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Amag¢ - Bu calisma, Tiirkiye'de 2023 yili itibariyla yeniden uygulamaya gecirilen enflasyon
muhasebesi diizenlemesinin sirketlerin finansal raporlama gostergeleri tizerindeki etkilerini
incelemeyi amaglamaktadir.

Yontem — Calismada, Borsa Istanbul'da (BIST100) yer alan 83 firmanmn 2020-2024 dénemine ait
finansal gostergelerinden olusturulan panel veri seti analiz edilmistir. Enflasyon muhasebesi
uygulamasmin karlilik gostergeleri (EBIT, EBITDA, ROA), kazang yonetimi davraniglar: (TACC) ve
nakit akimlar1 ile muhasebe kar1 uyumu (CEAR) {izerindeki etkileri incelenmistir. Yontem olarak
Uygulanabilir Genellestirilmis En Kiiglik Kareler (FGLS) ve kiimelenmis saglam standart hatalarla
tahmin edilen sabit etkiler modeli (FE) tercih edilmistir.

Bulgular — Elde edilen bulgulara gore, enflasyon muhasebesi uygulamasi EBIT ve EBITDA iizerinde
pozitif ve anlaml etkiler gostermektedir. Bu durum, diizenlemenin sirketlerin finansal karlilik
diizeylerini artiric1 bir rol oynadigmi ortaya koymaktadir. TACC modeline iligkin bulgular, enflasyon
mubhasebesinin yoneticiler tarafindan kazang yonetimi amaciyla kullanilabilecegine isaret etmektedir.
ROA ve CEAR f{izerindeki etkilerin anlamli ¢ikmamas ise enflasyon muhasebesinin bu iki gosterge
iizerinde belirgin veya istatistiksel olarak desteklenen bir etki olusturmadigini ortaya koymaktadir.

Tartisma - Bulgular Pozitif Muhasebe Teorisi gercevesinde degerlendirildiginde, yoneticilerin
finansal raporlamayi kendi hedefleri dogrultusunda sekillendirme egiliminde olabilecegi
anlasilmaktadir. Calisma, Tiirkiye baglaminda enflasyon muhasebesinin firma davranislarina etkisini
¢ok boyutlu sekilde ortaya koyarak literatiire 6zgiin katkilar saglamaktadir.
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Purpose — This study aims to examine the impact of the inflation accounting regulation, which was
reintroduced in Tiirkiye as of 2023, on firms’ financial reporting indicators.

Design/methodology/approach — Using a panel dataset covering the period 2020-2024 for 83 firms
listed on Borsa Istanbul (BIST100), the study analyzes the effects of inflation accounting on
profitability indicators (EBIT, EBITDA, ROA), earnings management (TACC), and the alignment
between cash flows and accounting earnings (CEAR). The analysis employs the Feasible Generalized
Least Squares (FGLS) method and the fixed effects model estimated with clustered robust standard
erTors.

Results — The findings indicate that inflation accounting has positive and significant effects on EBIT
and EBITDA, suggesting that the regulation plays a role in enhancing firms’ financial profitability
levels. The results from the TACC model imply that inflation accounting may be used by managers
as a tool for earnings management. On the other hand, the statistically insignificant effects on ROA
and CEAR reveal that inflation accounting does not produce a noticeable impact on these indicators.

Discussion — When evaluated within the framework of Positive Accounting Theory, the findings
suggest that managers may tend to shape financial reporting in line with their own objectives. The
study provides a multidimensional insight into the effects of inflation accounting on firm behavior in
the context of Tiirkiye and offers important implications for policymakers, standard setters, and
financial statement users.
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1. Giris

Yiiksek enflasyon ortamlarinda finansal tablolar, isletmelerin gercek ekonomik durumunu yansitmakta
yetersiz kalmaktadir. Paranin satin alma giliciindeki hizli degisim, finansal tablolarda yer alan tarihi
maliyetlerin anlamini yitirmesine neden olmakta; bu durum da yatirimcilar, kredi verenler ve diger paydaslar
agisindan yaniltict sonuglar dogurabilmektedir. Enflasyonist ortamlarda nominal degerler {iizerinden
diizenlenen bilangolar ve gelir tablolari, sirketlerin karlilik, varlik yapisi ve mali riskleri hakkinda sagliklx
degerlendirmeler yapilmasini zorlagtirmaktadir (Ata, 2023; Ozdemir & Kaderli, 2019). Bu baglamda, enflasyon
muhasebesi uygulamalari, finansal tablolardaki kalemlerin giincel satin alma glicliyle yeniden ifade
edilmesini saglayarak bilgilerin gercege daha yakin ve karsilastirilabilir olmasina katki sunmaktadir (Yenisu,
2022). Boylece finansal bilgi kullanicilari, sirketlerin finansal performansin enflasyonun bozucu etkilerinden
arindirilmis bigimde degerlendirme imkanina kavusmakta, karar alma siireclerinde daha rasyonel
davranabilmektedir.

Enflasyon muhasebesi uygulamalari, 6zellikle yiiksek enflasyon donemlerinde sirketlerin mali tablolarinin
gercege uygun sunulmasini saglamak amaciyla gelistirilmis muhasebe tekniklerinden biridir (Arda, 2023).
Tiirkiye'de ilk kez 1990l yillarda tartisiimaya baglanan bu uygulama, 2003 yilina kadar belirli donemlerde
ylirlirliige girmis ve daha sonra uzun siire askiya alinmistir. Ancak 2022 yili itibariyla yeniden giindeme
gelmis ve 2023 yilinda zorunlu uygulamaya gecilmistir. Bu gelisme, kiiresel dlgekte enflasyon muhasebesi
uygulamalarinin yeniden degerlendirilmesine paralel bir egilimi yansitmaktadir (Akcay, 2024). Uluslararasi
diizeyde, Uluslararast Muhasebe Standardi (IAS) 29 “Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama”
standardi ile bu alana iligkin temel ilkeler belirlenmistir. IAS 29, yalnizca yiiksek enflasyon kosullarindaki
iilkeler icin gegerli olup, finansal tablolarin reel degerlerle sunulmasim zorunlu kilmaktadir (Dogan, 2023).
Literatiirde enflasyon muhasebesinin finansal tablo kalitesi, karar alma siirecleri, sermaye piyasalarinin
etkinligi ve isletme degeri iizerindeki etkileri genis bir cercevede tartisilmistir. Bazi calismalarda bu
uygulamanin seffaflig1 artirdig1 ve bilgi asimetrisini azalttig1 yoniinde bulgulara ulasilirken (Gokgen, 2023;
Inci, 2024; Kaya, 2023; Reyhan, 2025), baz1 arastirmalar ise uygulama maliyetlerinin, yorumlama zorluklarinn,
yasal diizenleme yetersizliginin ve bilgi eksikliginin finansal raporlama kalitesini olumsuz etkileyebilecegini
(Aktas, 2009; Akdogan, 2013; Arzova & Sahin, 2022) 6ne siirmektedir. Dolayisiyla, enflasyon muhasebesi hem
teknik hem de stratejik acidan dikkatle degerlendirilmesi gereken bir uygulama alani olarak 6nemini
korumaktadir.

Bu ¢alisma, enflasyon muhasebesi uygulamasinin sirketlerin finansal raporlama kalitesi {izerindeki etkilerini
¢ok boyutlu bir bakis agistyla incelemeyi amaglamaktadir. Bu baglamda, enflasyon diizeltmesi yapilan finansal
tablolarin, isletmelerin karlilik gostergeleri, kazang yonetimi egilimleri ve nakit akislar1 ile muhasebe kar1
arasindaki uyum diizeyi {lizerindeki etkileri analiz edilmistir. Karlilik agisindan, faaliyet performansini
yansitan Faiz ve Vergi Oncesi Kar (EBIT), Faiz, Vergi ve Amortisman Oncesi Kar (EBITDA) ve Varlik Getirisi
(ROA) degiskenleri kullanilmistir. Bu ti¢ gosterge, enflasyon diizeltmesinin, isletmenin esas faaliyet karlilig1
tizerindeki etkisini analiz etmek agisindan uygun Olgiitler sunmaktadir. Kazang yonetimi davranislarini
Olcmek amaciyla ise Toplam Kiimiilatif Tahakkuklar (TACC) oram esas alinmustir. TACC, yoneticilerin
donemsel karlar: tahakkuklar yoluyla ne dlglide manipiile ettiklerini ortaya koyma (Suadiye, 2021; Yel, 2021,
Tiirkoglu ve Bekgi, 2023) agisindan muhasebe literatiiriinde sikga tercih edilen bir gostergedir. Son olarak,
nakit akislar ile muhasebe kar1 arasindaki iligskiyi degerlendirmek iizere nakit akimlar: ile muhasebe kar1
uyumu (Cash Earnings and Accruals Ratio- CEAR) orani kullanilmistir. CEAR, enflasyon muhasebesi 6ncesi
ve sonrast donemlerde nakit bazli performans ile tahakkuk bazli karlilik arasindaki uyumun diizeyini analiz
etmeye (Alley vd., 2023) olanak tanimaktadir. Bu gostergelerin birlikte kullanimi, enflasyon muhasebesinin
finansal tablolar iizerindeki etkilerini ¢ok boyutlu bir perspektifle degerlendirme imkan saglamaktadir.

