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Ozet

Muhasebe uygulamalarini etkileyen 6nemli kavramlardan biri
olan ve kurumsal yonetimde azimsanmayacak bir 6neme sahip olan
ihtiyatlilik, finansal tablolarda sunulan bilgilerin ve dolayisiyla
isletmelerin giivenilirligini 6nemli 6lciide etkilemektedir. Isletmelerin
ihtiyathlikla ilgili uygulamalar1 terk ederek karsilastigi risklere
finansal tablolarinda yeterince yer vermemesi sosyal sorumluluk
anlayisina da tamamen aykiridir. Yatmimcilar tarafindan ulasilan
bilgilerin yaniltict olmasi bilginin ¢ok rahat paylasildig1 giiniimiizde,
isletmeler agisindan ¢oziimii kolay olmayacak sorunlar ortaya
cikarabilmektedir. Caligmada, yatay kesitsel regresyon analizi yontemi
kullanilarak IMKB smai endeksinin ihtiyath olup olmadigmnm test
edilmesi amaglanmaktadir. Bu kapsamda 48 isletmeye iliskin yatay
kesitsel bir arastirma yapilmis ve isletmelerde ihtiyatli uygulamalarin
olmadig1 sonucuna ulagilmistir.
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1. GIRIS

Son yillarda Ozellikle Amerika Birlesik Devletleri’nde
meydana gelen muhasebe skandallari, muhasebe sistemlerine olan
giivenin sarsilmasina neden olmustur. Kurumsal yonetim anlayiginin
hakim oldugu, gelismis bir piyasa mekanizmasia sahip oldugu ve
muhasebe standartlarmin iyi uygulandigi disiiniilen ABD’de dahi
muhasebe skandallariyla karsilasilmasi, genel olarak piyasalarda
gliven bunalimi meydana getirmistir. ABD’den baslayan bu giiven
bunalimi, zaman icerisinde diger piyasalar1 da etkilemis ve bircok
piyasada onemli degisikliklerin yapilmasimni zorunlu hale getirmistir.

Gilintimiize dek yapilan degisikliklerin basinda finansal
raporlama standartlarinda tekdiizeligin saglanmasi ve kurumsal
yonetim anlayisinin yayginlastirilmasi cabalar1 gelmektedir. Bu iki
onemli adim ile piyasalara olan giivenin geri kazanilmasi ve bundan
sonra benzer olaylarin tekrar yasanmasinin Oniine gecilmesi
amaclanmaktadir.

Gelismekte olan bir sermaye piyasasma sahip Tiirkiye’de, bu
degisim dalgasindan etkilenmistir. Karsilastirilabilir, gilivenilir,
ihtiyaca uygun ve anlagilabilir tablolarin hazirlanmasini saglamak
amactyla, 2005 yili itibariyle Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda
islem goren isletmelere finansal tablolarmi Uluslararasi Finansal
Raporlama Standartlar1 ile uyumlu bir sekilde hazirlama yiikiimliligii
getirilmistir. Yine kurumsal yonetim alaninda uluslararasi piyasalarla
uyumlu bir sekilde diizenlemeler yapilmistir. Sermaye Piyasas1 Kurulu
2003 yilinda kurumsal ydnetim ilkelerini belirlenmis ve IMKB’de
kurumsal yonetim endeksi olusturulmustur.

Muhasebe uygulamalarini en ¢ok etkileyen ve kurumsal
yonetim anlayismin da Oonemli bir unsuru olan ihtiyathilik ise bu
cabalar icinde kendine 6nemli bir yer edinmistir. Ozellikle son otuz
yilda muhasebe uygulamalarmnin genel olarak ihtiyathilik kavrami
cercevesinde gerceklestigi gériilmektedir.1

Ihtiyathlik kavrami muhasebenin temel kavramlar1 icinde
muhasebe uygulamalarim1 en ¢ok etkileyen kavramlardan biri haline

' Ross L. WATTS, “Conservatism in Accounting”, Simon School of Business
Working Paper, Sayi: FR 02-21, 2002, s.1

