GERCEGE UYGUN DEGER MUHASEBESI

FINANSAL KRIZLERIN SEBEBI Mi YOKSA HABERCISI Mi?

Raif PARLAKKAYA?, Hiiseyin CETIN?

Ozet

Son finansal kriz gergege uygun deger (GUD) muhasebesi tizerinde 6nemli bir tartisma olusturdu. GUD
son krizde 6nemli bir rol oynadi mi1? Birgok elestirmen GUD muhasebesinin finansal krize 6nemli
Olciide katki yaptigini ileri slirmiistiir. Bu calismada, GUD ve finansa kriz arasindaki iligki analiz
edilmistir. Konjonktiir yanlis1 (pro-cyclical) bir 6zellige sahip olan GUD muhasebesi finansal krize
sebep olmaz, ancak onu alevlendirir ve etkisini artirir. GUD muhasebesi finansal krizin su¢lusu degildir,
degerleme Ol¢iisii olmasinda ve ekonomik anlaminda herhangi bir problem yoktur, fakat uygulamada
GUD’i belirlemek i¢in makul olmayan piyasa fiyatlarina dayanilmasi finansal krizin etkilerini
artirmistir. Calismamizda, GUD muhasebesinin finansal krizin sebebi mi yoksa habercisi mi oldugunu
anlamaya c¢alisiyoruz. Anlasilan odur ki, GUD muhasebesi finansal krizin ana sebebi degildir, fakat
krizin habercisi olarak nitelenebilir ve sonug olarak GUD muhasebesi bu yoniiyle krizin siddetini artirict

bir etkiye sahiptir.

Anahtar Kelimeler: Ger¢ege Uygun Deger, Gergege Uygun Deger Muhasebesi, Finansal Kriz.

THE IMPACT OF FAIR VALUE ACCOUNTING ON THE RECENT FINANCIAL CRISIS:
CONTRIBUTOR OR MESSENGER

Abstract

The recent financial crisis has led to a major debate on fair value accounting(FVA). Did FVA play an
important role in the recent crisis? Many critics have argued that FVA has significantly contributed to
the financial crisis. In this study, the relation between fair value and financial crisis is analyzed. FVA
has the pro-cyclical feature. FVA did not cause the financial crisis but have fuelled it and intensified its

impact. FVA is not the culprit, fair value measurement’s application and the economic meaning have no
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problems, but the method of operation based on the non-fair market price to determine the fair value in
practice, fuelled effects to the financial crisis. In our study, we try to underline the question of whether
the FVA is a contributor or a messenger. It is understood that FVA is not the main contributor of the
financial crisis but it is called as the messenger of the crisis and in this respect it just intensifies the
severity of the crisis.

Key Words: Fair Value, Fair Value Accounting, Financial Crisis.
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1.Giris
Son 20 yilda finansal piyasalarda artan liberallesme, piyasalarin kontrol ve finansal denetimden
uzaklagsmasina neden olmus, bu durum bir kiiresel finansal sistem krizi olarak tim diinyay:
etkisi altina almistir. Finans sektoriinde baslayan kriz reel sektorii de etkilemis ve bu etki o
kadar biiyiik olmustur ki, 1929 diinya ekonomik krizi ile benzerlikler gosterdigi tespit edilerek,
etkileri bu krizle karsilastirllmaya baslanmistir. 1929 krizinde yasanan biiyiik resesyona bir
daha diismek istemeyen filkeler bu krize karst finansal ve reel sektére Onemli destek

programlar1 agiklamislar ve piyasaya biiylik tutarlarda para enjekte etmislerdir.

Finansal kriz siirecinde menkul ve gayrimenkul varlik fiyatlarinda yasanan ve 6nemli boyutlara
ulasan diistisler, bu varliklara sahip olan sirketlerin ger¢ege uygun deger kuralini uygulamasi
sonucu biiyiik tutarlarda zarar raporlamalarina ve bunun sonucunda sermayelerinin hizla
erimesine sebep olmustur. Bu sirketler, sahip olduklart menkul kiymetler ile borsalarda islem
gormeyen diger varliklarii degerlemelerinde “mark—to-market (piyasa fiyatina gore
degerleme) 6l¢iistinii kullanmay1 zorunlu kilan bir muhasebe kurali olan “gergege uygun deger

Kuralini” hedef tahtasi haline getirmislerdir.

