığında ABD‟li olmayan Ģirketlerin finansal raporlarının bilgi kullanıcılarının 

gereksinimlerine cevap vermeleri açısından daha baĢarılı olup olmadığını incelemektedir. Bu 

çalıĢmada, SEC‟in ikinci amacına, yani karĢılaĢtırılabilirliğe odaklanmıĢtır Yerel muhasebe 

ilkeleri olan GKGMĠ‟le karĢılaĢtırıldığında, UFRS‟nin ABD‟li Ģirketlerle karĢılaĢtırılabilirliği 

artırdığına dair bazı kanıtlar bulunmuĢtur (Barth vd., 2012: 90).  

Plumlee ve Plumlee (2008), ABD GKGMĠ ve UFRS arasındaki büyük farkları 

saptamak için rastgele seçilmiĢ 100 yabancı Ģirketin hesap mutabakatlarını kullanmaktadır. 

Net gelirdeki en büyük farkların gelir vergileri, hisse esaslı ödemeler, emeklilik sonrası 

ödemeler, iĢletme aktif varlıklarının yeniden değerlendirilmesi, firma değeri ve maddi 

olmayan aktiflerin azalmasından kaynaklandığı sonucuna ulaĢmıĢlardır. ABD GKGMĠ ve 

UFRS net gelirindeki net farkın UFRS net gelirinin yüzde 200‟üne kadar büyük olabileceği, 

ancak genellikle farkların yüzde 15‟i geçmediği belirtilmiĢtir. Ancak ABD GKGMĠ ve 

UFRS‟deki genel farkların kâr kalitesini nasıl etkilediğini öngörmenin zor olduğu, her Ģey göz 

önünde bulundurulduğunda UFRS değerlendirmeleri daha yüksek kaliteliyse net etkinin 

olumlu olabileceği açıklanmıĢtır (Sun, vd., 2011: 842). 

UFRS‟nin kabulü ABD‟deki dava ya da vergi sistemlerinden etkilenebilmektedir. 

ABD‟deki kurumsal etkenler, UFRS‟nin kabulünün etkisinin en azından kâr kalitesi açısından 

ABD‟li Ģirketler için asgari olduğunu öne sürmektedir. UFRS ABD‟ye göre ikinci derecede 

olmasına rağmen ABD‟nin güçlü hukuki kurumlara, güçlü düzenleyici idare ve yürürlük ile 

yüksek kalite raporlama isteyen derin sermaye piyasalarına sahip olmasından dolayı, 

UFRS‟inde raporlama kalitesindeki dramatik düĢüĢ muhtemel olmayacaktır. Ancak, Hail ve 
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diğerlerine (2010) göre bilinmeyen kısmın UFRS‟in dünyadaki en büyük dava eğilimi olan 

ABD dava sistemiyle nasıl etkileĢim içinde olacağıdır. UFRS‟in gerektirdiği daha büyük 

tedbir ve yargı gücü sebebiyle Ģirketlere açılan davaların artabileceğini iddaa etmiĢlerdir. Bu 

konuya muhtemel bir yanıt, özellikle UFRS‟i kapsayan davaların mahkemelerce 

yorumlanması geliĢtikçe daha yüksek dava açılma riskini azaltmak için „daha az saldırgan‟ 

muhasebe seçimleri raporlamak üzere UFRS‟deki esnekliğin kullanılmasıdır. Bu senaryo, en 

azından kısa vadede, UFRS uygulamasında yüksek kâr kalitesiyle sonuçlanacaktır. 

Katı vergi yaptırımı olarak vasıflandırılan ABD‟deki vergi sisteminin, UFRS uygulamasında 

raporlama kalitesi üzerinde bir etkisi olabilir (örn, Hail ve diğerleri (2010). Guenther ve 

Young (2000) ve Haw vd. (2004) güçlü vergi yaptırımı ve finansal raporlama kalitesi 

arasındaki olumlu iĢ birliğini rapor ederek UFRS uygulamasında ABD‟deki katı vergi 

yaptırımının fırsatçılığın alanını kısıtlayabileceğini ve kâr kalitesini artırabileceğini öne 

sürmüĢtür 

Genel olarak, ABD‟de UFRS‟nin kabulünün etkilerinin (varsa), iç standartların yüksek 

kalitede olmadığı ve yerel GKGMĠ ve UFRS arasındaki farkların daha büyük olduğu diğer 

ülkelerde daha az olması muhtemeldir. Dahası, ABD‟nin kurumsal ortamı yüksek kalitede 

raporlama istediğinden UFRS uygulamasında raporlama kalitesinin önemli derecede sıkıntı 

yaĢaması muhtemel değildir. Ancak, UFRS‟nin ABD‟deki finansal raporlama kalitesini 

iyileĢtirip iyileĢtiremeyeceği deneysel bir soru olarak kalmaktadır. ABD SPK‟nın 2010 raporu 

ABD‟deki finansal raporlamanın iyileĢmesini önemli bir hedef olarak ele almasından dolayı 

bu soru dikkat çekmektedir. AĢağıdakilerden birinin veya daha fazlası doğruysa olumlu bir 

etki oluĢabilir: (1) ABD GKGMĠ ve UFRS‟nin arasında farkların olduğu yerlerde UFRS 

değerlendirmeleri yüksek kalitelidir; (2) UFRS‟nin uygulaması daha kolaydır ve daha 

Ģeffaftır; (3) UFRS uygulamasında yapılan profesyonel yargılar ekonomik Ģartların daha iyi 

bir portresini çıkarmayı sağlar; (4) UFRS yapılanmıĢ iĢlemleri ya da gerçek kâr yönetimini 

azaltır; ve (5) UFRS dava/vergi faktörleri nedeniyle daha muhafazakâr bir raporlamaya yol 

açar. Böylece, ABD‟li Ģirketlerce kabul edilirse UFRS‟nin kabulü raporlama kalitesini 

iyileĢtireceği varsayımını dikkate alınmıĢtır. UFRS‟nin yararlı olması beklenen durumlarda 

yatırımcıların UFRS kabulüne tepkilerinin daha olumlu olduğunu göstermektedir (Joos ve 

Leung, 2013: 577). 

2015 itibariyle, genel olarak tüm iĢletmeler için Kanada‟da uygulanan muhasebe 

standardı UFRS‟dir. Ancak, merkezi ABD‟de bulunan veya ABD ortaklıklı ve mali 

tablolarında düzenleme yapan Ģirketlere, ABD GKGMĠ‟sini uygulama konusunda bir seçenek 

sunulmuĢtur (www.ifrs.org, eriĢim tarihi: 10.12.2017). Bu nedenle iki kaliteli muhasebe 

http://www.ifrs.org/
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standardını uygulayan Ģirketler Kanada‟da bulunmaktadır ve bu Ģirketlerin mali verileri, 

UFRS ile ABD GKGMĠ‟sini karĢılaĢtırmaları açısından araĢtırmacılara imkân sağlamaktadır.   

Webster ve Thornton (2005) UFRS‟ye bağlı kalmamakla birlikte kâr kalitesine ilke 

bazlı standartların etkilerini Skinner (1995)‟in hipoteziyle incelediği çalıĢmasında, prensip 

esaslı standartların ancak düzenleyici idarenin kontrol edilmesinin ardından Kanadalı 

Ģirketlerin tahakkuk kalitesini arttırdığını görmüĢlerdir (Webster ve Thornton, 2005: 186).  

UFRS‟ye geçen Ģirketlerin kâr kalitelerinin değiĢimi konusunda Kanada‟da yapılan 

UFRS ve ABD GKGMĠ arasında seçim yapmak zorunda olan 1.245 Ģirketi kapsayan 

araĢtırmada, bu Ģirketlerin 77‟sinin ABD GKGMĠ‟sini, 1.168‟inin UFRS‟yi kabul ettiği 

görülmüĢtür. Sonuçlar itibariyle Kanada ġirketleri‟nden UFRS‟ye geçen Ģirketlerde Kâr 

Kalitesi‟ni gösteren ölçütlerden biri olan Tahakkuk Kalitesi‟nin azaldığı görülmüĢtür (Ta, 

2014: 52, 64).  

Kanada‟da UFRS‟nin kamu firmalarının kâr kalitelerine etkilerinin incelendiği diğer 

bir çalıĢmada, isteğe bağlı tahakkuklar, performansla eĢleĢtirilen isteğe bağlı tahakkuklar, 

küçük pozitif kârlar, kâr sürekliliği ve beklenmeyen kâr açıklamalarıyla anormal hisse senedi 

getirileri arasındaki iliĢkinin eğimi unsurları kullanılmıĢtır. Sonuçlarda, UFRS öncesi ile 

sonrasının kâr kaliteleri karĢılaĢtırılmıĢ ve kamu firmalarının UFRS‟ye geçiĢi ile kâr 

kalitelerinde kayda değer herhangi bir değiĢiklik olmadığı tespit edilmiĢtir (Liu ve Sun, 2015: 

250). 

Avrupa kıtasında da yerel standartların ardından UFRS‟ye geçiĢ ile birlikte 

firmalarının kâr kalitelerinin değiĢimi çok sayıda çalıĢmada incelenmiĢtir. Ġtalya‟da UFRS‟ye 

geçiĢin firmaların kâr kalitelerini arttırmada yönetim kurulu bağımsızlığının ve denetim 

komitelerinin etkili olduğu, yeni standartların ve düzenlemelerin etkilerinin analizinde firma 

göz önünde bulundurulması gerektiği belirterek tek baĢına UFRS geçiĢinin firmaların kâr 

kalitelerini arttırmada rol oynamayacağı sonucuna ulaĢılmaktadır (Marra vd. 2011: 205).  

Barth vd. (2008) gönüllü UFRS uygulayıcılarının olduğu ve çoğunluğu Avrupa 

ülkeleri olmak üzere aralarında Türkiye‟nin de bulunduğu 21 ülkede yaptığı ve muhasebe 

kalitesinin ölçümü için kâr yönetimi, olası zararların kaydedilmesi ve ihtiyaca uygunluk 

olarak üç kriteri kullandıkları çalıĢmalarında; UFRS ile kâr yönetiminin azaldığı ve olası 

zararların kaydedilmesi ile ihtiyaca uygunluğun ise arttığını, dolayısıyla daha kaliteli 

muhasebe sisteminin oluĢtuğunu belirtmiĢtir (Barth vd. 2008: 467-9,497). Benzer Ģekilde Cai 

vd. (2008), 2000-2006 yılları arasında 32 ülkeyi kapsayan çalıĢmasında UFRS'ye geçiĢin 

ardından kâr yönetiminin azalarak firmaların kâr kalitelerinin arttığını belirtmiĢtir (Cai vd., 

2008: 19).  
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Salewski vd.nin (2016) çalıĢmasında, Almanya‟da UFRS‟ye geçen firmaların 

uygulamalarının ilk yıllarında düĢük uyumluluk, deneyim eksikliği ve zayıf uygulama gibi 

faktörlerden dolayı kâr yönetimi uygulamalarında ve dolayısıyla kâr kalitelerinde herhangi bir 

değiĢiklik olmadığı, UFRS uygulamalarının ilerleyen yıllarında firmaların kâr yönetimi 

uygulamalarında gerilemelerin görüldüğü ve kâr kalitelerinin arttığı gösterilmiĢtir. Bununla 

birlikte, UFRS'nin kabul edilmesinden sonra finansal raporlamada değiĢikliklere neden olan 

farklı faktörlerin etkilerinin ortadan kaldırması için daha fazla araĢtırma yapılması gerektiği 

de vurgulanmıĢtır (Salewski vd., 2016: 556, 575). 

Sellami ve Fakhfakh (2014), Fransa‟da UFRS‟nin kabul edilmesinden 6 yıl sonra 

isteğe bağlı tahakkukların mutlak değerinin önemli ölçüde azaldığını göstermiĢlerdir. Bununla 

birlikte, UFRS'nin zorunlu olarak benimsenmesi ardından kâr yönetiminin azaldığını ve genel 

olarak, UFRS sonrası dönemde Fransa‟daki firmaların kâr kalitelerinin arttığını tespit 

etmiĢlerdir (Sellami ve Fakhfakh, 2014: 22). 

BirleĢik Krallık ve Fransa‟daki firmaların UFRS‟ye geçiĢleri ardından finansal 

bilgilerinin kalitelerinin değiĢimi, ihtiyari tahakkuklar ile firmaların kâr yönetimine gitmeleri 

Ģeklinde incelenmiĢ ve BirleĢik Krallık‟ta UFRS‟yi kabul eden büyük ölçekli firmaların 

finansal bilgilerinin kalitelerinde olumlu değiĢme olduğu, diğer firmalarda ise kayda değer 

herhangi bir değiĢim gözlenmediği sonuçlarına ulaĢılmıĢtır. Fransa‟da ise büyük ölçekli 

firmalar da dahil olmak üzere firmaların finansal bilgilerinin kalitelerinde UFRS ile herhangi 

bir değiĢiklik olmadığı belirlenmiĢtir (Peña ve Franco, 2017: 850). 

 Bu çalıĢmadan önce Türkiye‟de tahakkuk kalitesinin UFRS ile değiĢmesini inceleyen 

Durak (2010)‟ın çalıĢmasında Dechow-Dichew (2002) ve McNichols (DüzeltilmiĢ Dechow-

Dichew 2002) modeli, toplam tahakkukların göstergesi olarak toplam çalıĢma sermayesi 

değiĢimi (ΔWC) bağımlı değiĢkeni ile 12 yıllık veri setiyle kullanılmıĢtır. Modellerden elde 

edilen hata terimindeki sapmanın tahakkuklarda görülen sapmayı açıklama derecesini 

gösteren Var(e)/Var(A) değerlerinin UFRS‟ye geçiĢ öncesi ve sonrası dönemlerde 

karĢılaĢtırılarak, UFRS‟ye geçiĢin Dechow-Dichev (2002) Modeli‟ne göre tahakkuk kalitesi, 

dolayısıyla kâr kalitesinde düĢüĢe; Jones (1991) ve McNichols (2002) Modellerine göre 

tahakkuk kalitesinde ise yükselmeye neden olduğu gösterilmiĢtir (Durak, 2010: 259). 

 Uyar (2013), Türkiye‟de UFRS‟nin muhasebe kalitesine etkisini araĢtırdığı 

çalıĢmasında Barth vd.‟nin (2008) çalıĢmasında olduğu gibi kâr yönetimi, olası zararların 

kaydedilmesi ve ihtiyaca uygunluk olarak üç kriteri kullanmıĢ olup UFRS‟ye geçiĢ ile birlikte 

kâr yönetiminin azaldığı, olası zararların kaydedilmesi ve ihtiyaca uygunlukta ise artıĢ olduğu 

sonuçlarına ulaĢmıĢtır (Uyar, 2013: 459). 
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 Sultanoğlu (2014), Türkiye‟de UFRS geçiĢ ile finansal bilginin ihtiyaca uygunluğunda 

beklenen artıĢın gerçekleĢmesini, 2000-2004 yılları arasındaki UFRS öncesi dönem ve 2005-

2010 yılları arasındaki UFRS sonrası dönem boyunca Borsa Ġstanbul‟da imalat sanayi 

sektöründe sürekli olarak iĢlem gören 26 iĢletme verilerini kullanarak incelemiĢtir. 

Ġncelemesinde Ohlson‟un (1995) Fiyat Modeli‟ni ve Easton ve Harris‟in (1991) Getiri Modeli 

ile Finansal Tablolarda Rasyo Modellerinden yararlanmıĢtır. Finansal bilgilerin ihtiyaca 

uygunluğu analizlerinde UFRS‟ye geçiĢin ardından anlamlı bir artıĢ olduğu görmüĢtür. 

Ancak, hisse senedi getirilerini açıklamada UFRS ile hazırlanan finansal tablolardaki finansal 

oranların UFRS‟den önce GKGMĠ ile hazırlanan finansal tablolardaki finansal oranlara göre 

daha önceki çalıĢmalarla tutarlı olarak daha az katkıda bulunduğu Rasyo Modellerinde ortaya 

çıkmıĢtır (Sultanoğlu, 2014: 136-137).   

 Türkiye‟de UFRS ile değer iliĢkisinin değiĢimi konusunda; Türel (2009), değer iliĢkisi 

konusunda Ohlson Model‟ini (1995) kullanarak UFRS'nin zorunlu uygulamalarının, 

muhasebe kalitesini gösteren özkaynakların defter değeri ile kârda değer iliĢkisini incelemiĢ 

ve iki unsurda da UFRS ile artıĢ olduğu sonucuna ulaĢmıĢtır (Türel, 2014: 119). AktaĢ (2009) 

1992-2007 döneminde bilanço, gelir tablosu ve karma model ile yaptığı değer iliĢkisi 

analizlerinde zaman içinde bilançodaki defter değerinin önem düzeyinde artıĢ, gelir 

tablosundaki kârlılığın önem düzeyinde azalıĢın olduğunu belirtmiĢ, ancak bunun UFRS‟den 

kaynaklandığına değinmemiĢtir (Akta, 2009: 141-146). Suadiye (2012), UFRS‟ye geçiĢle kâr 

ve özkaynak rakamlarının hisse senedi fiyatlarını da iyi yansıttığını değer iliĢkisi ile Ohlson 

Modeli‟ni (1995) kullanarak göstermiĢtir (Suadiye, 2012: 119). Karğın (2013), bahsi geçen 

diğer çalıĢmalarla aynı yöntemi kullanarak defter değerindeki değer iliĢkisinde UFRS ile artıĢ 

olduğunu, ancak kârda değer iliĢkisinde herhangi bir artıĢ gözlemlenmediğini belirtmiĢtir 

(Karğın, 2013: 71).  

 Türkiye‟de UFRS ile ihtiyatlılık değiĢimi konusunda; Balsarı vd. (2010), 1992-2008 

yılları arasında Borsa Ġstanbul‟da iĢlem gören Ģirketlerin 3.789 firma-yıl gözlemini kullanarak 

zamanlılık (güncellik) ve kârdaki ihtiyatlılığı Basu Modeli (1997) ile oluĢturulan panel veri 

regresyon analizleri ile ölçmüĢlerdir. Modellerindeki değiĢkenlerin katsayıları ve panel 

verilerin modeli açıklama güçlerini yorumlayarak UFRS ile zamanlılık ve kârdaki 

ihtiyatlılığın arttığını belirtmiĢlerdir (Balsarı vd., 2010: 408-410). Acar vd. (2013) 2005-2010 

yılları arasında Borsa Ġstanbul‟da iĢlem gören Ģirketlerden derledikleri 1.225 firma-yıl 

verisiyle Basu Modeli (1997) ile oluĢturulan panel veri regresyon analizleriyle UFRS‟nin 

getirdiği karĢılıklar ve kâr ile bilanço ihtiyatlılığı arasında pozitif iliĢki olduğunu 

göstermiĢlerdir (Acar vd., 2013: 119, 128). 
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Temiz ve Ġpci (2018), Ģirketlerin kâr yönetimi uygulamaları ile maddi duran varlık 

yatırımları arasındaki iliĢkiyi Borsa Ġstanbul‟da iĢlem gören imalat sektöründeki 120 Ģirketin 

2006-2014 yılları arasındaki veri seti ile incelemiĢ, dolayısıyla UFRS öncesi döneme 

değinmemiĢtir. Kâr yönetimi uygulamaları için Modifiye EdilmiĢ/ GeliĢtirilmiĢ Jones Modeli 

(1995) ile ticari alacaklardaki değiĢimin, nakit akıĢının, faaliyet giderlerinin, üretim 

maliyetlerinin gelir ve/veya gelir değiĢimi ile ayrı ayrı iliĢkilendirildiği 4 ayrı model daha 

kullanmıĢtır. Yatırım tutarı tahmininde ise Ģirketlerin maddi duran varlık yatırımlarını bağımlı 

değiĢken olarak kullanıldığı modelden istifade edilmiĢtir. Sonuç olarak çalıĢmada, kârı 

arttırmak üzere kâr yönetimine giden Ģirketlerin beklenenden daha yüksek, kârı düĢürmek 

üzere kâr yönetimine giden Ģirketlerin beklenenden daha düĢük yatırım yaptıkları tespit 

edilmiĢtir (Temiz ve Ġpci, 2018: 409). 

3.2. AraĢtırmanın Problemi 

Bir Ģirket, uygulamadaki muhasebe ilkeleri, standartları ve ilgili muhasebe mevzuatı 

çerçevesinde hareket ederek kâr yönetimi uygulamalarını yapabilmektedir. Muhasebe ilkeleri, 

standartları, uygulama mevzuatı değiĢtiği takdirde Ģirket yöneticileri yasal olarak bu değiĢime 

göre hareket etmek zorundadır ki bu da kâr yönetimi uygulamalarının değiĢmesi anlamına 

gelmektedir. ġirket yöneticilerinin bu Ģekilde yasal çerçevede kâr yönetimi uygulamalarını 

değiĢtirebilme olanağı ise Jones‟in (1991) belirttiği gibi ihtiyari tahakkuklar üzerinden 

olmaktadır (Jones, 1991: 194-195,206).  

Uygulamadaki muhasebe ilkeleri, standartları ve ilgili muhasebe mevzuatın, ülkeler 

için değiĢmesinin en bariz örnekleri ise ulusal muhasebe ve finansal raporlama standartları 

yerine uluslararası muhasebe ve finansal raporlama standartlarının benimsenmesi ile 

olmuĢtur. Bu değiĢimin Ģirketlerin finansal raporlarının kalitesine etkileri ile birlikte 

yatırımcıların Ģirket performansını değerlendirmelerinde en temel kriteri olan raporlanan kâr 

unsuru ve bunun kaliteli olma hususunu nasıl etkilediği de önem arz etmektedir.  

Literatürde bu etkilerin ölçümü bakımından geliĢtirilen modellerde ihtiyari 

tahakkuklar ile birlikte ihtiyari ve ihtiyari olmayan tahakkukların toplamı olarak Ģirketin 

bütün tahakkuklarından da faydalanılmaktadır. Gelecekteki iĢletme faaliyetlerinden gelen 

nakit akıĢlar ile bunun gelirlerle pozitif olarak iliĢkileri, cari ve gelecek temettülerdeki 

değiĢikliklerin kullanıldığı modellerde bu tahakkuk unsurunda sadece ihtiyari tahakkuklar 

olmadığından, ihtiyari olmayan tahakkuklar ile birlikte toplam tahakkuklara ele alınmaktadır. 

Bu bağlamda, 2002 yılında Dechow ve Dichev‟in tahakkuk bileĢenleri ile bu tahakkukların 

nakde dönüĢme miktarını da inceleyerek raporlanan kârın kalitesi irdelenmiĢtir.  



69 

 

 

 

Uygulamadaki muhasebe ilkeleri, standartları ve ilgili muhasebe mevzuatın, ülkeler için 

değiĢmesi ile birlikte yöneticilerin ihtiyari tahakkukları kullanabilme yetisi değiĢecektir. 

Bununla birlikte, ihtiyari olmayan yani zorunlu tahakkuklar da değiĢebileceğinden bu iki 

tahakkuk unsurunu birlikte değerlendiren toplam tahakkukların kullanılması, yönetici 

etkisinin yanında yasal değiĢimlerin de tahakkuklara etkisini göz önünde bulundurmaktadır.  

Dechow ve Dichev‟in 2002 yılındaki bahse konu çalıĢmasını aynı yıl geliĢtiren 

McNichols (2002); Dechow ve Dichev (2002) ve Jones (1991) modellerinin ikisini de göz 

önünde bulundurarak oluĢturduğu model ile bu modellerin açıklama gücünü arttırmayı 

amaçlayan bir model tasarlanmaya çalıĢılmıĢtır. Kothari vd.nin (2005) Jones (1991) 

Modeli‟ne performans ölçümü olarak ROA (Aktif Karlılık Oranını) değiĢkenini eklediği 

model ve Pae‟nin (2005) Dechow-Dichev (2002) Modeli‟nin değiĢkenleriyle çalıĢarak önceki 

dönem toplam tahakkukları değiĢkeni eklediği modelleri de literatüre katkıda bulunmuĢtur.  

Bu modeller yardımıyla açıklanmaya çalıĢılan ve araĢtırmada incelenen problem ise Ģu 

Ģekildedir; 

Problem:  

H1a: TMS/TFRS, toplam tahakkukların nakde dönüĢmesini arttırarak, Ģirketlerin kâr 

kalitesini artırmaktadır. 

Tahakkuk esaslı kar kalitesi modellerinde altı yıl ve fazlası veriler kullanılmakta olup 

model sonuçlarının hatalı olma olasılığının azaltmak amacıyla araĢtırmacılar uzun yıllara 

dayalı veri setleri kullanma yoluna gitmiĢlerdir. Bu nedenle araĢtırmada 23 senelik veri 

kullanılmıĢtır.  

