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MAKALE BILGISI 0z

Giiniimiiziin globallesen ekonomisinde zamaninda ve dogru finansal raporlamanin énemi her zamankinden
daha fazla artmustir. Bu raporlar, bir sirketin finansal saglig1 ve performansini detayh olarak ortaya koymakta
ve yatirimcilara, kredi saglayicilara ve diger ilgili taraflara bilingli kararlar almak igin kritik bilgiler
sunmaktadir. Finansal raporlarin yaymlanma zamanlamasin belirlerken iyi ve kotii haberlerin agirliklarina
gore bazi stratejiler belirlemektedir. Sirketler, genellikle kurumsal itibarlarini desteklemek ve hissedar ile
potansiyel yatirimcilarin giivenini artirmak i¢in olumlu haberlerini hizli ve piyasanin agik oldugu dénemlerde
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agiklama egilimindedir. Ote yandan sirketler, olumsuz piyasa tepkilerini en aza indirmek ya da geciktirmek
i¢in kotii haberleri saklama ya da piyasanin kapali oldugu dénemlerde agiklama egiliminde olabilmektedir. Bu
stratejiler sayesinde firmalar, hissedarlarin ve yatirimeilarin iizerinde olumlu veya olumsuz bir etki yaratmay1
ve haberlerin etkisini en iyi sekilde kontrol etmeyi amaglamaktadir. Bu ¢aliymanin amaci, finansal raporlama
zamanliliklarinin firma 6zelliklerine bagli olarak degisip degismedigini incelemektedir. Bu amagla 2009-2019
yillar1 arasinda Borsa Istanbul'da islem géren sirketlerden elde edilen 2345 firma/yil verisi kullanilarak lojistik
regresyon analizi gergeklestirilmistir. Arastirmanin sonuglari, firma biiyiikliigii ve finansal kaldirag gibi firma
Ozelliklerinin finansal raporlarin hafta ici veya hafta sonu agiklanma zamanlamasi iizerinde anlamli bir etkisi
oldugunu gostermektedir. Bu bulgular, finansal raporlamada zamanlama stratejilerinin, firmanin bazi
&zelliklerine bagl olarak degisiklik gosterebilecegini ortaya koymaktadir. Ozellikle, firmalarin olumlu veya
olumsuz haberleri nasil ve ne zaman agiklayacaklarina karar verirken kullandiklar stratejilerin hem kendi
Ozelliklerini hem de piyasa kosullarmi g6z 6niinde bulundurduklarini gostermektedir.
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In today's globalizing economy, the importance of timely and accurate financial reporting has become more
crucial than ever. These reports provide a detailed insight into a company's financial health and performance,
offering critical information to investors, creditors, and other relevant parties to make informed decisions.
While determining the publication timing of financial reports, strategies are set based on the weight of good
and bad news. Companies tend to announce positive news quickly, especially during open market periods, to
support their corporate reputation and boost the confidence of shareholders and potential investors. On the
other hand, companies might be inclined to withhold or announce bad news during closed market periods to
minimize or delay negative market reactions. Through these strategies, firms aim to create either a positive or
negative impact on shareholders and investors and control the effect of news most efficiently. The purpose of
this study is to examine whether the timing of financial reporting varies depending on firm characteristics.
Logistic regression analysis was conducted using data from 2345 observation obtained from companies traded
on Borsa Istanbul between 2009 and 2019. The results of the study indicate that firm characteristics such as
firm size and financial leverage have a significant effect on whether financial reports are announced on
weekdays or weekends. These findings reveal that the timing strategies in financial reporting can vary
depending on certain characteristics of the firm. Notably, they highlight that when deciding how and when to
announce positive or negative news, companies consider both their own characteristics and market conditions.
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EXTENDED ABSTRACT

In today's rapidly changing business environment, financial reporting plays a vital role in disseminating information
about a company's financial health and performance to stakeholders. Financial statements serve as a communication
tool for management and allow them to report on the financial status of the organization. Timeliness and accuracy are
essential elements of financial reporting, and the manner in which organizations release financial information affects
the behavior of different classes of users. For instance, investors, creditors, analysts, regulators, suppliers, customers,
competitors, and employees all require access to reliable and timely financial information to make informed decisions.
Therefore, companies must develop appropriate strategies for publishing financial reports to satisfy the needs of each
group of stakeholders while mitigating the effects of any adverse news.

Financial reporting strategies involve the selection of the time at which financial information should be released and
the frequency of the releases. Organizations may choose to issue quarterly, semiannually, or annually financial
statements, and some may also publish interim reports in addition to annual ones. The choice of the publication date
depends on several factors, including the nature of the news being reported, the stage of the economic cycle, the level
of competition, the volatility of stock prices, and the legal requirements. Companies usually prefer to disclose positive
news during open markets since it supports their corporate image and increases the confidence of shareholders and
potential investors. Conversely, negative news is often delayed until after the close of the market to avoid triggering
panic selling or causing a sharp drop in the stock price.

The primary objective of this research is to investigate whether the timing of financial reporting varies depending on
the firm characteristics. Specifically, we examine the influence of firm size, financial leverage, ROA, firm copmlexity
and multinational firm on the choice of days for publishing financial statements. We also assess the effect of other
factors such as market conditions and industry characteristics. To achieve our goals, we collected data from 2345
observations obtained from companies listed on the Borsa Istanbul exchange between 2009 and 2019. We used
logistic regression analysis to identify the relationship between firm characteristics and the publication timing of
financial reports. This method, known for its efficacy in understanding relationships and predicting categorical
outcomes, was pivotal in revealing how various firm attributes correlated with the timing of financial report
publications.Our endeavor, through this research, is not just to illuminate these correlations but to deepen the
understanding of corporate decision-making processes and offer stakeholders, be it investors, analysts, or regulators,
a clearer lens to interpret and anticipate financial report release patterns.

Our findings suggest that firm characteristics play a significant role in determining the day of the week on which
financial reports are published. Specifically, we found that large firms tend to release financial information in the
weekdays compared to smaller firms. Specifically, we found that large firms tend to release financial information in
the weekdays compared to smaller firms. In addition, we found that large firms tend to release financial information
in the weekdays compared to smaller firms. In addition, companies with higher levels of debt tend to release financial
information in the weekends compared to lower firms. This findings may indicate that there is a correlation between
firm size and the timing of financial information releases. It suggests that larger firms may have more resources and
personnel to handle the release of financial information during weekdays, while smaller firms may face constraints
that lead them to choose weekends for such releases. Furthermore, the association between higher levels of debt and
weekend releases could imply that companies with greater financial obligations may strategically choose weekends
to minimize potential market reactions or to manage investor perceptions.

Overall, our findings demonstrate that the publication timing of financial reports varies depending on firm
characteristics. Stakeholder Management: Knowing when to release financial reports allows firms to manage
stakeholder expectations better and reduce the potential fallout from adverse news. For instance, releasing negative
news after market hours might give institutional investors and analysts time to digest the information and provide a
more reasoned response upon market opening. Regulatory bodies could benefit from this knowledge by ensuring that
there is a level playing field for all market participants. They might contemplate whether rules should be adjusted to
ensure all stakeholders have equal access to information, irrespective of firm size or other characteristics.Companies
can refine their communication strategies, incorporating the insights from this study, to maximize the positive impact
and minimize potential negative reactions to their financial disclosures.

