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Muhasebe Bilgi Kalitesinin Cok Boyutlu Ol¢iimii: Borsa istanbul Uygulamasi
Emine KAYA1

Ozet

Bu calismanin amaci, 2005-2017 yillari icin Borsa Istanbul’da muhasebe bilgi kalitesini 6lcmektir. Calismada muhasebe
bilgi kalitesi dért boyutuyla incelenmis ve panel veri analizi kullanilmistir. Elde edilen bulgular, karlarin siirekli olduguna,
tahakkuklarin karlarin siirekliligi tizerinde azaltici etkisinin olduguna ve deger iliskisinde defter degerinin hisse senedi
fivatlarini aciklamada énemli bir faktér olduguna isaret etmektedir. Bu durumlar ise, ¢calisma dénemi icin muhasebe
bilgilerinin kaliteli oldugunu géstermektedir.

Anahtar kelimeler: : Muhasebe Bilgi Kalitesi, Deger Hiskisi, Kar Kalitesi, Nakit Akislar1 ve Tahakkuklar
Jel Kodu: G12, G17, M41

The Multidimensional Measurement of Accounting Information Quality: The Case of
Borsa Istanbul
Abstract
The purpose of this study is to measure the accounting information quality for 2005-2017 years on Borsa Istanbul. In this
study, the accounting information quality was investigated with four dimensions and panel data analysis was used. Findings
show that earnings are persistence, accruals have a reducing effect on earnings persistent and in value relevance, book
value is an important factor in explaining of stock prices. These cases demonstrate that the accounting information is
quality for research period.

Keywords: Accounting Information Quality, Value Relevance, Earning Quality, Cash Flows and Accruals
Jel Codes: G12, G17, M41

1 GIRiS hisse senedi fiyatlarnin bu durumu da
icerdigini ifade etmistir. Ohlson (1991) ise, Ball

Muhasebe bilgi kalitesi, finansal tablolarin
ihtiyaca uygunluk, anlasilabirlik, gtivenilirlik ve
karsilastirabilirlik seklinde ozellikleri
karsilayabilme diizeyi ile ifade edilmektedir ve
cok boyutlu bir kavramdir. Fakat, literatiirde
muhasebe bilgi kalitesi i¢in genel kabul gormiis
bir tanim mevcut degildir (Gengoglu ve Ertan,
2012: 2).

Muhasebe bilgi kalitesinin genel gecer bir
tanim1 olmamakla birlikte, muhasebe bilgisi
cesitli boyutlarla uygulamali ¢alislarda ele
alinmaktadir. Muhasebe bilgi kalitesinin
boyutlarindan biri deger iliskisidir. Deger
iliskisi, muhasebe bilgilerinin menkul kiymet
fiyatlarin1 ve getirilerini etkilemesi olarak
aciklanmaktadir ve literatiirde ilk olarak Ball ve
Brown (1968) ile Amir vd. (1993) tarafindan
ileri stiriilmiistir.

Ball ve Brown (1968), yatirimcilar i¢in karar
almada karlarin 6nemli bir faktér oldugunu ve

ve Brown (1968) tarafindan yapilan ¢alismanin
modern uygulamali muhasebe arastirmalarina
151k tuttugunu ve de muhasebe bilgilerinin
bilgisel etkinlik ac¢isindan Oneminin ortaya
cikmasina katki sagladigini ifade etmistir.

Muhasebe bilgi kalitesinin diger bir boyutu ise,
karlarin siirekliligidir. Karlarin stirekliligi icin
literatiirde genel bir tanim mevcut olmayip,
donem karinin menkul kiymet fiyatlarim ve
getirilerini etkilemesi olarak ifade
edilmektedir. Penman ve Zhang (2002),
finansal tablolarda raporlanan karlarin gelecek
donem karlarin1 6ngérmede basarili olmasini,
kar kalitesinin yiiksek olmasina baglamaktadir.

Dechow ve Schrand (2004), kar kalitesini
O0lcmek icin kullanilan yaklasim olan kar
stirekliliginde Kkaliteli karlari, firmanin cari
donem performansini isabetli yansitan ve
gelecekteki performanst tahmin etmede
basarili olup, firma degerini en iyi tespit etmeyi

1 Ars. Gor. Dr, Agn Ibrahim Cecen Universitesi, Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, Merkez/Agr,
emine.kaya001@hotmail.com, ORCID: 0000-0002-7035-9241
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saglayan Kkarlar seklinde tanimlamistir.
Dechow, Weili ve Schrand (2010), stireklilik arz
eden karlarin menkul kiymet fiyatlarini tahmin
etmede daha basarili oldugunu, bu sebepten
oturu, sireklilik arz etmeyen karlara kiyasla
kalitesinin ytliksek oldugunu ifade etmislerdir.

Muhasebe bilgi kalitesi boyutlar1 arasinda
tahakkuklarin strekliligi ve nakit akislarinin
surekliligi de yer almaktadir. Nakit akislarinin
surekliligi, nakit akislarinin menkul kiymet
fiyatlarim1 ve getirilerini etkilemesi olarak
tanimlanirken; tahakkuklarin stirekliligi ise,
tahakkuklarin menkul kiymet fiyatlarini ve

getirilerini etkilemesi seklinde
aciklanmaktadir.
Beklenen getiriler, tahakkuklar1 igeren

karlhlikla ytikselebilmektedir (Novy-Mex, 2013;
Ball vd., 2015). Sloan (1996), tahakkuklarin
glcli ve kanitlanabilir sekilde hisse senedi
getirilerini negatif yonde etkiledigini; Desai,
Rajgopal ve Venkatachalam (2004), nakit
akislarinin  hisse senedi getirilerini pozitif
yonde etkiledigini ifade etmislerdir. Firmalarin
serbest nakit akimlar1 arttikca, Kkarhhk
azaliyorsa; bu durum, yoneticilerin kazang
yonetimine basvurdugunun gostergesi de
olabilmektedir (Ghazali, Shafie ve Sanusi, 2015:
192). Boylelikle de, asir1 degerleme ve diisiik
getiri ortaya ¢ikmaktadir.

Tahakkuklarin, nakit akiglarinin ve karlarin
surekliligi hipotezlerine goére, deneyimsiz
yatirimcilar, kara odaklanmakta ve karlarin
surekliliginden etkilenmektedir. Fakat;
tahakkuk ve nakit akislar1 kalemleri ayr1 ayri
incelendiginde bu  hipotezler  basarisiz
olmaktadir (Hirshleifer, Hou ve Teoh, 2009:
389).