Bu araĢtırmadan önce Durak (2010) ve Yurdakul (2014) 12 yıllık verilerini altıĢar 

yıllık iki dönemde incelemiĢ ve Yurdakul (2014) “altı yıllık verilerin kullanılmasının, bundan 

daha fazla yılı kapsayan verilerle karĢılaĢtırıldığında, model sonuçlarının hatalı olma 

olasılığını arttırdığını” belirtmiĢtir.   

Deneysel çalıĢmadaki amaç, TMS/TFRS uygulamasının kâr yönetimi uygulamaları 

kâr kalitesi üzerindeki etkisini, Borsa Ġstanbul‟da iĢlem gören Ģirketlerin, ulusal standartların 

uygulamada olduğu 1994-2004 yılları verileri ile TMS/TFRS uygulamada olduğu 2005-2016 

yılları verileri temel alınarak hesaplanan toplam tahakkukları (total accruals - TA) ve toplam 

cari tahakkukları (total current accruals - TCA) bağımlı değiĢken olarak kullanan modeller 

karĢılaĢtırılmıĢtır. ÇalıĢmada kullanılan nakit akıĢının önceki ve sonraki dönem verileri de 

değiĢken olarak kullanılan modellerde 3 yılın verisi (önceki, cari ve sonraki dönem) 

kullanılmaktadır. Modellerdeki değiĢkenler ortalama varlıklarla ölçeklendiğinden önceki 

dönem verisinden önceki yılın da toplam varlık verisine ihtiyaç olmuĢtur. Bu bakımdan 
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örneğin Dechow-Dichev Modeli‟nde 1994 yılındaki verilerine toplam varlıklar, 1995 yılı 

verileri bir önceki yılın, 1996 yılı cari yılın 1997 yılı da sonraki yılın nakit akıĢ değiĢkenleri 

için ihtiyaç olmaktadır. Bundan sonraki yılın model verileri 1995-1998 yılı arasında olacaktır. 

Bu Ģekilde 1994-1998 yılı arasındaki 5 yıllık dönemden sadece iki firma-yıl gözlemi elde 

edilmektedir. Eğer tam karĢılaĢtırma yapılmak isteniyorsa bir önceki yılın verilerinin diğer 

muhasebe standartlarından geleceğinden aynı muhasebe standartlarıyla özgün veri setleri için 

veri sayısının daha da artması gerekmektedir. Örneğin 2004 yılında UFRS ile düzenlenen 

finansal tablolardan elde edilen veride GKGMĠ ile düzenlenen finansal tablolardan 2002 

yılının toplam varlıklar ve 2003 yılının nakit akıĢları verileri olacaktır.  Modellerdeki veri 

ihtiyacının bu Ģekilde değiĢim tutarı verilerinden oluĢması nedeniyle 1994-2016 yıllık veri 

setinde 1996-2015 yılları verileri karĢılaĢtırma için müsait olmuĢ ve toplam cari tahakkuklar 

(TCA) için karĢılaĢtırma 1996-2004 dönemi ile 2005-2015 dönemini arasında yapılabilmiĢtir. 

Toplam tahakkuklar (TA) için ise 1994-1995 yıllarında bazı firmaların amortisman verilerine 

ulaĢılamadığından yıllık bazda veri setinin homojenliğinin bozulmaması da düĢünülerek 

1998-2015 yılları arasındaki veriler karĢılaĢtırılabilmiĢtir.   

AraĢtırmanın problemini oluĢturan hipotezlerin incelendiği örneklem, çalıĢmanın 

baĢladığı yıl olan 1994 yılında Borsa Ġstanbul‟da kote olan veya daha sonra kote olsa da bu 

yıldan itibaren finansal tablolarını açıklayan Ģirketlerden oluĢmaktadır. Bu Ģirketlerden farklı 

finansal tabloları olan holding, banka ve finansal kuruluĢ Ģirketleri veri setinden çıkartılmıĢtır. 

Ayrıca bu veri setindeki Ģirketlerin, 1994-2016 yılları arasında kesintisiz olarak Borsa 

Ġstanbul‟da faaliyetine devam etmesi hususuna bakılarak homojen bir veri seti 

oluĢturulmuĢtur. Bu Ģirketlerin yıllık finansal tablolarından elde edilen panel veriler 

kullanılarak test edilmiĢtir. Bulunan sonuçlar dönemler bazında birbiriyle karĢılaĢtırılarak 

hipotez test edilmiĢtir. 

3.3 AraĢtırmanın Amacı 

UMS/UFRS karĢılığı olarak Türkiye‟de uygulamaya konulan TMS/TFRS‟nin 

amaçlarından birisi Ģirketlerin finansal durumunu daha doğru olarak bilgi kullanıcılarına 

yansıtılmasıdır.  Bu da kâr yönetimi uygulamalarının azalmasıyla olmakta, Ģirketler daha 

gerçekçi ve yıllara göre daha tahmin edilebilir kaliteli kârlar raporlamaktadır. ġirketlerin 

kârlarının kalitesini göstermek için tahakkuklarının kalitesi incelenebilmektedir. Bu çalıĢmada 

öncelikle tahakkuk kalitesi ve dolaysıyla Ģirketlerin kâr kalitelerini ortaya koyan literatürdeki 

baĢlıca modellerin Türkiye‟de geçerliliklerinin karĢılaĢtırmalar yaparak açıklanması 

hedeflenmiĢtir. Modellerin geçerlilikleri ile bu modellerle TMS/TFRS uygulamasının 
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ardından tahakkuk ve kâr kalitelerinin değiĢimi, bu değiĢimin yönü literatürde değiĢimin 

gösterilmesi için kullanılan baĢlıca yöntemlerle detaylı ve kapsamlı gösterilmesi bu 

araĢtırmanın amacıdır.  

3.4 AraĢtırmanın Önemi 

Ülkelerin ulusal muhasebe ve finansal raporlama sistemlerinden, UMS/UFRS‟ye 

geçiĢlerinin ardından araĢtırmacılar, bu geçiĢin finansal bilgi kullanıcılarına sunulan bilgileri 

nasıl etkilediğini yönünde daha önceki bölümlerde belirtildiği üzere çok sayıda çalıĢma 

yayınlamıĢlardır. Bu konuda literatürde kullanılan yöntemlerin Türkiye‟de geçerliliği ve 

UMS/UFRS‟nin karĢılığı olarak TMS/TFRS ile değiĢimini inceleyen çalıĢmalar da yine tezin 

diğer bölümlerinde bahsedildiği üzere yapılmıĢtır. Bu çalıĢma, Türkiye‟de TMS/UFRS'ye 

geçiĢ ile kâr yönetimi ve kâr kalitesinin değiĢimini neredeyse Tekdüzen Muhasebe 

Sistemi‟nin uygulanmasıyla baĢlayan 23 yıllık bir veri setiyle incelemiĢtir. Veri setinin 23 yıl 

gibi uzun bir dönemi kapsaması, ulusal muhasebe sistemimiz ile uluslararası muhasebe 

sisteminin Türkiye‟de uygulamasının finansal tablolar üzerindeki etkilerin yıllar itibariyle 

incelenmesine olanak vermektedir.  

Bu araĢtırmanın diğer bir önemi Ģirketlerin kâr kalitesini ölçmede kullanılan tahakkuk 

temelli modellerden literatürde diğer modellere kıyasla en baĢarılı sonuçlar veren modellerden 

biri kabul edilen Dechow-Dichew (2002) modelini temel alan modellemeyi (McNichols ya da 

DüzeltilmiĢ Dechow-Dichew 2002) Türkiye‟de ilk defa bu denli büyük bir örneklem ile 

kullanarak, incelenen iki dönem arasında karĢılaĢtırma yapabilecek hale getirilmesidir.  

ÇalıĢmamızdan önce Durak (2010)‟ın çalıĢmasında Dechow-Dichew (2002) ve 

McNichols (DüzeltilmiĢ Dechow-Dichew 2002) modeli, toplam tahakkukların göstergesi 

olarak toplam çalıĢma sermayesi değiĢimi (working capital- ΔWC) bağımlı değiĢkeni ile 12 

yıllık veri setiyle kullanılmıĢtır. ÇalıĢmada, kendisini uluslararası literatürde aynı–benzer 

konuda kullanılan diğer modellere nazaran açıklama gücü olarak kanıtlamıĢ olan bu 

modellerin yapısına uygun bir Ģekilde gereksinimi olan veri setinin, 23 yıl gibi bir dönem 

boyunca fazlasıyla sağlanması önem arz etmektedir.  Ayrıca bahsi geçen modeller, toplam 

tahakkukların (TA) yanı sıra literatürde daha sonra kullanımı görülen toplam cari tahakkuklar 

(TCA) ile de test edilmesi bir yeniliktir.  

Ayrıca, çalıĢmada Kothari‟nin (2004) Jones Modeli‟ne (1991) ROA (return on assets- 

aktif karlılık oranı) eklemesiyle elde ettiği modelin bir versiyonu da kullanılmıĢtır. Bununla 

birlikte diğer modellerden farklı olarak sonraki dönem nakit akıĢları (cash flow from 

operating activities next- CFON) yerine önceki dönem toplam tahakkukları (total accruals 
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previous- TAP) kullanan Pae (2005) Modeli de veri setinin elverdiği ölçüde analizlere 

eklenmiĢtir. Söz konusu model Türkiye‟deki çalıĢmalarda ilk defa kullanılmıĢtır.  

Bütün bunların haricinde literatürde kullanımına rastlanmayan McNichols modeline 

ROA değiĢkenin eklendiği bir model de kurulanarak test edilmiĢtir. Söz konusu model 

çalıĢmada McNichols-Kothari Modeli olarak isimlendirilmiĢtir.  

ÇalıĢmada kullanılan bütün verilerin panel veri analizine uygunluğu için literatürde 

seyrek görülen kök testleri yapılarak verilerin uygunluğu test edilmiĢtir.  

Bunlara ilaveten, panel verilerin belirtilen modellerde analizi ile elde edilen sonuçların 

yorumlamalarında kâr kalitesi/ kâr yönetiminin yerel literatüründe bir yenilik olarak Chow 

Testi kullanılmıĢ, ayrıca modellerin açıklama güçleri (R
2
) ve nakit akıĢın (cash flow from 

operating activities- CFO) tahakkuklarla iliĢkisini gösteren katsayıları da TMS/TFRS dönemi 

ile değiĢimleri incelenmiĢtir.  

Bu incelemeler veri setinde TMS/TFRS öncesi ve sonrası dönemler için yapıldığı gibi 

tüm veri setinden seçilen yıllarda sadece tek bir muhasebe sisteminin kullanılması ve 

karĢılaĢtırma yapılacak verilerin sayılarının aynı olması kıstaslarıyla da eĢit-homojen-dengeli 

veri setleri karĢılaĢtırılmıĢtır. Yıllık 100 adet aynı firmanın bu Ģekilde dengeli veri setlerinin 

de 12 yıllık sürede karĢılaĢtırılması yerel literatürde ilklerden biridir.    

Neredeyse Tekdüzen Muhasebe Sistemi‟nin uygulanması ile baĢlayarak günümüze 

kadar uzanan bir veri seti, hem de ölçme baĢarısının sağlanması açısından çok sayıda metodun 

aynı anda kullanılması ile ülkemiz için ulusal ve uluslararası muhasebe standartlarının 

karĢılaĢtırılması neticesinde bulunan sonuçları daha önemli kılmaktadır. ÇalıĢmanın sonuçlara 

göre uluslararası muhasebe standartlarının uzun dönemde finansal bilgi kullanıcılarına 

standartlar uygulanmasından önce beklenen faydayı sağlayıp sağlayamadığı da bir 

perspektiften irdelenebilecektir.  

3.5 AraĢtırmanın Sınırlılıkları 

AraĢtırmayı sınırlandıran unsurlardan biri, 1994 yılında Borsa Ġstanbul‟a (o zamanki 

adıyla ĠMKB) kote olan ve bu yıl ile birlikte 23 yıl boyunca borsaya kote olmaya devam eden 

ya da daha sonra borsaya kote olmuĢsa bile bu dönem için finansal tablolarını açıklayan, 

banka, finans Ģirketleri, holdingler dıĢında yer alan 100 Ģirketin verilerinin seçilen model için 

kullanılabilir olması nedeniyle bunun haricindeki diğer Ģirketlerin verilerinin araĢtırmaya 

dâhil edilememesi olarak gösterilebilir.  

2003 ve 2004 yıllarında Borsa Ġstanbul‟daki Ģirketlerden bazıları (gönüllü Ģirketler) 

TMS/TFRS‟ye göre finansal tablolarını oluĢtursalar da 2005 yılındaki kapsamlı TMS/TFRS 
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değiĢiklikleri ve bu değiĢikliklerin 2005 yılında uygulamaya geçmesi, gönüllü Ģirket sayısının 

az oluĢu, daha önceki çalıĢmalarda da bu Ģirketlerin analize dâhil edilmesi gibi etmenler 

ıĢığında bu yılların dâhil edilmesinin, veri setinin karĢılaĢtırma yapılmasına engel bir hususu 

teĢkil etmediği değerlendirilerek, 2003 ve 2004 yıllarının da analize dâhil edilmesi 

kararlaĢtırılmıĢtır. Söz konusu Ģirketlerin finansal tablolarını TMS/TFRS‟ye göre sunup 

sunmadıkları finansal tablo sunuĢ açıklamalarından incelenerek ve TMS/TFRS uygulayan 38 

Ģirket tespit edilerek bunların tarihi maliyetlere göre finansal tablolarını sunan Ģirketlere 

karıĢmalarının önüne geçilmiĢtir. 

3.6 AraĢtırmanın Verileri 

Borsa Ġstanbul hisse senetleri piyasasında Ocak 1994 – Aralık 2016 dönemi arasında 

kesintisiz olarak iĢlem gören veya daha sonra iĢlem görse de bu dönemde finansal tablolarına 

ulaĢılabilen 100 Ģirket bu çalıĢmada incelenmiĢtir. Bahse konu Ģirketlerin finansal tabloları 

ampirik analiz için kullanılmıĢtır. 

ÇalıĢmada kullanılan verilerin bir kısmı, Borsa Ġstanbul verilerinin özel sağlayıcısı 

olan FĠNNET Ģirketinin veri tabanından temin edilmiĢ, bir kısmı ise doğrudan Kamuyu 

Aydınlatma Platformu web sitesinden (www.kap.gov.tr) temin edilmiĢtir.  

Analize dahil edilen değiĢkenler 1994-2016 yılları arasında yayınlanan finansal 

tablolardan edinilmiĢtir. Borsa Ġstanbul Ģirketlerinin nakit akıĢ verilerine 1995 yılından 2005 

yılına kadar sağlıklı olarak ulaĢılamaması nedeniyle söz konusu Ģirketlerin bilanço ve gelir 

tablolarındaki veriler kullanılarak nakit akıĢları hesaplanmıĢtır. Bu Ģekilde 23 yıllık veri 

setinden 20 yıl ve 100 firma ile 2.000 firma/yıl verisi elde edilmiĢtir. 

3.7 AraĢtırmanın Yöntemi 

ÇalıĢmada, yatay kesit gözlemlerini belli bir zaman periyodunda bir araya getirmesi 

dolayısıyla yatay kesit ve zaman serisi verilerine göre analizlerde kullanım avantajları 

sağlayan panel veri analizi metodolojisinden yararlanılmıĢtır. ÇalıĢmada toplam cari 

tahakkukları (TCA) bağımsız değiĢken olarak kullanan modeller için 1994-2016 yılları 

arasındaki periyottaki Ģirket verileri iki dönem halinde 1994-2004 ve 2005-2016 iki ana 

bölüme ayrılmıĢ, ancak 2003-2004 yıllarındaki 38 adet Ģirket ise TMS/TFRS‟yi erken/gönüllü 

uygulamaları ve buna göre finansal tablolarını oluĢturmaları nedeniyle birinci bölümden 

ayrılarak ikinci bölüme eklenmiĢtir. Panel veri analizi metodolojisiyle, Ģirketlere iliĢkin 

bilanço ve gelir tablosundaki tahakkuk ve nakit akıĢlarla ilgili kalemlerin kesit gözlemleri, 

1994-2016 yılları arasındaki periyotta bir araya getirilmiĢ, araĢtırmada kullanılan model ile 

http://www.kap.gov.tr/
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birlikte bu verilerin sentezi neticesine 2000-2004 ve 2005-2015 dönemleri karĢılaĢtırmalı 

olarak incelenebilmiĢtir. 

Toplam tahakkukları (TA) bağımsız değiĢken olarak kullanan modeller için ise 1994 

ve 1995 yıllarında çalıĢmaya konu firmaların bazılarının amortisman verilerine 

ulaĢılamadığından toplam tahakkuklar hesaplamamıĢ olup bu analizlerde veri seti 1996 

yılından itibaren yukarıdaki aynı Ģekilde kurgulanmıĢtır.   

Panel verinin zaman serisi ve kesit veriye kıyasla birime ait;  

 Bağımsız heterojenlik için kontrol,  

 Daha fazla bilgi veren verilere sahip olması, değiĢkenliğin fazla olması, daha 

çok  serbestlik derecesinin olması ve bütün bunlarla daha etkin olması,  

 ĠĢsizlik süreleri, iĢ devri, gelir hareketliliği gibi birçok kesit veri dağılımında 

saklı  olan çok sayıda değiĢikleri belirlemede ve ölçmede baĢarılı olması, 

 Gibi birçok açıdan üstünlüklere sahiptir (Baltagi, 2008: 6-7). 

3.8 Analizde Kullanılan Modeller ve DeğiĢkenler  

Analizde kullanılan modeller aĢağıdaki gibi sıralanmaktadır: 

 Toplam tahakkukları (TA) bağımlı değiĢken olarak kullanan ve literatürde 

uzun süredir yaygın olarak kullanılan Jones (1991) modeline Kothari vd. 

(2005) tarafından ROA (varlıkların / aktiflerin karlılık oranı) değiĢkenin elde 

edilmesiyle Kothari-Jones Modeli (2005),  

 Literatürde Toplam tahakkukların (TA) yanı sıra toplam cari tahakkukları 

(TCA) da bağımlı değiĢken olarak kullanabilen ve aradan geçen 17 yıla 

rağmen tahakkuk/kar kalitesi çalıĢmalarında en sık kullanılan model olarak 

görülen Dechow-Dichev Modeli (2002),  

 Dechow-Dichev Modeli‟ne Jones (1991) modeli değiĢkenlerinin eklenmesiyle 

oluĢturulan ve literatürde toplam tahakkukların (TA) yanında toplam cari 

tahakkukların (TCA) da bağımlı değiĢken olarak kullanılabildiği görülen 

Modifiye EdilmiĢ Dechow-Dichev ya da uygulayıcısının adıyla McNichols 

(2002) Modeli, 

 Yine Jones (1991) Modeli‟nin açıklama gücünün arttırılması bakımından 

cari/operasyonel nakit akıĢı ve önceki dönem tahakkuklarının doğal geri 

dönüĢünü temsil eden değiĢkenlerin dahil edilmesi yoluyla oluĢturulan ve 

bağımsız değiĢken olarak toplam tahakkukların (TA) kullanıldığı Pae Modeli 

(2005), 
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 Son olarak literatürde kullanımı görülmeyen, iĢletme faaliyetlerinden elde 

edilen nakit akıĢı ile aktiflerin karlılığı değiĢkenlerinin birlikte aynı modelde 

ele alan, bağımsız değiĢken olarak toplam tahakkukların (TA) ve toplam cari 

tahakkukların (TCA) kullanıldığı, ROA eklenmiĢ McNichols (2002) Modeli ya 

da çalıĢmadaki adıyla McNichols-Kothari Modeli geliĢtirilerek analizlere 

eklenmiĢtir. 

3.9 Ampirik Bulgular 

Ampirik bulgular iki bölüme ayrılarak gösterilmiĢtir. Birinci bölümde, analizde 

kullanılan modellerin değiĢkenlerine iliĢkin birim kök testleri, tanımlayıcı istatistikler ve 

korelasyonlar yer almaktadır.  

Ġkinci bölümde, modellerin Stata 13 ve Eviews 9 (analizler, Stata 13 ve Eviews 9 

istatistik programları ile tekrarlanarak aynı sonuçlar görülmüĢtür) istatistik programında panel 

regresyon analizi ile çalıĢtırılması neticesinde elde edilen bulgular incelenmekte ve 

yorumlanarak sonuçlara ulaĢılmaktadır. 

3.9.1 Model DeğiĢkenlerine ĠliĢkin Testler, Tanımlayıcı Ġstatistikler 

ÇalıĢmadaki model değiĢkenlerine iliĢkin testler ve tamamlayacı istatistikler aĢağıdaki 

baĢlıklarda açıklanmaktadır. 

3.9.1.1 Model DeğiĢkenleri Ġçin Panel Birim Kök Testi Sonuçları 

ÇalıĢmada kullanılan panel veri modelinin temel varsayımlarında, hata teriminin birim 

içerisinde ve birimlere göre eĢit varyanslı, otokorelasyon olmayan ve birimler arasında da 

korelasyonsuz olması gerekmektedir (Keskin ve Gökalp; 2016: 22). 

Bununla birlikte, panel veri analizinde kullanılan değiĢkenlerin durağan olması 

gerekmekte olup, araĢtırmalarda birim kök testleri yapıldığı görülmektedir. 

Test prosedürleri, paneldeki her değiĢkenin tüm zaman serilerinde durağan olduğu 

alternatif hipotezine karĢı zaman serilerini entegre ettiği yani birim kök içerdiği H0 değerini 

değerlendirmek üzere tasarlanmıĢtır. Durağan olmayan paneller için Levin-Lin-Chu (1992-

2002) yöntemine benzer homojen yöntemler Breitung ve Meyer (1991), Harris ve Tzavalis 

(1996) tarafından kullanılmıĢtır (Levin vd., 2002: 2). Im-Pesaran-Shin modeli ise heterojen 

bir model olup modelin varsayımı altında tüm panellerin birim kök içerdiği hipotezinin 

reddedilmesi durumunda tüm panellerin durağan olduğu anlamı taĢımamakta ve bazı 

panellerin durağan olduğu belirtilmektedir (Im, Pesaran, Shin, 2003: 53). 
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Panel verilerde yatay kesit ve zaman kesiti olarak iki boyut ele alındığından, yatay 

kesit boyutunun anlamlı olabilmesi için buradaki değiĢkenlerin bağımsız, diğer bir ifadeyle 

durağan olması gereklidir, aksi durumda yatay kesit boyutu anlamını yitirecek sadece zaman 

kesiti boyutu kalacaktır. Panel verilerdeki yatay kesit birimleri yani değiĢkenlerin bağımsız 

olması yönündeki testlerde, paneli oluĢturan tüm değiĢkenlerin, her bir değiĢkende meydana 

gelen değiĢiklikten aynı düzeyde etkilenmesi varsayımı kullanılmıĢtır (Yıldırım vd., 2013: 

88). 

Toplam cari tahakkukları (total current accruals- TCA) kullanan modellerde toplam 

2.000 firma/yıl verisi ile toplam tahakkukları (total accruals- TA) kullanan 1.800 firma/yıl 

verisi için ayrı ayrı yapılan kök istatistikleri aĢağıdaki tablolarda gösterilmiĢtir.  

Tablodaki değiĢkenler; CFO (cash flow from operating activities): cari dönem iĢletme 

faaliyetlerinden elde edilen nakit akıĢı, CFOP (cash flow from operating activities previous): 

önceki dönem iĢletme faaliyetlerinden elde edilen nakit akıĢı, CFON (cash flow from 

operating activities next): sonraki dönem iĢletme faaliyetlerinden elde edilen nakit akıĢı, REV 

(revenue- ΔREV): cari yılın gelirinin bir önceki yıla göre değiĢimi, PPE (Property, Plant, and 

Equipment): cari yılda alınan maddi duran varlıklar (cari yıldaki net maddi duran varlıkların 

bir önceki yılda göre değiĢimi olarak alınmıĢtır), ROA (return on assets): aktif karlılık oranı, 

TAP (total accruals previous): önceki dönem toplam tahakkukları olup tüm değiĢkenler 

ortalama varlıklar ile orantılanmıĢtır. 

