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OZET

Firmamin tarafindan yayinlanan kar bilgisi donem faaliyetlerinin ozet bir sunumu olmasi
bakimindan karar siirecinde onemli bir yere sahiptir. Kar ve bilesenleri olarak tahakkuk ve nakit
akislart arasindaki iliskinin anlasimasi da bu noktada onem tasimaktadir. Bu calismanin amact
tahakkuk kalitesine gore gruplandiriimis firmalarin kdr siiregenliklerinin hesaplanarak tahakkuk
kalitesi ve kar siiregenligi arasindaki iliskilerin BIST 100 endeksinde islem gore firmalar acisindan
incelenmesidir. Elde edilen sonuclara gore firmalarin tahakkuk kaliteleri ile kar stiregenligi arasinda
pozitif yonlii bir iliski tespit edilmistiv. Daha sonra tahakkuk kalitelerine gore gruplandirilan firmalar,
kar stiregenligi modellerinden elde edilen katsayr ve aciklayicilik degerleri dikkate alinarak
incelenmistir. Bu kapsamda da gruplandwilmis firmalarin kdr siiregenligi katsayilari ve model
agiklayicilik giicii ile tahakkuk kalitesi arasinda pozitif yonlii bir iliski oldugu belirlenmistir. Ayrica
calisma sermayesi degisimi artan firmalarin tahakkuk kalitesinin de diistiigii gozlemlenmigtir.
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Investigation Of The Association Between Accruals Quality And Earnings
Persistence: BIST 100 Case

ABSTRACT

The profit information published by the firm has an important place in the decision making
process with regards to a summary presentation of the period activities. Understanding of the
relationship between profit and its components, accruals and cash flows, is also important in this
respect. The purpose of this study is to investigate associations between accrual quality and earnings
persistence of firms grouped according to the accrual quality within the context of firms that operating
in BIST 100 index. According to obtained results there is a positive relationship between accrual
guality and earnings persistence. Thereafter firms that grouped by the accrual quality have been
investigated by taking into consideration the coefficients and explanatory powers obtained from
earnings persistence models. In this context, it is determined that there is a positive relationship
between the earnings persistence coefficients and the model explanatory power and the accrual
quality of the grouped firms. In addition, it is observed that accrual quality of firms that increase the
changes in working capital also decrease.
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1. GIRIS

Gelismis bir muhasebe ve raporlama sistemi firmalarin uyguladiklar1 politikalar ve
stirdiirdiikleri faaliyetlerin cari ve gelecek donem sonuglarina olan etkilerini gésteren en temel
ve giivenilir bilgi kaynagidir. Bu kapsamda degerlendirildiginde muhasebe ve raporlama
sisteminin amact finansal tablo kullanicilarma firmalar1 degerlendirmeleri ve karar
siireclerinde kullanmalar1 igin tutarh ve giivenilir bilgiler sunmaktadir. Thtiyag duyulan
bilgilerin sistematik bir sekilde kaydedilmesi, saklanmasi ve giivenilir bir sekilde sunulmasi
firma i¢i ve firma dis1 finansal tablo kullanicilarinin karar siireclerinin daha etkin bir hale
getirilmesi bakimindan 6nem tagimaktadir. Tahakkuk esasli muhasebe sistemi de bu noktada
finansal tablo kullanicilarina yardimci olmaktadir.

Tahakkuk esasli muhasebe sistemi firmanin kari1 ve bilesenlerinin sunumunda cari
donem nakit akislarma gore daha 1yi bir yontemdir. Tahakkuk esasli muhasebede, firmanin
nakit akist1 donemde gerceklesen islemlerinin yaninda, nakit akist donemlere yayilmis
islemleri de kaydedilmektedir. Firmanin donemde gerceklestirdigi satin alimlar, {iretim, satig
ve diger faaliyet sonuclarina ait nakit akiglar1 cari donemde gerceklesmemis olsa bile
tahakkuk temelli muhasebe tarafindan dikkate alinmaktadir (Financial Accounting Standards
Board, 1978).

Donem sonunda yayinlanan karin temel olarak iki amaca hizmet edecegi
diisiiniilebilir. Bunlardan birincisi, cari donem faaliyet performansimnin dogru bir sekilde
sunumudur. Digeri ise gelecek donem performansinin gergekgi bir sekilde tahmin edilebilir
olmasidir. Bu kapsamda karm firma finansal sonuglarmi sunmasi, stiregen ve tahmin edilebilir
olmas1 gerekmektedir. Karin arzu edilen 6zellikleri tasimasi, yapilacak degerlendirmelerde,
karar siire¢lerinde ve diger kullanim alanlarinda da elde edilecek sonuglarin arzu edilen
sekilde olmasma katki sunacaktir. Karm s6z konusu gereklilikleri karsilamasi ig¢in
tahakkuklarin eslesme gorevini kusursuz bir sekilde yerine getirmesi 6nem tasimaktadir.

Muhasebe literatiiriinde konunun incelenmesi iki temel bakis acgisi ile Ozetlenebilir.
Bunlardan birincisi Muhasebe Standartlar1 Kurulunun (FASB) degerlendirmesine de uygun
olarak tahakkuk esasli muhasebe uygulamalar1 kapsaminda yapilan raporlamanin firmanin
gercek finansal durumunu yansitma konusunda nakit esasli yonteme gore daha iyi oldugunun
degerlendirildigi bakis acgisidir. Bir diger bakis agis1 ise, tahakkuk esasli muhasebe
uygulamalarinin yoneticiye sagladigi esnekliklerin kullanilarak finansal raporlara miidahale
etme egilimi ile (kar yonetimi uygulamalar1) tahakkuklarin kullanilmasini konu almaktadir.
Bu noktada Dechow ve Dichev (2002) kar yonetimi uygulamalarinin olmadigi bir ortamda da
tahakkuk kalitesinin sistematik olarak firma ve endiistri karakteristiklerinden etkilenecegini
belirtmistir. Bu noktadan hareketle tahakkuk ve kar kalitesi firma veya endiistri
karakteristiklerinden ya da kar yonetimi uygulamalarindan etkilenmesinden ziyade bir fayda
maliyet kapsaminda ele alinmistir. Buna goére tahakkuk esasli muhasebe uygulamalarinin
faydasi nakit akiglarmin eslesme problemini dengelemesi olarak, maliyeti ise yapilan tahmin
ve varsayimlardan kaynaklanan hatalar olarak ifade edilmistir. S6z konusu durumlarin da
bilingli olsun ya da olmasmn tahakkuk ve kar kalitesi iizerinde etkili olacag:
degerlendirilmistir.

