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oz
Bu calismada 2017-2019 yillar1 arasinda SPK biiltenlerinde, BIST toptan ve parekende ticaret, lokantalar ve

oteller sektdriinde yer alan sirketler icerisinde muhasebe bilgi manipiilasyonu gergeklestirdigi tespit edilen 10

sirket ile manipiilasyon bilgisi bulunmayan 21 kontrol sirketin verileri kullanilmigtir.

Caligmada Beneish Modeli’ nden faydalanilarak sirketlerin muhasebe bilgi manipiilasyonu yapma
egilimlerinin tespitine yonelik olarak bir model hazirlanmis ve sonugta elde edilen modelin kontrol grubunda

%71,2 oraninda basarili oldugu tespit edilmistir.
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ACCOUNTING MANIPULATION: AN APPLICATION ON THE WHOLESALE AND RETAIL
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ABSTRACT

In this study, the data of 10 companies that were found to perform accounting information manipulation among
companies in the BIST wholesale and retail trade, restaurants and hotels sector and 21 control companies without

manipulation information were used in CMB bulletins between 2017-2019.

In the study, a model was prepared to determine the tendencies of companies to manipulate accounting information

by using the Beneish Model and it was determined that the resulting model was 71.2% successful in the control

group.
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1. GIRiS

Mubhasebe sisteminin en 6nemli asamalarindan biri olan mali raporlamanin 6nemi, giiniimiizde
firmalarin kurumsal bir seyir izlemeleri ve piyasalardaki giivenin saglanmasi acisindan giin gegtikce
artmaktadir. Ekonominin temel taslarindan olan isletmelerin kurumsal olarak giivenilir bir yapi
kazanabilmeleri igin gosterge niteligindeki bu yapinin daha disiplinli bir sekilde tiretilebilmesi amaci ile
uluslararast oldugu kadar ulusal standartlarda da gelistirilmeye devam edilmektedir. Ancak bilimsel
olarak da desteklenen bu standart gelistirme siirecinin devam ediyor olmasi; sistemin agiklarindan
faydalanarak kisisel veya kurumsal ¢ikar saglamak isteyen ve iyi niyetli olmayan aktorlerin
miidahalesine neden olabilmektedir. Manipiilatif bilgi iiretimi ve bu iiretimin 6nlenmesine yonelik hem

bilimsel hem de hukuki ¢aligmalar devam etmektedir.

Firma yetkilileri; basarilarini tasdik etmek veya siirdiiriilebilir kilmak, kazangli bir sirket oldugunu
kamuoyuna yansitmak, kredibilitesini giiclendirmek amaci ile mali tablo diizenleme siirecine
miidahalede bulunmak istemektedirler. Bu miidahale siirecinde firmalar, finansal pozisyonu ve
faaliyetleri ile ilgili olarak kendi istedikleri yapinin olusmasi veya oluyor gibi goriinmesi i¢in asli
olmayan bilgileri kullanabilmektedir. Olusan bu asilsiz bilgilerin zamanla tespit edilmesi veya gergegi
yansitmadiginin sonradan anlasilmasi, bu sirketlere yatinm yapanlarin istenilen karliliga
ulagamamalarina hatta zarar etmelerine neden olmaktadir. Ayrica bilgi manipiilasyonunun piyasada
artmasi; piyasaya olan giivenin azalmasina, kaynaklarin firmalar, yatirimeilar ve piyasalar agisindan

verimsiz kullanilmasina da sebebiyet vermektedir.

Uluslararasi agidan mali sistemin giivenilir bir yapiya kavusmasi, yatirimeilarin piyasalara olan
inanci ile miimkiin olabilmektedir. isletmelere ait mali tablolara olan giivensizlik piyasalarda biiyiik
dalgalanmalara neden olmakta ve genel ekonomik yapiya zarar vermektedir. Nitekim 2000°li yillarin
basindan itibaren Amerika ve Avrupa’daki belli basl {ilkelerde bagimsiz denetim sonrasi ortaya ¢ikan
uluslararast biiylik firmalarin karigtigi skandallar (Enron, Xerox, Anicom, MercuryFinace, Lucent
Technologies, Rent-Way, Parmalat v.b. 6rnekler) giivenilir piyasalarin gelisimini sekteye ugratmistir.
Bu skandallarin 6ziinii ise mali tablolarda yapilan bilgi manipiilasyonlari olusturmustur. Bu skandallarin
ekonomi lizerindeki olumsuz sonuglarina karsin olumlu yani ise bilgi manipiilasyonuna karsi 6nlemlerin

alinmasi gergegini sisteme gostermesidir.

Sermaye piyasalarinin ekonomik kaynaklar1 verimli olarak kullanilabilir hale getirmesinde oynadig1
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rol, muhasebe sisteminde bilgi manipiilasyonu yapilmasi ile birlikte sekteye ugramaktadir. Bilgi
kullanicilarinin elde etmek istedikleri bilgilere istenilen sekilde ulasamamasi menkul kiymet alim satim
kararlarinin yanlis yonlendirilmesine sebebiyet vermektedir. Bununla birlikte finansal bilgiyi kullanarak
bilimsel manada gelecek planlamasi yapan sirketlerin de yatirnm kararlarini etkileyerek piyasanin
topyekiin bir sekilde deger kaybetmesine neden olmaktadir. Sistemin kanun koyucular ve piyasa
yapicilar tarafindan denetim altina alinmasi i¢in 6nleyici politikalar gelistirerek bilgi maniptilasyonunu
ortadan kaldirmaya olanak saglayan diizenlemelerin yapilmasi zorunlu hale gelmektedir. Belirtilen bu
gerekeeler dogrultusunda yapilan manipiilatif bilgi liretiminin 6nlenmesine yonelik hem bilimsel hem
de hukuki ¢aligmalar siirekli giincellenerek devam etmektedir. Bu amagla akademik siirecte yapilacak
caligmalar ve bu caligmalara bagli olusturulacak onleyici kanunlar sermaye piyasalarinin daha etkin

olmasimni saglayacaktir.

Calismada bilgi manipiilasyonu yapan firmalarin 6nceden tespitine yonelik bir model gelistirilmeye
caba gosterilmistir. Modelde Beneish Modeli’nden yola ¢ikilarak tespit edilen sektoriin temsilci
firmalarina yonelik mali tablolarinin analiziyle ve bu amagla belirli rasyolar kullanilmak suretiyle
finansal bilgi manipiilasyonunun varligi tespit edilmeye c¢aligilmigtir. Caligmanin birinci boliimiinde
mali bilgi manipiilasyonunun nedenleri, amaglar1 ve bilgi manipiilasyon yollar1 incelenmistir. Ikinci
boliimde BIST toptan perakende, ticaret, lokanta, ve otel sektoriinde yer alan, manipiilatif hareket
yaptig1 yasal kurumlarca tespit edilmis 10 adet firma ile finansal bilgi manipiilasyonu yaptigina dair bir
bilgi tespit edilmeyen 21 adet kontrol firmasinin 2017-2019 yillar1 arasindaki verileri incelenmistir ve

elde dilen sonuclar dogrultusunda model gelistirilmistir.

