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OZET

Finansal bilgi manipiilasyonunun ortaya ¢ikarilmasi ile ilgili ¢alismalar, sirketlerin
kar agiklamalarma iligkin tahminler ile gerceklesenlerin normal bir dagilim
gostermediginin farkedilmesi ile ortaya ¢ikmistir. Gegtigimiz yillarda birden fazla model
ortaya koyulmustur. Bu modellerden manipiilasyonu ortaya ¢ikaran en basarili modeller

regresyon bazli modeller olmustur.

Halka agik sirketlerin bagimsiz denetimden ge¢mesi, kullanicilarin etkin bilgiye
ulagmast adina dnem arz etmektedir. Yatirimcilar, sirketlerin ortaya koydugu finansal
tablolarin giivenirliligini kabul ederek yatirim tercihlerini yonlendirmektedirler. Bu
nedenle finansal tablo diizenleyicilerinin, piyasalarda sirketleri adina gercek verileri

sunmalar1 Onemlidir.

Bu tezde, Tiirkiye’de halka acik, borsada islem goren ve bagimsiz denetime tabi
finansal tablolar kullanilarak, yatirimcilara sunulan finansal bilginin manipiile edilip
edilmedigi aragtirilmistir. SPK biiltenleri ve bagimsiz denetim raporlar1 incelenerek,
finansal bilgi manipiilasyona iligkin ceza ya da yaptirimlarla karsilasan firmalar ile bu
firmalar ile aynmi sektorde islem yapan firmalar belirlenmistir. Secilen firmalar, Beneish
(1999) modeli kapsaminda probit analizine tutulmustur. Analize tabi tutulan 73 sirket i¢in
ortaya cikan katsayilar kullanilarak modelin giicli test edilmis ve K-kiimeleme analizi
yonteminden yararlanarak kontrol sirketlerin manipiilasyon yapip yapmadiklarinin tahmin

edilme olasilig1 hesaplanmistir.

Finansal bilgi manipiilasyonu tahmininde model agisindan sadece Borsa Istanbul’da
islem goren, halka ac¢ik ve bagimsiz denetimden ge¢cmis sirketlerin finansal tablolar1 ele
alinmistir. Bu nedenle bu model ile halka kapal1 sirketler i¢in finansal bilgi manipiilasyonu

tahmini yapildig: takdirde dogru sonuglar alinamamasi s6z konusu olabilir.

Anahtar Kelimeler: Manipiilasyon, probit, finansal bilgi, Beneish modeli, K-

kiimeleme Analizi
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ABSTRACT

Studies of the discovery of the manipulation of financial information have emerged
with the realization that companies do not have a normal distribution of estimates of profit
disclosures. Over the past several years, more than one model has been introduced. The
most successful model of manipulation from these models has been regression-based

models.

Independent auditing of publicly held companies is important for the efficient
access of users. Investors are directing their investment preferences by accepting the
reliability of the financial statements presented by the companies. For this reason, it is
important that financial statement regulators present actual data on behalf of their

companies in the markets.

In this thesis, it is researched whether the financial information presented to the
investor is manipulated by using publicly traded, traded and unadjusted financial
statements in Turkey. CMB bulletins and independent auditing reports have been examined
and companies that face penalties or sanctions related to the manipulation of financial
information and companies operating in the same sector as these companies have been
identified. Selected firms were included in the probit analysis under the Beneish (1999)
model. The power of the model was tested using the coefficients generated for the 73 firms
that were analyzed and the likelihood of estimating whether the control companies were

manipulating by calculating the K-cluster analysis method was calculated.

In terms of modeling the manipulation of financial information, financial
statements of companies publicly traded in Istanbul, publicly traded and independent
audited were handled. For this reason, this model may not be able to obtain accurate results

if manipulation of financial information for publicly traded companies is estimated.

Key words: Manipulation, probit, financial information, Beneish model, K-

clustering analysis
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GIRIS

Kiiresel diinyada, ekonomik ve finansal piyasalara verilen bilgilerin dogrulugu
bliyik O6nem arz etmektedir. Finansal tablolar vergilendirme, derecelendirme ve
yatirimetya bilgi saglamak adina biiyiik 6nem tasir. Ekonomik bilgiler yerel ve kiiresel
piyasalarda dogru aktarildigi takdirde yatirimecilar gilivenilir ve dogru yatirim yapmis

olmaktadir.

Finansal tablolarin iiretildigi ve raporlandigi muhasebe sistemi, birden ¢ok farkli
duruma ve sektore uygulanabilen alternatif yontemler icermektedir (Kiicliksozen; 2005: 2).
Ancak finansal piyasalarda finansal bilgi ile ilgili baz1 suistimallerin oldugu gézlenmistir.
Finansal tablo diizenleyicileri bazi1 yontemlere basvurarak, yatirimcilart ve piyasalari
yaniltma yoluna gidebilmektedir. Kanunlar ve piyasalardaki bazi diizenlemelerle
yatirnmcilarin ve ulusal ya da uluslararasi piyasalarin dogru bilgilendirilmesi adina bu

durumun 6niine ge¢ilmeye calisilmaktadir.

Kar yonetimi, Yaratict muhasebe uygulamalari, karmn istikrarli hale getirilmesi,
hileli finansal raporlama gibi yontemler aracilifi ile, kamuya agiklanan ve yatirimeilarin
baz alarak islem yaptig1 piyasada finansal bilgiler lizerinde degisiklikler yapilmasi olarak

tanimlanan finansal bilgi manipiilasyonu ile ger¢ege aykiri bilgi tiretilebilmektedir.

Uluslararas1 Finansal Tablolar Standartlar1 araciligiyla muhasebesel raporlarda ve
temel c¢ikt1 olan finansal tablolarda bir dil ile konugsmak adina bir¢ok diizenleme
getirilmistir. Piyasalarin etkin ve seffaf calismasi adina 6nem arz eden bu raporlardan

kaynaklanan yaniltici bilgilerin etkileri bertaraf edilmeye c¢alisilmaktadir.

ABD finansal piyasalarinda, yatirimciya ulagan bilgilerin etkin oldugu ve piyasa
mekanizmasinin etkin ¢alistig1 kabul edilmektedir. Ancak gézlemlenen bir takim veriler

sonucunda; finansal raporlarda normal bir dagilimin gozlenmesi ile manipiilasyon



olabilecegi lizerine calismalar yiirlitilmeye baslanmistir. Sermaye piyasasinda olusan
islemler ve ortaya c¢ikan finansal tablolarda, ABD’nin biiyilk ve saygin kuruluslarindan
birinde finansal raporlar iizerinde uygulanan bir takim manipilatif islemler bir ¢ok yeni
diizenlemenin gelmesine neden olmustur. ABD’de yapilan diizenlemeler, diger kitalarda da

bir ¢ok sirketin benzer islemlerin yapildigi savini ortaya koymustur.

Tiirkiye’de de finansal bilgi manipiilasyonunun ortaya c¢ikarilmasi ve Oniine
gecilmesi adina bir takim uygulamalar ve diizenlemeler s6z konusu olmustur. Sirketler de
iiretilen muhasebesel verilerin kisisel ya da kurumsal hedefler i¢in, kamuya agiklanirken
degistirilmesi ya da diizeltilmesi konusunda bir takim tespitler yapilmistir. Bu islemlerin

ortaya ¢ikarilmasi ve sonucundaa bir takim yaptirimlar uygulanmasi s6z konusu olmustur.

Genel olarak yaratict muhasebe uygulamalart baslhigi altinda bir¢cok yoOntem
bulunmaktadir. Manipiilasyonun Onlenmesi, arastirilmasi ve ortaya c¢ikan sonuglari

gbzlemlemek adina yapilabilecekler bu calismanin konusunu olusturmaktadir.

Calismanin  ilk bolimiinde finansal bilgi ve manipiilasyon kavramlar
aciklanacaktir. Finansal bilginin 6nemine ve ulasilabilirligine vurgu yapilirken, piyasa
etkinligi icin 6nemi ortaya koyulacaktir. Finansal bilgi manipiilasyonu yontemleri olan,
karin yonetilmesi, karin istikrarli hale getirilmesi, agresif muhasebe, biiyiik temizlik

muhasebesi, yaratict muhasebe uygulamalari agiklanacaktir.

Ikinci boliimde finansal bilgi manipiilasyonu amaglarma ve tekniklerine
deginilecektir. Finansal bilgi manipiilasyonunda taraflar, amaclar1 agiklanacak; bu amaglar

dogrultusunda kullanilan teknikler aktarilacaktir.



Tezin ticlincli boliimiinde finansal bilgi manipiilasyonunun ortaya koyulmasina

iliskin modeller agiklanacaktir. Bu modeller ikiye ayrilmaktadir:

v Tahakkuk esaslt modeller

v Karma modeller

Karma modeller igerisinde agiklanmaya calisilan Beneish (1999) modeli ile
Tirkiye’deki halka acik sirketler i¢in yapilan ampirik ¢alisma ise dordiincli boliimiinde yer
almaktadir. Borsa Istanbul’da 2010-2014 yillar1 arasinda islem goren ve finansal bilgi
manipiilasyonu yaptig1 diisliniilen sirketler ile manipiilatif oldugu diistiniilen sirkerler ile
ayni sektorde yer alan kontrol sirketleri probit analizi ile degerlendirilip; K-kiimeleme

analizi ile test edilecektir.

Calismanin besinci ve son boliimii ise sonu¢ ve degerlendirmeleri icermektedir.

Tezin sonuglari irdelenerek; literature katki saglayacak sonuglar sunulacaktir.



BOLUM 1
FINANSAL BiLGI ve MANIiPULASYON

1.1 Finansal Bilgi

Finansal bilgi; sirketlerin muhasebe raporlama sistemleri tarafindan, sirketlerin
finansal durumuna iliskin iretilen, bagimsiz denetim tarafindan da gbzden gecirilerek

kamuoyuna duyurulmus kantitatif ¢iktilardir (Bushman ve Smith, 2001:238).

Bu bilgi, smirlar Otesi ticaretin artik normallestigi giliniimiiz kosullarinda
yatirimeilar ve sirketler icin biiyiik énem tasimaktadir. Uretilen bilginin herkes tarafindan

anlasilabilir olmasi, taraflarin birbirleriyle iletisimi agisindan gereklidir.

Esas olarak bir muhasebe fonksiyonu olan finansal bilgi; sirketlerin muhasebe
birimlerinin yani sira isletmelerin tiim birimlerinin katkilariyla ortaya c¢ikar. Finansal
verilerin toplanmasinda, analizinde ve yorumlanmasinda, isletmelerin muhasebe

sistemlerinin 6zverili ¢calismalariyla ortaya ¢ikarilmaktadir.

Finansal bilginin sunumu bir ¢cok yontemle gerceklestirilebilir. Finans alaninda en

cok kullanilan ve islevselligi 6nem arz eden tablolar;

v Finansal durum tablosu
v Kapsamli gelir tablosu ve

v Nakit akim tablosu’dur.

Temel alinan bu tablolarin sunumlar1 iilke uygulamalarinda ve sirketlerde
farkliliklar gosterebilmektedir. Kamuya aciklanan finansal bilgiler belirli bir standartta
diizenlenmeye tabi tutularak, herkesin ortak anlayabilecegi bir formata getirilmektedir. Bu

durum finansal bilgi kullanicilarinin tablolar1 izlemesinde islevselligi arttirmaktadir.



“Ulusal  ¢ercevede raporlar séz konusu iilkenin  muhasebe
standartlarimin ozelliklerini tasiyabilmekte olup, uluslararasi takip edilebilirlik
ve kiyaslamanin miimkiin olmast adina Uluslararast Muhasebe Standartlari
Kurulu esas alinmaktadir. Uluslararasi Muhasebe Standartlart Kurulu’nun

ilgili iilke icin ¢izdigi Ulusal standartlar c¢ercevesinde belirlenmektedir.”

(Kiigiiksozen, 2004:25)

Kamuya aciklanan bilgi, isletmeler igerisinde iiretilen bilginin ulusal yada
uluslararast1 bagimsiz denetim standartlarina tabi tutularak diizenlenmis son halidir.
Agciklanan bu bilgilerin yan1 sira sadece isletme i¢in liretilen bilgilerde s6z konusudur.
Yatirimcilar ve isletme faaliyetleri ile ilgili olanlarda kendileri igin iiretilen raporlar

kullanirlar.

1.2 Finansal Bilginin Onemi ve Ulasilabilirligi

Ekonomiler tasarruf ve yatirim kararlarinin alindig1 para ve sermaye piyasalarindan
olugmaktadir. Para piyasalarinda gerceklestirilen fon aktarimlari dogrudan ya da dolayh
yontemlerle olusabilir. Finansal sistemi olusturan para ve sermaye piyasalarinin etkin bir

sekilde calisabilmesi icin finansal bilgi 6nem arz etmektedir.

Sermaye piyasalarda islem yapan yatirimcilar, yatirim kararlarii alirken en etkin
bilgiye ulagsma egilimindedirler. Zamaninda dogru {tretilmis bilgi, yatirim kararlarinin
dogru alinmasinda 6nem teskil eder. Piyasada rol alan yatirimci ya da tasarruf sahipleri i¢in
isletmeler tarafindan sunulan ve bagimsiz denetimden ge¢mis finansal bilgi bilgilendirilme

thtiyacini karsiladig: gibi; etkin yatirim karar1 almalarinda da yardimcidir.

Sermaye piyasalarinin temel fonksiyonlarindan biri; bir ekonomideki fonlarin
verimli bir sekilde yonlendirerek, sahiplerine gelir getirmesini saglamaktir. Ideal piyasa
sartlarinda olusan fiyatlar kaynaklarin tahsisi i¢in bir igaret olarak algilanir. Bir diger

anlamiyla etkin piyasalarda hisse senedi fiyatlar1 hisse senedine iliskin tim bilgileri



yansittigindan; yapilacak yatirim ve iiretim hakkinda karar alirken 6nemli bir isarettir.
Etkin piyasalar olarak adlandirilan piyasalarda hisse senedi fiyatlarinin her tiirli bilgiyi

yansittig1 kabul edilir (Fama, 1970).

Finansal bilgi, ekonomik ilerlemede ¢esitli roller oynar (Bushman ve Smith, 2011:

293-295).

v Isletmeler hakkindaki finansal bilgi dogru yatiim kararlarinin
alimmasinda yardimc1 olma niteligindedir. Kaynaklarin  verimli alanlara
yonlendirilmesi finansal bilginin giivenilirligi ile paralellik arz eder. Sirket menkul
kiymetlerine yatirim yapan yatirimeilar i¢in riskin azalmasiyla risk priminin kaynak
maliyetine pozitif etkisi ekonomik performansa da pozitif yansiyacaktir.

v Isletme yonetiminin kontrol mekanizmasinda da finansal bilgiler
onemli rol oynar. Bu bilgiler, yoneticilerin kaynaklar1 en verimli yatirrm ve
yonetimsel alanlara yonlendirmesinde etkilidir. Etkin bir sistem i¢inde yonetilen
isletmelerde yatirimi ¢ekmek daha olasidir. Ulasilabilen verimli finansal bilgi
sayesinde, isletme icindeki kontrol ve denetim mekanizmalar1 maliyetleri azaltict
ve ekonomik performans arttirict rol oynamaktadir.

v Isletmelerin kaliteli finansal bilgi {iretimi likidite riskini azaltic1 bir
faktordiir. Yatirimeilarin zarar riskini azaltan saglikli bilgi sermaye piyasasina fon
girisine imkan vererek likitte kalmayr arttirmaktadir. Yaratilan likidite uzun
donemli yatirimin kapilarmi agtigindan; yiiksek getirili ve gorece diisiik maliyetli

yatirim olanaklarinin da oniinii agmaktadir.

Finansal bilginin etkin bir sekilde olusturulmasi ekonomik platformda kaynak
tahsisinin verimli yapilmasina; dolayisiyla kaynak israfina engel olarak piyasanin etkin
caligmasia olanak saglar. Uretilen bilgiye zamaninda ve giivenerek ulagsmak yatirim ve

tasarruf kararlarinin alinmasinda 6nem arz eder.

1.3 Finansal Bilgi Manipiilasyonu



Tiirk Dil Kurumu’nun Giincel Tiirkge Sozligii’ne gére manipiilasyonun 3 anlami

bulunmaktadir:
v Yo6nlendirme
v Se¢me, ekleme ve ¢ikarma yoluyla bilgileri degistirme
v Ekonomi varliklarin1 yapici, agiklayici ve yararli bir bigimde

kullanma is1

Manipiilasyonun anlamindan da anlasilacag: iizere; finansal raporlar {izerindeki
herhangi bir miidahale, c¢iktinin yatinmcilart ve piyasalart olumsuz anlamda

etkileyebilecegi ortadadir.

Isletmeler bir faaliyet donemi icindeki aktif ve pasiflerini finansal raporlar araciligi
ile yonetime ve yatirimcilarina sunarlar. Isletmede kaynaklarin etkin bir sekilde tahsisi
esastir. Bu nedenle yoOnetimin etkin bilgi ireterek, kaynak israfi olmadan, isletme

varliklarini dogru yonetmesi 6nem tasir.

Yonetimlerin muhasebe sistemindeki esneklikleri amacinin disinda kullanarak kar
yonetimi gibi suistimaller s6z konusu olmaktadir. Bu ve benzeri islemlerde, sirketin

gerceklesen finansal gorlinlimiinti degistirmektedir (Levitt, 1998).

Isletme yonetimlerinin yatirrmcilara agikladiklart kar rakamlarinm iyilestirdigi,
muhasebe politikalarin1 kar rakamlart ve isletmelerin i¢cinde bulunduklar1 sdzlesmelerin
oldugundan pozitif yonde farkli yansittig1 bir ¢cok olay ile karsilagiimistir. 2000’11 yillara
gelirken, yoneticilerin tahakkuk esasi ¢ergevesinde kar1 oldugundan farkli gosterdikleri

durum ile siklikla karsilagilmistir (Kiigiiks6zen: 2005; 25).

Bir diger tanima gdre manipiilasyon, piyasanin etkin oldugu varsayimi altinda
olusacak fiyattan farkli bir fiyatin islem piyasasinda olusmasi ve menkul kiymetin bu

yapay fiyat ile islem gormesi olarak tanimlanmakta, olusan fiyatin ise yapay bir sekilde



kontrol edilerek yasalarin izin verdigi sekilde manipiilatif hale gelmesi girisimi olarak

belirtilmektedir (Ozbay, 1997:55).

Borsa literatiiriinde ise manipiilasyon; hisse senetlerinin fiyatlarinda gercege uygun
olmayan bilgiler ile yapay fiyat hareketleri olusturularak, islem yapan kurumlarin hisse
senetlerine talep varmig gibi bir ortam hazirlamasi ve yatirim yapanlar1 yaniltmasi seklinde

tanimlanmaktadir (Kurtosmanoglu, 2002: 27).

Manipiilatif islemler; finansal piyasalarda, yatirimcilarin alim satim kararlarini
etkileyecek gercege uygun olmayan bilgiler dogrultusunda hisse senedinin degerini farkl
bir sekilde ortaya koymaktadir. Manipiilasyon ile yapilan aldatma, yaniltma ve
dolandirmayla yatirimecilar zarar goérmektedir. Manipiilasyon yapanlar ise asir1 gelir
saglamaktadirlar. Bu ve benzeri nedenlerden dolayr yatirimeilarin piyasaya olan giiveni
kaybolmakta ve sonugta menkul kiymet ve sermaye piyasasinin gelismesi
engellenmektedir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerin piyasalari olumsuz etkilenmektedir

(Benabu, 1992:929, alintilayan Kutukiz,1992:126).

Finansal bilgi manipiilasyonu ile ilgili bir ¢ok tanim ve yontemlerinin hileli sunum
oldugu yoniinde yaklasimlar bulunmaktadir. Isletmelerin genel kabul gérmiis muhasebe
ilkelerindeki raporlama standartlarindaki esnekliklerden faydalanarak finansal durum ve

faaliyet sonuglarini oldugundan farkli gdstermek amaci ile gergeklesmektedir.

14 Finansal Bilgi Manipiilasyonu Yontemleri

Bilgiye dayali manipiilasyon isletme i¢i bilgileri duyurmak, yonlendirici nitelikte
bilgi agiklamak ya da agiklanmasi gereken bilgiyi paylasmamaktir. Bunun yani sira
finansal bilginin oldugundan farkli ve yaniltict oldugu durumlarda finansal bilgi

manipiilasyonunundan s6z edilebilir (Evik, 2004; 220-226).



“Finansal bilgi manipiilasyonu, Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 47.
Maddesinde; sermaye piyasast araglarinin degerini etkileyebileyecek, yalan,
vanlis, yaniltici, mesnetsiz bilgi vermek, haber yaymak, yorum yapmak ya da

agtklamakla yiikiimlii olunan bilgileri a¢iklamamak olarak ifade edilmektedir.”

Manipiilasyon ile yapilmak istenen finansal tablolarda yer alan bilgiler ile sirket
degerini oldugundan farkli gostererek yatirimcilarin yonlendirilmesidir. Bu amag igin bir

cok yontem yer almaktadir.

1.4.1 Kar yonetimi

Finansal raporlarin gercege uygun olarak sunulmasi esastir. Finansal bilgiyi
kullananlarin etkin kararlar almasi adina finansal raporlarin kaliteli hazirlanmas1 biiyiik
Oonem tagimaktadir. Kar yonetimi uygulamalar1 ne kadar az uygulanmis ise raporlarin daha

kaliteli hazirlandig1 kabul edilir.

Kar yonetimi, finansal raporlar1 hazirlayan yoneticilerin Genel Kabul Gormiis
Muhasebe llkelerindeki (GKGMI) esneklikler araciligiyla yapilabilir. Kar ydnetimi,
literatlirde firsatc1 bir yaklagim olarak degerlendirildigi gibi; faydaci bir yaklasim ile de

degerlendirilmektedir.

Healy ve Wahlen; kar yonetimini isletmenin mevcut durumunu, isletme ile iliskisi
olan cevreleri yaniltmak ya da finansal raporlar sonucunda dogabilecek yaptirimlari lehine
cevirmek adina gergeklestirilen diizenlemeler olarak tanimlamaktadir (Healy&Wahlen,

1999: 365-383).

Mulford ve Comiskey, kar yOnetimini finansal raporlart belirlenen hedefler ile
paralel hale getirmek adma karin manipiile edilmesi olarak tanimlamaktadir. isletmenin
finansal durumunun iyi oldugu yillarda diisiik kar gdsterilerek; duragan oldugu yillarda

stabil bir ¢ergeve ¢cizmek adina yapilabilir Mulford & Comiskey, 2002).
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Giroux ise kar yoOnetimini istenen finansal raporlara ulagsmak icin karin istenen

muhasebe yontemleri ile diizeltilmesi seklinde ifade etmistir (Giroux, 2004).

Holthausen ve Leftwich, faydaci yaklasimlari ile kar ydnetimini yoOneticilerin
izleyen donemlerdeki beklentilerini finansal tablolara yansittigim1 = sdylemektedir

(Holthausen & Leftwich, 1983: 207-218).

Kar yonetimi sirketin finansal durumunun yonetimin aldigi finansal raporlama
kararlan ile etkilesimde oldugu c¢evrelerle iligkilerini kendileri lehine ¢evirmesi seklinde
gerceklesir. Sirket iliskide oldugu cevreye finansal performansini kazang elde edecegi
yonde farkli gosterir. Kar yonetimi, bir takim husuhi getiriler saglamak i¢in finansal
kararlarin kamuya agiklanirken ig¢inde bulunulan zamanin gerektirdigi performans ile

sunulmasidir (Schipper; 1989: 92).

Asagidaki tabloda kar yonetimi yaklasimlar faydaci, firsat¢i, faydaci ve firsatci

olarak Ozetlenmistir:

Tablo 1: Kar Yonetiminin Farkli Tanimlar1 (Ronen & Yaari, 2008)

Faydaci Faydaci ve Firsatei Firsatg1

Kar Yonetimi, gelecekteki Kar yonetimi, ya en firsatg1 | Kar yonetimi, finansal
nakit akis1 konusunda yani sadece yonetimin raporlarin seffafligini
yOneticinin gizli bilgisini yararina olan ya da azaltmak ya da onlar
yansitacak muhasebe ekonomik agidan en faydali | ilizerinde oynayarak hileye
islemini segme olan muhasebe igslemini basvurmaktir.
esnekliginden secmektir.

faydalanmaktir.

Kar yonetimi tanimlamalardan da anlasilacagi iizere hazirlanan finansal raporlar

tizerinde bilingli olarak karli bir profil yaratma yontemidir. Finansal raporlama siirecinde
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kullanilan yontemler ile kar1 oldugundan farkli géstermek suretiyle yatirimeilarin ilgisini

¢ekmek amaclanmaktadir.

A.Levitt ise kar yOnetimini; kamuya agiklanan finansal raporlar1 beklentiler
yoniinde hazirlayarak istikrarli bir kar profili ¢izmek adina yapilan her tiirli islemi

kapsamaktadir.

Teorik ve pratik uygulamada bakildiginda, kar yonetimi uygulamalarinin etige
aykirt olup olmadigr; finansal raporlama hilesi ile yaniltict bilgi ortaya ¢ikabilecegi one
siiriilmektedir. GKGMI kapsaminda gergeklestirilen uygulamalar ile kasith olarak yaniltict
veri liretme, bir baska deyis ile finansal raporlarda hile yapilarak rapor kullanicilarim

yaniltma, arasinda uygulama farkliliklar1 s6z konusudur.

Kar yonetimi, GKGMI kapsaminda uygulamalar ile gerceklesirken; hile, yasal

olmayan ve kasitli olarak isletme varlik ve kaynaklarini farkli gostererek gerceklesir.

Wells, hilenin tutar olarak farkli beyanda bulunarak, aldatma amacuyla, ilgili tarafin

beyana dayal1 zarar gérmesi dogrultusunda yapildigini ifade etmektedir (Wells, 2009).

Lord ise hileyi asagidaki ii¢ unsur kapsaminda tanimlamaktadir (Lord, 2010: 4- 10):

v Yaniltmak amaciyla tutar olarak yanlis beyanatta bulunulmasi
v Magdurun bu yanlis beyanata giivendigine dair kanit

v Magdurun bu yanlis beyanata giivenerek zarar gérmesi

Hileli raporlama genellikle yiiksek gelir gdstermek amacli raporlamada kullanildigi
varsayimina dayanir. Bunun aksine, isletmeler, geliri diisiik gdstermeye de galigmaktadir.
Gelir vergisini diisiik 6deme adina az gelir gostermek, kar rakamini diisiik gostererek

izleyen yillarda kar1 artan rakamlar halinde sunmak amaclarindan bazilaridir.
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Bu tanimlamaya gore kar yonetimi ve hileli raporlama arasindaki farkliliklar

asagidaki tablo ile ifade edildigi gibidir (Dechow ve Skinner, 2000).

Tablo 2. Hile ve Kar Yonetimi Arasindaki Farklilik (Kiiciiks6zen, 2005: 55)

Standartlar Cercevesindeki Muhasebe Nakit Akimina Dayal1 Tercihler
Tercihleri
Muhafazakar | e  Yiiksek karsilik ayrilmasi, e Satiglarin ertelenmesi,
Muhasebe e Bir devralma isleminde Ar-Ge e Pazarlama ve Ar-Ge
harcamalarmin yiiksek degerlendirilmesi, harcamalarinin
e Kayitlardan cikarilan aktifler ile yeniden hizlandirilmasi.
yapilanma harcamalarinin yiliksek
gosterilmesi
Tarafsiz, Isletmenin gerceklestirdigi faaliyetlerden ve
Olmasi islemlerden olagan hesap donemi icerisinde

Gereken Kar gergeklesen kalemlerden ortaya ¢ikan kar.

Agresif e Tabhsil edilmesi siipheli ya da tahsili zor e Pazarlama ve Ar-Ge
Muhasebe alacaklar i¢in ayrilmas1 gerekenden az harcamalarmin
karsilik ayrilmast, geciktirilmesi,

o Karsilik ve rezervlerin gerceklesenden ¢ok | @  Satislarin hizlandirilmasi
diisiik bir seviyede belirlenmesi.

Hileli, Aldatict | Standartlara Aykir1 Uygulamalar

Muhasebe ]
o Satislarin heniiz ger¢ceklesmeden gelir

kaydedilmesi,

o Fiktif satig kayd1 yapilmasi,

e  Satis faturalarinin tarihlerinin gegmis bir
tarih olarak degistirilmesi,

o Fiktif stok kayd1 yaparak stoklarin yiiksek
gosterilmesi.

1.4.2 Karn istikrarh Hale Getirilmesi

Isletme yoneticilerinin bir diger amaci ise karmn istikrarli bir ivme grafiginin
olmasimi saglamaktir. Sirketlerin karlarindaki yillik dalgalanmalari 6nlemek amaciyla,

gelirler dalgalanan yillar arasinda aktarimlar yoluyla istikrar saglanmak istenmektedir.
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Karm istikrarli olarak siirdiirtilmesi, karlarin yiiksek olarak devam ettigi yillardan
daha az karli yillara yonlendirmek yoluyla karda olusabilecek donemler arasi

dalgalanmalar1 yumusatir (Copeland, 1968:101).

Karin istikrarli hale getirilmesi kararimin bilingli olarak yapildigina dair ilk tezi

Hepworth 1953 yilinda ortaya koymus; 1964 itibariyle Gordon gelistirmistir.

Hepworth ve Gordon’a gore; sirket yoneticileri, menfaatlerine en iist seviyede

hizmet edecek muhasebe uygulamalarini secip hayata gegirirler. Yoneticilerin menfaatleri

ise;
v Pozisyonlarinin devamliligi,
v Maaglariin artig orant,
v Isletme potansiyelinin yiikseltilmesinin arttirilmasi ile baglantilidir.

Sirket yoneticilerinin bu hedeflerine ulasmasi sirketin performansinin ortaklariin
beklentileri ile paralel seyri saglanmasi ile miimkiindiir. Sirketin kar artis oran1 ya da hisse
senedinin getiri orani arttikca ve istikrarli bir sekilde ivmelendik¢e ortaklar ortaya
koyduklar1 sermayeden beklentilerini karsilarlar. Yoneticiler, kendilerine verilen yetkileri
kullanarak ve muhasebe satandartlar1 ile uyum igerinde halka duyurulan kar1 istikrar hale
getirmek ve kar marjini istikrarli hale getirmeyi hedeflemektedirler (Stolowy ve Breton,

2000:12).

“Etkin bir istikrar araci raporlanan donem karlarimi ii¢ sekilde

istenilen seviyede tutabilir:

v Tahakkuk yoluyla, raporlanan karlardaki dalgalanmalar: aza
indirmek addina tahakkuklarin zamanlamalarini kendi ¢ikarlarina bagh
diizenleyebilirler.

v Zamana dagitim yoluyla, sirket yoneticileri bir kisim gelir ve

giderleri olmasi gerekenden baska donemlere aktarabilirier.
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v Swiflandirma yoluyla, yéneticiler kart istikrarlt hale getirmek
adina  bir takim  kapsamli  gelir  tablosu  hesaplarint  yeniden

siniflandirabilmektedirler.” (Ronen ve Sadan, 1975: 133-134)

1.4.3 Yaratict Muhasebe Uygulamalari

Yaratic1 muhasebe uygulamalar1 finansal tablolarda agiklanan bilgilerin ardindan
gelecek goriiniimiin  tahmin edilebilirliginden dolayi, finansal tablolardaki durumun
farklilastirilmasina dayanir (Griffiths, 1995). Bu uygulama, kanunlara aykir1 olmamakla

beraber; standartlara uyumlu yapilsa da olandan farkl: bir tabloya yonelim s6z konusudur.

Sirketlerden finansal tablolar1 gergeklesen tiim faaliyetleri gostererek sunmalari
beklenir. Yaratici muhasebe ise olan durumdan farkli bir durumu muhasebe kurallarindan
bazilarin1 kullanarak ya da esneklikleri degerlendirerek ortaya koymaktir. Yaratici
muhasebe, uygulamadaki muhasebe kurallarinin, finansal raporlar1 hazirlayan kisi ya da
birimlerin talepleri ile gérmezden gelinerek finansal tablolarin ve muhasebe verilerinin

degistirilmesi islemidir (Naser,1993:2).

Yaratict muhasebe hakkinda yayimlanan akademik calismalar literatiirde, kar
yonetimi ve karin istikrarli hale getirilmesi {izerine calismalar kadar yer tutmamaktadir.
S6z konusu uygulamanin piyasayr degerlendirenler ve uygulamada c¢alisanlar tarafindan
tanimlandig1 goriilmektedir. Herhangi bir teorisi bulunmadigi gibi; finansal tablo

kullanicilarina istikrarli bir goriiniim sunmak hedeflemektedir.

Yaratict muhasebe kavrami, finansal tablolar1 kullananlar tarafindan gelistirilmis
bir kavramdir. Anglo-Saxon literatiiriinde iflas eden sirketler {izerine yapilan ¢alismalar
sonucu ortaya ¢ikmistir. Kesin bir tanimi olmamakla beraber, Genel Kabul Gormiis
Mubhasebe Ilkeleri gergevesinde hileli finansal raporlama, kar ydnetimi ve gelirin belirli
seviyelerde seyrinin saglanmasina yonelik finansal ¢iktilar {izerinde diizenleme yapilmasi
tutumu olarak ifade edilmektedir (Mulford&Comiskey; 2002: 15). Bu tanimlamaya

bakarak Yaratict Muhasebe teriminin ¢ok genel bir kavram oldugunu sdyleyebiliriz.
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Literatiir incelendiginde finansal tablolar1 kullananlar, yorumlayanlar ve

kullanicilara aktaranlar arasinda ¢esitli tanimlamalar yapildigi1 goriilmektedir.

“Jameson finansal gazeteci olup, finansal tablo hazirlayicilarinin bakis
acisin1  degerlendirerek, yaratict muhasebe hakkinda finansal durumu
oldugundan farkli gosterme, aldatma ve manipiilasyon seklinde ifade
etmektedir. Yatirim analisti Smith ise, yaratici muhasebeyi muhasebenin el
¢abuklugu (accounting sleight of hand) olarak tanimlamaktadir. Muhasebeci
olan Pijper, Muhasebe Standartlar1 Kurulu’nun baglangictaki basarisini ve
sonrasindaki basarisizligin1 aradaki farki gostermek suretiyle karsilagtirmistir.
Mathews ve Perera’da (1991) yaratici muhasebe kavrami altinda, kayitlarda
diizenbazlik  yapmak, makyajli  muhasebesel raporlama kavramlarin

kullanmaktadirlar.”

