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ARASTIRMA MAKALESI

MADDI DURAN VARLIKLARIN MUHASEBE POLITIiKASI
SECIMINI ETKILEYEN FAKTORLER UZERINE AMPIRiK BiR
INCELEME

AN EMPIRICAL ANALYSIS ON THE FACTORS AFFECTING THE
ACCOUNTING POLICY CHOICE OF TANGIBLE ASSETS

Dr. Ogr. Uyesi Giilhan SUADIYE*
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Bu calismada, 2005-2017 yillar1 arasinda BIST te islem géren firmalarin TMS-
16 uyarinca maddi duran varliklari igin segtikleri muhasebe politikasi ile bu
secimi etkileyen ekonomik faktorler ampirik olarak incelenmistir. Tanimlayici
istatistikler, firmalarin biiylik c¢ogunlugunun muhasebe politikas1 olarak
maliyet yontemini sectigini, yeniden degerleme yontemini secen firmalarin da
yillar itibariyle giderek arttigin1 gostermistir. Analiz sonuglarina gore, maliyet
ile yeniden degerleme yontemini secen firmalar arasinda karlilik, finansal
kaldirag, sabit kiymet yogunlugu ve biiylime potansiyelleri bakimindan
onemli farkliliklar vardir. Ayrica, biiyiik, finansal kaldiract ve sabit kiymet
yogunlugu yiiksek olan firmalar yeniden degerleme yontemini segme egilimi
gostermistir.

Anahtar Sézciikler: Maddi duran varliklar; Muhasebe politikasi; TMS-16.

ABSTRACT

In this study, the accounting policy choices of BIST firms for their tangible
fixed assets in accordance with IAS-16 and the economic factors affecting these
choices were examined empirically for the period 2005- 2017. The descriptive
statistics showed that the majority of the firms chose the cost method as an
accounting policy, and the number of firms that chose the revaluation method
has gradually increased over the years. According to the analysis results,
there are significant differences in profitability, financial leverage, fixed
asset intensity and growth potentials, between firms that choose cost and
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revaluation method. Also, large firms and those with high leverage and fixed
assets intensity have tended to choose the revaluation method.
Keywords: Fixed tangible assets; Accounting policy; UMS-16.

1.GIRIS

Muhasebe politikalari, finansal raporlamanin temel amacma ulagmak
bakimindan gerek muhasebe standardi belirleyicilerinin, gerekse
uygulayicilarinin iizerinde énemle durdugu konularin basinda gelmektedir.
Zira, finansal bilginin icerigi veya niteligi, isletme yonetiminin segtigi ve/
veya standart belirleyicilerinin zorunlu kildig1r muhasebe politikalarina
gore sekillenir. Muhasebe politikalari, ekonomik iglem ve olaylarin finansal
raporlara yansitilmasinda temel alinan muhasebe ilkeleri ve yontemleridir.
Standart koyucular, TMS 8 Muhasebe Politikalar:, Muhasebe Tahminlerinde
Degisiklikler ve Hatalar standardinda, isletme yonetimlerinin muhasebe
politikalarinin se¢imi, olusturulmasi ve uygulanmasi sirasinda basgvuracagi
kaynaklara iligkin hiyerarsiyi, izlemesi gereken adimlar1 ve siireci
belirlemistir. TMS-8 standardina gore, islemler, olaylar ve kosullarla
ilgili olarak standartlarda belirli bir muhasebe politikas1 varsa raporlayan
isletmenin bu politikalar1 uygulamasi zorunludur. Aksi takdirde raporlayan
isletme, finansal tablo kullanicilarimin ihtiyaclarina uygun ve giivenilir bilgi
iiretilmesini saglayacak muhasebe politikalarini gelistirip ve uygulamalidir.
Isletme yonetiminin gelistirecegi ve uygulayacagi muhasebe politikalarinm
mutlaka genel kabul gérmiis muhasebe ilkelerine ve / veya finansal raporlama
standartlarinda belirlenen temel ilkelere uygun olmasi gerekmektedir. Nitekim,
TMS-8’de, isletme yoOnetimleri tarafindan gelistirilecek ve uygulanacak
muhasebe politikalarinin = “isletmenin finansal durumunu, performansini
ve nakit akislarin1 gercege uygun olarak gosteren, islemlerin, olaylarin ve
kosullarin yalnizca hukuki yapisini degil ekonomik 6ziinii de yansitan, tarafsiz,
ihtiyatli, tiim onemli yonlerden eksiksiz ve tam ihtiyathlik, 6zlin 6nceligi ve
onemlilik kavramlar1” ¢ercevesinde olmasi gerektigi belirtilmistir. Standart
koyucular, finansal raporlamaya iliskin Kavramsal Cergeve de bu konuyla
ilgili detayli agiklamalara yer vermistir. Cer¢evede finansal raporlamanin
genel amacina ulasmak bakimindan, isletme yonetiminin sadece ilgili olaylari
sunmasinin yeterli olmadig1, ayn1 zamanda agiklamay1 amagladigi ekonomik
olaylarin 6ziinii de gercege uygun olarak sunmasi gerektigi vurgulanmastir.
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Isletmeler farkli ekonomik kosullar icinde, cesitli ve karmasik islem ve
olaylarla karsilasirlar. Standart koyucular, finansal raporlama hedeflerine
ulagmak agisindan, isletmelere kendi kosullarini en uygun sekilde yansitan
muhasebe politikasini uygulayabilmeleri i¢in standartlarda yer alan muhasebe
politikalar1 arasinda se¢cim yapma hakki vermistir. TMS-16 Maddi duran
varliklar standardi, sabit kiymetlerin finansal tablolara yansitilmasinda
uygulanacak muhasebe politikasiyla ilgili isletme yoneticilerine se¢cim hakki
veren Onemli standartlardan birisidir. TMS-16 standardi uyarinca, isletme
yonetimleri maddi duran varliklarin ilk muhasebelestirilmeden sonraki
Olgtimlerinde, bir muhasebe politikas1 olarak maliyet modeli ile yeniden
degerleme modeli arasinda se¢im yapabilmektedir.

Tiirkiye finansal raporlama standartlar1 (TFRS) na gore, finansal bilginin finansal
tablo kullanicilarina faydali olabilmesi i¢in bilginin gercege uygun bir sekilde,
tam, tarafsiz ve hatasiz sunulmasi gerekmektedir. Standartlar, finansal tablolarda
yer alacak varlik kalemlerinin gercege uygun degeriyle gosterilmesini 6zellikle
onemsemektedir. Clinkii tarihi maliyet yontemi ile hazirlanip finansal tablolara
yansitilan bilgiler, varliklarin bugiinkii degerini degil gegmise yonelik degerini
verirler. Ge¢gmise yonelik degerler ise, finansal bilgiyi kullananlarin isabetli
ekonomik karar almalarini zorlastirir ve sermaye /kaynak maliyetinin artmasina
yol acar. Ote yandan isletmeler, uzun vadeli finansal olmayan varlik degerleri
ile piyasasi olmayan varliklarin gercege uygun degerinin giivenilir bir sekilde
Olglilmesi sorunuyla da karst karsiyadir. Bununla birlikte, c¢esitli varliklarin
siirl pazari da olsa, gergege uygun degerini tespit etmek i¢in diizenli degerleme
islemlerinin yapilmas1 isletmeler igin maliyetli olabilmektedir. Bu nedenle,
“Kavramsal Cerceve” de, finansal raporlarda sunulacak bilginin hem raporlayan
isletmeler hem de bu raporlar kullananlar agisindan maliyet fayda dengesi
gozetilerek iiretilmesi gerektigi ifade edilmistir.

Standart koyucularin isletme yonetimine muhasebe politikalariyla ilgili takdir
hakki tanimast, bu hakkin isletme yonetimlerinin firsat¢1 uygulamalarina agik kapi
birakmasi, bunun yaninda gergege uygun sunum ilkesinin pratige dokiilmesinin
isletme yonetimleri agisindan zorlayici olmasi gibi hususlar ekonomik ve akademi
cevrelerinde ciddi elestirilere yol agmis bulunmaktadir. Bu ¢evrelerde, gergege
uygun sunum ilke olarak finansal bilgi kullanicilar1 i¢in uygun oldugu kabul edilse
de, gozlenebilir piyasa fiyatlarinin yoklugunda giivenilir bilginin dogrulanabilirlik
ozelliginin karsilanamamasi nedeniyle gercege uygun sunum ilkesinin tam
anlamiyla hayata gecirilmesine stipheyle bakilmaktadir.

