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oz

Mubhasebe karinin kalitesi, literatiirde siklikla ¢alisilan bir konudur. Farkli ¢aligmalar, karmn kalitesini farkli
kriterleri kullanarak o6lgmektedir. Bu c¢alismada muhasebe karmin kalitesini etkileyen faktorlerin 6nem
derecelerinin belirlenmesi amaglanmaktadir. Bu ama¢ dogrultusuna Cok Kriterli Karar Verme (CKKYV)
yontemlerinden biri olan Analitik Hiyerarsi Prosesi (AHP) yontemi kullanilmigtir. Aragtirmada yatirim
danigmanlari ile yapilan goriismeler neticesinde elde edilen verilerden yararlanilmistir. Arastirma bulgulari, karin

stirekliliginin kar kalitesini etkileyen en 6énemli faktor oldugunu ortaya koymaktadir.
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DETERMINING THE FACTORS AFFECTING THE EARNINGS QUALITY FROM THE
PERSPECTIVE OF INVESTORS

ABSTRACT

Earnings quality is a topic that has been studied frequently in the literature. Different studies measured earnings
quality using different criteria. In this study, it is aimed to determine the importance of the factors affecting the
earning quality. For this purpose, Analytical Hierarchy Process (AHP) method, which is one of the Multi-Criteria
Decision-Making (MCDM) methods, was used. The data obtained from investment advisors were used in this
research. Research findings reveal that the continuity of the earnings is the most important factor affecting the
quality of the earnings.
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1. GIRIS

1960 yillarin sonlarinda pozitif muhasebe teorisi 6nem kazanmaya baslamistir. Pozitif muhasebe
teorisinin gelisiminde muhasebe arastirmalarinin sorgulayici tavrimin 6nemli bir rol iistlendigi
sOylenebilir (Sterling 1990, 112). Pozitif muhasebe teorilerinin en dnemli 6zelligi, gelecege yonelik
tahminlere de yer vermesidir (Christenson 1983, 19). Muhasebe verileri, isletmelerin mevcut donemdeki
faaliyetlerinin sonuglarini1 géstermesinin yaninda, gecmis donemdeki verileri géz oniine alarak gelecek
donemdeki finansal verileri tahmin etmede kullanilmaktadir (Beaver 1981, 2). Gelecege yonelik finansal

performans tahminlerinde en sik kullanilan muhasebe verisinin, kar oldugu sdylenebilir.

19601 yillarin sonlarinda Ball ve Brown (1968) ile Beaver (1968) tarafindan yapilan ¢aligmalar
pozitif muhasebe teorisine olan ilginin baglangicini olusturmaktadir. Sonraki ¢aligmalar, muhasebe
tarafindan ortaya konulan rakamlarin, yatirimcilarin menkul kiymet piyasalarina yonelik kararlari igin
onemli bir bilgi kaynagi olup olmadig1 sorusu iizerine temellendirilmistir. Pozitif muhasebe teorisi
caligmalarinda s6z konusu soruya, isletmelerin finansal tablolarinda agiklanan veriler ile isletmelerin
hisse senedi fiyatlari/getirileri arasindaki iliskilerin ekonometrik modeller yardimiyla incelenmesi
yontemiyle cevap aranmaktadir (Koése ve Giirkan 2014, 27). Eger modelden elde edilen katsayilar,
istatistiksel olarak anlamli ise yatirimcilarin modele dahil edilen muhasebe bilgisini yatirim kararlarinda
dikkate aldig1 sonucuna ulasilmaktadir. Muhasebe verileri ile hisse senedi fiyatlari/getirileri arasindaki
iliski “bilgi perspektifi” veya “deger iliskisi” olarak adlandirilmaktadir (Kdse ve Giirkan 2014, 28). Ball
ve Brown’a (1968) gore muhasebe karlarinin, agiklama tarihlerine bagli olarak hisse senetleri
fiyatlarinda hizli bir degisime neden olmasi, muhasebe karlarinin bilgi igerme giiciiniin gostergesidir.
Pozitif muhasebe teorisi baglaminda kar rakami ile hisse senedi fiyatlari/getirileri arasindaki iliskiyi
aciklamaya ydnelik ¢cok sayida ¢alisma bulunmaktadir. Ozer ve Yiicel (2005), Birgili ve Diizer (2010),
Biiyiiksalvarci (2011), Korkmaz ve Karaca (2013), K&se ve Giirkan (2014), Kaya ve Oztiirk (2015), Gor
ve Tekin (2019) tarafindan yapilan ¢aligmalar Tirkiye sermaye piyasast iizerine yapilan bu tarz
caligmalara Ornek olarak verilebilir. S6z konusu caligmalarin bulgulart dikkate alinarak isletme
performansinin en temel gdstergesi olarak kabul edilen kar rakamlarinin yatirimeilar igin biiyiik bir

onem tasidigi one siiriilebilir.

Temel analiz, yatinmcilarin siklikla kullandigr bir analiz teknigidir. Portfoy yatirim kararlarinda
isletmelerin finansal tablolar1 temel analiz kapsaminda incelenmektedir. Temel analiz kapsaminda
isletmelerin acikladiklar1 kar rakamlari da degerlendirilmektedir. Yatirimeilarin yatirim kararlarinda kar
rakammin farklilik yaratma kabiliyeti “kar kalitesi” olarak nitelendirilmektedir. Kar rakamina yonelik

yatinmeilarin - degerlendirmeleri; uygulanan muhasebe politikalarindan, denet¢i goriislerinden,
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tahakkuklarin yonetilmesinden, kar1 olusturan gelir gider kalemlerinin neler oldugundan, 6nceki
donemlere gore tutar farkliliklarindan ve benzeri faktorlerden etkilenmektedir. Ancak, her faktor,
yatirimcilarin degerlendirmesi tizerinde farkli seviyede ve farkli yonde etkiye sahiptir. Bu durum,
muhasebe/finans literatiiriinde karin kalitesinin Ol¢iilme yontemi konusunda fikir birliginin
olugsmamasina neden olmaktadir. Diger bir degisle, karin kalitesine iliskin yapilan ¢alismalarin farkli
noktalara odaklandig1 goriilmektedir. Literatiirde yer alan ¢aligmalarda kar kalitesini etkileyen faktorler,
ayr1 ayrt ele alinmakta ve calismada incelenen faktor iizerinden karin kalitesi agiklanmaya
calisilmaktadir. Bu ¢alisma, Oonceki ¢aligmalardan farkli olarak, kar kalitesini etkileyen faktorleri bir
biitiin igerisinde incelemektedir. Bu yoniiyle ¢alismanin, okuyucularin daha 6nce yapilmis ¢alismalar
arasinda bag kurmasina yardimci olmasi amaglanmistir. Calisma, yatirim danismanlarinin kar kalitesi
tizerinde etkili olan faktorlere iligkin degerlendirmelerine odaklanmaktadir. Bu sayede calismada,
onceki ¢calismalardan farkl olarak, karin kalitesinin 6l¢iilme yontemi yerine; hesaplamalara dahil edilen

faktorlerin karsilagtirilmasi yapilmaktadir.