Yaratict muhasebe; yasal sinirlar dahilinde, muhasebe sisteminin barindirdigi
esneklikleri kullanarak finansal bilgileri sunan kisilerin istekleri dogrultusunda hazirlama
olarak da ifade edilebilir (Jones, 2011: 5). Finansal tablolar1 hazirlayanlar, kendi bakis
acilar1 ve tecriibelerini yansittigl raporlar sunmakta ve bu durum muhasebe sisteminin

esnekligi cergevesinde oldukca yasal sinirlarda kalmaktadir.

Isletmelerin durumunu yansitan ii¢ 5nemli finansal tablo asagidaki gibidir:

v Finansal durum tablosu
v Kapsamli gelir tablosu
v Nakit Akim tablosu

Yaratict muhasebe uygulamalari bu tablolar lizerinde yapilmakta, ancak her iilkenin
uygulamasinda farkliliklar arz etmektedir. Uygulama yontemleri farklilik gosterse de; bes

stratejik hedef s6z konusudur (Jones, 2011: 44):
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Gelirleri arttirmak
Giderleri azaltmak
Varliklar arttirmak

Borglar1 azaltmak

AN N NN

Nakit akigini arttirmak

Muhasebe uygulamalarinda esneklikten bahsedebiliriz. Bu esneklikler yaratici
muhasebe uygulamalarinda farkli yontemlerin kullanilmasina olanak saglamaktadir. Hileli
finansal raporlamadan ayrilmasi adina uygulamalarin esnekliginin smirlar1  6nem

tasimaktadir.

1.4.4 Diger Finansal Bilgi Manipiilasyonu Yontemleri

1.4.4.1 Agresif Muhasebe

Agresif muhasebede, Genel Kabul Gormiis Muhasebe Standartlari ile uyumlu ya da
uyumsuz yontemlerle; istenen finansal tablolarin yaratilmasi s6z konusudur (Mulford ve
Comiskey, 2002). Standartlarda gecerli kurallar amacinin iizerinde kullanilarak finansal

bilgi manipiilasyonu yapilmasi olasidir.

Gegmis donemlerde agresif muhasebe uygulamis Orneklere bakildiginda satis
gelirlerini arttirak yazilmasi, distribiitorlere satilan mallar1 satis geliri kaydetme, 6nceki
yillara gore daha yiiksek kar yazilip, giderlerin azaltilmasina bagli kar marjin1 yiiksek
yansitmak; satilan mallarin maliyetinde ifade edilmesi gereken giderleri izleyen donemlere
aktarmak gibi yontemler kullanilmistir. Bu gibi uygulamalara maruz kalan finansal
tablolar, isletmenin finansal raporlar ile ilgili tablo kullanicilarina oldugundan farkli ve
eksik bilgi verilmesi, 6zetle finansal bilgi manipiilasyonu s6z konusudur (Kii¢liks6zen,

2005: 95).
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1.4.4.2 Biiyiik Temizlik Muhasebesi

PR

Biiylik temizlik muhasebesi genellikle sirketlerde yoOnetimlerin  degistigi
donemlerde gozlemlenmektedir. Yeni gelen yoOnetim, Onceki yonetimden devraldiklart
finansal tablolar iizerinde etkisiz aktiflerin bilango disi birakma yontemine bagvurabilir.
Burada amaglanan yeni yonetimin daha basarili gdriinmesidir. Istenen; 6nceki yonetimin,

mevcut sirketi daha zararli konumda biraktig1 algis1 yaratmaktir (Elitag; 2013: 48).

1973 yilinda Moore’un yaptigr ve tanimlamanin ilk ortaya cikisi kabul edilen
calismaya gore; isin basina gecen yeni yoneticiler onceki donemler diizeltilen bazi aktif
unsurlarin1 begenmemektedir. Yetkilerini kullanarak bu aktif kalemlerini gider yazarak
aktiflerden c¢ikarirlar. Moore’un ¢alismasi sonucunda gelir azaltict muhasebe

uygulamalarinin, sirketlerde yonetimin degistigi donemlerde daha c¢ok gdzlemlendigi

sOylenebilmektedir (Kiigliksdzen, 2005: 96).

Biiyiik temizlik muhasebesi uygulandigi takdirde sirketlerin finansal tablolari
farkliliklar gostermektedir. Walsh, Craig ve Clarke’in yaklagik 40 yillik bir seri tizerindeki
caligmalarinda, az sayida Ornekte de olsa; yonetimlerin degistigi donemlerde kar
trendlerinde olagandan farkli bir hareket izlenebilmektedir (Walsh, Craig, Clarke: 1991:

173).

1.4.4.3 Hileli Finansal Raporlama

Hile ¢ok eskilerden beri var olan bir kavram olmasia ragmen 2000’11 yillardan
sonra basta ABD ve Avrupa’da gozlemlenen olaylarla dikkatleri iizerine ¢ekmektedir.
Enron, Worldcom, Palmalat, Imar Bankasi gibi bilyiik skandal olaylar hileli raporlama

lizerine yapilan ¢aligmalarin sayisini artirmistir (Varici, 2012:125).
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Finansal raporlarda hile ve hata her zaman ayirt edilebilir olmamaktadir. Muhasebe

acisindan gercek hile olarak sayilabilecekler agsagida siralanmistir (Demir&Bahadir, 2007:
116):

Belge ve dokiimanlar1 degistirmek
Kayitlardan iglemleri silmek

Var olmayan islemler kaydetmek

D N N NN

Onemli bilgileri yok etmek

Finansal bilgi manipiilasyonunun karsilasildigt durumlar genellikle sirketlerin
muhasebe politikalart ve uygulamalariyla iliskilidir. S6z konusu standartlar kapsaminda
yapilan bir takim islemlerde karsilasilabilecek durumlar hata kabul edilebilir. Ancak
standartlarin izin verdigi esnekligin asilmasi durumunda finansal durumun hileli olarak

sunumu s6z konusudur (Mulford & Comiskey, 2002)

1.4.4.4 Muhasebe Hata ve Usulsiizliikleri

“TMS 8 (Muhasebe Politikalar:, Muhasebe Tahminlerinde Degisiklikler
ve hatalara iliskin Tiirkive Muhasebe Standarti) hata tanimlamasi;, “Hatalar,
finansal tablo kalemlerinin taninmasi, olgiilmesi, sunulmast ve agiklanmasi
sirasinda ortaya ¢ikar. Eger finansal tablolar, onemli bir hata veya igletmenin
finansal durumunu, finansal performansint veya nakit akiglarini yanlis
gostermeye yonelik onemsiz de olsa kasith yapilmis on bir hatay: iceriyorsa,
TFRS’ye uygun degildir. Cari donemde yapilan hatalar finansal tablolar
onaylanmadan once saptanirsa cari donemde diizeltilmelidir. Ancak bazi
durumlarda hatalar, sonraki donemlerde fark edilir ve ge¢mise yonelik hatalar

karsilagtirmalr  bilgilerde izleyen donemlere iliskin finansal tablolarda

diizeltilir (TMS, 2011: 414).”

Aciklanan finansal tablolardaki gercege uygun olmayan bilgiler, yanlis
bilgilendirme amach degilse, muhasebe hatalarinda kaynaklandigin1  sdylemek

miimkiindiir. Usulsiizliik olmasi i¢in, finansal tablolarin bilingli bir sekilde olagandan farkli
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bilgilere yer verilmesi ya da bilgilerin hi¢ yer almamasi gerekmektedir (Mulford &

Comiskey, 2002).

Young, 2002 yilindaki ¢alismasinda, muhasebe diinyasinin hata ve usulsiizliik
kelimelerinden kagindigini; burada rakamlarin yanlis yazilmasindan ziyade rakamlarin
tablolara kasten yanlis yansitilmasi durumunun dneminin altin1 ¢izmistir. Hata durumunda
cezadan Once sirketin hatayr diizeltme firsati taninirken; usulsiizlik halinde tablo
kullanicilarin1 yaniltmak amaci s6z konusu oldugundan, sirketlerin yoneticilerinin tekrar

degerlendirilmeleri s6z konusudur (Kii¢iikksdzen, 2005: 104).

Bu béliimde aciklanan yontemlerden biri veya bir kag¢i kullanilarak yapilan ve
sirketin faaliyetlerini ve finansal tablo kullanicilarinin ihtiyaci olan bilgileri oldugundan

farkli gosteren tiim iglemler finansal bilgi manipiilasyonu kapsaminda yer almaktadir.

19



BOLUM 2

FINANSAL BIiLGI MANIPULASYONU AMACLARI VE
UYGULAMALARI

Finansal bilgi manipiilasyonunda taraflarin ¢ikarlar1 ve taraflarin birbiri ile olan
iliskileri yani sira manipiilasyonun amagclar1 ve kullanilan manipiilasyon teknikleri de
birbirinden farklilik gostermektedir. Calismanin bu kisminda finansal bilgi manipiilasyonu

taraflari, amaglar ve en sik kullanilan teknikler iizerinde durulacaktir.

2.1. Finansal Bilgi Manipiilasyonunda Taraflar

Finansal bilgi manipiilasyonunun toplumun her kesimini etkileyen belirli amaglari
bulunmaktadir. Genel olarak ise isletmelerin yatirimcilar goziindeki algilarimi olumlu
anlamda etkilemek, isletmenin hisse senedi fiyat ve riskini etkilemek, isletmenin ¢evresi ile
iligkilerini iyi tutmak, st diizey yOnetici maaslarmi yilikseltmek, isletmeye fon talebini
arttirmak, isletmenin kredibilitesini arttirmak, vergi avantaji elde etmek, hukuki risklerden

kaginmak oncelikli amaglar durumundadir (Findik ve Oztiirk, 2016: 486).

Finansal bilgi temelli manipiilasyonlar genel olarak isletme kaynakhidir ve
genellikle muhasebe ilke ve standartlar kullanilarak gergeklestirilmektedir. Dolayisiyla bu
maniplilasyonlarin kurumsal yonetim ilkeleri, i¢ kontrol sistemleri, denetim ilke ve

standartlari ile birlikte ele alinmasi faydali olacaktir (Erol ve Aslan, 2016: 26)

Konunun ¢ok boyutlu olmasi dolayisiyla finansal bilgi manipiilasyonunda
taraflarin, sucun niteligi dolayisiyla elde ettikleri kazanglar da farklidir. Tablo 1°’de de

finansal bilgi manipiilasyonundan ilgili taraflarin beklentileri gosterilmistir.
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Tablo 3. Finansal Bilgi Manipiilasyonundan flgili Taraflarin Beklentileri

Taraflar

Manipiilasyondan Olasi Kazanglar

Yoneticiler agisindan

Sermaye maliyetlerinin diistiriillmesi

Is giivencesinin saglanmasi

Tazminat ve {icretler kazanci elde edilmesi
Daha az vergi 6demesi

Vergi avantaj1 saglanmasi

Temettii dagitimlarinda siireklilik

Ik
agisindan

hissedarlar

Servetlerini arttirmak

Hissedarlar agisindan

Hisselerin piyasa degerini ylikseltmek
Sermaye maliyetini diisiirmek

Islem hacmini diisiirmek

Is gorenlerin sikdyetlerini azalma

Azinlik
acisindan

paylari

Hisselerinin piyasa degerini artirmak

Calisanlar agisindan

Is giivencesi saglamak
Ucret artis1 saglamak

Tedarikg¢iler agisindan

Miisteri bagliligin1 artirmak

Miisteriler agisindan

Hizmet aliminda siireklilik saglamak
Itibar agisindan giivence saglamak

Devlet acisindan

Vergi geliri elde etmek
Isgiicii saglayarak istihdami artirmak

Bankalar

Kredilerin geri 6denmesi temin etme

Kaynak: Findik ve Oztiirk, 2016: 486.

Asagidaki sekilde de gorebilecegimiz gibi finansal bilgi manipiilasyonu isletme,
toplum, yoneticiler ve kaynak saglayicilarin birbirleri ile olan iliskilerinde refah transferini
dogrudan etkilemektedir. Bu dogrultuda finansal bilgi manipiilasyonu yolu ile isletmenin
finansal yapis1 yani sira performansi, olandan farkli gosterilerek isletme g¢evresindeki
aktorlerin aralarindaki refah transferi farklilasmaktadir (Dogan, 2009: 52). Refah
transferinde isletme ve toplum arasindaki ile isletme ve kaynak saglayicilar iligkisinde
isletme lehine fayda s6z konusu iken; isletme ve isletme yoneticileri refah transferi
iliskisinde yoneticiler fayda elde etmektedir (Demir ve Bahadir, 2007: 104). Dolayisiyla

isletme ¢evresindeki menfaat gruplar1 arasindaki refah transferi bircok konuyu etkileyerek

finansal bilgi motivasyonu i¢in motivasyon saglamaktadir.
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Sekil 1: Finansal Bilgi Manipiilasyonu

(]

[ Toplum J [ Kaynak Saglayicilar J [ Yimeticiler J

-Politik Maliyetlerin Sermaye Maliyetlerinin ~Yoneticilerin Ueret Ve
Minimizasyonu. Minimizasyonuw. Primlerini Maksimize
=Dilzenleme Maliyeti -Yeni Hisse Senedi Thrac Eimeleri
i Cevre Rekabet Vh.) -Bore Stizlesmeleri -Hisse Senedi
-Vergi Opsivonlan
Isletme [¢in Isletmeye Karst
Manipiilasyon Manipillasyon

Finansal Bilg
Mampiilasyonu

Kaynak: (Dogan, 2009: 51)

Gowthorpe ve Amat (aktaran Erol ve Aslan, 2016) finansal bilgi manipiilasyonunda
birbiri ile iligkili taraflara iletilen finansal tablolardaki finansal bilgilerin manipiilasyonunu
makro ve mikro manipiilasyon olarak iki baslikta ele almistir. Buna gore makro
manipiilasyon lobi faaliyetleri araciligi ile diizenleyici kuruluslar etkilemek, mikro
manipiilasyon ise bireysel diizeyde ve varlik diizeyinde istenilen durum yaratmak icin

muhasebede rakamlarin yonetimi seklinde agiklamistir (Erol ve Aslan, 2016: 20).

Finansal bilgi manipiilasyonun igerik tiirlerinden biri olarak nitelendirebilecegimiz
muhasebe manipiilasyonlar1 finansal bilgiyi kullanicilarinin algilarini etkilemek {izere

genel muhasebe ilkelerinin sagladigi esneklige yaslanmakta ve bu tarz manipiilasyonlar
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muhasebe ilke ve standartlar1 kapsaminda manipiilasyonlar olarak nitelendirilmektedir.
Finansal bilgi kullanicilar tecriibeleri ile bu tiir finansal bilgi manipiilasyonlarin1 ortaya
cikarabilirken; bazi muhasebe manipiilasyonlarinda ise muhasebe ilkeleri ve
standartlarindan ag¢ik bigimde faydalanilmaktadir. Bu tiir durumlarda ise muhasebe ilke ve
standartlarina aykirt manipiilasyonlar s6z konusudur ve bu gibi durumlarda finansal hileler

kullanilmaktadir (Kizil, 2016:4).

Finansal bilgi manipiilasyonunun en Onemli taraflarindan olan ydneticiler hem
kendi kazanglart hem de isletmenin fayda saglamasi gibi nedenlerle manipiilasyona
basvuran olarak; manipiilasyonun odak noktasinda bulunan taraftir. Ozellikle kendileri icin
belirlenmis kriterleri tutturmak ya da bunun ¢ok iizerinde sonuglar ortaya koymak i¢in
yoneticiler, operasyonel ve finansal nitelikli belirli kararlarinda zaman zaman istenilen
hedefleri tutturamama kaygist ile ya da olandan yiiksek performans gostermek icin
manipiilatif faaliyetlere gidebilirler. Performans icin belirlenen hedeflerin en yaygin olani
stiphesiz karilik ve hisse getirisidir ve bunlar finansal bilgi manipiilasyonu araclari ile

manipiile edilebilmektedir (Aren, 2009: 2).

Finansal bilgi manipiilasyonu literatiirde kazang¢ yOnetimi, kar yonetimi, yaratici
muhasebe ya da daha daraltilmis sekli ile muhasebe manipiilasyonu gibi isimlerle
adlandirilsa da genel olarak manipiilasyondan ¢ikar saglamak isteyen taraflarin; igletmenin
faaliyet performansinin degistigi izlenimini yaratmak gibi bir amacglar1 vardir. Genel bir
degerlendirme ile igletmenin faaliyet performansiyla ilgili finansal tablo kullanicilarmin
algilarin1 degistirmeye calisan yoneticiler, bir ya da birden fazla alanda asagida

inceleyecegimiz menfaatlere ulasmay1 planlamaktadir.

2.2. Finansal Bilgi Manipiilasyonu Amaclarn

Finansal tablolarda meydana getirilen manipiilasyon ¢ok farkli amaclar nedeniyle
yapilmaktadir ve bu sayede yatirimcilar ciddi kazanglar elde edebilmektedir. Bununla

beraber finansal tablolarin manipiile edilmis olmasi dolayisiyla bilgilerin saglamligir ve
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islerligine gore alinan kararlar, uzun vadede isletme, yatirimer ve diger taraflarin ekonomik
zarara ugramasina yol agmaktadir (Demir ve Arslan, 2015: 48). Finansal bilgi
manipiilasyonunun asil amaci sirketin gercek performansini ve finansal durumunu
yansitmayan finansal tablolar yaymlaylp yatirimcilart aldatmaktir. Finansal bilgi
maniplilasyonu karar alicilarin rasyonel kararlar almasini engeller. Kisacasi finansal bilgi
manipiilasyonunun finansal tablolarin kamuya aciklanmadan Onlenmesi biiyiik oneme

sahiptir (Isa, 2011: 931).

Finansal bilgi manipiilasyonu, ‘Genel Kabul Gormiis Muhasebe Ilkeleri® ve
muhasebe  standartlarma uygun ve uygun olmayan olarak iki kisimda
degerlendirilmektedir. Literatiirde kar yonetimi ve yaratict muhasebe uygulamalar
muhasebe ilke ve standartlarina uygun manipiilasyonlar olarak degerlendirilmektedir.
Muhasebe ilke ve standartlarina uygun manipiilasyonlar genel amacgli kar yonetimi ve
yaratict muhasebedir. Genel amacgh kéir yonetimi; kar yonetimi, karin istikrarli hale
getirilmesi, agresif muhasebe ve biiylik temizlik muhasebesidir. Muhasebe ilke ve
standartlarina aykir1 finansal bilgi manipiilasyonlar1 ise finansal hileler kapsaminda

incelenmektedir (Yoriik ve Dogan, 2009: 68-69).

Finansal bilgi manipiilasyonun hedefleri ile ilgili literatiirde tam bir fikir birligi
saglanamamistir. Farkli arastirmacilar kendilerinin uygun buldugu bir takim
siniflandirmalar yapmislardir. Bununla birlikte belirli amaglar iizerine dikkat ceken
calismalar ile en sik kullanilan manipiilasyon amaglar1 belirlenmeye calisilmaktadir.
Arastirmalarda; yoneticilerin sirketler incelendiginde ortaya ¢ikan riski azaltmak adina,
sirketlerinin karlarin1 ve nakit akisi {izerinde sansasyondan kac¢inmak i¢in igslem yapip
yapmadiklar1 konusu incelenmistir (Kiigiiks6zen, 2005: 92). Yakin donemli ¢aligsmalarda

ise konunun ¢ok farkli boyutlar1 da glindeme gelmistir.

Genel olarak bugiine kadar literatiirde ortaya konulan finansal bilgi manipiilasyonu

amagclari su sekilde siralanabilir (Kiigiiksozen, 2005: 93):
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Hisse senedi fiyatlarinin ve bunlarin risklerini etkilemek,

Kredi saglayici, yatirimet ve ig gorenler ile iligkileri gelistirme,

Y oneticilerin gelirlerini manipiile etmek,

Siyasal diizenlemelerden kaynaklanabilecek riskleri en aza indirme,

Yatirimcilarin sirket i¢in algiladiklar riski en aza indirme,

AN N N N NN

Sirketin ilerleyen donemlerde performansina iliskin piyasada olumlu
hava olugsmasini saglamak ve

v Vergi avantaji elde etme.

Finansal bilgilerin manipiilasyonu, bir isletmenin algilarini etkilemek i¢in finansal
bilgi kullanicilarina yonelik olarak; yatirnmeilarin karlart i¢in iyimser bir beklenti
olusturmay1 ve boylece yeni hisse almalarin1 saglamay1 ve dolayistyla hisse senetlerinin ve
sirketin piyasa degerini artirmay1 hedeflemektedir (Sezgin, 2012:72). Mali tablolarin en
onemli 6zelligi, gercegin dogru ve adil bir sekilde gosterilmesidir. En ¢ok ilgi alanine giren
gruplar i¢in, mali tablolar bir isletmenin mali saglig: ile ilgili bilgileri rapor ederken bir
isletmeyle ilgili en 6nemli bilgi kaynaklarindan biri olmaya devam etmektedir. Finansal
tablolarin sunumu, ulusal mevzuat, ¢ikarlar ve hedefler ile isletmenin muhasebe sisteminde

raporlanan muhasebe bilgisinin kalitesi tarafindan etkilenir.

Sirket yoOnetiminin yapisinin zayif olmasi, sirketin mali durumunu daha iyi
gdsterebilmek igin finansal bilgileri manipiile etmesine neden olur. Ozellikle iist diizey
yoneticiler ¢ikarlarinin farkindalar ve ilk bakista kendi ¢ikarlarim siirdiirebilirler. Daha da
onemlisi, iist diizey yoOneticilerin A ya da B stratejileri i¢in aldiklar1 kararlar yalnizca kar
maksimizasyonu degil, kisisel olarak kendi ¢ikarlari dogrultusunda neyi gordiikleri ile de
iligkilidir. Arastirmacilar tarafindan yapilan arastirmalar, sirketlerin iist diizey yoneticiler
tarafindan hileli finansal raporlamaya maruz kalma olasiliklarina sahip olduklarimni
gostermektedir. Yukaridaki nedenlerden otiirii, yoneticilerin istikrarl kar elde edebilmek
icin finansal bilgileri manipiile etmeleri harekete gecirilir. Bunun yaninda, verimlilik ve

sirket biiylikliigli de 6nemli bir faktordiir (Tak, 2015: 336-337).
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Bazi ¢aligmalarda finansal bilgi manipiilasyonunda en sik rastlanan yontemlerden
olan finansal tablo manipiilasyonunun amacini ii¢ kategoride degerlendirmistir. Bunlar;
kisisel menfaatler, yatirnmcilardan destek elde edilmesi ya da siirekliliginin saglanmasi ve
sozlesme ile ilgili diizenlemelerin istenilen diizeyde tutulmasidir (Demir ve Arslan, 2015:

56).

Finansal bilgi manipiilasyonun amagclar1 konusunda iilkelerin gelismislik seviyesi
tizerine de bir siniflandirma yapmak miimkiindiir. Buna gore gelismis tilkelerde basvurulan
finansal bilgi manipiilasyonlar1 daha cok sirketlerin finansal performanst ve mali
durumunu daha iyi gosterecek sekilde uygulanmaktadir. Bu durumun temel agiklamasi ise
isletmenin piyasa degerini maksimize edebilmek ve isletmeye maliyeti diisik fon
girislerini saglamaktir. Bununla beraber gelismekte olan ya da az gelismis iilke
orneklerinde finansal bilgi manipiilasyonu konusundaki temel motivasyon; isletmenin
vergi 0demesi dolayistyla ortaya g¢ikacak fon cikislarimi azaltmaktir. Dolayisiyla bu gibi
tilkelerde isletmenin finansal durumu ve performansi oldugundan daha kotii gosterilmeye

calistimaktadir (Findik ve Oztiirk, 2016:487).

2.2.1. Hisse Senedi Fiyatlarina Miidahele Etmek

Yatirim yapmak isteyenler kar payr dagitan, yiiksek diizeyde ya da devamli olarak
kazandiran sirketlerin hisse senetleri icin daha yiiksek fiyat 6deme egilimindedir. Bir
sirketin kar payr dagitmasi, ileriki donemlerde kar payr dagitma beklentisi sunmasi veya
sitket hisse senedi degerinin kazandiracagi umudu diger sirketlere nazaran daha fazla
yatirirm ¢ekmesine ve dolayisiyla isletmenin hisse senetlerinin daha fazla deger

kazanmasina yol agmaktadir (Demir ve Bahadir, 2007: 108).

Hisse senedi fiyatlarmi etkilemek finansal bilgi manipiilasyonunun en Onemli
amaglarindan biridir ve uygulamada en sik olarak karin yiliksek gdsterilmesi veya zararin
oldugundan daha diisiik gosterilmesi seklinde karsimiza ¢ikmaktadir. Bu sayede sirketin

hisse senedi degerini korumak hedeflenmektedir. Olayisiyla yatirimeilarin géziinde sirketin
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hisse senedi fiyatlarini yiiksek gosterecek, yiiksek bir kar giicii oldugu izlenimi yaratmak

finansal bilgi manipiilasyonu araglarindan biri haline gelmektedir (Kii¢likszen, 2005: 93).

Yoneticiler agisindan sirket karinin beklentilerin altinda gergeklesecegine dair bir
diisiince olmasi halinde, hisse senetlerinde biiylik bir diisiisiin 6niline gegilmesi oncelikli
hedeflerden biri haline gelecektir. Bu gibi durumlarda piyasada mevcut bulunan beklenti
diizeyinde kar seviyesi elde edilmesi amaciyla bazi finansal manipiilasyonlara
gidilebilmektedir. Bunlar genellikle donem sonuna kadar mallarin satiginin arttirilmasi ve
mal sevkini hizlandirma amaciyla daha fazla malin satilmig gibi gosterilmesi sayesinde
satts hasilatinin oldugundan yiiksek gosterilmesi seklinde karsimiza ¢ikmaktadir

(Kiiciiksdzen, 2005: 94).

Hisse senedi fiyatlarini etkilemek suretiyle manipiilasyonda, s6z konusu hissenin
gercek degerini yansitabilmesini saglamak i¢in bazi islemlerle hissenin fiyatin1 dengede
tutarak yatirimeilarin beklentilerini engellemek de giindeme gelebilmektedir. Bu yontem
ABD menkul kiymetler borsalarinda siirekli bi¢cimde izlenmekte ve bunu yasaklayici

kurallar koyulmaktadir (Kutukiz, 1999: 127).

Genel bir degerlendirme ile hisse senedi fiyatim1 arttirma amaciyla alim satim
islemlerinde bulunmak, bu yolla aktif bir piyasa varligina inandirmak ve diger yatirimeilari
piyasaya cekerek portfoylin cazip hale getirilmesi finansal bilgi manipiilasyonunun temel
amagclarindan biri durumundadir. Hisse senetleri fiyatlarinin yiikseltilmesi i¢cin alim-satim
islemlerinde bulunarak, aktif bir piyasanin var oldugu imajimnin verilmesiyle diger

yatirimceilar piyasaya ¢ekerek, portfoylin daha cazip bir fiyattan satilmasi amaglanir.

2.2.2. Borg¢ Sozlesmesi Kosullarinin Karsilanmasi

Isletmelerin borglarmin bir zaman degeri bulunmaktadir, bu nedenle her borg

sozlesmesinin isletmeye faiz yiikiimliiliigii olarak bir maliyeti vardir. Isletmelerin mevcut
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finansal durumlar1 agisindan bor¢lanma maliyetleri biiyiilk oneme sahiptir. Dolayisiyla
isletmeler finansal tablo manipiilasyonu ile bor¢ sézlesme kosullarinin olabilecek en iyi

seviyede olmasina ¢aligmaktadirlar.

Isletmelerin karmin yiiksek olmasi, yatirinmcilara yiiksek varliklar ve daha az
yiikiimliiliikler oldugu; 6z sermayenin gii¢lii ve bor¢ 6deme kapasitesinin yeterli oldugu
izlenimi vermektedir. Dolayisiyla finansal bilgi manipiilasyonu yapilarak isletmenin

bor¢lanma maliyeti diisiiriilmektedir.

Ekonomik yasamda bor¢ vereni korumak amaciyla, kredi sozlesmelerinde
isletmenin finansal durumunu gdsteren ya da bazi islem kisitina olanak taniyan kosullar
olabilmektedir. Bor¢ sartlarinin olumlu olmasi, isletme igin gerekli finansal kosullarin
genel olarak isletme tarafindan karsilanabilecegi izlenimini yaratmaktadir. Bunun
saglanamamas1 durumunda, kredi sozlesmesine aykiri hareket edilecegi icin kredi
saglayicisinin faiz oranini yiikseltmesi, ilave kredi teminati istemesi ya da kredi
taksitlerinin vadesi gelmeden 6nce ddenmesini isteme gibi sartlar ortaya ¢ikabilmektedir

(Kiigiiks6zen, 2005: 94).

Finansal bilgi manipiilasyonu sirketin esnekligini ve hareket alanini sinirlandiran
bazi kosullarin gevsetilmesine yol acabilmektedir. Boylece isletmenin karini, cari aktif ve
0z sermayesini arttirma ya da belirli sartlarda yiikiimliiliiklerinin azaltilmasima yonelik
manipiilatif iglemler ile sirketin kredi sozlesmelerine bagli sorunlar ortadan kaldirilmakta,

dogal olarak finansal durumu daha az sinirlayici hale gelmektedir (Kiigiiks6zen, 2005: 95).

2.2.3. Yoneticilerin Ucret ve Primleri

Modern isletme agisindan biiylik 6neme sahip olan calisanlar isletmenin basarisinda
onemli roller iistlenmektedir. Bu kapsamda basarili olan yoneticileri elde tutmak ve daha

iyi performans elde etmek amaciyla isletmeler sabit iicretlerin yani sira ¢esitli ddemeleri
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iceren iicret paketleri de sunabilmektedir. Isletmelerde operasyonel faaliyetlerde karar
verici konumunda bulunan ydneticilerin sabit {icretlerinin yaninda kisa donemli tesvik
edici olarak prim, saglik sigortasi, tatil gibi sosyal haklarin yaninda hisse senedi edindirme

gibi uzun vadeli tesvik ediciler s6z konusu olabilmektedir (Alayoglu, 2008: 155).

Y oneticilerin iicret ve primleri de belirli durumlarda finansal manipiilasyona konu
olabilmektedir. Bu duruma 06zellikle prim olarak hisse senedi alan isletme yoneticilerinin
basvurdugu goriilmektedir. Bu sayede hisse senedindeki artiglar sayesinde nakit prim elde
edilerek kisisel menfaat saglanmaktadir. Bunun yam sira yoneticilerin {icret ve primleri
uygulamada isletme kar1 iizerinden hesaplandigi i¢in, kazanglarimi arttirmak isteyen
yoneticiler, aciklanan kar1 degistirme teknigi ile finansal bilgi manipiilasyonu

yapabilmektedir (Demir ve Bahadir, 2007: 108).

Yoneticilerin sirket tablolarinda gosterdikleri performanslarina bagli olarak prim
sistemlerinin uygulandigr durumlarda, sirket yoneticilerinin finansal bilgi manipiilasyonu
egilimi daha yiiksek olmaktadir (Yoriikk ve Dogan, 2009: 58). Yapilan bir arastirmaya gore
kendi ¢ikarlarin1 da g6z Onilinde bulunduran yoneticiler muhasebe manipiilasyonuna
basvurabilmekte ve hatta muhasebe manipiilasyonu yapmamis bazi yoneticilerin bile buna

kars1 egiliminin oldugu ortaya konulmustur (Varici ve Er, 2013: 45).

Ozellikle iist diizey idarecilere prim amagh hisse verilmesi, piyasa fiyatinin altinda
hisse verilme segenegi ya da hisse senedi fiyatina bagli nakit ddemeler yapilmasina sik
rastlanilmaktadir. Boylece bu tesvik sistemiyle {icret sistemlerinin iyi planlanmas1 halinde
hem isletmenin hem de yoneticilerin de dahil oldugu tiim c¢alisanlarin ¢ikarlar1 olumlu bir

sekilde uyumlagtirilacaktir.

Yoneticilerin {icret ve primleri ile ilgili calisan ilk isim Healy’dir (aktaran
Kiiciiks6zen, 2005: 96). Healy’e gore yoOnetimi basarili yliriiten st yOnetimini
odiillendirmenin yollarindan biri sirketin karin yliksek olmasma bagl tesvik primidir.
Ancak diiriist olmayan yoneticiler Ucretlerini arttirmak amaciyla finansal bilgilerini

manipiile etmektedirler. Biiylik temizlik muhasebesi basta olmak {izere yapilan arastirmalar
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da bu sonucu dogrulamaktadir. Healy’in arastirmalart gostermektedir ki; yoneticiler,
ticretleri agiklanan kar ile etkilenmeyecekse; bir bagka deyisle kar diisiik agiklandig: halde
ticret tutarlarinda degisiklik s6z konusu degilse, gelir azaltic1 tahakkuk veya bir baska

muhasebe yaklasimi ile islem yapmay1 segcmeye egilimlidirler (Kiigiiks6zen, 2005: 96).

Genel bir degerlendirme ile diiriistliik ilkesine uymayan yoneticiler, kendi
¢ikarlarini diisiinerek tesvik primlerinin kara bagli olarak degismesi durumlarinda, finansal
bilgi manipiilasyonuna basvurabilmektedir. Bu nedenle finansal bilgi manipiilasyonunda
en sik karsilagilan amaglardan biri de yoneticilerin iicret tutarlarini arttirmak icin

manipiilasyona gitmesidir (Kiigiiksdzen, 2005: 97).

2.2.4. Politik ya da Diizenlemelerden Kaynaklanan Maliyetlerin Azaltilmasi

Finansal bilgi manipiilasyonu ile iliskilendirilebilecek motivasyonlardan biri de
politik ve diizenleyici kuruluslarla iligkilere dayali gerekcelerdir. Buna gore vergi dairesi
ve kamu kuruluslar1 basta olmak tizere politik diizenleyicilerin koydugu ytikiimliiliiklerden
kaginmak isteyen ya da ortaya c¢ikan ve isletme i¢in bir maliyet kalemi olan unsurlar

azaltmak amaciyla finansal manipiilasyona gidilebilmektedir

Isletme cevresinde yaptiklari yasal diizenlemeler ile devlet énemli bir unsur
durumundadir. Devletin koydugu kurallar, yiikiimliiliikkler ya da yasaklar gibi politik ve
yasal diizenlemelerden etkilenen isletmeler, kendileri i¢cin en az zarar doguracak durum
yaratmak icin de bazi yontemler gelistirebilirler. Ozellikle finansal tablolarda
manipiilasyona giderek isletme i¢in ek maliyet olusturan 6demeleri yapmama ya da en alt

seviyeye diistirme finansal manipiilasyonun 6ncelikli amaclarindan biri durumundadir.

