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BEYAN

Finansal Tablolar Manipiilasyonlarinin Beneish Modeli ile Degerlendirilmesi adl
yiiksek lisans tezi hazirlik ve yazimi sirasinda bilimsel arastirma ve etik kurallaria
uydugumu, bagkalarinin eserlerinden yararlandigim bdliimlerde bilimsel kurallara uygun
olarak atifta bulundugumu, kullandigim verilerde herhangi bir tahrifat yapmadigimi, tezin
herhangi bir kismimin Bilecik Seyh Edebali Universitesi veya baska bir iiniversitede baska bir
tez caligsmasi olarak sunulmadigini, aksinin tespit edilecegi muhtemel durumlarda dogabilecek
her tiirlii hukuki sorumlulugu kabul ettigimi ve vermis oldugum bilgilerin dogru oldugunu

beyan ederim.

Bu calismanin,

Bilimsel Arastirma Projeleri (BAP), TUBITAK veya benzeri kuruluslarca desteklenmesi durumunda; projenin ve
destekleyen kurumun ad1 proje numarast ile birlikte, ETIK KURUL onay1 alinmasi durumunda ise ETIK KURUL
tarih karar ve sayi bilgilerinin beyan edilmesi gerekmektedir.

DESTEK ALINMISTIR | | DESTEK ALINMAMISTIR | X

Destek alindi ise;

Destekleyen kurum;

Destegin Tiirii Proje Numarasi

1- BAP (Bilimsel Arastirma Projesi)
2- TUBITAK

ETiK KURUL onay1 var ise;

ETiK KURUL Karar tarih/sayl: = [cceecieeiiiiieeiiennienneeneeneennnns [eeeeunnn
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OZET

FINANSAL TABLOLAR MANiIiPULASYONLARININ BENEISH MODELI iLE
DEGERLENDIRILMESI

Finansal bilgi, isletmelerin yil igerisinde kayitlarina aldigi, simiflandirdiglr ve sonug
olarak rapor halinde sundugu veri dizinidir. Finansal bilgi manipiilasyonu ise isletmelerin
halihazirda olmasi1 gereken finansal bilgilerin isletme yonetiminin istegi dogrultusunda,
miidahalede bulunarak oldugundan farkli bir sekilde sunulmasi anlamina gelmektedir. Finansal
bilgi manipiilasyonu sermaye piyasasinda yatirnm yapan kullanicilarin ve potansiyel
kullanicilarin yanlis yonlendirilmesine neden olmaktadir. Finansal bilgi manipiilasyonunun
yayginlastigi llkelerde iilke ekonomisini etkileyecek diizeye varan ekonomik krizler
gerceklesebilmektedir. Bu nedenle yatirnm yapilmasi disiiniilen her firmaya siipheli
yaklasilmali ve detayli arastirma sonucunda karar verilmelidir. Yapilacak arastirmanin en
basinda, isletmenin bagimsiz denetim raporlar1 dikkatlice incelenmelidir. Bu caligmada,
finansal bilgi manipiilasyonunu ortaya ¢ikarmak amaglanmis olup Tiirkiye’ye uyarlanan
Beneish TR Modeli kullanilmistir. Borsa Istanbul’da islem goren Tekstil, Giyim Esyas1 ve
Deriye Dayali sektorlerinde yer alan igletmelerin 2018, 2019, 2020 ve 2021 yillarindaki finansal
bilgileri incelenmistir. Inceleme sonucunda, sirketlerin biiyiik bir gogunlugunun finansal bilgi
manipiilasyonuna yoneldigi gozlemlenmistir. Bu durum, isletmelerin finansal bilgilerin
dogrulugunu ve giivenilirligini 6nemli derecede kaybettigini gostermektir. Arastirma
sonucundan Covid-19 pandemisi nedeniyle arastirilan yillar 2018, 2019 olarak pandemi 6ncesi
ve 2020, 2021 olarak pandemi donemi olarak iki ayri gruba ayrilmistir. Bu ayrimin sebebi
Covid-19 salgminin ekonomi tizerindeki etkisinin finansal tablolara nasil yansidigidir. Bu
yansimanin sonucu olarak ayrimin finansal bilgi manipiilasyonuna etkisini tespit etmektir.
2018, 2019 pandemi Oncesi finansal verileri ile manipiilasyon ihtimalleri ve pandemi donemi
finansal verileri ile manipiilasyon ihtimalleri aragtirllmistir. Bu aragtirma sonucu Covid-19
salgint donemi finansal verilerde anormal degisim olsa da manipiilasyon yapma ihtimalinin
artis1 karsisinda tam tersi durumlar da tespit edilmistir. Bu sebeple salgimin finansal bilgi
manipiilasyonu agisindan kesin bir sonuca vararak olumlu ya da olumsuz bir etkisi oldugunu

sOylemek yanlis olacaktir.

Anahtar kelime: Finansal Bilgi, Finansal Bilgi Manipiilasyonu, Beneish Modeli,
Beneish TR Modeli, Covid-19.
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ABSTRACT

EVALUATION OF FINANCIAL STATEMENTS MANIPULATIONS WITH THE
BENEISH MODEL

The data index that business record, categorize, and finally provide as a report during
the year is financial information. Manipulation of financial information refers to the act of
interfering at the request of the enterprise management to present the financial information that
should be present in the enterprises in a different manner. Financial information manipulation
misdirects users and potential users who invest in the stock market. Economic crises that can
have an impact on the nation's economy can emerge in nations where financial data is routinely
manipulated. Because of this, it is important to approach every firm that is thought to be an
investment with caution, and any decisions should be the result of thorough investigation. The
enterprise's independent audit reports should be thoroughly evaluated before beginning the
research to be done. In this study, the Beneish TR Model, which had been customized for
Turkey, was utilized to investigate the manipulation of financial data. In 2018, 2019, 2020, and
2021, the financial data of the companies in the Textile, Clothing, and Leather Based industries
traded in Borsa Istanbul were analyzed. The research led to the discovery that the majority of
businesses frequently distort financial data. This circumstance demonstrates how greatly firms
have lost the precision and dependability of financial information. As a result of the research,
the years investigated due to the COVID-19 pandemic were divided into two separate groups
as 2018, 2019 as pre-pandemic and 2020, 2021 as post-pandemic. This difference is made in
order to assess how the COVID-19 epidemic's effects on the economy are reflected in the
financial statements and how the information in those statements affects the manipulation of
financial data. Both the potential for financial data manipulation before the epidemic in 2018,
2019, and the potential for manipulation following the outbreak were looked into. As a result
of this research, the contrary situation has also been found in light of the rise in the probability
of manipulation, even though there are aberrant changes in financial data following the COVID-
19 epidemic. Because of this, it would be incorrect to draw any firm conclusions about the

epidemic's impact on financial information manipulation.

Keyword: Financial Information, Financial Information Manipulation, Beneish Model,

Beneish TR Model, Covid-19.
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GIRIS

Finansal bilgi, isletmelerin yil igerisinde kayitlarina aldigi, smiflandirdigi ve sonug
olarak rapor halinde sundugu veri dizinidir. Finansal bilgi, isletmenin finansal durumunu
gormesi acisindan basta isletme yonetimi ve ortaklari i¢in 6nemli bir bilgi kaynagidir. Ayrica

isletme disinda bilgiye ulasmak isteyen kullanicilar tarafindan da kullanilmaktadir. Ozellikle

yatirim yapan ve potansiyel yatirimci olan taraflar i¢in biiylik 6nem arz etmektedir.

Finansal bilgi manipiilasyonu, isletmelerin halihazirda sunmasi gereken finansal
bilgilere isletme yOnetiminin istegi dogrultusunda miidahalede bulunarak yatirim i¢in karar
alicilarin  yaniltilmasma yonelik sunumda bulunulma olarak ifade edilebilir. Isletmeler
yaptiklar1 miidahale ile birlikte isletmenin daha fazla yatirim almasini amaglamaktadir. Boylece
finansal tablolarda sunulan bilgilerin dogrulugunu, giivenilirligini ve seffafligin1 kaybetmesine
sebep olmaktadir. Finansal bilgi manipiilasyonu kullanicilarin yanilmasina ve yanlis bir sekilde
yonlenmesine sebebiyet vermektedir. Sermaye piyasasinda giivenilir bilgiye ulasilamamas: ile
sirketleri ileride ne gibi durumlarin bekledigi hakkinda tahminler yapmak zorlagmaktadir. Bu
durum yatirimeilarin piyasaya olan giivenini azaltarak yatirim yapma ihtimallerini en aza

indirmesine neden olmaktadir.

Calismanin birinci boliimiinde muhasebe, finansal tablo, finansal bilgi kavramlar1 ve
tanimlari, 6zellikleri, amaglari, dnemi gibi konulara yer verilmistir. Daha sonra finansal tablo
kullanicilar1 hakkinda detayli olarak bilgilendirme yapilmistir. Son olarak finansal bilgi

maniplilasyonunu ortaya ¢ikarmaya yonelik modellere deginilmistir.

Calismanin ikinci bdliimiinde, finansal bilgi manipiilasyonlarini ortaya ¢ikarmaya
yonelik modeller detaylica agiklanmistir. Bu modeller; Healy Modeli, De Angelo Modeli, Jones
Modeli, Endiistri Modeli, Spathis Modeli ve Beneish Modeli olarak alt1 ana baglik halinde
agiklanmistir. Beneish Modelinin alt basliklar1 halinde Beneish 1997, 1999 Modeli, Beneish
2013 Modeli, Beneish TR modeli farkli endeksler ile revize edilmistir. Bu ¢alismada da Beneish
TR Modeli kullanilmstir.

Calismanin {igiincii boliimiinde, Borsa Istanbul’da (BIST) yer alan tekstil, giyim esyas1
ve deriye dayal sektor isletmeleri Beneish TR Modeli ile test edilmistir. Isletmelerin finansal
bilgi manipiilasyonuna bagvurup basvurmadigi konusunda tahmin ve tespitlerde

bulunulmustur. Yapilan ¢alisma sonucunda ¢ikan degerler tablolar halinde sunulmustur. flgili



sektorlerde yer alan firmalarin mali tablolar1 Beneish TR Modeli testine dayali olarak
degerlendirilerek yorumlanmistir. 2018, 2019, 2020 ve 2021 yillarinda sirketler tarafindan
sunulan finansal bilgilerden faydalanilarak Mi degerine ulasilmistir. Daha sonra SPSS istatistik
programi yardimi ile finansal bilgi manipiilasyonu ihtimalini gosteren Zi degerleri bulunup her
yil tablolar halinde sunulmustur. Son asamada ise Covid-19 salginin tiim diinya iizerinde
yaratmis oldugu ekonomik sartlarin finansal bilgi manipiilasyonu iizerinde etkisi olup olmadig1
konusunda incelemelerde bulunulmustur. 2018-2019 yillar1 Covid-19 salgini dncesi olarak ve
2020-2021 willar1 ise Covid-19 salgint donemi olarak belirlenmistir. Bu iki donem

karsilastirilarak nasil bir degisim oldugu tablo ve yorumlar halinde anlatilmistir.



BIiRINCi BOLUM

FINANSAL BIiLGI, FINANSAL TABLO, FINANSAL BiLGi MANIPULASYONU VE
MANIPULASYON TURLERI

Muhasebe insanlik tarihi agisindan oldukg¢a onemli bir bilim dalidir. Ortaya ¢iktig
giinden itibaren glinlimiize kadar siirekli gelisim gdstermis ve dnemi giinden giine artmistir.
Muhasebe biliminin kapsami oldukga genistir. Y1l i¢indeki muhasebe kayitlar1 ve bilgilerinin
toplanarak donem sonunda bu finansal bilgiler belirli kurallar ve diizen ¢ercevesinde finansal
tablolar adi altinda sunulmaktadir. Bu finansal tablolar hem isletme hem de diger tim

kullanicilar i¢in 6nemli bir bilgi kaynagini olusturmaktadir.

Bazi durumlarda finansal tablolarda bulunan finansal bilgilere miidahalelerde
bulunarak farkli amaclar dogrultusunda finansal tablolar manipiile edilip kullanicilar
yaniltilabilir. Bu manipiilasyonlar farkli ydntemlerle uygulanmaktadir. Isletme yapisi ve
isletmenin tercih durumu dogrultusunda bu yontemler kullanilmaktadir. Manipiilasyonlarin

ortaya ¢ikmasi ve tespit edilmesi konusunda bazi modeller gelistirilmistir.

Bu boliimde muhasebenin tanimi, tarihsel gelisimi, finansal bilgi, finansal tablolar,
finansal bilgi manipiilasyonu ve finansal bilgi manipiilasyonunu ortaya ¢ikarmaya yonelik
modellerden bahsedilmektedir. Oncelikli olarak muhasebenin énemi ve gelisim siirecinden
bahsedilmesinin nedeni muhasebe hakkinda bilgi sahibi olmadan finansal tablolar ve
manipiilasyon konusunda fikir yiiriitilemeyecek olunmasidir. Finansal tablo ve finansal bilgi
konular1 da ele alinmistir. Finansal tablolarin Tiirkiye’deki tarihsel siireci hakkinda genel bilgi
verilmistir. Finansal tablolarin amaglarinin ne oldugu hakkinda agiklama yapilmistir. Finansal
tablolarin Ozellikleri anlatilmig ve boliim tablo ile pekistirilmistir. Finansal tablolarin
giivenilirligi hakkinlar bilgiler sunulmustur. Finansal bilgi bashig altinda finansal bilginin
onemi ve finansal bilgi kullanicilart konusunda inceleme yapilmistir. Finansal bilgi kullanicilart
isletme ici ve isletme dis1 kullanicilar basliklar1 altinda incelenmistir. Isletme i¢i kullanicilar
sirket yoneticileri, ortaklar ve ¢alisanlardan olusurken; isletme dis1 kullanicilar ise yatirimcilar,
tedarikgiler, miisteriler, kreditorler ve kamu isletmelerinden olusmaktadir. Daha sonra finansal
bilgi manipiilasyonu ve manipiilasyon tiirleri ele alinmigtir. Finansal bilgi manipiilasyonu ve
manipiilasyon tiirleri incelenmistir. Finansal bilgi manipiilasyon tiirleri kar yonetimi, karin
istikrarli hale getirilmesi, yaratict muhasebe uygulamalari, agresif muhasebe, biiyiik temizlik
muhasebesi, aldatici finansal raporlama ve muhasebe hata ve usulsiizliikleri alt basliklariyla

detayli olarak anlatilmistir.



1. Muhasebenin Tanim ve Onemi

Glinlimiizde biiylimenin siirekli hale gelmesi isletmelerdeki islem hacminin de dogrusal
olarak artmasi igletmelerin yonetimini daha zor ve karmasik hale getirmektedir. Yoneticilerin
bu tiir karmasik durumlarda isletmeleriyle ilgili bilgi edinmesi gerekmektedir. Muhasebe gelir-
gider, kaynak ve kaynak kullanimi, varliklar ve diger tim mali iglem ve durumlarla ilgili bilgi
veren sistemdir. Muhasebe her tiirlii mali degerdeki islem ve durumlart kaydetme,
siiflandirma, 6zetleme, analiz etme, yorumlama ve raporlama siirecidir (Acar ve Tetik, 2019:

7-8).

Mubhasebenin tarihsel siireci M.O. 3600 yillarinda baslamaktadir. Ticarette tabakalar
tizerine yazilan belgeler ilk muhasebe kayitlar1 olarak kabul edilmektedir. Cift kayitl sistem ise
14. ylzyilda Avrupa’da ortaya c¢cikmistir ve bu sistem giinlimiizde kullanilan muhasebe
sisteminin temeli olusturmaktadir. Cift-kayit sistemini ilk kez kaleme alan Luca Pacioli 1494
yilinda Aritmetik, Geometri, Oran ve Oranti Hakkinda Ozet isimli eserini yaymlamustir. Tiirk
diinyasinda ise 1850 yilinda yayimlanan kanunla Kanunname-i Ticaret ile devlet muhasebesi
olarak kayitlara gegmistir. 1929-1960 yillar1 arasinda yurtdisindan gelen muhasebe
uzmanlarinin katkilari ile Tiirkiye’de muhasebe diizeni olduk¢a gelisme saglamis ve “Tekdiizen
Muhasebe Sistemi”nin temelleri atilmistir. 1993 yilinda ¢ikan Serbest Muhasebeci Mali
Miisavirlik ve Yeminli Mali Miisavirlik Kanunu cergevesi ile isletmelerin mali isleyisini ve
durumunu giivenilir, dogru ve tarafsiz sekilde ilgili kisi ve kamu kurumlarina ulastirilmasini
saglamak amaclanmistir. Tek Diizen Hesap Plani, 26.12.1992°de Maliye Bakanlig1 tarafindan
teblig edilerek Resmi Gazetede yayimlanmis ve daha sonra ¢ikan tebliglerle tamamlanarak

01.01.1994 tarihinde yiiriirliige girmistir (Civan, Kara ve Bal, 2008: 14-15).

2005 yilinda Tiirkiye’nin Avrupa Birligi’'ne tam iiyelik siirecine girmesi ile biitiin
mevzuatin Avrupa Birligi’ne uygun bir sekilde degistirilmesi s6z konusu olmustur. 2007
yilinda Ticaret Kanunu Komisyonu (TKK), Tiirk Ticaret Kanunu'nu (TTK) diizenlemek
amactyla gorevlendirilmistir. Bu siiregten sonra Tiirkiye Muhasebe Standartlari’ni (TMS)
yayimlanmaya baglanmis ve uygulanmasi zorunlu hale gelmistir. 2011 yilina kadar Tiirkiye
Muhasebe Standartlar1 Kurulu (TMSK) tarafindan yayimlanan 38 adet standart ile gegis siireci
gerceklestirilmistir. 01.01.2013 tarihinden itibaren belirli sartlar1 saglayan sermaye sirketlerinin
finansal tablolari1 TMS’lere gore hazirlamas: ve finansal tablolarin bagimsiz denetime tabi

olmalar1 zorunlu hale gelmistir (Yiinlii, 2020: 185).

Muhasebe zamanla evirilmis ve ¢ift tarafli kayit sisteminden c¢ikarak gilinlimiizde

isletmelerin temel 6gesi haline gelmistir (Ozdogan, 2020: 227). Muhasebe, isletme igi bilgi
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kaynagi olmak disinda miisteri, satici, kredi kullandiran, mevcut yatirnmci ve potansiyel
yatirimcilara 6nemli derecede bilgi veren sistematik bir yapiya biiriinmiistiir. Bu bilgiyi finansal

tablolar ve ¢esitli raporlarla tiim kullanicilara sunmaktadir.

2. Finansal Tablo ve Finansal Bilgi

Finansal tablo belirli bir donem aralifinda yapilan tiim islemler sonucu ortaya ¢ikan
sirketin finansal a¢idan ne durumda oldugu, faaliyetleri ile ilgili veriler ve nakit akis1 hakkinda
bilgileri ortaya koyan tablolardir (MEB, 2011: 4). Isletmelerin finansal tablolarini olustururken
yasal ve etik kurallara uyarak gercek bilgileri sunmasi isletme hakkinda olusacak verilerin
giivenirliliginin arttirir ve saglikli bir finansal bilgiyi ortaya koyar (Giindiiz, 2018: 1). Finansal
tablolar, finansal durum tablosu, kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosu, 6zkaynak
degisim tablosu, nakit akis tablosu ve onemli muhasebe politikalarini ve hesap detaylarini
aciklayan dipnotlardan olusmaktadir. Finansal bilginin giivenilir, anlasilabilir, karsilastirabilir,
netlestirilebilir ve tahakkuk esasina uygun olmasi finansal tablolarin dogru ve anlasilabilir
olmasini saglamaktadir (TMS 1, 2018: 7). Finansal tablolar, isletme yonetiminin karar verme
asamasinda ¢ok onemli bir kaynak olarak kullanilmaktadir. Ayrica isletme yonetimi disindaki
kullanicilar da isletmenin giincel durumu ve ileride isletmeyi ne gibi durumlarin bekledigi
konusunda finansal tablolardaki bilgileri kullanmaktadirlar. Finansal durumun temelinde
isletmenin varliklar1 ve ytikiimliiliikleri, gelirleri ve giderleri baz alinarak onceki yillar ile

karsilagtirmak sureti ile kullanilmaktadir (Beyazyol, 2021: 6-7).