2. MUHASEBE BiLGi MANIiPULASYONU

Isletmeler ge¢mis istatistiki bilgiler ve cari durumlar dogrultusunda ihtiyag duyduklar1 kararlari
alabilmek, kaynak olusturmak ve bu kaynaklar1 etkili bir sekilde kullanabilmek igin mali bilgiyi
kullanmak isterler. Isletmeler i¢in bu bilgiler ydnetim agisindan karar almaya yonelik olusan
aktivitelerin tespit edildigi, saklanabildigi, islenebildigi, degisiklige ugradigi ve istenildigi zaman ¢esitli
yonetim kademeleri tarafindan rapor olarak sunulabilen anlamli veri toplulugu olarak ifade edilebilir

(Anamerig 2005, 26-27).

Firma yoneticilerinin mali kontrol islevini yerine getirebilmeleri amaci ile varlik kontrolii ve gelecek
planlamasi i¢in ihtiya¢ duyduklar1 bilgilerin tiretilmesi amaci ile olusturulan sistem mali bilgi sisteminin

Oziini olusturmaktadir.

Mali bilginin genel olarak kullanicilar1 i¢ ve dis kullanicilar olarak ikiye ayrilmaktadir. i¢ kullanicilar

isletmenin ortaklari, yoneticileri, isletme c¢alisanlar1 ve i¢ denetgiler iken; dis kullanicilar, yatirimeilar,
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kredi saglayanlar, miisteriler, tedarik¢iler, rakip firmalar, dis denetgiler, devlet kurumlari, sendikalar,
ekonomi yonlendiricileri ve kamuoyudur. Bu agidan mali bilginin dogrulugu sistemin daha iyi anlasilir
ve giivenilir olmasini da zorunlu kilmaktadir (Jiang ve Yang 2010,1). Bu nedenle yonetim kararlarinda
oncii olan bu bilgiler, sadece yonetim igin degil ayn1 zamanda isletme disindaki aktorlerin verecegi
kararlarda da etkili olabilecek halde iiretilmeli ve taraflar i¢in dogru, anlasilabilir ve kullanilabilir hale

getirilmelidir.

Mali bilgilerin istenilen zamanda temin edilebilmesi, isletme yonetiminin basarisin1 belirleyen
onemli bir faktordiir. Bu amagla sistemin igleyen bir dongiiye sahip olmasi; bu dongii i¢inde iiretilen
bilginin de dogru ve giivenilir olmasini gerektirir. Olusturulan mali bilgilerinin yetersiz olmasi, igletme

faaliyetlerini aksatacagi gibi piyasanin isleyisini de yetersiz kilacaktir (Erdogan 2008, 4).

Mali bilgi manipiilasyonu, sirketlerin mali performanslarimni kisisel veya kurum onceligi diistiniilerek
eksik, hatali veya yanlis bir sekilde mali bilgileri aktarmak suretiyle gergekten carpitmalart seklinde
gerceklesmektedir. Dechow ve digerlerinin 2011 yilinda yapmis olduklar bir ¢alismada mali tablolarda
gerceklesen en fazla manipiilasyon seklinin; gelirlerin artirilmasi, giderlerin azaltilmasi ve maliyet
kapitilizasyonu oldugunu belirtmislerdir. Yoneticileri tarafindan muhasebe bilgi manipiilasyonu yapan
firmalarin, genelde son dénemlerinde giiglii kazanglar ve fiyat performanslari yasadiklar1 ve yiiksek

cirolarda satis yaptiklart goriilmiistiir (Dechow ve digerleri 2011, 77).

Manipiilasyonlar ayn1 zamanda hali hazirda hissedar olanlar veya olma potansiyeline sahip
yatirimcilari yaniltmak amaci ile ya da mali kaygilar nedeni ile ortaya ¢ikmaktadir. Mali bilgi
manipiilasyonu piyasada yer alan piyasa yapicilarmin giivenini ciddi bir sekilde zedelemektedir.
Ozellikle mali tablolarin denetlendigi bir sistemde bu manipiilasyonlarin yapilabiliyor olmasi ise
sistemin ¢okmesine neden olacak uluslararasi krizlere neden olacak bir durumu da ortaya ¢ikarabilir ki

21. yy’in basinda diinya boyle bir krizle (Mortgage Krizi) kars1 karsiya kalmistir.

Amerikan Yeminli Serbest Mali Miisavirler Enstittisii (The American Institute of Certified Public
Accountants) ve ABD sayistay1 (USA Government Accountability Office) iki farkli muhasebe bilgi
manipiilasyonundan bahsetmektedir. Birincisi yonetim manipiilasyonu olarak Kasitli yapilan yaniltici
beyan veya mali tablolardaki agiklayici bilgiler ve gergek tutarlar1 goéstermemek seklinde
tamimlanmaktadir. Bunlar ydnetim tarafindan yaniltici ve aldatma amaci ile yapilan islemlerdir. Ikincisi
ise personelin yolsuzluk yapma veya zimmetine para gegirme amaci ile varliklarin kétiiye kullanimindan
kaynaklanmaktadir. Finansal raporlar kullanilarak yapilan tespit modelleri daha ¢ok birinci duruma

odaklanmaktadir (Liou 2008, 651).

Firma yOnetiminin tecriibi bilgiye sahip olmamasi, yonetim {izerindeki ortaklarin baskilari, i¢
denetim yapisinin giivensizligi, dis denetimin yetersizligi, fiktif gelir yaratilmasi veya gelirin tahakkuk

edilmeden muhasebelestirilmesi, yasal diizenlemelerden kaynakli maliyet azaltma istegi, vergisel
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avantajlar saglama, daha az vergi yiikiine katlanma, yonetimin basarisizligin1 kapatarak haksiz yere
odiillendirilme istegi ve yoneticilerin veya farkli yonetim gruplarinin gii¢ olusturarak yonetime sahip
olma istegi muhasebe bilgi manipiilasyonunu ortaya ¢ikartan nedenlerdir (Uzunoglu ve Karacaer 2019,
551). Kamuyu aydinlatma ve seffaf bir piyasa olusumuna destek saglamak, piyasalarin firmalardan
temel beklentisidir. Fakat muhasebe manipiilasyonlari bu durumun olugmasini engelleyerek piyasalarin
belirli bir diizen i¢inde gelisimine miisaade etmemektedir. Gelismis bir piyasa kosullar1 i¢in kamusal bir
denetimin varlig1 dogrultusunda yasal diizenlemelerin ve denetimlerin yapilmast zaruri olmaktadir

(Bezirci ve Karahan 2015, 221).

Literatlirde ifade edilen mali bilgi manipiilasyon yontemleri; borg / 6z sermaye oraninda ve hisse
basina kazang oraninda degisiklik yapma, sirketin pay senedi fiyatlarini etkileme, sermaye maliyetini
diisiirme, sermaye artis1 saglama amaci ile fon tutarini ylikseltme, piyasada firmanin gelecegi hakkinda
simdiden olumlu bir hissiyat yaratma, hileli finansal raporlama seklinde firmalarin finansal durumunu
gercege uygun olmayan sekilde farklilastirma olarak ifade edilebilir (Mulford ve Comisky 2002, 30;
Stolowy ve Breton 2004, 9).

3. LITERATUR TARAMASI

Muhasebe bilgi manipiilasyonlarinin tespitine yonelik kanitlara ulasmanin getirdigi zorluklar
karsisinda, arastirmacilarin manipiilasyonlarin tespitine yonelik yaptiklar1 arastirmalarda cesitli
modeller gelistirdikleri ve farkli analiz yontemleri kullandiklar1 gériillmektedir. Manipiilasyon tespitine
yonelik caligmalarin gegmisten giliniimiize tek degiskenden ¢ok degiskene, statikten dinamige dogru bir
evrim siireci yasadigi goriilmektedir. Yapilan literatiir taramasi sonucunda Onemli olarak ifade

edebilecegimiz bazi ¢aligmalara agagida yer verilmistir.