Bu ¢alismanin amaci, 2008 krizinin sebebi ya da sebeplerinden biri olarak gosterilen gercege
uygun deger muhasebesinin finansal krizinin sebebi mi, yoksa habercisi mi oldugu sorusuna
cevap bulmaktir.
2. 2007 Finans Krizi

2007 krizini anlayabilmek i¢in Oncelikle kriz 6ncesi ekonomik ortamin bilinmesi yararh
olacaktir. 1990’11 yillara damgasin1 vuran liberalizasyon politikalar: tiim diinyayr sarmis, ABD
hiiklimetinin vergi oranlarinda indirime gitmesi ve FED’in faiz oranlarin1 oldukca diisiik
tutmasiyla birlikte ABD halkinin tasarruf oranlari neredeyse sifira yaklagmis, harcamalari
onemli Olgiide artmig bu durum kredi patlamasi ve konut fiyatlarinin yiikselmesi ile
sonu¢lanmistir. Bankalar, FED’in diisiik faiz oram1 hedeflemesi nedeniyle ucuz fon elde
etmisler ve bunun sonucunda diisiik faizli krediler saglamiglardir. FED ve piyasadaki denetim
otoritelerinin, depozitolarin olmamasi, gelirlerin, varliklarin ve mesleklerin dogruluk
arastirmalariin yapilmamas: gibi mortgage piyasasindaki zayif taahhiit sartlarimi kontrol
etmelerindeki basarisizliklar1 da krizin bir nedeni olarak gosterilebilir(Yi1lmaz ve Gaygusuz,

2008). Bu gelismeler kredilerin olduk¢a ucuzlamasina ve tiim piyasalardan kolayca
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saglanmasina sebep olmus, bunun sonucunda kredilerin kalitesinde 6nemli diisiisler meydana
gelmistir.

Krizi hazirlayan faktorler arasinda yeni nesil enstriimanlarin da 6nemli bir etkisi vardir.
Piyasadaki asir1 parasal genisleme yaninda, 2000’1i yillar1 takiben finansal piyasalarda bir¢ok
yeni enstriimanin tedaviil gérmeye baslamasiyla, 6zellikle menkul kiymetlestirme ve tiirev
tiriinlere yapilan yatirimlarda da artislar olmustur.

2004 yilindan itibaren FED’in faiz artinmina gitmeye baglamasiyla birlikte isler tersine
donmiis, faiz oranlarindaki artig diisiik gelir gruplarina saglanan, bu nedenle oldukga riskli olan
sub-prime(esik alt1)' mortgage kredilerinin geri doniislerinde sorunlar ortaya ¢ikmaya
baslamistir. Bu durum baslangigtaki durumu tersine dondiirmiis, 6nceleri dnemli dlglide sisen
konut fiyatlar1 diismeye baslamis ve konut piyasasinda kriz ortami olusturmustur. Konut
fiyatlarinin diismesi ve paraya cevrilmesinde yasanan sikintilar, mortgage krediler veren
bankalar1 zor duruma diistirmiistiir. Bunun sonucunda mortgage kredileri yatirim bankalarindan
saglandigindan diger bankalar da bu durumdan olumsuz etkilenmistir. Varlik fiyatlarindaki
diisiis kredi teminini zorlagtirmis, teminat tamamlama c¢agrilari ile birlikte varliklarin satilmak
zorunda kalinmasi fiyatlarin daha da diismesine neden olmustur(Yilmaz ve Gaygusuz, 2008).
Bu ortamda fon yonetim sirketlerinin ve bankalarin batmasi finansal sistemde bir panik durumu
ortaya ¢ikarmistir. Ayrica s6z konusu iflas ve sikinti haberleri de finansal sisteme olan glivenin
kaybolmasini ile sonu¢lanmustir.