Calismanin temel arastirma sorular1 su sekildedir: (1) Enflasyon muhasebesi uygulamasi karlilik
gostergelerinde yapisal bir degisime yol a¢gmakta midir?; (2) Enflasyon muhasebesi uygulamasi, kazang
yonetimi davranuglari tizerinde nasil bir etki yaratmaktadir?; (3) Nakit akiglar: ile muhasebe kar1 arasindaki
iliski enflasyon diizeltmesi sonrasinda nasil etkilenmektedir? Bu sorulara verilecek yarmtlar, yalnizca teknik
bir degerlendirme sunmakla kalmayip, ayni zamanda finansal tablo kullanicilarinin karar alma stiregleri
agisindan da kritik bir 6neme sahiptir. Calisma, s6z konusu iligkileri ¢ok boyutlu olarak ele alarak literatiire
katki saglamay1 hedeflemektedir.
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Son yillarda yasanan yiiksek enflasyonist ortam, yalnizca muhasebe sisteminde teknik uyarlamalar
yapilmasini degil, ayni zamanda bu uyarlamalarin finansal bilgi kalitesi tizerindeki etkilerinin daha
derinlemesine analiz edilmesini de zorunlu kilmistir. Enflasyon muhasebesi, teorik gercevesi giiclii olmakla
birlikte, uygulamada isletmelerin kar-zarar yapilari, yonetsel raporlama davramslart1 ve nakit bazh
gostergeleri iizerinde cesitli etkiler yaratabilmektedir (Gokgen, 2023; Reyhan, 2025; Arzova & Sahin, 2022;
Akdogan, 2013). Bu baglamda, enflasyon diizeltmesinin yalmzca defter degerlerini giincellemekle sinurli
kalmay1p, kazang yonetimi egilimlerini tetikleyip tetiklemedigi ve karlilik ile nakit akig1 arasinda nasil bir
yapisal degisim yarattifi sorular1 dnem kazanmaktadir. Bu ¢alisma, sdz konusu sorulara odaklanarak
enflasyon muhasebesinin uygulama sonuglarmi ¢ok boyutlu bir perspektiften ele almayr amaglamakta;
boylece teknik bir muhasebe uygulamasinin karar alma siiregleri {izerindeki etkilerine dair somut bulgular
iiretmeyi hedeflemektedir.

Bu calismanin kuramsal temeli, muhasebe uygulamalarinin isletme yoneticileri tarafindan rasyonel tercihlere
dayali olarak belirlendigini 6ne siiren Pozitif Muhasebe Teorisi'ne dayanmaktadir. Bu teoriye gore, yoneticiler
muhasebe politikalarini yalnizca finansal gergekligi yansitmak amaciyla degil, ayn1 zamanda kendi ¢ikarlarini
maksimize edecek bicimde se¢me egilimindedir (Watts & Zimmerman, 1990; Ulusan ve Dogan, 2008; Kéroglu,
2018). Ozellikle bilgi asimetrisinin yiiksek oldugu ve dis kullanicilarin kararlarmin muhasebe verilerine
dayandig1 durumlarda, yoneticiler gesitli tahakkuk kalemleri veya muhasebe tahminleri araciligiyla finansal
sonuglar etkilemeye calisabilir.

Pozitif muhasebe teorisi, muhasebe uygulamalarin1 agiklamaya ve gelecekteki uygulamalar1 dngdérmeye
yonelik bilimsel bir yaklasim olup, muhasebe alaninda ampirik ¢alismalarin yayginlik kazandigr 1960l
yillarin sonlarinda muhasebe teorileri igerisinde yer almaya baslamistir (Schreuder, 1985). Pozitif muhasebe
teorisi, adin tagidig1 “pozitivizm” felsefesinden etkilenmis ve bu dogrultuda, yalnizca gézlenebilir ekonomik
gerceklere dayali bilgileri temel alarak aciklama yapmay1 amaglamistir. Bu baglamda pozitif muhasebe teorisi,
yalnizca mevcut muhasebe uygulamalarini agiklamakla kalmaz; ayni zamanda gozlenen bu uygulamalardan
genellemelere ulasarak muhasebe ilkelerinin neden bu sekilde olustugunu anlamaya calisir (Akdogan &
Aydin, 1987: 129). Pozitif muhasebe teorisinin temel sorunsali, isletmelerin neden belirli muhasebe
politikalarini tercih ettikleri ve bu tercihlerin arkasinda yatan ekonomik giidiilerin neler oldugudur (Sterling,
1990:102). Ayrica, pozitif muhasebe teorisi yalnizca devlete karsi mali yiikiimliiliiklerin yerine getirilmesi i¢in
degil, yoneticilerin gelecege doéniik karar alma siireclerinde de rehberlik edebilecek sonuglar iiretmeyi
hedeflemektedir (latridis & Joseph, 2005: 764). Bu baglamda, muhasebe uygulamalar ile isletme yonetimi
arasindaki iliski, sadece raporlama araci degil; ayn1 zamanda bir karar destek sistemi olarak da degerlendirilir.

Bu baglamda enflasyon muhasebesi uygulamasi, yoneticilere hem yeni yorum alanlar1 hem de muhasebe
politikas1 se¢ciminde esneklik saglayabilir (Gengoglu & Ertan, 2012; Kramarova, 2021). Bu durum, baz
yoneticiler agisindan kazang yonetimi firsati olarak degerlendirilebilirken (Namazi & Rezaei, 2012; Molaee,
2022), baz1 isletmeler iginse gercege daha uygun ve seffaf finansal raporlama amaci tasiyabilir (Gokgen, 2023;
Han, 2024). Pozitif Muhasebe Teorisi, bu ikili durumu agiklamakta ve c¢alismanin kazang¢ yoOnetimi
davranislarini analiz etme amaciu kuramsal olarak temellendirmektedir. Bu cercevede, enflasyon
muhasebesinin sadece teknik bir diizenleme degil, aym zamanda yonetsel davraniglar1 da etkileyen stratejik
bir ara¢ oldugu diisiiniilmektedir.

Calismada, nicel yontem yaklasimi benimsenmis olup, tanimlayic istatistiklerin yani sira fark testleri ve
regresyon analizleriyle gostergeler arasindaki iligkiler ortaya konmustur. Boylece, enflasyon muhasebesinin
yalnizca muhasebe kalemlerinde nicel bir degisim yaratip yaratmadigi degil, aym: zamanda yonetsel
davranislar: etkileyip etkilemedigi de ampirik olarak test edilmistir. Bu yontemsel yaklasim, ¢alismanin
bulgularina akademik gecerlilik ve giivenilirlik kazandirmasinin yami sira, politika gelistiricilere ve
uygulayicilara da saglam bir veri temeli sunmaktadir.

2. Kavramsal Cergeve

Enflasyon, fiyatlar genel diizeyinde siirekli ve hissedilir bir artis yasanmasi olarak tanimlanmakta ve bu siireg,
ulusal para biriminin satin alma giiciinde meydana gelen azalmay1 ifade etmektedir (Berber & Artan, 2004).
Temelde, toplam talebin toplam arzi asmasiyla olusan dengesizlik sonucunda fiyatlar genel seviyesinde artis
meydana gelir ve bu artis siireklilik kazandiginda enflasyon ortaya ¢ikar (Guth, 2000; Barro, 1996). Bu
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ekonomik dengesizligin stirekli hale gelmesi yasam kosullarini zorlastiran sosyoekonomik bir problem olarak
kabul edilmektedir (Béland vd., 2024).

