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Bu ¢aligmada 2005 ve 2020 yillart arasinda BIST 30°da iglem goren isletmelerin ihtiyatlilik
diizeyleri ile likidite oranlar1 arasindaki iliski zaman ve kesit verilerinin bir arada analiz
edilmesine imkan saglayan panel veri analizi yontemiyle test edilmistir. Ihtiyathilik diizeyinin
hesaplanmasinda Givoly ve Hayn (2000) tarafindan gelistirilen negatif tahakkuk yontemi
kullanilmistir. Likidite oranlarina iliskin ise cari oran, likidite oran1 (asit test orani) ve nakit
oran verileri kullamilmigtir. Arastirmada kullanilan veriler isletmelerin finansal durum
tablolar1 ve nakit akis tablolarindan elde edilmistir. Verilerin hangi tahminci yontemiyle
analiz edilmesi gerektigine iliskin yapilan F testi ve Breusch-Pagan LM testi sonuglarina gore
olasilik degerlerinin p>0,05 olmas1 havuzlanmis veri seti modelinin, sabit veya rassal etkiler
modeli karsisinda daha etkin sonuglar verecegini gostermistir. Calismadan elde edilen
sonuglara gore bagimsiz degiskenlerimiz olan cari oran, likidite orant ve nakit oran
degiskenlerinin tiimiiniin olasilik degerinin p>0,05 olmasi isletmelerin ihtiyatlilik diizeyleri
ile kisa vadeli borglarim1 6deme giiciinii gdsteren cari oran, likidite oran1 ve nakit oran
arasinda anlamli bir iligski olmadigin1 gostermistir.
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THE RELATIONSHIP BETWEEN ACCOUNT CONSERVATISM
AND LIQUIDITY RATIOS: BIST APPLICATION

ABSTRACT

In this study, the relationship between the prudence levels and liquidity ratios of the
businesses traded in BIST 30 between 2005 and 2020 was tested with the panel data analysis
method, which allows time and cross-section data to be analyzed together. The negative
accrual method developed by Givoly and Hayn (2000) was used to calculate the prudence
level. Regarding liquidity ratios; current ratio, liquidity ratio (acid test ratio) and cash ratio
data were used. The data used in the research were obtained from the financial statements
and cash flow statements of the businesses. According to the results of the F test and Breusch-
Pagan LM test, which were used to analyze the estimator method of the data, the fact that the
probability values were p>0.05 showed that the pooled data set model would yield more
effective results compared to the fixed or random effects model. It has been determined that
the probability value of all of our independent variables including current ratio, liquidity ratio
and cash ratio variables was p>0.05 and that there was no significant relationship between
the prudence levels of the businesses and the current ratio, liquidity ratio and cash ratio,
which show the ability to pay their short-term debts.

Keywords: Account Conservatism, Liquidity, Panel Data, Negative Accrual Method.
JEL Codes: M40, M41, M49.

EXTENDED SUMMARY
Introduction

Accounting conservatism means not over-reporting assets and incomes, and
under-reporting liabilities and expenses. It is one of the basic accounting
concepts applied in order to protect businesses from future risks. Optimism
of businesses, that is, high calculation of their assets as well as their income
and distribution of high calculated profits to partners, jeopardizes the
sustainability of businesses in the long run. Therefore, businesses are required
to report in accordance with the accounting conservatism to protect
themselves from possible future risks.

Considering the measurement of accounting conservatism levels of
businesses, there are five measurement methods commonly used in the
literature. These are “Market Value/Book Value”, “Asymmetric Timeliness
of Earnings”, “Negative Accruals”, “Cash Flow-Asymmetric Accrual” and
“Hidden Reserves” methods. In this study, “Negative Accruals Method” was
used in the research part. The reason for choosing the negative accruals
method is that compared to other methods in calculating the level of prudence,
this method does not require a very large data set. And at the same time, this
method can be easily applied to businesses that are not listed on the stock
exchange.

Liquidity ratios show the ability of enterprises to pay their short-term debts.
The high liquidity ratios strengthen the financial situation of the enterprises.
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The increase in the level of the prudence of the enterprises reduces the
financial risks they will face in the future.

In this study, it was aimed to determine the relationship between the prudence
levels of the enterprises and the liquidity ratios showing the ability to pay
short-term debts.

Literature on Research

When we investigated the studies in the accounting literature on the prudence
principle or prudence measurement methods, it was seen that some of the
studies were handled theoretically and conceptually, whereas others were
handled empirically. Especially, when the studies examining the
precautionary principle empirically and the studies examining the
precautionary principle from the theoretical and conceptual points of view
were compared, it was observed that the empirical studies were more in
number.

Regarding the international literature, it is always possible to come across
different studies related to the precautionary principle. Issues such as business
size, financial performance, financial reporting quality, borrowing costs and
accounting profitability are discussed under the light of the precautionary
principle. However, there wasn’t any study based on the relationship between
the prudence levels of enterprises and their liquidity in the national context.
In this respect, the fact that there was no study on the prudence levels and
liquidity ratios on businesses operating in Turkey constituted the original
value of the research.

Method of The Research

In our research, data on the cash flow statement, profit/loss statement and
financial position statements of the companies traded in the BIST 30 index
were used. The data used in the research were obtained from the Public
Disclosure Platform (KAP). A total of 1024 data obtained from the research
were tested with the panel data analysis method, which allows time and
section data to be analyzed together. In the analysis of the data, EVIEWS 10
and STATA 16.0 package programs were used.

Findings of The Research

According to the findings obtained from the research, it was concluded that
the probability value of our independent variables was p>0.05, and there was
no significant relationship between the prudence levels of the enterprises and
the current ratio, liquidity ratio and cash ratio, which show the ability to pay
their short-term debts.

Conclusion
In the study, the relationship between the prudence levels and liquidity ratios
of the companies traded in BIST 30 between 2005 and 2020 was tested with

Muhasebe ve Vergi Uygulamalar: Dergisi

Ankara SMMMO

011



512

Yusuf KURT

the panel data analysis method, which allows time and cross-section data to
be analyzed together. The negative accrual method developed by Givoly and
Hayn (2000) was used to calculate the prudence level. Regarding liquidity
ratios; current ratio, liquidity ratio (acid test ratio) and cash ratio data were
used.

