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Arastirma Makalesi

KURESEL FINANSAL KRiZiN MUHASEBE iHTiYATLILIGI UZERINE
ETKISIiNIN INCELENMESIi: BORSA iISTANBUL ORNEGI

Serkan TERZI"
Ismail KOCABIYIK™
o7

Bu aragtirmanin amaci, kiiresel finansal krizin muhasebe ihtiyatlhilig iizerine
etkisinin incelenmesidir. Bu dogrultuda 2005-2012 yillar arasinda Borsa Istanbul’da islem
goren sirketlerin finansal verileri analiz edilmistir. Analize dahil edilen sirketlerin finansal
verileri, Kamuyu Aydinlatma Platformu ile Thomson Refinitiv Datastream programi
kullanilarak temin edilmisti. Calismada 2005-2007 doénemleri kriz oncesi donemi, 2008-
2009 donemleri kriz donemi, 2010-2012 dénemleri ise kriz sonrasi donemleri olarak
kategorize edilerek analize dahil edilmistir. Calismada muhasebe ihtiyatliliginin él¢iimiinde
pivasa degerinin defter degerine oram ile C skor kullamilmistir. Analizde kullanilan
degiskenler icin birim kok ve ¢oklu baglanti testleri yapilnmigtir. Krizin ihtiyathilik iizerine
etkisinin tespitinde panel veri analizi ve Driscoll-Kraay diren¢li tahmincisi kullaniimustir.
Elde edilen bulgular, kiiresel finansal krizin muhasebe ihtiyatlilik diizeyi tizerinde etkili
oldugunu, kriz doneminde ihtiyathilik diizeyinin azaldigini, kriz doneminden sonra ise kriz
oncesine ve kriz donemine gore ihtiyatliligin daha fazla arttigini gostermektedir. Calismada
finansal kriz donemi ile muhasebe ihtiyatliligi iizerinde negatif yonlii bir iliski, kriz

doneminden sonra ise pozitif yonlii bir iliski tespit edilmistir.
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EXAMINING THE IMPACT OF THE GLOBAL FINANCIAL KRZDIS ON
ACCOUNTING CONSERVATISM: EVIDENCE FROM BORSA ISTANBUL

Abstract

The purpose of this study is to examine the impact of the global financial crisis on
accounting conservatism. Accordingly, the financial data of companies traded on Borsa
Istanbul between 2005 and 2012 are analyzed. The financial data of the companies included
in the analysis were obtained using the Public Disclosure Platform and Thomson Refinitiv
Datastream program. In the study, 2005-2007 periods were categorized as pre-crisis period,
2008-2009 periods as crisis period and 2010-2012 periods as post-crisis period. In the study,
the ratio of market capitalization to book value and C score are used to measure accounting
conservatism. Unit root and multicollinearity tests were conducted for the variables used in
the analysis. Panel data analysis and Driscoll-Kraay robust estimator are used to determine
the impact of the crisis on conservatism. The findings show that the global financial crisis
has an impact on the level of accounting conservatism, that the level of conservatism
decreased during the crisis period, and increased more post-crisis period compared to the
pre-crisis and crisis period. In the study, a negative relationship was found between the
financial crisis period and accounting conservatism, while a positive relationship was found
in post-crisis period.

Keywords: Financial Crisis, Accounting, Conservatism.

GIRIS

1929 yilinda yasanan biiylik buhrandan giliniimiize kadar Diinya’da ¢ok
sayida ekonomik kriz yasanmistir. 2007 yilinin sonunda baslayan kiiresel finansal
krizi ise, etkiledigi iilkeler bakimindan, diger krizlerden oldukg¢a farkli olmustur
(Ertugrul vd., 2010, s.60). Kiiresel finansal krizinin ortaya ¢ikmasinda Amerika
Birlesik Devletleri'ndeki yiiksek faizli ipotek piyasasinin ¢okmesinin yaninda

muhasebe ve denetim ile ilgili faktorler de etkili olmustur (Oztﬁrk & Govdere, 2010,
s.382).

Kiiresel finansal kriz, finansal sistemin istikrarina iliskin ciddi kaygilar1 da
giindeme getirmis, Amerika Birlesik Devletleri ve Avrupa'da bir¢ok kurumsal kayba
neden olmustur (Lin vd., 2014, s.20). Tiirkiye’de ise gayri safi milli hasila biiylime
oranlar1 2008 yilinin ikinci ¢eyreginden itibaren yavaglamaya baglamig, 2009 yilinda
ise keskin bir diisiis ortaya ¢ikmistir. Ayrica bu yavaslama isgiicii piyasalarinda da
etkili olmustur (Oztiirk & Govdere, 2010, 5.385-388).