MART - NiSAN 2021

85



86

Hi¢ kuskusuz isletmeler, firsatg1 giidiiler kadar isletmenin i¢inde bulundugu
birgok ekonomik faktorleri de goz onlinde bulundurarak kendileri i¢in en
uygun muhasebe politikasin1 segme egilimi gosterirler. Ozellikle giivenilir
bilgi tiretmenin maliyeti, beklenen faydayi asmasi durumunda isletmelerin
gergege uygun deger Olclimlerini askiya almalari rasyonel bir davranis
olarak gortlebilir. Kald1 ki, standart koyucularin TMS-16 standardinda
isletme yoOnetimine sabit varliklarinin Gl¢iilmesinde ve finansal tablolara
yansitilmasinda uygulayacaklari muhasebe politikas ile ilgili se¢im hakk1
vermesi, maliyet fayda dengesi temelinde isletmelerin kendi kosullarini en
iyl yansitan yontemlerle finansal durumunu ilgililere aktarabilme anlayisinin
bir sonucu oldugu sdylenebilir. Nitekim, maddi duran varliklarin finansal
tablolara yansitilmasiyla ilgili mevcut aragtirmalar, bu varliklar i¢in yeniden
degerleme modelini kullanan isletme sayisinin ¢ok az oldugunu gdstermistir
( Easton vd.1993; Cairns vd., 2011; Kvaal ve Nobes, 2012; Christensen ve
Nikolaev, 2013; Nobes ve Stadler, 2013, 2015; Miiller vd. 2015). Maddi duran
varliklarin giivenilir, ger¢ege uygun degerlerini tespit etmek bakimindan
degerleme islemlerinin diizenli olarak yapilmasinin maliyeti olmas1 yaninda,
bu varliklarin smirhi pazarlarinin olmast yeniden degerleme modelinin
uygulamada yaygin olarak kullanilmamasinin ana nedenleri olarak goriilebilir.
Ulkemizde, 6zellikle isletmelerin maddi duran varliklara iliskin muhasebe
politikasi secimive buse¢iminbelirleyicilerine yonelik literatiir incelendiginde,
bu konuda yapilan herhangi bir ampirik calismanin olmadig1 goriilmektedir.
Literatiirdeki bu eksikligi gidermek bu calismanin ana motivasyonudur. Bu
baglamda, bu ¢alismanin amact, iilkemizde hisseleri Borsa Istanbul (BIST)’da
islem goren isletmelerin TMS-16 standardi kapsaminda maddi duran
varliklarini finansal raporlara yansitirken hangi muhasebe politikasini segtikleri
ve bu se¢imi etkileyen isletmeye 6zgii ekonomik faktorleri ampirik diizeyde
inceleyerek konuyla ilgili literatiire katki saglamaktir. Bu caligmada once,
konuya yonelik literatiir incelenmis ve bu literatiir kapsaminda aragtirmanin
hipotezleri gelistirilmistir. Daha sonra, BIST te islem goren isletmelerin 2005-
2017 yillar1 arasinda, TMS-16 uyarinca maddi duran varliklari i¢in sectikleri
muhasebe politikasi ve bu muhasebe politikasinin se¢imini etkileyen muhtemel
faktorler ampirik olarak incelenmistir. Bu incelemede sirastyla, BIST’te
islem goren isletmelerin 2005-2017 yillan itibariyle maddi duran varliklar
icin sectikleri muhasebe politikasina ait istatistiksel inceleme yapilmis

MART - NISAN



ve arastirma i¢in gelistirilen hipotezler tek degiskenli ve ¢ok degiskenli
test tekniklerinden yararlanilarak analiz edilmistir. Sonrasinda, analize ait
bulgular yorumlanmistir. Bu ¢alismanin sonu¢ kisminda ise calismaya ait
genel degerlendirmelerde bulunulmustur.

2. LITERATUR VE HIPOTEZLERIN GELISTIRILMESI

Varliklarin  6l¢glimii ve finansal tablolara yansitilmasi, gerek standart
koyucularin ve uygulayicilarin, gerekse ekonomi ve akademi cevrelerin
iizerinde en ¢ok durdugu konularin baginda gelmektedir. Bu ¢calismada konuya
iligkin literatiir iki yonden incelenmistir: ilki standart koyucularin finansal
bilginin faydali olmasi i¢in belirledigi temel ilkelerden biri olan gergege uygun
ol¢lim ve sunumun islevselligi, ikincisi ise isletme yonetimlerine muhasebe
politikalarinda takdir (se¢cim) hakk: vermesi. Muhasebe literatiiriinde, gercege
uygun sunumun iglevselligine yonelik tartismalar, 6zellikle finansal olmayan
uzun vadeli varliklar ile piyasast olmayan diger varliklarin gercege uygun
degerlerinin giivenilir bir sekilde tespit edilmesinin zorluklari ve gergege
uygun deger degisikliklerinin dogrulanabilirligi iizerinde yogunlagmaktadir.
(Ball, 2006; Watts, 2006; Barth, 2007; Landsman, 2007; Whittington,
2008; Hail vd. 2010; Kothari vd. 2010; Song vd. 2010; Christensen ve
Nikolaev, 2013). Muhasebe, ekonomik islem ve olaylarin kesin dl¢iimlerinin
yapilamadigt durumlarda tahminlerin kullanilmasini gerektirir. Bundan
dolay1 da finansal raporlarda ¢ogu varlik kalemine iligkin bilgiler, biiyiik
6lciide, kesin agiklamalardan ¢ok tahminlere, yargilara ve yontemlere dayanir.
Tahminler dogas1 geregi 6zneldir ve kesinlikten yoksundur. Tahminler nesnel
ve dogrulanabilir bilgilere dayanmadigi durumlarda, muhasebe bilgilerinin
giivenilirligi azalir ve gergege uygun sunum ilkesini zedeler. Ote yandan,
mubhasebe politikalarinin bir isletmenin faaliyetlerinin ekonomik gergekligiyle
tutarli bir sekilde uygulanabilmesi i¢in mesleki muhakemenin kullanilmasi
gerektiren bircok durum ile karsi karsiya kalinabilir. Bu da muhasebe
standartlar1 gereklerinin pratik senaryolara uygulanmasi sirasinda, yonetimin
Ongorisiiniin kullanilmasini kaginilmaz hale getirmektedir. Bu durumda ilgili
yargi ne kadar fazla kullanilirsa, 6znel finansal tablolar olma egilimi de o kadar
artmakta ve gercege uygun ve objektif sunumdan o kadar uzaklagsmaktadir.
Gergege uygun sunumu zorlagtiran diger bir husus da dogru ve giivenilir bilgi
iiretmenin maliyetidir. Her tiretim gibi finansal bilgi {iretmenin ve bu bilgiyi
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raporlanmanin maliyeti vardir. Dolayisiyla, muhasebe bilgilerinin glivenilirlik
diizeyi, bir anlamda isletme yoOnetiminin giivenilir bilgiye ulasmak i¢in
katlanmay1 goze aldiklari maliyetle dogru orantili olacaktir. Bazi durumlarda
gergege uygun gilivenilir bilgi tretmenin maliyeti, raporlayan agisindan
kazanilmasi beklenen faydayi asabilmektedir. Bu da o&zellikle isletme
yonetiminin muhasebe bilgilerinin giivenirliligini veya kalitesini neden
tehlikeye atabilecegini agiklayabilir. Genel olarak, gercege uygun bilginin
iiretiminden ziyade bu bilginin maliyet-fayda dengesine bakilarak iiretilmesi,
isletme yonetimlerinden beklenen rasyonel bir davranis olarak kabul edilebilir.
Ote yandan, varliklarin 6lciilmesinde ve finansal tablolara alinmasinda tarihsel
maliyetin kullanim1 da gercege uygun sunum ilkesini zedelemektedir. Genel
kabul goérmiis temel muhasebe ilkelerinden olan tarihi maliyet, varliklarin
hesaplara kaydedilmesinde ve finansal tablolara yansitilmasinda kullanilan
temel bir degerleme oOlgiitiidiir. Ancak tarihi maliyet, belirli bir siire boyunca
varliklarin fiyat seviyelerinde olusan degisikliklerin hesaplara ve dolayistyla
finansal tablolara yansimasina olanak tanimaz. Ayn1 zamanda, bu varliklart
kullanmanin firsat maliyetinin de hesaba katilmasina imkan vermez.
Varliklarin fiyat seviyelerinde gerceklesen artis veya azalislarin finansal
tablolara yansimamas1 muhasebe bilgilerinin gercege uygunlugunu azaltir.

Standart koyucular, gerek tarihsel maliyetin kullanimiyla ilgili dezavantajlar
gerekse gercege uygun deger Olglitiinlin hem maliyet hem de giivenilirlik
acisindan tagidigi zorluklari dikkate alarak, isletme yonetimine ¢ogu muhasebe
standardinda islem ve olaylara uygulayacaklari muhasebe politikasini segme
ozgiirliigii (takdir hakki) vermistir. Iste, muhasebe politikasina ydnelik bu
segme Ozgiirliigli veya takdir hakki literatiirdeki tartismalarin bir bagka yoniinii
olusturmaktadir. Akademik ve ekonomik ¢evrelerde muhasebe politikalarina
yonelik takdir hakkinin igletme yonetimlerine verilmesinin, finansal bilginin
kendi egilimlerine gore sekillenmesine yonelik firsatlar verdigi ve boylece
gercege uygun sunum ilkesini zedelendigi gorlisii yaygindir. Nitekim
literatiirde, isletmelerin muhasebe politikas1 se¢cimlerinin firsat¢i egilimlerden
etkilenecegini One siiren bir takim argiimanlar ve bu argiimanlar 1s18inda
sekillenen teoriler bulunmaktadir. Ornegin Watts ve Zimmerman (1978),
biiyiilk ve yliksek kara sahip firmalarin gerek servetlerini vergiye karsi
korumak gerekse politik incelemeye maruz kalmamak i¢in karliligimi daha
az gosterecek muhasebe politikalarini segcme egilimi gosterdiklerini ileri
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siirmiislerdir. Watts ve Zimmerman (1978), bu argtiman1 gelistirdikleri politik
maliyet teorisiyle desteklemislerdir. Bu teoriye gore, isletme yonetimleri
politik maliyeti azaltama ve servetlerini maksimize etme yoniinde davranis
sergilerler. Ozellikle biiyiik firmalar, kiiciik firmalara gore goriiniirliikleri daha
ylksektir ve siyasilerin dikkatleri kii¢lik firmalardan ziyade biiyiik firmalar
iizerinde toplanir. Diger taraftan, yiliksek kara sahip firmalar da kan diisiik
firmalara gore vergi kaynagi ve yliksek servet transferi olasiliklar1 agisindan
yetkili otoritelerin dikkatlerini {izerlerine ¢ekerler. Boylece, biiylik ve karli
firmalar politikacilarin ve yetkili otoritelerin potansiyel bir hedefi haline
gelirler. Watts ve Zimmerman (1978), goriinlirliik ve servet transferine
yonelik politik baskilarin, isletmelerin muhasebe politikalarinin se¢iminde
dikkate aldiklar1 ¢ok 6nemli faktorler oldugunu ifade etmislerdir. Brown vd.
(1992), biiyiik firmalarin politik maliyetleri ¢ergevesinde isci sendikalarinin
yaratacagl baskilara da dikkat ¢ekmiglerdir. Calisanlar1 temsil eden
sendikalarin, firma performanslarini yakindan takip ettiklerini, ¢alisanlarin
daha ytliksek maas almalar1 i¢in biiyiik ve kar yiiksek olan firmalara baskiy1
arttirabileceklerini ifade etmislerdir. Bu nedenle, daha biiyiik firmalarin
hiikiimet veya sendikalardan kaynaklanan siyasi baskilari azaltmak igin,
firmalarin asir1 yiiksek kar bildirmekten kaginma egilimi gosterdiklerini ileri
stirmiislerdir. Lin ve Peasnell, (2000a), da biiyiik firmalarin pazarda fiyat lideri
olma olasiliginin yiiksek olmast sebebiyle, hiikiimetin fiyat kontrollerinde
kiiclik firmalardan ziyade biiyiik firmalara odaklandigini 6ne stirmiistiir.
Politik maliyetler disinda, firmalarin kendilerine 6zgii ekonomik faktorlerin
de muhasebe politikas1 se¢imlerinde etkisi oldugunu ileri sliren argiimanlar
vardir. Ozellikle, firmalarin borg kaldirag seviyelerinin muhasebe politikasinin
seciminde etkili oldugunu kanitlayan bir ¢ok ampirik ¢alisma mevcuttur.
Whittred ve Zimmer, (1986), Brown vd. (1992) ve Wolfson, (1993) borg
sOzlesmesi olan firmalarin genellikle finansal kaldirag seviyeleri ile ilgili
onemli kisitlamalara sahip olacagini ve bdylece muhasebe rakamlarini finansal
tablolara yansitirken, firmalarin s6z konusu kisitlamalar1 hafifletecek sekilde
davranis sergileyeceklerini ifade etmislerdir. Yazarlar, yiiksek kaldiragh
bir firmanin borg/varlik oran1 veya 6zkaynak/bor¢ orami iizerindeki baskiy1
hafifleten, bor¢ yiikiimliiliikklerine iligkin sézlesme maliyetlerini azaltan bir
muhasebe politikasi segme egiliminin yliksek olacagini ileri siirmiislerdir.