Genel olarak baz1 isletmelerde kar potansiyeli yiiksek iken, bazilar1 karim

yiikseltme ¢abasi gostermektedir. Bazi isletmeler ise kar marjin1 olanin altinda agiklayarak
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politik yaptirimlarin etkilerini bertaraf etme yolunu se¢mektedirler. Bu sayede diizenleyici

otoritelerden ¢ok daha kolay kagarak bazi yiikiimliiliikleri iistlenmemektedir.

Devlet diizenlemelerinden kacinmak amaciyla finansal bilgi manipiilasyonunda
temel hedefler sadece 6demeler ile ilgili degildir. Mevzuata aykirilik tagiyan uygulama ve
davranis iddialar1 nedeni ile isletmenin kamu denetimine tabi tutulmasindan kaginmak da
bu manipiilasyonun hedeflerinden biri olabilmektedir. Bu yola bagvuran isletmeler genelde
kar pay1 ytiksek, is kazasi oranlarmin yiiksek oldugu, kamu sagligi ve cevre kirliligi icin
kritik 6nemde olan veya potansiyel tekel durumunda bulunan sirketler veya bagl olduklari
sektorlerde daha yogun durumdadir. Tekel durumunda olan, kanuna aykiri faaliyet
gosteren ya da verilen ¢evreye zarar karsisinda 6denecek cezadan kaginmak amaciyla, bu

sirketler daha az kar gosterme egilimi de tagimaktadir (Kiigiiksdzen, 2005: 99).

“Son donemlerde politik ya da diizenlemelerden kaynaklanan maliyetlerin
azaltilmast konusundaki en onemli orneklerden biri, 1997-1999 arast dénemde Microsoft
firmaswn, kisisel bilgisayar pazarindaki yiizde 90’lik hdkimiyetine ragmen mahkemedeki
aksi yondeki ifadesidir. Firma, yazilim gelistirmek adina ortaya ¢ikan maliyetlerinin
tamamint donem gideri olarak kaydederek, hi¢ bir gideri aktiflestirmedigi gibi ayni
yontemi yazilim gelisgtirme adina dogan maliyetlerin yaminda Ar-Ge giderlerinin
muhasebelestirilmesinde de siirdiirmiistiir. Bu yontem ile isletme daha az karl finansal
raporlar sunarak diizenleyici otoritelerin hedefi olmamak amaglanmigtir.” (Kiigiiks6zen,

2005: 98)

2.2.5. Fon Tutarim1 Halka A¢ilmak veya Sermaye Artirim Suretiyle Artirmak

Halka arz; isletmelerin ihtiyag¢ duydugu finansman ic¢in Onemli bir kaynak
durumundadir. Bunun yani sira isletmenin piyasa degerinin arttirilmasi, isletmenin
reklaminin yapilmasit ve tanmmnirliginin saglanmasi, kurumsallik, kredibilitenin artisi,
isletme imajmin giiclendirilmesi gibi nedenlerle biiyiik firmalar halka agilma yolunu

secebilmektedir (Elmas, 2011: 41).
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Bazi durumlarda halka a¢ilma veya halka arzin finansal manipiilasyonlar i¢in uygun
kosullar yarattig1 da bir gergektir. Bunun temel nedenlerinden biri de halka arz dncesinde
hisse senedi fiyatlarinin belli olmamasi ve karin yliksek gosterilerek ilk fiyatin yiiksek

olusu ile daha ¢ok fon saglanma imkanidir.

[k defa halka acilan sirketin hisse senedi piyasa fiyat: belli degildir. Yatirimeilar da
bu bilgiye sahip olmadiklari igin, hisse senedini alma diisiincelerinin olmasi halinde

finansal tablolara basvurmaktadir.

Bu gibi durumlarda, manipiilasyon teknikleri ile karin yonlendirilmesi halinde
halka heniiz ac¢ilan sirket ortaklari, bu bilgileri kendi menfaatlerini ¢ogaltmak icin firsat
olarak gorebilmektedir. Konuyla ilgili ¢aligmalar yiiriiten Friedlan (aktaran Kiigiiksdzen,
2005) halka a¢ilma oncesinde sirketlerin karlarini manipiile etme egiliminde olduklarini,
ayrica bilyiime donemlerinde halka acgilma ¢alisarak karin biiylime ile saglandigi izlenimi
vermeye calistiklarin1 belirtmektedir. Bunun disinda incelenen halka acik isletmelerin
yiizde 94 gibi biiyiikk bir ¢ogunlugu kar1 yiiksek gosteren tahakkuklar araciligiyla zarar

gosteren finansal durumlarini karli sekilde sunmuslardir (Kiigiiksdzen, 2005:101-102).

2.2.6. Yonetiminin Sirketi Ele Gecirilme Uygulamalarinda Karsilacaklar

Maliyetini Diisiirmek

Giliniimiizde isletmelerin kars1 karsiya oldugu olgulardan biri de sirket ele
gecirmeleridir. Yoneticiler ve yatinmcilar kendi sirketlerini veya baska sirketleri ele
gecirmek icin caba harcarlar. S6z konusu sirket ele gegirmeleri, ele gecirilen yoneticiler
tarafindan dostca karsilanabilecegi gibi diismanca da karsilanabilmektedir. YOneticilerin
ele gecirme sirasinda sergiledikleri tavir (dostca veya diigmanca) ele gegirme maliyetlerini
etkileyen bir unsur olmaktadir. Ozellikle hedef sirket yonetiminin, ele gegirmeye karsi
olmas1 ele gecirme maliyetlerini artirict islemleri beraberinde getirir. Tersi durumda ise,

ele gecirme isleminin kolaylagsmasi ve maliyetlerinin diismesi s6z konusudur.
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Sirketlerin ele gecirmelerinde bazi teknikler de s6z konusudur. Buna gore ilk olarak
isletmenin hissedarlarina teklifte bulunulmasi, Pazar islemleri i¢in vekaletname
toplanmasi, alicilarin isletme yonetimine reddedilemeyecek teklif sunulmasinin yani sira
sermaye piyasalarinda yapay fiyat ve piyasa olusturmak da s6z konusu olabilmektedir
(Ayaydin ve Dagli, 2012: 208). Bununla beraber sirket ele gecirmelerinde finansal bilgi

manipiilasyonuna konu olan daha ¢ok yoneticilerin bu konudaki tutumlaridir.

Yoneticilerin sirket ele gecirmeleri halka agik sirketlerin kapali hale gelmesi igin
halka dagitilmis olan hisse senetlerinin geri alim siirecinde yoneticiler agisindan bir ¢eliski
de ortaya c¢ikarmaktadir. Yoneticiler bir taraftan hissedarlarin haklarin1 korumak, ote
yandan hisseleri halktan geri alirken miimkiin olan en az maliyet ile karsilasmak

amacindadir (Kii¢iiks6zen, 2005: 106).

Biinyesinde calistiklart sirketleri ele gegirme amaciyla teklif vermeye hazirlanan
yoneticiler, teklif verme dncesinde, onceki donemlerde agiklanan kar1 diisiik gostermeye
yonelik finansal bilgi manipiilasyonu yapabilmektedir. Bu sayede diisiik kar nedeni ile
isletmenin hisseleri deger kaybedecek; dolayisiyla yoneticiler i¢in sirketin ele gecirilme
maliyetini de diisecektir. Boylece yoneticiler tarafindan sirketin ele gegirilmesinde maliyeti
diistirmek, finansal bilgi manipiilasyonun oncelikli amaglarindan biri haline gelmektedir

(Kiigiiks6zen, 2005: 107).

2.2.7. icerden Ogrenenlerin Ticareti

Sermaye piyasalarini etkileyecek tiirde, kamuya duyurulmamais bilgiler yatirimcilar
arasinda dengesizlik yaratarak kamuyu aydinlatma ilkesini sekteye ugratmaktadir. Bu
nedenle bu gibi dengesizliklerin 6nlenebilmesi i¢in bilgilerin seffaf bir sekilde kamuoyuna
aciklanmasi, yatirnmcilarin sermaye piyasalarinda esit sansa sahip olmalari agisindan

zorunluluktur (Sensoy, 2013: 377).
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Heniiz kamuya agiklanmamis bilgilerin sahsi ya da icilincii kisilere menfaat
saglamak amagli kullanilmasi, boylece sermaye piyasasi araclarinin degerinin etkilenmesi,
nihai olarak piyasada islem yapanlar arasinda firsat esitliginin ortadan kaldirilmasi

‘igeriden 0grenilenlerin ticareti’ olarak nitelendirilmektedir.

Evik ve Evik (2005:7) bu durumu genis anlamda; “menkul degerleri
sermaye piyasasinda islem gormekte olan bir sirketin mali ve iktisadi durumu
hakkinda heniiz kamuya agiklanmamis olan birtakim bilgilerin, bir sekilde elde
edilip rekabete ve diiriistliikk ilkelerine aykiri sekilde kullanilarak menkul

kiymet ticareti yapilmas1” seklinde tanimlamaktadir.

Doktrinde igerideki bilgiyi “sirketin 6nceki donemdeki politikalar1 ve finansal
yapisina iliskin ortaya koyulan gelismelerle menkul kiymetin fiyatin1 etkileyebilecek ve
heniiz sirket disindakilere agiklanmamuis bilgiler” olarak agiklanmaktadir (Bayindir, 2011:
157). Iceridekiler ise kendi menfaatleri dogrultusunda, sirketin faaliyetleri, dis olaylar ve
gelisimler sonucunda olusan bilgiyi kullanabilme potansiyeline sahip kisi ve kurumlari

ifade etmektedir (Bayindir, 2011: 157).

Iceridekiler iki kistmda incelenmektedir. Buna gore birinci derecedeki iceridekiler
meslegi ve gorevi, yaptigir isi dolayisiyla igerideki bilgiye ulasabilecek pozisyondaki
kisilerdir. Sirket yonetimine etkili olacak Ol¢iide sermayenin belli bir yiizdesini elinde
bulunduran ortaklar ile menkul kiymeti ihra¢ eden kurumun yonetim kurulu baskan ve
tiyeleri, genel miidiir, genel miidiir yardimcilar1 ve diger idare ve denetim kademelerinde

calisan tiim yetkililer bu kapsamdadir (Bayindir, 2011: 157).

Ikinci derecedeki igindekiler ise igerideki bilgiyi birinci derecedeki iceridekilerden
ogrenen kisilerdir. Bunlar sirket mensubu veya meslekleri dolayisiyla sirketle bir iliskileri
olmadig1 halde kurduklar1 baglant1 ve iligkiler sayesinde igerideki bilgiye ulagsmaktadir.
Ornegin sirketin is yaptif1 diger sirketlerde calisan kimseler, banka calisanlar1 ve

gazeteciler bu kapsamdadir (Bayindir, 2011: 157).
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Finansal bilgi manipiilasyonu kapsaminda igeriden Ogrenilenlerin ticareti genel
olarak piyasalarin seffafligina darbe vurmakta ve yatirimcilarin piyasaya giivenini
zedelemektedir. Dolayisiyla yatirimcilarin igeriden bilgileri zamaninda ve dogru bir
bicimde elde edebilmesi ile bilginin tekellesmesinin 6niine gegmek hedeflenmekte; ayrica
genel bir kural olarak herkesin ulasamayacagi ayricalikli  bilginin  kullanimi

yasaklanmaktadir (Esen, 2016: 159).

Iceriden &grenilen bilginin karakteristik 6zelligi, kamuya sunulma oncesinde
bilgilerin yatirnm kararlar1 amaciyla kullanilmasi, dolayisiyla bunu uygulayanlara diger
yatirnmcilar karsisinda avantaj sunmasi, bdylece yatirimeilar arasindaki firsat esitliginin
bozulmasi ve sermaye piyasalarina duyulan giivenin zedelenmesidir (Senol, 2012: 127). Bu
bilgilerden hareketle igeriden 6grenenlerin ticareti bilgi temelli manipiilasyon kapsaminda
degerlendirilmektedir. Bu amagla isletmede bilgileri kamuoyuna acgiklamakla gorevli
kisiler fiyatlar1 etkileyebilecek asilsiz bilgileri kamuya agiklamakta; gizlice gergek

olmayan bilgilerin yayilmasi ile kamuoyu yaniltilmaktadir.

Bir finansal bilginin bu kapsamda degerlendirilmesi i¢in piyasada islem goren bir
sermaye piyasasi aracl ya da bu aracin ihraggisi ile ilgili olmas1 gerekmektedir. Bununla
beraber belirli kisilerin hékimiyetinde olan ve kamuya agiklanmayan bu bilgiler,
yatirimcilarda giivensizlige neden olmasi dolayisiyla igeriden bir bilgi olmalidir. Ayrica
bilginin yine bu kapsamda degerlendirilebilmesi icin spekiilatif degil kesin nitelikte ve
kamuya ag¢iklandigimda sermaye piyasasi aracinin fiyati etkileyebilecek nitelikte olmasi da

gerekmektedir (Senol, 2012: 128).

Yoneticiler sirketin gelecekteki performansi veya karliligr ile ilgili olumsuz 6ngorii
tasimiyorlarsa, sirketin cari donem karimi finansal bilgi manipiilasyonu yoluyla yiikseltme
amaci tagiyarak sirket hisselerini satma egiliminde olabilirler. Bu sayede iceriden
Ogrenilenlerin ticareti olarak kavramsallastirilan bir uygulama ile isletme hisse fiyatlarini

yiikseltmek amaciyla finansal bilgi manipiilasyonu yapmaktadir (Kiigiiksdzen, 2005:104).
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Genel bir degerlendirme ile igeriden Ogrenilenlerin ticaretinde kamuyu aydinlatma
ve yatirimciyt koruma ilkesi zedelenmektedir. Halka acgiklanmasi zorunlu bilgi ve verilerin
yanlis, yaniltici, gercek disi1 veya eksik bilgiler ile agiklanmasi ve boylece yatirimcilarin
yaniltilmasi s6z konusudur. Dolayisiyla bu gibi haksiz uygulamalar sayesinde maddi ¢ikar
saglasin ya da saglamasin tiim sorunlularin kusur ve ihmal gergevesinde isleme tabi
tutulmasi1 ve gerekli onlemlerin de buna gore alinmasi bir zorunluluk olarak karsimiza

¢ikmaktadir.

2.2.8. Uzun Donemde Kar istikrarh Hale Getirmek

Finansal bilgi kullanicilarini veya bu alandaki karar vericileri yaniltma amaciyla
karin istikrarli hale getirilmesi olarak adlandirilan; isletmenin gelecek donemlerdeki
karliligin diizenli bir egilim icerisinde seyredebilmek i¢in; ¢esitli muhasebe politikalar1 ve

uygulamalari ile olanakli hale getirilmesidir (Elitag, 2013: 48).

Isletmelerde istikrarli bir kar politikas1 yiiriitmek uzun dénemli amaglardan biri
durumundadir ve bu konuda istikrar saglamak i¢in kamuoyu ile paylasilan kardaki asirt
dalgalanmanin en aza indirilmesi bir zorunluluk olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Dolayisiyla
kar ile ilgili sartlarin bozulmamasi amaciyla finansal bilgi manipiilasyonuna
basvurulabilmektedir. Uzun donemde kar1 istikrarli hale getirme uygulamasinda
manipiilasyon, sirket yonetimi tarafindan uzun donemli kar trandine iliskin olarak

bilgilerin kamuya ag¢iklanmasidir (Kiigiiksdzen, 2005: 109).

Karm istikrarli hale getirilmesinin anlami daha dengeli bir kar dagitimi yoluyla
sirketin oldugundan az riskli oldugu izlenimi yaratilmasi, karin daha yiiksek oldugu
donemlerde oldugundan diisiik gdsterilmesi, daha diisiik oldugu dénemler igin ise yiiksek
gosterilmesine yonelik kar yonetimi uygulamalaridir. Bununla birlikte bu uygulama,
raporlanan kardaki dalgalanmalar1 azaltmak amaciyla yonetim tarafindan bilingli olarak

yapilan uygulamalardir. Bu kapsamda karin istikrarli hale getirilmesi diizgiin/istikrarli veya
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artan bir kar rapor etme ¢abalaridir. Yoneticilerin kart istikrarlt hale getirme nedenleri

asagidaki gibi siralanabilir. Yoneticiler (Yoriik ve Dogan, 2009: 75):

v Istikrarl bir kar yapisinin daha fazla degerli oldugunu,

v Istikrarli karlarin olasi bor¢ ve temettii anlasmalarmin ihlalleri
riskini azalttigini

v Yonetim ikramiyelerini artirdigini, disiindiikleri i¢in yonettikleri

isletmelerin karlarin1 kasitli olarak istikrarli hale getirmeye ¢alismaktadir.

Kan istikrarli hale getirme firmalarin kazanglarindaki dalgalanmalar1 kirmak
amactyla yoneticilerin girisimleridir. Kari istikrarli hale getirme uzun yillardir belgelenmis
olmasina ragmen, kazang bilgisi {izerindeki etkisi biiyiik dl¢iide bilinmemektedir. Ote
yandan gelecek karlar i¢in yoneticiler kendi takdirlerini kullantyorsa, kari istikrarli hale
getirme kar bilgisini giiclendirmektedir (Tucker ve Zarowin, 2006: 251). Yontem, Arthur
Levitt’in “kurabiye kavanozu rezervi” olarak nitelendirdigi olgulardan biridir ve bir¢cok
uzman da konu ile ilgili aragtirmalar yaymlamistir. Gordon’a gore yoneticiler muhasebe
secimleri lizerinde takdir yetkisine sahip oldugu siirece, gelir ve gider lizerinde biiyiime
konusunda raporlar1 diizeltecektir. Gordon’un bu diisiincesi 1970’lerin sonunda birkag
calisma ile de kanitlanmistir. Graham ve arkadaslarinin yeni bir ¢alismasina goére de
katilimcilarin yiizde 96,9 gibi biiylik bir ¢ogunlugu kar istikrarli hale getirmeyi tercih

edeceklerini gostermistir (Tucker ve Zarowin, 2006: 253).

Fudenberg ve Tirole’e gore kar istikrarlagtirmada tek sorumluluk yoneticilere ait
degildir. Yoneticilerle uzun donemli szlesmeler yapmalar1 dolayisiyla isletme ortak ve
hissedarlar1 da sorumlu kabul edilmelidir. Bu ag¢idan yapilan sozlesmelerin vadesi de
gelirlerin istikrarlilagtirilmasi siirecinde 6nemlidir, boylece gelirin donemler i¢inde belirli
istikrarinin olmasi i¢in yeterli diizeyde s6zlesme vadesinin olmasi gerekmektedir (Tekin ve

Kabadayi, 2011: 138).

Kar istikrarli hale getirme iizerine diger bazi ¢caligmalara gore ise kar istikrarli hale
getirme yoneticilerin gelecek kazanglarla ilgili 6zel bilgileri agiga c¢ikarmalari i¢in bir

aractir. Ornegin Kirchenheiter ve Melumad’a (aktaran Tucker ve Zarowin, 2006: 253) gére
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karm rapor edilmesinin iki rolii vardir. Bildirilen kar diizeyi yatirimcilara gelecekteki
stirekli nakit akigin1 bulmaya olanak tanir. Bildirilen kar diizeyindeki dalgalanmalar
yatirimcilarin giivenini azaltir. Bu ikili rol, yoneticilerin kar1 istikrarli hale getirmesi igin

motive eder (Tucker ve Zarowin, 2006: 253).

Joo’ya (aktaran Hejazi vd., 2011: 194) gore ise kan istikrarli hale getirme
paydaslarin refahini arttirma, gelirin 6nceden tahminini kolaylastirma ve yoneticilerin
refahini arttirma gibi amaglart vardir. Bununla beraber onceki arastirmalar sirketlerin kari
istikrarli hale getirme konusunda diger bazi motivasyonlar1 oldugunu da gostermektedir.

Buna gore (Hejazi vd., 2011: 194):

v Yoneticinin performansinin degerlendirilmesi: Y Onetici,
performansini kari istikrarl hale getirme yoluyla artirir.

v Piyasa degerini istikrarli hale getirme: Hisselerini satarak finansal
ihtiyaglarin1  karsilamak isteyen sirketler bu yolu sececektir. Ciinkii hisse
fiyatlarindaki dalgalanmaya da yol acan gelir dalgalanmalar1 yatirimcilar: hisse
almaktan vazgegirebilecektir.

v Vergi motivasyonu: Bu sayede sirket daha az vergi verecektir.

Karin istikrarli hale getirilmesi, genel egiliminden sapmasini en diisiik seviyeye
getirecek belirli 6lgme ve sunma kurallarinin uygulanmasini da beraberinde getirmektedir.
Bununla beraber bir muhasebe ilkesi olmas1 geregince bu dlglimlerin istikrar saglayici bir
arac olarak kullanilmasi i¢in bazi1 6zelliklerinin olmast da zorunludur. Bir takim muhasebe
uygulamalar1 her zaman kullanilacak ve kar istikrarli hale getirecek 6zellikte iken, bazilari
sadece belirli durumlarda buna olanak tanimaktadir. Ayrica higbir sekilde istikrar saglayici
bir arag¢ olarak kullanilamayacak uygulamalar da s6z konusudur (Demir ve Bahadir, 2007:

110).

Bir istikrar aracinin etkinliginin O6l¢iimii, istikrar aracinin kullaniminin kérda
yarattig1 net degisimin, yillik karlar arasindaki farka boliinmesiyle elde edilmektedir ve

elde edilen bu oran bire ne kadar yakinsa istikrar araci da o kadar etkindir.
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Finansal bilgi manipiilasyonu g¢aligmalarindaki en tartismali uygulamalardan olan
karin istikrarli hale getirilmesi yonteminde farkli uygulamalar s6z konusu olsa da;
muhasebe islemleri ekonomik veya faaliyetin yiiriitiilmesine iliskin kararlarinda daha ¢ok
karsimiza ¢ikmaktadir. Yontemlerin  hepsi yoOneticiler tarafindan bilingli olarak

gerceklestirilen islemler nedeni ile ortaya ¢ikmaktadir (Canbulut, 2008: 79).

2.2.9. Odenecek Vergi Tutarim Azaltmak

Isletmeler ekonomik faaliyetleri neticesinde yarattigi degerlerin bir kismini vergi
O0demeleri aracilifiyla devlete 6demektedir. Ortaya ¢ikan gelir vergisinin sirketlerin nakit
yaratma kapasitesini azaltan bir unsur olmasi nedeniyle, sirket degerini maksimum
yapmaya yonelmis yoneticiler acisindan, 6denecek vergi tutarlarinin azaltilmasi yoluyla
sirket degerinin artirilmast miimkiindiir. Bu nedenle 6denecek vergi tutarinin azaltilmasi,

en sik basvurulan finansal bilgi manipiilasyonu nedenlerinden biridir.

Yetkili otoriteler tarafindan vergi oraninda degisiklik yapilmasi, gelecek donemler
icin diisiik oran belirlenmesi, yoneticileri vergilendirilebilir kar1 diisiirmeye; tersi bir
durumda ise artirmaya tesvik edebilir. S6z konusu kér1 azaltma ise bu donemin gelirlerini
gelecek donemlere aktarma veya gelecek donemin giderlerini bu doneme aktarma seklinde;
kart artirma ise gelecek donemin gelirlerini bu doneme aktarma, bu dénemin giderlerini

gelecek doneme aktarma seklinde yapilabilir.

Isletmeler farkli yontemler sayesinde oOdeyecekleri vergileri diisiirmeyi
amaclamaktadir. Bu uygulamalar sayesinde 6denecek verginin tiimden ve kismi olarak
azaltilmas1 amacglanmaktadir. Bu kapsamda sosyal giivenlik fonu biitceleri ve gergek ve
tiizel kisilerce belirlenmis 6zel amach biitcelerden yararlanabilirler. Odenecek verginin

diistiriilmesi maksadiyla 6zellikle bu gibi konulardaki uzman muhasebeciler bdyle
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isletmelerde istihdam edilmektedir ve bu tiirden uygulamalar isletmelerin vergiden

kacinma planlarinin bir parcasidir (Aygiin, 2013: 57).

Karl sirketlerin daha az vergi verme amagh finansal bilgi manipiilasyonu yapmasi,

vergi kacirmak olarak da isimlendirilen Odenecek vergi tutarmni azaltma hedefidir.

Vergiden kaginma yoluyla vergiye tabi olmayan bir islem ile vergi borcu dogmamasi da

amaglanir. Vergiden kacinmanin belli bagh yollar1 su sekilde 6zetlenebilir (Altuncu, 2016:

4):

v Azalan bakiyeler yontemi ile amortisman ayrilmast,

v Olaganiistii ve teknik amortisman ayrilmasi,

v Amortisman ayirma yontemin degistirilmest,

v Vergi diizenlemelerinin avantajlarini kullanmak adina sirketi serbest

bolgelerde kurmak ya da faaliyetlerin serbest bolgelere aktarilmasi,

v Tesvik belgeli yatirimlarda bulunarak indirimli  kurumlar
vergisinden yararlanmak,

v Uzun donemler kar s6z konusu degil ise maliyete atma veya gider
yazma hususunda ihtiyarilik taninan giderleri maliyete atmak suretiyle sonraki
donemler i¢in amortisman ayrilmasi,

v Tasinmaz ve istirak hisseleri satig kazanci istisnasindan yararlanmak

Bazi durumlarda, vergi diizenlemeleri kaynakli kar yonetimi uygulamalar1 sirketler

acisindan maliyetli olmasi1 nedeniyle, saglayacagr vergi tasarrufundan sirketler

vazgecebilmektedir. Gelirlerin veya giderlerin erkene alinmasi veya ertelenmesinin

maliyetleri vardir. Satiglarin ertelenmesi sonucu miisteri memnuniyeti azalirken, giderin

ertelenmesi sonucu Onemli yatirimlarin yapilmamasi nedeniyle gelecekte elde edilecek

ekonomik faydalarin azalmasi giindeme gelmektedir. Ayrica yetkili otoritelerin denetim

kapsamina alinmak da bir maliyet yaratacaktir.
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Odenecek vergi tutari azaltma amaci ile ilgili iyi orneklerden biri Cukurova
Elektrik Anonim Sirketi’nin (CEAS) uygulamasidir. CEAS ilgili donemde 6denecek vergi
miktarin1 diigiirmek i¢in, siiren yatirnmlarin finansmani i¢in saglanan kredilerden
kaynaklanan maliyetlerini, yapilmakta olan yatirimlar hesabinda izleyerek aktiflestirmek
yolunu izlemesi gerekirken, dogrudan donem giderinde gdsterme yoluyla vergi matrahini

oldugundan diisiik gostermistir (Kiiciiks6zen, 2005: 108).

2.3. Finansal Bilgi Manipiilasyonu Uygulamalari

Daha 6nce belirttigimiz gibi finansal bilgi manipiilasyonu uygulamalarinda en sik
uygulandig iizere en temel teknik, muhasebe standartlar1 kapsaminda yer alan esneklikten
faydalanmak, finansal tablolardaki kalemlerin smiflandirilmasinin degistirilmesi ve
donemler arasinda gelir ile giderlerin yerlerinde degistirmeler yapmaktir (Y 6riikk ve Dogan,

2009: 88).

Genel bir kural olarak finansal tablolarda yer alan bilgiler belirli donemleri
kapsayacak sekilde hazirlanmaktadir ve bu tablolarda isletmenin finansal durumu ve
finansal performansi, nakit yaratma giicii, varlik-kaynak yapisi, nakit akisi ve kar-zarar
bilgileri yer almaktadir. Mevcut tablolar muhasebenin temel standartlar1 ve genel kabul
gormiis ilkeleri, yasal diizenlemelerde gosterilen kurallar ve degerleme oOlgiilerine gore
hesaplanmaktadir. Ancak ilke, standart ve yasal diizenlemelerde mevcut kurallar ile
degerleme Olciitleri esnek olabilmekte, dolayisiyla kural temelli degil ilke temelli bir

yaklagim benimsenmektedir (Ocak ve Giiclii, 2014: 123-124).

Finansal tablolardaki bilgilerin manipiile edilmesi yoluyla sirketin gercek
durumunun goriilmesinin engellenmesi yatirimcilar basta olmak iizere isletme ile iligkili
tiim ¢evresinin zarar géormesine neden olmaktadir. Bununla beraber finansal tablolarin
manipiile edildiginin 6grenilmesi sonucunda giiven duygusunun yok olmasi ile birlikte
ekonomik sistemin tamami bu durumdan olumsuz etkilenebilmektedir (Dalgar ve Pekin,

2011: 22).
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Genel bir degerlendirme ile finansal bilgi manipiilasyonu en yaygin bicimde genel
kabul gérmiis muhasebe standartlarinin belirli ¢ikarlar amaci ile muhasebenin ruhuna
uygun olmayacak sekilde yorumlanmasi ve olmasi gerekenin uygulanmamasi seklinde
karsimiza ¢ikmaktadir. Bu durumda finansal bilgi kullanicilar1 yaniltildigr i¢in uygun
olmayan kosullar ortaya ¢ikmaktadir. Finansal bilgi manipiilasyonunda en sik kullanilan

teknikler de bu kisimda bazi {ist bagliklar altinda genel bir sekilde incelenecektir.

2.3.1. Gelirleri Muhasebelestirerek Finansal Bilgi Manipiilasyonu Teknikleri

Donem kar iizerinde gelirin de dolaysiz etkilerinin olmasi, gelirlerin manipiile
edilmesi yoluyla finansal bilgi manipiilasyonuna basvurulmasina yol agmaktadir (Yoriik ve
Dogan, 2009: 90). Dolaysiyla bu kisimda gelirlerin muhasebelestirilmesi kapsamindaki
tekniklerden gelirin tahakkuk etmeden muhasebelestirilmesi, konsinye satiglarin satis geliri
olarak kaydedilmesi, yazilim gelirlerinin muhasebelestirilmesi, tamamlanma oraninin

degistirilmesi ve fiktif gelir kayb1 konularina deginilecektir.

2.3.1.1. Gelirin Tahakkuk Etmeden Muhasebelestirilmesi

Isletmeler bir satis tamamlanmadan, miisteriye teslim edilmeden ya da satisin iptali
gibi durumlarda, gelir tahakkuk etmeden gelir yazarak da finansal bilgi manipiilasyonu

sucu isleyebilmektedir.

Sirketlerin kazanglarim1 sisirmeleri yollarindan biri heniiz miisteriye fiili olarak
teslim edilmeyen mal veya hizmetleri, mal teslim edilmis veya hizmet tamamlanmis gibi
gelir olarak kaydetmeleridir. Satis gecikmesi, miisterinin s6z konusu mal veya hizmeti
satin alip almama konusunda karar asamasinda olmasi, iiriinliin miisteriye heniiz teslim
edilmedigi durumlarda veya satisin heniiz tamamlanmadigi durumlarda tahakkuk
ilkesinden faydalanmak suretiyle kazanglarini sisirme yoluna gitmektedirler (Akyel ve

Karaca, 2005: 247). Boylece isletmeler heniiz dogmamis bir geliri muhasebelestirme
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yoluyla donem karmi kendi ihtiyaglarim1 karsilamak amaciyla degistirme yoluna
gidebilmektedir. Ancak heniiz elde edilmemis gelirin muhasebelestirilmesi, muhasebe
ilkeleri uyarinca muhasebelestirilmesi gereken donemden oOnceki bir donemde

muhasebelestirilmesini ifade etmektedir (Y oriik ve Dogan, 2009: 90).

Bu gibi uygulamalarda donemsellik ilkesi ihlal edilmekte, tahakkuk
gerceklesmeden donem geliri olarak kaydedilmektedir. Burada gelecek donem mal
sevkiyatlar1 cari donem satis geliri olarak gosterilmesi yani sira sevkiyat gerceklesmedigi
halde satis geliri olarak islenmesi gibi durumlar s6z konusudur.  Dolayisiyla
gerceklesmemis bir satis1 gergek gibi gostermek ya da satis miktarini bilerek oldugundan
yiiksek gosterme yoluyla satis gelirlerini yiiksek gostermek finansal bilgi manipiilasyonuna

ornek olarak gosterilebilir (Canbulut, 2008: 52).

2.3.1.2. Konsinye Satislarin Satis Geliri Olarak Kaydedilmesi

Mal satiglarinin satict ve araci arasinda dolayli olarak gergeklestirildigi, aract
hizmetinden faydalanilabildigi ve bu durumlarda emaneten satis denilen konsinye satigin
giindeme gelebilmesi olasidir. Konsinye satis malin sahibi tarafindan araciya gonderilmesi

seklinde tanimlanabilmektedir (Canbulut, 2008: 53).

Bir malin gergek satici vasitasiyla satilmast amaciyla araciya yonlendirilmesi olarak
adlandirilan konsinye satiglarda malin sahibi iirlin alicisina ulasana kadar saticidadir.
Dolayisiyla malin gonderilmesi ile malin aracis1 miilkiyet sahibi olmamakta, sadece malin
zilyetligine sahip olmaktadir. Dogal olarak konsinye satislarin muhasebelestirilmesi diger
satislardan farkli Ozellikler gostermektedir.  Bu gibi durumlarda aracilar, satisin
gerceklestirildigi an bunu isletmeye bildirdiklerinde gelir kaydimin yapilmasi

gerekmektedir.

43



Konsinye satiglarin satis geliri olarak kaydedilmesi yoluyla finansal manipiilasyon
tekniginde isletmeler konsinye satislarini subeye veya perakendeciye ilettikleri zaman gelir
olarak kaydettikleri, izleyen donem sonu itibariyle konsinye mal sevkiyatini ivedilikle
gergeklestirip; gerceklesen donemin karina yansitma egiliminde goriilmektedir (Kursunel,

Biiyiiksalvarci ve Alkan, 2005: 181).

Tiirkiye’de konsinye satig geliri olarak adlandirilan uygulamalarda sirketler, siparisi
almig, mali heniiz gondermemistir. Ancak bu geliri elde etmedikleri halde isletmeler, heniiz
satis1 gergeklesmemis olan mali gelir olarak yazmaktadirlar. Bu da muhasebe ilkeleri
kapsaminda yapilabildigi i¢in isletmeler siklikla bu yonteme bagvurmaktadirlar (Y6riik ve

Dogan, 2009: 91).