Healy’nin 1985 yilinda yapmis oldugu calisma, isletmelerin ikramiye planlamalari igerisinde,
yoneticilerin daha fazla ikramiye elde edebilmek icin tahakkuk esasina gére muhasebe ve ilkeleri
iizerinde manipiilasyon yapma olasiliklarinin varligini temel alan bir arastirmadir. 1980 yilinda Fortune
dergisinde yer alan ABD’nin en biiyiik 250 sirketi arasinda arastirmaya uygun 94 sirketin verilerini
kullanarak yaptigi calismada Healy, isletmelerin ikramiye planlamalarina bir alt veya st sinir
getirmeleri durumunda gelir diisiiriicii tahakkuklar segecekleri, sinir getirilmedigi durumda ise gelir
artiric1 tahakkuklart uygulayacaklarini ifade etmistir (Healy 1985, 106). Yonetici kendisi igin belirlenen
bir alt hedefi yakalayamamasi durumunda gelir diisiiriicii tahakkuklara bagvurarak bir sonraki déonem
gelirini artirmay1 hedefleyecektir. Yine kendisi igin belirlenen iist limiti agacagini diigiiniirse bu durumda
yine iist limit seviyesinde kalacak sekilde gelir diisiiriicii tahakkuklara bagvuracak ve bir sonraki dénem
icin kendi lehine en iist seviyeye ¢ikarmayi diisiinecektir. Yonetici alt limiti asmasi durumunda ise st

limiti yakalayarak gelirini en iist seviyede artiracak kadar gelir artirict tahakkuka bagvuracaktir (Healy
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1985, 91-92). Bir sinir konulmamasi durumunda ise asirtya kagmayacak bigimde gelirini en {ist seviyede
artirmak sureti ile gelir artiric1 tahakkuklara yonelecektir. Healy’nin bu calismast belirli bir donem
icerisinde ortaya cikan gelir artirict faaliyetler ile gelir azaltici faaliyetlerin birbirine esit olacagi
varsayimi ile toplam tahakkuklar ile net nakit akimlarinin birbirine esit olacagi varsayimina
dayanmaktadir. Yapilan bu calismada yoneticilerin bu dénemlerde kendi lehlerine gelirlerini en {ist

seviyeye ¢ikaracak sekilde manipiilasyon yaptiklart sonucuna ulasilmistir ( Healy 1985, 103-106).

DeAngelo, 1986 yilinda yapmis oldugu ¢aligmasinda NYSE ve AMEX borsalarinda islem géren 64
sirketin 1973-1982 yillar1 arasindaki verilerini analiz etmis, {ist diizey yoneticilerin muhasebe kararlarini
incelemis ve ¢aligmasinda tahakkuk yaklagimini kullanmistir. Bu ¢alismada halka agilma siirecinde olan
sirket yoneticilerinin piyasada bulunan hisse senetlerini geri satin almadan 6nce, hisselerin degerini
disiirmeye yonelik kazang manipiilasyonu olusturacak finansal bilgileri manipiile edip etmedikleri
tespit edilmeye ¢alisilmigtir (DeAngelo, 1986). Bu yoniiyle ¢alismada kazang yOnetimi ve geri satin
alimlar arasindaki iliskiler arastirilmistir. Toplam tahakkuklardaki farki hesaplayarak kazang
yonetiminin varligi test edilmistir. DeAngelo modeli, istege bagli olmayan tahakkuklarin rastgele bir
hareketi izledigini varsayar ve istege bagl bileseni temsil etmek icin t-1 yilindan t yilina kadar olan
toplam tahakkuklardaki degisikligi kullanir (Miller 2009, 81). DeAngelo elde ettigi sonuglara gore
tahakkuklarin, muhasebe tahminlerinin etkilerini, tahminlerdeki degisimleri ve muhasebe

yontemlerindeki degisiklikleri de ortaya koydugunu ifade etmektedir.

Jones, 1991 yilinda yapmis oldugu bir ¢alismada, manipiilasyonun tespit edilmesine yonelik bir
model olusturmustur. Modelde manipiilasyonun tespit edilmesine bagli olarak degisen ekonomik
kosullar dogrultusunda satislarda meydana gelen degisimler ile birlikte briit maddi duran varliklar analiz
edilmistir (Jones 1991, 211). Bununla birlikte en kii¢lik kareler yontemi kullanilmis ve 23 farkli sirketin
5 yillik mali tablolar1 incelenerek tahmini degerler elde edilmistir. Tahakkuk esasli bir model olan Jones
Model’ine gore; satiglar normal isletme faaliyetlerinden kaynaklanmaktadir. Firma ydneticileri firma
lehine belirleyecekleri satis gelirlerini kullanarak karin tespit edilmesini saglarlarsa model bunu

belirleyecektir (Jones 1991, 213).

Persons’ un 1995 yilinda agamali lojistik modelini kullandig1 ¢alismasinda, 203 firmanin verilerini
kullanmistir. Bu ¢alismada isletmelerin finansal raporlarinda muhasebe manipiilasyonu yaptigini tahmin
ettigi 103 firma ile rastgele orneklem yontemi ile sectigi 100 firmanin verilerini karsilagtirmistir
(Pearson 1995, 39). Sonuglar finansal kaldirag, sermaye devri, varlik bilesimi ve firma biiytikliigtiniin
muhasebe manipiilasyonuna iligkin 6nemli faktorler oldugunu bulmustur. Model manipiilasyon yapan
sirketlerin biiylik bir yiizdesini dogru bir sekilde tanimlamakta buna karsin manipiilasyon yapmayan

firmalarda da nispeten kiigiik de olsa yanlis siniflandirma yapabilmektedir (Persons 1995, 45).

Beneish 1997 ve 1999 yillarinda muhasebe bilgi manipiilasyonuna yonelik iki ¢alisma
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gerceklestirmistir. Beneish muhasebe bilgi manipiilasyonunun tespitine yonelik ilk calismasinda
Amerika Sermaye Piyasast Kurulu’nun (Securities and Exchange Commission) yapmis oldugu denetim
ve incelemeler sonucunda Amerikan muhasebe ilkelerine ters diisen ve mali tablolar iizerinde
manipiilasyon yaptigi tespit edilen 64 sirketi ve bu donemlere ait 1987-1993 yillar1 arasini kapsayan
verileri incelemistir (Beneish 1997, 275). Beneish, mali tablolar1 lizerinde manipiilasyon yapan sirketler
ile manipiilasyon yapmayan kontrol sirketlerinin verileri iizerinde probit analiz yapmistir. Analiz
sonuclarinin 0’a yakin olmasi durumunda manipiilasyon yapilmadigi, 1’e yakin olmasi durumunda ise

manipiilasyon yapildig1 sonucunu degerlendirmek sureti ile bir model olugturmustur.

Beneish 1997°deki modelini gelistirmek ve muhasebe bazli kazang manipiilasyonunun varligini1 daha
anlamli kilmak amaci ile 1999 yilinda manipiilasyon yaptigi tespit edilen 74 sirketin 1982-1992 yillar
arasindaki verilerini incelemistir (Beneish 1999, 24). Beneish kazang manipiilasyonunun tespiti adli
calismasinda sirketlerin karini1 manipiile edip etmedigini belirlemek igin katsayilarla agirliklandirilmisg
8 finansal oran kullanmistir (¢aligmanin ileriki kisimlarinda bu oranlardan bahsedilecektir). Bu oranlarin
kullanildigr modelde probit analiz yapilmis ve M-Skor degerleri tespit edilmistir. Beneish’in analiz
sonuclari, manipiilasyon ile bazi mali tablo verileri arasinda sistematik bir baglant1 oldugunu
gostermektedir. Bu durum muhasebe manipiilasyonu yapildigini gostermekte ve kamuyla paylasilan

karin giivenilir olup olmadigini belirleyen bir yap1 ortaya koymaktadir (Beneish 1999, 30).