2.1. Finansal Tablolarin, Finansal Muhasebenin Diinya’daki ve Tiirkiye’deki

Tarihsel Siireci

1929 senesinde Amerika Birlesik Devletleri’'nde (ABD) bas gosteren biiyiik buhran
nedeniyle ekonomide biiyiik sorunlar meydana gelmis ve finansal piyasa onemli hasarlar
almistir. ABD’de yasanan bu sorun, devletleri serbest piyasayi diizenlemek ve olas1 ekonomik
krizleri engellemek amaciyla bazi diizenlemeler yapmaya itmistir. Bu donemde diizenlemeleri
yapmak i¢in SEC (Securities and Exchange Commission) adinda bir komisyon kurulmus ve
1933 yilinda Menkul Kiymetler Yasas1 yiiriirliige koyulmustur (Elitas, Y1ldiz ve Ug 2011: 2).
SEC’in  muhasebe standartlarinin  olusturulmasinda ve denetim mekanizmasinin
olusturulmasinda yetkilendirilmesi, finansal piyasanin bir ¢erceve igerisinde sekillenmesini ve
daha kontrollii ilerlemesini saglamistir. 1973 yilinda FASB (Financial Accounting Standards

Board) adinda kurulan kurulus finansal tablolarin olusumunda direkt etkisi olan muhasebe
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standartlarinin ortaya ¢ikarilmasinda ve mevcutta var olan standartlarin gelistirilmesinde yetkili
kurulus olmustur. Ancak 2000’li yillarin basinda ABD’de yasanan ve finansal tablolar
iizerinden yapilan skandallarin (Enron!, ImClone? vb.) gerceklesmesi ile finansal piyasa
tekrardan altiist olmustur. FASB ve IASB (Uluslararasi Muhasebe Standartlar1 Kurulu) arasinda
2006 yilinda imzalanan Mutabakat Muhtiras: yayimlanmistir. Bu mutabakat ile birlikte iki y1l
stirmesi planlanan, kaliteli muhasebe standartlarinin olusturulmasi ve uygulama sonunda

basarili olunmasi amaclanmistir (Beyazyol, 2021: 6-7).

Avrupa Birligi’nde (AB) ilk olarak finansal tablolarin karsilastirilabilirligi konusunda
calismalar yapilmistir. AB’ye iiye iilkeler yayimlanan muhasebe ilkelerini kullanmak
zorundadirlar. Fransa, Italya, Hollanda, Almanya, Liiksemburg ve Belgika bir araya gelerek
Roma Antlasmasi’n1 1957 yilinda imzalamiglardir. Bu antlasmayla Avrupa Ekonomik
Toplulugu (AET) olusmustur. Farkli yillarda yayimlanan yonergelerle muhasebenin gelisim
siireci devam etmistir (Beyazyol, 2021: 5-6). Oncelikle finansal tablolarin belirlenen standartlar
cergevesinde hazirlanmasi amaglanmistir. 1984 yilinda ise finansal tablolarin, belirli bir ilke ve
kalite cercevesinde, makul bir giivence seviyesinde denetlenmesi konusunda g¢alismalar
gerceklestirilmistir. Bu siiregten sonra ise, 2000’11 yillarda gergeklesen skandallarin getirdigi
durum sebebiyle son yayimlanan yonerge 2006 yilinda giincellenmistir. Yonergede seffaflik,
denetimin tarafsizligi, kamu gozetimi ve bagimsizlik gibi konular 6n plana ¢ikarilmistir (Memis

ve Giiner, 2011: 151-152).

Tiirkiye’deki siire¢ 1992 yilinda Tekdiizen Muhasebe Sisteminin kullanilmasiyla
baslamistir. Bu tarihten sonra ulusal standartlar yayimlanmis ancak bu standartlar yeterli
olmamustir. Yetersizlik nedeniyle, ABD’de kullanilan standartlar ve muhasebe politikalar1 baz
alinarak, 1994 yilinda Tirkiye’de uygulamaya baglanmistir. Uygulamanin konusu olarak
finansal tablolarin sunulmasi, bilanco, tekdiizen hesap plan1 ve muhasebe politikalar1 gibi

kavramlarda ciddi diizenlemeler yapilmistir (Yiinld, 2020: 184).
2.2.Finansal Tablolarin Amaclari

Finansal tablolarin amacglarmin temelinde sirketin finansal durumu ortaya

konulmaktadir. Finansal tablonun son haline getirilme siireci, donem iginde gerceklesen tiim

! Ekim 2001°de baslayan merkezi ABD’de bulunan Amerikan enerji firmasimin batmasia neden olan yolsuzluk
olay1.
2 Imclone Sirketinin Genel Miidiirii’niin (CEO) sirket kaynaklarii kendi faydas1 sonucunda harcamasinda ortaya

¢ikan krizdir.



muhasebe islemlerinin kayitlar1 tamamlandiktan sonra belirli kurallar ve bilgiler ¢ergevesinde
bilgi dizini olarak toplanmas1 ve sunulmasidir (Tiirkcan 2021: 5). 1 No’lu Tiirkiye Muhasebe
Standardi’nda (TMS 1, 2018) belirttigi gibi isletme yonetiminin; varliklar, borg¢lar,
O0zkaynaklar, kar ve zararlar dahil; gelir ve giderler, ortaklarin yaptig1 katkilar ve ortaklara
yapilan dagitimlar, nakit akislar1 gibi 6nemlilik diizeyi yiiksek olan konularda vermis olduklar1

kararlar ve bu kararlarin sonuglari finansal tablolarda goriilmektedir.
TMS 1’e gore finansal tablolar seti asagidakilerden olugsmaktadir.
¢ Finansal durum tablosu (Bilango)
Finansal durum tablosu varliklar, bor¢lar ve 6zkaynaklardan olugmaktadir.

Varliklar, dénen varliklar ve duran varliklar olmak {iizere ikiye ayrilmaktadir. Donen
varliklarin i¢inde nakit ve nakit benzeri degerler ve kisa vadede (1 yil) nakite ¢evrilmesi
beklenen degerler bulunmaktadir. Duran varliklar ise igletmeye ekonomik fayda saglayacak ve

faaliyet akisina katkida bulunan ekonomik degere sahip varliklar yer almaktadir.

Borglar, kisa siireli ve uzan siireli olarak ikiye ayrilmaktadir. Borglar isletmenin
faaliyetlerini ve yatirimlarint siirdiirebilmesi i¢in isletme disindan elde ettigi yabanci
kaynaklardir. Kisa vadeli borglar vadesi bir yil i¢erisinde olan bor¢lardir. Uzun vadeli borglar

ise vadesi bir yil1 asan borglardir.

Ozkaynaklar, isletmenin tiim varliklarindan toplam bor¢ ve yiikiimliiliikleri
c¢ikarildiginda elde kalan varliklardir. Otofinans ve sermayenin yer aldig1 kisimdir. Ortaklarin

haklar1 da bu kisimda goriilmektedir.
e Kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosu

Kar ve zarar, sirketlerin y1l icerisinde yaptig1 islemler sonucunda toplam gelirin toplam
giderlerden c¢ikarilmasi ile ortaya cikan pozitif ya da negatif sayilara verilen isimdir. Diger
kapsamli gelir tablosu ise donem igerisinde gerceklesen hasilattan tiim maliyet ve giderlerin

cikarildigi, hasilat dis1 gelirlerin eklendigi ve bunlarin ayr1 ayri gosterilerek sunuldugu tablodur.
e (Ozkaynak degisim tablosu

Ozkaynak degisim tablosu, dénem igerisinde dzkaynaklarda ortaya cikan azalis ve
artiglarin sunuldugu tablodur. Karsilastirilabilir olmast i¢in cari donem ve bir onceki donem
bilgileri yer almaktadir. Ozkaynak degisim tablosunda, kar yedekleri, 6denmis sermaye

yedekleri, ge¢mis yil karlar1 veya zararlari, donem net kar ve zarar1 gosterilmektedir. Ayrica bu



kalemlerde donem igerisinde herhangi bir degisiklik olmasi durumunda tabloda belirtilmesi

gerekmektedir.
e Nakit akis tablosu

Nakit akis tablosu, sunulmasi gereken donem igerisinde nakit ve nakit benzeri islemlerin
akisin1 gosteren tablodur. Bu tablodan gosterilen nakit akislar1 ana faaliyetlerden, yatirim
faaliyetlerinden ve finansman faaliyetlerinden kaynaklanan nakit ve nakit benzeri giris

c¢ikislarindan kaynaklanan islemlerden olusmaktadir.
e Onemli muhasebe politikalarin1 ve hesap detaylarini agiklayan dipnotlar

Bu boliimde sirketlerin kendi biinyelerinde uyguladiklar: 6nemli muhasebe politikalari
yer almaktadir. Ozellikle muhasebe politikasi degisikligine giden sirketler bu degisiklikleri
detayl1 olarak belirtmeleri gerekmektedir. Hesap detaylarii agiklayan dipnotlarda ise banka
bilgileri, mali varliklar, maddi varliklar ve karsiliklar gibi sirketin 6nemli goriilen hesaplarin

detaylar1 gosterilmektedir.

2.3.Finansal Tablolarin Ozellikleri

TMS1’e gore finansal tablolarin belirli kurallar ve 6zellikler ¢er¢evesinde hazirlanmasi

ve sunulmas1 gerekmektedir. Bu 6zellikler agagida maddeler halinde a¢iklanmaistir.

¢ Gergege uygun sunum,; ilgili donemde yapilan islemler sonucu ortaya ¢ikan bilgilerin
Kavramsal Cerceve’de belirtilen tanimlara uygun olarak hesaplanip finansal tablolara
aktarilmasidir. Finansal tablolardaki bilgilerin anlasilabilir olmasinin yani sira
giivenilir olmasi ve karsilastirilabilmesi de 6nemlidir.

e Isletmenin siirekliligi; isletmeler finansal tablolarmi hazirlarken isletme &mriiniin
stirekli oldugunu g6z onilinde tutmalidir. Bir tasfiye veya isletme faaliyetlerinin sona
erme hali olmamasi durumunda islemenin stirekliligi dikkate alinarak finansal tablolar
hazirlanmalidir.

e Tahakkuk esasi; finansal tablolardaki tiim bilgilerin tahakkuk esasina gore
hazirlanmasidir. Islemlerin heniiz gerceklememis olmas1 finansal tablolarda
gosterilmeyecegi anlamina gelmemektedir. Sonraki donem ve donemlerde
gerceklesecek gelir-gider, aktif veya pasifi etkileyecek herhangi bir islemin kayitlara
alinip finansal tablolara yansitilmas: gerekmektedir.

e Onemlilik ve birlestirme; finansal tablolar hazirlanirken &nemli olan kalemleri

gruplandirarak ayri bir sekilde gosterilmesi daha basit ve anlasilabilir sunum agisindan
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onemlidir. Bu ayrimin tam tersi olan durumda ise, onemsiz kalemleri ayri ayri
gostermek yerine birlestirilmesi olas1 bir karmasanin engellenmesi amaglanmaktadir.

¢ Netlestirme; Tiirkiye Finansal Raporlama Standardi’na (TFRS) goére mecburi olmayan
durumunlar disinda gelir ve gider, varlik ve yiikiimliilikkler, finansal tablolarda
netlestirme yapamaz. Netlestirmenin yapilabilmesi i¢in 6rnegin, bir duran varligin
satilmasini nedeniyle defter kayit degeriyle satig fiyat1 arasindaki olusan kar veya
zararin hesaplanarak finansal tablolarda sunulmasidir (TMS 1, 2018: 5-7).

e Raporlamanin siklig1; finansal tablolar genel olarak yil sonu olmak suretiyle yilda bir
kez sunulmaktadir. Ancak finansal tablolarin yilda bir kez sunulmasi bir zorunluluk
degildir. Isletme bir yildan kisa siirede veya daha uzun bir siirede finansal tablolarini
sunabilir. Bu sekilde yapilan sunumlarda neden siirenin kisa veya uzun oldugu net bir
sekilde agiklanmali ve sunulan rakamlarin karsilastirilabilir olup olmadigi
belirtilmelidir (TMS 1, 2018: 5-7).

e Karsilagtirmali bilgi; finansal tablolarda cari donemden alinan bilgilere ek 6nceki
donemdeki finansal bilgiler de belirtilmelidir. Isletmenin hem icindeki hem de
disindaki kullanicilar icin isletmenin durumu ve ileriye yonelik tahminlerde
bulunulmasi agisindan 6nceki donemdeki bilgilerin de tablolarda olmasi biiylik 6nem
tagimaktadir. Bir onceki donemin finansal tablolarinda belirtilen metin bilgileri eger
cari donemi etkilediyse veya cari donemde siireg devam ettiginde ise bu metin igerigi
kullanicilari bilgilendirmek amaci ile cari donem i¢in hazirlanan finansal tablolarda da
belirtilmelidir (Acar ve Oztiirk, 2013: 17).

e Sunumda tutarlilik; isletmelerin sundugu finansal tablolarinin smiflandirma ve
sunulan kalemlerin herhangi bir gegerli sebep gostermeksizin degistirilmesi miimkiin
degildir. Daha 6nce sunulan finansal tablolarin TMS 8’de yer alan kriterleri tam uygun
olmamas1 veya sirket ana faaliyetinde meydana gelen degisiklik gibi durumlarda
yapilacak olan degisikliklerin daha giivenilir ve anlasilabilir sekilde sunulabilecegini
net bir sekilde goziikmesi gerekmektedir. Bu durumlarin disinda TFRS’lerde meydana
gelecek bir degisiklik sebebi ile mecburi olarak yapilacak sunum degisikligi
gergeklesebilir (Demirel, 2003: 37-40).

Finansal tablolar, isletmeler tarafindan yapilan kayitlar sonucunda Sermaye Piyasasi
Kurulu (SPK), Finansal Kuruluslar, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 kurallarina uygun bir

sekilde muhasebeciler tarafindan hazirlanan finansal bilgilerin rapor haline getirilip



kullanicilara sunulma halidir. Finansal tablolarin olusmasi, denetlenmesi ve kullanicilara

sunulma agsamalar1 Tablo 1.1.’de gosterilmistir (Rezaee,2002: 22).

Tablo 1. 1. Finansal Tablolarin Olusmasi

Isletmeler
Muhasebeciler Fl?an§a1 ‘Raporlamamn
Gozetimi

e Sermaye Piyasasi

Kurulu (SPK)
Finansal Raporlar e Finansal Kuruluslar

e Muhasebe ve Denetim

Standartlar1

Finansal Raporlar1 Kullananlar

Kaynak: (Rezaee, 2002: 22)

Finansal tablolar isletme ile ilgili en kapsamli bilgileri igermektedir. Ancak bu bilgiler
gecici ve donemseldir ve kesin bir sonug vermez. Finansal tablolar vergisel donem ve hedeflerin
gerceklesip gerceklesmemesi anlaminda donemsel bir ¢izginin sonucunda ortaya ¢ikarlar.
Finansal tablolarin tizerindeki rakamlarin dogrulugu konusunda da kesin bir sonuca varamayiz,
isletmenin tasfiyesi veya satis1 gergeklesmeden net degeri tam olarak sdylenemez. Ayrica
finansal tablolar sadece rakamlar iizerinden olusturulmasi sebebiyle personel bagliligi,
yoneticilerin bilgi ve yetenekleri, isletmenin dis ¢evreler tarafindan gordiigii itibar, mal ve
hizmet konusunda alim kolaylig1 gibi rakamlarla dl¢lilemeyecek konularin finansal tablolarda

olmamas1 mutlak bir bilgi vermediginin gostergesidir (Teke, 2017: 4-5).
2.4. Finansal Tablolarin Giivenirliligi

Finansal tablolarin giivenirliligi oncelikle i¢ denetim mekanizmasinin saglikli bir
sekilde islemesine baglhidir. Diizgiin isleyen i¢ kontrol sisteminden gecen dogru ve gilivenilir
bilgiler finansal tablolar1 olusturacag: igin finansal tablolara olan giiveni de arttirmaktadir

(Bahsi, 2019: 18).

Finansal tablolarin hem isleme yonetimi hem de diger kullanicilar agisindan en 6nemli

ozelligi sunulan bilgilerin dogru ve giivenilir olmasidir. Isletmenin giincel durumu hakkinda
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bilgi veren finansal tablolar ayni zamanda isletmeyi ileride nasil bir gelecek bekledigi
konusunda ciddi bir bilgi vermektedir (Sinnar, 2006: 32). Finansal tablolarin uluslararasi
standartlara uygun sunulmasi seffaf olmasini ve standartlarin kullanildigi tilkelerdeki

anlagilabilirligin kolay olmasini saglamaktadir (Memis ve Gliner, 2011: 151-152).

2.5.Finansal Bilgi

Pek cok arastirmaci tarafindan finansal bilginin farkli tanimlar1 yapilmistir. Bushman
ve Smith’in tanimina gore, finansal bilgi muhasebe birimi tarafindan hazirlanan ve bir bagimsiz
denetim tarafindan incelenip onay verilmis sunulmaya hazir hale gelmis sayisal verilerdir
(Bushman ve Smith, 2001: 238). Ersoy’a gore ise finansal bilginin olusma siirecinde ii¢ dnemli
basamak vardir. Bunlar is olgusu, belge ve kayit olarak belirtilmistir. Bu asamalardan sonra
ortaya c¢ikan sonuglar iki temel durum olarak gruplandirilmistir: Siireci aciklayan finansal
bilgiler ve basariy1 agiklayan finansal bilgiler. Siireci agiklayan finansal bilgiler, bir igletmenin
bilangosu olarak ifade edilebilir. Bilanco aktifi ve pasifi olusturan hesaplarin olusturdugu bir
gruplandirmadir. Basariy1 agiklayan finansal bilgi ise daha ¢ok gelir ve gider hesaplarinin
olusturdugunu grup olarak belirtilmistir (Ersoy, 2012: 11). Finansal bilgi isletmelerin tiim
birimlerinden toplanarak muhasebe biriminde biriktirilip siniflandirilmisg, analiz edilmis ve
raporlanmasi siireci gergeklestirilmis bilgidir. Ortaya ¢ikan bu bilgilerden tablolarin temelini
olusturan bazi kriterler vardir. Bu kriterler, amaca uygun ve ihtiyag ile ilgili olmalidir, belirli
bir zaman araliginda olmalidir ve son olarak tarafsiz, dogru ve eksiksiz olmalidir (Kii¢liksozen,

2004: 11).

2.5.1.Finansal Bilginin Onemi

TFRS’lerle ile birlikte gelen ve muhasebe sistemini etkileyen bazi durumlar mevcuttur.
Alisilmis muhasebe sisteminde bilgi toplama, siniflandirma, kayit etme ve raporlama siiregleri
belirli kurallar cer¢evesinde yapilmaktadir. TMS/TFRS uygulamalarinda bulunan esaslara
gore, muhasebe siirecinin uyum saglamaya calismasi istenilen raporlarin maliyetindeki artis ve
muhasebe standartlarinin uygulanmasinda yapilabilecek hatalar finansal bilginin yaniltict
olmasina neden olabilir. Muhasebe standartlarinin uygulamaya konulmasi ile birlikte dogru ve
giivenilir bir finansal bilginin ortaya ¢ikmasi i¢in baz1 yenilemelere ihtiya¢ duyulmustur. Bunlar

asagidaki gibidir:

e Isletme ile ilgili karar alacak kisilere yeterli ve dogru bilginin ulastirilmast,
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e Isletmenin farkl1 dénemleriyle ve farkli isletmelerin farkli dénemleriyle karsilastirabilir
olmasi,

e Finansal bilgilerin finansal tablolara aktarilirken finansal tablolarda yer alan hesap
isimlerinin tiim kullanicilar tarafindan ayn1 sekilde anlasilmasi,

e Muhasebe anlaminda kaliplasan kelimeler disina ¢ikip anlasilabilirligi bozmamak,

e Isletme ile tiim kullanicilar arasinda giivenin tam olarak saglanmast,

e Muhasebe uygulamalarinda tekdiizenin saglanmasi,

e Tiim kullanicilar i¢in isletme dilinin ayni olmasini saglamak.

Yukarida belirtilen maddelerin uygulanmasiyla birlikte TMS/TFRS uygulamalari
sirasina meydana gelecek hata ve zorluklar1 en aza indirmek miimkiin olacaktir (Akdogan,

2019: 746-747).