 

Tablo 3.1: TCA Kullanan Modellerdeki DeğiĢkenlerin Birim Kök Ġstatistikleri 

Test: 

Levin-Lin-Chu 

 Ġstatistik* 

Harris-Tzavali 

 Ġstatistik* 

DeğiĢken AyarlanmıĢ-t P-Değeri Rho P-Değeri 

CFO -16.7199 0.0000 -0.024 0.0000 

CFOP -3.4474 0.0003 -0.007 0.0000 

CFON -16.812 0.0000 -0.025 0.0000 

REV -14.876 0.0000 0.4802 0.0000 

PPE -4.5949 0.0000 0.5977 0.0000 

ROA -18.4577 0.0000 0.4425 0.0000 

Test: 

Breitung  

Ġstatistik* 

Im-Pesaran-Shin  

Ġstatistik** 

DeğiĢken Lambda P-Değeri W-t-bar P-Değeri 

CFO -16.543 0.0000 -18.558 0.0000 

CFOP -6.6225 0.0000 -20.567 0.0000 

CFON -13.906 0.0000 -18.759 0.0000 

REV -4.1466 0.0000 -8.6231 0.0000 

PPE -4.7404 0.0000 -3.1988 0.0007 

ROA -6.4049 0.0000 -15.1542 0.0000 

*H0: Paneller Birim Kök Ġçerir, Ha: Paneller Durağandır. 

**H0: Tüm Paneller Birim Kök Ġçerir, Ha: Bazı Paneller Durağandır. 
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Tablo 3.2: TA Kullanan Modellerdeki DeğiĢkenlerin Birim Kök Ġstatistikleri 

Test: 

Levin-Lin-Chu 

 Ġstatistik* 

Harris-Tzavali 

 Ġstatistik* 

DeğiĢken AyarlanmıĢ-t P-Değeri Rho P-Değeri 

CFO -16.9924 0.0000 -0.0926  0.0000 

CFOP -19.3739 0.0000 -0.0641  0.0000 

CFON -18.0315 0.0000 -0.0984  0.0000 

REV -18.1075 0.0000 0.3364  0.0000 

PPE -6.0843 0.0000 0.3384  0.0000 

ROA -4.6707 0.0000 0.5650  0.0000 

TAP -18.576 0.0000 -0.0820  0.0000 

Test: 

Breitung  

Ġstatistik* 

Im-Pesaran-Shin  

Ġstatistik** 

DeğiĢken Lambda P-Değeri W-t-bar P-Değeri 

CFO -13.5896  0.0000 -19.2865  0.0000 

CFOP -12.8642  0.0000 -20.2331  0.0000 

CFON -14.6541  0.0000 -20.5453  0.0000 

REV -8.1006  0.0000 -13.9764  0.0000 

PPE -5.5813  0.0000 -10.7234  0.0000 

ROA -4.4462  0.0000 -5.4205  0.0000 

TAP -13.9942  0.0000 -18.9847  0.0000 

*H0: Paneller Birim Kök Ġçerir, Ha: Paneller Durağandır. 

**H0: Tüm Paneller Birim Kök Ġçerir, Ha: Bazı Paneller Durağandır. 

 

Yukarıdaki tablolardaki her birim kök istatistik testinde her bir değiĢken için yapılan 

analizlerde P-Değerleri çoğu 0 olmak üzere %1‟in altında gerçekleĢmiĢtir.  Bu durumda, 

panellerin ya da tüm panellerin birim kök içerdiğine yönelik H0 hipotezleri reddedilerek 

değiĢkenlerde ve birimlerde (firmalarda) ortak birim kök sürecinin olmadığı, değiĢkenlerin 

bağımsız, diğer bir ifadeyle durağan olduğu ve dolayısıyla da yatay kesitin boyutu anlamlı 

olduğu anlaĢılmıĢtır.  

3.9.1.2 Model DeğiĢkenlerinin Tanımlayıcı Ġstatistikleri 

Analizlerde kullanılan tüm modellerde aynı veri seti kullanıldığından değiĢkenlerin 

modeller bazında ayrı ayrı ele alınmasıyla tanımlayıcı istatistikleri değiĢmemektedir. Bu 

bakımdan kullanılan tüm modellerdeki değiĢkenlerin tamamı, tarihi maliyet ve TMS/TFRS 

sonrası iki dönemde toplu olarak gösterilmiĢtir. Yalnız toplam tahakkukları kullanan 

modellerde tarihi maliyet veri seti 2 yıl eksik olduğundan bu döneme ait tanımlayıcı 

istatistikler ayrıca gösterilmiĢtir.  
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Toplam cari tahakkukları kullanan modeller için tarihi maliyetlerin kullanıldığı 

döneme ait analize dahil edilen firma/yıl gözlem sayısı 824 adet olup tanımlayıcı istatistikleri 

(ortalama, standart sapma, minimum ve maksimum verileri) aĢağıdaki Tablo: 3.3‟teki gibidir. 

 

Tablo 3.3: TCA  Kullanan Modellerin DeğiĢkenlerin Tarihi Maliyet Dönemine Ait Tanımlayıcı 

Ġstatistikleri 

DeğiĢken Gözlem Ortalama Std. Sapma Minimum Maksimum 

TCA 824 0.1037 0.1545 -0.3909 0.7484 

CFO 824 -0.0701 0.1974 -0.7240 0.7392 

CFOP 824 -0.0735 0.4241 -7.3666 2.2791 

CFON 824 -0.0631 0.1920 -0.7240 0.7392 

ROA 824 0.0909 0.1626 -0.9456 0.7334 

REV 824 0.5868 0.4970 -0.6239 4.3329 

PPE 824 0.4294 0.2250 0.0073 1.4761 

 

 Toplam tahakkukları kullanan modellerdeki firma verilerinin gözlem sayısı 624 adet 

olup (TAP için 524) tanımlayıcı istatistikleri olan ortalama, standart sapma, minimum ve 

maksimum verileri aĢağıdaki Tablo: 3.4‟teki gibidir. 

 

Tablo 3.4: TA  Kullanan Modellerin DeğiĢkenlerin Tarihi Maliyet Dönemine Ait Tanımlayıcı 

Ġstatistikleri 

DeğiĢken Gözlem Ortalama Std. Sapma Minimum Maksimum 

TA 624 -0.0062 0.3749 -8.5648 0.6162 

CFO 624 -0.0704 0.1895 -0.6698 0.7392 

CFOP 624 -0.0770 0.2023 -0.7240 0.7392 

CFON 624 -0.0580 0.1798 -0.6698 0.7392 

ROA 624 0.0596 0.1560 -0.9456 0.7334 

REV 624 0.4877 0.4195 -0.6239 3.8956 

PPE 624 0.4274 0.2267 0.0073 1.4761 

TAP 524 -0.0071 0.4043 -8.5648 0.5645 

 

TMS/TFRS uygulanmasından sonraki döneme ait analize dahil edilen firmaların 

gözlem sayısı 1.176 adet olup tanımlayıcı istatistikleri (ortalama, standart sapma, minimum ve 

maksimum verileri) aĢağıdaki Tablo: 3.5‟teki gibidir. 
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Tablo 3.5: DeğiĢkenlerin TMS/TFRS Dönemine Ait Tanımlayıcı Ġstatistikleri 

DeğiĢken Gözlem Ortalama Std. Sapma Minumum Maksimum 

TCA          1.176    0.0134 0.1252 -0.9462 0.6499 

TA          1.176    -0.0261 0.1256 -0.9462 0.6006 

CFO          1.176    -0.0067 0.1445 -0.6106 0.7822 

CFOP          1.176    -0.0141 0.1352 -0.6106 0.7822 

CFON          1.176    -0.0059 0.1552 -1.8327 0.7822 

ROA          1.176    0.0512 0.1020 -0.5167 0.7037 

REV          1.176    0.0725 0.4083 -4.1303 2.9020 

PPE          1.176    0.3708 0.1981 0.0000 1.2012 

TAP          1.176    -0.0173 0.1145 -0.7010 0.6162 

 

Tarihi maliyet döneminde toplam cari tahakkuklar (TCA) dönem baĢındaki ortalama 

varlıkların %10‟u kadar artarken bu artıĢ TMS/TFRS döneminde azalarak %1‟lere düĢmüĢtür. 

Toplam tahakkuklarda (TA) ise dönem baĢındaki ortalama varlıkların %1‟in altında azalıĢ 

olmasına karĢın TMS/TFRS dönemine dönem baĢındaki ortalama varlıkların %3‟ü kadar 

azalıĢ olmaktadır. Söz konusu azalıĢların, TMS/TFRS döneminde maddi duran varlıkların 

“gerçeğe uygun değere” göre “yeniden değerleme yöntemi” ile dönem sonlarında ilk defter 

kayıt değerine göre daha fazla değerlenmesi (TMS 16‟da maddi duran varlıkların dönem sonu 

değerlemesinde maliyet yöntemi ve yeniden değerleme yöntemi kullanılabilmektedir) ve 

maddi duran varlıkların değer düĢüklüğünün zarar olarak yazılabilmesi ya da karĢılık ayırması 

imkanı tanımasından (Örten ve Bayırlı, 2007: 48) dolayı gerçekleĢtiği söylenebilir.  

Toplam tahakkuklarda tarihi maliyet döneminde en fazla düĢüĢ ortalama varlık 

değerinin 8 katına kadar olmakta iken TMS/TFRS döneminde bu %94‟ü kadar 

gerçekleĢmiĢtir. Söz konusu oransal düĢüĢün, TMS/TFRS ile ortalama varlık değerinin 

artması ve satıĢ hasılatında ortaya çıkan yüksek dalgalanmaların azalması neticesinde 

gerçekleĢtiğini ifade etmek mümkündür. Bununla birlikte standart sapmanın da tarihi maliyet 

döneminde %34‟ü aĢarken TMS/TFRS döneminde %13‟ün altında gerçekleĢmesi ortalama 

varlık değerinin arttığını ve satıĢ hasılatında ortaya çıkan yüksek dalgalanmaların azaldığını 

göstermektedir. Toplam cari tahakkuklarda toplam tahakkuklara göre dalgalanma daha azdır 

ve TMS/TFRS dönemi ile birlikte %15,45‟ten %12,52‟ye düĢmüĢtür. Önceki dönem toplam 

tahakkukları (TAP) cari dönem toplam tahakkuk verilerinden (TA) elde edildiğinden benzer 

veriler ve yorumlar yapılabilmektedir. 

Ġçinde bulunulan cari dönemden bir önceki dönemde esas faaliyetlerden kaynaklanan 

nakit akıĢlarının (CFOP) ortalama değeri, tarihi maliyet döneminde önceki dönemin ve cari 

dönemin ortalama varlık değerinin %7‟si kadar azalıĢ gösterirken, TMS/TFRS döneminde 
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%1,5‟i kadar azalıĢ göstermiĢtir. Ġçinde bulunulan döneme ait esas faaliyetlerden kaynaklanan 

nakit akıĢlarının (CFO) ortalama değeri tarihi maliyet döneminde önceki dönemin ve cari 

dönemin ortalama varlık değerinin %7‟si, TMS/TFRS döneminde %1‟i kadar azalıĢ; izleyen 

döneme ait esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akıĢlarının (CFOP) ortalaması ise tarihi 

maliyet döneminde önceki dönemin ve cari dönemin ortalama varlık değerinin %6‟si, 

TMS/TFRS döneminde %1‟i kadar azalıĢ göstermiĢlerdir. Tarihi maliyet döneminden sonra 

TFRS/TMS dönemine geçilmesinin, esas faaliyetlerden kaynaklanan önceki, cari ve sonraki 

dönem nakit akıĢ ortalamalarının ortalama varlıklara göre azalıĢlarında düĢüĢe yol açtığı 

anlaĢılmaktadır. Ayrıca, ortalama varlık değerine göre esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit 

akıĢlarının standart sapmaları TMS/TFRS‟ye geçiĢ ile birlikte azalmıĢtır.   

Gelirdeki değiĢimin ortalama değerinin ortalama varlık değerine oranı (revenue- REV) 

tarihsel maliyetler döneminde %49-59 iken TMS/TFRS döneminde %7‟ye, bu değerin 

standart sapmaları ise %42-50‟den %41‟e düĢmüĢtür. Raporlanan gelirdeki değiĢimin 

azalması ve gelirdeki değiĢimin dalgalanmasındaki azalıĢın TMS/TFRS döneminde 

raporlanan gelirin yıllara göre daha tutarlı olduğu anlamına geldiğinden yatırımcıların 

firmalar için daha net değerlendirme yapabilmeleri açısından olumlu bir değiĢimdir. Bununla 

birlikte, tarihi maliyetler döneminde gelir değiĢimdeki (REV) azalıĢın uç değeri %62 iken 

TMS/TFRS döneminde %413; gelir değiĢimdeki artıĢın ise tarihi maliyetler döneminde uç 

değeri %389-433 iken TMS/TFRS döneminde %290 olması, tarihi maliyelerden 

TMS/TFRS‟ye geçiĢ ile yıllara göre gelir artıĢındaki uç değerlerde raporlanan gelir azalıĢının 

arttığı, buna karĢın raporlanan gelir artıĢının azaldığını göstermektedir.  

Aktif karlılık oranının ise (ROA) ortalamasının tarihi maliyet döneminde %6-9 iken 

TMS/TFRS döneminde %5, standart sapmanın ise %16 iken %10‟a azaldığı görülmüĢtür. 

ROA‟nın uç değerleri en fazla azalıĢ tarihi maliyet döneminde %95, en fazla artıĢ %73 ve 

TMS/TFRS döneminde en fazla azalıĢ %52; en fazla artıĢ %70 olarak gerçekleĢmiĢtir. 

TMS/TFRS‟ye geçiĢin ardından aktif karlılık oranının düĢerken yıllara göre dalgalanmanın, 

uç değerlerdeki azalıĢ ve artıĢların azaldığı görülmektedir.  

3.9.1.3 Model DeğiĢkenleri Arasındaki ĠliĢkiler 

Bağımsız değiĢkenler arasında istatistiksel iliĢkilerin güçlü olması neticesinde çoklu 

doğrusal bağlantı (multicolinearity) sorunu ortaya çıkmaktadır. Çoklu doğrusal bağlantı, 

modelde regresyon katsayılarının ve standart hataların tahminlenmesinde hatalara yol 

açmaktadır ve regresyon analizlerinin yorumlanmasını anlamsız kılmaktadır. Modelde çoklu 

doğrusal bağlantı sorunun belirlenmesi açısından bağımsız değiĢkenler arasındaki korelasyon 
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matrisinin incelenmesi yardımcı olmaktadır. Modeldeki bağımsız değiĢkenler arasındaki 

korelasyon katsayısının mutlak değeri 1‟e yaklaĢtıkça çoklu doğrusal bağlantı sorunu ortaya 

çıkacaktır (Albayrak, 2005: 109; Topal vd., 2010: 54).  

DeğiĢkenler arasındaki iliĢkilerin gösterildiği korelasyon analizlerinde de tüm 

modellerde aynı veri seti kullanıldığından değiĢkenlerin modeller bazında korelasyonları 

değiĢmemektedir. Analizde kullanılan bahsi geçen tüm modellerdeki değiĢkenlerin tamamı, 

tarihi maliyet ve TMS/TFRS sonrası iki dönemde toplu olarak aĢağıdaki tablolarda 

gösterilmekte olup tarihi maliyetlerle hazılananlar Tablo: 3.6 ve 3.7‟dedir. 

Tablo 3.6: TCA Kullanan Modellerin DeğiĢkenlerin Tarihi Maliyet Dönemine Ait Korelasyon Tablosu 

DeğiĢken TCA CFO CFOP CFON REV PPE ROA 

TCA -             

CFO 
 -0.2934 -           

 (0.0000*)             

CFOP 
 -0.0116 0.1575 -         

(0.7717) (0.0001*)           

CFON 
 -0.1098  0.0884  -0.0138 -       

 (0.0060*) (0.0272 **)   (0.7307)         

REV 
0.0365 0.1339 0.0331 -0.0631  -     

 (0.3625) (0.0008*) (0.4097)   (0.1151)       

PPE 
-0.1795 0.0563 0.0663 0.0957 -0.1296 -   

 (0.0000*) (0.1598) (0.0980***) (0.0168**) (0.0012*)     

ROA 
0.0455 0.3933 0.3704  -0.1906 0.2044 -0.0969 - 

 (0.2560)  (0.0000*)  (0.0000*)  (0.0000*)  (0.0000*)  (0.0154**)   
*%1 düzeyinde, ** %5 düzeyinde, *** %10 düzeyinde anlamlılığı göstermektedir.  

 

Tablo 3.7: TA Kullanan Modellerin DeğiĢkenlerin Tarihi Maliyet Dönemine Ait Korelasyon Tablosu 

DeğiĢken TA CFO CFOP CFON REV PPE ROA TAP 

TA -               

CFO 
 -0.2934 -             

 (0.0000*)               

CFOP 
 -0.0116 0.1575 -           

(0.7717) (0.0001*)             

CFON 
 -0.1098  0.0884  -0.0138 -         

 (0.0060*) (0.0272 **)   (0.7307)           

REV 
0.0365 0.1339 0.0331 -0.0631  -       

 (0.3625) (0.0008*) (0.4097)   (0.1151)         

PPE 
-0.1795 0.0563 0.0663 0.0957 -0.1296 -     

 (0.0000*) (0.1598) (0.0980***) (0.0168**) (0.0012*)       

ROA 
0.0455 0.3933 0.3704  -0.1906 0.2044 -0.0969 -   

 (0.2560)  (0.0000*)  (0.0000*)  (0.0000*)  (0.0000*)  (0.0154**)     

TAP 
0.0133 -0.1157 -0.2757 -0.0387 -0.0318 -0.1416 -0.0279  - 

(0.7617) (0.0080*)  (0.0000*) (0.3767) (0.4681) (0.0012*) (0.5234)   
*%1 düzeyinde, ** %5 düzeyinde, *** %10 düzeyinde anlamlılığı göstermektedir.  
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TMS/TFRS döneminde TCA‟nın bağımlı değiĢken olarak kullanıldığı modellerdeki 

değiĢkenler arasındaki korelasyon tablosu aĢağıdadır.  

 

Tablo 3.8: TCA Kullanan Modellerin DeğiĢkenlerin TMS/TFRS Dönemine Ait Korelasyon Tablosu 

DeğiĢken TCA CFO CFOP CFON REV PPE ROA 

TCA -             

CFO 
-0.7622 -           

 (0.0000*)             

CFOP 
0.1233 -0.2271 -         

 (0.0000*)  (0.0000*)           

CFON 
0.0372 -0.1572 -0.0329 -       

 (0.2018)  (0.0000*) (0.2592)         

REV 
0.1532 -0.0031 -0.0600 -0.0177 -     

 ( 0.0000*)  (0.9154) (0.0396**) (0.5440)       

PPE 
0.0125 -0.0193  0.0363 -0.0074 0.1603 -   

 (0.6688) (0.5085) (0.2136) (0.8010) (0.0000*)     

ROA 
0.1261 0.2102 0.0484 -0.2386 0.0770 -0.1447 - 

 (0.0000*)  (0.0000*)  (0.0971***)  (0.0000*)  (0.0083*)  (0.0000*)   
*%1 düzeyinde, ** %5 düzeyinde, *** %10 düzeyinde anlamlılığı göstermektedir. 

 

TMS/TFRS döneminde TA‟nın bağımlı değiĢken olarak kullanıldığı modellerdeki 

değiĢkenler arasındaki korelasyonlar Tablo: 3.9‟da gösterilmiĢtir. 

 

Tablo 3.9: TA Kullanan Modellerin DeğiĢkenlerin TMS/TFRS Dönemine Ait Korelasyon Tablosu 

DeğiĢken TA CFO CFOP CFON REV PPE ROA TAP 

TA -               

CFO 
-0.7479 -             

 (0.0000*)               

CFOP 
0.1300 -0.2271 -           

 (0.0000*)  (0.0000*)             

CFON 
0.0436   -0.1572   -0.0329 -         

 (0.1352)  (0.0000*) (0.2592)           

REV 
0.1149   -0.0031   -0.0600   -0.0177 -       

 (0.0001*) (0.9154) (0.0396**)   (0.5440)         

PPE 
-0.0763   -0.0193  0.0363  -0.0074   0.1603 -     

 (0.0088*) (0.5085) (0.2136) (0.8010) (0.0000*)       

ROA 
0.1319 0.2102 0.0484 -0.2386 0.0770 -0.1447 -   

 (0.0000*)  (0.0000*)  (0.0971***)  (0.0000*)  (0.0083*)  (0.0000*)     

TAP 
-0.1315    0.0907  -0.7174  0.0283 0.0349 -0.1556 0.0487 - 

 (0.0000*) (0.0018*)  (0.0000*) (0.3322) (0.2315)  (0.0000*)  (0.0954***)   
*%1 düzeyinde, ** %5 düzeyinde, *** %10 düzeyinde anlamlılığı göstermektedir.  
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Bağımsız değiĢkenler arasında en fazla korelasyon önceki dönem toplam tahakkukları 

(TAP) ile cari dönemden bir önceki dönem elde edilen nakit akıĢları (CFOP) arasında 

TMS/TFRS döneminde negatif olarak %72 olarak görülmektedir. Söz konusu iki değiĢken 

arasında tarihi maliyet dönemindeki korelasyon yaklaĢık %28‟dir. Sonrasında tarihsel maliyet 

döneminde esas faaliyetlerden cari dönem elde edilen nakit akıĢları (CFO) ile aktif karlılık 

oranı (ROA) arasındaki %39‟luk ve aktif karlılık oranı (ROA) ile önceki dönem elde edilen 

nakit akıĢları (CFOP) arasında %37‟lik korelasyonlar, bağımsız değiĢkenler arasında 

maksimum değerler olarak ortaya çıkmaktadır. TMS/TFRS döneminde ise bahse konu 

bağımsız değiĢkenler arasındaki korelasyonların sırası ile %21 ve %4 değerlerine 

düĢmektedir. Ayrıca TMS/TFRS döneminde aktif karlılık oranı (ROA) ile önceki dönem elde 

edilen nakit akıĢları (CFOP) arasındaki korelasyon iliĢkisinin anlamlılığı %1 seviyesinden 

%10 seviyesine doğru azalmaktadır. Diğer bütün bağımsız değiĢkenlerin tüm dönemler için 

birbirleri arasındaki korelasyonlar %25 değerini aĢmamaktadır.  

Tarihsel maliyet ve TMS/UFRS dönemlerinin her ikisinde de cari dönem nakit akıĢları 

(CFO) ile toplam tahakkuklar (TA) arasında %1 seviyesinde anlamlı kuvvetli negatif iliĢki 

vardır ve bu bağımlı değiĢken ile bağımsız değiĢkenler arasında mutlak değer olarak diğer 

bağımsız değiĢkenlere göre en fazla iliĢki bu değiĢkenler (TA ve CFO) arasında oluĢmuĢtur. 

Bağımlı değiĢkenler TCA ve TA ile bağımsız değiĢkenler arasında ise en fazla korelasyon cari 

dönem nakit akıĢları (CFO) ile bağımlı değiĢken toplam cari tahakkuklar (TCA) arasında 

TMS/TFRS döneminde negatif yönlü olarak %76 ile görülmektedir. Söz konusu bağımsız 

değiĢken CFO‟nun toplam tahakkuklar (TA) ile TMS/TFRS dönemindeki korelasyonu %75 

olup tarihsel maliyet döneminde iki bağımlı değiĢken ile de %29 korelasyon ortaya 

çıkmaktadır. TMS/TFRS ile nakit akıĢlar ve tahakkuklar arasındaki korelasyonun muazzam 

bir Ģekilde arttığı dikkat çekmektedir. CFO ile tahakkukların iliĢkilerinin negatif yönlü 

olmasının nedenleri arasında elde edilen nakit akıĢlarının borç ödeme, varlık satın alma, kâr 

payı ödemeleri vb. Ģekilde kullanılması sebebiyle tahakkukların azalması gösterilebilir. 

Toplam cari tahakkuklar (TCA) ile bağımsız değiĢkenler arasında tarihi maliyetlerin 

kullanıldığı dönemde %10 düzeyini aĢan anlamlı olmayan korelasyonlar; önceki dönem elde 

edilen nakit akıĢları (CFOP), gelir değiĢimi (REV) ve aktif karlılık oranı (ROA) 

değiĢkenlerinde görülmektedir. TMS/TFRS döneminde ise bu değiĢkenler ile anlamlı 

korelasyon görülürken sonraki dönemden elde edilen nakit akıĢları (CFON) ve maddi duran 

varlıklar (PPE) ile anlamlı korelasyon oluĢmamaktadır. 

Tarihsel maliyet döneminde, toplam tahakkuklar (TA) ile bağımsız değiĢkenler 

arasında korelasyonda, esas faaliyetlerden cari dönemden bir önceki dönem elde edilen nakit 
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akıĢları (CFOP), gelir değiĢimi (REV) ve aktif karlılık oranı (ROA) ve önceki dönem toplam 

tahakkukları (TAP) arasında %10 düzeyinde anlamlı bir iliĢki çıkmazken; TMS/TFRS 

döneminde sadece sonraki dönem esas faaliyetlerden elde edilen nakit akıĢları (CFON) ile 

toplam tahakkuklar (TA) arasında anlamlı bir korelasyon oluĢmamaktadır.  