Bell ve Carcello’nun 2000 yilinda yaptiklar ¢alismada, lojistik regresyon modelini kullanarak
denetim miisterisi i¢in hileli mali raporlama olasiligin1 tahmin etmek i¢in bir uygulama gelistirilmistir.
Bu calismada, hileli finansal rapor sunan 77 sirket ve finansal raporlarinda hile tespit edilmeyen 305
sirketten olusan bir 6rneklem kullanilmaktadir. Hileli finansal raporlamay1 tespit etmek icin zayif i¢
kontrol, sirketin hizli biiyiimesi, sahiplik durumu ve finansal raporlamaya yonelik yonetim tutumu gibi
cesitli risk faktorleri kullanilmustir (Bell ve Carcello 2000, 169). Bulgular, lojistik regresyon modelinin,

dolandiricilik ve dolandiricilik dis1 gézlemleri ayirt etmede etkili olmadigini gostermektedir.

Spatish 2002 yilinda hileli finansal raporlamayla iligkili faktorleri belirlemek igin yaymlanmis
verileri kullanarak yapmis oldugu ¢aligmasinda, tek degiskenli modelin yani sira gok degiskenli olarak
lojistik regresyon modelini kullanmigtir. Muhasebe manipiilasyonunun tespite yonelik kendisine ait bir
teori olmamakla birlikte manipiilasyonu tespit edebilmek amaci ile kendinden &nce yapilan
aragtirmalardan yararlanmistir (Spatish 2002). Muhasebe manipiilasyonunun varligina yonelik
manipiilasyon yaptigini belirledigi 38 adet sirkete karsin manipiilasyon yapmayan 38 adet sirketi kontrol
sirketi olarak kullanmigtir. Spatish, manipiilasyonun ortaya c¢ikarilabilmesi i¢cin mali tablolardan
yararlanarak elde ettigi, bor¢ 06z sermaye oranindan , satiglarin toplam aktiflere oranindan, net karin
satiglara oranindan, ticari alacaklarin satiglara oranindan, net karin toplam aktiflere oranindan, calisma

sermayesinin toplam aktiflere oranindan, briit karin toplam aktiflere oranindan, stoklarin toplam
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aktiflere oranindan, toplam borglarin toplam varliklara oranindan ve bu oranlar yoluyla elde ettigi Z-
Skor degerlerinden faydalanmaktadir (Spatish 2002, 186). Spatish’in yapmis oldugu arastirmalardan
elde ettigi sonuclar, modelin test edilen 6rneklere dayanarak manipiilasyonun yiizde 84'iinii dogru bir

sekilde tahmin ettigini gostermektedir (Spatish 2002, 179).

Spatish ve digerlerinin 2003 yilinda yapmis oldugu bir bagka ¢alismada ise gok kriterli karar analizi
(UTADIS) uygulanarak mali tablolar iizerinde manipiilasyonun tahmin edilmesine yonelik bir analiz
gercgeklestirilmis, bu analiz sonucunda nitelikli ve manipiilasyon yapilmamis mali tablolarin tespitinde

%80 oraninda basar1 elde edilmistir (Spatihs 2003)

Kaminski ve arkadaglarinin 2004 yilinda yaptiklar ¢alismada, manipiilasyon yapan ve yapmayan
sirketlerin iki yillik donemleri baz almmistir. Bu ¢alismada 21 mali orandan yararlanilarak tek
degiskenli analiz gergeklestirmistir. Hileli raporlamanin tespitine yonelik olarak 21 mali oran i¢inde 16
oranin anlamli oldugu ortaya c¢ikarilmistir. Ayn1 zamanda diskriminant analizde gergeklestirilen
calismada manipiilasyon yapan firmalar giivenilir bir sekilde tespit edilememistir. (Kaminski ve

digerleri 2004, 28).

Groove ve Cook 2004 yilinda yaptiklari ¢alismalarinda, Qwest, Enron, Global Crossing ve
WorldCom'da meydana gelen yiiksek profilli mali tablo dolandiriciliklarinin tespitine yonelik olarak
Beneish Modeli’ nin etkinligini belirlemeye ¢alismislardir. Bu sirketlerin manipiilasyon yaptiklarinin
tespit edildigi donem verileri kullanilarak Beneish Modeli’ nin bu sirketlerin manipiilasyonunu yiiksek

oranla dogru tespit ettigini bulmuslardir (Groove ve Cook 2004).

Bai ve arkadaslar1 2008 yilinda yaptiklari calismada, mali tablolar lizerinde manipiilasyonun etkisini
belirlemek ve manipiilasyonu tahmin etmek amaci ile siniflandirma ve regresyon agacit modeli (CART)
kullanmislardir. Analizlerini 24’{i manipiilasyon yaptig1 tespit edilen ve 124"l manipiilasyon yapildigina
dair bir emarenin olmadig1 148 mali tablo iizerinde gerceklestirmislerdir. Elde etmis olduklar1 analiz
sonuclari, manipiilasyon yapilan mali tablolar ile manipiilasyon yapilmayan mali tablolarin ayirt

edilmesinde etkili oldugunu gostermektedir. (Bai ve digerleri 2008, 339-359)

Dechow ve arkadaslar1 2011 yilinda yaptiklari ¢alismada, 1982-2005 yillari arasinda 2190 adet
muhasebe ve denetim uygulama biilteni incelemis, en az bir mali tablosunda yanlis beyan gergeklestiren
676 sirket tespit etmis ve elde edilen verileri Beneish Model’i kullanilarak analiz etmistir. Tahakkuk
kabiliyeti, finansal performans, finansal olmayan performans, bilango dis1 faaliyetler ve piyasa ile ilgili
degiskenler gibi 5 boyutlu bir arastirma gerceklestirmistir. Arastirma sonucunda manipiilasyon yapan
sirketlerde tahakkuk kabiliyetinin diisiik oldugu, ayni zamanda hem mali hem de mali olmayan

performans 6lgiitlerinin kotiilestigi tespit edilmistir (Dechow ve digerleri 2011).

Franceschetti ve Koschtial 2013 yilinda yaptiklart ¢aligmada, finansal tablolar iizerinde yapilan
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muhasebe bilgi manipiilasyonunu ortaya c¢ikarmak i¢in Beneish Model’ini kullanmistir. Bu
calismalarinda 30 tane iflasin1 agiklamis isletme ile yine ayn1 sektdrden faaliyetlerine devam eden 30
sirketi 6rneklem olarak kullanarak Muhasebe bilgi manipiilasyonunun tespitinde satislardaki biiyiime,
briit kar, varlik kalite endeksi, alacak giin sayis1 endeksi ve toplam tahakkuklarin toplam varliklara

oranlarinin etkili oldugunu bulmuslardir (Franceschetti ve Koschtial 2013).