2.3.1.3. Yazalhim Gelirlerinin Muhasebelestirilmesi

Giliniimiizde donanim kapasitelerinin biiylik gelisim gostermesine paralel olarak
yazilimlar yolu ile yapilacak islerin kapsaminda artis yasanmistir. Bu nedenle biiyiik
boyutlara ulasan yazilimlar, bash basina bir sektér durumundadir. Bu durum muhasebesel

acidan yazilim gelirlerinin gosterimini 6nemli hale getirmektedir.

Birgok sektdr uygulamasi agisindan gelirler temel olarak tahakkuk ettigi, kisacasi
tahsil edilebilir oldugu zaman muhasebelestirilmektedir. Ancak bazi sektorlerde tahakkuk
tarihinin kesin olarak belirlenmesi degiskenlik gosterebilmektedir. Isletmelerde karlilig
arttirmak amaciyla, siparis isleme alindigi an itibariyle, mal aliciya ulagsmadan alinan
siparisin iptal edilme riski goz ardi edilerek zamanindan once gelir kaydedilmektedir
(Saltoglu, 2003: 108). Ornegin yazilim sektdriinde yazilim sirketleri gelirlerini, siparis
alindig1 zaman muhasebelestirmekte, sevk zamanimi beklememektedir. Bu sayede satigin
ilk asamasinda gelir kaydi yapilarak cari donem geliri, kisacasi kar1 yiiksek

gosterilmektedir (Kiiciiks6zen ve Kiiclikkocaoglu, 2004: 9).
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2.3.1.4. Tamamlanma Oraninin Degistirilmesi

Sektorel agidan iiriinlerin tiretim siireleri farklilik gosteren alanlarda; iiriin ya da
hizmetin kayda gecirilmesi, tahakkuk agisindan iki farkl sekilde gosterilmektedir. Buna
gore ilkinde {iriin ya da hizmet tamamlanma orami dikkate alinmakta, ikincisinde ise
lirlinlin tamamen Tretilmesi ya da hizmetin verilmesi ile gelir tahakkuku yapilmaktadir
(Kiigiiksozen ve Kiiciikkocaoglu, 2004: 9). Donem karlarin1 manipiile etmek isteyen
sirketler, tamamlanma oranlarin1 dénem karmi gostermek istedikleri sekilde gosterme
yoluna gidebilmektedirler. Mal ya da hizmetlerin tamamlanma oranlarina bagl
muhasebelestirilmesi; inansal bilgi manipiilasyonu teknikleri arasinda karsimiza sik olarak

rastlanan bir yontemdir.

Tiirkiye 6rneginde manipiilasyon teknikleri icerisinde yiizde 65 oraninda dénem
karin1 arttirmak temel amag¢ olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Donem kari genelde gelir
tablosuna aktarilmasi gereken finansman giderinin aktif hale getirilmesiyle, silipheli
alacaklara ayrilan karsiligin eksik olmasi, konsinye bazindaki satiglarin satis hasilatlar
temelinde kaydedilmesi yoluyla arttirilmaktadir. Bunun disinda Tiirkiye orneginde yilizde

22 oraninda dénem karinin diisiiriilmesi teknigine basvurulmaktadir (Kizil vd., 2016: 7).

2.3.1.5. Fiktif Gelir Kaydi

Heniiz gerceklesmemis satisa ait gelirin muhasebelestirilmesi anlamina gelen fiktif
gelir kaydi uygulamasinda, mallar sevk edilmis gibi gosterilerek satis geliri
kaydedilmektedir. Beklenen siparis sonradan alinmis olsa dahi bu durum islemin fiktif
gelir oldugu gercegini degistirmemektedir Bazen isletmeler iirlinlerinin denenmesi
amaciyla mal yiikleyebilirler. Ancak bu uygulama da satis gelirleri arasina alindiginda
“fiktif gelir” olarak adlandirilmaktadir. Sirket fiktif gelir kaydi yaparak donem kérimi
arttirict finansal bilgi manipiilasyonu yapmaktadir (Y6riik ve Dogan, 2009: 92).
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Fiktif gelir kaydinda, herhangi bir satis islemi olmaksizin gelir kaydi yapilmasi,
iirlin satis belgelerinde tarihlerin degistirilmesi ya da bazi islemlerin kaydinin tutulmamasi
gibi yontemler ile manipiilasyon yapilmaktadir (Kiigiiksézen ve Kiiciikkocaoglu, 2004:
10). Daha genis bir anlatimla fiktif gelir kaydi yoluyla manipiilasyondan s6z edebilmek
i¢cin herhangi bir miisteri siparisi olmadan sevk isleminin ger¢eklesmis olmasi ve bunun da
satis geliri olarak kaydedilmesi gerekmektedir. Bu nedenle daha sonradan iade edilmesine
ragmen sevk edilen malin bu tarih itibariyle kaydi yapilmakta veya sevk olmamasina
ragmen sevk edilmis gibi gosterilerek satig geliri kayit altina alinmaktadir (Kiigiiksdzen ve

Kiiciikkocaoglu, 2004: 10).

Bunlarla beraber saticinin bazi satis yapmasi ancak eszamanli olarak daha sonraki
bir tarihte ayni mallar1 geri satmayi kabul ettigi baz1 durumlar vardir. Esasen satici, geri
alim yapmak i¢in bir ¢agr1 secenegi uygular veya alici, ayni mallarin saticisina yeniden
satig yapmak i¢in bir satig opsiyonu uygular. Satici miilkiyetin risk ve getirilerini korudugu
zaman, yasal baslik devredilmis olsa dahi, islem bir finansman diizenlemesi olup satis

geliri saglamaz (Nguyen, 2008: 15).

“Turkiye’de sirketler tarafindan en sik olarak, gercege aykiri belgeler
diizenleyerek satis hasilat1 kaydi yapilarak gelir tablosunda fiktif satis hasilati
gosterilmesi ya da gercege aykiri belge diizenlemek ve kayit yapmak yoluyla,
fiktif menkul kiymet satis kar1 gosterilerek finansal bilgi manipiilasyonu

uygulamasina rastlanmaktadir (Y 6riik ve Dogan, 2009: 92).”

Tiirkiye’de Soksa A.S’ nin 1998°de yaptig1 uygulama fiktif gelir kayd ile ilgili en
onemli Orneklerden biri durumundadir. Buna gore sirket gercekte olmayan belgeler
diizenleyerek satig geliri kayd:r yapmistir. Bu yontem ile kapsamli gelir tablosunda fiktif
satis kaydi yapilmis, finansal durum tablosunda ise fiktif ticari alacak kaydi olarak
gosterilmistir. Bu yontem ile en az 1 trilyon zarar agiklanmasi gereken finansal tablolar

yerine, 80 milyar kar aciklayan finansal tablolar tiretilmistir. (Kii¢iiksdzen, 2005: 115).
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2.3.2. Gider ve Karsiiklarin Muhasebelestirilmesi ile Ilgili Finansal Bilgi

Manipiilasyonu Uygulamalari

Finansal tablolarin manipiile edilmesi 6rneklerinden biri de ileriki donemlerde
belirli bir oranda kar arttirmay1 amaglayan isletmelerde kar hedeflerinin gerceklesmeyecegi
beklentisinin olugmasi halinde gelecek donem giderlerinin cari doneme aktarilmasi ve bu

yolla avantaj elde edilmek istenmesidir (Bezirci ve Karahan, 2015: 228).

“Genel olarak gider ve karsiliklarin muhasebelestirilmesi ile ilgili

manipiilasyon yontemlerini su sekilde siralamak miimkiindiir (Kiiciiks6zen,

2005: 116):

v Doénem giderlerine kaydedilmesi gerekli harcamalarin
aktiflestirilmesi,

v Harcama veya giderlerin daha az ya da daha ¢ok gosterilmesi,

v Diistik karsilik gosterilmesi,

v Amortisman siiresinin oldugundan ¢ok veya az gdsterilmesi ya
da amortisman yonteminde degisiklik yapilmasi,

v Gelecek donem ya da donemlere iliskin giderlerin cari
donemde gosterilmesi,

v Genellikle sirketlerin birlesmelerinde ya da sirket ele
gecirilmesi durumlarinda ortaya ¢ikan serefiyenin tiimden cari donem
giderlerinde belirtilmesi ya da serefiye icin itfa suresinin ¢ok uzun tahmin
edilmesi,

v Yeniden yapilanma giderlerinin tamamen cari donemde

gosterilmesi veya itfa paylarinin az ya da ¢ok gosterilmesi uygulamalar1”
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2.3.2.1. Giderlerin Aktiflestirilmesi

Isletmeler farkli gider tiirlerini sectikleri muhasebe politikalari ile aktiflestirmekte
ve gider olarak gosterebilmektedir. Secgilen aktiflestirme yontemi ise isletmenin daha diisiik
ya da daha yiiksek kar gostermesine olanak taniyabilmektedir. Bu agidan bu konudaki
uygulamalar Vergi Usul Kanunu, Sermaye Piyasasi Kanunu, Tiirkiye Muhasebe
Standartlar1 ve Uluslararast Muhasebe Standartlar1 gibi farkli nitelik ve kapsama sahip

diizenlemelere gore muhasebelestirilmeye tabi olabilmektedir (Y6riik ve Dogan, 2009: 92).

Muhasebe uygulamalari agisindan gelir tablosuna alma ve bilangoya alma kararlari
birbirini etkileyen ve birbirinden etkilenen iki kavram durumundadir. Herhangi bir alinan
aktiflestirme karari, gelir tablosunda gosterilen giderleri de dogrudan etkilemektedir.
Isletmelerin giderlestirme yerine aktiflestirdigi maliyetler genel olarak kurulus ve
orgiitlenme giderleri, ar-ge harcamalari, rekldam faaliyetleri ve genel yOnetim

harcamalaridir.

Giderlerin aktiflestirilmesi uygulamasinda; isletmenin hedefledigi donem karina
ulasamadigi durumlarda, herhangi bir aktif ile dogrudan ilgili olmayan ve sirket
sermayesinde kullanilan, faiz giderleri ve kur farkliliklar1 duran varlik veya {iriin
maliyetlerine eklenmektedir. Bu yontem donem giderlerini daha az gosterirken, hedeflenen
karinda gergeklestigini sunan finansal tablolar olarak kamuya duyurulmaktadir
(Kiigiiksdzen, 2005: 116). Isletmelerin maliyetleri gider yazmak yerine aktif olarak
gostermesi yoluyla uygun olmayan bigimde aktiflestirmesi ile cari yil giderleri sonraki
donem veya donemlere aktarilmis olmaktadir (Citak, 2009: 95). Ayrica giderler ve aktifler
bor¢ kalani veren hesaplar olmalar1 dolayisiyla, maliyet unsurlarinin aktiflestirilmesi

durumunda muhasebe temel denkleminin dengesi de bozulmamaktadir (Aygiin, 2013: 59).

Uygulamada en sik rastlanildigi sekli ile aktiflestirilen giderler igerisinde Ar-Ge
harcamalari, yazilim gelistirme giderleri ve Orgilitlenme giderleri gibi kalemler 6n

plandadir. Isletmeler bor¢ alinan paranin faizinin sabit varligin maliyetinin bir parcasi
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olmasi1 gerektigi varsayilarak aktiflestirilmesi yolu ile manipiilasyon yapmaktadir. Yillar
itibariyle ¢ok yiiksek kar elde eden biiylik isletmelerin, giderlerin aktiflestirilmesi
uygulamasma bagvurduklar1 goriilmektedir ve bu duruma en iyi Orneklerden biri

World.com’dur (Aygiin, 2013: 59).

2.3.2.2. Amortisman Yonteminin veya Doneminin Degistirilmesi

En genel ifade ile amortisman, makine, bina gibi maddi olan duran varliklar ve
aktiflestirilmis giderlerden olusan maddi olmayan duran varliklarin elde edilmesi
stirecindeki yatirim gibi giderlerin, bunlardan yararlanilacak donemlere paylastirilmasi
yoluyla béliistiiriilmesi, her donem o doneme diisen kisminin gider kaydedilmesi anlamina

gelmektedir (Biiylikmirza, 2006: 182).

Amortisman duran varliklarin yenilenmesini saglayan énemli bir uygulamadir ve
bu agidan bu varliklarin ekonomik agidan Omriiniin ve ekonomik Omrii sonunda karsi
karstya kalinacak varli§i yenileme olanaklarinin 6nceden belirlenmesi bir zorunluluk
olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Duran varliklarin hizmet 6mrii; ekonomik durum, teknolojik
degisimlere ve fiziki sartlarla iligkili durumdadir. Amortisman, muhasebe uygulamalari
acisindan da O6nemli bir uygulamadir ve finansal bilgi manipiilasyonlar1 kapsaminda

amortisman yontem ve doneminin degistirilmesi yoluyla uygulanmaktadir.

Finansal bilgi manipiilasyonu kapsaminda cari donem karin1 degistirme yolu ile
amortismanlar da bir yontem olarak kabul edilmektedir (Kiicliksézen ve Kiigiikkocaoglu,
2005: 90). Amortismanlar sabit varliklarin maliyetlerini belli bir zaman dilimine
dagitilmast dolayisiyla nakit ¢ikis1 gerektirmeyen giderler arasindadir. Ayrica amortisman

giderleri gelir tablosunda raporlanmaktadir (Aygiin, 2013: 59).

Amortisman belirleme uygulamas1 maddi varligin yararli olacagr ekonomik omrii

ve sonrasinda hurda degeri gibi birgok etmene bagl olarak degerlendirilmektedir. Bununla
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beraber maddi varliklarin yeniden degerlenmesi de olanaklar dahilindedir. Yaygin bi¢cimde
normal amortisman yontemi ve azalan bakiyeler yontemi gibi amortisman ydntemleri
bulunmaktadir ve bundan hareketle varliklar1 farkli bi¢cimlerde degerleyerek, varliklarin
kullanim stirelerini degistirerek veya amortisman ayirma yontemini degistirerek fiili

amortisman giderlerinin artirilmasi veya azaltilmasi yoluyla amortismanda da oynamalar

yapilabilmektedir (Aygiin, 2013: 59-60).

Amortisman uygulamasinda duran varliklarin yenilenmesi i¢in amortisman
hesaplamasi yapilacagi i¢in duran varlifin hizmet dmriiniin belirlenmesi ve bu belirlenen
ekonomik Omrii sonunda yaratilan fonlarla o duran varligin yenilenme imkaninin
saglanmas1 gerekir. Genel olarak maddi duran varliklarin ekonomik hizmet oOmrii;
ekonomik kosullar, teknolojik gelismeler ve fiziki sartlar gibi birgok unsura bagh
durumdadir. Bununla birlikte bazi isletmeler duran varligin ekonomik hizmet Omriinii
belirlerken bu sartlar1 gz Oniline almak yerine, ulagmak istedikleri hedeflere varabilmek
icin gergek hizmet omriinli amortismana tabi tutmamaktadirlar (Yoriik ve Dogan, 2009:

93).

“Finansal bilgi manipiilasyonun bir 6rnegi olarak bazi isletmeler cari
donem karin1 oldugundan daha yiiksek gdstermek i¢in amortisman yontemini
azalan bakiyeler yonteminden normal yonteme cevirmekte ya da amortisman
siiresini uzatmaktadir. Buna karsin cari donem karim1i daha az gdstermek
isteyen sirketler ise amortisman ydntemini normal yontemden azalan bakiyeler
yontemine doniistiirmekte ya da amortisman siiresini en az tahmin ederek

kisaltmaktadir (Kiigiiks6zen, 2005: 117).”

Tiim bunlarla beraber maddi duran varliklarin ekonomik Omriiniin azaltilmasi1 da
miimkiin olabilmektedir. Genel olarak, varliklarin ekonomik Omiirlerinin teknolojik
gelismelere gore geriye gittigi kabul edilmektedir. Bu gibi durumlarda amortisman
giderlerinin artmasi gerektigi raporlamak yerine; sirket yoneticileri bu durumu hesaplarina

ve mali tablolarina yansitmayabilmektedir. Duran varligin degerinin ayrilacak amortisman
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giderinden az olmasi durumunda amortismanlar1 azaltmanin bir diger yolu olarak duran

varliklarin kayit dist birakilmasi giindeme gelebilmektedir (Aygiin, 2013: 60).

2.3.2.3. Serefiyenin Itfa Siiresi

Maddi olmayan duran varliklar igerisinde degerlendirilen serefiye bina, tasit gibi
gorme ve dokunma sansimizin olmadigi varliklardir. Bir isletmenin baska bir isletme
tarafindan satin alinmasi1 durumunda satin alinan varliklarin net degeri ile satin alma bedeli

arasindaki farki yansitmaktadir (Aygiin, 2013: 61).

Esas olarak serefiye maddi varliklardan ileriki donemlerde elde edilecek yararin
fazla olacagina dayanmaktadir ve serefiyenin ddenerek ilerleyen donemlerde miisterileri ve
yiriitiilmekte olan sistemi yonetmek gibi amaglar bulunmaktadir (Kiigliksézen ve

Kiiciikkocaoglu, 2005: 91).

Cari donem karmi oldugundan daha farkli gostermek isteyen sirketler donemsel
olarak kaydedilecek itfa giderini azaltilip artirarak finansal bilgi manipiilasyonu
yapabilmektedir. Bu, serefiye i¢in daha uzun bir itfa siiresi ya da serefiye i¢in daha kisa bir
itfa siiresi belirleyerek yapilmaktadir. Bu sayede donem karini daha diisiik ya da daha
yiiksek gosterebilmek miimkiin olabilmekte, bagka bir ifade ile karlarin1 manipiile

etmektedirler (Kursunel, Biiyliksalvarci ve Alkan, 2005: 183).

2.3.2.4. Kan Gelecek Yillara Aktarmak Uzere Karsiiklarin Yiiksek

Gosterilmesi

Finansal manipiilasyon kapsaminda degerlendirilecek yontemlerden biri de kar
gelecek yillara aktarmak {iizere karsiliklarin yiiksek gosterilmesidir. Isletmeler yiiksek

karlilik donemlerinde, kar1 gelecek donemlere aktararak alacak tahsilinde, yiiksek oranda
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stipheli alacak karsilig1 ve kefaletlerden dogacak yiikiimliiliikkler i¢in daha yiiksek karsilik

ayirabilmektedir.

“Bunun disinda maddi duran varliklar1 ve sabit kiymetleri i¢cin de daha
kisa faydali 6miir tahmininde bulunabilir ya da sabit kiymetlerin hurda degerini
daha diisiik tahmin edebilir. Bu sayede cari donem gelirini erteleyip cari donem
karim1 azaltmaya yonelik islemler gerceklestirebilir (Kiigiiksozen ve

Kiiclikkocaoglu, 2005: 94).”

Sirketler genellikle kar i¢in yillik bir biiylime oranini hedeflemektedirler. Bu
nedenle karliligin yiiksek izlendigi yillarda; alacaklarinin tahsilinde tutucu yontemlere
basvurarak kar1 gelecek donemlere aktarma isteginde olabilirler. Muhafazakar gelir
muhasebelestirme uygulamalari olarak degerlendirilebilecek tiim gerceklesen donem
gelirini izleyen donemlere aktararak mevcut donemde gerceklesen karini azaltma

politikalart olup risksiz ve tatl rezervler olarak nitelendirilmektedir.

“Bu uygulamalarin bir sonucu olarak karin diisiik gerceklesecegi ileri

yillarda (Kii¢liks6zen, 2005: 119):

v Kefaletten ve siipheli alacaklar dolayisiyla ortaya c¢ikacak
yiikiimliiliiklerin karsiliklarinin diisiik tutulmast,

v Duran kiymetler i¢in daha uzun yarar saglayacak oOmiir
tahmini yapilmasi,

v Malin ekonomik Omrii sonrasindaki hurda degerinin yliksek
tahmin edilmesi gibi islemlerle o dénemki giderlerin diisiik tutulmasi, daha
onceki donemlerde ayrilmis olan yiiksek karsiliklarin zarar ya da gider
gerceklesmedigi icin konusu kalmamis karsilik geliri olarak kaydedilebilmesi
yoluyla kérin istenilen ama¢ dogrultusunda uygun belirlenebilmesi
uygulamalar1 finansal bilgi manipiilasyonunun karin istikrarli hale getirilmesi

yontemini teskil etmektedir.”

2.3.2.5. Biiyiik Temizlik Muhasebesi
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Biiyiik temizlik terimi, cari donemde masraflart gelecekte olumsuz etkileyebilecek
olan kalemleri doldurarak sonraki donemlerde raporlanan kazanglarini artirma girigimi
olarak tanmimlanir ve sonuglarin hesap doneminde cari donem is sonuglarini daha da
kotiilestirir. Biiylik bir temizlik, orgiitsel stres veya yeniden yapilanma dénemlerinde veya
"bir firma bir kayip rapor etmesi gerektigi zamanlarinda ortaya cikabilir. Ayrica bir
yonetim degisikligi meydana geldiginde biiyiik temizlik olma ihtimali de yiiksektir. Bunun
nedeni, isletmelerin yonetim degisikligini gelecekteki is performansi iizerinde baski
olusturabilecek faktorleri ortadan kaldirma firsati olarak kullanmaya calismasidir (Takuga

ve Yamashita, 2011: 2).

Biiyiik temizlik muhasebesi daha O6nce de belirtildigi gibi bir isletmenin kotii mali
goriiniime yol acan kapsamli gelir tablosunu daha da kotii gostermek yoluyla uygulanan bir
kar yonetimi stratejisidir. Biiyiikk temizlik teknikleri “kétii haberler vermek (yeniden
yapilandirmalara bagli ortaya ¢ikan biiyiik zararlar gibi) zorunda kalinmasi durumunda
hepsini bir defada bildirmek ve yolun iistiinden kaldirmak en iyisidir” inanci iizerine

kuruludur (Aygiin, 2013: 58).

“Yeni yOnetim, gelir artirict finansal tablo kalemlerini temizleme
isleminden en az iki sekilde menfaat saglamaktadir. ilk olarak, daha diisiik kar
aciklamak suretiyle bir taraftan kendisinden 6nceki yonetimi suglamakta diger
taraftan gelecekteki karlarin karsilastirilacagi cari donemdeki kar rakamini
diisiirmektedir. Ikinci olarak, uygulanan geliri diisiiriicii uygulamalarla ileriki
donemlerdeki kar miktarmi ylikseltmek yoluyla ylikselen bir kéar egilimi

aciklanmasinin miimkiin hale getirilmesidir (Bezirci ve Karahan, 2015: 225).”

Biiyltik temizlik muhasebesi kazanglarin diismiis oldugu doénemde, Onemli
yinelenmeyen kalemlerin gider tablosunda gosterilmesidir. Tek seferde gerceklestirilir ve
sonraki yillardaki kazan¢ hedeflerine ulasmak icin gelecek donemin yliikiinii hafifletmek

amagclanir (Jordan ve Clark, 2011: 11).
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Biiyiik temizlik muhasebesinin genelde faaliyet performansmin ¢ok koétii oldugu
yillarda uygulandig1 goriilmektedir. Yonetimin degisim siirecinde yeni yonetim ozellikle
verimsiz aktifleri giderlestirerek sirket bilangosundan ¢ikarmakta; bu sayede hem ge¢mis
yonetim donemlerinin oldugundan daha zararli, hem de gelecek donemlerin daha karl
oldugu izlenimi saglamaktadir (Demir ve Arslan, 2015: 55). Daha agik bir ifade ile amag
gelecek yillarda karlar1 suni olarak arttirmaktir. Isletmelerin yonetim degisikliginin
gerceklestigi donemlerde, yeni yonetimin belirli verimsiz aktifleri giderlestirmek yoluyla
bilangodan ¢ikarmasi, bu sayede bir yandan onceki yonetimin gorevde kaldigi dénemi
oldugundan c¢ok daha zararli gdsterme egiliminde olabilir. Bir diger yandan izleyen
donemlerin daha karli goziikmesi i¢in manipiilasyon basvurabilirler (Kiicliksozen, 2005:

55).

Biiyiik temizlik muhasebesine genellikle bir isletme tarafindan devir alinma veya
isletmeyi yeni bir yoOnetimin eline devretme gibi uygulamalarda rastlanilmaktadir.
Isletmenin devir alinmasinda muhasebe islemleri karsiliklar ile de dogrudan iliskilidir.
Buna gore cari yilda olabilecek en yiiksek sekilde ¢cok gider yazilmasi, isletmenin gelecek
donemlerdeki performansinin daha iyi goériinmesine olanak taniyacaktir. Benzer olarak,
cari donemin ticari alacaklarmi artirmak, gelecek donemde tahsil edilecek nakit miktarini

da ytikseltebilecektir (Aygiin, 2013: 58).

Biiyiik temizlik muhasebesi bir bakima politik siireglere de benzetilmektedir. Siyasi
yasamda bir yonetim degistiginde yerine gelen yeni yonetim, eski yonetimin ¢ok kotii bir
yonetim sergiledigini belirtme egiliminde olmaktadir. ilerleyen siireclerde ise enkaz
devraldigini belirterek yiiriittiigli politikalarin sebebi olarak eski yonetimleri gostermesi de
buna benzer bir durumdur. Bu yolla yeni hiikiimet uygulamak istedigi uygulamalar1 daha
kolayca yapabilmektedir. Bu durum ekonomik amagli orgiitler i¢cin de benzerdir. Bir
isletmenin tepe yonetimi degistiginde yeni gelen yonetim finansal tablolardaki, sorunlu
kalemleri ortadan kaldiracak bir temizlik uygulamasina bagvurabilir ve uygulanan islemler
finansal tablolarin yikanmasi seklinde nitelendirilebilir (Tekin ve Kabadayi, 2011: 142).

Isletmenin yillar itibariyle karindaki dalgalanmalarin dengelenmesi isletme degerini
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korumak amaciyla yapiliyorsa karin istikrarli hale getirilmesi olarak adlandirilmaktadir

(Ocak ve Gugli, 2014: 129).

Biiylik temizlik muhasebesine yonelik bir¢ok ornek olay vardir. Bunlardan en
bilineni ise Nortel sirketidir. 2001°de ve 2002’de sirket hesaplarinda biiyiik temizlik yapan
Nortel yaklasik 19 milyar dolar kayip rapor etmistir. Nortel’in kullandig1 tahakkuklar,
sOzlesme yiikiimliiliiklerine bagli durumdadir (Markham, 2006: 313).

2.3.2.6. Devam Etmekte Olan Arastirma ve Gelistirme Faaliyetlerine iliskin

Harcamalarin Muhasebelestirilmesi

Arastirma giderleri yeni bilimsel ve teknik ilerleme kaydetmek amaciyla yaratici ve
planli inceleme harcamalari, gelistirme giderleri ise herhangi ticari bir iiretim ve
kullanimin baslamasi i¢in arastirma bulgularinin ve diger bilgilerin kullanilmasi olarak
tanimlanmaktadir (Gokg¢e ve Tellioglu, 2013: 123). Arastirma ve gelistirme (Ar-Ge)
giderleri muhasebe kayitlar1 agisindan biiyiik dneme sahiptir. Ozellikle Ar-Ge giderlerinin
muhasebelestirilmesinde temel problem, bu giderlerin ne zaman gelir tablosunda dénem
gideri yazilacagi ya da ne zaman bilangoda maddi olmayan duran varlik olarak

aktiflestirilecegidir.

Teknoloji sektoriinde calisanlar gibi sirket evliliklerinde de yiirlitiilmekte olan
arastirma-gelistirme faaliyetlerinin bagka bir sirket tarafindan devralinmasi da s6z
konusudur. Heniliz tamamlanmamis Ar-Ge faaliyet giderlerinin muhasebelestirilmesi
uygulamasi siklikla teknoloji lireten firmalar, bilisim, ilag, elektrik-elektronik ve yazilim

gibi alanlarda faaliyet gosteren sirketler 6rnek olarak verilebilir (Canbulut, 2008: 59).

Genellikle teknoloji sirketleri el degistirdiginde, o sirketin heniiz nihai agamaya
gelmemis Ar-Ge projeleri olabilmektedir. Bu nedenle sirketin ele gegirilmesi i¢in 6denen

paranin bir bolimi bu projelerle iliskilendirilmek durumundadir. Devralinan Ar-Ge
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projesinin alternatif kullanim alam1 olmadigi durumlarda, Ar-Ge harcamasi muhasebe

standartlarina gore yapilan dogrudan gider seklinde yazilacaktir (Canbulut, 2008: 59).

2.3.2.7. Ozel Harcamalar

Finansal bilgi manipiilasyonu tekniklerinden biri de 6zel harcamalar kapsaminda
degerlendirilen yeniden yapilanma harcamalaridir. Burada manipiilasyon gereginden fazla
karsilik ayirma yoluyla karin manipiile edilmesi ile karsimiza ¢ikmaktadir (Kiigiiksézen ve

Kiigtikkocaoglu, 2005: 91).

Sirketlerin birlesme ve ele gecirilmesi siirecinde, yapilan harcamalarin yiiksek
gdsterilmesi, manipiilasyon yapilan bir baska siiregtir. Ozellikle bu siiregte yatirimcilar
kayit altina alinan giderleri ve harcamalari ihlal edecek sekilde, gelecekteki birlesme ve ele
gecirme sonrasi karliliga yogunlastiklar: ve bu sayede birlesme ve ele gecirme siirecindeki
yiiksek harcamalar cari doneme kaydedilerek cari donemin kari1 azaltilmakta, gelecek
donemin gider ve harcamalar azaltilarak gelecek donemin daha karli olmasini saglayacak

finansal bilgi manipiilasyonu yapildig1 goriilmektedir (Y 6riik ve Dogan, 2009: 94).

Daha agik bir ifade ile sirket birlesmelerinde sirket ortaklar1 i¢in yaratilan sinerji
sayesinde olumlu kosullarin ortaya c¢iktigi kabul edilmektedir. Birlesme sonrasinda
sirketler oncekinden daha iyi performans beklentisi icerisindedir ve dolayisiyla birlesme
sonrasinda kidem tazminati, isten ¢ikarma tazminati, kiralamanin sona erdirilmesinden
kaynaklanan giderler de muhasebelestirilmektedir. Bu sayede, birlesme siirecinde, birlesme
ile ilgili belirtilen 6zellikteki giderler yiiksek kaydedilerek, gelecekteki finansal tablolara
yansitilacak giderler azaltilmakta ve ileriki donemlerin oldugundan ¢ok daha karli olmasi

saglanmaktadir (Kiiciiks6zen ve Kiiciikkocaoglu, 2004: 13).

2.3.3. Finansal Tablolarda Yer Alan Kalemlere iliskin Simiflandirmanin

Degistirilmesi

56



Sunulan finansal tablolardaki kalemlerin farkli yerlerde gosterilmesi yoluyla da
finansal bilgi manipiilasyonu uygulamalar1 yapilmaktadir. Bu gibi yontemlere bagvurarak
finansal tablo kullanicilari, tablolarda yer alan kalemlere iliskin siiflandirma hakkinda

yaniltic1 bilgilere maruz kalabilmektedir (Kiigiiksdzen, 2005: 122).

Finansal tablolarda yer alan kalemlere iligskin siniflandirma kapsaminda olaganiistii
gelir ya da gider kalemleri ile ilgili Ronen ve Sadan ile Barnea ve arkadaglari tarafindan
1970’lerde yapilan ¢aligma; finansal bilgi manipiilasyonuna yonelik ilk arastirma olmasi ile
onem kazanmaktadir (aktaran Kiigiiksozen ve Kiiciikkocaoglu, 2005: 93). Arastirmaya
gore yoneticiler, olaganiistii kalemleri kullanarak faaliyet karini manipiile etme egilimde

olmaktadir (Kiigliksdzen ve Kiigiikkocaoglu, 2005: 93).

2.3.3.1. Kapsamh Gelir Tablosunda Yer Alan Kalemlere iliskin

Smiflandirmanin Degistirilmesi

Muhasebenin temel kavramlar1 siralanirken sosyal sorumluluk ve Kkisilik
kavramlarindan sonra isletmenin siirekligi kavrami gelmektedir. Buna gore isletmelerin
faaliyetlerinin siiresiz olarak devam edecegi kabul edilmektedir. Bir isletmenin stirekliligi
icin varlik, yiikiimliilik veya 6z kaynaklardan once gelir yaratma kabiliyetinin olmasi
gereklidir. Gelir yaratma kabiliyeti ve zorunlulugu ortaya ¢iktig1 zaman yaratict muhasebe
teknikleri de ortaya ¢ikmaktadir. Muhasebe alaninda gelir tablosundaki kalemlerdeki

oynamalar bilangco makyajinin en yaygin 6rneklerinden biridir.

Isletmelerin dénemsel kar ve zararini gdsteren rapor olan kapsamli gelir tablolari,
ozellikle isletmenin nakit akis yeteneginin ortaya ¢ikarilmasi ve finansal dongiisiiniin ne
kadar saglikli oldugunu gostermesi bakimindan énemlidir. Bu nedenle bu alanda yapilacak
manipiilasyonlar ciddi yanilgilara neden olabilmektedir. Kapsamli gelir tablosu yontemleri

genel olarak formatta bazi1 degisiklikler yapmak suretiyle gelir tablosunun isletmenin
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yiikksek kazanma giiciine sahip oldugunu gosterecek sekilde gosterilmesidir (Yorik ve

Dogan, 2009: 98).

“Ornek olarak olaganiistii gelirler olagan faaliyet geliri ya da diger
faaliyet geliri olarak kayit altina alinmakta veya faaliyet giderleri, olagan tistii
gider adi1 altinda muhasebelestirilmektedir. Bu tiir uygulamalara bagvurulmasi
oncelikli olarak gelir ya da gider tutarlar1 degistirmeden isletmenin faaliyet
karhiligimin arttig1 ya da azaldigi veya briit kar marjinin yiikseldigi izleniminin

verilmek istenmesidir (Kii¢iiks6zen, 2005: 122).”

Bu alanda 6rnek bir uygulama olarak herhangi bir arsa ya da arazinin satisindan
kaynaklanan arzi, diger faaliyetlerden elde dilen gelir kalemi seklinde gostermek
sayilabilir. Bagka bir anlatimla normal faaliyet donemi icerinde gergeklesmesi dogal olan
faaliyet gideri, olaganiistii gider olarak kapsamli gelir tablosunda gdsterilmektedir. Bu
sekilde sirketin faaliyet karhiliginin artti§i izlenimi verilmektedir (Kiiciiksézen ve

Kiiciikkocaoglu, 2005: 93).

2.3.3.2. Nakit Akis Tablosundaki Kalemlere iliskin Simiflandirmanin

Sekillendirilmesi

Bir isletme etkili bir sekilde kar yaratma giiciine vakif oldugunu sadece kar yiiksek
gostermeye yonelik iglemler yaparak gdstermez. Bunun yam sira yiiksek ve siirekli bir

nakit akisina sahip oldugu izlenimi de yaratmaya calisabilir (Yo6riik ve Dogan, 2009: 98).