Bu c¢alismanin amaci tahakkuk kalitesi (¢alisma sermayesi degisimi, kisa vadeli
tahakkuklar) ve kar siiregenligi arasindaki iliskinin Tiirkiye Ornekleminde incelenmesidir.
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Calismanin temel motivasyonu, yapilan literatiir incelemesi kapsaminda daha Once
incelenmedigi degerlendirilen bir Orneklem grubu ve zaman diliminde incelemenin
yapilmasidir. Tahakkuk kalitesi ile kar siiregenligi arasindaki iliskilerin incelenmesi amaciyla
literatlirde mevcut tahakkuk kalitesi ve kar siiregenligi modellerinden yararlanilmistir. Elde
edilen bulgular kapsaminda tahakkuk kalitesi ve kar siiregenligi arasinda pozitif ve anlamli
iliskiler oldugu tespit edilmistir. Ayrica ¢alisma sermayesi degisimi artan firmalarin tahakkuk
kalitesi gostergelerinde de diisiis meydana geldigi gorilmiistiir.

Calisma kapsaminda birinci boliimde tahakkuk kalitesi ve kar stiregenligi konular ele
almmustir. Tkinci boliimde tahakkuk kalitesi ve kar siiregenligi hakkinda bilgiler sunulmustur.
Ugiincii boliimde literatiirde yer alan ¢alismalara yer verilmistir. Dordiincii boliimde ise
calismada kullanilan veri, yontem ve bulgular sunulmustur. Calismanin son boliimiinde ise
sonug ve Oneriler raporlanmstir.

2. TAHAKKUK KALITESI VE KARIN SUREGENLIGI

Tahakkuk kelimesi Tiirk Dil Kurumu’na gore gergeklesme, yerine gelme anlami
tastmaktadir. Muhasebe terimi olarak da gergeklesmis bir olayr ifade etmektedir. Ornegin
donem i¢inde yapilan bir kredili satis ayni donemde tahsil edilmemis dahi olsa firmanin
yayinladig1r kar/zarar tablosunda raporlanmaktadir. S6z konusu islem tahakkuk teriminin
muhasebe alanindaki kullanimmi yansitmaktadir. ifade edilen kredili satisin donem faaliyeti
olmas1 nedeniyle finansal tablolarda yaymlanmasi, firmanin dénem performansi hakkinda
sunulacak bilgilerin dogrulugu agisindan faydali bir yaklasimdir. Ancak s6z konusu satisin
iade edilmesi veya alacagin tahsilinde meydana gelecek herhangi bir beklenmedik durum séz
konusu tahakkuk isleminin kalitesini diistirecektir. Bu olumsuz durum kuskusuz kredili satis1
iceren donem karmin kalitesi tizerinde de etkili olacaktir.

Firmanin cari donemde gerceklesen calisma sermayesi degisimi ya ge¢mis yil
islemlerinden cari doneme sarkan nakit akislarindan (CFOy.;), ya cari donemde gerceklesen
olaylardan (CFO;) ya da cari donemde tahsil edilen fakat gelecek donemde (CFOi+1)
gerceklesen islemlerinden olusmaktadir. Bu noktadan hareketle cari donem faaliyetten

saglanan nakit akiglarmin bir 6nceki ve bir sonraki yila ait nakit akislar1 toplamindan olustugu
ifade edilebilir (Dechow & Dichev, 2002).

Nakit akislar1 objektif bir yapiya sahiptir ve denet¢i tarafindan kolayca dogrulanabilir.
Ancak bazi tahakkuk hesaplar1 belirlenirken profesyonel muhakeme gerekir. Amortisman,
alacaklar ve kosullu yilikiimliilikler bu duruma 6rnek olabilir. Muhakemenin s6z konusu
oldugu durumlarda tahakkuk ve nakit akislarinin eslesmesinde zaman zaman farklar
olugsmaktadir. S6z konusu durum tahakkuk isleminin barindirdig: hatadan kaynaklanmaktadir.
Bu hatalar bilingli veya bilingsiz olarak meydana gelmis olabilir. Bilingli hatalar yoneticinin
firsat¢1 bir sekilde muhasebe esnekliklerini kullanmasi sonucu olusabilir. Diger taraftan
eslesme problemi bilingsiz bir yapida da gerceklesebilir. Ancak her iki durumda da eslesme
probleminin tahakkuk kalitesini diisiirecegi bir gergektir.

Board (1980)’da finansal raporlamanin temel kalitesinin giivenilirlik oldugu ifade
edilmistir. Bunun anlami, finansal tablo kullanicilarinin firmanin dénem faaliyet sunumlar1 ve
altinda yatan gergekleri herhangi bir hata ya da sapma olmadan gergege uygun bir sekilde
sunuldugundan emin olmalaridir. Bu kapsamda degerlendirildiginde muhakemeden
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kaynaklanan hatalarin  artmasmin tahakkuk kalitesi ve giivenilirligi etkileyecegi
degerlendirilmektedir.

Sloan (1996) ¢alismasinda karm tahakkuk bileseninin nakit akisi bilesenine gore daha
diisiik siiregenlige sahip oldugunu belirtilmis ve bu duruma biiyiikk ol¢lide tahakkuklarin
slibjektif yapist neden olarak gosterilmistir. Bu noktada firmanin beklenmedik sekilde ytliksek
ya da diigik tahakkuklarmin diisik kar siiregenligine neden olacagi degerlendirilmistir.
Ayrica yatirimcilarin miyop olduklari, nakit ve tahakkuk bilesenlerinden ziyade kar tutarma
odaklandiklar1 degerlendirilmistir. Bu durumun da tahakkuk anomalilerine neden oldugu ifade
edilmistir.