This study primarily focuses on firms listed on the Borsa Istanbul exchange. Future research could expand the scope
by incorporating companies from various stock exchanges globally to ascertain if the observed trends hold universally.
Additionally, exploring the psychological and behavioral reasons behind stakeholders' reactions based on the timing
of the financial reports would offer a more comprehensive understanding.
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Giris

Siirekli gelisen kurumsal yonetim ortaminda zamaninda ve dogru finansal raporlama
yapmak bir¢ok firma i¢in en 6nemli Oncelik haline gelmistir. Finansal raporlar, bir sirketin
finansal saglig1 ve performansi hakkinda kapsamli bir gériiniim sunar (Unliitiirk, 2020). Bu
raporlar; yatirnmcilar, kredi verenler ve diger paydaslar agisindan bilingli yatirim kararlarinin
aliabilmesi i¢in degerli bir arag¢ olarak hizmet eder. Gelir tablolari, bilangolar ve nakit akis
tablolar1 gibi finansal raporlar, bir sirketin mevcut mali durumu hakkinda temel bilgiler
saglarken, gelecekteki biliylime ve genisleme tahminleri potansiyel yatirim firsatlar1 hakkinda
fikir verir. Bu raporlar genellikle yatirimcilarin hisse senedi alim satimiyla ilgili bilingli kararlar
almasina yardime1 olan gelir, giderler, karlilik ve gelecek tahminleri hakkinda ayrintilar igerir.
Bu raporlarin kamuoyuna duyuruldugu tarih, yatirimcilarin ticari faaliyetler agisindan rekabet
avantaj1 elde etmelerine olanak taniyan finansal verilere daha erken erisim saglayarak piyasa
tepkisini ve yatirimei duyarliligini biiytik olgtide etkileyebilir.

Finansal raporlama zamanlilig1, belirli bir hesap donemi sona erdikten sonra finansal
tablolarin kullanicilara sunulma hiz1 olarak tanimlanmaktadir (Ashton vd., 1989; Afify, 2009;
Sultana vd., 2015). Zamanlilik, finansal bilgilerin yararliliginin zaman ilerledikce azalabilecegi
icin tablolarda yer alan bilgilerin alaka diizeyini yansitmaktadir (Vuran ve Adiloglu, 2013).
Firmalar, finansal raporlarinin kamuoyuna duyurma tarihlerini belirlerken yatirimeinin ilgisini
en Ust diizeye c¢ikarmak ya da baska yone cevirmek amaciyla g¢esitli stratejiler
kullanabilmektedir. Bu stratejiler arasinda finansal raporlarin hafta i¢ci ya da hafta sonu
aciklanmasi 6nemli bir rol oynamaktadir. Hafta i¢i agiklanan raporlar, piyasa kosullarinin daha
stabil oldugu ve yatirimcilarin daha aktif oldugu giinlerde duyuruldugu i¢in daha fazla etkilesim
alirken; hafta sonu agiklanan raporlar piyasanin kapali oldugu giinlerde duyuruldugu i¢in
etkilesim diizeyi daha diisiik olabilmektedir.

Geleneksel finans teorileri, firmalarin, olumlu hisse senedi fiyat hareketleri, olumlu
paydas tepkileri ve gelismis kurumsal itibar gibi etkilesimler elde edebilmek icin 1yi haberleri
miimkiin oldugunca hizli bir sekilde acgiklamaya daha meyilli olduklarmi varsaymaktadir
(Prosad vd., 2015). Ote yandan, firmalarin hisse senedi fiyatlarindaki diisiisler veya olumsuz
kamuoyu algis1 dahil olmak {izere olas1 zararli sonuglari 6nlemek i¢in kotii haberleri
geciktirmeye veya gizlemeye ¢alisabileceklerini de ileri siirmektedir (Giileg, 2017). Bu nedenle,
bir sirketin kotii haberleri duyurmak i¢in daha fazla zaman harcamasi veya bunlar1 kamuoyuna
aciklamakta tereddiit etmesi miimkiindiir. Bilgi asimetrisinin daha belirgin oldugu gelismekte
olan piyasalarda ister iyi ister kotii olsun, finansal agiklamalarin zamanlamasi daha fazla 6nem
kazanmaktadir (Kanojia vd., 2023). Firmalar, 1yi haberlerinin etkisini artirmak veya kotii
haberlerin etkisini azaltmak i¢in genellikle finansal agiklamalarini belirli bir zaman dilimine
denk getirmeye calisirlar. Ornegin, iyi haberlerini genellikle piyasa acilisindan 6nce duyurarak
yatirimecilarin olumlu bir algi olusturmasini saglamaya calisabilirler. Ayni sekilde, koti
haberleri ise genellikle piyasa kapanisindan sonra duyurarak piyasalarin kapanis saatine kadar
tepki vermesini engellemeye c¢aligabilirler. Bu stratejiler sayesinde firmalar, hissedarlarin ve
yatirimeilarin tizerinde olumlu veya olumsuz bir etki yaratmay1 ve haberlerin etkisini en 1yi
sekilde kontrol etmeyi amaglamaktadir.

Bu ¢alismanin amac1 firma 6zelliklerinin finansal raporlarin yayinlanma zamanlamasi
{izerindeki etkisini incelemektir. Onceki literatiir, firma ozellikleri ile finansal raporlarin
yayinlanma zamanlamasi arasinda iligki olduguna dair bircok ampirik kanit ortaya koymustur.
Habib vd. (2019)’nin gerceklestirdigi calismada, firma karmasikligimin finansal raporlarin
aciklanma zamanlhligini arttirdigini, firma karliliginin ise azalttigini ortaya koymustur. Afify
(2009), firma biiyiikliigiiniin, sektor dinamiklerinin ve kéarliligin finansal raporlama zamanlilig1
ile iligkili olduguna dair ampirik kanitlar elde etmistir. Owusu-Ansah (2000); firma biiyiikligi,
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karlilik ve firma yasi ile finansal raporlama zamanlilig1 arasinda istatiksel olarak anlamli bir
iligki bulmustur. Bu sonuglar firma 0&zelliklerinin finansal raporlarin yaymlanma
zamanlamasinin 6nemli bir belirleyicisi oldugunu gostermektedir. Ancak yapilan ¢alismalarda
finansal raporlarin yayinlanma zamanlamasinin, finansal raporlarin agiklandig: tarih ile mali y1l
sonu arasindaki siireyi baz alarak hesaplandig1 goriilmektedir (Afify, 2009; Tiirel, 2010;
Baatwah vd., 2015; Sultana vd., 2015). Yaptigimiz literatiir taramasinda finansal raporlarin
yayinlanma zamanlamasini finansal raporlarin hafta i¢i ve hafta sonu agiklanmasi yoniinden ele
alan bir ¢caligmaya rastlanilmamistir. Literatiirdeki bu bosluk, 6zellikle hafta ici ve hafta sonlar
ile ilgili olarak finansal raporlarin yaymlanma zamanlamasini etkileyen faktorlere iliskin daha
fazla arastirmaya ihtiya¢ duyuldugunu gostermektedir.