According to the results of the F test and Breusch-Pagan LM test, which were
performed to identify the estimator method that should be used, the fact that
the probability values were p>0.05 showed that the pooled data set model
would yield more effective results compared to the fixed or random effects
model. In this direction, the results obtained from the pooled model showed
that there was no significant relationship between the prudence levels of the
enterprises and the current ratio, liquidity ratio and cash ratio, which show the
ability to pay their short-term debts.
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1. GIRIS

Finansal tablolar; ilgili taraflarin isletmelerin finansal performansi hakkinda
cikarimlarda bulunulmasina yardimci olan araglar olarak ifade edilebilir.
Hatta giiniimiizde ilgili taraflar igletme hakkinda dogru kararlar alabilmesi
icin yalnizca isletmelerin finansal bilgilerine degil ayn1 zamanda finansal
olmayan bilgilerini de incelemektedirler. Isletmeler tarafindan yayimlanan
finansal tablolarin genel kabul gérmiis muhasebe ilkelerine (GKGMI) gore
diizenlenmesi gerekmektedir. Ayrica kamu yararim ilgilendiren kuruluslar
(KAYIK) olarak da bilinen halka agik sirketlerin Tiirkiye Muhasebe ve
Finansal Raporlama Standartlar1 (TMS/TFRS)’na gore raporlama yapmasi
zorunlu kilinmistir. S6z konusu standartlarla ilgili taraflar isletmeler hakkinda
dogru ve gercekeci bilgiye ulasacak ve farkli isletmelerin finansal
performanslarini karsilastirma sansina sahip olacaklardir.

Genel Kabul Gérmiis Muhasebe Ilkeleri (GKGMI) icerisinde bulunan
thtiyathilik ilkesi, varlik ve gelirlerin oldugundan yiiksek, bor¢ ve giderlerin
de oldugundan diisiik raporlanmamasini ifade etmektedir. Bagka bir ifade ile
ithtiyatlilik; Giderlerin tiimiinii dikkate al, ama gelirleri de gerceklesene kadar
dikkate alma” seklinde de tanimlanabilir. Ihtiyathilik ilkesinin ayrica hem
isletmeler hem de iilkeler lizerinde 6nemli bir role sahip oldugu sdylenebilir.
Isletmeler kurumsal yonetimini kolaylastirmak agisindan ihtiyatlilik ilkesine
bagvurduklart da bilinmektedir. (Zhong ve Li, 2017, p.209). Kurumsal
yonetimi etkin olmayan isletmeler, piyasa degerlerini yiikseltmek amaciyla
ithtiyathilik ilkesine bagvurmaktadirlar. (Francis vd, 2013, p.321).

Son zamanlarda ortaya ¢ikan mali krizler g6z 6niine alindiginda, ihtiyathilik
ilkesinin paydaslarin satin aldig1 hisse senedi fiyatlari lizerinde etki yarattigi,
baska bir ifade ile ihtiyathilik ilkesi ile hisse senedi fiyatlar1 arasinda anlamli
bir iliski oldugu sonucuna ulasilmustir. Finansal raporlamada ihtiyatlilik
ilkesini daha fazla benimseyen isletmeler, daha az benimseyen isletmelere
kiyasla dis kaynaklardan fon temin etmede daha az problem yasamaktadirlar.
(Balakrishnan vd., 2016, p.513).

“Likidite” kavram ise isletmelerin kisa vadeli bor¢larini 6deme giiciinii
gostermektedir. Likidite oranlarinin yiliksek olmasi kisa vadeli borglarin
kolaylikla  odenebilecegine isaret etmektedir. Isletmeler finansal
siirdiiriilebilirligi saglama hususunda veya isletme yoneticilerinin sirketin
finansal durumunu oldugundan daha iyi gosterme konusunda ihtiyatlilik
ilkesine bagvurabilmektedirler. Bu durum ise makyajli finansal tablolar
ortaya c¢ikarmaktadir. Dolayisiyla normal sartlar altinda isletmelerin
ithtiyathilik diizeyleri arttik¢a, borclarint 6deme giiclerinin de artmasi
beklenmektedir.
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2. THTIYATLILIK OLCUM YONTEMLERI VE LIKIDITE
ORANLARI

2.1. ihtiyathihk Ol¢iim Yontemleri

Literatiirde isletmelerin ihtiyatlilik diizeylerinin tespit edilmesi konusu ¢ok
eskiye dayanmaktadir. Fakat ihtiyatlilik diizeylerinin belirlenmesine iliskin
calismalar ise yenidir. Ihtiyatlilik diizeylerinin 6l¢iimii konusunda literatiirde
Basu'nun 1997 yilinda kaleme aldigi “Kazancin Asimetrik Zamanlilig
Yontemi” bu konuda arastirma yapan akademisyenlere ve ilgili taraflara yol
gosterici olmustur. Fakat ihtiyathilik 6l¢iimii konusunun genislemesiyle
birlikte bu alanda ¢alisma yapanlarin sayist da artmistir. Bu calismalar
sonucunda literatiirde en fazla kabul goren dort farkli 6l¢iim yontemi ortaya
cikmistir. Bu caligmalar ise asagida verilmistir.

I.  Piyasa Degeri/Defter Degeri Yontemi (Beaver and Ryan 2000)
Il.  Kazancin Asimetrik Zamanlilig1 Yontemi (Basu,1997)
I1l.  Negatif Tahakkuklar Yontemi (Givoly ve Hayn, 2000)

IV. Nakit Akisi- Asimetrik Tahakkuk Yontemi (Ball ve Shivakumar,
2005)

2.1.1. Piyasa Degeri/Defter Degeri Yontemi

“Piyasa Degeri/Defter Degeri Yontemi” Beaver ve Ryan tarafindan 2000
yilinda ortaya c¢ikarilmistir. Yontemin isminden de anlasilacagi iizere
ithtiyathilik diizeyi isletmelerin piyasa degerinin, defter degerine boliinmesiyle
elde edilmektedir. Elde edilen sonu¢ ne kadar biiyiikse isletmeler o kadar
ithtiyath olmaktadir.