Bir firmanin finansal kaldirag seviyesi, firmanin borglanarak sermaye
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bulmasinda ve yapacagi bor¢ soézlesmelerindeki yiikiimliiliiklerini yerine
getirmeme veya temerriide diisme olasiligimin 6lgtimiinde kullanilan 6nemli
bir gostergedir. Bor¢ sozlesmelerindeki taahhiitlerin yerine getirilmemesi,
isletmeler i¢in olduk¢a maliyetli olmakta ve hissedarlarin servetini olumsuz
etkilemektedir. Bor¢ sozlesmelerinin ihlali, bir firmay1 teknik temerriit
altina alir, bu da bir firma i¢in 6zellikle olumsuz sonuglara yol acabilecek
bir durumdur (Gopalakrishan ve Parkash, 1995). Beneish ve Press (1995),
yeniden miizakere siirecinden sonra teknik temerriidiin {i¢ temel sonucunu
vurgulamigtir: ek taahhiitler, artan faiz oranlari ve kisitlanmis borglanma
(borglanmanin kisitlanmasi). Whittred ve Chan (1992) ve Smith (1993), siki
bor¢ sinirlamalarmin bir firmanin yatirim firsatlarini kisitlayacagini, sirketin
bor¢lanma kapasitesindeki kisitlama nedeniyle de yiliksek kazangli projelerden
vazgecilecegi ve dolayisiyla kazangli projelerden faydalanma imkanlarinin
ortadan kalkacagini ifade etmislerdir.

Literatiir incelendiginde, isletmelerin sabit varliklarini finansal tablolara
yansitirken segtikleri muhasebe politikasi ile bu politikanin se¢iminde etkisi
oldugu diisiiniilen ¢esitli ekonomik ve politik faktdrler arasindaki iligkileri
ampirik diizeyde inceleyen bir ¢ok arastirmanin yapildigi goriilmektedir
(Brown vd. 1992; Whittred ve Chan, 1992; Easton vd. 1993; Cotter vd. 1998;
Aboody vd. 1999; Gaeremynck ve Veugelers, 1999; Holgate ve Ghosh, 2000;
Lin ve Peasnell 2000a, 2000b; Missioner-Piera, 2007; Demaria ve Dufour,
2007; Cheng ve Lin, 2009; Christensen ve Nikolaev, 2013; Seng ve Su, 2010).
Bu calismalarda, isletmelerin maddi duran varliklart i¢in uygulayacaklari
muhasebe politikasini segerken 6zellikle borg kisitlamalarinin gevsetilmesi,
finansal esnekligin artirilmast ve gercege uygun finansal tablolar sunarak
bilgi asimetrisini azaltilmasi, yasa ve diizenlemelere uyulmasi gibi ¢esitli
ekonomik ve politik faktorleri géz ontinde bulundurduklar: yoniinde giiclii
kanitlar sunulmustur.

Bu calismada, arastirma problemini ortaya koymak bakimindan yukarida
kisaca agiklanan argiimanlar ve ampirik c¢aligmalar 1s18inda asagidaki
hipotezler gelistirilmistir.
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Isletme Biiyiikliigii ve Karliik

Politik maliyet teorisine gore bilylk ve karli isletmeler ozellikle servet
transferinde bulunma olasiliklarinin yiiksek olmasi nedeniyle siyasilerin ve
yetkili otoritelerin dikkatini ¢eker. Bu nedenle, biiyiik ve karli igletmeler
servet transferi algisini ve dolayisiyla politik maliyeti azaltmak i¢in finansal
tablolarinda daha diisiik kar rakamlarimi rapor edecek muhasebe politikasini
segme olasiliklarinin yiiksek olmasi beklenir. Bu cer¢evede karli olan
isletmeler, maddi duran varliklari i¢in kar1 azaltan muhasebe yontemini segme
olasiliklarmin yiiksek oldugu varsayilmaktadir. Maddi duran varliklarda
ozellikle deger artigiyla sonuclanan yeniden degerleme islemi yapildiginda,
bu varliklar i¢in ayrilacak yillik amortisman tutarinda da bir artisa neden olur.
Ciinkii s6z konusu varliklar i¢in ayrilacak amortisman, yeniden degerlenen
bedel iizerinden olur. Boylece isletme, donem sonralarinda rapor ettigi kar
rakamimi artan amortisman giderleriyle azaltir. Literatiir incelendiginde,
konuyla ilgili yapilan ampirik ¢alismalarin ¢cogunda bu argiiman1 destekleyen
sonuglar ¢ikmistir. Ornegin Brown vd. (1992) ve Whittred ve Chan (1992),
Avustralya firmalarina yonelik yaptiklar1 ampirik ¢alismada biiyiik firmalarin
politik maliyetlerini azaltmak i¢in varliklarini yeniden degerleme olasiliklarini
yiiksek bulmustur. Lin ve Peasnell (2000b) ve Cheng ve Ling (2009) ingiltere;
Seng ve Su (2010) Yeni Zelanda; Jaggi ve Tsui (2001) ise Hong Kong
firmalart ile ilgili yaptiklari arastirmada satislari yliksek olan biiytik firmalarin
yeniden degerleme modelini benimseme olasiliklarini yiiksek bulmuslardir.
Ingiltere ve Alman firmalarma ydnelik yaptigi arastirmada Christensen ve
Nikolaev (2013), daha yiiksek varlik degerine ve daha yiiksek 6zkaynaga
sahip firmalarin, maddi duran varliklar1 i¢in yeniden degerleme yontemini
se¢me olasiliklarinin diger firmalara gore daha yiiksek oldugunu bulmuslardir.
Ancak Demaria ve Dufour (2007), Fransiz firmalarinin biiyiikliigii ile yeniden
degerlemesi arasinda herhangi bir iligki bulamamistir.

Bu caligsmada, firmalarin biiytikligii ve karlilig1 ayri birer ekonomik faktor
olarak ele alinmistir. Politik maliyet teorisi ve yapilan ¢aligmalar 1s18inda
firmalarin muhasebe politikas1 se¢imleri ile biiyiliklik ve karhilik faktorii
arasinda iliski kuran varsayimlar asagidaki gibidir.

H1: Biiyiik firmalarin maddi duran varliklari i¢in yeniden degerleme modelini
secme olasiliklar1 daha yiiksektir.

H2: Karlilig: yiiksek firmalarin maddi duran varliklari i¢in yeniden degerleme
modelini segme olasiliklar: daha yiiksektir.
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Kaldirac¢ Seviyesi

Bir finansal kurulusun bir isletmeye kredi tahsis edip etmeme karari, finansal
raporlarda yer alan kar veya bor¢ rakamlarina gére olumlu veya olumsuz bir
yonde etkilenebilir. Bir finansal kurulus, kredi verme kararini esas olarak rapor
edilen kar seviyesine gore veriyorsa, yiiksek kaldirag oranina sahip isletmenin
yiiksek bir kar rakamini rapor etmeyi tercih edecegi ve sonug olarak maliyet
modelini benimseme olasiligmin daha yiiksek olacagi varsayilabilir. isletme
maliyet modelini uyguladiginda, sabit varliklar igin ayrilacak yillik amortisman
tutar1 diisiik kalir ve dolaysiyla raporlanan kar yiiksek goriiniir. Eger isleme
yeniden degerleme modelini uygularsa ayrilacak yillik amortisman tutari
yeniden degerlenen bedel iizerinden olacagi i¢in yillik amortisman giderleri
daha yiiksek olur ve raporlanan kar azalir. Buna karsin, finansal kurulus borg
verme kriterlerinde kaldira¢ oranlar1 biiyiilk 6nem tasiyorsa, isletme yeniden
degerleme modelini benimseme konusunda daha giiclii bir giidiiye sahip
olacaktir. Zira yeniden degerleme modelinin benimsenmesi, isletmenin varlik
ve 0z kaynaklarinda (yeniden degerleme fazlasi yoluyla) bir artis yaratacaktir.
Bu da firmanin borg/varlik veya borg/ 6zsermaye oranlarini iyilestirilecektir.
Glglii bir bilango durumu g6z Oniine alindiginda, bor¢ verenler borg
kisitlamalarin1 gevsetmeye, faiz ve diger borglanma giderlerini azaltmaya
istekli olacaklardir. Bu baglamda, bilangolarinda kaldira¢ seviyesi yiiksek
olan firmalarin borglanma kapasitelerini artirmak i¢in varlik degerleme
islemlerine girisme olasiliklar1 daha yiiksek olacaktir (Whittred ve Zimmer,
1986; Whittred ve Chan, 1992; Brown vd. 1992).