Enflasyon, ekonomik dengeleri olumsuz etkileyen ¢ok yonlii bir siireg olup, ortaya ¢ikis nedenlerine gore talep
ve maliyet enflasyonu olarak baglica iki temel tiirde incelenmektedir. Talep enflasyonu, ekonomide toplam
talebin tiretim kapasitesinin tizerine ¢tkmasiyla olusmaktadir; bu durumda artan tiiketim harcamalari, mal ve
hizmet fiyatlarinin genel seviyesini yukar1 ¢ekmektedir. Maliyet enflasyonu ise iiretim maliyetlerinde
meydana gelen artislardan kaynaklanmaktadir; 6zellikle is giicii, enerji ve hammadde maliyetlerindeki
yiikselmeler, firmalarin satis fiyatlarina yansitarak genel fiyat diizeyini artirmasina neden olmaktadir (Akgay,
2024). Her iki enflasyon tiirii de farkli mekanizmalarla islese de nihayetinde ekonomik dengeyi bozarak hem
iireticiyi hem de tiiketiciyi olumsuz yonde etkiler.

Enflasyonun etkileri yalnizca fiyat diizeyinde degil, isletmelerin yonetimi, mali tablolarin giivenilirligi, yatirim
kararlarinin dogrulugu ve kamu gelirlerinin siirdiiriilebilirligi gibi bircok hayati alanda hissedilmektedir. Bu
baglamda, enflasyon muhasebesi uygulamalari, isletmelerin ve ekonomik sistemin saglikli isleyisi igin kritik
bir ara¢ haline gelmistir (Tweedie & Whittington, 2009; Yenisu, 2022). Enflasyon muhasebesi, fiyatlar genel
diizeyindeki siirekli artisin (enflasyonun) muhasebe bilgileri {izerindeki bozucu etkilerini ortadan kaldirmay1
amaglayan ve finansal tablolarin gercege uygun bicimde sunulmasini saglayan bir diizeltme sistemidir (Arda,
2023). Bu baglamda enflasyon muhasebesi, mali tablolarin gercekgi bir sekilde sunulmasini saglamak {izere,
parasal olmayan kalemlerin ilgili diizeltme katsayilari ile ¢arpilmasi yoluyla cari donemin satin alma giiciine
gore yeniden hesaplanmasini kapsar (VUK Seri No: 555). Temel olarak, paranin satin alma giiciindeki
degisimin dikkate alinmasi yoluyla mali tablolarin enflasyonist etkilerden arindirilarak diizeltilmesini ifade
etmektedir.

Bilginin dogrulugu, uygunluk ve karsihikhlik teorisine gore dis diinya ile uyumuna bagh olarak
degerlendirildiginde, enflasyonist ortamlar, mali raporlarin bu dogrulugu yansitma kabiliyetini
zayiflatmaktadir (Robson, 1994). Bu baglamda enflasyon muhasebesi, bozulan finansal bilgi kalitesini
diizeltmeyi hedeflemekte birlikte isletme ve diger paydaslarin dogru karar alabilmeleri icin ihtiya¢ duydugu
gercek ve giivenilir verileri yeniden tiretmektedir.

Mubhasebenin temel ilkelerinden olan "parayla Slciilme" ve "maliyet esasi”, geleneksel finansal raporlama
sisteminde isletmelerin faaliyetlerinin nominal degerler {izerinden sunulmasin gerektirir. Ancak bu durum,
paranin satin alma giiciindeki azalmay1 dikkate almadig: takdirde, 6zellikle uzun siireli yiiksek enflasyon
donemlerinde finansal tablolarin gercegi yansitma giicii azalir (Kramarova, 2021). Bu giicii artirmak amaciyla
enflasyon muhasebesi, muhasebe disiplini iginde genisletilmis bir yeniden degerleme siireci olarak
degerlendirilmekte ve ekonomik gercekligin finansal tablolarla uyumunu saglamay1 hedeflemektedir (Acer
vd., 2024).

2.1. Karlilik Gostergeleri

Karlilik, bir isletmenin faaliyetleri sonucunda elde ettigi gelir ile bu gelirleri elde etmek igin katlandig:
maliyetler arasindaki farki yansitan temel bir performans gostergesidir (Aydeniz, 2009). Isletmelerin
siirdiiriilebilirligi, yatirnmcilarin ilgisi ve piyasa degeri iizerinde dogrudan etkili olan karlilik, ayn1 zamanda
finansal dayamikliligin da onemli bir gostergesidir (Kurt, 2021). Karlilik analizi hem yonetsel karar alma
siireglerinde hem de dis paydaslar tarafindan yapilan degerlendirmelerde kritik bir rol oynamaktadir (Atilgan,
2017). Karhilik gostergeleri ise firmanin faaliyet performansini, verimliligini ve kaynak kullanim etkinligini
Olgmek i¢in kullanilan finansal oranlardir.

Bu ¢alismada, isletmelerin finansal performanslarini degerlendirmek ve rapor kalitesini analiz etmek amaciyla
EBIT, EBITDA ve ROA gostergeleri temel karlilik olgiitleri olarak kullanilmistir. Bu gostergeler hem
operasyonel etkinligi hem de varliklarin gelir yaratma kapasitesini analiz etmek acisindan 6nemli araglardir.
EBIT, isletmenin esas faaliyetlerinden elde ettigi karlilig1 yansitmaktadir. Faiz ve vergi gibi isletme dist
kalemler hari¢ tutuldugundan, operasyonel performansin daha net bir sekilde degerlendirilmesini
saglamaktadir. EBITDA, amortisman ve itfa giderlerini de disarda birakarak isletmenin nakit yaratma giiciine
odaklanmaktadir. Bu yoniiyle finansal yapidan ve muhasebe politikalarindan arindirilmig bir karhlik
olclisiidiir. ROA ise, net karin toplam aktiflere orani olarak tanimlanmakta ve igletmenin sahip oldugu
varliklar1 ne derece etkin kullandigini gostermektedir. Yatirimcilar ve finansal analiz yapan paydaslar
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agisindan isletmenin varliklarini kara doniistiirme becerisini ortaya koymaktadir (Bouwens vd., 2019; Mustafa
& Ogiiz, 2021).

Bu gostergelerin her biri, finansal raporlamanin kalitesiyle iliskilidir. Enflasyonist dénemlerde, 6zellikle
amortisman ve finansman giderleri gibi kalemlerin parasal etkilerle degismesi, bu gostergelerin gercegi
yansitmasini zorlastirabilir. Bu nedenle, enflasyon muhasebesi uygulamalariyla diizeltilmis mali tablolar
{izerinden hesaplanan EBIT, EBITDA ve ROA degerleri, isletmenin gergek finansal performansini
degerlendirmede daha saglikhi sonuglar sunmasi beklenmektedir. Bu dogrultuda asagidaki hipotezler
gelistirilmistir:

H1: Enflasyon muhasebesi uygulamasi sonras: EBIT gostergesinde anlamli bir degisiklik gbzlemlenir.
H2: Enflasyon muhasebesi uygulamasi sonras1 EBITDA gostergesinde anlamli bir degisiklik gézlemlenir.
H3: Enflasyon muhasebesi uygulamasi sonras1t ROA gostergesinde anlamli bir degisiklik gézlemlenir.
2.2. Kazang Yonetimi

Kazang yoOnetimi, isletme yoneticilerinin finansal raporlar {izerinde gesitli muhasebe politikalar1 ve
uygulamalar1 araciligiyla, bilerek ve isteyerek degisiklik yaparak finansal sonuclari belirli amaclar
dogrultusunda sekillendirmesi siirecidir (Tekin ve Kabadayi, 2011). Bu stirecte hedeflenen, ¢cogu zaman
isletmenin ekonomik performansma iliskin dis paydaslarin algilarimi etkilemek ya da belirli finansal
gostergeleri belli bir diizeyde tutmaktir (Tekin ve Kabadayi, 2011; Myers vd., 2007). Schipper (1989), kazang
yonetimini “6zel kazanglar elde etmek amaciyla finansal raporlama doneminde bilerek ve isteyerek
miidahalede bulunulmasi1” olarak tamimlamaktadir. Healy ve Wahlen (1999) ise bu kavrami, “firmanin
ekonomik performans: hakkinda bazi paydaslari yanlis yonlendirmek ve rapor edilen hesap bilgilerine bagh
olarak gerceklestirilen sozlesmelerin sonuglarini etkilemek amaciyla, yoneticilerin finansal raporlari
degistirmek i¢in takdir haklarini kullanmalar1” seklinde aciklamaktadir.