78 Afyon Kocatepe Universitesi, I.LB.F. Dergisi (C.X IS I, 2009)



gelmistir.2 Clinkii ihtiyath uygulamalarin terk edilerek finansal
tablolarda yanlis bilgiler verilmesi sosyal sorumluluk anlayisina
tamamen aykiridir. Bilginin ¢ok rahat paylasildigr giinlimiizde, bu
yanlig bilgileri esas alarak karar veren c¢ikar gruplar1 (Devlet,
Yatirimcilar, Kredi Kuruluglari, Calisanlar vb.) ile isletmeler arasinda
¢oziimii kolay olmayacak sorunlar ortaya g¢ikacaktir. Diger yandan
sosyal sorumluluk anlayismma sahip olan ve etik kurallara uygun
davranan igletmelerin uzun vadede piyasada kabul gérmesi ve piyasa
degerlerinin artmasi beklenmektedir. Dolayisiyla giivenilir ve basaril
bir isletmenin 6nemli 6zelliklerinden birisi de ihtiyath olmasidir.

Calisma; ilk boliimde konuya iligkin literatiir taramasi, ikinci
bolimde metodoloji, Ticlincli boliimde arastirma bulgular1 son
boliimde ise sonug ve Onerilere yer verilerek gerceklestirilmistir.

2. LITERATUR TARAMASI

Ihtiyatlilk kavrami yiizyillar boyu muhasebe teorisini ve
uygulamalarmi etkilemistir. 15. ylizyiln ilk donemlerinde ticaret
ortakliklarma ait tarihsel kayitlar ortacag Avrupa’sinda muhasebenin
ithtiyatl bir yapiya sahip oldugunu gostermektedir. Savary’nin (1712)
“Lower of Cost or Market Principle” isimli eseri bu konunun
tartigildig1 ilk yazili eserdir. Bu ¢alismadan onceki gelir ve miilkiyet
vergilerinin, hissedarlarin davalarinin ve muhasebe diizenlemelerinin,
muhasebenin  ihtiyathliginin  kaynagmi  aciklamalar1  miimkiin
olmamistir.’

Ihtiyatlilk kavrami, 20. yiizyiln baslarindan itibaren de
muhasebe uygulamalarina iliskin 6ncelikli ve etkili egilimlerden biri
olmustur. Bununla birlikte, bu kavram resmi kurumlarca diizenlenmis
muhasebe standartlarinda ve muhasebe literatiirlinde uzun zaman
prensip veya standart ifadeleri yerine bir egilim olarak
adlandirilmistir. Bu kavram, giinlimiizde ¢ogu sanayilesmis tlkenin,

% Robert R. STERLING, “The Theory of Measurement of Enterprise Income”,
Lawrance, Kansas Universitesi Yayinlari, Kansas, 1970, s.256

? Sudipta BASU, “The Conservatism Principle and The Asymmetric Timeliness of
Earnings”, Journal of Accounting and Economics, Say1 24, 1997, s.8
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muhasebe standartlarnda ve uygulamalarinda Onemli bir yere
sahiptir.*

Muhasebe literatiiriinde ihtiyathilik kavrami, muhasebeye
iligkin islem ve olaylarda cesitli alternatiflerin olmasi durumunda,
daha az iyimser olanmin tercih edilmesi gerektigi seklinde yer
almaktadir. Geleneksel bir deyim ile kavram “karlar1 dikkate alma
fakat biitiin zararlar1 dikkate al” ifadesiyle tanimlanabilir. Bu kavram
geregi, gliniimiize kadar nihai olmayan giderler ve muhtemel zararlar1
da i¢ine alan, ihtiyatlilik kavrami iizerine kurulu bir muhasebe siireci
gelistirilmistir.

Ihtiyatlihiga iliskin literatiirde yer alan diger tamim ise soyledir;

“Ihtiyatlilik kavrami, kullanilacak raporlama teknigine iliskin
tercih edilebilecek olan i1ki veya daha fazla secenek iizerinde bir
tereddiit olmas1 durumunda, 6zsermaye sahipleri i¢in daha az iyimser
olan segenegin tercih edilmesini gerektirir.”

Ihtiyathlik kavrammin temelleri incelendiginde ise, gesitli
taraflarla yapilan sézlesmelerin, muhasebe tarafindan uzun zamandir
kullanildig1 ve kavramin temellerini olusturan 6nemli unsurlardan biri
oldugu gorilmektedir. Sozlesmeler, isletme performansinin ve
varliklarm net degerinin tespitine yonelik, taraflara zamaninda bilgi
verilmesini kolaylastiran bir unsurdur.”