Calismanin amaci kapsaminda 2009 ile 2019 yillar1 arasinda Borsa Istanbul’da islem
goren sirketlerden elle toplama yontemi ile 2345 firma/yili goézlem elde edilmis ve bu veriler
kullanilarak finansal raporlarin hafta i¢i ve hafta sonu yaymlanma zamanlamasinin nasil
degistigi analiz edilmistir. Firma 6zellikleri ile finansal raporlarin yayinlanma zamanlamasi
arasindaki iligkiyi test etmek i¢in lojistik regresyon yontemi kullanilmistir. Modelde bagimsiz
degisken olarak firma biiyiikliigii, finansal kaldirag, aktif karliligi, firma karmagiklig1 ve ¢ok
ulusluluk gibi firma bazli degiskenler kullanilmistir. Analiz sonuglari, finansal raporlarin
yayimlanma zamanlamasi ile firma biiyiikligli ve finansal kaldirag ile istatiksel olarak anlamli
bir sekilde iligkili oldugunu gostermektedir. Bu sonuglar, finansal raporlamanin
zamanlamasinin firmalarin belirli niteliklerine gore degisebilecegini gdstermektedir. Ayrica
firmalarin, olumlu ya da olumsuz gelismeleri ne zaman ve nasil duyuracaklarina iliskin
stratejileri  belirlerken kendi i¢ dinamiklerini ve piyasa sartlarini dikkate aldiklar
anlasilmaktadir.

Literatiir Taramasi ve Hipotez Gelistirme

Zamanlilik, uzun zamandir arastirmacilar i¢cin 6nemli bir arastirma konusu olmustur
(Givoly ve Palmon, 1982; Owusu-Ansah, 2000; Abernathy vd., 2014; Habib vd., 2019).
Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu (International Accounting Standard Board-
IASB)'ma gore, finansal bilgi kullanicilar1 tam, seffaf ve giivenilir bilgi talep ettiginden, dis
paydaslara sunulan finansal raporlarin yiiksek kalitede olmas1 beklenmektedir (IASB, 2010).
Finansal raporlar ne kadar bilgilendirici, seffaf ve iyi hazirlanmis olursa olsun, zamaninda
aciklanmadigi takdirde kalitesi ve kullanigliligi olumsuz etkilenir (Shukeri ve Nelson, 2011).
Finansal raporlamada gecikmeler, yatirime1 giiveninin azalmasina, zayif piyasa tepkisinin
meydana gelmesine ve sirketin hisse degerinin diismesine neden olmaktadir (Kim vd., 2021).
Diizenleyici kurumlar ve sirketler, finansal raporlarin ge¢ acgiklanmasindan kaynaklanan
olumsuz durumlar1 6nlemek icin finansal raporlama zamanliligini etkileyebilecek faktorler
aragtirmal1 ve bunlara yonelik gerekli 6nlemleri almalidir.

Literatiir, zamanlilig1 etkileyen faktorleri denetim bazli, kurumsal yonetim bazli ve
firma bazli faktorler olmak tlizere {i¢ ana kategoride siniflandirmaktadir. Denetim bazli faktorler,
denetim siireglerinin ve denet¢inin niteliginin finansal raporlama zamanlilig1 izerindeki etkisini
inceler. Denetim kalitesi, denet¢i degisikligi, denet¢i uzmanligi ve denetimin tiirii (i¢ veya dis
denetim) bu kategoriye dahil edilen faktdrlerdendir. Ornegin Leventis vd. (2005), denetim
kalitesinin ve ekstra denetim iicreti 6demenin finansal raporlama zamanliligl azalttigini
gostermistir. Kurumsal yoOnetim bazli faktorler ise sirketin yonetim yapisinin finansal
raporlamanin zamanlilig1 tizerindeki etkisini ele alir. Yonetim kurulu yapisi, yoneticilerin hisse
sahipligi, denetim komitesi Ozellikleri ve hissedar yapis1 gibi faktorler bu kategoriye girer.
Ornegin, Firnanti ve Karmudiandri (2020) bagimsiz yoénetim kurulu iiyelerinin sayisinin daha
diisiik finansal raporlama zamanlilig: ile iliskili oldugunu ortaya koymustur. Chalu (2021),
yonetim kurulu baskani ile genel miidiir farkli kisiler olmasi durumunda finansal raporlarin




Cerez, S. et. al. / Gaziantep University Journal of Social Sciences 2024 23(3) 1115-1129 1119

daha erken agiklandigina dair ampirik kanitlar ortaya koymustur. Firma bazli faktorler ise bir
sirketin mali raporlamasinin zamanliligin1 dogrudan etkileyen icsel faktorleri ifade eder. Bu
faktorler arasinda firma buyiikliigi, karlilik, likidite, bor¢ oram1 ve islem hacmi gibi mali
gostergeler bulunmaktadir. Ornegin, Bonsn-Ponte vd. (2008), daha biiyiik sirketlerin,
kaynaklara daha kolay erigsebildikleri i¢in finansal raporlarini daha erken agiklama egilimi
gosterdiklerini iddia etmektedir. Al-Ajmi (2008); sirket biyiikliigii, karlilik ve finansal
kaldiracin finansal raporlarin agiklanmasinin gecikmesiyle iliskili oldugunu bulmustur.

Finansal raporlama zamanlilig1, iyi haber ve kotii haber ayriminin bir gostergesi olarak
kabul edilmektedir (Clatworthy ve Jones, 2003). Bu durum, psikolojik ve ekonomik faktorlerin
bir kombinasyonuna dayanmaktadir. 11k olarak sirketlerin olumlu haberleri hizla paylasma
egiliminde olmalarinin ardinda hem kurumsal imajlarin1 giiglendirmek hem de hissedarlarin ve
potansiyel yatirimeilarin giivenini kazanmak yatmaktadir (Kothari vd., 2009). yi haberlerin
hizli bir sekilde paylasilmasi, sirketin finansal performansi, stratejik yonii ve yonetimin
yetenegi hakkinda pozitif bir izlenim birakabilir. Ote yandan, kotii haberlerin gecikmeli olarak
paylasilmasinin arkasindaki motivasyon daha karmasiktir. Bazi sirketler, kotii haberlerin
olumsuz piyasa tepkilerini minimize etmek veya geciktirmek amaciyla bu tiir bilgileri
gizlemeyi veya ertelemeyi tercih edebilmektedir (Giileg, 2017). Ayrica, sirketler kotii haberlerin
olumsuz etkilerini hafifletebilecek diger olumlu bilgileri bekleyebilir veya gerekli diizeltme ve
onlemlerin alinmasina zaman tanimak i¢in bu tiir haberleri geciktirebilirler.