Bununla birlikte tarihsel maliyet döneminde diğer bağımsız değiĢkenlerden gelir 

değiĢiminin (REV), sadece cari dönem nakit akıĢları (CFO), PPE ve ROA ile anlamlı bir 

korelasyon iliĢkisi mevcutken; TMS/TFRS döneminde CFOP, PPE ve ROA ile korelasyonu 

anlamlıdır. Tarihsel maliyet döneminden TMS/TFRS dönemine geçiĢ ile toplam tahakkukları 

(TA) açıklayabilen bağımsız değiĢken sayısının ve bunların açıklama seviyelerinin arttığı 

anlaĢılmaktadır.  

Gelir değiĢimi (REV) ile toplam tahakkuklar (TA) arasındaki pozitif korelasyon, 

gelirin nakit dıĢında vadeli/kredili olarak da elde edilmesi nedeniyle olağan bir durum olarak 

görülmekte olup tarihsel maliyet döneminde %4 olarak anlamlı olmayan bir korelasyon 

mevcutken, TMS/TFRS döneminde %11-15 olarak anlamlı bir korelasyon iliĢkisi mevcuttur. 

Ġncelemeye konu firmaların gelirini, TMS/TFRS döneminde tarihsel maliyet dönemine 

nazaran nakit dıĢında vadeli/kredili olarak daha fazla oranda elde ettikleri anlaĢılmaktadır. 

 Net maddi duran varlıklar (PPE) ile (TA) arasındaki negatif korelasyon %18‟den 

%8‟e düĢmüĢtür. Maddi duran varlıkların alınmasının nakit dıĢı varlıkların kullanılması 

neticesinde de oluĢması nedeniyle negatif iliĢki çıkması beklenen bir durumdur. 

Korelasyonun düĢmesi ise maddi duran varlık alımındaki bir azalmadan veyahut alınan maddi 

duran varlıkların finansmanında nakit ve benzeri araçların kullanımının artmasından 

kaynaklanması olası görülmektedir.  

Aktif karlılık oranı (ROA) ile toplam tahakkukların ortalama aktiflere oranı (TA) 

arasında tarihi maliyet döneminde %5 ve anlamlı olmayan korelasyon TMS/TFRS döneminde 

anlamlı hale gelerek %13‟e yükselmiĢtir.  

Tarihi maliyet döneminde bir önceki yılın toplam tahakkuklarının ortalama aktiflere 

oranı (TAP) ile toplam tahakkukların ortalama aktiflere oranı (TA) arasında anlamlı bir 

korelasyon oluĢmazken, TMS/TFRS döneminde anlamlı negatif yönde %13 korelasyon 

oluĢmuĢtur. Bir sonraki yıla geçiĢte tahakkukların azalma eğilimde olması ve/veya aktif 

büyüklüğünün tahakkuk artıĢından daha fazla olması nedeniyle bir önceki yıla göre toplam 

tahakkuk/ortalama aktif değerinin azaldığı belirtilebilir.  
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3.9.1.4 Hausman Testi  

Panel veri modellerinin seçiminde en belirgin olarak Hausman testi ile Breusch-Pagan 

Lagrange Çarpanları Testi kullanılmaktadır. 

Belirtildiği üzere Hausman Testi, Sabit Etkili ve Rassal Etkili Modeller arasında bir 

seçim yapılması gerektiği zaman, hangi modelin tercih edilmesi gerektiğine karar 

verilmesinde kullanılan bir testtir (Green, 2003: 301).  Bu testte, Sabit Etkili Tahmincinin 

tutarlı ve yansız olduğu varsayımından hareket edilmektedir. 

Hausman test  stat st ğ nde gerçekte, Sab t Etk l  Model n parametre tahm nc ler  

( β cv) ile Rassal Etkili Modelin parametre tahmincileri (βGKKK) arasındaki farkın istatistik 

olarak anlamlı olup olmadığı incelenmektedir (Cameron ve Trivedi, 2005: 717). Sabit ya da 

Rassal Etkili Modeller arasındaki belirgin fark, sabit–zaman etkisinin açıklayıcı değiĢkenlerle 

iliĢkili ya da iliĢkisiz olup olmadığıdır. Rassal Etkili Model geçerli olduğunda, Sabit Etkili 

Tahminci, tutarlı olan parametre tahminlerini vermeye devam etmektedir. 

H0: Rassal etkiler (random effect) panel regresyon analizi uygundur,  

Ha: Sabit etkiler (fixed effect) panel regresyon analizi uygundur,  

Veri setinde Prob>chi
2
‟nin %5‟in (0,05) altında olduğundan anlamlı olduğu, H0 

sistematik olmayan katsayıların farkı yani rassal etkiler modelinin uygun olduğu hipotezinin 

reddedilerek alternatif hipotez olan sistematik katsayıların farkı yani sabit etkiler modelinin 

kullanılması gerektiği, bu değerin %5‟ten büyük olması halinde ise H0 hipotezinin kabul 

edilerek rassal etkiler modelinin kullanılması gerekeceği anlaĢılmaktadır (Mehmetoğlu ve 

Jacobsen, 2017: 241). 

Bu bağlamda, kullanılan model ve bağımlı değiĢkene göre Hausman Testi sonuçları 

aĢağıdaki tablodaki gibidir.  

 

Tablo 3.10: TCA Kullanan Modeller için Dönemlere Göre Hausman Testi Sonuçları 

Model 

Tüm Dönem 

 

Tarihi Maliyetlere  

Dayalı Dönem UFRS ile Uyumlu Dönem 

Dechow-Dichev Modeli Rassal Etkiler  Sabit Etkiler Rassal Etkiler  

McNichols Modeli Sabit Etkiler  Sabit Etkiler  Rassal Etkiler  

McNichols-Kothari (Karma) Model Sabit Etkiler  Sabit Etkiler  Sabit Etkiler  
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Tablo 3.11: TA Kullanan Modeller için Dönemlere Göre Hausman Testi Sonuçları 

Model 

Tüm Dönem 

 

Tarihi Maliyetlere  

Dayalı Dönem UFRS ile Uyumlu Dönem 

Dechow-Dichev Modeli Rassal Etkiler  Rassal Etkiler Rassal Etkiler  

McNichols Modeli Sabit Etkiler  Sabit Etkiler  Rassal Etkiler  

Kothari-Jones Modeli  Sabit Etkiler  Sabit Etkiler  Rassal Etkiler  

Pae Modeli Sabit Etkiler  Sabit Etkiler  Sabit Etkiler  

McNichols-Kothari (Karma) Model Sabit Etkiler  Sabit Etkiler  Sabit Etkiler  

 

Sabit etkiler ile rassal etkiler panel regresyon modelleri arasında anlamlı bir fark olup 

olmamasına göre yapılan Hausman Testi değerlendirmesinde; söz konusu anlamlı farkın 

bulunmaması durumunda rassal etkiler, bulunması durumunda ise sabit etkiler panel 

regresyon analizinin uygulanması gerekmektedir. Hausman Testi sonuçlarına göre, toplam 

tahakkukları (TA) kullanan Dechow-Dichev Modeli hariç tüm modellerde tarihi maliyetlere 

dayalı dönemde sabit etkilerin, TMS/TFRS ile uyumlu dönemde Pae ve McNichols-Kothari 

Modelleri hariç rassal etkilerin geçerli olmaktadır. TA ve TCA kullanan modellerin tüm veri 

setleri göz önüne alındığında ise Dechow-Dichev Modeli‟nde rassal etkiler panel regresyon 

analizinin, diğer bütün modellerde de sabit etkiler panel regresyon analizinin uygulanması 

gerektiği anlaĢılmaktadır.  

ÇalıĢmada kullanılan bahsi geçen beĢ modelden, Durak (2010)‟un çalıĢmasında yer 

alan toplam tahakkukların göstergesi olarak çalıĢma sermayesindeki değiĢimin bağımlı 

değiĢken olarak kullanıldığı Dechow-Dichev ile McNichols Modelleri‟nde TMS/TFRS ve 

tarihi maliyetlere dayalı dönemlerde aynı etkilerin geçerli olduğu (Tablo: 3.11) bulunmuĢtur. 

Durak (2010)‟ın çalıĢmasında kullanılan diğer model olan Jones Modeli‟nde UFRS öncesi ve 

sonrası için sabit etkiler geçerliyken (Durak, 2010: 187), bu çalıĢmada Jones Modeli‟ne ROA 

değiĢkenin katılmasıyla Kothari-Jones olarak adlandırılan modelde UFRS döneminde rassal 

etkilerin geçerli olduğu Hausman Testi ile ortaya çıkmaktadır.  

3.9.2 Panel Veri Analizi Bulguları 

Hausman testinin model bazında tarihi maliyetler ve TMS/TFRS uygulamasından 

sonra gösterdiği rassal ve sabit etkilere göre panel veri analizleri veri setlerine uygulanmıĢtır. 

Bu bağlamda tarihi maliyetler ve TMS/TFRS uygulamasından sonraki dönem olarak birbirini 

takip eden iki ana dönemi gösteren panel veri analizi sonuçları olarak tahakkuk kalitesine 

iliĢkin bulgular, modellerin birbirleriyle tek bir seferde karĢılaĢtırılması bakımından dönem 

bazında tek tabloda toplanarak aĢağıdaki tablolarda gösterilmiĢtir.  Daha sonra bu tablolardaki 

bulgular modellere göre ayrı ayrı yorumlanmıĢtır.  
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3.9.2.1 Tarihi Maliyet Dönemindeki Panel Veri Analizi Bulguları 

ÇalıĢmada, tarihi maliyetlerin kullanıldığı 1994-2004 yılları arasındaki dönemde, tüm 

analizde (1994-2016) süreklilik arz eden belirtilen kıstaslardaki 100 Ģirketin, 38‟inin 2003-

2004 yıllarındaki TMS/TFRS‟yi kullanmaları nedeniyle verileri ayrılmıĢtır. Analizlerde 

kullanılan modellerin yapıları gereği bir önceki nakit akıĢların daha önceki yılların verilerine 

ihtiyaç duyması ve modeldeki verilerin ortalama varlıklar ile oranlanarak gösterilmesi 

nedeniyle ilk 2 yıl firma verileri analize doğrudan katılamamıĢ olup 11 yıllık dönemde 7 yılı 

100 firma/yıl, 2 yılı 62 firma/yıl olmak üzere toplam 824 firma/yıl verisi toplam cari 

tahakkukları bağımlı değiĢken olarak kullanan modellerin analizlerine katılmıĢtır. Toplam 

tahakkukları bağımlı değiĢken olarak kullanan modellerde ise veriler 1996 yılından itibaren 

mevcut olduğundan toplam cari tahakkuklara göre tarihi maliyet döneminde 200 firma/yıl 

verisi daha az olmak üzere 624 veri ile analizler yapılmıĢtır, TMS/TFRS döneminde ise her 

iki bağımsız değiĢkenin kullanılması durumunda da 1.176 veri ile çalıĢılmıĢtır.   

Bu veri setlerine dair kök test sonuçları ve Hausman Testlerinin uygulanmasının 

ardından yapılan panel veri analizi sonuçlarında tahakkuk kalitesine iliĢkin bulgular tüm 

modeller bazında tablolarda gösterilmiĢtir.  

 

Tablo 3.12: TCA Kullanan Modeller için Tarihi Maliyetler ile Panel Veri Analizi Bulguları 

Model DeğiĢken Katsayı Std. Hata t-istatistiği 
Olasılık 

(p) 

Dechow-Dichev Modeli 

(R
2
 =%57.02)  

F (3,721) Olasılık = 0.000* 

CFO -0.5359* 0.0203 -26.39 0.0000 

CFOP 0.0022 0.0091 0.24 0.8100 

CFON -0.0616* 0.0204 -3.01 0.0030 

C 0.0624* 0.0041 15.15 0.0000 

McNichols Modeli 

(R
2
=%56.78) 

F (5,719) Olasılık = 0.000* 

CFO -0.5613* 0.0186 -30.19 0.0000 

CFOP 0.0044 0.0082 0.53 0.5930 

CFON -0.0455** 0.0186 -2.44 0.0150 

REV 0.1028* 0.0088 11.69 0.0000 

PPE -0.0816* 0.0245 -3.33 0.0010 

C 0.0365* 0.0126 2.89 0.0040 

McNichols-Kothari Modeli  

(Karma Model)   

(R
2
 =%73.25 ) 

F (6,718) Olasılık = 0.000* 

CFO -0.7092* 0.0145 -48.86 0.0000 

CFOP -0.0195* 0.0060 -3.25 0.0010 

CFON 0.0747* 0.0142 5.28 0.0000 

REV 0.0332* 0.0069 4.84 0.0000 

PPE 0.0092 0.0180 0.51 0.6100 

ROA 0.5925* 0.0228 26.00 0.0000 

C -0.0200** 0.0093 -2.15 0.0320 

*%1 düzeyinde, ** %5 düzeyinde, *** %10 düzeyinde anlamlılığı göstermektedir.  
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Toplam cari tahakkukları kullanan modeller için tarihi maliyetlerin geçerli olduğu 

dönemde toplam 824 firma/yıl verisi ile 3 model ile yapılan panel veri analizlerde Tablo: 

3.12‟de ilk sütunundan görüleceği üzere sabit etkilerin geçerli olduğu modellerde f olasılık 

değerleri %1 anlamlılık düzeyinde çıktığından modellerin hepsi istatistiksel olarak anlamlı ve 

yorumlanabilir özelliktedir.     

 Dechow-Dichev ile McNichols Modelleri‟nin açıklama gücü (R
2
) neredeyse birbirinin 

aynı olarak sırayla %57,02 ve %56,78 olarak çıkmıĢtır. Literatürde Dechow-Dichev modeline 

gelir değiĢimi (REV) ve maddi duran varlıklar (PPE) eklenerek modifiye edilen McNichols 

Modeli‟nin açıklama gücünün daha fazla çıktığı görülmekle birlikte çalıĢmada çok az bir 

miktar olsa da Dechow-Dichev modelinin açıklama gücünün fazla çıktığı görülmüĢtür. Buna 

rağmen, tarihsel maliyetlerin geçerli olduğu Tekdüzen Muhasebe Sisteminde (TDMS) gelir 

değiĢimi (REV) ve maddi duran varlıklar (PPE) değiĢkenleri ile amortisman dıĢındaki toplam 

cari tahakkukların (TCA) arasındaki iliĢkiler %1 düzeyinde anlamlı olup gelir değiĢimindeki 

(REV) 1 TL (₺) artıĢın toplam cari tahakkuklarda (TCA) 0,10 TL artıĢa yol açarken, maddi 

duran varlıklardaki (PPE) 1 ₺ azalıĢın toplam cari tahakkuklarda 0,08 ₺ artıĢa yol açtığı 

anlaĢılmaktadır. 

 Nakit akıĢ değiĢkeni (CFO) ile toplam cari tahakkuklar (TCA) arasında, tüm 

değiĢkenlerden daha fazla bir iliĢki görülmekte, nakit akıĢtaki (CFO) her 1 ₺ azalmanın 

toplam cari tahakkuklarda (TCA) Dechow-Dichev modeline göre 0,53 TL, McNichols 

Modeli‟ne göre 0,56 ₺ ve çalıĢmada McNichols-Kothari olarak adlandırılan modele göre 0,71 

₺ artıĢa yol açmaktadır.  

AraĢtırmacıların aktiflerin karlılığı (ROA) ile nakit akıĢların (CFO) iliĢkisi gereği 

çalıĢmalarında bir arada genellikle kullanmadıkları görülmekle birlikte Jones vd.lerinin 

(2007) ihtiyari tahakkukların, muhasebe hileleri ve yenilenen kârların tespitinde kullanımı 

irdeledikleri çalıĢma taslaklarında ROA ve CFO‟yu aynı anda modellerinde kullanmıĢlar 

(Jones vd., 2007: 14-15), fakat çalıĢmanın yayımlanması sırasında söz konusu değiĢkenlerin 

birlikte kullanımından vazgeçmiĢlerdir (Jones vd., 2008: 505-506). Lee vd. (2007), kâr 

kalitesini etkileyen örgütsel bağlılık ve kurumsal yönetim yapısı arasındaki iliĢkiyi belirlemek 

amacıyla modifiyeli Jones Modeli‟ni baz alarak nakit akıĢlarını (CFO) bağımsız değiĢken 

olarak modellerine eklemiĢlerdir. Bununla birlikte modellerinde, büyüme ve tahakkuklar 

arasındaki iliĢkide ihtiyari tahakkukların kullanımını yeterli görmeyip kontrol değiĢkeni 

olarak ROA‟yı da modellerine ilave etmiĢler ve CFO ile ROA‟yı aynı anda modellerinde 

kullanmıĢlardır (Lee vd., 2007: 305-307).  
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Bu çalıĢmada bahsi geçen iki değiĢkenin kök ile korelasyon testlerinde kullanılmasına 

engel teĢkil edecek bir durum görülmediğinden ve açıklama gücü olarak da en yüksek 

değerler elde edildiğinden Mc Nichols (2002) ve Kothari (2004) tüm değiĢkenlerin yer aldığı 

birleĢik bir modele de yer verilmiĢtir. BirleĢik Model ile tüm değiĢkenlerin aynı andaki 

etkilerinin de yorumlanması yapılabilmekte, böylelikle toplam tahakkukları yani tahakkuk 

kalitesini etkileyen değiĢkenlerin tümünün aynı anda etkileri ölçülebilmektedir. 

Bayırlı (2006)‟ya göre aktiflerin kârlılığının %100‟ü aĢtığı durumlarda, geliri artırıcı 

net pozitif tahakkukların aktiflerin kârlılığını azalttığından tahakkuk değiĢkenliği ile aktiflerin 

kârlılığı arasında negatif yönlü bir iliĢki olmasının beklenmektedir. Yazar, manipülatör yani 

gerçeğe uygun olmayan Ģekilde kârlılığını yüksek gösteren firmalarda gelecek dönemlerde kâr 

düĢürücü tahakkukların da kullanılması gerekeceğinden tahakkuklar ile aktiflerin kârlılığı 

arasında istatistiksel olarak kuvvetli yönde negatif iliĢki olacağı, manipülasyon yapmayan 

firmalarda ise pozitif yönlü iliĢkilerin görülebileceğini belirtmiĢtir (Bayırlı, 2006: 273-308).    

McNichols-Kothari olarak adlandırılan modelde kullanılan aktiflerin kârlılığı (ROA) 

değiĢkenindeki her 1 birim artıĢın toplam cari tahakkuklarda 0,59 birim artıĢa neden olduğu 

görülmektedir. Bu durumda tarihi maliyet döneminde genelde firmaların kârlılık oranlarını 

yüksek göstermek adına, iĢletmenin gerçekleĢen iĢlemlerine dayanmayan yöntemlere 

baĢvurmadıkları söylenebilir.  

Toplam tahakkuklar (TA) için ise tarihsel maliyetlerin kullanıldığı, 11 yıllık 

dönemden elde edilen 8 yıllık verideki 624 firma/yıl panel verisine göre modellerin analizleri 

aĢağıdaki tabloda görülmektedir. 

Tablo 3.13: TA Kullanan Modeller için Tarihi Maliyetler ile Panel Veri Analizi Bulguları 

Model DeğiĢken Katsayı Std. Hata 
t ya da z  

istatistiği 

Olasılık 

(p) 

Dechow-Dichev Modeli 

(R
2 
=%9.42)  

Wald chi2(3) olasılığı= 0.000 

CFO -0.5761* 0.0769 -7.49 0.0000 

CFOP 0.0613 0.0718 0.85 0.3930 

CFON -0.1743** 0.0800 -2.18 0.0290 

C -0.0521* 0.0165 -3.15 0.0020 

McNichols Modeli 

(R
2
 =%10.48 ) 

F (5,519) olasılığı= 0.000 

CFO -0.5677* 0.0837 -6.78 0.0000 

CFOP 0.1606*** 0.0825 1.95 0.0520 

CFON -0.0717 0.0884 -0.81 0.4180 

REV 0.1479* 0.0463 3.19 0.0010 

PPE -0.4115* 0.1077 -3.82 0.0000 

C 0.0658 0.0568 1.16 0.2470 

Kothari-Jones Modeli  

(R
2
=%2.95 ) 

ROA 0.1310 0.1322 0.99 0.3220 

REV 0.0959*** 0.0496 1.93 0.0540 
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F (3,521) olasılığı= 0.000 PPE -0.4092* 0.1133 -3.61 0.0000 

C 0.1141** 0.0578 1.98 0.0490 

Pae Modeli* 

(R
2
 =%7.79) 

F (5,419) Olasılık = 0.000 

CFO -0.5683* 0.1007 -5.64 0.0000 

CFOP 0.0958 0.1017 0.94 0.3470 

TAP -0.2074* 0.0467 -4.44 0.0000 

REV 0.1491* 0.0541 2.76 0.0060 

PPE -0.4793* 0.1223 -3.92 0.0000 

C 0.0921 0.0639 1.44 0.1500 

McNichols-Kothari Modeli  

(Karma Model)   

(R
2
 =%9.45) 

F (6,518) Olasılık = 0.000 

CFO -0.7167* 0.0925 -7.75 0.0000 

CFOP 0.0564 0.0865 0.65 0.5150 

CFON 0.0329 0.0921 0.36 0.7210 

REV 0.1070** 0.0472 2.27 0.0240 

PPE -0.3379* 0.1084 -3.12 0.0020 

ROA 0.5616* 0.1560 3.6 0.0000 

C 0.0083 0.0584 0.14 0.8870 

*%1 düzeyinde, ** %5 düzeyinde, *** %10 düzeyinde anlamlılığı göstermektedir. 

 

 Tablo: 3.13‟te ilk sütunundan görüleceği üzere rassal etkilerin geçerli olduğu 

modellerde Wald chi2, sabit etkilerin kullanıldığı modelde f olasılık değerleri %1 anlamlılık 

düzeyinde çıktığından modellerin hepsi istatistiksel olarak anlamlı ve yorumlanabilir 

özelliktedir.     

 Kothari-Jones Modeli‟nde R
2
 olarak belirtilen modelin açıklama gücünün diğer 

modellerden oldukça düĢük olarak %2,95 çıkmıĢtır ve bu modele katılan değiĢkenler toplam 

tahakkuklar ile belirtilen tahakkuk kalitesini açıklamada oldukça yetersiz kalmaktadır. Ancak, 

nakit akıĢ değiĢkenleri eklenen modellerin açıklama oranı yükselmekte, nakit akıĢ 

değiĢkenleri ile birlikte modeldeki diğer değiĢkenlerin etkilerine göre modelin açıklama gücü 

%7,79 ile %10,48 arasında değerler almaktadır.  

 Sadece cari, önceki ve sonraki dönem nakit akıĢ değiĢkenlerinin (CFO, CFOP, CFON) 

yer aldığı Dechow-Dichev (2002) modelinde %9,42 olan modelin açıklama gücü, modele 

gelirdeki değiĢim (REV), maddi duran varlıklar (PPE) eklenmesiyle McNichols Modeli‟nde 

bir miktar yükseliĢ ile %10,48 değerine ulaĢmıĢ, bu modelden sonraki nakit akıĢları yerine 

önceki toplam tahakkuk değiĢkeni yer alan Pae Modeli‟nde ise azalıĢ göstererek %7,79‟a 

düĢmüĢ ve tüm bu değiĢkenlerin yer aldığı birleĢik modelde Dechow-Dichev ile yaklaĢık aynı 

olarak % 9,45 değerine ulaĢmıĢtır. 

 Toplam cari tahakkuklardan (TCA) amortismanların ayrılması ile elde edilen toplam 

tahakkukların (TA) kullanıldığı aynı modellerden, Dechow-Dichev‟de %57,02‟den %9,42‟ye; 

McNichols‟da %56,78‟dan %10,48‟e; McNichols-Kothari (Karma Model)‟de %73,25‟den 

%9,45‟e düĢmesi oldukça dikkat çekicidir. Tarihi maliyetler döneminde amortisman dahil 



91 

 

 

 

edilmesiyle kâr kalitesini ölçen modellerin açıklama güçlerinin düĢmesi, TDMS ve ilgili 

dönemdeki muhasebe mevzuatı çerçevesinde yapılan uygulamalar neticesindeki amortisman 

hesaplamaların firmaların kâr kalitelerine olumsuz yönde etki ettiği anlaĢılmaktadır.  

Nakit akıĢ ile toplam tahakkuklar arasındaki negatif yönlü etki, diğer değiĢkenlerden 

fazla olmak üzere, Dechow-Dichev modelinde %57,61, McNichols Modeli‟ne göre %56,77 

Pae Modeli‟nde %56,83, McNichols-Kothari olarak adlandırılan modelde %71,67‟dir.  