“Nakit akim tablosunda yer alan kalemlere iliskin siniflandirmanin
degistirilmesine yonelik finansal bilgi manipiilasyonu tekniginde temel amag,
isletmenin nakit akimimin oldugundan yiiksek ve siirekli oldugu izlenimini
vermektir. Bu yolla sirketler kendi esas faaliyetlerinden sagladiklar1 nakdi
yiiksek gostermekte; faaliyet giderleri yoluyla olusan nakit ¢ikigin1 da, yatirim
veya finansal islemlerden kaynaklanan nakit ¢iktist gibi ya da bir yatirimdan,

kaynaklanan nakit girisini, esas faaliyetlerden saglanan nakit girisi gibi
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gosterebilmektedirler. Bu islemler toplam nakit akimi degistirmese de, nakit
giris ya da ¢ikisinin kaynagi degistirilmektedir. Dolayisiyla karsi tarafa sirketin
esas faaliyet alanindaki nakit iiretme giiciiniin yiiksek oldugu izlenimi

verilmektedir (Kii¢liksdzen ve Kiiclikkocaoglu, 2005: 93-94).”

Burada ifade edilen finansal bilgi manipiilasyonu teknigine yazilim gelistirme
gideri ile ilgili baz1 uygulamalar 6rnek olarak gdsterilebilir. Buna gore yazilim giderlerini
aktiflestiren bir sirket bu nakit akisini yatirimlardan kaynaklanmig gibi gosterirken; ote
yandan yazilim gelistirme nedeniyle olusan giderinin daha kiigiik bir kismini
aktiflestirerek, aktiflestirdiginden daha biiyiik bir kismini cari dénem gideri olarak finansal
tablolarina yansitan sirketlere gore, yliriitmekte oldugu esas faaliyetten dogan nakit akisini
gerceklesenden daha fazla goOsterebilmesi olanagima sahip olur (Kiigliksézen ve

Kiiciikkocaoglu, 2005: 94).

2.3.4. Varlik ve Yiikiimliiliiklerin Ger¢ege Aykir1 Olarak Ac¢iklanmasi

Varlik ve yiikiimliiliklerin ger¢ege aykiri olarak agiklanmasi da finansal bilgi
manipiilasyonu ydntemlerinden biridir. Isletmeler borcunu 6demeyen miisterileri, eski
moda haline gelmis stoklar1 ve varliklarinin degerlerindeki diger diisiisleri finansal
tablolarinda dogru bir sekilde gosterebilmek i¢in karsilik ayirmak durumundadir. Ancak bu
karsiliklar1 yeterli seviyede ayirmama veya uygun olmayacak sekilde diisiirmek gercegi
yansitmayan yapay karlar yaratilmasina neden olmaktadir. Bu karsiliklar stoklar, alacaklar,

, maddi duran varliklar ve serefiyeler ile ilgilidir.

Stoklarin oldugundan yiiksek gosterilmesi ve/veya satilan malin maliyetinin
oldugundan diigiik olmasin1 belirleyen pek ¢ok finansal bilgi manipiilasyonu sayilabilir. Bu
tiir finansal bilgi manipiilasyonlar1 karda artis saglamaktadir. Stok degerleme yontemleri
arasindan yapilan sec¢im, isletmenin bilancosundaki dénem sonu stok tutarimi ve gelir

tablosundaki satiglarin maliyetini dogrudan etkilemektedir (Y 6riik ve Dogan, 2009: 95).
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Finansal bilgi manipiilasyonu; isletmelerin finansal tablo kullanicilarma, ilgili
isletmelerin gergeklesen finansal faaliyetlerini ve ortaya ¢ikan finansal durumlarini ilgili
cevreye dogru ve oldugu gibi yansitmamasidir. Bu durum isletmeye yatirim yapanlarin
zarara ugramalarina ve iginde bulunulan sisteme olan itimatlarinin azalmasina, ayrica
gercege uygun olmayan bilgiler ile alinan sirketlerdeki yatirim kararlart da ekonomi
lizerinde zarara ve verimsizlige neden olmaktadir (Kiigiiksdzen ve Kiigiikkocaoglu, 2004:

2).

Isletmelerin karliliklarii oldugundan yiiksek gdstermek istedikleri donemde bunu
menkul kiymetlerini, maddi duran varliklarini veya donen varliklar1 gibi kalemleri satarak
gerceklestirmek istedikleri bir gercektir. Bununla beraber yapmis olduklari bu satis
sonucunda elde ettikleri tutar1 olmasi gereken hesap sinifinda kaydederse yani bu satiglar
olaganiistii gelirler hesap smifinda kaydederlerse bir sorun yasanmayacaktir. Ancak bu
satig gelirini faaliyet gelirleri icinde gostererek satis gelirlerini yliksek gdstermek
amagclaniyorsa burada finansal bilgi manipiilasyonundan séz etmek gerekmektedir (Bezirci

ve Karahan, 2015:230).

“Belirli varlik ve yilikiimliiliiklerin ger¢cege uygun olmayacak sekilde

sunulmasi islemlerinin sonucunda (Kiigiiksozen, 2005: 125-126);

v Satis gelirlerinin 6ne ¢ekilmesi veya fiktif gelir kaydi ya da
slipheli alacaklar i¢in diigiik karsilik ayrilmasi nedenleriyle ticari alacaklar
olmas1 gerekenden daha yiiksek,

v Stoklarin yiiksek degerlenmesi veya gosterilmesi ya da stok
deger diisiis karsiliklarinin diisiik ayrilmasi nedenleriyle stoklar olmasi
gerekenden daha yiiksek,

v Stoklarin degerlenmesi ile ilgili; ilk giren ilk ¢ikar (FIFO)
veya son giren ilk ¢ikar (LIFO) metotlarina bagl olarak, bilan¢oda stoklar daha
yiiksek, gelir tablosunda satilan malin maliyeti daha disiik, dolayisiyla mal
satig kar1 daha yliksek ya da bilangoda stoklar daha diisiik, gelir tablosunda
satilan malin maliyeti daha yiiksek, dolayisiyla mal satis kar1 daha diisiik,
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v Menkul kiymet ve istirak seklindeki yatirimlar i¢in deger
diistikliigli karsiliginin  ayrilmamasi ya da disiik ayrilmasi nedeniyle, bu
yatirimlar bilangoda olmasi gerekenden daha yiiksek,

v Faaliyet giderlerinin diisiik gdsterilmesi nedeniyle bilangoda
gelecek donem giderleri olmasi gerekenden daha yiiksek,

v Saticilara olan borglarin diisiik gosterilmesi nedeniyle satin
alinan stoklarin dolayisiyla satilan malin maliyetinin daha diistik,

v Amortisman giderlerinin daha diisiik ya da daha yiiksek
gosterilmesine bagli olarak, bilangoda duran varliklarin daha yiiksek ya da

daha diisiik gosterilmesi s6z konusu olabilmektedir.”

2.3.5. Ortiilii Kar Transferi

Isletmelerin sahip olduklari kazanglar (kir) kismen ya da tamamen ortaklar arasinda
paylastirllmaktadir. Gergekte de isletmelerin temel varlik nedeni kar elde etmek ve bu
kazanci paydaslar arasinda boliistirmektir. Isletmenin kazancini acik bir sekilde
paylastirmayip, dolayli olarak ortaklarina dagitmast  Ortiilii  transfer olarak
nitelendirilmektedir. Kisacas1 isletmenin sahip oldugu servet, normal bi¢gimde saglanan
sermaye azalimi haricinde ortak veya bagka iliskili sahislara dagitilmas: ortiilii kazang

seklinde agiklanmaktadir (Kapusuzoglu, 2008: 28).

Ortiili kazang dagitimi, isletme biinyesinde bulunan servet unsurlarmin,
sermayenin normal sekilde azaltilmasi yerine baska bir yontem kullanilarak ortaklara
dagitilmasidir. Bununla beraber serveti olusturan unsurlarin 6z veya yabanci kaynaklardan

elde edilmis olmasi sonucu etkilemez.

Bir kurum, doénem karmi dagitmadan oOnce o6denecek vergi ve diger kanuni
yiikiimliiliikleri yerine getirmek zorundadir. Kanuni zorunluluklari yerine getirmeden
kazang dagitimi1 yapmak isteyen sirketler dolayli yollardan ortaklara ve ilgili diger kisilere

kazang dagitimi yoluna gidebilirler. iste bu gibi durumlarda kazancin ortiilii yollardan
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ortaklara dagitilmasi s6z konusudur. Daha agik bir anlatimla kuruma ait servet unsurlarinin

sermayenin azaltilmasi diginda ortak veya sahiplere aktarilmasi yoluna gidilir.

Finansal bilgi manipiilasyonu kapsaminda gdsterilebilecek bazi ortiilii kar transferi

uygulamalari su sekilde maddelestirilebilecektir (Yoriik ve Dogan, 2009: 99):

v Portfoydeki hisselerin piyasa degerinden daha asagi bir fiyata
grubun biinyesindeki sirketlere ya da hakim ortak/ortaklara satilmasi; grubun
bilinyesindeki sirket hisselerinin daha yiiksek fiyata satin alinmasi,

v Grup sirketlerinden mal veya hizmet satin alindiginda, istirak
hisseleri i¢in ¢ok daha yiiksek ticret 6denmesi,

v Grup biinyesindeki sirketler ile finansal ve ticari iligkilerden dogan
alacaklara faiz tahakkuk ettirilmemesi ya da faiz oraninin ¢ok diisiik uygulanmasi,

v Grup Dbankalarindan kredi alinmast  durumlarinda, kredi
sOzlesmelerine uygun olmayacak sekilde yiiksek faiz tahakkuk ettirilmesi

v Grup biinyesindeki sirketlerin grup bankalarindaki mevduat
hesaplarina diisiik oranda faiz uygulanmasi,

v [stiraklerin piyasa degerinin altina grup sirketlerine satilmast,

v Grup bilinyesindeki sirketlere is verilerek, mevzu olan varliklar i¢in
degerinin iizerinde fiyat 6denmesi,

v Grup biinyesindeki sirketlerin satis islemleri ya da duran varlik

satiglarinda normalden daha diisiik fiyat uygulanmasi

2.3.6. Olaganiistii Gelir Yaratan Islemler Yapilmasi

Isletmeler &zellikle kar hedeflerine ulasamayacaklarmi anladiklar1 donemler igin,
hedeflenen kar diizeyine ulagsmak amaciyla, dénen ya da maddi duran varliklarinin; bagh
ortakliklarinin veya istiraklerinin satis1 yoluna gidebilir. S6z konusu varliklarin satisin
gerceklestirmek yoluyla gelir yaratma ve bu sayede kar amacina ulasma yolunu
secebilmektedir. Bir¢ok durumda bu finansal bilgi manipiilasyonu igerisinde

degerlendirilen bir durum ortaya ¢ikarabilir.

62



Olaganiistii  gelir yaratan islemler yapilmast uygulamasi kapsaminda
degerlendirilecek varliklarin satis1 veya elden ¢ikarilmasi islemlerinin finansal bilgi
maniplilasyonu olarak degerlendirilmesi i¢in fiyat ve zamanlama olarak uzun vadeli

cikarlara aykirilik tegkil etmesi gerekmektedir.

“Aynm1 zamanda elde edilen karin finansal tablolarda dogru bigimde
gosterilmemesi, faaliyet sonuglar1 hakkinda yetkilileri yaniltilmis olacagindan,
bu teknikle yapilan islem finansal bilgi manipiilasyonu kapsaminda
degerlendirilecektir. Bu durumlara Ornek olarak yaratilan karin faaliyet
giderlerine mahsup edilmesi halinde ya da bu islemlerden saglanan nakit, nakit
akim tablosunda faaliyetlerden saglanan nakit olarak gdsterildigi durumlar

gosterilebilir (Kii¢iiksozen, 2005, 127).”

2.3.7. Ger¢eklesmis Finansal Bilgi Manipiilasyonunun Gizlenmesi Amaciyla

Uygulanan Teknikler

Finansal bilgi manipiilasyonuna yonelik islem ve uygulamalarin gizlenmesi de
finansal bilgi manipiilasyonu ¢ercevesinde degerlendirilen bir uygulamadir. Buna gore
bagimsiz denet¢i ve diger otoriterce tespit edilmesi istenmeyen bazi durumlarin gizlenmesi
kapsaminda degerlendirilebilecek uygulama ve islemleri Kiiciiksézen (2005: 129-130) su
sekilde maddelestirmistir:

v' Fiktif satig geliri kaydi amaciyla gergege aykir1 bir sekilde fatura,
miisteri siparis formu ve sevk irsaliyesi diizenlenmesi,

v' Gergegi yansitmayan sevk irsaliye ve faturalarin miisteri
kopyalarinin ortadan kaldirilmasi,

v' Sahte fatura ve sevk irsaliyeleri igin yasal defterlerde fiktif satig gelir
kaydi tutulmast,

v’ Fiktif satig geliri kaydi i¢in fiktif stok kaydi tutulmasi,
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v Saticilardan mal alinmig gibi gosterilmesi amaciyla sahte mal
listeleri hazirlanarak fiktif stok kaydinin desteklenmesi,

v’ Fiktif stok kaydinin denetimlerde goriilmemesi amaciyla, stoka ilgili
iriine dig goriiniis olarak benzeyen, ancak igerigi ¢ok farkli {riinlerin
yerlestirilmesi,

v' Satis maliyetleri ve saticilara bor¢ tutarini azaltmak amaciyla
subelerde ya da temsilciliklerde gercege aykiri1 bor¢ kaydi tutulmasi,

v’ Alacak vadelerinin degistirilmesi,

v Stoklarda denetgilere yalan soyleyerek transit iriinler oldugunu
gizlemek,

v’ Tlgili ii¢ ay doénemi disinda yanls fatura tarihi basmamak icin
bilgisayarlarin tarih ayarlarmin degistirilmesi,

v llgili dénemi asan islemlerin de kaydedilmesi igin yasal defterlerin
acik tutulmaya devam etmesi,

v Fiktif gelir kaydinin anlagilmamasi igin gegmis doneme ait ve
geemis tarihli lisans antlagmasi ya da s6zlesmesi diizenlemek,

v' Gergege aykiri islem ve uygulamalar i¢in ger¢ek olmayan haber
kayitlar1 yapilmasi,

v' Antlasma ve sozlesmelerde gosterilen tarihlerin, gegmise ¢ekilerek
degistirilmesi,

v Gergek belgelerin tarayicidan gegirilerek degistirilmesi ve biiyiik
defterlerin kaydinda belgelere dayanmayan ger¢ek dis1 diizenlemelerin

yapilmast
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BOLUM 3

FINANSAL BiLGI MANIPULASYONUNUN ORTAYA CIKARILMASI iLE
ILGILIi MODELLER

Bagimsiz dis denetim esnasinda sirketler tarafindan yapilan finansal bilgi
manipiilasyonunu uygulamalarinin bir boliimiinii ortaya ¢ikarmak miimkiindiir. Bagimsiz
dis denetcilerin, finansal bilgi manipiilasyonunun ortaya cikarilmasiyla ilgili olarak bir
sorumluluklart bulunmamaktadir. Ayrica bu hatalarin ortaya ¢ikarilamamasi halinde hata
ve hilelerden dolay1 denetci sorumlu tutulmamaktadir. Bagimsiz denetgilerin bu noktadaki
gorevi, ortaya koyduklar1 hata ve hilelerle ile ilgili olarak firma yetkililerine bu durumu
diizelttirmek ya da denetim raporunun olusturulmasi esnasinda olumsuz ya da sarth goriis
bildirerek finansal bilgi manipiilasyonuna iliskin durumu aciklamaktir (Yoriik ve Dogan,

2009: 101).

Ote yandan, bagimsiz dis denetim firmalarinin incelemeleri esnasinda ortaya
koyulamayan kimi hata ve hileler ise denetleyici ve diizenleyici kurumlarin yaptiklar
denetim esnasinda ortaya cikarilabilmektedir. Ne kadar sirket, finansal tablolarin1 bagimsiz
dis denetimden gecirmis ve hata ve hilelerden arindirmis olursa olsun, denetleyici ve
diizenleyici kuruluslar, yaptiklar1 incelemenin sonucunda finansal tablolarin tekrar

incelenerek bastan hazirlanmasini talep edebilmektedir (Yoriik ve Dogan, 2009: 101).

Bu noktada finansal bilgi manipiilasyonunun ortaya ¢ikarilmasi adina hem bagimsiz
denet¢iler hem de diizenleyici ve denetleyici otoriteye yardimci olabilmek igin cesitli
akademik c¢alismalar sonucunda belirlenen istatistiki modeller gelistirilmistir. Bu
calismalar, ¢ogunlukla kamuya acik bilgilerin analizi ile gergeklestirilen istatistiksel
modellerdir. Finansal bilgi manipiilasyonunun ortaya ¢ikarilabilmesi i¢in gelistirilen bu
modellerde toplam tahakkuklar iizerinde en ¢ok durulan konudur. Fakat kimi ¢aligmalar
toplam tahakkuk tutarini ele alirken, kimi ¢alismalar ise ihtiyari ve ihtiyari olmayan; bir
baska deyis ile yiiriitiilen faaliyetlerden dogan ve faaliyetlerin gerektirmedigi tahakkuk
tutarini ele almaktadir (Kara, Ugurlu, Korpi, 2015: 22-23).
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Finansal bilgi manipililasyonunun ortaya ¢ikarilmasinda tahakkuklarin
kullanilmasimin sebebi, karin ne kadarinin nakit, ne kadarinin tahakkuk bazli oldugunu
Olcebilmektir. Sermayede nakit olmayan ve tahakkuk temelli yiiksek diizeyde bir artis,
finansal bilgi manipiilasyonu yapildiginin bir isareti olmaktadir. Finansal bilgi
manipiilasyonunun ortaya ¢ikarilmasinda tahakkuklar iizerine yogunlagilmasinin ii¢ temel

sebebi bulunmaktadir. Bunlar (Avsarligil, 2010: 75);

v Tahakkuklarin, genel kabul gormiis muhasebe ilkelerinin temel bir
triinii  oldugundan hareketle, kar yonetiminde karin nakit kisminin degil
tahakkuklar kisminin kullanilmasi,

v Tahakkuklar {izerinde yogunlasilmasinin karda etkili olan kimi farkl
muhasebe politikalarinin 6l¢iimiindeki sorunu azaltmast,

v Karin tahakkuklarin gozlemlenemeyen bir parcast olmasi halinde
yatinmcilar bakimindan kar yonetiminin agiklanmis kardaki etkisini ortaya

¢ikarmanin miimkiin olmamasi

Finansal bilgi manipiilasyonu ve bu manipiilasyonun tetikleyici unsurlar1 arasindaki
iligkileri 6l¢ebilmek adina simdiye kadar yapilan ¢alismalarda finansal ve finansal olmayan
gostergelerden faydalanilmistir. Bu gostergeleri asagidaki tablodaki sekli ile 6zetlemek

mumkindiir.
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Tablo 4: Finansal Bilgi Manipiilasyonunun Gostergeleri

FINAMEAL GOSTER.GELER FINAMSAL OLMAYAW GOARTERGELEER.
1) Toplam Tahakkuklar / Toplam Varhilar 1)) Sermayve Yapasl,
23 Toplam Tahakluklar / Mat Satiglar 2) Birketin Ortaklik Yapuz,

37 Met Caligma Sermavesi Toplam Varliklar

37 Yionetim Eurolundski The Savisy,

43 Mat Calizma Sermayesi Mat Sanglar

4) Finansal Y oneticilerin Degigme Sikliz,

5 Mat Faaliyetle Naili Akdfifler / Met Satslar

5) Girketin Bivikhogn,

47 Ticari Alacaklar /et Zanglar

&) Birketin Subelerinin Varlif ve Bunlarmn

Bayisl,

7) Briit K.ir Marji Endeksi’

Ty Sirketin Finansal Tablolanm incelsyan
EzEmanz Dz Denetcilerin Miteligi ve Tird,

83 Ezas Fazlivet Kan. Net Sztiglar Endeksi

83 Bzfrmsrz Dz Denatrilerin Defizme Siklign,

0 Varlik Kalitesi Endelci’

2 Bafimsiz Dz Denetim Faporlanmdaki

Fomagler,

100 Amortisman Endeli”

10) Halka Agikhik Oram,

11} {Genal Yanetim Gidarler™ Pazariama
Baty va DaZmhim Gidarleri) Met Satiglar
Endsaksi

11 Hizze Sanetlerimin Oneaki Piyaza performans

123 Arastmma ve Gelistirme Giderleri / Mat
Sanglar Endelesi

12 Hizze Sanetlerimin Eurol Eayding Almona
Zarnam.

13 (Ezas Fazalivatlarder ZaZlanan Kar-
Tahaldmklar) Ortalama Toplan Alknif 14)
Toplam Yzhana Eaynaklar [ Oz sarmave

13} Finanszl Anslistlerin Hisze Senetlerin Alma,
Elde Tutmz ve Sama Tavsiveleri, 14) Onceden
Alman Onemli Tahakkuk Eararlan,

15) Net Sanslar Toplam Aktf

153 Stok Degerlems Yontarn ve Amortizman
¥ omtarminin Dedigtirilme ZikhiZ

16) Net Ear Toplam Akt

17) Stoklar Nez Satslar

18) Toplam Yahano Kaymaklar / Toplam
Aktif

Kaynak: (Avsarligil, 2010: 76).

67




Tablo 5’de goriilen gostergeler yardimiyla cesitli istatistiksel yOntemler
gelistirilerek finansal bilgi manipiilasyonlar1 tahmin edilmeye c¢alisilmigtir. Finansal bilgi
manipiilasyonu tahmin modelleri, tahakkuk esasli modeller ve karma modeller olarak iki

ayr1 baslik altinda incelenebilir.

Tablo 5: Finansal Bilgi Manipiilasyonu Tahmin Modelleri

HATA VE HiLE TESPIiT YONTEMLERI

TAHAKKUK ESASLI MODELLER KARMA MODELLER

Imhoff ve Eckel Modeli (1977-1981) Logit ve Probit Modeller

Healy Modeli (1985) Beneish Modeli (1997-1999)
De Angelo Modeli (1986) Spathis Modeli (2002)
Jones Modeli (1991)

Diizeltilmis Jones Modeli (1991)

Endiistri Modeli

Kothari Modeli

Barton ve Simko Modeli

Larcker ve Richardson Modeli

Kaynak: Uyar ve Kiigiikkaplan, 2011: 5’ten gelistirilmistir.
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3.1. Tahakkuk Esasli Modeller

Literatiirde Imhoff ve Eckel Modeli, Healy Modeli, DeAngelo Modeli, Jones
Modeli ve diizeltilmis Jones Modeli, Endiistri Modeli, Kothari Modeli, Locker ve
Richardson Modeli, Barton ve Simko Modeli tahakkuk esasli modeller olarak

degerlendirilmektedir.

3.1.1. imhoff ve Eckel Modeli

Gelirin istikrarli gosterilmesini 6l¢iim kistasi olarak ele alan Imhoff ve Eckel
(aktaran Yoriik ve Dogan, 2009), karin sapmasini satiglarin sapmasi ile test ederek finansal
bilgi manipiilasyonu yapilip yapilmadigini test etmeye calismaktadir. Imhoff ve Eckel’in
(aktaran Yoriik ve Dogan, 2009) varsayimina gore kar tamamen olmasa da belli bir
diizeyde satislara bagli bir degiskendir. Dolayisiyla satislardaki bir degisimin, belli 6l¢iide
ve nispeten daha biiylik bir etki yaratarak kar iizerinde degisime neden oldugunu
savunmaktadirlar. Bu nedenle kardaki degisimin satislardaki degisimden daha az olmasi
durumunda karim istikrarli gosterildigi sonucuna ulasilmaktadir (Yoriik ve Dogan, 2009:

103).

3.1.2. Healy Modeli

Her ne kadar Healy Modeli, literatiirde finansal bilgi manipiilasyonunun ortaya
¢ikarilmasina yonelik olarak son derece basit ve ilk model olsa da, tahakkuklar1 tahmin
etmek konusunda son derece yetersiz bir modeldir. Model, tesvik primi esasina dayali
olarak calisan yoneticilerin, kendi alacaklar1 tesvik primlerini daha da arttirabilmek adina
toplam tahakkuklar1 kullandiklar1 varsayimini temel almaktadir (Kiigiikkocaoglu, Benli,

Kiigiiksozen, 2007: 4).

Healy, tesvik primi esasina gore calisan yoneticilerin, mevzuat kisitlamalari ve
denetimleri gibi nedenlerle kimi donemlerde gelir arttirici finansal bilgi manipiilasyonu

yapilirken, kimi zamanlarda ise tam tersi politika izleyeceklerini One slrmiistiir.
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Dolayisiyla yoneticilerin gorevde kaldiklari siirenin tamami siiresince yapabilecekleri
finansal bilgi manipiilasyonunun toplami 0’dir. Buna gore yoneticiler, ihtiyari kalemler ile
oynayarak ihtiyari olmayan tahakkuklar1 dikkate almakta ve kendi primlerini maksimize

edecek sekilde belirlemektedir (Uyar ve Kiigiikkaplan, 2011: 5).

Healy, finansal bilgi manipiilasyonu yaparken, yoneticilerin izleyen iki dénemi
alacagini kabul ederek {i¢ farkli ihtimalden bahsetmistir. Bu olasiliklar (Kiigiiksdzen, 2005:
137);

v “Yonetici, mevcut veriler 1s18inda finansal bilgi
maniplilasyonu yapsa bile gelirler icin belirlenen alt limiti
gecemeyecegini anlamasi halinde, gelirleri i¢inde bulundugu dénem
icin daha da diisiirerek bir sonraki donemde alacagi tesvik primini
maksimize etmek i¢in ihtiyari tahakkuklari diistirme yolunu segebilir.

v Yonetici, mevcut veriler 1s1ginda  gelirler igin
belirlenen alt limiti asabilecegini, buna karsilik tesvik oraninda kendisi
i¢in Ongoriilen iist limiti asamayacagini anlamasi halinde oransal olarak
alabilecegi tesvik primini maksimize etmek icin ihtiyari tahakkuklar
arttirma yolunu segebilir.

v Yonetici, mevcut veriler 1s18inda tesvik primi ig¢in
ongoriilen iist limiti asabilecegini anlamasi halinde gelirlerini i¢inde
bulundugu dénem ig¢in iist limitin altinda kalmayacak sekilde diistirtip,
sonraki donemde elde edecegi geliri maksimize etmek amaciyla ihtiyari

tahakkuklar1 diistirme yolunu secebilir.”

Healy ortaya att1g1 modelinde asagidaki gibi bir esitlikten s6z etmektedir.

NDA , :lz TA¢

n= Agq
NDA = Tahmini Ihtiyar1 Olmayan Tahakkuklar

TA (= Toplam Tahakkuklar
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A (_; = Bir Onceki Y1l Toplam Aktifi

n = Gozlem Yil1 Sayisi

Model, i¢inde bulunulan yilin ihtiyari tahakkuklarinin, bir 6nceki yilin toplam
tahakkuklarinin bir pargast oldugunu varsaymaktadir. Model c¢ercevesinde ihtiyari
tahakkuklarin sifir olmasi beklenmektedir. ihtiyari tahakkuklar1 sifirdan farkli olan her
firmanin kar ydnetimi yaptig1 sonucuna varilmaktadir. Ihtiyari tahakkuklar1 sifirdan diisiik
olan firmalarin karlarin1 arttirma, sifirdan biiyiik olanlarin ise karlarini diisiirme yoniinde
maniplilasyon yaptiklar1 kabul edilmektedir. Model, yalnizca g¢aligma sermayesindeki

tahakkuklarin makroekonomik dalgalanmalarla iligkili olarak degistiginde dogru sonuglar

vermektedir (Aren, 2009: 3).

Healy’ye gore, karin belli bir taban degerin altinda ya da belli bir tavan degerinin
tizerinde oldugu durumda tahakkuklar genel itibariyle gelir diisiiriicli oldugundan, karin bu
aralikta olmasini tercih edilir. Ifade edilen bu aralikta ise s6z konusu tahakkuklar yaklasik
yiizde 50 oraninda gelirleri arttiric1 6zellik tasimaktadir. Dolayisiyla karda yukarir yonlii
hareket, finansal tablo yapicilarinin alacagi tesvik primini de yukari tasiyor ise, kar arttiric
finansal  bilgi  manipiilasyonunu  uygulamalarinin  gergeklestirildigi  varsayimi
dogrulanmaktadir. Bu nedenle yoneticiler, finansal bilgi manipiilasyon uygulamalarina
bagvurarak, alacaklar1 {icret tutarlarim1 ya da tesvik primini arttirabilmektedirler

(Kiictiksozen ve Kiiclikkocaoglu, 2004: 12).

Bu modelin diger finansal bilgi manipiilasyonunu tahmin etme modellerinden temel
farkliliklar1 bulunmaktadir. Bu model, sistematik olarak her dénemde finansal bilgi
manipiilasyonu yapildigin1 varsaymaktadir. Ayrica, her donemde diizenleyici otoritelerin
belirledikleri kurallar ve yiiriitiilen faaliyetlerin gerektirdigi kosullar tarafindan olusan
ihtiyari olmayan tahakkuklarin, finansal raporlarda yer alan aktif toplaminin sabit bir orani
olarak kabul edilmektedir. Bu kosullar altinda, modele gore incelenen donemde ihtiyari

olmayan tahakkuklarin olmasi gerekenden onemli 6l¢iide farkli olmasi halinde, bunlarin
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neden oldugu etkiler yokmus gibi kabul edilerek finansal bilgi manipiilasyonunun tespit

edildigi sonucuna ulasilacaktir (Aren, 2009: 5).

3.1.3. DeAngelo Modeli

DeAngelo, 1986 yilinda gergeklestirdigi ¢aligmasinda halka agik sirketlerin, halka
dagilmis olan hisse senetlerini geri almasi yoluyla tekrar kendi i¢ine kapandiginda finansal
bilgi manipiilasyonu yapip yapmadiklarini incelemistir (Kiiclikkocaoglu, Benli ve

Kiigtiksozen, 2007: 3).

Healy’nin ortaya koydugu modele farkli bir yon kazandirdigi kabul edilen
DeAngelo modeli, ihtiyari olmayan tahakkuklarin tahmini periyodunu raporlanan
donemden evvelki donemlerle sinirlamis olmast bakimindan Healy modelinden
ayrilmaktadir. Healy ve DeAngelo modellerinin giigsiiz tarafi, ihtiyari olmayan
tahakkuklarin incelenen donemde degiskenlik gdstermediginin varsayilmasidir. Buna
karsilik, ihtiyari olmayan tahakkuklarin sirketin faaliyetini yiiriittiigii ekonomik
cercevedeki degisim ile ayni yonde hareket etmesi, tahakkuk muhasebesinin dogal bir
sonucudur. DeAngelo modeli, ihtiyari olmayan tahakkuklari, bir énceki donem toplam
tahakkuklarini, iki yil 6nceki toplam aktife oranina esitlemektedir (Varict ve Er, 2013: 46).
Bu modelde ihtiyari olmayan tahakkuklarin hesaplanma sekli asagidaki gibidir.

NDA | = 14t

At-1
NDA = Tahmini Ihtiyar1 Olmayan Tahakkuklar
TA (= Toplam Tahakkuklar

A (1 = Bir Onceki Y1l Toplam Aktifi
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3.1.4. Jones Modeli

Jones Modeli, ihtiyari olmayan tahakkuklari, toplam tahakkuklar iizerinden
hesaplamayan ilk model olmas1 bakimindan diger modellerden farklilasmaktadir (Onder ve
Agca, 2013: 38). Modelde degisen ekonomik kosullar nedeniyle ihtiyari olmayan
tahakkuklardaki degisimi kontrol edebilmek adina, satiglardaki degisimin yami sira briit
maddi duran varliklar kullanilmistir. Jones Modeli’nde satiglar, ihtiyari olmayan
tahakkuklar sayildigindan normal isletme faaliyetleri olarak kabul edilmektedir. Buna
karsilik, yoneticiler, 6znel yargilarin1 kullanarak satis gelirleri ile kar yonetimi yapmalari
halinde, modelin kar yonetimi uygulamalarinda hatali sonuclar vermesi kag¢inilmazdir

(Onder ve Agca, 2013: 38). Modele iliskin denklem asagidaki gibi kurulmustur.

TA; 1 AREV PPE
L= (V) + Bll + BZl + &t
Ajt—1 Ajt—1 Ajt—1 Ajt—1

TA i = Toplam Tahakkuklar
A i1 = Bir onceki yila gore aktif biiylikligi
AREV ;= Gelirlerdeki degisim

PPE ;= Briit makine tesis ve cthazlar

Modelde, en kiigiik kareler yontemi kullanilmistir. Bu nedenle modelde ai, B1i ve
B2i katsayilar1 bulunmaktadir. Modelde, bu katsayilar yardimiyla bulunan tahmin degerleri
ile gergek degerler arasindaki fark olan tahmin hata terimi (€it), t zamanindaki ihtiyari
tahakkuk tutarim1 vermektedir. Zaman serisi seklinde elde edilen bu tahmin hatalariin
anlaml olup olmadiginin belirlenmesi i¢in gelistirilen bir test istatistigi ile bu degerlerin
0’a esit olup olmadiklar1 incelenmektedir. Sonu¢ olarak inceleme yil1 (t=0) i¢in ihtiyari
tahakkuklar yardimiyla finansal bilgi manipiilasyonuna basvuruldugu, ancak inceleme

oncesi yil i¢in bdyle bir durum olmadig1 sonucuna ulasilmistir (Kiigiiksdzen, 2004: 264).
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Calismaya gore, karin manipiile edilmesinde toplam ihtiyari tahakkuklarin 6nemli
bir rolii bulunmaktadir. Calismada otomobil, lastik, ¢elik, pamuk ve ayakkabi sektoriinde
faaliyet gosteren 23 farkli firmanin 1980-1985 yillar1 arasindaki déneme ait finansal

tablolar1 incelenmistir.

“Tanimlayict istatistiki bir model ile analiz i¢in DeAngelo’nun
kullandig1 beklenti modelinden faydalanilmis, her dénem icin bir Onceki
doneme iliskin toplam tahakkuklarin normal tahakkuklar kabul edilmistir.
Icinde bulunulan dénem igin toplam tahakkuklar, normal tahakkuklardan
cikarilarak normal olmayan tahakkuklar bulunmus ve normal olmayan
tahakkuklar da ihtiyari ve ihtiyari olmayan tahakkuklar olarak ikiye ayrilmistir.
Ayrica elde edilen rakamlar da aktif biiyiikliigline oranlanmis ve bir 6lgekleme

yapilmistir (Kiigiiksdzen ve Kiigiikkocaoglu, 2005: 18).”