Teoh, Welch ve Wong’a (1998) gore 1990’larda
yasanan Kkrizlerin etkisiyle firmalar, nakit
akislarini  ve  muhasebe  esnekliklerini
kullanarak, kazanclarim1 yiiksek gostererek,
denetciler ile yetkili otoritelerin kafa karisiklig
yasamasina sebep olmuslardir.

Bu calismada muhasebe bilgi kalitesi, karlarin
sturekliligi, nakit akislarinin  stirekliligi,
tahakkuklarin siirekliligi ve deger iliskisi
boyutlar acisindan panel veri analizi ile Borsa
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Istanbul’da arastinnlmaktadir. Elde edilen
bulgular, karlarin surekli olduguna,
tahakkuklarin karlarin strekliligini azaltici
etkisinin mevcut olduguna ve deger iliskisinde
defter degerinin hisse senedi fiyatlarini
aciklamada 6nemli bir faktér olduguna isaret
etmektedir.

Muhasebe bilgi kalitesinin c¢esitli boyutlarla
kapsamli  bir  sekilde  arastirilmasinin
literatiirde 6nemli bir boslugu dolduracag:
distniilmektedir. Cunkld, muhasebe bilgi
kalitesinin ¢ok boyutu iceren genis bir kavram
olmas1 ve literatiirde tanimina iliskin fikir

birliZi olmamasi farkli  boyutlarnt ile
incelenmesinin Onemini artirmaktadir.
Muhasebe Dbilgi kalitesinin ¢ok boyutlu

Olcimiinin yapilmasinin bir diger oOnemi,
finansal tablo kullanicilarinin dogru kararlar
vermesi noktasinda ortaya c¢ikmaktadir.
Finansal tablo kullanicilarinin, dogru karar
almalari, finansal tablolarda yer alan bilgilerin
kaliteli olmasina baghdir. Dolayisiyla, finansal
tablolarda yer alan bilgilerin Kkalitesinin
incelenmesinin, tablo kullanicilarina yol
gosterici 6zellik tasimasi beklenmektedir.

Calisma bes bolimden olusmaktadir. Takiben,
ikinci b6liimde muhasebe bilgi kalitesinin ¢ok
boyutlu  o6l¢ciimlerinin  yapildigr literatiir
arastirmasina yer verilmekteyken, tgciincu
boliimde veri ve yontem tanitimistir.
Doérdiincii boliimde kalite boyutlari i¢in tahmin
edilen modellere iliskin bulgular
raporlanmakta ve ¢alisma besinci boliim olan
sonug boliimiiyle tamamlanmaktadir.

2 LITERATUR TARAMASI

Muhasebe bilgi kalitesi, cesitli acilardan
literatiirde incelenmektedir. Muhasebe bilgi
kalitesinin temel siniflandirmasi t¢ boyutta
gruplandirilmakta ve bu boyutlar kazancin,
tahakkuklarin ve nakit akiglarinin siirekliligi
olarak tanimlanmaktadir. Muhasebe bilgi
kalitesinin ¢ok boyutlariyla belirlenmesi
lizerine yapilan ampirik c¢alismalardan elde
edilen genel kani, tahakkuklarin siirekliliginin
nakit akislarinin  siirekliliginden  diisiik
oldugudur. Ayrica, tahakkuklarin hisse senedi
getirilerini negatif yonli; nakit akislarinin hisse
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senedi getirilerini pozitif yonli etkiledigi bir
diger genel kanmidir. Bu kapsamda muhasebe
bilgi kalitesini inceleyen ulusal ve uluslararasi
literatiir ise, asagida 6zetlenmistir.

Dechow (1994), muhasebe bilgi kalitesini,
boyutlar1 olan tahakkuklarin ve nakit
akislarinin surekliligi ile arastirmis ve 1960-
1989 yillar1 igcin ABD sermaye piyasalari
lizerinde calismistir. Tahakkuklarin
surekliliginin, nakit akislarinin sirekliligine
gore daha yuiksek oldugu ¢alisma kapsaminda
elde edilen bulgudur. Dechow, Kothari ve Ros
(1998), muhasebe bilgi kalitesini fakli boyutlar
ile arastirmiglar ve hisse senedi getirilerini
tahmin etmede, deger iligkisinin nakit
akislarinin siirekliligine goére daha giigli
oldugunu savunmuslardir.

Collins vd. (1997), NYSE'de, AMEX'de ve
NASDAQ'ta faaliyet gosteren firmalar icin deger
iliskini incelemisler ve donem kar ile defter
degerinin hisse senedi fiyatlarim1 etkiledigine
isaret etmislerdir. Richardson vd. (2005), ABD
sermaye piyasalar1 igin 1962-2001 yillar
arasinda  tahakkuklar1 alt bilesenlerine
ayirmislar ve bu Dbilesenleri gilvenilirlik
diizeyine gore siralamiglardir. Richardson vd.
(2005), diusiik giivenilirlikteki tahakkuklarin
karlarin  kalitesini  diisiirdiiglinti;  fakat
yatirnmcilarin disik kar kalitesine yiiksek
oranda tepki vermedigini ifade etmislerdir.
Ayrica, bu durumun hisse senetlerinin
fiyatlandirilmasinda hatalara sebep oldugu
ifade edilmistir.

Hirshleifer, Hou ve Teoh (2009), tahakkuklar
ile nakit akislarinin hisse senedi getirileri
uzerindeki etkisini deger agirlikh portfoyler
olusturarak, zaman serisi analizleri ile
arastirmiglardir. Yazarlar, tahakkuklarin hisse
senedi getirilerini negatif yonde etkiledigini;
nakit akislarinin ise pozitif yonde etkiledigini
savunmuslardir. Ayrica, Hirshleifer, Hou ve
Teoh (2009), sektorel bazda da arastirma
yapmis ve sektorel acidan tahakkuklarin ve
nakit akislarinin hisse senedi getirilerini pozitif
yonde etkiledigini belirtmislerdir.

Kang, Liu ve Q1 (2010), istege bagh tahakkuklar
ve  hisse  senedi  getirileri iligkisini
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arastirmiglardir. Elde edilen bulgular, istege
bagl tahakkuklarin hisse senedi getirilerini
negatif yonde etkiledigine dair goris
sunmaktadir. Allen, Larson ve Sloan (2013),
muhasebe bilgi kalitesinin 6l¢limi amaciyla,
ters tahakkuklarin ve karlarin strekliligi ile

hisse  senedi  getirilerinin  etkilesimini
irdelemislerdir. Calisma 1962-2009 donemini
kapsamaktadir ve NYSE'de, AMEX'de ve

NASDAQ’ta faaliyet gosteren firmalar igin
regresyon analizleri kullanilmistir. Analizler
dogrultusunda, kazan¢ yonetimi davranisinin
mevcut olduguna dair bulgulara ulasilmistir.