Kiiresel finansal piyasalarda sub-prime mortgage kredilerin geri donmesinde yaganan
sorunlarin kiiresel bir krize donlismesinin nedeni olarak gdsterilen piyasada dalga dalga yayilan
fiyatlama problemi sonucunda, bu dénemde yasanan belirsizlik, finansal sistemde likiditenin
cekilmesine yol acarak kredi kanallar1 kapanan reel sektoriin krize diismesine neden olmustur
(Simga-Mugan ve Hacihasanoglu,2010:6).

Ote yandan, kriz dénemlerinde piyasadaki yatirimci sayisinin azalmasi derinligin kaybolmasina
neden olmus, zorunlu satiglar fiyatlardaki diislisi hizlandirarak varliklar1 temel analiz
degerlerinin ¢ok disinda muhasebelestirilmesine yol agmistir(Simga-Mugan ve Hacthasanoglu,
2010: 8). Varliklarin degerlemesinde piyasada hi¢bir yatirnrmcinin bulunmamasi halinde
degerleme modelleri kullanilmak zorunda kalinmasi, degerlemede kullanilan beklentiler ve
sonuglarin  giivenilirligini  ve tutarhiligin1  azaltarak daha biiyllk zararlara yol

agmabilmektedir(Simga-Mugan ve Hacihasanoglu, 2010: 8).

! Sub-prime mortgage kredileri, ddeme giicii diisiik olan kisilere saglanan mortgage kredileri
anlamina gelmektedir.
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Finansal kriz siirecinde menkul ve gayrimenkul varlik fiyatlarinda yasanan ve 6nemli boyutlara
ulasan diisiisler, bu varliklara sahip olan sirketlerin gercege uygun deger kuralini uygulamasi
sonucu biiyiik tutarlarda zarar raporlamalarina ve bunun sonucunda sermayelerinin hizla
erimesine sebep olmustur. Bu sirketler, sahip olduklar1 menkul kiymetler ile borsalarda islem
gormeyen diger varliklarimi degerlemelerinde “mark—to—market (piyasa fiyatina gore
degerleme) Ol¢iisiinii kullanmay1 zorunlu kilan bir muhasebe kuralini, “gercege uygun deger

kuralin1” hedef tahtas1 haline getirmislerdir.

3. Gergege Uygun Deger Muhasebesi
Ingilizce’de fair value olarak ifade edilen kavram, Tiirk¢e’ye “makul deger” ve “gercege uygun
deger” olarak ¢evrilmis ve yaygin olarak “gercege uygun deger” olarak kullanma alani
bulmustur. Gergege uygun deger(GUD), aktif bir piyasada, karsilikli pazarlik ortaminda bir
varligin el degistirmesi ya da bir borcun 6denmesi durumunda ortaya ¢ikan fiyat anlaminda
kullanilmaktadir.
Uluslararas1 Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlarinda GUD; “istekli ve bilgili taraflar
arasinda karsilikli pazarlik ortaminda bir varligin el degistirmesi ya da bir borcun ddenmesi
durumunda ortaya ¢ikmasi gereken tutar” olarak tanimlanmaktadir(IASB, www.iasb.org :
2009) . ABD Finansal Muhasebe Standartlarinda ger¢ege uygun deger “cari piyasada aralarinda
muvazaali bir iliski bulunmayan bilgili ve istekli taraflar arasinda bir varliin ya da
yiikiimliiliiglin islem gilinlindeki degisimine konu olan fiyattir” seklinde tanimlanmistir(FASB,
www.fasb.org :2009).
Uluslararas1 Muhasebe standartlarinda GUD kavrami 1982 yilinda ¢ikarilan UMS-20 Devlet
Tesvik ve Yardimlar1 standardi ile girmis olmasina ragmen, IASB gercege uygun deger
kavramina ve uygulama esaslarina iligkin olarak bugiline kadar bir standart yaymlamamuis,
bunun yerine. ihtiyaglar paralelinde standardin ozelligine gére GUD kavrami ayrica ele
alimarak gelistirildigi goriilmektedir(Tokay vd., 2009) IASB’nin halen yiiriirlikte olan
Uluslararas1 Muhasebe ve Finansal Raporlama Standartlar1 incelendiginde ii¢ seviyeli bir
hiyerarsi ortaya ¢ikmaktadir. Bu hiyerarsi su sekilde 6zetlenebilir(Aktas ve Deran, 2006:162-
163):
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Tablo 1: IASB Gercege Uygun Deger Hiyerarsisi

Seviye 1 Piyasa fiyati1 esas alinir.

