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Son yillarda yasanan teknolojik gelismeler beraberinde finansal sistemlerin kiiresel bir boyut
kazanmasina neden oldugu gbézlemlenmektedir. Bu nedenle sirketlerin kiiresel rekabet ortaminda ayakta
kalmalar1 gerekmektedir. Bu dogrultuda sirketlerin bir takim diizenlemeler yapmasi 6nlem almasi
gerekmektedir. Uluslararasi piyasalarda yatirimeiyr ¢ekmek ve sirkete giiven duyulmasini saglamak
amaciyla baz1 sirketler muhafazakar muhasebe politikalar1 yiiriitmektedir. Yatirimeilarin kararlarim
etkileyen faktorlerden biri muhasebe karlaridir. Muhafazakar muhasebe anlayisi az da olsa kar etmeye
dayalidir. Bu sebeple muhafazakar muhasebe anlayisi ile ydnetilen sirketlerin finansal agidan
basarisizliga ugramamalar1 beklenmektedir. Bu ¢alismada muhafazakar muhasebe anlayisi ile finansal
basarisizlik arasindaki iliski incelenmektedir. Bu iliskinin analizi i¢in BIST-100 Endeksinde 2009-2016
yillar1 arasinda yer alan sirketlerden elde edilen veriler kullanilmistir. Bu verilerden literatiir
cergevesinde degiskenler olusturularak panel regresyon analizi yontemi ile analiz gergeklestirilmistir.

Anahtar Kelimeler: Muhafazakar Muhasebe, Finansal Basarisizlik, Regresyon Analizi, Z skor

A Research On The Place Of Financial Failure Preventing The Consideration Of Accounting
Conservatism

Abstract

It is observed that the technological developments experienced in recent years cause the financial
systems to gain a global dimension. For this reason, companies need to survive in a global competitive
environment. In this direction, companies need to take measures to make a number of regulations. Some
companies have conservative accounting policies in order to attract investors and gain confidence in
international markets. One of the factors that affect investors' decisions is accounting profits.
Conservative accounting is based on profits, even if it is a little. For this reason, it is expected that the
companies managed with conservative accounting approach can not suffer from financial failure. In this
study, the relationship between conservative accounting understanding and financial failure is examined.
For the analysis of this relationship, the data obtained from the companies included in the BIST-100
Index between the years 2009-2016 were used. These data were analyzed by panel regression analysis
method by creating variables in the literature.
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Giris

Mevcut durumu koruma anlamina gelen muhafazakarlik (Bealey, 1999: 81), ihtiyatlilik
anlamina da gelmekle (Basu, 2005) birlikte, muhasebenin en 6énemli ilkelerindendir (Watts,
2003). Muhafazakar muhasebe anlayisi, az da olsa kar etmek seklinde 6zetlenebilmektedir
(Wolk vd, 2013). Baska bir deyisle zarar etmeme ¢abasidir (Bilss, 2004). Bakis agisina bagl
olarak; yatirnmcilar agisindan risksiz politika (Feltham ve Olson,1995), maliyet a¢isindan diisiik
maliyet (Wang vd., 2009: 11), kazang acisindan kayiplardan fazla kazang (Lara vd., 2005:1),
kazancin kalitesi (Penman ve Zhang, 2002: 237) ve ya kazang yonetimi Olgiisii (Ball ve
Shivakumar, 2005) gibi anlamlara gelmektedir. Ayrica mali tablolarin 6zelliklerinden biri
(Francis vd., 2014) olup, muhasebe siirecinin de bir pargasidir (Zhong, 2017: 195).
Muhafazakar muhasebe anlayisi, sadece finansal basarisizligi engellemek igin ortaya
¢ikmamustir. Kar dagitimi konusunda yasanan anlagmazliklar1 ¢6zmek (Ahmed vd., 2002: 867),
bilgi asimetrisinin 6niine gegmek (Khan ve Watts, 2009: 132), bilgi asimetrisinden kaynaklanan
sorunlar1 ¢é6zmek (LaFond & Roychowdhury, 2008), dava riskini azaltmak (Holthausen ve
Watts, 2001) ve yonetim kurulunun bagimsizligini arttirmak (Ahmed ve Duellman, 2007: 411)
gibi baska gereksinimlere de cevap vermektedir.