Ball vd, (2016), deger iliskisi, nakit akislarinin
ve  tahakkuklarin  stirekliligi  agisindan
mubhasebe bilgi kalitesini NYSE'de, AMEX'de ve
NASDAQ'ta islem goren firmalar ic¢in
incelemislerdir. Fama ve Macbeth iki asamali
regresyon analizlerinin kullanildig1 calismada,
1973-2014 zaman araliginda islem goren
firmalar baz alinmistir. Bu kapsamda tim
orneklem doénemi i¢in karlarin strekliligi, alt
orneklem donemi i¢in tahakkuklarin stirekliligi

boyutlarinin mevcut oldugu kanisi
savunulmustur.
Dang, Hoang ve Tran (2017), Vietnam

borsasinda faaliyet gosteren firmalar igin
muhasebe bilgi kalitesini, 2012-2016 yillar1 igin
274 firma lizerinde incelemistir.
Genellestirilmis Moment Metodu'nun (GMM)
kullanildigt  ¢alismada, = muhasebe  bilgi
kalitesinin yatirnmcilar i¢in karar almada
onemli oldugunu ve hisse senedi getirilerini
etkiledigi ifade edilmistir. Borsa Istanbul icin
yapilan uygulamali c¢alismalar ise, asagida
Ozetlenmistir.

Ozer (1996), muhasebe karlar1 ve hisse senedi
getirileri iliskisini irdelemis ve istatiksel olarak
anlamli sonuclar elde etmistir. Yine Ozer
(1996), karlar ve karlardaki degisimin 1993-
2000 yillar i¢cin Borsa Istanbul’da hisse senedi
getirilerini  etkileyen faktorler oldugunu
belirtmistir. Samiloglu (2005), kar ve nakit
akislarinin hisse senedi getirilerini etkileyip
etkilemedigi konusuna agiklik getirmeye
calismistir. Calisma Borsa Istanbul’da faaliyet
gosteren 58 adet Deri ve Gida Sektori firmasi



icin regresyon analizi ile gerceklestirilmistir.
Analizler, 1999-2002 yillan i¢cin gugli deger
iliskisi olduguna dair bilgi vermektedir.

ic ve Aygin (2009), 1997-2007 yillar
kapsaminda kar ve nakit akimlarindaki
degisimin yatirimcilar i¢in bilgi verici oldugunu
ve Kkarlarin siurekliliginin nakit akislarinin
surekliligine gore yiliksek oldugunu iddia
etmislerdir. Ozkan ve Kaytmaz Balsar1 (2010),
deger iligkisini 1994 ve 2001 finansal kriz
donemlerinde incelemislerdir. = Arastirma
kapsaminda elde edilen bulgular, 1994 kriz
yilinda, karlarin deger iligkisini azalttigin1 ve
defter degerinin deger iliskisini artirdigini;
fakat 2001 kriz yilinda, karin deger iliskisini
azalttigini ve de defter degerinin ise deger
iliskisine bir katkida bulunmadigini giindeme
getirmektedir.

Yel (2012), muhasebe bilgi kalitesi ve hisse
senedi getirileri etkilesimini 1992-2003
donemi icin 1448 adet firma lizerinde tespit
etmeye calismistir. Yazar, nakit akislarinin
tahakkuklara oranla daha stirekli oldugunu
belirtmistir. icten (2013), kar kalitesi ve nakit
akislar1 boyutlar ile muhasebe bilgi kalitesini
analiz etmis ve nakit akislarinin kar tutarina
gore daha diisiik seviyelerde kaldigini; nitekim
nakit akislar1 ve kar arasindaki farkin azalip
artabilecegini ifade etmistir.

Kayalidere (2013), muhasebe bilgileri ve firma
degeri arasindaki iligskiyi 2005-2011 zaman
araliginda incelemistir. Ohlson (1995) modelini
kullanan yazar, sektorel ve yillik bazda
analizler gerceklestirmistir. Elde edilen
bulgular, finansal tablolarda ilan edilen
muhasebe bilgilerinin  6nemli oldugunu
gostermektedir.

E. KAYA

Akkaya ve Aktas (2013), muhasebe bilgi
kalitesini deger boyutu acisindan 2005-2011
donemi i¢in Ohlson (1995) modelini baz alarak
regresyon analizi ile irdelemislerdir. Akkaya ve
Aktas (2013), bes adet model ile deger
iliskisinde firmaya oOzgu faktorleri analiz
ederek, firma biytkligliniin, maddi duran
varlik yogunlugunun, finansal riskin, déonem
karinin ve nakit akislarinin hisse senedi
fiyatlarini etkiledigini tespit etmislerdir. Kargin
ve Demirel Arict (2015), muhasebe bilgi
kalitesini, Borsa Istanbul’da 2005-2012 yillari
icin fakli boyutlari ile sektorel ve yillar bazinda
incelemislerdir. Yazarlar, ilgili doénemde
faaliyet goOsteren firmalarin  muhasebe
bilgilerinin kaliteli olduguna isaret etmislerdir.

3 VERI VE YONTEM

Bu calisma BIST 100 endeksinde 2005-2017
yllar1 arasinda islem goren firmalar
kapsamaktadir ve finansal sektorde islem
goren firmalar analiz kapsamina alinmamistir.
Calismanin baslangi¢c yili olarak 2005 yilinin
tercih edilmesinin nedeni ise, ilkemizde 2005

yiinda uluslararast finansal raporlama
standartlarinin uygulamasina gecilmis
olmasidir.

Her bir t yilina ait olan firma biiytikliigu verisi,
ilgili yilin Aralik ayindaki piyasa degerlerinin
hesaplanmasi suretiyle elde edilmistir. Piyasa
degeri verisi, logaritmik formda analizlere dahil
edilmistir. Defter degeri/piyasa degeri orani
(D/P) orani ise, t yili Aralik ay1 defter degerinin
t yili Aralik ay1 piyasa degerine béliinmesi ile
hesaplanmistir. Tahakkuklar ise, faaliyetlerden
saglanan nakit akimlarinin kardan g¢ikarilmasi
yoluyla hesaplanmistir. Tablo 1’de c¢alisma
kapsamina alinan degiskenler c¢alismadaki
gosterimleriyle birlikte gosterilmistir.