Kazang yonetiminin amaglari yalnizca donemsel karliligy yiiksek gostermekten ibaret degildir. Easterbrook
(1984), bu uygulamanin temel hedeflerinden birinin kar pay1 dagitim siirecinin yonetilmesi oldugunu
belirtmektedir. Yoneticiler, dagitim kararlarini etkilemek amaciyla kar kalemlerini manipiile edebilirken,
Citak (2009) da benzer sekilde kazang¢ yoOnetiminin zarar kalemlerini gizleyerek, firma maliyetlerini
oldugundan daha az gdstermeye yonelik bir ara¢ oldugunu vurgulamaktadir. Bu baglamda kazang yonetimi,
hem muhasebe uygulamalarindaki esneklikten yararlanmakta hem de zamanlama ve sunum teknikleri
yoluyla gelir ve gider kalemleri {izerinde degisiklik yapilmasina olanak tamimaktadir. Bozkurt (2000),
yoneticilerin 6zellikle ekonomik krizler ya da diisen karlilik donemlerinde, yatirimar giivenini korumak ve
istikrar algis1 yaratmak adina kazang yonetimi faaliyetlerine basvurduklarini ifade etmektedir.

Bu c¢alisma kapsaminda ele alinan finansal raporlama kalitesi ile iligkili olan kazang yonetimi, isletmelerin
karhilik gostergelerini etkileyerek finansal tablolarin gercegi yansitma diizeyini belirleyici bir unsur olarak 6ne
cikmaktadir. Calismada kullamilan EBIT, EBITDA ve ROA gibi karlilik gostergeleri, yoneticilerin kazang
yonetimi uygulamalarina bagsvurmalar1 durumunda manipiilasyona agik hale gelebilmektedir.

Kazang yonetimi uygulamalar1 en ¢ok ekonomik belirsizlik donemlerinde, diizenleyici degisikliklerde ve bir
mali y1l igindeki belirli zamanlarda yaygindir. Bu uygulamalar ekonomik kosullar, diizenleyici ortamlar ve
kurumsal yonetim yapilar1 dahil olmak iizere cesitli faktorlerden etkilenmektedir (Espahbodi vd., 2021).
Fatima vd (2023), yaptiklar: ¢calismada 2007-2008 kiiresel mali krizi, firmalar ekonomik istikrarsizligin finansal
raporlari {izerindeki etkisini hafifletmeye calistikga, 2009 yilinda kazang yonetiminin artmasina yol agtigin
ifade etmiglerdir. Ayrica ekonomik gerilemeler genellikle firmalar finansal hedefleri karsilamak ve yatirimci
giivenini korumak icin kazang yonetimine girmeye sevk ettigini belirtmislerdir.

Diizenleme, degisen muhasebe standartlart ve uygulama sonrast donemlerde kazang yonetimi
uygulamalarinda dalgalanmalar goriilmektedir. Diizenlemeler baslangicta kazang yonetimini azaltirken,
tahakkuk tabanli uygulamalar genellikle zaman iginde diizenleme oncesi seviyelerine donmekte ve
yayginligin etkilemektedir (Espahbodi vd., 2021; Fatima vd., 2023; Vladu vd., 2024).

Bu agidan bakildiginda, enflasyonist donemler hem ekonomik belirsizlige hem de diizenlemelerde degisiklige
neden olmasi nedeniyle, kazang yonetimi faaliyetlerini yayginlastiracagi ve dolayisiyla finansal bilgi
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kullanicilarinin isletmenin gergek performansina ulagsmasini zorlastiracagl varsayimla asagidaki hipotez
gelistirilmistir.

H4: Enflasyon muhasebesi uygulamasi sonrasi kazang yonetimi davramslar: (TACC orani) azalir (seffaflik
artar).

2.3. Nakit ve Kar Uyumu

Finansal raporlama agisindan isletmelerin performans degerlendirmelerinde kar ve nakit akisi verileri temel
gostergeler arasinda yer almakla birlikte, bu iki degiskenin zamanlama ve hesaplama yontemlerindeki yapisal
farkliliklar, aralarinda 6nemli bir uyumsuzluga yol agabilmektedir (Atasel, 2023). Kar, muhasebe standartlar:
dogrultusunda tahakkuk esasina gore hesaplanan bir performans gostergesi iken; nakit akisi, isletmeye fiilen
giren ve ¢ikan gercek nakit hareketlerini yansitmaktadir. Bu farklilik, 6zellikle gelir ve giderlerin raporlanma
zamanlamasindaki sapmalardan kaynaklanarak, kar ile nakit akisi arasinda tutarsizliklara neden
olabilmektedir (Stice vd., 2017). Satislardan dogan gelirlerin hemen nakde doniismemesi ya da bazi giderlerin
donem iginde nakit ¢ikisi yaratmamasi durumunda, isletme karli goriinmesine ragmen likidite sorunlari
yasayabilmektedir. Bu durum, 6zellikle nakit akist yonetiminin isletmelerin hayatta kalmasi acisindan kritik
onem tasidig baslangic ve kriz donemlerinde daha belirgin hale gelmektedir.

Uyumsuzlugun etkileri yalnizca kisa vadeli likidite problemleriyle sinirli kalmamakta, ayni zamanda finansal
analiz ve karar alma siireglerinde bilgi asimetrisine de neden olabilmektedir. Ozellikle finansal raporlamadaki
eslestirme ilkesine iliskin zayifliklar, donem karimin gelecekteki nakit akislarimi tahmin etme yetenegini
azaltarak yatirimcilar agisindan belirsizlik yaratmaktadir (Murdoch & Krause, 2012). Bununla birlikte, bazi
arastirmalar kar ve nakit akisi arasindaki bu uyumsuzlugun tamamen olumsuz bir durum olmadigini da 6ne
siirmektedir. Oh & Penman (2021), bu uyumsuzlugun yiiksek riskli ancak potansiyel degeri yiiksek yatirimlar:
ayirt etme konusunda bilgilendirici olabilecegini ve kazanglarin yorumlanmasinda daha incelikli analizlere
olanak tamiyabilecegini belirtmektedir. Ancak, bu tiir uyumsuzluklarin sistematik hale gelmesi durumunda
finansal tablolarin giivenilirligi ve seffaflig1 zarar gorebilmektedir. Bu baglamda, ¢alismada kullanilan CEAR
gostergesi, muhasebe kart ile isletme faaliyetlerinden elde edilen nakit akimlari arasindaki uyumu 6lgmektedir
(Bo, 2009). Enflasyonist donemlerde nominal degerlerle hazirlanan finansal tablolar, bu uyumu olumsuz
etkileyebilirken, enflasyon muhasebesi uygulamasi ile finansal tablolarin satin alma giicii dikkate almarak
diizeltilmesi, kar ve nakit akisi arasinda daha gercekgi bir iliskinin kurulmasimi miimkiin kilmasi
beklenmektedir. Bu baglamda calismada gelistirilen asagidaki hipotez, bu iliskinin analitik olarak stnanmasini
amaglamaktadir:

H5: Enflasyon muhasebesi uygulamasi sonras: nakit akimlari ile muhasebe kari arasindaki uyum (CEAR)
artar.

3. Aragtirmanin Yontemi

Bu ¢alisma, Tiirkiye'de 2023 yilinda yiirtirliige giren enflasyon diizeltmesi uygulamasinin firmalarin karlilik
gostergeleri (EBIT, EBITDA, ROA), kazang yonetimi davranislar: (TACC) ve nakit akimlar: ile muhasebe kari
uyumu (CEAR) {iizerindeki etkilerini incelemeyi amaglamaktadir. Bu dogrultuda, ¢alismada 2020-2024
dénemine ait Borsa Istanbul’da (BIST100) islem géren 83 firmaya ait toplamda 415 firma-y1l gozlemiyle
olusturulmus panel veri seti kullanilmistir. Bu 6rneklem biiyiikliigii hem zaman boyutu hem de kesit boyutu
bakimindan istatistiksel analizler i¢in yeterli niteliktedir (Yerdelen Tatoglu, 2018). Tiim analizler panel veri
yapisina uygun sekilde STATA istatistik yazilimi aracihigiyla yiiriitiilmiistiir. Calismada kullanilan veriler,
Refinitiv Eikon-LSEG veri tabanindan elde edilmistir. Arastirmada kullanilan degiskenler asagidaki Tablo
1'de gosterilmistir.

