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OZ: Bu caligmanin amaci, Tiirk bankacilik sektdriiniin kazang kalitesini, piyasa temelli yéntemler
cercevesinde lgmektir. Bu amag dogrultusunda BIST Bankacilik Endeksinde (XBANKA) yer alan ve
verilerine eksiksiz ulasilabilen 9 banka incelenmistir. Calismada ilgili bankalarin, 2010Q1 - 2020Q2
ceyrek donemlerine ait finansal tablolar1 ve tarihi pay senedi fiyat verilerden yararlanilmistir. Kazang
kalitesinin 6l¢limiinde piyasa temelli yontemlerden muhafazakarlik, deger iliskisi ve zamanlilik 6l¢tiim
modelleri incelenmistir. Caligmanin analiz sonuglarina gore; incelenen bankalarin kazang kalitesi
cergevesinde muhafazakar bir tutuma sahip oldugu; bankalarin kazanglariin piyasa fiyatlarim agiklama
kabiliyeti olarak tanimlanan deger iligkisi diizeyinin diisiik oldugu ve zamanlilik a¢isindan bankacilik
sektoriliniin pozitif bir tutum izledigi sonuglar1 elde edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Tiirk bankacilik sekt6rii, Muhafazakarlik, Deger iliskisi, Zamanlilik

ABSTRACT: The aim of this study is to measure the earnings quality of the Turkish banking sector
within the framework of market-based models. For this purpose, 9 banks that are included in the BIST
Banking Index (XBANKA) and whose data can be accessed completely were examined. In the study,
financial statements of the relevant banks for the quarter periods of 2010Q1 - 2020Q2 and historical
share price data were used. In the measurement of earnings quality, conservatism, value relationship and
timeliness measurement models, which are among the market-based models, were examined. According
to the analysis results of the study; surveyed banks have a conservative attitude in terms of earnings
quality; The results show that the level of value relationship, which is defined as the ability of banks to
explain the market prices of their earnings, is low and the banking sector has a positive attitude in terms
of timeliness.
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EXTENDED ABSTRACT

Literature review

The concept of earnings quality, which was first used by Graham and Dodd in their book 'Security
Analysis' in 1934, has been defined in many different ways until today and there is no single agreed
definition. The literature has mainly focused on seven measurement models of earnings in the
measurement of earnings quality. These are accrual quality, persistence, predictability, smoothness,
conservatism, value relation and timeliness. These seven factors are analysed in two main sections,
accounting-based and market-based. As can be understood from their names, while accounting data of
companies are used for accounting-based methods; Market data is used to measure market-based
methods. Market-based factors of earnings quality are important for many parties, especially financial
statement users, who are interested in the position of companies in the market.

Quality earnings are earnings that can be used by users of financial statements to make the best decisions
and that meet the market-based qualitative criteria of financial statements: conservatism, value relevance
and timeliness. Earnings quality is generally defined in accounting studies from two different
perspectives, the decision-making perspective and the economic perspective. From a decision-making
perspective, earnings quality is considered high if earnings amounts are useful for decision-making
purposes. In the light of current definitions, the characteristics that quality earnings should have can be
listed as “reliable, sustainable and predictable cash flow”. Thus, a high-quality earnings provides more
information about earnings characteristics and a firm's financial performance. Earnings quality in this
context can be regarded as desirable characteristics of a firm's reported earnings.

Market-based measurement models of earnings quality are conservatism, value relationship, and
timeliness. In this study, the literature review of these models is explained in detail.

Methodology

In this study, the earnings quality of the Turkish banking sector is measured using a market-based
measurement model. In this direction, 9 banks included in the BIST Banking Index (XBANKA) and
whose data can be fully accessed were examined. In the study, the financial statements of the related
banks for the quarter periods of 2010Q1 - 2020Q2 and historical share price data were used. Each model
is measured using different methods. It has been used with the equation of Feltham and Ohlson (1995),
which is accepted as the general conservatism measure for the measure of conservatism. The value
relationship is measured by the ability of earnings to explain changes in returns or prices. Lastly,
timeliness is measured using the time elapsed method between the balance sheet date and the publication
date of the financial statements.

Findings and discussion

In this study, which aims to measure the earnings quality of the Turkish banking sector within the
framework of market-based methods, market-based factors are discussed under three headings.
Accordingly, the earnings of the banks, their level of conservatism, value relations and timeliness were
examined in detail. Conservatism, which was first examined in the study, aims to reveal the relationship
between market value and operational and financial data. The second of the market-based earnings
quality factors is the value relationship. The value relationship was analysed with the regression model
in this study. Timeliness is analysed as the third market-based factor of earnings quality. In this study,
378 observations specific to 9 banks were examined for the measurement of conservatism, which is a
market-based feature, and then the arithmetic average of these values was taken. An average of 1.003
was obtained for the PD / DD ratio. According to this result, it is possible to say that the market value
and book value of the banks operating in the Turkish banking sector were evaluated in harmony with
them and exhibited a conservative characteristic.

When the findings of the value relationship are examined, it is seen that the stock price cannot be
explained by the equity per share and net income per share variables, therefore the value relationship in
the Turkish banking sector is quite low.

According to the results of the timeliness model, it is observed that the timeliness of publishing financial
statements has increased for the Turkish banking sector as of 2017. According to these results, there has
been no delay in any reporting period in the 11-year period.
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Results and recommendations

When the results of this study are examined, it is possible to say that the earnings quality of the Turkish
banking sector has a positive outlook in terms of conservatism and timeliness, while it has a negative
outlook in terms of value relationship.
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Giris

Diger sirketlerde oldugu gibi bankalar da, yatirimcilara, miisterilere, calisanlara ve medya gibi diger
unsurlara faaliyetleri ve finansal durumlar1 hakkinda bilgiler saglamak amaciyla donemsel raporlar
sunmak zorunlulugundadir. Her finansal tablo kullanicisi agisindan bu raporlar farkli agilardan
incelenebilmektedir. Ancak genel olarak yatirim ve bor¢ verme noktasinda en ¢ok odaklanilan konu,
ilgili sirketin kazang bilgileri konusudur. Ciinkii bir sirketin belirli bir donemde elde ettigi kazang
miktari, sirket tarafindan istlenilen eylemlerin elde ettigi ekonomik faydalarm en somut Sl¢iisiidiir
(Kowerski, 2013: 42). Bunun yaninda kazang, yoneticiler ile yatirimcilara igletmenin performansinin
degerlendirilmesi konusunda bilgi saglayan ilk unsurdur. Bunun yam sira, kazan¢ kavrami finansal
analistler i¢inde temel bir gostergedir (Durak ve Giiler, 2014: 96). Ancak, sirketler tarafindan sunulan
kazang miktarlarimin gilivenilirligi yillardir siiregelen bir sorgulama konusu olarak karsimiza
cikmaktadir. Karar alma noktasinda yiiksek dnem verilen kazancin, sahip olmasi gereken nitelikleri
inceleyen arastirma yapis1 ‘kazang kalitesi’ olarak adlandirilmustir. Ik defa 1934'te Graham ve Dodd
tarafindan ‘Giivenlik Analizi’ kitabinda kullanilan kazang kalitesi kavrami, giiniimiize kadar ¢ok farkli
sekillerde tanimlanmustir ve tizerinde uzlasilan tek bir tanimi bulunmamaktadir (Schipper ve Vincent,
2003). Literatiir, agirlikli olarak kazang kalitesi Ol¢iimiinde kazancin yedi 6lgiim modeli iizerine
yogunlasmis durumdadir. Bunlar, tahakkuk kalitesi, kalicilik, 06ngoriilebilirlik, piiriizsiizlik,
muhafazakarlik, deger iliskisi ve zamanlilik olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu yedi faktor muhasebe
temelli ve piyasa temelli olmak iizere iki temel boliimde incelenmektedir.