Yine ihtiyathiligin temellerine iliskin olarak hissedarlarin
acabilecekleri davalar1 saymak miimkiindiir. Hissedarlarin acabilecegi
davalarin azalmasmi saglamak amaciyla, isletme yOneticisi ve
isletmeyi denetleyen kisi veya kurumlar ihtiyath davranmak

* Z. Jun LIN, Feng CHEN, “Applicability of the Conservatism in China: Empirical
Evidence”, The International Journal of Accounting, Say1:34, No:4, 1999, s.517

3 Z. Jun LIN, Feng CHEN, a.g.e., 5.518

% Dan GIVOLY, Carla HAYN, “The Changing Time-Series Properties of Earnings,
Cash Flows and Accruals: Has Financial Reporting Become More Conservative?”,
Journal of Accounting and Economics, Say1: 29, 2000, s.291

" Jinhan PAE, Dan THORNTON, Michael WELKER, “The Lit}k Between Earnings
Conservatism and Balance Sheet Conservatism”, Queen’s Universitesi Working
Paper, 2004, 5.9
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zorundadirlar. Dava edilme risklerine karsi sergilenen bu ihtiyatl
yaklasim, i¢ kaynakli ve savunma amagcli bir davranistr.®

Son olarak ise kurumsal diizenlemeleri, isletmeleri ihtiyath
olmaya yonelten neden olarak gostermek miimkiindiir. Tirkiye’de
ihtiyathiliga iliskin kurumsal diizenlemelerin; Maliye Bakanligi
tarafindan hazirlanan Vergi Usul Kanununda, Sermaye Piyasasi
Kanununda, Tirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu tarafindan
hazirlanan Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlarinda, Adalet
Bakanlig1 tarafindan hazirlanan Tiirk Ticaret Kanununda yer aldig:
goriilmektedir. Ayrica tasari halindeki yeni TTK c¢aligmalarinda da
ihtiyatliliga iligskin olarak TFRS ye atifta bulunulmaktadir.®

Ihtiyatliligmn tespitine yonelik istatistiksel —arastirmalar
incelendiginde ise ABD’de Sudipta Basu (1997) tarafindan
yayimlanan ¢aligma 6n plana ¢ikmaktadir. Basu arastirmasinda hisse
basina kar ile hisse senedi getirisi baglantisindan yola ¢ikarak kurulan
bir model kullanmistir. Bu iliski daha 6nce Brooks, Elgers ve Lo
tarafindan ifade edilse de Basu regresyon yontemini kullanarak bunu
somutlastrmistir. Bu model ABD ve diger iilkelerde genel kabul
gormiis ve sonraki yillarda bircok arastirmaya temel teskil etmistir.
Feltham, Ohlson (1995, 1996) ve Beaver ve Ryan’da (2000)
isletmenin piyasa degeri ile defter degeri arasindaki iliskiden yola
cikarak kurduklar1 modelleri kullanmiglardir. Givoly ve Hayn (2000)
ise finansal tablolardaki kazang ile tahakkuklar arasindaki iliskiye
dayanarak kurulan modeli kullanmistir. "

Sonraki yillarda bu modeller temel alinarak cesitli sektorlerde
ve lilkelerde istatistiksel olarak ihtiyatliligin tespitine yonelik bir ¢ok
arastirma yapilmistir.

¥ Uday CHANDRA, Charles WASLEY, Gregory WAYMIRE, “Income
Conservatism in the U.S. Technology Sector”, Rochester Universitesi Working
Paper, No: FR 04-01, 2004, s.3

® Yeni TTK Tasarisi, www.tbmm.gov.tr/komisyon/ticaret kanunu_tasarisi.htm,
Madde 78, 19.02.2009

'% Ross L. WATTS, “Conservatism in Accounting Part II: Evidence and Research
Oppurtunities”, Accounting Horizons, Sayt: 17, No:4, Aralik, 2003, 5.290-291
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3. ARASTIRMANIN AMACI VE KAPSAMI

Ihtiyatlilk, kurumsal ydnetim anlayisinin ve muhasebe
standartlarmin énemli bir unsurudur. Bu éneme binaen IMKB ulusal
smai endeksinde yer alan isletmelerin ihtiyatli olup olmadiklarina
yonelik bir aragtirma yapilmistir.