Finansal bilgiler hem isletme i¢i kullanicilarin hem de isletme dis1 kullanicilarin dogru
ve glivenilir bilgi edinebilmesi i¢in 6nemlidir. Finansal bilgilerin sunulmasi sonucunda mutlak
bilgiye ulasilmasi kesin degildir. Finansal tablolarin mutlak dogrulugunu etkileyebilecek
durumlar isteyerek ve bilerek yapilan yaniltmalar, aldatmalar, hileler olabilecegi gibi istem dig1
yapilan hatalar ya da bilgisizlik, eksik bilgi sonucunda da yapilabilecek hatalar ile
gerceklesebilmektedir. Finansal bilginin giivenirliligi isletme yonetimi agisindan biiyiik nem
tasimaktadir. Isletmenin giincel durumu ve ileride isletmeyi ne gibi durumlarin bekledigi
konusunda bilgi vermektedir. Ayrica isletmenin uygulamasi gereken politika ve stratejiler
hakkinda alinacak kararlar tizerinde etkili bir bilgi kaynagidir. Giivenilir ve seffaf bir finansal
bilgi raporu isletme dis1 kullanicilarinda karar verme asamasinda dikkate aldiklar1 bir bilgi

kaynagidir (Pamukgu, 2011: 138-142).
2.5.2. Finansal Bilgi Kullamcilar:

Finansal bilgi faydalanicilari, sirket hakkinda finansal bilgileri edinmesi gereken ve yeri
geldiginde bu bilgiler géz onilinde bulundurarak isletmeye karsi iliskilerini belirleyen
taraflardir. Sekiz ayr1 kullanic1 vardir. Bunlar, yatirimcilar, miisteriler, ¢alisanlar, kreditorler,
tedarikgiler, kamu isletmeleri, analist ve fon yoneticileri, son olarak sirket yoneticileri ve

ortaklardir (Elitas, 2013: 44-45).
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Tablo 1. 2. Finansal Bilgi Kullanicilar

Isletme ici Kullanicilar Isletme Dis1 Kullamcilar

e Sirket yoneticileri * Yatrmeilar

e Ortaklar L4 Tedarikgiler

e Calisanlar e Miisteriler

e Kreditorler

e Kamu isletmeleri

Kaynak: (Elitas, 2013: 45)

2.5.2.1.isletme Ici Kullanicilar

Isletme i¢i kullanicilar sirketlerin idaresi ve devamliligmi saglamaktadir. Finansal
bilgilerden yararlanacak ilk kisiler isletme ici kullanicilardir. Ayrica, isletme i¢i kullanicilar
isletmenin ne durumda oldugu ve nelerle karsilagabilecegi konusunda 6ngoriide bulunurlar.

Finansal tablolarin olusmasinda isletme i¢i kullanicilar etkili olmaktadir.

Sirket yoneticileri; isletmenin tiim birimleri ile iligkisi olan birim muhasebe birimidir.
Imalat, pazarlama, ydnetim, reklam, arastirma ve gelistirme, satis, insan kaynaklar1 gibi bircok
birimde meydana gelen tiim islemler muhasebe kayit sistemine aktarilmaktadir. Isletme
yapisinda bu kadar fazla birim bulunmasi isletme yonetimi tarafindan dogru ve giivenilir bilgiye
ulasilmasii zorlastirmaktadir. Bu nedenle isletmeler muhasebe bilgi sistemlerine Onem
vermektedir. Muhasebe bilgi sistemi bu bilgi ve belgeleri bir ¢at1 altinda toplayarak ve toplanan
bilgi sonucunda gerekli raporlamalar1 hazirlayarak isletme yonetiminin bilgiye daha kolay
ulagsmasini saglamaktadir (Ding ve Abdioglu, 2019: 163). Isletme ydnetiminin, raporlama
sonucu ortaya ¢ikan finansal bilgiye dogru, giivenilir ve zamaninda ulasmasi isletme iizerinde
onemli etkisi olan kararlar1 alirken yoOnetimin dogru ve tam zamaninda karar almasim
saglamaktadir. Ayrica isletmenin kar, biiyiime ve verimliligi gibi konulardaki durumunu
gormesini saglamaktadir. Diger birimlerinde ortaya cikan veriler iizerinden performans
degerlemesi ve denetlenmesi konusunda isletme yonetimine kolaylik saglamaktadir. Bu durum
finansal bilginin en temel kullanicisinin isletme yoOnetiminin oldugunu gostermektedir

(Pamukgu, 2011: 138-140).

Ortaklar; isletmenin temel bilgi edinici orgamidir. Diinya genelindeki teknolojik

gelismelerle birlikte isletmeler {ilke sinirlar1 disina ¢ikarak evrensel bir pazara agilmistir. Bu
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durum isletmelerin daha hizli biiyiimesini ve gelismesini saglamaktir. isletmeler igin avantaj
olarak goriilse de bu durumun olumsuz taraflar1 da vardir. Hizli biiyiime isletmenin dogrusal
oranda yonetiminin zorlasmasina ve karmasiklagsmasina neden olmaktadir (Ar1, 2007: 80).
Ayrica tiim igletmelerin ayni1 avantajlara sahip olmasi rekabet agisindan da isletmeyi zorlayacak
durumlardan biridir. Boyle bir durumda ortaklar yonetim kisminda yeterli bilgi ve yeteneklere
sahip kisileri yoOnetime getirip isletmenin daha profesyonel bir sekilde yoOnetilmesini
amaclamaktadir (Ulukan, 2005: 38). Finansal bilgilerin ortaklar tarafindan kullanilmasi;
yonetimin denetlenmesi, isletmenin hangi yone dogru ilerlediginin O6g8renilmesi, yonetim
tarafindan alinan ya da alinacak 6nemli diizeydeki kararlarin dogrulugu konusunda fikir sahibi
olmak ve diger tiim politikalar hakkinda bilgi sahibi olmasin1 saglamaktadir (Demir ve Coskun,

2009: 5).

Calisanlar; finansal bilginin diger bir kullanicilarindandir. Meveut haklarinin ve
gelecekteki haklarinin korundugunu goérmek igin calisanlar igletmenin hazirlamis oldugu
finansal bilgilerden faydalanmaktadir. TMSK tarafindan Resmi Gazete’de yayimlanan,
calisanlar ve sendikalar ile ilgili tebligde de konu edilmistir. Isletmelerin siirekliligi ve karlilig:
calisan ve calisanlar1 temsil eden gruplar tarafindan O6nemlidir. Calisanlarin isverenden
bekledigi iicret, emeklilik sorumluluklar1 ve isin devamliligi gibi beklentileri vardir. Bu
beklentilerin siiphede kalmamasi ve sirketlerin bunu karsilama durumunu 68renmeleri icin

calisanlar da sirketin finansal bilgilerine ihtiya¢ duymaktadir (TMSK, 2005).

Tebligde de belirtildigi gibi finansal bilgiye ihtiya¢ duyulan bazi konular vardir.
Isletmenin c¢alisanlarma karsi sorumlu oldugu en temel yiikiimliiliik iicret 6deme
yikiimliligidiir. Calisanlar emeklerinin karsiliklarin1  garanti altinda oldugunu gérmek
istemektedir. Bunun disinda isin devamliliginin olmasi igsizlik ile ilgili bir sorun yasamak
istememesi, calisanlarin 6nem verdigi durumlardan biridir. Ayrica ¢alisanlar emeklilik ve
tazminat ile ilgili isletmenin 6deme giiclinlin olup olmadigini finansal bilgiler aracilig ile

ogrenmektedirler (Kiigiiksozen, 2004: 23).

2.5.2.2.1sletme Dis1 Kullanicilar

Isletme dis1 kullanicilar isletmenin yaptig1 kayitlar sonucunda elde edilen finansal
bilgilerin finansal tabloya aktarilmasiyla isletme hakkinda bilgiye ulasmaktadirlar. Isletme dis
kullanicilar isletmeye dair giincel bilgiyi ve ileride isletmeyi ne gibi durumlarin bekledigi
konusundaki bilgiyi finansal tablolardan almaktadir. Burada énemli olan finansal tablolarda

sunulan bilginin giivenilirligi ve dogrulugudur. Isletme dis1 kullamicilar yatirimeilar,
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tedarikgiler, misteriler, kreditérler ve kamu isletmeleri basliklar1 altinda detaylart ile

aktarilacaktir (Kii¢iiksozen, 2004: 23-26).

Yatirnmcilar; isletmenin karlilik potansiyelinin yiiksek oldugunu 6ngoriip belli bir
oranda bor¢ vererek gelecekte verdigi tutardan daha fazla geri almak amaciyla fayda saglamak
isteyen bir dis kullanicidir (Saban, Vargiin ve Giirkan, 2017: 923). Yatirimcilarin karar verme
stirecini etkileyen en dnemli etken finansal bilgilerdir. Giivenilir bir finansal bilgi siireci ve
isletme durumunun finansal tablolarda iyi yonde ilerlediginin anlagilmas1 mevcut yatirimcilarin
kaybedilmemesini saglamaktadir. Bunun yami sira potansiyel yatirimcilart isletme hisse
senetleri alimina yonlendirerek yatirimci sinifina gegmeleri ile sonuglanmaktadir. Bu durum
isletmenin finansal durumunun iyi olmasinin yaninda daha fazla fon saglanmasi ve isletme
acisindan biiylime ve karliligin hizli bir sekilde artmasi anlamina gelmektedir (Bekgi ve Alkan,

2009: 2).

Giliniimiizde kiiresellesmenin artmast ve ckonomik anlamda smirlarin kalkmasi
nedeniyle yatirimcilarin segenekleri de artmis, diinyanin her yerinde giivenilir yatirimlar
kolaylagsmistir. Uluslararast Muhasebe Standartlar1 (UMS) ve Uluslararas1 Finansal Raporlama
Standartlari’nin (UFRS) belirlenmis kavramlar ve kurallar ¢ercevesinde diinyanin genelinde
ayn1 sekilde uygulanmasi ulasilacak bilgileri kolayca anlasilabilir ve karsilastirilabilir
kilmaktadir (Atmaca ve Celenk, 2011: 115). Tirkiye’de de giin gectikce bagimsiz denetim
uygulanma sartlarinin diisiiriilmesi ve isletmelerin kiiresel diizenin bir parcasi olma yoniindeki
cabalart TMS uygulamalarina yonelik kullanimi arttirmistir. Bu standartlar cergevesinde
olusturulan kayitlar ve TFRS uygulamalarina uygun hazirlanan raporlar sayesinde Tiirkiye’de
bulunan isletmeler Tiirkiye’de yatirimcilarla sinirl kalmayip yurtdisindan da yatirimei gekmeyi

hedeflemektedir (Atmaca ve Celenk, 2011: 115).

Tedarikgiler; isletmelere onemli diizeyde mal veya hizmet saglayarak isletmenin
saticilarina borglarin1 6deme konusundaki yeterliligi ve genel olarak isletme ile ilgili finansal
durumu 6grenmek amaciyla kamuoyu ile paylasmis oldugu finansal bilgiler {izerinden isletme
hakkinda bilgi sahibi olurlar (Toroslu, 2007). Tedarik¢inin herhangi bir isletmenin finansal
bilgilerinden faydalanmasi o isletme ile yapilacak ticari hacmin yaklagik olarak smirlarini
belirlemede yardimci olmaktadir. Finansal bilgilerde yer alan mal veya hizmet alimlarina
karsilik yapilan 6demeler ve isletmenin karlilik durumu tedarikgiler i¢in 6énemli etkenlerdir.

(Kiictiksozen, 2004: 23-24).
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Misteriler; mal veya hizmet alimi yaptigi igletmelerin finansal bilgilerine ihtiyag
duymaktadir. Mal veya hizmet aliminda bulunan miisteriler alim yaptig1 isletmenin finansal
durumu ve isletmenin siirekliligi hakkinda faydali bilgi sahibi olmak istemektedir (Tiirker,
2009: 16). Ticari iliskinin devami agisindan bu bilgiler isletmenin mal veya hizmet tedarikine
devam edebilmesi olusabilecek talep artisinin isletme tarafindan karsilanabilecek giice sahip

olmasi gibi durumlar1 6ngérmek agisindan 6nemlidir (Aydin, 2017: 10).

Isletmelerin kaynak bulmak amaciyla en sik basvurdugu ydntem kredi kullanmaktir.
Kreditorler tarafindan saglanan bu kaynagin kullanilabilmesi i¢in isletmelerin bazi kriterleri
yerine getirmesi gerekmektedir. Kredi veren kurumlar isletmeler ile ilgili finansal bilgiler
tizerinden kisa ve uzun vadedeki bor¢larini analiz etmektedir. Kreditorler finansal bilgilere
bakarak, talep edilen kredinin istenilen vadede 6denip 6denemeyecegi hakkinda analiz yaparak
karar vermektedir (Dogan, 2009: 8). Finansal bilgilerde yer alan ve mevcutta bulunan
kredilerin 6deme durumu, vade tarihi, aylik 6deme miktar1 gibi unsurlar goz Oniinde
bulundurularak talep edilen kredi miktarinin analizi yapilip kredinin kullandirilip

kullandirilamayacagi konusunda sonuca ulagilmaktadir (Gengtiirk, 2008: 60).

Ekonomideki kaynaklarin dogru bir sekilde kullanilip kullanilmadigi hakkinda bilgi
sahibi olmak amaciyla kamu otoriteleri, isletmelerin finansal tablolarinda yer alan bilgileri
kullanmaktadir. Devletin vergi alacagi ve isletmelerin vergi politikalar1 gibi konularda bilgi
almak, milli gelir hesaplamalarinda ve farkli istatiksel raporlarin diizenlenmesinde isletmelerin
finansal bilgileri hiikiimet ve diizenleyici otoriteler tarafindan kullanilmaktadir (Kiigiiksézen,
2004: 24). Kamu isletmeleri, isletmenin finansal tablolarinda devleti vergi kaybina ugratacak
uygulamalarin olup olmadigi, finansal anlamda isletmeyi oldugundan farkli bir durumda
gostermeye calisip calismadigi ve kamuoyunu aldatict herhangi bilgi yer alip almadigi

konusunda faydalanan kullanicilardan biridir (Gonen ve Kutay, 2013: 40).
3. Finansal Bilgi Manipiilasyonu ve Manipiilasyon Tiirleri

Finansal bilgi manipiilasyonu isletmenin finansal bilgilerinin bilerek ve istenilerek
miidahalede bulunup bilgilerin normalde oldugundan farkli bir sekilde gosterilmesidir. Bu

durum ihtiya¢ dogrultusunda farkli manipiilasyon tiirleri ile uygulanabilmektedir.
4. Finansal Bilgi Manipiilasyonu

Fransizca kokenli olan manipiilasyon kelimesi Tirk Dil Kurumu’na (TDK) gore
yonlendirme, se¢me, ekleme ve c¢ikarma yolu ile bilgileri degistirme ve yoOnlendirim

anlamlarma gelmektedir (TDK, 2022). Manipiilasyonun c¢ok fazla ydntem ve aragla

16



yapilabilmesi nedeniyle kesinlesmis net bir tanim1 yoktur. Genel anlamda agiklamak gerekirse,
manipiilasyon igletmelerin piyasada bulunan menkul kiymetler {izerinden dogal olmayan
miidahale ile oldugundan daha diisiik veya daha yiiksek ya da istenilen seviyede tutulma gibi
girisimler ile piyasayr yaniltici ve oldugundan farkli bir durum icinde gosterme c¢abasidir
(Sensoy, 2013: 378). Piyasa araglarinin degerlerine yapilan yapay miidahaleler; yaniltma, yanlis
bilgi verme, yonlendirecek sekilde yorum yapma ve rapor hazirlama gibi yatirimcilarin
davraniglarint etkiyecek faaliyetlerde bulunmak manipililasyonun olusmasinda en ¢ok
basvurulan yontemlerdendir (Okuyucu Ergiin, 2021: 110-111). Finansal bilgi manipiilasyonun
yapilmasi nedeniyle piyasada bulunan dogru ve giivenilir bilgi paylasan isletmelere yatirimin
azalmasina sebep olmaktadir. Bu durum dogru ve giivenilir bilgi paylasan isletmelerdeki fon
saglama sorunlarmi baslatmaktadir. Piyasadaki yatirimcinin manipiilasyon nedeniyle yanlis
yaptig1 yatirim sonucu, beklenen tasarrufun gerceklesmemesi piyasaya olan gilivenin
azalmasina ve yatirimcilarin farkl bir tasarrufa yonelmesine neden olmaktadir (Kiicliks6zen ve

Kiigtikkocaoglu, 2005: 3).
4.1. Finansal Bilgi Manipiilasyon Tiirleri

Finansal bilgi manipiilasyonu ilk olarak 1iki temel ayrim {izerinden
degerlendirilmektedir. Bunlar muhasebe ilke ve standartlarina aykiri manipiilasyonlar ve
muhasebe ilke ve standartlarina uygun manipiilasyonlardir. Muhasebe ilke ve standartlarina
aykirt manipiilasyonlar tamamen hile yapilarak sunulan finansal bilginin manipiile edilmesidir.
Muhasebe ilke ve standartlarina uygun manipiilasyonlarda ise belirtilen ilke ve standartlarin
sinirlart icerisinde, sinirlarin ¢ikis noktasina kadar zorlayarak ve belirli bir ¢ergevede kalarak

finansal bilginin manipiile edilmesidir (Uzunoglu ve Karacaer, 2019: 549-551).

Finansal bilgi manipiilasyonunun, kar yonetimi, karin istikrarli hale getirilmesi, yaratici
muhasebe uygulamalari, agresif muhasebe, bliyiik temizlik muhasebesi, aldatici finansal

raporlama, muhasebe hata ve usulsiizliikleri olmak {izere alt1 adettedir.
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Tablo 1. 3. Finansal Bilgi Manipiilasyonu

Finansal Bilgi
Manipiilasyonu
—> i
) Muhasebe Ilke ve
Mubhasebe Ilke ve Standartlarima Uygun
Standartlarina Aykiri Maniniilasvonlar
Manipiilasyonlar
<

(Fraud)
Kar Yo6netimi

(Genis Anlamda) < Yaratt Muhasebe

i l l

l/ Getiri:
Hisse Bagina Kar Yapisal Risk:
Bor¢/Ozsermaye
Finansal Hile Orani

Agresif

Karn Istikrarl
Hale
Getirilmesi

Biiyiik
Temizlik
Muhasebesi

Kar Yo6netimi

Muhasebe

Kaynak: (Toplu, Calayoglu ve Azaltun, 2021: 18)
4.1.1. Kar Yonetimi

Kar yonetimi veya kazang yonetimi olarak isimlendirilen ve manipiilasyon tiirleri
arasinda en sik kullanilanlardan biridir. Kar yonetiminin birgok bakis agis1 olmasi nedeniyle net
olarak belirlenmis bir acgiklamasi bulunmamaktadir. Genel anlamda agiklamak gerekirse,
finansal tablolar iizerinde muhasebe ilkeleri ¢ercevesinde degistirme, oynama ve yonlendirme
gibi teknikler kullanilarak finansal tablo kullanicilarini isletme kari {izerinden manipiile etme

tiirtidiir (Ugma, 2010: 43).
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Pekin’e gore kar yonetimi finansal tablolarda sunulan karin isteyerek degistirilmesi
sonucu kredi ve yatinm karar1 alma konusunda finansal tablo kullanicilarmi etkileyerek
kamuoyunun etkilenmesidir. 1990’11 yillarda isletmelerin kar hedeflerinin gerceklestirilmesi
i¢cin yoneticilere yapilan baskilar ve hedeflerin ger¢ceklesmemesi yoneticilerin finansal tablolara
miidahalede bulunarak manipiilasyon yapilmasina neden olmustur. Hedeflenen kara ulagsmak
icin yapilan miidahalelerle isletmenin basarili bir sekilde yonetildigi ve yatirima uygun bir

isletme oldugu goriintiisii vermek amaglanmaktadir (Pekin, 2011: 57-58).