Yapilan ampirik caligsmalarin ¢ogunda yiiksek kaldira¢ oranina sahip
firmalarin maddi duran varliklari i¢in yeniden degerleme modelini benimseme
olasiliklart yiiksek bulunmustur (Brown vd. 1992; Christensen ve Nikolaev,
2013; Aboody vd. 1999; Cheng ve Ling, 2009; Whittred ve Chan, 1992; Lin ve
Peasnell, 2000a ve 2000b; Missonier-Piera, 2007; Jaggi ve Tsui, 2001). Easton
vd. (1993) tarafindan Avusturalya firmalarina yapilan bir anket arastirmasinda
da firmalarin yeniden degerleme islemi yapmasinin bor¢ kisitlamalarini
gevsetmek ve finansal esnekligi artirmak oldugu bulgusuna ulasmislardir. Lin
ve Peasnell (2000a ve 2000b), Ingiltere’de iki farkl1 6rnek kullanarak yaptiklar
yeniden degerleme ile ilgili ¢alismalarda, deger artisiyla sonuclanan yeniden
degerleme islemleri ile firmalarin borglanma ve borg sdzlesmeleri arasinda
pozitif bir iliski oldugunu kanitlamislardir. Kore firmalar1 icin yaptiklar
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arastirmada Yoo vd. (2017), kiiresel finansal kriz sirasinda bor¢ finansmanina
biiyiik 6l¢iide giivenen firmalarin, hem devlet yonergelerine uymak hem de
niifuzlu kreditorlerin borg sézlesmelerini bekletmeden kaynakli olasi sorunlari
hafifletmek i¢in yeniden degerleme yontemini kullanma konusunda gii¢lii bir
giidiiye sahip olduklarini gostermistir.

Bu calismada, yiiksek kaldirag oranina sahip firmalarin hem varlik tabanini
genigletmek, hem de bor¢ oranini diisiirmek i¢in maddi duran varliklarini
yeniden degerleme olasiliklarinin daha yiiksek oldugu varsayilmistir. Kaldirag
faktdriine iligkin hipotez asagidaki gibidir.

H3: Yiiksek kaldiraca sahip firmalarin maddi duran varliklar1 i¢in yeniden
degerleme modelini segme olasiliklart daha yiiksektir.

Nakit Akislar:

Bir firmanin borglanma kapasitesi sadece mevcut kaldiraca veya varlik
biiytikliigiine degil, ayn1 zamanda firmanin borcu geri 6deyebilme yetenegine
de baghdir. Isletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislarnin azalmast,
borg verenlerin firmanin likiditesiyle ilgilenmesine neden olabilir. Gaeremynck
ve Vaugelers (1999), bir firmanin varliklarini yeniden degerlemesinin
yatirimcilara gelecekteki nakit akiglart ve performansi hakkinda bir sinyal
gondermeyi amacladifim one siirmiislerdir. Isletme varliklarmi yeniden
degerlediginde, varliklarin degerlerindeki artisin gelecekte beklenen nakit
akislarini iyilestirecegini, boylelikle fona daha kolay ulagsma olasiliklarini
artiracagini iddia etmislerdir. Cotter ve Zimmer (1995) ise, yeniden degerleme
isleminin, teminat olarak gosterilecek varliklarin finansal raporlarda daha
yliksek bir degerle yer almasini saglayacagini ve bunun varliklarin daha yiiksek
bir piyasa degeriyle nakde doniisme potansiyelini beraberinde getirecegini,
boylelikle bor¢ verenleri, firmanin borclar1 geri 6deme yetenegi konusunda
ikna etmeye yardimci olabilecegini ileri siirmiistiir. Cotter ve Zimmer (1995),
Avusturalya’daki firmalar iizerine yaptiklari arastirmada nakit akislar1 azalan
firmalarin cari yilda varliklarini yeniden degerleme olasiliklarinin daha ytiksek
oldugunu bulmuslardir. Ancak Cotter (1999), bu degiskeni tekrar kullandigi
diger bir calismasinda nakit akiglar ile yeniden degerleme karari arasinda
anlamli bir iliski bulamamistir. Cotter (1999), bunun Avustralya’nin degisen
kurumsal diizenlemelerden kaynaklandigini, isletme ve bankacilar1 arasindaki
yakin iligkilerin, bor¢lanma maliyetlerini azaltmak i¢in yapilacak maliyetli
yeniden degerleme islemlerini gereksiz kildigini ileri siirmiistiir.

MART - NiSAN 2021

93



94

Bu calismada, isletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akiglariin diigiik
seyretmesinin firma varliklarinda deger artisiyla sonuglanan yeniden
degerleme karar1 arasinda bir iliski oldugu varsayilmistir. Nakit akislar ile
ilgili olusturulan hipotez asagidaki gibidir.

H4: isletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislarinda diisiis yasayan
firmalarin maddi duran varliklar i¢in yeniden degerleme modelini se¢cme
olasiliklar1 daha yiiksektir.

Sabit Kiymet Yogunlugu

Varliklara yeniden degerleme yapmak, harcanan emek, zaman ve kaynak
dikkate alindiginda olduk¢a maliyetli bir islemdir. Bu nedenle isletmeler,
yeniden degerleme isleminin 6lgek ekonomileriyle yapilmasini ve boylelikle
daha uygun bir maliyetle bu isin iistesinden gelmeyi arzular (Brown vd. 1992;
Whittred ve Chan, 1992). Lin ve Peasnell (2000b), sabit kiymetlerin toplam
varliklarin biiylik bir kismini olusturdugu durumlarda, yeniden degerleme
yapmanin varlik tabanini gelistirecegi ve boylelikle firmanin degerinde 6nemli
bir artiga yol acacagini ileri siirmiistiir. Brown vd. (1992) ve Lin ve Peasnell
(2000b) yaptiklari ¢alismada, yeniden degerleme ile sabit kiymet yogunlugu
arasinda pozitif bir iliski tespit etmislerdir. Lin ve Peasnell (2000a), yaptiklari
bir diger ¢alismada ise sabit varlik yogunlugu ve yeniden degerleme arasinda
pozitif bir iligki bulamamuislardir.

Bu caligmada, sabit kiymetleri yogun olan isletmelerin 6zellikle bor¢lanma
kapasitesini artirmak ve varlik tabanini genigletmek i¢in yeniden degerleme
yapma olasiliklarinin yiiksek oldugu varsayilmistir. Sabit kiymet yogunlugu
faktoriine iligkin hipotez asagidaki gibidir.

H5: Yiiksek maddi duran varlik yogunluguna sahip firmalarin bu varliklart
icin yeniden degerleme modelini segme olasiliklar: daha ytiksektir.

Biiyiime Potansiyeli

Hisse fiyatlar1 ve getirisi, yatinmcilarin isletmelerin varlik degerleri ve
gelecekteki faaliyet performansina, baska bir deyisle biiylime potansiyeline
iliskin beklentilerini yansitirlar. Dolayisiyla, yatirrmcilarin isletmelerin borg
kisitlamalarii gevsetecek ¢esitli yatirnrm ve finansman kararlartyla ilgili
degerlendirmelerini de igerirler. Bu nedenle, piyasa verileri varliklarin yeniden
degerlemesi ile isletmenin gelecekteki performansi arasindaki iliski hakkinda
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kanit arayan ampirik ¢aligmalarda da kullanilabilecek 6nemli gdstergelerdir
(Bernard, 1993). Brown vd. (1992), biiylime potansiyeline sahip isletmelerin
finansman saglayan kuruluglara borglarini geri 6deme kapasitesiyle ilgili
bir sinyal vermek ve boylece kisitlayict borg sézlesmelerini gevsetmek igin
varliklarint yeniden degerleme olasiliginin yiiksek oldugunu ileri stirmiistiir.
Brown vd. (1992)’ne gore, biiyiime potansiyeline sahip isletmelerin dig
finansman maliyetinin yiiksekligi nedeniyle karli yatirim projelerinin
hayata gecirilemeyeceginden endise duyabilir. Bu nedenle, isletmelerin hem
bor¢lanma giiciinii geri kazanmasi hem bor¢lanma maliyetlerini azaltmasi
hem de getiri potansiyeli yiiksek olan projelere yatirim imkanlarinin artmast
icin yeniden degerleme yapmasi kaginilmaz olabilir. Brown vd. (1992) ve
Whittred ve Chan (1992), Avustralya firmalar {izerinde yaptiklar1 ¢alismada,
yeniden degerleme yapan firmalarimin yeniden degerleme yapmayan
firmalara oranla daha fazla biiylime firsatina sahip olduguna yonelik kanitlar
sunmugslardir. Bu ¢aligmalarda biiylime potansiyeli olarak Fiyat /Kazang ve
Piyasa /Defter degeri oranlarini kullanmiglardir. Aboody vd. (1999), Ingiltere
firmalar {izerine yaptiklart ¢alismada da firmalarin maddi duran varliklarin
cari yil yeniden degerleme islemleri ile yillik hisse getirisi arasinda onemli
Olciide pozitif bir iliski saptamiglardir.

Bu c¢alismada, varliklar1 yeniden degerleme kararmin isletmelerin biiylime
potansiyeli ile pozitif bir iligkisi oldugu tahmin edilmektedir. Biiylime
potansiyeli ile yeniden degerleme karari arasindaki iliski i¢in olusturulan
hipotez agagidaki gibidir.

Hé6: Biiylime potansiyeli yiiksek olan firmalarin maddi duran varliklari igin
yeniden degerleme modelini segme olasiliklar: daha yiiksektir.