Isimlerinden de anlasilacag: gibi muhasebe temelli yontemler igin sirketlerin muhasebe verileri
kullanilirken; piyasa temelli yontemlerin Ol¢iimii icin piyasa verileri kullanilmaktadir. Kazang
kalitesinin piyasa temelli faktorleri, sirketlerin piyasadaki durumu ile ilgilenen finansal tablo
kullanicilar1 basta olmak lizere pek ¢ok taraf agisindan 6nem teskil etmektedir. Kazang kalitesinin piyasa
temelli yontemler acisindan kaliteli olmasi finansal tablo kullanicilari tarafindan daha diisiik bir
notlandirilmaya neden olabilecek herhangi bir 6nemli unsuru gizlemedigi seklinde anlagilmaktadir
(Michalak vd., 2012: 64).

Bankacilik sektorii faaliyet alanlar itibariyle “gliven kurumlar1” olarak nitelendirilen sirketler olmalar
nedeniyle bircok kisi ve kurulusa karsi hukuksal sorumluluklari olan bir yapida kurulmuslardir.
Tiirkiye’de konsolide verileri igeren rakamlar dikkate alindiginda bankacilik sektoriiniin finansal
sitemin %95’ini kontrol ettigi gozlemlenmektedir. Dolayisiyla finansal sistem acisindan bankacilik
sektoriiniin faaliyetleri siirekli ve dikkatli bir sekilde takip edilmelidir (Sakarya ve Aytekin, 2013: 100).
Bu baglamda bu kurumlarin kazang kalitelerinin ortaya konulmasi 6nem arz etmektedir. Bankalarin iilke
ekonomisinde oynadig1 énemli role ek olarak, Tiirkiye’de bankalarin kazang kalitesini dlgmek ve bu
konuyu agiklayan belirleyici faktorleri incelemek homojen bir sektore odaklanmak agisindan da 6nem
teskil etmektedir.

Calisma toplam bes bolimden olugmaktadir. Giris bolimii sonrasinda ikinci boliimde literatiir
taramasina yer verilmis olup konu ile alakali literatiirde yapilmis ¢alismalar ve elde edilen bulgular bu
béliimde tartistimistir. Ugiincii béliimde ise ¢alismanin yontemi ele alinmis olup analizde kullanilan
modeller agiklanmigtir. Ayn1 zamanda ¢aligmanin kapsamina ait bilgilere yer verilmistir. Dordiincii
boliimde ise ¢alismanin bulgularina ve bu bulgulara dayali tartigmalara yer verilmistir. Besinci ve son
boliimde ise ¢alismadan elde edilen sonuglara ve bu kapsamda gelecekte yapilabilecek caligmalara
yonelik onerilere yer verilmistir.

Literatiir taramasi

Kazang kalitesi

Kaliteli kazanglar, finansal tablo kullanicilart tarafindan en iyi kararlar1 vermede kullanilabilecek ve
finansal tablolarin piyasa temelli niteliksel kriterleri olan muhafazakarlik, deger iligkisi ve zamanlilik
ozelliklerini karsilayan kazanglardir (Warianto, 2014). Kazang kalitesi muhasebe ¢aligmalarinda
genellikle ‘karar verme’ ve ‘ekonomik’ olmak iizere iki farkli bakis agis1 ile tanimlanir. Karar verme
agisindan bakildiginda, eger kazang tutarlar karar verme amagclari i¢in faydali ise kazang kalitesi yliksek
olarak kabul edilir. Bu bakis agisina gore, kazang kalitesi kavrami farkli finansal tablo kullanicilar
tarafindan farkli tamimlanmaktadir. Ornegin, Dechow ve Schrand (2004)'a gére, kazang rakamlari
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sirketin mevcut isletme performansini dogru ve agik bicimde yansitan, gelecek donemlerdeki isletme
performansinin iyi bir gdstergesi olan ve isletmenin mevcut degerliligini degerlendirmek i¢in iyi bir 6zet
Olciit olan kazanglarin yiliksek kalitede olma ihtimali yiiksektir. Bu, sirketin performansin
degerlendirmek, mevcut kazanglarin gelecekteki performansi gosterme derecesini degerlendirmek ve
mevcut pay senedi fiyatlarinin gercek firma degerini yansitmadaki etkinligini belirlemek olan finansal
analistlerin hedefleriyle tutarlidir (Dechow ve Schrand, 2004). Yatirimcilarin da benzer hedeflerinin
olmas1 muhtemeldir. Ote yandan, alacaklilar ve diger taraflar yiiksek kaliteli kazanci, nakit akisina
kolayca doniistiiriilebilen ve yoneticilerin ger¢ek performansini yansitan kazanglar olarak tanimlayabilir
(Kamarudin ve Ismail, 2014: 227).

Ekonomik bakis agisina gore kazang kalitesi ise sirketin ekonomik performansi ile olan iligkisine
odaklanmaktadir. Mevcut tanimlar 151¢1nda genel bakis agisi ile kaliteli kazanclarin sahip olmasi gereken
ozellikler “giivenilir, siirdiiriilebilir ve nakit akisinin tahmin edilebilir” olmasi (Norrman ve Vaigur,
2013:4) seklinde siralanabilir. Dolayisiyla yiiksek kaliteli bir kazang, kazang 6zellikleri ve bir firmanin
finansal performansi hakkinda daha fazla bilgi saglar (Dechow vd., 2010: 1). Bu baglamda kazang
kalitesi, bir firmanin raporlanan kazancinin arzulanan 6zellikleri olarak kabul edilebilir (Yahaya vd.,
2017).