Uluslararas1 piyasalarda ayakta kalmak ve basari elde etmek i¢in giiniimiiz sirketlerinin
kendilerini iyi tanimalar1 ve hatalarim1 diizeltmeleri gerekmektedir.  Sirketlerin
gerceklestirdikleri baz1 hatali uygulamalar, finansal yonden gerceklesmektedir. Zaten sirket
basarisizhigi konusunda ilk akla gelen kavram iflas olmaktadir. Sirketlerin finansal agidan
hedeflere ulagamamasi (Okka, 2009: 928), finans yoniinden cekilen sikinti (Coskun ve
Sayilgan, 2008) gibi kavramlar finansal basarisizlik [(Igerli ve Akkaya, 2006), (Altas ve Giray,
2008), (Celik, 2010)] olarak tanimlanmistir. Ayrica sirketlerin finansal yiikiimliiliikklerinin
zamaninda ifa edilememesi (Altman ve Hotchkiss, 2006: 5) de finansal basarisizlik olarak
tanimlanmaktadir (Beaver, 1966: 71). Bir baska tanimda ise finansal basarisizlik, sirketlerin
finansal sorumluluklarini ifa edememeye baslamasindan iflas durumunun olusmasina kadar
gegen bir siiregtir (Uzun, 2005: 159). Bununla beraber sirket borglarin karsilanamamasi
(Akkaya ve Tikenmez, 2013: 182), sirket sermayesinin yarisinin kaybedilmesi, tiretimin
durdurulmasi, sirket varliklarinin onda birinin yitirilmesi, sirketin toplam varliklarindan daha
fazla borcunun olmasi ve sirketin ii¢ y1l {ist {iste zarar etmesi de sirketin finansal a¢idan basarisiz
oldugunu gostermektedir (Aktas vd., 2003:12). Ayrica ¢alisma Sermayesinin yetersiz hale
gelmesi (Karacan ve Savci, 2011: 45) ve haddinden fazla borglanilmasi da sirketleri finansal
acidan basarisiz kilmaktadir (Selimoglu ve Orhan, 2015: 26).

Yatirnmcilarin  kararlarin1  etkileyen sirket bilgileri, daha ¢ok muhasebe kari iizerinden
hesaplanan oranlardir. Bu nedenle yatirime1 ¢ekmek isteyen sirketler daha ¢ok muhafazakar
muhasebe politikalan yiiriitmektedir (Ramalingegowda ve Yu, 2012).

Literatiirde dogrudan bu konu ile ilgili olarak yapilmis iki ¢alisma bulunmaktadir. EIkotayni ve
Aljumaili (2014) ile Kao ve Sie (2016) yaptiklar1 ¢calismada muhafazakar muhasebe ile finansal
basarisizhigr incelemektedir. Yaptiklar1 incelemenin neticesinde muhafazakar muhasebe
uygulamalarinin finansal basarisizligi 6nlemede kolaylik sagladigini tespit etmislerdir. Bu
calismada da BIST-100 Endeksinde yer alan sirketlerin verileri kullanilarak muhafazakar
muhasebe anlayisinin finansal basarisizlig1 6nlemeyip onleyemedigi incelenmektedir.
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2. Aragtirma Ve Yontem

Literatiirde dogrudan bu konu ile ilgili Elkotayni ve Aljumaili (2014) ile Kao ve Sie (2016)
tarafindan yapilan c¢alismalarda muhafazakar muhasebe anlayisinin finansal basarisizlig
onledigi tespit edilmistir. Literatiirde finansal basarisizlik ya da muhatazakarlik ile ilgili yapilan
caligmalar da mevcuttur. Arastirmada kullanilan degiskenler mevcut ¢alismalardan esinlenerek
olusturulmustur.

2.1. Arastirmanin Amaci

Muhafazakar muhasebe, sirketlerin basarisizliktan kaginmalar1 ve kiiresel rekabette basarili
olabilmeleri igin gelistirilmis bir yaklasimdir. Bu agidan bakildiginda muhafazakar muhasebe
anlayisina sahip sirketlerin finansal agidan basarisiz olmamasi beklenmektedir. Bu arastirmada
da muhafazakar muhasebe uygulamalarin1 gergeklestiren sirketlerin finansal basarisina
yansty1p yansimadigini tespit etmek amaglanmaktadir.

2.2. Arastirmanin Kapsam

Arastirma kapsamindaki veriler, BIST-100 Endeksinde 2009-2016 yillar1 arasinda yer alan
sirketlerin mali tablolarindan, faaliyet raporlarindan ve internet sitelerinden elde edilmistir.

2.3. Arastirmada Kullanilan Degiskenler

Arastirma kapsaminda olusturulan degiskenler literatiirden esinlenerek hazirlanmistir. Asagida
Tablo-1’de arastirma kapsaminda kullanilan degiskenler bulunmaktadir.