Seviye 2 | Piyasa fiyatina ulagilamamasi durumunda, GUD benzer varliklarin piyasa

fiyatlarindan hareketle elde edilir.

Seviye 3 Piyasa fiyatinin gilivenilir olmamasi durumunda, GUD uygun degerleme

teknikleri (NBD, opsiyon fiyatlamasi vb.) kullanilarak belirlenebilir.

GUD kavrami FASB’in 157 nolu standardinda ele alinmaktadir. SFAS. 157, ger¢ege uygun
degerin tespiti i¢in her bir seviyedeki karakteristik 6zellikleri farkli olan girdilerin (inputs) esas

alindig1 ii¢ seviyeden olusan bir hiyerarsi diizenlemistir(Ozkan ve Terzi,2009).

Tablo 2: FASB Ger¢ege Uygun Deger Hiyerarsisi

Seviye 1 Girdiler, aktif piyasada islem goren ve tammmlanan varhklar ve
yiikiimliiliikler icin tespit edilen fiyatlardir. Bilanco tarihinde, tanimlanan
varlik ve yiikiimlilikler i¢in aktif piyasada olusan fiyatlar (kote fiyatlar)
kullanilir. Seviye 1 i¢in, fiyat tespitinde NYSE veya NASDAQ kullanilabilir.

Seviye 2 Girdiler, bagimsiz piyasa verilerine bagh olarak elde edilir. Isletme benzer
kalemlere (varlik ve yiiktimliiliikklere) gore piyasada kote olan fiyatlar1 diizeltir.
Seviye 2 i¢in, aktif piyasada islem gormeyen isletme borglanma senetleri ve

NYSE.de islem goren benzer tahvillerin fiyatlari referans olarak kullanilabilir.

Seviye 3 Girdiler, gozlemlenemeyen veriler ve isletme varsayimlarina bagh olarak
elde edilir. Tanimlanan veya benzer kalemler igin aktif bir piyasa mevcut
degildir; fakat piyasa fiyati veya satis (¢ikis) fiyat1 gereklidir. Seviye 3 i¢in ise,

tahmin edilen gelecekteki nakit akimlarin bugiinkii degerleri kullanilabilir.

FASB, isletmeler muhasebelestirme asamasinda gercege uygun degeri kullandiklarinda,
finansal tablolara ait dipnotlarda aciklanan degerin hangi seviye kullanilarak belirlendiginin ve
eger Uglincli seviye kullanilmigsa hangi degerleme modelinden yararlanildiginin isletme

tarafindan agiklanmasi zorunludur.

197



IASB ve FASB’1n tanimlar1 incelendiginde gercege uygun degerin “piyasa degeri” olarak ifade
edilen degere karsilik geldigi ifade edilebilir. FASB ve IASB’in gercege uygun deger
belirlemesinde kullandiklar1 hiyerarsiler incelendiginde(Aktas ve Deran, 2006: 162-163),
piyasa fiyat1 gercege uygun degeri temsil eden en iyi fiyattir. Ancak piyasa fiyatinin GUD’yi
en 1yi temsil eden fiyat olabilmesi i¢in piyasadaki alic1 ve satici taraflar arasinda muvazaali bir
iligki bulunmamasi, yani piyasa fiyatinin tam rekabet ortaminda olusmasi gerekmektedir. Tam
rekabet piyasasi sartlar1 bulunmamasi halinde, diger bir deyisle varlik ve yiikiimliiliiklere
iliskin fiyatlarin aksak rekabet sartlarinda gergeklesmesi durumunda varlik ve yiikiimliiliiklerin
degeri uygun degerleme modelleri kullanilarak bulunur. Gergege uygun degerin
belirlenmesinde degerleme modelinin kullanilmasinin amaci, bu varlik ve yiikiimliiliiklere
iligkin iglem fiyatinin tahmin edilmesidir.
4. GUD Muhasebesi Ve Finansal Kriz Iliskisi