Beneish’e gore kar yonetiminin iki farkli tiirii vardir. Bunlar bilgi ve firsatg1 olarak
adlandirilmaktadir. Bilgi tiirii, finansal bilgileri miidahalede bulunarak ileri zamanlarda yatirim
anlaminda yatirimcilarin cazip gorebilecegi karlilik oranit ve nakit akislari rakamlarinin
normalin diginda gosterilme durumudur. Firsater tiirii ise o anki finansal bilgilerin oldugundan
farkli gostererek finansal bilgi kullanicilarin yaniltma ve aldatma teknigi ile kazang durumunun
manipiile edilme durumudur (Beneish, 2001: 5). Kar yonetimi manipiilasyonu sadece finansal
bilgiler lizerinden degil ayn1 zamanda yOnetim tarafindan alinan kararlarin eksik ya da farkl
sekilde kamuoyuna sunulmasiyla da ger¢eklesmektedir (Toplu, Calayoglu ve Azaltun, 2021:
18).

Genel olarak bakildiginda isletmeler kar yonetimi manipiilasyonu ile finansal tablolarda
yer alan bilgilere oncesinde miidahalede bulunarak kari oldugundan fazla gosterip kredi
kullanma, yatirimer ¢ekme ve suni bir itibar yaratma gibi firsatlardan faydalanmay:

amaclamaktadir (Pekin, 2011: 57-58).
4.1.2. Karn istikrarh Hale Getirilmesi

Karm istikrarli hale getirilmesi manipiilasyon tiirii isletmenin ger¢eklesen karimin
istikrarsiz olmasi durumunda kullanilan bir manipiilasyon tiiriidiir. Donemler arasinda kar
anlaminda ¢ok farkli rakamlarin ortaya ¢ikmasi isletmenin bir istikrar i¢inde olmadigi ve
yatirim agisindan giiven vermedigi anlamina gelmektedir. Bu durumlarda isletme yoneticileri
finansal bilgiler lizerinde oynamalar yaparak, karin beklenenden ¢ok oldugu dénemlerde kar1
daha az ya da karin beklenenden az oldugu donemlerde ise kar1 oldugundan daha fazla gosterir.
Isletme bdylece daha istikrarli ve giivenilir gosterilerek, yatirim ve kaynak anlaminda sorun
yasamamak istenilmektedir (Killi, Evci, 2017: 70). Bu manipiilasyon tiiriiniin kullanilmas1
sadece yatirim alma yontemiyle disaridan kaynak saglanmasinin yaninda yoneticilerin ortaklar
tarafindan verilen hedeflerin gergeklestirilmesi konusunda da kullanilmaktadir. Yd&neticiler

kendilerine verilen hedefleri bazi donemler hedefinin lizerinde bazi donemler ise hedefinin
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altinda gerceklestirirler. Bu durumda yoneticilerin, verilen hedefler konusunda basarilarinin
siirekli hale gelmesi i¢in bazi finansal bilgilere miidahale ederek donemlerde gerceklesen

rakamlar1 kendi lehlerine olacak sekilde dengelemektedirler (Bekgi ve Avsarhigil, 2011: 136).

Karm istikrarli hale getirilmesi konusunun bazi o6zellikleri vardir. Bunlardan ilki
isletmenin bu duruma miidahale etmesi halinde, ileride isletmeyi etkileyecek farkli bir karar
alma durumuna sokmamalidir. Ikinci olarak genel kabul gérmiis muhasebe ilkeleri
cercevesinde kalarak miidahalede bulunulmalidir. Uciincii olarak kardaki rakam ve oranlarin
farkliligin1 yok edip istikrar olusturmalidir. Son olarak, miidahale edilen dénem bir ya da
birbirini izleyen birden fazla donemler halinde olmalidir. Ozel amaglarla yapilan bu
miidahaleler karda net bir sekilde degisiklik yapmalidir. Donem karlarima yapilan bu
miidahaleler ii¢ yontem haline ayrilmistir. Tahakkuk yoluyla; istikrarl hale getirme suni yapilan
miidahalenin etkisini azalmak i¢in genel kabul gérmiis muhasebe ilkelerinin donemsellik ilkesi
geregi gelecek yillara ait gelir ve gider tahakkuk zamanlari ile ilgili bazi1 kayitlarin
degistirilmesiyle gerceklesir. Ihtiyaca gore gelecekte gelirler ya da giderler, azaltilip veya
cogaltilarak karin istenilen seviyeye getirilmesi gergeklestirilir. Zamana dagitim yoluyla;
istikrarli hale getirme yontemi isletme yonetimi tarafindan gelir ve giderlerin istege baglh
sekilde istenilen doneme kaydedilmeleri ile yapilmaktadir. Thtiyaca uygun zamanda kur
farklarinin kar veya zarar hesaplarina aktarilmasi istenilen kar diizeyine ulasilmasin
saglamaktadir. Siniflandirma yoluyla; istikrarli hale getirme, isletme yoneticileri kar istikrarl
hale getirmek amaciyla bazi hesaplar iizerinde degisiklikler yapabilir. Bu hesaplar
istenildiginde manipiile edilebilecek hesaplardir. Ornegin olagan gelir giderler ve olagandist
gelir giderler gibi hesaplarda ihtiyaca bagl olarak siniflandirilarak manipiile edilebilir (Demir

ve Bahadir, 2007: 112-113).
4.1.3. Yaratict Muhasebe Uygulamalari

Yaratict muhasebeyle ilgili net bir tanim bulunmamakla birlikte diger finansal bilgi
maniplilasyonlarinin tamaminin bir arada kullanilmasi gibi bir goriis vardir. Finansal tablo
kalemlerinin siniflandirma yontemiyle ihtiyaca gore degistirilmesidir. Bu alanda genel kabul
gormiis baz1 6rnekler Kiiciiksozen ve Kiigiikkocaoglu’ndan (2005) aktarildig: tizere asagidaki
gibidir:

e Soyut kazan¢ yaratilmast ya da kazancin tahakkuk etmeden

muhasebelestirilmesi,
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e Faiz ylkiimliliklerinin olagan dis1 bir bigimde aktif hesaplara
kaydedilmesi veya amortisman yillarinin uzan yillara yayilmasi,

e Varlik ve borglarin yanlis bir sekilde sunulmasi,

e Olagandis1 kazanglarin normal is gelirleri gibi, is giderlerinin ise
olagandis1 giderler gibi sunulmasi gibi miidahaleler ile gelir tablosunda
sunulan bilgilerin degistirilmesi,

e Isletmenin nakit iiretme potansiyelinin fazla oldugu goriiniimii vermekle
nakit akim tablosunda yatirnmlardan veya diger islerden elde edilen

nakdin, asil iglerden elde edilen nakit gibi gosterilmesi.

Mubhasebe kurallarinda farkli yontem ve uygulamalar mevcuttur. Bu durum isletmenin
istekleri dogrultusunda belirli gruplarin faydalanabilecegi yonde esnetilebilmektedir.
Muhasebe ilkelerine, standartlarina ve mevzuata uygun bir sekilde miidahalede bulunularak
olagan durumdan farkli bir sekilde sunulan finansal bilgilerle kullanicilarin kararlari etki altina
alinmaktadir. Genel olarak bakildiginda yaratici muhasebe uygulamalarinin kullanilmasinin
amact isletmenin finansal bilgilerinin oldugundan daha iyi gosterilmesidir. Buradaki
miidahalenin mevzuat ve kurallarda c¢ercevesinde bulunan esneklik ve bosluklardan
yararlanilarak olmasi hileli finansal raporlamanin artmasi ve normal hale gelmesine neden

olmaktadir (Can, 2010: 30).

Yaratici muhasebe bir hileye bagvurmadan yasalar gercevesinde finansal tablolarda
yapilan manipiilasyondur. Yaratict muhasebe, finansal tablolarin sunumunda kurallarin
esnekliklerinden faydalanilarak isletme yonetiminin lehine donecek sekilde miidahalede
bulunulmasidir. Bu uygulamada karin yiiksek gosterilmesi ve biiyiimenin hizli bir sekilde
gerceklestirilmesi amaglanmaktadir (Durmus, 2017: 103-105). Genel olarak yaratici muhasebe
uygulamasinda isletmenin finansal durumu oldugundan daha giiclii gésterilmek istenmektedir

(Ocak ve Gicli, 2014: 127-128).
4.1.4. Agresif Muhasebe

Agresif muhasebe, genel kabul gormiis muhasebe kurallari, ilkeleri ve standartlarinin
sonuna kadar zorlanmasi anlayisiyla isletmenin finansal tablo kullanicilarina yanlis, eksik ve
aldatict bilgiler sunulmasidir. Bu kapsamda bircok yonteme basvurulabilir. Teslimi
gerceklesmeyen mallarin Onceden faturasinin kesilmesi ve satigtan dogan gelir olarak

gosterilmesi bu yontemlerden biridir. Bir diger yontem ise gelir olarak kaydedilen islemlere
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iliskin harcama ve giderlerin sonraki doneme ait giderlerin gelecek donemlere yansitilmasidir.

(Bezirci ve Karahan, 2015: 225).

Doénem karinin yiliksek gosterilmesi amaciyla muhasebe standartlarinda yer alan veya
almayan uygulamalarin isteyerek se¢ilmesidir. Karin yiiksek gosterilme yontemleri farkli
sekillerde olabilir. Ornegin siipheli durumda olan veya tahsil edilme ihtimali diisiik olan
alacaklara karsilik ayrilmamasi ya da gereginden az ayrilmasidir. Giderlerin bir sonraki doneme
sarkitilmasi satiglarin hizlandirilmasidir (Kiigiiksozen, 2004: 55-56).

Agresif muhasebe, istenilen finansal durum goriintiisiine ulagilmak i¢cin muhasebe ilke
ve standartlariin 6zellikle secilmesi ve ihtiyaca gore kullanilma durumudur. Bu durumun
sonunda sirket degerlerinde biiyiik diisiis ile kars1 karsiya gelmektedir (Erol ve Aslan, 2016:
23-24).

4.1.5. Biiyiik Temizlik Muhasebesi

Zarar eden bir isletmenin finansal durumu oldugundan daha kotii gosterilerek biiyiik
temizlik muhasebesi gerceklestirilebilmektedir. Biiyiik temizlik muhasebesi isletme devri,
birlesmesi veya yonetimin degistigi zamanlarda bagvurulan bir yontemdir. Bu yontemle gelecek
yilin maliyetlerinin cari doneme kaydedilmesi sonucu isletmelerin finansal durumu oldugundan
daha kotii gosterilmektedir. Boylece gelecek yilda ise igletmenin oldugundan daha iyi bir

durumda gosterilmesi amaglanmaktadir (Yavuzarslan, 2021: 74-76).

“Big bath accounting” Tirkc¢e’ye ¢evrildiginde biiyiik temizlik muhasebesi olarak
adlandirilan bir manipiilasyon tiirtidiir. Nissan, Samsung ve Sheseido gibi uluslararasi
isletmeler Sirketinin Genel Midiiri (CEO) degisikligi sonrast bulunduklari yil icin finansal
durumu oldugundan ¢ok kotii gostererek biiyiik rakamlarla zarar edilmis gibi gostermislerdir.
Sonraki yilda ise 6nceki yila oranla ¢ok daha fazla iyi gosterilmesi isletme performansinin kisa
siirede diizeltilmis gibi gdsterilerek biiyiik temizlik muhasebesi uygulanmistir (Unver Kiraci ve

Sengiil Celikay, 2020: 238-239).

1966-1969 yillar1 arasinda yapilan bir arastirmada 365 isletme incelenmis ve bu
isletmelerin 165 tanesinde yonetim degismistir. Yonetim degistiren isletmelerin muhasebe
politikalarinin degistirilmesi konusunda incelemelerde bulunulmustur. Bu incelemeler sonucu
yonetim degisikligine giden isletmelerin, yiiksek oranla muhasebe politikas1 degisikligine
gittigi ve biiyiik temizlik muhasebesi yontemine basvurdugu belirlenmistir (Ocak ve Giiglii,

2014: 130).
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4.1.6. Aldatic1 Finansal Raporlama

Aldatic1 finansal raporlama, finansal tablolarda yer alan bilgileri finansal bilgi

kullanicilarin1 aldatmak ve yaniltmak amaci ile degistirerek yanlis bir sekilde sunulmasi ile

olugmaktadir (Citak, 2019: 58-59).

Kamu Gozetimi Kurumu (KGK) (2017) tarafindan yayimlanan Biiyiik ve Orta Boy
Isletmeler I¢in Finansal Raporlama Standardi’na (BOBI FRS) gére, genel finansal raporlama
ilkeleri acgik bir sekilde belirtilmistir. Bu ilkeler isletmenin siirekliligi, tahakkuk esasi,
ihtiyathilik, finansal tablolarin sunumunda onemlilik, mahsup yasagi, raporlamanin sikligi,

karsilastirmali bilgi, sunumda tutarlilik olarak belirtilmistir.

Isletmenin siirekliligi; ydnetimin isletme faaliyetlerinin sona erdirme ya da tasfiye etme
gibi bir durum icinde olmadif siirece isletmenin siirekliligi esastir. Isletmenin siirekliligi
halinde finansal tablolar bu ilke g6z 6niinde bulundurularak hazirlanmalidir. Raporlamaya denk

gelecek donem en az 12 ay1 kapsamalidir.

Tahakkuk esasi; nakit akis tablosu harig biitiin finansal tablolar tahakkuk esasi ilkesine
gore hazirlanmalidir. Tahakkuk esasina gore yapilan islemlerde varlik ve kaynaklarin etkileri

gerceklestiginde finansal tablolarda gosterilmesi gerekmektedir.

Ihtiyatlilik; isletme ydnetiminin bilinmezlik halinde karara varirken dikkatli hareket
etmesini, finansal bilgilerinde varliklarin1 ve kazanglarini oldugundan fazla, ylikiimliiliiklerini

ve giderlerini ise oldugundan az belirtmemeleri anlamina gelir.

Finansal tablolarin sunumunda 6nemlilik; benzer 6zelliklere sahip kayitlarin bir araya
gelmesiyle olusan 6nemli hesaplarin finansal tablolarda ayri1 bir sekilde gosterilmesidir. Buna
karsilik olarak tek basina Onemsiz olan hesaplar ise birlestirilerek finansal tablolarda ve

dipnotlarda belirtilebilir.

Mabhsup yasagi; mecburi kilinan veya izin verilen durumlardan baska, varlik ve borglar

veya gelir ve giderler birbirlerinden mahsup edilemez.

Raporlamanin sikligi, finansal tablolar normal sartlar altinda yilda en az 1 kere
sunulmas1 gerekmektedir. Yillik finansal tablolarin 1 yildan daha az veya daha fazla siirede
sunulmast durumunda dipnotlarda aciklanmasi gereken bilgiler vardir. Bunlar isletme
raporlama doneminin degistigi, daha uzun veya daha kisa donem kullanilmasinin nedeni,

finansal tablolarda yer alan tutarlarin tam anlamiyla karilastirilabilir olmadigidir.
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Karsilagtirmali bilgi; finansal raporlamada sunulan cari bilgilerin bir 6nceki yilda
sunulan bilgilerle karsilagtirilmasi amaciyla bir 6nceki yilin tutarlari da finansal raporda
sunulmasidir. Ayrica onceki yillarda finansal raporlarin dipnotlarinda belirtilen ve cari donem
finansal raporunun daha iyi anlasilmasi acisindan gerekli olan bilgiler de dipnotlarda

belirtilmelidir. Dipnotlarda sunulan bu bilgiler karsilastirmali bilgi agisindan 6nemlidir.

Sunumda tutarlilik; finansal tablolarin sunumunda ve siniflandirilmasinda donemler
itibartyla herhangi bir degisiklik yapilamamasidir. Fakat isletmenin varliklarinin,
yiikiimliiliiklerinin, 6z kaynaklarinin, faaliyet sonuglarinin ve nakit akislarinin gercege uygun
bir sekilde sunumunun saglanmasi amaciyla, 6zel durumlarda bu ilke uygulanmayabilir. Bu

ilkenin uygulanmamasi1 durumunda, nedenleri ile birlikte dipnotlarda agiklanmalidir.

Aldatici finansal raporlamanin amaci finansal bilgi kullanicilarina yanlis ve yaniltici
bilgi vermektir. Ayrica yoneticilerin alacaklar1 prim kazanglarimi arttirmak amaciyla da
kullanilmaktadir. Muhasebe kayitlarinin eksik, yanlis kaydedilmesi veya zamanin
degistirilmesi gibi yaniltici yontemler kullanilarak gergeklestirilir. Miidahale edilen kayitlar
daha ¢ok ciro, stok, varliklarin yeniden degerlenmesi ve tahakkuklar etkileyecek kayitlara
yoneliktir. Ornegin SEC’in 1999 yilinda aldatic1 finansal raporlamanin tespiti konusunda 525
isletme lizerinde yapmis oldugu incelemeye gore, aldatici finansal raporlama yapan igletmelerin
%34’liik kisminin hasilat kayitlarina zaman agisindan miidahalede bulunuldugu anlasilmistir.
Inceleme sonucunda raporun %18’lik kistmda varliklarin degerlenmesi; %13’iinde giderlerin
aktiflestirilmesi; %20’sinde ise kazang¢ yontemi ile ilgili konularda miidahalenin bulundugu

saptanmistir (Erdogan ve Orug Erdogan, 2021: 461-462).

Aldatic1 finansal raporlamanin Bagimsiz Denetim Standartlar1 (BDS) cergevesinde
bagimsiz denetgiler tarafindan varliklarin kotiiye kullanilmasi ve aldatici finansal raporlama
acisindan incelenmesi ve denetlenmesi gerekmektedir. Varliklarin kotliye kullanilmasi riigvet,
hirsizlik, zimmete para gegirme, bordro sahtekarliklar1 gibi kisisel yontemlerle
gerceklesmektedir. Aldatici finansal raporlama ise isletme yOnetiminin istegi ve bilgisi
dahilinde finansal tablolara yapilan miidahaledir. Bu yolla tiim kullanicilar1 ve toplumu yanlis

bilgilendirme, yaniltma amaglanmaktadir (Kaya ve Uzay, 2018: 735-737).

Aldatict finansal raporlama konusunda ABD’de iki yilda bir raporlanan arastirma
yapilmistir. ABD merkezli Sertifikali Hile Denetgileri Kurumu (Association of Certified Fraud

Examiners-ACFE) tarafindan raporlama sunulmustur. Bu raporlarda 100°den fazla iilkede

23



incelemelerde bulunulmustur. Daha Onceden denet¢ilerin hile yapildigina dair bulgular

saptandig1 ve bu hilelerin hangi tiirde oldugu analiz edilip istatiksel anlamda sunulmustur.

Tablo 1.4.’te sunulan verilere bakildiginda, aldatic1 finansal raporlama tiirii yiizdesel
olarak en diisiik kategoride yer almasina ragmen en yliksek tutarlardan olusmaktadir. Bu durum
aldatic1 finansal raporlamanin ciddi derecede kayiplara yol agabilecegini ortaya koymaktadir.
Aldatict finansal raporlama tiim finansal tablo kullanicilarini ve toplumu 6nemli diizeyde

yaniltan bir hile tiirtidiir (Kaya ve Uzay, 2018, 724-725).

Tablo 1. 4. Hile Tiirii Ornegi

2012 2014 2016 2018
Hile Tirleri Yiizde | Kayip ($) | Yiizde | Kayip ($) | Yiizde | Kayip | Yiizde | Kayip
$) $)

Varliklarin

Kotiiye %86,7 | 120.000 | %85.4 | 130.000 | %83.5 | 125.000 | %89 | 114.000
kullanimi

Yolsuzluk %33.4 | 250.000 | %36.8 | 200.000 | %354 | 200.000 | %38 | 250.000
Aldatier Finansal | o 2 <1 1 600000 | %9.0 | 1.000.000 | %9.0 | 975.000 | %10 | 800.000
raporlama

Kaynak: (Kaya ve Uzay, 2018: 725)
4.1.7. Muhasebe Hata ve Usulsiizliikleri

Muhasebede hata kasith olmayan dikkatsizlik, ihmal, bilgisizlik ve 0Ozensizlikten
kaynaklanan yanlislarin yapilmasiyla gerceklesir. Kayit, degerleme, raporlama ve agiklama gibi
konularda yapilan hatalar muhasebe hatasi olarak adlandirilmaktadir (Ozgelik, Karatas Aract

ve Keskin, 2017: 199).

