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Uyar, Umut
Doktora Tezi
Isletme ABD
Genel Isletme Doktora Programi
Tez Yoneticisi: Do¢. Dr. Muhsin Celik
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Yatirnmcillar acgisindan iilkeler arasi yatirnm firsatlar1 edinmek, okyanus
agir1 iilkelerde faaliyet gosteren firmalar hakkinda finansal bilgilere sahip olmak,
giiniimiizde teknolojik gelismelerin muhasebe ve finans alanina en oOnemli
katkilarindan birini olusturmaktadir. Diger yandan, bu hizhh ve kolay saglanan
bilginin giivenilirligi ile birlikte kolay anlasihr olmasi de her zaman tartisma
konusu olmaktadir. Bir takim kurumlar tarafindan bilginin giivenilir olmasi
garanti altina alimsa da, yatirnmcilar anlasihrhg: konusunda sorunlar
yasamaktadir. Bunun nedeni, farkh iilkelerin farkh ticari geleneklere ve finansal
sistemlere sahip olmasindan kaynaklanmaktadir. 2001 yilinda kurulmus olan
Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu’nun (IASB) amaci, kaliteli, anlasilir,
genel kabul gormiis ve kiiresel muhasebe bilgisinin olusturulmasim saglamak
olarak belirtilmektedir. Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar’’nin (UFRS)
hazirlanmasi, yayinlanmasi ve giincellenmesinden sorumlu olan IASB, tiim diinya
iilkelerini aym1 muhasebe ve finansal raporlama standartlarina biitiinlestirerek,
kiiresellesme etkisi ile ekonomik smirlarin ortadan kaktigi finansal piyasalar
olusturmay1 hedeflemektedir. IASB’nin ¢alismalarina paralel olarak 2005 yilindan
itibaren Tiirkiye halka acik sirketlerde, Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 (TMS) /
Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 (TFRS) adlar1 altinda uluslararasi
standartlar1 kullamlmaktadir. Tiirkce c¢evirisi ve uyumlastirilmasi yapilmis olan
TMS/TFRS‘ler ticari/mali nitelikteki islemlerin kayit altina alinmasi,
simniflandirilmasi ve raporlanmasi asamalarinda onemli degisiklikler icermektedir.
Bu degisikliklerin temel noktasi, Kkaliteli, anlasithr, Kkiiresel bilginin
olusturulmasimmin yam sira sirketlerin gercek finansal durumlarimn ilgili taraflara
sunulmasi olarak vurgulanmaktadir.

Bu ¢alismanin amaci, Tiirkiye’de TMS/TFRS uygulamalarimin halka acik
sirketlerin piyasa degerleri iizerindeki aciklama giiciiniin yerel mevzuati ifade
eden Muhasebe Uygulamalar1 Genel Tebligi (MSUGT) ile karsilastirarak analiz
etmektir. Test edilmek istenen hipotez IASB ‘nin standartlarin olusturulmasindaki
temel hedefi olan Kaliteli, anlasihr, genel kabul gormiis ve kiiresel muhasebe
bilgisinin Tiirkiye piyasasinda olusup olusmadiginin arastirilmasidir. 2000-2004 ve
2005-2009 donemlerinde faaliyet gosteren 225 firmanin finansal verilerinin
kullanildig1 calismada, arastirma teknigi olarak panel veri analizi tercih edilmistir.
Calismada, TMS/TFRS uygulamalarina gore hazirlanan mali tablolarin
yatirnmcilar tarafindan daha giivenilir kabul edildigi ve 2005 yih sonrasida,
oncesine gore fiyatlamay1 daha yiiksek olciide acikladig1 sonucuna ulasilmistir.

Anahtar Kelimeler: UFRS, Piyasa Degeri Etkisi, Yerel Muhasebe Standartlari,
Sermaye Piyasalari, Panel Veri Analizi
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Nowadays, the most important contribution of technological developments
on accounting field is that investors who find overseas investment opportunities
can find lots of information about these overseas firms. However, this information
which could be found rapidly has a reliability and stability problem. Although a
set of institutions guarantee the reliability and stability of information, investors
still have problems about them. The reason is overseas firms has different
commercial cultures and financial reporting systems. International Accounting
Standards Board (IASB) was founded in 2001 and its aim is developing quality,
easily understandable, generally accepted and globally accounting information for
investors, analysts, regulators, business leaders etc. IASB is responsible for the
development and publication of International Financial Reporting Standards
(IFRS). Correspondingly, the Turkey Accounting Standads (TMS) / Turkey
Financial Reporting Standards (TFRS) have been applied on Turkish firms which
are trading in Borsa Istanbul Stock Exchange since 2005. The TMS/TFRS which
were translated to Turkish and harmonized to Turkish commercial system has
noticeable changes on recording, clustering and reporting of financial affairs.

The aim of this thesis is that testing the impact of IFRS on publicly traded
corporations’ market value by comparing Turkish Generally Accepted Accounting
Principles (GAAP). The main hypothesis is that to investigate IASB’s target
whether or not achieving success on Turkish market. Dataset includes 2000-2004
(for Turkish GAAP sample) and 2005-2009 (for IFRS sample) periods annually
data of 225 publicly traded corporations’ financial reports. In the study panel data
method was used for analysis. In conclusion, according to the investors, the
financial reports which prepared with IFRS are more reliable than the financial
reports which prepared with Turkish GAAP. The results show that the
explanatory power of IFRS period is greater than Turkish GAAP period.

Keywords: IFRS, The Impact of Market Value, Turkish GAAP, Capital
Markets, Panel Data Method.
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GIRIiS

Gelisen teknoloji, bilginin hizli ve sinirsiz bir bigimde bireyler arasinda
aktarilmasini saglamaktadir. Bilginin bu denli hizli hareketi bir¢ok avantaj saglamanin
yaninda bir takim dezavantajlar da getirmektedir. Yatirimcilar agisindan iilkeler arasi
yatirim firsatlart edinmek, okyanus asir1 {ilkelerde faaliyet gosteren firmalar hakkinda
finansal bilgilere sahip olmak bu teknolojik gelismelerin muhasebe ve finans alanina en
onemli katkilarindan birini olusturmaktadir. Diger yandan, bu hizli ve kolay saglanan
bilginin giivenilirligi ile birlikte kolay anlasilir olmasi de her zaman tartisma konusu
olmaktadir. Bir takim kurumlar tarafindan bilginin gilivenilir olmasi garanti altina alinsa
da, yatinmcilar anlagilirligi konusunda sorunlar yagamaktadir. Bunun nedeni, farkli
tilkelerin  farkli ticari geleneklere ve finansal sistemlere sahip olmasindan
kaynaklanmaktadir. Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu (IASB), 2001 yilinda
kurulmus, bagimsiz, kar amaci giitmeyen ve bu konuda faaliyet gdsteren bir kurum
olarak devreye girmektedir. IASB’nin temel amaci kaliteli, anlasilir, genel kabul
gormiis ve kiiresel muhasebe bilgisinin  olusturulmasini  saglamak olarak
belirtilmektedir. Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari’nin (UFRS) hazirlanmasi,
yayinlanmasi ve giincellenmesinden sorumlu olan IASB, temel amaci dogrultusunda
tim diinya ilkelerini aym1 muhasebe ve finansal raporlama standartlarina
biitiinlestirerek, kiiresellesme etkisi ile ekonomik sinirlarin ortadan kalktigi finansal
piyasalarda muhasebe bilgisinin de kaliteli, anlasilir ve kiiresel hale getirilmesine

calisilmaktadir.

2005 yilindan itibaren Tiirkiye’de halka acik sirketlerde, Tiirkiye Muhasebe
Standartlar1 (TMS) / Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 (TFRS) adlar1 altinda
Uluslararas1 Standartlarin ¢evirileri kullanilmaktadir. Tiirkiye’de faaliyet gosteren halka
acik sirketlerin gerek muhasebe uygulamalarinda gerekse finansal raporlamalarinda
degisikliklere gidilerek, uluslararasi standartlarda finansal raporlama faaliyetleri
yiiriitilmektedir. Uluslararas1 Standartlara uyum konusunda Tiirkiye’de uzun zamandir
calismalar yapilmakla birlikte giinlimiizde muhasebe standartlarini  olusturma
sorumlulugu Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu
(KGK)’ndadir. KGK'nin kurulus amaci, yatirnmcilarin  ¢ikarlarimi  ve denetim
raporlarinin dogru ve bagimsiz olarak hazirlanmasina iliskin kamu yararin1 korumak ile
dogru, giivenilir ve karsilastirilabilir finansal bilginin sunumunu saglamak seklinde

belirtilmektedir. KGK, Denetim standartlarina gére bagimsiz denetim faaliyetlerini



gerceklestirmenin yani sira bu standartlarin Tiirk¢e ye cevrilmesi, uyumlastirilmas: ve

yayinlanmasi islemlerinin de tek odagi olan kurumdur.

Tiirkge ¢evirisi ve uyumlastirilmasi yapilmis olan TMS/TFRS’ler ticari/finansal
nitelikteki islemlerin kayit altina alinmasi, smiflandirilmasi ve raporlanmasi
asamalarinda Onemli degisiklikler icermektedir. Bu degisiklikleri, finansal tablolarin
sayist ve igerigi, durdurulan faaliyet islemleri, degerleme (6l¢iim) esaslarindaki
degisiklikler, karsilik ayirma islemleri, vergisel etkiler, bor¢clanma maliyeti kavrama,
arastirma ve gelistirme giderlerinin raporlanmasindaki degisiklikler ana bagliklari
altinda toplamak miimkiindiir. Standartlarin getirdigi degisikliklerin temel noktasi,
kaliteli, anlasilir, kiiresel bilginin olusturulmasinin yani sira sirketlerin gercek finansal
durumlarimin 1ilgili taraflara (Yatirimcilar, paydaslar, devlet, vs.) sunulmasi olarak
vurgulanmaktadir. Bu arastirmanin amacit tam olarak bu noktada, Tirkiye’de
TMS/TFRS uygulamalarinin halka acik sirketlerin piyasa degerleri iizerindeki agiklama
gliciinlin yerel mevzuati ifade eden Muhasebe Uygulamalari Genel Tebligi (MSUGT)
ile karsilastirarak analiz etmektir. Test edilmek istenen hipotez IASB ‘nin standartlarin
olusturulmasindaki temel hedefi olan kaliteli, anlasilir, genel kabul gérmiis ve kiiresel
muhasebe bilgisinin Tiirkiye piyasasinda olusup olusmadigimin arastirilmasidir.
TMS/TFRS ile olusturulan finansal tablolarin yatirimei tarafindan daha kaliteli ve dogru
kabul edilmesinin sirketlerin piyasa degerlerine yansimis olmasi beklentisi ¢alismanin
temel varsayimidir. Analizler sonucunda, TMS/TFRS uygulamalarinin BIST de faaliyet
gosteren halka agik sirketlerin piyasa degerlerini agiklama giici, MSUGT
uygulamalarina gore daha yiiksek c¢ikmasi durumunda, IASB amaglarinin Tiirkiye

piyasasinda olustugunu gostermektedir.

Calismanin ilerleyen boliimlerinde ilk olarak Uluslararasi Finansal Raporlama
Standartlar1 ve Tiirkiye uygulamalar1 hakkinda bilgi verilmekte ve standartlar ile mevcut
uygulamalara nasil degisiklikler getirildigi lizerine tartistlmaktadir. Ayirca, uluslararasi
literatiirde konu ile ilgili yapilmis benzer calismalar degerlendirilmektedir. ikinci
boliimde, arastirma amacina uygun olarak kullanilacak ekonometrik yontem olan Panel
Veri Analizi teorisinin ilgili asamalarina Yyer verilmektedir. Son boliimde ise,
arastirmanin amaci, kullanilan veri seti, panel veri analizi ¢ergevesinde uygulanan test

sonugclari, bulgularin yorumu ve sonuglarin degerlendirmesi yer almaktadir.



BiRINCIi BOLUM

ULUSLARARASI FINANSAL RAPORLAMA STANDARTLARI

1.1. Finansal Raporlama Standartlan
1.1.1. Finansal Raporlama Standartlar’’nin Amaci

Tiirkiye muhasebe uygulamalar1 01.01.1994 tarihinden beridir yiiriirliikte olan
Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi (MSUGT) dogrultusunda yiirtitiilmektedir.
2005 yilindan itibaren Tiirkiye’de halka acik sirketlerde, Tiirkiye Muhasebe Standartlari
(TMS) / Tirkiye Finansal Raporlama Standartlari (TFRS) kullanma karari alinmistir.
IASB, bagimsiz ve kar amaci giitmeyen bir kurulustur. IASB’nin amact Kkaliteli,
anlasilir, genel kabul gormiis ve kiiresel muhasebe bilgisinin olusturulmasini saglamak
olarak belirtilmektedir. Bu amag¢ dogrultusunda tiim diinya tilkelerini ayn1 muhasebe ve
finansal raporlama standartlarina biitiinlestirerek, kiiresellesme etkisi ile ekonomik
siirlarin ortadan kaktigr finansal piyasalarda muhasebe bilgisinin de kaliteli, anlagilir

ve kiiresel hale getirilmesine caligilmaktadir.

Son yillarda gelisen teknoloji, bilginin hizli ve smirsiz bir bicimde bireyler
arasinda aktarilmasini saglamaktadir. Bilginin bu denli hizli hareketi bir¢ok avantaj
saglamanin yaninda bir takim dezavantajlar da getirmektedir. Yatirimcilar agisindan
iilkeler arasi yatinm firsatlar1 edinmek, okyanus asir1 iilkelerde faaliyet gdsteren
firmalar hakkinda finansal bilgilere sahip olmak bu teknolojik gelismelerin muhasebe
ve finans alanina en 6nemli katkilarindan birini olusturmaktadir. Diger yandan, bu hizli
ve kolay saglanan bilginin giivenilirligi ile birlikte kolay anlasilir olmasi de her zaman
tartisma konusu olmaktadir. Birgok kez bilginin giivenilir olmasi garanti altina alinsa
da, yatirimcilar anlasilirhigi konusunda sorunlar yasamaktadir. Bunun nedeni, farkli
ilkelerin farkli ticari geleneklere ve finansal sistemlere sahip olmasindan
kaynaklanmaktadir. IASB ‘nin temel amaci bu noktada devreye girmekte ve taraflara
hem giivenilirligi saglanmig hem de benzer nitelikler tagiyan, anlasilir ve genel kabul

gbérmiis bilginin saglanmasina onciiliik etmektedir.



1.1.2. Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu (IASB)

Uluslararas1t Muhasebe Standartlar1 Kurulu (IASB) tarihgesi Ekim 1972 tarihine
kadar uzanmaktadir. Bu tarihte, Avusturalya Sidney’de toplanan X. Diinya Muhasebe
Kongresi’nde, Ingiltere, Galler ve Amerika Birlesik Devletleri’nin olusturdugu
‘Muhasebecilerin  Uluslararast Calisma Grubu’nun (AISG) girisimiyle uluslararasi
muhasebe standartlarim1  diizenlemek amaciyla bir uluslararasi komite kurulmasi
Onerilmistir. Bu Oneri kisa zaman sonra, 29 Haziran 1973’de Uluslararas1 Muhasebe
Standartlar1 Komitesi (International Accounting Standards Committee - [ASC)
kurulmasini saglamistir. Komitenin amaci Uluslararasi Muhasebe Standartlarini (IAS)
iiretmek ve kullanimini yayginlastirarak, muhasebe mesleginin uluslararast platformda

saglikli bilgiler iireten yapiya kavusmasini saglamak olarak belirlenmistir.

1977 yilinda Miinih’te yapilan XI. Diinya Muhasebe Kongresi’nde ise,
Uluslararast Muhasebeciler Federasyonu (International Federation of Accountants -
IFAC) kurularak, muhasebe meslegini diinya ¢apinda gelistirmeyi amaglamistir. IASC
ve IFAC arasinda 1982 yilinda yapilan bir anlasma ile ¢calismalarin koordine edilmesi
karar1 alinmis ve IFAC iiyelerinin ayn1 zamanda IASC iiyeleri oldugu kabul edilmistir.
Boylece IFAC ve IASC ayni gati altinda toplanmis ve IASC - IFAC biinyesinde ancak
bagimsiz ¢alisan bir komite olmustur. 2001 yilinda Edinburg’da yapilan IFAC ve IASC
genel kurulunda TASC, Uluslararasi Muhasebe Standartlar1 Kurulu (International

Standars Board - IASB) haline getirilmistir (Bostanci, 2010:5).

IASB, giinimiizde 14 {yeden olusan bir kurul olarak faaliyetlerini
stirdiirmektedir. Her biri degisik bir iilke ve cografyadan olan bu 14 iiye, UFRS ’lerin
(KOBI i¢in dahil) hazirlanmasi, yaymlanmasi ve giincellenmesinden sorumludur. Kurul

tiyelerinin listesi ve iilkeleri soyledir (www.ifrs.org):

- Hans Hoogervorst (Baskan), Hollanda

- lan Mackintosh (Baskan Yardimcisi), Yeni Zelanda
- Stephen Cooper (Uye), Birlesik Krallik

- Phillipe Danjou (Uye), Fransa

- Martin Edelmann (Uye), Almanya

- Patrick Finnegan (Uye), ABD

- Gary Kabureck (Uye), ABD

- Suzanne Lloyd (Uye), Yeni Zelanda



Amaro Luiz de Oliveira Gomes (Uye), Brezilya
Takatsugu Ochi (Uye), Japonya

Darrel Scott (Uye), Giiney Afrika

Mary Tokar (Uye), ABD

Chungwoo Suh (Uye), Kore Cumhuriyeti
Zhang Wei-Guo (Uye), Cin

Kurul tarafindan muhasebe standartlarinin olusturulmas: belirli bir diizen

icermektedir. Izlenen asamalar Sekil 1.1 ‘de gosterilmektedir (Elitas ve Elitas, 2010: 18-

19).

Sekil 1.1. Standart gelistirme siireci

Standart Gelistirme Komitesi kurulur

N7

Komite Kurul'a "Goriis Ozeti" sunar

\Z

Komite "Tlkeler Rapor Taslagi"n1 hazirlar

N7

"[Ikeler Nihai Rapor Taslag1" olusturulur

\Z

"Son Taslak" yayinlanir

N7

"Uluslararas1t Muhasebe Standartlar1 Taslag1" yayinlanir

Sekil 1.1°de yer alan asamalar soyle agiklanabilir:

Kurul bir “Standart Gelistirme Komitesi” olusturur. Kurul {iyelerinden biri standart
gelistirme komitesine baskanlik ederken, Komite {iyesi en az ii¢ iilkenin temsilcileri
de yer alir. Komite ayrica, Kurul'da veya Danigmanlik Grubunda temsil eden
orgiitlerin temsilcilerini veya ilgili konuda uzman olan kisileri de igerebilmektedir.

Kurul s6z konusu standart ile ilgili muhasebe sorunlarin1 ve uygulamalarini inceler,
Komite’nin standartlar1 olustururken esas aldigi cergevenin mevcut standarda
uygulanip uygulanamayacagini degerlendirir. Diger taraftan, Kurul farkli muhasebe
uygulamalarmin gerekli olabilecegi durumlar i¢in ulusal ve bolgesel ihtiyaglar

inceler. Bu incelemeler sonucu, Kurul'a bir “Gériis Ozeti” sunar.



e Komite, Kurul'un Gériis Ozeti'ne iliskin degerlendirmesini aldiktan sonra, “Ilkeler
Rapor Taslagi”n1 hazirlar. Bu raporun amaci, Agiklama ve Duyurma Taslagi'nin
veya son Taslak'in hazirlanmasina esas alinacak muhasebe ilkelerini belirlemektir.
Bu taslakta, alternatif uygulamalar ile bunlarin kabul veya reddine iliskin gerekg¢eler
de yer alir. Ilgililerin belli bir siire iginde goriislerini bildirmeleri istenir. Bu siire
genellikle 3-4 aydir. Kurul, yiiriirliikkteki bir standardin olusturulmasindan sonraki
gelismeleri goz ontlinde bulundurarak degistirilmesi durumunda Komiteye dogrudan
dogruya Son Taslag1 hazirlamasini 6nerebilir,

e Komite, ilkeler Rapor Taslagi'na iliskin goriisleri inceler ve Kurul'a sunulacak
Ilkeler Nihai Raporu iizerinde gériis birligine varir. Bu rapor Onerilen Uluslararasi
Finansal Raporlama Standardinin son taslaginin hazirlanmasinda temel alinir.
Ilkeler Nihai Raporu, resmen yayinlanmaz, ancak talep iizerine ilgililere sunulmasi
miimkiindiir.

e Komite, Kurul'un onayma sunulmak iizere Son Taslagi hazirlar. Degisiklikler
yapildiktan ve Kurul'un en az {i¢te ikisinin onayindan sonra, son taslak yayinlanir.
Belirli bir siire i¢in de ilgililerin goriislerini bildirmesi istenir. Bu siire en az bir ay
olmak iizere genellikle 3-6 ay arasinda degismektedir.

e Komite, gorisleri inceler ve Kurul'un incelemesine sunulmak iizere Uluslararasi
Finansal Raporlama Standartlar1 Taslagi'm1 hazirlar. Kurul'un bu taslakta
degisiklikler yapmasindan ve Kurul'un dortte iigii ile onaylanmasindan sonra,

standart yayimlanir.

1.2. Finansal Raporlama Standartlar1 i¢in Tiirkiye’deki Uyum

Diizenlemeleri

Finansal raporlama standartlari ile ilgili diizenlemeler Diinya literatiiriinde 70’li
yillara kadar uzanmaktayken, Tirkiye bu tiir diizenlemelere 90’11 yillarda baslamistir.
Tiirkiye’de muhasebe standartlari ile alakali diizenleme, kanun ve tebligler konusundaki

stire¢ s0yle gelismektedir:

- Tirkiye Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurulu (TMUDESK - 1994)

- Bankalarin Muhasebe Uygulamalarina ve Belgelerin Saklanmasina Iliskin Usul ve
Esaslar Hakkinda Yonetmelik (BDDK- 2002/2006)

- Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlar1 Hakkinda Teblig (Seri: XI, No: 25 —
SPK 2003)



- Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi (Seri: XI, No:
29 — SPK 2008)

- Tirkiye Muhasebe Standartlart Kurulu (TMSK - 2002-2011)

- Kiigiik ve Orta Biiyiikliikteki Isletmeler icin Tiirkiye Finansal Raporlama Standardi
(KOBI TFRS - 1 Kasim 2010)

- 6102 Sayil Tiirk Ticaret Kanunu (6102-TTK - 14 Subat 2011)

-  Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumunun Teskilat ve

Gorevleri Hakkinda Kanun Hitkmiinde Kararname (KGK - 2 Kasim 2011)
1.2.1. Tiirkiye Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurulu

Tiirkiye Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurulu (TMUDESK), Muhasebe ve
Denetim meslek yasast olan 3568 sayili Kanunla, meslegin orgiitlenmesi ve ulusal
muhasebe ve denetim standartlarinin gelistirilmesi ve belirlenmesi amaciyla
olusturulmustur. Ankara'da 12- 14 Ocak 1994 tarihlerinde diizenlenen "Tiirkiye'de
Muhasebe, Finansal Raporlama ve Denetim Hizmetlerinin Gelisimi" konulu
sempozyumda olusturulmasi kararlastirilan kurul kendi biinyesinde, 30 adet Muhasebe
Standardi Komisyonu ile bir adet Denetim Standardi Komisyonu kurmustur.
Komisyonlar, mali tablolarin gergege uygun ve karsilastirilabilir olmasi ve denetim
faaliyetlerinin belli bir disiplin i¢inde yiiriitiilmesi amaciyla; Uluslararast Muhasebe ve
Denetim Standartlarini esas alarak, Tirkiye’nin yapisini ve kosullarini goz oniinde
bulunduran diizenlemeleri yapmakla goérevlendirilmistir. Komisyonlar yardimiyla
calismalarim1 stirdiiren TMUDESK, 17 Aralik 1994 tarihinde iizerinde anlagmaya
varilan dokuz standart taslaginin yayinlanmasina karar vermistir (Yalkin, 1995).
Yetkilerini devrettigi 2001 yilina kadar TMUDESK biinyesinde 19 adet “Tiirkiye
Muhasebe Standardi” gelistirilmistir. Ancak gelistirilen standartlar kamuoyu tarafindan
yeterince benimsenmemis ve uygulamaya dahil edilmemistir. Bunun en 6nemli nedeni
Kurul’un yaptirim giicliniin olmamasi olarak goriilmektedir (Elitas ve Elitas, 2010: 9-

10).
1.2.2. BDDK Yonetmelik

22.06.2002 tarihli ve 24793 miikerrer sayili Resmi Gazete'de Muhasebe
Uygulama Yénetmeligine Iliskin 15 Sayili Teblig yayimlanmustir. lgili teblig daha
sonra 1 Kasim 2006 tarihli ve 26333 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan Bankalarin

Muhasebe Uygulamalarma ve Belgelerin Saklanmasma Iliskin Usul ve Esaslar



Hakkinda Yonetmelik ile yiirlirlikten kaldirilmistir. Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurulu (BDDK) tarafindan hazirlanan ve yayimlanan bu yonetmeliklerin
amact “Bankalarin;, muhasebe ve raporlama sisteminde gseffaflik ve tekdiizenin
saglanmasi, iglemlerinin kayit disinda kalmasimin onlenmesi, faaliyetlerinin gercek
mahiyetlerine uygun olarak saghkli ve giivenilir bir bigimde muhasebelestirilmesi,
konsolide ve konsolide olmayan bazda mali durumlari, mali performanslari ile
yonetimin etkinligi hakkinda bilgileri iceren finansal tablolarinin zamaninda ve dogru
bir sekilde hazirlanmasi, raporlanmasi ve yayimlanmasina ve belgelerin saklanmasina
iliskin usul ve esaslart diizenlemektir.” Tebliglerde faaliyetlerin muhasebelestirilmesi,
finansal tablolar ve finansal raporlar konularinda 6nemli diizenlemeler yapilmasinin
yani sira finansal raporlarin sorumluluklari, sunumu ve yayimlanmasi konularinda da
diizenlemeler ve standardizasyonlar getirilmistir. Son olarak, bankalar tarafindan
uygulanacak tekdiizen hesap plani ve izahnamelerinin BDDK tarafindan belirlenmesi

diizenlemesini igermektedir.
1.2.3. Sermaye Piyasas1 Kurulu Tebligler

Tiirkiye’de muhasebe standartlar1 ile alakali bir diger 6nemli diizenleme,
Sermaye Piyasast Kurulu’nun olusturdugu Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlari
Hakkindaki Seri: X1, No: 25 Tebligidir. 2003 yilinda yayimlanan tebligin olusturulma
gerekcesi Kurul tarafindan “Finansal piyasalarin kiiresellesmesi, ¢cokuluslu sirketlerin
ortaya ¢ikmasi, uluslararasi bagimsiz denetim kuruluslarinin kiiresel piyasalardaki
etkinligi ve rekabeti, farkl iilke bloklarinca ekonomik birlik olusturma hedefleri ve
uluslararasi alanda muhasebe kayitlarinda tespit edilen usulsiizliikler iliskin olarak
ortaya ¢ikan skandallar, muhasebe diizenlemelerinin giincellestirilmesi gerekliligini

’

ortaya ¢ikarmigtir.” seklinde ifade edilmektedir. Teblig ile halka acgik sirketlerin
uluslararast muhasebe ve finansal raporlama standartlarina uyumu noktasinda 6nemli
bir adim atilmistir. Yeni diizenlemeler kiralama islemleri, bor¢lanma maliyetleri,
varliklarda deger disiikliigii, calisanlara saglanan faydalar, finansal bilgilerin béliimlere
gore raporlanmasi, durdurulan faaliyetler, iligkili taraflarla ilgili agiklamalar, finansal
araglar, 6z sermaye degisim tablosu, kur degisiminin etkileri, emeklilik planlari, hisse
basina kazancin hesaplanmasi, ingaat sézlesmeleri, kurum kazanci tizerinden hesaplanan
vergiler disindaki tiim konularda Uluslararast Finansal Raporlama Standartlari’na

(UFRS) uyumu saglamaktadir. Bu uyum ¢ergevesinde finansal tablolarin igeriklerinde,

kalemlerinde ve 6zellikle dipnot boliimlerinde 6nemli degisiklikler getirilmektedir.



Sermaye Piyasast Kurulu'nun bir diger Onemli diizenlemesi Sermaye
Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Seri: XI, No: 29 Esaslar Tebligidir. Bu
tebligin amac1 “Kamunun zamaninda, yeterli ve dogru bir sekilde aydinlatilmasini
teminen, igletmeler tarafindan diizenlenecek finansal raporlar ile bunlarin hazirlanmast
ve ilgililere sunulmasina iliskin ilke, usul ve esaslart belirlemektir.” seklinde ifade
edilmektedir. 2008 yilinda Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige giren teblig halka
acik firmalarin finansal raporlarinin hazirlanmasi ve ilgililere sunulmasi konularinda
diizenlemeler i¢ermektedir. Bu kapsamda, Tirkiye Muhasebe Standartlari Kurulu
tarafindan Tiirk¢e’ye ¢evrilen UMS/UFRS’lere gore hazirlan finansal raporlarin esas
alinmasin1  diizenlemektedir. Standartlar c¢ergevesinde No:25 tebliginde gegen

diizenlemeleri giincellemektedir.
1.2.4. Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu

Finansal raporlama standartlarina uyum diizenlemelerinde belki de en Onemli
adim 2002 yilinda Tiirkiye Muhasebe Standartlart Kurumu (TMSK) kurulmasidir.
TMSK, muhasebe standartlarinin olusturulmasinda esas alinmak iizere, kavramsal
cerceveyi belirlemek ve Tiirkiye Muhasebe Standardi Taslak Metinlerini hazirlayip
kamuoyunun goriislerine agmak; gercek, giivenilir, karsilastirilabilir, ihtiyaca uygun,
anlagilabilir ve tutarli finansal bilgi iiretilmesini saglayacak Tiirkiye Muhasebe
Standartlarin1 olusturmak gibi gorevleri yiriitmek i¢in kurulmustur. Bu gorev
cercevesinde UMS/UFRS metinlerinin Tiirkge’ye ¢evrilmesinde, uyumlastirmasinda ve
yayimlanmasinda onemli katkilar saglamis bir kurumdur. TMSK; Maliye Bakanligi,
Sanayi ve Ticaret Bakanligi, Yiiksekogretim Kurulu, Hazine Miistesarligi, Sermaye
Piyasas1 Kurulu, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu ile Tiirkiye Odalar ve
Borsalar Birliginden birer, Tiirkiye Serbest Muhasebeci Mali Miisavirler ve Yeminli
Mali Miisavirler Odalar1 Birliginden bir yeminli mali miisavir ve bir serbest muhasebeci
mali miisavir olmak iizere 9 iiyeli bir yapisi mevcuttur. 16 Mart 2004 tarihli 25404
saylli Resmi Gazete’de yayimlanan “Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulunun
Calismalarimna iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Y&netmelik” Madde-9 uyarinca kurulun

resmi gorevleri s0yle siralanmaktadir:

a) Muhasebe standartlarimin olusturulmasinda esas alinmak iizere, Kavramsal
Cergeveyi belirlemek ve Tiirkive Muhasebe Standard: Taslak Metinlerini hazirlayip

kamuoyunun gériislerine agmatk,
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b) Gergek, giivenilir, karsilastirilabilir, ihtiyaca uygun, anlasilabilir ve tutarl finansal

bilgi tiretilmesini saglayacak Tiirkiye Muhasebe Standartlarini olusturmak,

¢) Muhasebe standartlarimin geligen ve degisen ihtiyaglara cevap verebilmesini teminen

standartlarin giincelligini saglamak tizere gerekli calismalart yapmak,

d) Finansal bilgilerin karsilagtirilabilivliginin uluslararasi alanda da saglanmasini
teminen, ulusal muhasebe standartlarinin uluslararas: kabul gérmiis muhasebe ilkeleri
ve en iyi muhasebe uygulama ornekleri ile uyumunu gerceklestirmek iizere gerekli

calismalar: yapmatk,

e) Finansal tablolarin ihtiyaglara uygun bilgi sunmasini ve belirlenecek standartlarla
ilgili olarak uygulamada karsilasilabilecek sorunlara iliskin onlem alinabilmesini
saglamak iizere, standartlarin olusturulmasi siirecinde muhasebe ilgi gruplarinin
gortiglerinin alinmasint saglamak ve standartlarin olusturulmasi siirecinde diizenli

olarak kamuoyunu bilgilendirmek,

f) Gerektiginde uygulamaya acgikhk kazandirmak iizere muhasebe standartlarinin

uygulanmasinda tereddiit olusan konularda Yorumlar yayimlamatk,

g) Ulusal muhasebe standartlarinin benimsenmesine ve standartlarin uygulanmasina
iliskin kamu bilincinin yerlestirilmesine yonelik olarak toplanti, konferans, sempozyum,
kongre gibi faaliyetler diizenlemek ve gerekirse cesitli yayinlar hazirlamak ve

bastirmak.

2002 yilindaki kurulusundan, Kasim 2011 tarihindeki 660 sayili Kanun
Hiikmiinde Kararname’ye kadar TMSK dokuz yil boyunca gercek, giivenilir,
karsilagtirilabilir, ihtiyaca uygun, anlasilabilir ve tutarli finansal bilgi tretilmesini
saglayacak Tiirkiye Muhasebe Standartlari’n1 olusturmak amacini yerine getirmistir. Bu
tarihten sonra ile yerini ve yetkilerini Kamu Go6zetimi, Muhasebe ve Denetim

Standartlar1 Kurumu’na devretmistir.
1.2.5. KOBI’ler i¢in Tiirkiye Finansal Raporlama Standard

Finansal raporlama standartlar ile ilgili diizenlemelerden bir digeri de 1 Kasim
2010 tarihinde yaymmlanan Kiiciik ve Orta Biiyiikliikteki Isletmeler igin Tiirkiye
Finansal Raporlama Standardi (KOBI TFRS) olarak belirtilmektedir. KOBI ilgili
standartta kisaca “Kamuya hesap verme yiikiimliiliigii bulunmayan ve dis kullanicilar

icin genel amach finansal tablo yayimlayan isletmelerdir.” seklinde tanimlanmaktadir.
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Bu firmalar i¢in hazirlanan KOBI TFRS, toplam 35 boliimden olusmakta, degerleme ve
muhasebelestirme esaslar1 basitlestirilmistir ve secenekli uygulamalar1 kaldirilmaya
calisilmis bir standart setinden meydana gelmektedir. KOBI TFRS temel amac1 “Kendi
ozel bilgi ihtiyaclarini karsilamaya yénelik olarak hazirlanmis raporlar talep edebilme
imkdni bulunmayan genis bir kullanict kitlesine, genel olarak bir isletmenin finansal
durumu, faaliyet sonuclar: ve nakit akislart hakkinda ekonomik kararlar almalarinda
faydali olacak bilgiler saglamaktir.” seklide belirtilmektedir. Standart, finansal
tablolarda yer alan bilginin nitelikleri bir takim basliklar altinda toplamistir. Bunlar;
anlagilabilirlik, ihtiyaca uygunluk, onemlilik, giivenilirlik, 6ziin 6nceligi, 6ziin onceligi,
tam agiklama, karsilastirilabilirlik, zamaninda sunum, fayda ve maliyet dengesidir.
KOBI’ler igin bir standart gelistirme konusu, kaliteli, anlasilir ve genel kabul gdrmiis
raporlama ihtiyacinin halka agik sirketler kadar KOBI’ler i¢in de gerekli olmasidir.
KOB/I’ler, tiim diinyada kabul géren tek bir muhasebe standart setini uygulamakla
yukarida sayilan yararlar elde edebilmektedir. Saglikli bilgi iireten KOBI’ler, finansal
kuruluslar, saticilar, kredi derecelendirme kuruluslari, tedarikgiler, risk (girigim)
sermayesi sirketleri, firma yonetiminde olmayan yatirimcilar vb. taraflar ile iligkilerini
hizl1 bir bigimde gelistirmesi miimkiin olabilmektedir. Bu nedenlerle, KOBI’ler igin
ozel bir standart seti olusturulmustur. IASB, 2015 yili igerisinde KOBI standart setini

biinyesinde olusturdugu bir komite ile giincellemeye halen devam etmektedir.
1.2.6. 6102 Sayih Tiirk Ticaret Kanunu

6102 Sayil1 Tiirk Ticaret Kanunu (TTK) 14 Subat 2011 tarihinde 27846 sayili
Resmi Gazete’de yayimlanmasiyla yirirliige girerek finansal raporlama uyum
diizenlemelerine yeni bir boyut kazandirmistir. TTK, Tiirkiye Muhasebe Standartlari
kavramint kanun platformuna tasimistir. TTK’da bir¢cok diizenleme i¢in Tirkiye
Muhasebe Standartlari’na atif yapilmasi, hem standartlarinin kanuni dayanagini
giiclendirmis, hem de uygulamada esnek ve hizli bir yapinin olusmasini saglamustir.
Bunun anlami, herhangi bir degisiklik ya da sorun olusmasi durumunda kanun
maddesinde degisiklik yapmaktansa, standartlar iizerinde degisiklik yaparak

uygulamaya hizli cevap ve ¢oziimler liretilmesinin 6nii agilmstir.
1.2.7. Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu

Finansal raporlama standartlarina uyum siirecindeki en son diizenleme 2 Kasim

2011 tarithinde 28103 sayilt Resmi Gazete’de yayimlanan “Kamu Gdzetimi, Muhasebe
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ve Denetim Standartlart Kurumunun (KGK) Teskilat ve Gorevleri Hakkinda Kanun
Hiikmiinde Kararname (KHK/660)” dir. KGK'nin kurulus amaci ilgili kararnamede
“Yatirimcilarin  ¢ikarlarimi ve denetim raporlarinin dogru ve bagimsiz olarak
hazirlanmasina iligkin kamu yararin korumak ile dogru, giivenilir ve karsilastirilabilir
finansal bilginin sunumunu saglamaktir. Bu dogrultuda basta borsa sirketleri,
bankalar, sigorta sirketleri olmak fiizere belirlenen biiyiik o6lgekli sirketlerin
denetimlerini gozetmek ve izlemek i¢cin kurulmugstur.” seklinde ifade edilmektedir. Bu

ama¢ dogrultusundaki gorevleri ise sdyle siralanmaktadir:

a) Tabi olduklari kanunlar geregi defter tutmakla yiikiimlii olanlara ait finansal
tablolarin; ihtiyaca wuygunlugunu, seffafligini, giivenilirligini, anlasilabilirligini,
karsilagtirilabilirligini ve tutarliligimi saglamak amaciyla, uluslararasi standartlarla

uyumlu Tiirkiye Muhasebe Standartlarini olusturmak ve yayimlamak.

b) Tiirkive Muhasebe Standartlarimin uygulamasina yonelik ikincil diizenlemeleri
vapmak ve gerekli kararlart almak, bu konuda kendi alanlari itibariyla diizenleme

yetkisi bulunan kurum ve kuruluglarin yapacaklari diizenlemeler hakkinda onay vermek.

¢) Finansal tablolarin; isletmelerin finansal durumunu, performansini ve nakit
akiglarimi  Tiirkiye Muhasebe Standartlart dogrultusunda gercege uygun olarak
sunumunu, kullanicilarin  ihtiyaclarina  uygunlugunu, giivenilirligini, seffafligini,
karsilagtirilabilirligini ve anlasilabilivligini saglamak amaciyla, kamu yararim da
gozetmek suretiyle, bilgi sistemleri denetimi dahil, uluslararasi standartlarla wyumlu

ulusal denetim standartlarini olusturmak ve yayimlamak.

¢) Bagimsiz denetgiler ve bagimsiz denetim kuruluglarimin kurulus sartlarini ve ¢alisma
esaslarini belirlemek, bu sartlar: tasiyan kuruluslari ve bagimsiz denetim yapacak
meslek mensuplarini yetkilendirerek listeler halinde ilan etmek ve bunlart olusturacagi
resmi sicile kaydederek Kurumun internet sitesinde kamuoyunun erisimine siirekli

olarak acik tutmak.

d) Bagimsiz denetciler ve bagimsiz denetim kuruluslarimin faaliyetleri ile denetim
calismalarmmin, Kurumca yayimlanan standart ve diizenlemelere uyumunu gézetlemek

ve denetlemek.

e) Inceleme ve denetimler sonucunda aykirihklar: saptanan bagimsiz denetciler ve

bagimsiz denetim kuruluslarimin faaliyet izinlerini askiya almak veya iptal etmek.
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) Bagimsiz denetim yapacak meslek mensuplarina yonelik sinav, yetkilendirme ve tescil
vapmak, disiplin ve sorusturma islemlerini yiiriitmek, siirekli egitim standartlari ile
mesleki etik kurallarimi belirlemek, bunlara yonelik olarak kalite giivence sistemini
olusturmak ve bu alanlardaki eksikliklerin diizeltilmesi icin gerekli tedbirlerin

alinmasini saglamak.

g) Yabanci iilkelerin Kurulun gorev alanmiyla ilgili konularda yetkili birimleriyle isbirligi
vapmak, miitekabiliyet esasina gore Tiirkiye'de bagimsiz denetim yapmasina yetki
verilen yabanci iilke denetim kuruluslar: ve denetgilerini listeler halinde ilan etmek ve
bunlart olusturacagi resmi sicile kaydederek Kurumun internet sitesinde kamuoyunun

erisimine siirekli olarak acik tutmak.

&) Denetimin bagimsizliginin ve tarafsiziiginin saglanmasina, denetime olan giiven ile
denetimin kalitesinin artirilmasina yénelik diizenlemeler yapmak ve gerekli tedbirleri

almak.

h) Diizenlemek ve denetlemekle gorevli oldugu alanla ilgili ikincil diizenlemeleri

yapmak ve bu konularda gerekli kararlar: almatk.

1) Gorev alaniyla ilgili uluslararasi uygulama ve gelismeleri izlemek, Uluslararasi
Muhasebe Standartlart Kurulu ve Uluslararasi Denetim ve Giivence Standartlar
Kurulu ile muhasebe ve denetim alaminda c¢alismalar yapan diger uluslararasi
kuruluslarla isbirligi yapmak, lisans ve telif anlasmalar: akdetmek ve gerektiginde bu

kuruluslara tiye olmak.

1) Muhasebe standartlart ve denetim standartlarinin benimsenmesi ve uygulanmast ile
gorev alaniyla ilgili konularda kamu bilincinin yerlestirilmesine yonelik olarak toplanti,

konferans ve benzeri etkinlikler ile gerekli yayinlarda bulunmatk.

J) Kurumun ana stratejisini, performans élgiitlerini, amag ve hedeflerini, hizmet kalite
standartlarini  belirlemek, insan kaynaklart ve c¢alisma politikalarint olusturmak,

Kurumun hizmet birimleri ve bunlarin gorevleri hakkinda oneride bulunmak.

k) Kurumun ana stratejisi ile amag ve hedeflerine uygun olarak hazirlanan biit¢esini

gortismek ve karara baglamatk.
) Kurumun performansini ve mali durumunu gosteren raporlari onaylamatk.

m) Tasinmaz alimi, satimi ve kiralanmasi konularindaki onerileri goriisiip karara

baglamak.
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n) Baskanin onerisi iizerine, Bagkan Yardimcilar: ve Daire Baskanlarint atamak.
o) Calisma ve danisma komisyonlarinin iiyelerini belirlemek.
0) Mevzuatla verilen diger benzeri gérevieri yapmak.