Tablo- 1 Degisken Listesi

DEGISKEN KISALTMA
Finansal Basarisizlik FBZ
Muhafazakar Muhasebe MUH

Sirket Biiyiikliigii BUY

Aktif Karlilig AKK
Finansal Kaldirag¢ (Toplam Bor¢/ Toplam Aktif) FKL

Sektor SEK

Arastirma kapsaminda kullanilan bagimli degisken finansal basarisizliktir. Bu degisken,
Altman (1968) tarafindan gelistirilen Z Skor baz alinarak olusturulmustur. Altman (1968)
caligsmasinda asagidaki formiille Z Skor hesaplanmaktadir. Yapilan hesaplama neticesinde elde
edilen Z Skor degeri 1,81 den kiigiik olursa sirket finansal agidan basarisiz olmaktadir. Eger Z
Skor 1,81’den biiyiikk ve 2,99’dan kiiglik olarak gergeklesirse gri bolgede, 2,99°dan biiyiik
cikarsa sirket finansal agidan basarili olmaktadir. Bu arastirmada Z skor degeri 1,81’den biiyiik
cikan sirketler basarili kabul edilerek analizlerde kullanilmistir. FBZ degiskeni, finansal agidan
basarili sirketler “1” degerini, basarisiz olan sirketler ise “0” degerini alarak olusturulmus bir
kategorik degiskendir.

Z = 0.012 (Calisma sermayesi / Toplam varliklar)+ 0.014 (Dagitilmamis karlar / Toplam
Varliklar) + 0.033 (FVOK / Toplam varliklar) + 0.006 (Ozkaynaklar / Toplam borg) + 0.999
(Satislar/Toplam varliklar)
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Bagimsiz degisken olan Muhafazakar Muhasebe (MUH) ise Beaver ve Ryan tarafindan
Feltham ve Ohlson modeli gelistirilerek ortaya ¢ikan formiille hesaplanmaktadir. Bu formiil
asagida yer almaktadir:

MUH = Piyasa Degeri / Defter Degeri

Arastirmada sektorlerin de bir etkisi olabilecegi diisiintildiigiinden sektor (SEK) degiskeni de
yer almaktadir. Ayrica sirket biiyiikligi (BUY), aktif karliligi (AKK) ve finansal kaldirag
(FKL) degiskenleri de kontrol degiskenleri olarak arastirma kapsamina alinmustir.

2.4. Arastirmanin Yontemi

Arastirmanin Bagimli degiskeninin FBZ kategorik (ikili) bir degisken olmasi ve nedensellik
iligkisinin incelenmesi, arastirmada lojistik regresyon yonteminin kullanilmasina neden
olmustur. Lojistik regresyon yontemini uygulayabilmek icin bagimli degiskenin kategorik
olmasi ve normal dagilima sahip olmayan degiskenlerin bulunmasi gerekmektedir (Cokluk,
2010: 1363). Bu nedenle oncelikle Kolmogorov- Smirnov Testi ile degiskenlerin normal
dagilima sahip olmadiklar tespit edilmistir. Bu testte anlamlilik degeri 0,05’ten kiigiik olarak
gerceklesirse degiskenlerin normal dagilima sahip olmadiklar1 anlasilmaktadir (Kalayci, 2010:
10). Sonrasinda Collinearity istatistigi ile degiskenlerin ¢oklu baglanti sorunu olmadig1 VIF
degerlerinin 10’dan kiigiik gergekleserek anlagilmistir. Son olarak degiskenler arasinda
otokorelasyon sorununun olmadigi da Durbin-Watson testi ile anlasiimistir.

Tablo-2 Kolmogorov-Smirnov Testi, Collinearity Testi ve Durbin-Watson Testi Sonuclari

NORMALLIK TESTI

Kolmogorov-Smirnov lli;sgrgln “Watson 1,838
Degiskenler | Testi

Anlamhhlik degeri Collinearity Istatistigi
FBZ ,041 | Degiskenler VIF
MUH ,039 | MUH 1,824
BUY ,028 | BUY 1,649
AKK ,036 | AKK 1,258
FKL ,019 | FKL 1,196
SEK ,024 | SEK 1,067

Tablo-2’de Kolmogorov-Smirnov testi, Collinearity testi ve Durbin-Watson testi sonuglari yer
almaktadir. Testlerin sonuglarina bakildiginda degiskenlerin normal dagilima sahip
olmadiklari, aralarinda ¢oklu baglant1 sorunu ve otokorelasyon olmadig1 anlagilmaktadir.

2.6. Lojistik Regresyon Analizinin Sonuclari

Aragtirmanin analiz kisminda lojistik regresyon analizi kullanilmistir. Bagimli degiskenin
kategorik olmasi, degiskenlerin normal dagilima sahip olmamasi bu ydntemin se¢imini
etkilemistir. Asagida lojistik regresyon analizinin sonuglar1 bulunmaktadir.

567



Sosyal Arastirmalar ve Davranis Bilimleri Dergisi, 2019, Cilt 5, Sayi 8, s. 564-571.