Ihtiyatlilik= Piyasa Degeri/ Defter Degeri

Piyasa Degeri/Defter Degeri Yonteminin bir avantaj1 ise ileriki bagliklarda
ele alacagimiz “Negatif Tahakkuklar Yontemi” ve “Nakit Akisi- Asimetrik
Tahakkuk Yontemleri” ile karsilastirildiginda isletme disindan elde edilecek
verilere gerek kalmadan ihtiyathilik diizeylerinin hesaplanmasinda ortaya
cikacak olan kolayliktir (Wang, 2009, p.54).

2.1.2. Kazancin Asimetrik Zamanhhg: Yontemi

Kazancin Asimetrik Zamanlilig1 Yontemi yukarida da belirtildigi izere Basu
tarafindan 1997 yilinda gelistirilen, bu konuda ilgili taraflara yol gdsteren bir
6l¢tim yontemidir.

Basu isletmelerin elde ettigi kazanglarin kotii haberleri iy1 haberlerden daha
hizli olarak yansittig diisiincesinden hareket etmistir. (\Vardar, 2018, s. 154).
Bu anlamda Basu (1997)’'nun yoOnteminin ¢ikis noktasi ihtiyatlilik ile
asimetrik zamanlilig1 entegre etmesidir. Isletmelerin asimetrik zamanlhiliginin
yiiksek olmasi, ihtiyatlilik diizeyinin de yliksek olacaginin bir isaretidir.
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2.1.3. Negatif Tahakkuklar Yontemi

Givoly ve Hayn (2000) “Negatif Tahakkuklar Yontemi” ile nakit akislari ile
tahakkuklar arasindaki iliskiye odaklanmaktadir. Bu iliskinin ele
alinmasindaki ana sebep amortisman Oncesi elde edilen karn isletme
faaliyetlerinden saglanan nakit akimina esit olmasii engelleyen faktoriin
“tahakkuklar” olmasindan ileri gelmektedir.

Ihtiyatlilik ilkesi ile birlikte gelirlerin kaydedilmesi 6telenmekte, giderlerin
kaydedilmesi ise hizlandirilmaktadir. Bu durumda kayiplar zamaninda
muhasebelestirilmekte ve gelirler ise peyderpey muhasebelestirilmektedir.
Bu siirecin sonucunda ise mnegatif tahakkuk farki (net kar ve
amortismanlar toplaminin isletme faaliyetlerinden saglanan nakit
akimlarindan az olmasi) ortaya ¢ikmaktadir. Hesaplanan negatif tahakkuk
tutar1 ne kadar yiiksekse, isletmelerin ihtiyatlilik diizeyleri de o kadar yiiksek
olacaktir. (Giilhan ve Karaarslan, 2019, s.99).

Givoly ve Hayn (2000) Negatif Tahakkuklar yontemini asagidaki gibi
formiillestirmistir.

Negatif Tahakkuklar = Toplam Tahakkuklar- Operasyonel Tahakkuklar

Toplam Tahakkuklar (Amortisman Oncesi) = (Net Kar + Amortismanlar)
—Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akimi

Isletme Faaliyetlerine Iliskin (Operasyonel) Tahakkuklar = ATicari
Alacaklar +AStoklar +A Pesin Odenmis Giderler- A Ticari Borglar — A
Odenecek Vergiler

Negatif tahakkuklar tutarinin hesaplanabilmesi i¢in yukarida verilen
formiilasyonda  oncelikle  toplam  tahakkuk tutarinin  bulunmasi
gerekmektedir. Daha sonra ise hesaplanan tutar ile operasyonel tahakkuklar
arasindaki fark tespit edilerek isletmelerin ihtiyathilik diizeyleri hesaplanmis
olacaktir. Isletmelerin toplam tahakkuklar1 operasyonel tahakkuklar ile
operasyonel olmayan tahakkuklar toplamindan olugmaktadir. Aslinda negatif
tahakkuklar tutarinin tespit edilmesiyle operasyonel olmayan tahakkuklarin
tutar1 da hesaplanmis olacaktir.

Ihtiyathlik diizeyi olarak ©ncelikle hesaplanan tahakkuk tutarlarinin
yiiksekligi ve yonii belirlenmelidir. Zamanla birlikte hesaplanan tahakkuk
tutarlarinin yoniinde (pozitif, negatif) degisimler s6z konusu olabilmektedir.
Eger net kar tutari, isletme faaliyetlerden saglanan nakit akislarindan biiytik
olursa pozitif tahakkuk s6z konusudur. Tam tersi durumda yani, net kar tutari,
isletme faaliyetlerden saglanan nakit akislarindan kiigiik oldugunda negatif
tahakkuklar ortaya  ¢ikmaktadir. Isletmelerin  ihtiyathiik diizeyi
hesaplandiginda doneme iliskin negatif tahakkuklar tutar1 daha fazlaysa, yani
tahakkuklar yon degistirmiyorsa isletmelerin ihtiyatli oldugu sdylenebilir.
(Vardar, 2018, s.166).
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2.1.4. Nakit Akis1- Asimetrik Tahakkuk Yoéntemi

Ball ve Shivakumar tarafindan 2005 yilinda gelistirilen Nakit Akisi-
Asimetrik Tahakkuk Yontemi temel olarak Basu’nun ihtiyathilik 6l¢iim
yontemine dayanmaktadir. Ball ve Shivakumar (2005), Basu’nun ihtiyatlilik
Olclim yontemini daha da gelistirmesindeki ana sebep, Basu’nun o6lgiim
yonteminin borsada islem goérmeyen isletmeler iizerinde uygulanabilme
probleminden kaynaklanmaktadir. Bu problemin {istesinden gelebilmek
amactyla Ball ve Shivakumar (2005) tahakkuklar ve nakit akislar1 iizerine
yogunlasarak  isletmelerin  ihtiyathillk  diizeylerini  dl¢limlemeyi
amaclamaktadir.

Nakit akisi- asimetrik tahakkuk yonteminde isletmelerin elde ettikleri nakit
akiglart ile tahakkuklar arasinda pozitif fakat asimetrik bir iligki oldugu goz
Oniine alinmaktadir. Burada pozitif iliski isletmelerin duran varlik
kalemlerinden stirekli bir sekilde nakit elde ettigini ifade ederken, asimetrik
iliski ise kayiplarin, kazanclardan daha hizli olarak kaydedildigini
gostermektedir (Ball ve Shivakumar, 2005, p.15).