Tablo 1: Uygulama kapsaminda yer alan degiskenler

HBDD Hisse Basina Defter Degeri
HBPD Hisse Basina Piyasa Degeri
HBNK Hisse Basina Net Kar

HBFNA | Hisse Basina Faaliyetlerden Saglanan Nakit Akimlan

HBTAH

Hisse Basina Tahakkuklar

D/P Defter Degeri/Piyasa Degeri

FB Firma Biytukligu
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Arastirma kapsamina alinan firmalar, ilgili
yillarda 1 Ocak-31 Aralik dénemi icin islem
goren bilanco ile gelir tablosu verilerine
ulasilabilen firmalardir. Firmalarin hisse senedi

edilmistir. Hisse basina veriler Excel programi
kullanilarak hesaplanmistir. Analizler; Eviews
8, Stata 13 ve Gauss 9 programlari araciligiyla
gerceklestirilmistir. Tablo 2 ise, yillar itibariyle

sayisi, hisse senedi fiyatlari, bilango ve gelir calisma kapsamina alinan firma sayilan
tablosu verileri Borsa Istanbul’dan ve Kamuyu hakkinda bilgi vermektedir ve asagida
Aydinlatma Platformu’'ndan (KAP) temin raporlanmistir.
Tablo 2: Yillar itibariyle ¢calisma kapsamina alinan firma sayilari
2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
49 48 53 52 49 53 55 57 59 64 58 57 61

Bu calismada da muhasebe bilgi kalitesi ¢esitli
boyutlarinin 6l¢iimi icin kurulan modeller ile
test edilirken, panel veri analizi yontemi
kullanilmistir. Panel veri analizi, zaman

Yie = @it + BrieXkie + Wi i=1,

Esitlik (1)’de yer alan sembollerden Y, bagimh
degiskeni; X, bagimsiz degiskenleri; «, sabit
parametreyi; 8, e§im parametrelerini; u, hata
terimini; i, birimleri (birey, firma, sehir, bolge,
uilke gibi); t, zamani (giin, hafta, ay, yil) ifade

HBPD;; = By + B;HBNK;; + B,D/P;¢ + B3FB;; +

HBPD;; = By + B;HBNK;; + B,HBDD;; + B3D/P;c + B4FBj; + €;¢
HBPD;; = By + B HBNK;; + B,HBFNA;+B3D /Py + B4FBj; + &
HBPD;; = By + B1HBFNA;; + B, HBTAH;+B3D /P + B4FBit + €

Burada, HBPDj;, i firmasina ait hisse senedinin
t yilii¢in hisse basina piyasa degerini; HBNKj, i
firmasina ait hisse senedinin t yili i¢in hisse
basina net karini;; HBDDj;, i firmasina ait hisse
senedinin t y1l1i¢in hisse basina defter degerini;
HBFNA;, i firmasina ait hisse senedinin t yili
icin hisse basina faaliyetlerden saglanan nakit
akimlarin;; HBTAH;;, i firmasina ait hisse
senedinin t y1l1 icin hisse basina tahakkuklarini;
D/P;, ifirmasinin t yili icin defter degeri/piyasa
degeri oranini; FBy;, i firmasinin t yili icin firma
biiytikligiini ifade etmektedir.

Muhasebe bilgi kalitesinin cesitli boyutlarla
Olclimiinii yapmak amaciyla uygulanan panel
veri analizine baslamadan 6nce, bagimsiz
degiskeler arasinda coklu dogrusal baglanti
sorunu olup olmadigl incelenmistir. Calisma
kapsaminda yer alan bagimsiz degiskenler

it
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boyutuna sahip yatay-kesit verisi olan panel
veriler  kullanilarak iligkilerin ~ tahmin
edilmesidir. Genel olarak panel veri modeli
asagidaki gibi gosterilmektedir:

t=1, T (1)

etmektedir (Tatoglu, 2012: 4). Calisma
kapsaminda, muhasebe bilgi kalitesinin 6l¢limii
icin tahmin edilen modellerin matematiksel

gosterimine iliskin regresyon denklemleri
asagidaki gibidir.
(2)
(3)
(4)
(5)

arasindaki ¢oklu dogrusal baglant1 sorununun
incelenmesinde sonra, panel veri setinin
duraganlik ozellikleri incelenmistir. Biitiin
zaman seri analizlerinde oldugu gibi, yatay-
kesit ve zaman serisi analizlerinin birlikte
kullanildig1 panel veri analizlerinde de
degiskenlerin duragan olmasi gerekmektedir.
Ciinkii, duragan olmayan serilerle calisiimasi
durumunda sahte regresyon problemi ortaya
cikabilmektedir.

Panel veri setinde, degiskenlerin duraganhgin
arastirilmasi asamasinda, inceleme kapsamina
alinan seriler arasinda yatay-kesit
bagimhiliginin mevcut olup olmadiginin tespit
edilmesi oOnem arz etmektedir. Birimler
arasinda korelasyon olmasi durumunda ise,
birinci nesil birim kok testlerinin kullanilmasi
hatali sonuglarin ortaya c¢ikmasina sebep



olabilmektedir. Panel veride setinde, yatay-
kesit bagimlihiginin varhigi reddedilirse, birinci
nesil birim kok testleri kullanilabilir. Ancak,
panel veri setinde yatay-kesit bagimlilig1 varsa,
ikinci nesil birim kok testini kullanmak daha
gliclii, daha etkin ve tutarli sonuglarin elde
edilmesini saglayabilecektir (Tatoglu, 2012:
199).

Panel veri setinde yatay-kesit bagimliligin test
etmek icin zaman ve yatay-kesit boyutunun
dikkate alinmasi gerekmektedir. Veri setinin
zaman boyutu Kkesit boyutundan biytlikse
(T>N) Breusch ve Pagan (1980) CD-LM1 testi;
zaman boyutu kesit boyutundan kiiciikse (T<N)
veya zaman boyutu kesit boyutuna esitse (T=N)
Pesaran (2004) CD-LM2 testi
kullanilabilmektedir. Bu ¢alismada ise, T ve N
spefikasyonlarina goére Breusch ve Pagan
(1980) CD-LM1 ve Pesaran (2004) CD-LM2
testi ile yatay-kesit bagimlilig1 incelenmistir.
Peseran’in (2007) gelistirdigi ikinci nesil birim
kok testlerinden CADF hem T>N durumunda
hem de T<N anlamli sonuglar vermektedir.
CADF testinde CADF istatistiklerinin ortalamasi
alinarak CIPS degerleri hesaplanmaktadir.