Kazang kalitesinin piyasa temelli 6l¢lim modelleri, muhafazakarlik, deger iligskisi ve zamanlilik
modelleridir. Asagida, bu modellere iliskin literatiir taramasi detayli olarak ele alinmistir:

Muhafazakarlik

Muhafazakarlik, muhasebe arastirmalarini konu alan bir kavram olarak son yillarda bir¢ok arastirmaya
konu olmustur (Bilici, 2019:1). Kelimenin Ingilizce karsiigi “Conservatism” kelimesidir. Tiirkge’de
kavram “tutuculuk”, “ihtiyatlilik” ve “muhasebe muhafazakarligi” gibi anlamlar tasimaktadir. Kar ve
zarara tedbirli yaklasmay1 esas alan muhafazakarlik kavramimin kokii 15.yy’a kadar uzanmaktadir.
Muhafazakarlik kavrami kismen kar etmek veya zarardan kaginmak olarak da anlagilmaktadir (Gor ve
Tekin, 2018: 14). Kazan¢ muhafazakarlhigi kisaca, bir igletmenin mali tablolarinin kullanicilarina fayda
saglayan etkili bir mali raporlama mekanizmasidir (Watts, 2003: 4). Kazang kalitesi 6l¢limiinde
kullanilan muhafazakarlik modeli, literatiirde hem piyasa temelli yaklasgimlar ile hem de muhasebe
temelli yaklagimlarla analiz edilebilmektedir. Dolayisiyla muhafazakarlik ¢ok farkli yaklagimlarla
hesaplanabilmektedir. Basu (1997), Khan ve Watts (2009), Ball ve Shivakumar (2005)’in kullandigi
gibi piyasa verilerinden hareketle kullanilan metotlar mevcuttur. Muhasebe temelli yaklagimlara 6rnek
olarak ise Nichols vd. (2009) ve Lawal (2012) gdsterilebilir. Nichols vd. (2009) ile Beatty ve Liao (2011)
calismalarinda bankalarin muhafazakarligini, kredi zarar karsiliklar1 toplaminin kredilere orani seklinde
hesaplamaktadir (Nichols vd. 2009: 111; Beatty ve Liao 2011: 8). Ozellikle kredi zararlarinin taninmast,
bankalarin finansal durumu ve performansi iizerinde 6nemli bir etkiye sahiptir. Bankanin kredi zarari
beklentilerini gelirde muhasebelestirmedeki uygunlugu, kredi zarar1 karsiliklarimin biiylikligiini
gostermektedir. Diger bir deyisle, muhafazakar kredi zarar1 muhasebelestirmesi, bankalarin mali
tablolarinda daha biiyiilk ve daha zamanlh kredi zarar1 karsiliklar1 saglamaktadir. Daha diisiik
muhafazakarliga sahip bankalar, finansal tablolarim1 bozmamak i¢in kredi zararlarinin
muhasebelestirilmesini geciktirmektedir. Ancak bu sorunlu krediler kriz dénemlerinde geri donmedigi
icin kaydedilen karsiliklar kredi zararlarin1 karsilamaya yetmemektedir. Sonug itibariyle, daha diigiik
muhafazakar bankalar zor zamanlarda daha fazla kredi zarar1 karsiligi ayirmak zorunda kalmaktadir.
Beatty ve Liao'ya (2011) gore, beklenen kaybin farkina varmak i¢in daha biiylik bir gecikme, kriz
donemlerinde gerekli karsilikta bir artiga yol agmaktadir.

Literatiirde en fazla kullanilan muhafazakarlik 6l¢iim metotlarindan birisi Basu (1999) tarafindan
gelistirilen asimetrik zamanlama modelidir. Literatiirde siklikla kullanilan bir diger muhafazakarlik
modeli ise piyasa degerinin (PD) defter degerine (DD) oranidir. Feltham ve Ohlson (1995) tarafindan
kullanilip, Beaver ve Ryan (2005) tarafindan gelistirilen bu model muhafazakarligi, DD’yi, PD
karsisinda asagi ¢cekme egilimi olarak tanimlamaktadir. Bu muhafazakarlik yontemi genellikle, zaman
icinde muhafazakarlikta meydana gelen degisikliklerin 6l¢iilmesinde yarar saglamaktadir. PD/DD orani,
genel olarak muhafazakarligin bir 6l¢iisii olarak kabul edilmektedir. Bu ¢alismada bankalardaki
muhafazakarligin 6l¢iimiinde piyasa temelli bir yaklagim olan PD/DD orani yontemi kullanilmistir.
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Literatiirde kazang kalitesinin Ol¢lim modeli olarak kullanilan muhafazakarligi konu alan diger
calismalar incelendiginde; Hossein vd. (2010)’nin kazan¢ muhafazakarligi ile kazang kalicilig
arasindaki calismas1 Ornek gosterilebilir. Yazarlar, calismalarinda muhafazakar kazanclarin az
muhafazakar kazanglara gore daha az kalict oldugu sonucuna ulagmislardir. Wu (2010), muhafazakar
kazanglarin, hissedar degerini ne Olclide etkiledigini incelemektedir. Yazar, mali kriz sirasinda
muhafazakarlik ile kiimiilatif hisse senedi getirileri arasinda pozitif bir iliski oldugunu tespit etmistir.
Sonuglar, muhafazakarligin vekalet sorunlar i¢in bilgi riskini ve kontroliinii azaltmak i¢in etkili bir
yonetisim mekanizmast olduguna ve hissedarlarin bundan faydalandigina dair pozitif muhasebe
teorisine destekleyici kanitlar sunmaktadir. Krismiaji ve Sururi (2021), Endonezya Meknuk Keymetler
Borsasi’nda islem goren sirketler iizerine gergeklestirmis oldugu ¢alismasinda, tiim sirketlerin kazang
muhafazakarligina sahip oldugunu tespit ederken, pay senedi fiyatlari ile muhafazakarlik arasinda zit
yonlil bir iliski oldugu sonucuna ulagmislardir.

Deger iligkisi

Literatiire gore banka kazang kalitesini gosteren en 6nemli modellerden bir digeri deger iligkisidir.
Bankalarin biiytikliikleri arttikca ve ekonomilerin gelismesinde giderek daha énemli bir rol oynadikea,
bankalarin mali tablolarinin deger iligkisinin anlasilmasina olan ihtiya¢ daha hayati hale gelmektedir
(Anandarajan vd., 2011: 34). Bu kavrama dair tek climlelik teorik bir tanimlamasi1 bulunmuyor olsa da
deger iliskisine dair yapilan tanimlarin ve yorumlamalarin, finansal tablo bilgilerinin sermaye piyasasi
verileri (PD ve hisse senedi fiyati/getirisi) tlizerindeki istatistiki olarak anlamli iligkide birlestigi
goriilmektedir. Diger bir ifadeyle, deger iligkisi, finansal tablo bilgilerinin degerleme etkinligi (veya
etkinsizligi) olarak da diisiiniilebilir (Ertugrul, 2021: 23).

Deger iligkisi, kazang ve 6zsermayenin defter degeri lizerinden, pay senedi fiyatinin iligkisinden gelen
aciklayici glice dayanmaktadir (Barth vd., 2006). Bu baglamda, deger iliskisi lizerine gerceklestirilen
cogu arastirma, PD ve DD arasindaki iliskinin incelenmesine dayanmaktadir. Ohlson (1995) tarafindan
gelistirilen deger iliskisi yontemi, deger iligkisini tespit etmek amaciyla en ¢ok kullanilan yontem olarak
bilinmektedir. Bu yontem, birden fazla donem birlikte incelendiginde anlamli ve gecerli olmaktadir.
Ilgili yontem, DD ile PD’lerinin regresyon analizine dayanmaktadir (Cengiz ve Tosunoglu, 2017: 1207).