3. ARASTIRMA YONTEMI

3.1. Orneklem Secimi ve Veriler

Aragtirma 2005 ile 2017 yillar1 arasinda Borsa Istanbul’da islem géren toplam
178 sirketi kapsamaktadir. Bu 6rneklemin olusturulmasinda su hususlar goz
oniinde bulundurmustur: Oncelikle varlik ve sermaye yapilar1 nedeniyle diger
firmalara gore farklilik arz eden bankacilik, finans, sigorta ve yatirim gibi belirli
sektorlerdeki sirketler bu arastirmanin kapsami disinda tutulmustur. Genel
olarak bu isletmeler, esas faaliyetlerini yiiriitmek i¢in 6nemli 6l¢iide maddi
duran varliga ihtiya¢ duymazlar. Ayrica, tabii olduklar1 yasal diizenlemeler
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bakimindan farklilik gésterirler. ikinci olarak, faaliyet konusu itibariyle farkli
raporlama tarihlerine sahip olan sirketler de 6rneklemin disinda tutulmustur.
Son olarak, 2005-2017 yillart itibariyle yil bazinda faaliyet raporuna
ulasilmayan isletmeler de bu orneklemin disinda tutulmustur. Ulkemizde
borsada islem goren isletmelerin TMS/TFRS’leri uygulamasinin zorunlu hale
geldigi 2005 yilindan baslayarak 2017 yili dahil her bir sirkete ait toplam 13
yillik gdzlemin aragtirma kapsamina alinmasina dikkat edilmistir. Bu se¢imin
altinda yatan temel nedenler sunlardir: ilki, tilkemizde TMS-16 standardi
geregince maddi duran varliklara iligkin secilen muhasebe politikalarinin
yillar itibariyle seyrini daha ag¢ik bir sekilde ortaya koyabilmek, ikincisi ise
arastirma amacina uygun olarak gelistirilen hipotezlerin test sonuglarinin
giivenirlik diizeylerini artirmaktir. Zira analizlerde kullanilacak gézlem sayilari
ne kadar ¢ok ise analiz sonuglarinin giivenirlik katsayilari da o kadar artar.
Bu nedenle, maddi duran varliklara iligkin muhasebe politikasinin se¢imine
etki eden faktorlerin analiz edilmesinde her bir sirkete ait yillik gézlemlerinin
olabildigince uzun tutulmasina 6zen gosterilmistir. Arastirma kapsamindaki
isletmelere ait veriler, BIST web sitesi, KAP (Kamuyu Aydinlatma Platformu)
web sitesi ve isletmelerin kendi web sitelerinde yer alan 2005-2017 yillarina
ait finansal tablolarindan ve yillik faaliyet raporlarindan elde edilmistir.

3.2. Degiskenler, Degiskenlere ait Tammlayici Istatistikler ve Korelasyon
Analizi

Arastirma kapsamina alinan isletmelerin TMS-16 standardi geregince maddi
duran varliklarma uyguladiklar1t muhasebe politikasmin se¢imine etki ettigi
diisiiniilen ve yukarida hipotezleri gelistirilen isletmeye 06zgii ekonomik
faktorler ile bu faktorlerin 6l¢iimiine iliskin bilgiler Tablo 1°de gosterilmistir.
Arastirmada, muhasebe politikasi olarak maliyet yontemi veya yeniden
degerleme yonteminin se¢imi bagimli degisken, isletmeye 6zgli ekonomik
faktorler de muhasebe politikasinin se¢cimini agiklayan bagimsiz (agiklayici)
degiskenler olarak belirlenmistir.
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Tablo 1. Aciklayic1 Degiskenler ve Olgiitleri

Aciklayici degiskenler Degisken adi Olciit
Isletme biiyiikliigii BUYK Toplam varliklarin dogal logaritmasi
Isletme karlilig1 (Aktif karlilig1) AKO Vergi oncesi kar / Toplam varliklar
Finansal kaldirag diizeyi KALD Toplan borglar/ Toplam varliklar
fj'(lle;?le faaliyetlerinden nakit NAKT Nakit akislarindaki degisimin yiizdesi
Sabit kiymet yogunlugu MDV Maddi duran varliklar/ Toplam varliklar
. PIYD Piyasa degerinin logaritmasi
Isletme bityiime potansiyeli

PIYDD Piyasa degeri/defter degeri

2005-2017 yillart arasinda maddi duran varliklarini muhasebelestirildikten
sonra yillik finansal raporlarina yansitilmasinda muhasebe politikasi olarak
maliyet yontemi veya yeniden degerleme yontemini segcen toplam 178 firmaya
ait bilgiler Tablo 2’de gosterilmistir.

Tablo 2. 2005-2017 Yillari itibariyle Maddi Duran Varhklari i¢in
Maliyet Yontemini veya Yeniden Degerleme Yontemini Secen Firmalar

Yillar Maliyet yontemini segen Yeniden degerleme yonte- Toplam
mini segen

Firma Firma yiizdesi | Firma Firma yiizdesi | Firma Firma yiizdesi

say1st sayisl say1st
2005 160 90 % 18 10 % 178 100 %
2006 158 89 % 20 11 % 178 100 %
2007 154 37 % 24 13 % 178 100 %
2008 159 39 %% 19 1% 178 100 %
2009 158 39 9 20 11% 178 100 %
2010 151 g5 v 27 15 % 178 100 %
2011 147 <3 9, B1 17 % 178 100 %
2012 153 36 % 25 14 % 178 100 %
2013 144 1% 34 19 % 178 100 %
2014 152 55 9, 26 15 % 178 100 %
2015 131 74 9, @47 D6 % 178 100 %
2016 137 77 9% A 3 % 178 100 %
2017 131 749 47 b6 % 178 100 %

Tablo 2°den anlasilacagi iizere, TMS /TFRS nin ilk uygulamaya baslandig1 y1l
olan 2005 yilindan 2017 yilina kadar gegen siirede maddi duran varliklarina
yeniden degerleme yapan firmalarin sayisi artmaktadir. TMS/TFRS’lerin
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ilk uygulama yil1 olan 2005°de aragtirma kapsamina alinan firmalarin %
10’u maddi duran varliklar i¢in yeniden degerleme yontemini benimserken,
%90°’n1 da maliyet yontemini se¢mislerdir. 2011 de maddi duran varliklarini
yeniden degerleyen firmalarin toplam icindeki oran1 %17’ye, 2015 yilinda
%26’ya yiikselmistir. 2016 yilinda yeniden degerleme yapan firmalarin
toplam igindeki oran1 %23 iken, 2017 yilinda tekrar % 26’ya ¢ikmistir. Tablo
2’deki verilere bakildiginda arastirma kapsamindaki BIST firmalarmin biiyiik
bir cogunlugu hala maliyet yontemini tercih ettiklerini goriilmektedir.
Yeniden degerleme yapmanin maliyetli oldugu goz 6niinde bulunduruldugunda
maddi duran varliklan i¢in yeniden degerleme yontemini secen firmalarin
her yil yeniden degerleme yapmasi beklenemez. Muhasebe politikasi olarak
yeniden degerleme yontemini segen firmalarin yeniden degerleme sikligi,
maddi duran varliklarin gergege uygun degerlerinin defter degerinden
onemli ol¢lide farkli olmasi durumuna gore sekillenir. Bu nedenle firmalar,
muhasebe politikasi olarak yeniden degerleme yontemini segseler dahi maddi
duran varliklarim her y1l yeniden degerlemeyi gerekli kilacak bir deger artisi
gormeyebilir (TMS-16). Arastirma ile ilgili yapilacak degerlendirmeleri
gliclendirmek acgisindan, aragtirma kapsamina alinan firmalarin maddi
duran varliklarint hangi siklikta yeniden degerledigine iliskin siklik analizi
yapilmistir. S6z konusu siklik istatistikleri Tablo 3’de verilmistir. Firmalarin
yeniden degerleme yapma gereksinimi duydugu yillar1 kiyaslayabilmek i¢in
13 yillik donem, dort veya bes yildan olusan donemlere ayrilmistir. Boylelikle
siklik analizi hem aragtirma kapsamina dahil edilen toplam 13 yillik (2005-
2017) donem ig¢in, hem de 2005-2009, 2010-2013 ve 2014-2017 yillar1 igin
yapilmistir.
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Tablo 3. Firmalarin Maddi Duran Varhiklarim1 Yeniden Degerleme

Sikhiklari

2005-2017 Yeniden | 2005-2009 2010-2013 Yeniden | 2014-2017 Yeniden
Yeniden degerleme yapan Yeniden degerleme | degerleme yapan degerleme yapan
degerleme yapan
sikhigi Firma | Firma Firma Firma | Firma Firma Firma Firma

Sayis1 | %’si Sayi1s1 %’si Sayis1 %’si Sayisi %’si
1 16 19% 6 18% 15 29% 23 32%
2 13 16% 8 24% 19 37% 20 28%
3 10 12% 7 21% 4 8% 18 25%
4 10 12% 7 21% 13 25% 11 15%
5 5 6% 6 18% - - - -
6 5 6% - - - - - -
7 6 7% - - - - - -
8 6 7% - - - - - -
9 5 6% - - - - - -
10 ve iistii 7 8% - - - - - -
Toplam 83 100% 34 100% 51 100% 72 100%

Tablo 3’deki siklik analizi sonuglarina gore, arastirma kapsamina alinan
toplam 13 yillik donemde (2005-2017 yillar) maddi duran varliklarini sadece
bir defa yeniden degerleyen firmalarin sayis1 16’ dir. Bu da toplam yeniden
degerleme yapan firmalarin % 19’una tekabiil etmektedir. 16 firmanin biiyiik
bir kism1 2014 yili ve sonrasinda yeniden degerleme yapan firmalardan
olustugu gozlemlenmistir!. 2005-2009 yillarinda sadece 1 defa yeniden
degerleme yapan firmalarin orant % 18 iken, 2010-2013 yillarinda % 29’a,
2014-2017 yillarinda ise % 32’ye yiikselmistir. Maddi duran varliklarini 2005-
2009 yillan arasinda 3 defa yeniden degerleyen firma oram1 %21 iken, 2014-
2017 yillar1 arasinda bu oran % 25’e ¢ikmistir. 2005-2009 yillar1 arasinda
maddi duran varliklar i¢in 4 defa yeniden degerleme yapan firma sayist % 21
iken, 2010-2013 yillar1 arasinda bu oran % 25’e ¢ikmistir. 2005-2017 yillart
arasinda maddi duran varliklarini 6 defa yeniden degerleyenlerin oran1 % 6, 8
defa yeniden degerleyenlerin orani % 7’dir.