McNichols Modeli‟nde gelir değiĢimdeki (REV) 1 ₺ artıĢın toplam tahakkuklarda 0,15 

₺ artıĢa yol açarken, maddi duran varlıklardaki (PPE) 1 ₺ azalıĢın toplam cari tahakkuklarda 

0,41 ₺ artıĢa yol açtığı anlaĢılmaktadır. Gelir değiĢimindeki 1 ₺ artıĢın diğer modellerdeki 

toplam tahakkuklara pozitif etkisi ise Ģu Ģekildedir: Kothari-Jones Modeli‟nde 0,10 ₺, Pae 

Modeli‟nde 0,15 ₺, McNichols-Kothari olarak adlandırılan modelde 0,11 ₺. Maddi duran 

varlıkların diğer modellerdeki toplam tahakkuklara negatif etkisi Kothari-Jones Modeli‟nde 

0,41 ₺, Pae Modeli‟nde 0,48 ₺, McNichols-Kothari olarak adlandırılan modelde 0,34 ₺‟dir. 

Toplam cari tahakkuklar ve toplam tahakkuklar için uygulanan McNichols ve McNichols-

Kothari Maodelleri‟nden, amortismanların cari tahakkuklardan düĢülmesi ile birlikte maddi 

duran varlıkların tahakkuklara etkisinin negatif yönlü olarak oldukça arttığı ortaya çıkmıĢtır. 

Kothari-Jones Modeli‟nde aktiflerin kârlılığı (ROA) değiĢkeninin etkisi anlamlı 

olmazken, McNichols-Kothari olarak adlandırılan modelde aktiflerin kârlılığı değiĢkenindeki 

her 1 ₺ artıĢın toplam tahakkuklarda 0,56 birim artıĢa neden olduğu görülmektedir. 

3.9.2.2 TMS/TFRS Dönemindeki Panel Veri Analizi Bulguları 

Borsa Ġstanbul‟a kote olan Ģirketler için 2004 yılından itibaren zorunlu olan, fakat 

2003-2004 yıllarında da bazı Ģirketlerin ihtiyari olarak da geçtiği TMS/TFRS muhasebe 

sistemine göre mali tablolarını düzenleyen, çalıĢmaya konu tüm analiz döneminde (1994-

2016) süreklilik arz eden, tarihi maliyet dönemiyle aynı Ģekilde belirtilen kıstaslardaki 100 

Ģirket analize katılmıĢtır. Bu Ģirketlerin 38‟i 2003-2004 yıllarındaki TMS/TFRS‟yi kullanmıĢ, 

tamamı ise 2005 yılından itibaren TMS/TFRS‟ye göre mali tablolarını oluĢturulmuĢtur. Nakit 

akıĢlarını kullanan modellerde önceki dönemdeki veriler kullanılarak değiĢimler 

hesaplanmıĢtır. Sonraki dönemler için nakit akıĢ verileri hesaba katılmasıyla son yıl olan 2016 

verileri oluĢturulamamıĢ olup 2016 yılı 2015 yılı verilerinin oluĢturulmasına yardım etmiĢtir. 

Bu Ģekilde 13 yıllık dönemde 2 yılı 38 firma/yıl, 11 yılı 100 firma/yıl, olmak üzere toplam 

1.176 firma/yıl verisi analize katılmıĢtır.  
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Bu veri setine dair kök test sonuçları ve Hausman Testlerinin ardından panel veri 

analizi sonuçları olarak toplam cari tahakkuklar (TCA) ve toplam tahakkuklar (TA) kullanan 

modeller bazında Tablo: 3.14-15‟Teki gibidir. 

Tablo 3.14: TCA Kullanan Modeller için TMS/TFRS Dönemindeki Panel Veri Analizi Bulguları 

Model DeğiĢken Katsayı Std. Hata 
t ya da z  

istatistiği 

Olasılık 

(p) 

Dechow-Dichev Modeli 

(R
2
 =%59.17)  

Wald chi2(3) olasılığı= 0.000 

CFO -0.6838* 0.0169 -40.57 0.0000 

CFOP -0.0546* 0.0178 -3.07 0.0020 

CFON -0.0716* 0.0153 -4.69 0.0000 

C 0.0076* 0.0024 3.22 0.0010 

McNichols Modeli 

(R
2
 =%61.31) 

Wald chi2(5) olasılığı= 0.000 

CFO -0.6812* 0.0164 -41.51 0.0000 

CFOP -0.0446* 0.0174 -2.57 0.0100 

CFON -0.0690* 0.0149 -4.63 0.0000 

REV 0.0461* 0.0057 8.15 0.0000 

PPE -0.0162 0.0117 -1.39 0.1630 

C 0.0105** 0.0049 2.15 0.0310 

McNichols-Kothari Modeli  

(Karma Model)   

(R
2
 =%65.84 ) 

F (6,1070) Olasılık = 0.000 

CFO -0.7708* 0.0153 -50.34 0.0000 

CFOP -0.0907* 0.0156 -5.81 0.0000 

CFON 0.0130 0.0138 0.94 0.3460 

REV 0.0312* 0.0052 5.98 0.0000 

PPE 0.0444** 0.0174 2.55 0.0110 

ROA 0.6356* 0.0288 22.1 0.0000 

C -0.0443* 0.0070 -6.31 0.0000 

*%1 düzeyinde, ** %5 düzeyinde, *** %10 düzeyinde anlamlılığı göstermektedir. 

 

Modellerin tamamının istatistiksel olarak anlamlı ve yorumlanabilir özellikte oldukları 

modellerin Wald chi2 ve f değerlerinin olasılık değerinden görülmektedir.  

TCA kullanan modellerden Dechow-Dichev Modeli‟nde tüm değiĢkenler ve hata 

terimi istatistiksel olarak %1 anlamlılık seviyesinde anlamlı çıkmıĢtır. Önceki, sonraki ve cari 

dönem nakit akıĢlarının tahakkuklarla iliĢkisi negatif yönlü olup sadece McNichols-Kothari 

Modeli olarak adlandırılan modelde sonraki dönem nakit akıĢlarının (CFON) tahakkuklarla 

iliĢkisi %1,30 gibi düĢük miktarda pozitif yönlü olmakta, bu iliĢki ise istatistiksel olarak 

anlamlı olmamaktadır.  

Tarihsel maliyetlerin geçerli olduğu dönemde ise Dechow-Dichev ve McNichols 

Modelleri için önceki dönem nakit akıĢlarının (CFOP) ve McNichols-Kothari Modeli olarak 

adlandırılan model için maddi duran varlıkların (PPE) modellerdeki katsayı değerleri anlamlı 

değilken, TMS/TFRS döneminde McNichols Modeli için maddi duran varlıkların ve 
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McNichols-Kothari Modeli olarak adlandırılan model için sonraki dönem nakit akıĢlarının 

(CFON) katsayılarının anlamlı olmadığı ve TMS/TFRS ile birlikte modellerin tümü göz 

önünde bulundurulduğunda anlamlı olmayan değiĢken sayısının azaldığı görülmüĢtür. 

McNichols-Kothari‟nde (karma model) aktiflerin kârlılığı (ROA) bağımsız değiĢkeni, 

TMS/TFRS dönemindeki tahakkuklara etkisi bir miktar artmıĢ ve bu değiĢkenin her 1 birim 

artıĢının toplam cari tahakkuklara pozitif yöndeki etkisi 0,59‟dan 0,63 birime çıkmıĢtır. Bu 

durumda tarihi maliyet dönemindeki gibi TMS/TFRS döneminde de genelde firmaların 

kârlılık oranlarını yüksek göstermek adına gerçeğe dayanmayan yöntemlere baĢvurmadıkları 

belirtilebilir. 

TMS/TFRS döneminde McNichols Modeli değiĢkenlerinden gelir değiĢimi (REV) 

değiĢkeninin 1 birim artması toplam cari tahakkuklarda 0,05 birim artıĢa ve maddi duran 

varlıkların (PPE) bir birim azalıĢı toplam cari tahakkuklarda 0,02 birim artıĢa yol açtığı, bu iki 

değiĢkenin toplam cari tahakkuklara etkisinin tarihi maliyet dönemine göre azaldığı 

anlaĢılmıĢtır. McNichols-Kothari Modeli‟nde bahsi geçen değiĢkenlerin ikisinin de etkisi 

pozitif yönde sırasıyla 0,03 birim ve 0,04 birim artıĢ Ģeklinde olmaktadır. Tarihi maliyetlere 

göre bu değiĢkenler için kayda değer bir değiĢiklik görülmemiĢtir.  

ÇalıĢmadaki TMS/TFRS muhasebe sistemine göre mali tablo hazırlayan firmaların 

toplam tahakkukları (TA) bağımlı değiĢken olarak kullanan beĢ modelin analizleri aĢağıdaki 

tabloda görülmektedir. 

 

Tablo 3.15: TA Kullanan Modeller için TMS/TFRS Dönemindeki Panel Veri Analizi Bulguları 

Model DeğiĢken Katsayı Std. Hata 
t ya da z  

istatistiği 

Olasılık 

(p) 

Dechow-Dichev Modeli 

(R
2
 =%56.71)  

Wald chi2(3) olasılığı= 0.000 

CFO -0.6701* 0.0174 -38.52 0.0000 

CFOP -0.0444** 0.0184 -2.42 0.0160 

CFON -0.0641* 0.0158 -4.06 0.0000 

C -0.0316* 0.0024 -12.99 0.0000 

McNichols Modeli 

(R
2
=%59.08) 

Wald chi2(5) olasılığı= 0.000 

CFO -0.6690* 0.0169 -39.50 0.0000 

CFOP -0.0333*** 0.0179 -1.85 0.0640 

CFON -0.0625* 0.0154 -4.07 0.0000 

REV 0.0390* 0.0058 6.67 0.0000 

PPE -0.0702* 0.0120 -5.84 0.0000 

C -0.0082*** 0.0050 -1.64 0.1000 

Kothari-Jones Modeli  

(R
2
 =%3.44 ) 

Wald chi2(3) olasılığı= 0.000 

ROA 0.1370* 0.0359 3.82 0.0000 

REV 0.0366* 0.0090 4.07 0.0000 

PPE -0.0503* 0.0187 -2.69 0.0070 

C -0.0171** 0.0082 -2.09 0.0360 
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Pae Modeli 

(R
2
 =%60.66) 

F (5,1071) Olasılık = 0.000 

Pae Modeli (Devamı) 

(R
2
 =%60.66) 

F (5,1071) Olasılık = 0.000 

CFO -0.6659* 0.0167 -39.98 0.0000 

CFOP -0.2220* 0.0255 -8.70 0.0000 

TAP -0.3314* 0.0301 -11.00 0.0000 

REV 0.0413* 0.0060 6.88 0.0000 

PPE -0.0891* 0.0201 -4.43 0.0000 

C -0.0094 0.0076 -1.24 0.2160 

McNichols-Kothari Modeli  

(BirleĢik Model)   

(R
2
 =%62.80 ) 

F (6,1070) Olasılık = 0.000 

CFO -0.7617* 0.0154 -49.48 0.0000 

CFOP -0.0816* 0.0157 -5.20 0.0000 

CFON 0.0178 0.0138 1.29 0.1990 

REV 0.0248* 0.0052 4.72 0.0000 

PPE -0.0079 0.0175 -0.45 0.6520 

ROA 0.6481* 0.0289 22.41 0.0000 

C -0.0644* 0.0071 -9.12 0.0000 

*%1 düzeyinde, ** %5 düzeyinde, *** %10 düzeyinde anlamlılığı göstermektedir. 

 

 Sabit etkilerin kullanıldığı modelde f olasılık, rassal etkilerin geçerli olduğu 

modellerde Wald chi
2 

değerlerinin tamamı %1 anlamlılık düzeyinde çıktığından modellerin 

hepsi istatistiksel olarak anlamlı olup yorumlanabilmektedir. 

 Kothari-Jones Modeli‟nin açıklama gücü tarihsel maliyet döneminden TMS/TFRS 

dönemine geçiĢ ile %2,95‟ten %3,44‟e doğru yükselmiĢtir. Literatürde de Jones Modeli veya 

bu modelin modifiyeli hallerinin nakit akıĢ değiĢkenlerinin olduğu modellere nazaran 

açıklama gücü düĢük çıkmakla ve %10‟un altına düĢmekle birlikte %3-4 aralığı düĢük olarak 

nitelendirilebilir. ÇalıĢmada nakit akıĢ değiĢkenlerinin eklenmesiyle modelin açıklama gücü 

oldukça fazla yükselerek, modellerdeki diğer değiĢkenlere göre %56,71 ile %62,80 arasında 

değerler almaktadır.  

 Cari, önceki ve sonraki dönem nakit akıĢ değiĢkenlerinin (CFO, CFOP, CFON) yer 

aldığı Dechow-Dichev (2002) modelinde tarihsel maliyet döneminde %9,42 olan modelin 

açıklama gücü, TMS/TFRS döneminde %56,71‟ye yükselmiĢtir. 

McNichols Modeli‟nde (2002) Dechow-Dichev (2002) Modeline göre gelirdeki 

değiĢim (REV), maddi duran varlıklar (PPE) eklenmesiyle modelin açıklama gücü tarihsel 

maliyet dönemine göre TMS/TFRS döneminde %10,48‟den %59,08‟e; nakit akıĢları yerine 

önceki toplam tahakkuk değiĢkeni yer alan Pae Modeli‟nde %7,79‟dan %60,66‟ya ve tüm bu 

değiĢkenlerin yer aldığı birleĢik modelde %9,45‟den %62,80‟e yükselmiĢtir.  

Dechow-Dichev (2002) modelinde tarihsel maliyet döneminde önceki yıl esas 

faaliyetlerden sağlanan nakit akıĢlarının (CFOP) toplam tahakkukların (TA) değiĢime %6 

oranındaki etkisi istatistiksel olarak anlamlı değilken, söz konusu değiĢkenin TMS/TFRS 

döneminde %5 anlamlılık derecesinde (%1,6) istatistiksel olarak anlamlı çıktığı ve (TA) 
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değiĢime negatif yönde %4,44 oranında etkisinin olduğu, yani önceki yıl esas faaliyetlerden 

sağlanan nakit akıĢında 1,00 ₺‟lik artıĢın toplam tahakkuklarda yaklaĢık 0,04 ₺ azalıĢa yol 

açtığı belirlenmiĢtir. 

Dechow-Dichev (2002) ve McNichols Modeli‟nde (2002) tarihsel maliyet döneminde 

cari yıldan sağlanan nakit akıĢlarının (CFO) toplam tahakkuklara %57,61-56,77 olarak 

etkisinin büyük olduğu, bu %1 anlamlılık seviyesinde etkinin anlamlı çıktığı ve cari nakit 

akıĢındaki 1 birim artıĢın toplam tahakkuklarda yaklaĢık 0,58-0,57 birim azalıĢa neden 

olurken TMS/TFRS döneminde negatif yönlü bu etkinin daha da artarak 1 birimde 0,67 azalıĢ 

oluĢturduğu anlaĢılmaktadır. Dönem içindeki nakit giriĢlerinin tahakkukları azaltmasından 

dolayı iki değiĢken arasında negatif yönlü bir iliĢki olması bu analizlerle teyit edilmiĢtir.  

Bununla birlikte nakit akıĢların azaldığı zamanlarda Ģirket yöneticilerinin tahakkukları 

arttırmaları da iki değiĢken arasındaki negatif yönlü iliĢkiye neden olmaktadır. Ball ve 

Shivakumar (2005, 2006) yüksek kar kalitesinin göstergelerinden zamanında gelen kârlar ve 

Ģirket tarafından kabul edilen zararların, cari yıldan sağlanan nakit akıĢları (CFO) ile toplam 

tahakkukların (TA) arasındaki negatif yönlü iliĢkinin azalmasına yol açtığını göstermiĢlerdir. 

Ayrıca, Dechow (1994), tahakkukların nakit akıĢlarındaki değiĢkenliği düzenlediğini ve 

tahakkukların zaman içinde nakde ve kazanca dönüĢmesi nedeniyle, tahakkukların ve nakit 

akıĢlarının negatif korelasyon içinde olmasının beklendiğini öne sürmektedir. Bu nedenle, 

yerel muhasebe sistemlerini ve standartlarını kullanan Ģirketler, bu standartların verdiği 

serbesti ile birlikte daha önce kâr/kazanç açıklamak amacıyla, tahakkuklar ve nakit akıĢları 

arasında daha az negatif iliĢki olacak Ģekilde yönetmeleri olasıdır. Ayrıca, tahakkuklar ve 

nakit akıĢları arasındaki negatif korelasyonun daha düĢük olması tahakkuk tahminindeki hata 

nedeniyle düĢük muhasebe kalitesinin bir göstergesi olabilir. Bu nedenle, daha yüksek kâr 

kalitesi olan firmalarda, tahakkuklar ve nakit akıĢları arasında daha fazla negatif bir 

korelasyon olması beklenebilir (Barth vd., 2008: 476).  

Dechow-Dichev (2002) Modeli‟nde cari dönemden sonraki döneme ait nakit 

akıĢlarının (CFON) tarihsel maliyet döneminde toplam tahakkuklara negatif yönlü olarak 

%17,43 etkisinin TMS/TFRS döneminde azalarak %6,41 olduğu, anlamlılık seviyesinde ise 

artıĢ görüldüğü ve %5 seviyesinden (%1,30 olarak), %1 seviyesinde (%0,00) etkinin anlamlı 

çıktığı görülmüĢtür. Cari dönemin ardındaki yıla ait nakit akıĢındaki 1,00 ₺‟lik artıĢ toplam 

tahakkuklarda tarihsel maliyet döneminde yaklaĢık 0,17 ₺ azalıĢa neden olurken, TMS/TFRS 

döneminde 0,06 ₺ azalıĢa neden olmaktadır.  

McNichols Modelinde; Dechow-Dichev Modeli‟ndeki cari, önceki ve sonraki dönem 

nakit akıĢlarının (CFO, CFOP, CFON) değiĢkenleri ile Jones Modeli‟ndeki gelirdeki değiĢim 
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(REV) ve maddi duran varlıklar (PPE) değiĢkenlerinin birlikte yer aldığı bu modelin analiz 

sonuçlarına göre modeldeki değiĢkenler tüm modelin tarihsel maliyet döneminde %10,48‟ini, 

TMS/TFRS döneminde ise %59,08‟ini açıklamaktadır. Modelin açıklama gücü, iki dönem 

için de Dechow-Dichev Modeli‟nin açıklama gücünden bir miktar fazla olmakla birlikte Jones 

Modeli‟nin değiĢkenlerinin modele katılmasının olumlu etkisinin az olduğu, modeldeki 

değiĢkenlerden esas faaliyetlerden sağlanan nakit akıĢlarının açıklama gücünün diğer 

değiĢkenlere göre oldukça fazla olduğu görülmektedir.  

Dechow-Dichev Modeliyle yapılan analizlerde tarihsel maliyet döneminde önceki ve 

sonraki yıl esas faaliyetlerden sağlanan nakit akıĢları (CFOP, CFON) toplam tahakkukların 

(TA) değiĢime etkilerinin anlamlı değilken, TMS/TFRS döneminde önceki yıl esas 

faaliyetlerden sağlanan nakit akıĢların (CFOP) %10, sonraki yıl esas faaliyetlerden sağlanan 

nakit akıĢların (CFON) %1 düzeyinde anlamlıdır. Ayrıca, anlamlı olmayan hata katsayısı da 

%10 anlamlılık derecesi düzeyine gelmiĢtir. Bunların haricindeki diğer tüm değiĢkenler 

istatistiksel olarak %1 seviyesinde anlamlı çıkmaktadır.  

Tarihsel maliyet döneminde McNichols Modeli‟nde (2002) gelir değiĢikliğinin (REV) 

toplam tahakkuklara %14,79 pozitif yönlü etkisinin TMS/TFRS döneminde %3,90‟a düĢtüğü 

ve cari dönemin ardındaki yıla ait gelir değiĢikliğindeki 1,00 ₺‟lik artıĢın toplam 

tahakkuklarda yaklaĢık 0,15 ₺ artıĢa neden olurken TMS/TFRS döneminde bunun yaklaĢık 

0,04 ₺‟ye gerilediği görülmektedir. 

Maddi duran varlıkların (PPE) toplam tahakkuklara %41,15 negatif yönlü etkisinin, 

TMS/TFRS döneminde %7,02 olarak gerçekleĢtiği ve cari dönemin ardındaki yıla ait maddi 

duran varlıklardaki 1,00 ₺‟lik artıĢın toplam tahakkuklarda neden olduğu yaklaĢık 0,41 ₺ 

azalıĢın 0,07 ₺‟ye düĢtüğü ortaya çıkmaktadır. Bu azalıĢ maddi duran varlık artıĢı ile toplam 

tahakkuklardan daha fazla amortisman giderlerinin düĢülmesini ifade etmektedir.   

Kothari-Jones Modeli‟nde aktiflerin karlılığı tarihi maliyet döneminde anlamlı 

değilken TMS/TFRS döneminde anlamlı hale gelmiĢ olup aktiflerinin karlılığındaki 1 birim 

artıĢın toplam tahakkuklarda yaklaĢık 0,13 birim artıĢa neden olduğu görülmektedir. Dönem 

içindeki karlılık artıĢı ile tahakkuklar arasında pozitif yönlü bir iliĢki mevcuttur. Aktif 

karlılığının artıĢı tahakkukların da artıĢına yol açmakta, ya da tahakkukların artıĢı aktif 

karlılığının bir miktar artmasına neden olmaktadır. Bu sonuç Dechow vd. (2012) çalıĢmasında 

aktif karlılığının tahakkuklara pozitif etkisi olduğu sonuçlarıyla tutarlıdır. 

Kothari-Jones Modeli‟nde toplam tahakkukların (TA) kullanıldığı tarihsel maliyet 

döneminde gelir değiĢikliğinin (REV) toplam tahakkuklara %9,59 pozitif yönlü, istatistiksel 

olarak %10 anlamlılık seviyesinde etkisi TMS/TFRS döneminde %3,66‟ya düĢerken 
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anlamlılık seviyesi yükselmektedir. Tarihsel maliyet döneminde cari dönemin ardındaki yıla 

ait gelir değiĢikliğindeki 1,00 ₺‟lik artıĢın toplam tahakkuklarda yaklaĢık 0,10 ₺ artıĢa neden 

olurken TMS/TFRS döneminde bunun 0,04 ₺‟ye düĢtüğü anlaĢılmaktadır. 

Tarihsel maliyet döneminde maddi duran varlıkların (PPE) toplam tahakkuklara 

%40,92 negatif yönlü, istatistiksel olarak %1 anlamlılık seviyesinde etkisinin olduğu ve cari 

dönemin ardındaki yıla ait maddi duran varlıklardaki 1,00 ₺‟lik artıĢın toplam tahakkuklarda 

yaklaĢık 0,41 ₺ azalıĢa neden olduğu görülmektedir. TMS/TFRS döneminde ise bu değiĢkenin 

etkisi yine negatif yönlü olmak üzere %5,03 olmaktadır. Bu azalıĢ maddi duran varlık artıĢı 

ile toplam tahakkuklardan daha fazla amortisman giderlerinin düĢülmesini ifade etmektedir.   

3.9.3 TMS/TFRS Öncesi ve Sonrası Dönemlere Göre Firmaların Kâr Kalitelerinin Panel 

Veri Analizi Bulguları ile KarĢılaĢtırılması 

Barth vd. (2008) çalıĢmalarında, panel veri regresyon analizi ve yapısal modeller için 

Chow testi kullanmıĢlar ve incelenen borsaya göre UFRS ile değer iliĢkisi açısından tepkinin 

farklılaĢtığını görmüĢlerdir. Bahsi geçen çalıĢma, değer iliĢkisi (value relevance) düzeyini test 

etmek için panel veri modellemesini kullanan ilk makalelerden olup Chow testinin kullanımı 

ile de bir yenilik getirmiĢtir. ÇalıĢmada, farklı ülkelerdeki ve dönemlerdeki değer iliĢkilerini 

açıklamak üzere kurulanan modellerin verileri karĢılaĢtırılmıĢ olup UFRS'nin uygulanması 

nedeniyle değer iliĢkisinde yapısal bir kırılma olmadığı, değer iliĢkilerindeki değiĢiklerin 

UFRS'nin uygulanmasından baĢka faktörlere bağlı olabileceği bulgularına ulaĢılmıĢtır (Barth 

vd., 2008: 496-497). 