Hatalar, finansal tabloda yer alan boliimlerin Slgiilmesi, sunulmasi ve agiklamasi
sirasinda ortaya ¢ikar. Finansal tablolarda ciddi bir hata yer aliyorsa veya sirketin finansal
durumu, finansal performansi veya nakit akislar1 istenerek hatali sunuluyorsa TFRS’ye uygun
degildir. Cari donemde yapilan yanlislar finansal tablolar onaylanmadan 6nce fark edilirse cari
donemde diizeltilmelidir. Ama bazi hallerde hatalar, sonraki yillarda farkina varilirsa ve bu
onceki yillara yonelik hatalar karsilagtirmali bilgilerde izleyen donemlere iliskin finansal

tablolarda diizeltilir (TMS 8, 2017: 7-8).

Muhasebede usulsiizliik ise hatadan farkli olarak isteyerek yapilmis ve karsiliginda

menfaat saglama amaci olan yanlislardir. Hile ve usulsiizliik; sirket yonetimi ile yonetimden

24



sorumlu kisilerin, sirket calisanlarinin veya tiglincii kisilerin bilerek ve isteyerek, yasal olmayan
bir ¢ikar elde etmek amaciyla yanlis yonlendirme iceren hareketlerde bulunmalari anlamina

gelmektedir (TMS 8, 2017: 9).

Muhasebe hatalar1 ve muhasebe hileleri genellikle karistirllmaktadir. Ancak hata ve hile
arasinda onemli derece farkliliklar bulunmaktadir. Bu farkliliklarindan en 6nemlisi kasittir.
Muhasebe hatas1 genellikle kasit olmadan ortaya ¢ikarken muhasebe hilesi ise bilerek ve
isteyerek kasith olarak yapilir (Terzi, 2012: 35). Bununla birlikte hatalar kolayca ortaya
cikarken hileleri tespit etmek daha zordur. Bunun nedeni hileyi yapan kisinin faaliyetini
gizleme cabasidir. Muhasebe hilelerinin sebebi ¢iktilarin fayda maksimizasyonun saglamak ya
da zararlar1 saklama amagliyken muhasebe hatalarinda ise herhangi bir amag glidiilmemektedir.

Ciinkii muhasebe hatalar1 istemeden yapilan yanlis islemlerdir (Bozkurt, 2009: 60).
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IKINCi BOLUM
FINANSAL BIiLGI MANIPULASYONUNU ORTAYA CIKARMAYA YONELIK
MODELLER

Bu boliimde finansal bilgi manipiilasyonlarin1 ortaya ¢ikarmaya yonelik modeller
bashigr altinda tahakkuk esasli modeller ve karma modeller ayr1 alt basliklar olarak ele
aliacaktir. Tahakkuk esasli modeller Healy modeli (1985), De Angelo modeli (1986) ve Jones
modeli (1991) alt basliklar1 altinda detaylica aktarilmistir. Karma modeller ise endiistri modeli,
Spathis modeli (2004) ve Beneish modeli olarak detaylandirilmistir. Bu tezde de analiz yapimi
acisindan tercih edilen Beneish modeli hakkinda alt bagliklara ayrilarak aktarilmistir. Bu
bakimdan Beneisg 1997-1999 modeli, Beneish 2013 modeli ve son olarak Beneish Tiirkiye

Modeli kapsamli olarak ele alinmistir
1. Finansal Bilgi Manipiilasyonlarini Ortaya Cikarmaya Yonelik Modeller

Finansal tablolara yonelik gerceklesen manipiilasyonlar isletmeler ve toplumun tiim
kesimleri tarafindan 6nem arz etmektedir. Manipiile edilen tablolarin bir¢ok kisi ve kurumu
yanlis bilgilendirerek olumsuz yonde etkiledigi goriilmektedir. Yatirimlarin, saglanan
finansmanlarin ve buna benzer bir¢ok girisimin manipiilasyonun etkisiyle yanlis yapildigi
saptanmaktadir. Bu durum birgok kisi ve kurumun manipiilasyon nedeniyle zarar gormesine
neden olmaktadir. Farkli donemlerde manipiilasyonlara kars1 gelistirilen ¢esitli modeller ortaya
cikmistir. Bunlar tahakkuk esasli modeller ve karma modeller olarak temelde ikiye

ayrilmaktadir.

Tablo 2. 1. Finansal Bilgi Manipiilasyonlarinin Ortaya Cikarilmasinda Kullanilan Yo6ntemler

Tahakkuk Esash Modeller Karma Modeller
e Healy modeli (1985) e Endiistri Modeli
e De Angelo Modeli (1986) e Spathis Modeli (2004)
e Jones Modeli (1991) ¢ Beneish Modeli
e Diizeltilmis Jones Modeli (1995) > Beneish 1997-1999 Modeli

» Beneish 2013 Modeli
» Beneish Tiirkiye Modeli

e Larcker — Richardson Modeli
e F Skoru
e Barton ve Simko Modeli

Kaynak: (Revize edilmisir Kii¢liksozen ve Kiigiikkocaoglu, 2007: 4-10)
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Yukarida yer alan tabloda, finansal bilgi manipiilasyonuna yonelik ortaya c¢ikarma
yontemleri tahakkuk esasli modeller ve karma modeller olarak iki farkli grup halinde
gosterilmistir. Tabloda belirtilen bu yontemler asagida agiklanacak olup ¢aligmada Beneish

Tiirkiye Modeli kullanilacaktir.
1.1. Healy Modeli

Healy’e (1985) gore, yoneticilerin primle ¢alismasinin daha fazla gelir elde etmek adina
baz1 muhasebe kalemleri iizerinde miidahalelerde bulundugunu belirlemistir. Bu miidahaleler
tahakkuk hesaplarina yapilarak gerceklestirilmektedir. Tahakkuk hesaplarina yapilan miidahale
karin artmasi1 yoniinde olmalidir (Toplu, Calayoglu ve Azaltun, 2021: 18). Ancak cari
donemdeki primin tahakkuklara yapilacak miidahaleden sonra bile arttirilmast miimkiin degilse
kar1 daha da azaltarak sonraki déonemde kar1 yliksek gostermeye calismaktadirlar (Kara, 2022:
32).

Model agagidaki formiil ile test edilerek sonuca ulagilmaktadir (Kiiclikkocaoglu, Keskin

Benli ve Kiiciiks6zen, 2007: 3).
NDAt=1/nZt1(TAt/A1-1) 2.1
NDA = Ihtiyari tahakkuklar
TA = Toplam tahakkuklar
A = Toplam varliklar

Model tahakkuklarin sifir olmasi lizerine kurulmustur. Tahakkuklarin sifirin altinda
olmas1 durumunda, yoneticilerin prim almak amaciyla miidahalede bulunuldugu sonucuna
varilmaktadir. Tahakkuklarin sifirin tistiinde olmasi durumunda ise karin diisiik gosterilmesi

amaglanarak miidahalede bulunuldugu anlasilmaktadir (Kara, 2022: 32).
1.2. De Angelo Modeli

Model De Angelo’nun 1986 yilinda yapmis oldugu ¢alisma sonucunda ortaya ¢ikmuigtir.
Bu modelde daha dnce halka arz edilmis bir igletmenin piyasada bulunan hisse senetlerini geri
toplayarak halka arz edilmemis bir isletme haline gelip hisse senedi degerlerini diisiik
gostermek iizerinden miidahalede bulunuldugu tespit edilmistir. Kar yonetimi uygulamasi ile
hisse senetlerinin degeri oldugundan diisiik gosterilerek miidahalede bulunulmaktadir (Geng,

2018: 1860).
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De Angelo Modeli;

NAt = TAt-1/ At-2 olarak ifade edilir.

NAt =t doneminde gergeklesen istege bagli olmayan tahakkuk
TAt-1 =t-1 donemindeki toplam tahakkuklar

At-2 = t-2 donemindeki toplam varlik degerini ifade eder.

Modelde finansal tablo manipiilasyonu birbirini izleyen yillardaki tahakkuk farklarini
alip, izleyen yilin toplam varlik degerine bélerek hesaplama yapilmaktadir (Umut ve Ozer,
2022: 102). Toplam tahakkuklarin yillara gore degisimi sifir olarak kabul edilmekte olup, eger
toplam tahakkuklar ciddi olarak negatifi gdosterirse isletme yoOneticilerinin muhasebe
manipiilasyonuna bagvurdugu anlasilmaktadir. Healy modeline benzer bir modeldir, ancak iki
model arasindaki tek fark tahakkuk tahmin dénemlerinin bir 6nceki yilla sinirlandirilmasidir.
Her iki modelinde zayif noktasi inceleme sirasinda tahakkuklar1 sabit olarak kabul etmesidir

(Kara ve Ozcan, 2020: 164).
1.3. Jones Modeli

Jones (1991) modeli, isletmenin hacminde gerceklesen degisim ile tahakkuklar
arasindaki iligkiden yola ¢ikilarak olugsmustur. Modelin temelinde ‘toplam tahakkuklar/6nceki
yil toplam aktif® orani kullanilmaktadir. Modelde kullanilan formiil asagida belirtilmis ve

parametreleri agiklanmistir (Killi ve Evci, 2017: 73).
TAit/Ait—1 = ai [1/Ait—1+ B1i [AREVit /Ait—1] + p2i [PPEit/Ait—1 + &it
(2.2)
TAit=1 firmasinin t yilindaki toplam tahakkuklar
AREVit=1 firmasinn t yilindaki gelirleri —1 firmasiin t-1 yilindaki gelirleri
PPEit=i firmasinin t yilindaki briit maddi duran varliklar
eit=1 firmasimin t yilindaki hata terimi (error term)
ai, B11, B2i= firmaya 6zgli parametreler

Model Amerika’da bulunan isletmelere uygulanan giimriik tarife ve kota
diizenlemelerinden sonra igletmelerin kar yonetimi hilesine bagvurmasi ve bu hilenin ortaya
¢ikarilmasina yoneliktir. Isletmelerin giimriik kotasindan muaf tutulmasi ve yiiksek tarifelere

maruz kalmamasi adina Ticaret Komisyonu kararini etkilemek amacl finansal bilgiler iizerine

28



miidahalelerde bulunmaktadir. Bu model yukarida belirtilen formiil ile bu hilenin bulunmasi

icin ortaya ¢ikmustir.
1.4. Diizeltilmis Jones Modeli (1995)

Dechow, Sloan ve Sweeney’nin Jones Modelindeki eksik kisimlari tamamlamak i¢in
meydana getirdikleri modeldir. Onceki modeller degerlendirildiginde Diizeltilmis Jones
Modelinin digerlerine gore en gii¢lii 6l¢cimii yapan model oldugu saptanmistir (Sakarya ve
Stinbiil Kogak, 2016: 739-740) Modelin eksiklikleri olmakla birlikte literatiirde 6nemli bir yer
tutmaktadir (Ayarlioglu, 2007: 114). Bu model hem kazan¢ yonteminin yapildigr zamanlarda
hem de tahmin doneminde tahakkuk kararlar ile satis gelirleri arasinda bir korelasyonun
olmadigin1 6ne siirmektedir. Bu nedenle yalnizca gelirlerdeki degisimin kullanilmasinda ziyade
gelirdeki degisim dikkate alinarak incelenmesidir. Bu modelde kredili satislarin nakit

satiglardan daha kolay tanimlanmasi anlayis1 yer almaktadir (Glindiiz, 2016: 6084).
1.5. Larcker — Richardson Modeli

Diizeltilmis Jones modelinin bazi rasyolarin eklenmesi ile ortaya ¢ikmis bir modeldir.
Bu rasyolar faaliyet nakit akis1 ve piyasi degerinin defter degerine boliinmesi ile ortaya ¢ikan
degerlerden olugmaktadir. Sirket gelirinin farki ile ticari alacaklardaki fark tutari arasindaki
iligki temelinde ortaya ¢ikmistir. Gelir tutarindaki farkin ticari alacaklarda ortaya ¢ikan farktan

daha az olmas1 durumunda sonug verecegi savunulmaktadir (Altunal 2019:82).
1.6. F Skoru

Beneish modeli baz alinarak ve iizerinde giincellemeler yapilarak ortaya ¢ikmis bir
modeldir. Bu modelde finansal bilgi manipiilasyon ihtimali olasiliklar halinde belirlenen
puanlama sistemi ile ortaya ¢ikartilmaktadir. Finansal tablolarda sunulan bilgilere miidahale
edilip edilmedigi hakkina tahminlerde bulunarak manipiilasyonun ortaya ¢ikarilmasi

amaglanmaktadir (Price, Sharp ve Wood, 2011: 756).
1.7. Barton ve Simko Modeli

Model, onceki yillarda yapilan kar manipiilasyonu ardindan bunun tekrar yapilmasi
istenmesi durumunda ne derecede zor olacagini dlgmek icin kullanilmaktadir. Onceki yillarda
net faaliyet varliklarinda yapilan kar manipiilasyonu bilango hesaplarinda goriilerek ne

derecede ettigi tespit edilebilmektedir (Erol Fidan, 2022:46).
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1.8. Endiistri Modeli

Endiistri modeli, tahakkuklarin sabit diisiiniilmesi durumunun digina g¢ikilmasidir.
Modelin uygulandigi firmalarin disarisinda kalan firmalarin aktif biiylikliigii goz oniinde
bulundurularak medyan degerleri kullanilarak tahakkuklar oranlanmistir. Buradaki en onemli
etken tahakkuklarin degisimi ve ayni sektorde olan diger firmalarin tahakkuklarinda meydana

gelen degisikliklerinden baz alinmasidir (Kilig, 2021: 77-78).
NDAti = B1 + B2medianj (TAt/AT — 1) (2.3)
NDAt = ihtiyari Tahakkuklar
TA = Toplam Varliklar

Dechow, Sloan ve Sweeney (1995), finansal bilgi manipiilasyonunu ortaya ¢ikarmaya
yonelik modelleri test etmiglerdir. Yapilan bu testler sonucu Jones (1991) modeli finansal bilgi
manipililasyonunu ortaya ¢ikarma konusunda en etkili model olarak belirlenmistir.

(Kiigtiksozen ve Kiigiikkocaoglu, 2005: 20-21).
1.9. Spathis Modeli

Spathis (2002) modeli, diger modellerden farkli olarak lojistik regresyon analiz yontemi
ile olugmustur. Lojistik regresyon analizi, bir ya da birden fazla degisken kullanilarak analizin
yapilmasi ile gerceklesen istatiksel bir yontemdir. Spathis’e ait 10 adet degiskenli formiil
asagida belirtilmistir (Zengin, 2017: 384-385).

FFS (False Financial Statements) = b0 + b1(Dept/EQ) + b2(SAL/TA) + b3(NP/
SAL) + b4(REC/SAL) + b5(NP/TA) + b6(WC/TA) + b7(GP/TA) + b8(INV/SAL) +
b9(TD/TA) + b10(ALTMAN Z — score) (2.4)

1. Borg / Oz sermaye oran1 (DEPT/EQ)

2. Satiglar / Toplam Aktif oran1 (SAL/TA),

3. Net kar / Satiglar oran1 (NP/SAL),

4. Ticari Alacaklar / Satiglar oran1 (REC/SAL),

5. Net Kar / Toplam Aktif oran1 (NP/TA),

6. Calisma Sermayesi / Toplam Aktif oran1 (WC/TA),
7. Briit Kar / Toplam Aktif oran1 (GP/TA),

8. Stoklar / Satiglar oran1 (INV/SAL),
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9. Toplam Borglar / Toplam Aktifler oran1 (TD/TA),
10. Finansal risk skoru (Altman Z-score)

Spathis’in yaptig1 arastirmada, firmalarin finansal tablolarinda sunduklari finansal
bilgilere miidahale edilerek hile yapip yapmadiklari konusunda incelemelerde bulunulmustur.
Yapilan bu incelemede modelin, hileye basvuran firmalar1 %84 oraninda tespit ettigi
saptanmistir (Kara, Sakarya ve Aksu, 2016: 14). Ayrica hile yapildig: tespit edilen firmalar
incelendiginde bazi ¢ikarimlarda bulunulup bu ¢ikarimlarin oldugu firmalarda hileye bagvurma
thtimalinin yiiksek oldugu belirlenmistir. Bunlar, satiglara gore dikkate alindiginda stoklarin
yiiksek olmasi, borg¢larin toplam aktife gore yiiksek olmasi, aktif karliliginin diisiikk olmasi,

diisiik caligma sermayesinin olmasi, Z Score’un diisiik olmasidir (Zengin, 2017: 384-385).
1.10. Beneish Modeli

Beneish modeli, 1997 yilinda finansal tablolar {iizerinde tahakkuk ve kazang
yontemlerine yonelik hile yapilmasi ortaya ¢ikarmak veya belirlemek amaciyla gelistirilmis
probit bir modeldir (Findik ve Oztiirk 2016: 489). Finansal tablolarda sunulan belirlenmis bazi
finansal bilgiler kullanilarak finansal tablolarda manipiilasyon ihtimali olup olmadig:

konusunda ¢ikarimlarda bulunulmaktadir (Erol Fidan, 2021: 4).
1.10.1. Beneish 1997, 1999 Modeli

Beneish (1997, 1999) modelinde finansal tablolarda yer alan bazi bilgileri kullanarak ve
ithtiyari tahakkuklarin yaninda kazan¢ yontemini de goz Oniinde bulundurularak muhasebe
manipiilasyonunun ortaya ¢ikarilmasi amaclanmistir. Belirlenen her degisken i¢in katsayilar
hesaplanmistir. Manipiilasyon yapma olasiligin1 ortaya ¢ikartirken Mj degeri ismi verilen,
katsayilarin denklem olarak birlestirilmesi ve finansal tablolardan alinin bilgilerin probit analiz
yontemiyle incelenmesi ve sonrasinda eklenmesi ile ortaya ¢ikan degerdir (Giiner ve Kurnaz,

2020: 202).

Bu modelde kamuoyuna sunulan finansal tablolarda yer alan bilgilerin {i¢ yillik verileri
ele alinarak hem ulasilabilirligi kolaylastirmis hem de maliyetleri azaltmistir. Bu sayede ¢ok
saylda isletmeye ulasilmistir. Ayrica bu modelde isletmelerin yapmis oldugu finansal bilgi
manipiilasyonun varlig1 hakkinda tahminde bulunmanin yaninda isletmelerin finansal bilgileri
manipiile etmese bile ileride etme olasiliginin tahmini de yapilabilmektedir (Kiigiiksézen ve

Kiiciikkocaoglu, 2005: 25).
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Model ilk olarak 1989 adet hakkinda herhangi bir olumsuz yorum ve goriis almamis
isletmeyi incelemistir. Belirlenen degiskenleri Probit analiz ¢er¢evesinde belirleyerek finansal
tablolarin manipiile edilip edilmedigi konusunda bir sonuca varilmaya caligilmistir. Bunun
disinda SEC’in yaymlamis oldugu ve finansal tablolarinda manipiilasyon yaptigini agikladigi
isletmeler ile diger isletmeleri ayirmak amaci ile degisken eklenmistir. Degiskenler,
manipiilasyon yapan isletmelere 1, manipiilasyon yapmayan isletmelere 0 degeri verilerek
ayrilmigtir. Bu sekilde modeli yorumlamak ve kullanmak daha kolay bir hale gelmistir
(Kiigiiksozen, 2004: 267). Beneish Modelinin tamami asagida agiklamalar1 ile birlikte
belirtilmistir.

Mi = B! X + €

B! = Model cercevesinde her bir bagimsiz degisken i¢in bulunan katsay:
Xi = Aciklayict degiskenlerin olusturdugu matris

€i = Hata terimi

Mi = —4,840 + (0,920 * DSRI) + (0,528 * GMI) + (0,404 * AQI) + (0,892  SGI) + (0,115 *
DEPI) + (—0,172  SGAI) + (4,679 * TATA) + (0,327 * LVGI) (2.5)
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Tablo 2. 2. Beneish Modeli 1997-1999 Formiiller

Ticari Alacaklar Endeksi (DSRI) = Ticari Alacaklar;/ Briit Satislar;

Ticari Alacaklar.; / Briit Satislar.;

Briit Kar Marj1 Endeksi (GMI) = (BriitSat...; — SMM.1) /BriitSati.

BriitSatt— SMMt) / Brl'itSatt

Aktif Kalite End. (AQI) = (1-DénenVar..+ MDV.1) / T. Varliklar;

(1-DénenVar...;1 + MDVy.1) / Varliklary

Satislardaki Biiyiime Endeksi(SGI) = BriitSat;

BrﬁtSatt.l

Amortisman Giderleri Endeksi (DEPI) = Amortisman...; / (Amortisman...; + MDV.1)

Amortisman;/ (Amortisman; + MDV/)

Paz. Sat. Dag. Gid. ve Gen. Yon. Gid. End. (SGAI) = Paz.Sat.Dag.Gid.. + Gen.Yo6n.Gid.