Kérm temel gorevi firmanin dénemsel finansal performansmni 6lgmektir (Financial
Accounting Standard Board, 1978). Kar siiregenligi ise, cari donem kérina olan etkilerin
gelecek donemlerde de tekrarlanma egilimi olarak ifade edilebilir (Francis & Smith, 2005).
Tahakkuk islemlerinin olmadigi ve finansal bilgilerin gercegi yansittig1 varsayimi altinda,
firmanin gergek finansal performansini yansitan kar tutari ile nakit akismnin eslesmesi gerekir.
Tahakkuk islemlerinin olmadig1 varsayimi kaldirildiginda, yani nakit giris/¢ikislarmin farkl
donemlerde olustugu gergekei bir senaryoda, firmanin gercek finansal performansini yansitan
kar tutar1 ile nakit akisi eslesmeyecek ve tahakkuklar firma finansal performansinin
Olglimiinde yalniz nakit akislarma gbére daha kapsamli bir sunumu saglama gorevini
iistlenecektir. Ancak tahakkuk esasina gore hesaplanmig kar tutari, cari donem faaliyetlerinin
gelecek doneme iliskin ekonomik faydalar1 konusunda tahmine dayanmasi ve hata
barindirmasindan dolay1 tam olarak firmanin gergek finansal performansini yansitan kar ile
eslesmeyecektir (Richardson vd., 2005).

3. LITERATUR iINCELEMESI

Tahakkuk kalitesi ve kar siiregenligi literatiirde pek ¢ok firma karakteristigi
kapsaminda ele alimmis bir inceleme konusudur. Raporlanan karin finansal tablolarda
yayinlanan bilgiler i¢inde ayr1 bir yere sahip olmasi tahakkuk, nakit akis1 ve kar arasindaki
iligkiyi inceleyen calismalarin sayica fazla olusunun temel nedeni olarak diisiiniilebilir. Bu
calisma ile temel olarak tahakkuk (caligma sermayesi degisimi) kalitesi ve kar siiregenligi
arasindaki iliskiler incelenmistir.

Yapilan calismalarda muhasebe Kkalitesini diisiiren tahmin hatalar1 ve tahminin
dogrulugunun islemlerin karmasikligi, firma ¢evresinin tahmin edilebilirligi, satislarin, nakit
akisinin ve tahakkuklarin oynakligi gibi firma karakteristikleri ile iliskili oldugu belirtilmistir.
(Dechow & Dichev, 2002; Palepu vd., 2000; Scholer, 2004).

Richardson vd. (2002) ¢alismasinda tahakkuklarin bilgi kaynagi, gelecek donem kari
ve hisse senedi getirisi arasindaki iligkiler incelenmistir. Elde edilen sonuglara goére diisiik
tahakkuk giivenilirligine sahip firmalarin daha diisik kar siiregenligine sahip oldugu,
yatirimeilarin bu durumu tam olarak tahmin edemedikleri ve bu nedenle piyasada yanlis
fiyatlama egiliminde olduklar ifade edilmistir.

Francis vd. (2005) ¢alismasinda yatirimeilarin tahakkuk kalitesini karla ilgili bir bilgi
riski olarak fiyatlandirip fiyatlandirmadiklar1 incelenmistir. Elde edilen sonuglar diisiik
tahakkuk kalitesinin yliksek bor¢ ve 6zkaynak maliyeti ile iliskili oldugunu gostermektedir.
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Calismada ayrica tahakkuklar ekonomik temellere dayanan (innate) ve ydnetim esnekligi
kullanilan (discretionary) olmak iizere iki gruba ayrilarak da incelenmistir. Her iki grup
tahakkuklarin da sermaye maliyeti lizerinde etkili oldugu ancak ekonomik temellere dayanan
tahakkuklarin yonetim esnekligine dayanan tahakkuklardan daha fazla etkiye sahip oldugu
belirtilmistir. Benzer bir ¢alisma Gray vd. (2009) tarafindan yapilmistir. Bu c¢aligmada
tahakkuk kalitesi, bilgi riski ve sermaye maliyeti arasindaki iliskiler incelenmistir. Incelenen
firmalarin bor¢ ve 6zkaynak maliyetlerinin tahakkuk kalitesinden etkilendigi ve tahakkuk
kalitesinin hisse senedi piyasasinda da fiyatlanan bir faktor oldugu sonucuna ulagilmistir.

Dechow ve Ge (2006) calismasinda kar siiregenliginin tahakkuklarm hem
biiytikliiglinden hem de yoniinden etkilendigi ifade edilmistir. Tahakkuklarm, nakit akiglarina
gore yiiksek tahakkuk diizeyine sahip firmalarin kar siiregenligini artirirken diisiik tahakkuk
diizeyine sahip firmalarda kar siiregenligini diisiirdiigli degerlendirilmistir. Bu kapsamda
diisiik kar siiregenligi ve diisiik tahakkuk diizeyine sahip firmalardaki duruma 6zel durumlarin
(durdurulan faaliyetler, olagandis1 giderler gibi) neden oldugu belirtilmistir. Ayrica ¢alisma
kapsaminda bu gibi 6zel durumlara sahip diisiik tahakkuk seviyeli firmalarin diger diisiik
tahakkuk seviyeli firmalara gore daha yiiksek gelecek donem hisse senedi getirisine sahip
olduklar1 sonucuna ulasilmistir.