Arastirma kapsamma 2007 yili sonu itibariyle Ulusal 100
icindeki 48 sinai isletmesi alinmastir.

4. ARASTIRMANIN YONTEMI

Ihtiyatliligmn tespitine iliskin olarak genel kabul gdrmiis ve
yaygin olarak kullanilan hisse basmna kar ile hisse senedi getirisi
arasindaki iliskiden yola ¢ikarak isletmenin ihtiyathilig1 arastiran
yaklagim tercih edilmistir.

Bu model temel olarak; isletmenin ihtiyathlik geregi,
muhtemel gider ve zararlari, muhtemel gelir ve kira nazaran daha
hizl1 ve duyarli bir sekilde finansal tablolarina yansitacagi varsayimi
iizerine kurulmustur. Isletme muhtemel bir gider ve zarar ile
karsilasacagint 6ngordiigii zaman hemen bunu muhasebelestirmesi
gerekmektedir. Bu durumda isletme yonetimi meydana gelebilecek bu
olumsuz durumu finansal tablolar wvasitasiyla finansal bilgi
kullanicilarina aktarmis olacaktir. Isletme ihtiyatli davranmadiginda
ve finansal bilgi kullanicilar1 da bagka kaynaklardan bu bilgiye
ulastiginda, isletmenin  piyasadaki gOriiniimii ile  finansal
tablolarindaki goriiniimii arasinda bir fark meydana gelecektir.'!

Isletmenin kesinlesmemis gelir ve kirmmn yine ihtiyatlilik
geregi muhasebelestirmemesi gerekmektedir. Isletmenin gelecek
donemlerdeki muhtemel gelir ve kar1 tanimamasi ve finansal bilgi
kullanicilarinin da baska kaynaklardan bu bilgiye ulagsmasi durumunda
yine isletmenin finansal tablolarindaki goriinimii ile piyasadaki
goriiniimii  birbirinden farkli olacaktir. Bu farkliligin nedeni de
yatirimeilarin gelecekteki iyi haberleri simdiden alip satmasidir.'

Isletmenin finansal tablolar1 ile piyasadaki goriiniimiiniin
birbirinden farkli olmast eger muhtemel gider ve =zararlarin

' Sudipta BASU, a.g.e., 5.12
12 Sudipta BASU, a.g.e., 5.12
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taninmamasindan kaynaklaniyor ise, bu istenir bir durum degildir.
Fakat bu farklilk muhtemel gelir ve karlarin tanmmmamasindan
kaynaklaniyor ise, bu normal bir durum olarak degerlendirilir ve
ihtiyathiliga aykir1 da degildir.

Bu dogrultuda piyasa tarafindan isletmenin olumsuz
degerlendirildigi yani negatif getirinin gerceklestigi donemlerde, hisse
basma kar ile hisse senedi getirisi arasinda, pozitif getirinin
gerceklestigi donemlere nazaran daha ciddi bir baglanti olmasi
gerekmektedir. Ciinkii  piyasanin  isletmeyi olumsuz olarak
degerlendirdigi bir donemde ayni olumsuz goriinimii isletme
yonetiminin  finansal tablolarinda Onceden goOstermis olmasi
gerekmektedir.

Ihtiyatl: bir isletmedeki Hisse Basma Kar ile Hisse Senedi
Getirisi arasindaki iliski asagidaki sekilde gosterilmektedir.