Kiiresel finansal kriz, 2007 yilinin ilk yarisindan itibaren baglayarak 2008
yil1 boyunca etkilerini gostermistir. Etkileri baz1 iilkelerde ise 2009 yilinda belirgin
hale gelmistir (Al-Hroot vd., 2017, s.151). Amerikan Ulusal Ekonomik Arastirma
Biirosu’na gore Amerika Birlesik Devletleri’nde kiiresel finansal krizi, Aralik 2007
yilinda baglamis ve Haziran 2009 yilinda son bulmustur. Kiiresel finansal krizin
neden oldugu resesyon, resmi olarak Haziran 2009’da son bulmus goriilse de
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ekonomideki diizelmenin etkisi 2009 yilinda yeterli diizeyde olmamistir (Beams &
Yan, 2015, 5.160). Ancak bu kriz, Tiirkiye’de, 6zellikle 2008 yilinin ikinci yarisindan
itibaren etkisini gostermeye baslamistir (Ertugrul vd., 2010, s.63). Bu nedenle, bu
caligmada kriz donemi olarak 2008-2009 yillar1 kullanilmistir.

Yetersiz raporlama ve denetimin de krizin bir nedeni olarak goriilmesinden
dolayi kiiresel finansal krizle birlikte cesitli diizenleyici kuruluslar tarafindan da
diizenlemeler yapilmistir. Ozellikle denetim alaninda isletmelerin siirekliliginin
degerlendirilmesine yonelik yeni diizenlemeler getirilmistir (Terzi & Kiymetli Sen,
2021, 5.793).

Finansal raporlama ile ilgili olarak Diinya’da bir¢ok iilkede ve Tiirkiye’de
de uygulanan Uluslararas1 Muhasebe Standartlari’nda “ihtiyathilik” ile ilgili
aciklamalar yer almaktadir.

Yayinlanmis olan kavramsal cergevenin 2.16. maddesinde ihtiyatlilik,
“belirsizlik kosullarinda yargida bulunurken temkinli davranmak” seklinde
tamimlanmistir. Yine ayn1 maddede ihtiyath davranmak kavrami, “varfiklarin ve
gelirin oldugundan yiiksek gosterilmemesi ve yiikiimliiliiklerin ve giderlerin
oldugundan diisiik gosterilmemesi” seklinde tanimlanmistir.

Benzer sekilde Al-Hroot vd. (2017, s.152) de muhasebe ihtiyatliligini
“sirketin net varliklarinin degerinin diisiiriilmesi, davalardan kaynaklanabilecek
olast risklerin ve sonuclarin énlenmesi ve tim taraflara daha dogru verilerin
sunulmasi” seklinde agiklamaktadir. Muhasebe ihtiyatlilig, ilerde ortaya ¢ikabilecek
olas1 zarar ve giderlerin muhasebelestirilmesine imkan saglarken, ilerde ortaya
cikacak gelirlerin muhasebelestirilmesine imkan saglamaz. Bu nedenle sirketler
ihtiyatlilik geregince varliklar i¢in en disiik alternatifi, ylikiimliiliikler i¢in ise en
yiiksek alternatifi raporlamalidir (Vichitsarawong vd., 2010, s.39-40).

Tiirkiye’de Terzi ve Kiymetli Sen (2021) tarafindan yapilan finansal krizin
denetci ihtiyatlilig: lizerinde etkisi ile Kaya ve Akbulut (2021) tarafindan yapilan
Tiirkiye’de bankalarin kredi verme kabiliyeti ile muhasebe ihtiyatlilig1 arasindaki
iligkiye yonelik ¢aligmalar olmakla birlikte krizlerin muhasebe ihtiyatlilig1 {izerine
etkisini inceleyen yeterli ampirik caligmaya rastlanilmamistir. Bu calismanin
bulgulari, ihtiyathilik ile finansal kriz arasindaki iligskiye dair kriz 6ncesi, kriz donemi
ve kriz sonras1 donemi kapsayacak sekilde ampirik bulgular saglayarak bu alanda
gelecekteki aragtirmacilara da yardimci olacaktir. Bu nedenle bu ¢aligma, ihtiyatlilik
ve finansal kriz arasindaki iligkinin incelenmesine yonelik ¢alismalar1 tamamlayici
bir 6zellik tagiyacaktir. Bunun yaninda Tiirkiye’de diizenleyici kurumlara, sirketlere
bu konuda yapacaklar1 degerlendirmelerde de yardimci olabilecektir.