Bankacilik sektorii lizerinde ele alinan deger iliskisi literatiirii incelendiginde ¢alismalarin az sayida ve
agirlikli olarak yurtdisinda gerceklestirildigini sdylemek miimkiindiir. Bunlara 6rnek olarak;
Venkatachalam (1996), bankalarin tiirev iiriinleri ile deger iliski diizeyini incelemistir. Barth vd., (1996),
Eccher vd., (1996) ve Nelson (1996), bankalar tarafindan defter degerinin aksine piyasa degerinden
tutulan finansal enstriimanlar dahil olmak lizere deger iliskisi {izerine ¢alismalarin1 gergeklestirmislerdir.
Anwer vd. (2006), muhasebe standartlarinda, bankalarca elde tutulan tiirev finansal enstriimanlarin
finansal tablolarindaki deger iliskisine odaklanmustir. Ozetle, deger uygunlugunu konu edinen ve
bankalar lizerine yapilan bir¢cok arastirma, bankalar tarafindan tutulan finansal araglarin deger
uygunluguna ve yeni finansal muhasebe standartlarinin getirilmesinden sonra deger uygunlugunun nasil

e

degistigine odaklanmistir (Anandarajan vd., 2011: 34).

Zamanhlik

Ingilizce’de “timeliness” olarak ifade edilen ve zamanlilik seklinde terciime edilen terim, bilanco tarihi
ile finansal tablolarin ilan edildigi tarihi baz aldigindan dolay1 bu calismada “zamanlilik” olarak
kullanilmistir. Zamanlilik, isletme ilgililerinin ve/veya ¢ikar gruplarinin bilgiye zamaninda ulagimini
ifade etmektedir. Raporlanan finansal bilgilerin zamanlilig1, Uluslararasi Muhasebe Standartlari Kurulu
tarafindan bilginin, karar vericiler ve finansal tablo kullanicilar tarafindan kararlarini etkileyebilecegi
zamanda mevcut olmasi seklinde tanimlanmaktadir (Gor vd., 2016: 676). Kazang kalitesinde en 6nemli
modellerden biri olan zamaninlilik, literatiirde ekonomik kayiplar1 zamaninda tespit etme agisindan da
Olciilmektedir (Basu, 1997; Velury ve Jenkins, 2006: 1046). Zararin zamaninda tespit edilmesi finansal
tablolarin kullanigliligini ve yararliligini artirirken kazang kalitesini de artiran bir faktor olarak karsimiza
¢ikmaktadir ve birgok unsuru etkilemektedir. Zararin zamaninda taninmasi, yoneticilerin 6ncesinden
negatif Net Bugiinkii Deger (NBD) olmasim bekledikleri yatirimlar1 yapma olasiligimi azalttigi ve
negatif nakit akislari ile yatirnmlarina devam etme olasiligini azalttigi icin etkilenir. Benzer sekilde borg
etkilenir, ¢linkii zamaninda zarar tespiti, kredi fiyatlandirmasi i¢in daha dogru 6n bilgi saglar ve borg
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sOzlesmesi haklarin (yeniden fiyatlandirma ve kaldirag, yatirim ve temettiiler gibi kisitlamalar gibi)
muhasebe oranlarina dayali olarak sdzlesmeleri ihlal etmesini daha hizli bir sekilde tetikler. Dolayistyla
kazanglarin zamanliligi 6nem arz etmektedir.

Konu ile ilgili literatiirde yer alan ¢aligmalarda finansal raporlamanin zamanlilig1 iki farkli sekilde
aciklanmaktadir. i1k olarak bilanco tarihi ile denetim raporunun imzalandig: tarih arasinda gecen siire
(giin sayisi), ikincisi ise bilango tarihi ile finansal tablolarin ilaninin gergeklestigi tarih arasinda gegen
zamandir (Dyer ve McHugh, 1975; Whittred, 1980). Bu ¢alismada zamanliligin 6liimii i¢in, bankalara
ait finansal tablolarin KAP’ta kamuoyuna ac¢iklandig1 yani yayinlandig: tarih kullanilmistir. Tiirkiye’de
bu durum incelendiginde BIST te islem goren isletmelerin denetlenmis finansal raporlarinda yer alan
denetim raporundaki tarih ile KAP’ta yayinlanma tarihleri ¢ogunlukla birbirine yakin olmaktadir (Gor
vd., 2016: 676).

BIST sirketlerinde, finansal raporlarin hazirlanmasi ve bunlarin ilgililere sunulmasina iliskin ilke, usul
ve esaslar SPK tarafindan yayinlanan “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar” adl1
teblig ile diizenlenmektedir. Bu teblig, finansal raporlar, yonetim kurulu faaliyet raporlar1 ve sorumluluk
beyanindan olusmaktadir. Finansal tablolar ise dipnotlariyla beraber bilango, gelir tablosu, nakit akis
tablosu ve 6zsermaye degisim tablosundan olusmaktadir (Ozkan vd., 2013: 169). Finansal raporlarin
sunum siireleri asagidaki Tablo 1°de gosterilmektedir:

Tablo 1: Finansal tablolarin yasal sunum siireleri

Finansal Raporlar
Yilhk Ara Déonem
Konsolide Konsolide Olmayan Konsolide Konsolide Olmayan
70 Giin 60 Giin 40 Giin 30 Giin

Teblig’de ayrica gecerli nedenlerin varlig1 s6zkonusu olan durumlarda, SPK’nin bagimsiz denetime dair
diizenlemelerinde tanimlanan, denetim komitelerince bagvurulmasi kosulu altinda, ara déonem ve yillik
finansal raporlarin SPK’ya ve BIST e gonderilmesi ile ilgili olarak isletmelere ek siire taninabilecegi de
ifade edilmektedir.

Yontem

Bu calismada Tiirk bankacilik sektoriiniin kazang kalitesinin piyasa temelli 6l¢iim modelli kullanilarak
dlciilmektedir. Bu dogrultuda BIST Bankacilik Endeksinde (XBANKA) yer alan ve verilerine eksiksiz
ulagilabilen 9 banka incelenmistir. Calismada ilgili bankalarin, 2010Q1 - 2020Q2 ¢eyrek donemlerine
ait finansal tablolar1 ve tarihi pay senedi fiyat verilerden yararlanilmigtir. Calismanin bu boliimiinde
piyasa temelli ii¢ modelin dl¢limiine yonelik bilgilere yer verilmektedir.

Model 1: Muhafazakirhk
Bankalarin kazang kalitesin gdstergelerinden biri olan muhafazakarligin 6l¢timiinde farkli yaklagimlar
bulunmaktadir. Bu yaklagimlar1 temel olarak bes temel grupta simiflandirmak miimkiindiir (Giilhan ve
Karaarslan, 2020: 98; Soyemi vd., 2018). Bunlar;
* Feltham ve Ohlson (1995)’un Piyasa Degeri / Defter Degeri (PD / DD) modeli,
Basu (1997)’nun Kazanglarin Asimetrik Zamanliligi modeli,
* Givoly ve Hayn (2000)’in Faaliyet Dis1 Negatif Tahakkuklar modeli,
+ Penman ve Zhang (2002)’1n Sakl1 Yedekler Olgegi modelini kullanan ve
+ Ball ve Shivakumar (2005)’1n Asimetrik Tahakkuklarin Nakit Akiglarina Oran1 modeli.