Srinidhi ve Gul (2007) tarafindan yapilan ¢alismada denetim ticretleri ve tahakkuk
kalitesi arasindaki iliski incelenmistir. Calisma kapsaminda yliksek denetim iicretlerinin daha
yiiksek denetim cabalarina neden olacagi ve bunun sonucu olarak tahakkuk yapisi iizerinde
daha giiclii muhakeme uygulanacagi varsayimi test edilmistir. Elde edilen sonuglar tahakkuk
kalitesi ve denetim iicreti arasinda pozitif iliski oldugunu gostermis ve test edilen hipotezi
desteklemistir. Denetim konusunda yapilan bir baska ¢alisma da Ittonen vd. (2013)’ne aittir.
Bu calismada kadin denet¢inin kar yonetimi ve tahakkuk kalitesi tizerindeki etkileri
incelenmistir. Elde edilen sonuglar kadin denet¢i ile ¢alisan firmalarin daha diisiik diizeyde
yonetim esnekligi barindiran tahakkuklara sahip oldugunu ve kadin denet¢inin kar yonetimi
uygulamalarinda kisitlayici rol oynadigini géstermektedir.

Li (2008) calismasinda firmalarin donem sonu finansal raporlarinin okunabilirligi,
firma performanst ve kar siiregenligi arasindaki iliski incelenmistir. Finansal tablo
okunabilirligi Fog Endeksi' kullamlarak hesaplanmustir. Elde edilen sonuglara gore diisiik kar
diizeyine sahip firmalarin finansal tablolarinin daha zor okunabildigini ve okunabilirlik diizeyi
daha kolay olan firmalarin kér siiregenligi katsayilarinin daha yiiksek oldugu belirtilmistir.

Durak (2010) ¢aligmasinda Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar1 (UFRS)
uygulamalarinin tahakkuk kalitesi ve kar siliregenligi iizerindeki etkileri incelenmistir.
Calismada 1998-2003 yillar1 tarihi maliyet verilerine dayanan finansal raporlar UFRS oncesi
doénem ve 2003-2008 arasinda yaymlanan ve UFRS uygulamalarini kullanan finansal raporlar
ise UFRS sonras1 donem olarak degerlendirilmistir. Elde edilen sonuglara gére UFRS
uygulamalarinin tahakkuk kalitesini arttirdig1 tespit edilmistir. Ancak kar siiregenliginin her
iki donemde de benzer degerlere sahip oldugu goézlemlenmistir. Calismada ayrica tahakkuklar

! Fog Endeksi bir metnin kolay okunabilirlik diizeyini gostermektedir. Fog Skoru = (0.4 * (ASL+PHW))
formiiliiyle hesaplanmaktadir. Formiilde yer alan ASL ortalama ciimle uzunlugunu (toplam kelime sayisinin
toplam ciimle sayisina boliimii), PHW ise okunmasi zor kelimelerin yiizdesini ifade etmektedir (okunmasi zor
kelimeler ii¢ ya da daha fazla hece sayisina sahip olmay: ifade etmektedir).
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gruplara ayrilarak kar siiregenligi ile arasindaki dogrusal iliski test edilmis ancak beklenen
iliskiyi destekleyen sonuglar elde edilmemistir.

Chen vd. (2013) muhafazakar muhasebe uygulamalarinin kar siiregenligi ve karin
hisse senedi piyasasindaki fiyatlandirma mekanizmasi iizerindeki etkilerini incelemistir.
Calismadan elde edilen sonuglara gore, daha muhafazakar muhasebe uygulamalarini
benimseyen firmalarin kar siiregenliginin diger firmalara gére daha diisiik oldugu ve daha
muhafazakar firmalara ait kar verisinin hisse senedi piyasasi fiyatlama mekanizmasinda diger
firmalara gore daha kiiciik bir yere sahip oldugu belirtilmistir.

Ozkan ve Kayimh (2015) tarafindan yapilan ¢alismada Tiirkiye’de faaliyet gosteren
firmalarin kar siire§enligi ve bu sliregenligin nakit akislar1 ya da tahakkuk bilesenlerinin
hangisinden daha c¢ok etkilendigi incelenmistir. Elde edilen sonucglara gore BIST’te
raporlanan kar tutarlarinin siiregen oldugu ifade edilmistir. Ancak Tiirkiye Ornekleminden
elde edilen siliregenlik katsayis1 sonuglarinin gelismis iilke firmalarina ait katsayilardan diistik
oldugu ifade edilmistir. Calismada ayrica anormal tahakkuklar nedeniyle toplam
tahakkuklarin nakit akiglarina gére daha diisiik siiregenlik gosterdigi degerlendirilmistir.

Leal vd. (2017) ¢alismasinda yiiksek kar ve nakit akisi tutarmim siiregenlik, deger
iligkisi ve tahakkuk kalitesi tizerindeki etkisi incelenmistir. Elde edilen sonuglara gore nakit
akislarinin kéra gore daha siiregen oldugu ve bu duruma karin tahakkuk bileseninin neden
oldugu belirtilmistir. Karin tahakkuk bileseninin siiregenlik katsaymin diisiik olmasi dolasiyla
nakit akis siiregenliginin kar siiregenliginden yiliksek oldugu ifade edilmistir. Kar ve nakit
akiglar1 ekstrem degerlere sahip firmalarda s6z konusu degerlerin kar ve nakit akis siiregenligi
iizerinde etkili oldugu ve bu etkinin nakit akis stiregenligi lizerinde giiclii ve negatif yonli
oldugu tespit edilmistir. Calismada ayrica yiiksek tahakkuk seviyesine sahip firmalarin
tahakkuk kalitesinin de diisiik oldugu degerlendirilmistir.

4. VERI YONTEM VE BULGULAR
4.1. Cahsmada Kullamlan Veri ve Orneklem

Bu calismada tahakkuk kalitesi ve karin siiregenligi arasindaki iliski incelenmistir. Bu
amag¢ dogrultusunda BIST 100 endeksinde faaliyet gosteren 100 firmadan analize uygun olan
79 firmaya ait 2005-2015 yillarin1 kapsayan veriler kullanilmistir. Calisma inceleme
doneminin 2005 yilindan itibaren baslamis olmasmin nedeni, Tirkiye’de UFRS
uygulamalarmim 1 Ocak 2005 tarihinden sonra baglayan donemler i¢in uygulanmaya baglamis
olmasindan dolay1 firmalara ait verilerin karsilastirilabilir olmalarmin saglanmasidir.
Inceleme kapsamma alman firmalarmn ¢alismada uygulanan ydnteme uygun olmasi icin
inceleme donemi siiresinde endekste kesintisiz olarak yer almalarmna dikkat edilmistir.
Inceleme déneminde endeksten ayrilan, eksik veriye sahip olan ve finansal firmalar 6rneklem
disinda brrakildiginda 79 firmaya ait 706 firma-yil gbzlem inceleme kapsamina alinmistr.
Calismada kullanilan veriler Datastream veri tabanindan temin edilmistir.