Bu mantiktan hareketle Ball ve Shivakumar asagidaki gibi bir regresyon
yontemi gelistirmislerdir.

ACC;, = b, + b,DC;, + b,CFO;, + by(DC;, X CFO;,) + £

ACCy : Toplam tahakkuklar tutai1 (net kar + amortisman — isletme faaliyetlerinden

saglanan nakit akislart )

CFOy : Tsletme faaliyetlerinden saglanan nakit akislari
DCjt Kukla degigskeni. CFOj; negatif durumda 1 ve pozitif oldugunda 0
olmaktadir.

Yukaridaki regresyonda ifade edilen bs katsayisi ihtiyathilik derecesini
gostermekte olup, bu katsay1 ne kadar ytiksek olursa isletmelerin ihtiyatlilik
diizeyleri de o kadar yiiksek hesaplanacaktir. (Wang, 2009, p.54).

2.2. Likidite oranlari

Likidite oranlar1 isletmenin kisa vadeli borclarint zamaninda 6deyip
O0demeyecegini gostermektir (Cetiner, 1996, s.139). Likidite analizi ile
isletmelerin kisa vadeli bor¢larinin 6deme giiciiniin tespit edilebilmesinin
yaninda isletmeye konulan sermayenin yeterliligi de test edilmektedir
(Akinci, 1995, s.258). Kreditorler isletmeye borc verirlerken isletmenin
finansal anlamda kisa vadeli borglari 6demesinin tespiti igin likidite
oranlarindan faydalanirlar. Ancak likidite oranlar1 gegmis donem verilerine
gore elde edilmekte, gelecekle ilgili verileri icermemektedir (Fettahoglu,
2000, s.61).
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Likidite oranlar1 degerlendirilirken, bilanco kalemleri arasindaki miktar
iligkileri dikkate alinmali ve varlik dagilimi da gozden gegirilmelidir. (Berk,
2002, s.35). Ciinkii donen varliklarin dagilimi, stok diizeyleri ile stoklar ve
alacaklarin nitelikleri bilinerek yapilan likidite analizi daha gergek¢i sonuglar
sunacak ve isletmenin bor¢ 6deme giiciinli ortaya koyacaktir. (Cabuk ve
Lazol, 1998, 5.189).

Likidite oranlar1 degerlendirilirken, bu temel noktalar dikkate alinmalidir.
Ayrica borg veren kisi ya da kurumlar, isletmelerin yalnizca likidite
oranlarina degil ayn1 zamanda finansal olmayan verilerini de incelemelidirler.
Ciinkii ayn1 oranlar, her bir isletme icin, isletmenin tiirii ve aktif toplamina
gore farkli sonuglar dogurabilmektedir.

2.2.1. Cari Oran

Cari oran isletmenin donen varliklarmmin kisa vadeli yabanci kaynaklara
boliinmesiyle hesaplanmaktadir.

Donen Varliklar

Cart Oran = o s Vadeli Yabana kaynaklar
Genel olarak bu oranin 2 olmasi yeterli kabul edilmektedir. Fakat bazi
durumlarda bu oranin 2’nin altina diigmesi veya 2’nin {izerine ¢ikmasi normal
goriilebilmektedir. Isletmelerin cari oranlarina iliskin yorumlar yapilirken
isletmenin igerisinde bulundugu sektér ve rakip isletmeler gbéz Oniine
alimmalidir (Akgiic, 1998, s.25).

Goriildiigii gibi cari oran, firmanin donen varliklari ile kisa vadeli borglarini
ne Olclide yani kag kere karsiladigini gostermektedir. Ayrica firmanin net
isletme sermayesi hakkinda da bilgi vermektedir (Bakir, 1985). Net isletme
sermayesi, donen varliklar ile kisa vadeli borglar arasindaki farktir. Net
isletme sermayesi, mutlak rakam olarak hesaplandigindan bu rakam ile farkl
biiytikliikteki isletmelerin karsilagtirilmasi yapilamamaktadir. Bu nedenle
isletme karsilastirmalarinda cari oranin kullanilmasi gerekmektedir.

Cari oran isletmenin finansal durumu hakkinda bilgi sunmada ve donen
varliklarin niteligi hakkinda karar vermede de énemlidir. (Cabuk ve Lazol,
2002, s.190). Cari oranin diisiik ¢ikmast isletmenin kisa vadeli borglarin
O0demekte giicliik ¢ektiginin ya da ¢ekeceginin ifadesidir. Ancak diisiik cari
oran, isletmenin i¢inde bulundugu koétii durumdan kurtulamayacagi anlamina
da gelmemelidir. Kisa vadeli borg¢lar1 6deme konusunda zorluk ceken
isletmeler icin bir ¢ikis yolu olarak iki tiir strateji énerilmektedir (Ulgen ve
Mirze, 2004, s.334).

1. Isletmenin ihtiyag fazlasi sabit varliklarim satip elde edilen nakit vb.
degerlerini donen varliklara eklemesi,

2. Isletmenin kisa vadeli bor¢lanmay1 azaltip; uzun vadeli borglanmaya
yonelerek bor¢ yapisini degistirmesidir.
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Ayrica igletmelerin kisa vadeli borglarint 6deyip Odeyemeyeceginin
belirlenmesinde cari oranin yaninda iilkelerin i¢inde bulundugu ekonomik
durum ile alacak ve borglarin vadeleri de dikkate alinmalidir.

2.2.2. Asit-Test Orani (Likidite Orani)

Asit test orani, cari oran1 tamamlayici bir 6zellige sahiptir. (Tirk, 2013, 5.31).
Asit test orani cari orandan tiiremistir ve isletmenin likiditesinin daha kesin
bir goriintimiidiir. Bu oran, cari oran1 daha anlamli hale getirmekte ve stoklar
gibi nakde doniisiimii zor olan kalemlerin donen varliklardan ¢ikarilmasi
suretiyle hesaplanmaktadir (Cetiner, 2009, s.139).