Literatiirde, iyi haberlere sahip firmalarin kotii haberlere sahip firmalara gore daha hizli
bir sekilde ya da piyasanin daha aktif oldugu dénemlerde bilgilendirme yapma egiliminde
olduklarina dair ampirik kanitlar bulunmaktadir. Haw vd. (2000)’nin 1994-1997 yillar1 arasinda
A-hissesine sahip borsaya kote Cinli firmalar {izerine gergeklestirdigi ¢calismada iyi haberlere
sahip olan firmalarin yillik raporlarini k&tii haberlere sahip olan firmalarindan daha once
yayinladigini ve zarar eden firmalarin yillik raporlarint ge¢ yayinladiklarini ortaya koymustur.
1982 ile 1988 yillar1 arasinda Avustralyali sirketlerin yariyil raporlama stireclerini ele alan
Sinclair ve Young (1991), raporlarin1 erken agiklayan sirketlerin, daha ge¢ rapor agiklayanlara
gore daha ¢ok olumlu bilgilendirme yaptigini1 gostermistir. Annaert vd. (2002), menkul kiymet
piyasalarinin agikken iyi haberlerin yaymlanma olasiligiin kotii haberlere gore daha yiiksek
oldugu, menkul kiymet piyasalarinin kapaliyken kotii haberlerin yaymlanma olasiligimin iyi
haberlere gore daha yiiksek oldugu ortaya koymustur. 2001-2017 yillar1 arasinda Cin'deki
isletmelerin faaliyet raporu yayinlama zamanlamasi ve gelecekteki hisse senedi fiyati ¢okiis
riskini degerlendiren Li vd. (2020), raporlamalarmi yiiksek piyasa ilgisinden diisiik piyasa
ilgisine kaydiran isletmelerin ilerleyen donemlerde hisse senedi fiyatinda daha ytiksek bir ¢cokiis
riski tasidigini belirlemiglerdir. 2007-2017 yillarinda Cin'deki isletmeleri analiz eden Song ve
Zhou (2021), 1yi haberlerin genellikle kotii haberlerden daha hizli bir sekilde kamuya
duyuruldugunu saptamistir. Ayrica, ilkelere dayali muhasebe uygulamalarinin yillik raporlama
stireclerini basitlestirdigini ve bu basitlik sayesinde yillik raporlarin daha hizli yayinlandigini
belirtmislerdir. Knechel ve Payne (2001), satiglarin bir sonraki y1l artmasi veya azalmasini iyi
ya da kotii haberlerin bir gostergesi olarak degerlendirmis ve yillik satis artiginin yatirimcilar
tarafindan olumlu bir gelisme olarak goriildiigiinii ve finansal raporlarin daha hizli
tamamlandigini ortaya koymustur.

Firma Biiyiikligii

Biiyiik firmalarin yapisal avantajlari, onlarin finansal raporlama stirecini daha hizli ve
verimli bir sekilde gerceklestirmelerine olanak tanir. Bu firmalarin sahip oldugu genis
kaynaklar, mali islemleri ve faaliyetleri yoneten uzman kadrolar sayesinde finansal bilgi

toplama, analiz etme ve raporlama siireclerini daha kolaylastirir. Ayrica, biiylik firmalarin
hisselerinin aktif olarak islem gordiigii piyasalarda yatirimcilar ve diger paydaslar finansal
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raporlamanin zamaninda yapilmasi konusunda daha hassas beklentilere sahiptir. Bu beklentiler,
firmalarin zamaninda ve dogru raporlama yapma baskisint artirir. Piyasada siirdiiriilebilir bir
rekabet avantaji elde etmek ve yatirimcilarin giivenini kazanmak i¢in biiyiik firmalar genellikle
finansal bilgilerini hizli bir sekilde kamuya duyurma egilimindedir. Bu egilim, firmalarin piyasa
degerini korumak ve olasi riskleri minimize etmek igin stratejik bir yaklasim olarak goriilebilir.
Al-Ajmi (2008)’nin ¢alismasi, firma biiyiikliigiiniin finansal raporlama zamanlilig1 tlizerinde
belirleyici bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Bu c¢alisma, biiyiik firmalarin finansal
raporlarini daha hizli bir gsekilde kamuya aciklama egiliminde olduklarina dair genel bir kaniy1
desteklemektedir. Aynmi1 sekilde, Fujianti ve Satria (2020), Endonezya’da finansal raporlama
gecikmesini arastirmis ve firma biiyiikliigiiniin raporlamalardaki gecikmeleri azalttigini
gostermistir. Yukaridaki arglimanlar g6z 6niine alindiginda, test edilecek hipotez asagidaki gibi
olusturulmustur.

H1: Firma biiyiikliigii ile finansal raporlarin yayinlanma zamanlamasina arasinda bir
iligki vardir.

Finansal Kaldirac

Finansal kaldirag, bir firmanin borglari ile sermayesinin oranini gésteren dnemli bir
gostergedir. Yiiksek finansal kaldirag orani, firmanin borgla finansmani tercih ettigini ve bu
borglar1 6demek icin yeterli nakit akislarina sahip olma baskisi altinda oldugunu gosterir.
Yiiksek kaldiragh sirketler, bor¢ verenler ve diger paydaslar tarafindan yakindan izlenmekte ve
bu firmalara bor¢ verenler, genellikle bor¢ verme anlasmalarinda belirli mali kisitlamalar ve
sartlar koymaktadir. Yiiksek kaldiragh sirketler, olumsuz mali sonuglar1 gizlemek igin
raporlama siireglerini geciktirebilir, ¢iinkii bu tiir sonuglar hisse fiyatlarinda ciddi diisiislere ve
yatirimet giivensizligine yol agabilir. Krishnan (2005), bir firmanin bor¢ yapisinin, firmalarin
i¢ kontrol sisteminin etkinligi ve finansal yanlis raporlama ve finansal basarisizligin boyutu
iizerinde 6nemli bir etkiye sahip oldugunu ileri stirmektedir. Carslaw ve Kaplan (1991), yiiksek
bir kaldirag oranina sahip sirketlerin finansal sikinti igerisinde olma olasiliklarinin
artirabilecegini belirtmektedir. Baz1 ampirik ¢aligmalar, finansal kaldirag ile finansal raporlama
zamanlhlig1 arasinda pozitif bir iliski oldugunu bildirmistir (Owusu-Ansah, 2000; Al-Ajmi,
2008; Knechel vd., 2012). Yukaridaki argiimanlar géz oniine alindiginda, test edilecek hipotez
asagidaki gibi olusturulmustur.

H2: Finansal kaldira¢ ile finansal raporlarin yaymlanma zamanlamasina arasinda bir
iliski vardir.