Bu calismada, kiiresel finansal krizin muhasebe ihtiyatlilig1 {izerine etkisi
incelenmistir. Bu etkinin incelenmesi i¢in Borsa Istanbul’da 2007-2012 yillarinda
kesintisiz islem goren 153 sirket analize dahil edilmistir. 2005-2007 dénemleri kriz
oncesi donemi, 2008-2009 donemleri kriz donemi, 2010-2012 d6énemleri ise kriz
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sonras1 donemleri olarak kategorize edilmistir. Calismada muhasebe ihtiyathiliginin
Ol¢iimiinde piyasa degerinin defter degerine orani ile Basu (1997) modeli esas
alinarak gelistirilen C skor degeri kullanilmistir. Krizin ihtiyatlilik iizerine etkisinin
tespitinde panel veri analizi ve Driscoll-Kraay direngli tahmincisi kullanilmagtir.

Calismanin sonucunda, 2008 kiiresel finansal krizin muhasebe ihtiyatlilik
diizeyi tlizerinde etkili oldugu tespit edilmistir. Elde edilen bulgulara gore kriz
doneminde ihtiyatlilik diizeyinin azaldig:, ihtiyatliligin kriz doneminde sonra ise kriz
oncesine ve kriz donemine gore daha fazla arttig1 tespit edilmistir.

LITERATUR ARASTIRMASI VE HIPOTEZ GELISTIRME

Kriz donemlerinde sirketlerin borglanma kapasiteleri Onemli Olgiide
sinirlanmaktadir. Bu nedenle de sirketlerin fonlama kabiliyetlerini giiclendirmede
muhasebe ihtiyatliligi 6nemli olmaktadir (Balakrishnan vd., 2016, s.515). Bu
donemde yoneticiler iyi haberleri 6n plana ¢ikarmak, kotii haberleri ise geride tutmak
isterler. Bundan dolayi, kriz doneminde yoneticiler iizerinde baski artmaktadir.

Literatiirde finansal kriz ile muhasebe ihtiyatlilig1 arasindaki iliskinin
incelenmesine yonelik ¢aligmalarin bazilarinda Asya krizinin (Vichitsarawong vd.,
2010; Warganegara & Vionita, 2010), bazilarinda ise kiiresel finansal krizin
(Balakrishnan vd., 2016; Al-Hroot vd., 2017; Ghasemi & Sarlak, 2018; Houcine,
2021) muhasebe ihtiyatliligi ile iliskisi incelenmistir.

Vichitsarawong vd. (2010), Hong Kong, Malezya, Singapur ve Tayland'daki
1997 yilindaki Asya’da yasanan finansal kriz doneminde ihtiyathilik ve kazanglarin
zamanliligini incelemistir. Calismada ihtiyatliligin 6l¢timiinde Basu (1997) modeli
kullanilmigtir.  Arastirmada kriz doneminde ihtiyathihigin ve kazanglarin
zamanliliginin diisiik oldugu, ancak kriz sonras1 donemde iyilestigi tespit edilmistir.
Bununla birlikte, kriz sonras1 donemde ihtiyatlilik ve zamanliligin kriz 6ncesine gore
cok daha fazla oldugu goriilmiistiir. Buna gore kriz doneminden sonra ihtiyatliligin
arttig1 tespit edilmistir.

Warganegara ve Vionita (2010), Endonezya'da Asya finansal krizinin
muhasebe ihtiyatlilig1 iizerindeki etkilerini incelemistir. Caligmada ihtiyatliligin
Ol¢iimiinde Basu (1997) modeli ile bu modeli esas alan iki model ve tahakkuklari
esas alan model kullanilmigtir. Bu arastirma, kriz doneminde Endonezya'daki
muhasebe uygulamalariin anlamh bir diizeyde ihtiyatlilik sergilemedigini ortaya
koymustur.

Francis vd. (2013), S&P’de finansal kriz doneminde muhasebe ihtiyatligimin
hisse degeri iizerindeki etkisini aragtirmistir. Caligmada ihtiyatlihigin 6l¢iimiinde
Khan ve Watts (2009) tarafindan gelistirilen C skor, carpiklik degerleri ve piyasa
degerinin defter degerine orami kullanilmistir. Arastirmada kriz doneminde
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muhasebe ihtiyatliligi ile hisse getirisi arasinda anlamli ve pozitif yonlii bir iligki tesit
edilmistir.

Balakrishnan vd. (2015), 2007-2008 finansal kriz déneminde muhasebe
ihtiyathliginin firma diizeyindeki yatirimlar tizerindeki etkisini arastirmistir.
Caligmada ihtiyatliligin 6l¢iimiinde Khan ve Watts (2009) tarafindan gelistirilen C
skor, carpiklik degerleri ve Basu (1997) modeli esas alan bir model kullanilmistir.
Aragtirmada firmalarin kriz 6ncesinde muhasebe ihtiyatlilik diizeyinin diisiik oldugu
tespit edilmistir.