1 Bu firmalarin 7°si 2017°de; 2’si 2016 yilinda, 6’s1 2015°de ve 1’12011 yilinda maddi duran varliklarina
ilk kez yeniden degerleme yapmistir. Yeniden degerleme sikligi 2 defa olan firmalar da daha ¢ok 2015-16
-17 yillarinda gozlemlenmistir
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Siklik analizi sonuglarina bakildiginda, maddi duran varliklari i¢in yeniden
degerleme sikligmmin son yillarda giderek arttigt goriilmektedir. Yeniden
degerleme uygulamasinin zamanlamasi ve sikliginin maddi duran varliklarin
gergege uygun degerlerinin defter degerinden 6nemli 6lgiide farkli olmasindan
m1 kaynaklandigi veya baska saiklerden mi kaynaklandigr sorusu akla
gelmektedir. Bagka bir deyisle, yeniden degerleme yapan firmalar, gercekten
gergege uygun sunum ihtiyacindan mi yoksa kendilerine 6zgii ekonomik
faktorler nedeniyle mi yeniden degerleme yapmaktadir? Bu ¢alismada bu
sorularin olasi cevaplarina ulagmak bakimindan farkli analizler yapilmistir.
Nedensellik iligkinin agiklanmasi i¢in yapilan ampirik ¢alismalarda cesitli
analizlerin yaninda degiskenler arasindaki dogrusal iligkinin yoniini ve
glicinii gosteren korelasyon analizinin yapilmas1 gerekir. Korelasyon
analizi nedenselligin daha ayrintili incelenmesini gerektiren ipuglar1 vermesi
nedeniyle bu calismada Spearman korelasyon analizi yapilmigtir. Firmalarin
yeniden degerleme yontemi (YD) secimi ile bu se¢ime etki ettigi diisiiniilen
ekonomik faktorler (bagimsiz degiskenler) arasindaki dogrusal iliskinin
testine yonelik yapilan korelasyon analizinin sonuglari tablo 4’te verilmistir.

Tablo 4. Spearman Korelasyon Analizi Sonuclari

Yillar 2005-2017 2005-2009 2010-2013 2014-2017
Degiskenler YD YD YD YD
BUYK 0.016 -0.008 -0.115%* 0.005
AKO -0.161%* -0.125%* -0.265%* -0.357**
KALD 0.143** 0.182%* 0.111%** 0.264**
NAKT -0.010 -0.003 -0.034 -0.081%*
MDV 0.157** 0.082* 0.174%* 0.375%*
PIYD -0.063%* -0.051 -0.197** -0.139%*
PIYDD -0.084** 0.015 -0.186%* -0.099*
** istatistiksel anlamlilik diizeyi P< 0.01

* istatistiksel anlamlilik diizeyi P< 0.05

Spearman Korelasyon analizi sonuglarina gore, isletmenin biylkIigl
(BUYK) ile YD segimi arasinda 2005-2017 ve 2014-2017 yillarinda pozitif
bir iligki vardir. Ancak bu iligki istatistiksel agidan anlamli degildir. 2005-
2009 ile 2010-2013 yillar1 i¢in anilan degiskenler arasinda negatif bir iligki
gozlemlenmistir. Bu negatif iligkinin istatistiksel a¢idan anlamli oldugu
donem sadece 2010-2013 dénemidir. Incelenen biitiin dénemler itibariyle
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isletmelerin karliligi (AKO) ile YD secimi arasinda ise istatistiksel acidan
anlamli negatif bir iligkinin oldugu goriilmektedir (p<0.01). Aymi sekilde,
isletmelerin piyasa degeri (PD) ve piyasa defter degeri (PIYDD) ile YD secimi
arasinda da (2005-2009 dénemi haric) istatistiksel agidan anlamli negatif bir
iliski oldugu goriilmektedir. isletmelerin nakit akiglarmin (NAKT), YD segimi
arasinda da negatif yonlii bir iliski tespit edilmistir. Ancak bu olumsuz iligki
sadece 2014-2017 yillar1 arasinda istatistiksel acidan anlamlidir (p<0.05).
Son olarak, incelenen biitiin donemler itibariyle isletmelerin finansal kaldirac
(KALD) ve maddi duran varliklarin yogunlugu (MDV) ile yeniden degerleme
yonteminin (YD) segilmesi arasinda istatistiksel agidan anlamli pozitif bir
iliski gézlemlenmistir.

Aragtirmaya dahil edilen 178 firmanin bagimsiz degiskenlerine ait tanimlayict
istatistikleri de Tablo 5°’te verilmistir. Tanimlayict istatistikler 2005-2017;
2005-2009; 2010-2013 ve 2014-2017 yillar1 i¢in sirasiyla 2314; 890; 712 ve
712 gozlem sayist (N) ile ayr1 ayr1 hesaplanmistir.

Tablo 5. Bagimsiz Degiskenlerin Tanimlayici Istatistikleri

Istat. | Dénem BUYK |AKO |KALD |NAKT MDV PIYD PIYDD
2005-2017 8.648 | 0.049 0.473 1.121 0.326 8.427 1.481
2005-2009 8.445 | 0.050 0.445 3.002 0.36 8.225 0.876

ort 2010-2013 8.676 | 0.047 0.473 -1.671 0.306 8.468 1.294
2014-2017 8.873 | 0.052 0.508 1.562 0.305 8.639 2.424
2005-2017 8.575 | 0.044 0.471 -0.263 0.324 8.375 1.25

Med. 2005-2009 8.390 | 0.044 0.422 -0.157 0.362 8.174 1.199
2010-2013 8.611 | 0.043 0.478 -0.398 0.314 8.407 1.244
2014-2017 8.821 | 0.045 0.534 -0.157 0.294 8.643 1.351
2005-2017 0.761 | 0.105 0.238 54.438 0.194 0.770 15.224

St. 2005-2009 0.726 | 0.117 0.237 60.175 0.195 0.724 17.646

Sapma | 2010-2013 0.739 | 0.098 0.233 54.171 0.183 0.738 16.541
2014-2017 0.759 | 0.097 0.241 46.542 0.198 0.794 9.468

Tablo 5’te goriilecegi lizere, arastirma kapsamindaki biitiin firmalarin aktif
karlilik oranmma (AKO) bakildiginda incelenen biitlin dénemler itibariyle
yaklasik %5 civarinda seyrettigi goriilmektedir. Finansal kaldirag (KALD)
oraninin incelenen donemler itibariyle arttig1 gézlemlenmektedir. Buna gore
kaldirag oranmin 2005-2009 donemine ait ortalamasi yaklasik % 45 iken,
bu oran 2010-2013 doéneminde % 47; 2014-2017 doneminde ise yaklagik
% 51’e ylikselmistir. Aragtirma kapsamina alinan tiim yillar itibariyle de
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bu oran ortalama % 47’dir. Isletme faaliyetlerinden nakit akislarindaki
degisimin (NAKT) ortalamasina bakildiginda 2010-2013 dénemi hari¢ diger
donemlerde nakit akislarinda artis oldugu goriilmektedir. En yiiksek artis
2005-2009 doneminde ortalama % 300 olarak gerceklesmistir. 2010-2013
doneminde isletme faaliyetlerinden nakit akiglarinda yaklasik %167 (-1.67)
oraninda ciddi bir azalma oldugu anlasilmaktadir. Maddi duran varliklarin
yogunluguna (MDV) bakildiginda 2005-2009 yilinda yaklasik %36; 2010-
2013 ve 2014-2017 yillarinda yaklasik %31; biitiin y1llar itibariyle de yaklagik
%33 civarindadir. Firmalarin piyasa-defter degeri oranina bakildiginda (PD ve
PIYDD) aragtirma kapsamina alinan firmalarin yillar itibariyle giderek piyasa
degerlerini artirdiklar goriilmektedir.

3.3. Analiz (Test) Yontemleri

Bu c¢alisma igin gelistirilen hipotezlerin test edilmesinde tek degiskenli ve
cok degiskenli analiz yontemlerinden yararlanilmistir. Tek degiskenli analiz
yontemi, maddi duran varliklara iligkin se¢ilen muhasebe politikas1 (bagimli
degisken) ile isletmelere 0zgii ekonomik faktorler (bagimsiz-aciklayici
degiskenler) arasindaki farkliliklarin incelenmesi ic¢in kullanilmistir.
Tanimlayici istatistik sonuglari, analizi yapilacak bagimsiz degiskenlere ait
verilerin normal dagilima uygun olmadigini gostermistir. Bu nedenle, soz
konusu farklilik analizi i¢in parametrik olmayan istatistik testlerinden Mann —
Whitney U Testi uygulanmistir. Mann — Whitney U Testi’nin sonuglar1 Tablo
6’da gosterilmistir.

Hipotezlerin testinde kullanilan ¢ok degiskenli analiz yontemi de Ikili
Lojistik Regresyon yontemidir. Lojistik Regresyon, bagimsiz degisken veya
degiskenlerin iki ya da daha fazla kategoriye sahip bagimli degisken tizerindeki
etkilerini test etmek i¢in kullanilan bir yontemdir. Lojistik Regresyon
normallik varsayimlarina dayanmaz. Bagimli degiskenin ikili kategorik deger
aldig1 durumlarda ikili lojistik regresyon, ikiden fazla kategorik deger aldigi
durumlarda da ¢oklu lojistik regresyon s6z konusudur. Aragtirmada bagimli
degisken (muhasebe politikas1 se¢imi) iki kategorik degere sahiptir. Buna
gore, muhasebe politikasi (MP) olarak maddi duran varliklar: i¢in maliyet
yOntemini se¢en firmalara 0, yeniden degerleme yontemini se¢en firmalara da
1 degeri verilmistir. Ikili lojistik regresyon modeli asagidaki gibidir:
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MP;; = ay + B1BUYK;, + B,AKO;; + B3 KALD; + BANAKT;;
+ fsMDV; + BsPIYD; + B¢PIYDD; + €4

Ikili lojistik regresyon modelinde kullanilan degiskenlerin tanimlar1 asagidaki gibidir.