Tiirk bankacilik sektoriiniin muhafazakarlhigi, bu ¢alismada genel muhafazakarhik 6l¢iisii olarak kabul
edilen (Mousa, 2014; Gor ve Tekin, 2018) Feltham ve Ohlson’un (1995) denklemi ile 6l¢iilmektedir.
Feltham ve Ohlson (1995)’a gore muhafazakarlik kavramu; “Isletmenin defter degerinin mevcuttan daha
diisiik degerlenmesi konusundaki devamlilik” olarak tanimlamakta ve defter degerinin piyasa
degerinden diisiik oldugunu ifade edilmektedir (Giilhan ve Karaarslan, 2020: 95). Ilgili oran asagidaki
sekilde hesaplanmaktadir:
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PD (Piyasa Degeri) _ Hisse Senedi Fiyati x Hisse Senedi Sayisi
DD (Defter Degeri) Ozkaynak

1)

Oran sonucu, 1’ degerine gére yorumlanmaktadir. Ornegin bir bankanm PD / DD oram1 1’in {izerinde
ise bu bankanin daha muhafazakar bir kazang yapisina sahip oldugu oldugu yorumu yapilirken, bunun
tam tersi PD/DD orani 1’in altinda ise, banka i¢in disiik muhafazakar bir banka oldugu seklinde
yorumlanmaktadir. Literatiirdeki ¢aligmalar muhafazakarlik orani arttik¢a, kazang kalitesinin de arttigi
sonuglarini gostermektedir.

Model 2: Deger iliskisi

Firma degeri ile raporlanan kazang arasindaki deger iliskisi, teorik olarak kazang kalitesinin artirilmasi
ile dogru orantili olmaktadir. Kazang kalitesinin bozulmasina paralel olarak deger iliskisinde de
bozulmalar meydana gelecektir (Ismail, 2011: 59). Bankalarin deger iliskisi agagida yer alan modelle
Olclilmektedir:

HSFit = a0 + atHBODD;; + a2 HBNK + & (2)

Modelde;

HSF: Hisse senedi fiyati (Hisse basina piyasa degeri)

HBODD: Hisse Basina Ozsermaye Defter Degeri (Ozsermaye Defter Degeri / Toplam Hisse Senedi
Sayis1)

HBNK: Hisse Bagina Net Kar (Dénem Net Kar1 / Toplam Hisse Senedi Sayisi)

€t . Hataterimi

Kazanglarin deger iligkisi (yani, kazanglarin getirilerdeki veya fiyatlardaki degisimleri agiklama
yetenegi), genellikle kazanclarin, sirketler ile ilgili karar almadaki yararliliginin dogrudan bir 6lgiisii
olarak goriildiigii i¢in arzu edilen bir niteliktir.

Model 3: Zamanhlik

Finansal raporlamalarin zamanlig1 konusunda farkli yaklagimlar s6z konusudur. Bir bakis acisina gore
zamanlilik 6lglimiinde dort yaklasim bulunmaktadir. Bunlardan birincisi, raporlama gecikmesidir ve
zamanlilik, mali yilsonu verilerinin, borsaya yansiyana kadar gecen giin sayisi ile Olgiilmektedir.
Ikincisi, raporlama ayinda anormal hisse senedi getirisinin, tiim yil boyunca gerceklesen anormal
getiriye oramidir. Uciinciisii, y1l boyunca fiyat kesfinin hizin1 dikkate alarak sirketin sonuglarmin
aciklanmasini saglar. Dordiincii olarak, borsa tarafindan fiyatlandirilan bilgilerin bir firmanin finansal
tablolarinda ne kadar hizli tanindigini tespit etmek iizere tasarlanmis olmasi nedeniyle diger iiclinden
oldukga farklidir (Brown, vd., 2011: 223).

Bu calismada bilango tarihi ile finansal tablolarin ilan edildigi tarih arasinda gecen siire yOntemi
uygulanmaktadir. Bu ama¢ dogrultusunda piyasa verilerine ve finansal raporlama tarihlerine KAP
yoluyla ulasilabilen bankalarin, SPK tarafindan belirlenen son yaymlama tarihine kalan siireye kalan
giin sayilar tespit edilmeye calisilarak Tiirk bankacilik sektdriinlin zamanlilik 6zelligi ile ilgili analiz
gerceklestirilmistir. Elde edinilen bu bilgiler, Excel programinda panel veri seti haline getirilip
incelendikten sonra, tablo seklinde raporlanmistir. Ardindan finansal tablolarin yayinlanma siireleri ile
son yayilanma tarihi arasindaki fark, kalan giin sayis1 olarak ol¢iilmiistiir.

Bulgular ve tartisma
Piyasa temelli yontemlerle kazang kalitesinin 6l¢iimiine yonelik {i¢ modelden elde edilen bulgular ve
tartigmalar asagida model bazinda ayr ayr1 degerlendirilmistir.

Model — 1: Tiirk bankacilik sektéviiniin muhafazakdrhig
Tiirk bankacilik sektoriiniin muhafazakarligini 6lgmek amaciyla literatiire bagh sekilde, ¢alismanin
kapsaminda olan 2010 y1l1 birinci geyregi ile 2020 y1li ikinci ceyrek donemleri arasinda, her doneme ait,
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bankalarin piyasa degeri (PD), defter degerine (DD) oranlanmistir. Bu oran ile bankalarin, piyasa
degerleri ile operasyonel ve finansal verilerinin arasindaki iliski incelenmektedir. Yiiksek bir PD / DD
orani daha yiiksek bir muhafazakarlig1 ifade ederken, bu durumun tam tersi de daha diigiik bir
muhafazakarlik seviyesine isaret etmektedir (Feltham ve Ohlson, 1995). Asagida yer alan Tablo 2’de
Model — 1’e ait tamimlayic istatistikler yer almaktadir:

Tablo 2: Model-1: PD / DD orani tanimlayici istatistik sonuglari
Gozlem Sayisi Ortalama Standart Sapma Min. Max.
378 1.003268 0.865444 0.190729 8.970787

Bu calismada piyasa temelli bir 6zellik olan muhafazakarligin 6l¢timiine yonelik olarak 9 banka 6zelinde
378 adet gozlem incelenmistir ve ardindan bu degerlerin aritmetik ortalamasi alinmigtir. PD / DD oram
i¢in ortalama olarak 1,003 sonucu elde edilmistir. Bu sonuca gére Tiirk bankacilik sektoriinde faaliyet
gosteren bankalarin piyasa degeri ile defter degeri uyumlu sekilde degerlenmis olup, muhafazakéar bir
ozellik sergiledigini s6ylemek miimkiindiir.

Model - 2: Tiirk bankacilik sektoriiniin deger iliskisi
Calismanin bu boliimiinde Deger lliskisine dair analiz sonuglar1 detayli sekilde incelenecektir.