Dalanial ve arkadaslar1 2014 yilinda yaptiklari calismada, Malezya borsasinda islem goren
manipiilasyon yapan ve manipiilasyon yapmadigi bilinen firmalarin finansal oranlarini1 ve m scorelarini
tespit ederek bu iki grup arasinda arasinda dnemli bir fark olup olmadigim aragtirmistir. Aragtirmada
borsada islem goren manipiilasyon yaptig1 tespit edilen 65 firma ve manipiilasyona adi karigmayan 65
firmanin verilerinden faydalanilmigtir. Calisma sonucundan 6nemli farklarin olustugu tespit edilmistir
(Dalanial 2014)

Christina ve Budiharta 2014 yilinda yaptiklari ¢alismada, M- Skor’ unu manipiilatér ve manipiilator
olmayan sirketleri tespit etmek i¢in kullanarak kazan¢ manipiilasyonunun piyasa getirisi iizerindeki
etkisini incelemistir. Calismada Endonezya borsasinda hisse senetleri islem goren 39 sirket
kullanilmistir. Calismada elde ettikleri M-skor sonuglarina gore, kazang manipiilasyonunun hisse senedi

getirisine olumsuz etkisi oldugu sonucuna ulagilmistir (Christina ve Budiharta 2014).

Repousis 2016 yilinda yaptigi calismasinda, Yunanistan'da faaliyet gosteren firmalar iizerinde
Beneish Model’inin mali tablo manipiilasyonunun tespitindeki etkililigi ampirik olarak aragtirmistir.
Aragtirma sonuglari; satis biiylime endeksi, amortisman endeksi, briit marj endeksi, varlik kalitesi
endeksi, toplam aktiflere tahakkuk, alacaklarda satis giinleri endeksi, kaldira¢ endeksi, satislar, genel ve

yonetim giderleri endeksinin istatistiksel olarak anlamli oldugunu gostermistir (Repousis 2016).

Ayrica Beneish Model’inden yararlanan ve M-Skor kullanarak manipiilasyonun varligin1 ortaya
cikartmak amaciyla gerceklestirilen bagka calismalardan da s6z edilebilir. (Tarjo ve Herawati 2015;
Dogan 2009; Kara ve digerleri 2015; Omar ve digerleri 2014; Findik ve Oztiirk 2016; Varict ve Er
2013; Tepeli ve Kayahan 2016; Tekin 2017; Shamimul ve digerleri, 2017; Lu ve Zhao 2020; Ug¢ma
2013; Aren 2006; Jones ve digerleri, 2008)

Yapilan bu ¢aligmada Beneish’in 1999 yilindaki yaptigi calisma baz alinmistir ve bu baglamda
modelle ilgili ayrintil bilgiler ilerleyen boliimlerde verilmistir. Muhasebe bilgi manipiilasyonunu

varligimi belirlemek i¢in literatiirde tespit edilen bazi ¢aligmalara da ayrica deginmek gerekmektedir.

Kazan¢ manipiilasyonunu tespit etmek igin diger analiz tiirlerine ek olarak M-Skor modelinin
(Beneish 1997, 1999) kullanmasi, bu c¢alismalarin  ortak noktasimi  Olusturmaktadir.
Dolayisiyla, manipiilasyonun tespitine yonelik en sik uygulanan modellerden birinin M-Skoru oldugu

goriilmektedir (Orellena 2017, 44).
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4. BENEiSH MODELIi iLE MUHASEBE BiLGi MANIiPILASYONUNUN TESPITINE
YONELIK BIST’TE YER ALAN TOPTAN VE PERAKENDE TiCARET, LOKANTALAR VE
OTELLER SEKTORUNE YONELIK ARASTIRMA

4.1. Arastirmanin Amaci

Calismada toptan ve perakende ticaret, lokantalar ve oteller sektdriinde yer alan sirketlerde finansal
bilgi manipiilasyonu ihtimalinin varlig1 arastirilmustir. Ilk siirecte rneklem olarak alman sirketlerin
manipiilatif hareket eylemlerinin olma ihtimali Beneish Model’i ile incelenmistir. Elde edilen verilere

gore sonuglarin gegerliligi probit modeli ile test edilmistir.
4.2. Arastirmanmn Orneklemi ve Simirhhiklar

Arastirmanin drneklemini BIST toptan ve perakende ticaret, lokantalar ve oteller sektdriinde yer alan
sirketler olusturmaktadir. Bu sektdrde yer alan 31 sirket aragtirmaya dahil edilmistir. Sirketler i¢erisinde
2017-2019 yillar1 arasinda sermaye piyasast kurulu biilteni, su¢ duyurusu, idari para cezasi ile diger
yaptirim ve tedbirler boliimiinde manipiilatif eylem yapan 10 firma tespit edilmis, buna karsilik

manipiilatif haber ¢ikmayan 21 girket ise kontrol sirketi olarak belirlenmistir.
4.3. Arastirmada Kulanilan Beneish Modeli

Beneish (1999) Modeli, muhasebe bilgi manipiilasyonu yapan sirketler ve kontrol sirketlerine ait
veriler lizerinde probit analizi kullanilarak Tablo-1’de belirtilen degiskenler dogrultusunda her bir
degisken i¢in ayr1 ayri katsayilarin elde edildigi bir regresyon analizidir. Bu katsayilar1 kullanilmak
tizere modelde manipiilasyon yapan isletmelerin M; (M-skor) degerinin bir ve bire yakin; manipiilasyon
yapmayan igletmelerde ise M; degerinin sifir ya da sifira yakin olmasi beklenen bir sonuctur (Beneish

1999, 26).
Beneish (1999) Modeli; M= B'X; +&; 1)

Mi= Manipiilasyonun varligini belirlemek tizere kullanilan Bagimli degisken (M-Skor), (manipiilator

sirketler i¢in 1, kontrol sirketleri igin 0),
Bi = Model ¢ergevesinde her bir bagimsiz degisken igin bulunan katsay1
Xi = Agiklayici degiskenlerin olusturdugu matris
€1 = Hata terimi

Beneish (1999) modeline gore belirlenen 8 adet bagimsiz degiskenin hesaplanis sekli Tablo 1°de

aciklanmugtir.
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Tablo 1. Beneish Modelinde Kulanilan 8 Bagimsiz Degisken

Degisken Formiilasyon
Ticari Alacaklar Endeksi Ticari Alacaklar, — Briit satislar,
(DSR|) Ticari Alacaklar,_, — Brit satislar,_,
Briit Kar Marj1 Endeksi (Briit Satislar,_; — SatilanMal Maliyeti,_,)/ Briit Satislar,_,
(GM|) (Brit Satislar, — SatilanMal Maliyeti,)/Briit Satislar,
Aktif Kalitesi Endeksi (1 — Donen Varliklar, + Maddi Duran Varliklar )/ Toplam Varliklar,
(EQ|) (1 — Dénen Varliklar,_, + Maddi Duran Varliklar ,_,)/ Toplam Varliklar,_,
Satislardaki Biiylime Brit Satislar,
Endeksi (SG|) Briit Satislar,_,
Amortisman Giderleri Amortisman Giderleri,_, [/ (Amortisman Giderleri,_, + Maddi Duran Varliklar ,_, )
Endeksi (DEP|) Amortisman Giderleri, [Amortisman Giderleri, + Maddi DuranVarliklar )
Paz. Sat.Dag. ve Genel (Pazarlama Satis Dagitim Giderleri . + Genel Yénetim Giderleri,) / Briit Satislar,
. . . (Pazarlama Satis Dagitim Giderleri ,_, + Genel Yénetim Giderleri ,_,) / Briit Satislar,_,
Yo6n.Gid.Endeksi (SGAI)
Borglanma Yapisimdaki (Uzun Vadeli Yabanct Kaynak  + Kisa Vadeli Yabanct Kaynak )/ Toplam Varliklar,
zun Vadeli Yabanct Kaynak ,_, + Kisa Vadeli Yabanct Kaynak ,_,)/ Toplam Varliklar,_,
. . Uzun Vadeli Yab K k Kisa Vadeli Yab K k Toplam Varlikl
Degisim Endeksi (LVGI)
Toplarn Tahakkuklarin (ADén.Varl.,.— AKasa, — (AKVYK, — AU.V.Kr.ana pr.tak.,— AOd.Vr..) — AAmr.it.Pay.,
Toplam Varliklar ,
Toplam Varliklara Orani
(TATA)

Kaynak: Beneish 1999, 27-28; Kiigiiks6zen 2005, 168-171.