2. KAVRAMSAL CERCEVE
2.1. Kar Kalitesi Tanim

Kar Kkalitesi kavrami, 1930’larda menkul kiymetlerin degerinden ¢ok diisiik veya fazla
fiyatlandirildigi, dolayisiyla da gergek degerini yansitmadig: fikri {izerine ortaya ¢ikmistir. Kar kalitesi
kavrami literatiirde ortak bir tanima sahip olmamasina ragmen muhasebe literatiirinde sikga
kullanilmaktadir. Kavramin kullanimi, her ne kadar 1990’11 yillardan sonra 6nem kazanmaya baslasa da
Dodd ve Graham’in (1934) makalesine kadar dayanmaktadir. Kar kalitesi kavrami ilk akla gelen
tanimiyla, mevcut doneme ait olan karlarin gelecek donemin karlarini tahmin etmek konusunda igerdigi

yararl bilgi olarak ifade edilmektedir.

Bernstein ve Siegel (1979), kar kalitesini siirdiiriilebilirlik {izerine sekillendirmistir ve mevcut
karlarin, benzer kosullar devam ettiginde sonraki donem karlar1 igerisinde ne derecede varligini
siirdiirebildigi ile kar kalitesini tanimlamistir. Bellovary, Giacomino ve Akers (2005) ile McKee’nin
(2005) ¢alismalarinda da benzer ifadelere rastlamak miimkiindiir. S6z konusu ¢aligsmalarda “kar kalitesi”
kavrami, i¢inde bulunulan doneme ait karlarin sonraki donemlere ait karlarin tahmininde hangi oranda
yararli olugunun olgiisiidiir. Benzer sekilde Campbell, Downes ve Schwartz (2015), ¢aligmalarinda
gelecekteki nakit akiglarinin tahmininde agiklanan kar rakaminin icerdigi yararlh bilgi diizeyi iizerinden
karm kalitesini tanimlamaktadirlar. Chang, Donohoe ve Souigiannis (2016), kaliteli bir karin isletmenin
gelecekteki nakit akislariin tahmini amaciyla kullanilabilmesi gerektigini ifade etmektedir. Garcia-
Meca ve Garcia-Sanchez (2018) ile Cherkasova ve Markina (2021), isletmenin gelecekteki nakit
akimlarina iligkin yatirimer tahminlerinde/beklentilerinde degisiklik yapabildigi 6l¢iide kar rakaminin

kalitesinden bahsedilebilecegine deginmektedirler.
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Chan ve digerleri (2001) kar kalitesini, rapor edilen karin isletmeninin finansal performansini
yansitan Ol¢ii olarak gormektedir. Kirschenheiter ve Melumad (2007), karin kalitesini firma degeri ile
kar rakami arasindaki iligki tizerinden 6lgmektedir. Uzun donemli firma degeri ile kar rakami arasindaki
iliskinin yiiksek olmasi, karin kalitesinin de yiliksek oldugu anlamina gelmektedir. Bu noktada yazarlar,
veri setine dahil ettikleri igletmeler ve donemler arasinda kar kalitesini yiiksek ve diisiik sekilde
siniflandirmaktadir. Penman ve Zhang (2002) kar kalitesi kavramini, agiklanan kar rakaminin sonraki
dénemlerin karinin tahmin edilmesine yardimci olup olmadigi ile degerlendirmektedir. Karlarin yiiksek
kaliteli olarak tanimlanabilmesi i¢in “siirdiiriilebilir kar” niteligini tasimas1 gerekmektedir. Ayn1 sekilde
Schipper ve Vincent (2003) yiiksek kaliteli karlar1 tek seferlik olmayan, gelecekte de siireklilik gdsteren

kar olarak ifade etmislerdir.

Dechow ve Schrand (2004), yiiksek kaliteli karmn tanimini ii¢ yonlii olarak ele alarak almustir. ilk
olarak, agiklanan karlar, mevcut performansi yansitmalidir. Ikincisi, gelecekteki firma performansinin
iyl bir gostergesi olmalidir ve li¢ilincii olarak firmanin 6zsel degerini dogru bir sekilde ortaya koyuyor
olmalidir. Penman ve Zhang (2002) yiiksek kaliteli kazanci, gelecekteki kazanimlarin siirdiiriilebilir
gostergeleri olarak tanimlarken, Comiskey ve Mulford (2000) yiiksek kaliteli finansal raporlamay1
stirdiiriilebilir kar {iretme yetenegi olarak siniflandirmaktadir. Basu (1997) ise ihtiyat anlaminda olan
muhafazakarligin da muhasebe kalitesinin bir 6zelligi olarak ortaya konulmasi gerektigini ifade

etmektedir.