Yontemin temel varsayimlarindan bir tanesi, ihtiyari olmayan tahakkuklarin i¢inde
bulunulan siirede degismedigi ve olmas1 gerektigi gibi olmayan tahakkuklarin da ihtiyari
tahakkuklardan kaynaklandigidir. Jones, modeli ile elde ettigi dizilerde glimriik korumasi
inceleme doneminde ihtiyari toplam tahakkuklarin negatif olup olmadigini incelemis ve
tahakkuklardaki degisimin, giimriik korumasi inceleme donemi olan sifir yilindan 6nceki
bes yila nazaran kiigiik oranlarda gerceklestigini, inceleme doneminde ise istatistiki
degerin negatif oldugunu ortaya koymustur. Buna bagli olarak yoneticilerin, belirlenen
donemde kar1 azaltict bir finansal bilgi manipiilasyonu yaptiklar1 ortaya ¢ikmuistir

(Kiigiiks6zen ve Kiiciikkocaoglu, 2005: 18-19).

3.1.5. Diizeltilmis Jones Modeli

Finansal bilgi manipiilasyonu literatiiriinde Diizeltilmis ya da Modifiye Edilmis
Jones modeli olarak adlandirilan bu modelde, 6nceki Jones modeline gore tek diizeltme,
satiglardaki degisimden, ticari alacaklardaki degisimin ¢ikarilmasidir. Boylece olusturulan

yeni modelde denklem asagidaki sekilde olusturulmustur (Onder ve Agca, 2013: 38).
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TAj; 1

= 0y + 11
Ajt—1 Ajt—1 p

AREV— AREC;; PPE;;

+ BZl

Ajt—1 Ajt—1

TA i = Toplam Tahakkuklar

A i1 = Bir Onceki yila gore aktif biiytikligi
AREV ;= Gelirlerdeki degisim

PPE ; = Briit makine tesis ve cihazlar

AREC = Ticari alacaklardaki degisim

Diizeltilmis Jones Modeli, satisa sunuldugunda takdir yetkisinin tahmini hatalarini
azaltmak {izere tasarlanmistir. Degistirilmis Jones modelinin, kazan¢ yonetiminin Healy
DeAngelo ve standart Jones ve endiistri modeli ile karsilastirildiginda en giiglii test imkan
sagladigin1 gostermektedir. Model, dolayli da olsa kredili satiglarin tamaminin kar
yonetimi nedeniyle yapildigini varsaymaktadir. Bu varsayimin temeli ise kredili satislar ile
karlarin yonetilmesi, nakit satiglar ile karlar1 yonetmekten daha kolay olduguna yonelik

gelistirilen mantiktir (Onder ve Agca, 2013: 38).

Jones’un ilk modelinde hem finansal bilgi manipiilasyonu yapilan donemde hem de
finansal bilgi manipiilasyonun uygulandigini varsaydigi doneminde ihtiyari tahakkuka
iligkin alinan kararlarinin satis gelirleri ile bir iliskisinin bulunmadigini kabul etmistir.
Ancak model bu haliyle, ihitiyari tahakkuk hesaplanmasinda, yoneticilerden kaynakli bir
finansal bilgi manipiilasyonunun gelirler iizerinden yapilmasi halinde ger¢egi yansitmayan
bir ihtiyari tahakkuk olceceginden sorun teskil edecektir. Bu nedenle tahakkuklarin
hesaplanmasinda yalnizca gelirdeki degisimin kullanilmasi yerine, gelirdeki degisimin
alacaklardaki net degisimden c¢ikarilarak kullanilmasi yontemine basvurulmustur. Bir diger
deyisle; gelirdeki meydana gelecek herhangi bir degisim, alacaklar {lizerinde olusan

degisim gozetilerek kullanilmaktadir (Kiigiikkocaoglu, Benli ve Kiigiiksdzen, 2007: 4).

3.1.6. Endiistri Modeli
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Endiistri modeli, Jones modeline paralel olarak ihtiyari olmayan tahakkuklarin tiim
donemlerde sabit oldugunu varsayimini yumusatmakta, ihtiyari tahakkuklarin
belirleyicilerini dogrudan modellemek yerine bu belirleyicilerdeki degisimin ayni sektérde
yer alan tiim sirketlerde ayn1 oldugunu varsaymaktadir. Model, incelemeye alinan 6rnek
sirketlerin haricinde ayni1 sektérde yer alan sirketlerin aktif biiyiikligline gore
Ol¢eklendirilmesiyle hesaplanan toplam tahakkuk oranmin medyan degerinin
kullanilmasimma dayanmaktadir. Endiistri modelinde kullanilan formiil asagidaki gibidir

(Yoriik ve Dogan, 2009):

TAlt TALt

=T+ In (Endiistri Medyan1)

Ajt—1 Ajt-1

+ €

Modelde yer alan;
TA i = Toplam Tahakkuklar
A i_1 = Bir dnceki y1l toplam aktifleri

e i = Hata terimidir.

3.1.7. Kothari Modeli

Jones ve Diizeltilmis Jones modellerinin u¢ performans gosteren isletmelerin kar
yonetimlerinin Sl¢lilmesinde yetersiz kaldiginin belirlenmesi iizerine bu yetersizliklerin
giderilebilmesi i¢in Jones ve Diizeltilmis Jones modellerine performans degiskenini
ekleyen calismalar yapilmistir. Kothari modeli, Jones ve Diizeltilmis Jones modeline
performans Ol¢iitli olarak Aktif karlilikk oram1 (ROA) degiskenini ekleyerek katkida
bulunmaktadir. Buna gore olusturulan yeni modelde denklem asagidaki gibi kurulmustur

(Onder ve Agca, 2013: 39).

TAy _ 1 AREV— AREC;; PPE;;
— +B11 +B21 +B3iROAit+8it

Ajt—1 Ajt—1 Ajt—1 Ajt—q

TA i = Toplam Tahakkuklar
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A i1 = Bir dnceki yila gore aktif bliytkligi
AREYV ;= Gelirlerdeki degisim

PPE ; = Briit makine tesis ve cihazlar
AREC = Ticari alacaklardaki degisim

ROA = Aktif karlilik orani

3.1.8. Larcker ve Richardson Modeli

Larcker ve Richardson, modellerini olustururken tahakkuklarin satiglardaki biiylime
ile sermaye yogunlugunun bir fonksiyonu oldugunu varsaymaktadir. Bu nedenle beklenen
biliylimeyi de temsil etmek iizere modele piyasa degeri / defter degeri ( B/M ) ve esas
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akist ( CFO ) degiskenlerini eklemektedir (Onder ve
Agca, 2013: 39).

TAy _ 1 AREV— AREC;; PPE;;
P = (XlA Bll 1 + BZIA
it-1 it-1 it-1 it—1
CFO;; B
3i + 41—+ & it
B TAj—1 B M

TA ;= Toplam Tahakkuklar

A i1 = Bir 6nceki yila gore aktif bliylikliigii
AREV ;= Gelirlerdeki degisim

AREC = Ticari alacaklardaki degisim

PPE ;= Briit makine tesis ve cthazlar

CFO = Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akis1

B /M = Piyasa Degeri / Defter Degeri
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Model, Diizeltilmis Jones Modeli’ne piyasa degeri / defter degeri degiskeni ile nakit
akis1 degiskenin eklenmesi ile olusturulmustur. Finansal bilgi manipiilasyonunun 6l¢iilmesi
amaciyla olusturulan ve kullanilan tim modellerde varyans sorunun ortadan
kaldirilabilmesi i¢in tiim bagimli ve bagimsiz degiskenler, 6nceki donem toplam varliklara
boliinmiistiir. Toplam tahakkuklarin nakit akis yaklagimina gore hesaplandigi tiim
modellerde, ihtiyari olmayan tahakkuklarin hesaplanmasinda aciklayici degiskenler
kullanilmaktadir. Dolayisiyla modellerde yer alan hata terimi olan (e), finansal bilgi
manipiilasyonu uygulamalarmin bir gostergesi konumundaki ihtiyari tahakkuklar
anlatmaktadir. Bu durumun sebebi, toplam tahakkuklarin igindeki ihtiyari olmayan
tahakkuklar1 diistiikten sonra kalan kismin, ihtiyari tahakkuklari vermesidir (Onder ve

Agca, 2013: 39).

3.1.9. Barton ve Simko Modeli

Barton ve Simko (2002), gelistirdikleri modelde yoneticilerin ge¢miste yapmis
olduklar1 kar manipiilasyonunun, tekrar kar manipiilasyonu yapmalarini zorlastirici bir
unsur olup olmadigimi arastirmistir. Model, bilangonun daha 6nce yapilan kar yonetiminin
etkilerini yansittigi ve bu nedenle net faaliyet varliklarinin da kismen de olsa bu etkiyi

yansittiklart varsayimina dayanmaktadir (Barton ve Simko, 2002: 1).

Model, temel olarak net faaliyet varliklar1 kalemini ele almaktadir. Gosterge olarak
ise net faaliyet varliklarinin satislara boliinmesi ile elde edilen orani kullanmistir. Bu
durumun gerekgesi, bilango ile gelir tablosunun birbiri ile iligkili finansal tablolar olmasi
ve kart arttirmak amaciyla yapilan bir uygulamanin, dogal olarak aktifleri oldugundan
yiiksek gostermesidir. Modelin iddiasi, yoneticilerin ge¢cmiste yaptiklar1  kar
manipiilasyonlar1 nedeniyle bilangoda yer alan aktiflerin oldugundan yiiksek degerde
goriilmesi nedeniyle, gelecekte yapacaklari kar manipiilasyonunun daha da zorlagtigidir.
Aragtirmadan elde edilen sonuglara gore oOnceki kar manipiilasyonu uygulamalar
bilangoda birikmekte, bu da aktiflerin oldugundan daha yiiksek gosterilmesine ve net

faaliyet varliklarimin satiglara oraninin yiikselmesine neden olmaktadir. Sonug olarak

78



aktiflerin zaten oldugundan yliksek gosterilmesi nedeniyle gelecekte kar manipiilasyonu

yapmak zorlagmaktadir (Y6riik ve Dogan, 2009: 107).

Buna karsilik, net faaliyet varliklarin satislara oraninin, aktifleri oldugundan yiiksek
gosterdigi ya da gegmiste yapilan kar yonetimini etkilemedigini savunarak modele
birtakim elestiriler de getirilmistir. Bu elestirileri su sekilde toplamak miimkiindiir (Y 6riik

ve Dogan, 2009: 109):

v Net faaliyet varliklarinin net satiglara orani, oranin gelecekteki
biiylikliigli hakkinda fikir vermemektedir. Ayrica bu oran, birbirinden farkli
sektorlerde ve hatta ayni sektdr iginde yer alan farkli sirketler arasinda bile
birbiriyle alakasiz degisiklikler gostermektedir. Bu nedenle bu 6l¢iit, zorunlu olarak
gecmiste yapilan kar yonetimi uygulamalarini yansitmamaktadir.

v Barton ve Simko, calismalarinda kar yonetimi uygulamalarinin
bilangoyu ne sekilde sinirladigina dair bir bilgi sunmamaktadir.

v Net faaliyet varliklarinin net satiglara oraninin yiiksek olmasi, karin
arttirilmas1 manipiilasyonunu engellemektedir. Buna karsilik bu oranin distik
olmasi, karn arttirilmasi manipiilasyonunu 6zendirebilmektedir. Diisiik net faaliyet
varliklarinin net satiglara oranina sahip sirketlerde, bilanconun kar diisiiriicii kar

yonetimi uygulamalarini sinirlamast goz ardi edilmektedir.

3.2. Karma Modeller

Karma modeller, tahakkuklarin yani sira finansal tablolardaki farkli degiskenleri de
kullanan modellerdir. Bu modellerin baglicalari, Beneish’in 1997 yilinda ortaya atip
ardindan 1999 yilinda gelistirdigi modeli ve Spathis’in 2002 yilinda gergeklestirdigi

calismalardir.
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3.2.1. Beneish Modeli (1999)

Beneish karma modellere onciiliik etmistir. Isletmelerin  finansal bilgi
manipiilasyonuna bagvurup bagvurmadiklarini belirlemek i¢in tahakkuklar iizerinden giden
diger modellere farkli bir bakis acis1 getirebilmek adina farkli degiskenlerin de modele
eklendigi logit ve probit modeller gelistirilmistir. Tahakkuklardaki degisimi ortaya koymak
adina dogrusal regresyonlar ile, tahakkuklarla beraber baz1 degiskenlerin de
kullanilabilecegi fikrini ortaya atan Beneish, 1997 ortaya atip 1999 yilinda gelistirdigi
modeliyle finansal bilgi manipiilasyonu tespitinde yapilan ¢alismalara olandan farkli bir

bakis agis1 kazandirmistir (Kiiciikkocaoglu, Benli ve Kiiciiks6zen, 2007: 8).

Modelin kullandig: istatistiklerin sofistike olmasina ragmen, sonucun anlasilmasi
kolaydir ¢linkii model, bir sirketin finansal tablolarin1 degistirme ihtimalinin yiiksek olup
olmadigint belirlemek ic¢in kullanabileceginiz bir deger (M-Puani) olusturmaktadir.
Beneish, 1999 yilindaki ¢alismasinda bir takim degisiklikler gelistirerek, 1997 modeline
farkli bir ag1 kazandirmistir. Bu nedenle Beneish’in modelde olusturdugu denklem ile
herhangi bir firmanin finansal tablolarin1 inceleyen bir yatirimci, o firmanin kar yonetimi
yapip yapmadigint tahminleyebilmektedir. Modelde, tahakkuk esas1i c¢ercevesinde
olusturulan kalemlerin yani sira finansal bilgi manipiilasyonu yapildiginin bir gostergesi
olarak kabul edilebilecek birtakim degiskenlerin de ¢aligma kapsaminda degerlendirilmesi,
daha dogru bir tahmin yapmanin kapisim1 aralamaktadir (Kiigiikkocaoglu, Benli ve

Kiigtiksozen, 2005: 38).

Beneish, finansal bilgi manipiilasyonunu tahmin etmek iizere 1999 yilinda
gelistirdigi kendi modelini Jones’un 1991°de gelistirdigi model ile mukayese etmis ve
kendi gelistirdigi modelin daha gii¢lii yanlari oldugunu iddia etmistir. Bunun yanisira
Beneish, Jones’un modelinden farkli olarak tek bir yilin verisi ile manipiilasyonu ortaya
koymanin miimkiin oldgunu ileri siirmiistiir. Jones’un calismasinda birden ¢ok yila ait
veriye gerek duyuldugundan; modelin daha pratik bir agiklayicilifi oldugunu dile
getirmistir. Beneish modeliyle ti¢ yillik kamuya agik bilgiler kullanilarak, daha ¢ok sirkete
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iliskin veri ile maliyeti diisiirerek manipiilasyon tespiti yapmak miimkiin olmustur (Findik

ve Oztiirk, 2016: 489).

Beneish modelinde, 1982-1992 yillar1 arasinda SEC tarafindan yapilan denetimler
sonucunda finansal bilgi manipiilasyonu yaptig1 agiklanan sirketler manipiilator olarak ele
alimmistir. Bu sirketlerle ayni1 sektorde yer alan ancak SEC’in manipiilator sirketler
listesinde yer almadigi i¢in manipiilasyon yapmadigi varsayilan 2332 sirket ise kontrol

grubu olarak modelde yer almistir (Yoriik ve Dogan, 2009).

Beneish modelinin genel denklemi agagidaki gibidir (Beneish, 1999);

Mi=BXi+ei

Modelde yer alan,

Mi = Bagimli degiskeni (manipiilator sirketler i¢in 1, kontrol sirketleri i¢in 0),
Xi = Aciklayict degiskenlerin olusturdugu matrisi

€i = Hata terimini

ifade etmektedir.

Tablo 6. Beneish’in Modellerinde Yer Alan Bagimsiz Degiskenler
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Bengish 1997 Bengish 1999

1. Tican alacaklar endeksi, 1. Ticar: alacaklar endeksi,
2. Brit kar mary endeksi, 2. Briit Kar Mary endeks1,
3. Aktif kalites: endeksi, 3. Aktif kalites: endeks:,

4. Satizlardaki villik degisim (biiyiime)
endeks1,

4. Amortisman endeks,

5. Pazarlama, Satis, Dagitim ve ) )
5. Amortisman endeksi,
Genel Yéanetim Giderlen endeksi,

6. Toplam Tahakkuklarin Toplam 6. Pazarlama, Satis, Dagitim ve
Varliklara Orami, Genel Yéanetim Giderler: endeksi,

_ o 7. Borclanma vapisindaki vallik
7. Satiglardaki villik degisim, o
degisim

8. Hisse senetlent fivatlarindaki vallik | 8. Toplam Tahakkuklarin Toplam

degisim Varliklara orami

Kaynak: (Kii¢iiks6zen, 2004: 23)

Modelde yer alan 8 bagimsiz degiskenin hesaplanma yontemi ve modeldeki

fonksiyonlarini su sekilde agiklamak miimkiindiir:

Ticari Alacaklar Endeksi (DSRI):

Ticari Alacaklarg

Briit Satislar
DSRI = L

Ticari Alacaklary_q
Briit Satislarg_q

Endeks, satiglar1 ele alarak izleyen iki yila gore sirketin ticari alacaklarinda

meydana gelen degisimi ortaya koymaktadir. Sirketin kredili satis politikalarinda énemli
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Olciide degisiklik olmadikca, endeksin dogrusal bir trend takip etmesi beklenmektedir. Bu
endekste gozlenecek yukari dogru ivmelenme, sirket gelirlerinde ve dogal olarak
karliliginda yapilan finansal bilgi manipiilasyonunun bir gdstergesi kabul edilmektedir

(Kiigiiks6zen, 2005: 153).

Briit Kar Marji Endeksi(GM]I):

Brit Satislarg— SMM¢

_ Brit Satislarg
GMI = Briut Satislarg_1—SMM¢_q

Briit Satislare_q

Endeksin 1’den kii¢iik olmas1 halinde sirketin briit kar marjinda yasanan bir kotiiye
gidis s0z konusudur. Bu durum izleyen donem tahminlerinde olumsuz bir yaklasima neden
olmaktadir. Bu durumda olan bir sirket, briit kdr marjin1 diizeltebilmek icin satis
gelirlerinde artis olduguna ya da satis maliyetlerinde azalis olduguna yonelik bir izlenim

yaratmaya yonelik finansal bilgi manipiilasyonu yapabilir (Kiiciiksdzen, 2005: 154).

Aktif Kalitesi Endeksi(AQI):

1-Donen Varliklare+ Maddi Duran Varliklarg
Toplam Varliklarg
AQI = T-Donen Varliklary_1+ Maddi Duran Varliklarg_q
Toplam Varliklare_q

Endeks, toplam varliklardan donen varliklar ile maddi duran varliklar ¢ikarildiktan
sonra duran varliklarda bir 6nceki yila gore ortaya ¢ikan degisimi gostermektedir. Endeks
I’in tlizerinde ise sirketin giderlerini kapsamli gelir tablosunda yer vermek yerine
aktiflestirmesi yoluyla finansal bilgi manipiilasyonu yaptigini sdylemek miimkiindiir.
Dolayisiyla aktif kalitesi endeksiyle finansal bilgi manipiilasyonu ihtimali arasinda

dogrusal bir iliski s6z konusudur (Kiicliksdzen, 2005: 154).

Satiglardaki Biiyiime Endeksi(SGI):

Briit Satislar;
SGJ = L -atiyrar

~ Brit Satislary—q
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Satiglardaki biiyiime, tek basina finansal bilgi manipiilasyonu yapildiginin bir
gostergesi olmamakla birlikte finans profesyonellerince biiyiiyen sirketlerin finansal bilgi
manipiilasyonuna daha yatkin oldugu diistiniilmektedir. Bu duruma sebep olarak ise borg
0z kaynak yapilarinin ve kaynak ihtiyacinin yoOneticiler iizerinde satislari arttirmak
yoniinde biiyiik bir baski olusturmasi goriilmektedir. Biiyiimedeki yavaslamaya bagh
olarak hisse senedi fiyatlarinin diismesi halinde ise manipiilasyon baskis1 artmaktadir

(Kiigtiksozen, 2005: 154).

Amortisman Giderleri Endeksi(DEPI):

Amortisman Giderlerig
Amortisman Giderlerig+Maddi Duran Varliklarg
DEPI = Amortisman Giderleriz_q
Amortisman Giderlerig_q+Maddi Duran Varliklary_q

Endeksin 1’den kiigiik olmasi, sirketin amortisman giderlerini azaltarak karini
oldugundan yiiksek gostermeye yoneldiginin bir gostergesidir. Bu nedenle amortisman
endeksi ile finansal bilgi manipiilasyonu ihtimali arasinda bir iligki oldugu
varsayillmaktadir (Kii¢liks6zen, 2005: 154). Amortisman giderleri, finansal durum tablosu
ve kapsamli gelir tablosunda yer almayan bir kalem oldugundan, bahsi gegen tablolarda

yer alan “Birikmis Amortismanlar” kaleminin iki yillik farklilig1 dikkate alinir.

Pazarlama, Satig ve Dagitim ve Genel Yonetim Giderleri Endeksi(SGAI):

PSDG¢+GYG¢
__ BritSatislare
SGAI — PSDG{_1+GYG¢_q

Brit Satislarg—1

Satiglara gore bu giderlerde olusacak bir orantisizlik, sirketin gelecegine yonelik bir
kotiiye gidis olarak goriilmektedir. Bu nedenle bu endekste gozlenecek asagi yonlii hareket

finansal bilgi manipiilasyonu ile iliskilendirilmektedir.
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Bor¢lanma Yapisindaki Degisim Endeksi(LVGI):
UVB+KVB¢
LVGI = gy v, -

Toplam Varliklarg—1

Endeksin 1°den biiylik olmasi halinde sirketin bor¢luluk oraninin arttigin1 soylemek
miimkiindiir. Dolayisiyla bor¢lanma kosullarin1  yerine getirememe ihtimalinden
kacinabilmek i¢in yapilacak finansal bilgi manipiilasyonunu ortaya koymak amaciyla

modelde bu endekse yer verilmektedir (Kiigiiksdzen, 2005: 155).

Toplam Tahakkuklarin Toplam Varliklara Orani(TATA):

Siirdiiriilen faaliyetler vergi 6ncesi kar1 — Isletme faaliyetlerinden nakit akisi

Toplam varliklar

Sirket yonetiminin tahakkuklar vasitasiyla gelir ya da gider iizerinde degisiklik
yapmak yoluyla finansal bilgi manipiilasyonu yoluna bagvurup basvurmadigini agiklayici
bir endekstir. Bu endeksin hesaplanmasinda Beneish (2013) c¢alismasinda tekrar ifade
edilen formiil kullanilmistir. Bu endeksin ytiksekligi finansal bilgi manipiilasyonu yapilmis

olma ihtimalini arttirmaktadir (Kiigliks6zen, 2005: 156).

“Beneish modelinde manipiilatér ve kontrol sirketlerinin yukarida
belirtilen bagimsiz degiskenler seklindeki verilerini probit analize tabi tutarak

asagida belirtilen formiile ulasmistir.

MI1= -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)”

85



Bu denklemin sonucunda bulunan Mi degerinin normal dagilim fonksiyonuna gore

manipiilasyon olasiliginin;

J %?2,94'den daha diisiik olmasi halinde o sirketin finansal bilgi
manipiilasyonuna basvurduguna dair bir bulgunun olmadigi,

. %?2,94 ile %5,99 araliginda olmasi halinde, o sirketin finansal bilgi
manipiilasyonu yapma olasiligini bulundugu,

. %35,99 ile %11,32 araliginda olmasi halinde o sirketin finansal bilgi
manipiilasyonu yapmis olma olasilig1 hakkinda ciddi bulgular oldugu,

. %11,32’den yiiksek olmasi halinde, o sirketin finansal bilgi
maniplilasyonu yaptigina dair ¢ok Onemli bulgular oldugu degerlendirmesi

yapilmaktadir.

3.2.2. Spathis Modeli

Spathis, 2002 yilinda gerceklestirdigi ¢alismasinda Beneish’in probit analizi ile
gerceklestirdigi analizinde kullandigi endekslerden farkli olarak finansal oranlara yer
vermistir. Spathis, finansal bilgi manipiilasyonunu tespit etmek amaciyla analizini
gerceklestirirken probit yerine lojistik regresyon analizini kullanmistir. Spathis tarafindan
asagidaki denkleme gore olusturulan model, finansal bilgi manipiilatorii sirketlerle kontrol
sirketlerini birtakim bagimsiz degiskenler yardimiyla lojistik regresyon analizine tabi

tutmaktadir. Modelin denklemi asagida gortilmektedir.

E ( ) _ exp(bo+bix1+ byxa+-+ bpXxy)
Y= 1+exp(bg+bi1x1+ byxy++ bpxy)

Denklemde; bagimli degisken E(y)'ye finansal bilgi manipiilasyonu yapmis
sirketler i¢in 1, kontrol sirketleri icin 0 degeri verilmis olup, by kesisim degerini, by,
by,....by, bagimsiz degiskenlerin katsayilarmi, X, X, ... x, ise asagidaki bagimsiz

degiskenleri gostermektedir.
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FFS = b + bi(D/E) + by(Sales/TA) + b3(NP/Sales) + bs(Rec/Sales) +
bs(NP/TA) 4+ bs(WC/TA) + b3(GP/TA) + bg(INV/Sales) + bo(TD/TA) +

b1o(FE/GE) + b;1(Taxes/Sales) + b, (Altman Z-score)

Modelde yer alan bagimsiz degiskenlerin agiklamasi ise su sekildedir

(Kiiglikkocaoglu, Kiiciiksozen, 2004: 8).

. Borg / Ozsermaye (D/E),

J Satiglar / Toplam Aktifler (Sales/TA),

. Net Kar / Satislar (NP/Sales),

. Ticari alacaklar / satiglar (Rec/Sales),

° Net Kar / Aktif (NP/TA),

o Calisma sermayesi / toplam aktif (WC/TA),
o Briit kar / toplam aktif (GP/TA),

. Stoklar / satislar (INV/Sales),

. Toplam borglar / toplam aktifler (TD/TA),
. Toplam finansman giderleri / toplam faaliyet giderleri (FE/GE),
o Odenecek vergi ve diger yasal yiikiimliiliikler / toplam satiglar

(Taxes/Sales) ve

o Finansal risk skoru'nu (Altman Z-score), gostermektedir.

3.3. Finansal Bilgi Manipiilasyonu ile flgili Yapilmis Calismalar

Calismanin bu bdoliimiinde finansal bilgi manipiilasyonu ve tespitine yonelik
yapilmis ¢alismalar 6zetlenmistir. Olusturulan tablolara iligkin agiklamalar verilerek, daha

once yapilan ¢aligmalardaki tespitlere yer verilmistir.
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Tablo 7. Finansal Bilgi Manipiilasyonu ile Tlgili Yapilmis Calismalar — 1

No |Yazar |Yil |Ulke Veri Seti | Yontem Degiskenler | Bulgular
1 Beneish, | 1997 | ABD SEC Probit Bagimli Ticari Alacaklar Endeksi
M.D. 1987- Analiz Degisken: Toplam  Tahakkuklarin
1993 2053 (1=64, | Toplam Varliklara Oram
0= { 989) Borsa Performansi
Bagimsiz Pozitif Tahakkuklar
Degisken: 12 .
Nakit Satiglar
Borg/Ozkaynak
2 | Fanning, | 1998 | ABD SEC Diskriminant | Bagiml Altt  Biiyilk  Denetim
K.M. ve Analizi Degigken: 204 | Sirketi
Cogger, Lojistik (1=102,0=102) | D1s Y&netim Yiizdesi
K.O. Regresyon Bagimsiz Son U¢ Yilda CFO
Yilpay Sinir | Degisken: 62 | pesisikliginin olmast
Aglart LIFO yonteminin
kullanilmast
Borg/Ozkaynak
Satiglar/Toplam Varlik
Alacaklarin gegcen yila
gore  %I1,10  artmig
olmasi
Briit kar marjinin gegen
yila gore %1,10 artmis
olmasi
Net Maddi Duran
Varliklar/Toplam
Varliklar
3 Beneish, | 1999 | ABD AAER Probit Bagimli Ticari Alacaklar Endeksi
M.D. 1982- Analiz Degisken: Briit Kar Marji Endeksi
1992 2406 (1=74,| Atif Karlilik Endeksi
0=2332) o
Bagims1z Satlslar}n Biiyiimesi
Degigken: 8 Endeksi
Toplam  Tahakkuklarin
Toplam Varliklara
Oran1_
4 | Spathis, [2002 [ YUNANISTAN | ASE Lojistik Bagimh Stoklar/Satiglar
C.T. 2000 Regresyon [ Degisken: 76 | net Kar/Toplam Varlik
(1=38, 0=38)
~ Calisma
Bag1.m51z Sermayesi/Toplam
Degisken: 10 Varlik
Toplam  Borg¢/Toplam
Varlik
Z Score
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Beneish, 1997 yilinda ABD’de, SEC’in 1987-1993 verilerini kullanarak 2053
isletme tlizerinde probit analiz yontemiyle arastirmasini gergeklestirmistir. Toplam 2053
isletmenin 64’linde muhasebe manipiilasyonu olma ihtimali ortaya ¢ikmistir. 12 bagimsiz
degisken yardimiyla gerceklestirilen arastirmada manipiilasyon yapmaya neden olabilecek
Olgiiler Ticari alacaklar endeksi, toplam tahakkuklarin toplam varliklara orani, borsa
performansi, pozitif tahakkuklar, nakit satiglar ve bor¢ / 6zkaynak olarak belirlenmistir

(Beneish, 1999).

Fannign ve Cogger, 1998 yilinda ABD’de, SEC verilerini kullanarak 204 isletme
tizerinde diskriminant analizi ve yapay sinir aglari analizi yOntemiyle arastirmasini
gerceklestirmistir. Toplam 204 isletmenin 102’sinde muhasebe manipiilasyonu olma
ihtimali ortaya ¢ikmistir. 62 bagimsiz degisken yardimiyla gerceklestirilen arastirmada
manipiilasyon yapmaya neden olabilecek dlgiiler dis Yonetim Yiizdesi, Son Ug Yilda CFO
Degisikliginin  olmasi, LIFO yonteminin kullamilmasi, Borg/Ozkaynak  orani,
Satiglar/Toplam Varlik orani, alacaklarin gecen yila gore %1,10 artmis olmasi, Briit kar
marjimin gecen yila gore %1,10 artmis olmasit ve net Maddi Duran Varliklar/Toplam

Varliklar orani olarak belirlenmistir (Fanning ve Cogger, 1998).

Enron skandalindan sonra Beneish modeli, firmalarda manipiilasyonun
ongoriilmesinde uygulanabilirligi ve dogrulugu ile ilgili daha fazla kabul gdérmeye
baslamistir. Brewer, eger kullanildiysa Beneish modelinin Enron’u 1998'in baslarinda
sorunlu olarak isaretleyebilecegini belirtmistir. Benzer sekilde, Beneish ve arkadaslari,
Beneish modelinin muhasebe dolandiriciligini tespit etmede esit derecede etkili oldugunu
gostermistir. Modelin, tahakkuklar1 devam etmesi daha muhtemel firmalari ayirma
kabiliyetine sahip oldugunu ve tahakkuklarinin geriye dogru donme ihtimalinin daha
yikksek oldugunu bulmuslardir. Bu modeli, 1998-2002 arasinda gerceklesen finansal
olmayan firmalarla ilgili olarak bilinen 17 sahte davada test ederek, bunlarmn 12'sinin

model tarafindan isaretlendigini tespit etmislerdir (Ahmet ve Naima, 2016: 64).

Beneish 1999 yilinda ABD’de gergeklestirdigi calismasinda veri seti olarak 1982-

1992 yillar1 arasindaki muhasebe ve denetim uygulama sonuclar1 yayinlarim1 kullanmastir.
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Toplam 2406 isletmenin 74’inde muhasebe manipiilasyonu olma ihtimali ortaya ¢ikmustir.
8 bagimsiz degisken yardimiyla gerceklestirilen arastirmada manipiilasyon yapmaya neden
olabilecek Olciiler Ticari Alacaklar Endeksi, Briit Kar Marj1 Endeksi, Aktif Karlilik
Endeksi, Satiglarin Biiylimesi Endeksi ve Toplam Tahakkuklarin Toplam Varliklara Orani
olarak belirlenmistir (Beneish, 1999).

Spathis 2002 yilinda Yunanistan’da Atina Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem
goren toplam 76 isletme lizerinde arastirmasini gergeklestirmistir. Toplam 76 isletmenin
38’inde muhasebe manipiilasyonu olma ihtimali ortaya ¢cikmistir. 10 bagimsiz degisken
yardimiyla gerceklestirilen arastirmada manipiilasyon yapmaya neden olabilecek 6lciiler
Stoklar/Satislar, Net Kar/Toplam Varlik, Calisma Sermayesi/Toplam Varlik, Toplam
Borg/Toplam Varlik ve Z Score olarak belirlenmistir (Spathis, 2002).

Carcello ve Nagy, 2004 yilinda ABD’de gerceklestirdigi ve veri seti olarak 1990-
2001 yillar1 arasindaki muhasebe ve denetim uygulama sonuclar1 yaymnlarimi kullandig:
calismasinda lojistik regresyon yontemi ile toplam 208 isletme iizerinde arastirmasini
gerceklestirmistir.  Toplam 208 isletmenin 104’iinde muhasebe manipiilasyonu olma
thtimali ortaya ¢ikmugtir. 10 bagimsiz degisken yardimiyla gergeklestirilen arastirmada
manipiilasyon yapmaya neden olabilecek Olciiler Denetcinin Gorev Siiresi ve Firmanin

Borsada Islem Gérdiigii Siire olarak belirlenmistir (Carcello ve Nagy, 2004).