Xit A

i I X, ; isletmesinin t
zamanindaki  hisse  basina
karini,

R, ; isletmesinin t

zamanindaki  hisse  senedi

getirisini gostermektedir.
/

1.kadran pozitif hisse basina
kari ve hisse senedi getirisini,

D 0,0 Rit' ).kadran pozitif hisse basina
.art ve negatif hisse senedi
getirisini,

3.kadran negatif hisse basina
kari ve hisse senedi getirisini,
4.kadran negatif hisse bagsina
kart ve pozitif hisse senedi
I v getirisini temsil etmektedir.

v

Sekil 1. Ihtiyatl Bir isletmedeki Hisse Basma Kar ve Hisse Senedi
Getirisi Baglantisi
Kaynak: Sudipta BASU, a.g.e., s.12

Negatif getirinin geldigi (2. ve 3. kadranda) bolgelerdeki
bagimsiz degiskenin egimi, pozitif getirinin geldigi (1.kadranda)
bolgedeki egimden daha yiiksektir. Bunun nedeni ise ihtiyath bir
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isletmede negatif getirinin olustugu donemlerde muhtemel gider ve
zararlarm, gelir ve kéra nazaran ¢ok daha hizli tanmmasindan
kaynaklanmadir. Su anki muhtemel gelir ve karlarda gelecek
dénemlerde tahakkuk ettiginde taninacaktir."

Bu asimetrik bakis agisindan yola c¢ikarak s6z konusu
isletmelerin ihtiyath olup olmadigin1 test edebilmek amaciyla
isletmelerin ulagilabilen son sekiz yillik yatay kesitsel verileri bir
araya getirilmistir. Ihtiyatlilik diizeyinin tespitine yonelik olarak da
asagidaki regresyon modeli kullanilmigtir.'*

X
> =oay+ DR+ BR+PR*DR+¢ "
t — 1

X: Cari dénemin hisse basina kdri,

P..;: Onceki donem hisse senedi kapamnis fiyati,

Hisse senedi getirisi

Onceki donem hisse senedi kapanis fiyati

DR: Kukla degiskeni. Negatif getirinin geldigi donemlerde 1 diger hallerde 0
olmaktadir. Dénemleri birbirinden ayirmak igin kullanilir,

BR*DR: Etkilesim degiskeni. Negatif getirinin geldigi donemlerde yatirimci tepkisi
agisindan bir farkin olup olmadigi tespit etmek igin kullanilir,

&: Hata terimi

* Degisen varyans sorunuyla karsilasmamak icin hisse basina kdr ve hisse senedi
getirisi onceki donem hisse senedi kapanis fiyatina oranlanmistir. Calismada bu
noktadan sonra hbk ve hsg ile kastedilen sey budur.

Yukaridaki regresyonda f; katsayisi, pozitif getirinin geldigi
donemlerde, HBK ile HSG arasindaki iliskiyi gostermektedir. (5; +
B>) katsayilar1 ise kotii haberin geldigi donemlerdeki HBK ile HSG
arasindaki iliskiyi gostermektedir. Ihtiyatlilik, (8; + ;) > B; diger bir
ifadeyle £, > 0 olmasmi gerektirmektedir. [, katsayisi asimetrik
uygunluk katsayis1 olarak adlandirilmaktadir. Ayni1 zamanda bu
katsaymnmn  sifirdan anlamli  bir sekilde farkli olmasi da

1 Sudipta BASU, a.g.e., 5.12

'* Ananth SEETHARAMAN, Bin SRINIDHI, Zane L. SWANSON, “An Empirical
Assessment of the Effect of the Legal Environment on Accounting Conservatism”,
American Accounting Association 2006 Annual Meeting, Washington, 2006, s.10
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beklenmektedir. Bu ihtiyathiligin varlifindan bahsedebilmek i¢in
karsilanmasi gereken ilk kriterdir."

Diger bir ifadeyle pozitif getirinin geldigi donemlerde f;
katsayis1 veya kotli haberin gergeklestigi donemlerde (fB; + [)
katsayilar1 1, sabit degerlerde 0 olsaydi HBK, HSG ile esdeger
olacakt. '

Ikinci kriter ise, pozitif-negatif getiri ayrimma gidilerek iki
yeni veri demeti olusturulmali ve yukaridaki regresyon modeline gore
aciklama oranlarina bakilmalidir. Negatif getirinin gergeklestigi
donemlerden olusan veri demetinde model anlamli olmali ve aciklama
oramnin digerine nazaran daha fazla olmasi gerekmektedir."”