Bu calismada CADF testi ile panel veri setinin
duraganlik  ozellikleri  tespit  edilmeye
calisiimistir. CADF panel birim kok testine ek
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olarak degiskenlerin duraganlik o6zellikleri
PANIC (BOING) ikinci nesil birim kok testi ile
belirlenmeye ¢alisiimigstir.

Calismada, panel veri setinin 6zellikleri tespit
edildikten sonra, muhasebe bilgi kalitesinin
boyutlarinmi 6l¢ebilmek i¢gin sabit etkiler modeli,
rassal etkiler modeli ve havuzlanmis modelden
hangi modelin kullanilacagina isaret eden F ve
LM testleri gerceklestirilmistir. Ardindan
regresyon modeli tahmin edilerek, analizler
tamamlanmuistir.

4 BULGULAR

Panel regresyon modellerinde, bagimsiz
degiskenler arasindaki kismi veya tama yakin
dogrusal iliskinin mevcut olmasi, ¢oklu
dogrusal baglant1 sorununun ortaya ¢ikmasina
sebep olabilmektedir. Bagimsiz degiskenler
arasindaki  yiiksek  seviyeli  korelasyon,
parametrelerin hesaplanmasini zorlastirmakta
ve bazi sakincalar dogurmaktadir. Bu sebeple
bagimsiz degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal
baglanti sorunu olup olmadig1 Spearman
Korelasyon Analizi ve Varyans Sisirme (VIF)
Testi ile arastirnlmistir. Tablo 3, bagimsiz
degiskenlere iliskin Spearman korelasyon
analizi sonuglarini ve Tablo 4, VIF testi
sonuclarini vermektedir.

Tablo 3: Spearman korelasyon analizi sonuglari?

HBDD | HBNK | HBFNA | HBTAH | D/P FB
HBDD 1

0,61 1
HBNK (0,00)

0,19 0,2 1
HBFNA | (0,00) | (0,00)

0,36 | 0,65 -0,32 1
HBTAH | (0,00) | (0,01) | (0,00)

0,21 | -0,05 | -0,01 -0,02 1
D/P | (0,00) | (0,00) | (0,85) | (0,00)

0,00 | 0,13 0,08 0,06 -0,52 1
FB (0,92) | (0,00) | (0,03) | (0,00) | (0,00)

Korelasyon analizinde degiskenler ilgili degiskenlerin analizden c¢ikarilmasi

arasindaki korelasyon %75’in lizerinde ise,

gerekmektedir (Albayrak, 2005: 105-107).

2 Tablo 3'te parantez icerisinde yer alan degerler, olasilik degerleri iken; parantez icerisinde yer almayan degerler korelasyon

degerleridir.
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Tablo 3’te, bagimsiz degiskenler arasinda tam
veya tama yakin iliski olmamasi durumunu
ifade eden c¢oklu dogrusal baglanti varsayimi
incelenmis ve bagimsiz degiskenler arasindaki
korelasyon degeri en yliksek %65 olarak tespit
edilmistir. Dolayisiyla, bu ¢alismada inceleme
kapsamina aliman bagimsiz degiskenler
arasinda ¢oklu dogrusal baglanti sorunu
olmadig1 tespit edilmistir. Coklu baglantinin
mevcut olup olmadigi Spearman korelasyon
analizine ek olarak VIF Testi'ne gore de tespit
edilebilmektedir. Wooldridge'ye (2002) gore,
VIF degerlerinin 10’un {istliinde olmas;,

duraganlik 6zelligi tasimasi, sahte regresyonun
ontine gecmek icin 6nemli bir adimdir. Ciinkd,
duragan olmayan veri seti ile c¢alisilmasi
durumunda, t, F ve R? degerleri yaniltia
sonuglar verebilmektedir. Panel veri seti
lizerinde calisilirken, degiskenlerin
duraganliginin arastirilmasindan 6nce, analiz
kapsamina alinan seriler arasinda yatay-kesit
bagimliliginin mevcut olup olmadiginin tespit
edilmesi 6nem arz etmektedir. Bu ¢alismada
birimler = aras1  yatay-kesit = bagimliligl
incelenmis ve bu kapsamda uygulanan
Breusch-Pagan CDyy; ve Pesaran (2004) CD;y,

bagimsiz degiskenlerin yer aldigi modellerde testlerine iliskin sonuc¢lar Tablo 5’te
coklu dogrusal baglanti sorununun mevcut raporlanmstir.
olduguna isaret etmektedir. Tablo 4’te ise VIF Tablo 4: VIF Testi Sonuglari
Testi sonuclari yer almaktadir. Degiskenler | VIF Degeri
Tablo 4’te yer alan VIF Testi sonuclarina gore HBDD 1,04
degiskenlerin VIF degerlerinin 10’dan kii¢iik HBNK 1
olmasi, c¢oklu dogrusal baglanti sorununun HBFNA 2.06
olmadigina isaret etmektedir. HBTAH 1,02
Panel veri analizlerinde, zaman serisi D/P 1,04
analizlerinde oldugu gibi veri setinin FB 1,12
Tablo 5: Yatay-kesit bagimlilig1 test sonuglari
HBNK Breusch-Pagan CDy1=4710,77 | Olasilik Degeri=0,00
Peseran (2004) CDyv,=34,71 | Olasilik Degeri=0,00
HBDD Breusch-Pagan CD;1=5035,72 | Olasilik Degeri=0,00
Peseran (2004) CD;,=36,18 | Olasilik Degeri=0,00
HBPD Breusch-Pagan CD;1=5179,25 | Olasilik Degeri=0,00
Peseran (2004) CD;v,=38,22 | Olasilik Degeri=0,00
HBFNA Breusch-Pagan CD;;=15530,42 | Olasilik Degeri=0,00
Peseran (2004) CD;,=185,05 | Olasilik Degeri=0,00
HBTAH Breusch-Pagan CD;1=5179,25 | Olasilik Degeri=0,00
Peseran (2004) CD;,=38,22 | Olasilik Degeri=0,00
FB Breusch-Pagan CDy1=4854,68 | Olasilik Degeri=0,00
Peseran (2004) CD;,=33,6 Olasilik Degeri=0,00
DP Breusch-Pagan CD;1=5198,67 | Olasilik Degeri=0,00
Peseran (2004) CD;v,=38,49 | Olasilik Degeri=0,00
Tablo 5’te yer alan yatay-kesit bagimlilig test seviyesinde reddedilememektedir. Bu

sonuglarina gore, birimlerin bagimsiz oldugunu
ifade eden Ho hipotezi %5 anlamhlik diizeyinde
reddedilmekteyken, yatay-kesitlerin bagimh
oldugunu ifade eden H1 hipotezi %5 anlamlilik
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calismada ikinci nesil birim kok testlerinden
olan CADF birim kok testi uygulanmistir ve
sonuglar Tablo 6’da yer almaktadir.
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Tablo 6: CADF birim kok testi sonuglari?