Model - 2 i¢in tahmin yontemleri arasinda tercihler
Klasik, birim ve zaman etkili modeller arasindan hangisinin segilecegini karar verebilmek amaciyla

yapilan F Testi ve Olabilirlik Orani testlerine ait sonuglar agagidaki Tablo 3’de sunulmustur:

Tablo 3: Model-2 Panel veri analizine iliskin regresyon analizi tahminci testleri

F Testi Olasilik Degeri Olablhrh(l:_g; am Testi Olasilik Degeri
2,06** 0,0386 2,00%** 0,079

*% 0065, *** %10 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir

Tablo 3 incelendiginde, sirayla %5 ve %10 olasilik degeriyle F testi, olabilirlik orani test sonuglar
incelendiginde verilerin birim etki barindirdigi, dolayisiyla analizlerde klasik modelin kullaniminin
uygun olmadig1 sdylenebilmektedir. Elde edilen sonuglara gore sabit etkili veya tesadiifi etkili modelin
kullanilmas1 gerektigi gozlemlenmektedir. Bagka bir ifade ile F ve LR testleri ile klasik modeller
reddedilmistir. Sabit etkiler ve rassal etkiler modelleri arasinda tercih yapabilmek i¢in ise Hausman ve
Wald testleri yapilmustir. {lgili Testlerin hipotezleri asagida yer almaktadir:

Ho: Bagimsiz degiskenler ve hata terimleri iligkisizdir (Rassal Etkiler Modeli gegerlidir)
Hi: Bagimsiz degiskenler ve hata terimleri iligkilidir (Sabit Etkiler Modeli gecerlidir)

Elde edilen analiz sonuglar1 asagidaki Tablo 4’de yer almaktadir:

Tablo 4: Model — 2 Sabit etkiler ile rassal etkiler modelleri arasinda segim
Hausman Testi Olasilik Degeri Wald Testi Olasilik Degeri

0,52 0,7695 0,49 0,7832

Hausman Testi ve Wald Testleri sonuglaria gore deger iliskisi modelinin analizinde olasilik degeri %
5’den yiiksek oldugundan, Ho hipotezi reddedilememis ve rassal etkili bir modelin kullaniminin gegerli
oldugu sonucuna varilmigtir.

Gergeklestirilen testler neticesinde Sl¢lim modelinin rassal etkiler modelinin gegerli olduguna karar
verildikten sonra bu modele uygun olarak gelistirilen heteroskedasite, otokorelasyon ve birimler arasi
korelasyon problemlerinin varligini test etmek amaciyla Tablo 5’de yer alan testler uygulanmigtir:
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Tablo 5: Birimlere gore heteroskedasite, oto-korelasyon ve birimler arasi korelasyon testleri
Levene, Brown ve Forsythe Testi

Heteroskedasite W= 9.3098*
Wso= 4.9560* df(8,360)
Wio= 4.9809*
Diizeltilmis Bhargava ve dig. i} .
Oto-Korelasyon Durbin-Watson Testi Baltagi-Wu LBI Testi
Katsay1 Katsay1
1,6602* 1,7741*
Friedman’s Test
Birimler Arasi o
Korelasyon say
202.710*

* %1 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir

Tablo 5 incelendiginde, rassal etkiler modelinde heteroskedasitenin varligini saptamak amacina yonelik
olarak Levene vd. (1974)’nin yontemleri uygulanmistir. Kalintilarin ortalamasi ve standart sapmalarini
da iceren bu yontemde (9 banka igin) Levene vd.’nin test istatistikleri uygulanmig olup, elde edilen
sonuclara gore de (W0, W50, W10) (8,360) serbestlik derecesi Snedecor F tablosu ile karsilagtirilarak
“Birimlerin varyanslar1 esittir” olarak kurulan Ho hipotezi reddedilmektedir. Diger bir deyisle
heteroskedasite problemi mevcuttur.

Ote yandan rassal etkiler modelinde uygun olarak gelistirilen Bhargava vd.’nin Durbin-Watson Testi
(1982) ile Baltagi-Wu’nun (1999) LBI (Yerel En Iyi Degismez) ile otokorelasyon sorununun varlig1 test
edilmigtir. Bu testlerde olasilik degerleri hesaplanmadan, test istatistik sonucuna gore karar
verilmektedir (Sugozii ve Yasar, 2020: 203). Genel olarak s6z konusu testlerde, otokorelasyon test
sonuclarinin iki (2) ¢ikmasi serilerde otokorelasyonun bulunmadigini ifade etmektedir (Kilig, 2020: 52).
Sonucun 2 degerinin altinda olmasi ise kurulan modelde otokorelasyonun bulundugu anlam
tagimaktadir. Test sonucuna gdre bulunan kritik deger 2’den kiigiiktiir. Bu sonug rassal etki modelinde
otokorelasyonun varligini gostermektedir.

Son olarak birimler arasi korelasyon varligi, rassal etkiler modelinde uygun olarak gelistirilmis olan
Friedman’s Test (1937) sonuglar1 incelendiginde %1 anlamlilik diizeyinde Ho hipotezinin reddedildigi
gorililmekte ve birimler arasi korelasyonun varligi kabul edilmektedir. Bu durumda 3 problemin de var
oldugu durumlara gore gelistirilmis olan direngli tahmincilerden yararlanilarak regresyon analizi
gergeklestirilecektir.

Model-2 Tiirk bankacilik sektoriinde deger iliskisi regresyon sonugclari

Yapilan analiz sonuglarina gore Modelde 2’de heteroskedasite, otokorelasyon ve birimler arasi
korelasyonun varligi saptanmistir. Calismada, bu sorunlarin varligi durumlarina 6zel olarak gelistirilmig
direngli tahminciler olan <’Prais-Winsten Regresyonu ve Driscoll ve Kraay Standart Hatalar ile Rassal
Etkiler Regresyonu (1998)” tahminciler kullanilmistir. Sonuglar asagidaki Tablo 6’da sunulmustur.

Tablo 6: Deger iliskisi regresyon sonuglari

Prais-Winsten Tahmincisi Sonuclar:
Pit Giiven Arahigi (%95)
- Standart

(],3.3 guml Katsay: Sapma t P>t Alt Sinir Ust Simir
egisken)
HBODD 0.3621 0.1472 0.25 0.806 -0.2524 0.3247
HBNK -0.0001 0.0003 -0.52 0.603 -0.0006 0.0004
Sabit Terim 0.1375 0.1258 1.09 0.275 -0.1091 0.3840
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Gozlem Sayisi: 369 Banka Sayisi: 9
R2:0,0012 Wald Testi: 0.35  Prob > Chi2: 0.8397

Driscoll ve Kraay Standart Hatalar ile Rassal Etkiler Regresyonu

HBODD 0.3174 0.9655 0.33 0.744 -0.1634 0.2269
HBNK -0.0001 0.0002 -0.61 0.543 -0.0006 0.0003
Sabit Terim 0.1364 0.1172 1.16 0.251 -0.1005 0.3733

Gozlem Sayisi: 369 Banka Sayisi: 9
R?: 0,0011 F(2,40): 0.21  Prob>Chi2: 0.8145

Tablo 6 incelendiginde, iki tahminci i¢in de, HBODD ve HBNK bagimsiz degiskenlerinin %10
anlamlilik diizeyinde, PDi bagimli degiskeni ile deger iliskisinde oldugu goriilmektedir. Tahmincilere
gore, hisse senedi fiyat1 PDit ile HBODD arasinda pozitif bir iligki s6z konusudur. Hisse basina net kar
arasinda etkileyici bir iliski s6z konusu olmamakla beraber negatif egilimli olduk¢a diisiik bir oranda
etki egilimi oldugu gézlemlenmektedir. HBO’da meydana gelen bir birimlik bir PDi’de 3 birimlik bir
artisga neden olurken, HBNK i¢in ayni durum etkisize yakin degerdedir (-0.0001). Deger iligkisi
sonuclarini gdsteren Tablo 6 bir biitiin olarak ele alindiginda, her iki tahminci igin de benzer sonuglar
elde edilmis olup, olasilik degerinin %10 anlam diizeyi araliginda oldugu; bagimsiz degisken olarak ele
alman HBODD ve HBNK degiskenlerinin, bagimli degisken olan PD (hisse senedi fiyati x hisse senedi
sayis1) degiskenini agiklama giiciiniin oldukg¢a diisiik oldugu (R?% 0,0012) gozlemlenmektedir. Bu
durum, hisse senedi fiyatinin hisse bagina 6zkaynak ve HBNK degiskenleri ile agiklanamadigini,
dolayistyla Tiirk bankacilik sektdriinde deger iligkisinin oldukga diisiik oldugunu gostermektedir.