Karğın (2013) TMS/TFRS uygulamasının ardından değer iliĢkisi artıĢını incelemek 

amacıyla, 1998-2011 yılları arasında Borsa Ġstanbul‟da iĢlem gören firmaların TMS/TFRS 

öncesi ve sonrası Ohlson Modeli‟ne göre panel verilerini analiz etmiĢ, bu verileri Chow 

Analizi yardımıyla karĢılaĢtırmıĢ ve defter değeri dikkate alındığında TMS/TFRS 

uygulamasının muhasebe bilgisinin değer iliĢkisini arttırdığı, ancak kazancın değer iliĢkisinde 

bu artıĢın gözlemlenmediği sonucuna ulaĢmıĢtır (Karğın, 2013: 77).   

Sultanoğlu (2014 ve 2016), TMS/TFRS uygulamasının Borsa Ġstanbul‟da iĢlem gören 

firmaların mali tablolarında olan finansal bilgilerin ihtiyaca uygun olması üzerindeki etkisini 

incelediği çalıĢmasında, Borsa Ġstanbul‟da 2000-2010 arası kesintisiz faaliyetlerini sürdüren 

26 firma verisinin Ohlson‟un Fiyat Modeli‟ne göre analiz etmiĢtir. TMS/TFRS öncesi ve 

sonrası olarak modellerindeki açıklama oranlarının (R
2
) değiĢimini Chow Testi ile incelemiĢ, 

TMS/TFRS öncesi döneme ait R
2
 değeri olan %68,7‟nin %74‟e yükselmesi nedeniyle mali 
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tablolardaki bilginin ihtiyaca uygunluğunda TMS/TFRS‟ye geçiĢin ardından anlamlı düzeyde 

bir artıĢ olduğu sonucuna varmıĢtır (Sultanoğlu, 2014: 129-130 ve 2016: 383-385).  

Sultanoğlu, finansal bilginin ihtiyaca uygunluğunun UFRS‟den sonra artıp (azalıp) 

artmadığı (azalmadığının) inceleyen bahsi geçen çalıĢmasında belirttiği üzere “Iatridis, 2010; 

Devalle vd.,‟nin 2010; Hung ve Subramanyam‟ın 2007; Schiebel‟in 2007‟ın çalıĢmalarında 

yararlandığı üzere modellerdeki açıklama oranı (DüzeltilmiĢ R
2
) karĢılaĢtırmalarını” 

kullanmıĢ olup benzer Ģekilde Barth vd. (2008) de çalıĢmalarında UFRS uygulayan ve 

uygulamayan firmaların değer iliĢkilerini inceleyen modellerinin R
2
 değerlerini de 

karĢılaĢtırarak UFRS ve yerel muhasebe sistemi uygulamaları arasındaki farklılıkları 

göstermek istemiĢtir (Sultanoğlu, 2014: 130 ve Barth vd., 2008: 493). 

Barth vd. (2008) söz konusu çalıĢmasında UFRS‟nin kabul edilmesinden sonra 

UFRS‟yi uygulayan ve uygulamayan firmalar arasındaki muhasebe kalitesinin 

karĢılaĢtırılması amacıyla toplam tahakkuklar (TA) ile nakit akıĢı (CFO) arasındaki 

korelasyonun iki muhasebe sistemi uygulaması arasındaki değiĢimini de incelemiĢ, UFRS 

uygulayan firmaların UFRS‟ye geçmeden önce yerel muhasebe standartları uyguladıklarında 

diğer firmalara göre anlamlı derecede daha negatif olan TA-CFO korelasyonlarının, UFRS 

uyguladıktan sonra beklenin aksine UFRS uygulamayan firmalara göre daha az negatif olduğu 

bulgularda görülmektedir. Bu bulgu, UFRS‟nin firmalara toplam tahakkukları ile nakit 

akıĢları arasında anlamlı bir Ģekilde daha az fazla negatif korelasyona neden olacağı beklentisi 

ile çeliĢmektedir (Barth vd., 2008: 490-493). 

Bütün bu çalıĢmalar ıĢığında TMS/TFRS öncesi ve sonrası dönemlere göre firmaların 

kâr kalitelerinin karĢılaĢtırılması amacıyla panel verileri kullanan kâr kalitelerini ölçen 

modellerin TMS/TFRS öncesi ve sonrası dönemlere göre Chow Testi ile regresyon 

kalıntılarının kareleri toplamının (KKT) farklılaĢması; modellerin açıklama güçlerindeki 

değiĢim ve tahakkuklar ile (toplam tahakkuklar: TA ve toplam cari tahakkuklar: TCA) nakit 

akıĢı arasındaki negatif korelasyondaki artıĢ/azalıĢlar belirlenmiĢtir.    

3.9.3.1 TMS/TFRS Öncesi ve Sonrası Dönemlere Göre Firmaların Panel Veri 

Bulgularının Chow Testi ile KarĢılaĢtırılması 

Chow Testi‟nin uygulanması için iki döneme ait kalıntıların (Kalıntı-residual: 

gözlenen ile tahmin edilen değerler arasındaki farktır) karelerinin toplamı ile bu iki dönemin 

toplamından oluĢan tüm dönemin kalıntılarının kareleri toplamının bilinmesi gerekmektedir. 

Bu değerler f testi ile aĢağıdaki formüldeki gibi kullanılmaktadır.  (Wooldridge, 2012: 247-

248; Lewis-Beck vd., 2004: 124-125)   
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Formülde, F: f istatistiği değeri;      : Toplam örneklemdeki değiĢkenlerin 

kalıntıların karelerinin toplamı,      : toplam örneklemin farklı olduğu incelenen iki 

kısmından ilk kısmındaki değiĢkenlerin kalıntıların karelerinin toplamı;      : toplam 

örneklemin farklı olduğu incelenen iki kısmından ikinci kısmındaki değiĢkenlerin kalıntıların 

karelerinin toplamı, n: toplam örneklem sayısı, k: toplam değiĢken sayısıdır.  

Chow testi iki dönem arasında yapısal değiĢiklik olmadığı yönündeki sıfır hipotezine 

karĢılık yapısal değiĢiklik olduğu alternatif hipotezi test etmekte olup Chow testindeki F 

değeri, F tablo değerinden büyük çıkması durumunda sıfır hipotezi reddedilerek alternatif 

hipotez olan iki dönem arasında yapısal değiĢiklik olduğu hipotezi kabul edilmektedir (GüneĢ, 

2007: 278).  

3.9.3.1.1 Chow Testi’nin Tüm Örnekleme Uygulanması 

Toplam cari tahakkukların (TCA) ve toplam tahakkukların (TA) kullanıldığı modeller 

TMS/TFRS öncesi ve sonrası ile tüm veri seti olarak kalıntıların karelerinin toplamları Stata 

13 istatistik programı ile belirlenmiĢ ve analiz sonuçlarının bazıları kontrol amaçlı olarak 

Eviews 9 istatistik programı sonuçları ile karĢılaĢtırılmıĢ, iki programın neticeleri arasında 

fark görülmediğinden tüm modeller için kalıntıların karelerinin toplamları ile Chow Testi‟nin 

uygulaması yapılmıĢtır. Stata 13 ve önceki sürümlerinde hiçbir Ģekilde doğrudan komut ile 

Chow testi yapılamamakta iken Eviews 9 programı basit regresyonlar için doğrudan Chow 

Testi yapılmakta ancak panel veri kullanan modeller için ise yapılamamaktadır.  

Toplam cari tahakkukları (TCA) kullanan modeller için TMS/TFRS kullanmalarından 

önceki döneme ait 824 veri seti ile TMS/TFRS kullanmalarından sonraki 1.176 verinin 

modellere göre kalıntılarının karelerinin toplamları ile toplam 2.000 veri setinin modellere 

göre kalıntılarının karelerinin toplamları verileri ile Chow Testi uygulaması sonuçlarında 

aĢağıdaki tabloda çıkan tüm değerler f istatistik tablosuna göre %1 anlamlı çıkmıĢ olup sıfır 

hipotezi reddedilerek alternatif hipotez olan iki dönem arasında yapısal değiĢiklik olduğu 

hipotezi kabul edilmektedir.  
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Tablo 3.16: TCA Kullanan Modeller ile Tüm Veri Setinin TMS/TFRS Öncesi ve Sonrası Chow Testi 

Sonuçları 

Model (TCA Kullanılan) 

 

Chow Testi Değerleri 

Dechow-Dichev Modeli  69.6485* 

McNichols Modeli 28.9430* 

McNichols-Kothari Modeli 36.3137* 

*%1 anlamlılık düzeyinde anlamlı 

Bu bulgularla kâr kalitesinin ölçümünü yapmak amacıyla TCA kullanan Dechow-

Dichev Modeli, McNichols Modeli ve çalıĢmada oluĢturulan McNichols-Kothari Modeli‟nde 

TMS/TFRS öncesi ve sonrası dönemlerde yapısal bir değiĢim/kırılma olduğu anlaĢılmıĢtır.  

Toplam tahakkukları (TA) kullanan modeller için TMS/TFRS kullanmalarından 

önceki döneme ait 624 veri seti ile (Pae Modeli için 524veri) TMS/TFRS kullanmalarından 

sonraki 1.176 verinin modellere göre kalıntılarının karelerinin toplamları ile toplam 1.800 veri 

setinin (Pae Modeli için 1.700 veri) modellere göre kalıntılarının karelerinin toplamları Chow 

Testi için hesaplanmıĢtır.  

 

Tablo 3.17: TA Kullanan Modeller ile Tüm Veri Setinin TMS/TFRS Öncesi ve Sonrası Chow Testi 

Sonuçları 

Model (TCA Kullanılan) Chow Testi Değerleri 

Kothari-Jones Modeli  44.5769* 

Dechow-Dichev Modeli 2.9718** 

McNichols Modeli 53.9489* 

Pae Modeli 57.0184* 

McNichols-Kothari Modeli 34.1886* 

*%1 anlamlılık düzeyinde anlamlı 

**%5 anlamlılık düzeyinde anlamlı 

 

TA kullanan tüm modeller için Chow Testi sonuçlarında yukarıdaki Dechow-Dichev 

Modeli dıĢındaki tüm değerler f istatistik tablosuna göre %1 anlamlı, Dechow-Dichev 

Modeli‟nde çıkan değer ise %5 anlamlılık düzeyinde anlamlı çıkmıĢtır. Bu sonuçlara göre 

sıfır hipotezi reddedilerek alternatif hipotez olan iki dönem arasında yapısal değiĢiklik olduğu 

hipotezi, TA kullanan tüm modeller için tüm veri seti ile kabul edilmektedir.  

3.9.3.1.2 Chow Testi’nin Tüm Örneklemden Seçilen EĢit Dönemlerin KarĢılaĢtırmasında 

Uygulanması 

TMS/TFRS döneminin baĢladığı yıl olan 2005 ve sonraki 2006 yıllarında, geçmiĢ yıl 

nakit akıĢları ve ortalama varlıklar nedeniyle hala tarihsel maliyet verilerinden 
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faydalanılmakta olup tümüyle sadece TMS/TFRS verilerinin kullandığı veriler 2007 yılından 

itibaren (2005-2016 yıllarından 2007-2015 verileri) bulunmaktadır.  

Ayrıca tarihsel maliyet döneminde 2003 ve 2004 yıllarında gönüllü TMS/TFRS‟ye 

geçen 38 Ģirket örneklemde olduğundan sonraki dönem nakit akıĢlar modele eklendiğinden 

tümüyle 2001 yılına kadar tarihi maliyet ile oluĢturulan veriler örneklemdeki her Ģirket için 

toplam cari tahakkukları (TCA) kullanan modeller için 1994-2002 yıllarından 1996-2001 

verileri, toplam tahakkukları (TA) kullanan modeller için ise 1996-2002 yıllarından 1998-

2001 verileri (Pae Modeli‟nde bir önceki yılın toplam tahakkukları kullanıldığından veri seti 

bir yıl daha azalmaktadır) mevcuttur. 

Tarihsel maliyet dönemi ile TMS/TFRS arasında tümüyle tek bir muhasebe sisteminin 

kullanıldığı yıl ve eĢit sayıda aynı firmalardan oluĢan veri setlerinin karĢılaĢtırması ile daha 

eĢit koĢullarda karĢılaĢtırma yapılması planlamıĢtır. Bu bağlamda sadece tek bir muhasebe 

sisteminin kullanıldığı yılları belirleme çalıĢmasında, TCA kullanan modellerde, tümüyle 

TMS/TFRS verilerinin kullandığı döneme ait 2007-2015 (2005-2016 yıllarından) yılları 

arasındaki veri seti 900 (9 yıl ve 100 Ģirket) örneklemden oluĢurken, tümüyle tarihsel maliyet 

dönemine ait veri seti 600 örneklemden oluĢmaktadır. EĢit veri setlerinin karĢılaĢtırılması için 

bu kez de TMS/TFRS verileri setini tarihsel maliyet veri setine eĢitlemek amacıyla Ģirket 

verilerinin 3 yılı daha örneklemden çıkartılmıĢtır. ÇalıĢmanın daha güncel verilerden oluĢması 

düĢünülerek TMS/TFRS dönemi verilerinden veri çıkartma iĢlemi günümüze en uzak 

yıllardan seçilmiĢtir. Böylece 2010-2015 (2008-2016 yıllarından) ve 1996-2001 (1994-2002 

yıllarından) yıllarından 600‟er adet iki veri setinin karĢılaĢtırması yapılmıĢtır.  

Yukarıda belirtilen modeller ile tekrar analize edilen veriler için Hausman Test 

Ġstatistiği bulguları sadece Dechow-Dichev Modeli‟nde iki dönemin toplamında farklılık 

göstermekte, 2.000 örneklemden oluĢan tüm veri seti için rassal etkiler geçerli iken eĢit iki 

dönemden oluĢan 1.200 veriden oluĢan örneklem için sabit etkiler geçerli olmaktadır.  

TMS/TFRS öncesinde toplam tahakkukları kullanan (TA) modellerde yukarıda 

belirtildiği üzere tümüyle tek bir muhasebe sisteminin kullanıldığı yılların eĢit sayıdaki 

firmalardan oluĢan eĢit örneklem büyüklüklerinin karĢılaĢtırılması için yapılan çalıĢmada 

TCA‟yı kullanan modellere göre iki yıl veri (200 veri) daha az olduğundan 4 yıla ait 400 veri 

ile veri setleri tekrardan düzenlenmiĢ ve bu kıstasla 2012-2015 (2010-2016 yıllarından) ve 

1998-2001 (1996-2002 yıllarından) yıllarından 400‟er adet iki veri setinin karĢılaĢtırması 

yapılmıĢtır.  

Toplam tahakkukları kullanan (TA) modeller ile tekrar analize edilen 4‟er yıllık 2 veri 

seti ile toplam 800 panel veriden oluĢan söz konusu veriler için Hausman Test Ġstatistiği 
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bulguları sadece Dechow-Dichev Modeli‟nde tarihi maliyetler ve iki dönemin toplamında 

farklılık göstermekte, 1.800 örneklemden oluĢan tüm veri setinde bahsi geçen dönemler için 

rassal etkiler geçerli iken eĢit iki dönemden oluĢan 800 veriden oluĢan örneklem için sabit 

etkiler geçerli olmaktadır.  

Toplam cari tahakkukları (TCA) kullanan modeller için TMS/TFRS kullanmalarından 

önceki döneme ait 600 veri seti ile TMS/TFRS kullanmalarından sonraki yukarıda detayları 

belirtilen 600 verinin modellere göre kalıntılarının karelerinin toplamları ile bu iki örneklemin 

toplamı ile oluĢan 1.200 veri setinin modellere göre kalıntılarının karelerinin toplamları 

alınarak yapılan Chow Testi uygulaması sonuçlarında aĢağıdaki tabloda gösterilmiĢtir. Chow 

Testi değerlerinin tamamı f istatistik tablosuna göre %1 anlamlı çıkmıĢtır. Buna göre, iki 

dönem arasında yapısal değiĢiklik olmadığı yönündeki sıfır hipotezi reddedilerek alternatif 

hipotez olan iki dönem arasında yapısal değiĢiklik olduğu hipotezi kabul edilmektedir.  

 

Tablo 3.18: TCA Kullanan Modeller ile EĢit Veri Setlerinin TMS/TFRS Öncesi ve Sonrası Chow Testi 

Sonuçları 

Model (TCA Kullanılan) 

 

Chow Testi Değerleri 

Dechow-Dichev Modeli  43.0637* 

McNichols Modeli 27.0259* 

McNichols-Kothari Modeli 47.5788* 

*%1 anlamlılık düzeyinde anlamlı 

Bu bulgularla kâr kalitesinin ölçümünü yapmak amacıyla TCA kullanan Dechow-

Dichev Modeli, McNichols Modeli ve çalıĢmada oluĢturulan McNichols-Kothari Modeli‟nde 

eĢit örneklemlerin karĢılaĢtırılması ile de TMS/TFRS öncesi ve sonrası dönemlerde yapısal 

bir değiĢim/kırılma olduğu sonucu ortaya çıkmıĢtır.  

Toplam tahakkukları (TA) kullanan modeller için TMS/TFRS kullanmalarından 

önceki döneme ait 400 veriden oluĢan örneklem (Pae Modeli için 300 veri) ile TMS/TFRS 

uygulamasından sonraki 400 veriden oluĢan örnekleme göre kullanılan modellere ait 

kalıntılarının karelerinin toplamları ile bu örneklem setlerinin toplamı 800 veri setinin (Pae 

Modeli için 600 veri) modellere göre kalıntılarının karelerinin toplamları yapılan analizler 

neticesinde bulunarak bunlarla Chow Testi uygulanmıĢtır.  
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Tablo 3.19: TA Kullanan Modeller ile EĢit Veri Setinin TMS/TFRS Öncesi ve Sonrası Chow Testi 

Sonuçları 

Model (TA Kullanılan) Chow Testi Değerleri 

Kothari-Jones Modeli  65.7412* 

Dechow-Dichev Modeli 24.6442* 

McNichols Modeli 23.5325* 

Pae Modeli 51.3753* 

McNichols-Kothari Modeli 84.7612* 

*%1 anlamlılık düzeyinde anlamlı 

 

TA kullanan tüm modeller için Chow Testi sonuçlarında tüm veri seti için Dechow-

Dichev Modeli‟nde %5 olarak bulunan anlamlılık düzeyi iki eĢit veri setinde %1 olarak 

çıkmakta olup bu model için istatistiksel olarak anlamının kuvvetlendiği görülmektedir. Diğer 

tüm modeller de Chow Testi değerleri f istatistik tablosuna göre %1 anlamlı, çıkmaktadır. Bu 

sonuçlara göre de TA kullanan tüm modeller için eĢit örneklem grupları için sıfır hipotezi 

reddedilerek alternatif hipotez olan iki dönem arasında yapısal değiĢiklik olduğu hipotezi 

kabul edilmektedir.  

3.3.3.2 TMS/TFRS Öncesi ve Sonrası Dönemlere Göre Panel Veri ile OluĢturan 

Modellerin Açıklama Güçlerinin (R
2
) KarĢılaĢtırılması  

TMS/TFRS öncesi ve sonrası dönemlere göre kâr kalitesinin değiĢiminin 

belirlenebilmesi amacıyla literatürde bahse konu karĢılaĢtırma için uygulandığı belirtilen 

modellerin açıklama güçlerinin (R
2
) karĢılaĢtırılması yapılmıĢtır. Söz konusu karĢılaĢtırma, 

Chow Testi uygulamasında olduğu gibi TCA ve TA kullanan tüm modellerin tüm veri setleri 

ile tümüyle aynı muhasebe sisteminin uygulandığı yıllarda eĢit veri setleri ile yukarıda 

belirtildiği Ģekilde yapılmıĢtır.  

Buna göre TCA kullanan modellerin tarihi maliyet (824 veri) ve TMS/TFRS 

döneminde (1.176 veri) R
2
 değerleri aĢağıdaki tablodaki gibidir.  

 

Tablo 3.20: TCA Kullanan Modeller ile Tüm Veri Setinin TMS/TFRS Öncesi ve Sonrası R
2
 Değerleri 

Model (TCA Kullanılan) Tarihi Maliyet R
2
 TMS/TFRS R

2
 

Dechow-Dichev Modeli  0.5702    0.5912 

McNichols Modeli 0.5678    0.6131 

McNichols-Kothari Modeli 0.7325      0.6584 

 

Literatürde konuyla ilgili en sık kullanılan Dechow-Dichev Modeli ve bu modelin 

modifiye edilmiĢ hali olan McNichols Modeli‟ne göre TMS/TFRS‟ye geçiĢ ile birlikte 
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modellerin açıklama güçleri sırasıyla %57,02‟den %59,12‟ye ve %56,78‟den %61,31‟e 

yükselmiĢtir. Tahakkukların model değiĢkenleri ile açıklanmasının artması UFRS‟nin 

uygulanması ardından beklenen bir durumdur.  Literatürde kullanımına rastlanılmamakla 

birlikte çalıĢmada kullanılan/geliĢtirilen McNichols-Kothari Modeli‟nde ise %73,25 olan 

açıklama gücünün %65,84‟e düĢtüğü görülmekte olup bu model için modelin açıklama 

gücünün artması beklentisinin tersi gerçekleĢmiĢtir.  

TA kullanan modellerin tarihi maliyet (624 veri, Pae Modeli için 524 veri) ve 

TMS/TFRS döneminde (1.176 veri) R
2
 değerleri aĢağıdaki tablodaki gibidir. 

 

Tablo 3.21: TA Kullanan Modeller ile Tüm Veri Setinin TMS/TFRS Öncesi ve Sonrası R
2
 Değerleri 

Model (TA Kullanılan) Tarihi Maliyet R
2
 TMS/TFRS R

2
 

Dechow-Dichev Modeli   0.0942   0.5671   

McNichols Modeli  0.1048 0.5908 

Kothari-Jones Modeli  0.0295  0.0344  

Pae Modeli 0.0779  0.6066  

McNichols-Kothari Modeli 0.1226 0.6280 

 

Kâr Kalitesi‟nin ölçümü amacıyla literatürde diğer modellere nazaran daha sık 

kullanılan Dechow-Dichev Modeli ile McNichols Modeli‟nde sırasıyla R
2
 değerleri UFRS ile 

%9,42‟den %56,71‟e ve %10,48‟den %59,08‟e yükselmiĢtir. Bunlardan sonra gelen Kothari-

Jones ve çok seyrek kullanılan Pae Modeli‟nde modelin açıklama gücü sırası ile %2,95‟ten 

%3,44‟e ve %7,79‟dan %60,66‟ya yükselmiĢtir. Literatürde kullanımı görülmeyen ve 

çalıĢmada oluĢturulan McNichols-Kothari Modeli‟nde ise UFRS ile modelin açıklama gücü 

%12,26‟dan %62,80‟e yükselmiĢtir.  

Burada tüm modellerin açıklama gücünün UFRS ile birlikte (TMS/TFRS‟ye geçiĢ) 5-6 

kat yükselirken Kothari-Jones modeli‟nde bu yükseliĢ oldukça sınırlı kalmakta ve modelin 

açıklama gücü düĢük olarak nitelendirilebilecek %2,95‟ten yine düĢük bir değer olan %3,44‟e 

ancak yükselmektedir.  

EĢit veri seti ile yapılan 600‟er firma/yıldan oluĢan toplam 1.200 firma/yıllık örneklem 

setlerinin analizde TCA kullanan modeller için tüm veri seti ile yapılan analizlerle benzer 

sonuçlara ulaĢıldığı Tablo: 3.22‟den görülmektedir. Bu iki benzer sonuçta McNichols 

Modeli‟nin açıklama gücünün literatürde belirtildiği üzere Dechow-Dichev Modeli‟nin 

açıklama gücünü TMS/TFRS‟nin uygulanmaya baĢlamasından sonra geçtiği dikkat 

çekmektedir. Bunun da TMS/TFRS ile birlikte firmaların nakit akıĢ dıĢındaki gelir değiĢimi 

ve net maddi duran varlıklarının toplam cari tahakkuklarla olması gerektiği Ģekilde 
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değiĢtiğini, tarihi maliyet döneminde bu değiĢimlerin daha çok öngörülemez/beklenilmeyen 

Ģekilde oldukları anlamına gelmektedir. Kâr kalitesi göstergesi değiĢkeninden nakit akıĢ 

dıĢındaki gelir değiĢimi ve net maddi duran varlıklarının tahakkuklarla olan iliĢkisinde, 

TDMS‟nin (Tekdüzen Muhasebe Sistemi) firmalara daha çok inisiyatif tanıması ve 

dolayısıyla da bu göstergelerle TDMS‟nin TMS/TFRS‟ye göre firmaların kâr kalitelerinin 

daha düĢük olmasına neden olduğu belirtilebilir.  