KGK, Uluslararast Finansal Raporlama ve Denetim standartlarina gére bagimsiz
denetim faaliyetlerini ger¢eklestirmenin yani sira bu standartlarin Tiirkce *ye ¢evrilmest,
uyumlastirilmasi ve yayilanmasi iglemlerinin de tek odagi olan kurumdur. Bu 6zelligi

ile TMSK ’nin devami nitelik tasimaktadir.
1.3. Muhasebe Standartlarina Iliskin Kavramsal Cerceve

Tam set TMS/TFRS’lerde ilk sirada yer alan “Kavramsal Cergeve Standardi”

asagidaki konularini da diizenlemektedir:

e Finansal raporlamanin amact

e Faydali finansal bilginin niteliksel 6zellikleri
e Finansal tablolari olusturan unsurlarin tanimi
e Tahakkuk esaslari

e Olgiimleme esaslar1

e Sermaye ve sermayenin devamliligi (korunmasi)
1.3.1. Finansal Raporlamanin Amaci

Kavramsal ¢ergevede, genel amagli finansal raporlamanin amaci, mevcut ve
potansiyel yatirimcilara, bor¢ verenlere ve kredi veren diger taraflara raporlayan
firmaya kaynak saglama kararlarini verirken faydali olacak finansal bilgiyi saglamaktir.
Bu kullanicilar tarafindan alinan kararlar, 6zkaynaga dayali finansal araglarin ve
bor¢lanma araglarinin satin alinmasi, satilmasi veya elde tutulmasi kararlari ile kredi ve

benzerlerinin saglanmasi ya da 6denmesi kararlarini icermektedir.
1.3.2. Faydah Finansal Bilginin Niteliksel Ozellikleri

Faydali finansal bilgi kavrami ise, raporlayan firmanin finansal raporlarinda
sunulan bilgilere dayanarak firma hakkindaki kararlarini alirken mevcut ve potansiyel
yatirimcilara, bor¢ verenlere ve kredi veren diger taraflara en ¢ok fayda saglayacak
bilgiyi tanimlamaktadir. Finansal bilginin faydali olmasi i¢in, ihtiyaca uygun olmasi ve
aciklamayr amacladigi hususu gergege uygun bir sekilde sunmasi gerekmektedir.

Finansal bilgi karsilastirilabilir, dogrulanabilir, anlasilabilir ve zamaninda sunulmussa
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s6z konusu bilginin faydasi arttirilmis olmaktadir. Finansal tablolarin nitelik ve

ozellikleri s6yle siralanabilmektedir:

Anlagsilabilirlik: Finansal tablolarda yer alan bilgiler, is ve ekonomik faaliyetler ile
muhasebe hakkinda yeterli bilgi sahibi olan ve bu bilgileri makul bir seviyede dikkatli
olarak inceleme istegi bulunan kullanicilar tarafindan anlasilabilecek sekilde

sunulmasini ifade etmektedir.

Ihtiyaca uygunluk: Finansal tablolarda yer verilen bilginin kullanicilarm karar alma

ihtiyaglarina uygun olmasi gerekmektedir.

Onemlilik: Bir bilginin verilmemesi ya da yanlis verilmesi finansal tablolar1 kullanarak
ekonomik kararlar alacak olan kullanicilarin kararlarini etkileyebilecekse, o bilgi 6nemli

bir bilgi olarak nitelendirilmektedir.

Giivenilirlik: Finansal tablolarda yer verilen bilgilerin giivenilir olmas1 gerekmektedir.
Bilgi, onemli bir hata ve taraflilik icermedigi ve sunmasi bekleneni gergege uygun

olarak temsil ettigi durumlarda giivenilir olarak nitelendirilmektedir.

Oziin énceligi: Islemlerin ve diger olay ve kosullarin sadece yasal goriiniimleri ile degil,
ozleri ve ekonomik gercekleri de dikkate alinarak muhasebelestirilmesi ve sunulmasi

gerekmektedir.

Ihtiyathlik: Olay ve kosullarla ilgili belirsizliklerin igerik ve kapsamlarma uygun olarak

aciklanmasi ve finansal tablolara ihtiyath bir sekilde yansitilmasi gerekmektedir.

Tam agiklama: Finansal tablolardaki bilgilerin gilivenilir olmasi igin, 6nemlilik ve

maliyet sinirlar i¢inde biitiinii kavramasi, yani tam olmasi gerekmektedir.

Karsilastirllabilirlik: Kullanicilarin bir firmanin belli bir zaman igerisinde finansal
durumunda ve faaliyetlerinde meydana gelen degisimleri takip edebilmeleri i¢in, firma

finansal tablolarini karsilastirma imkanlari1 bulunmalidir.

Zamanminda Sunum: Zamaninda sunum, bilginin, karar alma siirecinde sunulmasini
gerektirmektedir. Asirt gecikmeli olarak sunulmus olan bilgi, ihtiyaca uygun olma

ozelligini kaybedebilmektedir.

Fayda ve Maliyet Dengesi: Bilgiden saglanan fayda, bu bilgiyi elde etmek igin
katlanilan maliyetin {izerinde olmalidir. Ancak, faydalarin ve maliyetlerin belirlenmesi

cogunlukla 6znel bir siiregtir ve maliyetler genellikle faydadan yararlanan kullanicilar
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tarafindan yiiklenilmemektedir. Bilginin faydalarindan genellikle genis capta dis

kullanicilar yararlanmaktadir.
1.3.3. Finansal Tablolar1 Olusturan Unsurlarin Tanim

Kavramsal c¢ergevede finansal tablolari olusturan unsurlarin  tanimlari
yapmaktadir. Finansal tablolar, islemlerin ve diger olaylarin finansal etkilerini, bunlar
ekonomik karakterlerine gore genis gruplar i¢cinde siniflandirarak gostermektedirler. Bu
genis gruplar finansal tablolarin unsurlari olarak tanimlanmaktadir. Finansal durumun
Ol¢iimlemesi ile dogrudan ilgili unsurlar bilangoda varliklar, yabanci kaynaklar (borglar)
ve Ozkaynaklar; gelir tablosundaki faaliyet sonuglarinin olgiimlemesi ile dogrudan
dogruya ilgili unsurlar ise gelirler ve giderleri ifade etmektedir. Finansal durumdaki
degisim tablosunun unsurlari ise gelir tablosunun unsurlarini ve bilango unsurlarindaki
degisiklikleri yansitmaktadir. Bu noktada TMS, finansal tablolari, bilango, gelir tablosu
ve finansal durumdaki degisim tablosu olmak iizere ii¢ ana pargaya ayirmaktadir. Bu
ayirim ardindan, finansal tablo unsurlar1 ile ilgili temel kavram tanimlamalar

yapilmaktadir.

Varliklar: Finansal durum cercevesinde bir varligin beklenen ekonomik faydasi,
firmaya nakit ve nakit benzeri akimina dogrudan ve dolayli olarak katki saglayacak
potansiyeli ifade etmektedir. Potansiyel, firmanin esas faaliyetlerinin parcasi olan
tiretken bir birim olabilecegi gibi, nakde ve nakit benzerlerine gevrilebilen veya iiretim
maliyetlerini azaltan bir bilgi gibi, firmanin nakit ¢ikisini azaltma kapasitesi seklinde de

ortaya c¢ikabilmektedir.

Borglar: Bir borcun temel 6zelligi mevcut bir yiikiimliiliik icermesidir. Yiikiimliiliik,
belli bir sekilde hareket etmeyi veya davranmay1 gerektiren bir gérev veya sorumlulugu
belirtmektedir. Baglayici bir yasal anlasmadan veya yasal bir mecburiyetten dogan
yiikiimliiliiklerin yasal yaptirimlart olabilmektedir. Diger yandan yiikiimliiliikler, is
yapma ilkelerinden, orf ve adetlerden ve iyi is iliskilerini korumak veya hakkaniyete
uygun davranmak arzusundan da kaynaklanabilir. Mevcut bir yiikiimliligiin yerine
getirilmesi genellikle, ekonomik yarar saglamasi beklenen bir varligin alacakli olan
tarafa verilmesi seklinde olmaktadir. Borglarin ge¢cmiste olan islemlerin veya
gerceklesen diger olaylarin sonucunda olugmasina ragmen; bazi borglarin tutarlar
sadece onemli Ol¢iilerde tahminlerde bulunarak da belirlenebilir. Bu tiir borglar da

firmalarca karsilik olarak tamimlanmaktadir.
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Ozkaynaklar: Kavramsal cerceve standardinda 6zkaynak, varliklardan biitiin borglar
diistildiikten sonra kalan kisim olarak tanimlanmaktadir. Bu tanimlama bilangoda bir alt
siniflandirmaya tabi tutulabilmektedir. Firmada hissedarlarin isletmeye koydugu fonlar,
dagitilmamis karlar, dagitilmamis karlardan ayrilan yedekler ve sermaye yedekleri
(sermaye koruma diizeltmeleri) ayr1 ayr1 gosterilebilmektedir. Alt siniflandirma sistemi,
yasal diizenlemeler ve diger kisitlamalar ¢ergevesinde firmanin 6zkaynaklarini dagitma
veya mevcut iste kullanma imkanlarini gsterecegi i¢in finansal tablolar1 kullananlarin

karar verme ihtiyaclarina uygun olmasini saglamaktadir.

Faaliyet Sonuglari: Kar, faaliyet sonuglarinin 6l¢iimii olarak veya yatirrmin karlhiligr ya
da hisse basina kar gibi diger 6lclimlerin belirlenmesinin temel unsuru olarak siklikla
kullanilmaktadir. Karin belirlenmesi ile dogrudan ilgili olan unsurlar gelirler ve
giderlerdir. Gelirlerin ve giderlerin unsurlart sdyle Ozetlenebilir: Gelir, muhasebe
doneminde, ekonomik yararlarda firma biinyesine varlik girisi veya diger sekillerdeki
varlik ¢ogalmalari sonucundaki artist veya Ozkaynaklarda hissedarlarin yatirdiklar
fonlar disindaki kalemlerde artis meydana getiren borglardaki azalmayi ifade ederken,
gider, muhasebe doneminde, ekonomik yararlarda varlik ¢ikisi veya diger sekillerdeki
varlik eksilmeleri sonucundaki azaliglar1 veya Ozkaynaklarda hissedarlara yapilan
O0demelerin sonucunda ortaya c¢ikan azalmalarin disinda 6zkaynaklarda azalma

sonucunu doguran bor¢larda meydana gelen artiglar ifade etmektedir.

Gelir: Gelir tanim1 hasilatin ve kazang¢ kavramlarini igermektedir. Hasilat, firmanin
olagan faaliyetleri neticesinde ortaya ¢ikmakta ve satis, licret, faiz, temettii, lisans licreti
ve kira gibi ¢esitli adlar tagimaktadir. Kazang ise gelir tanimina giren diger kalemleri
belirtmekte ve firmanin olagan faaliyetlerinden dogabildigi gibi olagan olmayan
faaliyetlerinden de ortaya g¢ikabilmektedir. Gelirler, ¢esitli varliklarin elde edilmesini
veya varliklarda artiglar olmasini saglamaktadir. Nakit, alacaklar, verilen mal ve
hizmetlere karsilik alinan mal ve hizmetler gelirin 6rneklerini olusturabilmektedir. Bir

diger yandan gelirler, bor¢larin tasfiyesinden de kaynaklanabilir.

Giderler: Gider tanimi, zararlari oldugu gibi firmamin olagan faaliyetleri sirasinda
dogan giderleri de icermektedir. Giderler genellikle nakit, nakit benzerleri, stoklar,
maddi duran varliklar gibi varliklarin firma disina ¢ikist veya firmadaki varliklarin
degerlerinde azalmalar olmasi seklinde olusmaktadir. Zararlar ise gider tanimina giren
diger kalemleri belirtmektedir ve firmanin hem olagan hem de olagan disi

faaliyetlerinden dogabilir.
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1.3.4. Tahakkuk Esaslar1

Kavramsal ¢ergevede yer alan bir diger ana baslik finansal tablolara iliskin
unsurlarin tahakkuku konusunu igermektedir. Tahakkuk, gereken olgiitleri tasimasi
halinde ilgili islemin bilangoya veya gelir tablosuna dahil edilmesi siirecini ifade
etmektedir. Bu siire¢ bir kalemin sozel olarak ve parasal tutar olarak tarifini ve bu
tutarin bilango ve gelir tablosu toplamlari igine dahil edilmesini igermektedir. Bir
islemin tahakkuk niteli tagimasi i¢in gereken Ol¢iit ve kosullar; islem yapilan kalem
muhtemelen ileride firmaya ekonomik yarar saglayacak veya firmadan ekonomik yarar
¢ikisina neden olmasi ve s6z konusu kalemin maliyeti veya degeri giivenilir bir sekilde
Olgiimlenebilmesi durumlarinda olusmaktadir. Bu ac¢idan bakilacak olursa varliklar,
borglar, gelirler ve giderlerden kaynaklanan firmalar i¢in tahakkuk yapilmasi miimkiin

olmaktadir.

Varliklarin Tahakkuku: Bir varhgi gelecekte firmaya ekonomik yarar girisine neden
olacagi muhtemelse ve maliyeti ya da degeri giivenilir bir sekilde 6lgiimlenebiliyorsa bu

varlik bilangoda gosterilmesi seklinde uygulanmaktadir.

Borglarin Tahakkuku: Mevcut bir yliikiimliiliigiin yerine getirilmesi i¢cin ekonomik yarar
saglanabilecek kaynaklarin firmadan c¢ikisi gergeklesecekse ve ortadan kalkacak
yikiimliilik gilivenilir bir sekilde Ol¢limlenebiliyorsa bilangoda bor¢ tahakkuku

uygulanmaktadir.

Gelirin Tahakkuku: Giivenilir bir sekilde 6l¢iimlenmek sartiyla, varliklardaki bir artis ya
da borglardaki bir azalis nedeniyle gelecekte ekonomik yarar artisi olacaksa, gelir

tablosunda gelir tahakkuku uygulanmaktadir.

Giderlerin Tahakkuku: Varliklardaki bir azalis ya da borglardaki bir artis nedeniyle
ortaya ¢ikan ve Olgiilebilen bir gelecekteki ekonomik yarar azalmasi, gelir tablosunda

gider tahakkuku uygulanmaktadir.
1.3.5. Sermaye ve Sermayenin Devamlihig (Korunmasi)

Finansal tablolarin hazirlanmasinda firmalar en ¢ok tarihi maliyet esasini
kullanmaktadir. Bu esas diger dl¢iim esaslari ile birlikte kullanilabilir. Ornegin, stoklar
genellikle maliyet veya net gerceklesebilir degerden kiigiik olani ile dlglimlenir, menkul
kiymetler piyasa degeri ile Ol¢iimlenebilir, emeklilik borcu bugiinkii degeri ile

Olglimlenir. Bunlara ilave olarak, bazi firmalar tarihi maliyet esasinin fiyat
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degisikliklerinin parasal olmayan kalemler iizerindeki etkisini gostermekte Yetersiz

kalmasi nedeniyle cari maliyet esasini kullanmaktadir.

Varliklarin ve borglarin yeniden degerlemesi veya degerlerinin yeniden
belirlenmesi 6zkaynaklarda artiglara veya azalislara sebep olmaktadir. Bu artis veya
azaliglar gelir ve gider tanimlarina girmekle birlikte, sermayenin korunmasi kavrami
uyarinca gelir tablosuna dahil edilmemektedirler. Bunun yerine 6zkaynaklarda sermaye
koruma diizeltmesi (sermaye diizeltmesi olumlu/olumsuz farklari) veya yeniden
degerleme yedegi olarak gosterilmektedirler. Sermaye, finansal agidan yatirilan para
veya vyatirilan satin alma giiclinii ifade etmekte, firmanin net varliklar1 veya
Ozkaynaklari ile ayn1 anlama gelmektedir. Fiziki acidan ise faaliyette bulunabilme
kabiliyeti olarak da tanimlanan sermaye, firmanin {iretim kapasitesini belirtmektedir.
Sermayenin korunmasi kavrami sermaye tanimlarimin etkisiyle iki sekilde

aciklanabilmektedir:

Sermayenin Nominal Olarak Korunmasi (Finansal Sermayenin Devamliligi): Bu
kavrama gore, donem i¢inde hissedarlara yapilan 6demeler ve onlarin firmaya koydugu
tutarlar hari¢ olmak kaydiyla, eger net varliklarin donem sonundaki finansal (para
cinsinden) tutari donem bagindaki finansal (para cinsinden) tutarini astyorsa bir gelir
elde edilmis anlamina gelmektedir. Nominal (finansal) sermayenin devamliligi nominal

parasal birimlerle veya sabit satin alma giicii birimleri ile 6l¢iilebilmektedir.

Sermayenin Uretim Giiciiniin Korunmas: (Fiziki Sermayenin Devamliligi): Bu kavrama
gore ise, donem icinde hissedarlara yapilan 6demeler ve onlarin firmaya koydugu
tutarlar haric olmak kaydiyla, eger net varliklarin doénem sonundaki fiziki iiretim
kapasitesi (veya faaliyet kapasitesi) donem basindaki fiziki tiretim kapasitesini (veya

faaliyet kapasitesini) asiyorsa bir gelir elde edilmis anlamina gelmektedir.

Sermayenin korunmast kavrami, firmanin devamliligim saglamak istedigi
sermayesini nasil tanimladigina baglanmaktadir. Bu kavram, sermaye kavrami ile kar
kavrami arasinda bir baglanti kurmakta ve hangi karin 6lgiilecegini belirlemektedir.
Kavramin belirlenmis olmasi bir firmanin sermayesinin getirisi ile firmanin
sermayesinde meydana getirdigi artis arasinda bir ayrim yapabilmenin 6n sartini
olusturmaktadir. Sadece, sermayenin devamlilifi icin gereken varlik girislerinin
tizerindeki varlik artiglarnt kar olarak tanimlanabilmekte ve dolayisiyla sermayenin

getirisi olarak diistiniilebilmektedir.
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Sermayenin Uretim Giiciiniin Korunmasi kavrami cari maliyet esasmin dikkate
alinmasini gerektirmektedir. Nominal (finansal) sermayenin devamliligi kavrami ise
belirli bir 6l¢iim esas1 kullanilmasini gerektirmemektedir. Bu kavramin benimsenmesi
halinde segilecek olan maliyet esasi, firmanin hangi tiir finansal sermaye kavramini
devam ettirmeyi amagladigina bagli olarak degismektedir. iki sermayenin korunmasi
kavrami arasindaki temel farklilik firmanin varliklarinin ve borg¢larinin fiyatlarindaki
degisikliklerin etkilerinin nasil degerlendirecegine baglanmaktadir. Genel olarak, eger
firma donem sonunda dénem basindaki kadar sermayeye sahipse sermayesini devam
ettirmis anlami tagimaktadir. Donem basindaki sermayeyi devam ettirmek igin gereken

tutarin lizerindeki sermaye kismi, kar olarak tanimlanmaktadir.
1.4. Standartlarinin Mevcut Uygulamalara Getirdigi Degisiklikler

Bu c¢alismanin temel amaci, IASB’nin hedefi olan kaliteli, anlasilir, genel kabul
gormiis ve kiiresel muhasebe bilgisinin Tiirkiye piyasasinda olusup olusmadiginin
incelenmesidir. 2005 yilinda Tiirkiye’de halka agik firmalarda kullanilmaya baglanan
uluslararas: standartlar, firmalarin gerek raporlama sistemlerinde gerekse muhasebe
uygulamalarinda degisiklikler igcermektedir. S6z konusu degisiklikler firma hakkinda
kaliteli, anlasilir, genel kabul gormiis ve kiiresel muhasebe bilgisinin olusturulmasini
hedeflemektedir. Calismanin temel amacina ulasabilmek i¢in bu béliimde, standartlarin

hangi degisiklikleri igerdigi incelenmektedir.

TMS/TFRS’lerin  mevcut uygulamalara getirdigi degisiklikleri su sekilde

siralamak mumkindir:

e Diizenlenecek finansal tablo sayisinin artmasi

e Finansal tablolarin bi¢cimsel yapis1 ve igeriginin degisimi

e Finansal durum tablosunda (bilanco) yeni kalemler ve yeni gruplandirmalarin
eklenmesi

e Faiz gelir ve giderleri gelir tablosunda ayr1 olarak gosterilmesi

e TFaiz ve Vergi Oncesi Kar’in (FVOK) hesaplamasimin saglanmasi

e Nakit akis tablosu formatinin degisimi

e Dipnot ve agiklayici bilgilerdeki ayrintilarin artmasi

e Kapsamli gelir tablosu ve gelir tablosunda olagandis1i gelir ve giderler yerine
durdurulan faaliyetlere iliskin gelir ve giderlerin yer almasi

e Hesap planinin degisimi
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e Olgme—degerlemede degisiklikler, finansal tablolarda sonraki donemlerdeki
Olctimlerde biiyiik 6lcilide gercege uygun degerin uygulanmasi

e Maddi duran varliklar ve maddi olmayan duran varliklara deger diisiikligii karsilig
ayrilmasi ve biiyiik 6lgekli sirketler i¢in yeniden degerleme uygulamasi

e Stoklarda deger diislikliigii karsilig1 ayrilmasi

e Kidem tazminati karsiliklarinda aktiieryal hesaplama yontemi

e Ertelenmis verginin gelir ve gider etkisinin hesaplanip raporlanmasi

e Bor¢lanma maliyetlerinin gider kaydedilmesi

e Arastirma giderlerinin gelir tablosunda raporlanmasi
1.4.1. Muhasebenin Genel Kabul Gormiis Temel Kavramlari

Tirkiye Muhasebe Standartlar1 / Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari
(TMS/TFRS)’nin  yapist ve getirdigi diizenlemeler incelendiginde, Muhasebe
Uygulamalart Genel Tebligi (MSUGT) nde ifadesi bulan Genel Kabul Gormiis
Muhasebe Kavramlari’ndan Maliyet Esasi Kavrami, Donemsellik Kavrami, Parayla
Olgiilme Kavrami ve Ihtiyathilhik Kavrami ile ¢eliski siiphesi barmndirdig
sOylenebilmektedir (Elitas, 2014).

Genel Kabul Gormiis Muhasebe Kavramlari agisindan maliyet esast kavrami,
para mevcudu, alacaklar ve maliyetinin belirlenmesi miimkiin veya uygun olmayan
diger kalemler harig, firma tarafindan edinilen varlik ve hizmetlerin
muhasebelestirilmesinde, bunlarin elde edilme maliyetlerinin esas alinmasi geregini
ifade etmektedir (Akdogan ve Sevilengiil, 1997: 4). Ancak TFRS 13 standardinda,
firmalar tarafindan elde edilen varlik ve hizmetlerin “maliyetleri — iktisap degerleri” ile
kaydedilmesi miimkiin olsa dahi ardindan tiim islemlerin “Ger¢ege Uygun Deger” ile
yapilmasi onerilmektedir. Bu durum, bir varlik veya hizmetin satilamsi halinde kayith
maliyet degeri lizerinden degil yilsonlarinda deger testi yapilarak yeniden degerlenmis
degeri ile satilmast anlamina gelmektedir. Maliyet esas1 kavrami, standartlarin getirdigi

bu degisiklik sonucunda anlam kaymasina ugramaktadir.

Donemsellik kavrami, firmanin siirekliligi kavrami uyarinca sinirsiz kabul edilen
Omriiniin, belli donemlere bolinmesi ve her donemin faaliyet sonuglarimin diger
donemlerden bagimsiz olarak saptanmasidir. Gelir ve giderlerin tahakkuk esasina gore
muhasebelestirilmesi, hasilat, gelir ve karlarin ayni doneme ait maliyet, gider ve

zararlarla karsilastirilmast bu kavramin geregidir. Bu kavramin, firmalar agisindan
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gecerliliginin bulunmadigi veya ortadan kalktigi durumlarda ise, bu husus finansal
tablolarin dipnotlarinda agiklanmaktadir (Akdogan ve Sevilengiil, 1997: 4; Bektore, vd,
2007: 22). TMS- 18 Hasilat Standardi paragraf 14’e gore, bir mal satisina iligkin hasilat,
asagidaki tlim kosullar yerine getrilmesi halidne finansal tablolara yansitilabilecegi

ifade edilmektedir;

e Firmanin mallarin sahipligi ile ilgili 6nemli risk ve getirileri aliciya devretmis
olmasi;

e Firmanin satilan mallar {lizerinde etkin bir kontrolii veya sahipligin genel olarak
gerektirdigi sekilde bir yonetim etkinligini siirdiirmemesi;

e Hasilat tutarinin giivenilir bigimde 6l¢iilebilmest,

e Firmaya iligskin ekonomik yararlarin elde edilmesinin muhtemel olmasi;

e Isleme iliskin yiiklenilen veya yiiklenilecek olan maliyetlerin giivenilir bigimde

Olgiilebilmesi.

Bu durumda 6rnegin; 30 Aralik 2013 tarihinde bir yurtici satis yapana isletme
s0z konusu iiriin alictya bu y1l i¢inde ulasamayacagindan bu satig geliri standartlara gore
hasilat sayilamayacaktir. 2013 yilinda fiilen yapilmis bu satisin geliri 2014 yilinda
saglanabileceginden bu donemin gelirlerine yazilmasi gibi bir durum s6z konusu
olacaktir (Elitas, 2014). Bu da Genel Kabul Gérmiis Muhasebe Kavramlari agisindan

donemsellik kavraminin ihlal edilmesi anlamina gelmektedir.

Parayla Ol¢iilme kavrami, parayla Olgiilebilen iktisadi olay ve islemlerin
muhasebeye ortak bir Ol¢li olarak para birimiyle yansitilmasini ifade etmekte, bu
kavrama gore muhasebe islemleri ulusal para birimine gore yapilmaktadir (Akdogan ve
Sevilengiil, 1997: 4; Ataman, 2005: 7). Standartlarin geneli incelendiginde ulusal para
birimine gore kayit yapilmasi gerekliliginin agik¢a belirtilmemistir. Konuya iliskin
detayli diizenleme TMS 21 Kur Degisiminin Etkileri Standardi’nda yer almaktadir.
Standart yabanci parayr “firmanin gegerli para biriminden farkli para birimi” olarak
tanimlarken; gecgerli para birimini ise “firmanin faaliyet gosterdigi temel ekonomik
cevrenin para birimidir” seklinde tanimlamaktadir. Bu agik olmayan tanimlama ayni
standardin 9. paragrafindaki su ifade ile daha da karmasik hale getirmektedir: “Bir
firmanmin faaliyette bulundugu temel ekonomik ¢evre, genel olarak nakit yarattigi ve

harcadigi ¢evredir. Bir isletme, gecerli para biriminin tespitinde asagidaki faktorleri

dikkate alir:
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(a) Gegerli para birimi:

(i) Mal ve hizmetlerin satis fiyatlarini en ¢ok etkileyen para birimidir (mal ve
hizmetlerin satis fiyatlarinin ¢ogunlukla bagli oldugu ve gerceklestigi para birimidir) ve
(ii) Rekabet unsurlart ve yasal diizenlemeleriyle mal ve hizmetlerin satis fiyatlarint en

cok etkileyen iilkenin para birimidir.

(b) Mal ve hizmetlere iligkin is¢ilik, ham madde ve diger maliyetleri en ¢ok
etkileyen para birimidir (siklikla, bu tiir maliyetlerin olustugu ve odendigi para
birimidir).

Standardin 10. paragrafi isletmenin gegerli para biriminin tespitine yonelik

gecerli kanitlar1 siralanmaktadir: “Asagidaki faktorler de bir isletmenin ge cerli para

birimine iliskin kanit saglar:

(a) Finansman faaliyetlerinden (bor¢lanma aract ya da ozkaynaga dayali

finansal araglar gibi) yaratilan fonlarin para birimi.
(b) Isletme faaliyetlerine iliskin tahsilatlarin tutuldugu para birimi.”

TMS 21 standardinda, para birimi ile ilgili yukarida ifade edilen diizenlemeler
yer almasina karsilik, ifadelerin geliskili ve yoruma agik olusu, standardin, Genel Kabul
Gormiis Muhasebe Kavramlart acisindan parayla olgiilme kavraminda onemli bir

degisiklige neden oldugunu gostermektedir.

Ihtiyathilik kavrami, muhasebe olaylarinda temkinli davranilmasi ve firmanin
karsilasabilecegi risklerin goz oniine alinmasi gerektigini ifade etmektedir. Bu kavramin
sonucu olarak firmalar, muhtemel giderleri veya zararlar1 icin karsilik ayirirlar,
muhtemel gelir veya karlar1 icin ise gerceklesme donemine kadar herhangi bir
muhasebe islemi yapmazlar (Akdogan ve Sevilengiil, 1997: 5). Ancak standartlar ile bu
durumlarin  disina ¢ikilmaktadir. TMS 39’a goére, menkul kiymetlerdeki deger
artiglarinin ilgili varligin borcuna yazilarak kaydedilmesi Onerilmektedir. Ayrica,
kambiyo karlari, gelir tahakkuklar1 ve faiz gelirleri islemleri i¢in standartlar, her tiir
gelir belirtisinin  kayit altina alinmasina olanak tanimaktadir. Bu agilardan
degerlendirildiginde standartlar kesinlesmemis gelirlerin finansal tablolara yantisilmasi
sonuclarini olusturmaktadir. Konu bir¢ok arastirmaci tarafindan elestiri ile ele alinmakta
ve standartlarin ihtiyatlilik kavraminda degisiklikten ziyade bir hasara yol actigi
vurgulanmaktadir (Sevilengiil, 2011: 193; Cemalcilar ve Erdogan, 2000: 444; Elitas,
2014).
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1.4.2. Finansal Tablolar

Finansal tablolarin diizenleme ve sunulma ilkeleri TMS-1 “Finansal Tablolarin
Sunusu” standardinda yer almaktadir. Standart finansal tablolarda ciddi degisiklikler
getirmektedir (Demir ve Bahadir, 2009: 9).

TMS-1’e gore Bilango artik “Finansal Durum Tablosu” olarak nitelendirilirken,
nakit akis tablosu ise “Nakit Akislarinin Tablosu” olarak isimlendirilmektedir. Diger bir
yandan, tiim gelir ve gider kalemleri tek tabloda veya iki tabloda sunulmasi
ongoriilmektedir. Firmanin gelir ve giderlerini tek bir tablo kullanarak sunmay1 segmesi
halinde hazirlanan tablo “Kapsamli Gelir Tablosu” adini alirken; iki tablo kullanarak
sunum yapmayi tercih etmesi halinde ilk tablonun yaninda “Bireysel Gelir Tablosu”
ismini de kullanmasi1 gerekmektedir. MSUGT ’de 6zkaynaklarda muhasebelestirilen ve
donemin kar/zarariyla iliskilendirilmeyen bazi kalemler TMS-1 ile “Diger Kapsaml
Kar” olarak kapsamli gelir tablosunda yer almaktadir. Bahsi gegen kalemler soyle
stiralanabilir; yeniden degerleme artis1 fonundaki degisim, ¢alisanlara saglanan fayda
planlarindan kaynaklanan aktiiriyel kazang ve kayiplar, yurtdisindaki faaliyete ait
finansal tablolarinin c¢evriminden kaynaklanan kazan¢ ve kayiplar, satilmaya hazir
finansal varliklarin yeniden oOlgiimiinden kaynaklanan kazang¢ ve kayiplar, finansal

riskten korunma aracina iliskin kazang ve kaybin etkin olan kismi.

Genel amagl finansal tablolarin amaci daha dnceki boliimde de belirtildigi tizere
firmanin finansal durumu, finansal performanst ve nakit akiglar1 hakkinda cesitli
kullanicilarin kararlar1 i¢in bilgi saglamaktir. Finansal tablolar ayrica yoOnetimin
kendisine tahsis edilen kaynaklar1 kullanmadaki basarisin1 da gostermektedir. Finansal
tablolarin firma ile ilgili bilgi sagladigi konular TMS-1’e gore sOyle siralanabilir:
Varliklar, borglar, 6zkaynaklar, gelirler ve giderler (kazanglar ve zararlar dahil),
0zkaynaklardaki diger degisimler ve nakit akiglari. Tam  set  finansal  tablolarin
iceriginde ise;

e Finansal durum tablosu (Bilan¢o),

e Kapsamli gelir tablosu (ya da Bireysel Gelir Tablosu),

e (Ozkaynak degisim tablosu,

e Nakit akiglarinin tablosu ve

e Onemli muhasebe &zetlerini iceren dipnotlar ile diger aciklayict dipnotlar, yer

almaktadir.
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Finansal tablolarin igerigi konusunda TMS-1, finansal durum tablosunda,
kapsamli gelir tablosunda ve oOzkaynak degisim tablosunda Onemli noktalarin
gosterilmesini ve diger konularin bu finansal tablolara iliskin dipnotlarda agiklanmasini
zorunlu kilmaktadir (Demir ve Bahadir, 2009: 12). TMS-1 standardinda ayrica, finansal
tablolarin her bir boliimiiniin agikca belirtilmesi gerektigine deginilmis ve tablolarda
raporlayan firmanin adina, finansal tablonun bir firmaya mi1 yoksa bir sirketler grubuna
mi1 ait olduguna, ilgili tarih ve donemlere, kullanilan para birimine ve yuvarlama ile

ilgili agiklamalara yer verilmesi gerektigi vurgulanmistir.

Finansal durum tablosu konusunda standart, varliklarin dénen ve duran varliklar;
yiikiimliiliiklerin ise kisa ve uzun vadeli borglar olarak siniflandirilmasin1 zorunlu
kilmaktadir. Bu ana kalemlerden sonra tablo detayinda ise asgari olarak, maddi duran
varliklar, yatirim amacgh gayrimenkuller, maddi olmayan duran varliklar, finansal
varliklar, Ozkaynak yontemi kullanilarak muhasebelestirilen yatirimlar, biyolojik
varliklar, stoklar, ticari ve diger alacaklar, nakit ve nakit benzerleri, ticari ve diger
borglar, Karsiliklar, finansal borglar, cari donem vergisine iliskin varliklar ve borglar,
ertelenmis vergi yikiimliliikkleri ve vergi varliklari, azinlik paylari, ana sirketin
ortaklarina ait ¢ikarilmig sermaye ve yedeklerin yer almasi gerektigi vurgulanmaktadir.
Bir varlik, firmanin normal faaliyet donemi igerisinde paraya ¢evrilmesi, satilmasi veya
tilkketilmesi bekleniyorsa; Oncelikli olarak ticari amagla elde tutuluyorsa; bilanco
tarihinden sonra 12 ay igerisinde paraya gevrilmesi bekleniyorsa; nakit veya nakit
benzeri ise donen varlik olarak siiflandirilmaktadir. Bir borg ise, normal faaliyet
donemi icinde ddenmesi bekleniyorsa; oncelikli olarak ticari amagla elde tutuluyorsa;
bilango tarihinden sonra 12 ay iginde ddenecekse; firma bilanco tarihinden sonra en az
12 ay icinde borcun 6denmesini ertelemeyi saglayacak kosulsuz bir hakka sahip degil

ise kisa vadeli borg olarak siniflandirilmaktadir.

Firmalarin gelir ve giderleri konusunda standart, gelir ve gider kalemlerinin tek
bir kapsamli gelir tablosunda veya kar veya zarar bilesenlerini gosteren bir tablo
(bireysel gelir tablosu) ve kar veya zararla baslayan ve diger kapsamli gelir bilesenlerini
gbsteren ikinci bir tablo olmak iizere iki tabloda sunulabilecegini belirtmektedir. Ilgili
tablolar asgari olarak, hasilat, finansman maliyetleri, o6zkaynak yontemi ile
mubhasebelestirilen i ortakliklarinin veya istiraklerin karindaki veya zararindaki paylar,
vergi gideri, kir veya zarar kalemlerinin yer almasi gerektigi vurgulanmaktadir. Bu

asgari kalemleri igeren gelir tablosunun detaylar ile uzatilmasi sonucunda Kapsamli
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Gelir Tablosu’'nun elde edilmesi miimkiin olmaktadir. Giderlerin siniflandiriimasi
konusunda standart iki yontem oOnermektedir. Birinci yontemde niteliklerine gore
gruplama yapilmakta, giderler gelir tablosunda niteliklerine gore gruplandirilmakta ve
fonksiyona gore herhangi bir gruplandirmaya yer verilmemektedir. Ikinci yontemde ise,
giderlerin fonksiyonlarina gore gruplandirilmasi (diger adi satislarin maliyeti yontemi)
s0z konusudur ve satiglarin maliyeti kalemi diger kalemlerden ayr1 gosterilmektedir.
Gelir tablosundaki bir diger 6nemli degisiklik ise faiz gelir ve giderleri gelir tablosunda
ayr1 olarak gbsterilmesi sonucunda Faiz ve Vergi Oncesi Kar'm (FVOK)
hesaplamasinin saglanmasi olarak gosterilebilmektedir. MSUGT’ ne gore hazirlanan
gelir tablosunda hesaplanmayan FVOK, bazi finansal oranlarin hesaplanmasinda
kullanilabilmekte ve firmalarin, genel olarak sektorel karliliklarin goriilmesinde bir
gosterge olmaktadir. Bu agindan FVOK’nin hesaplanmasi finansal tablo kullanicilarina

firma hakkinda ek bilgiler olusturulmasini saglamaktadir.

Standartta yer alan diger bir tablo olan Ozkaynak degisim tablosu, kapsaml gelir
tablosunda raporlanan degisimler disinda farkli nedenlere bagl olarak isletme kisiligine
ait kaynaklarda olusan degismelerin topluca izlenebildigi tablo olarak
nitelendirilmektedir (Karapinar vd. 2012: 60). Ozkaynak degisim tablosunda, kar veya
zarar tutari, diger kapsamli gelir kalemleri, diizeltilen hata ve muhasebe politikasi
degisiklikleri, sermaye ve dagitilan temettii tutarina iliskin bilgilerin yer almasi
gerektigi vurgulanmaktadir. Bunun yaninda detay olarak, toplam kapsamli gelirin (Ana
ortaklik ve azinlik paylar1 ayr1 ayri gosterilmeli), her bir 6zkaynak kalemine iliskin
tahmin hata ve muhasebe politikas: degisikliklerinin etkilerinin, kar veya zarardan, diger
kapsamli gelirden, hisse senedi ihraglarindan, 6zkaynak sahiplerinin igletmeye yaptigi
yatirirmlardan ve temettii 6demelerinden kaynaklanan degisimlerin donem basi ve

donem sonu bilgileriyle birlikte sunulmasi gerektigi belirtilmistir.

Standartta yer alan son ana tablo olan nakit akiglarinin tablosu, belirli bir faaliyet
donemindeki nakit ve nakde esdeger varliklardaki (nakit ve benzerleri) artis ve azaliglar
ile bunlarin nedenlerini, esas, yatirrm ve finansman faaliyeti seklinde bir ayrima tabi
tutarak raporlayan tablo olarak tanimlanmaktadir. Tanimdan da anlasilacag iizere tablo
Isletme Faaliyeti, Yatirim Faaliyeti ve Finansman Faaliyeti altinda ii¢ ana bdliimden
olusmaktadir. Isletme faaliyeti donem kar veya zararinin belirlenmesine etki eden
faaliyetlerdir. Bu faaliyetlere; satilan mal ve hizmetlerden elde edilen nakit girigleri

(satig gelirleri), isim hakki, {icret, komisyon ve hasilat dogurucu diger islemlerden
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kaynaklanan nakit girigleri (diger gelirler), mal ve hizmet alman {igiincii kisilere yapilan
O0demeler (stok alimi1 ve satiglarin maliyeti), ¢alisanlara ve ¢alisanlar adina yapilan nakit
cikislart (personel giderleri), isletme giderleri, 6denen vergiler ve alim satim ve ticari
amagla elde bulundurulan yatirnmlara iliskin nakit giris/cikislar 6rnek olarak
verilebilmektedir. Yatirnm faaliyetleri, duran varliklarin ve nakde esdeger varlik
kapsamina girmeyen diger yatirimlarin alim ve satimini kapsamina almaktadir. Yatirim
faaliyetine iliskin nakit giris/¢ikislarina; maddi duran varlik edinimi veya elden
cikarilmasi, maddi olmayan duran varlik edinimi veya elden ¢ikarilmasi, uzun vadeli
menkul kiymet yatirimlart edinilmesi (6zkaynaga dayali finansal ara¢ veya bor¢lanma
araclarinin edinilmesi), uzun vadeli menkul kiymet yatirimlarinin elden c¢ikarilmasi
(6zkaynaga dayali finansal ara¢ veya borglanma araclarin elden ¢ikarilmasi), {iglincii
kisilere verilen avans ve kredilere iliskin nakit ¢ikislari, tiglincii kisilere verilen avans ve
kredilerin geri 6denmesi ve finansman faaliyeti ve alim-satim amacli olmayan vadeli
islem sozlesmelerinin (forward, future veya opsiyon sozlesmeleri) edinilmesi ve elden
¢ikarilmasi 6rnek verilebilmektedir. Finansman faaliyeti kapsamina ise, 6zkaynak artis
ve azaliglart ile isletme faaliyetleri igerisinde yer almayan yabanci kaynak artis ve
azalislart girmektedir. Finansman faaliyetine iliskin nakit girig/ ¢ikiglarina; paylarin ve
diger dayali finansal ara¢ ihracindan (hisse senedi ihraci) saglanan nakit girisleri, firma
paylariin geri alinmasi ya da itfas1 i¢in firma sahiplerine yapilan 6demeler, tahvil,
kredi, bono, finansal kiralama gibi uzun veya kisa vadeli bor¢lanmayla saglanacak nakit

girisleri ve alinan borglarin 6denmesi 6rnek olarak verilebilmektedir.

Tam set finansal tablolarin iceriginin son maddesini dipnotlar olugturmaktadir.
Dipnotlar en az finansal tablolar kadar karar almada onemli bilgiler sunmaktadir
(Karapmar vd. 2012: 106). Finansal bilgi kullanicilarinin bu bilgileri karar almada
kullanabilmeleri i¢in dipnotlarin belirli bir yap1 i¢inde sunulmasi gereklidir. Dipnotlarin
iceriginde; muhasebe politikalarina iligskin bilgiler, finansal tablolarda sunulmamis
aciklamalar ve finansal tablolarda sunulmus bilgilerin detaylarina iligkin bilgiler yer

almaktadir.
1.4.2. Durdurulan Faaliyet Islemleri

Bir isletme birimi TFRS-5 standardinda, faaliyetleri ve finansal raporlama
amaclar1 acisindan firmanin diger kismindan agik¢a ayirt edilebilen faaliyet ve nakit
akiglarim kapsayan birim olarak tanimlanmaktadir. Diger bir deyisle; bir firma birimi,

kullanim amaglhi olarak elde tutulmasi sirasinda nakit yaratan birim ya da birimler
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grubunu ifade etmektedir. Durdurulan faaliyetler, firmanin elden ¢ikarilan veya satis
amaciyla elde tutulan olarak siniflandirilan bir kismin1 ve ayri bir ana is kolunu veya
faaliyetlerin cografi bolgesini kapsamaktadir. Ayrica, farkli bir ana is kolunun veya
faaliyetlerin cografi bolgesinin tek basina koordine edilmis bir plan gergevesinde
satisginin bir parcasini veya Sadece yeniden satis amaci ile elde edilen bir bagl

ortakligini ifade etmektedir.