IASB ve FASB’1in GUD’in belirlenmesine iligkin olarak yaptigi diizenlemelerde temel hedef
GUD’in piyasa degerine esit olmasidir. Ancak, kriz donemlerinde piyasadaki yatirimci
sayisinin azalmasi derinligin kaybolmasina neden olurken zorunlu satiglar fiyatlardaki diisiisiin
hizlanmasina yol ag¢mak suretiyle varliklar1 temel analiz degerlerinin ¢ok disinda
muhasebelestirilmesine neden olmakta, piyasada hi¢bir yatirirmeinin bulunmadigi durumlarda
ise degerleme modelleri kullanilmak zorunda kalinmasi, degerleme yapanlarin beklentilerine
dayali sonuclar ¢ikmasini ortaya ¢ikarmakta bu ise sonuglarin gilivenilirligini ve tutarliligini
azaltarak daha biiyiik zararlara yol acabilmektedir(Simga-Mugan ve Hacthasanoglu, 2010:.8).
GUD kavramu etkin piyasa varsayimina dayanmaktadir. Bu yaklasimda piyasada olusan fiyat
dogru kabul edilerek, raporlamada bu deger esas alinmaktadir. GUD’in piyasa degerini temel
almast ve bilanco kalemlerinin bu degerlerle diizeltilmesi, sermaye piyasalarindaki
dalgalanirhigin  GUD ile degerleme yapilan bilangolara da yansimasini beraberinde
getirmektedir. Bu durum, GUD muhasebesinde Kazanilmamis Gelir/Gider kavramini ortaya
¢ikarmakta, Kazanilmamis Gelir/Gider’ler gelir tablosunda muhasebelestirilmektedir(Fujioka
vd., 2008). GUD yontemi, fiyatlarin yiikseldigi donemlerde varliklarin piyasa degerlerinin
artmasina paralel olarak, gelir tablosu ve bilangoyu olumlu yonde etkilerken, kriz donemlerinde
de piyasa fiyatlarinda meydana gelen sert diisiisler nedeniyle sirketlerin biiylik tutarlarda
zararlar raporlamalarina ve hatta iflas etmelerine neden olabilmektedir. Ozellikle kriz
donemlerinde, piyasada fiyat olusmamasi nedeniyle subprime  pozisyonlarin
degerlendirilmesinde li¢iincli seviyede yer alan Slgiilerin kullanilmasi sonucunda fiyatlardaki
saydamlik bozulmakta ve zararlarin katlanmasina neden olmaktadir. Bu durumda kriz

doneminde bir kisir dongli olugmaktadir. Piyasa fiyatlariin diismesi sirketlerin zarar
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raporlamalaria, raporlanan zararlar ise sirketlerin degerlerinin daha da diismesine neden
olmaktadir. Bu durumun ¢arpici 6rnegi olarak 6nde gelen finans kurumlarindan Merrill Lynch
41,8 milyar dolar, Citigroup 37 milyar dolar, AIG 26 milyar dolar zarar raporlamistir.

2007 krizi ile birlikte menkul ve gayrimenkul piyasalarinda yasanan ¢okiisiin ardindan, finansal
kurumlar GUD yonteminin kendilerini sahip olduklar1 varliklarin degerlerini c¢ok diistik
diizeyde raporlamak zorunda birakmasindan yakinarak, GUD kuralinin 2007 krizi gibi bir kriz
ortami hesaba katilmadan uygulamaya konuldugunu ileri siirmeye basladilar. ABD Mevduat
Garanti Fonu olan FDIC’in eski baskanlarindan William Isaac, 2006 yilinin sonuna dogru
finansal piyasalarda islerin yolunda olmasina ragmen getirilen gercege uygun degerleme
muhasebe sisteminin sermaye birikimini imha ettigini ve bankalarin bor¢ verme kapasitelerini
5 trilyon ABD dolarn1 azalttigin1 dile getirerek, ger¢ege uygun degerlemeyi temel alan
muhasebe sisteminin SEC tarafindan tamamen kaldirilmasini siddetle umut ettigini belirtmistir
(Topbas, 2009:60).