Asit test oranin1 hesaplamak i¢in, donen varliklardan stoklar ve stok benzeri
kalemler indirilerek bulunan rakam kisa vadeli bor¢lara boliinmektedir. Bu
anlamda, asit test orani kasa ve bankadaki para ile kisa silirede paraya
cevrilebilecek olan varliklarin kisa vadeli borglar1 karsilayabilme yetenegini
ifade etmektedir. Kisa vadeli yabanci kaynaklar1 kargilamada kullanilabilecek
bu tiir donen varliklara “emre hazir kiymetler” ya da “hazir degerler” adi
verilmektedir (Haciriistemoglu ve Ataman, 1999, s.129).

Asit Test Oram (Likidite): Donen varliklar-Stoklar/ Kisa Vadeli Yabanci
Kaynaklar

Asit test oraninin genelde 1 veya 1 den biiytlik olmasi gerekmektedir. Likidite
oranin 1’in altinda olmas1 isletme i¢in kisa vadeli yabanci kaynaklar
O0demede zorluk c¢ekecegi anlamina gelir ve isletmenin stoklara bagimli
oldugunu gostermektedir. Fakat her sektorde likidite oraninin “1” olarak
kabul edilmesi finansal tablo kullanicilarinin karar siirecinde kismen hataya
diismelerine neden olabilir. Bu ylizden her isletme faaliyette bulundugu
sektor icerisinde degerlendirilmelidir. Isletmelerin alacak ve stok devir hizi
ile kisa vadeli borglarin yapisina bakilmadan isletmelerin finansal durumu
hakkinda kesin bir sonuca varilmamalidir.

2.2.3. Nakit Oran

Nakit oran isletmenin elinde bulunan nakit ve nakit benzerlerinin kisa vadeli
borglara boliinmesi ile hesaplanmaktadir. Nakit oran stoklarin satilamadigi
veya alacaklarinin tahsil edilemedigi durumlarda isletmenin bor¢ 6deme
giiclinii gostermektedir (Berk, 2002, 5.36).

Nakit oran ddeme kapasitesi olarak da adlandirilabilir. Isletmenin kisa vadeli
bor¢larin1 6deme giiciinii gosterir. Minimum kabul edilebilen nakit oran
likidite glivenini yansitmasi i¢in 0,2-0,3 arasinda olmalidir (Vasiu vd., 2015,
p.189).

Nakit oran igletmenin kisa vadeli borglarin1 6demesi i¢gin ne kadar nakit ve
nakit benzeri degere sahip oldugunu gosterir. Oran hesaplanirken hazir
degerler ile nakde kisa siirede ¢evrilmesi miimkiin olan menkul kiymetler
tutar1 kisa vadeli yabanci kaynaklar tutarina oranlanir. Nakit oranin 1 olmasi
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isletmenin kisa vadeli borglarini 6demekte zorluk c¢ekmeyecegini ifade
etmektedir.

Nakit Oran = Nakit Ve Nakit Benzerleri / Kisa Vadeli Yabanci1 Kaynaklar

Nakit oranin yorumlanmasinda genel kosul oranin 1/5’in altina
diismemesidir. Fakat stoklarin kolay paraya ¢evrilebilecegi veya alacaklarin
rahat bir sekilde tahsil edilebilecegi gibi durumlarda oranin yorumlanmasi
farklilasabilir. Boyle durumlarda oranin 1/5’in altina diismesi isletmeler icin
problem olusturmayacaktir. (Konuralp, 2001, s.104).

Nakit oran; cari oran ve likidite oram ile kiyaslandiginda isletmelerin kisa
vadeli borg¢lar1 6deyebilmesi konusunda daha hassas veriler saglar. Cilinkii bu
oranda kullanilan iktisadi kiymet sadece nakitten ya da ¢ok likit varliklardan
olustugu i¢in finansal tablo kullanicilarina daha kesin bilgiler sunmaktadir.

Ucgiincii derece likidite olarak da anilan nakit oranin 1 olmasi isletme igin
bor¢larmi ddeyebilme giiclinii gdstermesinin yaninda oranin 1’den biiyiik
olmas1 da isletme kaynaklarinin yeterli derecede planlama yapilmadan
kullanildigin1 ve gelire katkida bulunmayan nakitlerin oldugu sonucunu
ortaya koymaktadir. Fakat bu oran; mal ve hizmetlerin fiyat1 arttigi
enflasyonist ortamlarda 0,2’nin altina diisebilmektedir. Ayrica satislari
diizenli ve belirli bir trend izleyen isletmeler i¢in nakit oran diisiik olsa dahi
kisa vadeli borglar1 6demekte sikint1 gekecegi anlamina gelmemelidir.

3. ARASTIRMANIN YONTEMIi

Arastirmamizda BIST 30 endeksinde islem goren isletmelerin 2005 ve 2020
yillar1 arasinda donem sonunda raporlanan nakit akis tablosu, kar/zarar
tablosu ve finansal durum tablolarina iligkin veriler kullanilmistir.
Aragtirmada kullanilan veriler Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)’dan
elde edilmistir. Mali kuruluslara ait finansal raporlama formatlari ile tiretim
veya ticaret isletmelerinin finansal raporlama formatlar1 arasinda farkliliklar
olmasi nedeniyle BIST 30 endeksinde ihtiyatlilik diizeyinin hesaplanmasinda
eksik verileri olan 14 isletme kapsam disinda birakilarak, 16 isletme lizerinde
analiz gergeklestirilmistir.

Ihtiyathilik ~ diizeyinin  hesaplanmasinda negatif tahakkuk ydntemi
kullanilmistir. Likidite oranlarina iligkin ise cari oran, likidite orani (asit test
orani) ve nakit oran verileri kullanilmistir. Dolayisiyla arastirmadan elde
edilen toplam 1024 veri zaman ve Kkesit verilerinin bir arada analiz edilmesine
imkan saglayan panel veri analizi yontemi ile test edilmistir. Verilerin
analizinde ise EVIEWS 10 ve STATA 16.0 paket programlar1 kullanilmistir.