Standartlara gore bir varligin durdurulan béliimlere ve faaliyetlere iliskin
varliklar hesabinda izlenebilmesi i¢in varliklarin en fazla on iki ay i¢inde gercege uygun
degeriyle uyumlu bir fiyattan elden ¢ikartilacak nitelikte olmasi ve aktif bir piyasanin
bulunmasi gerekmektedir (Elitas, 2012: 243). Durdurulan boliimlere iligkin varliklar,
satis amagli elde tutulan duran varlik olarak siniflandirdigi durumda, defter degerleri ile
satis icin katlanilacak maliyetler diisiilmiis ger¢ege uygun degerlerinden diisiik olani ile
oOl¢iiliir ve s6z konusu varliklar {izerinden amortisman ayirma islemi durdurulmaktadir.
Finansal tablolar a¢isindan ise, satis amacghi elde tutulan olarak smiflandirilma
kriterlerini saglayan varliklar finansal durum tablosunda (bilangoda) ayr1 olarak;
durdurulan faaliyetlere iliskin sonuglar ise kapsamli gelir tablosunda ayr1 olarak
sunulmaktadir. Buna gore finansal durum tablosunda, 19.Diger Donen Varliklar hesap
grubu altinda “Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar ve Durdurulan Faaliyetler”;
karsisinda da 39.Diger Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar hesap grubu altinda “Satis
Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar ve Durdurulan Faaliyetlere iliskin Bor¢lar”
isimli yeni iki hesap agilmasi gerekmektedir. Ayrica gelir tablosunda yer alan olagandisi
gelir ve giderler yerine “Durdurulan Faaliyetler Gelir ve Karlar1” ve “Durdurulan
Faaliyetler Gider ve Zararlar1” hesap gruplarinin yer almasi gerekmektedir. Satis amagh
elde tutulan duran varliklar ve durdurulan faaliyetler standardinin muhasebe uygulamasi

Ornek-1’de gosterilmektedir (Elitas ve Elitas, 2010: 212-214):

Ornek-1
Bayindir Saglik Hizmetleri A.S. 2007 yilinda, 2001 yilinda banka kredisi ile satin almis
oldugu bir rontgen cihazin1 satmak amaciyla hizmetten ¢ekmistir. Cihaza iliskin bilgiler

asagidaki gibidir:
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Alis Maliyeti 8.000 TL
Aktifte Kayitli Deger 10.000 TL
Birikmis Amortisman Tutar1 6.000 TL
Yeniden Degerleme Deger Artis Fonu 400 TL
Faydali Omiir 10 y1l
Kalan Banka Borcu 1.000 TL

Banka borcu da, varlikla birlikte devredilecektir,

e Varligin tahmini satig bedeli 4.500 TL, tahmini satig ek maliyeti 200 TL'dir.
e Varligin tahmini satig bedeli 2.500 TL, tahmini satis ek maliyeti 200 TL'dir.

Bu iki varsayima gore yapilmasi gerekenler asagidaki gibi olacaktir.
e Varligin Tahmini Satis Bedeli 4.500 TL, ek satis maliyeti 200 TL ise;

Elden ¢ikarilacak varliklarin defter degeri, 4.000 TL (10.000 - 6.000), elden ¢ikarilacak
varlik grubunun defter degeri 2.600 TL'dir. (10.000 - 6.000 - 1.000 - 400).

Satis maliyetleri disiilmiis gercege uygunu degeri ise 4.300 TL (4.500 - 200).
Dolayisiyla, bir deger diisiikliigii s6z konusu degildir. Isletme, varligin borglar
diisiilmeden onceki defter degeri olan 4.000 TL'yi, satis amagh elde tutulan duran

varliklar hesabina aktaracaktir.

19...SATIS AMACIYLA ELDE TUTULAN DURAN VARLIKLAR VE

DURDURULAN FAALIYETLER HS. 4.000
25... BIRIKMIS AMORTISMANLAR HS. 6.000
25... TESIS, MAKINE VE CIHAZLAR HS. 10.000

Banka borcu ile yeniden degerleme deger artis1 fonunun bilangoda ayr1 basliklar altinda

raporlanmasi gereklidir. Bunun i¢in ise agagidaki kayit yapilmalidir.

30... BANKA KREDILERI HS. 1.000
52... M.D.V. YENIDEN DEGERLEME FONU HS. 400
39... SATIS AMACIYLA ELDE TUTULAN DURAN
VARLIKLAR VE DURDURULAN FAALIYETLERE
ILISKIN BORCLAR HS. 1.000
52... SATIS AMACIYLA ELDE TUTULAN DURAN
VARLIKLAR YENIDEN DEGERLEME FONU HS. 400




e Varligin Tahmini Satig Bedeli 2.500TL, ek satis maliyeti 200 TL
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Elden c¢ikarilacak varliklarin defter degeri, 4.000 TL, elde ¢ikarilacak varlik grubunun

defter degeri 2.600 TL'dir. (10.000 - 6.000 -1.000 - 400).

Satis maliyetleri disiilmiis gergege uygun degeri ise 2.300 TLdir. (2.500 - 200).
Dolayistyla 1.700 TL'lik (4.000 - 2.300) bir deger diisiikliigii s6z konusudur. Isletme

varlig1 satis amacli elde tutulan duran varliklar hesabina aktarmadan once karsilik

ayirmak zorundadir.

65... DEGER DUSUKLUGU ZARARI HS.
52... M.D.V. YENIDEN DEGERLEME FONU HS.
25... M.D.V. DEGER DUSUKLUGU KARSILIGI HS.

1.300
400

Karsilik ayrildiktan sonra, varligin net degeri satis amagli elde tutulan duran varliklar

hesabina aktarilir.

19...SATIS AMACIYLA ELDE TUTULAN DURAN VARLIKLAR VE

DURDURULAN FAALIYETLER HS. 2.300
25... BIRIKMIS AMORTISMANLAR HS. 6.000
25... M.D.V. DEGER DUSUKLUGU KARSILIGI HS. 1.700
25... TESIS, MAKINE VE CIHAZLAR HS. 10.000
Banka borcu da asagidaki gibi ilgili hesaba aktarilir.
30... BANKA KREDILER] HS. 1.000 |
39... SATIS AMACIYLA ELDE TUTULAN DURAN
VARLIKLAR VE DURDURULAN FAAL{YETLERE
ILISKIN BORCLAR HS. 1.000

1.4.3. Degerleme (Olgiim) Islemleri

Standartlarda o6lgiim islemleri olarak yer alan degerleme islemleri, firma

faaliyetlerine, varlik ve borglara parasal bir deger tayin edilmesi siireci olarak

tanimlanabilmektedir. Degerleme islemlerine standartlarda ciddi onem verilmekte ve

yeni Ol¢lim esaslari sunulmaktadir. Kavramsal g¢ergeve standardinda olgiim “Finansal

tablolarda yer alan unsurlarin bilangoda ve gelir tablosunda tahakkuk ettivilecekleri ve

’

gosterilecekleri parasal tutarlarin belirlenmesi islemi’

olarak tamimlanmaktadir.
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MSUGT ‘ne gore Olciim ya da degerleme tarihsel maliyet yontemi kullanilarak
yapilmaktadir. Bu yonteme gore varliklarin ya da borglarin degerleri, olusturulduklari
veya edinildikleri tarihteki degerlerini ifade etmektedir. Ancak bu yontemle kayit altina
alian varliklar ve borglar sonraki donemlerde gercegi yansitmayan degerler igermekte,
standartlarin finansal tablolara dayali olarak gelecege yonelik karar alma iglevine engel
olmaktadir (Poroy Arsoy, 2009: 50). Bahsi gegen nedenlerden dolayr kavramsal

cercevede dort adet 6l¢iim esasindan bahsedilmektedir:

Tarihi Maliyet: Bu o6lgiim yonteminde varliklar elde edildikleri tarihte alimlari igin
Odenen nakit veya nakit benzerlerinin tutarlari ile veya onlara karsilik verilen varliklarin
gergege uygun degerleri ile 6lgtimlenmektedir. Borglar borg karsiliginda elde edilenin
tutar1 ile veya isletmenin normal faaliyetlerinden kaynaklanan borglarda, borcun

kapatilmasi i¢in gereken nakit veya nakit benzerlerinin tutari ile gosterilmektedir.

Cari Maliyet: Ikinci 6l¢iim yonteminde varliklar, ayn1 varligin veya bu varlikla esdeger
olan bir varligin alinmasi i¢in halihazirda gereken nakit veya nakit benzerlerinin tutari
ile gosterilmektedirler. Borglar, ylkiimliiliigiin kapatilmasi i¢in gereken nakit ve nakit

benzerlerinin iskonto edilmemis tutarlari ile gosterilmektedirler.

Gerceklesebilir Deger (Odeme Degeri): Bu yontemde varliklar, isletmenin normal
faaliyet kosullarinda, bir varligin elden cikarilmasi halinde ele gegecek olan nakit ve
nakit benzerlerinin tutar olarak ifade edilmektedir. Borglar ise, firmanin normal faaliyet
kosullarinda, kapatilmalar1 i¢in 6denmesi gereken nakit ve nakit benzeri degerlerin

iskonto edilmemis tutarlari ile gosterilmektedir.

Bugiinkii Deger: Bu son yontemde ise varliklar, isletmenin normal faaliyet kosullarinda,
ileride yaratacaklar1 net nakit girislerinin bugiinkii iskonto edilmis degerleri ile
gosterilmektedirler. Borglar ise, isletmenin normal faaliyet kosullarinda, kapatilmalari
i¢in ileride 6denmesi gereken net nakit ¢ikislarinin bugilinkii iskonto edilmis degerleri

ile gosterilmektedirler.

Kavramsal cercevede sadece dort esasa yer verilmis olmasina ragmen, diger

standartlarda ¢ok sayida 6l¢iim esasi bulunmaktadir. Bunlar:

Net Gerceklesebilir Deger: Isin normal akisi i¢inde, tahmini satis fiyatindan, tahmini
tamamlanma maliyeti ve satisi gergeklestirmek igin gerekli tahmini satis giderleri

toplaminin, diisiiriilmesiyle elde edilen tutari ifade eder (TMS-2).
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Stoklarin Maliyeti: Tiim satin alma maliyetlerini, doniistiirme maliyetlerini ve stoklarin

mevcut durumuna ve konumuna getirilmesi i¢in katlanilan diger maliyetleri igerir

(TMS-2).

Gergege Uygun Deger: Piyasa katilimcilar1 arasinda 6l¢iim tarihinde olagan bir islemde,
bir varligin satisindan elde edilecek veya bir borcun devrinde Odenecek fiyatti
belirtmektedir (TMS-2, TMS-16, TMS-17, TMS-18, TMS-19, TMS-20, TMS-21, TMS-
32, TMS-38, TMS-39).

Geri Kazanilabilir Tutar: Bir varligin gergege uygun degerinden satis giderleri
c¢ikarilarak bulunan degeri ile kullanim degerinden biiyiik olan degerini ifade etmektedir
(TMS-16, TMS-36).

Kalinti Deger: Bir varlik tahmin edilen yararlt dmriinlin sonundaki durum ve yasina
ulastiginda elden ¢ikarilmasi sonucu elde edilmesi beklenen tutardan, elden ¢ikarmanin

tahmini maliyetleri diisiilerek ulasilan tahmini tutar1 ifade etmektedir (TMS-16).

Isletmeye Ozgii Deger: Bir firmanm bir varhigin devamli kullanimindan ve yararl
Omriiniin sonunda elden ¢ikarildiginda elde edilmesi beklenen veya bir yilikiimliiliiglin
karsilanmasinda olusmasi beklenen nakit akislarinin bugiinkii degerini ifade etmektedir
(TMS-16).

Kullanim Degeri: Bir varlik veya nakit yaratan birimden elde edilmesi beklenen

gelecekteki nakit akislarinin bugiinkii degeri olarak tanimlanmaktadir (TMS-36).

Defter Degeri: Bir varligin birikmis amortisman (itfa) ve birikmis deger diistikligi
zararlar indirildikten sonra finansal tablolara yansitildigi tutari belirtmektedir (TMS-16,
TMS-36, TMS-38).

Amortismana Tabi Tutar: Bir varligin maliyetinden veya finansal tablolarda maliyet

yerine gecen diger tutarlardan kalinti degerinin diisiilmesiyle bulunan tutar1 ifade

etmektedir (TMS-36).

Maliyet: Bir varligin elde edilmesinde veya insasinda Odenen nakit veya nakit
benzerlerini veya verilen diger bedellerin ger¢ege uygun degerini veya belli durumlarda
ilk muhasebelestirme sirasinda ilgili varliga atfedilen bedeli ifade etmektedir (TMS 16,
TMS 38).

Finansal Varlik veya Bor¢larin Etkin Faiz Yontemiyle Hesaplanan Itfa Edilmis Degeri:

Finansal varlik veya finansal borcun ilk muhasebelestirme sirasinda dlgiilen degerinden
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anapara geri 6demeleri diisiildiikten, anilan ilk tutar ile vadedeki tutar arasindaki farkin
etkin faiz yontemi kullanilarak hesaplanan birikmis itfa payr diisiildiikten veya
eklendikten ve deger diisiikliigli ya da tahsil edilememe durumuna iliskin her tiirlii

indirimin yapilmasindan sonra geriye kalan tutari belirtmektedir (TMS-39).

Yukarida anlatilanlarin kavramlarin 15181 altinda varlik ve yikiimliiliklerin
degerlemesinde kullanilan degerleme esaslari; tarihi ya da cari degerleri esas alip
almamalarina gore Tarihi Maliyet Esas1 ve Cari Deger Esasi olarak iki ana baslikta
toplanabilir (Sensoy, 2005). Bu iki modeli birbirinden ayiran en énemli 6zellik, maliyet
degerine dayali modellerde gergeklesmemis kazanglarin kayda alinmazken; cari deger
modelinde ise gerceklesmemis kazanclarin kayda alinmasidir. Degerleme esaslarini

Sekil 1.2’deki semada 6zetlemek miimkiindiir (Senel vd., 2011:56):

Sekil 1.2. Degerleme esaslari

Degerleme

Esaslan

A
Tarihi Maliyet Cari Deger
Esas1 Esas1
I
Cari Maliyet Gerg:etlleetsebilir B]u)geiél;:(ﬁ Gerg:]e:z)%(i gygun
Deger g 8

Standartlarda 6l¢iim siireci konusunda yukarida belirtilen kavramlardan ziyade
uygulamada 6l¢tim siireci iki temel deger kavrami iizerine yogunlasmaktadir: Tarihi
Maliyet Muhasebesi ve Gergege Uygun Deger Muhasebesi (Ar1 ve Yilmaz, 2015).
Tiirkiye’de uluslararas1 standartlara gecis siirecine kadar kullanilmakta olan (halen
halka acgik olmayan firmalar tarafindan kullanilan) tarihi maliyet muhasebesinin,
anlasilmasi1 ve kullanilmasi kolay olmasina ragmen, 6zellikle enflasyon dénemlerinde
varliklarin degerlerine degil, maliyetlerin dagitimina odaklanmasi eksiklik olarak
goriilmektedir (Jaijairam, 2013:5). Tarihi maliyet muhasebesine alternatif olarak
gosterilen gercege uygun deger muhasebesi uluslararasi standartlarda varliklarin ve
yiikiimliiliiklerin degerlemesinde bir¢ok noktada vurgulandigi igin®, Tiirkiye acisindan

da Onemini arttirmaktadir. Standartlara gore, degerlemeye konu olan varlik veya

! Standartlarin genelinde karma degerleme 6lciisii benimsenmektedir.
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yikiimliilik glivenilir bir piyasada islem gormekteyse, piyasa fiyati gergege uygun
deger yontemi kullanilarak hesaplanir. Giivenilir olmayan bir piyasa s6z konusu ise,
giivenilir bir piyasadaki benzer varlik ve yiikiimliiliiklerin piyasa fiyati gercege uygun
degeri temsil etmektedir (Aktas ve Deran, 2006). Son yillarda 6neminin artmasina
ragmen ger¢ege uygun deger muhasebesinin dnemli bir sakincasi da hile durumlarmin
ortaya ¢ikmasina uygun olmasidir. Ekonomi tarihi incelendiginde, Enron vakasinda®
gercege uygun muhasebe uygulamalart ile hile baglantisina rastlanmis oldugu
goriilmekte; ayrica 2008 yilinda ABD de ortaya ¢ikan finansal krizde de ger¢ege uygun
deger muhasebesi sorumlu tutulmaktadir (Kaya, 2013). Gergege uygun deger yaklagimi
ve tarihsel maliyet yaklasimi ile ¢esitli bagliklarla ilgili olarak karsilastirildiginda Tablo
1.1’deki sonuglara ulasilmaktadir (Ramesh ve Graziano, 2004: 6).

Tablo 1.1. Gerg¢ege Uygun Deger Yaklasini ve Tarihsel Maliyet Yaklasiminin

Karsilastirilmasi
Kavram/Konu | Tarihsel Maliyet Yaklasimi | Gergege Uygun Deger Yaklasinm
Mgililik ve Raporlanmis degerlerin Tutarlarin ilgililik (ihtiyaca
giivenilirlik giivenilirligi, bunlarin ilgili uygunluk) 6zelligi, giivenilir
olma 6zelliginden daha olmama 6zelligini telafi eder. Aktif
onemlidir. olmayan piyasalarda belirlenen
gercege uygun degerler giivenilir
olmayabilir.
Ihtiyatlilik Ihtiyatlilik ilkesi geregi Gergege uygun deger yaklasiminda

gerceklesmemis zararlar
kayda alinir, ger¢eklesmesi
olas1 gelirler kayda alinmaz.
Bazen varlik deger diistikliigii
kayitlart agresif muhasebe

uygulamalarina yol agabilir.

kazang ve kayiplar daha simetrik
olarak kayitlanir. Ideal olan,
simetrik kayitlamada, ihtiyatlilik
kavrami geregi

gerceklesmemis kayiplarin kayda
alinmasi, ancak

ger¢eklesmemis kazanglarin

kaydinin azaltilmasidir.

2 Bkz. Enron Scandal:

http://en.wikipedia.org/wiki/Enron_scandal
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Gelirlerin kayd1 | Kazanglar, gelir-gider Kazanglar, haklar ve bor¢larin
eslesmesi prensibine uymak | ekonomik degerindeki degisimlere
igin, aralikli olarak bagli olarak siirekli bir temelde
degerlenir. degerlenir. Gerg¢eklesmemis gelirler
Gergeklesmis gelirler kayda alinabilir.
kaydedilir.

Karmasgik Gozlenebilir tarihsel Karmasik islemlere konu olmus tiim

islemler maliyetlere dayali belirli hak borglarin tanimlanmast,
haklar ve borglar kayda alinir. | 6lgiilmesi ve aciklanmasini

amaglayan bir sistemdir

Olgiim Tarihsel maliyete dayali Raporlanan degerler, aktif piyasada
kayitlama yapilir. Ancak olusan degerlerden, dl¢iim
sonraki donemlerde tiikkenme | teknikleri ile belirlenmis degere
pay1 kayitlart yapilir. kadar uzanir. Kimi zamanlarda
Tamamen objektif degerler subjektif degerler kullanilir.
kullantlir.

Finansal Bu yaklagimda bilangoya Gergege uygun deger yaklasiminda

raporlama degil, daha ¢ok gelir bilangoya odaklanma s6z

tablosuna odaklanildig:

tartisilmaktadir.

konusudur.

Degerleme konusunda standartlarin getirdigi diger bir konu da yeniden

degerleme uygulamasidir. TMS-16’da belirlenen maddi duran varliklarin degerleme

islemleri iki temel yontemden olusmaktadir: Maliyet Yontemi ve Yeniden Degerleme

Yontemi. Standarda gore firma muhasebe politikast olarak maliyet modelini ya da

yeniden degerleme modelini segmekte ve bu politikayr ilgili maddi duran varlik

simnifinin tamamina uygulamaktadir. Maliyet yontemine gore, bir maddi duran varlik

kalemi varlik olarak muhasebelestirildikten sonra, finansal tablolarda, maliyetinden

birikmis amortisman ve varsa birikmis deger disiikliigii zararlar1 indirildikten sonraki

degeri ile gosterilmektedir. Yeniden degerleme yonteminde ise, bir maddi duran varlik

kaleminin degeri yeniden degerleme tarihindeki gercege uygun degerinden, miiteakip

birikmis amortisman ve miiteakip birikmis deger disiikliigii zararlarinin indirilmesi
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suretiyle bulunan deger olarak belirtilmektedir. Maliyet yontemine gore degerleme i¢in
muhasebe uygulamalar1 Ornek-2’de gésterilirken; Yeniden degerleme yontemine gore

muhasebe uygulamalar1 Ornek-3’te gdsterilmektedir (Sariay, 2012).

Ornek-2

Isletme 01 Haziran 2013’te 60.000 TL’ye isletmede kullanmak iizere ving satin almustir.
Isletme ving i¢in 5 yillik faydali émiir belirlemis ve normal amortisman ydntemini
uygulamay1 tercih etmistir. 31.01.2008 tarihi itibari vincin 2.900 TL deger diisiikliigline
ugradigi belirlenmistir. Buna gore 31.12.2007 itibari ile;

DONEM BIRIKMIS
YILLAR . . : .
AMORTISMAN GIDERI | AMORTISMAN TUTARI
2005/7 ay 12.000 x 7/12=7.000 7.000
2006 12.000 19.000
2007 12.000 31.000
Maliyet degeri 60.000 %10 6.000
Birikmis amortisman 31.000 %10 (3.100)
Defter degeri 29.000 %10 Deger diistikliigii 2.900

Bu durumda defter degeri 26.100 TL olacaktir.

31/12/2015
25... BIRIKMIS AMORTISMANLAR HS. 3.100
65... KARSILIK GIDERLERI HS. 2.900
25... MAKINE TESIS VE CIHAZLAR HS. 6.000

Bu kayittan sonra 31.12.2007 tarihli bilangoda vincin briit degeri 54.000 TL., birikmis
amortismani ise 27.900 TL. ve buna gore defter degeri de 26.100 TL. olarak

goriilebilmektedir.
Ornek-3

Isletme 01.01.2013 tarihinde faydali émrii 10 y1l olan makinesini 100.000 TL ’ye satin
almistir. 31.12.2014 tarihinde makinenin birikmis amortismani 20.000 TL ’dir. 31.01.20
tarihinde makinedeki deger diisiikliigi %25 olarak tespit edilmistir. Makinenin
30.06.2015 tarihindeki gercege uygun degeri 105.000 TL oldugu belirlenmistir.
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Makinenin aktife giris ve amortisman kayitlari sdyledir:

01/01/2013 100.000
25... MAKINE TESIS VE CIHAZLAR HS. 100.000
10... BANKALAR HS.
31/12/2013
73... GENEL URETIM GIDERLERI HS. 10.000
25... BIRIKMIS AMORTISMANLAR HS. 10.000
31122004 | 1
73... GENEL URETIM GIDERLERI HS. 10.000
25... BIRIKMIS AMORTISMANLAR HS. 10.000

Firmanin, makinenin deger diisiikliigiinii veri tabaninda ve muhasebe sisteminde

izlemek istemesi durumunda su hesaplama ile birlikte asagidaki kaydi yapabilir:
Makinenin gergege uygun degeri:

100.000/80.000 * 60.000 = 75.000

100.000 — 75.000 = 25.000 TL (Fark)

Birikmis amortismanin gercege uygun degeri:

20.000/80.000 * 60 .000 = 15.000

20.000 — 15.000 = 5.000 TL (Fark)

31/01/2015
65... KARSILIK GIDERLERI HS. 20.000
25... BIRIKMIS AMORTISMANLAR HS 5.000
25... MAKINE TESIS VE CIHAZLAR HS. 25.000

Isletme 30.06.2015 tarihinde 6 aylik amortisman ayrrmistir.

75.000 TL * 0,10 /12 ay * 6 ay=3.750 TL

30/06/2015
73... GENEL URETIM GIDERLERI HS. 3.750
25... BIRIKMIS AMORTISMANLAR HS 3.750

30.06.2015 tarihinde makinenin gergcege uygun degeri 105.000 TL olarak tespit

edilmisti, son durumda makinenin gercege uygun degerinde bir artis s6z konusudur:
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Makinenin gergege uygun degeri:

75.000 / 56.250 * 105.000 = 140.000

140.000 — 75.000 = 65.000 TL (Fark)

Birikmis amortismanlarin ger¢ege uygun degeri:
18.750 / 56.250 * 105.000 = 35.000

35.000 - 18.750 = 16.250 TL (Fark)

Bir maddi duran varlik kalemi yeniden degerlendiginde, yeniden degerleme tarihindeki
birikmig amortisman TMS-16’ya gore asagidaki yontemlerden birine gore isleme tabi

tutulmaktadr.

e Varligin briit defter degerindeki degisiklikle orantili olarak diizeltilir ve bdylece
yeniden degerleme sonrasindaki varligin defter degeri yeniden degerlenmis tutarina
esit olur. Bu yontem genellikle bir varligin, itfa edilen yenileme maliyetinin bir
endeks uygulanarak yeniden degerlendigi durumlarda kullanilir.

e Varhigin briit defter degeri ile netlestirilir ve net tutar yeniden degerleme

sonrasindaki degere getirilir. Bu yontem genellikle binalar i¢in kullanilir.

Firma daha 6nce bu makine i¢in 20.000 TL ayirdig1 karsiligi, makinenin gergege uygun
degerinin artmasi sonucunda iptal etmistir. Bu durumda 30.06.2008 tarihinde asagidaki

muhasebe kaydinin yapilmasi gerekecektir.

30/06/20, [ 1
25... TESIS MAKINE VE CIHAZLAR HS. 65.000
25... BIRIKMIS AMORTISMANLAR HS 16.250
52... MADDI DURAN VARLIK YENIDEN
DEGERLEME ARTISI HS. 28.750
64... KONUSU KALMAYAN KARSILIKLAR HS. 20.000

1.4.4. Karsilik Islemleri

Muhasebenin temel ilkeleri igerisinde yer alan ihtiyathilik kavrami geregi uzun
zamandir muhasebe sistemi icerisinde yer alan karsilik kavrami, TMS-37’de
gerceklesme zamani veya tutari belli olmayan ylikiimliilik olarak tanimlanmaktadir.

Yiikiimliiliikkten kasit, gecmis olaylardan kaynaklanan ve ifas1 halinde ekonomik fayda
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iceren kaynaklarin firmadan c¢ikmasina neden olacak mevcut borg olarak ifade

edilmektedir.

Standartlar igerisinde karsilik kavraminin yer alma amaci, uygun
muhasebelestirme kriterleri ve Olglim esaslarinin  karsiliklara uygulanmasmi ve
kullanicilarin bunlarin nitelikleri, zamanlamalar1 ve tutarlarin1 anlamalarini saglamak
tizere gerekli bilgilerin finansal tablo eklerinde gosterilmesini saglamak olarak
belirtilmektedir. Bu amag¢ dogrultusunda karsiliklarin finansal tablolara yansitilmasi
belirli kosullara baglanmaktadir. Bir yiikkiimliiliiglin ge¢mis bir olaydan kaynaklanmasi,
yikiimliligiin yerine getirilmesi i¢in ekonomik fayda igeren kaynaklarin firmadan
¢ikmalarinin muhtemel olmasi ve yiikiimliiliik tutarinin giivenli bir bigimde tahmin
edilebiliyor olmasi durumlarinda s6z konusu karsiliklar finansal tablolarda gdsterilmek
zorundadir. Aksi durumlarda standart, herhangi bir karsiligin finansal tablolara

yansitilmamasi gerektigini vurgulamaktadir.

Finansal tablolara yansitilacak karsilik tutarinin 6l¢imii konusu da uygulamada
dikkat edilmesi gereken konulardan biridir. Standartlar, karsilik  olarak
mubhasebelestirilen tutarin, mevcut bir yikimliligi yerine getirmek igin raporlama
donemi sonu (bilango tarihi) itibariyle yapilmasi gereken harcamaya iligkin en gercekgi
tahmin olmasi gerektigine vurgu yapmaktadir. Yapilan hesaplamalarin ve raporlamanin
glivenirligini arttirmak amaciyla TMS-37, karsiliklar ile ilgili detayli bilgilerin
dipnotlarda yer almasi gerektigini belirtmektedir. Bu detaylar ayn1 standartta her bir

karsilik sinifi i¢in soyle siralanmaktadir:

e Donem bagi ve donem sonu itibariyle defter degeri;

e Mevcut karsiliklara yapilan ekler de dahil olmak {izere, donem igerisinde ayrilan
karsiliklar;

e Donem boyunca kullanilan tutarlar (6rnegin, karsiliga iliskin olarak maruz kalinan
ve yliklenen);

e Donem igerisinde kapatilan kullanilmayan tutarlar ve

e Zamanin ge¢mesinden ve iskonto oraninda olusan herhangi bir degisikligin
etkisinden kaynaklanan, iskonto edilen tutarda donem boyunca olusan artislar.
Yikiimliliigiin esasinin 6zet bir tanimi ve ekonomik faydalarin tahmini isletme
disina ¢ikis zamanlarti;

e SOz konusu c¢ikislarin miktar ve zamanlamalar1 hakkindaki belirsizliklere iligskin

aciklamalar.
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e Beklenen tazminat tutarlarina iliskin olarak muhasebelestirilen varliklarin tutarinm

gosteren beklenen tazminat tutarlari.

Standartlarin getirdigi degisiklikler igerisinde karsiliklar konusu, belli noktalarda
on plana ¢ikmaktadir. Bunlar, maddi duran varliklar ve maddi olmayan duran varliklara
deger dusiikligi karsiliklari, stoklarda deger disiikliigii karsiliklart ve kidem tazminati

karsiliklar1 olarak siralanabilmektedir.

Varliklarda deger diisiikliigii sadece bilancoyu degil, kar zarar durumunu da
dogrudan etkilemekte ve yoneticiler deger kayiplarini géstermeyerek raporlanan firma
karliligin1 yaniltict bir sekilde ortaya koymaktadir (Akgiin, 2009). Sorunun tespitini
takiben TMS-36 standardi, aktifin anlamsiz biiylimesini dnlemeyi, faaliyet sonuglarinin
dogru bi¢imde yansitilmasini, dolayisiyla finansal tablolarin gergegi dogru bigimde
gostermesini amaclamaktadir. Bu standart kapsamina giren varliklar finansal tablolarda
Oonemli paya sahip olduklarindan, Standardin 1yi anlasilarak amaca uygun ve tutarli bir
bigimde uygulanmasi, finansal tablo kullanicilarinin bilgi ihtiyacinin karsilanmasi

acisindan biiylik 6nem arz etmektedir (Dursun ve Kurt, 2008).

Maddi duran varliklar ve maddi olmayan duran varliklarda deger diistikligii,
varliklarin geri kazanilabilir degerinin defter degerinden daha diisiik oldugu durumlarda
ortaya ¢cikmaktadir. Geri kazanilabilir tutar, bir varligin veya nakit yaratan birimin, satig
maliyetleri diisiilmiis gercege uygun degeri ile kullanim degerinden yiiksek olan olarak
tanimlanirken; defter degeri, bir varligin birikmis amortisman (itfa) ve birikmis deger
diistikligii zararlart indirildikten sonra finansal tablolara yansitildigi tutar olarak
tanimlanmaktadir. Varligin kayitli degeri, kullanim veya satis yoluyla geri kazanilabilir
tutarindan yiiksek ise deger diisiikliigli olusmaktadir ve bu durumlarda karsilik
ayrilabilmektedir (Yildiztekin, 2010). Varliklarda deger diisiikliigii, isletme varliklarinin
fayda veya degerinde 6nemli bir kaybi ifade etmektedir (Dyckman vd. 1998: 561-562).
Bir varlikta deger diisiikliigliniin olusma nedenleri ise, firmanin iiretim talebindeki
eksiklik, modasi gegcme ya da eskime, varligin fiziksel hasara ugramasi, kusur ya da
firmanin kotii yonetimi, iiretim hattinin satilmast ya da firmanin kapanmasi, yabanci
hiikiimetler tarafindan varliklarin kamulastirilmast ve piyasada {iretimin durmasi,
piyasada olumsuz etkiler yaratan 6nemli degisikliklerin ortaya ¢ikmasi veya g¢ikma
ihtimali, piyasa faiz oranlarmin artmasina bagl olarak kullanim degerini etkileyecek
iskonto oranin degigmesi, vs. seklinde siralanabilmektedir (Akgiin, 2009; Kaya ve Ding,
2007).
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Firmanin sahip oldugu stoklar TMS-2’ye gore, maliyet ya da net gerceklesebilir
degerden kiigiik olani ile degerlenerek finansal durum tablosunda raporlanmaktadir.
Stoklarin maliyet degeri, tim satin alma maliyetlerini, doniistiirme maliyetlerini ve
stoklarin mevcut durumuna ve konumuna getirilmesi i¢in katlanilan diger maliyetleri
icermekteyken; net gergeklesebilir deger, isin normal akisi icerisinde, tahmini satis
fiyatindan, tahmini tamamlanma maliyeti ve satis1 ger¢eklestirmek i¢in gerekli tahmini
satis giderleri toplaminin diisiirtilmesiyle elde edilen tutar1 ifade etmektedir. Standardin
vurguladigr net gergeklesebilir degerin tahmini konusu ciddi 6nem arz etmektedir. Zira
deger fiyat veya maliyetteki gecici dalgalanmalara gore degil, stoklarin degerlemenin
yapildig1 tarihteki maliyet ve satislartyla ilgili en gercek¢i verilere gore tahmin
edilmelidir (Akin ve Kursunel 2010). Net ger¢eklesebilir deger, stok maliyetinden
diistikse stoklar1 net gerceklesebilir degerine indirgemek i¢in deger diistikliigi karsiligi
ayrilmalidir (Bahadir, 2012). Karsilik tutarinin kaydedilmesi konusunda TMS-2,
stoklardaki deger diistikliigii karsilik giderini bir stok gideri olarak kabul etmektedir. Bu
nedenle ilgili tutarin “Karsilik Giderleri” hesab1 yerine satiglarin maliyeti grubunda
acilacak yeni bir hesapta izlenmesi hususunda vurgu yapilmaktadir (Akin ve Kursunel
2010). Stok deger diisiikliigii muhasebe uygulamas1 Ornek-4’te incelenmektedir (Elitas,
2012:197).

Ornek-4

Firmada yangin ¢ikmasi nedeni ile satis degeri diisen tekstil iiriinlerinin toplam degeri
100.000 TL'dir. S6z konusu stoklar i¢in karsilik ayrilmistir. Stoklar KDV hari¢ 60.000
TL'ye satilmis olup KDV %18'dir.

Oncelikle yangin nedeniyle degeri diisen ve niteligi farklilasan mallarm, normal (satis
kabiliyetini  koruyan  veya  kaybetmemis) mallardan  ayrilmasi  islemi

muhasebelestirilmelidir.

15... DIGER STOKLAR HS. 100.000
153 TICARI MALLAR HS. 100.000

Ikinci olarak, firma séz konusu olas1 zarar1 i¢in "Ihtiyatlilik Kavrami" geregi karsilik
ayirmalidir. Bu karsilik kanunen kabul edilen bir karsilik oldugundan nazim hesap

kayitlarina gerek bulunmamaktadir.
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62... STOK DEGER DUSUKLUGU KARSILIK GIDERLERI HS. 100.000
15... STOK DEGER DUSUKLUGU
KARSILIKLARI HS. 100.000

Sonraki asamada, firma mallarin satis islemini ger¢eklestirmis KDV mallarin satis fiyati
olan 60.000 TL iizerinden hesaplanmistir. Burada dikkat edilmesi gereken nokta
mallarin envanterden c¢ikis isleminin "Maliyet Esasi Kavrami" geregi 100.000.-TL

tizerinden olmasi gerektigidir.

10... KASA HS. 70.800

68... DIGER OLAGANDISI GIDER VE ZARARLAR HS. 40.000
60... YURTICI SATISLAR HS. 100.000
39... HESAPLANAN KDV HS.. 10.800

62... SATILAN TICARI MALLAR MALIYETI HS. 100.000 |
15... DIGER STOKLAR HS. 100.000

Son olarak firma daha 6nceden ayirdigi karsiligi, satis isleminin gergeklesmesi ve olasi

zararin kesinlesmis bir zarara doniismesinden dolayt, iptal etmistir.

15... STOK DEGER DUSUKLUGU KARSILIKLARI HS. 100.000
64... KONUSU KALMAY AN KARSILIKLAR HS. 100.000

Standartlarin karsiliklar konusunda bir diger degisiklik icerdigi konu da kidem
tazminat1 karsiliklar1 mevzusudur. Kidem tazminati, TMS-19 ¢ergevesinde calisanlara is
iligkisi sonrasinda saglanan uzun vadeli fayda olarak siniflandirilmaktadir. Kidem
tazminati konusu uzun yillardir Tiirkiye literatiirinde yer alan bir mevzu olmakla
beraber, MSUGT agisindan karsilik ayrilmasi zorunlu bir durum arz etmemektedir
(Uyar, 2011: 46). Ancak, kidem tazminatlar1 6nceden biitgelenmesi gereken 6nemli bir
harcama kalemi olarak firmalarin karsisina ¢ikmaktadir ve uzun vadeli planlar
yapilabilmesi i¢in mevcut durum igerisinde s6z konusu olmasa da gelecekte 6denmesi
muhtemel olmasi niteligi Olgiisiinde goz ardi edilememektedir (Kaygusuzoglu, 2010).
Bu nedenle firma, her yil ¢alisanlarin kidem tazminatlari igin karsilik gideri ayirmalidir.
Standartlara gére kidem tazminatinin muhasebelestirilmesi icin Oncelikle karsilik
ayrilmasi, gerceklesme halinde ise gider yazilmasi ongoriilmiistiir. TMS 19 uyarinca

firmalar, calisanlarin cari veya oOnceki donemlerdeki hizmetleri karsiliginda hak
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kazandiklar1 faydanin firmaya olan nihai maliyetini giivenilir bir sekilde tahmin etmek
lizere aktiieryal bir teknigin (Ongoriilen yiikiimliilik yonteminin) kullanilmasiyla
yiikiimlii kilinmaktadir. Farkli bir ifade ile kidem tazminati karsiliklari, toplam rakam
olarak degil, net bugiinkii degere gore hesaplanarak gider yazilmakta ve iskonto orani

olarak devlet tahvil faiz oran1 dikkate alinmaktadir (Bayrak, 2011: 74).
1.4.5. Vergi Islemleri

Uluslararasi standartlar vergi mevzuatini ilgilendiren degisiklikler de igermekte
olmasina karsin; Turkiye’de vergi uygulamalar ile ilgili islemler halen 213 sayil1 Vergi
Usul Kanunu temel alinarak yiriitilmektedir. Vergi mevzuati ve standartlar iliskisini
diizenlemek amaciyla TMS-12 “Gelir Vergileri” standardi olusturulmustur. Bu
standardin amaci, kurum kazanci iizerinden hesaplanan vergilerin muhasebelestirilerek

finansal tablolara yansitilmasina iliskin esaslar1 belirlemek olarak ifade edilmektedir.

Standartlarin vergi islemleri konusunda getirdigi en 6nemli degisiklik ertelenmis
verginin gelir ve gider etkisinin hesaplanip raporlanmasi konusunda olmustur.
Ertelenmis verginin gelir ve gider etkisinin muhasebelestirilmesi finansal raporlarin
daha dogru yorumlanmasina ve gelecegin daha dogru tahmin edilmesine biiyiik bir yarar
saglamaktadir. Vergiye tabi kar (mali kar) lizerinden hesaplanan vergi tutarn ile
muhasebe kar (ticari kar) lizerinden hesaplanan vergi tutari arasindaki farka ertelenmis
vergi adi verilmektedir. Dolayisiyla ertelenmis vergi, ticaret kanunlart ve vergi
kanunlar1 arasinda muhasebe konusunda var olan farklardan kaynaklanmaktadir.
Standartlar ertelenmis vergi kavramini da iki pargada tanimlamaktadir; Ertelenmis
Vergi Borglart (Ertelenmis Vergi Yikiimliiliikleri) ve Ertelenmis Vergi Alacaklari
(Ertelenmis Vergi Varliklar1). Ertelenmis vergi borglari, vergiye tabi gecici farklar
nedeniyle gelecek donemlerde odenecek kurumlar vergisi tutarim ifade ederken;
ertelenmis vergi alacaklari, indirilebilir gegici farklar ve gelecek dénemlere devreden
kullanilmamis mali zararlar ile gelecek donemlere devreden kullanilmamis vergi
indirim ve istisnalar nedeniyle gelecek donemlerde 6denecek kurumlar vergisinden

indirilecek kurumlar vergisi tutarini ifade etmektedir.

Mali kar ve ticari kar arasindaki farklar ilgili doneme ait muhasebe karim
arttiran bir etkiye sahip olabilecegi gibi, donemin muhasebe karini azaltan bir etkiye de
sahip olabilmektedir ve donem kari iizerinde yarattiklari etkinin niteliklerine gore

stirekli farklar (permanent differences) ve gegici farklar (temporary differences) olarak
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siniflandirlmaktadir (Siimer Gogiis, 2010; Teksen, 2010; Ozkan, 2009). Siirekli
farklara, muhasebe kari ile mali karin farklilasmasina vergi mevzuatinin higbir zaman
kabul etmedigi gelir ve giderler neden olmaktadir. Gegici farklara ise, gelir veya gider
unsurlarinin ortaya ¢ikma zamani ile vergi mevzuati tarafindan taninma zamani
farkliliklar neden olmaktadir. Bu farklar, birka¢ donem sonra ortadan kalkmaktadir
(Ozkan, 2009). Ertelenmis vergi borglar1 ve alacaklar1 dogus nedenleri Tablo 1.2.°de
Ozetlenmektedir (Elitas ve Elitas, 2010: 85).

Tablo 1.2. Ertelenmis Vergi Borc¢lar: ve Alacaklar1 Dogus Nedenleri

Durum Farkin Niteligi Sonu¢
Aktiflerde
Vergi Degeri > Muhasebe Degeri | indirilebilir Gegici Fark Ertelenmis Vergi Alacag

Vergi Degeri < Muhasebe Degeri | Vergilendirilebilir Gegici Fark | Ertelenmis Vergi Borcu

Pasiflerde

Vergi Degeri > Muhasebe Degeri | Vergilendirilebilir Gegici Fark | Ertelenmis Vergi Borcu

Vergi Degeri < Muhasebe Degeri | Indirilebilir Gegici Fark Ertelenmis Vergi Alacagi

Ertelenmis verginin hesaplanmasi konusunda TMS-12 standardina gore,
erteleme yaklasimiin kullanimi 6ngdriilmiistiir. Erteleme Yaklasimi, ertelenmis vergi
hesaplamalarinda bilangoyu baz almaktadir. Bu yaklagima gore, ertelenmis vergi
hesaplamalarinda bilango kalemlerinin muhasebelestirilmesi ve degerlemesinde ticaret
ve vergi kanunlar1 arasindaki degerleme farklar1 dikkate alinmaktadir. Ertelenmis
vergilerin muhasebe uygulamalarma iliskin 6rnekler Ornek-5 ve Ornek-6’da yer

almaktadir (Elitas ve Elitas, 2010: 88-93).

Ornek-5

01.07.2015'de bir hisse senedi grubu 1.000 TL'ye alinmig ve alim satim amagli olarak
siniflanmistir. Bu hisse senetlerinin 31.12.2015 tarihindeki gercege uygun degeri 1.500
TL'dir. Vergi oraninin % 20 oldugu kabul edilmektedir.

31/12/2015
11... HISSE SENETLERI HS. 500
64... DIGER OLAGAN GELIR VE KARLAR HS. 500
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MSUGT ’ne gore hisse senetleri ile ilgili ihtiyathlik kavrami uyarinca karsilik
ayrilmaktadir, fakat kanunen kabul edilmeyen giderler kapsaminda tutulmaktadir. Deger

artislar ile ilgili ise herhangi bir kayit yapilmamaktadir.