Aktif Karhihg

Aktif karliligi (Return on Assets-ROA), bir firmanin toplam aktiflerinin verimliligini ve
karliligint 6lgen finansal bir gosterge olarak tanimlanir. Bagka bir ifadeyle ROA, firmalarin
yatirimlarinin ve kaynaklarinin ne kadar etkili bir sekilde kullanildigin1 ve firmanin genel
operasyonel etkinligini degerlendiren bir dl¢iittiir. ROA’nin yiiksek olmasi, firmanin aktiflerini
verimli bir sekilde kullandigina ve sektoriindeki diger firmalara gore daha karli olduguna isaret
eder. ROA’ nin finansal raporlama zamanlilig1 iizerindeki etkisi konusundaki literatiir, genellikle
bu iliskinin pozitif oldugu yoniindedir. Yani, yiiksek aktif karlilig1 olan firmalarin finansal
raporlamalarini daha hizli bir sekilde tamamlama egilimindedir. Bunun nedeni, bu firmalarin
genellikle daha diizenli ve etkili i¢ denetim siireglerine sahip olmalar1 ve bu da finansal
raporlama siireclerini hizlandirabilir (Ashton vd., 1987). Afify (2009), yiiksek karliliga sahip
sirketlerin, “iyi haberi” iletmek iizere denetlenmis kurumsal faaliyet raporlarini hizli bir sekilde
yayimnlamak i¢in finansal raporlama siirecini miimkiin oldugunca erken tamamlamak
istediklerini 1ileri siirmektedir. Shukeri ve Nelson (2011), bilancolarinda zarar agiklayan
firmalarin hissedarlarina kotii haberleri bildirmekten kagindiklart belirtmektedir. Baz1 ampirik
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caligmalar, aktif karliliginin (ROA) yiiksek oldugu firmalarin finansal raporlarin1 daha erken
acikladiklarmi gostermistir (Owusu-Ansah, 2000; Knechel vd., 2012; Ocak ve Ozden, 2018).
Yukaridaki arglimanlar g6z Oniine alindiginda, test edilecek hipotez asagidaki gibi
olusturulmustur.

H3: Aktif karlilig1 ile finansal raporlarin yayinlanma zamanlamasina arasinda bir iliski
vardir.

Firma Karmasikhgi

Firma karmasikligi, bir firmanin alacaklarinin ve stoklarinin toplam varliklara orani
olarak tanimlanabilir (Durand, 2019; Habib vd., 2019). Bu oran, firmanin finansal yapisinin
yani sira iglemlerinin ve varliklarinin nasil yonetildigine dair degerli bilgiler sunar. Alacaklar,
misterilerden gelen borglar temsil ederken, stoklar firmanin elinde bulunan ve satilmak iizere
bekleyen iiriinleri ifade eder. Eger bir firma alacaklarin toplam varliklara orani yiiksekse bu
miisterilerden alacaklarin tahsil edilmesinde zorluk yasanabilecegine ve firmanin likidite
sorunlar1 yasamasma yol acabilir. Ote yandan, stoklarin toplam varliklara oraninin yiiksek
olmasi, firmanin satilamayan veya fazla liretim yaptig1 iiriinleri elinde tuttugunu gdsterebilir.
Yiiksek stok orani, firmanin varliklarini etkili bir sekilde doniistiirme yetenegini sorgulatabilir.
Bu iki oranin birlikte degerlendirilmesi, firmanin genel mali sagligi, verimliligi ve varlik
yoOnetimi stratejileri hakkinda kritik bilgiler saglar. Bazi arastirmalar, firma karmasiklig: ile
finansal raporlama zamanlilig1 arasinda bir iliski oldugunu ortaya koymustur. Hay (2013),
onemli diizeyde alacak ve stoklarin, bu alanlar i¢in 6zel denetim prosediirleri gerektirdiginden
genellikle daha fazla denetim c¢abasini tetikledigini ve bu durumda denetim ve finansal
raporlarin daha ge¢ agiklanmasiyla sonuglanabilecegini O6ne slirmiistiir. Habib vd., (2019)
calismasinda, firma karmasikliginin finansal raporlama gecikmelerini artirdigi bulunmustur.
Yukaridaki argiimanlar goz Oniine alindiginda, test edilecek hipotez asagidaki gibi
olusturulmustur.

H4: Firma karmasiklig1 ile finansal raporlarin yaymlanma zamanlamasi arasinda bir
iliski vardir.

Cok Ulusluluk

Cok ulusluluk, bir firmanin faaliyetlerini birden fazla iilkede siirdiirmesi durumunu
ifade etmektedir. Cok uluslu firmalar, genellikle farkli cografi bolgelerde ve yasal ¢ergevelerde
operasyon Yylriittiikleri i¢in finansal raporlama siirecleri tek tilkede faaliyet gosteren firmalara
gore daha karmasik olabilir. Bu tiir firmalar, farkl tilkelerdeki faaliyetlerinden dolay: farkh
vergi, diizenleyici ve denetim standartlarina tabidirler. Bu durum, finansal bilgilerin
konsolidasyonunu ve uygun raporlama standartlarina uygunlugunu zorlastirabilir. Ayrica, ¢ok
uluslu firmalarin, uluslararasi piyasalardaki farkli yatirimcer gruplarina hitap etme zorunlulugu
vardir. Bu nedenle, bu firmalarin finansal raporlar1 daha fazla dikkat ve ayrint1 gerektirebilir.
Béyle bir yapi, finansal raporlamada gecikmelere neden olabilir. Ote yandan, ¢ok uluslu
firmalar, global yatirimcilarina giivence vermek i¢in finansal raporlamalarini zamaninda ve
dogru bir sekilde hazirlamak i¢in daha fazla cabalayabilirler. Lee vd., (2008), ¢ok uluslu
sirketlerin yoOneticilerinin finansal raporlarimi diger sirketlerden daha 6nce sunduguna dair
ampirik kanitlar ortaya koymustur. Abernathy vd., (2018), yurtdis1 operasyonlarinin denetim
raporlariin hazirlanmasi siirecini kisalttigin1 gostermistir. Yukaridaki argiimanlar géz oniine
alindiginda, test edilecek hipotez asagidaki gibi olusturulmustur.

HS5: Cok ulusluluk ile finansal raporlarin yayinlanma zamanlamasina arasinda bir iligki
vardir.
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Metodoloji
Orneklem

Gelismekte olan tilkelerdeki finansal raporlar, hazirlanma siiresi agisindan da diger
gelismis iilkelerden 6nemli 6l¢iide farklilik gdstermektedir (Ben Rejeb Attia vd., 2019). Bu tiir
piyasalarda bilgi akisi genellikle kisithdir ve gelismis piyasalarla kiyaslandiginda daha fazla
gecikmeye maruz kalabilir (Basuony vd., 2016). Gelismekte olan piyasalarda raporlama
stire¢lerinin zamanlamasiin belirleyicilerini analiz etmek, diizenleyici otoritelerin piyasa
verimliligini artirmak igin yeni stratejiler olusturmasina yardimci olabilir. Bu nedenle bu
calisma, Borsa Istanbul'da islem goren sirketleri incelemeye odaklanmaktadir. Farkli
diizenlemelere ve uygulamalara tabi olan finansal kurumlar, bankalar, sigorta sirketleri,
gayrimenkul yatirim ortakliklar1 ve holdingler calismanin disinda birakilmistir. Calismada
referans alinan veriler, kapsamli bir veri taban1 olan FINNET ten ve Kamuyu Aydinlatma
Platformundan (KAP) manuel olarak toplanan veriler (yillik raporlar) kullanilarak elde
edilmistir. Bu veri kaynaklarina ek olarak Google aramasi, sirketlerin web sitelerindeki
yatirimet iliskileri sayfalar1 ve yoneticilerin web siteleri es zamanli olarak kullanilmistir.
Kamuyu Aydinlatma Platformu'nun 2009 yilinda aktif hale gelmesi nedeniyle bu tarihten
itibaren veri toplama islemi baslamistir. 2020 yili ve sonrasina ait sirket verileri, Covid-19
pandemisinin girketlerin operasyonlari lizerinde beklenmeyen etkilere yol agtigi icin analize
dahil edilmemistir. Sonug olarak 2009-2019 yillar1 arasinda Borsa Istanbul'da faaliyet gosteren
finansal olmayan sirketlerden toplamda 2345 firma/yili gozlem elde edilmis ve bu veriler
kullanilarak finansal raporlarin hafta i¢i ve hafta sonu yayinlanma zamanlamasinin nasil
degistigi analiz edilmistir.