Degiskenler Panel .Ge.neli CIPS ista}tistikler.i
Sabitli Sabitli/Trendli
HBNK -2,72* -2,71***
HBDD -3,3* -2,87**
HBPD -3,17* -3,19*
HBFNA -14,93* -18,27*
HBTAH -2,31** -2,75%**
DP -3,19* -3,74*
FB -2,29** -2,94%*
CIPS Kritik | /01=237 %1=-3,10
Degerleri 005=-2,16 065=-2,82
9%10=-2,05 %10=-2,68

Tablo 6'da yer alan panel geneli CADF birim kok
testi sonuclarina gore, CIPS istatistik degerleri
kritik tablo degerlerinden mutlak deger olarak
biiyiik oldugundan dolayi, seride birim kok
oldugunu ifade eden Ho hipotezi %5 Onem

tutarliligini incelemek adina, Bai ve Ng (2004)
PANIC birim kok testi ile de arastirilmistir ve
sonuglar Tablo 7’de raporlanmistir. Tablo 7’de
raporlanan PANIC birim kok testi sonuglarina
gore, seride birim kok oldugunu ifade eden Ho

diizeyinde reddedilmektedir. hipotezli %S anlamhilik diizeyinde
Panel veri setinin duraganlik 6zellikleri CADF- reddedilmektedir.
CIPS testi ile belirlendikten sonra, sonuglarin
Tablo 7: PANIC birim kok testi sonuglar*
PANIC
Degiskenler Sabitli Sabitli/Trendli
PCe_Choi PCe MW PCe_Choi PCe MW
HBNK 7,63(0,00)* | 270,6(0,00)* | 9,82(0,00)* | 307,44(0,00)*
HBDD 7,98(0,00)* | 276,56(0,00)* | 9,11(0,00)* | 295,54(0,00)*
HBPD 5,84(0,00)* | 242,53(0,00)* | 10,52(0,00)* | 319,37(0,00)*
HBFNA 8(0,00)* 276,97(0,00)* | 9,68(0,00)* | 305,05(0,00)*
HBTAH 5,54(0,00)* | 235,35(0,00)* | 10,07(0,00)* | 311,7(0,00)*
DP 8,09(0,00)* | 278,42(0,00)* | 5,87(0,00)* 241(0,00)*
FB 10,07(0,00)* | 186,78(0,00)* | 9,03(0,00)* | 294,16(0,00)*

Tablo 6’dan ve Tablo 7’den goriildugi lizere,
panel veri seti kapsaminda incelenen tim
degiskenlerin diizey degeri olan I[0]'da
duragan oldugu ve CADF-CIPS ile PANIC birim

kok testlerinin paralel sonuglara isaret ettigi
belirlenmistir.

Panel veri setinin duraganlik o6zelliklerinin
verilmesinin  ardindan, muhasebe bilgi
kalitesini cesitli boyutlarla 6l¢gmek i¢in sabit

3% xx wxk girasiyla %1, %5 ve %10 anlamhlik seviyesinde duraganhg ifade etmektedir. CADF-CIPS Istatistigi kritik degerleri igin,
Peseran’nin (2007) calismasinda yer verdigi Tablo II(b)'de ve Tablo II(c)’'de yer alan kritik degerlerden faydalanilmistir. CIPS
Istatistigi, CADF istatistiklerinin ortalamasidir. CADF ve CIPS testleri icin optimal gecikme uzunlugu Schwarz Bilgi Kriteri'ne (SIC) gére

1 olarak belirlenmistir.

4 941 seviyesinde duraganlik * ile ifade edilmistir. Panic Testi’nde maksimum ortak faktdr sayisi 2 ve optimal gecikme uzunlugu, SIC

ile 1 olarak belirlenmistir.
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etkiler modeli, rassal etkiler modeli ve
havuzlanmis modelden hangisinin tahmin icin
kullanilacagini belirlemek i¢in F ve LM testleri
kullanilmistir. Model 1-4 i¢in F, LM ve Hausman
testlerine iliskin sonuglar Tablo 8-11'de
gosterilmistir

Tablo 8-11'de yer alan sonuglara gore, F testi
sonuglar: dikkate alindiginda, olasilik degerleri
%5 kritik degerin altinda oldugu i¢in
modellerin havuzlanmis model yerine sabit
etkiler model ile tahmin edilmesi, daha etkin
sonuglar elde edilmesine imkan vermektedir.
Havuzlanmis modelden ve rassal etkiler
modelinden hangisinin daha etkin oldugunu
belirlemeyi saglayan LM testi sonuglarina goz
gezdirildiginde, olasilik degerleri %5 kritik
degerin altinda oldugu icin, rassal etkiler
modelinin havuzlanmis modele gore daha etkin

tahmin  yapilmasim1  saglayacagr tespit
edilmistir. Hausman test istatistikleri ise,
olasilik degerinin %5 kritik degerden daha
disik c¢ikmasi sebebiyle, sabit etkiler
modelinin daha tutarh sonuglar verebilecegine
isaret etmektedir.

Model tahmininin hangi model ile yapilmasi
gerektigine dair analiz bulgulari
dogrultusunda, bu c¢alismada sabit etkiler
modeli esas alinarak tahminler
gerceklestirilmistir. Panel veri analizinde hata

terimleri icin, otokorelasyon ve degisen
varyans  varsayimlarinin  test  edilmesi
gerekmektedir. Bu kapsamda, Wooldridge

otokorelasyon testi ve Wald degisen varyans
testleri ile otokorelasyon ve degisen varyas
varsayimlari test edilmistir ve test sonuglar
Tablo 12’de sunulmustur.