31/12/2015
96... VERGIDEN MUAF GELIRLER BORCLU HS. 500
96... VERGIDEN MUAF GELIRLER ALACAKLI HS. 500

Vergi oraninin % 20 oldugu kabul edildigi durum igin vergi tutar1 (500 TL x 0,20 = 100
TL)

31/12/2015
28... ERTELENMIS VERGI ALACAGI HS. 500
69... VERGI GIDERI/GELIRI HS. 500

Ornek-6

Donem iginde 1.000 TL'ye alinan hisse senetleri yilsonunda 800 TL {izerinden
degerlemeye tabi tutulmustur. Dolayistyla 200 TL zarar yazilmistir. Vergi oranimnin %

20 oldugu kabul edilmektedir.

Buna gore ertelenmis vergi borcu tutart (200 TL * 0,20 =40 TL)

31/12/20.... | 1
69... VERGI GIDERI/GELIRI HS. 40
28... ERTELENMIS VERGI BORCU HS. 40

1.4.6. Bor¢lanma Maliyetleri

Bor¢lanma maliyeti; bir isletme tarafindan gergeklestirilen bor¢lanmalarla ilgili
ortaya ¢ikan faiz ve diger giderler, olarak tanimlanmaktadir. Bu maliyetler, TMS-23
“Borg¢lanma Maliyetleri” standardinda ele alinmaktadir. Standardinin temel ilkesi, bir
ozellikli varligin elde edilmesi veya ortaya konmasi ile dogrudan iliski kurulabilen
bor¢clanma maliyetlerinin aktiflestirilmesi, bunlarin disindaki maliyetlerin gider
kaydedilerek muhasebelestirilmesidir. Ilgili standart igerisinde yer alan bor¢lanma

maliyeti ile ilgili kavramlar s6yle siralanmaktadir:
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Ozellikli Varliklar: Amaglanan kullamma veya satisa hazir duruma getirilebilmesi
zorunlu olarak uzun bir siireyi gerektiren varliklardir. Ozellikli varliklar genellikle
siparise bagli olarak iiretilen stoklar ve maddi duran varliklardan olusmaktadir (Orten

vd. 2011:373-374).

Aktiflestirme: Bir Ozellikli varligin elde edilmesine yonelik ilk harcama veya
tahakkuklarin yapilmasiyla baslayan ve kullanima veya satisa hazir hale geldiginde son

bulan harcamalarin 6zellikli varligin maliyetine ilave edilmesi olarak tanimlanmaktadir.

Etkin Faiz Yontemi: Etkin faiz oranin1 kullanmak suretiyle, Finansal varlik veya borcun
(veya bir finansal varlik veya bor¢ gurubunun) itfa edilmis maliyetlerinin hesaplanmasi
ve ilgili faiz gelir ve giderlerinin iliskili oldugu déneme dagitilmasi yontemidir. Etkin
faiz orani; finansal aracin beklenen dmrii boyunca veya uygun olmast durumunda daha
kisa bir zaman dilimi siiresince yapilacak gelecekteki tahmini nakit 6deme ve tahsilatini
tam olarak ilgili finansal varlik veya borcun net defter degerine indirgeyen oran olarak

ifade edilmektedir.

Standarda gore, bir firmanin stoklar1 vadeli 6deme kosuluyla almis olabilmesi
nedeniyle, borg¢lanma maliyetlerinin stoklarin maliyetine dahil edildigi kosullari
siirlamistir. Yapilan so6zlesmede pesin alim fiyati ile 6denen fiyat arasindaki bir fark
olan finansman unsuru icermesi halinde, bu unsurlar finanse edildigi donemde faiz
gideri olarak muhasebelestirilmektedir (Demir, 2012:277). Borglanma maliyetlerinin
muhasebelestirilmesinde TMS-23 kapsamina dahil edilmeyen durumlar soyle

siralanmaktadir:

1. Borg olarak simiflandirilmayan, imtiyazli hisseler dahil, ozkaynaklarin gergeklesen

veya tahmini maliyetleri ile ilgili konular bu Standardin kapsaminda degildir.

2. Isletmelerce asagidaki varliklarin elde edilmesi, insaast veya iiretimi ile dogrudan
iliskilendirilebilen bor¢lanma maliyetleri ile ilgili olarak bu Standardin uygulanmasi

gerekli degildir:
(a) Gergege uygun degeri iizerinden olgiilen bir ozellikli varlik, 6rnegin bir canli varlik,
(b) Cok miktarda ve tekrarlanarak imal edilen veya iiretilen stoklar

Standarda gore her tiirlii faiz gideri borglanma maliyeti niteligindedir ve faiz
maliyetiyle ilgili olarak kur farklar da diizeltme Gl¢iisiinde bor¢lanma maliyeti olarak
degerlendirilmistir (Karatag, 2010:123; Tellioglu vd., 2013). Stoklarin maliyetine
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alinmayan ve olustuklar1 donemin gideri olarak kabul edilen giderler standartta su
sekilde siralanmaktadir: normalin iistiinde gerceklesen, ilk madde ve malzeme (fire ve
kayiplar), is¢ilik ve diger tiretim maliyetleri; bir sonraki {iretim agsamasi i¢in zorunlu
olanlar disindaki depolama giderleri, Stoklarin bulundugu konum ve duruma gelmesinde

katkis1 olmayan genel yonetim giderleri ve satis giderleri.

TMS-23 standardinda bir varligin ediniminde yapilan bor¢lanma maliyetlerinin
aktiflestirilip, aktiflestirilemeyece8i hususu iizerine de bir takim sartlar getirilmistir.
Buna gore aktiflestirme {ic temel baslik altinda incelenmistir: Aktiflestirmenin

Baslamasi, Aktiflestirme Islemine Ara Verilmesi ve Aktiflestirmenin Sona Ermesi.

Aktiflestirmenin Baslamasi: Firma tarafindan bor¢clanma maliyetlerinin bir 6zellikli
varligin  maliyetinin parcasit olarak aktiflestirilmesine, aktiflestirme kosullarinin
saglandigi tarihte baslanir. Aktiflestirmenin baslama tarihi, firmanin ilgili kosullarin
timiinii sagladig1 tarih olarak ifade edilir. Bu kosullar; firma, varlik i¢in harcama
yaptiginda; bor¢lanma maliyetleri olustugunda; firma, ilgili varligin amaclanan
kullanima veya satisa hazir duruma getirilmesi i¢in gerekli islemlere basladiginda,

seklinde siralanmaktadir.

Aktiflestirme Islemine Ara Verilmesi: Bazi durumlarda &zellikli varligin amaclandig
sekilde kullamma veya satisa hazir duruma getirilmesi amaciyla yapilan gerekli
islemlerde aksakliklar ortaya ¢ikabilmektedir. Bu aksakliklar aktiflestirme siirecine etki
etmektedir. Eger bu gerekli islemler durdurulmussa 6rnegin insaat hatasindan dolay1
yerel yonetimce insaat durdurulmugsa veya kaynak yetersizligi nedeniyle insaat ya da
tiretim durdurulmussa, bu doneme diisen bor¢lanma maliyetleri aktiflestirilemezler.
Ancak ingaata ara verilmesinin nedeni mevsimsel kosullar ise bu doneme diisen

bor¢lanma maliyetlerinin aktiflestirilmesine devam edilebilmektedir.

Aktiflestirmenin Sona Ermesi: Ozellikli varligin amaclandigr sekilde kullanima veya
satisa hazir hale geldigi anda borg¢lanma maliyetlerinin aktiflestiriimesine son
verilmektedir. Kullanima veya satiga hazir hale gelmesi, imalat, montaj veya ingaatin
bitmesi ve gegici kabuliin yapilmasi anlamina gelmektedir. Bu asamadan sonra devam
eden idari islemler veya dekorasyon vb. gibi islemler nedeniyle bu déneme rastlayan
borglanma maliyetleri artik aktiflestirilmezler. Bu maliyetler o donemin gideri olarak

muhasebelestirilmektedir.
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Borglanma  maliyetlerinin  aktiflestirilmesi ~ uygulamalari ~ Ornek-7’de

incelenmektedir (Gokgen vd., 2006:215-217).

Ornek-7

Bir ticari isletme yeni bir iiretim tesisi insa ettirmektedir. Isletme bu insaatin
finansmaninda kullanilmak iizere anaparasi vade sonunda geri 6denecek uzun vadeli bir
banka kredisi kullanmustir. Ilk yilin sonunda, 20.000 TL ve ikinci yili sonunda 30.000
TL faiz gideri tahakkuk etmistir. Isletme ikinci yilin sonunda tesisin fiziki insasini
tamamlamistir. Insaat maliyetleri 500.000 TL olarak muhasebelestirilmistir. Tesisinin
ingast tamamlandiktan sonra; iigiincii senenin sonunda 25.000 TL daha faiz gideri
tahakkuk etmistir. Buna gore {iiretim tesisi, ingasi zorunlu olarak uzun bir siireyi
gerektiren o6zellikli varlik oldugundan borglanilan fonlarla ilgili katlanilan bor¢glanma

maliyetleri aktiflestirilecektir.

[lk y1lin sonunda yapilmasi gereken muhasebe kayitlari sdyledir:

31/12/2014
78... FINANSMAN GIDERLERI HS. 20.000
30... BANKA KREDILERI HS. 20.000

31/12/2004 |1
25... YAPILMAKTA OLAN YATIRIMLAR HS. 20.000
78... FINANSMAN GIDERLERI YANSITMA HS. 20.000

31122014 1
78... FINANSMAN GIDERLERI YANSITMA HS. 20.000
78... FINANSMAN GIDERLERI HS. 20.000

Ikinci yilin sonunda yapilmasi gereken muhasebe kayitlari sdyledir:

31/12/2015
78... FINANSMAN GIDERLERI HS. 30.000
30... BANKA KREDILERI HS. 30.000

3112200 | 1
25... YAPILMAKTA OLAN YATIRIMLAR HS. 30.000
78... FINANSMAN GIDERLERI YANSITMA HS. 30.000

31/12/2005 |1
78... FINANSMAN GIDERLERI YANSITMA HS. 30.000
78... FINANSMAN GIDERLERI HS. 30.000
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Ikinci yilin sonunda varligin fiziki insas1 tamamlanmistir ve yapilmakta olan yatirimlar
hesabinda biriken tutar (500.000 + 20.000 + 30.000 = 550.000 TL) 253 TESIS,
MAKINE VE CIHAZLAR hesabina transfer edilecektir:

31/12/2015
25... TESIS, MAKINE VE CIHAZLAR HS. 550.000
25... YAPILMAKTA OLAN YATIRIMLAR HS. 550.000

.../...12016
78... FINANSMAN GIDERLERI HS. 25.000
30... BANKA KREDILERI HS. 25.000
.06 |
66... UZUN VADELI BORCLANMA GIDERLERI HS. 25.000
78... FINANSMAN GIDERLERI YANSITMA HS. 25.000
.06 1
78... FINANSMAN GIDERLERI YANSITMA HS. 25.000
78... FINANSMAN GIDERLERI HS. 25.000

1.4.7. Arastirma ve Gelistirme Giderlerinin Raporlanmasi

Biiyiikk firmalar acisindan ciddi meblaglara ulasan arastirma ve gelistirme
giderleri ve muhasebesi TMS-38 “Maddi Olmayan Duran Varliklar” Standardi
tarafindan bir takim diizenlemelere tabi tutulmustur. Standartlara gore, arastirma, yeni
bilimsel ve teknik bir bilgi ve anlayis kazanma diisiincesiyle tlistlenilmis 6zgiin ve planl
bir incelemeyi ifade ederken; gelistirme herhangi bir ticari tiretimin ya da kullanimin
baslamasindan 6nce yeni ya da tamamiyla gelistirilmis malzeme, arag-gereg, iiriin,
stireg, sistem ya da hizmetlerin iiretim plan1 ya da tasariminda aragtirma bulgularinin

veya diger bilgilerin uygulanmasini ifade etmektedir.

MSUGT uygulamalart igerisinde arastirma ve gelistirme giderleri maliyet

unsurlari, bu islerle ilgili malzeme, iscilik, personel iicretleri, bu alandaki ara¢ ve

8 TMS-12’ye gore tesisinin fiziki insasmin tamamlandigi tarihte bor¢lanma maliyetlerinin
aktiflestirilmesine son verilecek, bu tarihten sonra olusan borglanma maliyetleri ise katlanildiklari
donemde, donem gideri olarak muhasebelestirilecektir.
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gereclerin kullanim giderleri, amortismanlar1 ve diger benzer kalemlerden olusmaktadir.
Bu kalemlerin izlenmesi icin 263 ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI
hesab1 kullanilmaktadir. Maliyet unsurlar1 bu hesaba bor¢ kaydedilmekte ve giderler
arasinda aragtirma ve gelistirme kavram ayrimi yapilmamaktadir. Ayrica donem gideri
olarak ya da aktiflestirme istege birakilmaktadir. Bu uygulama dénem karmnin farkli

sonu¢lanmasina neden olmaktadir (Gokge ve Tellioglu, 2013).

Standartlar ise, arastirma ve gelistirme giderlerinin raporlanmasinin ikiye
ayrilmasint  Onermektedir. Arastirma giderlerinin dogrudan donem gideri olarak
kayitlanmasimi ~ gerekli  kilmaktayken; gelistirme giderlerinin  aktiflestirilmesini
ongdrmektedir (Elitas, 2012: 343; Ozerhan ve Yanik 2012: 275-277). Standart arastirma
safhasi i¢in, firmanin gelecekte ekonomik yararlar saglayacak bir maddi olmayan duran
varligin mevcudiyetini gostermesi miimkiin olmadigint vurgulamaktadir. Bu nedenle,
bu harcamalar gergeklestiklerinde gider olarak muhasebelestirilir. Gelistirmeden
kaynaklanan giderler igin ise bir takim kosullar1 saglamasi  halinde

aktiflestirilebilecegini ifade etmektedir. Bu kosullar sdyle siralanmaktadir:

(a) Maddi olmayan duran varligin kullanima veya satisa hazir hale gelebilmesi icin

tamamlanmasinin teknik olarak miimkiin olmasu.

(b) Isletmenin maddi olmayan duran varhg tamamlama ve bu varligi kullanma veya

satma niyetinin bulunmast.
(c) Maddi olmayan duran varligi kullanma veya satma imkaninin bulunmasu.

(d) Maddi olmayan duran varligin muhtemel gelecek ekonomik faydayr nasil
saglayacagimin belirli olmasi. Ayrica, maddi olmayan duran varligin iiriiniiniin veya
kendisinin bir piyasasimin olmast ya da isletme biinyesinde kullanmlacak olmasi

durumunda buna elverisli olmast.

(e) Gelistirme safhasini tamamlamak ve maddi olmayan duran varligi kullanmak veya

satmak icin yeterli teknik, mali ve diger kaynaklarin mevcut olmasa.

(f) Gelistirme siirecinde maddi olmayan duran varlikla ilgili yapilan harcamalarin

giivenilir bir bicimde él¢iilebilir olmasi

Arastirma ve gelistirme giderlerinin standartlara gore kayit uygulamasi Ornek-8’de

incelenmektedir (Gokge ve Tellioglu, 2013).
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Ornek-8

Firma tiriin ve teknoloji gelistirmek amaciyla agmis oldugu departmanda, dénem iginde
20.000 TL + %18 KDV harcama yapmustir. Bu harcamalarin 5.000 TL’si arastirma
giderlerinden olusmaktayken, geriye kalan kisim da gelistirme giderlerinden

olusmaktadir.

Standarda gore Arastirma giderlerinin donem gideri olarak, gelistirme giderlerinin

aktiflestirilerek uygulanacak olan dénem igi muhasebe kaydi séyledir:

.]...12015
26... ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI HS. 15.000
26... 01 Gelistirme Giderleri
75... ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI HS. 5.000
75...01 Arastirma Giderleri
19... INDIRILECEK K.D.V. HS. 3.600
10... KASA HS. 25.000
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IKiNCi BOLUM

LITERATUR ARASTIRMASI VE PANEL VERI ANALIZi METODOLOJISI

2.1. Muhasebe Standartlar1 ve Piyasa Degeri iliskisine Iliskin Literatiir

Arastirmasi

Uluslararast Muhasebe Standartlari Kurulu’nun (IASB) yirmi yili askin bir
stiredir siirdiirmekte oldugu c¢alismalari siiphesiz bir¢ok arastirmaci i¢in ¢alisma alanini
olusturmaktadir. IASB ’nin, kaliteli, anlasilir, genel kabul gérmiis ve kiiresel muhasebe
bilgisinin olusturulmasini saglama gayesinin gegerliliginin test edilmesi, siirdiiriilen
standart uyumlastirmast siirecinin Onemli bir asamasidir. Bu konuda bagimsiz
arastirmacilar tarafindan yapilmis ve literatiirde yer alan oldukga c¢esitli calismalar

bulunmaktadir.

Konuya finansal tablo ile firma piyasa degeri iliskisi {izerine yapilmis ¢calismalar
acisindan bakilacak olursa; iliski tespiti i¢in yapilmis calismalari iki ana boliime
ayirmak miimkiindiir. Birincisi, finansal tablolarinda hileli isleme bagvurmus firmalarin
tespitidir. Olusturulan modellemeler ile firmalarin piyasa degerleri ve finansal tablo
verileri arasindaki iligkinin kuvvet derecesi Olgiisiinde dogrulugu sorgulanmaktadir.
Tezin odak noktasi ile alakali olmamasi nedeni ile bu konudaki literatiir dikkate
alimmamistir. Ikincisi ise, firmalarin Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlari’na
(UFRS) gore acikladiklar1 finansal tablo bilgilerinin deger iizerindeki etsinin ne 6l¢iide
oldugunu arastirmaktadir. Calismalar  bu  noktada  cesitli sekillerde
siiflandirilabilmektedir. Holthausena vd. (2001), calismalarinda 2001 yilina kadar olan
piyasa degeri iliskisi literatiiriinii iki degisik yol izleyerek siniflandirmaya ¢aligmustir.
Ilk olarak gegmis calismalar1 “Firma iliskili Calismalar”, “Kiimiilatif Firma
Calismalar’” ve “Marjinal Bilgi Igerikli Calismalar” olmak iizere ii¢ kategoride
toplamaktadir. Ikinci bir yol olarak da kullandiklari modelleme ve izledikleri yol
acisindan “Bilango Modeli”, “Getiri Modeli” ve “Olhson Modeli” olarak ii¢ kategoride
toplamaktadir. Holthausen’in bu kategori yaklasimi 2001 yilindan bu yana oldukca
gelisme gosteren konu agisindan gilintimiizde fazla 6zellikli bir ¢cerceve ¢izmektedir. Bu
nedenle literatiiriin, arastirma yontemi agisindan “Kalitatif Yontem Arastirmalari” ve
“Kantitatif Yontem Arastirmalari” olarak iki ana baslhikta incelenmesi uygun

karsilanmaktadir (Callao vd. 2007).
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2.1.1. Kalitatif Yontem Arastirmalari

UFRS uygulamalarina tam anlamiyla baslanmadan oOnceki veya gecis
donemindeki ¢alismalar genellikle arastirma yontemi olarak anket ve finansal tablolarin
kalitatif yontemlerle incelenmesini benimsemis calismalardir. UFRS adaptasyonuna
karsilik firmalarin takindiklari tutumlarn incelemeye odaklanmaktadir. Bu g¢alismalar,
genellikle UFRS gecisi Oncesi bilgi toplama ve genel goriis belirlemeye ¢alismakta;
ayrica sonradan ge¢is konusunda en toplu 6rneklemi olusturmasi agisindan genellikle
Avrupa tilkelerini kapsamaktadir. Tez konusu ile yakin iliski tasimamasi1 ve konunun

odak noktasini dagitmamak amaciyla temel calismalara deginilecektir.

Belgika piyasasindaki UFRS adaptasyonunu aragtiran Jermakowicz (2004),
BEL-20 endeksinde yer alan halka agik firmalarin 6rgiit organizasyonu, muhasebe ve
finans stratejileri a¢isindan UFRS ’den ne kadar etkilendikleri iizerinde durmaktadir.
Yazar, incelenen firmalarin URFS ile birlikte orgiit i¢i ve dis1 raporlama sistemlerinde
kayda deger degisiklikler meydana geldigi sonucuna ulasmaktadir. Ingiltere
piyasasinda, firmalarin UFRS sonrasi bor¢ senetleri konusunda nasil etkilendigini
inceleyen Ormrod ve Taylor (2004), bilanco kalemlerinde ve donem karinda
degisikliklerin yani sira, gelir kalemlerinde de dalgalanmalar tespit etmektedir.
WeilBlenberger vd. (2004), ¢alismalarinda Alman firmalarinin Alman yerel mevzuatinda
kalma ya da UFRS ’ye gecis goniilliilikleri arastirilmigtir. DAX-100 ve Neuer Markt
islem goren 359 Alman firmasina gonderilen anket 81 net cevap almistir. Calismada,
bilgi kaynaklarinin gelismesi ve uluslararasi standartlasma nedeniyle, Alman sermaye

piyasalarinda UFRS’ye gecisin giderek destek kazandig1 sonucuna varilmaktadir.

Larson ve Street (2004), ¢calismalarinda Avrupa Birligi'ne {iye ve aday statiide
olan 17 Avrupa iilkesinin UFRS ’ye gecis asamasindaki siireclerini incelemektedir.
Arastirma sonucu incelenen iilkelerde, halka agik firmalarin UFRS ’ye, halka agik
olmayan firmalarin ise yerel mevzuata gore raporlama yapmasinin finansal sistemlerde
ciddi karmasalara yol a¢tig1 ve iki farkli uygulama olugmasina neden oldugu ortaya
koyulmaktadir. Almanya, Fransa ve Italya’nin UFRS adaptasyonunun karsilastiran
Delvaille vd. (2005) ise, ii¢ tilkenin ortak Avrupa sistemindeki ve UFRS gegisindeki
asamalarini ve sonuglarini degerlendirmektedir. Calisma sonucunda UFRS gecisinin en
net belirlendigi lilke Almanya olurken, ii¢ lilkede 6nceden benzer muhasebe sistemleri
kullanilmasina ragmen UFRS gecisi konusunda tamamen farkli yollar izlenildigi tespit

edilmektedir. Jermakowicz ve Gornik-Tomaszewski (2006), UFRS gecisi ardindan
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Avrupa Birligi iilkelerini kapsayan bir caligma ger¢eklestirmistir. Calisma kapsaminda
olusturulan anketi 112 Avrupa Birligi’nde faaliyet gosteren firma cevaplamis ve sonug
olarak firma yoneticileri gecis silirecini maliyetli, karmasik ve yipratict bulduklarini
ifade etmislerdir. Ayrica, gelecekte finansal volatilite artis1 beklentisi ve UFRS ‘nin
operasyonel maliyetleri arttiracagi diislincesi yoneticileri, Avrupa Birligi i¢in UFRS
kullaniminin gereksiz olacagi diisiincesine sevk ettigi gbzlemlenmistir. Callao vd.
(2006), arastirmasinda Ispanya’da halka agik firmalarin UFRS gecisi siireci hakkindaki
tutumlart incelmektedir. Madrid Borsasi’nda iglem goren firmalarin dahil edildigi
caligmada, yoneticilerin UFRS ’ye gecis maliyetlerinin yliksekligi ve temel degisiklikler
konusunda oldukc¢a bilingli oldugu sonucuna ulagilmistir. Avrupa disindan bir 6rnek
calisma olan Goodwin vd. (2008), 1065 halka agik Avusturalya firmasini analiz
etmislerdir. UFRS ile raporlama sonucunda yerel mevzuata gore tiim firmalarda toplam
yabanci kaynaklarda artis, 6zkaynaklarda diisiis gozlenirken; donem kar1 rakamlar
acisindan bazi firmalarda artis, bazilarinda diislis gozlenmistir. Navarro-Garcia ve
Bastida (2010), Ispanya’da faaliyet gosteren firmalarda calisan yoneticiler igin UFRS
adaptasyonunun etkileri iizerine bir anket ¢aligmas1 yapmuslardir. 63 Ispanyol firmasinin
katildig1 anket sonucunda, katilimcilar tarafindan ii¢ temel sonuca ulasilmistir. Birincisi,
katilimeilar UFRS ‘yi Ispanyol muhasebe sistemi ile karsilastirdiklarinda ciddi derecede
farkliliklar igerdigini belirtmektedir; ikinci olarak yoneticiler UFRS i¢in “bas belas1”
terimini kullanmaktadir; {iclincli sonug ise yoOneticilerin ¢ogunda sahsi kanaat olarak
UFRS adaptasyonu fayda maliyet analizi agisindan basarisizliklar igermektedir.
Ispanyol yéneticilerin UFRS konusunda bu derece karamsar olmasi, yazarlar tarafindan
Ispanyol yerel mevzuatiin temel anlamda Anglo-Saxon sistemine gore farkli
calismasina baglanmistir. Bu farklilik isteksizligin  distik  kalitede  finansal

raporlara yol agtig1 ifade edilmistir.
2.1.2. Kantitatif Yontem Arastirmalar:

Ikinci grup calismalar olarak degerlendirilebilen kantitatif yontem arastirmalari,
daha ¢ok finansal tablo bilgileri ile piyasada degeri iliskisini ele alarak ekonometrik
modelleme yapan c¢alismalari kapsamaktadir. Bu ¢alismalarda genel olarak, UFRS
uygulamasina ge¢cmis ve bir siliredir uygulamakta olan tilkelerdeki halka agik firma
verileri kullanilarak yapilan analizler yer almaktadir. Genel olarak ¢aligmalarin amaci,
konunun basinda da belirtildigi gibi, IASB ’nin kaliteli, anlasilir, genel kabul gérmiis ve

kiiresel muhasebe bilgisinin olusturulmasini saglama gayesinin gecerliliginin test
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edilmesi olarak ifade edilebilmektedir. Arastirmalardan elde edilen sonuglara dikkat
edildiginde ii¢ ayr ¢ikarim ile karsilagilmaktadir: UFRS lehine finansal veri piyasa
degeri iligkisi tespiti, yerel mevzuat ve UFRS ile raporlamada herhangi istatistiksel
olarak anlaml bir farklilik belirlenememesi ve son olarak UFRS aleyhine finansal veri

piyasa degeri iliskisi tespiti sonuglarin ulagilmistir.

Tarihsel siray1 takip ederek baglanacak olursa, UFRS lehine finansal veri piyasa
degeri iliskisi tespiti ¢alismalarindan ilki Harris ve Muller (1999) tarafindan Amerika
Birlesik Devletleri’nde (ABD) faaliyet gosteren 89 yabanci firma {izerinde Ohlson
Modeli kullanarak yapilmistir. Calismada, aciklanan gelir ve defter degeri verilerinin
hisse basma getiriye olan etkisini arastirllmistir. 1992-1996 doénemini kapsayan
arastirma sonucunda, UFRS diizeni i¢erisinde agiklanan finansal tablo verilerinin, ABD
yerel mevzuatina gore hisse basina getiri ilizerinde istatistiksel olarak daha iligkili
oldugu sonucuna ulagilmistir. Bartov vd. (2005), Alman piyasasinda gelirlerin firma
piyasa degeri lizerine olan iligkisini arastirmaktadir. 417 Alman firmasinin 1998-2000
yillar1 icin yatay kesit verilerinin kullanildig1 ¢alismada, getiri modeline gére UFRS
‘nin Alman yerel mevzuatina gore firmalarin piyasa degerleri ile ¢cok daha fazla iligkili
oldugu sonucuna ulasilmistir. Ingiltere acisindan konuyu ele alan Horton ve Serafeim
(2006) ise, Londra Borsasi’ndan 2005 yili igin segtikleri 85 firma ile arastirmalarini
gerceklestirmistir. Analizlerinde piyasa modeli kullanan yazarlar, piyasa degeri finansal
bilgi iliskisinde UFRS’nin Ingiltere yerel mevzuatma gore gelir rakamlarmin
olusumunda daha iliskili oldugunu ancak defter degeri rakamlarmnin iliski agisindan bir
farklilik yaratmadigr sonucuna ulasmiglardir. Schadewitz ve Vieru (2007) ‘da
calismasinda Finlandiya piyasasinda UFRS ve Fin yerel mevzuati karsilastirmasi
yapmaktadir. Yazar, 2004 yili igerisinde faaliyet gosteren halka agik firmalar1 dahil
ettigi analizinde piyasa degeri finansal bilgi iligkisinde Horton ve Serafeim (2006) ile

ayni dogrultuda sonuclara ulagmistir.

Beckman vd. (2007), Almanya’da finansal tablo verileri ve piyasa degeri iliskisi
lizerine yaptig1 calismalarinda ti¢ ay gecikmeli piyasa degeri verileri ile ¢alismislardir.
Sektorlere gore kategorilestirilmis firmalarla analizlerini gergeklestiren yazarlar, UFRS
ile Alman yerel mevzuati arasinda piyasa degeri iliskisi acisindan sektorden sektore
degisen anlamliliklar oldugu sonucuna ulagsmislardir. Calismanin sonuglarina gore, iki
raporlama yontemi arasindaki farklilik kimi sektorlerde ¢ok yiliksek olurken, kimi

sektorlerde ise oldukca diisiik seviyelerde kalmaktadir. Almanya’da yapilmis bir diger
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calismada Hung ve Subramanyam (2007), 1998-2002 dénemi i¢in Alman piyasasinda
UFRS ve Alman yerel mevzuati arasindaki piyasa degeri iliskisi farkliliklar {izerinde
durmuslardir. Calisma sonucunda, UFRS ile yapilmis olan raporlamalarin yerel
mevzuata gore istatistiksel olarak ¢ok daha fazla piyasa degeri ile iligkili oldugu
sonucuna ulagmiglardir. Jermakowicz vd. (2007) yine Almanya DAX-30 ‘da islem
goren firmalar iizerine yaptiklar1 calismalarinda 265 Alman firmasin1 1995-2004
donemleri igin incelemis ve Hung ve Subramanyam (2007) ile ayni1 dogrultuda
sonuclara ulagsmislardir. Callao vd. (2007), ispanya’da IBEX-35’da faaliyet gdsteren
firmalar {izerine yaptiklar1 ¢alismada, finansal tablo verileri yaninda finansal oranlar
konusunda da UFRS ile Ispanya yerel mevzuatinin piyasa deger iliskisinde
farkliliklarin1 incelemislerdir. Yazarlar, analizlerinde yerel mevzuat ile raporlamanin
UFRS ’ye gore, oldukca kotli performans sergiledigi sonucuna ulasmislardir.
Christensen vd. (2007), arastirmalarinda Ingiltere piyasasi iizerine bir vaka-calismasi
tasarlamis ve UFRS ’ye gecis noktasinda Ingiliz firma degerlerinin nasil etkilenecegini
analiz etmislerdir. Arastirma sonucunda, Ingiliz piyasasinda géniillii bir sekilde UFRS
’ye gecis yasanmasinin firma degerleri iizerinde olumlu etkisi olabilece§i sonucuna
ulagilmistir. Ayrica elde edilen sonuglar Almanya iizerine yapilan caligma ile
kiyaslanmis ve iki iilke arasindaki farkliliklar ortaya konulmustur. Aygoren (2007),
calismasinda 2004 yili i¢in Tiirkiye’de faaliyet gosteren halka agik 65 sirketin finansal
tablo verilerini kullanmistir. 2005 yilinda UFRS doniisiimiiniin gerceklestigi IMKB’de*
2005 yilinda yaymlanan finansal tablolarda 2004 yili i¢in de diizenleme yapiliyor
olmasindan yararlanan yazar, 2004 yili i¢in yerel mevzuata gére yayinlanan finansal
tablolar ile UFRS’ye gore yayinlanan finansal tablolarin firma degerleri iizerine etkisini
Ohlson modeli kullanarak yatay kesit veri ile arastirmistir. Calisma sonucunda 2004 yil1
icin yerel mevzuata gore hazirlanan finansal verilerinin piyasa degerlerini agiklama
giicii %80,5 olarak bulunurken, UFRS’ye gore hazirlanan finansal verilerinin piyasa
degerlerini agiklama giicli %84,7 olarak hesaplanmistir. Bu sonu¢ UFRS temelli
finansal bilgilerin yatirimecilar tarafindan daha dogru, kaliteli ve giivenilir algilandigini
gostermistir. Gjerde vd. (2008), calismalarinda Oslo Borsasinda faaliyet gosteren 145
Norvegli firmanin UFRS Oncesi ve sonrasi finansal tablolar1 iizerinde durmuslardir.
Analizleri sonucunda UFRS ’nin istatistiksel olarak piyasa degeri verileri ile Norveg

yerel mevzuatina gore az bir Ustiinliigli oldugunu goézlemlemislerdir. Tiirel (2009),

4 IMKB yeni ad1 ile Borsa Istanbul’u (BIST) ifade etmektedir.
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calismasinda 2001-2002 ve 2005-2006 donemlerinde Tiirkiye’de faaliyet gostermis
halka acik firmalar1 yerel mevzuat ve UFRS acgisindan karsilastirmistir. Analiz
sonucunda UFRS ‘ye gore raporlama yapmanin istatistiksel olarak firmalarin finansal

verileri ile piyasa degeri iliskileri arttirdig1 sonucuna ulagilmistir.

Finansal veri piyasa degeri iligkisini farkli bir acindan ele alan Byard vd. (2010),
Avrupa’da faaliyet goOsteren firmalardan olusturdugu Ornekleminde iki ayr1 grup
kullanarak, goniillii ve zorunlu UFRS adaptasyonunun sonuglarina odaklanmislardir.
2005 yilindaki doniisiim hamlesinden sonra iki yi1l boyunca UFRS ile raporlama yapan
firmalarin dahil edildigi arastirmada sonucunda, zorunlu olarak UFRS raporlamasina
gegen firmalarin goniilliillere gore ¢ok daha stabil ve diizgiin veri aktarimi sagladig ve
bu nedenle yatirimcilar ve arastirmacilar tarafindan daha gilivenilir olarak gorildiigii
sonucuna ulagilmistir. Oliveira vd. (2010) ise, calismalarinda Portekiz Borsasi’nda 1998
— 2008 yillar1 arasinda faaliyet gosteren firmalar1 panel veri analizi kullanarak analiz
etmislerdir. Literatiirde yer alan diger ¢aligmalardan farkli olarak yazarlar, analizlerinde
defter degeri ve donem net kar1 degiskenlerine ek olarak maddi olmayan duran varliklar
ve serefiye kalemlerini de dahil etmislerdir. Arastirmanin basinda, bu iki yeni
degiskenin 6n g¢aligmalarinda hisse senedi fiyatlar1 ile istatistiksel olarak en iligkili
kalemler olmasi nedeniyle tercih edildigi belirtilmistir. Analizler sonucunda, donem net
kar1 kaleminin istatistiksel olarak anlamli sonu¢ vermedigine; maddi olmayan duran
varliklar agisindan UFRS ile yerel mevzuat raporlamasi arasinda bir farklilik
olmadigina; bunlara karsin analizlerde diger degiskenlerden UFRS lehine sonuglar elde
edildigi sonuglarina ulasmiglardir. Filip ve Raffournier (2010), ¢alismalarinda Biikres
Borsasi’'nda faaliyet gosteren Romanya firmalarint ele almislardir. Yazarlar onceki
calismalarda yer alan analiz tekniklerini kendi verilerine uyguladiklarinda istatistiksel
olarak anlamli sonuglara ulasamamislardir. Bunun nedeni olarak, Biikres Borsasi’nin
tam olarak derinligi olugsmamisg, olgun olmayan bir borsa niteligi tagimasi olarak ifade
etmislerdir. Horton ve Serafeim (2010), Ingiltere’de 2005 yilinda yiiriirliige alman
UFRS-1 standardinin yatirimcilarin kanaatlerine etkisini arastirmislardir. Bir yillik veri
kullanilan ve Onceki c¢alismalarima da (Horton ve Serafeim, 2006) atif yapilarak
gerceklestirilen analizler sonucunda, firmalarin zorunlu olarak UFRS adaptasyonu
yatirimcilarin hisse senedi fiyatlarina olan kanaatlerini etkiledigine ulasilmistir. latridis
ve Rouvolis (2010), Atina Borsasi’nda faaliyet gosteren firmalar tizerine odaklanmig ve

UFRS adaptasyonunu birden fazla agidan ele almislardir. Yazarlarin, finansal veri
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piyasa degeri iligkisi a¢isindan yapmis olduklari analizler, UFRS ile raporlama

yapmanin yerel mevzuata gore daha basarili bilgi ortaya ¢ikardigini sonucunu vermistir.

Clarkson vd. (2011), UFRS adaptasyonunu Avusturalya ve Avrupa ag¢isindan
incelemislerdir. 3488 firma kullanilarak yapilan analizler dogrusal olmayan regresyon
teknikleri kullanilarak, gecisin tamamlandigi 2004 ve 2005 yillarina ait veriler i¢in
yapilmistir. Genis gézlem sayist nedeniyle dogrusal regresyon modelleri ile anlamli bir
sonuca ulasamayan yazarlar, dogrusal olmayan regresyon teknikleri ile olusturduklar
modellerde UFRS oncesi ve sonrasina iligkin farkliliklar yakalamis ve finansal veri
piyasa degeri iliskisinde UFRS ‘nin yararlarim ortaya koymuslardir. Tsalavoutas vd.
(2012), caligmalarinda 2004 yilinda Yunanistan’da faaliyet gosteren firmalarin UFRS
adaptasyonu oOncesi ve sonrast finansal veri piyasada degeri iliskisinde degisiklik
tespitini incelemislerdir. Yazarlar, donem net kar1 agisindan istatistiksel anlamliligin
diistiigiinii tespit ederken, defter degeri degiskeninin istatistiksel anlamliliginda UFRS
sonrast ciddi bir artig gdzlemlemislerdir. Sonug olarak, UFRS 6ncesi ve sonrasi finansal
veri piyasa degeri iliskisinde Yunanistan acisindan farkli dinamiklerin etkili oldugu
kanaatine varilmistir. Suadiye (2012), finansal veri piyasa degeri iliskisini Tirkiye
acisindan 2000 — 2002 ve 2005 — 2009 donemleri karsilastirmasi yaparak incelemistir.
Analizler sonucunda UFRS sonrasi finansal raporlamada finansal veri piyasa degeri
iliskisinin 6nemli Ol¢iide arttigi gbézlemlenmistir. Ayrica, defter degeri degiskeninin
UFRS sonrasi iliski derecesinde istatistiksel olarak daha yiiksek bir performans tespit
edilmistir. Amerika’da faaliyet gosteren yerel ve yabanci firmalari inceleyen Barth vd.
(2012), calismalarinda UFRS adaptasyonu Oncesi ve sonrasi performans karsilagtirmasi
yapmislardir. Analizler sonucunda, Amerikan firmalarinin UFRS adaptasyonunda daha
basarili oldugu goriismiis, ayrica UFRS Oncesi ve sonrasi finansal veri piyasa degeri
iliskileri agisindan da istatistiksel olarak anlamli artiglar gézlenmistir. Palea (2013),
Italyan firmalarindan olusturdugu bir 6rneklem ile UFRS &ncesi ve sonrasi finansal veri
piyasa degeri iliskisini incelemistir. Arastirma sonucunda, URFS ‘nin yerel mevzuata
gore aciklama giiciliniin ¢ok daha yiliksek oldugu bulgusu elde edilmistir. Yazar ayrica,
UFRS ‘nin yerel mevzuata gore firmalar hakkinda ¢ok da bilgilendirici bir sisteme sahip
oldugunu ve bunun da yatirnmci agisindan olumlu karsilandigini  vurgulamistir.
Sultanoglu (2014), ¢alismasinda Borsa Istanbul imalat sanayi sektdriinde devamli olarak
islem goren 26 isletme i¢in 2005 yil1 Oncesi ve sonrasi i¢in analizler gergeklestirmistir.

Calismada, UFRS’nin, finansal bilginin ihtiyaca uygunlugunda bir artis yaratip



59

yaratmadigini 6lgmek icin, Fiyat Modeli ve Getiri Modeli, finansal tablo analizi
tizerindeki etkisi i¢in ise Rasyo Modeli kullanilarak panel regresyon analizi
gerceklestirilmis, UFRS’den sonra, finansal bilginin ihtiyaca uygunlugunda anlamli bir
artis oldugu goriilmiistiir.

Incelenen literatiir icerisinden arastirma sonuglar1 agisindan ikinci grup UFRS ile
raporlamada herhangi istatistiksel olarak anlamli bir farkliik belirlenemeyen
caligsmalardir. Tlk olarak Niskanen vd. (2000) incelenecek olursa, Finlandiya’da faaliyet
gosteren firmalar tizerine yaptiklar1 ¢aligmalarinda inceledikleri donemde, yerel
mevzuat ile UFRS ile raporlama arasinda istatistiksel anlamlilik olarak ciddi bir farklilik
gbozlemleyememistir. Yazarlar, analizleri sonucunda yatirimci agisindan kiiciik bir
farklilik yaratsa da yerel mevzuat ve UFRS ‘nin finansal veri piyasa degeri iliskisi
acisindan Finlandiya i¢in bir fark yaratmadigimi ifade etmislerdir. Eccher ve Healy
(2000), calismalarinda Cin Halk Cumhuriyeti’'nde faaliyet gosteren halka ag¢ik firmalar
tizerinde durmuslardir. Cin Halk Cumbhuriyeti’nin son yillarda liberal ekonomiye gecis
yaptiginin vurgulandigi ¢alismada, elde edilen veriler 1s1nda yapilan analizlerde birkag
kisit tizerinde durulmustur. Calismanin en 6nemli kisiti, iilkede faaliyet gosteren halka
acik firmalarin hisse senetlerinin sadece uluslararasi yatirimeilar tarafindan talep
edilebiliyor olmasidir. Bu durumun finansal veriler ile piyasa degeri arasindaki iliskinin
kuvvetini ciddi derecede arttig1 belirtilmistir. Analizler sonucunda yerel mevzuat ve
UFRS ile raporlama yapilmasi arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farklilik tespit
edilememistir. Bu durumun piyasanin isleyis bigciminden kaynaklandig1 kadar, tilkedeki

borsa altyapi sisteminin de yetersiz olmasindan kaynaklandigi ifade edilmistir.