Aciklanan kar rakaminin yatirimeilarin portfdy yatirim kararlarinda farklilik yaratma kabiliyeti, karin
yapisina ve uygulanan muhasebe politikalarina gore farklilagmaktadir. Yukarida yer verilen kar kalitesi
tanimlamalarinin farkli bakis acilarma sahip olmalar1 bu savi desteklemektedir. Ancak tiim
tanimlamalar, yatirim kararlarinda kar rakaminin yararh bir bilgi olarak kullanilip kullanilmadig1 sorusu
iizerine temellendirilmistir. Tanimlamalar saglanan faydanin hangi konuda olduguna gore
farklilasmaktadir. Bu bilgi 1s181nda genel bir tanimlama ile karin kalitesi, agiklanan kar rakaminin

yatirimcilarin yatirim kararlarinda farklilik yaratma kabiliyeti olarak ifade edilebilir.
2.2. Kar Kalitesini Etkileyen Faktorler

Kar kalitesine iliskin yapilan tanimlar dikkate alinarak kar kalitesini etkileyen faktdrler bu ¢calismada,

(1) muhasebe kalitesi ve (ii) karin yapist olmak iizere iki ana baslik altinda siniflandirilmistir.
2.2.1. Muhasebe Kalitesi

Muhasebe kalitesi, ilk olarak finansal tablolardaki bilgilerin dogrulugu ve anlasilabilirligi iizerinden
ifade edilebilir (Chen ve digerleri 2010, 222). Dogruluk ve anlasilabilirlige ek olarak; muhasebe kalitesi
icin tahakkuk esasina gore diizenlenmis finansal veriler ile isletmenin sonraki donem finansal verileri
arasinda ekonometrik agidan anlamli iligkinin bulunmasi gerekmektedir. S6z konusu iligski ne kadar
yliksek ise muhasebe kalitesinin de o kadar yiiksek oldugu sdylenebilir. Bu degerlendirmede isletmenin

gecmis donemleri ile veya farkli isletmeler ile karsilastirma yapmak miimkiindiir (Dechow ve digerleri
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2010, 352). Muhasebe kalitesi igerisinde degerlendirilen bir diger unsur ise karsilastirilabilirliktir.
Uluslararasi1 diizeyde yayimlanan muhasebe standartlar1 ve bu standartlara iliskin giincellemeler,
muhasebe kalitesinin artirilmasi amaciyla atilmis bir adim olarak goriilebilir. Bu ¢alismada, muhasebe
kalitesi; (i) tahakkuk kalitesi, (ii) denetim firmasinin biiyiikliigii ve (iii) 6l¢tim kalitesi olarak ii¢ alt

boyutta ele alinmistir.
2.2.1.1. Tahakkuk Kalitesi

Tahakkuklar, gelir ve giderlerin ger¢eklesme zamanlar1 ile nakit akislar1 arasindaki farki temsil
etmektedir. Chan ve digerleri (2001) sadece donem kar rakamini analiz etmeye odaklanmanin, yani gelir
tablosunda dogrudan gozlemlenenin, kazang kalitesi hakkinda 6nemli bilgileri géz ardi ettigini iddia
etmektedir. Gelirler ve giderler, tahakkuk esasina gore hesaplanmaktadir. Dolayisiyla hem nakit akimin
hem de tahakkuklar1 kapsamaktadirlar. Bu bilesenlerin her birinin kendine 6zgii 6zellikleri ve belirli bir
donemde elde edilen sonuglar hakkinda tamamlayici bilgi tiirleri vardir. Tahakkuklar, sirketin ekonomik
finansal durumunun raporlanmasma donemsellik katarak muhasebenin Onemli bir islevini

tistlenmektedir (Dechow ve Schrand 2004, 1).

Kar yonetiminin tespitine yonelik modeller (Healy Modeli, DeAngelo Modeli, Jones Modeli,
Dechow ve Sloan Modeli), ihtiyari ve ihtiyari olmayan tahakkuk kavramlarini karsimiza ¢ikarmaktadir
(Dechow ve digerleri 1995). Ihtiyari tahakkuklar, kar y&netimi uygulamalarinda &lgii olarak
kullanilmaktadir. ihtiyari tahakkuklar, muhasebe politikalarindaki segimler dolayisiyla yoneticilerin
kontroliinde ve inisiyatifindedirler; dolayisiyla, karin yonetilmesine olanak tanimaktadirlar. ihtiyari
olmayan tahakkuklarda ise yoneticilerin kontrolii yoktur; bu nedenle de karin yonetilmesi amaciyla
kullanilamazlar. Dechow ve Dichev (2002), Richardson ve digerleri (2002), Dechow ve Ge (2006),
Ardakani ve digerleri (2013), Ozkan ve Kaymmh (2015) ¢aligmalarinda karm kalitesinin ihtiyari
tahakkuklarin biiytikligiinden etkilendigini ortaya koymaktadir. Jiang ve Chen (2019) ise toplam
tahakkuklar iizerinden gelistirdikleri model ile karin kalitesini 6l¢mektedirler. Cherkasova ve Markina
(2021) ise toplam tahakkuklardaki degisim tutarini, karmn Kkalitesini 6lgmek amaciyla kurduklari

modelde bagimli degisken olarak kullanmaktadirlar.

S6z konusu c¢aligmalarda ihtiyari tahakkuklar tutar olarak arttifinda karin kalitesinin azaldig:
bulgusuna yer verilmektedir. Yukarida deginilen g¢aligmalarin bulgular1 dogrultusunda tahakkuk
kalitesinin, karin kalitesini etkileyen faktorlerden bir tanesi oldugu sonucuna ulagilmistir. Bu nedenle
“tahakkuk kalitesi” arastirma kapsaminda karin kalitesini etkileyen faktérler arasinda

degerlendirilmistir.
2.2.1.2. Denetim Firmasimin Biiyiikliigii

Muhasebe kalitesi, yukarida da deginildigi {izere, ilk olarak finansal tablolardaki bilgilerin dogrulugu
ve anlagilabilirligi tizerine insa edilmektedir. Muhasebenin temel kavramlarindan biri olan sosyal

sorumluluk kavrami; muhasebenin organizasyonunda, muhasebe uygulamalarinin yiriitilmesinde ve
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mali tablolarin diizenlenmesi ve sunulmasinda; belli kisi veya gruplarin degil, tiim toplumun ¢ikarlarmin
gozetilmesi ve dolayisiyla bilgi liretiminde gercege uygun, tarafsiz ve diiriist davranilmasi geregini ifade
etmektedir. Sosyal sorumluluk kavraminin gerekleri ancak bagimsiz denetimin varligi ve yapilan
denetime duyulan giivenin neticesinde karsilanabilmektedir. Bagimsiz denetim siireci yeterli ve uygun
bagimsiz denetim kanitlarinin elde edilmesini ve uygun bagimsiz denetim tekniklerinin uygulanmasini
gerektirmektedir. Bu agidan bagimsiz denetcinin sahip oldugu olanaklar, ekip ve deneyim bagimsiz
denetim siirecinde etkili olmaktadir. Denetim firmalari, finansal tablo ve bilgilerin finansal raporlama
standartlarina ne kadar uygun ve dogru oldugu konusunda giivence saglama faaliyetini yerine getiren
kuruluslardir. Denetim firmalarinin asli gérevi, denetim standartlarinda belirtilen bagimsiz denetim
metotlarim1 kullanarak kayit, defter ve belge ¢ercevesinde denetim yapmak ve bunlar1 degerlendirme
islemine tabi tutarak raporlamay1 ifade etmektedir (Arkan 1976, 48). Sermaye piyasalarinin gelismesi
noktasinda yatirimcilara giiven i¢inde yatirnmlarimi gergeklestirecek ortamin saglanmasi gerekmektedir.
Bu ortamin saglanmasinda en dnemli faktorlerden birisi denetim kalitesidir (Selimoglu ve Yesilgelebi
2014, 30). Denetim kalitesi kavrami, denetginin ve denetim firmasinin faaliyet siireci igerisinde arzu
edilen kalite seviyesinde, en dogru neticeyi elde ettirecek ve giivence saglayacak bir sisteme sahip olma