Al-Hroot vd. (2017), Urdiin’de ticari bankalarin finansal krizden 6nce ve
kriz donemleri ile muhasebe ihtiyatlilif1 arasindaki iliskiyi incelemistir. Calismada
ihtiyathiligin 6l¢timiinde Basu (1997) modeli kullanilmistir. Arastirmada, kiiresel
finansal kriz Oncesindeki (2005-2007) donemi ile muhasebe ihtiyatlilig
karsilastirildiginda, kriz doneminde (2009-2011) muhasebe ihtiyatliliginda bir artis
oldugunu tespit edilmistir. Ayrica, kiiresel finansal kriz oncesindeki 2005-2007
donemi i¢in muhasebe ihtiyatlilig1 diizeyine kiyasla, 2009 ile 2011 arasindaki kriz
doneminde muhasebe ihtiyatlilig1 diizeyinin {i¢ yillik bir siire boyunca istikrarli bir
sekilde artt1g1 bulunmustur.

Ghasemi ve Sarlak (2018), finansal krizin Iran'daki bankalarm muhasebe
ihtiyathilign ve seffaflig1 tizerindeki etkisi incelenmistir. Calismada ihtiyatliligin
Ol¢iimiinde hisse basina kazan¢ endeksi kullanilmigtir. Bu arastirmada, finansal
krizin bankalarin ihtiyatlilik uygulamalarmi ve seffafligini etkilendigi tespit
edilmistir.

Houcine (2021), finansal krizin Fransiz sirketlerinin muhasebe ihtiyatlilig
iizerindeki etkisini incelemistir. Calismada ihtiyatliligin 6lgiimiinde Basu (1997)
modeli kullanmilmistir. Aragtirmada, kriz doneminde sirketlerin ihtiyathi olmadigi
ortaya ¢ikmistir. Clinkii sirket yoneticilerinde bu donemde iyi haberleri iletmek, buna
karsin kotii haberlerin fark edilmesini geciktirmek i¢in daha agresif olma egilimi
ortaya ¢ikmaktadir.

Yukarida agiklanan bazi ¢aligmalarda finansal krizin muhasebe ihtiyatligin
iizerinde etkisi oldugu, bazilarinda ise anlamli bir etkisinin olmadig1 ifade edilmistir.
Ancak Balakrishnan vd. (2016) yaptiklar1 ¢alismada kriz doneminde sirketlerin
yabanci kaynak kullanim imkanlarmin simirlandigi ve bunun icin de sirketlerin
ihtiyatlilik uygulamalarini azaltma yoluna gittigi ifade edilmektedir. Bu nedenle de
kriz doneminde ihtiyatlilik uygulamalarinin azalmasi beklenmektedir. Bu ¢alismada
asagidaki sorulara cevap aranacaktir:

1. Finansal krizin muhasebe ihtiyatliligini azaltan bir etkisi olmus mudur?

2. Finansal kriz doneminden sonra muhasebe ihtiyatlilig1 devam etmis midir?
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ARASTIRMA TASARIMI
Veri Seti Secimi ve Veri Toplama

Aragtirmaya Borsa Istanbul’da 2005-2012 yillar1 arasinda islem goren,
finansal kuruluslar, yatirim holding, yatirim ortakliklar1 ve gayrimenkul ortakliklart
disindaki 217 sirket dahil edilmistir. Analize dahil edilen sirketlerin verileri Eikon
with Datastream programi ve sirketlerin yillik finansal raporlarindan temin
edilmistir. S6z konusu sirketlerden 39’unun finansal kurulus olmasi, 4’{inlin 6zel
hesap donem icermesi, 15’inin eksik veri igermesi ve 6’sinin ise u¢ deger icermesi
nedeniyle bu sirketler analizden ¢ikartilmig ve analize 153 sirket verileri (1.224
gbzlem) ile devam edilmistir.

Aragtirmada kriz 6ncesi donem 2005-2007, kriz donemi 2008-2009 ve kriz
sonras1 donem olarak 2010-2012 yillar1 esas alinmistir. Kriz 6ncesi 3 donem, kriz
sonrasi da 3 donem analize dahil edilmistir. Bu ayrimin yapilmasinin nedeni ise veri
setinin dengeli bir sekilde gruplandirilmasidir (Terzi & Kiymetli Sen 2021).