Paz.Sat.Dag.Gid...1 + Gen.Yon.Gid.1

Borg¢lanma Yapisindaki Degisim Endeksi (LVGI) = (UVYK+ KVYK{) / Top. Var.

(UVYK 1 + KVYK1) / Top. Var.ii

Top. Tahakkuklarin Top. Var. Oran1 (TATA) =

Dén.Var Kasa KVYK UVYKAnaparaTaksitFaiz OdenecekVergiYYK Amort.Gid

Toplam Varliklar

Kaynak: (Tepeli ve Kayihan, 2016: 254)

Beneish 1997 yilinda yapmis oldugu calismalara ek olarak 1999 yilinda bazi yenilikler
ile modelini genisletmistir. Baz1 degiskenlerde diizeltmeler yaparak ayni sektérde yer alan
isletmelere yonelik caligmalarda bulunmus ve modelini bu yonde gelistirmistir (Avsarligil,

2010: 82). 1997 ve 1999 yilinda kullanilan degiskenler Tablo 2.3.’te belirtilmistir.
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Tablo 2. 3. Beneish Modeli 1997-1999 Degiskenleri

Beneish Modeli 1997°deki Degiskenler Beneish Modeli 1999’daki Degiskenler

e Ticari Alacaklar Endeksi * Ticari Alacaklar Endeksi

e Briit Kar Marj1 Endeksi Briit Kar Marj1 Endeksi

e  AKGf Kalitesi Endeksi * Aktif Kalitesi Endeksi

e Satislardaki Yillik Degisim (Biiyiime)
Endeksi

e Amortisman Endeksi

e Pazarlama, Satis, Dagitim ve Genel * Amortisman Giderleri Endeksi

Y onetim Giderleri Endeksi

o Toplam Tahakkuklarm Toplam e Pazarlama, Satis, Dagitim ve Genel

Varliklara Orani Y onetim Giderleri Endeksi

e Satiglardaki Yillik Degisim e Borglanma Yapisindaki Yillik

Degisim

e Hisse Senetleri Fiyatlarindaki * Toplam  Tahakkuklarm — Toplam

Yillik Degisim Seklinde Varliklara Oram

Siralanabilir.

Kaynak: (Beneish, 1999)

Tablo 2.3.°te degiskenlerin secilmesinde bazi etkenler rol oynamistir. Degiskenlerin
secilmesinde, tahakkuk ve nakit islemlerin sonucu ile olusan kalemlerin kullanilmasina dikkat

edilmistir (Avsarligil, 2010: 82).
1.10.2. Beneish 2013 Modeli

Beneish (2013) modelinde, degiskenlerin tek basina degerlendirildiginde bir sonuca
varilmasinin etkisinin olmadig1 ancak hepsi bir arada degerlendirildiginde saglikli bir sonug
verdigi fikri ortaya koyulmustur. Degiskenlerin modelde yer alma nedenleri asagida maddeler

halinde agiklanmistir: (Benligiray ve Onay, 2021: 514).

e TAE, satiglarin artisindan dolay1 alacaklarda olusabilecek tutarsizliklar tespit
eder.

e BKE, isletmeleri kazanci manipiile etmeye yonlendiren karda olusan azalmay1
tespit eder.
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AKE, bazi giderlerin gelir tablosunda gosterilmeyerek fiziki olmayan varliklarda
aktiflestirilmesiyle olusan varlik kalitesinde gerceklesen bozulmayi tespit eder.
SBE, satislardaki biiyiimeyi olger.

AGE, bir kazan¢ manipiilasyonu yontemi olan amortisman tutarlarinda
gerceklesen azalmayi tespit eder.

SGYGE, yonetim ve pazarlama giderlerindeki verimsizligi tespit eder.

TAO, isletmelerin kazanglarini manipiile etmeye yonlendirme potansiyeli olan
borg yapisinda gerceklesen degisimi dlger.

BYDE, muhasebe karinin nakit akisi ile tutarli olmadigi durumlari tespit eder.

Tablo 2. 4. Beneish 2013 Modeli Formiilleri

Degisken Formiil

TAE (Ticari Ticari alacaklar;/ Briit Satislar;

alacaklar Ticari Alacaklar,_; / Biriit Satislar,_,

endeksi)

BKE (Briit Briit Satis Kar1,_, / Briit Satiglar;_

kar marji Briit Satis Kar1,/ Briit Satislar,

endeksi)

AKE (Aktif (1 — Donem Varliklar, + Maddi Duran Varhlar,) /Toplam Aktif;
kalite (1 — Dénem Varliklar¢_; + Maddi Duran Varhlar,_,) /Toplam Aktif,_,
endeksi)

SBE Briit Satislary

(Satislardaki Briit Satislar,_,

biiyiime

endeksi)

AGE Amortisman Gid.._; /(Maddi Duran Varliklar,_; + Amortisman Gid.,_
(Amortisma Amortisman Gid.; /(Maddi Duran Varliklary + Amortisman Gid., )
n giderleri

endeksi)

SGYGE (Paz. Sat. Dag. Gid.; + Yonetim Gid., ) /Biiriit Satislar;

(Satis, genel (Paz. Sat. Dag. Gid.,_; + Yonetim Gid.,_, )/Biiriit Satislar,_

ve yonetim

giderleri

endeksi)

TAO (Faliyet Kar1, + Isletme Faaliyetinden Saglanan Nakitler,)
(Tahakkuk Toplam AKktif;

aktif orani)

BYDE (Uzun Vadeli Borglar; + Kisa Vadeli Borglar;) /Toplam Aktifler,
(Borglanma (Uzun Vadeli Borglar;_; + Kisa Vadeli Borglar,_,)/Toplam Aktifler;_,
yapisindaki

degisim

endeksi)

Kaynak: (Unver Kirac1 ve Sengiil Celikay, 2020: 248)
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Tablo 2.4.’te Beneish 2013 modeline ait formiiller yer almaktadir. Bu model, gecmiste
ve glinlimiizde de yer alan birgok caligmanin temelini olusturmakta ve finansal tablo

manipiilasyonun ortaya ¢ikarilmasi konusunda en ¢ok tercih edilen modellerden biridir.
1.10.3. Beneish Tiirkiye Modeli

Beneish Tirkiye Modelinde, Beneish (1999) modelinden farkli olarak “stoklarin
satiglara orant (SSE)” ve “finansman giderlerinin satiglara orant (FSE)” degiskenlerinin
eklenmesi ve “satiglardaki biiyime endeksi (SBE)” degiskeninin c¢ikarilmasiyla

olusturulmustur. Ulkemizdeki enflasyonist ortam nedeniyle bu degisiklikler yapilmistir (Délen,

2016: 580).

Kiiciiksdzen (2004) BiST’te yer alan isletmelerin finansal bilgi manipiilasyona
basvurup bagvurmadigi konusunda tahminde bulunmak i¢in Beneish Modelini baz almstir.
Tiirkiye’deki sartlar1 da goz oOnilinde bulundurarak modeli uyarlamis ve Beneish Tiirkiye
Modelini ortaya c¢ikarmistir. Modelde dokuz tane degiskenin yer aldigi ve bunlardan alti
tanesinin finansal bilgi manipiilasyonunu ortaya ¢ikarilmasi veya tahminde bulunulabilmesi

acisindan anlamli ve yararli olacagi sonucuna varmistir.

Mi = —4,840 + (0.920 = DSRI) + (0.528 % GMI) + (0,404 * AQI) + (0,892 * SGI)
+ (0,115 * DEPI) + (—0,172 * SGAI) + (4,679 * TATA) + (—0,327 x LVGI)

(2.6)

M;i : Manipiilasyon Olasilig1

TAE: Ticaret Alacak Endeksi

BKM : Briit Kar Marj1 Endeksi

AKE: Aktif Kalitesi Endeksi

AME :Amortisman Endeksi

PSE : Pazarlama, Satis, Dagitim ve Genel Yo6netim Giderleri Endeksi,
TVE : Toplam Tahakkuklarin Toplam Varliklara Oran1

BYE : Bor¢lanma Yapisindaki Degisim Endeksi

SSE : Stoklarin Satiglara Orant

FSE : Finansman Giderlerinin Satiglara Orani
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Tablo 2. 5. Beneish Tiirkiye Modeli Formiilleri

Bagimsiz Formiil

Degisken

Ticari Ticari alacaklar,/ Briit Satislar,

Alacaklar Ticari Alacaklar,_; / Buriit Satislar,_

Endeksi

(TAE)

Briit Kar (Brit Satis Kari,_, — Satislarin Maliyeti,_;) / Briit Satislar,_;

Marji (BKM) (Briit Satis Kari;, — Satislarin Maliyeti,)/ Briit Satislar,

Aktif Kalite (1 — Dénem Varliklar, + Maddi Duran Varhlar,) /Toplam Aktif;

?Andek)si (1 — Donem Varliklar,_; + Maddi Duran Varllar,_;) /Toplam Aktif;_;
KE

Amortisman | Amortisman Gid.._; /(Maddi Duran Varlklar,_; + Amortisman Gid.;_4 )

Giderleri Amortisman Gid.; /(Maddi Duran Varliklar; + Amortisman Gid. )

Endeksi

(AME)

PSD ve GYG (Paz. Sat. Dag. Gid.; + Yonetim Gid., ) /Biiriit Satislar;

ﬁflsdgsi (Paz. Sat. Dag. Gid.,_, + Yénetim Gid.,_, )/Biiriit Satislar,_,

Toplam [ADO6n. Varhlar_, Kasa;_, (AKVYK;_, UVY Kaynaklarin Anapara

Tahakkukl ;

Tip?amu ari Taksit ve Faizleri ,_, Od. Vergi ve Dig. Yiik.; )/AB. Amortismanlary|

Varliklara Toplam Varliklar,

Oran1 (TVE)

Borg¢lanma (Uzun Vadeli Borglar; + Kisa Vadeli Borglar,) /Toplam Aktifler;

Yapisindaki (Uzun Vadeli Borglar,_; + Kisa Vadeli Borglar;_;)/Toplam Aktifler,_

Degisim

Endeksi

(BYE)

Stoklarin Stoklar, / Briit Satislar;

Satiglara Stoklar,_, Briit Satislar,_,

Orani (SSE)

Finansman Finansman Giderleri, / Briit Satislar,

Giderlerinin Finansman Giderleri,_; / Burit Satislar,_,

Satiglara

Orani (FSE)

Mi=1,547+(1,276*TAE)+(-,770*BKM)+(0,082* AKE)+(0,225* AME)+
(-0,488*PSE)+(-0,514*TVE)+(-0,341*BYE)+(0,972*SSE)+(0,060*FSE)

Kaynak: Kiiciiksozen (2004) verilerinden derlenerek hazirlanmistir.

Beneish Tiirkiye Modeli degisken formiilleri Tablo 2.5.’te gdsterilmistir. Ticaret Alacak
Endeksi (TAE), isletmenin ticari alacaklar1 t-1 yilina gore t yilinda gerceklesen degisimi

gostermektedir. Isletmenin kredili satislarinda meydana gelen énemli bir artis isletmenin karin
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arttirmak amaci ile manipiile edildigi ihtimalini arttirmaktadir. Isletme, bu manipiileyi konsinye
olan satiglart kendi satis1 gibi gostererek yapar. Bir diger yontem de grup sirketlerinin kendi

aralarinda carilere miidahalede bulunarak finansal bilgi manipiilasyonuna bagvurulur.

Briit Kar Marj1 Endeksi’nin (BKM), 1’den biiyiik oldugu durumda isletme briit kar
marjimin olumsuz ydnde gittiginin gdstergesidir. Isletme yonetimi bu olumsuz gidisin tersini
gostermek amaci ile satiglar yiiksek gosterebilir, satis maliyetlerini azaltabilir veya her ikisini

birden uygulayabilir.

Aktif Kalitesi Endeksi (AKE), toplam varliklarin i¢inde diger duran varliklarin t ve t-1
yilinda meydana gelen degisimi vermektedir. Bu endekste ise ortaya ¢ikan degerin 1°den
yiiksek ¢ikmasi halinde cari donemdeki giderlerin gelir tablosuna aktarmayip aktiflestirilerek

manipiilasyon olasilig1 gerceklesmektedir.

Amortisman Endeksi (AME) t-1 yilindaki amortisman giderlerinin ve t-1 yilindaki
maddi duran varliklarla toplanip yine t-1 yilindaki amortisman giderlerinin toplamina
boliinmesi ve t yil1 iginde ayni1 hesaplamalar yapilarak ilk yapilan hesabin ikinci yapilan hesaba
boliinmesi sonucu bulunmaktadir. Eger bu oran 1’den biiyiik ise igletme yonetiminin
amortisman giderlerine miidahalede bulunarak giderleri azaltip karin yiiksek goériinmesine

sebep olabilecegi tahmininde bulunulabilir.

Pazarlama, Satis, Dagitim ve Genel Yonetim Giderleri Endeksi (PSE) ile satislar
arasinda uzun vadede dogrusal bir iliski olmas1 gerekir. Normal sartlarda isletmenin esas
faaliyet konusunda yapmis oldugu satislara istinaden pazarlama, satis, dagitim ve genel yonetim
giderleri arasinda yaklasik olarak ayni oranda azalis ve artig beklenmektedir. Eger bu oranda
olmas1 gerekenin disinda 6nemli derece bir fark var ise finansal bilgi manipiilasyonuna

basvuruldugu hakkinda ciddi tahminlerde bulunulabilir.

Kaynak Yapisindaki Degisim Endeksi (BYE) t yilindaki kisa vadeli borglar ile uzun
vadeli bor¢larin toplaminin toplam varliklara boliinmesi ve ayni islemin t-1 yilinda yapilip
birbirine oranlanmasi ile bulunmaktadir. Bulunan rakam 1°den biiyiik ise 6deme giiciinden fazla
borca girip bunu finansal tablolarda gostermemek adina yapilan bir finansal bilgi

manipiilasyondur.

Toplam Tahakkuklarin Toplam Varliklara Oram1 (TVE) endeksinde tahakkuklar
lizerinden gelir-gider ve borg-alacak hesaplarindaki dengelere miidahale sonucunda

gerceklesmektedir. Isletme ydnetiminin iste§ine bagli olarak karm diisik ya da yiiksek
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gosterilmesi ile sonu¢lanmaktadir. Isletme sermayesinde olusan nakit dis1 dnemli derecedeki

artig ve azalislar finansal bilgi manipiilasyonun olduguna dair bir isaret gostermektedir.

Stoklarin Briit Satiglara Oran1 (SSE) Kiiciiks6zen (2004) tarafindan modele entegre
edilen bir endekstir. Tiirkiye’de sik¢a bagvurulan stok degerleme, satilan malin maliyetine
aktarilan stoklar Ttlzerinden yapilan finansal bilgi manipiilasyonlar1 nedeniyle modele

eklenmistir.

Finansman Giderlerinin Briit Satiglara Oran1 (FSE) endeksi de Kiigliksdzen’in (2004)
Beneish TR Modeli ile birlikte bagimsiz degisken olarak eklenmistir. Finansman giderleri ile
satislarin oranlanmasi ile uygulanmaktadir. Finansman giderlerini cari doneme kaydetmeyip
gelecek yillara ait giderler, stoklar, maddi duran varliklar ve alicilar gibi hesaplarda
aktiflestirilmesi gibi islemlerle finansal bilgi manipiilasyonu gergeklesir. Isletme yonetiminin
istekleri dogrultusunda cari donemde olusacak kar1 yiikseltmek veya azaltmak suretiyle finansal

tablolar manipiile edilmektedir (Kiigliksdzen, 2004: 300-310).

Caligmada Kiigiiksdzen (2004) tarafindan Tiirkiye’ye gore uyarlanmis Beneish TR
Modeli kullanilarak BIST’te yer alan ve tekstil imalat1 iizerine faaliyet gosteren isletmelerin

finansal bilgi manipiilasyonu yapip yapmadigi konusu analiz edilmistir.

1.11. Alternatif Modeller

Yapay sinir aglari; matematiksel bir algoritma olup yapay zekanin konusu igerisinde
yer almaktadir. Teknoloji veya insan eliyle ortaya ¢ikarilamayacak yonelimleri ortaya ¢ikarmak
konusunda yardimci olan bir modeldir. Regresyon modeli; stniflandirma yapmak ve bagimli —
bagimsiz degiskenlerin arasindaki iligskiyi ortaya koymak acisindan kullanilan bir modeldir.
Sebep — sonug iliskisinden sonuglar elde etmesi modelin olduk¢a sik kullanilmasini
saglamaktadir. Kategoriler halinde yapilan analizlerde kullanigh olan model sosyal bilimler
alaninda yaygin olarak tercih edilmis ve olumlu sonuglar vermistir. Karar agaci modeli;
regresyon modeline benzer olarak siiflandirma gibi alanlarda kullanilmasi veri setlerinde yer
alan gizli oriintiilerin ortaya ¢ikarilmasinda kullanilmaktadir. Genetik algoritma; dogal evrim
teorisinin temeline dayanilarak ortaya ¢ikan modeldir. Rastgele olusturulmus durumlara farkli
coziimler ortaya ¢ikararak bunlar arasindan uygunluk fonksiyonunu belirlemektedir.
Diskriminant analizi; Altman tarafindan 1968 yilindaki ¢alismasinda ilk defa kullanarak ¢ok
degiskenli diskriminant arastirmasinda kullanilmistir. Model, ¢oklu bagimsiz degiskenlerin

bagimli degiskenlere etkilerini baz alarak gruplandirma yapmaktadir (Erol Fidan, 2022:47).
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UCUNCU BOLUM

2019-2021 YILLARI ARASINDA BORSA iSTANBUL’DA YER ALAN TEKSTIL,
GIYIM ESYASI VE DERIYE DAYALI SEKTORE SIRKETLERININ FINANSAL
BILGi MANIPULASYONU YAPMA OLASILIGININ ANALIZi

Bu boliimde ise ilgili literatiir, arastirmanin amaci, kapsami, yontemi ve bulgulari
aciklanacaktir. BIST te yer alan Tekstil, Giyim Esyas1 ve Deriye Dayali Sektérler agisindan
Beneish TR Modeli kullanilarak finansal bilgi manipiilasyonu yapip yapmadigi hakkinda
tahminlerde bulunulacaktir. Bu analizler sonucunda ortaya ¢ikan sonuglar degerlendirecektir.

Sonug kisminda elde edilen bulgulardan ve yapilan degerlendirmelerden bahsedilecektir.
1. Literatiir Arastirmasi

Finansal bilgi manipiilasyonunu ortaya g¢ikarmaya yonelik tahminlerde bulunmasini
saglayan Beneish Modeli hakkinda literatlir arastirmasi yapilmistir. Bu arastirma sonucunda
ulusal ve uluslararas1 kaynaklar incelenmistir. Ilk olarak ulusal ¢alismalar, daha sonra ise

uluslararasi ¢alismalar incelenmistir.

Kiiciiks6zen 2004 yilinda Beneish Modeli’nin baz1 degiskenlerinde degisiklik yaparak
arastirmada da faydalanilan Beneish TR Modelini olusturmus ve Tiirkiye’ye gore uyarlamistir.
Bu uyarlamayi kullanarak yapmis oldugu arastirmada 126 sirket incelenmistir. Inceleme sonucu
ise 27 sirkette finansal bilgi manipiilasyonuna basvuruldugu konusunda ciddi bulgulara
rastlanmigtir. Tirkiye’de karin diigiik gosterilmesi yerine karin yiiksek gosterilmesine yonelik

miidahalelerin oldugu belirtilmistir.

Findik ve Oztiirk 2016 yilinda Borsa Istanbul imalat sanayi sektoriinde bulunan 91
sirketin finansal bilgileri kullanarak Beneish Modeli ile arastirmigtir. Bu arastirmanin amaci
finansal bilgi manipiilayonu yapilip yapilmadigi konusunda tahminlerde bulunabilmektir.
Arastirma sonucunda ise 91 sirketin 45’inde finansal bilgi manipiilasyonuna basvurdugu
hakkinda ihtimallerin oldugu ortaya konulmustur. Finansal bilgi manipiilasyonunun ortaya
cikarilmasinda bazi endeksler 6n plana ¢ikmistir. Bunlar ticari alacaklar endeksi, briit kar marji
endeksi, aktif kalitesi endeksi ve toplam tahakkuklarin toplam varliklara oran1 degiskenleri

olarak belirlenmistir.