Tablo 1. Degiskenlerin Tanimi ve Hesaplanmasi

Gostergeler Kisaltma | Hesaplanmasi
Karlilik gostergeleri EBIT Net kar + Faiz giderleri + Vergi giderleri
EBITDA | EBIT + Amortisman giderleri + Itfa giderleri
ROA Net kér / Toplam varliklar
Kazang yonetimi gostergesi TACC (Net Kar-Faaliyet Nakit Akimi1)/Toplam Varliklar:
Nakit ve Kar uyumu gostergesi CEAR 1- | (Faaliyet Nakit Akim1 — Net Kar) / Toplam Varliklare1

Isletme Arastirmalar1 Dergisi 3438 Journal of Business Research-Turk



S. Tutar — M. Altin 17/4 (2025) 3433-3447

Enflasyon Muhasebesi gostergesi | ENF Eger Y11€{2023,2024}= 1

Eger Y11€{2020,2021,2022} =0

Calismada, enflasyon muhasebesi uygulamasinin sonuglarini analiz etmek amaciyla 5 ayr1 regresyon modeli
gelistirilmistir. flk iic modelde, enflasyon muhasebesi uygulamasinin karlilik tizerindeki etkisini 6l¢gmek igin
EBIT, EBITDA ve ROA degiskenleri bagimli degisken olarak kullamilmistir. Dérdiincii modelde, kazang
yonetimi diizeyini temsil eden TACC bagimli degisken olarak ele alinmis ve enflasyon muhasebesinin seffaflik
tizerindeki etkisi test edilmistir. Son modelde ise, muhasebe kari ile nakit akimlar1 arasindaki uyumu gosteren
CEAR degiskeni bagimli degisken olarak alinarak, enflasyon muhasebesi uygulamasinin finansal
raporlamadaki giivenilirlige katkisi incelenmistir. Modellerde temel agiklayici degisken olarak enflasyon
muhasebesinin uygulandig donemleri temsil eden kukla degisken (ENF) kullanilmustir.

Bu c¢alismanin hipotezlerini test etmek amaciyla, asagida Denklem 1, 2, 3, 4 ve 5 ile sunulan modeller
kullanilmistir:

EBIT = B, + B,ENF + e (1)
EBITDA = B, + B,ENF + e )
ROA = B, + B,ENF + e 3)
TACC = B, + B,ENF + e (4)
CEAR = B, + B,ENF + e (5)

Calismada, enflasyon muhasebesi uygulamasinin firmalarin karlilig, kazang yonetimi ve nakit kar uyumu
tizerindeki etkilerini test etmek amaciyla temel istatistiksel analiz yontemlerinden yararlanilmigtir. Analiz
siirecinde betimleyici istatistikler kapsaminda gozlem sayisi, ortalama, standart sapma, minimum ve
maksimum degerler hesaplanmistir. Regresyon analizlerini gerceklestirmeden once temel varsayimlar:
(heteroskedastisite-Breusch Pagan/Cook Weisberg; otokorelasyon- Wooldridge; ¢oklu dogrusal baglanti-VIF
ve sabit/rassal etkiler-Hausman) test etmek amaciyla on testler gerceklestirilmistir (Yerdelen Tatoglu, 2018).
Gergeklestirilen analizler sonucunda 6rneklemden elde edilen panel veri yapisina uygun olarak FGLS ve Fixed
Effects + Clustered SE yontemiyle regresyon analizleri gerceklestirilmistir.

4. Bulgular

Bu boliimde, ¢alismanin tanimlayici istatistikleri, korelasyon analizi, goklu dogrusallik ve VIF degerleri ele
alinmustir. Ayrica heteroskedastisite, otokorelasyon testleri, hausman testi ve tiim bu analizler dogrultusunda
gerceklestirilen regresyon analizinin sonuglar: sunulmustur.

4.1. Tanimlayic statistikler

Tanimlayicr istatistikler kapsaminda 2020-2024 donemine ait 83 firmadan elde edilen EBIT, EBITDA, ROA,
TACC ve CEAR degiskenlerine iliskin gozlem sayisi, ortalama, standart sapma, minimum ve maksimum
degerler asagidaki Tablo 2'de gosterilmistir.

Tablo 2. Tanimlayici Istatistikler

Degiskenler Gozlem Sayisi Ortalama Std. Sapma Min Max

EBIT 400 .7280104 1.82e+07 -6957011 1.79e+08
EBITDA 400 9862990 2.35e+07 -2727294 2.11e+08
ROA 413 .1689025 0.289817 -1.52179 1.574751
TACC 413 -.0431308 0.8499568 -13.69069 2.25699
CEAR 413 2.048403 12.19203 -46.19296 196.2278

Tanimlayicr istatistikler incelendiginde, EBIT degiskeninin pozitif ortalamaya sahip oldugu, ancak oldukga
yliksek bir standart sapma gostermesi nedeniyle firmalar arasinda énemli diizeyde karhilik farkliliklar
bulundugu goriilmektedir. Minimum EBIT degerinin negatif olmasi, baz firmalarin faaliyet zarar yasadigim
ortaya koymaktadir. ROA degiskeni firmalarin varliklarini ortalama %16,9 oraminda karli kullandigim
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gosterirken, negatif minimum deger ve 0.29 seviyesindeki standart sapma, firmalar arasi karhlik
performansinin oldukga degisken oldugunu gostermektedir. TACC degiskeni ortalama olarak negatif ¢ikmis,
bu durum genel olarak firmalarin nakit bazli kazanglarinin muhasebe kazanglarindan yiiksek oldugunu isaret
etmektedir. Ancak, yiiksek standart sapma, baz1 firmalarda olagan dis1 tahakkuk yonetimi davramislarinin
varligina isaret etmektedir. CEAR degiskeni diisiik bir ortalamaya sahip olmakla birlikte ¢ok yiiksek varyans
sergilemekte, bu da nakit akimlari ile muhasebe kar1 arasindaki uyumda ciddi farkliliklar ve potansiyel
uyumsuzluklar olabilecegini diistindiirmektedir. Genel olarak, bu tanimlayci istatistikler firmalar arasi ciddi
finansal farkliliklar bulundugunu ortaya koymakta ve bazi degiskenlerde asir1 ug¢ degerlerin analiz
siireglerinde dikkatle ele alinmasi gerektigine isaret etmektedir. Bu dogrultu da ug degerlerin regresyon
sonuglar1 tizerindeki potansiyel etkilerini simirlamak amaciyla veri setine ilave olarak %1 diizeyinde
winsorization uygulanmig ve winsorize edilmis degiskenlerle alternatif sabit etkiler modelleri tahmin
edilmistir.

Tablo 3’te ise enflasyon muhasebesinin uygulanmadigi dénem (Enf=0) ve enflasyon muhasebesinin
uygulandigi dénem (Enf=1) araliginda EBIT, EBITDA, ROA, TACC ve CEAR degiskenlerine ait ortalama
degerler ve standart sapmalar gosterilmisgtir.

Tablo 3. Enflasyon Muhasebesi Oncesi ve Sonrast Tamimlayici Istatistikler

Degisken Ortalama (Enf=0) Ortalama (Enf=1) Std. Sapma Std. Sapma
(Enf=0) (Enf=1)
EBIT 0.4197973 1.18e+07 1.31e+07 2.31e+07
EBITDA 0.5215620 1.66e+07 1.45e+07 3.13e+07
ROA 0.1644543 0.1755212 0.3164446 0.245685
TACC -0.1001412 0.0416979 1.071353 0.2837428
CEAR 2.128408 1.929359 8.583451 16.16466

Enflasyon muhasebesi uygulamasi sonrasi EBIT degerinde artis goézlenmistir. Bu durum, enflasyon
diizeltmesinin faaliyet karliligim sisirici etkide bulunmus olabilecegine isaret edebilir. EBITDA degerinde de
dikkat cekici bir artis gozlemlenmektedir. Bu durum, diizeltme sonrasi amortisman vb. giderlerin etkisinin
azaldig1 veya nakit yaratim giicliniin raporlama agisindan daha yiiksek yansitildigini gosteriyor olabilir.
ROA’da ¢ok biiyiik bir fark gozlemlenmemekle birlikte, kismi bir artis mevcuttur. Bu durum, diizeltme sonrasi
varliklarin daha etkin kullanilmaya baslandigi veya muhasebe karindaki artisin etkisiyle bu oranin
ylikseldigini gosterebilir. TACC Enflasyon muhasebesi dncesi tahakkuklar negatiftir (daha ¢ok nakit temelli
kazanglar). Ancak, uygulama sonras: tahakkuklar pozitife donmektedir. Bu durum, kazang yonetiminin
artmis olabilecegine ya da diizeltmenin muhasebe kazancglarini daha ¢ok etkiledigine isaret edebilir. CEAR
orani uygulama sonrast hafif azalmistir. Bu durum, muhasebe kari ile nakit akimlar1 arasindaki uyumun ¢ok
sinirh diizeyde bozuldugunu gosterebilir.