3.1. Arastirma Modeli
Arastirmamizda genel olarak isletmelerin ihtiyatlilik diizeyi ile likidite

oranlar1 arasinda kurulan istatistiki model asagidaki gibidir.
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Modelde belirtilen IHT degiskeni, bagimli degiskeni gostermektedir.
Isletmelerin ihtiyatlilik diizeylerinin belirlenmesinde Givoly ve Hayn (2000)
tarafindan gelistirilen negatif tahakkuklar yontemi kullanilmistir. Bu yonteme
gore isletmelerin ihtiyathlik diizeylerinin hesaplanmasinda toplam
tahakkuklar ile operasyonel tahakkuklar arasindaki farka odaklanilmistir.
Modeldeki bagimsiz degiskenlerden olan “CO” cari oran degiskenini, “LO”
likidite oranmmi ve “NO” ise nakit oran degiskenini gostermektedir.
Degiskenlere iligkin veriler ise donem sonlarinda yayimlanan bagimsiz
denetimden ge¢mis finansal durum tablosundan elde edilmistir. Arastirmada
kullanilan degiskenlere iliskin kisaltmalar Tablo 1’de verilmistir.

Tablo 1: Aragtirmada Kullanilan Degiskenler

DEGISKENLER

KISALTMALAR

Ihtiyathlik Diizeyi

IHT

Cari Oran

Cco

Likidite Orani

LO

Nakit Oran

NO

3.2. Analiz

Bu baglik altinda 2005 ve 2020 yillar1 arasinda BIST 30’da islem goren
isletmelerin ihtiyatlilik diizeyleri ile likidite oranlar1 arasindaki iliski analiz
edilecektir.

Aragtirmamizda kullanilan degiskenlere iligkin tanimlayici istatistikler
asagida tabloda sunulmustur.

Tablo 2: Tanimlayic Istatistikler

- Standart
DEGISKENLER| Minimum | Maksimum Ortalama Sapma
[htiyatlilik Diizeyi |-18.746.630 |15.107.919 }-258.203 2867533
Cari Oran .0135792 6.060326 1.628794 7641951
Likidite Orant -.6140392 4.693731 1.21893 .6467523
Nakit Oran .0026478 2.345674 .5564402 AT77317

Tablo 2’ye gore analize dahil edilen 16 igletmenin bagimli degiskeni olan
ihtiyathlik diizeyi degiskeni i¢in minimum degerin -18.746.630 TL,
maksimum degerin ise 15.107.919 TL oldugu goriilmektedir. ihtiyatlilik
diizeyinin hesaplanmasinda kullanilan negatif tahakkuk yonteminde
ihtiyathilik negatif olarak arttikca isletmelerin ihtiyathilik diizeyleri
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artmaktadir. Bagimsiz degigskenlerden olan cari oran degiskenine
bakildiginda ise minimum deger 0.0135792, maksimum deger 6.060326 ve
ortalama cari deger ise 1.628794 olarak hesaplanmistir. Cari oran igin
ortalama degerin genel olarak beklenen “2” degeri ile karsilagtirildiginda
isletmelerin kisa vadeli bor¢larin1 donen varliklarla 6deme giiciliniin ¢ok 1y1
olmadigin1 géstermektedir. Likidite oranina bakildiginda ise minimum deger
-0.6140392, maksimum deger 4.693731, ortalama likidite oran1 ise 1.21893
olarak hesaplanmistir. Likidite orani isletmelerin donen varliklar igerisindeki
stoklarin elimine edilerek, bu durumda isletmelerin kisa vadeli borglarini
Odeyebilme giiciinii gdstermektedir. Ortalama likidite oraninin genel olarak
beklenen deger olan 1’in Tlzerinde olmasi, isletmelerdeki stoklarin
satilamadig1 durumlarda kisa vadeli bor¢larin 6deme giiciiniin iyi oldugunu
gostermektedir. Son bagimsiz degiskenimiz olan nakit oran degiskenine
bakildiginda ise minimum deger 0.0026478 maksimum deger 2.345674 ve
ortalama nakit oran ise 0.5564402 oldugu goriilmektedir. Ortalama nakit
oranin 0,20’nin lizerinde olmasi isletmelerin kisa vadeli bor¢larinin yalnizca
nakit ve nakit benzerleri ile 6denebilecegini gostermektedir.

Tablo 3: Korelasyon Analizi

IHT co LO NO
IHT 1.00
co 0.0024 | 1.00
LO 0.0231 | 0.8933 | 1.00
NO 0.0601 | 0.7440 | 0.8498 | 1.00

Tablo 3’ten elde edilen sonuglara gore ihtiyatlilik diizeyi ile cari oran
arasindaki korelasyonun -0.0024, ihtiyathlik diizeyi ile likidite orani
arasindaki korelasyonun -0.0231 ve ihtiyathllik diizeyi ile nakit oran
arasindaki korelasyonun ise -0.0601 olmas: bagimli degisken ile bagimsiz
degiskenler arasinda negatif ve asir1 zayif bir iliski oldugunu gostermektedir.
Diger bir deyisle ihtiyathlik diizeyi negatif olarak arttikca, cari oran, likidite
orani1 ve nakit oran pozitif olarak artmaktadir.

Aragtirmada bagimsiz degiskenlerimiz olan cari oran, likidite oran1 ve nakit
oran degiskenlerin ¢oklu baglanti problemine sahip olmamas1 gerekmektedir.
Coklu baglant1 problemi baska bir ifade ile degiskenler arasinda yiiksek
korelasyon olmas1 anlamina gelmektedir. Tablo 3’ten elde edilen sonuglara
gore korelasyon degerlerinin 0,90’dan biiyiik olmadig1 goriilmektedir. Bu
sonug ise degiskenlerin yiiksek korelasyona sahip olmadigin1 gostermektedir.
(Tabachnick ve Fidell, 2007, p.89).
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Bagimsiz degiskenlere iligkin en yiiksek korelasyon katsayisinin 0,8933
oldugu goriilmektedir. Bu katsay1 degeri 0,90’dan daha az oldugundan
modelde ¢oklu baglanti problemine rastlanmamastir.