Tablo 8: Model 1 icin F, LM ve Hausman testleri sonugclari

Testler Istatistik | Olasilik Sonug
Fririm 18,34 0,00 Birim Etkisi Var
FzaAMAN 7,03 0,00 Zaman Etkisi Var
FRiRiM—ZAMAN 16,320 0,00 | Birim ve Zaman Etkisi Var
LMgigrim 1661,24 | 0,00 Birim Etkisi Var
LMzamaN 5,88 0,00 Zaman Etkisi Var
LMgiriMm—zaman | 1667,12 | 0,00 | Birim ve Zaman Etkisi Var
Hausman Testi 23,11 0,00

Tablo 9: Model 2 icin F,

LM ve Hausman testleri sonuglari

Testler Istatistik | Olasilik Sonug
FririM 2,61 0,00 Birim Etkisi Var
FzamaN 6,33 0,00 Zaman Etkisi Var
FRiriM—ZAMAN 2,63 0,00 | Birim ve Zaman Etkisi Var
LMgirim 10,21 0,00 Birim Etkisi Var
LM7zamAN 6,38 0,00 Zaman Etkisi Var
LMgiriMm—zaman | 16,60 0,00 | Birim ve Zaman Etkisi Var
Hausman Testi 72,87 0,00

Tablo 10: Model 3 icin F, LM ve Hausman testleri sonuglari
Testler Istatistik | Olasilik Sonuc¢
Fririm 17,85 0,00 Birim Etkisi Var
FzaMAN 3,43 0,00 Zaman Etkisi Var
FRiRiM—ZAMAN 45,45 0,00 | Birim ve Zaman Etkisi Var
LMgirim 41 0,00 Birim Etkisi Var
LM7aMAN 29,07 0,00 Zaman Etkisi Var
LMERiriM—ZAMAN 30,5 0,00 | Birim ve Zaman Etkisi Var
Hausman Testi 19,94 0,00
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Tablo 11: Model 4 i¢in F, LM ve Hausman testleri sonuglari

Testler Istatistik | Olasilik Sonug
Fgirim 15,84 0,00 Birim Etkisi Var
FyaMAN 4,42 0,00 Zaman Etkisi Var
FRiRiM—ZAMAN 35,05 0,00 | Birim ve Zaman Etkisi Var
LMgirim 41,778 0,00 Birim Etkisi Var
LMzamaN 19,79 0,00 Zaman Etkisi Var
LMgirim—zaman | 20,19 0,00 | Birim ve Zaman Etkisi Var
Hausman Testi 17,06 0,00

Tablo 12: Kurulan modeller icin degisen varyans ve otokorelasyon testleri sonuglari

Modeller _Deg.ise'n Varyans | Otgkgrelasyon
Istatistik | Olasilik | Istatistik | Olasilik

Model 1 | 513,64 0,00 1,12 0,00

Model 2 1,31 0,00 11,62 0,00

Model 3 9,72 0,00 |505,7 0,00

Model 4 9,41 0,00 476,39 0,00
Tablo 12'de yer alan sonuglara gére, Model 1-4 Degiskenler Sabit Etkiler Modeli
icin degisen varyans ve otokorelasyon Bagimli Degisken: | Katsay1 |  Olasihk
olmadigini varsayan H, hipotezi HBPD Degeri
reddedilmemektedir. Model 1-4 i¢in éngoriilen Sabit 0,13 0,00
sabit etkiler modelinde otokorelasyon ve HBNK 1,03 0,00
degisen varyans ile panel veri setinde birimler FB 1,45 0,00
arasi yatay-kesit bagimliligt mevcut olmasi DP 0,06 0,00
sebebiyle, otokorelasyon, degisen varyans ve F Testi 22,7 0,00
yatay-kesit  bagimhiligina karst  direncli Adj. R? 0,68

tahminci olan Driscoll ve Kraay standart
hatalarla sabit etkiler regresyonu tahmin
edilmistir. Driscoll/Kraay standart hatalari ile
tahmin edilmis sabit etkiler modeli tahmin
sonuclar1 Tablo 13-16’da sunulmustur.

Tablo 13’te yer alan Model 1 icin yer verilmis
tahmin sonugclar, kar siirekliliginin tespiti icin
kurulan Model 1’'in hisse senedi fiyatin
aciklama oranmi %68’dir. Karlarin stirekliligini
temsil eden degisken hisse basina net karin
(HBNK) katsayis1 %1,03’tiir. Bu sonuglar
dogrultusunda, karlarin strekli oldugu ifade
edilebilir. Karlarin siirekliliginin (HBNK)
yaninda, firma biytkliginin (FB) de hisse
senedi fiyatlarin1 etkileyen o©nemli faktor
oldugu tespit edilmistir.

Tablo 13: Model 1 i¢in Driscoll/Kraay standart
hatalari ile tahmin edilmis sabit etkiler modeli
tahmin sonuglari
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Tablo 14: Model 2 i¢in Driscoll/Kraay standart
hatalari ile tahmin edilmis sabit etkiler modeli
tahmin sonuglari

Degiskenler Sabit Etkiler Modeli

Bagimli Degisken: | Katsayi Olasilik
HBPD Degeri

Sabit 0,49 0,01

HBNK 0,79 0,00

HBDD 1,23 0,00

FB 1,5 0,00

DP 0,05 0,01

F Testi 32,2 0,00

Adj. R? 0,69

Tablo 14’te yer alan Model 2 icin yer verilmis
tahmin sonuclarina bakildiginda, hisse basina
defter degeri (HBDD) ve hisse basina net karin
(HBNK) ve kontrol degiskenler olan firma
biiytikliigii (FB) ile defter degeri/piyasa degeri
oraninin (D/P) hisse senedi piyasa degerini
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(HBPD) agiklama oraninin %69 oldugu
gorilmektedir. Hisse senedi degerini etkileyen
faktorler agisindan bakildiginda, en biiyiik
payin firma biiytkligline (FB) ait oldugu tespit
edilmistir. Ancak, hisse senedi degerlemesinde
hisse basina defter degerinin (HBDD), hisse
basina net kara (HBNK) goére rolintin daha
biiyiik oldugu belirlenmistir. Bu bulgular,
muhasebe bilgi kalitesinin boyutlarindan biri
olan defter degerinin ve karlarin menkul
kiymet getirilerini etkilemesi durumunun yani,
deger iliskisinin varligina isaret etmektedir.