4.2.  Yontem

Calisma iki kisimdan olusmaktadir. Birinci kisim firmalara ait bireysel tahakkuk
kalitelerinin dlgiilmesinden olusmaktadir. Ikinci kistmda ayni firmalara ait kar siiregenligi
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katsayilar1 hesaplanmaktadir. Bu noktada her bir firma i¢in zaman serisi analiz yontemi
uygulanmistir. S6z konusu yontem ornekleme dahil edilen firmalarin bireysel olarak en az
sekiz yillik verilerinin yer aldigi bir zaman serisine dayanmaktadir. Zaman serisi, farkli
donemlerde ayni birime ait gdzlemlerden olusan bir seti ifade etmektedir (Gujarati, 2009).
Calismada kullanilan modeller literatiirde benzer ¢alismalarda da kullanilmaktadir (P. M.
Dechow & Dichev, 2002).

Tahakkuk kalitesinin 6l¢iimiinde kullanilan model asagidaki sekilde ifade edilebilir;
AWC = By + B,CFO,_y + B,CFO, + B3CFO,,  + &,

Modelde yer alan degiskenler toplam varliklarla deflate edilmistir ve asagidaki sekilde
tanimlanmaktadir.

AWC =t donemindeki ¢aligma sermayesi degisimi
CFO = doneme (t-1, t, t+1) ait faaliyetten saglanan nakit akiglar1

Modelde calisma sermayesindeki degisimin kisa vadeli olmasi, yani bir yil ig¢inde
gerceklesen olaylardan kaynaklandigi ve bu yiizden degisimin de faaliyetten saglanan nakit
akislarmin gegmis, cari ve gelecek donem nakit akislarinda gerceklesecegi varsayimi yer
almaktadir. Modelin kalint1 degeri nakit akigina donlismeyen ¢alisma sermayesi degisimlerini
ifade etmektedir. S6z konusu kalint1 degerlerin standart sapmasi da firma diizeyinde tahakkuk
kalitesi gostergesi olarak degerlendirilmektedir. Yiiksek standart sapma degeri diisiik
tahakkuk kalitesini, diisiik standart sapma degeri ise yiiksek tahakkuk kalitesini ifade
etmektedir (Dechow & Dichev, 2002).

S6z konusu model her firma i¢in ayr1 ayr1 kurulmus ve firmaya ait kalnt1 degerler
hesaplanmistir. Elde edilen kalint1 degerlerin standart sapmalar1 hesaplanarak firmalarin
tahakkuk kalitesine ait nihai gosterge degerlerine ulasilmistir.

Calismada tahakkuk kalitesi ile arasindaki iliskinin incelenmesi amaciyla firmalara ait
karn siiregenligi gostergesi asagidaki model yardimiyla hesaplanmaistir;

Earnings,,, = B, + f,Earnings, + &,

Modelde yer Earnings degiskeni firmanin t donemindeki karmnin toplam varliklara
boliinmiis halini ifade etmektedir. Modelde donem karinin bir sonraki donem karini ag¢iklama
giicii ve donem karmin katsayr degeri ile ¢ikarimlar yapilmaktadwr. Kar siiregenliginin bir
kalite gostergesi olarak kullaniminin altinda yatan mantik, iki firmadan daha yiiksek
stiregenlik katsayisina sahip olan firma donem kariin gelecek donem performansi hakkinda
daha kullanigh bir 6zet bilgi olmas1 ve degerleme modellerinde yiiksek siiregenlik katsayisina
sahip firma karinin daha diisiik degerleme hatasina sahip olacagidir (Dechow vd., 2010).

4.3.  Bulgular

Bu bagslik altinda ¢aligmada kullanilan modellerde yer alan degiskenlere ait tanimlayici
istatistikler, korelasyon analizine ait bulgular ve analiz bulgular1 degerlendirilecektir.

87



The Journal of Accounting and Finance July/2018

4.3.1. Tammlayia Istatistikler ve Korelasyon Bulgulari
Calismada kullanilan degiskenlere ait tanimlayici istatistikler Tablo 1’de sunulmustur.

Tablo 1. Tanimlayici Istatistikler

ACCRUAL AWC EARNINGS CFO1 CFG, CFOw1
Ortalama -0,02 0,05 0,06 0,09 0,08 0,08
Ortanca -0,02 0,03 0,06 0,08 0,08 0,08
En Yiiksek 1,06 0,99 0,58 2,26 0,73 0,73
En Diisiik -0,60 -0,54 -0,42 -1,05 -1,05 -1,05
Std. Sapma 0,13 0,11 0,09 0,18 0,14 0,14
Gozlem Sayisi® 706 706 706 706 706 706

Accrual = Earnings — CFO olarak hesaplanmustir.

AWC = (AAlacaklar + AStoklar — ABorglar — AOdenecek vergi + ADiger varliklar) olarak hesaplannustir.
Earnings = Firmalarin gelir tablosunda yer alan dénem karn1 ifade etmektedir.

CFO = Firma nakit akis tablosunda yer alan faaliyetten saglanan nakit akisini ifade etmektedir.

Tiim degiskenler otalama toplam varliklarla deflate edilmistir.