Beneish modelinde yukarida belirttigimiz bagimsiz degiskenler 1s1¢inda manipiilatér ve kontrol
sirketlerinin verilerini probit analize tabi tutarak asagida belirtilen formiile ulasmistir. (Tarjo ve

Herawati 2015, 926; Dbouk ve Zaarour 2017, 175)

M; = -4,840 - (0.920*DSRI) + (0.528*GMI) + (0,404*EQI) + (0,892 *SGI) + (0,115 *DEPI) - (-
0,172 * SGAI) + (4,679 * TATA) + (-0,327 * LVGI) )

Bu denklemle bulunan Mi degerinin normal dagilim fonksiyonuna gdre manipiilasyon yapma

olasiliginin;

o %294'den daha diisiik olmasi durumunda sirketin muhasebe bilgi manipiilasyonu yapma

olasiliginin olmadig,
® %2,94 ile %5,99 seviyelerinde sirketin muhasebe bilgi manipiilasyonu yapma olasiliginin oldugu,

® 905,99 ile %11,32 seviyeleri arasinda sirketin muhasebe bilgi manipiilasyonu yapmis olma olasilig

hakkinda ciddi bulgular oldugu,
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¢ %11,32’den yiiksek olmasi halinde ise, muhasebe bilgi manipiilasyonu yapildigina dair ¢ok dnemli

bulgular oldugunu tespit etmistir. (Tekin 2017, 86; Bekgi ve Avsarligil 2011, 141)
4.4. Arastirmanin Bulgular

Beneish Model’ine gore dncelikli olarak veriler iizerinde probit analizi yapilmasi gerekmektedir.
Buna bagli olarak probit analizinin kisaca agiklanmasi gerekmektedir. Gerekli agiklamalar bir sonraki

kisimda yer almaktadir.
4.4.1. Probit Analiz

Probit analiz fayda teorisi ve rasyonel se¢im teorisine bagli olarak olusturulmaktadir (Gliris ve
Caglayan 2000, 659-662). Probit model birikimli normal dagilim fonksiyonundan yararlanmaktadir ve
Normit modeli olarak da tanimlanabilmektedir (Cebeci 2012, 130). Probit model iki segenekli ( 0 ve 1
) bagimli degiskeni etkileyen bagimsiz degiskenlerin katsayilarimi tahmin etmekte oldukca etkilidir.
Ancak bu modelde bagiml degiskenin normal dagilim sergilediginin kabul edilmesi énemli bir kisit

olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Y ikili bir cevap degiskeni ve X ise regresyon denklemine katilan bir vektor oldugu kabul edildiginde

probit model (3) numarali formiilde gosterildigi gibi kurulmaktadir:
P(Y = 11X = x) = p(x'B) @)

Burada ¢ standart normal birikimli dagilim fonksiyonu olup, B ise en iyi tahmin olasilig1 ile
bulunmaktadir ( Alp 2017, 13). Yapilan ¢aligmada daha dnceden hesaplanan degiskenler olusturulan

probit modele yerlestirilmis ve sonuglar Tablo 2’de gosterilmistir:

Tablo 2. Beneish model degiskenleri ve Probit analiz carpan degerleri

Parametre
Estimates | Parameter | Estimate Std. Error z Sig. 95% Confidencelnterval
LowerBound | UpperBound | LowerBound | UpperBound | LowerBound | UpperBound

Probit(A) | dsri 0,187029 0,086393 2,164868 0,030398 0,017702 0,356356
gmi 0,434649 0,14613 2,974395 0,002936 0,148239 0,721059
eqi 0,033028 0,016506 2,000931 0,0454 0,000676 0,06538
sgi -0,05627 0,089666 -0,62759 0,530272 -0,23202 0,119468
depi -0,50825 0,137658 -3,6921 0,000222 -0,77805 -0,23844
sgai 0,008773 0,123231 0,071195 0,943243 -0,23276 0,250303
Ivgi -0,13797 0,11797 -1,16956 0,242178 -0,36919 0,093244
tata 1,525749 0,301979 5,052495 4,36E-07 0,933881 2,117618
C -0,75871 0,268557 -2,82515 0,004726 -1,02727 -0,49016
R?=0.38452
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Elde edilen sonuglara gore olusturulan modelin anlamlilik derecesi gorece diisiik olmakla beraber
0,38452 katsayisi, literatiirde bulunan bir¢ok ¢aligsma ile benzer seviyededir. Probit analiz sonuglarina
gore Satiglardaki Biiyiime Endeksi (SGI), Pazarlama Satis Dagitim ve Genel Yo6netim Giderleri Endeksi
(SGAI) ve Borglanma Yapisindaki Degisim Endeksi’nin (LVGI) istatistiki acidan anlamli bulunmadig:
tespit edilmistir ve bu ili¢ endeks degeri Beneish model analizinde yer almamistir. Analiz sonuglarina

gore ortaya ¢ikan Beneish model degiskenleri ve Probit analiz carpan degerleri Tablo 3’te gdsterilmistir:

Tablo 3. Beneish Model Degiskenleri ve Probit Analiz Carpan Degerleri

Degisken Formiilasyon Probit
Degeri

Ticari Alacaklar Ticari Alacaklar, — Briit satislar; 0,187029

Endeksi (DSRI) Ticari Alacaklar,_, — Briit satislar,_,

Briit Kar Marji (Briit Satislar,_; — SatilanMal Maliyeti,_,)/ Briit Satislar,_, 0,434649

Endeksi (GMI) (Briit Satiglar, — SatuanMal Maliyeti,)/Briit Satislar,

Aktif Kalitesi (1 —=Dén.Varl..+ Maddi Duran Varliklar )/ Toplam Varliklar, 0,033028

Endeksi (EQI) (1 - Dén.Varl.._;+ Maddi Duran Varliklar ._,)/ Toplam Varliklar,_,

Satiglardaki Briit Satislar Dahil

Biiyiime Endeksi Briit Satislar,_, edilmedi

(SGI)

Amortisman Amort.Gid.._; /[ (Amor.Gid.,_,+ Maddi Duran Varliklar ,_,) -0,50825

Giderleri Endeksi Amort.Gid., [Amort.Gid., + Maddi Duran Varliklar )

(DEPI)

Paz.Sat.Dag. ve (Paz.Sat.Dag. Gid., + Gen.Yén.Gid.,) / Briit Satislar, Dahil

Genel (Paz.Sat.Dag.Gid. _, + Gen.Yon.Gid.,_,) / Briit Satislar,_, edilmedi

Yon.Gid.Endeksi

(SGAI)

Borglanma (UVYK  + KVYK,)/ Toplam Varliklar, Dahil

Yapisindaki (UVYK,_; + KVYK,_,)/ Toplam Varliklar,_, edilmedi

Degisim Endeksi

(LVGI)

Toplam (ADén.Var..— AKasa, — (AKVYK, — AU.V.Kr.an.p.tk.,.— AOd.Ver.,) — AAmr.itfa.Py., 1,525749

Tahakkuklarin Toplam Varliklar ,

Toplam

Varliklara Oran

(TATA)

Probit analiz sonuglar1 dogrultusunda asagidaki (4) Beneish modeli olusturulmustur. Elde edilen
model yardimi ile arastirmaya konu olan isletmelerin M; degerleri hesaplanmistir. Her bir igletme igin

hesaplanmis M; degerleri ve diger katsayilar ekler kisminda (Ek-1) sunulmustur.