 

Tablo 3.22: TCA Kullanan Modeller ile EĢit Veri Setinin TMS/TFRS Öncesi ve Sonrası R
2
 Değerleri 

Model (TCA Kullanılan) Tarihi Maliyet R
2
 TMS/TFRS R

2
 

Dechow-Dichev Modeli  0.5779    0.6487 

McNichols Modeli 0.5443 0.6738 

McNichols-Kothari Modeli 0.8087 0.6750 

 

TA kullanan modeller için veri seti kısıtlarından dolayı sadece tek tip muhasebe 

sisteminin uygulandığı eĢit veri setleri 400‟er firma/yıl veri seti (Pae Modeli için 300‟er 

firma/yıl) ile oluĢturulmuĢtur. TA kullanan modellerde eĢit örneklemden oluĢan veri setlerinin 

tüm veri setinden farklı R
2 

sonuçlarının olduğu aĢağıdaki tablodan görülmektedir. EĢit veri 

setinde, tarihi maliyet döneminde de Kothari-Jones Modeli haricinde modellerin açıklama 

gücünün göreceli olarak yüksek olduğu, TMS/TFRS döneminde Dechow-Dichev, McNichols 

ve Pae Modelleri‟nin açıklama güçlerinin (R
2
) fark edilir Ģekilde sırasıyla %48,24, %44,78 ve 

%33,64 değerlerinden, %61,52, %62,85 ve %62,09 değerlerine yükseldiği görülmektedir. 

Ancak, Kothari-Jones Modeli‟ndeki %5,00 açıklama gücünün %1,76‟lara düĢtüğü ve 

tüm analizlerde modelin yorumlanması yönünde herhangi bir sorun çıkmazken ve modeller 

%1 güven aralığı ile (0,0000 olasılık ile) yorumlanabilirken, TMS/TFRS döneminde bu 

modelin analizinde modelin yorumlanabilmesi yönünde bilgi veren f değerinin 

yorumlanamayacak uç değere yaklaĢarak %10 güven aralığı ile modelin yorumlanabileceğini 

gösterdiği analiz sonuçlarından anlaĢılmaktadır.  

Literatürde kullanımı görülmediği halde çalıĢmada kullanılan McNichols-Kothari 

Modeli‟nde ise TMS/TFRS‟nin ardından açıklama gücü bir miktar azalmaktadır.  

 

Tablo 3.23: TA Kullanan Modeller ile EĢit Veri Setinin TMS/TFRS Öncesi ve Sonrası R
2
 Değerleri 

Model (TA Kullanılan) Tarihi Maliyet R
2
 TMS/TFRS R

2
 

Dechow-Dichev Modeli  0.4824 0.6152 

McNichols Modeli 0.4478 0.6285 

Kothari-Jones Modeli 0.0500 0.0176* 
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Pae Modeli 0.3364 0.6209 

McNichols-Kothari Modeli 0.6241 0.5457 

*Diğer Modellerin %1 anlamlılık seviyesinden farklı olarak %10 anlamlılık seviyesindedir. 

3.9.3.3 TMS/TFRS Öncesi ve Sonrası Dönemlere Göre Panel Veri ile OluĢturan 

Modellerde Hata Terimlerinde Görülen Sapmanın Tahakkuklarda Gözlemlenen 

Sapmaya Oranlarının KarĢılaĢtırılması  

ÇalıĢmada, Durak‟ın (2010) tahakkuk kalitesini ölçmesinde kullandığı, “hata 

terimlerinde görülen sapmanın tahakkuklarda gözlemlenen sapmaya oranları Var(e)/Var(A)” 

değerleri TMS öncesi ve sonrası dönemler içi toplam cari tahakkuk (TCA) kulanılan modeller 

ve veri setleriyle ayrıca hesaplanarak karĢılaĢtırılmıĢtır. Var(e)/Var(A) değeri, tahakkukların 

sapmasının modeldeki değiĢkenler ile açıklanamayan yani ihtiyari tahakkuklar Ģeklinde 

belirtilen bölümündeki kısmın oransal ifadesidir (Durak, 2010: 189).  

Tüm veri setinde toplam cari tahakkuklar (TCA) kullanan modellerden elde edilen 

Var(e)/Var(A) değeri Tablo: 3.24‟de gösterilmiĢtir. TMS/TFRS öncesi finansal tablolardan 

elde edilen verilerde Dechow-Dichev Modeli için tahakkuklarda görülen sapmaların 

%43,72‟si hata teriminden kaynaklanırken, bu oran TMS döneminde %40,99‟a düĢmüĢtür. 

Ancak, McNichols ve çalıĢmada McNichols-Kothari olarak adlandılan karma modelde 

beklenenin aksine TMS dönemine geçiĢin ardından Var(e)/Var(A) değerleri yükselmiĢtir.  

Tablo 3.24: TCA Kullanan Modeller ile Tüm Veri Setinin Var(e)/Var(A) Değerleri KarĢılaĢtırmaları 

Model (TCA Kullanılan) 
Tarihi Maliyetler  

Var (e.) / Var (a) 

TMS Dönemi 

Var (e.) / Var (a) 

Dechow-Dichev Modeli  0.4372 0.4099 

McNichols Modeli 0.3615 0.3885 

McNichols-Kothari Modeli 0.1865 0.2842 

 

Toplam tahakkukları (TA) kullanan modeller ile tüm veri setinin TMS/TFRS öncesi 

modelin açıklama gücünü gösteren R
2
 değerlerinin, TMS/TFRS sonrası dönemine göre 

oldukça düĢük olmasından dolayı bu veri setinde modellerin Var(e)/Var(A) değerlerinin 

yüksek olması beklenmektisi ile Tablo: 3.25‟te gösterilen sonuçlar uyumludur. TMS/TFRS 

öncesi ve sonrası oldukça düĢük olan Kothari-Jones Modeli‟nin R
2
 değerleri ile uyumlu 

olarak Var(e)/Var(A) değerleri de iki dönemde oldukça yüksek çıkmaktadır. 

Tablo: 3.25‟teki Var(e)/Var(A) değerleri TMS/TFRS öncesinde Dechow-Dichev 

Modeli için tahakkuklarda görülen sapmaların %91,01‟i hata teriminden kaynaklanırken, bu 
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oran TMS döneminde %43,77‟ye kadar düĢmüĢtür. McNichols, Pae ve McNichols-Kothari 

karma modellerinde bu değerler sırasıyla %89,08‟den %41,79‟a, %89,48‟den %37,92‟ye, 

%87,31‟den %32,82‟ye düĢtüğü ve bu modellerin tahakkuk kaliteleri raporları bağlamında 

TMS/TFRS‟ye geçiĢ ile tahakkuk kaliteleri, dolayısıyla kâr kalitelerinin önemli ölçüde arttığı 

anlaĢılmaktadır.  

Tablo 3.25: TA Kullanan Modeller ile Tüm Veri Setinin Var(e)/Var(A) Değerleri KarĢılaĢtırmaları 

Model (TA Kullanılan) 
Tarihi Maliyetler  

Var (e.) / Var (a) 

TMS Dönemi 

Var (e.) / Var (a) 

Dechow-Dichev Modeli  0.9101 0.4377 

McNichols Modeli 0.8908 0.4179 

Kothari-Jones Modeli 0.9745 0.9724 

Pae Modeli 0.8948 0.3792 

McNichols-Kothari Modeli 0.8731 0.3285 

 

EĢit veri setleri ile yapılan TMS/TFRS‟ye geçiĢ öncesi ve sonrası TCA‟yı bağımsız 

değiĢken olarak kullanan modellerden Tablo: 3.26‟da görüleceği üzere, Dechow-Dichev 

Modeli‟nde Var(e)/Var(A) değerleri %42,08‟den %35,30‟a düĢmüĢ olup TMS/TFRS‟ye geçiĢ 

ile tahakkuk ve kâr kalitelerinin arttığı anlaĢılmaktadır. McNichols Modeli‟nde ise bu artıĢ 

Var(e)/Var(A) değerlerindeki düĢüĢ az olduğundan (%33,27‟den %32,89‟a) sınırlıdır. 

Literatürde daha önce görülmediği halde bu çalıĢmada geliĢtirilen ve McNichols-Kothari 

Modeli adı verilen modelde ise TMS/TFRS öncesi oldukça yüksek olan tahakkuk/kâr 

kalitesinin TMS/TFRS sonrasında düĢmekle birlikte yine de yüksek olduğu görülmektedir. 

 

Tablo 3.26: TCA Kullanan Modeller ile EĢit-600 Veri Setinin Var(e)/Var(A) Değerleri KarĢılaĢtırmaları 

Model (TCA Kullanılan) 
Tarihi Maliyetler  

Var (e.) / Var (a) 

TMS Dönemi 

Var (e.) / Var (a) 

Dechow-Dichev Modeli  0.4208 0.3530 

McNichols Modeli 0.3327 0.3289 

McNichols-Kothari Modeli 0.1188 0.2447 

 

TA kullanan modeller ile eĢit veri setinin TMS/TFRS Öncesi ve Sonrası R
2
 değerleri 

Kothari-Jones Modeli‟nde oldukça yine düĢük değerler almakta olup bu değerlerle uyumlu 

olarak Var(e)/Var(A) değerleri oldukça yüksek çıkmaktadır.  
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TMS/TFRS sonrasında finansal raporlar için toplam cari tahakkuklar ve toplam 

tahakkukların kısa vadede nakde daha fazla dönüĢtüğü Dechow-Dichev (2002) Modeli 

verilerinden anlaĢılmaktadır. Ancak, McNichols Modeli‟nde tahakkukların satıĢlar ve maddi 

duran varlıklardan oluĢan kısımlarının da tahakkukların nakde dönüĢmesi ile birlikte 

değerlendirildiğinde TMS/TFRS‟ye geçiĢ ile tahakkukların daha fazla satıĢlar ve maddi duran 

varlıklardan kaynaklanmadığını, bu noktada TMS/TFRS‟nin tahakkukların nakde 

dönüĢmesindeki olumlu ya da olumsuz bir etkisinin görülemediğini söylemek mümkündür. 

Pae Modeli‟nde de TMS/TFRS‟ye geçiĢ ile Var(e)/Var(A) değerlerinin McNichols Modeli‟ne 

nazaran daha fazla düĢüĢle %40,29‟dan %35,62‟ye gerilemiĢtir. Bu, TMS/TFRS‟ye geçiĢle 

McNichols Modeli ile Pae Modeli arasındaki farklı bağımsız değiĢkenlerden sonraki 

dönemdeki nakit akıĢların (CFON) önceki dönem tahakkuklarına (TAP) göre daha azının 

tahakkuklara dönüĢtüğünü göstermektedir. Sonuç olarak Dechow-Dichev, McNichols ve Pae 

Modelleri ile ölçülen tahakkuk/kâr kalitesinin üç modelde de TA kullanılan eĢit veri seti ile 

yapılan karĢılaĢtırmada arttığı görülmektedir. Karma modelde ise bir azalıĢ olduğu görülse de 

iki dönemde de yüksek Var(e)/Var(A) değerlerinin olduğu belirtilebilir.  

 

Tablo 3.27: TA Kullanan Modeller ile EĢit-400 Veri Setinin Var(e)/Var(A) Değerleri KarĢılaĢtırmaları 

Model (TA Kullanılan) 400 Veri 
Tarihi Maliyetler  

Var (e.) / Var (a) 

TMS Dönemi 

Var (e.) / Var (a) 

Dechow-Dichev Modeli  0.4609 0.3878 

McNichols Modeli 0.3966 0.3762 

Kothari-Jones Modeli 0.7502 0.9898 

Pae Modeli 0.4029 0.3562 

McNichols-Kothari Modeli 0.1594 0.2308 

 

3.9.3.4 TMS/TFRS Öncesi ve Sonrası Dönemlere Göre Panel Veri ile OluĢturan 

Modellerin Nakit AkıĢların Açıklama Güçlerinin KarĢılaĢtırılması  

ÇalıĢmada, Barth vd.‟nin (2008) UFRS‟yi uygulayan ve uygulamayan firmalar 

arasındaki muhasebe kalitesinin karĢılaĢtırılması için toplam tahakkuklar (TA) ile nakit akıĢı 

(CFO) arasındaki korelasyonun iki dönemdeki değiĢimini incelemesine benzer Ģekilde, 

modellerde yer alan nakit akıĢların (CFO) modeldeki açıklama güçlerinin TMS/TFRS ile 

değiĢimleri irdelenerek bunların sonuçlarının iki muhasebe sistemi arasında firmaların kâr 

kalitelerini nasıl etkilediklerinin gösterilmesi amaçlanmıĢtır.  
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Toplam cari tahakkuklar (TCA) kullanan modeller için 23 yıldan elde edilen 20 yıllık 

2.000 firma/yıldan oluĢan tüm veri setinin, tarihi maliyet ve TMS/TFRS dönemlerinde cari 

nakit akıĢlarının (CFO) modellerdeki katsayı değerleri Tablo: 3.28‟de karĢılaĢtırmalı olarak 

gösterilmiĢtir. 

 

Tablo 3.28: TCA Kullanan Modeller ile Tüm Veri Setinin TMS/TFRS Öncesi ve Sonrası CFO Değerleri 

Model (TCA Kullanılan) Tarihi Maliyet CFO TMS/TFRS CFO 

Dechow-Dichev Modeli -0.5359 -0.6838 

McNichols Modeli -0.5613 -0.6812 

McNichols-Kothari Modeli -0.7092 -0.7708 

 

Toplam cari tahakkukların kullanıldığı tüm modellerde ile birlikte içinde bulunulan 

dönemdeki nakit akıĢların tahakkuklarla iliĢkisi fark edilir derecede artmıĢ olup Dechow-

Dichev Modeli‟nde %53,59‟dan %68,38‟e, McNichols Modeli‟nde %56,13‟den %68,12‟ye, 

çalıĢmada McNichols-Kothari Modeli olarak adlandırılan modelde ise %70,92‟den %77,08‟e 

yükselmiĢtir. 

Toplam tahakkuklar (TA) kullanan modeller için tarihi maliyet ve TMS/TFRS 

dönemlerinde cari nakit akıĢlarının (CFO) modellerdeki katsayı değerleri aĢağıdaki Tablo: 

3.29‟da karĢılaĢtırmalı olarak verilmiĢtir. 

 

Tablo 3.29: TA Kullanan Modeller ile Tüm Veri Setinin TMS/TFRS Öncesi ve Sonrası CFO Değerleri 

Model (TA Kullanılan) Tarihi Maliyet CFO TMS/TFRS CFO 

Dechow-Dichev Modeli  -0.5761 -0.6701 

McNichols Modeli -0.5677 -0.6690 

Pae Modeli -0.5683 -0.6659 

McNichols-Kothari Modeli -0.7167 -0.7617 

 

ÇalıĢmada toplam tahakkukların (TA) kullanıldığı tüm modellerde TMS/TFRS‟nin 

firmalar tarafından uygulanmaya baĢlamasının ardından nakit akıĢların tahakkuklarla negatif 

yönlü iliĢkisi hissedilir Ģekilde artarak; Dechow-Dichev Modeli‟nde %57,61‟den %67,01‟e, 

McNichols Modeli‟nde %56,77‟den %66,90‟a, Pae Modeli‟nde %56,83‟den %66,59‟a, 

McNichols-Kothari Modeli olarak adlandırılan modelde de %71,67‟den %76,17‟ye çıkmıĢtır. 

Toplam cari tahakkuklar ve toplam tahakkuklar çalıĢmada belirtildiği Ģekilde eĢit veri 

setlerinden oluĢan modeller için tarihi maliyet ve TMS/TFRS dönemlerinde cari nakit 

akıĢlarının (CFO) modellerdeki katsayı değerleri aĢağıdaki Tablo: 3.30 ve 31‟de 

karĢılaĢtırmalı olarak verilmiĢtir. 
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Tablo 3.30: TCA Kullanan Modeller ile EĢit Veri Setinin TMS/TFRS Öncesi ve Sonrası CFO Değerleri 

Model (TCA Kullanılan) Tarihi Maliyet CFO TMS/TFRS CFO 

Dechow-Dichev Modeli -0.5540 -0.7267 

McNichols Modeli -0.6152 -0.7186 

McNichols-Kothari Modeli -0.7986 -0.8147 

 

Tablo 3.31: TA Kullanan Modeller ile EĢit Veri Setinin TMS/TFRS Öncesi ve Sonrası CFO Değerleri 

Model (TA Kullanılan) Tarihi Maliyet CFO TMS/TFRS CFO 

Dechow-Dichev Modeli  -0.5136 -0.6932 

McNichols Modeli -0.5693 -0.6928 

Pae Modeli -0.5269 -0.7201 

McNichols-Kothari Modeli -0.7882 -0.8122 

 

Toplam cari tahakkuklar ve toplam tahakkukların (TA) kullanıldığı tüm modellerde 

TMS/TFRS‟nin firmalar tarafından uygulanmaya baĢlamasının ardından nakit akıĢların 

tahakkuklarla negatif yönlü iliĢkisi artmıĢtır. Söz konusu artıĢın en fazla görüldüğü model 

toplam tahakkukları kullanan Pae Modeli‟nde %52,69‟dan %72,01‟e artarak olmuĢtur. En az 

artıĢ ise çalıĢmada kurgulanan McNichols-Kothari Modeli‟nde görülmekte olup artıĢ miktarı 

az olmasına karĢın nakit akıĢların tahakkuklara etkisi %80‟ler civarında gerçekleĢerek diğer 

modellere nazaran yüksek kalmaktadır.  

Dechow-Dichev Modeli‟nde nakit akıĢın toplam cari tahakkuklara etkisi %55,40‟dan 

72,67‟ye, toplam tahakkuklara etkisi %61,52‟den %71,86‟ya;  

McNichols Modeli‟nde nakit akıĢın toplam cari tahakkuklarla iliĢkisi %51,36‟dan 

%69,32‟ye; toplam tahakkuklarla iliĢkisi %56,93‟ten %69,28‟e yükselmiĢtir.  

Bu sonuçlar, Ball ve Shivakumar (2005, 2006), Dechow (1994) ve Barth vd. (2008) ile 

uyumlu olup cari dönem nakit akıĢlarının tahakkuklarla iliĢkisinin artması, yerel muhasebe 

sistemi olan TDMS kullanımından TMS/TFRS‟ye geçiĢ ile muhasebe standartlarının 

gerçekleĢmeyen kâr/kazanç açıklamak Ģekilde kullanımlarını azalttığını göstermektedir. 

Bununla birlikte nakit akıĢ ve tahakkuklar arasında korelasyonun artması ile tahakkuk 

tahminindeki hatanın azalmasının kâr kalitesinin arttığının bir göstergesi olduğu 

belirtilmektedir ve çalıĢmada tüm modellerde nakit akıĢ ve tahakkuklar arasında negatif 

korelasyon artmıĢtır.  
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SONUÇ 

Bir ülkenin yasal ve politikasındaki değiĢiklikler muhasebe sistemi, ilkeleri ve 

standartları üzerinde etkilidir. Dolayısıyla finansal raporlama kurallarına ve kâr kalitesinin 

belirleyicileri yasal ve politik geliĢmelerden etkilenmektedir. Bir ülkenin genel kurumsal 

altyapısını ve yasa ile politikalarını değiĢtirmek, bunlara muhasebe sistemlerinin daha kaliteli 

kâr raporlanmasını sağlayacak hale getirmek zordur ve uzun bir süreç ile maliyet gerektirir.  

Muhasebe kalitesinde daha fazla iyileĢtirme elde etmenin en düĢük maliyetli yolu genel 

geçerliliğe sahip ve dünya genelinde uygulanan kendini kanıtlamıĢ yüksek kaliteli UFRS'ye 

geçiĢ ile olacağını düĢünmek mümkündür. Bu Ģekilde tüm ülkeler de tutarlı finansal 

raporlama kurallarına sahip olmakta, bu kurallar yasal ve politik geliĢmelerden 

etkilenmemekte, sistemlerin geliĢmesi için ek maliyet gerektiren çalıĢmalara 

girmemektedirler. 

Türkiye‟de UFRS Türkçe‟ye çevrilerek ve uyumlaĢtırılarak TMS ve TFRS adıyla ilk 

olarak Borsa Ġstanbul‟da iĢlem gören bazı Ģirketler tarafından 2003 hesap dönemi baĢında 

gönüllü olarak uygulanmaya baĢlamıĢ ve 2005 yılı hesap dönemi baĢından itibaren de zorunlu 

uygulamaya geçilmiĢtir.  

Tam set UFRS‟yi KOBĠ‟lerin ihtiyaçları ölçütünde uyarlayan UMSK 2009 yılında 

KOBĠ‟lerin uygulanması için KOBĠ UFRS‟yi yayımlamıĢtır. KOBĠ UFRS 2010 yılında 

Türkçe‟ye çevrilerek 01.11.2010 tarihli Resmî Gazete‟de 208 sıra no.lu tebliğ ile KOBĠ TFRS 

olarak yayımlanmıĢtır. Ancak, Avrupa Komisyonu tarafından, maliyetli ve uygulamada 

karmaĢık olduğu gerekçesiyle KOBĠ UFRS kabul edilmemiĢ olup bunun yerine 2013 yılında 

2013/34 sayılı AB Muhasebe Direktifi yayımlanmıĢtır. Bu nedenle Türkiye‟de de uygulama 

olanağı bulamayan KOBĠ TFRS setinin yerine biraz daha TFRS‟ye yaklaĢan Büyük ve Orta 

Boy ĠĢletmeler Ġçin Finansal Raporlama Standardı (BOBĠ FRS), KGK tarafından hazırlanarak 

ve 29.07.2017 tarihli Resmî Gazete‟de yayımlanarak 2018 yılı itibariyle yılında yürürlüğe 

konulmuĢtur. Tüm bunlarla birlikte BOBĠ FRS‟de belirtilen ölçeklerde ve kriterlerde olmayan 

iĢletmeler muhasebe kayıtlarında, defterlerinin tutulmasında ve finansal raporlarının 

hazırlanmasında VUK‟a göre MSUGT uygulanmasına devam etmektedir. Dolayısıyla 

14/02/2011 tarihli Resmî Gazete‟de yayımlanan 6102 sayılı TTK ile TMS/TFRS 

uygulamasının desteklenerek finansal raporlamanın vergisel bakıĢ açısından uzaklaĢması tüm 

Ģirketler için mümkün olmamıĢtır. 
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Dünya genelinde tam set UFRS ve KOBĠ‟ler için UFRS olarak uygulanan sistem 

Türkiye‟de de uygulamaya bu Ģekilde baĢlanmasına karĢın VUK‟a göre MSUGT 

uygulanmasına da bazı özel kanunlara tabi büyük ölçekli iĢletmeler dıĢında izin verilmiĢtir. 

Zaman içinde de KOBĠ‟ler yerine büyük ölçekli iĢletmeler için tam set UFRS‟yi zorunlu 

tutmayan bir sistem geliĢtirilerek UFRS‟nin uygulama kapsamı tüm Ģirketlerini içine alacak 

Ģekilde geniĢletilememiĢtir.  

UMS/UFRS‟nin Türkiye‟deki karĢılığı olan TMS/TFRS, yerel muhasebe prensiplerine 

oranla, daha kapsamlı ve daha gerçeğe uygun mali bilgileri yatırımcılara sunmaktadır. 

Böylece uluslararası yatırımcılar sermaye piyasalarında karar verirken daha iyi 

bilgilendirilmekte ve aldıkları yatırım kararlarındaki risk derecesi azalmaktadır. Türkiye‟de 

süregelen UFRS ile ilgili tüm uygulama sorunlarına ve tartıĢmalarına rağmen, UFRS‟nin 

muhasebe fonksiyonu ile mesleğinin rolünü arttırdığı ve iĢ ortamını kesinlikle değiĢtirdiği de 

belirtilmiĢtir (Balsarı ve Varan, 2014: 391). 

UFRS‟de diğer muhasebe sistemleri gibi Ģirket yöneticilerine finansal tabloları 

hazırlamaları sırasında mesleki yargılarını sürece dâhil ederek, Ģirket hakkında finansal tablo 

kullanıcılarına gerekli bilgilerin etkin bir Ģekilde verilmeye çalıĢılması söz konusudur. Fakat 

Ģirket yöneticilerinin, bu süreçte yürürlükteki muhasebe sistem ve standartlarının elverdiği 

ölçüde kendi yargılarını kendi ve/veya Ģirket sahipleri çıkarları doğrultusunda kullanarak 

finansal tablo kullanıcılarını yanıltmaya çalıĢtıkları da görülmektedir. Finansal bilgi 

kullanıcılarının en çok önem verdikleri performans ölçüsü de Ģüphesiz kâr olacaktır. 