UFRS ile raporlamanin tiim iilkelerin finansal tablolarini standartlastirmasi
acisindan dogu olmadigim1 savunan karsit goriis ve caligmalar da literatiirde yer
almaktadir. Bu caligmalarin ¢ogunlugu, elde ettikleri sonuclar ile bolgesel farkliliklar
g0z ard1 etmenin daha kaliteli finansal veriye ulagmaktan ziyade verilerin dogrulugunu
tehlikeye attigin1 savunmaktadir. Cin Halk Cumhuriyeti’nde Ohlson ve Getiri Modeli
kullanarak arastirmasini yapan Lin ve Chen (2005), Eccher ve Healy (2000)’den farkli
sonuglara ulagsmistir. 1995-2000 yillarinda faaliyet gosteren yillik 53 ile 79 firma
arasinda degisen rakamlarla analizlerin yapildig1 ¢aligmada, yerel mevzuatin UFRS ‘ye
gore ¢ok daha basarili sonuglar verdigi sonucuna ulasilmistir. Yazarlar, yerel mevzuat
ile olusturulan finansal verilerin, firmalarin piyasa degerlerini agiklama giiciliniin

istatistiksel olarak daha yiliksek oldugunu belirlemislerdir. Frankfurt Borsasi’nda
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faaliyet gosteren Alman firmalari inceleyen Schiebel (2006) ‘de Almanya’da yapilan
bircok calismanin aksine bir sonu¢ elde etmistir. 2000 — 2004 yillarin1 kapsayan
arastirmasinda panel veri analizini kullanan yazar, finansal veri piyasa degeri acisindan
Alman yerel mevzuatinin UFRS ‘ye gore ¢ok daha anlamli oldugunu istatistiksel olarak
ortaya koymustur. Morais ve Curto (2008), halka acik faaliyet gosteren Portekiz firma
orneklemi iizerine yaptiklar1 ¢alismada da yari anlamli bir sonuca ulasan vatandasi
Oliveira vd. (2010) ‘nin aksine kesin ve negatif bir sonuca varmistir. 34 firmanin
kullanildigi ¢aligmada firmalarin 1995 — 2004 ve 2004 — 2005 yillarina ait finansal tablo
verileri kullanilmistir. 2005 6ncesinin yerel mevzuati, sonrasinin ise UFRS déneminin
temsil edildigi analizlerde UFRS adaptasyonunun modelin agiklama giiciinii diisiirdiigii
tespit edilmistir. Yazarlar elde ettikleri sonug¢ karsisinda 6z elestiride de bulunmus ve
karsilastirdiklart donemler agisindan gozlem sayilarindan kaynaklanan bir durum
olabilecegine vurgu yapmislardir. Paananen (2008) ise, calismasinda halka agik Isvec
firmalarini incelemistir. 2005 yil1 sonras1 ve dncesinin analiz edildigi ¢alismada, UFRS
ile finansal raporlamanin finansal verilerin piyasa degerini aciklama giiciinde herhangi
bir degisiklie yol a¢madigi, dahasi finansal bilgilerin kalitesi noktasinda diisiis
yasandigi sonucuna ulagilmistir. Yazar, ¢alismadaki amacinin UFRS ‘nin olumlu
etkilerini arastirmak oldugunu belirtse de, elde ettigi sonuglarin aksini gosterdigini

vurgulamaktadir.

Firmalarin piyasa degerleri ile UFRS tabaninda olusturulmus finansal tablo
verileri iliskisi konu basinda da belirtildigi gibi ii¢ temel boliime ayrilmaktadir. Bu
boliimler ve gecmis calismalar, inceledikleri iilke piyasalari ile birlikte toplu halde
Tablo 1.3 ‘te 6zetlenmektedir. Yaklagik 15 yillik ge¢misi bulunan konu ile ilgili yapilan
calismalardan ¢ikarilabilecek bir takim sonuglar bulunmaktadir. Oncelikle UFRS gecisi
oncesi yapilan calismalarin ¢ogunda ulasildig iizere yoneticilerin olumsuz ve karsit
goriislerine ragmen UFRS tamamiyla bir kaynak israfi veya hayal kirikligi olarak
sonuclanmamaktadir. Karsit sonuclarin da var olmasi ile birlikte ekonometrik ¢alismalar
gostermektedir ki UFRS kullanimi, IASB ’nin amaglart dogrultusunda sonuglar

vermektedir.

Gecmiste yapilan calismalarda karsit goriislere odaklanilacak olursa, UFRS
aleyhine elde edilen sonuglar Cin Halk Cumbhuriyeti, Almanya, Portekiz, Isvec ve

Finlandiya piyasalar1 icin yapilan calismalarda elde edilmistir’. Bu calismalar genel

5 Aleyhte ve anlamli bir farklihik belirlenememesi sonuglar1 beraber degerlendirilmektedir.
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olarak incelendiginde aleyhte goriis bildirmelerinin belli basli sonuglar1 oldugu
goriilmektedir. Oncelikle, c¢alismalardaki ortak kani &rneklem farklilign olarak
belirtilmektedir. Calismalarina lehte sonu¢ bulma 6nsezisi ile basladiklarini belirten
yazarlar drneklem seciminden kaynaklanan bir farklilik oldugu iizerinde durmaktadir.
Ozellikle UFRS gegisinin gerceklesmesinin hemen ardindan yeterli veri elde edilmeden
yapilan ¢alismalarda bu durum gézlemlenebilmektedir. Bir diger ortak neden, kullanilan
teknik iizerine yogunlagmaktadir. Yazarlar kendilerinden 6nce yapilan ¢alismalara gore
cesitli modifikasyonlar ile analizlerini gergeklestirmekte ve bu nedenle farkli sonuglara
ulagtiklarin1 ifade etmektedirler. Ortak nedenler disinda incelenen {ilkelerin kendi
dinamikleri iizerinde durularak da genel literatiir igerisinde aleyhte sonu¢ elde eden
calismalart incelemek miimkiindiir. Ornegin, Cin Halk Cumhuriyeti yukarida da
belirtildigi {lizere kapali ekonomi tarzindan liberal ekonomiye son yillarda hizli gecis
icerisinde olan bir piyasaya sahiptir. Ne kadar liberal dinamiklerin bir¢ogunu faaliyete
gecirmis olsa da halen tam anlamiyla isleyen bir piyasaya sahip olmamasi, bu iilke
piyasasindan elde edilen verilerin bir siire daha sonra analiz edilmesi gerekliligini

gostermektedir.

Diger yandan literatiire hakim goriis tasiyan, UFRS lehine sonug¢ elde edilen
calismalara odaklanilacak olursa, bu c¢alismalarda da ortak bir takim ¢ikarimlar
bulunmaktadir. Birinci ve en basta gelen ¢ikarim, IASB ’nin amagladigi kaliteli,
anlasilir, genel kabul gérmiis ve kiiresel muhasebe bilgisinin olusturulmasi noktasinda
atilan adimlarin ve olusturulan standartlarin isledigi yoniindedir. Yazarlar genel olarak,
UFRS ‘nin yatirimcilara, firmalari daha net, acik ve seffaf sekilde inceleme imkani
sagladigi goriisiinii  tagimaktadir. Bunun bir sonucu olarak URFS kapsaminda
olusturulan finansal verilerin, firmalarin piyasa degerleri ya da baska bir deyisle hisse
senedi fiyatlarin1 agiklama giicii arttirdigi vurgulanmaktadir. Yazarlarin vurguladiklar
diger bir c¢ikarim, her iilke piyasasinin karakteristik Ozellikleri bulunmasina ragmen
standartlara olumlu cevap vermis olmasidir. UFRS gecisi oncesi 6zellikle Avrupa’da
yapilan arastirmalar yoneticilerin standartlar konusunda ciddi karamsarliklart ve
belirsizlikleri bulundugu sonuglarina ulagsmistir. Yoneticilerin bu goriisii tagimalarinin
temel sebebi olarak da iilke karakterlerinin farkli oldugu ve bunlarin kolay kolay
standart hale getirilemeyecegi fikrine sahip olmalari olarak belirtilmistir. Ancak UFRS
lehine sonuca ulagan c¢aligsmalar gecis sonrasi standardizasyonun isledigini

gostermektedir. Ge¢gmis ¢alismalardaki son ¢ikarim ise, UFRS ‘nin gerek raporlamada
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gerekse uygulama asamasinda igerdigi koklii degisikliklerin zaten olmasi gereken

muhasebe ve finans sistemini olusturdugu goriisiidiir. Bu noktaya vurgu yapan yazarlar,

olmasi gereken uygulamalarin hayata gecirilmesi dogrudan firma degeri finansal veri

iligkisini etkilemis ve yiikseltmistir. Bu ¢ikarimda, yatirimer algilarinin da etkili oldugu

belirtilmekle birlikte, firmalarin ger¢ek durumlarinin finansal verilere yansimasinin

hizlandirici nitelik tasidigi vurgulanmaktadir.

Tablo 2.1. Kantitatif Yontem Arastirmalar: Literatiirii

UFRS LEHINE ILiSKIiSI TESPITi

YiI | Ulke Yazar(lar) Calisma Adi
Amerika . .
Harris, M. S. ve Muller, K. | The Market Valuation of IAS Versus US-GAAP
1999 | Birlesik ) ) o
. A Accounting Measures Using form 20-F Reconciliations
Devletleri
Comparative Value Relevance Among German, US and
Bartov, E., Goldberg, S. R. ) )
2005 | Almanya ) International Accounting Standards: A German Stock
ve Kim, M. .
Market Perspective
Market response to and the value relevance of
2006 Ingiltere Horton, J. ve Serafeim, G. reconciliation adjustments from UK GAAP to IFRS GAAP:
First evidence from the UK
. . Schadewitz, H. ve Vieru, How Markets Valuate and Response to IFRS
2007 Finlandiya o . o
M. Reconciliations Adjustments in Finland
German Reporting Practices: An Analysis of
Beckman, J., Brandes, C. o .
2007 | Almanya . Reconciliations from German Commercial Code to IFRS or
ve Eierle, B.
US GAAP
Hung, M. ve Financial Statement Effects of Adopting International
2007 | Almanya .
Subramanyam, K. R. Accounting Standards: The Case of Germany
Jermakowicz, E. K., ]
) The Value Relevance of Accounting Income Reported by
2007 Almanya Prather-Kinsey, J. ve WuIf,

DAX-30 German Companies
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2.2. Panel Veri Analizi — Avantaj ve Dezavantajlari

Akademik arastirmalarda kullanilan ekonometrik calismalarin temel amaci
degiskenler arasindaki iliskileri ortaya cikarmak, bir veya birden fazla degiskende
meydana gelen degisimin diger bir degiskende ne kadarlik ve hangi yonde degisime
neden olacagini belirlemektir (Er, 2009). Ekonometrik analize konu olan olaylara iliskin
veriler yatay kesit (cross section), zaman serileri (time series) ve bu ikisinin bir karmasi
olan panel veriler (panel data) olmak lizere ili¢ kisimda degerlendirilmektedir. Yatay
kesit veriler, belirli bir zaman i¢in alinan bireyler, haneler, firmalar, sehirler, devletler,
iilkeler, ya da diger c¢esitli birimlerin Ornekleminden olusan veri tirii olarak
tanimlanabilmektedir. Diger bir veri tiirii olan zaman serileri ise, bir ya da birden fazla
degiskenin zaman igerisindeki degisimini igeren veri tiirii olarak ifade edilmektedir

(Wooldridge, 2013: 5-8).

Panel kelimesi Felemenkge bir kelime olup aslinda dikdortgen dolap anlamina
gelmektedir. Panel veri ise diger iki veri tlirlinden oldukga farkli bir sekilde, hane
halklari, iilkeler ve firmalar gibi yatay kesit birimlere ait gozlemlerin, belli bir zaman

periyodunda bir araya getirilmesiyle meydana gelirler (Baltagi, 2005: 1). Yatay kesit
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veri ile zaman serisi verisinin birlesiminden elde edilen veriler uzunlamasina
(longitudinal) veriler olarak da adlandirilmakla birlikte bu verilerde gozlemler ayni
zaman boyutunda ayni birimlerden elde ediliyorsa panel veri adim1 almaktadir. Bu
anlamda panel veri kisaca, her yatay kesit veri i¢in bir zaman serisi i¢eren veri olarak
tanimlanabilmektedir (Wooldridge, 2013: 10). Panel verilerin hem yatay kesit hem de
zaman serisi boyutunu igermesi bu veri tiirli i¢cin yapilan analizlerin de farklilasmasina
neden olmaktadir. Panel verilere Ornek olarak verilebilecek en iyl iki Ornek
Amerika’daki PSID yani Gelir Dinamiklerinin Panel Calismasi (Panel Study of Income
Dynamics) ve NLS vyani Isgiicii Piyasalari Deneyimlerinin Ulusal Uzunlamasina
Arastirmalaridir (National Longitudinal Surveys of Labor Market Experience). PSID ilk
olarak 1968 yilinda toplanmaya basladiginda 4.800 aileden olusan bir Ornekleme
sahipken, 2001 yilinda bu 6rneklem 7.000 aileyi agmistir. 2003 yilindan beri 65.000
bireyin 35 yillik yasam bilgilerini i¢eren bir panel veri tabani haline gelmistir. Veri
kiimesi istihdam durumu, gelir, konut sahibi olup olmama, sermaye birikimi ise nasil
gittigi vb. sorular1 igceren 5.000’den fazla soruyu kapsamaktadir. NLS ise, 1960’11
yillarin ortalarinda olusturulmaya baslanmis ve degisik isgiicii ve yas araligi kesimlerini
iceren bes ayri panel veriden olusmaktadir. Panellerde yer alan degiskenler okul ve
kariyer bilgilerinden madde bagimliligi ve alkol kullanim sikligina kadar gesitlilik
gostermektedir (Baltagi, 2005: 1). 1960’larda baslamas1 ve ilk panel veri
kaynaklarindan olmasi nedeniyle en bilinen bu veri setleri disinda giiniimiizde bir¢ok

iilke, kurum ya da firma kendi panel veri tabanlarini olusturmaktadir.®

Son yillarda panel veri tabanlarinin bu denli 6nem kazanmasi ve panel veri
analizinin arastirmacilar tarafindan yaygin bir sekilde kullanilmaya baslamas: ilgi
cekmektedir. Arastirmalarin bu yonde ilerlemesinde veri toplama ve analiz
yontemlerinin gelismesinin etkisinin yaninda, yontemin mevcut yatay-kesit veya zaman
serileri analizlerine gore birgok avantaja sahip olmasi da etkilidir. Panel veri analizi

kullanmanin avantajlar1 sdyle siralanabilmektedir (Baltagi, 2005: 4; Hsiao, 2003: 1):

e Panel veri analiziyle, tek basina yapilan yatay-kesit veya zaman serileri analizlerine

oranla, daha etkin parametre tahminleri elde edilebilmektedir.

6 Alman Sosyo-Ekonomik Panel (GSOEP); isve¢ Ev Ekonomisi ve Piyasa Dis1 Faaliyetler Paneli;
Hollanda’da Sosyo-Ekonomik Paneli (SEP); Liiksemburg Sosyal Ekonomik Panel (PSELL); Ingiliz Hane
Halki Panel Arastirmalar1 (BHPS); Diinya Bankasinin Diinya Gelisim Gdostergeleri Paneli (WDI) taninmis
panel veri tabanlara 6rnek olarak verilebilir.
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Panel veri analiziyle elde edilen sonuglarin kalitesi, tek basina yatay-kesit veya
zaman serileri yontemlerinden herhangi birinin kullanilmasiyla elde edilemeyecek
diizeyde artmaktadir. Sonuglari hem zaman agisindan hem de birey acisindan
yorumlama sansi elde edilmektedir.

Panel veri kiimelerinde yatay kesit verilerinin zaman boyunca ele alinmasi nedeniyle
birimlerde heterojenlik dogrudan gz dniine alinmaktadir.

Panel veri yontemi Ol¢iilemeyen ya da modele eklenmeyen degiskenlerin etkilerini
kontrol etme imkan1 saglamaktadir.

Panel veriler iki boyutlu veri kiimelerinde olustuklari i¢cin bagimsiz degiskenlerin
aldiklar1 degerler iki boyuta gére degismekte, bu durumda degiskenler arasinda daha
az ¢oklu baglant1 sorunu olusabilmektedir.

Tek boyutlu veri kiimelerinin gézlem sayilarinin yetersiz oldugu durumlarda, panel

veri kiimeleri analiz yapma imkan1 vermektedir.

Panel veri analizi kullanmak arastirmacilara birgok avantaj olusturuyor olmasina

karsin, yontemin bir takim dezavantajlari da mevcuttur. Panel veri analizinin bu

dezavantajlar1 soyle ifade edilebilir (Baltagi, 2005: 7):

Panel veri toplanmasi ve diizenlenmesi olduk¢a zor olan bir veri tiiriidiir. Ozellikle
bazi gozlemlere ait verilerin kesit ya da zaman olarak elde edilememesi en énemli
sorun olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Yatay-kesit veya zaman serisi verilerinden herhangi birinin goreceli olarak ¢ok kisa
olmas1 da parametre tahminlerini saptirdigindan N (Birim) veya T (Zaman)'nin
sonlu ve az olmasi panel veri analizinin kisitlar1 arasinda yer almaktadir.

Veri setindeki gbzlem sayisinda olusabilecek azalma da panel veri kullaniminda
karsilagilan sorunlar arasinda yer almakta olup, asinma sapmasi olarak
tanimlanmaktadir. Bireylerin 6lmesi, taginmasi, firmalarin kapanmasi vb. nedenlerle
bu sorun ile karsilasilabilmektedir.

Panel veri analizinde karsilasilabilecek bir diger problem ise yatay-kesit bagimliligi
sorunudur. Ozellikle iilke ya da bolgeleri iceren makro panellerde uzun zaman

serileri yaniltic1 ¢ikarimlara yol acabilmektedir.
2.3. Statik Panel Veri Modelleri

Statik panel veri modelleri, bagimli degiskeni agiklamada bagimli ve bagimsiz

degiskenin gecikmeli degerlerinin kullanilmadigi, bir baska deyisle degiskenlerdeki
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dinamik yapinin yansitilmadigr modellerdir. Klasik regresyon modelleri ekonometri i¢in
temel bir ara¢ olarak goriilmektedir. Ancak analizler sonucunda olusan regresyon
dogrular1 arastirmaciya her zaman veri ile ilgili net bir neden sonug iligkisi
vermeyebilir. Bu durumun nedeni agiklayicit degiskenler ile hata terimi arasinda bir
iligki olmasi olabilir. Boyle bir durum klasik regresyon analizinin varsayimlarin zaman
icinde hatalarin kendi i¢inde ardisik bagimli olmamasi varsayiminin saglanmamasina
neden olacaktir (Arellano, 2003: 8). Bunun gibi durumlar1 dikkate almak amaciyla panel
veri analizine 6zel regresyon modelleri gelistirilmistir. Bu modeller hata bilesenini;
zaman bazinda sabit olup birimlere gore degisken, birimler bazinda sabit olup zamana
gore degisken ve hem birimlere hem de zamana gore degisken olmak {izere ii¢ bilesene

ayrarak inceleyen modellerdir.

Panel veri analizinin yararlarindan faydalanabilmek i¢in kuskusuz dikkat
edilmesi gereken onemli etmenler bulunmaktadir. Panel veri setine klasik regresyon
analizinin uygulanip uygulanamayacagina karar verilmesi, bir bagka deyisle panel veri
setinde heterojenligin olup olmadiginin tespiti gerekmektedir. Orneklem dagiliminin
birimler, donemler veya her ikisi i¢in farklilik géstermesi durumu, heterojenlik sapmasi
olarak tanimlanmaktadir. Modele ait bazi katsayilarin, kesme ya da egim
parametrelerinin farkliliklar1 birimlere 6zgii dnemli etmenleri ifade etmektedir (Alp,
2011).

Yit = ﬁOi + ,Bl-xit + U i=1..N, t=1..T (21)

Yit:ﬁo +,8ixl-t+uit i = 1N, t=1..T (22)

Modeldeki parametrelerin zamandan bagimsiz ancak birimden birime degistigi
varsayilan esitlik 2.1°de yer alan model yerine, esitlik 2.2°deki gibi parametre
heterojenliginin ihmal edildigi modellerin kullanilmast durumunda, regresyon
denkleminin bagimh degiskendeki degisimi aciklama oranindaki diisiis olasiligr goz

oniinde bulundurulmalidir (Hisao, 2003: 8).

Panel veri modellerinde parametrelerin, her zaman déneminde ve her birim i¢in
deger almasina izin verilmektedir. Modelin tahminine gegmeden once, parametrelerin
birim ve/veya zamana gore deger almasina bagli olarak bazi varsayimlar yapilir. Bu
varsayimlara gore, sabit etkili model ve tesadiifi etkili model yapilandirilir. Her iki

modelde de, u;; hatalarinin tiim zaman donemlerinde ve tiim birimler i¢in bagimsiz
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normal dagildig:r varsayilmaktadir. Panel veri modelleri, parametrelerinin birim ve
zamana gore deger almasina bagli olarak bir ayrima tabi tutulmaktadirlar (Hisao, 2003:

11):

1. Egim ve sabit katsayinin birimlere ve zamana gore degismedigi, havuzlanmis panel

veri modeli;
K
Y =B +Z:ﬂkxkit +U, i=1..N, t=1..T (2.3)
k=1

2. Egim katsayisinin sabit, sabit katsaymin birimlere gore degisken oldugu modeller,

birim etkili modeller olarak da adlandirilmaktadir;

K
Vi = Boi +Zﬂkxkit +U, i=1..N, t=1..T (2.4)
k=1

3. Egim katsayisinin sabit, sabit katsaymnin birimlere ve zamana gore degisken oldugu
modeller, hem birim hem de zaman etkisi i¢ermeleri nedeniyle bu tiir modeller birim

ve zaman etkili modeller olarak adlandirilmaktadir;

K
Vi =Boe + 2 BcXg +Uy i=1..N, t=1..T (2.5)
k=1

4. Tum katsayilarin birimlere gore degisken, zamana gore sabit oldugu modeller;

K
Vi =Bo + 2. BiX Uy i=1..N, t=1..T (2.6)
k=1

5. Tiim katsayilarin hem birimlere hem de zamana gore degisken oldugu modeller;

K
Vi = Bou +Zﬂknxkit +U, i=1..N, t=1..T (2.7)
k=1

Yapilan bu simiflandirma model katsayilarinin sabit ya da rassal olmasi
durumlarina gore daha da ¢esitlendirilebilmektedir. Esitlik 2.4 ve 2.5’te yer alan

modeller egim katsayisi sabitken, sabit katsayis1 degisken olan modellerdir. Panel veri
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analizinde kullanimi en yaygin olan ve uygulamada en sik kullanilan bu modeller

birimlere ve zamana gore farkliliklar1 degisik sekillerde modele eklemenin en kolay

yolu olarak ifade edilmektedir (Hisao, 2003: 12).
2.3.1. Sabit Etkili Modeller

Sabit etkili modelde, birimlere gore degisiklikler sabit katsayida farkliliklar
meydana getirir. EgGim parametreleri tiim yatay kesit birimler igin ayn1 (8; = ) iken,
sabit parametre birim etki igermesi sebebiyle birimden birime degismektedir. Diger bir
deyisle, sabit terim her bir yatay kesit birim i¢in farkli degerler alir, yani birimler arasi
farkliliklar sabit terimdeki farkliliklar ile ifade edilir. Bu nedenle sabit katsay1, sabit bir
degisken gibi disiiniiliir ve bu modellerde bagimsiz degiskenlerin, hata teriminden

bagimsiz oldugu varsayimi yapilir, ancak birim etki ve bagimsiz degiskenler iliskilidir

Yit = Boit + PricX1it + B2itX2ic + -+ + Brit Xkir + Uit (2.8)

Genel olarak esitlik 2.8’deki gibi bir panel veri 6rnegi ele alindiginda, sabit etkili

modelde  "Boir = Bor = B + tis Brie = Bies  Bait = Pasver ver o s Brit = Br," oldugu
varsayilmaktadir (Arellano, 2003: 11).

Sabit etkili modelleri kullanirken bazi hususlarin géz 6niinde bulundurulmasi

gerekmektedir:

e Sabit etkiler modelinde her bir birimin etkisi kukla degiskenler yardimiyla ayr1 ayr1
tahmin edildiginden, ¢ok sayida kukla degisken modelde kullanilmaktadir. Bu
durumda serbestlik derecesi probleminin olugsmasina neden olabilir.

e Modelde ¢ok fazla degiskenin olmasi daima coklu dogrusal baglanti problemin
ortaya ¢cikma olasiligini artirir. Sonugta tahmin edilen parametrelerin tam ve dogru
tahminlerini elde etmek zorlasacaktir.

e Modellerde yer alan cinsiyet, 1rk, renk gibi nitel faktorler zamanla degismemektedir.
Bu degiskenlerin egim ve/veya kesmenin birimler ve zaman boyunca degistigini
ileri siiren modellerde kullanilmasi dogru olmayacaktir. Diger bir ifadeyle zamanla
degismeyen aciklayici degiskenlerin modele dahil edilmesi durumunda, sabit etkiler
modelini kullanmak uygun olmayacaktir.

e Hata teriminden kaynaklanan bir¢ok durum meydana gelebilir: Hata varyansi tim

kesit birimlerinde homoskedastik olabilecegi gibi heteroskedastik de olabilir ve her
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bir birim igin zaman boyunca otokorelasyonsuz veya otokorelasyonlu olabilir. lgili
zaman ig¢in bir birimin hata terimi diger birim veya birimlerin hata terimleri ile
korelasyonlu olabilir. Hata terimi ile ilgili birden fazla sorun ayni1 anda bir modelde

yer alabilir.

Belirtilen bu sorunlarin bir kisminin iistesinden panel veri analizinde rassal etkili

modeller kullanilarak gelinebilir.

Sabit etkiler modelinin tahmini ¢esitli yontemlerle yapilabilmektedir. Burada,
sabit etkiler modelinin tahmini i¢in “Kukla Degiskenli En Kiigiik Kareler Yontemi” ile

“Grup I¢i Tahmin Y&ntemi” nden bahsedilecektir.
2.3.1.1. Kukla Degiskenli En Kiiciik Kareler Yontemi

Sabit etkiler modelinde birim etkinin var olmasi durumunda farkli birimler i¢in
farkli sabitler iceren bir modelin olusturulmasi gerekir. Bunun i¢in modele farkli
sabitleri ifade eden kukla degiskenler dahil edilmektedir. Daha sonra model en kiiglik
kareler yontemi ile tahmin edilmektedir. Bu nedenle, sabit etkiler modeli i¢in tahmin
stireci kukla degiskenli en kiiciik kareler yontemi (LSDV) ile gerceklestirilmektedir. Bu
yaklasimda dikkat edilmesi gereken nokta, N yatay kesit birimin var oldugu
diisiiniildiigiinde, kukla degisken tuzagina diismemek i¢in birim sayisindan bir eksik (N-
1) sayida kukla degisken kullanmaktir. Baska bir deyisle, N adet kukla degisken

kullanirken sabit terim modele dahil edilmemelidir.

Golge degiskenli en kiiciik kareler (Dummy Variable Least Squares) tahmin
yontemi, serbestlik derecesi sorunundan &tiirli, sadece birim sayisinin ¢ok fazla

olmadig1 panel veri setlerine uygulanabilmektedir (Hisao, 2003: 32).

Sabit etkili panel veri modellerinin kukla degiskenli en kiiciik kareler yontemi
kullanilarak tahminini agiklamak amaciyla esitlik 2.8’deki genel bir panel veri modeli
ele alinmaktadir. Sabit etkili modelde "Boir = Bor = B + ti; Buic = Pir;  Boit =
Boy e e e , Brit = Bx" oldugu varsayilmaktadir (Arellano, 2003: 11). Tahmin edilmek
istenen kukla degiskenli panel veri modeli ise esitlik 2.7°deki modelden hareketle esitlik
2.9’de oldugu gibi ifade edilebilir:

Y= +XB+u (2.9)
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Bu modelde, P sabit parametreyi de, f, igeren parametre vektdrii ve p birim
etkidir. Farkli birimler i¢in farkli p’ler s6z konusu olmaktadir. Hata terimi ise, 6zdes ve
bagimsiz dagilan, ortalamasi sifir, varyans1 o2 olan ve normal dagilan stokastik bir

degiskendir.

Kukla degiskenli en kiiclik kareler yonteminde birim etki kukla degisken olarak
kabul edilmektedir. Buna gore esitlik 2.9” daki model matris formunda esitlik 2.10°daki
gibi yeniden ifade edilebilir:

v,7 Te 0 ... o] X1 Tu
Y,| o e .. 0 X u

y=| 2= Hal |72 g | (2.10)
Yy 0 0 ... e|u, X, u,

Ayrica birim etkilerin ve egim katsayilarmin en kiiclik kareler tahmincileri

esitlik 2.11°daki fonksiyonun minizasyonu ile elde edilebilmektedir.

S= Z’j:ui'ui :iWi —ew, = X; B)' (Y, —eu; — X, B) (2.11)

Esitlik 2.11°daki S fonksiyonunun p; ve B ‘ya goére kismi tiirevleri alindiginda
ortalamadan farklar yaklasimina gore kukla degiskenli en kiigiik kareler tahmincisi

esitlik 2.12°de oldugu gibi ifade edilebilir (Tatoglu, 2012a: 82).

IBAGDEKK = [ZZ(X& - Xi)(xit - >ZJ} |:ZZ(Xit - ii)(Yit _?i)} (2-12)

t=1 t=1 t=1 t=1

2.3.1.2. Grup I¢i Tahmin Yontemi

Sabit etkili panel veri modelinde oncelikli ama¢ egim parametrelerini tahmin
etmek ise aciklayict degiskenler matrisinde birim etkileri gostermek i¢in modele kukla
degisken ilave etmek gerekmemektedir. Grup i¢i tahmin yonteminde her bir birim i¢in
zaman  serisi  gbzlemlerinden  birim  ortalamalar1  ¢ikarillarak  degiskenler
dontstiirilmektedir. Bu dontistiiriilmiis degiskenlerle olusturulan regresyona en kiigiik
kareler yontemi uygulanmaktadir. Daha sonra kukla degisken katsayilar1 kalintilarin

grup ortalamalar1 kullanilarak tahmin edilebilmektedir, boylelikle kukla degisken
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tuzagindan da sakinilmis olunur. Bu yontemde B ‘y1 tahmin ederken yapilan doniisiim
sonucu Oncelikle birim etki (y;) elimine edilmeye calisilmaktadir. Bu islemi
gerceklestirebilmek i¢in esitlik 2.13’de yer alan panel veri modelinden, ayn1 modelin
zaman ortalamalar1 alinarak elde edilmis olan esitlik 2.14 ¢ikarilarak birimler etki (u;)

elimine edilmektedir.
Y, =5y + X B+ +U, i=1..N, t=1..T (2.13)

Y_i :ﬂ0+)ziﬂ+:ui +U; (2.14)

Boylece esitlik 2.15°teki model elde edilmektedir.

(Vi _Y_i = (X — Xi)ﬂ_'_ (U =) (2.15)

Bu doniistiiriilmiis modele en kiigiik kareler yonteminin uygulanmasiyla  ‘nin
grup i¢i ya da sabit etkiler tahmincisi elde edilmektedir. f ‘nin grup i¢i tahmincisi esitlik
2.16°de gosterilmektedir.

M—c

ﬂASE = BGii = {Z

t=1t

(X, — K, (X - %i)} [ii(xn XY, —Y?)} (2.16)

t=1 t=1

'L

Egim parametresi bu sekilde tahmin edildikten sonra grup i¢i doniisiimle
dislanan sabit parametre ve birim etkiler sirasiyla esitlik 2.17 ve 2.18°deki gibi elde
edilebilmektedir (Tatoglu, 2012a: 87).

By =Y - X (2.17)

=Y, = By = BX, (2.18)

2.3.2. Rassal Etkili Modeller

Birimler tesadiifi olarak secildiginde, birimler arasi farkhiliklar da tesadiifi
farkliliklar olmaktadir. Regresyon analizinde genelde bagimli degiskenin degerini
etkileyen, fakat bagimsiz degisken gibi modelde yer almayan ¢ok sayida faktdr oldugu

ve bu faktorlerin tesadiifi bir kalint1 tarafindan igerildigi varsayilir. Cok sayida birim
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zaman gore gozlendiginde, dislanmis degiskenlerin bazilarmin birim ve zaman
periyodunun her ikisine 0zgl faktorleri temsil ettigi varsayilirken, diger degiskenler
sadece birim farkliliklarin1 yansitmaktadir. Yani egim ve kesmelerin zaman ve birimler

boyunca degismesi bir¢ok kukla degiskenin modele katilmasini gerekli kilmaktadir.

Sabit etkiler modeli ile rassal etkiler modeli arasindaki temel farklilik,
modeldeki sabit teriminin sabit etkiler modelinde aciklayici degiskenlerin bir pargas,
rassal etkiler modelinde ise hata teriminin bir parcasi olarak alinmasidir (Greene, 2008:

200).

Rassal etkili modeller bir takim varsayimlar altinda kullanilabilmektedir. Bu
varsayimlar genel olarak soyle ifade edilebilmektedir (Tatoglu, 2012a: 104; Hisao,
2003: 34):

o Tesadiifi degiskenler u; ve u;, her i ve t i¢in birbiriyle korelasyonsuzdur.

® U; Ve u; ‘nin ortalamalart sifirdir.

0'5 i=i't=t

3 b . —
e u; ‘nin varyanst: E(uu;rr) = { o diger durumlarda

e u;’nin varyanst: : E(u;u;1) = {G‘% i=0

Hi yanst-- BUL) =0 o diger durumlarda
e u;; normal dagilmaktadir.
e u; normal dagilmaktadir.

e X matrisi deterministiktir.

Rassal etkili model agiklanacak olursa dncelikle esitlik 2.19°de yer alan panel

veri modeli ele alinmalidir.

Yit = Bo + B1X1it + B2Xoit + -+ + BuXkir + Vit (2.19)

Rassal etkiler modelinde birim etki sabit olmadigi i¢in sabit parametre icerisinde
degil, hata pay1 icerisinde yer almaktadir. Dolayisiyla hata terimi v; = u; +
seklinde ifade edilmektedir. u;, artik hatalar1 gosterirken, p; ise birim farkliliklar1 ve
zamana gore birimler arasindaki degisimi gostermektedir. Bu kosullar altinda rassal

etkiler modeli esitlik 2.20°da yer aldig: gibi ifade edilebilmektedir.

Yi =B + iﬂki X + (Ui + 44) (2.20)
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Tesadiifi etkiler modelinin tahmini igin bir¢ok yontem Onerilmektedir. Bu
yontemlerden en yaygin olarak kullanilanlar1 Genellestirilmis En Kiigiik Kareler
(Generalized-Least-Squares Estimation) ve En Yiiksek Olabilirlik Yontemi (Maximum
Likelihood Estimation) olarak ifade edilmektedir (Hisao, 2003: 35).

2.3.2.1. Genellestirilmis En Kiiciik Kareler Yontemi

Rassal etkiler modelinde yg; ve B ‘nin etkin tahmincilerini elde etmek igin
kullanilan bir yontemdir. Bu yontem Kiefer (1980) tarafindan, kosullu varsayanslarin
sabit ve kosullu kovaryanslarin sifir oldugu varsayiminin saglanamadigi durumlar i¢in
Onerilmistir. Yontemin bir takim temel 6zellikleri bulunmaktadir (Tatoglu, 2012a: 115).
Buna gore genellestirilmis en kiiclik kareler tahmincisi, grup i¢i ve gruplar arasi
tahmincilerin agirlikli bir ortalama matrisi olarak aciklanabilmektedir. Buna gore oﬁ —0
ise; genellestirilmis en kiiclik kareler tahmincisi, havuzlanmis en kiiglik kareler
tahmincisine yaklasmaktadir. Uﬁ—mo ya da T—oo ise; f’nin genellestirilmis en kiiclik

kareler tahmincisi, grup i¢i tahmincisine yaklagsmaktadir.

Ayrica, birim etkiler ve aciklayici degisken arasinda korelasyon olmadigi ve
birim etkilerin ortalamasinin sifir oldugu varsayimlar altinda, genellestirilmis en kiiclik

kareler tahmincisi tutarli ancak sapmalidir.

8§ = (u, B) igin genellestirilmis en kii¢iik kareler tahmincisi esitlik 2.21’de
gosterildigi gibi elde edilmektedir.

Sserk = [i X/1Q*X, } [EN: X ;lei} (2.21)

i=1 i=1

Burada Q, v;; ‘nin varyas kovaryans matrisidir ve esitlik 2.22’deki gibi ifade

edilmektedir.

Q=E(V\V) =0/l +o.ee (2.22)
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2.3.2.2. En Cok Olabilirlik Yontemi

Rassal etkiler modeli i¢in y; ve u; tesadiifi ve normal dagildigi zaman en ¢ok
olabilirlik yontemi ile tahmin edilebilmektedir. Buna gore p; ve u; ‘nin tesadiifi ve
normal dagildig1 varsayimi altinda olabilirlik fonksiyonunun logaritmasi esitlik 2.23°de

gosterildigi gibi ifade edilmektedir.

NT N 1 .
logL = —7|092”—E|09|Q|—§ > (Y, —efy = X, B)Q7(Y, —efy — X, 8)
i=1

_%Iogz %Iogq2 —%Iog(af +To?l)

N (2.23)
2 Z eﬂoi - Xiﬂ)’Q(Yi _e/BOi - Xiﬂ)
2(0_ T To Z( ,BOi_Xiﬁ')

5= (Boi» B, Gf,aﬁ) en c¢ok olabilirlik tahmincisi, logaritmik olabilirlik
fonksiyonunun bu parametrelere gore birinci mertebeden tiirevlerinin alinip sifira
esitlenmesi ile elde edilmektedir. Ancak bu islem sonucunda elde edilen denklemlerin
es anli olarak ¢6ziimii oldukca karmasiktir, ayrica baz1 durumlarda bu denklemlerin eg

anl1 olarak ¢6ziimii g, 'niin tahminini negatif vermektedir. Coziim i¢in Newton-Raphson

iteratif siireci onerilmektedir. Bu siiregte dncelikle & icin bir tesadiifi baslangic degeri

alinmakta ve iterasyon esitlik 2.24’deki gibi yapilmaktadir.

(2.24)

-1
S0 Z 50 _ 0% logL ologL
0605 | - 00

F=5iD

Bu siire¢ j’inci iteratif ¢oziime kadar tekrarlanmaktadir.

N’nin sabit oldugu T’nin sonsuza gittigi durumda: Bg;, f',05 ’nin en ¢ok
olabilirlik tahmincisi grup i¢i tahmincisine yaklagmakta, dolayisiyla tutarli tahminciler
elde edilmektedir. Amemiya (1971) yaptig1 caligmada en ¢ok olabilirlik yonteminden
tahmin edilen varyanslarin tutarli oldugunu ispatlamistir. Ancak N sabitken T ne kadar

bliytik olursa olsun g;; ‘niin en ¢ok olabilirlik tahmincisi tutarsiz olmaktadir.

Bu yontemde karsilagilan bir takim sorunlar bulunmaktadir. ilk olarak, normallik
varsayimi altinda, olabilirlik fonksiyonu dogrusal degildir. Dogrusal olmama 6zelligi bu

fonksiyonun tahmin edilmesini giliclestirmektedir. Ayrica olabilirlik fonksiyonu, global
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icbiikkey olmadigr i¢in, ¢oklu yerel maksimuma izin vermemektedir. Son olarak da,

varyans bilesenlerinin tahmini, uygulamada negatif deger alabilmektedir.
2.4. Panel Veri Modelinde Hipotez Testleri

Panel veri modellerinde birim veya zaman etkisi oldugu halde modele dahil
edilmemigse Onemli degiskenin dislanmast sonucu spesifikasyon hatast ortaya
cikabilecektir. Boyle bir durumda ise, panel veri modelinin tahmin sonuclar1 sapmali ve
tutarsiz olacaktir. Bu nedenle bu alt boliimde, spesifikasyon hatasindan kaginmak ig¢in
panel veri modellerinde birim ve/veya zaman etkisinin olup olmadigini belirlemede

uygulanan F testleri ele alinacaktir.
2.4.1. Sabitin Birim Boyunca Degismesi Durumu

Birim etkisini gosteren kukla degiskenlerin modele dahil edilip edilmeyecegini
test etmek i¢in diger bir ifade ile sabit etkinin test edilmesi i¢in F-testi olarak bilinen

Bilesik Hipotez Testi uygulanabilir (Nargelegekenler, 2009: 27).

Egim katsayilar1 sabit ancak sabit katsayist birimden birime farklilik gdsteren
regresyon modelinde sabitler arasinda anlamli farkliliklar olup olmadigmi Hy: puy =
Uy = =puy =0 veya Hy: fo1 = oz = ** = Bon = 0 hipotezi altinda F-testi ile test
etmek miimkiindiir. Buna gore F-testi esitlik 2.25°te gosterildigi gibi uygulanabilir.
Bunun i¢in kisith model olarak esitlik 2.3’te gosterilen havuzlanmis panel veri
modelinden elde edilen kalint1 kareleri toplamu ile esitlik 2.4’te ifade edilen sabit etkili
panel veri modelinden elde edilen kalint1 kareleri toplam1 kullanilmaktadir (Greene,

2003: 289).

_ (KKTKumlt — KKTKustt.wz )(N _1) ~

F ~
KKT e /(NT =N —K) NN

(2.25)

Kusitsiz

Hesaplanan F-istatistigi, ilgili anlamlilik diizeyi (%1 veya %5) i¢in payin
serbestlik derecesi (N—1) ve paydanin serbestlik derecesi (NT-N—-K) ’ya gore
belirlenecek F-tablo (kritik) degeri ile karsilastirilir. Hesaplanan F-istatistigi, F-tablo
degerinden biiyiikse sifir hipotezi reddedilir. Sifir hipotezinin reddedilmesi birim
etkisinin anlamli oldugu, yani birimler arasinda farklilik oldugu anlamina gelmektedir.
O halde uygun model olarak havuzlanmis regresyon yerine birim etkili panel

regresyonun kullanilmasi gerekmektedir.
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2.4.2. Sabitin Zaman Boyunca Degismesi Durumu

Egim katsayilar1 sabit fakat sabit terimi zaman boyunca degisken olan regresyon

modelinde, modele katilan zaman kuklalarinin modele katkisinin olup olmadigini test

etmek lg:ln H0:301 = BOZ = e = ﬁOT =0 Veya HO: Ui = Uy = = U = 0 hIpOteZI
altinda F-testi uygulanabilir. Buna gore F-istatistigi esitlik 2.26’da gosterildigi gibi
olusturulmaktadir.
KKT — KKT -1
F — ( Kusith Kusitsiz )(T ) ~ FT71 NTN_K (226)
KKTKumstz /(NT - N - K) ’

Burada N birim sayisi, NT orneklem hacmi, K bagimsiz degisken sayisidir.
Hesaplanan F istatistigi, ilgili anlamlilik diizeyi i¢in payin serbestlik derecesi (N—1) ve
paydanin serbestlik derecesi (NT-N-K) ’ya gore belirlenecek F-tablo degeri ile
karsilagtirilir. Hesaplanan F-istatistigi, F-tablo degerinden biiylikse sifir hipotezi
reddedilir. Sifir hipotezinin reddedilmesi zaman etkisinin anlamli oldugu, yani zaman
donemleri arasinda farklilik oldugu anlamina gelmektedir. O halde uygun model olarak
havuzlanmis regresyon yerine zaman etkili panel regresyonun kullanilmasi

gerekmektedir.
2.4.3. Sabitin Birim ve Zaman Boyunca Degismesi Durumu

Egim katsayilarinin sabit ancak sabit terimin birim ve zaman boyunca degisken
oldugu regresyon modelinde sabitler arasinda hem birimler hem de zaman boyunca
anlamli farkliliklar olup olmadigint Hy: Bo1 = Loz = =Lon =0 ; Lo1 = Loz =+ =
Bor =0 veya Hy: iy =ty = =+ = uy = 0,44 = p, = -- = ur = 0 hipotezi altinda F-
testi ile test etmek miimkiindiir. Kisithh model olarak havuzlanmis regresyon modelinden
elde edilen kalint1 kareleri toplam1 ve kisitsiz model i¢in birim ve zaman etkili panel
regresyon modelinden elde edilen kalint1 kareleri toplami kullanilmaktadir. Bunun igin
F-istatistigi esitlik 2.27°de gosterildigi gibi hesaplanabilmektedir.