Yontem ve Degiskenler

Literatiirde muhasebe ihtiyatliliginin 6lgiimiine iliskin ¢esitli yontemler
kullanilmaktadir. Bunlar, kazang/hisse senedi getiri iliskisi dlgtileri, gelir tablosu
Ol¢giileri ve bilango Olgiileri seklinde siniflandirilmaktadir (Al-Hroot vd., 2017,
s.152). Bu calismada muhasebe ihtiyatliginin 6lgiimiinde onceki caligmalarda da
kullanilmis olan “piyasa degerinin defter degerine oran1 (PDDD)” ile Khan ve Watts
(2009) tarafindan Basu (1997) modeli esas alinarak gelistirilen C skor degeri (CSkor)
kullanilmigtir. Sirketler ihtiyatlilik kapsaminda islemlerin muhasebelestirilmesinde
gelecekteki olumsuzluklar1 dikkate alarak wvarliklarin degerini diisiik olarak
raporlamaktadirlar. Bu nedenle de ihtiyathilik, sirketlerin varliklarmin veya
gelirlerinin temkinli (karsilik ayirmak vb.) raporlanmasina yol a¢cmaktadir. Bu
nedenle de piyasa degeri ile defter degerinin orani sirketlerin ihtiyatlilik diizeylerinin
belirlenmesinde kullanilmaktadir. (Ozer & Merter, 2020, s.4)

Aragtirmaya onceki ¢aligmalarda da kullanilmig sirket biiyiikligi (toplam
aktifin dogal logaritmasi, BUYK), finansal kaldira¢ oran1 (FKO) ve aktif karlilik
oran1 (AKK) kontrol degiskenleri olarak dahil edilmistir.

Aragtirma sorularinin test edilmesi i¢in 3 model olusturulmustur. ilk modele
kriz 6ncesi Ol¢limiinde kullanilan KRZO degiskeni ile kriz doneminin 6l¢iimiinde
kullanilan KRZD degiskeni dahil edilmistir. Buna gore Model 1 asagidaki gibi
olugmaktadir.

PDDD;; = Bo + B1KRZOj + B2KRZDj; + BsBUYKj + BsFK Oy + BeAKK ¢ + & (1a)
CSkorj = Bo + p1KRZOj + B2KRZDj + BsBUYK; + BsFKOj + B AKK; + &5 (1b)
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Finansal kriz 6ncesi donem ile kriz ddneminde muhasebe uygulamalarinda
ihtiyathilik diizeyinin degisip degismediginin tespiti i¢in model olusturulmustur. Bu
modelde bagimli degisken olarak muhasebe ihtiyatliligi (PDDD ve CSkor)
kullanilmisti. Modelde KRZD degiskeni, 2008-2009 yillarinda gozlemleri
kapsamakta ve bu yilardaki gézlemler 1, digerleri 0 ile kodlanmistir. Benzer sekilde
KRZO degiskeni, 2005-2007 yillarinda gozlemleri kapsamakta ve bu yilardaki
gozlemler 1, digerleri 0 ile kodlanmigtir.

Ikinci modelde ise kriz 6ncesi dénemin &lgiimiinde kullanilan degisken
modelden ¢ikartilarak kriz sonras1 donemi temsil eden KRZS degiskeni modele dahil
edilmistir. Buna gore Model 2 asagidaki gibi olugmaktadir.

PDDD;: = Bo + BiKRZSit + BKRZD;c + BsBUYK + BsFKOie + BeAKK it + &t (2a)
Cskori = Bo + BiKRZS; + B.KRZDj + BsBUYK; + BsFKO;i + B AKK : + & (2b)

Modelde KRZS degiskeni, 2010-2012 yillarinda gozlemleri kapsamakta ve
bu yilardaki gézlemler 1, digerleri 0 ile kodlanmustur.

Ucgiincii modelde ise kriz dénemi dlgiimiinde kullamilan degisken modelden
cikartilarak kriz 6ncesi donemi temsil eden KRZS degiskeni modele dahil edilmistir.
Buna gore Model 3 agagidaki gibi olugmaktadir.

PDDD;; = Bo + B1KRZOj; + B2KRZS;; + BsBUYKj + BsFKOj + BsAKK: + & (3a)
Cskory = Bo + B1KRZOj + B2KRZS;: + BsBUYK;; + BsFKOj + BsAKK i + &t (3b)

Ayrica iki modele de oOnceki caligmalarda kullanilmig olan kontrol
degiskenleri dahil edilmistir. Olusturulan modellere kontrol degiskenleri olarak
sirketin bilyilikliigiinii temsil eden toplam aktifin dogal logaritmas1 (BUYK), sirketin
risk diizeyinin dlglimiinde kullanilan finansal kaldirag oran1 (FKO) ve aktif karlilik
orani (AKK) dahil edilmistir.