Kiicliksozen ve Kiigiikkocaoglu, 2005 yilinda Tirkiye’de, veri seti olarak 1992-
2002 yillar1 arasinda IMKB’de islem goren 126 sirket iizerinde probit analizi yontemiyle
ve 9 bagimsiz degisken yardimiyla incelemesini gergeklestirmistir. Toplam 126 isletmenin
27’sinde muhasebe manipiilasyonu olma ihtimali ortaya ¢ikmistir. Manipiilasyon yapmaya
neden olabilecek Olciiler Ticari Alacaklar Endeksi, Briit Kar Marji Endeksi, Amortisman
Endeksi, Finansman Giderleri/Satislar, Aktif Karlilik Endeksi, Stoklar/Satigslar olarak
belirlenmistir (Kiigliksdzen ve Kiiclikkocaoglu, 2005).
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Tablo 8. Finansal Bilgi Manipiilasyonu ile Tlgili Yapilmis Calismalar - 2

N | Yazar Yil | Ulke Veri |Yonte |Degiskenler |Bulgular
0 Seti m
5 [ Carcello, 200 | ABD AAER [Lojistik | Bagiml Denetginin Gorev Siiresi
LV. ve 4 1990- [ Regresy | Degisken: Firmanin Borsada Islem Gérdiigii
Nagy, A.L. 2001 |on 208 Siire
(1=104,0=10 | A1y Biiyiik Denetim Sirketi
4) Bagimsiz
Degisken: 10
6 |Kiigiiksézen |200 | TURKIYE |IMKB |Probit |Bagimli Ticari Alacaklar Endeksi
, C. vel5 1992- | Analiz |Degisken: Briit Kar Marji Endeksi
Kiigikkocao 2002 126 Amortisman Endeksi
glu, G. (1=27,0=99) Fi Giderleri/Satis]
Bagims1z inansman Giderleri/Satislar
Degisken: 9 Aktif Karlilik Endeksi
Stoklar/Satislar
7 |Kirkos, E.|200|YUNANIS |ASE Bayes | Bagimli Z Score
vd. 7 |TAN 2000 |Aglan | Degisken: 76 | Net Kar/Toplam Varlik
E%rar ](31 =,3 8,0=38) Borg/ Ozkaynak
gac1 agimsiz
Yapay |Degisken: 10 Satiglar/Toplam Varlik
Sinir Caligma Sermayesi/Toplam Varlik
Aglart
8 |Liou, FM. [200|TAYVAN |TSE Lojistik | Bagimh Caligma Sermayesi/Satiglar
8 2003- | Regresy | Degisken: | Nakit ve Nakit Benzerleri/KVYK
2004 an ?;)3;)5 15.0=1 Doénen Varliklar/KVYK
apa = U=
SinIi)r / 515) élacaklar/Toplama Varlik
Aglari | Bagimsiz Ozkaynak/Toplam Varlik
Karar | Degisken: 52 [ Net Kéar/Toplam Varlik
Agaci Faiz ve Vergi Oncesi

Kar/Finansman Giderleri
Briit Kar Marjindaki Degisim
Alacaklardaki Degigim

Stok Devir Hizt

Kirkos vd, 2007 yilinda Yunanistan’da veri seti olarak Atina Borsasi’nda islem

goren toplam 76 isletme iizerinde yapay sinir aglar1 yontemi ile 10 bagimsiz degisken

kullanarak incelemesini gergeklestirmistir. Toplam 76 isletmenin 38’inde muhasebe

manipiilasyonu ihtimali ortaya ¢ikmistir. Manipiilasyon yapmaya neden olabilecek olgiiler

Z Score, Net Kar/Toplam Varlik, Bor¢/Ozkaynak, Satislar/Toplam Varlik, Calisma

Sermayesi/Toplam Varlik olarak belirlenmistir (Kirkos vd., 2007).

Liou, 2008 yilinda Tayvan’da, veri seti olarak 2003-2004 yillarinda Tayvan

Borsasi’nda iglem goren toplam 3030 sirket {izerinde 52 bagimsiz degisken kullanarak

lojistik regresyon yapay sinir aglar1 karar agaci kullanarak incelemesini gerceklestirmistir.
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Toplam 3030 isletmenin 1515’inde muhasebe manipiilasyonu ihtimali ortaya ¢ikmustir.
Manipiilasyon yapmaya neden olabilecek olgiiler Calisma Sermayesi/Satiglar, Nakit ve
Nakit  Benzerleri/KVYK, Donen Varliklar/KVYK, Alacaklar/Toplama  Varlik,
Ozkaynak/Toplam Varlik, Net Kar/Toplam Varlik, Faiz ve Vergi Oncesi Kar/Finansman
Giderleri, Briit Kar Marjindaki Degisim, Alacaklardaki Degisim, Stok Devir Hiz1 olarak
belirlenmistir (Liou, 2008).

Ata ve Seyrek, 2009 yilinda veri seti olarak IMKB’de islem goren toplam 100
sirket lizerinde 24 bagimsiz degisken ile yapay sinir aglar1 karar agaci analizi yontemi ile
incelemesini gergeklestirmistir. Toplam 100 isletmenin 50°sinde muhasebe manipiilasyonu
ihtimali ortaya ¢ikmistir. Manipiilasyon yapmaya neden olabilecek Olgiiler Toplam
Borg/Toplam Varlik, Net Kar/Satislar, Stoklar/Toplam Varlik, Briit Kar/Toplam Varlik,
Cari Oran, Faaliyet Kéri/Satislar, Satislarin Maliyeti/Faaliyet Giderleri, Net Kar/Toplam
Varlik olarak belirlenmistir (Ata ve Seyrek, 2009).

Suyanto, 2009 yilinda ABD’de SEC’in 2001-2006 verilerini kullanarak, toplam 143
sirket ilizerinde 30 bagimsiz degisken yardimiyla lojistik regresyon analizi yontemiyle
incelemesini gerceklestirmistir. Toplam 143 isletmenin 55’inde muhasebe manipiilasyonu
thtimali ortaya ¢ikmigtir. Manipiilasyon yapmaya neden olabilecek odlciiler Stoklar/Toplam

Varlik ve Iliskili Taraf Islemlerinin Olmasi olarak belirlenmistir (Suyanto, 2009).

Nor, 2010 yilinda Malezya’da IRBM 2004 verilerini kullanarak 396 sirket iizerinde
9 bagimsiz degisken yardimiyla ve probit regresyon analizi ile incelemesini
gerceklestirmigtir. Manipiilasyon yapmaya neden olabilecek o6lgii satiglarin  dogal

logaritmasi olarak belirlenmistir (Nor, 2010).

Perols ve Loguee, 2011 yilinda ABD’de 1999-2005 yillart arasindaki muhasebe ve
diizenleme uygulamalar1 verilerini kullanarak toplam 108 sirket iizerinde lojistik regresyon
analizi yoOntemiyle incelemesini ger¢eklestirmistir. Toplam 108 isletmeni 54’linde

muhasebe manipiilasyonu ihtimali ortaya c¢ikmistir. Manipiilasyon yapmaya neden
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olabilecek oOl¢iiler Alacaklardaki Biiyiime, Satiglardaki Biiyiime, Net Kar/Toplam Varlik

olarak belirlenmistir (Perols ve Loguee, 2011).

Tablo 9. Finansal Bilgi Manipiilasyonu ile flgili Yapilmis Calismalar - 3

No | Yazar Yil | Ulke Veri Seti | Yontem | Degiskenler | Bulgular
9 [Ata,HA |2009 | TURKIYE |IMKB Karar Bagimli Toplam Borg/Toplam Varlik
ve 2005 Agact Degisken: 100 [ Net Kar/Satislar
Seyrek, Y,aPay (1:V50’O=50) Stoklar/Toplam Varlik
IL.H. Sinir Bagimsiz o
Aglart Degisken: 24 Briit Kar/Toplam Varlik
Cari Oran
Faaliyet Kari/Satiglar
Satiglarin Maliyeti/Faaliyet
Giderleri
Net Kar/Toplam Varlik
10 [ Suyanto, |2009 | ABD SEC Lojistik Bagimli Stoklar/Toplam Varlik
S. 2001- Regresyon | Degisken: 143 | jligkili ~ Taraf  Islemlerinin
2006 (1=55,0=88) | Olmasi
Bagimsiz Dért Biiyiik Denetim Sirketi
Degisken: 30
11 | Nor, JM. [2010 | MALEZYA | IRBM Tobit Bagimli Satislarin Dogal Logaritmasi
vd. 2004 Regresyon | Degisken: 396 | Dt Biiyiik Denetim Sirketi
Bagimsiz
Degisken: 9
12 | Perols, 2011 | ABD AAER Lojistik Bagiml Alacaklardaki Biiylime
JL ve 1999- Regresyon | Degisken: 108 | Satiglardaki Biyiime
Lougee, 2005 (1:V54’ 0=54) | Net Kar/Toplam Varlik
B.A. Bagimsiz -
Degisken: 13
13 [ Terzi, S. [2012 [ TURKIYE [IMKB Genetik | Bagimh Stoklar/Toplam Aktif
2009- Algoritma | Degisken: 492 | FVOK/Finansman Gideri
2011 Yapay (1=63,0=429) | 3¢ Kar/Toplam Aktif
Sinir Bagimsiz e
Aglart Degisken: 40 IS
Karar Nakit ve Nakit
Agact Benzerleri/Toplam Aktif
Lojistik KVYK/Toplam Aktif
Regresyon Alacak Devir Hizi
Toplam Borg/Ozkaynak

Terzi, 2012 yilinda Tiirkiye’de IMKB 2009-2011 verilerini kullanarak toplam 492

sirket lizerinde 40 bagimsiz degisken yardimiyla yapay sinir aglari1 karar agact ve lojistik

regresyon yontemiyle incelemesini gerceklestirmistir. Toplam 492 sirketin 63’linde

muhasebe manipiilasyonu ihtimali ortaya c¢ikmistir. Manipiilasyon yapmaya neden

olabilecek olgiiler Alacaklardaki Biiyiime, Satiglardaki Biiyiime, Net Kar/Toplam Varlik,
Stoklar/Toplam Aktif, FVOK/Finansman Gideri, Briit Kar/Toplam Aktif, Likidite, Nakit
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ve Nakit Benzerleri/Toplam Aktif, KVYK/Toplam Aktif, Alacak Devir Hiz1 ve Toplam
Borg/Ozkaynak olarak belirlenmistir (Terzi, 2012).

Gupta ve Gill, 2012 yilinda ABD’de muhasebe ve denetim uygulamalarinin 2007-
2011 verilerini kullanarak toplam 114 sirket iizerinde 62 bagimsiz degisken yardimiyla
karar agaci ve genetik algoritma yontemiyle incelemesini gerceklestirmistir. Toplam 114
sirketin 29’unda muhasebe manipiilasyonu ihtimali ortaya ¢ikmistir. Manipiilasyon
yapmaya neden olabilecek Olgiiler Net Kar/Toplam Varlik, Toplam Varlik, Nakit ve
Mevduat/Dénen Varliklar, Sermaye ve Yedekler/Toplam Varlik, Stoklar/KVYK, Isletme
Faaliyetlerinden Nakit Akisi/Toplam Varliklar, Nakit ve Nakit Benzerleri/Toplam
Varliklar, Stoklar/Toplam Varliklar ve Dagitilmamis Karlar/Toplam Varliklar olarak
belirlenmistir (Gupta ve Gill, 2012).

Amara vd, 2013 yilinda ABD’de SEC’in 2001-2009 verilerini kullanarak toplam 80
sirket lizerinde 5 bagimsiz degisken yardimiyla lojistik regresyon yontemiyle incelemesini
gerceklestirmistir. Toplam 80 sirketin 40’inda muhasebe manipiilasyonu ihtimali ortaya
cikmistir. Manipiilasyon yapmaya neden olabilecek Olciiler net satiglar / ticari alacaklar,
Yabanci kaynak / 6z kaynak ve Faaliyet kar1 / net satislar olarak belirlenmistir (Amara vd.,

2013).

Varict ve Er, 2013 yilinda Tiirkiye’de, IMKB 100’de islem goren 39 imalat
isletmesi iizerinde lojistik regresyon analizi yontemiyle arastirmasini gergeklestirmistir.
Toplam 39 isletmenin 20’sinde muhasebe manipiilasyonu olma ihtimali ortaya ¢ikmustir.
11 bagimsiz degisken yardimiyla gergeklestirilen arastirmada manipiilasyon yapmaya
neden olabilecek firma performans 6lgiileri aktif devir hizi, finansman orani ve faaliyet kar

marjinin etkili olabilecegi ortaya ¢ikmistir (Varici ve Er, 2013).

Huang vd, 2014 yilinda Tayvan’da, TEJ verilerini kullanarak 116 isletme iizerinde
diskriminant analizi yontemiyle arastirmasini gerceklestirmistir. Toplam 116 isletmenin

58’inde muhasebe manipiilasyonu olma ihtimali ortaya ¢ikmistir. 25 bagimsiz degisken
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yardimiyla gerceklestirilen arastirmada manipiilasyon yapmaya neden olabilecek ol¢iiler

net kar / toplam varlik, cari oran, asit test orani, toplam bor¢ / toplam varlik, nakit akisi

yeterlilik rasyosu, Z-Score ve Kurumsal yonetim uygulamalar1 olarak belirlenmistir

(Huang vd., 2014).

Tablo 10. Finansal Bilgi Manipiilasyonu ile Tlgili Yapilmis Calismalar - 4

No | Yazar Yil | Ulke Veri Seti | Yontem Degiskenler | Bulgular
14 | Gupta, R. | 2012 | ABD AAER Karar Agaci | Bagiml Net Kar/Toplam Varlik
ve Gill, 2007- Bayes Degisken: Toplam Varlik
N.S. 2011 Smlﬂa}ndlrln 114 (1=29, Nakit ve Mevduat/Dénen
Genet.1k O=§5) Varliklar
Algoritma Ba‘?mSIZ Sermaye ve Yedekler/Toplam
Degisken: 62 Varlik
Stoklar/KVYK
Isletme Faaliyetlerinden Nakit
Akisi/Toplam Varliklar
Nakit ve Nakit
Benzerleri/Toplam Varliklar
Stoklar/Toplam Varliklar
Dagitilmamis  Karlar/Toplam
Varliklar
15 | Amara, I. [ 2013 | ABD SEC Lojistik Bagimh Net Kar/Toplam Varlik
vd. 2001- Regresyon Degisken: 80 | Dort Biiyiik Denetim Sirketi
2009 (1=40, 0=40)
Bagimsiz
Degisken: 5
16 | Varici, 1. {2013 | TURKIYE | IMKB Lojistik Bagimh Net Satiglar/Ticari Alacaklar
ve Er, B. 2010 Regresyon | Degisken: 39 | yabanci Kaynak/Ozkaynak
(1=v20’ 0=19) Faaliyet Kari/Net Satislar
Bagimsiz
Degisken: 11
17 {Huang, [2014(TAYVAN |TEJ Diskriminant | Bagimli Net Kar/Toplam Varlik
S.Y. vd. Analizi Degisken: Cari Oran
(1)128 (1=38.] Asit Test Orant
B;gnimz Toplam Borg/Toplam Varlik
Degisken: 25 |Isletme Faaliyetlerinden Nakit
AkisyKVYK
Nakit Akist Yeterlilik Rasyosu
Z-Score
Kurumsal Yo6netim

AAER: Accounting and Auditing Enforcement Releases ASE: Athens Stock
Exchange IRBM: Inland Revenue Board of Malaysia IMKB: Istanbul Menkul Kiymetler

Borsasi SEC: Securities and Exchange Commission TEJ: Taiwan Economic Journal TSE:

Taiwan Stock Exchange
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Yakin tarihli bir baska arastirmada, Paolone ve Magazzino (2014), endiistriyel
sektordeki (tekstil, gida, giyim, otomotiv ve metaliirjik) Italyan firmalar1 arasinda kazang
manipiilasyonu  riskini  incelemistir.  Beneish  modelini  firmalardaki  kazang
manipiilasyonunu test etmek i¢in kullanan Paolone ve Magazzino, analiz edilen sirketlerin
yarisinin diisiik gelir elde etme ihtimalinin diisiik oldugunu gostermistir (Ahmed ve Naima,

2016: 64).
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BOLUM 4

TURKIYE’DE 2010-2014 YILLARI ARASINDA FINANSAL BILGI
MANIPULASYONUNU ARASTIRILMASI ILE ILGILI AMPIRIK CALISMA

4.1. Tirkiye’de 2010-2014 Yillar1 arasinda Finansal Bilgi Manipiilasyonu

Arastirmasi

Calismanin bu boliimiinde Tiirkiye’de finansal bilgi manipiilasyonu uygulamasinin
ortaya cikarilmasima yonelik ampirik caligma yer almaktadir. Hisseleri Borsa Istanbul’da
islem goren halka acik sirketlerin bagimsiz denetimden gegirilmis finansal tablolar1 ele
alarak c¢alismanin veri seti olusturulmustur. Olusturulan veri seti Beneish regresyon

modeline tabi tutularak ortaya ¢ikan manipiilasyon endeksi degerlendirilmistir.

4.1.1 Analiz Kapsamindaki Sirketler

Modelin olusturulmasinda 2010-2014 yillarinin se¢ilme nedeni, 2008 yilinda
yasanan kiiresel krizin ardindan 2009 yilinda da daralma izlenmesidir. 2010 y1l1 itibariyle
tiim Diinya’da ekonomik biiylime oranlar1 yukar1 dogru ivmelenmistir. Tiirkiye 2010 ve
2011 yillarinda sirasiyla %9,2 ve %8,5 oraninda biiyiime kaydetmistir'. 2012 yili verileri

gectigimiz 10 yilda en iyi tablolart olusturmustur.

Finansal bilgi manipiilasyonu uygulamasinin ortaya koyulabilmesi i¢in Borsa
Istanbul’'un 01.01.2010 ve 31.12.2014 tarihleri arasinda yaymlanan haftalik biiltenleri
taranmistir. Biiltenlerin igerisinde finansal tablo, gelir tablosu, bilanco, bagimsiz denetim
raporu, aktiflestirme ve diizeltme gibi anahtar kelimeler araciligi ile yapilan analizle
manipiilator sirketler belirlenmistir. Belirlenen sirketlerin i¢inde yer aldiklar sektorlerdeki

diger sirketler de kontrol sirketleri olarak analize dahil edilmistir.

" http://www.mfa.gov.tr/turk-ekonomisindeki-son-gelismeler.tr.mfa
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Calismada Borsa Istanbul’da hisseleri islem géren 73 sirket SPK biiltenlerinin
incelenmesi ile 6rnek olarak tespit edilmistir. Bu sirketler secilirken, SPK’nin yaymladig:
haftalik biiltenler ve 2010-2014 yillar1 arasinda finansal tablolarinin bagimsiz denetim
raporlarindaki dipnotlar incelenmistir. Bankalar, finans sektoriinde faaliyet gosteren

sirketler ve sigorta, reasiirans sirketleri ¢alisma kapsami disinda tutulmustur.

Calisma kapsamindaki 73 sirketin 2010-2014 yillar1 arasinda yayinlanan gelir
tablolart ve bilancolar1 analiz edilmistir. Analizi yapilan sirketler gida, kimya, petrol ve
plastik, holding ve yatirim, madencilik, tekstil ve deri, turizm gibi sektorlerden karma

olarak ele alinmustir.

Calismanin yapildig: tarih itibariyle hisseleri Borsa Istanbul’da islem goren sirket
sayist 356°dir’. Analizde bankalar, sigorta sirketleri, arac1 kurumlar, yatirim ortakligi ve

diger finansal kuruluslar kapsam disindadir.

2013 yili modelin olusturulmasinda baz yil olarak secilmistir. Caligma
kapsamindaki 73 sirketten, incelenen finansal tablolar1 dikkate alinarak 8’inin finansal
bilgi manipiilasyonu yaptig1 tespit edilmistir. Borsa Istanbul’da bu 8 sirket ile ayn

sektorde islem goren 65 sirket ise kontrol sirket olarak belirlenmistir.

Calismamizda yer alan kontrol sirketlerinin ve manipiilator sirketlerin bir takim
finansal tablo verileri ele alinarak bazi 6zellikleri degerlendirilmistir. Analiz sonuglari

asagidaki tabloda yer almaktadir.

*(http://borsanasiloynanir.co/borsada-islem-goren-sirketler-
listesi/#Son_3_Yilda_Borsada_Islem_Goren_Sirket_Sayisi)
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Tablo 11. Manipiilatér ve Kontrol Sirketlerin Finansal Yapisina iliskin Bazi

Ozellikler (2010-2014)

Kontrol Sirketleri Manipiilator Sirketler
Ortalama Ortanca Ortalama Ortanca
Toplam Varliklar (toplam aktifler-TL) | 1,455,054,648.10 | 484,203,090.00 | 100,490,688.45 | 94,803,219.00
Isletme Sermayesi/Toplam Varliklar 2354 1461 4332 2145
Toplam Bor¢/Toplam Varliklar 4812 4830 .5647 5531
Satiglardaki Biiylime -.0032 .1097 -5.9607 .0808

Tablodaki verileri su sekilde yorumlamak miimkiindjir:

v Aktif biiyiikligli dikkate alindiginda; manipiilator sirketlerin kontrol
sirketlerine gore daha kiiciik olduklar1 goriilmektedir.

v Kontrol sirketlerinin isletme sermayelerinin aktiflerine orani,
manipiilator sirketlerinkinden daha diisiiktiir. Isletme sermayesini oldugundan daha
iyi gostermeye yonelik finansal bilgi manipiilasyonu teknikleri kullandiklar:
seklinde degerlendirilebilir.

v Manipiilator sirketlerin, kontrol sirketlerine gore kaynak yapilar
daha fazla oranda bor¢ agirliklidir.

v Satiglardaki biiylimenin diisiik olmasi ise; satiglart diisiik gdstermek
suretiyle kar1 diisiik gostererek vergi matrahini diisiik gostermek adma finansal

bilgi manipiilasyonu teknikleri kullandiklar1 seklinde degerlendirilebilir.

Finansal bilgi manipiilasyonuna bagvurdugu halde tespit edilemeyen manipiilator

sirketler calismada Tip 1 hata olarak dikkate alinmis ve agiklanmistir.

4.1.2. Uygulanan Model

Calismada finansal bilgi manipiilasyonunun varligini ortaya koymak amaci ile

Beneish (1999) modeli kullanilmistir. Bu amacla model 2013 yili verileri iizerinde

manipilator ve kontrol sirketlerde uygulanmistir. Model;

Mi=piXi+ei
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Seklinde olup;
Mi = Bagimli degiskeni (manipiilator sirketler i¢in 1, kontrol sirketleri i¢in 0),
Xi = Agiklayic1 degiskenlerin olusturdugu matrisi

Bi = Model ¢ercevesinde her bir bagimsiz degisken i¢in bulunan katsayiy1 ve
€i = Hata terimini

ifade etmektedir.

Bu model ile; 2013 yilindaki 73 sirketin (manipiilator ve kontrol sirketleri) asagida
aciklanan bagimsiz degiskenlerine probit analizi yapilmistir. Kontrol sirketlerine 0
verilirken, manipiilator sirketlere 1 degeri verilmistir. Bu sekilde, denklemin ic¢inde yer

alan bagimsiz degiskenler icin her birine katsayi ile hata terimi hesaplamasi yapilmistir.

4.1.3 Calismada Yeralan Bagimsiz Degiskenler

Calismada; modelde yer alan bagimsiz degiskenler; Beneish modelinde (1999)
aciklayiciligr bulunan bagimsiz degiskenler ile Kiigiiks6zen’in 2005 yilinda ekledigi
“stoklarin satislara oran1 (SSE)” ve “finansman giderlerinin satislara oran1 (FSE)” bagimsiz
degiskenleri yer almaktadir. Kiigliksozen 2005 yilindaki calismasinda yiiksek enflasyon
donemi nedeniyle “satislardaki biiylime endeksini” goz ardi etmistir. Calismamizda donem
itibariyle benzer bir durum olmadigindan “satiglardaki biiyiime endeksi (SGI)” bagimsiz

degisken olarak modelde yer almaktadir.

Diger taraftan; probit analizinde yer alan degiskenlerden, “pazarlama, satis, dagitim
ve genel yonetim giderleri endeksi (SGAI)” ile “satislardaki biiyiime endeki (SGI)”
arasindaki korelasyona bakildiginda pozitif yonde miikkemmel bir iligski goriilmektedir. Bu
nedenle modelde bagimsiz degisken olarak sadece ‘“satiglardaki biiyiime endeksi (SGI)”

kullanilmistir.
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Modelde yer alan bagimsiz degiskenler asagidaki gibi belirlenmistir:

<

Ticari alacaklar endeksi (DSRI)

Briit kar marj1 endeksi (GMI)

Aktif kalitesi endeksi (AQI)

Satislardaki biiyiime endeksi (SGI)

Amortisman giderleri endeksi (DEPI)

Borg¢lanma yapisindaki degisim endeksi (LVGI)
Toplam tahakkuklarin toplam varliklara oran1 (TATA)

Stoklarin satiglara orani (SSE)

AN NNV N N NN

Finansman giderlerinin satiglara orani (FSE)

Ampirik calismada yer alan 9 bagimsiz degiskene ait agiklamalar, nasil

hesaplandiklar1 ve modele katkilar1 agagida agiklanmistir.
Ticari alacaklar endeksi (DSRI) =

Ticari Alacaklar | Briit Satiglar

t t

Ticari Alacaklar | Briit Satislar

t-1 t-1

Formiilii ile bulunur. Burada satiglara gore ticari alacaklarda onceki yila gore
gerceklesen degisim goriilmektedir. Sirketlerin kredili satig politikalarinda meydana
gelebilecek onemli bir degisiklik, bu endeksin dogrusal yapisini etkileyebilir. Bu endekste
gbzlenen 6nemli bir artis; sirket hasilatindan karinin artilirilmasi adina konsinye satiglarin
ticari alacak ve satislar olarak muhasebelestirmesi; sirketin biinyesinde bulunan diger
sirketlerin cari hesaplar1 {izerinden ticari alacak yaratarak gerceklestirilebilecek finansal
bilgi manipiilasyonu uygulamalarinin bir gostergesi olarak degerlendirilmektedir

(Kiigiikso6zen; 2005: 168).
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Briit kar marj1 endeksi (GMI) =

Briit Satislary— SMM¢
Briit Satislarg
Brit Satislary—1—SMM;¢_4
Brut Satislary—q

Formiilii ile bulunur. Endeksin 1’den biiyiilk olmasi halinde sirketin gelecek

donemlerdeki beklentilerinde bir negatiflik s6z konusu olabilir.

“Bu durumda olan sirketlerin briit kar marjin1 diizeltmek iizere, satis
gelirlerinde artis ya da satis maliyetlerinde azalig izlenimi (ya da her ikisini
birden) yaratmak amaciyla finansal bilgi manipiilasyonuna basvurabilecekleri

kabul edilmektedir (Kii¢liksozen; 2005: 169).”

Akitif kalitesi endeksi (AQI) =

(1— DonenVarlhklar + Maddi Duran Varliklar )/Toplam Varliklar

1 t

(1— Donen Varliklar + Maddi Duran Varliklar )/ Toplam Varliklar
-1

t—1 t t—1

formiilii ile bulunur. Toplam varliklardan dénen ve maddi duran varliklar
cikardiktan sonra; kalan wvarlik unsurlarmin toplam varliklara oranindaki degisimi
gostermektedir. Endeksin 1’den biiylik oldugu durum; giderlerin gelir tablosuna
yazilmay1p aktiflestirildigine ve bu yol ile finansal bilgi manipiilasyonu yapildigina dair bir

gostergedir.

Amortisman giderleri endeksi (DEPI) =

Amortisman Giderlerit¢
Amortisman Giderlerig+Maddi Duran Varliklarg
Amortisman Giderlerig—q
Amortisman Giderlerit—; +Maddi Duran Varliklar{_4

formiilu ile bulunur.
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“Bu oranin 1°den biiyiik olmas1 sirketin kar1 yiiksek gostermek lizere
amortisman giderlerini (maddi duran varliklarin kullanim Omriine iliskin
tahmini slireyi daha uzun olarak kayitlara yansitmak ya da amortisman
metodunu gideri azaltacak sekilde degistirmek suretiyle) azaltmis olabilecegine

isaret etmektedir (Kiigiiks6zen;2005: 170).”

Analizde yer alan sirketler, reel sektorde faaliyet gosteren imalat sirketleri
olduklarindan amortisman kaleminde kisa siireli degisiklik pek s6z konusu degildir. Bu
durumda; bu endekste olabilecek onemli degisiklikler, amortisman giderleri iizerinden

finansal bilgi manipiilasyonu yapildigina dair 6nemli ipuglar1 vermektedir.

Satislardaki biiyiime endeksi (SGI) =

Briit Satislar

1

Briit Satislar
t—1

formiilii ile bulunur. Bu endeks tek basma bir gosterge olmamakla birlikte;
sirketlerin bliylime donemlerinde finansal bilgi manipiilasyonuna bagvurma oraninda bir
artis s6z konusudur. Biiyiime trendinin korunmasi i¢in satiglarda yiikselen hedefler

manipiilasyona bagvurma egilimi ile pozitif yonlii hareket eder.

Bor¢lanma yapisindaki degisim endeksi (LVGI) =

(Uzun Vadeli Borglar + Kisa Vadeli Borglar ) | Toplam Varliklar

t t

(Uzun Vadeli Bor¢lar + Kisa Vadeli Bor¢lar ) | Toplam Varliklar

t-1 t-1 t-1

formiilii ile bulunur. Sirketlerin bor¢lanma diizeyi arttifi takdirde endeks 1’den
daha biiyiik cikmaktadir. Modelde bu degiskenin yer almasinin nedeni borglanma
kosullarin1 yerine getirmek i¢in finansal bilgi manipiilasyonuna bagvurulma olasiligidir.

Tirkiye’de ozellikle kisa vadeli banka kredilerinin daha diisiik gdsterilmesi amaciyla, bu
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hesap tutar1 alicilar ya da gider hesaplar1 ile birbirlerine mahsup edilebilmektedir

(Kiigliks6zen;2005:171).

Toplam tahakkuklarin toplam varliklara orant (TATA)=

Siirdiiriilen faaliyetler vergi dncesi kar1 — Isletme faaliyetlerinden nakit akis

Toplam varliklar

Formiilii ile bulunur. Hesaplanan toplam tahakkuklarin toplam varliklara orani,
tahakkuk esasina istinaden, sirket yonetiminin politikalar1 dogrultusunda; bor¢ — alacak ve
gelir — gider kalemlerinde ortaya cikan degisimi gostermektedir. Isletme sermayesinde
meydana gelen olagan dis1 bir degisim, finansal bilgi manipiilasyonu gostergesi olarak

kabul edilebilir.

“Vergi mevzuatimiz ticari kazan¢ acisindan gelir ve giderlerin
tahakkukunu, bunlarin hukuki olarak dogdugu, yani taraflar arasinda bir hak ve
bor¢ durumuna geldigi anda tahakkuk etmis saymaktadir. Tahakkuk
asamasinda gelirin kismen ya da tamamen tahsil edildiginin ya da giderin

kismen ya da tamamen 6dendiginin bir 6nemi bulunmamaktadir.”

Stoklarin satiglara orani (SSE) =

Stoklar | Briit Satislar

t t

Stoklar | Briit Satislar

t-1 t-1

formuli ile bulunur.

“Beneish (1999) modelinde yer almayan bu bagimsiz degisken;
Tiirkiye’de finansal bilgi manipiilasyonunu ortaya koymaya yoneliktir. Sirket
yonetimleri kar1 diisiik ya da yiiksek gdsterme amaclarina baglh olarak genel
tretim giderlerini satilan malin maliyeti ya da stoklara degisik oran ya da

Olciide yansitabilmekte ya da stok degerleme yontemlerini (LIFO, FIFO ve
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Ortalama Maliyet) degistirebilmektedirler. Kriz donemleri hari¢, bu orandaki
yiikselisle finansal bilgi manipiilasyonu arasinda pozitif bir korelasyon oldugu

varsayilmaktadir (Kiiciiks6zen; 2005: 173).”

Finansman giderlerinin satiglara orani (FSE) =

Finansman Giderleri | Briit Satislar
13 t

Finansman Giderleri /| Briit Satislar
t—1 t—1

Formiilii ile bulunur. Kiigiiksdzen (2005) modeline dahil ettigi; ancak Beneish
(1999) modelinde bulunmayan bu bagimsiz degisken de; Tiirkiye’de finansal bilgi

manipiilasyonunu ortaya koymaya yoneliktir.

“Turkiye’de ortaya c¢ikarilan finansal bilgi manipiilasyonu
uygulamalarinda en sik karsilasilan durumlardan biri finansman giderlerinin
cari donem gideri olarak gelir tablosuna yansitilmas: yerine alicilar, stoklar,
gelecek yillara ait giderler, istirakler, maddi duran varliklar, maddi olmayan
duran varliklar ve/veya yapilmakta olan yatirimlar hesaplarina eklenenerek

aktiflestirilmesidir. (Kii¢liksozen; 2005: 174)”

“Vergi mevzuatinin finansman giderlerinin donem gideri olarak
kaydedilmesi ya da aktiflestirilmesi konusunda esnek bir yapiya sahip olmasi, bu
tir finansal bilgi manipiilasyonu uygulamalarinin yaygin olarak ortaya
cikmasina katkida bulunmaktadir. Bu g¢ercevede bu degiskenle finansal bilgi

maniplilasyonu arasinda bir iliski oldugu varsayilmistir.”

Modelimizin sonuglar1 da, bu ongdriimiiziin dogru oldugunu, diger bir ifade ile
manipiilatorler ile kontrol sirketleri arasinda bu degisken bakimindan net bir farklilik

oldugunu gostermektedir.
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Agiklanan bagimsiz degiskenler 2010-2014 yillar1 verileri ile analiz edilmistir. Bu

veriler kapsaminda olusan merkezi dagilim tablosu agagidaki gibidir:

Tablo 12. Modelde yer alan Bagimsiz Degiskenlerin Manipiilator ve Kontrol
Sirketleri Icin Dagilim Ozellikleri (2010-2014)

Manipiilator (8) Kontrol (65)

Bagimsiz Degisken Ortalama Ortanca Ortalama Ortanca

Ticari Alacaklar Endeksi (DSRI) 0.8857976 0.8701355 1.04023 1.019242
Briit Kar Marj1 Endeksi (GMI) 0.6561669 0.6832839 1.285347 0.980401
Aktif Kalitesi Endeksi (AQI) 0.901489 0.9260974 0.8829348 0.971665
Satiglardaki Biiyiime Endeksi (SGI) 0.9091071 1.098662 1.152208 1.074995
Amortisman Giderleri Endeksi (DEPI) 0.8333248 0.843882 1.048326 0.984272
Pazarlama, Satis, Dagitim ve G.Y.G. Endeksi (SGAI) 0.7486534 0.9717646 0.9980741 0.988885
Bor¢lanma Yapisindaki Degisim Endeksi (LVGI) 1.117329 1.129637 1.04775 1.050359
Toplam Tahakkuklarin Toplam Varliklara Orani1 (TATA) -0.05637 -0.07216 -0.01423 -0.01233
Stoklarin Satiglara Orani (SSE) 1.295188 0.9370266 1.061593 1.039124
Finansman Giderlerinin Satiglara Orani (FSE) 1.296827 1.338436 3.277716 1.37783

Ticari Alacaklar Endeksi, manipiilasyon yapan sirketlerde kontrol sirketlerinden

diisiik c¢ikmaktadir. Beneish (1999) calismasinin aksine olan bu durum, manipiilatér

sirketlerin kredili satislar1 daha az tercih ettigi seklinde yorumlanabilir.