4.2, Temel Varsayim Testleri

Regresyon analizlerinin gegerliligini ve giivenilirligini saglamak amaciyla (Yerdelen Tatoglu, 2018), calismada
panel veri modeline iliskin temel varsayim testleri uygulanmistir. Bu kapsamda, heteroskedastisite olup
olmadigin belirlemek icin Breusch-Pagan/Cook-Weisberg testi, otokorelasyon varligini test etmek amaciyla
Wooldridge testi ve ¢coklu dogrusal baglant: riskini degerlendirmek icin Varyans Sisirme Faktorti (VIF) analizi
gerceklestirilmistir. Ayrica, sabit etkiler ve rassal etkiler modelleri arasinda uygun tahminleyicinin
belirlenmesi amaciyla Hausman testi uygulanmigtir. Tablo 4’te temel varsayim testlerine iliskin sonuglar
gosterilmektedir.

Tablo 4. Temel Varsayim Testleri

Coklu Dogrusal Heteroskedasticity Otokorelasyon Hausman Test

Baglanti1 (VIF) (Modified Wald Test) (Wooldridge Test)

Degisken | VIF Chi2 prob F prob Model Chi2 | Prob

ROA 1,21 6.8e+05 0,000 1,02 0,318 Model 1 6.58 | 0.0103

EBIT 1,20 Model 2 8.04 | 0.0046

TACC 1,10 Model 3 6.09 | 0.0160
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ENF 1,09 Model 4 7.08 | 0.0073
EBITDA 1,07 Model 5 6.15 | 0.0230
CEAR 1,04

VIF degerleri ¢oklu dogrusal baglant: (multicollinearity) olup olmadigini test etmek i¢in kullanilir. Genel
olarak VIF> 10 ise yiiksek ¢oklu baglanti riski vardir (Yerdelen Tatoglu, 2018). Gergeklestirilen analiz
sonucunda degiskenlerinin tamamu igin VIF degerleri oldukga diisiik ve 2'nin altinda kalmaktadir. Bu durum,
bagimsiz degiskenler arasinda ciddi bir ¢oklu dogrusal baglanti sorunu olmadigini ve regresyon analizlerinde
bu bakimdan giivenle ilerlenebilecegini gostermektedir. Heteroskedastisite testi sonuglarina gore Chi2 =
680,000 gibi ¢cok yiiksek bir deger elde edilmis ve prob degeri 0.000 olarak hesaplanmistir. Bu durum, giiclii
bir sekilde heteroskedastisite oldugunu (yani hata terimlerinin sabit varyansa sahip olmadigin)
gostermektedir. Bu bulgu, klasik OLS varsayimlarini ihlal eder ve standart hata tahminlerinin giivenilirligini
zayiflatir (Yerdelen Tatoglu, 2018). Bu nedenle FGLS gibi alternatif yontemlerle analiz yapilmasina karar
verilmigtir. Otokorelasyon testinde F = 1.02 ve prob degeri 0.318 cikmistir. Prob degeri 0.05ten biiyiik
oldugundan otokorelasyonun varligina dair anlamli bir bulgu elde edilmemistir. Yani hata terimleri arasinda
ardisik bir iliski (otokorelasyon) bulunmamaktadir (Yerdelen Tatoglu, 2018). Hausman testi, sabit etkiler
(Fixed Effects — FE) mi yoksa rassal etkiler (Random Effects — RE) modelinin mi daha uygun oldugunu
belirlemek amaciyla kullanilmistir. Analiz sonucunda tiim modellerde Chi2 degerleri anlamli (prob< 0.05)
bulunmustur. Bu sonuglar, sabit etkiler modelinin tercih edilmesi gerektigini gostermektedir (Yerdelen
Tatoglu, 2018).

Bu calismada, enflasyon muhasebesi uygulamasinin bagiml degiskenler {izerindeki etkisini 6l¢mek amaciyla
panel veri analizi yontemlerinden FGLS (Feasible Generalized Least Squares) ve sabit etkiler modeli (Fixed
Effects) saglamlastirilmis standart hatalarla birlikte kullamilmistir. FGLS yontemi teorik olarak
heteroskedastisite gibi model varsayimi ihlallerine kars: duyarlidir ve 6zellikle firma sayisinin yiiksek (biiyiik
N), zaman boyutunun diisiik (kiigiik T) oldugu panel veri yapilarinda etkin sonuglar sunmaktadir (Yerdelen
Tatoglu, 2018). Ancak FGLS'nin hata yapisiru tahmini esas almasi nedeniyle tutarlilig1 garanti etmemesi ve
standart hatalarda giiven sorunlar1 yasanabilmesi, uygulamada smnirliliklar dogurabilmektedir (Yerdelen
Tatoglu, 2018). Bu nedenle, Hausman testi ile sabit etkiler modelinin uygunlugu belirlendikten sonra,
heteroskedastisite problemlerini daha giivenilir sekilde ele alabilmek adina sabit etkiler modeli ve kiimelemeli
saglam standart hatalar yontemi (FE+Clustered (firma)) ile analiz gerceklestirilmistir. Bu yaklasim, hem firma
i¢i sabit etkileri modellemekte hem de sapmali standart hatalara karsi dayaniklilik saglayarak ampirik
sonuglarin giivenilirligini arhirmaktadir (Yerdelen Tatoglu, 2018).

4.3. Regresyon Sonuclar1

FGLS (Feasible Generalized Least Squares) yontemi ve kiimelemeli saglam standart hatalar yontemi
(FE+Clustered (firma)) ile her bir model i¢in gergeklestirilen analiz sonuglar1 Tablo 5’te gdsterilmistir.

Tablo 5. Regresyon Modeli Sonuglar1

Model/ Degisken Mod.el 1 Model 2 Model 3 Model 4 Model 5
EBIT EBITDA ROA TACC CEAR
FE (Clustered SE)
ENF 7,900,747*** 1.19e+07*** 0.0112 0.1399** -0.1842
p-value (0.0000) (0.0000) (0.7446) (0.0373) (0.8940)
Constant 4,060,550 5,026,119 0.1644 -0.0994 2.1225
R2 (within) 0.1004 0.1483 0.0096 0.1405 0.0125
FGLS
ENF 7,563,511*** 1.14e+07*** 0.0111 0.1418** -0.1990
p-value (0.0000) (0.0000) (0.7032) (0.0248) (0.8710)
Constant 4,197,973 5,215,620 0.1645 -0.1001 2.1284
Wald 2 17.39 27.08 0.15 12.79 0.03
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Not: ** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.10.

Bu calismada, enflasyon muhasebesi uygulamasinin firma diizeyinde karlilik, kazang yonetimi ve nakit-kar
uyumu gostergeleri {lizerindeki etkisini incelemek amaciyla panel veri analizine dayali gesitli regresyon
modelleri uygulanmistir. Analizlerde hem Feasible Generalized Least Squares (FGLS) yontemi hem de sabit
etkiler modeli (Fixed Effects) robust standart hatalarla (clustered standard errors) birlikte kullanilmistir.
Hipotezlerin gegerliligi her iki yontemin sonuglar1 karsilastirilarak degerlendirilmistir.