Tablo 15: Model 3 i¢gin Driscoll/Kraay standart
hatalari ile tahmin edilmis sabit etkiler modeli
tahmin sonuglari

Degiskenler Sabit Etkiler Modeli

Bagimli Degisken: | Katsayi Olasilik
HBPD Degeri

Sabit 0,14 0,00

HBNK 0,77 0,00

HBFNA 0,22 0,00

FB 1,46 0,00

DP 0,04 0,01

F Testi 16,43 0,00

Adj. R? 0,40

Tablo 15, Model 3 i¢in regresyon sonuglarini
vermektedir. Bulgular, hisse senedi piyasa
degerini (HBPD), hisse basina net karin (HBNK)
ve hisse basina nakit akislarinin (HBFNA)
aciklayicilik giliciiniin % 40’a tekabiil ettigini
gostermektedir. Hisse basina net karin (HBNK)
katsayis1 0,77 iken, hisse basina nakit
akislarinin (HBFNA) katsayisi, 0,22°dir. Hisse
basina net karin (HBNK) hisse senedi fiyatlarini
aciklama giicli, hisse basina nakit akislarinin
(HBFNA) acgiklama giiciinden yaklasik 3,5 kat
fazla oldugu bulgular dogrultusunda tespit
edilmistir. Ayrica, firma biyiikliginin (FB)
hisse degerini a¢iklamada D/P oranina (DP)

gore daha etkili risk faktéri oldugu
belirlenmistir. Bu sonuclar, muhasebe bilgi
kalitesinin boyutlarindan olan ve nakit

akislarinin siirekliligi anlamina gelen nakit
akislarinin menkul kiymet fiyatlarini etkilemesi
boyutunun mevcut olmasina dair kanit
sunmaktadir.
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Tablo 16’da yer alan Model 4, hisse basina net
kar1 (HBNK); hisse basina nakit akislari
(HBFNA) ve hisse basina tahakkuklar (HBTAH)
olmak lizere unsurlarina ayirip, bu unsurlarin
hisse basina piyasa degeri (HBPD) tizerindeki
etkilerinin goriilmesini saglamaktadir. Hisse
basina piyasa degerini (HBPD), hisse basina
nakit akislarinin (HBFNA) ve hisse basina
tahakkuklarin (HBTAH) agiklama orani
%64’tir. Hisse basina nakit akislarinin
(HBFNA) siirekliliginin katsayis1 0,85 iken,
hisse  basmma  tahakkuklarin (HBTAH)
sturekliliginin  katsayis1  0,48'dir.  Teorik
beklentilerle paralel ve literatlire uygun bir
sekilde (Kargin ve Demirel Arici, 2015;
Hirshleifer, Hou ve Teoh, 2009) hisse basina
nakit akislarinin (HBFNA) stirekliliginin, hisse
basina tahakkuklarin (HBTAH) siirekliliginden
yliksek oldugu belirlenmistir.

Tablo 16: Model 4 i¢gin Driscoll/Kraay standart
hatalari ile tahmin edilmis sabit etkiler modeli
tahmin sonuglari

Degiskenler Sabit Etkiler Modeli

Bagiml Degisken: | Katsay1 Olasilik
HBPD Degeri

Sabit 0,05 0,02

HBTAH 0,48 0,02

HBFNA 0,85 0,00

FB 2,03 0,00

DP 0,02 0,04

F Testi 50,91 0,00

Adj. R? 0,64
Bulgulara dayanilarak, nakit akislarinin

surekliliginin tahakkuklardan yiiksek olmasi,
tahakkuklarin kar siirekliligini azaltici faktor

olmasindan kaynaklandigi soylenebilir
(Hirshleifer, Hou ve Teoh, 2009: 394). Ayrica,
Model 4’te yer alan tahmin sonuglar

dogrultusunda, firma biuyikligiiniin (FB) ve
D/P oraninin (DP) hisse fiyatlarini istatistiksel
olarak anlamli bir sekilde ac¢ikladigi; fakat firma
biiyiikliglintin (FB) hisse fiyatlarinm1 agiklama
oranin daha ytliksek oldugu tespit edilmistir.



5 SONUC

Bu c¢alismada 2005-2017 zaman araliginda
Borsa Istanbul’da finansal sektér disinda islem
goren firmalarin muhasebe bilgi kalitesi panel
veri analizi araciligiyla, ¢ok boyutlu agidan
incelemektedir. Bu kapsamda muhasebe bilgi
kalitesi, karlarin surekliligi (Model 1), nakit
akislarinin siirekliligi (Model 3), tahakkuklarin
surekliligi (Model 4) ve deger iligkisi (Model 2)
boyutlar1 ile arastirilmistir. Deger iliskisinin
mevcut olup olmadiginin tespitinin yapildig
Model 2’de, hisse basina defter degerinin ve
hisse basina net karin, hisse basina piyasa
fiyatin1 6nemli Olgiide ve istatistiki olarak
anlamh bir sekilde etkiledigi belirlenmistir.
Karlarin stirekliligini inceleyen Model 1 ise,
hisse basina net karin hisse basina piyasa
degerini etkilemede ve de gelecek donemlerde
tahmin etmede o6nemli bir faktér olduguna
isaret etmistir.

Nakit akislarinin strekliligini irdeleyen Model
3’te, hisse basina net karin, hisse basina nakit
akislarina gore siirekliliginin yiiksek oldugu
belirlenmistir. Son olarak tahakkuklarin
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stirekliligini arastiran Model 4’e gore ise, hisse
basina nakit akislarinin surekliligi hisse basina
tahakkuklarin siirekliliginden yiiksek olarak
tahmin edilmistir.

Modeller genel olarak degerlendirildiginde,
incelemeye alinan muhasebe bilgi Kkalitesi
boyutlar1 ag¢isindan, 2005-2017 doneminde
Borsa Istanbul’'da raporlanan muhasebe
bilgilerinin kaliteli oldugu sonucuna isaret
etmektedir. Model 1, Model 2, Model 3 ve Model
4 kapsaminda elde edilen muhasebe bilgi
kalitesinin 6l¢timiinii veren bulgular, Kargin ve
Demirel Arica (2015) tarafindan yapilan
calisma bulgulari ile tutarlilik arz etmektedir.

ileride muhasebe bilgi kalitesinin boyutlarinin
Olciimiinin yapilacagl ¢alismalarda, sektor ve
alt sektdor analizlerinin yapilmasi ile,
tahakkuklarin iyi tahakkuklar ve Kkoti
tahakkuklar seklinde siniflandirilmasiyla, kriz
yillarinin da dikkate alinarak yil yi1l muhasebe
bilgi kalitesinin Olciilmesi ile elde edilecek
bulgularin sermaye piyasalari agisindan faydali
olabilecegi diisiintilmektedir.
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