Briit Kar marj1 endeksine bakildiginda; manipiilasyon yapan sirketlerde kontrol

sirketlerinin yaris1 kadar bir marj s6z konudur. Bu durum manipiilatér sirketlerin daha

diisiik kar marjina sahip sirketler oldugunu, kontrol sirketlerinden bu endeks itibariyle

farklilastigini agiklamaktadir.

Aktif kalitesi endeksi neredeyse ayni olmak ile beraber; manipiilator sirketlerde

kontrol sirketlerine gore daha yiiksektir. Bu durum manipiilator sirketlerin aktif kalitesinin

gercekte daha kotli olmakla beraber, finansman giderlerini donem gideri yazmak yerine
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aktiflestirilmek suretiyle, aktif kalitesini daha 1iyi gosterdikleri (donem karmi da

yiikselttikleri) seklinde degerlendirilebilir.

Satiglardaki biiyiime endeksi manipiilator sirketlerde kontrol sirketlerine nazaran
daha diisiiktiir. Bu durum Beneish (1999) calismasindaki bulgulara gore ters yonlii bir
iliski ortaya koymaktadir. Manipiilator sirketlerin satislar1 oldugundan iyi gostermeye

yonelik finansal bilgi manipiilasyonu teknikleri uyguladiklari seklinde degerlendirilebilir.

Amortisman giderleri endeksi de manipiilator sirketlerde kontrol sirketlerinden
kiigiiktiir. Sonuglar Beneish (1999) modelinin sonuglari ile ters yonlii hareket etmektedir.
Bu durum manipiilator sirketlerin amortisman giderlerini oldugundan az gosterecek

finansal bilgi manipiilasyonu teknikleri uyguladiklar: seklinde degerlendirilebilir.

Pazarlama, satis, dagiim ve genel yonetim giderlerinin satiglara oranina
bakildiginda; Beneish’in (1999) c¢alismasindakine benzer olarak, kontrol sirketlerinde
manipiilator sirketlerden daha yiiksek izlenmektedir. Ancak bu degisken model agisindan

bir farklilik yaratmamaktadir.

Toplam tahakkuklarin toplam varliklara oranina bakildiginda Beneish (1999)
modelinin aksine kontrol sirketlerinde manipiilatér sirketlerden daha distktiir.
Kiigtiksozen (2005) calismasi ile benzer bulgulara sahiptir. Bu durum nakit dis1 isletme
sermayesinin negatif oldugunu ve hem kontrol hem de manipiilatdr sirketlerde borg ile

finansmanin yaygin oldugu seklinde degerlendirilebilir.

Borglanma yapisindaki degisim endeksine bakildiginda Beneish (1999) bulgularina

paralel; manipiilator sirketlerde kontrol sirketlerinden yiiksek izlenmektedir.

Stoklarin satiglara orani agisindan bakildiginda manipiilator sirketlerde bu oranin

kontrol sirketlerinden daha yiiksek oldugu gozlenmektedir. Bu durum manipiilator
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sirketlerin daha ¢ok stok ile calismakta olduklar1 seklinde degerlendirilebilirse de,
manipiilator sirketlerin zararlarini stoklarda gizledikleri, bu amaca yonelik finansal bilgi

manipiilasyonu teknikleri uyguladiklart seklindedir.

Finansman giderlerinin satiglara orani incelendiginde manipiilator sirketlerin kontrol
sirketlerine nazaran satislarin1 daha diisiik diizeyde (yaklasik yarisi kadar) finansman
giderine katlanarak yaptigint goérmekteyiz. Finansal bilgi manipiilasyonu analizinde
finansman giderleri onemli bir ayrisma olarak izlenirken; finansman giderlerinin
aktiflestirilerek finansal bilgi manipiilasyonu yapildigina dair 6nemli bir gdsterge olarak

ifade edilebilir.

4.1.4 Analiz Sonuclar

Calismada, 2013 yili ile ilgili kontrol ve manipiilator sirketleri i¢in aciklanan 9
bagimsiz degisken kullanilarak model kapsaminda probit analizi yapilmistir. Analiz

sonuclar1 agagidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo 13. Manipiilatér ve Kontrol Sirketleri i¢in Probit Analizi Sonuglar1 (2013 yili

verileri i¢in)

Probit Analiz Sonuglar1

Bagimsiz Katsay1 Standart Sapma Z-Degeri Olasilik
Degisken
C 10,219 4,398 2,323 0,020
AQI 0,070 0,299 0,235 0,814
DEPI -4,312 2,024 -2,130 0,033
DSRI 0,000 0,843 0,000 0,9996
ESE -0,563 0,293 -1,921 0,050
GMI -2,633 1,291 -2,038 0,0415
LVGI 1,274 1,988 0,641 0,521
SGI -3,719 1,806 -2,059 0,039
SSE -1,857 1,043 -1,780 0,074
TATA -5,347 3,8107 -1,403 0,160
McFadden R2 0,4929 Gozlem Sayisi 73
Testi
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Probit analizi sonucundan da gorildiigli lizere; modelin McFadden R-squared
anlamlilig1r %49,29 oranindadir. Bu oran Beneish (1999) calismasinda %30-37 oraninda;
Kiigiiksozen (2005) galismasinda %31,85 oranindadir.

Calismada modele dahil edilen bagimsiz degiskenlerden Ticari alacaklar endeksi
(DSRI) analiz sonuglarina bakildiginda; Beneish (1999) modeli analiz sonuclarinda
herhangi bir deger almamaktadir. Analizimize model adina herhangi bir agiklayicilig

bulunmamaktadir.

Amortisman endeksi (DEPI) negatif katsayis1 ile %95 giiven seviyesinde
anlamlidir. Bu durum, amortisman endeksinde meydana gelecek yukar1 yonlii bir hareketin

finansal bilgi manipiilasyonu uygulamalarina bagvuruludugunu ifade eder.

Finansman giderlerinin satiglara oran1 (FSE) negatif katsayiya sahip olmasina
ragmen %95 giiven seviyesinde anlamli goriinmektedir. Bu giiven diizeyindeki bagimsiz
degisken, finansman giderlerinin satiglara orani artttkca manipiilasyona basvurulmasi

olasiligiin arttigin1 agiklamaktadir.

Stoklarin satiglara orani (SSE), negatif bir katsayiya sahip olup, %90 giliven
seviyesinde anlamlidir. Bu diizeyde modelde finansal bilgi manipiilasyonu tespitinde

anlamli kabul edilmektedir.

Satiglardaki biliylime endeksi (SGI) ile satis, pazarlama, dagitim ve genel yonetim
giderleri (SGAI) arasindaki korelasyonun ayni yonde ve miikemmel olmasi nedeniyle;
satig, pazarlama, dagitim ve genel yonetim giderleri endeksinin goz ardi edildigi daha
onceki bolimlerde acgiklanmigti. Satiglardaki biliyiime endeksi (SGI) ise %95 giiven

seviyesinde agiklayici bir bagimsiz degiskendir.

Briit kar marj1 endeksine (GMI) bakildiginda %95 giiven araliginda anlaml

goriinmektedir. Bu durum endeksteki bir diisiisiin finansal bilgi manipiilasyonu olasilig1
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bulundugunu gosterdigi; diisiik kar marj1 olan sirketlerin manipiilasyon olasiliklarinin ise

yiiksek oldugu seklinde degerlendirilmektedir.

Diger taraftan; Borglanma yapisindaki Degisim endeksi (LVGI), Aktif kalitesi
endeksi (AQI) ve Toplam tahakkuklarin toplam varliklara oram1 (TATA) %95 giiven
seviyesinde agiklayicit goriinmemektedir. Bu durum, bahsi gegen bagimsiz degiskenlerin
manipiilator sirketlerde ve kontrol sirketlerinde pek bir fark arz etmedigi ve iki grup sirket

icinde benzer 6zellikler gosterdigi seklinde yorumlanabilir.

Modelde yer alan bagimsiz degiskenlerin finansal bilgi manipiilasyonu yapilip
yapilmadigr konusunda agiklayiciliklar1 asagidaki tablodaki gibi 6zetlenebilir. Tablonun

Eviews programi ile {iretilen sonuclart EK:1°de yer almaktadir.

Tablo 14. Finansal Bilgi Manipiilasyonu Yapilip Yapilmadiginin Bagimsiz
Degiskenler ile Istatistiki Anlamlilig

%95 giiven seviyesinde, istatistiki olarak anlamli | %90 giiven seviyesinde, istatistiki olarak anlamli

bagimsiz degiskenler bagimsiz degiskenler

Briit Kar Marji1 Endeksi (GMI) Stoklarin Satiglara Orani (SSE)

Amortisman Endeksi (DEPI)

Finansman Giderlerinin Satiglara Orani (FSE)

Satislardaki Biiylime Endeksi (SGI)

4.1.5 Modelin Giiciiniin Test Edilmesi

Probit analizi sonucunda elde ettigimiz katsayilar ile modelimizin giicii test edilmis

olup, asagidaki denkleme ulasilmistir.

Ml= 1021 + (0,070¥AQI) + (0*DSRI) + (-4,312*DEPI) + (1,274*LVGI) + (-
0,563*FSE) + ( -2,633*GMI) + (-3,719%SGI) + (-1,857*SSE) + (-5,347*TATA)

“Bu denklem kullanilarak, probit analizinde bagimsiz degiskenler i¢in

bulunan katsayilar; bagimsiz degiskenlerin 2013 y1l1 verilerine gore hesaplanip,
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M1 degerleri 73 sirket i¢in hesaplanmistir. Bulunan Mi degerlerinin normal
dagilim fonksiyonuna gore manipiilasyon olasiligi K-ortalamalar Kiimeleme

Analizi yontemi ile hesaplanmis ve Mi degerinin;

4 % 20,60’den daha diisilk olmasi halinde o sirketin
finansal bilgi manipiilasyonuna basvurduguna dair bir bulgunun
olmadig1 (no evidence),

4 % 20,60 ile % 27,98 araliginda olmasi halinde, o
sirketin finansal bilgi manipiilasyonu yapma olasiliginin bulundugu
(grey zone),

4 % 27,98 ile % 34,97 araliginda olmasi halinde o
sirketin finansal bilgi manipiilasyonu yapmis olma olasilig1 hakkinda
ciddi bulgular oldugu (serious risk),

v % 34,97°den yiiksek olmasi halinde, o sirketin finansal
bilgi manipiilasyonu yaptigina dair ¢ok dnemli bulgular oldugu (very
significant evidence),

degerlendirmesi yapilmistir.”

Yapilan degerlendirmeye gore, calismadaki 73 sirket icin 2013 yili bagimsiz
degiskenleri ile Mi hesaplanarak, ¢alismamizda yer alan sirketler ic¢in finansal bilgi
manipiilasyonu olasilig1 ortaya konulmaya c¢alisilmistir. Elde edilen tahmin sonuglar ile,
oncesinde yapilan manipiilatér - kontrol sirketi ayrimi karsilagtirilmistir. Model
cercevesinde manipiilator olarak tanimlanan sirketlerin manipiilatér oldugu ve kontrol
sirketleri Kabul edilen sirketerin manipiilator olmadig1 olasiligi hesaplanmis ve tahin

oranlar1 agagida verilmistir:

v Manipiilator sirketleri ortalama %25
v Kontrol sirketleri %91

Modelle agiklanan gergevede, finansal bilgi manipiilasyonu yapan ve yapmayan

sirketleri ayirmakla beraber; iki tiir hata olabilecegi de ortaya konmustur:

v Tip 1 Hata; Aslinda finansal bilgi manipiilasyonu yaptigi halde

model ile manipiilasyon yapmayan sirketler olarak tahmin edilmesi ve
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v Tip 2 Hata; Kontrol sirketi olarak belirlenen bir sirketin model ile

finansal bilgi manipiilasyonu yapan sirket olarak tahmin edilmesi

Modelimiz ile yapilacak tahminler ile yukarida agiklananTip 1 ve Tip 2 hatanin;

yatirimceilar ve diizenleyici kurumlar agisindan bazi maliyetleri olabilir.
Yatirime1 agisindan bakildiginda;

v Model ile manipiilatér olmayan olarak belirlenen, ancak gercekte
manipiilator olan bir bir sirketin hisse senedine yatirim yapan yatirimei; sirketin
finansal bilgi manipiilasyonu yaptig1 saptandigindan, yatirnmindan zarar edecektir.

v Model ile manipiilatér oldugu sonucuna varilan, ancak gergekte
finansal bilgi manipiilasyonu yapmayan bir sirkete yatirim yapmamadan

kaynaklanan firsat maliyeti ortaya ¢ikmaktadir.

“Beneish’e (1999) gore, yatirimcilar agisindan Tip 1 Hatanin maliyeti,
Tip 2 Hatamin maliyetinin 20 ile 40 kat fazla oldugu yoniindedir. Bu
hesaplama; manipiilator sirketlerin hisselerinde bir ii¢ aylik donem igin % 20-
40 kadar deger diisiigii oldugu, buna karsin manipiilator olmayan gsirketin
hisselerinde ise ayni donem icin %I1-2 artis oldugu tespitine dayanmaktadir.”

(Beneish; 1999:32; alintilayan Kii¢iiks6zen; 2005: 181)

Diizenleyici kurumlar agisindan bakildiginda ise (Tiirkiye icin diizenleyici kurum
SPK) her iki hata tipinin maliyetini 6lgmek miimkiin olmasa da; Tip2 hatanin maliyeti
daha yiiksektir. Tip 2 hata’da yatirimci i¢in firsat maliyeti ortaya g¢ikarken; diizenleyici

kurum i¢inde ek denetim maliyeti ortaya ¢ikmaktadir.

4.1.6 Sonuc ve Oneriler

Tiirkiye’de finansal bilgi manipiilasyonu yaptig1 diisiiniilen sirketler iizerine
Beneish (1999) modeli anlatilan detaylar1 ile uygulanmistir. Beneish (1999) bagimsiz
degiskenleri ile Kiiciiksézen (2005) c¢alismalarinda kullanilan ve modelimizde calisan
bagimsiz degiskenler asagidaki gibi siralanmaktadir:
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Briit kar marj1 endeksi (GMI)
Satislardaki biiyiime endeksi (SGI)
Amortisman giderleri endeksi (DEPI)

Finansman giderlerinin satislara orani (FSE)

AN N NN

Stoklarin satiglara orani (SSE)

Bu bagimsiz degiskenlerden satiglardaki biiyiime endeksi (SGI), amortisman
endeksi (DEPI), briit kar marj1 endeksi (GMI) ve finansman giderlerinin satiglara orani
(FSE) % 95 giiven seviyesinde ve stoklarin satiglara oran1 (SSE) % 90 giiven seviyesinde

ayirt edici niteliktedir.

Model kullanilarak yapilan tahmin sonuclarina gére 2013 yili i¢in finansal bilgi
manipiilasyonu yapan sirket sayisi iki olarak ortaya konmustur. Bu sonuglara gore; analize
baslamadan Once manipiilasyon yaptigi diisiiniilen sirketlerden %25 kadari finansal bilgi

manipiilasyonu yapmustir.

Model olusturulurken ifade edildigi lizere, finansal bilgi manipiilasyonu analizi
sirasinda, SPK’nin ve bagimsiz denetim kuruluslarinin agikladig: bilgiler kullanilmistir.
Incelenen bu bilgilerde manipiilasyon yaptig1 diisiiniilen veya bu cergevede cezai islem

gérmiis firmalar lizerinde c¢alisilmistir.

Analiz sonucglar1 goéstermektedir ki; model c¢ergevesinde finansal bilgi
manipiilasyonu tespitinden ¢ok, finansal bilgi manipiilasyonuna iligkin birtakim gdstergeler
belirlenebilmektedir. Bu nedenlerle modelin akademisyenler, sermaye piyasasi
kullanicilarina ve yatirimcilara; piyasada islem kararlarii alirken yol gosterecegi

diistiniilmektedir.

Olusturdugumuz model ile yapilan analizde Borsa Istanbul’da islem goren
sirketlerin finansal raporlari ile ¢alisilmistir. Bu nedenle modelin halka kapali sirketler

tizerinde verecegi sonuglar hakkinda yeterli bilgi bulunmamaktadir.
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Modelin ortaya koydugu en 6nemli sonug ise, Tiirkiye’de vergi bazli bir yaklasim
ile finansal raporlarin ortaya koyuldugudur. Satislarin diisiik gosterilmesi, bilangonun
aktifinde stoklar1 yiiksek tutup, pasifte zarar yazarak vergiden kaginilmasi gibi durumlara

basvuruldugu; modelin analiz kisminda yer alan Tablo 12’den de yorumlanabilmektedir.

Beneish (1999) modeli ve bagimsiz degiskenleri, esas olarak kari arttirmaya
yonelik finansal bilgi manipiilasyonu tahminine yoneliktir. Calismamizda yapilan analizde
ise vergi bazli uygulamalarin tahminine y6nelik bir finansal bilgi manipiilasyonu modeli
gelistirilmesinin 6nemi ortaya konulmustur. Tiirkiye’deki uygulamalar agisindan daha

uygun ve aciklayict olacag diistiniilmektedir.
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5. BOLUM

SONUC ve DEGERLENDIRME

Giliniimliz kosullarinda piyasalar artik globallesmetedir. Bu piyasalarda islem
yapmak i¢in raporlanan verilerin olabildigince yatirimciyr en dogru sekilde yonlendirmesi
Oonem tagimaktadir. Sirketler finansal raporlarini olustururken ve yayinlarken, verilerini en

gercek sekilde yansitmalidirlar.

Bu tezde halka agik sirketler iizerinde calisilmistir. Verilere ulasma ve verilerin
otoritelerce denetimden ge¢mis olmast halka acik sirketler iizerinde calisilmasi igin
cezbedici Ozelliklerdir. Halka agik sirketlerin piyasalarda islem hacmi de verilerin

secilmesinde rol oynayan bir bagka 6zelliktir.

2010-2014 yillar1 arasinda Borsa Istanbul’da islem goren sirketlerde finansal bilgi
manipiilasyonu yapilip yapilmadig bu tezin konusunu olusturmaktadir. 2008 kiiresel
krizinden sonra 2009 yili da {ilkelerin ve sirketlerin toparlanma ve islem hacimlerini
yiikseltme yillar1 oldugu distiniilerek, analize 2010 yilindan itibaren finanasal raporlar
incelenerek baslanmistir. 01.01.2010 ile 31.12.2014 yillar1 arasinda Borsa Istanbul’da
islem goren, halka acik, finansal raporlar1 bagimsiz denetimden ge¢cmis 73 sirket
manipiilator ve kontrol sirketleri olarak belirlenmistir. SPK biiltenlerinde finansal bilgi
manipiilasyonu ile ilgili cezai islem gormiis oldugu tespit edilen bu sirketler ile bu

sirketlerle ayn1 sektorde islem goren sirketler kontrol sirketi olarak secilmistir.

Tiirkiye’de halka agik sirketlerin finansal bilgi manipiilasyonu yapip yapmadiginin
incelenmesi; diizenleyici Tiirkiye’de diizenleyici kurum olan SPK’nin yayinladigi denetim

raporlar ile miimkiindiir.

Analizin yapilacagi ve modelin ortaya koyulacagi yil olarak 2013 yili verileri
secilmistir. Bu yilin se¢ilmesinde 2008 kiiresel krizinin ardindan 2012 yilinin en 1yi

finansal verilere sahip olan yil oldugu ve herhangi bir manipiilasyon islemi
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gerceklesmedigi goriilmiistiir. Bu nedenler ile 2013 yilinda manipiilatér oldugu belirlenen

8 sirket ve 65 kontrol sirketi model verilerini olusturmustur.

Finansal bilgi manipiilasyonun yonetimlerin degistigi, kar politikalarinin
farklilastigi, vergi bazli uygulamalarin finansal raporlara yansitildig: yillarda arttigi 6nceki

yillarda yapilmis ¢alismalarda saptanmistir.

Finansal bilgi manipiilasyonun yapilabilmesi i¢in bir ¢ok yontem tezin ikinci
boliimiinde detayli olarak aciklanmistir. Bu yoOntemlere bakildiginda finansal raporlar
iizerinde =~ GKGMI  kapsaminda  yapilan  islemlerin  manipiilasyon  olarak
degerlendirilemeyecegi; ancak finansal bilgileri oldugundan farkli bir sekilde raporlanmasi

durumunda finansal bilgi manipiilasyonundan bahsedilebilecegi ifade edilmistir.

Finansal bilgi manipiilasyonu yapilip yapilmadigi konusunda birden ¢ok model ile
calismalar yapilmistir. Tahakkuk esasli modeller ve karma modeler olarak modeller
simiflandirilmig; modeller bagimsiz degiskenleri ve analizlerin sonuglarinda nelerin

belirlenebildigi; her yeni modelde aciklayiciligin arttig1 gézlemlenmistir.

Finansal bilgi manipiilasyonu uygulamalarinin ortaya ¢ikarilmasi i¢in, diizenleyici
kurumlarin yayinladig: verilerin kullanilmasi gerekmektedir. Akademisyenler ve bu alanda
calisan diizenleyici kurumlar, acgiklanan finansal verilerden yararlanarak finansal bilgi
manipiilasyonun yapilip yapilmadiginit tahmin edebilecek ampirik ¢aligmalar

yiirtitmektedirler.

Finansal bilgi manipiilasyonu tahminine yonelik yapilan ilk caligmalarda; diisiik
tutarl kar aciklanmadigi, diisiik tutarli kar agiklamalarinin yapildigi, kar rakamlarmin pek

diismedigi, yapilan kar tahminlerine ulasildigi gibi durumlar ile karsilagilmistir.
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Calismalarda istatistiki modeller kullanilarak; tahakkuk esasi ile olusan finansal
raporlarin kalemlerinde yillar itibariyle degisimlerin finansal bilgi manipiilasyonu olup

olmadigi tahmin edilmeye ¢aligilmistir.

“Tahakkuk esast ile ortaya ¢ikan finansal tablo kalemlerinde yillar

itibariyle ortaya ¢ikan degisimin,

V' Healy (1985), sirket sorumlu otoritelerinin kazanglarini maksimize
etme,

V' Dedngelo (1986), halka ac¢ik sirketlerin islemde olan hisse
senetlerinin alinmasit yontemi ile yoneticiler tarafindan ele gegirilmesi ve
maliyetleri diigiirme,

v’ Jones (1991), sirketlerin bulunduklar: sektordeki giimriik tarifelerine

iligkin avantaj saglayarak daha az karli goriinme,

’

Amaglart  ile agiklanip agiklanamayacagint  test  etmiglerdir.’

(Kiiciiksozen; 2005: 268)

Karma modeller ortaya koyularak da finansal bilgi manipiilasyonun yapilip
yapilmadigr aragtirmalar1 literatiirde gozlemlenmektedir. Beneish 1999°da  yaptigi
calismasi ile bir model gelistirmis, modelin anlamliligini arttirmak i¢in bazi parametreler

ortaya koymustur:

v Manipiilator sirketlerin tespiti i¢in SEC’in yaptigi inceleme ve
denetimlerin sonuglarinda kamuya agiklanan sirketler belirleyici olmustur.

4 Kontrol sirketleri belirlenirken, manipiilatér oldugu diisiiniilen
sirketler ile ayn1 sektorde faaliyet gosteren diger sirketler esas alinmigtir.

v Finansal bilgi manipiilasyonu arastirmasinda aciklayiciligi olan
bagimsiz degiskenler; aktif kalitesi endeksi, ticari alacaklar endeksi, amortisman
endeksi, briit kar marji endeksi, bor¢ yapisindaki degisim endeksi, finansman
giderlerinin satiglara orani, stoklarin satiglara orani, toplam tahakkuklarin toplam

varliklara orani, satiglardaki biiylime orani olarak belirlenmistir.
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Tiirkiye’de 2010-2014 yillar1 arasinda Beneish (1999) modeli ile ampirik bir
caligma yapilmigtir. Halka agik 73 sirketin finansal bilgi manipiilasyonu yapip yapmadigi
arastirllmistir.  Calismamizda SPK  biiltenlerinden  faydalanirak ~ finansal  bilgi
manipiilasyonu yaptig1 diisiiniilen 18 sirket belirlenmistir. Bu sirketler ile ayni sektérde

faaliyet gosteren 74 sirket ise kontrol sirketi olarak secilmistir.

Birbirini izleyen yillarda faaliyet gdsteren 73 sirket model ile degerlendirilmek
lizere calismamiza dahil edilmistir. 2013 yili ise 0rneklem yili olarak belirlenmis ve bu
yilda finansal bilgi manipiilasyonu uygulamalar1 yaptig1 diisiiniilen 8 sirket ile 65 kontrol

grubu sirketi Beneish (1999) modeli ile test edilmistir.

Finansal bilgi manipiilasyonu arastirmasi sirasinda segilen firmalar incelendiginde;
manipilator sirketlerin aktif bliyilikliiklerinin, kontrol sirketlerine gore daha kiigiik oldugu
goriilmektedir. Ayn1 zamanda manipiilator sirketlerin kaynak yapilarindaki borg¢lanma

agirligi, kontrol sirketlerinkinden daha yiiksek izlenmektedir.

Satislardaki biiylime ise kontrol sirketlerinde manipiilator sirketlere gore oldukca
yiiksektir. Bu durum satiglart diisiik gostermek suretiyle kar1 diisiik gostererek vergi
matrahimi diisiik gostermek adina finansal bilgi manipiilasyonu teknikleri kullandiklari
seklinde degerlendirilebilir. Isletme sermayesini oldugundan daha iyi géstermeye yonelik

finansal bilgi manipiilasyonu teknikleri kullandiklar1 seklinde degerlendirilebilir.

Calismamizda anlamli sonuclar elde ettigimiz bagimsiz degiskenler esas olarak
Beneish (1999) modeli ile paralel seyretmektedir. Kiicliksézen (2005) calismasinda
Tirkiye’de modeli daha anlamli kilacag: diisiiniilen bagimsiz degiskelerde yer almistir.
Modelimizde yer alan ve yapilan probit analizi ile aciklayiciligi bulunan bagimsiz

degiskenler asagida siralanmistir:

v Briit kar marji endeksi
v Satiglardaki bityiime endeksi

v Amortisman giderleri endeksi
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v Finansman giderlerinin satiglara orani

v Stoklarin satislara orant

Bu bagimsiz degiskenler ile modelin giicii test edildiginde; analiz Oncesinde
manipiilasyon yaptig1r disiiniilen sirketlerin %25 oraninda tahmin edilebildigi ortaya

konulmustur.

Model ile test edilip elde ettigimiz bu oran, Beneish (1999) c¢alismasinin

bulgularindan diisiik bir giice sahiptir. Bu ¢alisma ile varilan sonuglar asagida siralanmistir:

v Turkiye’de kari ylksek gostererek finansal bilgi manipulasyonu
yapilmasi vergi yuktmlulukleri nedeniyle tercih edilmemektedir.

v Sirketler, stoklari manipile ederek, zarar yazmak yerine stok
gostermeyi tercih etmektedirler. Yuksek gortnen stok kalemleri ile dusik kar
gosterek, vergisel avantaj saglamayi tercih etmektedirler.

v Yuksek vergi 6deme kaygisi, sermaye piyasalarinda sirketlerin
durumunun nasil gérindigunden daha yuksektir. Sirketler; hisse senetlerinin
degerinin artmasi, sirket performanslarinin yikselmesini vergi etkisi nedeniyle

manipile etme yoluna gidebilmektedirler.

Calismamiz ile elde edilen bulgular ile Tirkiye’de finansal bilgi manipiilasyonu
uygulamalar1 ve tespitine yonelik bazi degerlendirmeler yapmak miimkiindiir. Finansal
raporlama standartlarinin ve denetim standartlarinin global standartlar ile akreditasyonu
ile; halka agik sirketlerde manipiilasyon uygulamalarima daha az rastlandigi
sOylenebilmektedir. Ampirik ¢aligmamizin yiiriitiildiigii donem itibariyle manipiilasyon ile

ilgili uygulanan yaptirimlarin sayisinin azlig1 dikkat cekmektedir.

TMS 1 - Finansal raporlarin sunumu standart1 ile nitelikli ve seffaf bilgilerin
sunulmast; finansal rapor kullanicilarina istenen bilgilerin aktarilmasi ve finansal tablo
dipnotlarinda verilen bilgilerin ger¢ege uygun sunum esasi ile aktarilmasi; finansal bilgi

maniplilasyonu ve hileli raporlama yapma {izerinde caydir1 niteliktedir.
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Tiikiye’de vergi diizenlemeleri ve diizenlemelere bagli yaptirimlarin agirliginin
etkisinden s6z etmek miimkiindiir. Bu nedenle Beneish (1999) modelinin aciklayici
bagimsiz degiskenlerine bu anlamda katkida bulunmak bundan sonraki caligmalarda
dikkate alinmalidir. Sirketlerin finansal tablolarinda vergisel avantaj yaratmaya yonelik bir
islem yapilip yapilmadiginin tespitine yonelik bir bagimsiz degisken modele eklenerek,

modelin agiklayiciligr test edilebilir.

Finansal bilgi manipiilasyonun nedenlerinden biri olan i¢ kontrol sistemlerinin
eksikligi Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetleme Kurumuu'nun diizenlemeleri ile
tyilestirilmektedir. Sirketler i¢in getirilen kurumsal yonetim ilkelerindeki diizenlemeler ve
stirdiiriilebilirlik raporlarmin finansal bilgi manipiilasyonuna bagvurma iizerinde azaltici

etkilerinden s6z etmek miumkindir.

Calismamizda finansal bilgi manipiilasyonun nedenleri, yontemleri tartigilmis ve
ampirik calisma ile bir takim sonuclar elde edilmistir. Bundan 6nce Tiirkiye’de finansal
bilgi manipiilasyonu {izerine yapilan calismalar da incelendiginde; kaynaklarin dogru
tahsisi adma finansal bilgi manipiilasyonu yapilmadan finansal raporlamanin 6nemine

deginilmistir.

Gegtigimiz yillarda SPK’nin yaptigi diizenlemeler ile bir takim yenilikler
gerceklesmistir. 2008 krizinden sonra bankacilik adina 6nemli yenilikler gerceklestirilmis;
yatirimcilarin piyasalara olan giivenine iliskin ilerleme kaydedilmistir. Bu diizenlemelerin

bir kismi su sekilde siralanabilir:

v Halka agik sirketlerde yonetim yapilari gézden gecirilerek bagimsiz
dyelerin zorunlu hale getirilmesi seffaflik adina etkili olmustur.
4 Halka agiklanan finansal raporlarin  guvenilirli§i  bagimsiz

denetgilerin goérust ile pekistirilmistir. Agiklanan finansal tablolarin bagimsiz
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denetg¢inin gorisu ile halka ilani zorunlu hale getirilip; bagimsiz denetgi kurulusun
belli araliklar ile rotasyona tabi tutulmasi hikmii getirilmistir”.

v Finansal bilgi manipiilasyonu yaygm olarak sirket yonetimlerinin de
bilgisi dahilinde gerceklestig§inden finansal raporlama siirecinden 6nce i¢ denetim
kalitesinin artirlmasma yonelik komiteler kurulmasi adma dizenlemeler
getirilmisgtir.

v Sermaye Piyasasi Kurulu 2009 yilindan itibaren tim finansal
raporlar elektronik ortamda duyuruldugu Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)
caligmalari sayesinde yatirimcilari dogru ve guvenilir bilgi ile bulusturmustur.

v 2011 yilmdan itibaren faaliyetleri ile Kamu Goézetimi Kurumu
(KGK) finansal raporlarin uluslararasi standartlarda ve denetimden gegerek

yatirimci ile bulusmasinda 6nemli rol oynamaktadir.

Yukarida finansal piyasalara iliskin gergeklestirilmis bir kisim diizenlemeler
finansal bilgi manipiilasyonu uygulamalarini azaltic1 niteliktedir. Yatirimcilarin glivenilir
bilgiye ulasmasi ve finansal bilgi manipiilasyonundan kaynakli ortaya ¢ikabilecek

maliyetleri diisiirmeye yoneliktir.

*http://www.kgk.gov.tr/content_detail-191-1006-rotasyon-surelerinin-hesaplanmasina-iliskin-duyuru-
(09102014).html
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EKLER
EK-1 Eviews Programu ile Uretilen Sonuclar

Dependent Variable: DUMMY2013

Method: ML - Binary Probit (Quadratic hill climbing)

Date: 01/11/17 Time: 21:33

Sample: 173

Included observations: 72

Convergence achieved after 7 iterations

Covariance matrix computed using second derivatives

WARNING: Quasi-complete separation detected at estimated parameters
(results may not be valid)

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.

C 10.21956 4.398041 2.323661 0.0201

AQl 0.070455 0.299687 0.235095 0.8141

DEPI -4.312768 2.024218 -2.130585 0.0331

DSRI 0.000419 0.843441 0.000497 0.9996

FSE -0.563902 0.293513 -1.921219 0.0547

GMI -2.633010 1.291630 -2.038518 0.0415

LVGl 1.274847 1.988168 0.641217 0.5214

SGlI -3.719762 1.806073 -2.059586 0.0394

SSE -1.857396 1.043005 -1.780812 0.0749

TATA -5.347050 3.810714 -1.403162 0.1606

McFadden R-squared 0.492928 Mean dependent var 0.111111

S.D. dependent var 0.316475 S.E. of regression 0.252033

Akaike info criterion 0.631544 Sum squared resid 3.938273

Schwarz criterion 0.947747 Log likelihood -12.73557

Hannan-Quinn criter. 0.757425 Deviance 25.47113

Restr. deviance 50.23182 Restr. log likelihood -25.11591

LR statistic 24.76069 Avg. log likelihood -0.176883
Prob(LR statistic) 0.003248

Obs with Dep=0 64 Total obs 72
Obs with Dep=1 8

130