_ ( K KT Kusith
~ KKT

— KKTKusztSlZ )(N +T — 2) N

F ~
JINT =N —T —K +1) N+T—2,NT -N-T—-K+1

(2.27)

Kusitsiz
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Burada N birim sayisi, T zaman donemi, NT o6rneklem hacmi, K bagimsiz
degisken sayisidir. Hesaplanan F-istatistigi, ilgili anlamlilik diizeyi i¢in payin serbestlik
derecesi (N+T— 2) ve paydanin serbestlik derecesi (NT-N—-T—-K+1) ’ya gore
belirlenecek F-tablo degeri ile karsilastirilir. Hesaplanan F-istatistigi, F-tablo
degerinden biiyiikse sifir hipotezi reddedilir. Sifir hipotezinin reddedilmesi birim ve
zaman etkisinin anlamli oldugu, yani birimler ve zaman dénemi arasinda farklilik
oldugu anlamina gelmektedir. Tersi durumda hesaplanan F-istatistigi, F-tablo
degerinden kiiclikse sifir hipotezi reddedilemez. Yani birim ve zaman etkisinin anlamli

olmadig1 anlamina gelmektedir.

Burada zaman etkisinin oldugu varsayimi altinda sadece birim etkisinin olup
olmadigi da incelenebilir. Bu durumda sifir hipotezi tiim t’ler icin Hy: g1 = Loz = =+ =

Bon = 0; Bor # 0seklinde kurulur ve esitlik 2.28’de gosterilen bilesik hipotez testi

uygulanir.
(KKTK L KKTK )(N _1)

F = usiti usisiz ~ 228
KKTKusztszz /(NT —-N-T-K _|_1) N-1,NT =N-T-K+1 ( )

Benzer sekilde birim etkisinin sabit oldugu varsayimi altinda sadece zaman
etkisinin olup olmadigi testini de uygulamak miimkiindiir. Bu durumda sifir hipotezi
tim 1i’ler icin Hgy:Bo1 = Loz = = Por = 0; Bo; # 0 seklinde kurulur ve esitlik
2.29°da gosterilen bilesik hipotez testi uygulanir.

— (KKTKzlsztlz B KKTKllSItSlz )(T _1) -

F ~
KKT /(NT —-N-T-=-K +l) T-L,NT -N-T-K+1

(2.29)

Kusitsiz

2.4.4. Sabit ve Egim Katsayillarinin Birimler Boyunca Degismesi Durumu

Sabit ve egim katsayilarinin birimler boyunca degisken oldugu regresyon
modelinde, sabit ve egimler arasinda anlamli farkliliklar olup olmadigimi Hy: Sy =
Boz = =Pony=0; By =, ==Py =0 hipotezi altinda F-testi ile test etmek
miimkiindiir. Bu durumda eger sifir hipotezi reddedilirse sabit ve egim katsayilari i¢in
birim etkisinin anlamli oldugu, yani birimler arasinda farklilik oldugu sonucuna

ulasilacaktir.
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2.4.5. Sabit ve Egim Katsayillarimin Birim ve Zaman Boyunca Degismesi

Durumu

Sabit ve egim katsayilarinin hem birim hem de zaman boyunca degismesi
durumda panel veri regresyon modeli esitlik 2.7’ de tanimlanmisti. Bu modelde sabitler
ve egimler arasinda birim ve zaman boyunca farklilik olup olmadigi yine F-testi ile
Ho:Bor =PBoz==PBon =0,fo1 =Poz =" =Por =0; py =P = =Py =
0,1 = B, = -~ = Br = 0 hipotezi altinda test edilebilir. Eger sifir hipotezi reddedilirse
sabit ve egim katsayilar1 i¢in birim ve zaman etkisinin anlamli oldugu sonucuna

ulasilacaktir.
2.5. Panel Veri Analizinde Spesifikasyon Testleri

Panel veri modelleriyle ilgili yapilan varsayimlarin ihlali durumunda ortaya
cikacak problemler nedeniyle tahmin sonuglarina giivenilemeyeceginden bu alt boliimde
varsayimlarin ihlal edilip edilmediginin incelenmesinde kullanilan spesifikasyon testleri

ele alinacaktir.
2.5.1. Hausman Spesifikasyon Testi

Rassal etkiler modelinde 6nemli bir varsayim, hata terimleri ile agiklayic
degiskenlerin iligkisiz oldugu varsayimmidir. Hata terimleri ile agiklayicit degiskenlerin
iligkili olmasi durumu o6zellikle de gozlemlenemeyen birim etkilerin agiklayict
degiskenlerle iliskisi olmast durumunda ortaya c¢ikabilir. Hata terimleri ile agiklayict
degiskenlerin iligkili olmas1 durumda B i¢in elde edilen genellestirilmis en kiiciik kareler
(GEKK) tahmincisi sapmali ve tutarsiz olmaktadir; ancak grup i¢i donilisiimii (within
transformation) ile birim etkiler ortadan kaldirildiginda B i¢in elde edilen grup i¢i

tahmincisi sapmasiz ve tutarhi olur. Hausman (1978), Hy: E(u;|X;:) = 0 hipotezi
altnda Bgpxx Ve Ecmp igi tahmincilerini karsilagtirmayr onermistir. Buna gore, sifir
hipotezi dogru olsa da olmasa da chp igi tahmincisi tutarl iken, Beexk sifir hipotezi

altinda tutarli ve asimtotik olarak etkindir; ancak sifir hipotezi dogru olmadiginda

tutarsiz bir tahmincidir.

Hausman test istatistigini olusturmak icin oncelikle §; = Bopxx — ﬁ’Grup ici
seklinde ifade edilebilir. Sifir hipotezi altinda plim §; = 0 ve cov(dy, Berxx) Kabul
edilir.Buna gore Bepxx — B = X' X)7IX'07 U ve Porypic — B = X'QX) X' Qu

ifadelerini kullanarak E(g;) = 0 ve esitlik 2.30’daki sonuglara ulasilabilmektedir.
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COU(BGEKK' 511) = var(BGEKK) - COU(BGEKK' [?Grup i(;i)
=X'Q X)) - X2 X)) IXQ T E(uu)QX (X' QX) T

= X' - (X'QX)t=0 (2.30)

Burada Q varyans-kovaryans matrisidir ve Q = E(uu") seklinde gosterilir. Q
matrisi bireysel ortalamalardan sapmalari igeren bir matris olup Q = Iyr — P seklinde
ifade edilir. P matrisi ise, her bir birimin zaman igerisindeki ortalamasini igeren bir
matristir. P ve Q matristleri simetrik ve idempotent matrisler olup, P matrisi P =
X(X'X)71X' seklinde ifade edilebilir. Daha sonra BGrup ici = Boexx — G, ifadesini

kullanarak da esitlik 2.31°1 elde etmek miimkiindiir.

var(BGrup ici) = var(Beexk) + var(G,) (2.31)

Dolayisiyla g, ’in varyansi esitlik 2.32°de oldugu gibi de gosterilebilir.

var(q,) = var(,éGrup i(;i) - Uar(BGEKK) =0, (X'QX)' —(XxX'07'x)! (2.32)

Sonug olarak Hausman test istatistigi, esitlik 2.32°de oldugu gibi ifade edilebilir.
Bu istatistik sifir hipotezi altinda y# ile asimtotik olarak dagilir. Burada K egim

katsayilar1 vektorii olan B’nin boyutunu gostermektedir (Baltagi, 2005: 66).
2.5.2. Panel Veri Modellerinde Degisen Varyans

Rassal etkiler modelinde hata terimi bileseninin otokoreleli olmasi disinda diger
panel veri modellerinde hata terimleri ile ilgili varsayimlarin ihlaline deginilmemistir.
Ancak hata terimi, degisen varyansa ve/veya otokorelasyona sahip olabilir. Aslinda
rassal bilesenlerin kendileri de degisen varyanshi olabilmektedir. Degisen varyans
modelleri, birim etkilerden ya da birimler arasi degisimden p; ve u;;’nin varyanslarinin
yatay kesit birimleri arasinda degistigini varsaymaktadir. Degisen varyansi test etmek
icin en ¢ok kullanilan testlerden biri LM (Lagrange Multiplier) testidir. u;;’deki degisen

varyansin test edilmesi i¢in LM test istatistizi H,:o02 =...=o/, hipotezi altinda

esitlik 2.33’de oldugu gibi olusturulmaktadir (Greene 2008: 173).
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S
ZLZ 1} (2.33)

Burada G2=>" uZ/T ve 62=>">" uZ/NT=>"352/N olarak

ui -1 it j=1 Ui
tanimlanmaktadir. LM test istatistidi (N-1) serbestlik derecesinde x? dagilimma

uymaktadir.

LM test istatistiginde kullanmilan u;; terimi hem sabit etkili hem de rassal etkili
panel veri modelinin hata terimi bileseni oldugu i¢in LM testi ve hipotezi hem sabit hem
de rassal etkili panel veri modelleri i¢in kullanilabilir. Ayrica rassal etkiler modelinde
sadece u;; ‘de degisen varyans oldugu diisiiniiliirse, bu durumda sabit etkili modelde
degisen varyans olup olmadigini test etmek igin uygulanan LM testinden elde edilen
istatistik rassal etkili panel veri modeli i¢in de kullanilabilir. Ciinkii grup i¢i tahminci ile
yapilan dontistiirmelerde p;’ler modelden ¢ikarilir ve bdylece grup i¢i tahmincisi rassal

etkiler modeli i¢in de tutarl1 bir tahminci olmaktadir.

LM testinde sifir hipotezi havuzlanmis en kiicliik kareler modeli i¢in test
ediliyorsa havuzlanmis en kiiclik kareler yonteminden elde edilen artiklar kullanilirken
sabit etkiler veya rassal etkiler modeli i¢in test ediliyorsa grup i¢i tahminci ile elde
edilen artiklar kullanilir. Her {i¢ durumda da test istatistiginin asimtotik dagilimi (N-1)

serbestlik derecesinde y? dagilimidir (Erlat, 2008: 23; Greene, 2008: 264).
2.5.3. Panel Veri Modellerinde Otokorelasyon

Hata terimleri wu;;’lerin birinci mertebeden duragan otoregresif siirece sahip

oldugu varsayilirsa, bu siire¢ esitlik 2.34’deki gibi ifade edilebilir (Baltagi, 2005: 86).

Ui = Ui + Uy (2-34)
Burada v, ~iid(0,c72) ve | p|<1 ifade etmektedir.

Sabit etkiler modelinde birinci mertebeden otoregresif siireci test etmek igin en
¢ok kullanilan testler Durbin-Watson (DW) ve LM testi olup her iki istatistik de @;; ile
ifade edilen grup ici artiklarimt kullanir. Buna goére DW istatistigi esitlik 2.35°te
gosterildigi gibidir.
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DW = Z'—l%t zngt ~2It—1) (2.35)

Bhargava vd. (1982), DW istatistiginin alt ve {ist sinirlarin1 tablolastirmistir.
Diger yandan LM istatistigi esitlik 2.36’da yer aldig1 gibi ifade edilebilir.

) N T 0 2
M, = al {Zzlzi? It-lzt 1} -2 (2.36)
=1 Ldt=1 Uit

Rassal etkiler modelinde otokorelasyonun olup olmadigini test etmek icin LM
testi kullanilabilir. Esitlik 2.19°da yer alan rassal etkiler modeli ele alindiginda, hem

wi’nin hem de u;; 'nin otokorelasyona neden olabilecegi goriilmektedir. Bu nedenle sifir
hipotezi H, :afl =0, p=0 seklinde olusturulmaktadir. Bu hipotezi test etmek igin

Baltagi ve Li (1991, 1995) esitlik 2.37°de yer alan LM testini gelistirmistir.

NT?

i =m[E —4EF + 2TF ] (2.37)

Burada E®=(2(T-1)/NT)LM, ve F*=((T—-1)/NT?*)LM , ifade etmektedir.
LM,, H, 10'5 =0|p=0 ve H,:p=0| O'i =0 hipotezleri altinda elde edilen LM
testlerini igermektedir. Sifir hipotezi altinda N —oo iken bu istatistik x> dagilimina
sahiptir.

H, :,0'5 =0/ p#0 hipotezi altinda LM, istatistigi esitlik 2.38”deki gibi ifade
edilirken, H,:, p=0| Ji >0 hipotezi altinda LM, istatistigi esitlik 2.39’daki gibi ifade

edilebilmektedir. Her iki test istatistigi de sifir hipotezleri altinda y/ dagilimina

sahiptir.

NT ,
Mio =20 Da_@imy & 27 (2.38)
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Mpl#: _ N-EZ
(T-DA-(2/T))

(E/T)-F)? (2.39)

Esitlik 2.38 ve 2.39°daki test istatistiklerinden yararlanilarak H;: p = 0,0'5 =0

ortak hipotezini test eden LM,,, istatistigi elde edilebilir. Bunun igin esitlik 2.37°deki
LM istatistiine 4F? eklenip cikarilirsa, esitlik 2.40’daki ifade elde edilmektedir.
a NT?
2T 1T -2)

- NT (E - 2F)? AL
2(T -1)(1-(2/T)) T-1

=LM,, +LM,

[(E—-2F)*+2(T -2)F’]

F? (2.40)

Esitlik 2.40°daki LM istatistigine 4E2/T eklenip ¢ikarilirsa, esitlik 2.41°deki
LM,,, istatistigi elde edilmektedir.

M= N e NTPemypy
w Ty T T o)a-@/T) (2.41)
“LM, +LM

Esitlik 2.40 ve 2.41°deki ifadelerden yararlanilarak esitlik 2.42°deki ifadeye

ulagmak miimkiindiir.

LM, ~LM,, =LM,~LM (2.42)

0'5 # 0 oldugu bilindigi durumda p =0 olup olmadig: test edilmek istenilirse
esitlik 2.42’deki ifadenin sag tarafi LM, yerine LM, , kullanmanin cezasim (penalty),
ifadenin sol tarafi ise LM, yerine LM, kullanmamn maliyetini gosterir (Erlat, 2008:
26).

2.6. Panel Birim Kok Testleri

Bir zaman serisinin istatistiksel analizi yapilmadan 6nce o seriyi yaratan siirecin
zaman igerisinde sabit olup olmadiginin yani serinin duragan olup olmadiginin

incelenmesi gerekmektedir. Duragan olmayan serilerin olmasi durumunda yapilan
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ekonometrik analizler sahte regresyona neden olacak, baska bir ifade ile geleneksel t, F-
testleri ve R? degerleri sapmali sonuglar verebilecektir. Bu nedenle 6ncelikle duraganlik
test edilmelidir (Tatoglu, 2012b: 199). Im, Pesaran ve Shin (1997), Maddala ve Wu
(1997), Taylor ve Sarno (1998), Levin ve Lin (1992, 1993), Levin Lin ve Chu (2002),
Hadri (2000), Choi (2001), Breuer ve digerleri (2001,2002), Carrion-i-Silvestre vd.
(2005), Pesaran (2006), Beyaert ve Camacho (2008) panel birim kok yazinina degisik
acilardan onemli katkilarda bulunmuslardir. Bu ¢alismalarin hemen hepsinden ¢ikan
ortak sonug, verinin hem zaman hem de yatay kesit boyutuna iligskin bilgiyi dikkate alan
panel birim kok sinamalarinin sadece zaman boyutuyla ilgili bilgiyi gdz oniline alan

zaman serisi birim kok sinamalarindan istatistiksel anlamda giiclii oldugudur.

Verinin zaman boyutuna yatay kesit boyutunun da eklenmesi birim kok
stnamalariin gilicliniin artmasin1 saglamakla birlikte birtakim sorunlart da beraber
getirmektedir. Bu sorunlara getirilen degisik ¢oziim Onerileri yeni panel birim kok

sinamalariin gelistirilmesine onciiliik etmistir.

Panel birim kok sinamalarinda karsilasilan ilk sorun paneli olusturan yatay kesit
birimlerinin birbirinden bagimsiz olarak ele alinip alinmamasidir. Birinci kusak
sinamalar adi verilen panel birim kdk sinamalar1 yatay kesit birimlerinin birbirinden
bagimsiz oldugu varsayimi altinda kurgulanmislardir. Im, Pesaran ve Shin (1997),
Maddala ve Wu (1997), Levin ve Lin (1992,1993), Levin Lin ve Chu (2002), Hadri

(2000) ve Choi (2001) sinamalar1 bu tiir sinamalara 6rnektir.

Yatay kesit birimlerinin ayni tiir soktan etkilendigi durumlar icin yatay kesit
bagimsizligin1 6ne siirmek gercek¢i olmayacaktir. Yatay kesit bagimliligini (Cross
Section Dependence) dikkate alan panel birim kdk sinamalarinin temel ¢ikis noktasi da
budur. Son donemde Taylor ve Sarno (1998), Breuer ve digerleri (2001,2002), Pesaran
(2006) paneli olusturan seriler arasindaki yatay kesit bagimliligini agik¢a dikkate alan
sinamalar gelistirmislerdir. Bu sinamalar ikinci kusak panel birim kdk sinamalart olarak

adlandimlmustir (Giiloglu ve Ispir, 2009).
2.6.1. Birinci Nesil Panel Birim Kok Testleri

Yatay kesit birimlerinin birbirinden bagimsiz oldugu varsayimi altinda birinci
nesil panel birim kok testleri gelistirilmistir. Bu bdliimde Levin ve Lin (1992,1993),
Levin Lin ve Chu (2002), Im, Pesaran ve Shin (1997), Maddala ve Wu (1997), Hadri
(2000) ve Choi (2001) gibi birinci nesil panel birim kok testlerinin aralarindaki
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farkliliklar incelenecektir. Bu amagla oncelikle N yatay kesit biriminin T donemi i¢in
gozlendigi esitlik 2.43’te yer alan Agumented Dickey-Fuller (ADF) regresyonu ele

alinmaktadir.

.
Ayie = @i + Biyig—1 + 6t + X1 Pij Ayiej + Uy (2.43)

Burada t genel egilim (trend) degiskenini gostermektedir.

Levin ve Lin (1992,1993), Levin, Lin ve Chu (2002) bagimli degisken y’nin
birinci gecikme katsayisinin ya da birinci sira kendisiyle baglasimli katsayimnin (f;)
biitiin yatay kesit birimleri i¢in ayn1 oldugu varsayimini yapmaktadir. Bu anlamda bu
tiir panel sinamalarina homojen panel birim kok sinamalar1 da denilmektedir. Levin ve
Lin(1992,1993), Levin Lin ve Chu (2002) simamalarinda Hy:B; =B =0,( =
1,2,..,N); Hy: Bi =B <0 sifir ve alternatif hipotezleri kullanilmaktadir. Sifir
hipotezi serinin birim kok icerdigini, alternatif hipotez ise serinin duragan oldugunu

ifade etmektedir.

Levin, Lin ve Chu (LLC, 2002) panel birim kok testi yaklasimina gore sifir

hipotezi, standart normal dagilim gosteren esitlik 2.44’deki test istatistigi ile

sitnanmaktadir.
t,=—L N (2.44)
s.h.(B)

LLC testi, t testi temelli bir test olup sadece dengeli panele uygulanabilmektedir.
Bu test, birim sayisinin 10 ile 250 arasinda oldugu ve her bir birimde 25 ile 250 zaman
gbzlemi oldugu durum igin gegerlidir. t istatistiginin ortalama ve standart hatast modelin
determistik spesifikasyonuna baghidir. Modelde deterministik kisim yoksa LLC testi
zaman boyutu T’nin birim boyutu N’den daha yavas olarak sonsuza yaklagmasina izin
vermektedir. Modelin deterministik kisminda sabit etkiler ya da trend varsa N/T
oraninin sifira yaklagsmasi i¢in T, N’den daha hizli sonsuza gitmelidir (Tatoglu, 2012b:
202). Ancak B’nin panel veri setindeki biitiin yatay kesitler i¢in homojen oldugu

varsayimi LLC testinin zayif noktalarindan bir tanesidir. Testin bu eksikligi Im, Pesaran
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ve Shin (IPS, 2003)’de onerilen panel birim kok yaklasimi tarafindan giderilmistir
(Nazlioglu, 2009: 88).

Im, Pesaran ve Shin (1997, 2003), Levin Lin ve Chu (2002)’dan farkli olarak
homojenlik varsayimini gevsetmis ve [;’nin yatay kesit birimleri i¢in farkli olmasma
yani heterojen panel yapisina izin vermistir. IPS testinde sifir ve alternatif hipotezler
Hy: B; = B = 0; Hy: B; < 0 seklindedir. IPS testinde sifir hipotezi yatay kesitlerin her
birinin birim kok icerdigini yani duragan olmadigini, alternatif hipotez paneldeki yatay
kesitlerin bir veya bir kismimin birim kok i¢ermedigini (duragan oldugunu) ifade
etmektedir. IPS test istatistiginin hesaplamasinda ilk olarak her bir yatay kesit i¢in S;
katsayisina ait t istatistigi hesaplanmakta ve daha sonra t istatistiklerinin ortalamasi
alimarak elde edilen test istatistiginin standart normal dagilima sahip olmasi i¢in
normallestirme yapilmaktadir. IPS panel birim kok testinde kullanilan test istatistigi

esitlik 2.45°te gosterildigi gibi ifade edilebilir.

JIN(E-E() _
Var(t)

Z = N(0,) (2.45)

Burada t = YN, t; dir. Im, Pesaran ve Shin, E(t)ve var(t) degerlerini Monte
Carlo simiilasyonu ile bulmuslar ve elde ettikleri sonuglari Im, Pesaran ve Shin
(2003)’de yaymlamiglardir. Sinama sonucunda sifir hipotezinin reddedilmesi paneli
olusturan serilerden en az bir ya da birka¢inin duragan oldugunu ve serilerin farkli

hizlarla ortalamaya dondiiklerini ifade etmektedir (Giiloglu ve Ispir, 2009).

LLC ve IPS testleri alternatif hipotezi destekleyen gii¢lii kanitlar olmadig: siirece
sifir hipotezini kabul etmektedir. Dolayisiyla serilerin duraganliklar1 analiz edilirken
serilerin birim kok icermedigini sinayan testlerin kullanilmasi, analizin giivenilirligi

acisindan 6nemlidir (Hadri, 2000: 148).

Maddala ve Wu (1997) testinde IPS’de oldugu gibi paneli olusturan yatay
kesitlerin heterojen oldugu varsayilmistir. Sifir ve alternatif hipotezler her iki sinamada
da aynidir. Maddala ve Wu (1997) testinin istatistigi (P;) Im, Pesaran ve Shin’den farkli
olarak B; katsayilarinin t istatistikleri yerine olasilik degerleri (p;) kullanilarak esitlik

2.46°da oldugu gibi elde edilmektedir ve bu sonu¢ T—oo durumunda elde edilmistir.
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P, =Y In(p) ~ X, (2.46)

Choi (2001) de N’in sonsuza yaklastigi durum igin (P,) istatistiginin esitlik
2.47°de gosterildigi gibi standart normal dagilma sahip oldugunu gostermistir. Ayrica
Choi (2001) N’in sonlu oldugu durum i¢in alternatif olarak esitlik 2.48’deki Z testini

Onermistir.
N
P, =-N"2>"In(p, +1) ~ N(0,)) (2.47)
i=1
N as
Z=N"2Y ¢ (p)~ N(O) (2.48)
i=1

Bu istatistik hem T-—o ve N—oo durumlarinda standart normal dagilim

gostermektedir.

Hadri (2000) diger panel birim kok testlerden farkli olarak sifir hipotezini serinin
duragan oldugu, alternatif hipotezi ise serinin duragan olmadig: seklinde olusturmustur.
Hadri (2000) yaklasiminda yapisal bir modelden hareket edilir. Buna gore, panel veri
modeli i¢in trendli ve trendsiz yapisal model sirasiyla esitlik 2.49 ve 2.50’de oldugu gibi
ifade edilebilir.

Vie = Bir + Wit (Sabitli Model) (2.49)

Vit = Bie + 6t +uy t=1,2,...,T i =1,2,...,N (Sabitli ve trendli model)  (2.50)

Burada B;; = Bit—1 + & rassal bir yiirliyiis stirecidir. &; ve u;; yatay kesitler
arasinda ve zaman boyutunda karsilikli bagimsiz ve 6zdes dagilmaktadir. Hadri (2000)
testinde panel veri setinin duragan oldugunu ifade eden sifir hipotezi ve panel veri
setinin duragan olmadigmi ifade eden alternatif hipotez Hy: 02 =0 ve Hy: 02 > 0

seklinde gosterilmektedir.

Esitlik 2.49 ve 2.50’de hata terimleri bagimsiz ve 6zdes dagildigi i¢in sifir
hipotezinin reddedilmemesi esitlik 2.49’da serinin diizeyde duragan; esitlik 2.50°de

trendde duragan oldugunu gostermektedir. Hadri yaklasiminda geriye dogru iterasyon
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yontemi kullanilarak secilen model en kiiciik kareler yontemi ile tahmin edilmekte ve
daha sonra elde edilen hata terimlerine dayali bir LM istatistigi hesaplanmaktadir. Hata
terimlerinin paneli olusturan yatay kesitler arasinda sabit varyansa sahip oldugu

varsayimi altinda LM istatistigi esitlik 2.51°deki gibi hesaplanmaktadir.

LM, =—=% (2.51)

Burada S;; = X5, 1;; ve 67 = (NT)™' XN, X{_1 47 dir. Kaltilar en kiigiik
kareler yontemi ile elde edilmektedir. Degisen varyans durumunda ise her bir yatay
kesit o2 ayr1 ayr1 hesaplanmaktadir ve bu durum ig¢in LM istatistigi esitlik 2.52’de
oldugu gibi ifade edilmektedir.

LM, =—% 2 (2.52)

Hadri, LM istatistiklerinin limit dagilimlar1 trendsiz ve trendli model igin
sirasiyla esitlik 2.53 ve 2.54’te oldugu gibi gostermistir.

N(LM  —
= (M, =eu) _ N(0,1) (trendsiz model igin) (2.53)

Su

z ANUM. =& N (0,1) (trendli model igin) (2.54)

T

u

T
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2.6.2. Yatay Kesit Bagimhilhig ve ikinci Nesil Panel Birim Kok Testleri

Birinci nesil panel birim kok testlerinin temel varsayimi paneli olusturan yatay
kesitlerin birbirinden bagimsiz oldugu yani yatay kesit bagimliliginin olmadigidir.
Ancak, paneli olusturan yatay kesit birimleri bircok durumda birbirinden etkilenir ve
giivenilir sonuglar elde edilebilmesi i¢in yatay kesit bagimliligin1 dikkate almayan
yontemlerin yani sira yatay kesit bagimligint dikkate alan yontemlerin de uygulanmasi

gereklidir.

Birinci kusak panel birim kok testlerinin bu eksikligi ikinci kusak testlerce
giderilmeye calisilmistir. Abuaf ve Jorion (1990), Taylor ve Sarno (1998) ve Breuer ve
digerleri (2001,2002) esitlik 2.43°teki hata terimi i¢in esdonemli korelasyona izin
vermistir. Bu durumda esitlik 2.43, N denklemden olusan bir denklem sistemi olarak ele
alinarak goriintiste iliskisiz regresyon (Seemingly Unrelated Regression,(SUR))
yontemiyle tahmin edilmektedir. Yatay kesit bagimliligina bu sekilde yaklasim T’nin

N’e gore biiylik oldugu durumlar i¢in uygundur.

Abuaf ve Jorion (1990) ve Taylor ve Sarno (1998) esitlik 2.43’teki denklemde
(B;) ayn1 oldugu varsayimi altinda denklem sistemini SUR yOntemiyle tahmin ederken
Breuer ve digerleri (2001,2002) (f5;) katsayisinin yatay kesitler arasinda farklilagmasina
izin vermekte ve denklem sistemini SUR yoOntemiyle tahmin etmektedir. Taylor ve
Sarno (1998), Abuaf ve Jorion (1990) panel birim kok siirecini yeniden ele alarak
degistirmistir. Taylor ve Sarno (1998) yaklasiminda sifir ve alternatif hipotezler
Hy:Bi=p, ==Ly =0, Hy: 5; < 0 (en az bir yatay kesit i¢in) seklinde ifade
edilir. Taylor ve Sarno sinamasinda sifir hipotezi Wald istatistigiyle sinamakta ancak
simnama istatistiginin sifir hipotezi altinda limit dagilimi olmadig: i¢in kritik degerler

simiilasyonla elde edilmektedir.

Breuer ve digerleri (2001,2002) testinde ise sifir ve alternatif hipotezler paneli
olusturan her seri i¢in ayr1 ayri test edilebilmektedir. Buna gore sifir ve alternatif
hipotezler Hi:B; =0, Hi:B; <0 (i =1,2,..,N) seklindedir. Breuer ve digerleri
(2001,2002) tarafindan gelistirilen panel birim kok siireci SURADF olarak da
adlandirilmaktadir. Ote yandan SUR ile f5; katsayilarii tahmin ettikten sonra bireysel t
istatistiklerini kullanarak her bir seri igin birim kok hipotezini simamaktadirlar.

SURADF sinamasinda da kritik degerler simiilasyonla elde edilmektedir.
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Diger panel birim kok testlerinden (birinci kusak ya da ikinci kusak) farkli
olarak bu sinama siireci sonucunda hangi serinin ya da serilerin duragan hangilerinin ise

duragan olmadigina karar verilebilmektedir.

Yatay kesit bagimliligin1 g6z 6niine alan bir bagka test Pesaran (2006) tarafindan
gelistirilen kesit acisindan genisletilmis ADF (Cross Sectionally Augmented Dickey
Fuller(CADF)) panel birim kok testidir. CADF olarak adlandirilan bu panel birim kok

testi esitlik 2.55’teki regresyon modeli tahminine dayalidir.

Bi Pi
Ay, =a; +by; Zcij Ay tdit+hy,, + Zﬂij Ay j + Uy (2.55)
j=1 j=0

CADF smamasinda sifir ve alternatif hipotezler SURADF sinamasindakilere

benzer bigimde Hé: b; = 0, Hi: b; < 0 (i = 1,2, ..., N) sekilde ifade edilebilir.

CADF smamasinda da b; katsayilarina iligkin t degerleri bulunur. SURADF
sinamasindan farkli olarak kritik degerler Pesaran (2006) tarafindan tablolagtirilmistir.
Pesaran yaptigit Monte Carlo simiilasyonlarinda CADF sinamasinin hem N>T hem de

T>N durumunda gecerli oldugunu ortaya koymustur.

Ampirik c¢alismalarin bir¢ogunda kalintilar arasinda esdonemli korelasyon
olmasi beklenebilir ve bu korelasyonlarin istatistiksel olarak anlamliligini1 sinanmak igin
en yaygin sekilde kullanilan testlerden biri de Breusch ve Pagan (1980) LM sinamasidir.
LM istatistigi (CDppq) esitlik 2.56°da oldugu gibi hesaplanabilmektedir.

N1 N
CD\ w1 :TZ ZIB.JZ = Zlfl(N—l)/Z (2.56)

i=1 J=i+l

Burada p;; her bir denklemin en kiiciik kareler yontemi ile tahmininden elde
edilen kalintilar arasindaki basit korelasyon katsayisidir. Kalintilar arasinda korelasyon
olmadigin1 ifade eden sifir hipotezi altinda CDj 4, N sabitken ve T—o0 i¢in y? dagilimi
gostermektedir. Pesaran (2004) N’nin ve T’nin biiyiik oldugu durum i¢in CD;,,, olarak
adlandirdig1 istatistigi tiiretmistir. Bu istatistik esitlik 2.57°de gosterildigi gibi

hesaplanabilmektedir.
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1SS -nTNoy (2.57)

CD =
N(N ) et

Pesaran N’nin biliyilk T’nin kiicik oldugu durumda kalintilar arasindaki
korelasyonun sifir oldugu hipotezinin esitlik 2.58’deki CD istatistiiyle sinanmasi

gerektigini ifade etmistir.
N-1 N asy
0. |~ N(O1 2.58
W/N(N 1)(|_ J;lp.,j 0.1) (2.58)

T—oo ve N—oo icin CD istatistigi asimtotik olarak standard normal dagilim

gostermektedir (Giiloglu ve Ispir, 2009).

2.6.3. Panel Birim Kok Testleri ve Yapisal Kirilma

Incelenen biitiin birim kok testleri eldeki verinin dogrusal bir siire¢ tarafindan
tretildigini ve veri {lretme siirecinde yapisal bir kirilma meydana gelmedigini
varsaymaktadir. Yapisal kirilmayr dikkate almayan Dickey-Fuller tiirli zaman serisi
birim kok testlerinin sifir hipotezini eksik reddettigi bilinmektedir. Benzer bir durum da
yapisal kirilmayr dikkate almayan panel birim kok testleri igin s6z konusu olabilir
(Giiloglu ve Ispir, 2009).

Im ve Lee (2001) ve Carrion-i-Silvestre ve digerleri (2001,2002) panel birim
kok testlerinde ilk kez yapisal kirilmayr dikkate almislardir. Im ve Lee (2001)
sinamasinda bireysel etkilerin ve trendin yer aldigi bir modelden yola ¢ikilarak paneli
olusturan serilerin ortalamalarin1 degistiren bir tane yapisal kirilma durumu
incelenmistir. Carrion-i-Silvestre ve digerleri (2002,2005) gelistirdikleri panel birim
kok sinamasinda c¢oklu kirilma durumunu dikkate almiglardir. Im ve Lee (2001)’den
farkli olarak paneli olusturan serilerin sadece ortalamalarinda degil trendlerindeki
kirilmayr da goz Oniine almislardir. Ayrica paneli olusturan her bir yatay kesit birimi
icin farkl tarihlerde ve farkli sayilarda yapisal kirilma durumunun ortaya ¢ikmasina izin
verilmistir. Gelistirilen test Hadri testine dayali olup sifir hipotezi serilerin duragan
oldugunu ifade etmektedir. Test siirecini gormek icin yapisal kirilmanin da dahil oldugu

esitlik 2.50’deki denklemin 2.59’da oldugu gibi yeniden yazilmasini gerekmektedir.
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Vit = ﬁit + 6it + Uit t = 1,2, ey Ti= 1,2, ey N (259)
B = z¢ik D(Tbik )t +z 0, DU + By + & (2.60)
k=1 k=1

Burada g;;~i.i.d. (0, agi) ve ;o = f; olan bir sabittir. Esitlik 2.60’da yer alan

kukla degiskenler ise esitlik 2.61°de oldugu gibi tanimlanabilmektedir.
D(Thi), = 1.t = T + Ligin, 0 diger

DUy = 1,t > Ti, icin, 0 diger (2.61)

Burada T}, i. yatay kesit i¢in k ’mc1 kirilmanin tarihidir. k=1,2...m oldugu igin
m tane kirilmanin oldugu varsayilmaktadir. Hadri’de oldugu gibi u;; ve &;; nin karsilikl
bagimsiz dagildigi varsayilmaktadir. Burada sifir hipotezi Hadri’den farkli olarak
Hy: = oﬁi =0,i =1,2,..,N seklinde olup, bu hipotez altinda altinda p[;; esitlik
2.62’da gosterildigi gibi yeniden ifade edilebilir.

Vi =B + ZCDik DU, +Z 6, DTy + St +U, (2.62)
k=1 k=1

(DT} = t — Ty, t> Tl icin, 0 diger)

Esitlik 2.62°deki denklem ortalamadaki degisimin yapisal kirilmadan
kaynakladig1 durumu, bagka bir degisle bireysel yapisal kirilma etkilerini, f; # 0 i¢in
gecici etkileri ve 8, # 0 icin gecici yapisal kirilma etkilerini yani bireysel trendlerdeki
degisimi igermektedir. Buna gore Carrion-i-Silvestre ve digerleri (2005) testinde yapisal
kirilmalar paneli olusturan her biri seri i¢in farklh etkilere sahiptir ve bu etkiler 6;;, ve
@ix ile dl¢lilmektedir. Ayrica yapisal kirilmalar paneli olusturan her bir seri i¢in farkli

bir tarihte ortaya ¢ikabilir ve yapisal kirilma sayis1 seriden seriye degisebilir.

Duraganlik hipotezi uzun donem varyansin sabit oldugu varsayimi altinda
(Hy: =02, =0,i =1.2,..,N) LMy, istatistigi kullanilarak sinanabilir. Bu istatistik

2.63’te oldugu gibi gosterilir.
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N T
LM (1) = N7Y (@727 2 S2) (2.63)
i=1 t=1

Burada S;; = X¢_,%;; ve N"'YIL, &7, @f = lim T-1s?Z. dir. Bu ifadelerde
—00 ’

(fi;z) en kiiciik kareler yontemi artiklarini gosterirken, w? ise u; uzun donem
varyansinin tutarli bir tahmincisini ifade etmektedir. A terimi ise LM smama
istatistiginin yapisal kirilma tarihlerine bagli oldugunu gosterip her bir yatay kesit birimi
igin A vektori A = (Mg, e Aigmi) = (T /T o T /T) sekilde
tanimlanmaktadir. Buna gore A; her bir yatay kesit birimi i¢in yapisal kirilmalarin tim

gozlemlere (T) oranla goreli degerini belirtmektedir.
Uzun donem varyansin yatay kesit birimler arasinda degismesine izin
verildiginde ise = LMy,  istatistigi  esitlik  2.64’te  gosterildigi  sekilde

hesaplanabilmektedir.

N T
LM, (1) =N 42(@# -2255) (2.64)
i=1 t=1

LM istatistikleri esitlik 2.65’te oldugu gibi standartlastirilmigtir.  Ayrica
standartlastirilmis LMy, istatistiginin 6nce T—oo, sonra N—oo i¢in asimtotik olarak

standart normal dagilima sahip oldugu gosterilmistir.

Z(2) = ~ N(0.1) (2.65)

IN(LM (1) - &)
3

Burada & ve ¢ beklenen deger ve varyanslarin her bir yatay kesit igin aritmetik

ortalamasini gostermektedir.
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2.7. Degisen Varyans, Otokorelasyon ve Birimler Aras1 Korelasyonun

Varhginda Robust Tahminciler

Degisen varyans, otokorelasyon ve birimler arasi es zamanli korelasyon
durumlarinda hata teriminin varyans-kovaryans matrisi (€2) birim matrise esit degildir,
bagka bir ifade ile E(uiu'y) = o2l esitligi yerine E(uiu'y) = 020p esitligi
gecerlidir. Bu durumda degisen varyans, otokorelasyon ve birimler arasi korelasyon
yokken parametrelerin varyans-kovaryans matirisi esitlik 2.66’da oldugu gibi ifade
edilirken, en az bir tanesinin varligi durumunda esitlik 2.67°de oldugu gibi ifade

edilmektedir.

Var(f) = E[(X'X) " X" uu/X(X'X) 7]
= g2(X'X)TXIX(X'X) ™! (2.66)
= g2(X'X)"!

Var(f) = E[(X'X) ™ X uu/X(X'X) 1]
= g2(X'X)"XQX(X'X)? V = g2Q (2.67)

= o, (X'Q7'X)7!

Degisen varyans, otokorelasyon veya birimler arasi korelasyonun en az birisinin
varlig1 durumda parametre tahmincileri etkin degildir, baska bir ifade ile varyanslarin ve
dolayistyla standart hatalarin, t ve F istatistiklerinin, R* ‘nin ve giiven araliklarinin
gecerliligi etkilenmektedir. Bu nedenle degisen varyans, otokorelasyon veya birimler
arast korelasyonun en az birisinin varligt durumunda ya parametre tahminlerine
dokunmadan standart hatalar diizeltilmeli (direngli standart hatalar elde edilmeli) ya da

varliklar1 halinde uygun yontemlerle tahmin yapilmalidir.

Direngli standart hatalar i¢in ilk ¢alismalar Huber (1967), Eicker (1967) ve
White (1980) tarafindan yapilmistir. Kalintilarin bagimsiz dagilmasi, Q matrisinin
bilinmesi ve sadece degisen varyansin olmasi varsayimlari altinda esitlik 2.68’deki

tahminci onerilmistir.
Var(f) = (X'X)7 X'VX(X'X)™?

Var(B) = (X'X)™'X diag (@)X (X'X)™* (2.68)
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Degisen varyansa karsi direngli tahminci olarak bilinen bu tahminci “Huber
Tahmincisi” “Eicker Tahmincisi” veya “White Tahmincisi” olarak adlandirilir.
MacKinnon ve White (1985) ve Hinkley (1977), esitlik 2.69°da gosterildigi gibi bu
tahminciye serbestlik derecesi diizeltmesi yaparak kiiciik 6rneklerde de kullanilabilecek

hale getirmislerdir.

Var(/?) = ﬁ(x ' X)l(iafxi'xi (X! X)il
i=1 (269)

N , A s 2 ' -1
= o (XXX diag (U)X (X'X)

Huber, Eicker ve White tahmincilerinden sonra ¢alismalar Arellano (1987),
Froot (1989) ve Rogers (1993) tarafindan gelistirilmis ve kalintilarin bagimsiz dagilima
sahip olmasi varsayiminin saglanamadigi durumlarda da tahminler yapilmistir. Boyle
bir durumda elde edilen parametrelerin varyans tahmincisi esitlik 2.70’te oldugu gibi
ifade edilmektedir.

Var(B) = - (X)X G0X)(CX) (2.70)

Wooldridge (2002), Huber, Eicker ve White tahmincilerini Q matrisinin
bilindigi ve diagonal olmadigi varsayimi altinda, baska bir ifade ile sadece degisen
varyans ve otokorelasyonun oldugu durumlar i¢in gelistirmistir. Boyle bir durumda elde

edilen asimtotik varyans tahmincisi esitlik 2.71°de gosterildigi sekildedir.

i=1

Avar(f) = [i X; xiJ (ZN: X, 4,4, X, j[zN: X'Xj (2.71)

Tam direngli asimtotik varyans tahmincisi olarak da adlandirilan bu tahmincide
izin verilen otokorelasyon tiirii hata terimlerinin birimler i¢inde korelasyonlu olmasi
fakat birimler arasinda korelasyonsuz olmasidir. Huber, Eicker ve White’in onerdigi
varyans tahmincisi ile Wooldridge ‘in 6nerdigi varyans tahmincisi birbirlerine ¢ok

benzer olmasi ile birlikte aralarindaki fark ©Q matrisinin Huber, Eicker ve White’in
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tahmincisinde diagonal olmasi, Wooldridge ‘de ise olmamasidir. Her ikisi de genel

olarak “Sandwich Tahmincisi” olarak bilinmektedir.

Newey-West (1987, 1994) tarafindan 6nerilen bagka bir yaklasimda da degisen
varyans ve otokorelasyonun varliginda tutarli tahminciler iiretilmektedir. Newey-West
‘in genellestirilmis momentler temelli kovaryans matrisi White tahmincisinin
genisletilmis bir halidir. Otokorelasyonun olmamasi durumunda Newey-West
tahmincisi White tahmincisine esit olur. Newey-West standart hatalar1 temel olarak

zaman serisi verileri igin tiiretilmis olsa da panel veri versiyonu da bulunmaktadir.