MP;;: i’nci firmanin t zamanda maliyet yontemini tercih etmesi durumunda 0, yeniden degerleme

yontemini tercih etmesi durumunda da 1 degerini alan muhasebe politikasi segimi.

BUYK;;: i’nci firmanin t zamandaki toplam varliklarinin dogal logaritmasi
AKOy;: ’nci firmanin t zamandaki aktiflerinin vergi dncesi karliliga oran

KALD;; : i’nci firmanin t zamandaki kaldirag orani

NAKT;; : ’nci firmanin t zamandaki isletme faaliyetlerinden nakit akiglarinin degisim orant

MDV;;: ’nci firmanin t zamandaki maddi duran varliklarinin dogal logaritmasi

PIYD;; : i’nci firmanin t zamandaki piyasa degerinin dogal logaritmasi

PIYDD;; : i’nci firmanin t zamandaki piyasa degerinin defter degerine orant

Ikili lojistik regresyon analizinin bulgular1 Tablo 7°de gdsterilmistir.

4. ANALIZ SONUCLARI

4.1. Tek degiskenli Analizin Bulgulari

Mann — Whitney U Testi’nin Tablo 6’da gdsterilen sonuglarina gore, aragtirma
kapsamina dahil edilen 13 yillik donemde (2005-2017), maliyet yontemini
(MY) segen firmalarin biiyiikliigiiniin (BUYK) sira ortalamasi (0 =1152.75)
ile yeniden degerleme (YD) secen firmalarin sira ortalamasi (1=1181.75)
arasinda istatistiksel agidan anlamli bir farklilik yoktur (t =0.773, p=0.440).
Ayni sekilde igletme faaliyetlerinden nakit akist (NAKT) bakimindan MY
secen ve YD secen firmalarin (0=1160.48; 1=1142.31) arasinda da istatistiksel
acidan anlamli bir farklilik yoktur (t =0.484, p=0.628). Bu durum, 2005-2009;
2010-2013 ve 2014-2017 donemleri i¢in de gegerlidir.
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Tablo 6. Mann-Whitney U Testi Test Sonuglar:

Degisken 2005-2017 2005-2009 2010-2013 2014-2017
0=MY Sira Deger Sira Deger Sira Deger Sira Deger
1=YD Ort. P Ort. P Ort. P Ort P

BUYK 0| 115275 | 0.773 | 444.97 | 0.171 | 362.348 | 1.711 355.09 0.338
1| 1181.75 | 0.440 | 449.62 | 0.864 | 326.761 | 0.087 361.33 0.735

AKO 0| 120520 | 7.760 | 452.49 | 2.266 373.42 4.950 383.15 6.396
1| 913.95 0.000 | 390.91 | 0.023 270.45 0.000 265.30 0.000

KALD 0| 111536 | 6.855 | 433.92 | 3.757 349.42 2.071 336.05 4.907
1| 1372.63 | 0.000 | 535.99 | 0.000 392.50 0.038 426.48 0.000

NAKT 0| 1160.48 | 0.484 | 441.52 | 1.292 359.08 0.753 361.96 1.311
1| 114231 | 0.628 | 476.61 | 0.197 343.40 0.451 337.80 0.190

MDV 0| 1111.19 | 7.534 | 438.82 | 2.167 342.13 4.203 324.97 7.568
1| 139394 | 0.000 | 497.69 | 0.030 429.57 0.000 464.42 0.000

PIYD 0| 117598 | 3.007 | 449.46 | 1.284 367.37 | 3.179 369.10 3.023
1| 1063.13 | 0.003 | 414.57 | 0.199 301.24 | 0.002 313.39 0.003

PIYDD 0 | 1182.44 | 4.057 | 44831 | 0912 367.12 3.106 371.67 3.641
1| 1030.17 | 0.000 | 423.53 | 0.362 302.51 0.002 304.57 0.000

N(gozlem 0=1935 0=789 0=595 0=551
sayisi) 1=379 1=101 1=117 1=161

Tablo 6’dan goriilecegi iizere karlilik degiskeni (AKO) bakimindan MY
segen firmalarin sira ortalamalari (0=1205.20) ile YD segen firmalarin

sira ortalamalart (1= 913.95) arasinda, 2005-2017 arastirma donemi igin
istatistiksel agidan oldukga yiiksek diizeyde anlamli bir farklilik saptanmistir
(t =7.760; p=0.000). S6z konusu anlamli farklilik 2010-2013 ve 2014-2017
donemleri i¢in de gecerlidir. Ancak, 2005-2009 doneminde bu farkliligin
istatistiksel anlamlilik diizeyi % 5’lere diismiistiir (p=0.023).

2005-2017 aragtirma donemi icin firmalarm kaldirag (KALD) diizeylerine
iligkin test sonuglarna bakildiginda MY secen firmalarin kaldirag sira
ortalamalart (1115.36) ile YD segen firmalarin kaldirag sira ortalamalar
(1372. 63) arasinda istatistiksel olarak (t =6.855; p=0.000) anlaml1 bir farklilik
oldugu goriilmektedir. S6z konusu anlamli farklilik 2005-2009 ve 2014-2017
donemleri i¢in de gecerlidir. Fakat KALD degiskeni agisindan bu anlamli
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farkin istatistiksel diizeyi, 2010-2013 déneminde % 5’lere diismiistiir.
2005-2017 donemi i¢in MDV yogunlugunun (0=1111.19; 1=1393.94),
PIYD’nin (0=1175.98; 1=1063.13) ve PIYDD (0=1182.44; 1=1030.17)
degiskenlerinin sira ortalamalar1 bakimindan MY segen ve YD secen firmalar
arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farklilik bulunmustur (p <0.01). Ancak
MDV yogunlugu ile ilgili bu anlamh farklilik, AKO degiskeninde oldugu
gibi 2005-2009 doéneminde % 5’lere diismiistiir. Ayrica bu donem itibariyle
hem PIYD hem de PIYDD degiskenleri bakimindan iki grup (MY=0, YD=1)
arasinda istatistiksel olarak anlamli bir fark bulunamamaistir.

Sonug olarak, Mann — Whitney U Testi’nin sonuglarina gére 2005-2017
arastirma donemi ic¢in biyiikliiglin ve nakit akiglarindaki degisimlerin
firmalarin yeniden degerleme kararina etkisi bulunamamistir. Buna karsin,
varliklarin getirisi (aktiflerin karlilig1), kaldirag oranlari, maddi duran varlik
yogunlugu ve biiylime potansiyelleri ile firmalarin yeniden degerleme
yontemini segme kararina 6nemli diizeyde etkileri vardir. Dolayisiyla bu test
sonuclari, firma biiyiikligii (H1) ve nakit degisimleri (H4) ile ilgili kurulan
hipotezler hari¢ diger biitlin hipotezleri (H2, H3, HS, H6), istatistiki agidan
yiiksek anlamlilik diizeyinde desteklemektedir.

4.2. ikili Lojistik Regresyon Analizi Bulgular

Tablo 7°de gosterilen ikili lojistik regresyon analizinin sonuglarina gore,
havuzlanmig verilerle incelenen dénemde (2005-2017), firmalarin isletme
faaliyetlerinden nakit akiglart (NAKT) ve piyasa defter degeri (PIYDD)
disinda analize dahil edilen diger biitiin degiskenler ile muhasebe politikasi
secimi arasinda istatistiksel acidan anlamli bir iliski saptanmistir. Bu
anlamli iligki firma biiyiikliigii (BUYK), finansal kaldirag orani(KALD) ve
maddi duran varlik yogunlugu (MDV) icin olumlu iken; aktiflerin karlilik
orant (AKO) ve piyasa degerinin (PIYD) i¢in olumsuzdur. Elde edilen bu
analiz bulgulari, firma biiyiikliigiiniin, finansal kaldiracin ve sabit kiymet
yogunlugunun, firmalarin muhasebe politikasi olarak YD se¢iminde oldukca
yliksek bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Bagka bir deyisle, biiyiik,
finansal kaldirac1 ve sabit kiymet yogunlugu yiiksek olan firmalar, maddi
duran varliklarini yeniden degerleme egilimi gostermektedirler. Buna karsin,
yiiksek kara (AKO) ve piyasa degerine (PIYD) sahip olan firmalar, maddi
duran varliklari i¢in maliyet yontemini segme egilimi gostermektedirler.
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Tablo 7. Lojistik Regresyon Analizinin Sonuclari

2005-2017 2005- 2009 2010 -2013 2014- 2017
Degisken | Katsay1 Z-deg. | Katsay1 | Zdeg. | Katsay1 Z-deg. | Katsay1 Z-deg.
BUYK 0.859** | 4.857 | 0.556* 2.139 0.753** | 2.691 0.801%* 2.895
AKO -2.147%* | 23299 | -1.634 -1.858 | -4.226%* | -3.497 | -4.935%* -3.636
KALD 0.780** | 2.741 1.337** | 3.320 -0.001 -0.002 | 0.990* 2.319
NAKT 0.000 -0.236 | 0.000 -0.275 | 0.001 0.609 | -0.003 -1.601
MDV 2.091%* | 7.594 | 1.255%* | 2.984 1.927** | 4.097 | 4.341%* 8.667
PIYD -0.774%* | -4.181 | -0.495 -1.830 | -1.016%* | -3.325 | -0.938** -3.248
PIYDD 0.007 1.943 | 0.037 1.753 -0.001 -0.183 | -0.002 -0.208
C -3.646%* | -4.654 | -3.188 -2.636 | 0.653 0.503 -1.037 -0.906
McFad. R-squared 0.069 | 0.052 0.086 0.206
LR statistic 142.175 | 45.199 73.303 198.254
Prob(LR statistic) 0.000 | 0.000 0.000 0.000
** jstatistiksel anlamlilik diizeyi P< 0.01
* istatistiksel anlamlilik diizeyi P< 0.05