Yöneticilerin de finansal bilgi kullanıcılarını kâr/kazanç yönetimi olarak adlandırılan 

faaliyetler ile finansal bilgi kullanıcılarını yanıltma yolu gitmekte ve Ģirket kârını muhasebe 

sistem ve standartlarının elverdiği ölçüde kendi değer yargılarını kendi ve/veya Ģirket 

sahiplerinin çıkarları doğrultusunda kullanabilmektedirler. 

Kâr kalitesi Ģirket kârının birçok özelliği ile değerlendirilmesi neticesinde finansal 

bilgi kullanıcılarına detaylı bilgi vermektedir. ġirketin geliri, tahakkukları ve nakit akıĢ 

arasındaki iliĢkisi kâr kalitesinin kârın süreklilik göstermesi ile birlikte en önemli 

göstergelerindendir. Bu çalıĢmada, kâr yönetiminin dolayısıyla kâr kalitesinin tespitinde 

kullanılan, gelir, nakit, maddi duran varlıklar, aktiflerin kârlılığı ve tahakkuk arasındaki 

iliĢkilerden türetilen yapılardan muhasebe temelli olanlar kullanılarak Türkiye‟de 

UMS/UFRS‟nin karĢılığı olarak TMS/TFRS‟nin kâr kalitesine etkisi araĢtırılmıĢtır.  

Türkiye‟de 2003-2004 yıllarında uygulanan enflasyon muhasebesi UFRS'nin gönüllü 

ve zorunlu uyarlayıcılarının açıkladıkları mali tablolarda önemli bir farklılığa neden olmuĢtur 

(Uyar, 2013: 460). Bununla birlikte piyasada etkili olan finansal krizlerde bulgularda 
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değiĢiklik yaratması, beklenen sonuçtan sapmaya neden olmuĢtur. Bu sapmanın tek 

kaynağının tarihi maliyetlere dayalı finansal raporlama sistemi ile UFRS ile uyumlu finansal 

raporlama sistemi arasındaki uygulama farklılıkları olmadığının savunulması olanaklıdır. 

“Panel Veri Analizi” yöntemi kullanılarak krizin etkisi kontrol edilmeye çalıĢılmıĢtır. 

ÇalıĢmada TMS/TFRS‟nin Türkiye‟deki ilk kullanıcıları olan Borsa Ġstanbul‟da iĢlem 

gören banka, finans sektörü ve holdingler dıĢındaki 1994-2016 yıllarında kesintisiz iĢlem 

gören 100 Ģirketin 23 yıllık bilanço ve gelir tablosu verileri kullanılarak homojen veri setiyle 

aynı Ģirketler üzerinden uzun yıllara dayalı karĢılaĢtırma yapılabilmesi sağlanmıĢtır.  

ÇalıĢmada kullanılan panel veri modelinin temel varsayımları olan, hata teriminin 

birim içerisinde ve birimlere göre eĢit varyanslı, otokorelasyon olmayan, birimler arası 

korelasyonsuz ve panel veri analizinde kullanılan değiĢkenlerin durağan olması gereklilikleri 

birim kök testleri ile incelenmiĢtir. Homojen modeller Levin-Lin-Chu (1992), Breitung Meyer 

(1991), Harris Tzavalis (1996) ve heterojen model Im-Pesaran-Shin (2003) birim kök testleri 

ayrı ayrı uygulanmıĢ olup tüm uygulamalarda değiĢkenlerde ve birimlerde (firmalarda) ortak 

birim kök sürecinin olmadığı, değiĢkenlerin bağımsız, diğer bir ifadeyle durağan olduğu ve 

dolayısıyla da yatay kesit boyutu anlamlı olduğu görülmüĢtür.  

Söz konusu panel verilerle yapılan çalıĢmada, tahakkuk kalitesini belirlemede 

literatürde sıklıkla kullanılan modellerin yanı sıra alternatif modellerden de faydalanılmıĢtır. 

Bununla birlikte, kullanılan modellerden karma bir model dizayn edilerek literatürde 

kullanımı da incelenmiĢtir. Modellerde kullanılan bağımlı değiĢken, literatürde kullanıldığı 

üzere 5 modelde toplam tahakkuklar (TA), bu 5 modelin 3‟ünde de toplam cari tahakkuklar 

(TCA) ile oluĢturulmuĢtur. Bu Ģekilde 3 model hem TA, hem de TCA ile çalıĢılmıĢtır. Ancak, 

çalıĢmada kullanılan Ģirket verilerinden amortismanlara bazı Ģirketler için bazı yıllarda 

ulaĢılmadığından TA kullanılan modellere göre TCA kullanılan modellerde firma/yıl sayısı 

bir miktar az olmuĢtur.  

Yapılan analizler sonucunda, çalıĢmada incelenen Ģirketlerin toplam tahakkuklarının 

bir önceki yıla göre değiĢimi Borsa Ġstanbul‟da iĢlem gören Ģirketlerin TMS/TFRS öncesinde 

TDMS‟nin kullanıldığı tarihi maliyet döneminde ortalama varlık değerinin 8 katına kadar 

ulaĢmaktayken TMS/TFRS döneminde en fazla 2 katının altında değerde gerçekleĢmiĢ, 

standart sapmaları ise TMS/TFRS döneminde %60‟ın üzerinde azalmıĢtır. Bu neticeler, 

TMS/TFRS ile ortalama varlık değerinin artması ve satıĢ hasılatında ortaya çıkan yüksek 

dalgalanmaların azaldığını göstermektedir. 

Tarihi maliyelerden TMS/TFRS‟ye geçiĢ ile yıllara göre gelir değiĢimde uç değerlerde 

raporlanan gelir azalıĢının arttığı, buna karĢın raporlanan gelir artıĢının azaldığı, aktif karlılık 
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oranının (ROA) ise TMS/TFRS‟ye geçiĢ ile düĢerken yıllara göre uç değerlerdeki azalıĢ ve 

artıĢların düĢerek dalgalanmanın azaldığı görülmektedir.  

TDMS-tarihsel maliyet döneminden TMS/TFRS dönemine geçiĢ ile analizi yapılan 

modeller bazında, toplam tahakkukları (TA) açıklayabilen bağımsız değiĢken sayısının ve 

bunların açıklama seviyelerinin arttığı görülmüĢtür.   

TMS/TFRS‟ye geçiĢ ile birlikte Ģirketlerin gelirini cari dönemde nakit/peĢin olarak 

elde etme seviyelerinin azaldığı ve daha fazla vadeli/kredili satıĢa yöneldikleri anlaĢılmıĢtır.  

Toplam tahakkukların (TA) ortalama aktiflere oranı olarak ifade edilen bağımsız 

değiĢken ile aktif karlılık oranı (ROA) ile arasında TDMS-tarihi maliyet döneminde anlamlı 

olmayan %5‟lik korelasyon TMS/TFRS‟ye geçiĢten sonra %13‟e yükselerek anlamlı hale 

gelmiĢtir.  

ÇalıĢmada kullanılan modellere Hausman Testi uygulanarak panel verilerde sabit ya 

da rassal etkilerin geçerliliği araĢtırılmıĢ ve panel verilerle regresyon analizi bu ölçütlerle 

yapılmıĢtır. Literatürde sıklıkla kullanılan modellerde Türkiye‟de daha önce yapılan Durak 

(2010)‟ın çalıĢmasıyla Hausman Testi sonuçları uyumluyken, ROA gibi ek bağımsız 

değiĢkenlerin eklenerek modifiye edilen/geliĢtirilen modelde sabit etkiler yerine rassal 

etkilerin geçerli olduğu ortaya çıkmıĢtır.  

Hausman Testi sonuçlarına göre sabit ve rassal etkilerin geçerli olduğu modellerin 

hepsinin analizlerinde istatistiksel olarak anlamlı ve yorumlanabilir oldukları görülmüĢtür.  

Tüm veri seti ile yapılan analizlerde TMS/TFRS öncesi dönemde bağımlı değiĢkene 

amortisman dahil edilmesiyle kâr kalitesini ölçen modellerin açıklama güçleri azalmıĢtır. Bu 

TDMS ve ilgili dönemdeki muhasebe mevzuatı çerçevesinde yapılan uygulamalar 

neticesindeki amortisman hesaplamaların firmaların tahakkuk ve dolayısıyla kâr kalitelerine 

olumsuz yönde etki ettiğini göstermiĢtir.  

ÇalıĢmadaki McNichols Modeli değiĢkenlerine ROA‟nın eklendiği karma modelde 

aktiflerin kârlılığı (ROA) değiĢkenindeki her 1 birim artıĢın toplam cari tahakkuklarda etkisi 

TMS/TFRS döneminde 0,59‟dan 0,63 birime çıkmıĢtır. Az miktardaki söz konusu artıĢ, 

TMS/TFRS dönemiyle firmaların kârlılık oranlarını yüksek göstermek adına gerçeğe 

dayanmayan yöntemlere baĢvurma eğilimlerinin küçük miktarda olsa da daha da azaldığını 

göstermektedir.  

TMS/TFRS‟ye geçiĢ öncesi ve sonrası olmak üzere iki dönem halinde veri seti ile 

incelendiğinden iki dönem arasında istatistiksel olarak anlamlı değiĢikliği belirten ve Barth 

vd. (2008) tarafından da UFRS öncesi ve sonrası dönemlerin karĢılaĢtırılması için kullanıldığı 

görülen Chow Analizi ile de modellerin sonuçları karĢılaĢtırılmıĢtır. Bu çalıĢmadan önce, 
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Türkiye‟de kâr kalitesini süreğenlik ile inceleyen Karğın (2013) ve Sultanoğlu (2014 ve 

2016), TMS/TFRS‟nin etkisinin belirlenmesi için Chow Analizi kullanmıĢtır. Tüm modeller 

ile tüm veri setlerinde TMS/TFRS öncesi ve sonrası sonuçlar için yapısal değiĢiklik olduğu 

tespit edilmiĢtir. Bu tespit TMS/TFRS öncesi ve sonrası dönemlerde incelenen örneklem 

ıĢığında firmaların tahakkuk/kâr kalitelerinin değiĢtiğini, diğer bir ifadeyle TMS/TFRS‟nin 

tahakkuk/kâr kalitesine etki ettiğini göstermiĢtir.  

TMS/TFRS öncesi sonrası dönemler için analizi yapılan modellerin açıklama 

güçlerinin (R
2
) karĢılaĢtırılması ile literatürde sıklıkla kullanılan Dechow-Dichev ve 

McNichols Modeli‟nin her ikisinde de TMS/TFRS ile modellerin açıklama güçlerinin arttığı 

görülmüĢtür. Benzer Ģekilde Pae (2004) Modeli ile yapılan analizlerde de TMS/TFRS ile 

modellerin açıklama güçleri artarken ROA‟nın eklendiği diğer modellerde bu durumun tersine 

döndüğü sadece tüm veri setinde Jones (1991) Modeli‟ne ROA eklenen modelde TMS/TFRS 

ile modellerin açıklama gücünün arttığı ortaya çıkmıĢtır.  

TMS/TFRS öncesi sonrası dönemlerin karĢılaĢtırılması için Durak‟ı (2010) izleyerek 

kullanılan Var(e)/Var(A) değerlerindeki değiĢimler neticesinde Durak‟ın (2010) 

araĢtırmasından farklı olarak Dechow-Dichev Modeli‟nde TA ve TCA bağımsız 

değiĢkenlerinin kullanıldıkları tüm veri setlerinde tahakkuk kalitesinin TMS/TFRS ile arttığı 

görülmüĢtür. McNichols Modeli‟nde sadece bir analizde/karĢılaĢtırmada tahakkuk kalitesinin 

az miktarda azaldığı, diğerler üç analizde/karĢılaĢtırmada Durak‟ın (2010) araĢtırmasındaki 

gibi arttığı sonucuna ulaĢılmıĢtır.  

McNichols Modeli‟ne alternatif olarak sunulan ancak açıklama gücünün az olması vd. 

nedenlerle literatürde kullanım Ģansı pek bulamayan Pae (2004) Modeli ile TA bağımsız 

değiĢkeni ile yapılan dönemlerin tüm veriler ve eĢit veri seti ile karĢılaĢtırılması analizlerinin 

her ikisinde de Var(e)/Var(A) değerlerindeki değiĢimlerle tahakkuk kalitesinin TMS/TFRS ile 

arttığı görülmüĢtür. Literatürde kullanımı görülmemekle birlikte bu çalıĢmada deneysel olarak 

kullanılan McNichols Modeli değiĢkenleriyle ROA‟nın karma modelde diğer modellerden 

farklı olarak, bir analiz/karĢılaĢtırmada tahakkuk kalitesi artarken, diğerler üç 

analizde/karĢılaĢtırmada tahakkuk kalitesi azalmıĢtır. Jones Modeli (1991) değiĢkenleriyle 

ROA‟nın kullanıldığı TA bağımsız değiĢkeni ile yapılan iki analizde/karĢılaĢtırmada da 

Var(e)/Var(A) değerlerinin iki dönemde de oldukça yüksek çıktığı ve bu modelin tahakkuk 

kalitesini ölçmede pek baĢarılı olamadığı görülmekle birlikte bir analizde tahakkuk kalitesinin 

artarken diğerinde azaldığı anlaĢılmıĢtır.  

ÇalıĢmada TMS/TFRS ile tahakkuk kalitesinin değiĢmesi incelemesinde, Barth vd.‟yi 

(2008) takip ederek modellerdeki bağımlı değiĢken toplam tahakkuklar ve toplam cari 
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tahakkukları (TA-TCA) bağımsız değiĢken nakit akıĢının (CFO) açıklama düzeyleri 

karĢılaĢtırılmıĢtır. Tüm modellerde ve veri setlerinde istisnasız olarak nakit akıĢ ve 

tahakkuklar arasında negatif korelasyon TMS/TFRS dönemi ile artmıĢtır. Bu sonuçlar, Ball ve 

Shivakumar (2005, 2006), Dechow (1994) ve Barth vd. (2008) ile uyumludur. Cari dönem 

nakit akıĢlarının tahakkuklarla iliĢkisinin artması, henüz gerçekleĢmeyen kâr/kazanç 

açıklamalarının TMS/TFRS‟ye geçiĢ ile azaldığını göstermektedir. Bununla birlikte nakit akıĢ 

ve tahakkuklar arasında korelasyonun artması ile tahakkuk tahminindeki hata da azalmıĢtır. 

Bütün bu sonuçlar “TMS/TFRS, toplam tahakkukların nakde dönüĢmesini arttırarak, 

Ģirketlerin kâr kalitesini artırmaktadır” hipotezini kabul ederek TMS/TFRS‟ye geçiĢ ile 

tahakkuk/kâr kalitesinin arttığını göstermektedir.  

ÇalıĢma literatüre farklı açılardan katkılarda bulunmuĢ olup; 

Literatürde tahakkuk kalitesini inceleyerek TMS/TFRS ile değiĢimini inceleyen az 

sayıda çalıĢma mevcuttur. Bu çalıĢmalardan farklı olarak: 

- Veri setinin zaman aralığı arttırılarak 23 yıl gibi geniĢ bir zaman aralığında bir veri 

seti kullanılmıĢtır. 

- Veri setinin homojen olması sağlanmıĢ, 23 yıl içinde her yıl 100 adet aynı 

firmalardan veri elde edilmesine özen gösterilmiĢ, bu sayede yıllar arası karĢılaĢtırma 

yaparken firma farklılaĢmasının etkisi bertaraf edilmiĢtir. 

- Örneklem için TMS/TFRS‟nin zorunlu uygulamasından önceki iki yılda gönüllü 

olarak kullanan Ģirketler belirlenmiĢ ve ayrı olarak incelenmiĢtir, bu sayede TMS/TFRS 

uygulama baĢlangıcında doğrudan yıl ayrımı yapılmamıĢ ve iki muhasebe sisteminin 

karıĢmasının önüne geçilmiĢtir. 

- Modellerin verileri bir önceki finansal tablodan da almasından dolayı iki muhasebe 

sisteminden de verilerin aynı yıl olması söz konusu olacağından ve zorunlu uygulamadan 

dolayı iki yıl içindeki muhasebe sistemlerinin farklılaĢtığından iki muhasebe sisteminin 

tümüyle uygulandığı dönemlerin de ayrıca karĢılaĢtırması yapılmıĢtır.  

- Bağımsız değiĢken olarak sadece net çalıĢma sermayesindeki değiĢim olarak toplam 

cari tahakkuk ile bundan yıl içindeki amortismanların düĢüldüğü toplam tahakkuklar ile ayrıca 

tahakkuk kalitesi ölçülmüĢtür. Bu sayede ayrıca, amortismanların da tahakkuk kalitesine 

etkisi TMS/TFRS uygulaması öncesi ve sonrasında görülebilmiĢtir.  

- Literatürde en yaygın olarak tahakkuk kalitesini ölçümde kullanılan modellerden 

olan Jones (1991) modeline Kothari‟nin (2004) katkısı olarak aktif karlılık oranını (ROA) 

kontrol değiĢkeni olarak kullanılarak Türkiye‟deki çalıĢmalarda kullanılan Jones (1991) 
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modelindeki gelir değiĢimi ve maddi duran varlık değiĢkenleri ile yapılan tahakkuk kalitesi 

ölçümü zenginleĢtirilmiĢtir.  

- Literatürde tahakkuk kalitesini ölçmede yaygın olarak kullanılan modeller ile birlikte 

bu modellerden McNichols (2002) modelinin alternatifi olarak gösterilen ancak kullanımı 

sınırlı kalan Pae‟nin (2004) önerdiği model de ilk defa Türkiye‟de kullanılarak yerel finansal 

raporlama sistemi ortamında ölçümleri karĢılaĢtırılabilmiĢtir. Ayrıca Pae‟nin (2004) önerdiği 

model UFRS öncesi ve sonrası dönemlerinin karĢılaĢtırılmasında da kullanımına bu çalıĢma 

dıĢında rastlanılmamıĢtır. 

- Literatürde tahakkuk kalitesini ölçmede yaygın olarak kullanılan McNichols (2002) 

modeline aktif karlılık oranı (ROA) kontrol değiĢkeni eklenerek tahakkuk kalitesinin nakit 

akıĢ, gelir değiĢimi, maddi duran varlık ve ROA değiĢkenleri ile aynı anda ölçümü 

gösterilmeye çalıĢılmıĢtır. Literatürde çok az çalıĢmada ROA ve nakit akıĢ değiĢkeninin aynı 

modelde kullanımı görülmekle birlikte bu tür kullanıma daha önce rastlanılmamıĢtır. 

- Ġki dönem arasındaki değiĢikliği belirten Chow Analizi Türkiye‟de iki araĢtırmacı 

tarafından süreğenlik konusunda TMS/TFRS‟nin etkisinin belirlenmesi için kullanıldığı 

görülmüĢ olup bu çalıĢma ile tahakkuk kalitesi konusunda TMS/TFRS‟nin etkisini belirtmede 

ilk defa uygulanmıĢtır.  

- Chow Testi ile birlikte iki dönemin farklığının tespit etmede literatürde görülen 

analizler ve testler de uygulanmıĢ bu bağlamda Türkiye‟de TMS/TFRS‟nin kabulü ile 

farklılık gösteren iki dönemin karĢılaĢtırılması bakımından görüldüğü kadarıyla en fazla 

analiz testin kullanıldığı çalıĢma olmuĢtur.  

Bütün bu yapılanlarla amaç tahakkuk kalitesi ve dolayısıyla kâr kalitesini farklı 

açılardan mümkün olduğu kadar doğru, hata teriminin etkisinin azaldığı Ģekilde ölçmek, bu 

ölçümleri TMS/TFRS‟nin kabulü ile farklılık gösteren iki döneminde doğru gösterebilmek ve 

karĢılaĢtırabilmektir. Ayrıca, bu çalıĢma literatürde sıklıkla kullanılan modeller dıĢında 

alternatif modellerin de ülkemiz koĢullarında test edilerek karĢılaĢtırılmasına olanak vermiĢtir. 

Bunun yanında veri setinin analizleri ile kullanımlarını göstermiĢtir. Bu bakımdan literatüre 

alternatif yöntemler ile ölçüm çeĢitliliği getirmek, veri setinin ve veri setinin analizinde 

kullanılan yöntemlerin uygunluğunu çeĢitli testlerle kontrol etmek, uzun veri döneminde 

çeĢitli Ģekillerde karĢılaĢtırma imkânı sağlayabilmek, yıllara göre değiĢkenlik göstermeyen 

firmalar üzerinden analizler yaparak firmanın kendine has faktörlerinden kaynaklanabilecek 

etkileri elemine etmek böylelikle TMS/TFRS‟nin kabulünün Ģirketlerin kâr kalitelerine 

etkisini çok sayıda kanıtla sunabilmek mümkün olmuĢtur.  
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Söz konusu kanıtlar, TMS/TFRS‟nin Ģirketlerin tahakkuk/kâr kalitelerini arttırdığını 

gösterdiğinden bu yönde kamuyu aydınlatma ve Ģeffaflık ilkelerini ön planda tutan 6102 sayılı 

yeni TTK‟nın 2011 yılında yayımlandığı tarihteki TMS/TFRS ve KOBĠ TMS/TFRS 

uygulamalarını teĢvik eden amaçlarının doğruluğunu teyit etmiĢtir. Ancak, bu çalıĢmanın 

yapıldığı zamana kadar geçen yıllara rağmen ülke genelindeki firmalarda yaygınlaĢması 

sınırlı kalmıĢtır. Muhasebenin vergi bakıĢ açısı ile yorumlanması ve firmaların bilgi 

kullanıcıları tarafından değerlendirilen finansal tablolarını hâlâ bu bakıĢ açısı ile 

düzenlemeleri uluslararası muhasebe standartlarının kullanılması yönünde önemli bir engel 

olarak görülmektedir. Bağımız denetime tabi Ģirketlere TMS/TFRS ya da KOBĠ TMS/TFRS 

yerine BOBĠ FRS adıyla muhasebe standartlarını uygulama imkânı 2018 yılı ile birlikte 

verilmiĢtir. Ayrıca, KGK‟nin küçük ve mikro iĢletmeler için bir raporlama standartı üzerinde 

çalıĢtığı ve yakın bir tarihte küçük ve mikro iĢletme kriterlerini de belirterek bu standardı 

yayımlayacağı yönünde bilgiler mevcuttur (http://www.gureli.com.tr/duyurular/bobi-frs-ile-

ilgili-en-cok-sorulan-10-soru-ve-cevabi, eriĢim tarihi: 25.05.2018).  

 BOBĠ FRS‟nin amaçları arasında “kendi ve konsolide finansal tablolarının gerçek ve 

ihtiyaca uygun Ģekilde karĢılaĢtırılabilir bilgi sağlamasını temin etmek” gösterilmektedir 

(Karacan ve Uygun, 2018: 799). Ancak, bu muhasebe sisteminde TMS/TFRS ya da KOBĠ 

TMS/TFRS ile tarihi maliyetleri uygulayan yerel TDMS‟nin etkilerinin olduğu ve vergi bakıĢ 

açılı muhasebeden etkilendiği gerçektir.  

ÇalıĢmadaki sonuçlara göre TMS/TFRS‟nin tahakkuk ve dolayısıyla kâr kalitesinin 

arttırdığı uzun süreli homojen veri setinin farklı karĢılaĢtırmaları ve çok sayıda kanıt ile 

sunulduğundan öncelikle Türkiye‟deki yasal otoritelerin dünyada farklı ölçekteki iĢletmelerin 

ihtiyaçlarına göre UMS/UFRS ve KOBĠ UMS/UFRS olarak iki uygulama Ģekli bulunan 

TMS/TFRS‟yi yaygınlaĢtırması, bu yönde Ģirketleri teĢvik etmesi ve hatta vergi muhasebesi 

bakıĢ açısını bir kenara bırakarak zorunlu uygulamaya dönüĢtürülmesi önerilebilir. Bu sayede 

Türkiye‟deki Ģirketler daha kaliteli kârlar raporlayabilir ve yöneticilerin kendi iradelerine göre 

kâr yönetim yapmaları ve bunların seviyeleri azabilir.  

Bununla birlikte çalıĢmanın sonuçlarına göre, TMS/TFRS uygulamalarını seçme Ģansı 

olan Ģirket sahipleri ve hissedarları yöneticilerin kâr yönetimi uygulamalarını azaltarak firma 

kârlarının daha kaliteli hale gelmesi bakımından TMS/TFRS uygulamalarını seçmeleri 

önerilmektedir.  

 

 

 

http://www.gureli.com.tr/duyurular/bobi-frs-ile-ilgili-en-cok-sorulan-10-soru-ve-cevabi
http://www.gureli.com.tr/duyurular/bobi-frs-ile-ilgili-en-cok-sorulan-10-soru-ve-cevabi
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