3.2.1. Yatay Kesit Bagimhhig: Testi

Yatay kesit bagimsizligi paneli olusturan birimlerin yasadigi bir sokun diger
birimleri etkilemedigini ifade etmektedir. Yatay kesit bagimlilig1 dikkate
alinmadan yapilacak olan analizlerin sonuclar1 tutarsiz ve sapmali
olacagindan analize baslamadan Once seriler arasindaki yatay kesit
bagimliligin arastirilmast  gerekmektedir. Ayni1 zamanda yatay kesit
bagimlilig1 testinin yapilmasiyla birim koklerin varliginin tespit edilmesinde
hangi birim kok testlerinin kullanilacagi da belirlenmis olmaktadir.

Verilerimizdeki zaman boyutu yatay kesit boyutundan biiylik oldugundan
yatay kesit bagimliliginin tespit edilmesinde Berusch-Pagan (1980) LM testi
kullanilmastir.

Berusch-Pagan (1980) LM testi ile yapilan seriler arasindaki yatay kesit
bagimliligina iligkin sonuclar asagidaki gibidir.

Tablo 4: Breusch-Pagan LM Testi Sonuglari

Test Istatistik Degeri | Olasilik  Degeri
Degerler (P)
Breusch-Pagan LM Testi 243.60 0.0000

Yatay kesit bagimhiligina iliskin Breusch-Pagan LM Testi olasilik degerinin
p<0,05 olmasi seriler arasinda yatay kesit bagimliligini dikkate alan birim kdk
testlerinin yapilmasini gerekmektedir.

Degiskenlerin duraganliginin tespit edilmesinde, baska bir ifade ile seriler
arasinda birim kok olup olmadigmmin arastirilmasinda yatay kesit
bagimliligim1 dikkate alan 2. nesil birim kok testlerinin yapilmasi
gerekmektedir.

Calismada Pesaran tarafindan 2007 yilinda gelistirilen ikinci nesil birim kok
testlerinden olan CADF testine bagvurulmustur.

Bagimli ve bagimsiz degiskenlerimize iliskin CADF testi sonuclari agagidaki
tabloda verilmistir.
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Tablo 5: CADF Birim K&k Testi Sonuglari

CADF Testi Kritik Tablo Degerleri
Degiskenler | istatistik degeri Olasilik degeri | %01 %5 %10
IHT -1.692 0,56 -2.400 -2.210 | -2.100
CO -1.733 0.495 -2.400 -2.210 | -2.100
LO -2.069 0.092 -2.400 -2.210 | -2.100
NO -1.900 0.253 -2.400 -2.210 | -2.100

CADF Birim Kok Testine iligkin hipotezler asagidaki gibidir.
Ho: Seriler duragan degildir (Birim kok vardir.)
Hi: Seriler duragandir (Birim kok yoktur.)

Serilerin duraganligina iliskin yukarida verilen tabloya bakildiginda
thtiyathilik diizeyi, cari oran, nakit oran ve likidite oranlarina iligkin tim
degiskenlerin olasilik degerlerinin p>0,5 olmasi1 Ho hipotezinin kabul
edildigini gostermektedir. Dolayisiyla bu sonug degiskenlerimizin duragan
olmadigini, bagka bir ifade ile seriler arasinda birim kok olduguna isaret
etmektedir.

Bu durumda panel veri analizi sonucunda gercek ve tutarli sonuclara
ulasabilmek icin degiskenlerimizin duragan hale getirilmesi gerekmektedir.
Calismamizda degiskenlerin birinci farklar1 alinarak serilerimiz duragan hale
getirilmistir.

Birinci farklar1 alinmig sekliyle CADF Birim Kok Testine iliskin sonuglar
asagidaki gibidir.

Tablo 6: Birinci Farklar1t Alinmis CADF Birim Kok Testi Sonuglari

CADF Testi Kritik Tablo Degerleri
Degiskenler Istatistik Olasihk %1 %5 %10
Degeri Degeri
dIHT -3.040 0,0000 -2.450 | 2.220 2.110
dco -2.840 0,0000 -2.450 | -2.220 -2.110
dLo -2.792 0,0000 -2.450 | -2.220 -2.110
dNO -2.805 0,0000 -2.450 | -2.220 -2.110

Serilerin birinci farklart alinmig birim kok testi sonuglarina bakildiginda tiim
degiskenlerin olasilik degerlerinin p<0,05 olmasi1 Hi hipotezinin kabul
edildigini yani serilerin duragan hale geldigini gostermektedir.
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Daha sonraki analizlere degiskenlerimizin birinci farklar1 alinmis haliyle
devam edilecektir.

Tablo 7: Degisken Varyans, Otokorelasyon ve F Testi Sonuglari

Breusch-Godfrey | Breusch-Pagan /| F Testi Breusch-Pagan
LM Test Cook Weisberg Test LM Test

F P F Degeri | P Degeri | F P F P
Degeri | Degeri Degeri | Degeri | Degeri | Degeri
0,787 0,3751 | 0.13 0.7220 0,33 0,8022 | 0,00 1,000

Kurulan modelde otokorelasyon olup olmadigi Breusch-Godfrey LM Test ile
analiz edilmistir. Breusch-Godfrey LM Testine ait hipotezler asagidaki
gibidir.

Ho: Otokorelasyon yoktur. (Ardisik hata terimleri birbiriyle bagimli degildir.)
Hi: Otokorelasyon vardir. (Ardisik hata terimleri birbiriyle bagimlidir.)

Tablo 7°den elde edilen sonuglara gore Breusch-Godfrey LM Testinin olasilik
degeri p>0,05 oldugundan Ho hipotezi kabul edilerek modelde seriler
arasinda otokorelasyon olmadigi sonucuna ulasilmistir.

Modelde degisken varyans (heteroskedasite) problemi ise Breusch-Pagan /
Cook Weisberg testi ile analiz edilmistir. Degisken varyans testine iliskin
hipotezler ise asagidaki gibidir.

Ho: Degisken varyans yoktur.
Hi: Degisken varyans vardir.

Breusch-Pagan / Cook Weisberg testinde olasilik degeri 0,7220 olarak
hesaplanmigtir. Olasilik degerinin p>0,05 olmasi Ho hipotezinin kabul
edilmesini bagka bir ifade ile modelde degisken varyans probleminin
olmadigini géstermektedir.