Uygulama esnasinda;

e Pozitif-negatif getiri ayrimi yapilirken piyasanmn isletmeyi
nasil degerledigine bakilmaktadir. Bu noktada isletmenin
gercek piyasa performansmi dikkate alarak pozitif, negatif
haber ayrimmi yapabilmek amaciyla enflasyon sonrasi (iife)
hisse senedi getirisine bakilmistir.

e Asiriug degerler veri demetinden ¢ikarilmastir.

e Her denklem icin ayr1 ayr1 regresyon varsayimlart yani hata
terimlerinin normal dagilimi1 Jargue-Bera normallik testiyle,
otokorelasyon varligi Durbin-Watson istatisti§iyle ve degisen
varyansin varligi da White heteroskedasticity testiyle test
edilmistir.

e @Giiven aralig1 % 95 olarak kabul edilmistir.

'* Sugata ROYCHOWDHURY, Ross L. WATTS, “Asymmetric Timeliness of
Earnings, Market to Book and Conservatism in Financial Reporting”, MIT Sloan
Research Paper, No. 4550-05, Cambridge, 2006, s.17
'* Irene JINDRICHOVSKA, Daniel L. KUO, “Asymmetric Timeliness of Earnings
in the Czech Market”, School of Management and Business Research Paper, No:
2002-3, Wales Aberystwyth Universitesi, 2002, s.16

' Jinhan PAE, “The Implications of Accounting Conservatism for the Relation
Between Earnings and Stock Returns”, Journal of Business & Economics Research,
Clute Institute for Academic Research, Cilt:6, Sayi:12, 2008, s.55
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5. ARASTIRMA BULGULARI

Ulusal 100 i¢indeki sinai igletmelerin son sekiz yillik verileri
yil bazinda bir araya getirilerek 8 ayr1 veri demeti olusturulmus ve
sonuglara asagida yer verilmistir.

Tablo 1. Regresyon Analiz Dokiimleri

5 katsay1 t D modelde
) % 0,05 0,88 0,38 n 46
a 0,03 0,45 0,65 Diiz.R’ 0,13
0 1
7 B 0,17 2,29 0,02 F-istatistigi (p) 0,02
B -0,008 -0,02 0,98
5 katsay1 t D modelde
o 0,02 0,55 0,58 n 44
g a, 0,08 1,32 0,19 Diiz.R® 0,45
6 B 0,26 3,48 0,001 F-istatistigi (p) 0,001
B 0,15 1,02 0,30
katsayi t D modelde
g a 0,005 0,19 0,84 n 39
a; 0,06 0,99 0,32 Diiz.R’ 0,56
g B 0,19 5,66 0,001 F-istatistigi (p) 0,001
B 1,31 1,63 0,11
katsayi t D modelde
2 0,14 3,11 0,003 n 4]
0 o -0,09 -141 0,16 Diiz.R’ 0,26
0 B 0,14 2,48 0,01 F-istatistigi (p) 0,002
1 B 0,002 0,00 0,99
5 katsay1 t D modelde
0 @ 0,06 1,03 0,30 n 40
Q -0,02 -0,30 0,76 Diiz.R’ 0,21
g B 0,15 2,44 0,01 F-istatistigi (p) 0,009
B 1,13 1,50 0,14
5 katsay1 t D modelde
a 0,46 0,71 0,48 n 35
0 0
) @ -0,31 -0,47 0,63 Diiz.R’ 0,07
P B -0,66 -0,41 0,67 F-istatistigi (p) 0,15
B 0,98 0,61 0,54
5 katsay1 t D modelde
0 @ -0,09 -0,28 0,77 n 35
Q -0,03 0,11 0,90 Diiz.R’ 0,17
? B 0,25 1,15 0,25 F-istatistigi (p) 0,02
B 0,10 0,35 0,72
2 katsay1 t D modelde
0 a 0,08 7,39 0,001 n 34
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0 oy Diiz.R’ 0,09
0 B 0,05 2,10 0,04 F-istatistigi (p) 0,04

o

*Negatif gozlem sayist yeterli olmadigindan hesaplanamamigtir.