Aragtirma sorularinin testi i¢in panel veri analizi kullanilmistir. Panel veri
analizinde uygun modelin belirlenmesi amaciyla oncelikle birim ve zaman etkisi
olup olmadigi F ve LR testleri kullanilarak arastirilmistir. Analiz sonuglarina gore
birim etkinin (p>0,05) veya zaman etkisinin oldugu (p>0,05) tespit edilmistir. Bu
sonuglara gore klasik modellerin kullanilamayacagina karar verilmistir. Sabit veya
tesadiifi etkiler modelinden hangisinin kullanilacaginin tespiti i¢gin Hausman testi
kullanilmistir. Hausman testi sonuglarina gére Model (1a), (2a), 2(b) ve 3(a) igin
tesadiifi etkiler modelinin (p>0,05), Model (1b) ve 3(b) i¢in sabit etkiler modelinin
(p<0,05) kullanilmasinin uygun oldugu tespit edilmistir.

Tesadiifi ve sabit etkiler modelinin se¢ciminden sonra her model i¢in degisen
varyans sorunu (Breusch & Pagan Lagrangian multiplier testi, p<0,05),
otokorelasyon sorunu (Baltagi-Wu LBI, Degistirilmis Bhargava vd. Durbin Watson
testleri, istatistik degerleri < 2) ve birimler aras1 korelasyon (Pesaran, Friedman
testleri, p<0,05) olup olmadigina iliskin varsayimlar degerlendirilmistir. Elde edilen
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bulgulara gore ii¢ varsayimda sapmalar oldugu tespit edildigi i¢in direngli tahminci
olarak Driscoll-Kraay standart hatalar GLS regresyon analizi olusturulan 3 model
icin de kullanilmigtir.

BULGULAR
Degiskenlere iliskin Bilgiler

Tablo 1’de aragtirmaya dahil edilen degiskenlere iligkin &zet sayisal bilgiler
yer almaktadir. Buna gore CSkor degiskeninin ortalama degeri 2.12, en diisiik degeri
1,37, en yiiksek degeri 3,55 olarak goriiliirken, PDDD degiskeninin ortalama degeri
1,57, en disiik degeri -8,26, en yliksek degeri 30,70 olarak goriilmektedir. Ayrica
kontrol degiskenlerinden BUYK degiskeninin ortalama degeri 0,09, FKO
degiskeninin ortalama degeri 0,47 ve AKK degiskeninin ortalama degeri 0,04 tiir.

Tablo 1: Degiskenlere Iliskin Ozet Bilgiler

Minimum Maksimum Ortalama Std. Sapma
CSkor 1,374 3,555 2,12 221
PDDD -8,265 30,704 1,576 1,959
KRZD 0 1 ,25 ,433
KRZO 0 1 375 ,484
KRZS 0 1 ,143 ,350
BUYK -2,982 3,09 ,097 ,264
FKO -11,643 8,674 473 ,583
AKK -1,32 751 ,044 ,139

Arastirma Sorularmin Testleri

Aragtirma sorularinin testinden Once arastirmada kullanilan degiskenlerin
birim kok igerip icermedikleri Harris-Tzavalis yontemi (N>t) ile test edilmistir.
Yapilan test sonuglaria gore birim kok iceren degiskenlerin birincil farklar1 alimarak
(KRZS, BUYK) test tekrar edilmis ve degiskenlerin duragan oldugu, birim kok
icermegi (p<0,05) tespit edilmistir.

Analizde kullanilacak degiskenler arasinda ¢oklu baglant1 olup olmadigi
korelasyon analizi ve VIF degerleri dikkate alinarak degerlendirilmistir. Buna gore
korelasyon katsayist %80’in altinda ve VIF degeri 10’un altinda olmasi halinde
coklu baglanti olmadigi kabul edilmektedir (Terzi & Kiymetli Sen, 2023, 5.67). Tiim
degiskenlerin VIF degerleri, 10’un altinda (1,16-1,44 aras1) oldugu hesaplanmistir.
Asagidaki tabloda yer alan korelasyon bilgilerine gore de degiskenler arasinda ¢oklu
baglant1 olmadig1 tespit edilmistir.

Tablo 2: Korelasyon Analizi

CSkor  PDDD KRZD KRZO KRZS BUYK FKO AKK
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Cskor 1,000