Giiner ve Kurnaz 2020 yilinda yayimlanan aragtirmasinda BIST Kimya, Petrol, Plastik

sektoriinde yer alan 27 sirketin finansal bilgi manipiilasyonu yapip yapmadigr hakkinda
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tahminlerde bulunmustur. Sirketlerin 2016 ve 2017 yillarina ait bilango ve gelir tablolarindan
yararlanilmistir. Arastirma Beneish TR Modeli ile test edilmistir. Secilen 27 sirketten 24 {iniin
yeterli verilerine ulagilmistir. Bu 24 sirketin 7’sinde manipiilasyon yapildigina dair higbir kanita
rastlanmadigi, 3 sirkette finansal bilgi manipiilasyonuna dair ihtimalin oldugu, 6’sinda finansal
bilgi manipiilasyonu yaptigina dair énemli kanitlarin bulundugu ve 8’inde ise finansal bilgi

manipiilasyonu yaptigina dair ¢ok ciddi kanitlarin yer aldig1 sonucu ortaya koyulmustur.

Toplu, Calayoglu ve Azaltin 2021 yilinda yaptiklari aragtirmada ise Beneish (1999)
modeli kullanilmistir. BIST’te ayni sektorde yer alan 104 isletmenin 2015 verilerinden
faydalanilmistir. Bu arastirma sonucunda 104 isletmeden %6’simnin finansal bilgi
manipiilasyonuna basvurmadigina dair veri elde edilmistir. Isletmelerin %94’iinde ise finansal

bilgi manipiilasyonuna bagvurdugu sonucuna varilmaistir.

Erol Fidan (2021) yilinda yaptig1 arastirmada BIST’te Tas ve Topraga Dayali Sektor
Grubu’nda yer alan isletmeleri ele almistir. Sektorde bulunan 19 isletmenin 2017, 2018 ve 2019
yillarina ait finansal tablolar1 ve bagimsiz denetim raporlar1 incelenmistir. Arastirmada Beneish
TR Modeli kullanilarak secilen sirketlerin finansal bilgi manipiilasyonuna bagvurup
basvurmadiklar1 hakkinda tahminlerde bulunulmustur. Arastirma sonucuna gore 2017 yilinda
12 sirketin, 2018 yilinda 10 sirketin ve 2019 yilinda ise 12 sirketin finansal bilgi
manipiilasyonuna bagvurdugu hakkinda kanitlar bulunmustur. Bunun yaninda ayni isletmelerin
bagimsiz denetim raporlarinda yer alan kilit denetim konular1 ele alinmistir. Yapilan inceleme

sonucu kilit denetim konularinda hasilatin muhasebelestirilmesi en ¢ok yer alan konu olmustur.

Dogan (2009), tez arastirmasinda Beneish (1999) Modeli ve Beneish TR Modellerini
kullanarak manipiilatdr sirketleri tespit etmeye calismistir. Yapti§i arastirmada bagimsiz
denetim raporlarindan, Sermaye Piyasast Kurulu (SPK) denetim ve raporlarindan
yararlanmustir. Incelemenin amaci, sirketlerin finansal bilgi manipiilasyonu yapip yapmadig
konusunda kesin bir sonuca varmak degil bu konuda bazi ipuglar1 elde ederek tahminler
yiiriitmektir. BIST te yer alan 132 sirket incelenmistir. Bu 132 sirketin 2005 yilinda 47’si, 2006
yilinda 39’u finansal bilgi manipiilasyonuna basvurdugu belirlenmistir. Manipiilasyonlarin

daha ¢ok kari1 arttirmaya yonelik oldugu belirlenmistir.

Bekei ve Avsarhigil (2011), aragtirmalarinda Beneish Modeli ve Beneish TR Modeli ile
BIST’te yer alan tekstil sirketlerini test etmislerdir. Ik olarak Beneish modeli ile yapilan testte
incelenen 20 sirketin 19’unda finansal bilgiler manipiilasyon yapma konusunda ¢ok ciddi

bulgularin oldugu tespit edilmistir. Bir sirkette ise manipiilasyon yapma ihtimalinin oldugu

41



gorlilmiistiir. Ayn1 sirketler daha sonra Beneish TR Modeli ile test edilmistir. Bu sirketlerden 2
tanesinin herhangi bir manipiilasyon yapma ihtimalinin olmadigi, 3 tanesinin olasiliginin
oldugu, 9 tane sirketin manipiilasyon yaptigina dair ciddi bulgularin oldugu ve 6 tane sirketin
ise finansal bilgi manipiilasyonuna bagvurdugu konusunda ¢ok ciddi kanitlarin bulundugu tespit

edilmistir.

Varict ve Er (2013), arastirmasinda BIST’te yer alan imalat sektdriindeki sirketlerin
finansal bilgi manipiilasyonuna bagvurup bagvurmadigi konusunda incelemelerde
bulunmuglardir. Segilen sektorde 39 tane sirket yer almaktadir. Bu arastirma sonucunda 39
sirketten 20’sinin finansal bilgi manipiilasyonuna bagvurdugu tespit edilmistir. Manipiilasyona
basvurma sebep ve yontemleri arastirildiginda aktif devir hizi, finansman orani ve faaliyet kar

marjinin manipiilasyon yapma konusunda etkili bir ara¢ olduklar1 belirtilmistir.

Ocal ve dig. (2017) arastirmalarinda SPK’nin kazang manipiilasyonuna basvurdugunu
tespit ettigi 141 tane sirketi Beneish Modeli ile test etmiglerdir. Beneish Modeli ile test edilen
141 sirketin 88 tanesinde finansal bilgi manipiilasyonuna kazan¢ manipiilasyonu yontemini
kullanilarak  bagvuruldugu tespit edilmistir. Beneish modelinin kazan¢ yontemi

manipiilasyonuna yonelik ortaya ¢ikarma basaris1 %62,41 olarak ortaya ¢ikmustir.

Délen (2016), arastirmasinda BiST’te en az 10 yildir yer alan gida sektdriindeki
sirketleri finansal bilgi manipiilasyonu yapip yapmadiklar1 konusunda test etmistir. Belirlenen
kriterlere uygun 13 tane sirket yer almaktadir. Arastirmanin sonucuna gore incelenen
sirketlerin 2 tanesi finansal bilgi manipiilasyonuna bagvurmadigi, 2 tanesinin manipiilasyon
yapma ihtimalinin oldugu, 5 tanesinin manipiilasyon yapma ihtimali konusunda ciddi
bulgularin oldugu ve 4 tanesinin ise finansal bilgi manipiilasyonu yaptig1 konusunda ¢ok ciddi

kanitlarin bulundugu tespit edilmistir.

Giiler ve dig. (2013) arastirmalarinda, BIST te imalat sektdriinde yer alan sirketlerin
finansal bilgi manipiilasyonu yapip yapmadigi konusunda tahminde bulunmak amaciyla
Beneish Modeli ile test edilmistir. Aragtirma, 2008 ve 2009 yillarinda sunulan finansal
tablolardan yararlanilarak gergeklestirilmistir. 2008 yilinda 68 sirketin 12’sinin finansal bilgi
manipiilasyonuna basvurdugu, 2009 yilinda ise 68 sirketin 6’sinin manipiilasyon yaptigina dair

bulgularin oldugu tespit edilmistir.

Unver Kiract ve Sengiil Celikay (2020), calismalarinda BIST’te islem gdren imalat

sektoriinde yer alan 178 sirketi yonetim veya st diizey yonetici degisikligi sonrasi finansal
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bilgi manipiilasyonu yapip yapmadigi konusunda incelemelerde bulunmustur. Bu ¢alismanin
yapilabilmesi i¢in Beneish Modeli kullanilmistir. Caligmanin sonucuna gore {ist diizey yonetici
veya yonetim degistirmeyen sirketler ile degisiklige giden sirketler arasinda anlamli bir farklilik
oldugu saptanmistir. Finansal tablo manipiilasyonuna bagvurma ihtimali yonetici degisikligi

yasanan sirketlerde daha yiiksek diizeylerde oldugu tespit edilmistir.

Yarimca (2022), tez calismasinda BIST’te imalat sektdriinde yer alan 178 tane sirketin
finansal bilgi manipiilasyonu yapip yapmadigini Beneish TR Modeli ile incelemistir. Caligmada
2018, 2019 ve 2020 yillarina ait finansal bilgilerden yararlanilarak incelemelerde
bulunulmustur. Sirketlerin finansal bilgilerine ulagilmasi ve kullanilacak modele yeterli verinin
bulunmasi sonucunda 2018 yil1 finansal bilgi verilerine gore 132 sirket, 2019 y1li finansal bilgi
verilerine gore 127 ve 2022 yili finansal bilgi verilerine gore ise 130 sirket ¢aligmaya dahil
edilmigtir. Bu analiz sonucunda 2018 yilina ait veriler 132 sirketten %40,15°1 kadar1 farkli
derecelerde olmak {izere finansal bilgi manipiilasyonuna basvurdugu tahmin edilmistir. 2019
yilina bakildiginda 127 sirketten 948,66 oraninda finansal bilgi manipiilasyonuna
basvuruldugu goriilmektedir. Son olarak 2020 yil1 verileri incelendiginde ise 130 sirketten
%42,31 oraninda farkli diizeylerde olmak iizere finansal bilgi manipiilasyonuna bagvuruldugu

tespit edilmistir.

Kara (2022) tez calismasinda, BIST te islem géren Kimya, Ilag, Petrol, Lastik ve Plastik
Uriin sektdriinde yer alan sirketlerin finansal tablo manipiilasyonu yapip yapmadigi konusunda
incelemelerde bulunmugtur. Caligmada finansal bilgi manipiilasyonunu ortaya ¢ikarmaya
yonelik kullanilan Beneish Modeli tercih edilmistir. Arastirmada 2019 ve 2020 yillarina ait
finansal bilgiler kullanilmistir. Incelenen sektérde 36 sirket bulunmakla birlikte finansal
bilgilerine tam olarak ulasilan 31 sirket analiz edilmistir. 2019 yilinda farkl olasiliklar olmakla
birlikte toplamda 25 adet sirketin finansal bilgi manipiilasyonuna basvurdugu ihtimali
goziikmektedir. 2020 yilinda ise 28 sirketin yine farkli olasiliklarla finansal bilgi

manipiilasyonuna basvurdugu tespit edilmistir.

Tepeli ve Kayihan (2016) arastirmalarinda, Beneish TR Modeli kullanarak BIST te yer
alan Gida Sektoriindeki 28 sirketi finansal tablo manipiilasyonu yapip yapmadigi konusunda
analizde bulunulmustur. 28 sirketten analizde kullanilmasi gereken finansal bilgilerine
ulasilmamasi nedeniyle bazi sirketler ¢ikarilmis ve 25 sirket analiz kapsamina alinmistir. Bu 25

sirketin sadece 7’sinde finansal bilgi manipiilasyonu yapmadig: tespit edilmistir. Kalan 18
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sirket ise farkli diizeyde ihtimallere sahip olarak finansal bilgi manipiilasyonuna basvurduklari

sonug olarak ortaya ¢ikmistir.

Ozcan (2018) galismasinda, 2005-2017 yillarmi kapsayan 174 sirketi Beneish Modeli
ile adli muhasebe c¢aligmalar1 agisindan ¢ikarimlarda bulunulmustur. Finansal bilgi
manipiilasyonu yapilmis finansal tablolar ve finansal raporlar incelendiginde Beneish
Modelinin basarili bir sonu¢ verdigi gozlemlenmistir. Beneish modelinin 6zellikle finansal
bilgilerin sayisal anlamda manipiile edilmesinin ortaya ¢ikarilmasinda faydali oldugu tespit

edilmisgtir.

Korkmaz (2019) tez calismasinda, BIST te yer alan 412 adet sirket iizerinde Beneish
Modeli kullanilarak finansal bilgi manipiilasyonuna basvurup basvurmadiklari hakkinda
tespitlerde bulunulmustur. Arastirma 2014 ve 2015 yillarina ait finansal tablo ve finansal
raporlar kullanilarak yapilmistir. Finansal bilgilerine ulasilamayan veya eksik olarak ulasilan
136 sirket analizin disinda birakilmistir. Analiz edilen 276 sirket iginden 55 tanesinin M Score’u
diger sirketlere gore yiiksek olmasi nedeniyle finansal bilgi manipiilasyonun daha yogun
kanitlarla ortaya koyuldugu géziikmektedir. Manipiilasyonun nedenine bakildiginda ise ticari

alacak endeksi ve satiglardaki biiylime endeksinden kaynaklandig: tespit edilmistir.

Oztiirk ve Yilmaz (2019) calismalarinda, BIST te Gelisen Isletmeler Piyasasi’nda olan
sirketlerin finansal tablolarindan faydalanarak Beneish modeli ile analiz etmistir. 17 sirketin 5’1
icin yeterli veri saglanamadigi i¢in analiz dis1 birakilmistir. Kalan 12 sirket analiz edildiginde
3 tanesinin finansal bilgi manipiilasyonu yaptigina dair herhangi bir kanitin olmadigi, 9 sirketin

ise finansal bilgi manipiilasyon yaptigina dair bulgular oldugu tespit edilmistir.

Savsar ve dig. (2021) g¢aligmalarinda, BIST te islem géren Tekstil, Giyim ve Deri
sektoriinde faaliyet gosteren firmalar1 finansal bilgi manipiilasyon yapip yapmadigi konusunda
Beneish Modeli ile analiz edilmistir. 2017, 2018 ve 2019 yillarinda finansal bilgilerine
ulagilabilen 21 sirket incelenmistir. 2017 yilinda 9 sirketin manipiilasyon yapma ihtimalinin
oldugu ortaya koyulmustur. Genel anlamda 3 yila bakildiginda 3 isletmenin ayn1 yontemler ile
finansal tablolarin1 manipiile ettigi ve bunu siirekli hale getirdigi belirtilmistir. Kalan tiim
isletmeler bir veya iki olmak iizere Ticari Alacaklar Endeksi ve Tahakkuklarin Aktife Oram

endekslerini kullanarak finansal bilgi manipiilasyonuna bagvurduklar tespit edilmistir.

Hariri ve dig. (2017) calismalarinda, Beneish M-Score Modeli kullanilarak 2010, 2011,
2012 ve 2013 yillarina ait sunulan finansal bilgilerin manipiile edilip edilmedigi hakkinda
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tespitte bulunulmustur. Manipiilasyon degerini 6lcen degiskenler 2010 yilinda -3,94, 2011
yilinda 0,70, 2012 yilinda -3,32 ve 2013 yilinda -2,38 olarak bulunmustur. Manipiilasyon
yapma ihtimalinin esigi 2,22 olarak belirmis ve 2011 yili hari¢ diger yillarda finansal bilgi

manipiilasyonu yapildigina dair tespitte bulunulmustur.

Johnson, Frankel ve Nelson, 2001 yilinda Amerika Birlesik Devletleri Menkul
Kiymetler ve Borsa Komisyonunun yayimladigi verileri kullanarak finansal bilgi
manipiilasyonu ile denetci ticretleri arasinda iligkiyi aragtirmistir. Bu arastirma sonucu olarak
finansal bilgi manipiilasyonlar1 ile denet¢i iicretleri arasinda negatif bir iliski oldugu
belirlenmistir. Bununla birlikte denetim yapan kisilerin ayni sirketten denetim iicreti diginda
diger faaliyetlerden aldig: iicretler ile finansal bilgi manipiilasyonu arasinda pozitif bir iligki

oldugu saptanmustir.

Spathis’in 2002 yilinda yaptig1 arastirmada 76 sirketi incelenmis ve 38 sirketin finansal
bilgi manipiilasyonuna basvurdugu hakkinda tahminlerde bulunulmustur. Bu arastirma
sonucunda finansal bilgi manipiilasyonuna yol agan bazi faktorlere ulasilmigtir. Bunlar,
stoklarin briit satiglara orani, karin toplam aktiflere orani, toplam borglarin toplam aktiflere

orani net isletme sermayesinin toplam aktiflere orani ve Z Score istatistigidir.

Warshavsky 2012 yilinda yaptig1 arastirmada Enron ve ZZZZ Best sirketlerini Beneish
modeli ile finansal bilgi manipiilasyon yapip yapmadiklar1 konusunda incelemelerde
bulunmustur. Bu calisma sonucunda Enron sirketinde 8 degiskenin 3’iinde finansal bilgi
manipiilasyonu yapildig1 saptanmistir. ZZZZ Best sirketinde ise 8 degiskenin 5’inde finansal

bilgi manipiilasyonuna basvuruldugu sonucu ortaya ¢ikmuistir.

2. Arastirmanin Amaci

BIST’te yer alan Tekstil, Giyim Esyasi ve Deriye Dayali Sektor 6zelinde yapilan bir
arastirma olup daha 6nce Beneish Modeli kullanilarak bu sektérde ¢alisma yapilmistir. Ancak
bu arastirmada Beneish TR modeli kullanilmas1 ve Covid-19 salginina denk gelmesi diger
caligmalardan farklilastiran 6zelliklerdendir. Ayrica ¢alismada 2018, 2019, 2020 ve 2021 yillar1
finansal bilgilerinden faydalanilmigtir. Bununla birlikte 2020 ve 2021 yillarinda diinya
genelinde Covid-19 salgminin goriilmesi nedeniyle basta ekonomi piyasasini etkileyen siki
kisitlamalar yapilmistir. Calismada incelenen yillarin bir kismi bu siirece denk gelmesi ve
degisen ekonomik sartlarda sirketlere nasil bir etki yaptig1 aragtirmanin sonucuna yansiyacagi

diistintilmektedir. 2018 ve 2019 yillar1 Covid-19 6ncesi finansal bilgi manipiilasyonu ihtimalleri
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ile 2020 ve 2021 yillar1 Covid-19 donemi finansal bilgi manipiilasyon ihtimalleri nasil bir

degiskenlik gosterildigi karsilastirilacaktir.