Yapilan analiz neticesinde asagidaki sonuglara ulagilmistir.

e [ katsayismin % 5 diizeyinde anlamli oldugu yil
goriilmemektedir. Birinci kriter karsilanmadigi i¢in ikinci
kritere bakmaya gerek yoktur. Bu da s6z konusu isletmelerin
ihtiyath bir yapiya sahip olmadigini gostermektedir. Yani hisse
senedi getirisinin negatif oldugu durumlarda, piyasa tarafindan
belirlenen bu olumsuz goriinimiin, isletme tarafindan
hazirlanan mali tablolarda goriilemedigi tespit edilmistir.

e Hisse senedi getirisinin negatif oldugu durumlarda uyum
gozlenemezken pozitif oldugu durumlarda, 2003, 2004, 2005,
2006, 2007 yillarinda bu uyum goriilmektedir. B; katsayisinin
s6z konusu yillarda % 5 diizeyinde anlamlidir. Ozellikle 2005
yilinda modelin agiklama oran1 % 56’ya kadar ¢ikmaktadir.

e Negatif getirinin oldugu durumlarda degil de pozitif getirinin
oldugu durumlar da bir uyumun s6z konusu olmasi
yatirimcilarin  igler yolunda iken mali tablolar1 dikkate
aldiklarini, isler yolunda gitmediginde ise baska kriterler
dogrultusunda karar verdiklerini gostermektedir.

6. SONUC VE ONERILER

Glinlimiizde isletmeler, durumlarmi oldugunda iyi gdstermek
amaciyla ihtiyathilig1 g6z ardi ederek gelir ve kar1 oldugundan ¢ok,
gider ve zarar1 da oldugunda az gostererek cesitli manipiilatif
uygulamalar sergilemektedirler. Bu uygulamalar igletmelerin donem
karint arttirict  6zellige sahip olup finansal bilgi kullanicilarini
yaniltmak amaci tagimaktadir. Bu durum, ayn1 zamanda kasit unsuru
tasidig1 i¢in hile olarak da degerlendirilebilir.

Ihtiyatliiga aykir1 bu uygulamalar, kurumsal yonetim
kalitesinin yliksek olmasini amaglayan isletmelerin bagvurmamasi
gereken uygulamalardir.
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Bu baglamda yapilan calismada Ulusal 100°de yer alan sinai
isletmelerinin ihtiyath olup olmadiklar1 arastirilmis ve son sekiz yilda
ihtiyath uygulamalarin hakim oldugu herhangi bir y1l goriilmemistir.

Gozlemlenen bu tablonun diizeltilebilmesi amaciyla piyasanin
daha istikrarli ve giivenilir bir yapiya kavusmasi saglamak oncelikli
ama¢ olmalidir. Bu cabalar 6zellikle sermaye maliyetinin azalmasina
ve sermayenin tabana yayilmasima olanak saglayacaktir.

S6z konusu gilivenin arttirilmast noktasinda ise finansal
raporlama standartlarinin ve kurumsal yonetim anlayismnin dolayisiyla
ihtiyathilik kavramimin dogru algilanmasi ve uygulanmas i¢in bugiine
dek yapilan cabalar arttirilarak devam ettirilmelidir. Ihtiyathlik
kavrammin dogru algilanmas1 ve uygulanmasi saglamak amaciyla
bundan sonraki siirecte ise su Onerilerin dikkate alinmasi faydal
olacaktir.

e Heniiz baglayict bir nitelik tagimayan kurumsal yonetim
ilkelerinin  Onlimiizdeki donemlerde isletmeler acgisindan
uyulmasi zorunlu hale getirilmesi,

e Finansal tablolarmi1 saglikli ve giivenilir bir gekilde
hazirlamayan isletme yoOneticileri veya isletmeler hakkinda
acillacak davalarm hizli ve adil sekilde sonuglanmasini
saglayacak bir sistemin olusturulmasi,

e Finansal piyasalarda var olan karmasik yapi1 nedeniyle
diizenleyici kurumlar arasindaki isbirliginin arttirilmasi ve
piyasanin daha iyi iglemesinin saglanmasi,

e Yatirimcilarin, finansal raporlama standartlarina ve kurumsal
yonetim ilkelerine uymayan isletmelere yatirim yapmanin riski
ve faydalarini ayirt edebilecek bir bilgi diizeyine ulasmalarmin
saglamasi,

e Uretilen bilginin kalitesini etkileyen bagimsiz denetimin de
etkin bir sekilde denetime tabi tutulmasi,

¢ Yine iiretilen bilginin kalitesini etkileyen i¢ denetim sisteminin
etkinliginin arttirilmas1 gerekmektedir.
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