kabiliyetidir (Ceylan 2007, 220).

Arastirmacilar, kasith ve kasitsiz yanlisliklarin azaltilmasindaki rolleri nedeniyle denetgilerin kazang
kalitesinin belirleyicisi oldugunu varsaymaktadir. Bir denet¢inin yanlis beyanlar1 azaltma kabiliyeti,
denet¢inin hem 6nemli bir yanlislik tespit etme hem de ayarlama veya raporlama yapma yeteneginin bir
fonksiyonudur. Arastirmacilar, bir denetc¢inin hatalar1 algilama yeteneginin denet¢i ¢abasinin ve
etkililiginin bir islevi oldugunu ve denetcinin hatalar bildirme veya diizeltme tesviki, dava riski, itibar
maliyetleri ve denetcinin bagimsizlig1 gibi faktorlere bagl oldugunu varsaymaktadir (Caramanis ve
Lennox 2008, 121). Denetgiler ile muhasebe kalitesi arasindaki iliskiye yonelik benzer ifadeler Simunic
ve Stein (1987), Krishnan (2003), Dunn ve Mayhew (2004) calismalarinda da yer almaktadir. Bunlara
ek olarak, Butler ve digerleri (2004) ele aldiklar1 ¢alismada, kar yonetimi ve denetim firmasi biytikligi
arasinda ters yonlii bir alaka diizeyi gézlemlenmistir. Dechow ve Schrand (2010:380) ¢alismasinda ilk
bes biiyiik denetim firmasinin, isletmelerin istege bagli tahakkuklari manipiile etme egilimlerini
engelledikleri sonucuna ulagmistir. Nasser (2021), kurumsal yonetisim uygulamalarinin isletmenin kar
kalitesini yiikselttigini vurgulamaktadir. Caligmada ayrica denetim firmasinin biiyiikliigliniin kurumsal
yonetisim uygulamalarina olumlu katki sagladigina yer verilmektedir. Sonug olarak, Nasser (2021)
denetim firmas1 biiyiikliigii ile karin kalitesi arasinda kurumsal yonetisim uygulamalar iizerinden bir

iligkinin varligina isaret etmektedir.

Yukarida yer verilen ¢alismalarin bulgular1 dogrultusunda, denetim firmasinin biiyiikliigiiniin kar
yoOnetimine engel olmak islevi ile karin kalitesi tizerinde etkili oldugu sonucuna ulagilmistir. Bu nedenle
“denetim firmasinin biiylkligi” arastirma kapsaminda karin kalitesini etkileyen faktorler arasinda

degerlendirilmistir.
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2.2.1.3. Ol¢iim Kalitesi

Sermaye piyasalarinda isletmelerin farkli nedenlerle de olsa kar yoOnetimine bagvurduklar
goriilmektedir. Bu noktada muhasebe standartlarinda ve kurallarinda yer alan esneklikler kar yonetimine
olanak saglamaktadir. Bu cercevede muhasebe yontemleri ve tahakkuklar kullanilarak yapilan kar
yoOnetimleri ortaya ¢ikmaktadir. Muhasebe yontemleri kullanilarak yapilan kar yonetimi; stok degerleme
yontemleri, amortisman yontemlerinin seg¢ilmesi, harcamalarin giderlestirilmesi veya aktiflestirilmesi
gibi yontemler araciligiyla gergeklestirilmektedir. Bu sayede isletmeler, cari donem karini oldugundan
daha diisiik veya daha yiiksek gosterebilmektedir (Kiract 2009, 168). Karin yonetilmesine yonelik
muhasebe politikalarinin se¢imi, 6l¢tim kalitesi olarak nitelendirilmektedir. Cao, Feng ve Kimbrough
(2021), calismalarinda gelir gider kalemlerinin raporlanma zamanlamasi ile ilgili olarak secilen
muhasebe politikalarinin kar rakami ile hisse senedi getirileri arasindaki iliskiyi zayiflattigini ileri
stirmektedir. Calismada muhasebe politikalar vasitasiyla gelir ve gider tutarlarinin donemler arasinda

kaydirilmasi seffafligi olumsuz etkilemekte ve bu nedenle karin kalitesini azalttigina yer verilmektedir.

Hata ve hileden farkli olarak muhasebe politikalari vasitasiyla karin yonetilmesi, muhasebe
kurallarina aykir1 olmamakla birlikte; sosyal sorumluluk kavraminin ihlaline neden olmaktadir. Bu
acidan uygulanan muhasebe politikalarinin, kar1 yonetmek amaci tagimamasi 6nem kazanmaktadir. Bu
bilgi dogrultusunda “6l¢lim kalitesi” karin kalitesini etkileyen faktorlerden biri olarak aragtirmaya dahil

edilmistir.
2.2.2. Karin Yapisi

Karin yapusi, iki farkli agidan ele alinabilir. Bunlardan ilki karin siirekliligidir. Yiiksek kaliteli karlar,
aciklanan kar rakamlarinin, ekonomik kosullar dogrultusunda sonraki yillarda tutar olarak devam
etmesidir. Eger karlar bir defaliktan ziyade siireklilik gosteriyorsa yiiksek kaliteli karlar olarak
tanimlanmaktadir (Schipper ve Vincent 2003, 104). ikincisi ise kardaki degisim oranidir. Kardaki

degisim, faaliyetlerinden elde edilen karlarin donemler arasindaki dalgalanmasini ifade etmektedir.