Finansal krizin nedenlerinin incelendigi calismalarda genellikle GUD muhasebesinin finansal
krizin derinlegsmesinde rolii bulundugu konusunda mutabakat vardir. Ancak, GUD
muhasebesinin finansal krizinin sebebi degil, onun alevlendiricisi ve etkisini siddetlendirici bir
rol oynadig belirtilmektedir. Bu goriis Alman Muhasebe Standartlart Kurulu Bagkani Prof. Dr.
Bernhard Pellens tarafindan da desteklenmektedir. Pellens, “GUD muhasebesinin gercekte
finansal kriz ve ekonomik c¢okiisiin sebebi olmadigi, fakat krizin olugsmasinda ve
yogunlagsmasinda bir faktor oldugu” goriisiinii ileri stirmektedir(Pellens, 2008)

GUD muhasebesinin finansal krize olan etkisi ile ilgili Yujing Gao&Gaichune (2009)
tarafindan yapilan degerlendirme olduk¢a carpicidir. Gao & Gaichune’nin degerlendirmesi
sOyledir: “GUD muhasebesi finansal krizin suglusu degildir, o sadece finansal krizde bir
katalitik rolii oynamistir. GUD’in kendisi bir probleme sahip degildir. GUD 6l¢iisiiniin birinci
kosulu, fiyatlarin aktif bir piyasada olugsmasidir. Bu ylizden finansal iiriinlerin gergcege uygun
degeri piyasa kotasyonlar1 ile belirlenmiyorsa, GUD muhasebesinin orada etkin olarak
uygulanmasi s6z konusu olamaz. Bu durumda halen GUD muhasebesinin uygulanmaya devam
edilmesi finansal krizi derinlestirir”.

GUD muhasebesi konjonktiir yanlisi (pro-Cyclical) bir 0&zellige sahiptir, yiikselme
donemlerinde memnuniyeti artirir Ve Kriz doneminde panigi tirmandirir(Fu, 2008: 10-15). GUD
muhasebesinin uygulanmasi daha dalgali finansal sonuglara (kazang veya kayip) sebep olur.
Mevcut krizde GUD muhasebesini kullanmak finansal kurumlarin varliklarinda azalmaya,
sermaye rasyolarinda 6nemli 6l¢lide bozulmaya, diisiik fiyatlardan daha fazla varlik satmaya ve

diisiik  kaldiraca isletmeleri zorlamakta, bdylece ¢okiintiiye dogru giden sarmali
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beslemektedir(Mangan, 2009). GUD muhasebesi, aktif piyasalarda uygulanabilecek bir
degerleme Olgiisii sunar. GUD tanimindaki islem, “acele edilmeden ve zorlama olmadan”
yapilan bir islemdir (Ryan, 2008). Etkin bir piyasada islem goren finansal varliklara GUD
kuralim1 uygulamak makul olarak kabul edilebilirken, biiylik ¢ogunlugu illikit varliklar i¢in
finansal varliklarin degerini raporlamak i¢in makul ve tutarli bir yol olarak sadece “tarihi
maliyet” kalir (Whalen, 2008).

Basta ABD Kongresi ve AB Maliye Bakanlar1 olmak iizere, ¢ok sayida kurum ve kurulusun
GUD muhasebesine yaptiklar biitiin bu suclama ve elestiriler, muhasebe standardi koyucusu
kuruluglar olan IASB ve FASB tarafindan da GUD’in krizde bir etkisi olabilecegi yoniinde
degerlendirmeler yapilmasimna sebep olmus ve GUD muhasebesinin piyasalarda etkinligin
kayboldugu durumlarda yapilacak uygulamalar ile ilgili calismalar baslatilmigtir.