Panel veri analizinin sonug¢larina ulasmadan 6nce havuzlanmis veri (Pooled
OLS), sabit etkiler ve rassal etkiler modellerinden hangisinin kullanilacaginin
belirlenmesi agisindan F testi ve Breusch-Pagan LM testine bagvurulmustur.
F testi sonucunda havuzlanmis model ve sabit etkiler modeli arasinda se¢im
yapilmaktadir. Breusch-Pagan LM testi ile havuzlanmis model ile rassal
etkiler modeli arasinda se¢im yapilmaktadir. Elde edilen sonuglardan
hareketle sabit etkiler ile rassal etkiler modelleri arasinda en iyi tahmincinin
belirlenmesine olanak veren Hausman testine bagvurulmasina gerek
kalmamustir.

F testi ve Breusch-Pagan LM testi sonuglarinin istatistiki agidan anlamli
c¢itkmamasi, yani olasilik degerlerinin p>0,05 olarak hesaplanmasi
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havuzlanmis veri seti modelinin sabit veya rassal etkiler modeli karsisinda
daha etkin oldugu sonucunu gostermektedir.

Asagidaki tabloda havuzlanmis veri setine iliskin modelimizin sonuglari
verilmistir.

Tablo 8: Havuzlanmis Model Sonuglari

Degiskenler Katsay1 Standart Hata Istatistik Degeri Olasihk
DCO -629755.1 948146.0 -0.664196 0.5072
DLO 1012921 1253759 0.807908 0.4199
DNO -728440.7 1020229. -0.713997 0.4759
C -5710.050 247319.3 -0.023088 0.9816
R? 0.003953

Diizelt. R? -0.007952

F Istatistik 0.332013

Bagimli Deger Ortalamast -2917.780

Bagimli Deger Standart Sapmasi 3933172

Durbin-Watson Istatistigi 2.835489

Havuzlanmis model sonuglarina bakildiginda bagimsiz degiskenlerimiz olan
cari oran, likidite oram1 ve nakit oran degiskenlerinin tiimiiniin olasilik
degerinin p>0,05 olmasi isletmelerin ihtiyathilik diizeyleri ile kisa vadeli
bor¢larin1 6deme giiciinii gosteren cari oran, likidite orani1 ve nakit oran
arasinda anlamli bir iliski bulunamadigin1 gostermektedir.

Literatiirde isletmelerin ihtiyathlik diizeyleri ile likidite oranlar1 arasinda
yapilan ¢alismalar incelendiginde birbirlerinden farkli sonuglara ulasildigi
gorililmiistiir. Purnama ve Daljono (2013) ile Noviyanti ve Agustina (2013)
ihtiyathlik diizeyleri ile likidite oranlar1 arasinda bir iliski bulunamadigi
sonucuna ulasirken, Pratanda ve Kusmuriyanto (2014) ise ihtiyathilik
diizeyleri ile likidite oranlari arasinda anlamli bir iliski oldugu sonucuna
ulagmislardir.

Bu anlamda c¢alismadan elde edilen sonuglar Purnama ve Daljono (2013) ve
Noviyanti ve Agustina (2013)’nin ¢aligmalarin1 desteklemektedir.

4. SONUC

Genel kabul gormiis muhasebe ilkelerinden olan, finansal raporlama ve
muhasebe uygulamalari icerisinde bulunan ihtiyatlilik ilkesi hem isletme hem
de tlkeler agisindan 6nemli bir etkiye sahiptir. Bu anlamda ihtiyatlilik
ilkesinin mikro ve makro dengeleri onemli ol¢iide etkilemesi acisindan
muhasebe ilkeleri igerisinde 6nemli bir yere sahiptir.
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Calismada 2005 ve 2020 yillart arasinda BIST 30°da islem goren isletmelerin
ithtiyathilik diizeyleri ile likidite oranlari arasindaki iliski zaman ve kesit
verilerinin bir arada analiz edilmesine imkan saglayan panel veri analizi
yontemiyle test edilmistir. Ihtiyatlilik diizeyinin hesaplanmasinda Givoly ve
Hayn (2000) tarafindan gelistirilen negatif tahakkuk yontemi kullanilmistir.
Likidite oranlarina iligkin ise cari oran, likidite oran1 (asit test oran1) ve nakit
oran verileri kullanilmistir.

Verilerin hangi tahminci yontemiyle analiz edilmesi gerektigine iliskin
yapilan F testi ve Breusch-Pagan LM testi sonuglarina gore olasilik
degerlerinin p>0,05 olmas1 havuzlanmais veri seti modelinin, sabit veya rassal
etkiler modeli karsisinda daha etkin sonuglar verecegini goéstermistir. Bu
dogrultuda havuzlanmis modelden elde edilen sonuglara goére bagimsiz
degiskenlerimizin tiimiiniin olasilik degerinin p>0,05 olmas1 isletmelerin
ithtiyathilik diizeyleri ile kisa vadeli borglarin1 6deme giiciinii gosteren cari
oran, likidite oran1 ve nakit oran arasinda anlamli bir iliski olmadigini
gostermektedir.

Bagka bir ifade ile isletmelerin kisa vadeli bor¢ 6deme giicliniin ihtiyathilik
diizeyi iizerinde bir etkisi olmadigi gdzlemlenmistir. Donen varliklar, stoklar,
nakit ve nakit benzerleri kalemleri dikkate alinarak isletmelerin kisa vadeli
bor¢larmin 6denebilmesi ile ihtiyathilik diizeyleri arasinda bir iligkili
bulunamamuistir. Dolayisiyla isletmelerin kisa vadeli borg diizeylerinin yillar
itibari ile farklilasmasinin, ihtiyatlilik diizeyleri lizerinde bir etki yaratmadigi
tespit edilmistir. Calismadan elde edilen sonuglar Purnama ve Daljono (2013)
ve Noviyanti ve Agustina (2013)’nin ¢aligmalarin1 desteklemektedir.

Gelecekte ihtiyathilik ilkesi iizerine calisacak arastirmacilar; isletmelerin
ihtiyatlilik diizeyleri ile kurumsal sahiplik veya yonetimsel sahiplik
arasindaki iligkiye odaklanmalar1 ihtiyatlilik ilkesi alaninda daha farkl
nitelikte ¢aligmalar ortaya ¢ikarilmasina katki saglayacaktir.
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