1 T > i 1 T-1 T R R . . . .
?Zut tht +? W - Z(Xt—rut—rutxt + Xtutfrutxtfr) (2-72)
t=1 =1 m(T)\" t=r+l

Var(p) =

Panel veri modellerinde degisen varyansin yani sira donemsel ve uzamsal
korelasyonu da dikkate alan ilk ¢alisma Parks (1967) tarafindan yapilmistir. Daha sonra
Kmenta (1986) tarafindan tanitilan esnek genellestirilmis en kiigiik kareler yontemini
(EGEKK) temel alan bir algoritma oOnermistir. Bu yaklagimda oncelikle incelenen
model en kiiclik kareler yontemi ile tahmin edilmekte ve sonra elde edilen kalintilar
otokorelasyon ve degisen varyansi hesaplamak i¢in kullanilmaktadir. En son olarak
genellestirilmis en kii¢iik kareler yontemi ile tahmin yapilmaktadir. Bu siire¢ j3’lar sabit
bir sayiya yaklasincaya kadar tekrarlanmaktadir. Bu yaklasimin orta ve uzun o6lgekli
mikro ekonometrik modellerde kullanimi iki sebepten dolayr uygun degildir. Birincisi,
bu yaklasim yatay kesit boyutu olan N, zaman boyutu T’den biiylikse esnek degildir,
¢linkii Parks-Kmenta tahmincisi T<N oldugu durumda tekil bir NxN boyutlu yatay kesit
kovaryans matrisini tahmin edemeyebilmektedir. ikinci olarak, Beck-Katz (1995) Parks-
Kmenta yaklasiminin kabul edilemeyecek kadar ¢ok diisiik standart hatalar iirettigini
gostermistir. Dolayisiyla bu yontemle tahmin edilen f’larin standart hatalar1 asagiya

dogru, t-istatistikleri ise yukariya dogru sapmalidir.

Parks-Kmenta yaklasiminin bahsedilen problemlerinden dolayr Beck-Katz
(1995) “Panel Diizeltilmis Standart Hatalar’” onermistir. Beck-Katz ‘in 6nerdigi bu
yaklasimin birimler arasi korelasyonu diizeltmek igin kullanilabilecegini ve T>N
durumunda da kullanilabilecegini gostermistir. Ancak bu tahmincinin kiigiik 6rneklem

ozellikleri N>T oldugu durumda zayiftir.
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Driscoll ve Kraay (1998) zaman boyutu T’nin biiylik oldugu diisiintildiigiinde
standart, parametrik olmayan zaman serisi kovaryans matris tahmincilerinin uzamsal ve
donemsel korelasyonunun tiim genel formlar i¢in direngli olabilecek sekilde
gelistirilebilecegini gostermistir. Driscoll ve Kraay ‘in metodolojisi yatay kesit
ortalamalar1 serisi icin Newey-West tiirii diizeltme yapmaktir. Bu sekilde diizeltilmis
standart hata tahminleri N’den bagimsiz olarak kovaryans matris tahmincilerinin
tutarliligin1 garantilemektedir. Boylece Driscoll ve Kraay ‘in yaklagimi, 6zellikle mikro
ekonometrik panellerde karsilasilan sadece T’nin biiyilk olmasi durumunda tutarli
kovaryans tahmincileri iireten Parks-Kmenta ve Beck-Katz yaklasimlarina alternatif
olarak tiiretilmistir. Bu tahminci biiylkk N ve T’nin olmasi durumunda bile degisen
varyansa ve uzamsal ile donemsel korelasyonun genel formlarina kars1 direngli standart
hatalar iiretmektedir. Parametre tahminlerinin Driscoll ve Kraay standart hatalar1 ise
asimtotik direngli kovaryans matrisinin diagonal elemanlarinin karekdkleri yardimiyla

elde edilmektedir.

Var(f) = (X' X)™S, (X' X)™ (2.73)

Burada Sy esitlik 2.74’te gosterildigi gibi tanimlanmaktadir.

m(T)

$ =0y + Y w(j,mle, + 4| (2.74)
-1

Esitlik 2.74’te ifade edilen m(T), otokorelasyon i¢in gecikme uzunlugunu
gostermektedir. w(j,m(T))=1-j/(m(T)+1) olarak ifade edilen Brartlett agirliklari, S; ‘nin
pozitif tanimli olmasin1 saglamakta ve 6rneklem otokovaryans fonksiyonunda yiiksek

mertebeden gecikmelerin diisiik agirliklar almasina imkan saglamaktadir. (K+1)x(K+1)

boyutlu {; matrisi ise esitlik 2.75’teki gibi tanimlanmaktadir.

& = 3 hAh, () (2.75)

t=j+1

Burada ht(ﬁ) =ZIL.V=(? hi(B) esitligi mevcuttur. Her birim i¢in t moment

kosullarinin karesi h; (E), farkli T’lere sahip N’ler i¢in hesaplanmaktadir. Bu kiiclik
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diizeltme ile Driscoll ve Kraay kovaryans matris tahmincisi, dengesiz panel veri

modellerinde de kullanilabilmektedir (Tatoglu, 2012: 241-266).
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UCUNCU BOLUM
FINANSAL TABLO VERILERIi VE PiYASA DEGERI iLiSKiSiNIN PANEL
VERI ANALIZi

3.1. Arastirmanin Konusu ve Amaci

Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 ve Tirkiye Finansal Raporlama Standartlart
2005 yilindan itibaren eski adryla Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 (IMKB) ’nda yeni
adryla Borsa Istanbul (BIST) *da islem goren sirketlerce kullanilmaya baslamustir.

TMS/TFRS uygulamalarinin temel amaci, kaliteli, anlasilir, genel kabul gormiis
ve kiiresel muhasebe bilgisinin olusturulmasini saglamaktir. Standartlarin uygulamaya
konulmasindan bu yana birgok arastirmaci IASB’nin temel amaglarina ulasip
ulasmadigini test etmek iizere analizler yapmistir. Yapilan bu arastirmalar sonucunda
kimi c¢aligmalar standartlarin gergekten de kaliteli ve daha dogru bilgi sagladigini
kanitlarken, bir takim ¢alismalar ya bu hipotezi kabul etmek icin yeterli kanita
ulasgamamis ya da arastirma konusu iilkenin kendi muhasebe uygulamalarinin daha

dogru ve kaliteli sonuglar verdigi sonucuna ulagmaistir.

Bu aragtirmanin amaci Tirkiye’de TMS/TFRS uygulamalarinin halka agik
sirketlerin piyasa degerleri lizerindeki agiklama giicinin MSUGT ile karsilastirarak
analiz etmektir. Test edilmek istenen hipotez IASB’nin standartlarin olusturulmasindaki
temel hedefi olan kaliteli, anlasilir, genel kabul gormiis ve kiiresel muhasebe bilgisinin
Tiirkiye piyasasinda olusup olusmadiginin arastirilmasidir. TMS/TFRS ile olusturulan
finansal tablolarin yatirnmci tarafindan daha kaliteli ve dogru kabul edilmesinin
sirketlerin piyasa degerlerine yansimis olmasi beklentisi ¢alismanin temel varsayimidir.
Analizler sonucunda, TMS/TFRS uygulamalarmin BIST’de faaliyet gosteren halka agik
sirketlerin piyasa degerlerini agiklama giicii, MSUGT uygulamalarina gore daha yiiksek

cikacak olursa, IASB amagclarinin lehine bir sonuca ulasilmis olacaktir.
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3.2. Arastirmada Kullanilan Yontemler

Aragtirmanin  analiz  siirecinde literatiirde benzer arastirmayr yapan
arastirmacilarin kullandigi modeller iizerinden hareket edilecektir. Bu anlamda Ohlson
Modeli (Ohlson, 1995) temel olmak iizere gelistirilen, Standartlastirilmig Ohlson
Modeli (Harris ve Muller, 1999) ve Ustel (Explonential) Ohloson Modeli (Schiebel,
2006) isimli degerleme modelleri iizerinde durulacaktir. Ilgili modeller sirastyla esitlik

3.1, esitlik 3.2 ve esitlik 3.3’te gosterilmektedir.

Py = Bo + B1Ei + BBV + €117 (3.1)
Pit/Pit—1 = Bo + B1(Eit/Pit-1) + B2(BVie/Pig—1) + € (3.2)
Py = Bo*EP* xBUP? 5 g, (3.3)
Py : 1 sirketinin t tarihinde borsadaki piyasa degeri,

P;+_1 :1sirketinin (t-1) tarihinde borsadaki piyasa degeri,

E;; : 1 sirketinin t tarihindeki gelir tablosundaki donem kart,

BV,  :1isirketinin t tarithindeki bilangosundaki 6zkaynaklar1 (defter degeri),
Po12 :Model katsayilari,

Eit : Hata terimini ifade etmektedir.

Analizlerin bu asamasinda sonraki bolimde ifade edilecek veriler ve donem
araligindan kaynaklanan kisitlar nedeniyle esitlik 3.3’te yer alan Ustel (Explonential)
Ohloson Modeli ¢alisma dis1 birakilmak zorunda kalkmistir. Ustel modelin regresyon
analizine tabi tutulabilmesi i¢in Oncelikle dogrusallastirilmasi gerekmektedir. Bunun
icin logaritmik doniisiim uygulanir. Ancak veri setinde negatif degerin oldugu icin
logaritmik doniisiim uygulanamamaktadir. Bu nedenle Ustel (Explonential) Ohloson

Modeli ¢alisma dis1 birakilmustir.

" Ohlson (1995)’un orijinal calismasinda piyasa degeri degiskeni icin, bilango aciklama giiniindeki degeri
ifade etmesi agisindan “P; . ,” gosterimi yer almaktadir. Ancak bu ¢alismada piyasa degeri degiskeni
bilango tarihinde firmanin piyasadaki degeri kullanilmis ve bu nedenle degiskenin gosterimi “P;,”
seklinde yapilmistir.
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Analizlerde kullanilacak olan bir diger model seti ise, Ohlson ve
Standartlastirilmis Ohlson modellerinde yer alan donem kar1 ve defter degeri
degiskenlerinin tek tek piyasa degeri lizerindeki iliskisini incelemeye yonelik olarak
belirlenmistir. Bagimsiz degiskenlerin tek tek dahil edildigi modeller sirasiyla esitlik
3.4, esitlik 3.5, esitlik 3.6 ve esitlik 3.7°de gosterilmektedir.

Pi: = Bo + B1Eir + €it (3.4)
Pyt = o + B1BVir + €i¢ (3.5)
Pit/Pir-1 = Bo + B1(Eit/Pi-1) + €it (3.6)
Pit/Pir—1 = Bo + B1(BVit/Pir-1) + &t 3.7)

Agiklanan modeller kullanilarak uygulanacak olan panel veri analizi ile
Tirkiye’deki TMS/TFRS uygulamalarmin halka acik sirketlerin piyasa degerleri
tizerindeki agiklama giiciiniin MSUGT ile karsilastirilmasi amaglanmaktadir. Bu amacla

uygulanacak panel veri analizinde bir takim yontemler kullanilmaktadir.

Modellerin tahminine gegmeden Once, parametrelerin birim ve/veya zamana
gore deger almasina bagli olarak bazi testler yapilmasi gerekmektedir. Bu amagla tiim
modeller i¢in F-testi uygulanmasi gerekmektedir. Sonraki asamada tahminci se¢iminin
yapilabilmesi i¢in Hausman testi uygulanmaktadir. Hausman testi sonrasinda hata
teriminin degisen varyansa ve/veya otokorelasyona sahip olabilecegi ihtimali nedeniyle
degisen varyansi test etmek igin en ¢ok kullanilan testlerden biri olan Modified Wald
Degisen Varyans testi ve otokorelasyonu test etmek amaciyla da Wooldridge
Otokorelasyon testi uygulanmaktadir. Ampirik ¢aligmalarin birgogunda kalintilar
arasinda esdonemli korelasyon olmasi beklenebilir ve bu korelasyonlarin istatistiksel
olarak anlamhiligin1 smanmak icin Pesaran’in Yatak Kesit Bagimliligi testi

uygulanmaktadir.

Yukarida bahsi gecen tiim testlerin yapilmasinin ardindan son olarak panel birim

kok sinamasinin yapilmasi gerekmektedir. Ancak birinci ve ikinei nesil panel birim kok
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testleri eldeki verinin dogrusal bir siire¢ tarafindan tiretildigini ve veri liretme siirecinde
yapisal bir kirilma meydana gelmedigini varsaymaktadir. Birim kok testi
uygulamasinda yapisal kirilmanin dikkate alinmamasi sapmali sonuglara neden
olabilmektedir (Giiloglu ve Ispir, 2009). Bu nedenle Carrion-i-Silvestre ve digerlerinin
(2005) gelistirdikleri panel birim kok sinamasinda ¢oklu kirilma durumunu dikkate alan
PANKPSS® testi kullanilmaktadir. Tiim analizlerin tamamlanmasinin ardindan calisma
amact dogrultusunda kullanilacak olan direngli tahmin sonuglari, Beck-Katz (1995)

Panel Diizeltilmis Standart Hatalar1 tahmincisi ile tahmin edilmektedir.
3.3. Arastirmada Kullamilan Veri Seti ve Degiskenlerin Tanim

Calismada arastirmanin amaci dogrultusunda degiskenler iki ayr1 donem igin
olusturulmaktadir. Bu dénemler, MSUGT uygulamalarin1 temsil edecek olan 2000-2004
donemlerini ve TMS/TFRS uygulamalarin1 temsil edecek olan 2005-2009 dénemlerini
kapsamaktadir. Veri setine, 2000-2009 déneminde BIST’de faaliyet gosteren, MSUGT
uygulamalarin1 kullaniyor olup 2005 yilinda TMS/TFRS uygulamalarmi kullanmaya
baslayan 224 adet halka acik sirket dahil edilmistir. Bu 6zelligi ile ¢calisma konu ile
iliskili olan ve belirlenen donemde Tirkiye’de faaliyet gdsteren tiim sirketleri
kapsamaktadir. Tirkiye’de 2005 sonrasi tiim halka agik sirketlerin TMS/TFRS
uygulamalarina ge¢mis olmasi, calisma donemlerinin belirlenmesindeki temel noktay1
meydana getirmektedir. Temsil yillarinin  beser yillik donemler seklinde
sinirlandirilmasindaki kisit ise, uygulama degisimi ile karst karsiya kalmis sirket
sayisinin 2000-2009 yillar1 arasinda maksimum sayiya ulagsmasidir. Daha net bir ifade
ile agiklanacak olursa, aragtirmanin baslangi¢ yilinin daha ge¢mise; bitis yilinin da daha
ileriye genisletilmesi analizde kullanilabilecek olan gbzlem sayisini azaltmaktadir. Bu

nedenle maksimum gozleme ulasilabilen bes yillik pencereler segilmistir.

Analizlerde kullanilan model degiskenleri i sirketinin t tarihinde borsadaki
piyasa degerini ifade eden piyasa degeri degiskeni (P;;); I sirketinin t tarihindeki gelir
tablosundaki donem karimni ifade eden dénem kar1 degiskeni (E;;); son olarak da i
sirketinin t tarihindeki bilancosundaki 6zkaynaklar1 ifade eden defter degeri degiskeni
(BV;) seklinde belirlenmektedir. Ilgili degiskenler sirketlerin Borsa Istanbul internet

9

sayfasinda ve Kamu Aydinlatma Platformu® internet sayfasinda yayimlanan yillik

8 KPSS Testi: Kwiatkowski, Phillips, Schmidt ve Shin Testi (Kwiatkowski vd., 1992). Carrion-i-Silvestre
vd. (2005) KPSS testini panel veri setine uygulayarak Panel KPSS Birim Kok Testini gelistirmislerdir.
® Borsa Istanbul: www.borsaistanbul.com, Kamu Aydmlatma Platformu: www.kap.gov.tr
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finansal tablolarindan elde edilmektedir. Piyasa degeri degiskeni (P;;), hisse senetleri
piyasasi degerleme oranlar1 veri seti icerisinden elde edilirken; donem kar1 degiskeni
(Ei¢), her bir sirketin yillik gelir tablosundan, defter degeri degiskeni (BV;;) de yillik

bilan¢olardan elde edilmektedir.

Model tahminlerine ve bulgularin yorumuna ge¢meden Once bagimsiz
degiskenler arasindaki korelasyonun incelenmesi gerekmektedir. Bu amagla Ohlson ve
Standartlastirilmis Ohlson modellerinde yer alan bagimsiz degiskenlerin korelasyon

matrisleri Tablo 3.1’de gosterilmektedir.

Tablo 3.1. Degiskenler Arasi Korelasyon Matrisleri

BV E; BVit/Pit1 | Eit/Pit-1
§ BV, 1.000 0.8518 BV /P4 1.000 0.3254
% E;; 0.8518 1.000 Ey/Pi;_4 0.3254 1.000
2 BV, 1.000 0.8728 | BVit/Pisq |  1.000 0.3871
% E;; 0.8728 1.000 Ey/Pi; 1 0.3871 1.000

Tablo 3.1’de yer alan korelasyon matrisleri incelendigi takdirde Ohlson
modeline birlikte dahil edilmesi planlanan dénem kari (E;;) ve defter degeri (BV;;)
degiskenlerinin yiliksek oranda korelasyonlu oldugu goriilmektedir. Bu durum model
tahminin c¢oklu dogrusal bagimliliga neden olacag icin esitlik 3.1’in calisma dis1

birakilmasina karar verilmistir.
3.4. Arastirma Bulgulari

TMS/TFRS uygulamalarinin - MSUGT uygulamalart ile karsilastirilmasi
amactyla uygulanan panel veri analizinde model tahminine ge¢gmeden uygulanacak
analizler belirlenen iki donem i¢in ayr1 ayr gerceklestirilecektir. Bu analiz sonuglari ve
bulgularin yorumlari 2000-2004 ve 2005-2009 donemleri i¢in ayr1 ayri incelenecektir.
Analizler basta belirtildigi lizere esitlik 3.2, 3.4, 3.5, 3.6 ve 3.7 ‘de yer alan Ohlson
Modelleri ve Standartlastiriimis Ohlson Modelleri igin yapilacaktir. Ustel (Explonential)
Ohloson Modeli logaritmik doniistimiin ilgili donemlerde degiskenlerde negatif

degerlerin yer almasi nedeniyle; esitlik 3.1°de yer alan Ohlson Modeli ise c¢oklu

dogrusal baglilik sorunu nedeniyle c¢alisma disi birakilmak zorunda kalkmustir.
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Calismada Ohlson Modelleri ve Standartlagtirilmis Ohlson Modelleri i¢in panel veri
analizi kullanilarak analizler ger¢eklestirilecektir. Modellerin tahminine gegmeden 6nce
yapilmast gereken analizler sirasiyla agiklandiktan sonra direngli tahmin sonuglari
TMS/TFRS ve MSUGT uygulamalarini temsil eden donemler igin agiklama giigleri

acisindan karsilastirilacaktir.
3.4.1. Birim ve Zaman Etkisinin Test Edilmesi (F-testi)

Panel veri analizi uygulamasinda ilk olarak, parametrelerin birim ve/veya
zamana gore deger almasma bagli olarak yapilmasi gereken testlerden F-testi

uygulanmas1 yapilmaktadir.

Tablo 3.2. 2000-2004 Dénemi F-testi sonuglari

2000-2004 Birim Etkisi Zaman Etkisi (ift Y ol
Esitlik

MODELLER F-test-1 F-test-2 F-test-3 F-test-4 F-test-5

P = Bo + Fri + &1 34 | {prabe00000) | (Prob-00000) | (prob=0000r) | (rob=00000) | (Prabc0.000)

Pyt = o+ BiBVic + i 39 | (orob-00000) | (Prob-00000) | (Praoe0.0649) | (rob=00000) | (Prob-0.0000)

_ F=1.1708653** | F=11905397+* | F=14.9291% | F=106.84575* | F=15055189*
Pie/Pies = Bo + Fu(Bie/Pres) + Bo(BVu/Pre-) + & | 3D | pron=00626) | (Prob=0.0449) | (Prob=0.0000) | (Prob=0.0000) | (Prob=0.0000)

_ F=0.90043533 | F=081862582 | F=27.009320% | F=97.627814* | F=1.3756320%
Pit/Pit—1 = Bo + B1(Eit/Pie—1) + i () | (prob=0.8068) | (Prob=0.9663) | (Prob=0.0000) | (Prob=0.0000) | (Prob=0.0000)

_ F=1.1033207* | F=12143809%* | F=14.071167* | F=107.21428* | F=15107118
Pie/Pip—1 = Bo+ B1(BVie/Pie—1) + €t | G | prob=00428) | (Prob=00293) | (Prob=0.0000) | (Prob=0.0000) | (Prob=0.0000)

*0.01, **0.05, ***0.10, anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Tablo 3.2°de 2000-2004 donemlerine ait analizlerde kullanilacak olan panel veri
modelleri i¢in birim ve/veya zaman etkisinin olup olmadiginin arastirilmasinda
kullanilan F-testlerinin sonuglarina yer verilmistir. Buna gore, esitlik 3.4 igin kisitsiz
modelin iki yonlii, kisith modelde ise sadece zaman etkisinin oldugu varsayimina dayali
olarak yapilan F-test-1’in sonucuna goére modelde birim etkisi vardir. Kisitsiz modelde
sadece birim etkilerinin, kisitli modelde ise higbir etkinin olmadig1 varsayimina dayali
olarak yapilan F-test-2’nin sonucuna gore esitlik 3.4’te yine birim etkisinin oldugu
sonucuna ulasilmistir. Esitlik 3.4 i¢in kisitsiz modelin iki yonlii, kisith modelde ise
sadece birim etkisinin oldugu varsayimina dayali olarak yapilan F-test-3’lin ve kisitsiz
modelde sadece zaman etkilerinin, kisith modelde ise hicbir etkinin olmadigt
varsayimina dayali olarak yapilan F-test-4’ilin sonucuna gére zaman etkisi vardir. Kisith

modelde higbir etkinin olmadigi, kisitsiz modelde ise her iki etkinin oldugu varsayimina
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dayanan F-test-5’e gore ise esitlik 3.4 i¢in birim ya da zaman etkilerinden en az biri

vardir sonucuna ulagilmaktadir.

Esitlik 3.5 i¢in yapilan F-testi sonuglarinda ise, F-test-1 ve F-test-2’ye gore
modelde birim etkisi varken, F-test-3’¢ gore zaman etkisi %5 anlamlilik diizeyinde
yoktur. Ancak F-test-4’c¢ gore modelde zaman etkisi bulunmaktadir. F-test-5’¢ gore de

birim ya da zaman etkilerinden en az biri esitlik 3.5’te bulunmaktadir.

Esitlik 3.2°de F-test-1’e gore birim etkisi %5 anlamlilik diizeyinde yok iken, F-
test-2’ye gore birim etkisi vardir sonucuna ulasilmistir. F-test-3 ve F-test-4’e gore ise
esitlik 3.2°de zaman etkisi bulunmaktadir, F-test-5’e gore de yine bu etkilerden en az

biri Esitlik 3.4’te bulunmaktadir.

Esitlik 3.6 i¢in F-test-1 ve F-test-2 sonuglarina gére modelde birim etkisi varken,
F-test-3 ve F-test-4’e gore zaman etkisi vardir. F-test-5’e gore de bu etkilerden en az
biri Esitlik 3.6’da bulunmaktadir.

2000-2004 donemine ait analizlerde kullanilan altinci ve son model igin F-test-1
ve F-test-2’e gore birim etkisi varken, F-test-3 ve F-test-4’e gére zaman etkisi vardir. F-

test-5’e gore de bu etkilerden en az biri esitlik 3.7’de bulunmaktadir.

Tablo 3.3. 2005-2009 Dénemi F-testi Sonuglari

2005-2009 Birim Etkisi Zaman Etkisi Gift Yontd
Esitlik

MODELLER F-test-1 F-test-2 F-test-3 F-test-4 F-test-5

Pie = Po + PrFuc + & G4 | (Prane00000) | (Prob=00000) | (Frob=00000) | (brob20.0000) | (Probo0 0000)

Pu= Bt i e 09 | it | man | ot | cs | can

B F=0.96062681% | F=1.0324536 | F=46.250796* | F=144.3046* | F=2.0346042*
Pie/Pie-1 = Bo + By (Eie/Pie—2) + B2 (BVie/Pi—) + & | (32) | “(pr01-0,0000) | (Prob=0.3730) | (Prob=0.0000) | (Prob=0.0000) | (Prob=0.0000)

_ F=0.83142632 | F=0.6496404 | F=81507014* | F=163.53643* | F=2.3043237*
Pit/Pie—1 = Bo + B1(Eit/Pie-1) + €ic B8 | (Prob=09543) | (Prob=0.9999) | (Prob=0.0000) | (Prob=0.0000) | (Prob=0.0000)

_ F=0.9650392 | F=10389768 | F=46.513725% | F=1453555% | F=2.0481438
Pit/Pit—1 = Bo + B1(BVie/Pir—1) + &t | B0 | (prop=06197) | (Prob=03506) | (Prob=0.0000) | (Prob=0.0000) | (Prob=0.0000)

*0.01, **0.05, ***0.10, anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Tablo 3.3’te 2005-2009 donemlerine ait analizlerde kullanilacak olan panel veri
modelleri i¢in birim ve/veya zaman etkisinin olup olmadiginin arastirilmasinda
kullanilan F-testlerinin sonuglarina yer verilmistir. Buna gore, esitlik 3.4 i¢in kisitsiz

modelin iki yonli, kisith modelde ise sadece zaman etkisinin oldugu varsayimina dayali



106

olarak yapilan F-test-1’in sonucuna goére modelde birim etkisi vardir. Kisitsiz modelde
sadece birim etkilerinin, kisitli modelde ise higbir etkinin olmadig1 varsayimina dayali
olarak yapilan F-test-2’nin sonucuna gore esitlik 3.4’te yine birim etkisinin oldugu
sonucuna ulagilmistir. Esitlik 3.4°te kisitsiz modelin iki yonlii, kisith modelde ise sadece
birim etkisinin oldugu varsayimina dayal1 olarak yapilan F-test-3’in sonucuna gore %5
anlamlilik diizeyine gore modelde zaman etkisi vardir. Kisitsiz modelde sadece zaman
etkilerinin, kisitli modelde ise hig¢bir etkinin olmadig1 varsayimina dayali olarak yapilan
F-test-4’lin sonucunda da zaman etkisi bulunmaktadir. Kisitli modelde higbir etkinin
olmadig, kisitsiz modelde ise her iki etkinin oldugu varsayimina dayanan F-test-5’e
gore ise esitlik 3.4’te birim ya da zaman etkilerinden en az biri vardir sonucuna

ulasilmaktadir.

Esitlik 3.5 incelendigi takdirde, F-test-1 ve F-test-2’ye gore birim etkisi varken,
F-test-3 ve F-test-4’e gore de zaman etkisi bulunmaktadir. Ayni sekilde F-test-5’e gore

de birim ya da zaman etkilerinden en az biri esitlik 3.5’te bulunmaktadir.

Esitlik 3.2°de ise, F-test-1’e gore birim etkisi vardir sonucuna, F-test-2’ye gore
birim etkisi %5 anlamlilik diizeyinde olmadig1 sonucuna ulasilmigtir. F-test-3 ve F-test-
4’e gore ise esitlik 3.2°de zaman etkisi bulunmaktadir, F-test-5’e gore de yine bu

etkilerden en az biri esitlik 3.2°de bulunmaktadir.

Esitlik 3.6 icin F-test-1 ve F-test-2 sonuclarina gore %5 anlamlilik diizeyinde
modelde birim etkisi yoktur. F-test-3 ve F-test-4 sonuglarina gore ise modelde zaman

etkisi vardir. F-test-5’e gore de bu etkilerden en az biri Esitlik 3.6’da bulunmaktadir.

2005-2009 donemine ait analizlerde kullanilan altinci ve son model i¢in F-test-1
ve F-test-2 sonuclarina gore %5 anlamlilik diizeyinde modelde birim etkisi yoktur. F-
test-3 ve F-test-4 sonuglarina gore ise modelde zaman etkisi vardir. F-test-5’e gore de

bu etkilerden en az biri esitlik 3.7’de bulunmaktadir.
3.4.2. Hausman Testi

Panel veri analizinde, yatay kesit birimlerinin rassal drnekleme siirecinden elde
edilmedigi bir 6rneklem igin sabit etkiler modeli daha uygun olabilir. Nitekim belli bir
dénem i¢in OECD ya da AB’ye iiye iilkeler gibi belli bir gruba ait analizlerin
yapilmasinda sabit etkiler modelinin daha uygun oldugu ifade edilmektedir (Baltagi,
2005: 12; Erlat, 2008: 11). Ayn1 sekilde belirli bir donemde BIST de faaliyet gosteren

sirketlere ait miimkiin olan belli davranislarin incelenmesi i¢in de sabit etkiler modeli
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kullanilabilir. Hausman testi ise sabit etkiler ve rassal etkiler modeli arasinda yapilacak
bir se¢im icin kullanilan bir model degil, aslinda bir tahminci se¢imidir. Hata terimleri
ile agiklayici degiskenler arasindaki iligkinin olmadigr varsayiminin saglanmamasi
durumunda rassal etkiler tahmincisi tutarsiz olacaktir. Bu durumda tutarli olan sabit
etkiler tahmincisi tercih edilmektedir. Calismada kullanilan modellere iligkin hausman

test istatistikleri Tablo 1 ve Tablo 2’de yer almaktadir.

Tablo 3.4’te 2000-2004 donemlerine ait analizlerde kullanilacak olan panel veri
modellerine iliskin hausman test istatistikleri yer almaktadir. Buna gore ilk i¢ modelde
ve esitlik 3.7°de sifir hipotezi reddedilmektedir. Bunun anlami hata terimleri ile
aciklayict degiskenler arasinda iliskinin oldugu dolayisiyla da alternatif hipotez altinda
rassal etkiler tahmincisinin tutarsiz, ancak sabit etkiler tahmincisinin tutarli oldugudur.

Buna gore adi gegen modeller igin tutarli olan sabit etkiler tahmincisi kullanilabilir.

Tablo 3.4. 2000-2004 Dénemi Hausman Test Istatistikleri

2000-2004 Hausman Test
‘e Istatistikleri
Esitlik Olasihik
2 At

MOde”er X Degerl Degeri
Pt = Bo + B1Eit + €ir (3.4) 225.55 0.000*
Pt = Bo + B1BVis + €t (3.5 142.84 0.000*
Pit/Pi—1 = Bo + B1(Eie/Pit-1) + B2(BVie/Pi-1) + &ie (3.2) 41.88 0.000*
Pit/Pit—1 = Bo + B1(Eit/Pit—1) + € (3.6) 2.69 0.6107
Pit/Pit—1 = Bo + B1(BVit/Pi—1) + €i¢ (3.7) 46.58 0.000*

*0.01, **0.05, ***0.10, anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Esitlik 3.6 i¢in ise %5 anlamlilik diizeyinde sifir hipotezi reddedilememektedir.
Baska bir deyisle, agiklayic1 degiskenlerle hata terimleri arasinda iliski olmadig: icin
sifir hipotezi altinda sabit etkiler tahmincisi tutarliyken, rassal etkiler tahmincisi etkindir

ve 1ki tahminciden birisi kullanilabilir.
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Tablo 3.5. 2005-2009 Dénemi Hausman Test Istatistikleri

2005-2009 Hausman Test
e Istatistikleri
Esitlik Olasilik
Ty

Modeller v Degeri Degeri
Pt = Bo + B1Eit + €ir (3.4) 364.90 0.000*
Pt = Bo + B1BVis + €t (3.5 138.83 0.000*
Pit/Pi—1 = Bo + B1(Eie/Pit-1) + B2(BVie/Pi—1) + &t (3.2) 22.94 0.001*
Pit/Pit—q1 = Bo + B1(Eit/Pit—1) + €i (3.6) 1.27 0.9375
Pit/Pit—1 = Bo + P1(BVit/Pir—1) + &t (3.7) 25.24 0.000*

*0.01, **0.05, ***0.10, anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Tablo 3.5’te 2005-2009 donemlerine ait analizlerde kullanilacak olan panel veri
modellerine iliskin hausman test istatistikleri yer almaktadir. Buna gore ilk iic model ve
esitlik 3.7 i¢in %5 anlamlilik diizeyinde sifir hipotezi reddedilebilirken, esitlik 3.6 igin
ise sifir hipotezi reddedilememektedir. Tkinci dénemde, birinci dénemde oldugu gibi ilk
tic model ve esitlik 3.7 igin hata terimleri ile agiklayici degiskenler arasinda iligki
bulunmaktadir. Dolayistyla da alternatif hipotez altinda rassal etkiler tahmincisi tutarsiz,
ancak sabit etkiler tahmincisi tutarlidir. 2005-2009 dénemi icin kullanilacak panel veri
modelleri i¢in tutarli olan sabit etkiler tahmincisi kullanilabilir. Esitlik 3.7’de ise hata
terimleri arasinda iligki olmadig1 i¢in sifir hipotezi altinda sabit etkiler tahmincisi

tutarliyken, rassal etkiler tahmincisi etkindir ve iki tahminciden birisi kullanilabilir.
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3.4.3. Degisen Varyans ve Otokorelasyon Testi

Degisen varyansi test etmek icin en ¢ok kullanilan testlerden biri olan Modified

Wald Degisen Varyans testi panel veri analizinin bir sonraki asamasini olusturmaktadir.

Tablo 3.6. 2000-2004 Modified Wald Degisen Varyans Test Istatistikleri

2000-2004 MOQIfleq Wald .Test
Esitlik Istatistikleri
MOde”er xz Degeri Olaflll!(
Degeri
Pt = Bo + B1Eit + €ir (3.4) 4.60E+06 0.0000*
Pt = Bo + B1BVis + €t (3.5 1.70E+07 0.0000*

Pit/Pit-1 = Bo + B1(Eie/Pit-1) + B2(BVie/Pi-1) + €ir (3.2) 9.80E+05 0.0000*

Pit/Pit1 = Bo + B1(Eit/Pit-1) + €ir (3.6) 1.20E+07 0.0000*

Pit/Pio—1 = Bo + B1(BVie/Pie—1) + €3¢ (3.7) | 1.00E+06 | 0.0000*

*0.01, **0.05, ***0.10, anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Tablo 3.6’da 2000-2004 doénemi igin belirlenen modellere iliskin degisen
varyans test istatistikleri yer almaktadir. Sonuglar incelendiginde tiim modeller i¢in %1

anlamlilik diizeyinde degisen varyans olduguna karar verilmektedir.

Tablo 3.7. 2005-2009 Modified Wald Degisen Varyans Test Istatistikleri

2005-2009 Mocjlfleq Wald Test
Esitlik Istatistikleri
Modeller 1 Degeri Ola§111!<
Degeri
Py = By + B1Eis + €t (3.4) 4 90E+06 0.0000*
Py = o + B1BVi + € (3.5) 1.10E+06 0.0000*

Pit/Pir—1 = Bo + P1(Eit/Pir-1) + B2(BVit /Pie—1) + € (3.2 1.40E+05 0.0000*

Pit/Pit—1 = Bo + P1(Eit/Pit-1) + €t (3.6) 7.00E+05 0.0000*

Pit/Pit—1 = Bo + P1(BVi¢/Pit-1) + €t (3.7) 5.90E+05 0.0000*

*0.01, **0.05, ***0.10, anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Tablo 3.7°de ise 2005-2009 donemi igin belirlenen modellere iliskin degisen

varyans test istatistikleri yer almaktadir. Sonuglar incelendiginde, ilk donemde oldugu



110

gibi tiim modeller i¢in %1 anlamlilik diizeyinde degisen varyans olduguna karar

verilmektedir.

Degisen varyans test istatistiklerinin yorumlanmasinin ardindan otokorelasyonun

test edilmesi amaciyla da Wooldridge Otokorelasyon testi uygulanmaktadir.

Tablo 3.8. 2000-2004 Dénemi Wooldridge Otokorelasyon Test Istatistikleri

2000-2004 Wooldridge Test
‘ore Istatistikler|
Esitlik Olasilik
Tyt

Modeller 1* Degeri Degeri
Pt = Bo + B1Eit + €ir (3.4) 9.473 0.0023*
Pt = Bo + B1BVis + €t (3.5 3.852 0.0509***
Pit/Pi—1 = Bo + B1(Eie/Pit-1) + B2(BVie/Pi-1) + &t (3.2) 3.911 0.0492**
Pit/Pii—1 = Bo + P1(Eit/Pit-1) + €ir (3.6) 1.698 0.1939
Pit/Pit—1 = Bo + P1(BVit/Pir—1) + &t (3.7) 4.024 0.0461**

*0.01, **0.05, ***0.10, anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Tablo 3.8’de 2000-2004 donemi i¢in belirlenen modellere iliskin otokorelasyon
test istatistikleri yer almaktadir. Buna gore esitklik 3.6 hari¢ diger modellerde %1, %5

ve %10 anlamlilik diizeylerinde otokorelasyon olduguna karar verilmistir.

Tablo 3.9. 2004-2005 Dénemi Wooldridge Otokorelasyon Test Istatistikleri

2005-2009 Wooldridge Test
. Istatistikleri
Esitlik Olasihk
Tyt

Modeller r* Degeri Degeri
Pit = ,80 + ,BlEit + Eit (34) 3.954 0.048**
Py = By + B1BVir + €;¢ (3.5 2.815 0.0948***
Pit/Pit—1 = Po + B1(Eit/Pit—1) + B2(BVie/Pie—1) + €3t (3.2 3.641 0.0577***
Pit/Pit—1 = Bo + B1(Eit/Pit—1) + € (3.6) 0.066 0.7969
Pit/Pit—1 = Bo + B1(BVit/Pit—1) + €i¢ (3.7) 2.084 0.1502

*0.01, **0.05, ***0.10, anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.
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Tablo 3.9’da 2005-2009 donemi i¢in belirlenen modellere iligskin otokorelasyon
test istatistikleri yer almaktadir. Buna gore esitlik 3.6 ve 3.7 disinda diger modellerde

%S5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde otokorelasyon olduguna karar verilmistir.
3.4.4. Yatay Kesit Bagimhih@: Testi

Yatay kesit bagimliligi ile ilgili ampirik ¢aligmalarin bir¢ogunda kalintilar
arasinda esdonemli korelasyon olmasi beklenebilir ve bu korelasyonlarin istatistiksel
olarak anlamliligin1 sinanmak i¢in en yaygin sekilde kullanilan testlerden biri de
Breusch ve Pagan (1980) LM sinamasidir. Ancak Pesaran (2004) N’nin ve T’nin biiyiik
oldugu durumlar i¢in CDy,,, olarak adlandirdigi istatistigi tiiretmistir. N>T durumu igin
kalintilar arasindaki korelasyonun sifir oldugu hipotezinin esitlik 3.58’deki CD

istatistigiyle sinanmasi gerektigi ifade edilmektedir.

Tablo 3.10. 2000-2004 Donemi Pesaran Yatay Kesit Bagimliligr Testi

2000-2004 Pesaran Test
‘e Istatistikleri
Esitlik
Modeller cD Olasihk
Lm2 Degeri
Pt = Bo + B1Eis + €t (3.4) 160.726 0.0000*
Pt = By + B1BVit + €t (3.5) 116.715 0.0000*
Pit/Pi-1 = Bo + B1(Eie/Pit-1) + B2(BVie/Pi-1) + &ir (3.2) 1.725 0.0845***
Pit/Pit—1 = Bo + B1(Eit/Pit—1) + € (3.6) 6.045 0.0000*
Pit/Pit—1 = Bo + B1(BVit/Pi—1) + €i¢ (3.7) 0.923 0.9230

*0.01, **0.05, ***0.10, anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Tablo 3.10°da yer alan 2000-2004 donemi Pesaran yatay kesit bagimliligi test
istatistikleri incelendiginde genel olarak yatay kesit bagimliliginin oldugu sonucuna
ulagilmistir. Buna gore yatay kesit bagimliligin1 dikkate alan ikinci nesil birim kok testi

uygulanmalidir.



Tablo 3.11. 2005-2009 Donemi Pesaran Yatay Kesit Bagimliligr Testi

112

Pesaran Test

2005-2009 ‘e Istatistikleri
Esitlik
Modeller CcD Olasihk
Lmz Degeri
Pt = Bo + B1Eit + €ir (3.4) 155.968 0.0000*
Pt = Bo + B1BVis + €t (3.5 154.297 0.0000*
Pit/Pi—1 = Bo + B1(Eie/Pit-1) + B2(BVie/Pi—1) + &t (3.2) 94.405 0.0000*
Pit/Pit—q1 = Bo + B1(Eit/Pit—1) + €i (3.6) 7.282 0.0000*
Pit/Pit—1 = Bo + P1(BVit/Pir—1) + &t (3.7) 7.602 0.0000*

*0.01, **0.05, ***0.10, anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Tablo 3.11°de yer alan 2005-2009 donemi Pesaran yatay kesit bagimlilig: test

istatistikleri incelendiginde ise, tiim modellerde yatay kesit bagimliliginin oldugu

sonucuna ulagilmistir. Buna gore ikinci doneme ait modeller i¢cin de yatay kesit

bagimliligini dikkate alan ikinci nesil birim kok testi uygulanmalidir.

3.4.5. Panel Birim Kok Testleri (PANKPSS)

Birinci ve ikinci nesil panel birim kok testleri eldeki verinin dogrusal bir siireg

tarafindan iiretildigini ve veri iiretme siirecinde yapisal bir kirilma meydana gelmedigini

varsaymaktadir. Birim kok testi uygulamasinda yapisal kirilmanin dikkate alinmamasi

sapmali sonuglara neden olabilmektedir. Bu nedenle Carrion-i-Silvestre vd. (2005)

gelistirdikleri panel birim kok sinamasinda c¢oklu kirllma durumunu dikkate alan

PANKPSS testi kullanilmaktadir.
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Tablo 3.12. 2000-2004 Dénemi Panel KPSS* Birim Kok Test!! Istatistikleri (Sabitli ve
Trendli)

Yapisal Kinlma Tarihleri ve Panel KPSS Sinama Sonuglan (Sabitli ve Trendli)
2000-2004
Degiskenler Kirllma Sayisi Th,1 Th,2 Th,3 Th,4 Th,5
P, 3 2001 2003 2004
Ei 2 2001 2004
BV, 2 2001 2004
Panel Birim Kok Smamasi
Model Test Istatistigi Asimtotik Kritik Deger
P, LM (AN)(hom) 0.759 0.224
LM (N)(het) 0.759 0.224
Model Test Istatistigi Asimtotik Kritik Deger
E; LM (N)(hom) 0.035 0.486
LM (N)(het) 0.035 0.486
Model Test istatistigi Asimtotik Kritik Deger
BV;, LM (A)(hom) 0.039 0.484
LM (A)(het) 0.039 0.484

*0.01, **0.05, ***0.10, anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Tablo 3.12°de 2000-2004 donemine ait sabitli ve trendli panel KPSS birim kok
testi istatistikleri bulunmaktadir. Sonuglar incelendiginde piyasa degeri (P;.) serisinde
2001, 2003 ve 2004 yillarinda kirilma meydana gelmistir; ancak yapisal kirilmalarin
dikkate alinarak yapildigi birim kok sinamasi sonucuna gore (P;.) serisinin duragan
oldugu sonucuna ulasilmistir. Bagka bir deyisle yapisal kirilmalar serinin duraganligini
etkilememistir. Donem kar1 (E;;) degiskeni incelendiginde ise, 2001 ve 2004 yillarinda
kirilmalar oldugu tespit edilmistir; ancak (E;;) serisindeki bu kirilmalar da serinin
duraganligini etkilememistir. Son olarak defter degeri (BV;;) degiskeni incelendiginde,
2001 ve 2004 wyillarinda kirilmalarin meydana geldigi tespit edilmistir. Yapisal
kirilmalar1 dikkate alan birim kok sinamasi sonucuna gore de (BV;:) serisi de

duragandir.

10 KPSS Testi: Kwiatkowski, Phillips, Schmidt ve Shin Testi (Kwiatkowski vd., 1992). Carrion-i-
Silvestre vd. (2005) KPSS testini panel veri setine uygulayarak Panel KPSS Birim K&k Testini
gelistirmislerdir.