2.2.2.1. Karn Siirekliligi

Siireklilik kavrami, bir defalik kazanglardan ziyade diizenli akisi ifade etmektedir. Literatiirde karin
kalitesini, karin siirekliligi ile 6lgen ¢ok sayida c¢aligmaya rastlamak miimkiindiir. Dechow ve Skinner
(2000), Richardson ve digerleri (2005), Dechow ve Ge (2006) karin siirekliligi ile kar kalitesi arasindaki
iligkiyi ortaya koyan caligmalara 6rnek olarak gosterilebilir. S6z konusu g¢aligmalarda cari donem
karinda siireklilik gosteren kalemlerin gelecek donem karlarinda da devam edecegi ve ekonomik

kosullar dikkate alinarak tutarsal degisimin tahmin edilebilecegi varsayimi ile hareket edilmektedir.

Dolayisiyla siireklilik arz etmeyen kar kalemleri, gelecek donem karlarinin tahmin edilmesi

noktasinda herhangi bir yararli bilgi icermemektedir. Bu nedenle gegici karlarin, yatirimcilarin
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kararlarinda etki yaratma kabiliyetine sahip olmadig: diisiiniilmektedir (Lev 1989, 162). Garcia-Meca
ve Garcia-Sanchez (2018) calismasinda karin devamliligini dlgmeye yonelik gelistirdikleri model
iizerinden karin kalitesini degerlendirmektedirler. Calismada elde edilen devamlilik katsayisinin
biiytikliigii ayn1 zamanda karin kalitesini temsil etmektedir. Kar kalitesini, yatirimcilarin kararlarinda
farklilik yaratma kabiliyeti olarak tanmimlamistik; bu tanimlama dogrultusunda arastirmada karin

~ 9

kalitesini etkileyen faktorler arasina “karin siirekliligi” kavrami eklenmistir.
2.2.2.2. Kardaki Degisim Oram

Kar ve kar biiylime oranlar1 gerek yatirimcilar gerekse yoneticiler agisindan hisse degerleme ve
performans Ol¢iim noktasinda yaygin olarak kullanilmaktadir. Temel analiz vasitasiyla yatirimcilar,
isletmelerin gelecek donemleri i¢in kar rakami tahminleri yapmaktadirlar. S6z konusu tahminler,
yatirimcilarin portf0y yatirimlarinda etkili olan faktorlerden bir tanesidir. Agiklanan kar rakaminin
tahmin edilen/beklenen kar rakamu ile arasindaki fark ne kadar biiyiikse yatirimeilarin verecegi tepki de
o derecede biiyiik olmaktadir. Bunun nedeni; gelecek donemlere iliskin beklentilerin hareket noktasi
olan kar rakaminin cari donem igin farkli bir tutarda gerceklesmesidir. Bu durumda beklenilen kar
rakamina dayanilarak yapilan tiim tahminler ve alinan yatirim kararlarinin tekrar degerlendirilmesi ve

yeni kararlarin alinmasi gerekmektedir (Dichev ve Tang 2009,167).

Kardaki tutarsal degisimin biiyiikliigii yatirnmci kararlarin1 o Olgiide etkilemektedir. Ancak, bu
asamada karin degiskenligi ile karin kalitesi arasinda ters yonlii bir iliskiden bahsedebiliriz. Dichev ve
Tang (2009), yaptiklar1 aragtirmada yliksek degiskenlige sahip karlarin daha diisiik ongoriilebilirligine
sahip oldugu sonucuna ulagmiglardir. Dolayisiyla, kar rakami1 donemler arasinda ne kadar fazla degisirse
yatirimcilarin o bilgiyi yatirim kararlarinda kullanma diizeyi o derecede azalacaktir. Bu bilgi 1s181nda

“kardaki degisim oran1” arastirmada kar kalitesini etkileyen faktorler arasina dahil edilmistir.

3. MUHASEBE KARININ KALITESiNi ETKILEYEN FAKTORLERIN ONEM
DERECESININ BELIRLENMESI

3.1. Arastirmanin Metodolojisi

Arastirmada, yatirimcilar agisindan muhasebe karinin kalitesini etkileyen faktorleri Onem
derecelerine gore siralayarak, yatirnmcilarin kar kalitesi algilarini belirlemek amaglanmustir. Belirlenen
amag dogrultusunda aragtirmada, ¢ok kriterli karar verme (CKKV) teknikleri arasinda yer alan analitik
hiyerarsi prosesi (AHP) yontemi kullanilmistir. Yatirimcilar agisindan muhasebe karinin kalitesini
etkileyen faktorlerin belirlenme agamasinda arastirma kapsamina bir araci kurumda aktif olarak ¢aligsan

ve en az 5 yil deneyimi bulunan yirmi {i¢ yatirim danismani dahil edilmistir.

Arastirmada ele alinan ana kriterler kar kalitesi lizerine daha dnce yapilan ¢aligmalarin detayl olarak

taranarak elde edilmistir. Literatiir taramasina ek olarak yatirim danigmanlari ile yapilan 6n goriismeler
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neticesinde arastirmanin ana kriterleri (i) muhasebe kalitesi ve (ii) kar yapisi seklinde belirlenmistir.
Muhasebe kalitesi igin referans alinan ¢aligmalar; Dechow (1994), Dechow ve digerleri (1998), Ohlson
ve Zhang (1998), Penman ve Zhang (2002), Schipper ve Vincent (2003), Barth ve digerleri (2008),
Dechow ve digerleri (2010), Yel (2012) ve Akkaya ve Aktas (2013) seklinde siralanabilir. Karin yapisi
icin referans alinan caligmalar ise Lambert (1984), Chaney ve Lewis (1995), Sayilgan ve Giirdal (2004),
Mckee (2005), Kirschenheiter ve Melumad (2007) ve Leal ve digerleri (2017) seklinde siralanabilir.

Ana kriterlerin belirlenmesinin ardindan muhasebe kalitesi {i¢, kar yapisi iki alt kritere ayrilmistir.