PDD 0,569 1,000

KRZD ”.0,155 -0,091 1,000

KRZO -0,039 0,001 0,447 1,000

KRZS 0,113 0,092 0,258 0,258 1,000

BUYK 0,080 -0,030 *-0,073 -0,042 0,050 1,000

FKO 0,033 *-0,063 0,015 -0,056 0,003 0,187 1,000

AKK 0,293 0,053 0,101 "0,080 0,004 0,231 "-0,318 1,000

" p<0,05, ™ p<0,01

Calismada, birinci aragtirma sorusunu test etmek amaciyla Model 1 ve
Model 3 olusturulmus ve bulgular asagidaki tabloda sunulmustur. Model bulgularina
gore finansal krizin muhasebe ihtiyatlilig1 lizerinde anlamli ve negatif yonlii etkisi
oldugu goriilmektedir. Bunun yaninda kriz 6ncesi donem ile muhasebe ihtiyathilik
diizeyi arasinda da anlamli ve negatif yonlii bir iligki tespit edilmekle birlikte kriz
oncesi donemde ($=-0,375) ihtiyatlilik diizeyinin kriz donemine (3=-0,528) gore
daha az oldugu tespit edilmistir. Bunun bir sonucu olarak sirketler, finansal kriz
doneminde Oncesine gore daha az muhasebe ihtiyatliligi uygulamalaria
bagvurduklar soylenebilir. Bu bulgular ile uyumlu olacak sekilde Al-Hroot vd.
(2017) yaptiklan calismada da 2005-2007 yillarinda ihtiyatlilik diizeyinde artig
oldugunu tespit etmistir. Ghasemi ve Sarlak (2018)’de yaptiklar1 ¢aligmada kriz
donemi ile ihtiyathilik diizeyi arasinda anlamli ve negatif yonlii iliski tespit etmistir.
Benzer sekilde Vichitsarawong vd. (2010) ve Houcine (2021) tarafindan yapilan
calismalarda da finansal kriz doneminde ihtiyatlilik diizeyinde azalma tespit
edilmistir. Bunun nedeni olarak, yoneticilerin kriz déneminde baski altinda olmas1
ve buna baglh olarak da ihtiyatlilik uygulamalarima bagvurmada goniilsiiz olmasi
sOylenebilir.

Ayrica sirketlerde kriz donemi o6ncesine gore ($=-0,070) kriz donemi
sonrasinda (B=0,479) daha fazla ihtiyatlilik uygulamalarina yonelme oldugu
gorlilmektedir. Buna gore kriz doneminin etkisi ile kriz sonras1 donemde ihtiyatlilik
diizeyi artmaktadir. Vichitsarawong vd. (2010) ve Warganegara ve Vionita (2010)
yaptig1 calismalarda kriz donemi sonrasi ihtiyathilikta artisin kriz dncesi doneme
gore daha fazla oldugu ifade edilmistir.

Tablo 3: Model 1 Bulgulari

Model 1(a) Model 1(b)

Katsayilar t Katsayilar t

KRZD -0,528 **.6,010 -0,109 4,510
KRZO -0,375 25,200 -0,069 8,470
BUYK -0,248 -1,490 -0,014 -1,260
FKO 0,002 0,030 0,024 5,030
AKK -0,072 -0,080 0,042 1,680
Sabit 1,813 15,660 2,159 "446,110
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Wald chi2 93,29 65,52
Prob > chi2 0,000 0,000
R kare 0,015 0,191

[T

" p<0,1, " p<0,05, " p<0,01

Tablo 4: Model 3 Bulgular

Model 3(a) Model 3(b)

Katsayilar t Katsayilar t

KRZO -0,070 -0,360 -0,014 -0,360

KRZS 0,479 3,050 0,067 1,810

BUYK -0,205 -1,360 -0,003 -0,220

FKO 0,014 0,260 0,023 3,790

AKK 0,062 0,070 0,121 3,060

Sabit 1,491 5,200 2,098 20,210
Wald chi2 4011,48 337,79
Prob > chi2 0,000 0,000
R kare 0,001 0,055

[T

* p<0,1, " p<0,05, " p<0,01

Calismada, ikinci aragtirma sorusunu test etmek amaciyla Model 2
olusturulmus ve bulgular asagidaki tabloda sunulmustur. Model bulgusuna gore
finansal kriz donemi ile muhasebe ihtiyatlilig1 iizerinde anlamli ve negatif yonlii bir
iligki varken, kriz donemi sonrasinda bu iligki anlamli ve pozitif yonli olmaktadir.
Ayrica kriz doneminden sonraki donemi ifade eden degiskenin katsayisinin
(B=0,404) kriz doneminde (f=-0,298) daha fazla oldugu goriilmektedir. Bunun bir
sonucu olarak da sirketlerin kriz doneminin etkisi ile kriz doneminden sonra daha
fazla diizeyde ihtiyatlilik uygulamalarina yoneldigi sdylenebilir. Benzer sekilde Al-
Hroot vd. (2017) yaptiklan ¢alismada da kriz doneminden sonra (2009’dan sonra)
ihtiyathilik diizeyinde artis tespit etmistir. Vichitsarawong vd. (2010) ve Warganegara
ve Vionita (2010) yaptiklar1 c¢alismalarda kriz doneminden sonra ihtiyatlilik
diizeyinde artis oldugunu tespit etmistir.