Tablo-3 Model Ozeti Tablosu

-2 Log likelihood Cox & Snell R? Nagelkerke R?
480,129 ,435 ,581

Tablo-3’te model 6zeti tablosu bulunmaktadir. -2LL bir model uyum endeksi olup modele
yapilan anlamli katkiy1 géstermektedir (Cokluk vd., 2012: 78-79). -2LL 480,129 degeri alarak
modelde yer alan degiskenlerin modele anlamli katk1 yaptigin1 gostermektedir. Ayrica tabloda
yer alan Nagelkerke R? ve Cox&Snell R? istatistikleri, lojistik regresyon modelinin agikladig1
varyans miktarini gostermek i¢in kullanilmaktadir. Her iki istatistikte de 1,00 miikkemmel model
uyumuna karsilik gelmektedir. Ancak Cox&Snell R? degeri higbir zaman 1,00’e ulasamadig
icin Nagelkerke R? daha yaygin olarak kullanilmaktadir (Cokluk, 2010: 1386). Analizde
Nagelkerke R? 0,581 olarak gerceklesmistir. Yani modelde yer alan degiskenler modelle %58, 1
oraninda uyumlu ¢ikmustir.

Tablo-4 Hosmer-Lemeshow Testi Sonuclar:

Anlamlilik

Ki-Kare |Degeri
10,899 ,207

Tablo-4’te yer alan Hosmer-Lemeshow testi Ki-kare uyum iyiligini 6lgmekte kullanilmakta ve
modelin bir biitiin olarak uyumunu gostermektedir. Bu test i¢in anlamlilik degerlerinin 0,05’ten
biiyiik ¢ikmasi, modelin bir biitiin olarak uyumlu oldugunu gostermektedir (Cokluk,vd.,2012:
85). Tablo-4’te Hosmer- Lemeshow testi anlamlilik degerinin 0,05’ten biiyiikk ¢ikmasindan
oOtiirli model veri uyumunun gergeklestigi anlasilmaktadir.

Tablo-5 Lojistik Regresyon Analizi Degiskenler Tablosu

Beta Anlamhlik | Odds
Degisken | Degeri Degeri Degeri
MUH -0,097 1000 1.102
BUY -0,004 968 0,996
AKK -12,781 1000 | 355394,238
FKL 2097 000 8.145
SEK 0,037 027 1,038
Sabit -3,000 000 0,014
Deger

Tablo-5’te lojistik regresyon analizi sonucuna gore modelde yer alan degiskenlerin katsayi,
anlamlilik degeri ve Odds degerleri bulunmaktadir. Bu durumda MUH, AKK, FKL ve SEK
degiskenleri modele anlamli katki yapmaktadir. Bu sonuca goére muhafazakar muhasebe
anlayisinin finansal basarisizlik ile istatiksel olarak anlamli ve ters yonlii iliski igerisinde oldugu
tespit edilmistir. Bu sonug literatiir ile ve arastirmanin basinda olusan beklenti ile uyumludur.
Ayrica sektoriin de finansal basarisizlik ile istatiksel olarak anlamli bir iliski i¢erisinde oldugu
tespit edilmistir. Analizde kontrol degiskeni olarak yer alan aktif karlilig1 ile finansal kaldirag
da yine finansal basarisizlik ile istatiksel olarak anlamli iligki i¢erisinde oldugu tespit edilmistir.
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Sonuc¢

Son yillarda finansal agidan basarisiz olmak istemeyen sirketler muhafazakar muhasebe
anlayisi ile hareket etmeye baslamislardir. Bu ¢er¢eveden bakildiginda muhafazakar muhasebe
anlayisina sahip sirketlerin finansal agidan basarisiz olmamasi beklenmektedir. Bu arastirma bu
beklentinin dogru olup olmadig: tespit etmeyi amaglamistir. Bu dogrultuda 2009-2016 yillar
arasinda BIST-100 Endeksinde siirekli olarak yer alan sirketlerin mali tablolar1, faaliyet
raporlar1 ve internet sitelerinden veriler elde edilmistir. Ardindan elde edilen veriler ile
literatiirden esinlenerek olusturulan degiskenler diizenlenmistir. Ve aragtirmanin nihayetinde
bu degiskenler ile analiz gercgeklestirilerek bu beklentinin dogrulugu ortaya konmustur.
Arastirmanin son kisminda gergeklestirilen lojistik regresyon analizi neticesinde muhafazakar
muhasebe anlayigina sahip olan sirketlerin finansal agidan basarili olduklar1 anlasilmistir.
Ayrica sirketlerin yer aldiklart sektorlerin de finansal basarisizlig etkiledigi tespit edilmistir.
Diger taraftan arastirmada kontrol degiskeni olan ve literatiirde finansal basarisizlik
calismalarinda kullanilan aktif karlilig1 ve finansal kaldirag degiskenleri de literatiirle uyumlu
olarak finansal basarisizlik ile anlamli iliski icerisinde oldugu tespit edilmistir.
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