Tablo 1°de yer alan bulgular incelendiginde, inceleme déneminde karin (0,06) nakit
akismim (0,08) gerisinde oldugu goriilmektedir. Bu durumun dogal bir sonucu olarak
tahakkuklar inceleme doneminde -0,02 degerine sahiptir ve bu duruma imalat sektoriinde yer
alan firmalarm maddi duran varlik yogun olmalarindan kaynaklanan amortisman giderinin
neden oldugu diisliniilebilir. Calisma sermayesindeki degisimin pozitif degere (0,05) sahip
olmasi da firmalarin biiylime egiliminde olduklar1 seklinde yorumlanabilir. Degiskenler
arasindaki korelasyon bulgular1 Tablo 2’de raporlanmustir.

Tablo 2. Korelasyon Bulgulari

ACCRUAL AWC EARNINGS CFO, CFG, CFOin
ACCRUAL 1
AWC 0,75*** 1,00
EARNINGS 0,21*** 0,21*** 1,00
CFOr1 -0,11%** 0,21*** 0,33*** 1,00
CFG, -0,80*** -0,57*** 0,42%** 0,31*** 1,00
CFOin1 -0,21*** 0,04 0,31*** 0,28*** 0,39*** 1,00

*%10, **%5 ve ***%1 diizeyinde anlaml1 sonuglar1 ifade etmektedir.
yi

Tablo 2’de raporlanan bulgular degerlendirildiginde toplam tahakkuklarin nakit
akislarmin bir 6nceki, cari ve bir sonraki donemleriyle arasinda negatif korelasyon katsayisina
sahip oldugu goriilmektedir. Calisma sermayesi degisimi ile toplam tahakkuklar arasinda da
pozitif yonli hayli yiiksek korelasyon katsayisi (0,75) tespit edilmistir. Buradan yola ¢ikarak
calisma sermayesinin biiyiik 6l¢ciide toplam tahakkuklardaki degisimi igerdigi ifade edilebilir.

2 Calismada kullamlan modellerde degiskenlere ait once ve sonraki dénemlere ihtiya¢ duyuldugu i¢in 864 firm-
yil veri seti 706 firma-yila diismektedir.
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Donem karinin ise nakit akislarmin bir 6nceki, cari ve bir sonraki donem degerleriyle pozitif
korelasyon katsayilarina sahip oldugu goriilmektedir.

Tablo 2’de galisma sermayesindeki degisim ile nakit akislarin bir sonraki dénemi
arasinda 0,04 diizeyinde ve anlamsiz korelasyon katsayisi oldugu goriilmektedir. Aslinda
donem caligma sermayesi degisimi ve gelecek donem nakit akiglari arasinda pozitif ve
istatistiksel olarak anlamli korelasyon katsayisi beklenmektedir. Bu durumun nedeni AWC ile
CFOy arasindaki negatif korelasyon katsayisi (-0,57) ve CFO; ve CFO; arasmdaki pozitif
korelasyonun AWC ve CFO:1 arasindaki iliskinin etkisini gidermesi olabilir. S6z konusu
durum kismi korelasyon (partial correlation) incelemesiyle anlasilabilir. Calismada
raporlanmayan sonuglara gore CFO; degiskeni kontrol altindayken AWC ve CFOy.1 arasinda
pozitif ve anlaml1 korelasyon katsayis1 (0,32) oldugu tespit edilmistir.

4.3.2. Tahakkuk Kalitesi Analiz Bulgular

Firmalara ait tahakkuk kalitesi gostergelerinin tespit edildigi analiz bulgular1 Tablo
3’de raporlanmistir. Tabloda raporlanan model her firma i¢in ayri ayri kurulmus ve elde
edilen kalint1 degerlerin standart sapmalar1 hesaplanmistir. Firmalara ait standart sapma
degerleri de nihai tahakkuk kalitesi gostergesi olarak degerlendirilmistir. Elde edilen yiliksek
standart sapma degerinin diisiik tahakkuk kalitesi, diisiik standart sapma degerinin ise yliksek
tahakkuk kalitesi gostergesi oldugu kabul edilmistir.

Tablo 3. Tahakkuk Kalitesi Model Bulgular1

Degigkenler Katsay1 Std, Sapma t-Istatistik Olasilik
C 0,06 0,00 16,61 0,00
CFOy; 0,25 0,02 14,01 0,00
CFO; -0,64 0,02 -27,08 0,00
CFOta 0,20 0,02 8,24 0,00
Diizeltilmis R? 0,53 Durbin-Watson istatistigi 1,83
F-istatistik 267,54 Olasilik(F-istatistik) 0,00

AWC = By + BiCFO:_y + BoCFO; + BaCFO:y, + &

AWC = (AAlacaklar + AStoklar — ABorglar — AOdenecek vergi + ADiger varliklar) olarak hesaplanmustir.
CFO = Firma nakit akis tablosunda yer alan faaliyetten saglanan nakit akisini ifade etmektedir.

Tiim degiskenler otalama toplam varliklarla deflate edilmistir.

Tablo 3’de raporlanan sonuglar inceleme doneminde tiim 6rneklem firmalarina aittir.
Elde edilen bulgular incelendiginde donem ¢alisma sermayesi degisimlerinin bir 6nceki ve bir
sonraki donem nakit akislar1 ile pozitif yonlii ve anlamli katsayilara sahip oldugu
goriilmektedir. Beklendigi gibi AWC degiskeni ve CFO degiskeni arasinda negatif yonlii ve
anlamli katsay1 tespit edilmistir. Modelin agiklama giiciti 0,53 diizeyindedir.

4.3.3. Karm Siiregenligi Analizine Ait Bulgular

Inceleme doneminde yer alana firmalara ait karm siiregenligi katsayilarmin
hesaplandig1 modele ait bulgular

Tablo 4’de raporlanmustir.
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Tablo 4. Karin Siiregenligi Model Bulgulari

Tiim Orneklem Firmalarina Ait Bulgular

Degiskenler Katsay1 Std, Sapma t-Istatistik Olasilik
Cc 0,03 0,00 8,21 0,00
Earnings; 0,57 0,03 19,65 0,00
Diizeltilmis R? 0,33 Durbin-Watson istatistigi 2,37
F-istatistik 386,12 Olasilik(F-istatistik) 0,00

Earnings,sq = Sy + 5y Farnings, + =,
Earnings = Firmalarin gelir tablosunda yer alan dénem karmi ifade etmektedir.