Tablo 1. Arastirmanin Ana ve Alt Kriterleri

Ana Kriterler Alt Kriterler
Tahakkuk Kalitesi

Muhasebe Kalitesi Denetim Firmasinin Biyiikligi

Olgiim Kalitesi

Karin Siirekliligi
Karin Yapisi

Kardaki Degigim Orani

Muhasebe kar kalitesinde etkili olan kriterlerin 6nem derecesi belirlenirken yatirimcilardan alinan
goriislerin tutarlilik derecesinin Saaty (1991) tarafindan onerilen 0,10 (%10) tutarlilik sinirin1 asmadigi
kontrol edilmistir. Bu noktada, tutarlilik derecesi %10 dan diisiik olan goriisler degerlendirme

kapsamina dahil edilmekte; asanlar ise degerlendirme dis1 birakilmaktadir.

Grup sonucu, Goepel (2018:476) ¢alismasi dogrultusunda uzman goriislerinin agirlikli geometrik
ortalamas1 seklinde hesaplanmistir. ikili karsilastirmanin tutarlilik oranlari kontrol edilmis olup

kriterlerin agirliklart AHP yonteminin yardimiyla hesaplanmistir.

Arastirma kapsaminda yapilan hesaplamalar neticesinde grup konsensiis dereceleri Goepel
(2018:478) calismasinda yer aldig1 sekliyle asagidaki gibi belirlenmistir. Konsensiis gostergesi %0

(konsensiis yok) ile %100 (tam konsensiis) arasinda degisir.

Tablo 2. Grup Konsensiis Dereceleri

Derece Konsensiis
< %50 Cok Diisiik
9%050- %65 Diistik
%65- %75 Orta

9%75- %85 Yiiksek

> %85 Cok Yiiksek

3.2. Arastirmanin Bulgular

Muhasebe kalitesi ve karin yapisit seklindeki iki ana kritere ait AHP yontemi vasitasiyla elde edilen

agirliklar Tablo 3’te sunulmaktadir.
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Tablo 3. Ana Kriter Agirhklar:

Tutarhlik Oram (CR): %0,0
Grup Konsensiis Orani: %87,5 Cok Yiiksek

Ana Kriterler Muhasebe Kalitesi Karm Yapisi
Grup Sonucu %38,4 %61,6
Kriter i¢i Siralama 2 1

Katilimcilardan elde edilen veriler 1s18inda karin kalitesini etkileme noktasinda karin yapisinin,
muhasebe kalitesine gore daha 6nemli oldugu sonucuna ulasilmigtir. Ana kriterlere iligkin agirliklar
strastyla karin yapisi i¢in %61,6; muhasebe kalitesi i¢in %38,4 olarak hesaplanmistir. Grup konsensiis
orant %87,5 olarak hesaplanmistir; buna gdre arastirmaya katilan uzmanlarin ana kriterlerin 6nem
derecesi konusunda cok yiiksek fikir birligine sahip oldugu sdylenebilir. Ikili karsilastirma matrisinde
olusan tutarlilik orani ise %0°dir. Bu oranin %10’dan diisiik olmasi da kriterlerin karsilastirilmasinda

AHP yontemine gore yeterince tutarli davranildigini ifade etmektedir.

Ana kriterlere iligskin genel degerlendirmenin ardindan her bir ana kritere iligkin alt kriterlerin 6nem
dereceleri inceleme kapsamina dahil edilmistir. Bu baglamda ana kriterimizden birisi olan muhasebe
kalitesinin ti¢ alt kriteri olan tahakkuk kalitesi, denetim firmasinin biiyiikligii ve 6l¢tim kalitesinin

agirliklar Tablo 4°te yer almaktadir.

Tablo 4. Muhasebe Kalitesinin Alt Kriterlerine iliskin Agirhiklar

Tutarhilik Oram (CR): %1
Grup Konsensiis Orani: %92,6 Cok Yiiksek

Tahakkuk Kalitesi  Denetim Firmasimin Olciim Kalitesi

Biiyiikliigii
Grup Sonucu %60,3 %13,7 %26,0
Kategori I¢i Siralama 1 3 2

Arasgtirma probleminin hiyerarsik yapisi i¢erisinde muhasebe kalitesi ana kriteri, kendi igerisinde ii¢
alt kritere ayrilmistir. Tablo 9°da yer alan bilgiler dogrultusunda muhasebe kalitesi igin yatirimcilarin
verdigi cevaplar dogrultusunda tahakkuk kalitesinin %60,3 oraniyla kategori i¢i siralamada birinci ve
en 6nemli alt kriter oldugu sonucuna ulasilmistir. Kategori i¢i diger siralamalar ise %26 oranla 6l¢iim
kalitesi kategori i¢i siralamada ikinci, denetim firmasimin biyiikligi %13,7 oranla tiglincli oldugu
sonucuna ulagilmigtir. Grup konsensiis orani %92,6 olarak hesaplanmistir; buna gore arastirmaya
katilan uzmanlarin deneyim kriterinin alt kriterlerinin 6nem derecesi konusunda ¢ok yiiksek diizeyde
fikir birligine sahip oldugu sdylenebilir. ikili karsilastirma matrisinde olusan tutarlilik orani ise %1dir.
Bu oranin %10’dan diisiik olmasi da kriterlerin karsilastirilmasinda AHP yontemine gore yeterince

tutarli davranildigini ifade etmektedir.

742



Umut SAFCIOGLU - Serhan GURKAN
Muhasebe Bilim Diinyas1 Dergisi 2021, 23(4), 733-750

Bir diger ana kriter olan karin yapisinin alt kriterlerine iliskin agirlik ve siralama Tablo 5’te

gosterilmektedir.

Tablo 5. Karin Yapisimin Alt Kriterlerine iliskin Agirhklar

Tutarhilik Orani (CR): %0
Grup Konsensiis Orani: %94,7 Cok Yiiksek

Karn Siirekliligi Kardaki Degisim Orani
Grup Sonucu %64,4 %35,6
Kategori I¢i Siralama 1 2

Hiyerarsik yapisi igerisinde karin yapist ana kriteri, kendi icerisinde iki alt kritere ayrilmistir. Tablo
5’te yer alan bilgiler dogrultusunda karin yapist i¢in yatirimeilarin verdigi cevaplar dogrultusunda karin
stirekliligi %64,4 oraniyla kategori i¢i siralamada birinci ve en 6nemli alt kriter oldugu sonucuna
ulasilmistir. Kategori i¢i diger siralama ise %35,6 oranla kardaki degisim orani kategori i¢i siralamada
ikinci oldugu sonucuna ulasilmistir. Grup konsensiis orani %94,7 olarak hesaplanmistir; buna gore
arastirmaya katilan uzmanlarin deneyim kriterinin alt kriterlerinin 6nem derecesi konusunda ¢ok yiiksek
diizeyde fikir birligine sahip oldugu sdylenebilir. ikili karsilastirma matrisinde olusan tutarlilik oran ise
%1°dir. Bu oranin %10’dan diisiik olmas1 da kriterlerin karsilastirilmasinda AHP yontemine gore

yeterince tutarl davranildigini ifade etmektedir.