H1, H2 ve H3 hipotezleri, enflasyon muhasebesi uygulamasinin karlilik gostergeleri iizerinde anlamli etkiler
yaratip yaratmadigini test etmektedir. Buna goére EBIT ve EBITDA degiskenleri igin her iki modelde de
enflasyon muhasebesinin etkisi istatistiksel olarak anlamli ve pozitif bulunmustur (p < 0.01). Bu sonuglar,
enflasyon diizeltmesi uygulamasinin faaliyet karlilig1 ve nakit bazli karlilik {izerinde olumlu yonde etkili
oldugunu gostermektedir. Ancak, ROA degiskeni icin elde edilen katsayilar her iki yontemde de anlamsiz
¢ikmistir (p> 0.05), bu durum toplam varliklarin karh kullanimi agisindan anlamli bir degisiklige isaret
etmedigini gostermektedir. Dolayisiyla, H1 ve H2 hipotezi kabul edilmis olup H3 hipotezi reddedilmistir.

H4 hipotezi, enflasyon muhasebesi sonras: kazang¢ yonetimi davraniglarinin (TACC oramni) azalarak finansal
raporlamada seffafligin arttig1 varsayimina dayanmaktadir. Ancak analiz sonuglari, TACC degiskeni iizerinde
enflasyon muhasebesinin istatistiksel olarak zayif diizeyde anlamli (p <0.05) ve beklenenin aksine pozitif etkili
oldugunu gostermektedir. Bu bulgu, ilgili donemde tahakkuk temelli kazanglarin arttigini ve dolayisiyla
kazang yonetimi egiliminde bir azalma yerine artig olabilecegini diisiindiirmektedir. Sonug olarak, H4 hipotezi
reddedilmistir.

H5 hipotezi, enflasyon muhasebesi uygulamasinin nakit akimlari ile muhasebe kari arasindaki uyumu
artirdig1 yoniindedir. Ancak, CEAR degiskenine iliskin katsayilar her iki modelde de istatistiksel olarak
anlamli degildir (p > 0.05). Bu durum enflasyon diizeltmesinin nakit-kar uyumu {iizerinde anlaml bir etki
yaratmadigini ortaya koymaktadir. Bu baglamda, H5 hipotezi reddedilmistir.

Analizlerde elde edilen R? degerleri, enflasyon muhasebesi uygulamasinin bagimli degiskenler {izerindeki
aciklayiclik diizeyini gostermektedir. Sabit etkiler (FE) modeli ile yapilan tahminlerde EBIT, EBITDA ve
TACC degiskenleri icin sirastyla %10,04; %14,83 ve %14,05 diizeyinde R? elde edilmistir. Bu oranlar, enflasyon
muhasebesinin firma faaliyet karlilig1 ve kazang yonetimi egilimi {izerinde anlaml bir agiklayic giice sahip
oldugunu gostermektedir. Ancak, ROA ve CEAR gibi degiskenlerdeki R? degerlerinin oldukga diisiik olmast
(sirasiyla %0,96 ve %1,25) bu degiskenlerde agiklanan varyansin ¢ok sinurli oldugunu ve modelin bu tiir
davraniglar agtklamada yetersiz kalabilecegini ortaya koymaktadir. FGLS yontemi kapsaminda dogrudan R?
hesaplanmamakla birlikte, modelin genel gecerliligi Wald chi? istatistikleri araciligiyla test edilmistir. Bu
nedenle, ozellikle CEAR ve TACC gibi degiskenlerde alternatif modelleme yaklasimlarina veya ek kontrol
degiskenlerine ihtiya¢ duyulabilecegi degerlendirilmektedir. Son olarak, enflasyon muhasebesi
uygulamasinin 6zellikle faaliyet ve nakit bazli karlilik tizerinde olumlu etkiler yarattigini, ancak kazang
yOnetimi ve finansal seffaflik gostergeleri agisindan negatif sonuglar verdigini gostermektedir.

5. Sonug

Enflasyon muhasebesi, yiiksek enflasyon ortamlarinda finansal tablolarin gercegi yansitma giiciinii artirmay1
amaclayan temel bir diizeltme mekanizmasidir (Arda, 2023). Paranin satin alma giliciindeki erozyonun
finansal raporlara yansittig1 yaniltici etkileri ortadan kaldirarak, isletmelerin gercek performansini ortaya
koymay1 hedeflemektedir. Bu kapsamda, enflasyon muhasebesi uygulamalarindan beklenen temel sonuglar;
kar rakamlarinin sisirilmesini Onlemek, tahakkuklarin kalitesini artirmak, finansal gostergeleri
karsilastirilabilir hale getirmek ve yatirimcr ile diger paydaslar agisindan seffafligi saglamaktir (Reyhan, 2025).
Ozellikle amortisman, stok maliyetleri ve parasal kalemlerin diizeltmeye tabi tutulmasiyla birlikte, sirketlerin
finansal yapilarinin daha tutarli ve saghkli bigimde analiz edilebilir hale gelmesi beklenmektedir (Dogan,
2023). Dolayisiyla, enflasyon muhasebesi yalmizca teknik bir uygulama degil; ayn1 zamanda mali tablo
kullanicilari i¢in bilgi asimetrisini azaltan, yatirim kararlarini destekleyen ve ekonomik gerceklige daha yakin
bir raporlama sistemini miimkiin kilan stratejik bir arag niteligi tasimaktadir.

Tiirkiye’de enflasyon muhasebesi, 2004 yilinda ilk kez uygulandiktan sonra uzun yillar rafa kaldirilmis, 2023
hesap déneminden itibaren Vergi Usul Kanunu'nun 298/A maddesi kapsaminda yeniden yiiriirliige girmistir.
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Bu doniis, artan enflasyonist baskilarin finansal raporlama tizerindeki bozucu etkilerini gidermeye yonelik
Oonemli bir politika adimi olarak degerlendirilmektedir.

Bu arastirmada, enflasyon muhasebesi uygulamasinin igletmelerin karlilik gostergeleri iizerinde beklenmedik
derecede giiglii etkiler yarattig1 saptanmistir. Enflasyon diizeltmesinin ardindan EBIT ve EBITDA oranlarinda
istatistiksel olarak anlamli artislar gozlenmistir. Bu sonug, literatiirde One siiriilen beklentilerin aksini
gostermektedir (Kantar vd., 2021; Ulusan, 2001; Boztosun & Yildirim, 2024). Zira yiiksek enflasyon ortaminda
diizeltme oncesi finansal tablolar, enflasyonun etkisiyle gercege oranla ¢ok daha yiiksek (fiktif) karlar
gosterebilmekte; enflasyon muhasebesinin ise bu tiir yapay artislari torpiileyerek karlhilik oranlar: {izerindeki
net etkiyi simirh tutacag: diisiiniilmekteydi (Golbasi, 2025). Calisma bulgulari, karliliktaki artisin dogrudan
enflasyon diizeltmesinden degil, firmalarin net parasal pozisyonlarindan kaynaklanan parasal kazanglardan
ileri gelmis olabilecegine isaret etmektedir. Diger bir ifadeyle, yiiksek borglu bir firma enflasyon nedeniyle
parasal bor¢larinin reel degerinin diismesi sonucunda karli goriinebilir; bu etki EBIT ve EBITDA’nin artmasina
yol acabilir. Buna karsilik, parasal olmayan kalemlerin (stoklar, maddi duran varliklar gibi) enflasyon
diizeltmesi ise ¢ogu durumda karlilig1 sinirlayan veya notrleyen yeniden degerlemelerden ibarettir. Dahasi,
Uluslararast Muhasebe Standardi (UMS) 29 kapsaminda enflasyonun parasal kalemlere etkisinden
kaynaklanan kazang veya kayiplar kar/zarar tablosuna yansitilmaktadir (Giines & Uysal, 2024). Bu cergevede,
net borg¢ pozisyonuna sahip firmalarda parasal yiikiimliiliiklerin reel deger kaybi sonucunda olusan parasal
kazanglarm EBIT ve EBITDA’y1 beklentilerin {izerinde yiikseltmis olabilecegi degerlendirilebilir. Cahismanin
sonuglari, enflasyon muhasebesinin karlilik iizerinde Ongoriilenin tersine artirici bir etkisi oldugunu
gostermistir. Dolayisiyla, karliliktaki artisin enflasyon muhasebesinin seffaflik saglayici etkisinden ziyade,
firmalarin bilangolarindaki parasal kalemlerin enflasyon karsisindaki deger kaybindan dogan kazanglarla
iligkili olabilecegi sdylenebilir.