Tablo 4’de raporlanan bulgular incelendiginde 6rneklem firmalarmm bir sonraki
donem kar1 ve donem kari1 arasinda pozitif ve anlamli katsayiya (0,57) sahip oldugu
goriilmektedir. Modelin genel olarak anlamli oldugu F- istatistiginden yola ¢ikilarak ifade
edilebilir. Bu asamadan sonra tahakkuk kalitesi ve karin siiregenligi arasinda iliskiler
incelenecektir.

4.3.4. Tahakkuk Kalitesi ve Karin Siiregenligi

Calismada amaglanan tahakkuk kalitesi ve karin siiregenligi arasindaki iliskinin
incelenmesi i¢in tahakkuk kalitesine gore gruplandirilan firmalarmn kar siiregenligi degerlerine
ihtiya¢ duyulmaktadir. S6z konusu gruplandirma firmalara ait tahakkuk kalitesi modelinden
elde edilen kalinti deger standart sapmalarina gore yapilmistir. Standart sapma degerleri
hesaplanan firmalar, standart sapma degerleri kiigiikten biiytige (yliksek tahakkuk kalitesinden
diistik tahakkuk kalitesine) dogru siralanmistir. Elde edilen siralama dogrultusunda firmalar
dort gruba ayrilmustir. incelenen firma sayisma gére ilk ii¢ grup 20 firmadan, dérdiincii grup
ise 19 firmadan olusmaktadir. Bu kapsamda birinci grup, elde edilen standart sapma
degerlerine gore en yiiksek kalite gdstergesine sahip firmalardan olusmakta ve bu siralama
ikinci, li¢lincli ve dordiincii gruba dogru azalarak devam etmektedir.

S6z konusu firma gruplarinda yer alan firmalarla karin stiregenligi tespit modeli her
firma grubu igin ayr1 ayr1 kurularak panel veri yontemiyle incelenmistir. Elde edilen bulgular
Tablo 5’de sunulmustur.

Tablo 5. Tahakkuk Kalitesine Gore Gruplandirilan Firmalara Ait Bulgular

Panel A: Tahakkuk Kalitesine Gore 1. Grup Firma Bulgular

Degiskenler Katsay1 Std, Sapma t-Istatistik Olasilik
C 0,00 0,00 2,33 0,02
Earnings; 0,89 0,02 32,25 0,00
Diizeltilmis R? 0,85 Durbin-Watson istatistigi 2,25

F-istatistik 1040,39 Olasilik(F-istatistik) 0,00

Panel B: Tahakkuk Kalitesine Gére 2. Grup Firma Bulgular
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Degiskenler Katsay1 Std, Sapma t-Istatistik Olasilik
C 0,02 0,00 16,26 0,00
Earnings; 0,76 0,05 4,01 0,00
Diizeltilmis R? 0,60 Durbin-Watson istatistigi 2,14

F-istatistik 264,66 Olasilik(F-istatistik) 0,00

Panel C: Tahakkuk Kalitesine Gore 3. Grup Firma Bulgular

Degiskenler Katsay1 Std, Sapma t-Istatistik Olasilik
C 0,04 0,00 4,65 0,00
Earnings; 0,57 0,05 10,77 0,00
Diizeltilmis R? 0,39 Durbin-Watson istatistigi 1,84

F-istatistik 115,99 Olasilik(F-istatistik) 0,00

Panel D: Tahakkuk Kalitesine Gére 4. Grup Firma Bulgular

Degiskenler Katsay1 Std, Sapma t-Istatistik Olasilik
Cc 0,03 0,01 2,13 0,03
Earnings; 0,55 0,06 9,32 0,00
Diizeltilmis R? 0,34 Durbin-Watson istatistigi 1,66

F-istatistik 94,31 Olasilik(F-istatistik) 0,00

Earnings,,., = 8y + 8, Farnings, + &
Earnings = Firmalarin gelir tablosunda yer alan dénem karn1 ifade etmektedir.

Tablo 5’de raporlanan bulgular incelendiginde modellerin genel olarak anlamli oldugu
ve her grupta yer alan firmalara ait kér stiregenligi gostergesi olarak degerlendirilen Earnings;
degiskeninin pozitif ve anlamli katsayilara sahip oldugu goriilmektedir. Tahakkuk kalitesi
gostergelerine gore olusturulan gruplara ait bulgular daha yalin ve 6zet bir sekilde Tablo 6°da
sunulmustur.

Tablo 6. Gruplara Ayrilan Firma Bulgularinin Karsilastirilmasi

Gruplar Std. Sapma AWC Siiregenlik Model R?
1. Grup 0,011 0,046 0,897 0,853
2. Grup 0,021 0,071 0,761 0,595
3. Grup 0,036 0,086 0,577 0,392
4. Grup 0,057 0,107 0,555 0,335

Tabloda yer alan std. sapma degerleri tahakkuk kalitesi gostergesi olarak degerlendirilmektedir ve her bir firma
icin asagidaki modelden elde edilen kalinti degerlerin standart sapmalar1 alinarak hesaplanmustir.

AWC = By + B, CFO._, + B,CFO; + B, CFO., + &

AWC = (AAlacaklar + AStoklar — ABorglar — AOdenecek vergi + ADiger varliklar) olarak hesaplanmustir.
CFO = Firma nakit akis tablosunda yer alan faaliyetten saglanan nakit akisini ifade etmektedir.

Tiim degiskenler otalama toplam varliklarla deflate edilmistir.

Siiregenlik katsayisi tahakkuk kalitesine gore olusturulan grup firmalari i¢in asagidaki model yardimiyla
hesaplanmustir.

Earnings,,., = 8y + 8, Farnings, + &

Earnings = Firmalarin gelir tablosunda yer alan donem karin1 ifade etmektedir.

Modelden her bir grup i¢in elde edilen ; katsayisi siiregenlik katsayisi olarak dikkate alimuisgtir.