Mi= -075871+ (0,187029XDSRI)+(0434649xGMI)+(0,033028XEQI)+(-0,50825XDEPI)+ (1,525749XTATA) (4)

Beneish modeli yapisi geregi elde edilen bu Mi degerleri lizerinden tahmin gergeklestirmek i¢in Mi
degerlerinin normal dagilima uygun hareket sergilemesi gerekmektedir. Mi degerlerinin normal dagilim
sergileyip sergilemedikleri Kolmogorov- Simirnov testi ile smanmis ve sonuglari Tablo 5°de

gosterilmistir. Ayrica M; degerlerinin tanimlayici istatistikleri de Tablo 4’de sunulmustur.
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Tablo 4. Mi Degerlerinin Tamimlayic: istatistik Verileri

Mean (ortalama) -,8717
Median (ortanca) -,8775
Std. Deviation (standart sapma) ,30645
Skewness (carpiklik) ,200
Std. Error of Skewness 421
Kurtosis (yigilma) -1,023
Std. Error of Kurtosis 821
Minimum -1,37
Maximum -,33

Tanim istatistik verileri incelendiginde ortalama ve ortanca degerleri birbirlerine ¢ok yakin degerlere
sahiptir. Ayrica Skewness ve Kurtusis degerleri de -1,5 ile 1,5 degerleri arasinda kaldigi icin veri setinin
normal dagilim sergiledigi kabul edilebilir. Ancak veri setinin normal dagilim sergiledigini ispat etmek

icin veri setine Kolmogorov- Smirnov testi uygulanmistir.

Tablo 5. Mi Degerlerinin Kolmogorov-Smirnov Test Sonuclar:

mi

N 31
Normal Parameters(a,b) S,\:zér[])evi ation 3332
Most Extreme Absolute ,086
Differences Positive ,086

Negative -,080
Kolmogorov-Smirnov Z 479
Asymp. Sig. (2-tailed) 976

a Testdistribution is Normal.
b Calculatedfrom data.

Kolmogrov-Smirnov testi hipotez veri setinin normal dagilim yaptig1 hipotezine dayanmaktadir. Test
sonucuna gore % 95 giiven araligindaki olasilik (p) degeri (P=0,976 ve P>0,05 ) bize veri setinin normal
dagilim sergiledigi hipotezini kabul etmemiz gerektigini gostermektedir. Ayrica Kolmogrov-Smirnov
test istatistigi kuyruk olasiliginin 0,479 olmasi da teste tabi tuttugumuz sirketlerin Mi degerlerinin

normal dagilim gosterdigi sonucunu tekraren ispatlamaktadir.

Mi degerlerinin normal dagilim yapisina uygunlugu tespit edildikten sonra Z-skor degerleri
hesaplanmakta ve bu Z-skor degerleri lizerinden P olasilik degerleri bulunmaktadir. Calismadaki veriler
tizerinden elde edilen Z-skor degerleri ve P olasilik degerleri Ek-1’de sunulmustur. Ancak elde edilen
sonuglarin  degerlendirilmesi ig¢in olasiliklarin  anlamli  kiimeleme yapisina doniistliriilmesi
gerekmektedir. Bunu gergeklestirebilmek i¢gin ise K-kiimeleme analizi gergeklestirilmistir ve sonuglari

Tablo 6. ve Tablo 7. de sunulmustur.

525



Tablo 6. K- Kiimeleme Analiz Sonuclar:

Ibrahim Emre GOKTURK — Hiiseyin Serdar YALCINKAYA
Muhasebe Bilim Diinyas1 Dergisi 2021, 23(3), 512-531

Kiimeler
1. Kiime 2. Kiime 3. Kiime 4. Kiime
Mi (P) 0,10 0,35 0,68 0,90
Tablo 7. K Kiimeleme Testi Istatistik Sonuglar
Cluster Hata F Sig.
MeanSquare | Df MeanSquare | df
Mi 0,854 3 0,005 27 170,920 0,000

Normal dagilim fonksiyonuna goére her bir firmanin manipiilasyon yapip yapmadigi olusturulan
kiime sinirlarina gore tahmin edilmistir. Olugturulan kiime sinirlarina gére tahmin yapisi Tablo 8.’de
goster ildigi gibidir:

Tablo 8. Mi Deger Sonuc¢ Analizine liskin Simirlar

Mi (P olasihk) Degeri Kiime Numarasi Finansal Bilgi Manipiilasyonu Uygulanip
Uygulanmadigi
Mi <% 10 Uygulandigina dair bulgu yoktur.

%10< Mi<% 35
%35< Mi < % 68
% 90< Mi 4

Kaynak: Model tarafindan hesaplanmustir.

Uygulandigina dair olasilik vardir.
Uygulandigina dair ciddi riskler vardir.
Uygulandigina dair ¢ok énemli bulgular vardir.

WIN |-

Ek-1 de gosterildigi gibi manipiilasyon yaptig1 daha 6nceden denetleyici kuruluslarca tespit edilen
10 firmanm (M) 9’u 4. kiimede yer almis, yani; manipiilasyon uygulandigi yoniinde ¢ok 6nemli bulgular
vardir 6nermesi bu firmalar i¢in kabul edilmistir. Manipiilasyon yaptig1 bilinen firmalardan bir tanesi
ise 3. kiimede yer almistir. Bu veriler 15181inda olusturulan model tiim manipiilatif firmalar1 dogru tespit
edebilmistir. Kontrol degiskeni olan 21 firma (K) icerisinde ise 4 tanesi 1. Kiimede, 11 tanesi 2. Kiimede
yer almistir. Ayrica bu firmalardan 5 tanesi 3. Kiimede ve 1 tanesi ise 4. Kiimede yer almistir. Bu
bilgilere gore kontrol firmalarinda %71,42 oraninda dogru tahminde bulunulmustur. Elde edilen bu
veriler 1s1ginda olusturulan model, manipiilasyon yapan firmalarin tespitinde oldukga yiiksek
giivenilirlik seviyesine sahip iken manipiilasyon yapmayan firmalari tespitinde gorece yiiksek oldugu

diistiniilse de belirli bir hata payina sahiptir.