Ana ve alt kriterlere iliskin 6nem derecesini belirlemeye yonelik yukarida yapilan degerlendirmeler
toplulastirilmis bir sekilde Tablo 6’da sunulmustur. Tablo 6, ana kriter agirliklarini, her bir ana kritere
ait alt kriterlerin gurup i¢i agirliklarmi ve alt kriterlerin tiim alt kriterler arasindaki agirligim

gostermektedir.

Tablo 6. Kriterlere fliskin Agirhklarin Toplu Gésterimi

Ana .
. Kriterler . AltKriterler Genel Genel
Ana Kriter Alt Kriterler Arasi .
Arasi Asirhklar Agirhiklar Sira
Agirliklar &
Tahakkuk Kalitesi %60,3 %23,2 2
Muhasebe Kalitesi Denetim Firmasimin
%38,4 %13,7 %05,2 5
Biiyiikligi
Olgiim Kalitesi %26,0 %10,0 4
Karin Siirekliligi %064,4 9%39,7 1
Karin Yapisi %61,6
Kardaki Degisim Orani %35,6 %:21,9 3

Yatirimeilar agisinda muhasebe kar kalitesini belirlenmesi amaciyla yapilan ¢alismamizda belirlenen
faktorleri toplu bir sekilde ele alindiginda su sonuglara ulagilmistir. Kar kalitesini etkileyen en 6nemli
faktoriin %39,7 genel agirlik oranma sahip karin siirekliligi oldugu goriilmektedir. Genel siralamada

ikinci olan kriterimiz ise %23,2 genel agirlik oranina ile tahakkuk kalitesi yer almistir. Kardaki degisim
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orani %21,9 genel agirlik ile {igiincii, 6l¢iim kalitesi %10 ile dordiincii ve denetim firmasinin biiytikliigii

%S5,2 ile en az etkili kriter olarak degerlendirilebilir.

4. SONUC

Finansal tablolarda ¢ok sayida bilgi yer almasma karsilik yatirimcilarin menkul krymet yatirim
kararlarinda en etkili olanin “kar rakami” oldugu sdylenebilir. Kar rakami, bir isletmenin finansal
performansinin 6zeti seklinde goriilmekte ve isletmenin gelecekteki finansal performansi hakkinda
yatirimcilara bilgi sunmaktadir. Herhangi bir finansal verinin, yatirimeilar tarafindan karar siirecine ne
6lciide dahil edilecegi o bilginin kalitesi ile yakindan iliskilidir. Saglikl1 yatirim karar1 verme noktasinda,
diger tim kamuya agiklanan bilgiler gibi, kar rakaminin kalitesi de son derece 6nemlidir. Bu asamada
kalite, finansal performansi dogru temsil etmek olarak goriilebilir. Kar rakaminin finansal performansi
dogru temsil etme kabiliyetini etkileyen gesitli faktorler bulunmaktadir. Karin kalitesini etkileyen
faktorler olarak adlandirabilecegimiz s6z konusu faktorlerin hepsi aym Oolgiide kaliteye etki
etmemektedir. Bu nedenle muhasebe/finans literatiiriinde ortak bir kar kalitesi tanimina rastlamak
mimkiin degildir. Karin kalitesine iligkin yapilan ¢aligmalarin farkli noktalara odaklandig
goriilmektedir. Onceki calismalarda karin kalitesini etkileyen faktdrler ayri ayri ele alinmakta ve

caligmada incelenen faktor lizerinden karin kalitesi agiklanmaya ¢alisiimaktadir.

Karm kalitesinin 06l¢iilmesine yonelik calismalar bir biitiin olarak ele alindiginda tek bir faktor
tizerinden kar kalitesini agiklamanin ¢ok saglikli olmayacagi savi ileri siiriilebilir. Dahasi, yatinmeilar
kar rakaminin kalitesini degerlendirirken farkli noktalara ayni anda ama farkli 6nem derecesinde
odaklanmaktadir. Diger bir ifade ile yatirimcilar, kar rakaminin yatirim kararlarinda ne olgiide etkili
olacagina cesitli kriterleri dikkate alarak karar vermektedirler. Bu bilgi 1s181nda bu ¢alismada karin
kalitesini etkileyen faktorlerin 6nem derecesinin belirlenmesi amaglanmistir. Karm kalitesini etkileyen
faktorlerin 6nem derecesinin ortaya konulmasi, daha 6nce kar kalitesinin 6l¢iimiine yonelik yapilan

caligmalarin anlagilmasi ve diger ¢alismalar ile baginin kurulmasi noktasinda 6nemli goriilmektedir.

Ana ve alt kriterler degerlendirilirken 6ncelikle ana kriterlerin kendi icerisinde degerlendirilmesi;
ardindan ise tiim kriterlerin birlikte degerlendirilme asamasi izlenmistir. Arastirma icin belirlenen
“Muhasebe kalitesi” ve “Karin yapis1” olan iki ana kriterin karsilastirildiginda karin yapisinin %61,6
oraniyla muhasebe kalitesinden daha dnemli oldugu sonucuna ulagilmigtir. Muhasebe kalitesi ise %38,4
ile ana kriter siralamasinda ikinci sirada yer almaktadir. Karin yapisi, farkli donemlere iliskin kar
rakamlarinin yan yana konularak analiz edilmesi ile gbzlemlenebilmektedir. Buna karsilik muhasebe
kalitesinin anlagilabilmesi i¢in finansal raporlarin dipnotlariin ayrintili bir sekilde incelenmesi
gerekmektedir. Hem zaman hem de uzmanlik gerektirmesi nedeniyle kar kalitesi acisindan karin
yapisina muhasebe kalitesine gore daha ¢ok 6nem verilmesi, diger bir ifade ile daha sik kullanilmasi

beklenmektedir. Arastirmadan elde edilen sonug, bu beklentiyi destekler niteliktedir. Elde edilen bulgu,
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karm kalitesinin belirlenmesi agisindan her ne kadar karin yapisinin ¢ok daha énemli oldugunu ortaya
koysa da muhasebe kalitesinin de goz ardi edilmemesi gereken bir faktdor oldugu seklinde

yorumlanabilir.