Tablo 6°da raporlanan degerler incelendiginde tahakkuk kalitesi (std. sapma) ve
stiregenlik arasinda pozitif yonlii bir trendin oldugu gdzlemlenmektedir. Beklentiye uygun
olarak tahakkuk kalitesi diistiikge (1. gruptan 4. gruba) karn siiregenlik katsayis1 ve model R
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degerinin de diistiigi (1. gruptan 4. gruba) goriilmektedir. Tablo 6’da yer alan bulgular ayrica
tahakkuk kalitesi ve calisma sermayesi degisimi arasindaki iliski hakkinda da bilgiler
sunmaktadir. Elde edilen bulgulara gore, tahakkuk kalitesi arttikca (grup 4 den grup 1 e)
calisma sermayesi degisimin boyutu kiigiilmekte ve igerdigi hata paymin da beklenen bir
bakis agistyla azaldigi ifade edilebilir.

5. SONUC

Bu calismada firmalarin tahakkuk kalitesi ile kar siiregenligi arasindaki iliski
incelenmistir. Calismada kullanilan tahakkuk terimi, ¢aligma sermayesindeki degisim olarak
tanimlanmistir. Calisma sermayesindeki degisim, ticari alacaklardaki, stoklardaki, ticari
bor¢lardaki, vergi yiikiimliiliiklerindeki ve diger donen varliklardaki degisim dikkate alinarak
hesaplanmistir. S6z konusu degisim, bir mali donem iginde gerceklesmesi beklenen
olaylardan kaynaklanmaktadir. Bu nedenle tahakkuklarin bir donem i¢inde (ge¢mis, cari ve
gelecek) nakit akislariyla eslesecegi varsayilmistir. S6z konusu eslesmelerin ger¢eklesmemesi
tahakkuklarda bir diizeltmeyi gerektirecektir. Ornegin galisma sermayesi tahakkuk grubunda
yer alan ticari alacaklarda ge¢mis donemde meydana gelen artisin (ATicari Alacaklare) bir
sonraki donemde nakit akisina (CFO;) doniismesi beklenmektedir. Eger t-1 doneminde
gerceklesen ticari alacak artig1 bir sonraki donemde (t doneminde ) nakit akigsina doniismemis
ise, gecmis donem tahakkuk igslemlerinde tahmin hatasi oldugu ifade edilebilir. Bir firmanin
tahakkuk kalitesi de tahakkuk ve nakit akis1 eslesmesinin gerceklesmesine baghdir.

Kar, firmalarin yayinladiklar1 finansal tablolarda yer alan firmanm dénem ic¢indeki
faaliyetlerinin finansal bir 6zeti olarak 6nemli bir yere sahiptir. Kar ayn1 zamanda tahakkuk
ve nakit akisi bilesenlerinden olusmaktadir. Bu noktadan hareketle kar ve tahakkuklar
arasinda giiclii bir iliskinin olmas1 yapisal bir sonuctur. Bu ¢alismada s6z konusu iliski BIST
100 indeksinde yer alan 79 firmaya ait 2005-2015 yillarin1 kapsayan 706 firma-yil gézlem seti
kullanilarak incelenmistir. Firmalarm tahakkuk kaliteleri ve kar siiregenlikleri literatiirde
mevcut olan modeller yardimiyla hesaplanmaistir.

Elde edilen sonuglara gore firmalarin tahakkuk kaliteleri ile kar siiregenligi arasinda
pozitif yonlii bir iligski tespit edilmistir. S6z konusu bulgu kapsaminda firmalarin tahakkuk
kaliteleri arttik¢a kar siiregenligi katsayilarinin da arttig1 ifade edilebilir.

Tahakkuk kalitelerine gore gruplandirilan firmalarin kar siiregenligi modellerinden
elde edilen R? degerlerinin de tahakkuk kalitesiyle pozitif yonlii bir iliskiye sahip oldugu
belirlenmistir. Yiiksek tahakkuk kalitesine sahip firmalarin yer aldig1 gruba ait R? degerlerinin
daha diisiik tahakkuk kalitesine sahip firmalarm yer aldig1 grup R? degerlerinden daha yiiksek
oldugu tespit edilmistir.

Ayn1 zamanda tahakkuk kalitesi diisen firmalarin ¢calisma sermayesi degisimlerinin de
arttigl gozlemlenmistir. S6z konusu bulgu artan ¢aligma sermayesi degisimlerinin igerdigi
tahakkuk biylikliigiinlin daha yiiksek eslesme hatalarina neden oldugu seklinde
degerlendirilmektedir.

Elde edilen bulgular literatiirde yapilan ¢aligmalar kapsaminda degerlendirildiginde
tutarli sonuglara ulasildigi, BIST 100 Ornekleminde yer alan firmalarn da daha onceki
calismalarda incelenen firmalarla uyumlu bir yapiya sahip olduklar: ifade edilebilir. Dechow
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ve Dichev (2002) tahakkuk kalitesine etkisi olan firma karakteristiklerini firmalarin faaliyet
dongii siiresi, firma blylikligi, satis tutary/nakit akisi/tahakkuk ve kar oynakliginin yaninda
firmalarin zarar raporlama siklig1 olarak ifade etmistir.

Calisma kapsaminda model kalinti degerlerinin standart sapmalarinin hesaplanmasi
icin firmaya 0zgii modellerin kurulmus olmasindan dolay1 her bir firmaya ait elde edilecek
ilave gecmis yil gozlemlerinin elde edilecek sonuglar1 giiclendirecegi beklenmektedir. Bu
nedenle Tiirkiye ornekleminde calismanin ilerleyen donemlerde daha fazla sayida gézlem
kullanilarak tekrarlanmasinin faydali olacagi degerlendirilmektedir. Diger taraftan, ¢alisma
kapsaminda tek bir endeks incelenmistir. Bir baska calisma da sektorlere gore s6z konusu
iliskilerin farklilasip farklilasmadigini test edecek sekilde kurgulanabilir.
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