Model-3: Tiirk bankacilik sektoriiniin zamanlhilig

Tiirk bankacilik sektoriiniin zamanliligini incelemek amaciyla 2010Q1 — 2020Q2 arasinda geyrek
donemlerde raporlanan ve KAP’da ilan edilen banka finansal raporlar1 incelenmistir. Arastirma
kapsamina giren ve yayinlanma tarihine erisimin saglanabildigi 9 banka, yasal olarak son yayinlama
tarihine kalan giin sayist agisindan incelenmistir. Buna gore, son yayinlama tarihine kalan giin sayisi
arttikga zamanlamanin yararliliginin azaldiginin séylenmesi miimkiindiir. Sirket ile ilgili alinacak olan
kararin yararlilig1 agisindan bu siire ne kadar kisalirsa, zamanlilik da o derece az yararli olacaktir. Tiirk
bankalarinin finansal tablolarin son yayinlanma siiresine kalan giin sayisi bazinda hesaplanan
zamanlilig1 Tablo 7°de gosterilmektedir:

Tablo 7: Model-3: Tiirk bankacilik sektorii zamanliligi (kalan giin sayist

Yillar Q1 Q2 Q3 Q4 ort.
2010 2 6,6 4 24.4 9,3
2011 6 5,6 8,1 25,4 11,3
2012 7.8 11,3 6,9 30,1 14,0
1013 12,3 11,6 6,4 17,7 12,0
2014 7.3 11,0 11,2 21,4 12,7
2015 9 8,9 8,9 16,1 10,7
2016 9 73 9,1 27,4 13,2
2017 21 18,2 21,9 253 21,6
2018 16,2 24,8 18 25,1 21,0
2019 16,2 17 16 24,8 18,5
2020 46,2 16 17,7 25,2 26,3
ort. 13,9 12,6 11,7 23,9 15,5
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Tablo 7 sonuglarn incelendiginde, ilk olarak 4. g¢eyrek doneme ait raporlarin sunumunun
zamanlamasinin, diger donemlerden daha iyi oldugu gézlemlenmektedir. Yillar bazinda zamanliligin
arttig1 goriilmektedir. Ozellikle son 4 yilda, son yaymlama tarihine kalan zamanin giderek arttigini
sOylemek miimkiindiir. Son yayinlama tarihine en yakin olan raporlama déneminin 3. Ceyrek oldugunu
sOylemek miimkiindiir. Tablo sonuglarma gore, Tiirk bankacilik sektorii icin, finansal tablo yayinlama
zamanliliginin 2017 itibariyle arttig1 gozlemlenmektedir. Bu sonuglara gore 11 yillik siirecte higbir
raporlama doneminde gecikme yasanmamustir.

Sonug ve oneriler

Piyasa temelli yontemler cercevesinde, Tiirk bankacilik sektdriiniin kazang kalitesinin 6l¢iimiiniin
amagclandig1 bu ¢aligmada, piyasa temelli faktorler ti¢ baslik altinda ele alinmigtir. Buna gore bankalara
ait kazanclar, muhafazakarlik diizeyleri, deger iliskileri ve zamanliliklar1 konusunda detayl1 sekilde
irdelenmistir.

Calismada ilk olarak incelenen muhafazakarlik, piyasa degeri ile operasyonel ve finansal verilerin
arasindaki iliskiyi ortaya koymayi amacglamaktadir. Bu modelde oranin diisiik ¢ikmasi, bankalarin
gercek ekonomik degerinin daha altinda net defter degerine neden olacaklar varsayimina
dayanmaktadir. Daha yiiksek bir PD / DD orami daha yiiksek bir muhafazakarlig: ifade ederken, tersi
durum daha diigiik bir muhafazakarlik anlamina gelmektedir. Yukarida da bahsedildigi iizere, piyasa
temelli 6zelliklerin Sl¢limil i¢in 9 banka ve 42 adet donem olmak {izere toplam 378 adet gozlemden
yararlanilmistir. Piyasa temelli 6zelliklerden ilk olarak muhafazakarlik analiz edilmistir. PD igin
bankalarin, ilgili donemdeki hisse senedi fiyati baz alinirken, DD degerine ulasmak icin, 6zkaynak /
O0denmis sermaye tutarlart kullanilmigtir. Sonu¢ olarak Tirk bankacilik sektoriiniin muhafazakar
muhasebe uyguladig1i sonucuna ulagilmistir. Bu durumun nedeni olarak hem Tiirkiye’de hem de
uluslararasi piyasalarda bankalar1 ihtiyatli davranmaya yo6nelten diizenleme olan Basel uygulamalart
gosterilebilir. Literatiirdeki diger calismalar incelendiginde, Bilici (2019), BIST de islem géren bankalar
ve Ozel finans kurumlar iizerine gergeklestirdigi ¢aligma sonucuna gore, ilgili sirketlerin kurumsal
yonetim ile muhafazakar muhasebe uygulamalarinin kazanca pozitif etki yaptigir sonucuna ulagilmistir.
Elde edilen bu sonug, literatiirde yer alan benzer ¢aligmalar ile uyumluluk gostermektedir. BIST 100°de
yer alan sirketlerin muhafazakarliklar1 ve kurumsal yonetimler arasindaki iligki lizerine benzer bir diger
arastirma da Gor ve Tekin (2018) tarafindan gergeklestirilmistir. S6z konusu aragtirma sonuglarina gore;
tepe yonetici ikilemi ile yonetim kurulundaki kadin {iye sayisinin, muhafazakarlik ile aralarinda
istatistiksel olarak anlamli bir iliskinin oldugu sonucuna ulasilmistir. Yonetim kurulu yapisinin
bagimsizligina olumlu katkida bulunan kurumsal yonetim faaliyetlerinin muhafazakarlik ile ters yonde
iligkili olduklart sonucuna ulagilmigtir. Tiirk bankacilik sektorii lizerine gergeklestirilen bir diger caligsma
ise Senal vd. (2020)’ne aittir. Kosullu ve kosulsuz muhafazakarlik olarak iki agidan ele alinan ¢alisma
sonuglarina gore, bankalarin sermaye yeterlilik oranlarindaki degisimin %27’si kosulsuz ihtiyatlilik
diizeylerindeki degisimle agiklanmaktadir. Ancak ayni iligki kredi/mevduat orani ve kosulsuz ihtiyatlilik
diizeyi arasinda tespit edilememistir. Gor (2018) tarafindan gergeklestirilen, 2009-2016 yillar1 arasinda
BiST-100 Endeksi iizerine yapilan bir diger ¢alismada ise muhafazakar olma 6zelligine sahip olan
sirketlerin finansal agidan basarili olduklar1 sonucuna ulagilmistir. Bu baglamda muhafazakarlik kazang
kalitesini de artiran bir 6zellik olarak degerlendirilmektedir.