11 Sonuglar yatay kesit bagimliligmi dikkate almaktadr.
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Tablo 3.13. 2005-2009 Dénemi Panel KPSS Birim Kok Test Istatistikleri*? (Sabitli ve
Trendli)

Yapisal Kinlma Tarihleri ve Panel KPSS Sinama Sonuglan (Sabitli ve Trendli)
lz)oeogsi;i(::ﬁer Kinlma Sayisi Tbl | To2 | Tb3 | Th4 | Tb5
P, 3 2006 2007 2009
E, 3 2005 2007 2009
BV, 2 2006 2009
Panel Birim Kok Sinamasi
Model Test Istatistigi Asimtotik Kritik Deger
P, LM (AN)(hom) -0.631 0.736
LM (N)(het) -0.631 0.736
Model Test Istatistigi Asimtotik Kritik Deger
E; LM (N)(hom) -0.456 0.676
LM (N)(het) -0.456 0.676
Model Test istatistigi Asimtotik Kritik Deger
BV;, LM (A)(hom) 0.025 0.490
LM (A)(het) 0.025 0.490

*0.01, **0.05, ***0.10, anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Tablo 3.13’te 2005-2009 donemine ait sabitli ve trendli panel KPSS birim kok
testi istatistikleri bulunmaktadir. Sonuglar incelendiginde piyasa degeri (P;;) serisinde
2006, 2007 ve 2009 yillarinda kirilma meydana gelmistir; ancak yapisal kirilmalarin
dikkate alinarak yapildigi birim kok sinamasi sonucuna gore (P;.) serisinin duragan
oldugu sonucuna ulasilmistir. Donem kar1 (E;;) degiskeni incelendiginde ise, 2005,
2007 ve 2009 yillarinda kirilmalar oldugu tespit edilmistir; ancak (E;;) serisindeki bu
kirilmalar da serinin duraganligini etkilememistir. Son olarak defter degeri (BV;;)
degiskeni incelendiginde, 2006 ve 2009 yillarinda kirilmalarin meydana geldigi tespit
edilmistir. Yapisal kirilmalan dikkate alan birim kok sinamasi sonucuna goére de (BV;;)

serisi de duragandir.

12 Sonuglar yatay kesit bagimhiligmi dikkate almaktadir.
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3.4.6. Direncli Tahmin Sonuclar:

Analizlerin galisma amaci dogrultusunda kullanilacak olan direngli tahmin
sonuglari, Beck-Katz (1995) Panel Diizeltilmis Standart Hatalar1 tahmincisi ile tahmin
edilmektedir. Beck-Katz, onerdikleri bu yaklagim ile birimler arasi korelasyonu
diizeltmek i¢in kullanilabilecegini ve T>N durumunda da kullanilabilecegini

gostermektedir.
3.4.1.1. Ohlson Modelleri

Finansal veriler ile sirket piyasa degeri iliskisinin belirlenmesinde yaygin olarak
kullanilan model Ohlson Modeli’dir. Model 1995 yilinda James A. Ohlson tarafindan
“Eamings, Book Values and Dividends in Equity Valuation” makalesi ile ortaya
atilmistir. Ohlson (1995), bir sirketin piyasa degerinin, o sirketin donem kari, defter
degeri ve diger deger iligkili bilgilerinin dogrusal bir fonksiyonu oldugunu iddia
etmistir. Model, bir¢ok arastirmaci tarafindan genel olarak finansal tablolarinda hileli
isleme basvurmus sirketlerin tespiti (Earnings Management) i¢in siklikla
kullanilmaktadir. Ancak konu ile iliskili olarak finansal tablo piyasa degeri iligkilerinin

aciklanmasi amaciyla da arastirmacilar tarafindan kullanilmis ve onerilmistir.

Model tahminlerine gegmeden Once yapilmis olan analizler dogrultusunda
modellere zaman etkilerinin dahil edilmesi gerekmektedir. Bu islem her bir modele
anlamli zaman kuklalarinin eklenmesi seklinde yapilmaktadir. Zaman etkileri tahmin
doneminde meydana gelmis olabilecek yapisal kirilmalarin model tlizerindeki etkisini
belirtmek tlizere eklenmektedir. PANKPSS test sonuglar1 ile paralellik gdsteren ve

modellere eklenen zaman kuklalar1 asagidaki esitliklerde gosterilmektedir.

Pt = Bo + B1Eit + B2Di2001 + B3Di2003 + BaDizo04 + it (3.8)
Pit = Bo + B1Eit + B2Di2007 + €it (3.9)
Pyt = Bo + B1BVit + B2Di 2001 + €t (3.10)

Pt = Bo + B1BVit + B2Di 2007 + B3Diz008 + Eit (3.11)
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Modellerde yer alan D;, kukla degiskenlerindeki t alt indisi zaman etkisini
gosteren yillar1 ifade etmektedir. Modellerin zaman etkileri ile birlikte belirlenmelerinin

ardindan model tahmin asamasina gegmek miimkiindiir.

Tablo 3.14. Esitlik 3.8 Tahmin Sonuglari

Pyt = Bo + B1Eit + B2Di2001 + B3Di2003 + BaDizoos + it
Dénem 2000-2004 R? 0.2492
Gozlem Sayisi 1120 Wald »? 40.90
Grup Sayisi 224 Olasihik > 2 0.0000*
Bagimh
5 Py

Degisken
Bagimsiz Direncli

Katsayilar z Degeri Olasihk
Degiskenler Standart Hatalar
E;¢ 3.356559 1.546168 2.17 0.030**
D; 2001 6.55E+07 1.81E+07 3.61 0.000*
D; 2003 5.39E+07 2.73E+07 1.97 0.049**
D; 2004 1.28E+08 4.80E+07 2.67 0.008*
Sabit Terim 2.01E+08 3.80E+07 5.29 0.000*

*0.01, **0.05, ***0.10, anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

2000-2004 donemi igin tahmin edilen modele gore donem net kar (Ej)
degiskeni %5 diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir ve donem net kar1 degiskenindeki
bir birimlik artis piyasa degeri degiskenini yaklasik olarak 3.36 birim kadar
arttirmaktadir. Ayrica 2001, 2003 ve 2004 yillarinda da modelde zaman etkisinin

oldugu goriilmektedir.
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Pyt = Bo + B1Eit + B2Di2007 + it

Doénem 2005-2009 R? 0.3450
Gozlem Sayisi 1120 Wald > 52.49
Grup Sayisi 224 Olasihk > 2 0.0000*
Bagimh

. Py
Degisken
Bagimsiz Direncli

Katsayilar z Degeri Olasihk

Degiskenler Standart Hatalar
E;; 4.029873 0.8412681 4.79 0.000*
D; 2007 1.63E+08 4.62E+07 3.54 0.000*
Sabit Terim 3.99E+08 4.76E+07 8.38 0.000*

*0.01, **0.05, ***0.10, anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

2005-2009 donemi igin tahmin edilen modele gore donem net kari (Ej)

degiskeni %1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir ve donem net kar1 degiskenindeki

bir birimlik artis piyasa degeri degiskenini yaklagik olarak 4.03 birim kadar

arttirmaktadir. Ayrica 2007 yilinda da modelde zaman etkisinin oldugu goriilmektedir.
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Pyt = Bo + B1BVit + B2Di2001 + €it

Doénem 2000-2004 R? 0.5427
Gozlem Sayisi 1120 Wald > 64.08
Grup Sayisi 224 Olasihk > 2 0.0000*
Bagimh

. Py
Degisken
Bagimsiz Direncli

Katsayilar z Degeri Olasihk

Degiskenler Standart Hatalar
BV, 1.310443 0.1757612 7.46 0.000*
D; 2001 6.91E+07 2.22E+07 3.11 0.002*
Sabit Terim 5.69E+07 2.22E+07 2.57 0.010*

*0.01, **0.05, ***0.10, anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

2000-2004 donemi i¢in tahmin edilen modele gore defter degeri (BV;;) degiskeni

%1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir ve bu degiskendeki bir birimlik artis piyasa

degeri degiskenini yaklasik olarak 1.31 birim kadar arttirmaktadir. Ayrica 2001 yilinda

da modelde zaman etkisinin oldugu goriilmektedir.
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Py = Bo + B1BV it + B2Di2007 + B3Di2008 + it
Dénem 2000-2004 R? 0.5120
Gozlem Sayisi 1120 Wald > 120.01
Grup Sayisi 224 Olasilik > o2 0.0000*
Bagimh
. Py
Degisken
Bagimsiz Direncli
Katsayilar z Degeri Olasihk
Degiskenler Standart Hatalar
BV, 1.475314 0.2150073 6.86 0.000*
D; 2007 2.56E+08 5.86E+07 4.38 0.000*
D; 2008 -3.170E+08 5.89E+07 -6.29 0.000*
Sabit Terim 1.56E+07 2.83E+07 0.55 0.582

*0.01, **0.05, ***0.10, anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

2005-2009 donemi i¢in tahmin edilen modele gore defter degeri (BV;;) degiskeni
%1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir ve bu degiskendeki bir birimlik artis piyasa
degeri degiskenini yaklasik olarak 1.48 birim kadar arttirmaktadir. Ayrica 2007 ve 2008

yillarinda da modelde zaman etkisinin oldugu goriilmektedir.
3.4.2.2. Standartlastirilmis Ohlson Modelleri

Finansal veriler ile sirket piyasa degeri iliskisinin belirlenmesinde kullanilan
diger bir model tiirii ise Standartlastirilmig Ohlson Modeli’dir. Model bir¢ok arastirmaci
tarafindan TFRS’nin sirketler i{izerindeki etkisini belirlemek amaciyla kullanilmistir
(Harris ve Muller, 1999; Jermakowicz vd. 2007; Filip ve Raffournier, 2010). Model
temel olarak tiim degiskenlerin bagimli degiskenin bir donem gecikmelisine boliinmesi
yolu ile degiskenleri standart hale getirmektedir. Bazi arastirmacilar tarafindan
degiskenlerin yapisim1 degistirdigi gerekgesi ile karsi ¢ikilsa da, degiskenlerin
transformasyonu ile olusturulan modeller ¢oklu dogrusal bagimliliga karsi uygulanan

ekonometrik yaklasimlardan biri olarak literatiirde yer almaktadir (Gujarati, 2004: 366).

Standartlastirilmis Ohlson modellerinin tahmin asamasina gegmeden dnce aynen

Ohlson modellerindeki gibi 6nce yapilmis olan analizler dogrultusunda modellere
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zaman etkilerinin dahil edilmesi gerekmektedir. Bu amagla, PANKPSS test sonuglari ile
de paralellik gosteren ve modellere eklenen zaman kuklalar1 asagidaki esitliklerde

gosterilmektedir.

Pit/Pie—1 = Bo + Bi(Eit/Pit—1) + B2(BVie/Pit—1) + B2Dizoo1 + B3Dizo03 + PaDizoos + &¢  (3.12)

Pit/Pit—1 = Bo + B1(Eit/Pit-1) + B2(BVit/Pit—1) + B2Di2005 + B3Di 2000 + &t (3.13)

Pit/Pit—1 = Bo + B1(Eit/Pit-1) + B2Di2001 + B3Di2003 + BaDiz004 + Eit (3.14)

Pit/Pir_1 = Bo + B1(Eit/Pit-1) + B2Di2006 + B3Di2007 + BaDi2008 + BsDiz2009 + &ir (3.15)

Pit/Pit—1 = Bo + B1(BVit/P;t-1) + B2Di 2001 + B3Di2003 + BaDiz004 + Eit (3.16)

Pit/Pit—1 = Bo + B1(BVit/Pit—1) + B2Di2006 + B3Di2007 + BaDiz00s + €it (3.17)

Modellerde yer alan D;, kukla degiskenlerindeki t alt indisi zaman etkisini
gosteren yillar1 ifade etmektedir. Modellerin zaman etkileri ile birlikte belirlenmelerinin

ardindan model tahmin agamasina gegmek miimkiindiir.
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Pit/Piy 1= Bo+ B1(Eit/Pit-1) + B2(BVit/Pit-1) + B2Di2001 + B3Diz003 + B4Diz004 + Ei
Doénem 2000-2004 R? 0.1609
Gozlem Sayisi 1120 Wald > 282.23
Grup Sayisi 224 Olasihk > 2 0.0000*
Bagimh

. Pyt /Pyt

Degisken
Bagimsiz Direncli

Katsayilar z Degeri Olasihk
Degiskenler Standart Hatalar
Eit/Pit—1 0.2139393 0.0274628 7.79 0.0000*
BVit/P; -1 0.3246214 0.0911742 3.56 0.0000*
D; 2001 0.6788759 0.0800372 8.48 0.0000*
D; 2003 0.4382047 0.0891356 4.92 0.0000*
D; 2004 0.4093357 0.0869766 4.71 0.0000*
Sabit Terim 0.803014 0.0505703 15.88 0.0000*

*0.01, **0.05, ***0.10, anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

2000-2004 donemi igin tahmin edilen modele gore standartlastirilmis donem net
kart (Ej/P;t—q) ve standartlastirilmis defter degeri (BV;./P;;—1) degiskenleri %]
diizeyinde istatistiksel olarak anlamhdir. Ej;/P;,_, degiskendeki bir birimlik artis
standartlastirilmis piyasa degeri degiskenini yaklasik olarak 0.32 birim kadar arttirirken,
BV /P;(_,degiskendeki bir birimlik artis ise yaklasik olarak 0.21 birim kadar
arttirmaktadir. Ayrica 2001, 2003 ve 2004 yillarinda da modelde zaman etkisinin

oldugu goriilmektedir.
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Pit/Pit—1 = PBo+ B1(Eit/Pit-1) + B2(BVit/Pis—1) + B2Di2005 + B3Diz009 + it
Donem 2005-2009 R? 0.4703
Gozlem Sayisi 1120 Wald »? 44441
Grup Sayisi 224 Olasilik > o2 0.0000*
Bagimh

. Pit/Pit1
Degisken
Bagimsiz Direncli

Katsayilar z Degeri Olasihk
Degiskenler Standart Hatalar
Eit/Pit—1 0.2529482 0.0505084 5.01 0.0000*
BVit/P; -1 0.2286062 0.1187834 1.92 0.0054**
D; 2005 0.6141693 0.0698009 8.80 0.0000*
D; 2009 0.7945441 0.0896461 8.86 0.0000*
Sabit Terim 0.8128193 0.052662 15.43 0.0000*

*0.01, **0.05, ***0.10, anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

2005-2009 donemi igin tahmin edilen modele gore standartlastirilmig defter
degeri (BVi:/P;_4) degiskenleri %1 diizeyinde, standartlastinlmig donem net kar
(Eit/P;t—1) degiskeni ise %10 diizeyinde istatistiksel olarak anlamhidir. Ej/P;¢—q
degiskendeki bir birimlik artis standartlastirilmis piyasa degeri degiskenini yaklasik
olarak 0.23 birim kadar arttirirken, BV, /P;,_, degiskendeki bir birimlik artis ise
yaklagik olarak 0.25 birim kadar arttirmaktadir. Ayrica 2005 ve 2009 yillarinda da

modelde zaman etkisinin oldugu goriilmektedir.
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Pit/Pit—1=Bo+ B1(Eit/Pit-1) + B2Di2001 + B3Di2003 + BaDi2004 + Eis

Donem 2000-2004 R? 0.1266
Gozlem Sayisi 1120 Wald »? 186.72
Grup Sayisi 224 Olasilik > 2 0.0000*
Bagimh P, /P
Degisken e
Bagimsiz Direncli

Katsayilar z Degeri Olasihk
Degiskenler Standart Hatalar
Eit/Pit—1 0.4938087 0.0891176 5.54 0.0000*
D; 2001 0.7403179 0.0830095 8.92 0.0000*
D; 2003 0.6026018 0.0862776 6.98 0.0000*
D; 2004 0.5937305 0.0839258 7.07 0.0000*
Sabit Terim 0.9619286 0.0471709 20.39 0.0000*

*0.01, **0.05, ***0.10, anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

2000-2004 donemi i¢in tahmin edilen modele gore standartlastirilmis donem net

kar1 (Ej/P;¢—1) degiskeni %1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamhidir ve bu

degiskendeki bir birimlik artis standartlastirilmis piyasa degeri degiskenini yaklasik
olarak 0.49 birim kadar arttirmaktadir. Ayrica 2001, 2003 ve 2004 yillarinda da

modelde zaman etkisinin oldugu goriilmektedir.
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Tablo 3.21. Esitlik 3.15 Tahmin Sonuglari

Pit/Pit-1 = Bo + B1(Eit/Pit-1) + B2Di2006 + B3Di2007 + BaDi2008 + BsDizo09 + Eit
Donem 2005-2009 R? 0.2630
Gozlem Sayisi 1120 Wald »? 393.09
Grup Sayisi 224 Olasihk > 2 0.0000*
Bagimh
. Pyt /Pyt

Degisken
Bagimsiz Direncli

Katsayilar z Degeri Olasihk
Degiskenler Standart Hatalar
Eit/Pit4 0.3019889 0.0956632 3.16 0.0000*
D; 2006 -0.7588539 0.0920584 -8.24 0.0000*
D; 2007 -0.4620587 0.0922982 -5.01 0.0000*
D; 2008 -1.198703 0.0927151 -12.93 0.0000*
D; 2000 0.3810917 0.0922985 4.13 0.0000*
Sabit Terim 1.736409 0.0658584 26.37 0.0000*

*0.01, **0.05, ***0.10, anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

2005-2009 dénemi i¢in tahmin edilen modele gore standartlastiriimis donem net
kar1 (Ej/P;¢—1) degiskeni %1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamhdir ve bu
degiskendeki bir birimlik artis standartlagtirilmis piyasa degeri degiskenini yaklasik
olarak 0.30 birim kadar arttirmaktadir. Ayrica 2006, 2007, 2008 ve 2009 yillarinda da

modelde zaman etkisinin oldugu goriilmektedir.
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Tablo 3.22. Esitlik 3.16 Tahmin Sonuglari

Pit/Pit-1 = Bo + B1(BVit/Pit-1) + B2Di2001 + B3Di2003 + B4Dizo00a + Eir
Donem 2000-2004 R? 0.1478
Gozlem Sayisi 1120 Wald > 250.49
Grup Sayisi 224 Olasihk > 2 0.0000*
Bagimh P../P
Degisken Tt
Bagimsiz Direncli

Katsayilar z Degeri Olasihk
Degiskenler Standart Hatalar
BVi¢ /P4 0.2503458 0.0294369 8.50 0.0000*
D; 2001 0.6627961 0.0816702 8.12 0.0000*
D; 2003 0.4523976 0.0894553 5.06 0.0000*
D; 2004 0.3881618 0.0891555 4.35 0.0000*
Sabit Terim 0.7860885 0.0496924 15.82 0.0000*

*0.01, **0.05, ***0.10, anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

2000-2004 donemi i¢in tahmin edilen modele gore standartlastirilmis defter
degeri (BV;;/P;;—1) degiskeni %] diizeyinde istatistiksel olarak anlamhdir ve bu
degiskendeki bir birimlik artis standartlagtirilmis piyasa degeri degiskenini yaklasik
olarak 0.25 birim kadar arttirmaktadir. Ayrica 2001, 2003 ve 2004 yillarinda da

modelde zaman etkisinin oldugu goriilmektedir.



126

Tablo 3.23. Esitlik 3.17 Tahmin Sonuglari

Piy/Piy—1 = PBo+ B1(BVit/Pit-1) + B2Di2006 + B3Diz007 + B4Diz2008 + Eit
Donem 2005-2009 R? 0.2778
Gozlem Sayisi 1120 Wald > 386.49
Grup Sayisi 224 Olasilik > o2 0.0000*
Bagimh

. Pit/Pit1

Degisken
Bagimsiz Direncli

Katsayilar z Degeri Olasihk
Degiskenler Standart Hatalar
BVit/P; -1 0.2109631 0.0478181 4.41 0.0000*
D; 2006 -0.7899596 0.0904866 -8.73 0.0000*
D; 2007 -0.5217248 0.048212 -6.15 0.0000*
D; 2008 -1.255874 0.0855239 -14.68 0.0000*
Sabit Terim 1.599748 0.0919831 17.39 0.0000*

*0.01, **0.05, ***0.10, anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

2005-2009 donemi igin tahmin edilen modele gore standartlastirilmig defter
degeri (BV;;/P;;—1) degiskeni %] diizeyinde istatistiksel olarak anlamhdir ve bu
degiskendeki bir birimlik artis standartlagtirilmis piyasa degeri degiskenini yaklasik
olarak 0.21 birim kadar arttirmaktadir. Ayrica 2006, 2007 ve 2008 yillarinda da

modelde zaman etkisinin oldugu goriilmektedir.
3.4.7. Tahmin Sonuclarmin Karsilastirilmasi

Tiirkiye’de TMS/TFRS uygulamalarinin halka agik sirketlerin piyasa degerleri
tizerindeki agiklama giiclinlin  MSUGT ile karsilastirarak analiz etmek amaci
dogrultusunda gergeklestirilen panel veri analizini tahmin sonuglarini R? agisindan
karsilastirmak miimkiindiir. Direng¢li tahmin sonuglarinda bagimsiz degiskenlerin
bagimli degiskeni agiklama giiclinii ifade eden R? degerleri, Tablo 3.24’te 6zet olarak

gosterilmektedir.
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Tablo 3.24. Direngli Tahmin Sonuglar1 R2 Ozet Tablosu®®

R? / Donemler 1. Donem
Modeller i
2000-2004 | 2005-2009 Fark
Py = Bo + B1Eir + &3¢ 0.2492 0.3450 ARTIS | 38.44%
Pie = o + P1BVie + €t 05427 | 05120 | AZALIS | -5.66%

Pit/Pit—1 = Po + B1(Eit/Pit—1) + L2(BVit/Pie—_1) + €i¢ 0.1609 0.4703 ARTIS | 192.29%

Pi/Pit1 = Bo + B1(Eit/Piioq) + €ir 0.1266 02630 | ARTIS |107.74%

Pit/Pii1 = Bo + BL(BVie/Pii_1) + it 0.1478 0.2778 | ARTIS | 87.96%

Borsa Istanbul’da faaliyet gosteren halka agik sirketler 2005 yilinda yerel
mevzuati olusturan MSUGT uygulamalarin1 terk ederek IASB’nin olusturdugu ve
Tirkce ’ye cevrilen TMS/TFRS uygulamalarini muhasebe sistemi ve finansal tablolar
standartlar1 olarak kabul etmistir. IASB, standartlart olusturmada temel amag olarak
kaliteli, anlagilir, genel kabul gbérmiis ve kiiresel muhasebe bilgisinin olugturulmasini
saglamay1 hedeflemektedir. Bu hedefin Tiirkiye acisindan degerlendirildigi ¢alismanin
analiz sonucu Tablo 3.24’te ozet olarak sunulmaktadir. Tablo 3.24 incelendiginde
Ohlson modelleri agisindan defter degeri degiskeni ile piyasa degerinin iliskilendirildigi
model haricindeki model R? degerlerinde artis gozlenmektedir. Standartlagtirilmig
Ohlson modelleri agisindan ise tim modellerin R?* degerlerinde artis gdzlenmektedir.
Yapilan analizlerde sadece defter degeri ve piyasa degeri degiskenlerinin kullanildigi
modelde azalis bulunmaktadir. Fakat azalisin ¢ok diisiik bir orada kalmasi defter degeri
degiskeni acisindan 2005 Oncesi ve sonrast donemde piyasa degeri lizerine etkisinde bir

degisme olmadig1 sonucunu gostermektedir.

Analizler sonucunda, 2005 sonrasi TMS/TFRS uygulamalar1 ile hazirlanan
finansal tablolarin, sirketlerin piyasa degerlerini agiklamada yerel mevzuattan daha iyi
performans gosterdigi ifade edilebilmektedir. Elde edilen bu sonuglar, Harris ve Muller
(1999), Bartov vd. (2005), Horton ve Serafeim (2006), Schadewitz ve Vieru (2007),
Beckman vd. (2007), Hung ve Subramanyam (2007), Jermakowicz vd. (2007), Callao

13 Panel Diizeltilmis Standart Hatalar1 tahmincisi ile elde edilen tahmin sonuglar1 kullanilmistir (Beck-
Katz, 1995).
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vd. (2007), Christensen vd. (2007), Aygoéren(2007), Gjerde vd. (2008), Tiirel (2009),
Byard vd. (2010), Oliveira vd. (2010), Filip ve Raffournier (2010), Horton ve Serafeim
(2010), latridis ve Rouvolis (2010), Clarkson vd. (2011), Tsalavoutas vd. (2012),
Suadiye (2012), Barth vd. (2012) ve Palea (2013)’nin ¢alismalarinda elde ettikleri

sonuglar ile paralellik gostermektedir.
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SONUC

Yatirimcilar agisindan iilkeler arasi yatirim firsatlart edinmek, okyanus asiri
tilkelerde faaliyet gosteren firmalar hakkinda finansal bilgilere sahip olmak teknolojik
gelismelerin muhasebe ve finans alanina en 6nemli katkilarindan birini olusturmaktadir.
Bilginin hizli ve kolay saglanmasi giivenilirligini ve anlasilirhigini da tartisma
konusuahline getirmektedir. Bir takim kurumlar tarafindan bilginin giivenilir olmasi
garanti altina alinsa da, yatirnmcilar yine de anlasilirhigi konusunda sorunlar
yasamaktadir. Bunun nedeni ilkelerin, farkli dillere, ticari geleneklere ve finansal
sistemlere sahip olmasindan kaynaklanmaktadir. Uluslararast Muhasebe Standartlar
Kurulu (IASB), tam da bu noktada, farliliklar1 giderme tistiine faaliyet gosteren bir
kurum olarak devreye girmektedir. IASB, 2001 yilinda kurulmus, bagimsiz ve kar
amaci giitmeyen bir kurulustur. Gliniimiizde 14 iiyeden olusan bir kurul olan IASB’nin
temel amaci kaliteli, anlasilir, genel kabul gérmiis ve kiiresel muhasebe bilgisinin
olusturulmasini1 saglamak olarak belirtilmektedir. Her biri degisik iilke ve cografyadan
olan bu 14 {iye, Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari’nin (UFRS) hazirlanmasi,

yayinlanmasi ve giincellenmesinden sorumludur.

2005 yilindan itibaren Tirkiye halka acik sirketlerde Tiirkiye Muhasebe
Standartlar1 (TMS) / Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 (TFRS) adlar1 altinda
Uluslararas1 Standartlarin ¢evirilerini kullanilmaktadir. Tiirkiye’de faaliyet gosteren
halka agik sirketlerin gerek muhasebe wuygulamalarinda gerekse finansal
raporlamalarinda uyumlastirmalar yapilmaktadir. Bu konuda Tiirkiye’de uzun zamandir
caligmalar bulunmakta olmasina ragmen giiniimiizde Kamu Gozetimi, Muhasebe ve
Denetim Standartlart Kurumu (KGK) sorumlulugundadir. KGK, Uluslararasi Finansal
Raporlama ve Denetim standartlarina gore bagimsiz denetim faaliyetlerini
gergeklestirmenin yani sira bu standartlarin Tiirk¢e’ye ¢evrilmesi, uyumlastirilmast ve

yayinlanmasi islemlerinin de tek odagi olan kurumdur.

Tiirkge gevirisi ve uyumlastirilmasi yapilmis olan TMS/TFRS ‘ler ticari/finansal
nitelikteki islemlerin kayit altina alinmasi, simiflandirilmast ve raporlanmasi
asamalarinda 6nemli degisiklikler igermektedir. Bu degisiklikleri, genel kabul gérmiis
temel kavramlarindaki farliliklar, finansal tablolarin sayisi ve igerigi, durdurulan
faaliyet islemleri, degerleme (0l¢lim) esaslarindaki degisiklikler, karsilik ayirma
islemleri, vergisel etkiler, bor¢clanma maliyeti kavrami, arastirma ve gelistirme

giderlerinin  raporlanmasindaki degisiklikler ana bagshklar1 altinda toplamak
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mimkiindiir. Standartlarin getirdigi degisikliklerin temel noktasi, kaliteli, anlagilir,
kiiresel bilginin olusturulmasinin yani sira sirketlerin ger¢ek finansal durumlarinin ilgili
taraflara (Yatinnmcilar, paydaslar, devlet, vs.) sunulmasi olarak vurgulanmaktadir. Bu
tez calismasinin amaci da tam olarak bu noktada 6nem kazanmaktadir. Bu arastirmanin
amact Tirkiye’de TMS/TFRS uygulamalarinin halka agik sirketlerin piyasa degerleri
tizerindeki agiklama giiciiniin Muhasebe Uygulamalar1 Genel Tebligi (MSUGT) ile
karsilastirarak analiz etmektir. Test edilmek istenen hipotez IASB ‘nin standartlarin
olusturulmasindaki temel hedefi olan kaliteli, anlasilir, genel kabul gormiis ve kiiresel
muhasebe bilgisinin Tiirkiye piyasasinda olusup olusmadigmin arastirilmasidir.
TMS/TEFRS ile olusturulan finansal tablolarin yatirime1 tarafindan daha kaliteli ve dogru
kabul edilmesinin sirketlerin piyasa degerlerine yansimis olmasi beklentisi ¢alismanin
temel varsayimidir. Analizler sonucunda, TMS/TFRS uygulamalarinin BIST de faaliyet
gosteren halka acik sirketlerin piyasa degerlerini agiklama giicii, MSUGT
uygulamalarina gore daha yiiksek ¢ikmasi durumunda, IASB amaglarinin Tiirkiye

piyasasinda olustugunu gostermektedir.

Calismanin  amaci1  dogrultusunda, literatiirde benzer ¢alismalar Yyapan
arastirmacilarin kullandigi modeller iizerinden hareket edilmistir. Bu anlamda Ohlson
Modeli (Ohlson, 1995) temel olmak iizere gelistirilen, Standartlastirilmig Ohlson
Modeli (Harris ve Muller, 1999) ve Ustel (Explonential) Ohloson Modeli (Schiebel,
2006) isimli degerleme modelleri {izerinde durulmustur. Ayrica, bu modellerde yer alan
donem kar1 ve defter degeri degiskenlerinin tek tek (stepwise) analize dahil edilerek
kurulan modeller de kullanilmistir. Ancak donem araligindan kaynaklanan kisitlar
nedeniyle Ustel (Explonential) Ohloson Modeli calisma dis1 birakilmak zorunda
kalkmistir. Ustel modelin regresyon analizine tabi tutulabilmesi igin Oncelikle
dogrusallastirilmas1 gerekmektedir. Bunun i¢in logaritmik doniisiim uygulanir, ancak
veri  setinde negatif deger bulunmasi nedeniyle logaritmik  donilisiim
uygulanamamaktadir. Bu nedenle Ustel (Explonential) Ohloson Modeli ¢alisma dist
birakilmistir. Calisma modellerindeki bir diger sorun da aciklayici degiskenler olan
donem kar1 ve defter degeri degiskenleri arasi korelasyonun oldukea yiliksek olmasindan
kaynaklanmistir. Bu durumda yiiksek derecede g¢oklu dogrusal bagimlilik problemi
ortaya cikacagi i¢in bu iki degiskenin ayn1 modelde yer almasi uygun bulunmamis ve
klasik Ohlson modeli de aragtirma disinda birakilmistir. Sonug olarak esitlik 3.2, 3.4,
3.5, 3.6 ve 3.7°de yer alan bes adet model kullanilarak, standartlarin agiklama giiciinde
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meydana gelen degisim incelenmeye calisilmistir. Arastirmanin amaci dogrultusunda
degiskenler iki ayr1 donem i¢in olusturulmustur. Bu dénemler, MSUGT uygulamalarini
temsil edecek olan 2000-2004 donemlerini ve TMS/TFRS uygulamalarini temsil edecek
olan 2005-2009 donemlerini kapsamaktadir. Veri setine, 2000-2009 ddoneminde
BIST’de faaliyet gosteren, MSUGT uygulamalarini kullaniyor olup 2005 yilinda
TMS/TFRS uygulamalarin1 kullanmaya baslayan 224 adet halka acik tiim sirketler dahil
edilmistir'®. Temsil yillarmin beser yillik donemler seklinde sinirlandirilmasindaki kisit
ise, uygulama degisimi ile karsi karsiya kalmis sirket sayisinin 2000-2009 yillart
arasinda maksimum sayiya ulagmasidir. Daha net bir ifade ile agiklanacak olursa,
aragtirmanin baglangi¢ yilinin daha gegmise; bitis yilinin da daha ileriye genisletilmesi
analizde kullanilabilecek olan gozlem sayisini azaltmaktadir ve bu nedenle maksimum
gozleme ulasilabilen bes yillik pencereler se¢ilmistir. Analizlerde kullanilan yontem,
veri setinde hem birim (sirket) hem de zaman (yillar) boyutunun yer almasi nedeniyle
Panel Veri Analizi olarak se¢ilmistir. Yatay kesit veri ile zaman serisi verisinin
birlesiminden elde edilen veriler uzunlamasina (longitudinal) veriler olarak da
adlandirilmakla birlikte bu verilerde gézlemler ayn1 zaman boyutunda ayni birimlerden
elde ediliyorsa panel veri adin1 almaktadir. Bu anlamda panel veri kisaca, her yatay

kesit veri i¢in bir zaman serisi i¢eren veri olarak tanimlanmaktadir.

Arastirma verilerine uygun olarak her iki temsil dénemi i¢in panel veri analizleri
tekrarlanmis ve sonuglar agiklama giicleri agisindan karsilastirilmistir. Bu noktada panel
veri analizinin uygulama asamalarinda oncelikle, modelde dahil edilmeyen birim ve
zaman etkilerinin Oniine gecilmesi agisindan F-testleri uygulanmis ve birim/zaman
etkileri tespit edilmistir. Daha sonra kullanilan tahmincinin sapmasiz ve tutarliginin
incelendigi Hausman Spesifikasyon testi uygulanmis ve her iki temsil donemi i¢in Sabit
Etkiler Tahmincisi’nin tutarli oldugu sonucuna ulasilmistir. Bir sonraki asamada ise
hata terimlerinin degisen varyansa ve/veya otokorelasyona sahip olma durumlari,
Modified Wald Degisen Varyans testi ve Wooldridge Otokorelasyon testi kullanilarak
arastirllmistir. Yapilan testler sonucunda, her iki temsil doneminde de modelde degisen
varyans ve birinci mertebeden otokorelasyon olduguna karar verilmistir. Besinci

asamada, kalintilar arasinda es donemli korelasyon olmasi durumunu incelemek

14 Tlgili degiskenler sirketlerin Borsa Istanbul internet sayfasinda ve Kamu Aydimlatma Platformu internet
sayfasinda yaymlanan yillik finansal tablolarmdan elde edilmektedir. Piyasa degeri degiskeni (Pi), hisse
senetleri piyasasi degerleme oranlar1 veri seti i¢erisinden elde edilirken; donem kar1 degiskeni (Ei), her
bir sirketin yillik gelir tablosundan, defter degeri degiskeni (BVi) de yillik bilangolardan elde
edilmektedir.
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amactyla Pesaran Yatay Kesit Bagimliligi Testi (CDim2) testi®® uygulanmistir. Test
sonucunda, her iki temsil doneminde de tiim modeller i¢in yatay kesit bagimliliginin
oldugu sonucuna ulagilmistir. Buna gore yatay kesit bagimliligin1 dikkate alan ikinci
nesil birim kok testi uygulanmasi karari verilmistir. Ancak, birinci ve ikinci nesil panel
birim kok testleri eldeki verinin dogrusal bir siire¢ tarafindan iiretildigini ve veri liretme
siirecinde yapisal bir kirilma meydana gelmedigini varsaymaktadir. Calisma konusu
donemlerin kisa bir tarihsel incelemeye tabi tutulmasi, veri setinde krizlerden, rejim ve
politika degisikliklerinden kaynaklanan bir¢ok kirilmanin oldugunu gdstermektedir. Bu
durumda birim kok testi uygulamasinda, yapisal kirilmanin dikkate alinmamasi sapmali
sonuglara neden olabilecegi i¢in Carrion-i-Silvestre ve digerlerinin (2005) gelistirdikleri
panel birim kok smamasinda ¢oklu kirilma durumunu dikkate alan PANKPSS'® testi
kullanilmasina karar verilmistir. Yapilan testler sonucunda tiim serilerde c¢esitli
donemlerde kirilmalar meydana geldigi, fakat yapisal kirilmalarin serilerin
duraganliklarin1 etkilemedigi sonucu elde edilmistir. Veri ve modellerde yapilan tim
testler sonucunda modellerin tahmini asamasinda direngli (robust) bir tahminci
kullanilmasi gerekliligi olusmustur. Bu dogrultuda Beck-Katz (1995) Panel Diizeltilmis
Standart Hatalar1 tahmincisinin kullanilmasina karar verilmistir. Beck-Katz, 6nerdikleri
bu yaklasim ile birimler arasi korelasyonu diizeltmek i¢cin N>T ve T>N durumlarinda da
kullanilabilecegini gOstermis ve arastirmanin amacina uygun bir tahminci olarak
gorilmistir. Her bit temsil donemi icin bes model kullanilarak ve modellere

birim/zaman etkileri dahil edilerek direngli tahmin sonuglarina ulasilmistir.

Calismanin analiz sonuglart incelendiginde tiim modeller agisindan defter degeri
degiskeni ile piyasa degerinin iligkilendirildigi model haricindeki model R* degerlerinde
artis gozlenmistir. Bu durum, IASB amaglarinin Tiirkiye piyasasinda biiylik olciide
olustugunu gostermektedir. Yapilan analizlerde sadece defter degeri ve piyasa degeri
degiskenlerinin kullanildigi modelde azalis bulunmaktadir. Fakat azalisin ¢ok diisiik bir
orada kalmasi defter degeri degiskeni agisindan 2005 dncesi ve sonrasi donemde piyasa
degeri lizerine etkisinde bir degisme olmadigi sonucunu ifade etmektedir. Diger tiim
modellerde aciklama giiciinde artis goriiliirken defter degeri degiskeni acisindan bu

artisin goriilmemesi sebepleri lizerine odaklanacak olursa, dncelikle 2005-2009 donemi

15 Arastirma veri seti incelendiginde N>T durumunun gegerli olmasi nedeniyle Pesaran Yatay Kesit
Bagmmliligi Testi (CDpm2) kullaniimaktadir.

16 KPSS Testi: Kwiatkowski, Phillips, Schmidt ve Shin Testi (Kwiatkowski vd., 1992). Carrion-i-
Silvestre vd. (2005) KPSS testini panel veri setine uygulayarak Panel KPSS Birim K&k Testini
gelistirmislerdir.
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Tiirkge TMS’lerin incelenmesi gerekmektedir. Ilgili donemde standartlar igerisinde
defter degerini etkileyen, gercek durumunu yansitmasi amaciyla olusturulan
diizenlemeler bulunmaktadir (Yeniden degerleme artiglari/azaliglari, gercege uygun
deger diizenlemeleri, vs.). Ancak ilgili donem araliginda 6102 sayili Tiirk Ticaret
Kanunu’nun yiiriirlikte olmamast nedeniyle Standartlar Kanun yaptirimi
tagimamaktadir (6102 TTK, yiirtirliik tarihi 14.02.2011 — 27846 nolu Resmi Gazate). Bu
durum 3475 sayilh Vergi Usul Kanunu ile uyumsuz olan yeniden degerleme
artislari/azalislar, gercege uygun deger, vs. konularinda halka agik sirketlerin defter
degeri ile ilgili TMS uygulamalarina baglamamasina bir neden olusturmustur. Zira
calisma donemi ham veri setinin incelenmesi sonucunda, 2005 Oncesi donemde
enflasyon muhasebesi geregi Yeniden Degerleme Artiglar1 hesap grubu islem
gormiisken; 2005-2011 doneminde bu hesabin ¢ogu firma i¢in islem gérmedigi ve sifir
bakiye ile raporlandig1 tespit edilmistir. 2011 sonrasinda islem gérmeye baslayan bu
hesap grubu, az oOnce agiklanan durumun uygulamadaki kaniti olarak
gosterilebilmektedir. Bu durumda defter degeri degiskeni i¢in, yatirimcilar agisindan,
2005 oncesi ve sonrast donemde standartlardan kaynaklanan bir degisim s6z konusu
degildir ve aciklama giicii bu nedenle hemen hemen ayni diizeyde kalmistir. ikinci
modelde elde edilen bu sonug literatiirde Niskanen vd. (2000) ve Eccher ve Healy

(2000) caligmalart ile paralellik gostermektedir.

Defter degeri agisindan elde edilen sonuglar diger bir yandan incelenecek olursa,
standartlastirilmig Ohlson modelinde agiklama giiciiniin 2005 Oncesi ve sonrasi donem
acsindan yaklasik olarak %87 artis gosterdigi goriilmiistiir. Bu durum klasik Ohlson
modelindeki sonug¢ ile c¢eliskili sekilde goriinmesine ragmen, Onemli bir bilgi
icermektedir. Defter degeri degiskeninin, piyasa degeri degiskeninin bir dénem
gecikmeli degeri ile standartlastirilmasi ile olusturulmus modelin agiklama giiciindeki
degisim, yatirimcilarin aslinda defter degeri ile temsil edilen 6zkaynak kaleminin ger¢ek
degerini piyasadan Ogrenip fiyatlara yansittigi goriisiini  giiclendirmektedir. Bu
gosterge, piyasada bir asimetrik bilgi durumunun mevcut oldugunun ve yatirimcilarin
aslinda TMS ile agiklanmasi amaglanan kaliteli bilgiye piyasa kaynaklar1 yollardan

ulastigini gostermektedir.

Bu tez calismasindan c¢ikarilabilecegi diger sonuglara odaklanilacak olursa,
Tiirkiye ticari hayatinda uzun yillardir kullanilmakta olan MSUGT uygulamalarina gore

TMS/TFRS uygulamalar1 6nemli degisiklikler icermektedir. Bu degisiklikler basta
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muhasebenin genel kabul gérmiis temel kavramlari olmak iizere, uygulama agisindan
ciddi 6nem arz eden birgok noktada miidehaleler icermektedir. Bu miidehalelerin bir
kismi1 zaten olmasi gereken uygulamalar olmasina karsin, diger bir kismi da ticari hayati
olumsuz yonde etkileyebilecek ya da uygulamada ciddi problemlere yol agabilecek
sartlar tasimaktadir. Ornek verilecek olursa, degerleme ydntemlerinde olusan
degisikliklerden gercege uygun deger yaklasimi Onerisi, muhasebe kayit sisteminin
finans biliminden daha fazla yararlanmasini saglayarak olumlu bir diizenleme igerirken,
deger hesaplamasinda kullanilmasi gereken iskonto orani hakkinda da 6nemli bir bosluk
olusturmaktadir. Sektorlere, hatta firmalara gore, degisebilen iskonto orani konusunda
standartlarin herhangi bir Onerisinin olmamasi, uygulama noktasinda biiyiik problemler
dogmasma neden olacaktir. Diger 6nemli bir Ornek ise, standartlarin ihtiyatlilik
kavraminda yarattigi degisiklik konusunda verilebilir. Menkul kiymet degerlerinde
donem sonlarinda olugsan deger kayiplarinin mevcut uygulamada karsilik olarak
kaydedilmesi noktasinda degisiklik getiren standartlar, deger diislis ya da artislarinin
gergege uygun deger kavrami geregince ilgili hesapta kayit altina alinmasim
onermektedir. Bu agindan standartlar, kesinlesmemis gelirlerin finansal tablolara
yantisilmast yoniinde Oneriler sunmaktadir. Bu Onerilerin vergi kanunlarinca kabul
gérmemesi sonucu ticari kar ve mali kir arasindaki farkin artmasina ve ihtiyatlilik

kavraminin zedelenmesine yol agilmaktadir.
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