Arastirma Modeli ve Degiskenler

Tablo 1, analizde kullanilan tiim degiskenlere ait ayrintili agiklamalar1 gostermektedir.
Modelde bagmmsiz degisken olarak firma bilyiikliigi (BUYUK), finansal kaldirag
(KALDIRAC), aktif karlilign (ROA), firma karmasikligi (KARMASIK) ve cok ulusluluk
(COKULUS) olmak tizere bes adet firma bazli degisken kullanilmistir. Bagimli degisken olarak
finansal raporlarin agiklanma zamanlamasini 6lgmek i¢in finansal rapor hafta ici agiklandiysa
1; hafta sonu agiklandiysa 0 degerini alan bir kategorik degisken (ZAMAN) kullanilmistir.
Kontrol degiskeni olarak denetim komitesi etkinligi (DKETK), denetim kalitesi (DENKAL) ve
yonetim kurulu bagimsizhigi (YKBAG) kullanilmustir.

Tablo 1: Degisken Tanimlar1 ve Olgiimleri

Degisken Kodu Degisken Tanimlari Degisken Olciimleri
ZAMAN Finansal raporlarin Finansal rapor hafta i¢i aciklandiysa 1; hafta sonu
yayinlanma zamanlamasi aciklandiysa 0

BUYUK Firma biiyiikliigii Toplam varliklarin dogal logaritmasi

KALDIRAC Finansal kaldirag Toplam borglar / toplam varliklar
ROA Aktif karlilik orani Net kar / Toplam varliklar

KARMASIK Firma karmagiklig1 (Alacaklar + stoklar) / Toplam varliklar
COKULUS Cok ulusluluk Yurt digi satiglar %20'den fazlaysa 1; aksi taktirde 0

DKETK Denetim komitesi etkinligi Denetim komitesi etkinligi indeksi’

! Denetim komitesi, finansal raporlama siirecinin dogru ve giivenilir olmasim saglamak amaciyla olusturulan bir
kuruldur. Sirketin finansal tablolarinin hazirlanmasi ve sunulmasi siirecinde etkin bir rol oynar. Akademik
calismalar ve denetleyici kurumlar, denetim komitesinin 6zellikleri ve bu o6zelliklerin uygun birlesiminin,
komitenin goérevlerini basarili bir sekilde gerceklestirebilmesi agisindan kritik oldugunu belirtmektedir. (FASB,
2010; DeZoort ve Salterio, 2001; Beasley ve Carcello, 2009; Rochmah lka ve Mohd Ghazali, 2012; Sultana vd.,
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DENKAL Denetim kalitesi Denetgi sirket biiyiik dortlii arasinda ise 1, degilse 0
YKBAG Yonetim kurulu Yonetim kurulu bagimsiz liye sayist / Yonetim kurulu iiye
bagimsizlig say1s1

Ampirik sonuglar saglamak i¢in lojistik regresyon analizi kullanilmistir. Aykiri
degerlerin etkisini azaltmak i¢in siirekli degiskenler 1. ve 99. yiizdelik dilimlerde gozlem
degerine esitlenmistir. Arastirma modelinin yapisal denklemi asagidaki sekildedir:

ZAMAN = B, + B;BUYUK + B,KALDIRAC + B3ROA + B,KARMASIK + BsCOKULUS
+ B¢KONTROL + YIL + SEKTOR + &:- (1)

Bu yapisal denklemde, 5, kesme noktasini, f5; ile g arasindaki katsayilar bagimsiz ve
etmektedir. Bu modelin ampirik sonuglarina gore, firma dzelliklerinin finansal raporlarin
aciklanma zamanlamasi tizerindeki etkisi degerlendirilecektir.

Tammlayia Istatistikler

Tablo 2, regresyon modeli degiskenlerinin ortalama, standart sapma, medyan,
maksimum ve minimum degerlerini gostermektedir. Tabloya gore O6rneklemde yer alan
sirketlerin %74,40°1 finansal raporunu hafta i¢i yayinlamaktadir. Bu oran, sirketlerin finansal
raporlarint hafta i¢i yaymlama egiliminde olduklarimi gostermektedir. Firma biiytikligi en
kiigiik 14,332 en biiytik 25,713 degerlerine sahipken ortalama olarak 19,698 dir. Ayrica finansal
kaldirag ~ oran1 0,115 ile 0,919  arasinda  degiskenlik  gdsterirken  ortalama
olarak 0,512 degerindedir. Orneklemde yer alan sirketlerin aktif karlilk orani ortalama
0,031°dir ve -0,285 ile 0.310 arasinda degigsmektedir. Firma karmasiklig1 en kiigiik 0,003 en
biiylik 0,879 degerine sahipken ortalama 0,368°dir. Son olarak sirketlerin %35,20’si ¢ok
uluslu sirketlerdir.

Tablo 2: Tanimlayici Istatistikler

Degiskenler Gozlem Standart

Sayisi Ortalama Sapma Medyan En Kiiciik  En Biiyiik
ZAMAN 2,345 0,744 0,436 1 0 1
BUYUK 2,345 19,698 1,770 19,539 14,332 25,713
KALDIRAC 2,345 0,512 0.235 0,528 0,115 0,919
ROA 2,345 0,031 0,093 0,032 -0,285 0.310

2015). Bu gergevede, denetim komitesi etkinliginin 6lglilebilmesi igin denetim komitesi 6zelliklerinin esit derecede
onemli oldugu varsayimi altinda denetim komitesi etkinligi endeksi olugturulmustur. Denetim komitesi etkinligini
6lgmek icin denetim komitesi iiye sayis1 (UYE), bagimsizligi (BAGIMSIZLIK), toplant: sayisi (TOPLANTI) ve
finansal uzmanligi (UZMAN) kullanilmigtir. Denetim komitesi 6zelliklerinin tiimiiniin ayni seviyede kritik oldugu
kabuliiyle, dort temel denetim komitesi 6zelligi igin esitsiz olmayan bir yaklagim benimsenerek her birine iki olasi
puan verilmistir:

e  UYE: Denetim komitesinde ikiden fazla {iye bulunuyorsa 1 puan verilir; iki veya daha az iiye bulunuyorsa
0 puan verilir.

e BAGIMSIZLIK: Denetim komitesi iiyelerinin tamami bagimsiz yénetim kurulu iiyelerinden olusuyorsa
1 puan verilir; denetim komitesinde bagimli {iye bulunuyorsa 0 puan verilir.

e TOPLANTI: Denetim komitesi, bir mali dénem igerisinde dortten fazla kez toplant1 yapiyorsa 1 puan
verilir; dort ve daha az toplant1 yapiyorsa 0 puan verilir.

e UZMAN: Denetim komitesi iiyeleri arasinda en az bir finans / muhasebe / denetim alanlarinda uzmanlk
ve deneyime sahip iiye bulunuyorsa 1 puan verilir; {iyelerin higbirinin finans / muhasebe / denetim
alanlarinda uzmanlik ve deneyime sahip degilse 0 puan verilir.