Arastirma kapsaminda karin yapisi ana kriterinin altinda (i) karin siirekliligi ve (ii) kardaki degisim
oranmt seklinde iki alt kriter yer almaktadir. Yapilan analiz neticesinde karin siirekliliginin (%64,4
oraniyla) kategori i¢i siralamada birinci ve en 6nemli alt kriter oldugu sonucuna ulasilmistir. Karmn
kalitesini 6l¢gmeye yonelik yapilan ¢alismalarda karin siirekliliginin siklikla kullanildig1 goériilmektedir.
S6z konusu caligmalarda kar1 olusturan ve donemler itibariyle siireklilik gdsteren kalemlerin,
gelecekteki kar rakamlarimin tahmini konusunda yatirimcilara daha saglikli bilgiler sundugu
vurgulanmaktadir. Siireklilik arz eden kalemlerin, kar zarar tablosundan rahatlikla goriilebilecegi de
degerlendirmeye katildiginda bu bulgunun beklentiler ile uyumlu oldugu sdylenebilir. Kardaki degisim
orant ise toplam kar rakamindaki bir 6nceki doneme gore degisimi ifade etmektedir. Toplam kar rakami
icerisinde sadece o donemde ortaya cikabilecek olaganiistii gelir veya gider kalemlerinin oldugu
unutulmamalidir. Bu nedenle siireklilik gosteren goren kalemlere gore karin kalitesini daha az etkilemesi
normal karsilanabilir. Ancak, isletmenin esas faaliyetleri disinda da gelir elde etme kabiliyetinin olmasi
veya olagandisi giderleri yonetebilmesi beklenmektedir. Eger kar rakami bir isletmenin finansal
performansmin 6zeti olarak degerlendiriliyorsa, toplam kar rakamindaki degisimin de g6z ardi
edilmemesi gerektigi savunulabilir. Arastirmadan elde edilen bulgular, bu savi desteklemektedir. Her ne
kadar kardaki degisim orani, siireklilik arz eden kalemlere gore karin kalitesi agisindan daha az 6nemli
goriilse de, yine de oneme sahip bir kriter olarak degerlendirilmistir. Karin kalitesi, toplam kar

rakamindaki degisimden etkilenmektedir.

Muhasebe kalitesinin alt kriterleri agisindan arastirmadan elde edilen bulgular degerlendirildiginde
tahakkuk kalitesinin %60,3 oraniyla kategori ici siralamada birinci ve en dnemli alt kriter oldugu
sonucuna ulasilmistir. Kategori i¢i diger siralamalar ise %26 oranla 6l¢iim kalitesi kategori igi
siralamada ikinci, denetim firmasinin biiyiikliigli %13,7 oranla iigiincii oldugu sonucuna ulagilmustir.
Karin siirekliligi gibi tahakkuk kalitesi de literatiirde karin kalitesini 0lgmek amaciyla siklikla
kullanilmaktadir. Tahakkuklar, tutar olarak finansal tablolarda olduk¢a Onemlidir. Kar
yOnetimi/manipiilasyonu ile ilgili literatiir incelendiginde en sik kullanilan kar yonetimi aracinin
tahakkuklar oldugu goriilmektedir. Tahakkuklarin hem tutar olarak yiliksek olmalari hem de bazi
tahakkuk kalemlerinin yonetimin kontroliinde olmasi nedeniyle karin kalitesi {izerinde énemli etkiye
sahip olmasi beklenmektedir. Arastirmadan elde edilen bulgu, bu beklenti ile uyumludur.
Y 6netilmig/manipiile edilmis bir kar rakaminin yatirnmeilar yaniltacagi agiktir. En sik bagvurulan ve
tutar olarak en 6nemli etkiye sahip kar yonetimi araci tahakkuklardir. Tahakkuklardan sonra 6lgiimle
ilgili yapilan hata ve hileler gelmektedir. Kar rakami ne kadar hata ve hileden arindirilmigsa yatirimeilar
o kadar dogru yonlendirecektir. Dolayisiyla hata ve hilelerin varligini temsil eden 6l¢iim kalitesi de karin

kalitesi ag¢isindan bir diger onemli faktér olarak degerlendirilmistir. Muhasebe kalitesi icerisinde
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denetim firmasinin biiyiikliigii aslinda 6l¢iim kalitesi ile birlikte degerlendirilebilir. Bagimsiz denetim,
finansal tablolarda hata ve hile olmadi noktasinda makul bir giivence saglamaktadir. Bagimsiz denetim
sirketinin biiyiikligii, denetimin daha saglikli ve ayrintili yapildig1 sinyali olarak degerlendirilebilir. Bu
nedenle biiyiik bagimsiz denetim sirketleri tarafindan denetlenmis bir finansal tabloda yer alan kar
rakaminin giivenilirliginin daha yiiksek oldugu diisiiniilebilir. Arastirmadan elde edilen bulgu,
yatirimcilarin bu goriisii benimsedigi seklinde yorumlanabilir. Arastirmaya katilan uzmanlar, denetim

sirketinin biiylikliiglinii karin kalitesine etki eden faktorlerden biri olarak nitelendirmislerdir.

Sonug olarak, 6nem dereceleri farkli olsa da karin kalitesine etki eden cesitli faktdrlerin oldugu
bulgusuna ulasilmistir. Dolayisiyla karin kalitesini tek bir faktorii dikkate alarak 6lgmenin miimkiin
olmayacagi soylenebilir. Ancak, Ol¢ciim kalitesi, denetim firmasinin biiyiikligi gibi kriterleri
sayisallagtirmanin miimkiin olmadigini veya tahakkuk kalitesi ile karin siirekliligi gibi degiskenleri aym
ekonometrik modelde kullanmanin yaratacagi yontemsel sorunlari diisiindiigiimiizde kar kalitesini tek
bir faktor ile 6lgmenin halen devam edecegi dngoriilmektedir. Bu noktada bu ¢alismadan elde edilen
sonuglar dogrultusunda karin kalitesini 6lgmeye yonelik ¢alismalarin bulgularinin diger faktorlerin

varligini da g6z oniinde bulundurularak degerlendirilmesi gerektigi soylenebilir.
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