Finansal raporlamada kazan¢ yonetimi agisindan da dikkat cekici bulgular elde edilmistir. Literatiirde
¢ogunlukla, enflasyon muhasebesinin finansal tablolar1 daha gercege uygun hale getirerek tahakkuklara
dayali kazang yonetimini (6rn. Toplam Tahakkuklar — TACC oranini) azaltacagl dngoriilmektedir (Nyagari,
1977; Yenisu, 2022; Arda, 2023). Beklenti, enflasyon diizeltmesi sayesinde finansal bilgilerin seffaflasmasi ve
yoneticilerin muhasebe oyunlariyla kar rakamlarini manipiile etme imkaninin daralmasi yoniindedir
(Gokgen, 2023; Kaya, 2023; Barth, 2022). Fakat, bulgularimiz bu 6ngoriiye tezat bigimde TACC oraninin
yiikseldigine, yani kazang yonetimi uygulamalarimin arttigina isaret etmektedir. Enflasyon muhasebesi
sonrasinda yoneticiler, raporlama siirecindeki belirsizliklerden veya ilk uygulamanin getirdigi esnekliklerden
yararlanarak kazanglar1 daha fazla yonetme yoluna gitmis olabilirler. Bu bulgu, finansal raporlama kalitesi ve
yonetsel motivasyonlar bakimindan énemlidir. Beklenenin aksine enflasyon diizeltmesi, firmalarin finansal
tablolarinda seffafligl artirmak yerine yoneticilere yeni kazang yonetimi firsatlar1 sunmug goriinmektedir.
Dolayisiyla enflasyon muhasebesinin uygulama bigimi ve yoneticilerin tutumu, raporlama Kkalitesini
gelistirmek igin tek basina yeterli olmayabilir; ilave denetim ve gozetim mekanizmalarima ihtiyag
duyulabilecegini gostermektedir.

Kar rakamlarmin nakit akiglariyla tutarlilik gostermesi yiiksek kaliteli ve giivenilir finansal raporlamanin bir
gostergesi olarak kabul edilir (Topaloglu & Korkmaz, 2019; Osman vd., 2023; Akgiig, 2013). Calismada, nakit
akimlar1 ve muhasebe kar1 arasindaki iligskiyi gosteren CEAR oranina iligkin bulgular, regresyon analizlerinde
istatistiksel olarak anlamli bir etki ortaya koymamuistir. Enflasyon muhasebesi parasal kalemler {izerinden kar:
etkilerken, faaliyet nakit akimlarini aym 6l¢iide degistirmedigi icin CEAR’da anlamli bir degisim yaratmamus
olabilir. Baska bir ifadeyle, net bor¢ pozisyonu yiiksek bir firmada enflasyon nedeniyle bor¢larin reel degeri
diiserek parasal kazanca sebep olabilir. Bu kazang kar1 artirmasina ragmen nakit girisine dayanmadig; igin
nakit akimlarini etkilemeyebilir. Bu nedenle kar artarken nakit akiglar ayni kaldigindan kar-nakit uyumu
gostergesi olan CEAR anlamli bigcimde degismemis olabilir.

Pozitif Muhasebe Teorisi'ne gore yoneticiler, kendi ¢ikarlarini maksimize etmek amaciyla finansal raporlama
tercihlerini stratejik bicimde sekillendirebilirler (Ulusan & Dogan, 2008). Bu teori gercevesinde, enflasyon
muhasebesi sonrast EBIT ve EBITDA’daki artis ile tahakkuklara dayali kazang yonetiminin yiikselmesi,
yoneticilerin finansal goriiniimii daha giiclii sunma egilimiyle uyumludur. Buna karsilik, ROA ve CEAR
tizerinde anlamli bir degisim gozlenmemesi, enflasyon diizeltmesinin bu gostergeleri yoneticilerin lehine
manipiile etmeleri i¢in yeterli bir alan yaratmadigini diisiindiirmektedir.
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Bulgularimiz, enflasyon muhasebesi uygulamasinin istenen seffaflik ve kalite hedeflerine tam olarak
ulagabilmesi i¢in politika yapicilar ve diizenleyiciler tarafindan kapsamli ve sistematik destek
mekanizmalarinin olusturulmasi gerektigini gostermektedir. ik olarak, finansal tablolarn giivenilirligini
saglamak amaciyla bagimsiz denetim siireclerinin giiclendirilmesi ve enflasyon diizeltmesine iliskin
hesaplamalarin dogrulugunu teyit eden daha siki gbzetim mekanizmalarinin uygulanmasi 6nem
tasimaktadir. Bunun yaninda, uygulamada ortaya ¢ikan yorum farkliliklarini azaltmak igin firmalara yonelik
pratik uygulama rehberleri, teknik aciklamalar ve Ornek hesaplamalar hazirlanmalidir. Ayrica, sirket
yOneticileri ve muhasebe ekiplerinin enflasyon muhasebesini dogru ve tutarl sekilde uygulayabilmesi adina
kapsamli egitim programlarinin hayata gegirilmesi gerekmektedir. Son olarak, parasal kazanglarin 6l¢iimii
gibi suiistimale agik alanlara iliskin standart agiklamalarinin netlestirilmesi, uygulamanin seffaflik ve
karsilastirilabilirlik hedeflerine daha etkin bigimde hizmet etmesini saglayacaktir.

Bu calisma, 2020-2024 déneminde Borsa Istanbul’da islem goren sirketlerin verileriyle sinurlidir. Dolayisiyla
bulgular, Tiirkiye'deki halka ac¢ik firmalarin bu spesifik donemdeki deneyimine dayanmaktadir. Farkli
sektorlerde, farkli iilkelerde veya daha uzun zaman dilimlerinde enflasyon muhasebesinin etkileri degisiklik
gosterebilir. Bu nedenle, gelecekte enflasyon muhasebesi uygulamalariin farkli ekonomik ortamlarda ve
genisletilmis zaman araliklarinda incelendigi yeni caligmalara ihtiyag vardir. Ozellikle kronik yiiksek
enflasyona sahip diger iilkelerde ya da KOBI gibi halka agik olmayan isletmelerde benzer analizlerin
yapilmasi, elde edilen sonuglarin genellenebilirligini sinayacaktir. Boylelikle enflasyon muhasebesinin gesitli
kosullardaki etkileri daha kapsamli bicimde anlasilabilecektir. Bu ¢alismanin bazi metodolojik kisitlar:
bulunmaktadir. Calismada yer alan modellerde firma biiytiikliigii ve sektor farkliliklar gibi degiskenler analiz
edilen dénemin kisa olmasi nedeniyle gorece duragan kabul edilmistir. Arastirmada sabit etkiler (FE) modeli
tercih edildiginden ve bu yaklasim zaman i¢inde degismeyen firma karakteristiklerini yapisal olarak kontrol
altina alabilmektedir. Bu nedenle, s6z konusu degiskenler modele ayrica dahil edilmemistir. Bu dogrultuda
gelecek arastirmalarda, enflasyon muhasebesinin etkilerini daha kapsamli bigimde degerlendirmek amaciyla
modele firma biiyiikliigii, finansal kaldirag, aktif devir hizi, sektdre 6zgii rekabet gostergeleri gibi farkh
kontrol degiskenlerinin dahil edilmesi 6nerilmektedir.

Bu ¢alisma, Tiirkiye'nin giincel yiiksek enflasyon doneminde finansal raporlama uygulamalarini analiz ederek
enflasyon muhasebesinin finansal oranlar tizerindeki etkisini biitiinciil bir perspektifle ortaya koymustur.
Literatiirde, enflasyon muhasebesinin karlilik ve kazang kalitesi iizerindeki etkilerine dair simdiye dek simirl
sayida ampirik bulgu mevcutken, elde ettigimiz sonuglar bu boslugun doldurulmasina katki saglayarak
literatiire yeni icgoriiler saglamaktadir. Ozellikle, enflasyon muhasebesinin hem karlilik gdstergelerini hem
de kazang yoOnetimi diizeyini ve nakit akimlariyla kar uyumunu es zamanl etkiledigini gostererek, bu
uygulamanin firma performansi ve raporlama kalitesi {izerindeki kapsaml etkilerini ortaya konulmustur. Bu
yoniiyle arastirmamiz, enflasyon muhasebesi literatiiriine gilincel ve derinlikli bir bakis agis1 kazandirmakta;
politikacilar, diizenleyiciler ve akademisyenler i¢in enflasyonist ortamlarda finansal raporlama davranislarini
daha iyi anlama noktasinda degerli bir referans olusturmaktadir.
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