Bir sirketin denetim komitesi etkinligi, bu dort 6zellige verilen puanlarin ortalamasi alinarak belirlenmektedir:
DKET: (UYE + BAGIMSIZLIK + TOPLANTI + UZMAN) / 4
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KARMASIK 2,345 0,368 0,210 0,354 0,003 0,879
COKULUS 2,345 0,352 0,477 0 0 1
DKETK 2,345 0,650 0,217 0,75 0 1
DENKAL 2,345 0,537 0,498 1 0 1
YKBAG 2,345 0,261 0,139 0,285 0 0,667

Tablo 3, tiim degiskenlere ait Pearson korelasyon matrisinin sonuglarint sunmaktadir.
Firma biiyiikliigii (BUYUK) ve finansal raporlarin yaymlanma zamanlamasi (ZAMAN)
arasinda pozitif yonde 6nemli bir korelasyon oldugu gézlemlenmistir. Ayrica finansal kaldirag
(KALDIRAC) ile finansal raporlarin yaymlanma zamanlamasi (ZAMAN) arasinda negatif
yonde onemli bir korelasyon oldugu gozlemlenmistir. Ote yandan, aktif karlilik oran1 (ROA),
firma karmasikligt (KARMASIK) ve ¢ok ulusluluk (COKULUS) degiskenlerinin finansal
raporlarin yayinlanma zamanlamasi (ZAMAN) ile korelasyon katsayilar1 diisiik ve istatistiksel
olarak anlamsizdir.

Tablo 3: Korelasyon Matrisi

Degiskenler 1 2 3 4 5 6 7 8 9
ZAMAN (1) 1
BUYUK (2) .06%** 1
*
KALDIRAC (3) 05 03 !
ROA 4) -.02 1 9E** .00 1
KARMASIK (5) -.01 .00 3 EE* -.01 1
COKULUS  (6) -.01 Q5% ** -.03 -.00 Q7x** 1
DKETK (7) .09*** -.01 .00 -.01 -.03* -.00 1
DENKAL ®) .01 -.04%* .04%* -.04%% - Q9F*E 4% Q7F** 1
YKBAG (9)  13*x* -.00 .04%* .00 -.01 S0O¥F*  S4FkEE - JQHE* 1

*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.10 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.
Tablo 4: VIF ve Tolerans Degerleri

Degiskenler VIF Tolerans
BUYUK 1,04 0,9574
KALDIRAC 1,08 0,9291
ROA 1,04 0,9615
KARMASIK 1,07 0,9341
COKULUS 1,02 0,9820
DKETK 1,45 0,6884
DENKAL 1,06 0,9433
YKBAG 1,48 0,6739

Tablo 4, degiskenlerin Varyans enflasyon faktoriiniin (VIF) ve tolerans degerleri
gostermektedir. VIF degerinin hesaplanmasi, bagimsiz degiskenler arasinda ¢oklu baglantiy1
test etmek icin gilivenilir bir yontemdir. Bagimli degiskeni tahmin eden en az iki degisken
arasinda ytiksek iliskinin olmast model igerisinde es dogrusallik problemini ortaya ¢ikaracak
ve coklu baglant1 problemini test eden VIF degeri artacaktir. Yiiksek bir degerin ¢ikmasi analiz
sonucunu giivenilmez bir hale getirebilir. Dolayisiyla yiiksek VIF degerine sahip degiskenlerin
model igerisinden ¢ikarilmasi gerekmektedir. Coklu dogrusallik problemini 6lgen bir diger
istatistiki yontem ise tolerans degeridir. VIF degerinin aksine degiskenlerin Tolerans
degerlerinin yiiksek olmasi beklenir. Sifira yaklastik¢a ¢coklu dogrusallik problemi karsilasma
thtimali artmaktadir. Bagimsiz degiskenlere ait VIF'lerin ortalamasi 1,17'dir. Tiim model icin
gozlemlenen en biiyiik VIF degeri 1,48'dir (YKBAG) ve diger degiskenlerin VIF degerleri
2,0';m altindadir. Degiskenlerin VIF degerleri, yaygin olarak kabul edilen 10 esiginin oldukca
altindadir ve bu durum c¢oklu dogrusalligin ¢alismamiz i¢in bir sorun teskil etmedigini
gostermektedir (Gujarati, 1995).
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Regresyon Sonuclari

Tablo 5, finansal raporlama zamanlamasini etkilemesi muhtemel bagimsiz ve kontrol
degiskenleri kapsayan lojistik regresyon analizinin sonuglarini sunmaktadir. Tablo 5’te yer alan
modelin LR chi? degeri (55,466) istatistiksel acidan yiizde bir seviyesinde anlamlidir. Bu
durum, modelin sirketlerin finansal raporu yayilama zamanlamasi iizerinde anlamli bir tahmin
giicii oldugunu ifade etmektedir. Ek olarak Count R? degeri 0,745'tir, bu da modelin
tahminlerinin %74,50 dogrulukla gerceklestigini géstermektedir.

Tablo 5: Lojistik Regresyon Analiz Sonuclar1

Degiskenler Olasilik Orani Standart Hata z-degeri p-degeri
BUYUK 0.928 .025 2.71 0.007
KALDIRAC 2.344 .866 -2.30 0.021
ROA 0.690 364 -0.70 0.482
KARMASIK 1.135 278 0.52 0.605
COKULUS 0.926 .094 -0.76 0.450
DKETK 1.364 366 1.16 0.247
DENKAL 1.084 107 0.81 0.415
YKBAG 5.519 2.247 4.19 0,000
Sabit 5.640 3.234 3.02 0.003
Y1l Etkisi EVET

Sektor Etkisi EVET

Gozlem Sayisi 2.345

Count R? 0.744

LR chi® 55.466

Lojistik regresyon analizi sonuglarina gore firma biytlikligli finansal raporlarin
yaymlanma zamanlamasini istatiksel olarak anlamli ve pozitif etkilemektedir (z=2,71, p<0,01).
Buna gore toplam varlik acisindan biiyiik olan firmalar faaliyet raporlarini hafta i¢i yayilama
olasilig1 daha yiiksektir. Bu bulgu “Firma biiyiikliigii ile finansal raporlarin yayinlanma
zamanlamasina arasinda bir iliski vardir” olarak belirtilen H1 hipotezini desteklemektedir. Bu
pozitif iligkinin olugsmasinin altinda bir¢ok sebep bulunabilir. Biiyiik firmalarin daha genis bir
yatirimet kitlesi ve daha fazla kamusal ilgiye sahip olmasi, onlar1 raporlamalarini daha seffaf
ve zamaninda yapmaya tesvik ediyor olabilir. Ayrica, biliyiik firmalarin daha fazla kaynaga ve
daha profesyonel finans ekiplerine sahip olmasi, finansal raporlama siire¢lerini daha hizli ve
etkin bir sekilde tamamlamalarini sagliyor olabilir. Bu faktorler, biiyiikk firmalarin finansal
raporlarini hafta i¢i yaymlama olasiligin artirabilir. Bu durum, piyasalarin genel verimliligini
artirmada ve yatirimei glivenini saglamada dnemli bir rol oynamaktadir.