5.Sonu¢

1990’11 yillara damgasin1 vuran liberalizasyon politikalari tiim diinyay1 sarmis, ABD hiikiimeti
ve FED’in izledigi politikalar sonucunda, likidite bollugu ve diisiik faiz oranlari harcamalari
onemli Olglide artirarak, kredi patlamasi ve konut fiyatlarinin yiikselmesine neden olmustur.
2004 yilindan itibaren FED’in faiz artirnmina gitmeye baslamasiyla birlikte isler tersine
donmiis, faiz oranlarmimn artmasi diigiik gelir gruplarina saglanan mortgage kredilerin geri
dontisiinde sorunlar ortaya c¢ikarmaya baslamis ve konut fiyatlarinda onemli gerilemeler
olmustur. Kriz, 2008 yilinin Eylil ayinda Lehman Brothers’in iflasiyla birlikte tiim diinya
finans piyasalarini etkileyen bir siirece girmistir. Krizi hazirlayan faktorler arasinda, 6zellikle
menkul kiymetlestirme ve tiirev iriinlere yapilan yatirimlarda da artiglar olmustur. Bu krizde
diger krizlerden farkli olarak, bir muhasebe kurali olan “gercege uygun deger muhasebesi”
uygulamasi “suclu” olarak ilan edilmistir. Basta ABD Kongresi ve AB Maliye Bakanlar1 bu
uygulamanin ortadan kaldirilmasi i¢in IASB ve FASB’a baski yapmuglardir.

Finansal krizin nedenlerinin incelendigi ¢alismalarda genellikle GUD muhasebesinin finansal
krizin derinlesmesinde rolii bulundugu konusunda mutabakat vardir. Ancak, GUD
muhasebesinin finansal krizinin sebebi degil, onun alevlendiricisi ve etkisini siddetlendirici bir
etki yaptig1 belirtilmektedir. GUD muhasebesi konjonktiir yanlis1 (pro-cyclical) bir 6zellige
sahip olup, yiikselme donemlerinde memnuniyeti artirirken, kriz doneminde panigi tirmandirir.
GUD muhasebesinin uygulanmasi daha dalgali finansal sonuglara (kazan¢ veya kayip) sebep
olur. Ancak, GUD dlgiisiiniin birinci kosulu, fiyatlarin aktif bir piyasada olusmasidir. Bu
yiizden finansal iiriinlerin gercege uygun degeri piyasa kotasyonlari ile belirlenmiyorsa, GUD
muhasebesinin orada etkin olarak uygulanmasi s6z konusu olamaz. Bu durumda halen GUD

muhasebesinin uygulanmaya devam edilmesi finansal krizi derinlestirir.
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GUD tanimindaki islem, “acele edilmeden ve zorlama olmadan” yapilan bir islemdir. Etkin bir
piyasada islem goren finansal varliklara GUD kuralin1 uygulamak makul olarak kabul
edilebilirken, biiylik ¢ogunlugu illikit varliklar i¢in finansal varliklarin degerini raporlamak igin
makul ve tutarli bir yol olarak sadece “tarihi maliyet” kalir. GUD muhasebesinin
uygulanmasinda panik durumlariin olusturdugu zararlarin 6nlenmesi agisindan, menkul
kiymet borsalarinda oldugu gibi, fiyat diislislerinin belli diizeylere ulagsmasi halinde GUD
muhasebesinin uygulanmasi askiya alinabilir.

GUD muhasebesi finansal krizin habercisi mi yoksa sebebi mi sorusunun cevabi, GUD
muhasebesi finansal krizin habercisidir, ancak bu haber yatirimcilarin panige kapilmalarina
sebep olacagindan krizin etkisini alevlendirici ve siddetlendirici bir etki yapar, diger bir deyisle
baslangigta krizin sebebi degildir, ancak krizin derinlesmesinde 6nemli bir etkiye sahip oldugu

genel kabul gormektedir.
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