Piyasa temelli kazang kalitesi faktorlerinden ikincisi deger iliskisidir. Deger iligkisi bu g¢alismada,
regresyon modeli ile analiz edilmistir. Panel regresyonun kullanildigi modelde, tahakkuk kalitesi
Olclimiinde, detayli olarak aciklanan 6n kosul testlerin tamami uygulanmis, sonug olarak analizde, rassal
etkili bir modelin kullaniminin gegerli oldugu sonucuna varilmistir. Sonraki agamada, heteroskedasite,
otokorelasyon ve birimler arasi korelasyonu sorunlari tespit edildigi igin, bu sorunlara 6zel olarak
gelistirilmis direncli tahminciler olan Prais-Winsten Regresyonu ile Driscoll ve Kraay Standart Hatalar
ile Rassal Etkiler Regresyonu (1998) tahmincileri kullanmilmigtir. Deger iliskisi analiz sonuglar
incelendiginde, bagimsiz degisken olarak ele alinan HBODD ve HBNK degiskenlerinin, bagimli
degisken olan HSF (hisse senedi fiyat1) degiskenini agiklama giiciiniin olduke¢a diisiik oldugu (R%
0,0012) gozlemlenmektedir. Bu durum, hisse senedi fiyatinin hisse basina 6zkaynak ve HBNK
degiskenleri ile agiklanamadigini, dolayisiyla Tiirk bankacilik sektoriinde deger iliskisinin oldukca
diisiik oldugunu gostermektedir. Baska bir ifade ile Tiirk bankacilik sektdriinde faaliyet gdsteren
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bankalarin muhasebe bilgileri ile piyasa bilgileri arasinda iliski zayiftir. Benzer sekilde, 2010 yilinda
Chalmers vd. tarafindan gercgeklestirilen bir baska ¢alismada, Cin'deki muhasebe reformunun Cin'deki
firmalarin deger iliskisini etkileyip etkilemedigi incelenmistir. Cin borsasinda islem gdren tiim
firmalarin kapsama alindig1 c¢alismada, 1997-2000 ve 2002-2004 yillar1 kiyaslanmigtir. Donemler
kiyaslandiginda muhasebe reformunun pozitif yonde etkili oldugu sonucuna ulasilmistir. Reform dncesi
donemde 0.017 olan R? degerinin, reform sonras1 dsnemde 0.102 degerine ¢ikt1g1 gozlemlenmistir. Buna
ilave olarak EPS degerinin etkisinde de artis yasandig1 gozlenmektedir. Agostino vd. (2011) tarafindan
gergeklestirilen calismada da 16 iilkede, Avrupa bankacilik sektoriiniin deger iliskisi analiz edilmistir.
2000-2006 yillart arasindaki verilerin kullanildigi ¢aligmada, UFRS’nin seffaflik seviyesi yiiksek
bankalar acisindan, hem kazang hem de defter degerinin deger iliskisinde artisa neden oldugu; seffaflik
seviyesi daha diisiik bankalar agisindan bakildiginda ise defter degerinin deger iliskisi lizerinde anlamli
bir etkisinin bulunmadigi sonucuna ulasilmistir. Bir baska calismada da yine UFRS’nin kazanglarin
deger iliskisi iizerine etkisi incelenmistir. Chebaane ve Othman (2014) tarafindan gerceklestirilen bu
calisma sonuglarina gére de HBNK’1n roliiniin UFRS sonrasi dénemde daha gozlemlenebilir hale
geldigi sonucu elde edilmistir. Calismada, agiklayicilik giiciiniin (deger iliskisi), UFRS 6ncesi doneme
gore daha yiiksek oldugu arastirmanin bir diger bulgusudur.

Kazang kalitesinin piyasa temelli faktorlerinden {giinciisii olarak Model-3’ te zamanlilik analiz
edilmistir. Zamanlilik olarak ifade edilen raporlamanin zamanliligi, finansal tablo kullanicilari agisindan
onem arz etmektedir. Zamaninda gerceklestirilen rapor sunumu; bilginin faydasini dolayisiyla
yararliligimi yiikselterek, sermaye piyasalar1 agisindan asimetrik bilgi sorununun zayiflamasina ve
fiyatlamanin anormal olmayan, baska bir ifade ile daha saglikli bir sekilde olusumuna olanak
yaratmaktadir. Ayrica, bankalarin finansal performansini da olumlu yonde etkilemektedir. Diger
durumda ise, finansal tablolarin zamanliliginin ge¢ olmasi, diger bir ifade ile ge¢ yaymlanmasi durumu,
finansal raporlarin kullanighiligini ve yararliligini azaltmasinin yaninda yatirimcilar ve igletme ile ilgili
olan diger taraflarin mevcut finansal raporlardan saglayacaklar1 yarar1 azaltabildigi gibi kreditorlerle
isletmeyi ciddi boyutta problemlerle karsilastirabilmektedir. Ayrica Whittred ve Zimmer (1984)
gergeklestirdikleri g¢aligmada, finansal raporlarin vaktinden daha gec¢ ilan edilmesinin, girket
basarisizliklarini beraberinde getirecegini 6ne siirmektedir (Gor vd., 2016: 676). Aragtirma kapsamina
giren ve yayinlanma tarihine erigimin saglanabildigi 9 banka, yasal olarak son yayinlama tarihine kalan
giin sayisi agisindan incelenmistir. Sonug olarak, Tiirk bankacilik sektdriiniin, finansal tablolarinin
zamaninda sunulmasi konusunda 6zellikle son dort yilda oldukga titiz davrandigi sonucuna ulasilmistir.
Incelenen 11 yil boyunca herhangi bir dsnemde herhangi bir gecikme yasanmamakla birlikte, en iyi
performansin 4. ¢eyrek finansal tablolarda yasandigi gézlemlenmistir.

Sonug itibariyle, Tiirk bankacilik sektdriiniin kazang kalitesinin muhafazakarlik ve zamanlilik acisindan
pozitif bir goriiniime sahipken deger iliskisi konusunda negatif bir gériiniime sahip oldugunu séylemek
miimkiindir. Calismanin 2010Q1 ile 2020Q2 doénemleri arasinda ve 9 banka ile sinirli olmasi bu
calismanin kisitin1 olusturmaktadir. Ote yandan bundan sonra yapilacak ¢alismalarda diger sektorler ile
mukayeseli bir kazang kalitesi arastirmasi yapilarak konu farkli acilardan da incelenebilir.
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Etik kurul onay1

Tezden liretilme sebebi ile bu arastirma etik kurul izni gerektirmeyen ¢aligmalar arasinda yer almaktadir.
Arastirmacilarin katki oran1 beyam

Yazarlar ¢calismaya esit oranda katki saglamistir.

Cikar catismasi beyani

Bu ¢aligmada herhangi bir potansiyel ¢ikar ¢atigmasi bulunmamaktadir.
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