Lojistik regresyon analizi sonuglarina gore finansal kaldira¢ finansal raporlarin
yaymnlanma zamanlamasim istatiksel olarak anlamli ve negatif etkilemektedir (z=-2,30,
p<0,05). Buna gore finansal kaldirag oran1 yiiksek olan firmalar faaliyet raporlarin1 hafta ici
yayinlama olasilig1 daha diisiiktiir. Bu bulgu “Finansal kaldirag ile finansal raporlarin
yayinlanma zamanlamasina arasinda bir iliski vardir” olarak belirtilen H2 hipotezini
desteklemektedir. Finansal kaldirag, bir firmanin bor¢glanma durumunu yansitan bir gostergedir.
Yiiksek kaldiracl firmalarin daha riskli olduklar1 ve borg¢ yiikiimliiliikleri nedeniyle potansiyel
finansal sikintilarla kars1 karsiya kalmalart muhtemeldir. Bu tiir firmalar, finansal bilgilerini
aciklama konusunda daha temkinli olabilir ve olumsuz mali sonuglarini gizlemek igin
raporlama siireglerini geciktirebilir.

Lojistik regresyon analizi sonuglarina gore aktif karliligi, firma karmagsikligi ve ¢ok
ulusluluk finansal raporlarin  yaymlanma zamanlamasini istatiksel olarak anlamli
etkilememektedir. Bu bulgulardan hareketle H3, H4 ve H5 hipotezleri desteklenememektedir.
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Modele kontrol degiskeni olarak eklenen yonetim kurulu bagimsizli§i finansal
raporlarin yaymlanma zamanlamasini istatiksel olarak anlamli ve pozitif etkilemektedir.
Bagimsiz yonetim kurulu iyelerinin varligi, sirket yonetiminin denetimini ve hesap
verebilirligini artiran dnemli bir unsurdur. Bu bagimsiz tiyelerin objektif ve tarafsiz perspektifi,
finansal raporlamanin dogrulugu ve zamanlamasi iizerinde pozitif bir etkiye sahip
olabilmektedir. Bagimsiz {iyeler, yatirimcilar ve diger paydaslar igin sirketin finansal
performans1 hakkinda seffaf ve dogru bilgi saglama konusunda daha fazla baski
yapabilmektedir.

Sonuc¢

Glintimiiziin stirekli gelisen kurumsal yonetim ikliminde, dogru ve zamaninda finansal
raporlama birgok isletme i¢in oncelikli hale gelmistir. Finansal raporlar, bir firmanin finansal
performansina dair kapsamli bilgiler sunarak yatirimcilara, kredi verenlere ve diger ilgili
taraflara sirketin finansal sagligi hakkinda kapsamli bir goriinlim saglar. Bu raporlar,
yatirimcilarin bilingli kararlar almasinda kritik bir role sahiptir. Finansal raporlama zamanlilig1
esasinda, bu raporlarin ne kadar hizla sunuldugu, belirli bir hesap doneminin sonlanmasinin
ardindan ne kadar siire i¢inde paydaslarla paylasildig: ile direkt ilgilidir. Finansal raporlarin
zamaninda yayinlanmasi, en biiyiikk kurumsal yatirimecidan en kiiciik hissedara kadar tim
paydaslarin finansal verilere esit ve hizli bir sekilde erismesini saglayan ve yatirim kararlariin
dogru ve bilingli bir sekilde alinmasina yardimci olan 6nemli bir faktordiir.

Bu ¢aligma, finansal raporlama siirecindeki stratejik zamanlamay1 ve bu zamanlamaya
etki eden firma Ozelliklerini (firma biiyiikliigli, finansal kaldirag, aktif karhiligi, firma
karmasikligi ve ¢ok ulusluluk) ortaya koymayi hedeflemektedir. Bu kapsamda 2009-2019
yillar1 arasinda Borsa Istanbul’da islem géren sirketlerden elde edilen veriler kullanilarak
lojistik regresyon analizi gergeklestirilmistir. Bulgular, biiyiik firmalarin finansal raporlarini
hafta ici agiklama egiliminde oldugunu, yiiksek kaldira¢ oranina sahip firmalarin ise finansal
raporlari1 hafta sonu aciklama egiliminde oldugunu gdstermektedir. Biiyiik firmalarin
genellikle daha genis bir yatirimer ve paydas kitlesine sahip olmasi ve bu bilgilerin islem
giinlerinde piyasalara sunulmasi, bu firmalarin hisse senedi performansi iizerinde olumlu bir
etkiye sahip olabilmektedir. Hafta i¢i, yatirimcilarin ve analistlerin raporlar1 degerlendirip tepki
verme olasiliginin daha yiiksek oldugu donemlerdir. Bu durum, biiyiik firmalar i¢in maksimum
goriiniirliik ve etkilesim saglar. Ote yandan, yiiksek kaldirag oranina sahip firmalar, potansiyel
olarak duyarli finansal bilgilerin piyasa tepkilerini azaltmak ve volatiliteyi minimize etmek i¢in
finansal raporlarini hafta sonu agiklamay: tercih edebilmektedir. Hafta sonlari, piyasalarin
kapali olmas1 nedeniyle bilginin piyasa lizerindeki etkisi gecikebilir ve bu da firmalarin borg
yiikiimliiliikleri hakkinda olumsuz tepkileri sinirlayabilir. Bununla birlikte, diger firma bazli
ozelliklerin -aktif karhiligi, firma karmasikligi ve c¢ok ulusluluk- finansal raporlama
zamanlamasi tizerindeki etkisi, bu ¢alismanin kapsaminda istatistiksel olarak anlamli bir sonug
gostermemistir.

Finansal raporlarin hafta i¢i veya hafta sonu agiklanmasina odaklanan bu arastirma,
daha once kesfedilmemis bir alan1 ele almakta ve bu yonde gelecekteki ¢alismalar igin bir temel
olusturmay1 amaglamaktadir. Bu 6zgiin yaklasim, firmalarin finansal bilgileri nasil ve ne zaman
paylastiklar1 konusundaki stratejik kararlarinin derinlemesine anlagilmasina yardimei olabilir.
Haftanin hangi giiniinde raporlarin aciklandigi, yatirimer tepkileri, piyasa dinamikleri ve genel
ticari etkilesim acgisindan kritik bir oneme sahip olabilir. Bu nedenle bdyle bir ayrimin
incelenmesi, finansal bilgilerin zamanlama ve stratejik aciklama pratigi hakkinda daha genis
bir perspektif sunmaktadir.
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