5. SONUC

Bir¢ok nedenden &tiirii birtakim igletmeler ve bunlarin igerisinde yer alan o6zellikle halka acik
isletmeler, ticari faaliyetlerinin beyani olan finansal tablolarda gercek disi bilgiler bulundurmaktadir.
Gergek dist bu ticari bilgiler, isletme c¢ikar gruplarindan bir veya birkagcimi aldatmaya yonelik

olabilmektedir. Bu ¢ikar gruplarindan devlet, ortaklar (yatirimcilar) ve borg¢ verenler en ¢ok zarar goren
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cikar gruplardir. Ticari hayatta yanlis veya hatali bilginin varligimin fazla hissedilmesi limon teorisi
geregi ticari yapilyr bozmaktadir. Bozulan bu yapiya bagli olarak oncellikle ¢ikar gruplari zarar
gormekte, uzun vadede ise ekonomik kiiciilmeye bagli olarak toplumdaki tiim kesimler tarafindan
hissedilebilmektedir. Ozellikle sermaye piyasas Tiirkiye gibi derin olmayan iilkelerde bilgiye giivenin
azalmasi piyasalart cok daha fazla etkilemektedir. Saglikli bir ekonomik yapiya sahip olmak isteyen
iilkelerde sermaye piyasalarindaki yaniltict bilgilerin en az diizeye getirilmesi ve seffafligin en {ist
seviyeye cikarilmasi onemli bir konu haline gelmektedir. Sermaye piyasalarinda yanlis bilgilerin
baslangici olan finansal raporlardaki yaniltic bilgiler, diizenleyici ve denetleyici kurumlar tarafindan
denetlenmekte ve bu kurumlar piyasadaki seffafligi koruma g¢abasi icerisindedirler. Ancak ne kadar
dikkatli olunursa olunsun finansal tablolardaki cesitli yanlis bilgi beyanlarinin 6niine gegmek oldukca

zordur.

Finansal tablolardaki yaniltici bilgilerin 6nlenmesi eger ger¢eklesememis ise bu bilgilerin tespit
edilmesi oldukga zor bir operasyondur. Gliniimiize kadar birgok yontem gelistirilmis ve gelistirilmeye
de devam edilmektedir. Bu ¢alismada ele alinan Beneish Modeli ise en gelismis finansal tablolar
iizerinde uygulanan manipiilasyonu tespit etme modelidir. S6z konusu modelde birgok oran tavsiye
edilmektedir ancak her lilke ve her sart i¢in bu oranlarin tamami gegerli olamamaktadir. Yapilan bu
calismada da SGI, LVGI ve SGAI oranlar1 manipiilasyonun tespitinde gegerlili§ini koruyamamastir.
Modelde belirtilen diger oranlar ise oldukea yiiksek diizeyde agiklayic1 dzellige sahiptir. Ozellikle briit

kar marj1 oraninin diger oranlardan daha fazla agiklayici 6zellige sahip oldugu anlasilmaktadir.

Gergeklestirilen ¢alisma dogrultusunda olusturulan model, manipiilasyonu %71,42 oraninda tespit
edebilmistir. Bu oran literatiirde bulunan bir¢ok calismadan daha yiiksek bir seviyededir. Olusturulan
model ile manipiilasyon yapan isletmelerin tespiti oldukca yiiksek iken manipiilasyon yapmamis
isletmelerde ise hatalar ortaya ¢cikmaktadir. Dolayist ile bundan sonraki ¢alismalarda manipiilasyon

yapmamis isletmelerin tespit oranini ylikseltmek icin farkli oranlar ile denemelere devam edilecektir.
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Ek 1. Mi Degerleri ve Diger Katsayilar
mi dsri gmi Eqi depi tata Z-skor P (Olasilik) | Kiime
M1 -0,46751 | 0,326345 | 0,029452 | 0,015881 | -0,4609 -0,1931 1,31911 0,906434
M2 -0,3536 0,081662 | 0,304217 | 0,049027 |-0,45531 |-0,23869 |1,690822 | 0,954565
M3 -0,41306 | 0,231828 | 0,39962 0,040238 | -0,40149 |0,075747 |1,496797 |0,932777
M4 -0,50619 | 0,351783 | 0,360342 | 0,029335 | -0,44401 |-0,04464 |1,192901 | 0,883546
M5 -0,42876 | 0,130376 | 0,434649 | 0,033019 |-0,84109 |0,159164 | 1,445559 | 0,92585

M6 -0,33214 | 0,148431 | 0,401201 | 0,036684 | -0,528 -0,07067 | 1,76085 0,960868
M7 -0,6334 0,091153 | 0,510461 |0,225868 |-0,70212 | 0,00024 0,777771 | 0,781648
M8 -0,71729 | 0,213725 | 0,422224 | 0,033795 | -0,54757 | -0,08047 | 0,504019 | 0,692876
M9 -0,54899 | 0,167449 |0,434649 |0,033083 |-0,43846 |0,013289 |1,053215 | 0,853879
M10 |-0,84877 |0,118303 |0,237536 | 0,032275 |-0,40672 |-0,07116 | 0,074983 | 0,529886
K1 -0,75601 | 0,275863 | 0,294199 | 0,032649 |-0,39487 |-0,20485 |0,377664 | 0,64716

K2 -1,26282 | 0,028685 |-0,09339 |0,013818 | -0,40966 |-0,04327 |-1,27617 | 0,100948
K3 -0,75046 | 0,1895 0,41957 0,054445 |-0,47789 |-0,17708 | 0,3958 0,653874
K4 -0,71952 | 0,166415 | 0,333922 | 0,03759 -0,4096 -0,08884 | 0,496765 | 0,690322
K5 -1,16267 [0,163834 | 0,444732 |0,048248 |-1,11201 |0,051525 |[-0,94934 |0,171224
K6 -0,92128 | 0,104455 |0,351378 | 0,029406 | -0,48537 |-0,16214 |-0,16162 | 0,435802
K7 -0,77026 | 0,247868 | 0,281331 | -0,00947 |-0,51909 |-0,01191 |0,331161 | 0,629739
K8 -0,87752 | 0,624654 | 0,467133 | 0,089632 | -0,49212 |-0,80782 |-0,01885 | 0,492479
K9 -1,21386 | 0,211308 | 0,43068 0,036039 | -0,47327 |0,099812 |-1,11639 | 0,132128
K10 |-1,02453 |0,109262 |0,572728 |0,044481 |-0,59916 |-0,39285 |-0,49858 | 0,309039
K11 |-0,87703 |0,076806 |0,392304 |0,013493 |-0,50825 |-0,09238 |-0,01722 |0,493129
K12 |-1,37422 |0,059691 |0,303291 |0,033024 |-0,50825 |-0,50298 |-1,63969 | 0,050535
K13 |-1,08769 |0,247586 | 0,487984 |0,025112 |-0,04905 |-0,07688 | -0,70467 | 0,240509
K14 |-1,02956 |0,191847 |0,412358 |0,053097 |-0,47257 |-0,25529 |-0,51498 | 0,303285
K15 |-1,03256 |0,670429 |-0,26735 |0,038601 |-0,33672 |0,015312 |-0,52478 | 0,299868
K16 |-1,1076 0,521712 |0,146389 |[-0,01354 |-0,51422 |0,348762 |-0,76964 | 0,220758
K17 |-1,00378 |0,180422 |0,432151 |0,033413 |-0,35984 |0,061462 |-0,43085 |0,333288
K18 |-0,97649 |0,065766 |0,411517 |0,039067 |-0,49105 |0,698726 |-0,3418 0,366251
K19 |-1,22711 |0,18677 0,434649 | 0,052056 |-0,38418 |0,082519 |-1,15962 |0,123101
K20 |-1,30051 |0,103543 |0,323989 |0,056103 |-0,40342 |0,861649 |-1,39914 | 0,080885
K21 |-1,29896 |0,133206 |0,432469 |0,038856 |-0,24969 |-0,07194 |-1,39409 | 0,081646
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