Tablo 5: Model 2 Bulgulari

Model 2(a) Model 2(b)

Katsayilar t Katsayilar t

KRZD -0,298 2,550 -0,072 2,770

KRZS 0,404 3,820 0,048 *2,130

BUYK -0,220 -1,410 -0,008 -0,590

FKO 0,020 0,400 0,028 5,280

AKK -0,128 -0,150 0,025 0,930

Sabit 1,574 6,640 2,119 91,940
Wald chi2 723,11 50,54
Prob > chi2 0,000 0,000
0,013 0,145

[T

*p<0,1, " p<0,05, " p<0,01

Arastirma sorularini test etmek amaciyla olusturulan modellerin wald chi2
degerleri anlamhi (p<0,05) ¢ikmistir. Ayrica PDDD’ni esas alan modellerde R kare
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degerleri 0,001-0,015 araliginda, C skoru esas alan modellerde ise R kare degeri
0,055-0,191 araliginda hesaplanmistir. Bu tespit, Vichitsarawong vd. (2010),
Houcine (2021), Francis vd. (2013)’nin ¢aligmalar ile uyumludur.

SONUC

Bu c¢alismanin amaci, Tiirkiye’de kiiresel finansal krizin muhasebe
ihtiyatlilig1 {izerine etkisinin arastirilmasidir. Bu amagla 2005-2012 yillar1 arasinda
Borsa Istanbul’da islem goren 153 sirketin finansal verileri temin edilmistir.
Tiirkiye’de kiiresel finansal krizin etkilerinin 2008 yilindan itibaren baslamasi
nedeniyle 2005-2007 donemleri kriz 6ncesi, 2008-2009 doénemleri kriz donemleri ve
2010-2012 donemleri de kriz sonrasi donemler olarak analize dahil edilmistir.
Caligmada arastirma sorularinin test edilmesi amaciyla panel veri analizi ve Driscoll-
Kraay standart hatalar GLS regresyon analizi kullanilmistir. Muhasebe
ihtiyatliliginin 6l¢limiinde ise 6nceki ¢caligmalarda kullanilmis olan piyasa degerinin
defter degerine orani bagimli degisken olarak modele dahil edilmistir.

Elde edilen bulgulara gore, Tiirkiye’de finansal krizin muhasebe ihtiyatlilik
diizeyine etkisi oldugu tespit edilmistir. Bu etkinin kriz 6ncesine gore daha fazla ve
negatif yonli oldugu bulunmustur. Bunun nedeni olarak da yoneticilerin
iizerlerindeki baski nedeniyle kriz doneminde ihtiyathlik uygulamalarina
bagvurmada goniillii olmamalar1 sdylenebilir. Elde edilen diger bir bulgu ise, kriz
oncesi, kriz dénemi ve kriz sonrasinda da ihtiyathlik diizeyi ile anlamli iliskilerin
tespit edilmesidir. Ancak kriz sonrasinda, kriz oncesi ve kriz donemine gore
ihtiyathilik diizeyinde daha fazla artis oldugu tespit edilmistir. Ayrica piyasa
degerinin defter degerine orani ile yapilan ihtiyathlik Ol¢iimiinde higbir kontrol
degiskeni ile ihtiyatlilik arasinda anlamli iliski bulunamazken, C skor degerine gore
yapilan ol¢limde finansal kaldira¢ orani ile tiim modellerde anlamli ve pozitif yonlii
bir iliski tespit edilmistir. Bu bulguya gore ihtiyatlilik uygulamasi arttikea sirketlerin
bor¢lanma diizeyleri de artmaktadir. Bu bulgu literatiir ile uyumludur.

Bu c¢alismanin bazi kisitlart bulunmaktadir. Bunlardan ilki, ihtiyathilik
Ol¢timii ile ilgilidir. Literatiirde baz1 caligmalarda tahakkuk esasli (Zhong, 2017; Wati
vd., 2020) Olglimler de kullanilmaktadir. Ayrica ¢aligmaya finansal kuruluslar,
yatirim holding ve ortakliklar1 gibi baz1 sektorler dahil edilmemistir. Bu nedenle
sonuclarin tiim sektdrlere genellestirilmesi miimkiin olmamistir. Gelecek donemde
yapilacak  calismalarda, bu kisitlarin  dikkate alinmasmin  sonuglarin
genellestirilmesine katki saglayacaktir.

Yazar Katki Oram ve Cikar Catiyjmas1 Beyam: Yazarlar calismaya esit katki
sunmustur ve yazarlar arasinda herhangi bir ¢ikar catigsmasi bulunmamaktadir.
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