Tablo 7’den goriilecegi lizere, yapilan regresyon analizinde, 2005-2009 yillar1
dénem igin firma biiyiikliigii (BUYK), finansal kaldirag oram (KALD) ve
maddi duran varlik yogunlugu (MDV) ile muhasebe politikasi se¢imi arasinda
istatistiksel olarak olduk¢a anlamli pozitif bir iliski saptanmistir. Analize dahil
edilen diger degiskenler ile muhasebe politikast se¢imi arasinda istatistiksel
olarak anlaml bir iligki bulunamamistir. Elde edilen bu regresyon bulgusu,
2005-2009 doneminde biiyiik, finansal kaldiract yiiksek firmalarin ve yiiksek
diizeyde sabit kiymet yogunluguna sahip olan firmalarin maddi duran varliklar
icin yeniden degerleme yontemini se¢cme olasiliklariin yiiksek oldugunu
gostermektedir. 2010-2013 yillarin1 kapsayan dénemde ise, muhasebe politikasi
secimi ile firma biiytikligii ve maddi duran varlik yogunlugu arasinda olumlu
bir iliski oldugu goriilirken, muhasebe politikas1 secimi ile karliliklar1 ve
piyasa degeri arasindan olumsuz bir iligki saptanmistir (p <0.01). Buna gore,
karlilig1 ve piyasa degeri yiiksek olan firmalar 2010-2013 yillarin1 kapsayan
donemde maddi duran varliklart i¢in maliyet yontemini; biiyiik ve yiiksek
maddi duran varlik yogunluguna sahip olan firmalar ise yeniden degerleme
yontemini se¢mislerdir. Bu donemde kaldirag orani ve piyasa defter degeri ile
firmalarin muhasebe politikast se¢imi arasinda istatistiksel agidan anlamli bir
iliski bulunamamistir. 2014-2017 dénemine ait regresyon sonuglari ise, 2005-
2017 yillarma ait regresyon analiz sonuglari ile paralellik gostermektedir. Buna
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gore, bliylik firmalar, finansal kaldiract yiiksek firmalar ve yiliksek diizeyde
maddi duran varliga sahip olan firmalar, 2014-2017 doneminde maddi duran
varliklarini yeniden degerleme egilimi gostermiglerdir. Karlilik orani ve piyasa
degeri yiiksek olan firmalar da bu donemde maddi duran varliklari i¢in maliyet
yontemini segcme egilimi gostermistir.

5. SONUC VE DEGERLENDIiRME

Bualigmada, 2005-2017 yillart itibariyle BIST te islem goren firmalarin TMS-
16 standardi geregince maddi duran varliklarina iliskin sectikleri muhasebe
politikas1 ve firmalara 06zgii ekonomik faktdrlerin muhasebe politikast
secimleri iizerindeki etkileri incelenmistir. Firmalarin maddi duran varliklara
iliskin muhasebe politikasi segiminde firma biiyiikliigii, karlilik durumu, esas
faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akisi, finansal kaldira¢ orani, sabit kiymet
yogunlugu, piyasa degeri ve piyasa defter degeri gibi ekonomik faktdrlerin
etkisi oldugu varsayilmig ve arastirma problemine uygun olarak olusturulan
hipotezler test edilmistir. Hipotezlerin test edilmesinde, tek degiskenli ve ¢ok
degiskenli olmak iizere iki analiz yonteminden yararlanilmistir. Tek degiskenli
analizde parametrik olmayan istatistik testlerinden Mann — Whitney U Testi,
cok degiskenli analizde de ikili lojistik regresyon yontemi kullanilmistir. S6z
konusu analiz yontemleri aragtirmada kullanilan verilerin niteligi ve aragtirma
amaci goz oniinde bulundurularak secilmistir.

Betimleyici istatistik sonuclarmna gére, iilkemizde BIST’te islem goren
isletmelerin biiyilk bir kisminin, TMS/TFRS’lerin zorunlu olarak ilk
uygulanmayabasladigi 2005 yilindan 2017 yilinakadar gecenssiire iginde, TMS-
16 standardi geregince maddi duran varliklarini ilk muhasebelestirilmeden
sonraki Ol¢iimlerde bir muhasebe politikasi olarak maliyet yontemini daha
fazla tercih ettigi goriilmektedir. Bununla birlikte, yillar itibariyle maliyet
yontemi secen firmalarin giderek azaldigi ve maddi duran varliklan igin
yeniden degerleme yoOntemini segen firmalarin arttigi da saptanmistir.
Betimleyici istatistik sonuglarina gore, 2005- 2009 yillar1 arasinda arastirma
kapsamina alinan firmalarin yaklasik %89°u, 2010 -2014 yillar1 arasinda ise
yaklagik % 84’1 ve 2015-2017 yillarinda da yaklasik % 75’1 maddi duran
varliklar1 i¢in maliyet yontemini segerken, yeniden degerleme ydntemini
secen firmalarin orani da buna miikabil artmistir. Yeniden degerleme yapan
firmalarin oran1 2005-2009 yillarinda yaklasik % 11 iken, 2010-2014 yillari
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arasinda bu oran yaklasik % 16’ ya ve 2015-2017 yillarinda da yaklagik
%25’e ¢ikmigtir. Bu istatistik sonuglari, arastirma kapsamindaki firmalarin
biiyiik bir kism1 maliyet yontemini tercih etseler de bu tercihin yillar itibariyle
giderek azaldig1 ve firmalarin maddi duran varliklar i¢in yeniden degerleme
yontemini sectiklerini gostermektedir.

Muhasebe politikas1 se¢imini etkiledigi varsayilan ekonomik faktorler
bakimindan maliyet yontemini secen firmalar ile yeniden degerleme yontemini
secen firmalar arasindaki farkliliklarin (Mann— Whitney U) testinde su bulgular
ortaya ¢cikmistir. Oncelikle, firma biiyiikliikleri ve esas faaliyetlerinden nakit
akislan hari¢, diger ekonomik faktorler bakimimdan maliyet yontemini ve
yeniden degerleme yOntemini secen firmalar arasinda istatistiksel acidan
oldukca dnemli farkliliklar saptanmigtir. Daha agik bir anlatimla 2005-2017
yillart i¢in, biiylikliik ve nakit akiglari harig, karlilik, finansal kaldirag, sabit
kiymet yogunlugu ve biiyiime potansiyelleri bakimindan maliyet yontemini
secen firmalar ile yeniden degerleme yoOntemini se¢en firmalar arasinda
istatistiksel agidan olduk¢a énemli farkliliklar vardir. Ikili lojistik regresyon
analizi ise bu farklilik analizi sonuglarini kismen destekleyen bulgular
iretmistir. 2005-2017 dénemi lojistik regresyon sonuglarina gore, firmalarin
isletme faaliyetlerinden nakit akislar1 ve piyasa defter degeri disinda analize
dahil edilen diger biitiin degiskenler ile muhasebe politikasi se¢imi arasinda
istatistiksel olarak oldukca yiiksek diizeyde anlamli bir iliski saptanmistir.
Buna gore, biiyiik, kaldirag orant ve maddi duran varlik yogunlugu yiiksek
olan firmalar, muhasebe politikasi olarak maddi duran varliklari i¢in yeniden
degerleme yontemini segme egilimi gostermektedir. Buna kargin, karlilig1 ve
piyasa degeri yiiksek olan firmalar da, maddi duran varliklar1 i¢in muhasebe
politikas1 olarak maliyet yontemini se¢gme egilimi gostermektedir.

Ozetle, 2005-2017 arastirma dénemi igcin Mann — Whitney U Testi’nin
sonuglarina gore, karliligin, kaldirag diizeyinin, maddi duran varlik
yogunlugunun ve bliylime potansiyellerinin firmalarin yeniden degerleme
yontemini se¢me kararina Onemli diizeyde etkileri oldugunu gdosterir
iken, biyiikliiglin ve nakit akislarindaki degisimlerin firmalarin yeniden
degerleme kararina etkisi olmadigimi gostermistir. Dolayisiyla bu sonuglar
icin nakit degisimleri ile ilgili kurulan H1 ve H4 hipotezi hari¢ diger biitiin
hipotezleri (H2, H3, HS, H6), istatistiki agidan yiiksek anlamlilik diizeyinde
desteklemistir. Lojistik analiz sonuclar1 ise biiyiik, kaldira¢ orant ve maddi
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duran varlik yogunlugu yiiksek olan firmalarin, muhasebe politikasi olarak
yeniden degerleme yontemini se¢gme egilimi gosterdiklerini varsayan
arastirma hipotezlerini (H1, H3 ve H5) desteklemektedir. Firmalarin karliligi,
esas faaliyetlerinden nakit akislar1 ve biiylime potansiyellerinin ise yeniden
degerleme yontemini se¢me egilimi gosterdiklerini dair olusturulan (H2, H4
ve H6) arastirma hipotezlerini ise desteklememektedir.

Sonug olarak, bu ¢alisma BIST’te islem goren firmalarin yeniden degerleme
uygulamasini 6zellikle bor¢glanma s6zlesmeleri ile ilgili hem maliyeti azaltmak
hem de kisitlamalar1 gevsetmek i¢in yapildigina dair giliglii kanit bulmustur.
Dolayistyla, BIST firmalarinmn politik maliyetleri azaltmaktan ziyade yeniden
degerleme yontemini 6zellikle bor¢lanma maliyetlerini ve kapasitelerini goz
ontinde bulundurarak muhasebe politikasini segtigi ve bu anlamda firsatci
davranis sergilediklerine dair bir degerlendirme yapilabilir. Bu ¢alisma, BIST
firmalarinin yeniden degerleme uygulamasi, varlik degerlerinin giivenilir bir
sekilde rapor edilmesinden ¢ok diger ekonomik faktdrlerin etken oldugunu da
gostermektedir. Ote yandan, dzellikle piyasasi olmayan uzun vadeli varliklarin
gergege uygun sunumlart ile ilgili kisitlamalar ve maliyet-fayda dengesi
agisindan degerlendirildiginde BIST’te islem gdren firmalarin muhasebe
bilgilerinin kalitesini baska bir deyisle gercege uygun sunumu neden tehlikeye
atabilecegini de agiklayabilir.
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