BIST’te yer alan halka acik isletmelerden tekstil, giyim esyas1 ve deriye dayali sektdrde
yer alan 2018, 2019, 2020, 2021 yillarinda sunulan finansal tablolar1 incelenmistir. Isletmelerin
Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) araciligr ile kamuoyuna sunulmus finansal tablo
bilgileri baz alinarak finansal bilgi manipiilasyonuna bagvurup basvurmadiklar1 konusunda
tahminde bulunulmasi ve manipiilasyon ihtimali olan isletmelerin ortaya ¢ikarilmasi
amaclanmistir. Ayn1 model ile daha 6nce birden fazla arastirma yapilmistir. Bu arastirmalarin
sonuclarina bakildiginda Beneish Tr Modeli finansal bilgi manipiilasyonunu ortaya ¢ikarma
konusunda basarili bir model olarak literatiire ge¢mistir. Arastirma, sirketlerin finansal bilgi
manipiilasyonuna bagvurarak direkt ya da dolayli olarak sermaye piyasasini etkiledigini ve bu
etki sonucunda ekonomide olumsuzluklarin yasandigi ortaya koyulmustur. Finansal bilgi
manipiilasyonunu denetimler sayesinde en aza indirmek yatirimlarin dogru yapilmasi ve
ekonominin saglikli bir sekilde biliylimesi saglanmalidir. Arastirmada amag, finansal bilgilerin
hile, aldatma ve yonlendirme gibi yontemler ile manipiile edilmesini ortaya ¢ikarmaktir. Diger
bir amag, finansal bilgi kullanicilarinin, potansiyel kullanicilarin ve toplumun her kesiminin
anlayacag bir dil ile anlatilip finansal bilgi manipiilasyonu hakkinda durum incelemesi yapip

farkindalik yaratmaktir.
3. Arastirmanin Kapsami

Aragtirma kapsamima BIST’te yer alan tekstil, giyim esyas1 ve deriye dayali sektdr
grubunda yer alan 26 isletme girmektedir. Ancak 2018, 2019, 2020, 2021 yillarindaki verilere
bakildiginda bes isletme yeterli verileri sunmadig i¢in arastirmadan g¢ikarilmistir. Boylece
arastirmada 21 isletmenin finansal bilgileri kullanilarak manipiilasyon ihtimali analiz
edilmistir. Aragtirma kapsaminda KAP’ta yer alan finansal raporlar incelendiginde isletmelerin

gelir tablolar1 ve bilangolar1 analizin temel bilgi kaynaklarini olugturmustur.
4. Arastirmanin Yontemi

Aragtirmada Cemal Kiigiiksozen’in 2004 yilinda Beneish 1999 modelini baz alarak
olusturdugu Beneish TR modeli kullanilmistir. Beneish TR modelinin Beneish 1999
modelinden farki Satislardaki Biiylime Endeksi (SBE) degiskeninin ¢ikarilmasi, Stoklarin
Satiglara Oranit (SSE) ve Finansman Giderlerinin Satiglara Oran1 (FSE) degiskelerinin
eklenmesidir. Bu iki degiskenin eklenmesindeki amag Tiirkiye’deki enflasyonist ortamin goz

oniinde bulundurulmas:t ve Tiirkiye’de basvurulan manipiilasyonlarin daha rahat ortaya
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c¢ikarilmasidir. Bu modelin basarili bir sekilde sonug vermesi i¢in birbirini izleyen en az iki yilin
finansal bilgilerinin incelenmesi gerektigi belirtilmistir. Bu nedenle yapilan arastirmada 2018,

2019, 2020 ve 2021 yillarina ait finansal bilgiler incelenmistir.
Modelde kullanilan formiil belirtilmistir;

Mi = —4,840 + (0.920 = DSRI) + (0.528 * GMI) + (0,404 * AQI) + (0,892 * SGI)
+ (0,115 % DEPI) + (—0,172 * SGAI) + (4,679 * TATA) + (—0,327 * LVGI)

3.1

Formiil sonucunda ortaya ¢ikan Mi degeri kullanilarak finansal bilgi manipiilasyonuna
bagvurma olasilig1 test edilen sirketler probit analize sokulmustur. Degerler SPSS programinda
Shapiro-Wilk Testi ile test edilmis ve her degiskenin katsayilarindan faydalanilarak hata
birimleri bulunmustur. Carpiklik ve basiklik degerleri hesaplanarak %5 anlamlilik, +/- 1,96
degeri ile karsilastirma yapilmaktadir. Ortaya cikan sayilar sonucunda Formiil (3.2)’de
belirtilen ve Zi degerinin bulunmasi saglayan denkleme yerlestirilmistir. Bu denklem
sonucunda Zi degerinin yorumlanmasi gercgeklestirilmistir. Asagida Zi degerini olusturan
degiskenler ve formiil bulunmaktadir. Zi degerinin sonucuna gore belirli matematiksel araliklar
cercevesinde isletmelerin finansal bilgi manipiilasyonuna bagvurup basvurmadigi konusunda

tahminde bulunulmustur. Zi degerinin yorumlanmasi Tablo 3.1.’de detayl1 olarak belirtilmistir.

Zi :Xi_“ 32)
Zi = i’inci degiskenin Z degeri
Xi = i’inci degiskenin degeri
u = ortalama
o = standart sapma
Tablo 3. 1. Zi Degerinin Yorumu
Zi Degeri Sonug¢
Z1<0,15 Manipiilasyona bagvurulduguna iligkin bir kanit bulunmadigi,

0,15>7Zi> 0,35 | Manipiilasyon yapma olasiliginin bulundugu,

0,35 > 71<0,82 Manipiilasyona iligskin ciddi kanitlar bulundugu,

Zi> 0,82 Manipiilasyona iliskin ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu

Kaynak: (Tepeli ve Kayihan, 2016: 257-258)
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Tablo 3.1.’de yer alan Zi degeri araliklar1 ve sonuglarinin yorumu gosterilmistir. Buna
gore Zi degerinin 0,15’den kii¢lik olmas1 durumunda manipiilasyona basgvurulduguna iliskin bir
kanit bulunmadig1 yorumu kullanilmaktadir. Zi degerinin 0,15 ile 0,35 degerleri arasinda yer
almas1 sonucunda ise sirketlerin manipiilasyon yapma olasiliginin bulundugu ifadesi
kullanilmaktadir. Zi degerinin 0,35 ile 0,82 arasinda bulunmasi halinde manipiilasyona iliskin
ciddi kanitlar bulunduguna dair ifade kullanilmistir. Son olarak Zi degerinin 0,82 degerinden
biiylik olmast durumunda ise manipiilasyona iliskin ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu sonucu

ortaya ¢ikmaktadir.

S. Arastirmanin Bulgular:

Aragtirmada BIST te islem goren tekstil, giyim esyasi ve deriye dayal sektorlerde yer
alan isletmelerin 2018, 2019, 2020 ve 2021 dénemlerine ait sunulan yillik finansal bilgileri

Beneish TR modeli kullanilarak analiz edilmistir.

Isletmelerin belirtilen yillara ait KAP’ta yayimlanan bagimsiz denetim finansal raporlart
kullanilmigtir. Temel olarak bilanco ve gelir tablolarinda yer alan finansal bilgilerden
faydalanilmistir. Arastirmada 2018-2021 yillan tekstil, giyim esyasi ve deriye dayali sektor
sirketlerinin rasyolar1 ve Mi degerleri bulunmus ve her yil ayr1 bir sekilde degerlendirilerek

tablolar halinde sunulmustur.

Mi degerleri bulunduktan sonra SPSS programi yardimiyla Zi degerlerine ulagiimigtir.
Tablo 3.1.’de bulunan Zi deger araliklar1 analiz sonucunda ortaya ¢ikan bulgulara gore daha
anlagilabilir olmas1 acisindan renklendirilmistir. Birinci bdlgeye denk gelen manipiilasyona
basvurulduguna iliskin bir kanit bulunmadig kisimlar lila renk ile gsterilmistir. Ikinci bolgeye
isabet eden manipiilasyon yapma olasiliginin bulundugu kisimlar turuncu renk ile belirtilmistir.
Finansal bilgi manipiilasyonuna iligkin ciddi kanitlar bulundugu {igiincii bolge mavi renk ile
renklendirilmistir. Dordiincli bolgede finansal bilgi manipiilasyonuna iliskin ¢ok 6nemli
kanitlar bulundugu kisimlar da yesil renk ile belirtilmistir. Son olarak analiz dis1 kisimlar pembe

renk ile gosterilmistir.
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Tablo 3.2. 2018 Yil1 Tekstil, Giyim Esyas1 ve Deriye Dayal1 Sektor Sirketlerinin Rasyolar1 ve

Mi Degerleri
TAE | BKM | AKE | AME | PSE TVE | BYE SSE FSE Mi
! 0,98942 | 0,92103 | 0,48137 | 1,03867 | 0,73945 | 0,00894 | 1,27309 | 0,93025 | 1,40233 | -1,45268
’ 0,94427 | 0,93985 | 0,00228 | 0,85186 | 0,89548 0,1(;249 1,33688 | 0,89762 | 2,26954 | -1,61838
> 0,86172 | 0,86345 | 1,41309 | 1,04230 | 1,02445 0,0(;274 0,89941 | 1,45575 | 1,64331 | -0,91507
4 0,78746 | 0,77065 | 0,28794 | 0,80861 | 0,91748 | 0,00386 | 1,31374 | 2,38595 | 1,89302 | -0,16746
> 1,68083 | 0,92072 | 1 ,02_343 1,09884 | 0,57047 0,0(;882 0,98861 | 1,13031 | 1,36028 | -0,28643
0 1,25949 | 0,76584 | 1,32622 | 1,54304 | 0,67925 | 0,07525 | 0,92765 | 0,92655 | 1,44928 | -0,54014
’ 0,69847 | 1,07283 | 1,22801 | 0,92919 | 0,91845 0,19_273 1,17125 | 1,13207 | 1,39212 | -1,80902
8 0,92182 | 0,98343 | 1,03172 | 1,08791 | 0,98432 | 0,08794 | 1,07351 | 1,04275 | 1,97482 | 0,14996
’ 1,27305 | 0,97193 | 1,06624 | 0,81536 | 0,84498 0,0(3629 1,00883 | 0,71628 | 0,84018 | -1,37831
10 0,57794 | 0,61513 | 1,52164 | 1,21572 | 0,83942 | 0,02281 | 0,55131 | 0,75164 | 0,26884 | -1,36122
! 0,88746 | 0,39236 | 0,48846 | 1,01036 | 0,90515 0,01_138 1,02182 | 0,94049 | 1,65924 | -0,61228
2 1,07698 | 0,90274 0,54‘:03 1 | 1,00362 | 0,91549 0,02_449 1,21283 | 1,12306 | 1,54413 | -1,25294
P 0,81763 | 1,12303 | 2,76424 | 0,87548 | 0,73561 0,0?;486 1,14260 | 0,60745 | 1,10628 | -2,14182
]4 2,00847 | 1,31592 | 0,93693 | 0,32802 | 0,30637 0,06-782 3,21201 | 0,50148 | 0,50583 | -1,85592
P 1,44173 | 1,39148 | 0,78038 | 1,21327 | 0,81036 | 0,1 (5872 1,14784 | 0,79305 | 2,70545 | -1,62849
0 1,10471 | 0,88482 | 0,82028 | 0,29149 | 1,12383 | 0,1 2_205 1,03044 | 0,84664 | 1,26205 | -1,50866
17 1,87582 | 1,17361 | 0,07462 | 0,97727 | 0,77884 | 0,06134 | 1,06015 | 0,94582 | 1,07522 | -0,73117
' 1,21773 | 0,81048 | 1,06543 | 1,37128 | 0,94894 0,21_937 0,99017 | 1,08842 | 1,50141 | -0,57040
Y 0,93564 | 0,91325 | 0,68792 | 0,81662 | 1,16792 | 0,1 1-285 1,01131 | 1,11322 | 2,58725 | -0,27234
20 1,49094 | 0,97549 | 2,26842 | 0,77184 | 1,04308 | 0,00175 | 1,00648 | 1,03781 | 1,45748 | -0,76766
- 1,06328 | 0,88375 | 1,23649 | 1,03272 | 1,07043 | 0,03261 | 0,98238 | 1,03572 | 0,62528 | -1,2204

Arastirmada 2018 yilinda yapilan analizde 21 isletme incelenmistir. Analiz sonucunda
herhangi bir u¢ degere sahip bir firma yoktur. Bu durumun sonucunda 2018 yili analizi 21
isletme ile tamamlanmistir. Bulunan Mi degerli kullanilarak SPSS istatistik programinda
tanimlayici istatistik degerleri bulunmustur. Tablo 3.3’te 2018 yili finansal raporlar1 i¢in

tamamlayici istatistik verileri gosterilmistir.

49



Tablo 3.3. 2018 Yili Finansal Raporlari I¢in Tanimlayici Istatistikler

[statistik | Standart Hata
Mi Ortalama -0,161290794532314 0,147231651319434

Ortalama I¢in 95% Alt -0,642117823244270
Giliven Aralig Smir

Ust -0,142864260692014

Sinir
5% Kestirilmis Ortalama -0,417311545240304
Medyan -0,586397439000000
Varyans 0,286
Standart Sapma 0,433428231372542
Minimum -1,2171034361000000
Maximum 0,4985924292426720
Aralik 1,5250001456825410
Ceyrekler Arasi1 Aralik 0,8432848424999999
Carpiklik 0,3887 0,540
Basiklik -0,991 1,051

Tanimlayici istatistiklerin belirtildigi Tablo 3.3.’te yer alan bilgiler kullanilarak Zi

degerleri hesaplanmistir. Analizde 21 tane isletme degerlendirilmistir. Bu degerlendirme

sonucunda 4 igletmenin finansal bilgi manipiilasyonuna bagvurduguna iliskin herhangi bir kanit

bulunamadigi, 4 isletmenin finansal bilgi manipiilasyon yapma olasiligi bulundugu, 4

isletmenin manipiilasyon yaptigmma dair ciddi bulgulara rastlandigi, 9 tane isletmeninde

maniplilasyon yaptigina dair ¢ok 6nemli bulgular oldugu tespit edilmistir.
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Tablo 3.4.

2018 Yil1 Tekstil, Giyim Esyas1 ve Deriye Dayal1 Sektor Sirketlerinin Rasyolar1 ve

Mi — Zi Degerleri ve Yorumlari

Firma Mi Zi Zi Yorum
Bolgesi

1 -1,45268 | -0,15463 2 Manipiilasyon yapma olasiliginin bulundugu

2 -1,61838 | -0,43701 3 Manipiilasyona iliskin ciddi kanitlar bulundugu

3 -0,91507 0,76155 3 Manipiilasyona iligkin ciddi kanitlar bulundugu

4 -0,16659 2,03712 4 Manipiilasyona iliskin ¢ok dnemli kanitlar bulundugu

5 0,37354 1,68443 4 Manipiilasyona iligskin ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu

6 -0,54014 1,40052 4 Manipiilasyona iligskin ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu

7 -1,80902 | -0,76276 3 Manipiilasyona iliskin ciddi kanitlar bulundugu

8 -1,44996 | -0,14999 1 Manipiilasyona bagvurulduguna iliskin bir kanit bulunmadigi
9 -1,37831 | -0,02788 1 Manipiilasyona bagvurulduguna iliskin bir kanit bulunmadigi
10 -1,36103 0,00156 1 Manipiilasyona bagvurulduguna iliskin bir kanit bulunmadigt
11 -0,61228 1,27757 4 Manipiilasyona iligskin ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu

12 -1,25294 0,18577 2 Manipiilasyon yapma olasiligiin bulundugu

13 -2,14182 | -1,32906 4 Manipiilasyona iligskin ¢gok 6nemli kanitlar bulundugu

14 -1,85592 | -0,84184 4 Manipiilasyona iliskin ¢ok dnemli kanitlar bulundugu

15 -1,62849 | -0,45424 3 Manipiilasyona iliskin ciddi kanitlar bulundugu

16 -1,50866 | -0,25003 2 Manipiilasyon yapma olasiliginin bulundugu

17 -0,73118 1,07494 4 Manipiilasyona iliskin ¢ok dnemli kanitlar bulundugu

18 -0,57040 1,34895 4 Manipiilasyona iliskin ¢ok onemli kanitlar bulundugu

19 -1,34794 0,02385 1 Manipiilasyon yapma olasilig1 bulunmaktadir.
20 -0,76766 1,01277 4 Manipiilasyona iliskin ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu
21 -1,25204 0,18729 2 Manipiilasyon yapma olasiliginin bulundugu

Tablo 3.4.te

sunulan verilerde gorildiigii iizere analizde 21

tane isletme

degerlendirilmistir. Bu degerlendirme sonucunda 1. Bolgede yer alan 4 isletmenin finansal bilgi
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manipiilasyonuna bagvurduguna iliskin herhangi bir kanit bulunamadigi, 2 bolgede bulunan 4

isletmenin finansal bilgi manipiilasyon yapma olasiligi bulundugu, 3. bolgede bulunan 4

isletmenin manipiilasyon yaptigina dair ciddi bulgulara rastlandigi, manipiilasyon ihtimalinin

en yiiksek oldugu 4. bolgede ise 9 tane isletmeninde manipiilasyon yaptigina dair ¢ok 6nemli

bulgular oldugu tespit edilmistir.

Tablo 3. 5. 2019 Yili Tekstil, Giyim Esyas1 ve Deriye Dayal1 Sektor Sirketlerinin Rasyolari

ve Mi Degerleri

TAE BKM AKE AME PSE TVE BYE SSE FSE Mi

: 1,89192 | 0,99278 | 0,96180 | 1,14694 | 1,04512 0,03_436 1,14284 | 0,77555 | 1,01707 | 0,37237
? 0,96311 | 0,99307 | 1,04364 | 0,82087 | 0,93029 | 0,01294 | 0,97964 | 0,73510 | 0,47019 0,86_441
’ 0,63615 | 0,98529 | 1,10407 | 1,20673 | 1,05977 | 0,03425 | 0,41450 | 1,19197 | 0,29355 0,63_180
! 0,45985 | 0,87430 | 1,26956 | 0,96201 | 1,21687 0,09_000 1,10736 | 1,18257 | 1,76311 0,98_281
> 0,81381 | 1,02873 | 1,34311 | 1,06444 | 1,16063 0,13_699 1,04241 | 1,95162 | 0,66009 | 0,13407
° 0,99748 | 0,94189 | 1,00216 | 0,98248 | 1,04703 0,02_499 0,91257 | 0,92155 | 0,38962 0,55;639
’ 0,71410 | 1,03245 | 14,2243 | 0,84401 | 1,07745 0,1(;595 1,26765 | 1,01881 | 0,48203 | 0,04111
8 11,1974 | 1,00558 | 1,81158 | 1,48710 | 1,08073 | 0,03686 | 0,89299 | 0,89823 | 0,63642 | 12,5101
’ 1,22060 | 0,95178 | 1,39384 | 1,00508 | 0,76034 0,09_621 1,02255 | 0,78211 0,89_143 0,34;549
0 1,12171 | 0,82093 | 63,5907 | 0,52814 | 5,03782 0,1(5742 1,56606 | 0,09829 | 3,12869 | 1,93145
! 0,89634 | 0,96311 | 1,17196 | 0,34568 | 1,11646 | 0,20917 | 0,76922 | 0,92288 | 0,65745 0,94;915
2 0,89744 | 0,99503 | 1,74377 | 0,69322 | 1,10181 0,02;062 1,17647 | 0,90278 | 0,94001 0,83_259
P 0,20141 | 0,93497 | 0,93268 | 0,94802 | 1,32446 | 0,04176 | 1,00953 | 0,18385 | 0,13619 2,54;532
H 0,69625 | 0,94289 | 4,93458 | -453,32 | 0,28014 0,0!;404 1,74980 | 1,84099 | 0,70522 101:836
P 0,62866 | 1,37680 | 0,98055 | 1,73428 | 0,94483 0,01_086 1,03602 | 1,08283 | 0,39200 | 1 ,06_709
10 0,69625 | 0,94289 | 4,71739 0,24;394 0,28014 0,05:097 1,74980 | 1,84099 | 0,70522 | 0,07189
v 0 0,99141 | 0,62853 | 1,53101 | 0,97158 | 0,29851 | 1,15108 | 1,19103 | 1,42367 1,69-135
N 0,56806 | 0,95121 | 1,49050 | 0,09113 | 0,46415 | 0,18201 | 1,07204 | 0,94057 | 0,73563 | 1 ,13_910
Y 0,60138 | 0,94076 | 0,78065 | 3,58170 | 1,03352 0,04;415 0,77421 | 1,08290 | 0,91445 0,27-234
20 1,15856 | 0,99333 | 1,00243 | 0,83794 | 0,98750 0,03-929 1,02578 | 1,13789 | 1,09906 0,2(;232
?! 0,81392 | 0,94506 | 1,35571 | 1,02124 | 0,90815 0,0(;952 1,01392 | 0,98161 0,72_800 0,76_876

52



Aragtirmada 2019 yilinda yapilan analizde 21 isletme incelenmistir. Analiz sonucunda

8. ve 14. sirada yer alan 2 tane isletmenin Mi degerleri u¢ deger olarak bulunmasi sebebiyle

analiz dis1 birakilmistir. Ug degerlerin belirlenmesinde diger Mi degerlerine sayisal olarak ¢ok

uzak olmasi géz oniinde bulundurulmustur. Yine ug¢ degerlerin belirlenmesinde yapilan diger

arastirmalar 6rnek alinmis ve ayni dogrultuda hareket edilerek karar verilmistir. Bu durumun

sonucunda 2019 yil1 analizi 19 isletme ile tamamlanmistir. Bulunan Mi degerli kullanilarak

SPSS istatistik programinda tanimlayici istatistik degerleri bulunmustur.

Tablo 3.6. 2019 Yili Finansal Raporlar1 I¢in Tanimlayici Istatistikler

5% Kestirilmis Ortalama
Medyan

Varyans

Standart Sapma
Minimum

Maximum

Aralik

Ceyrekler Arasi1 Aralik
Carpiklik

Basiklik

Istatistik ‘ Standart Hata
Mi Ortalama -0,437290792689849 0,129641654339839
Ortalama I¢in 95% Alt -0,712118822724680
Giliven Aralig Sinir
Ust -0,162462762655017
Sinir

-0,455311585948308
-0,586397439000000
0,286
0,534526234322972
-1,1391037360000000
0,5888964292725720
1,7280001652725720
0,9632888424999999
0,454

-0,982

0,550
1,063

Tanimlayic istatistiklerin belirtildigi Tablo 3.6.’da yer alan bilgiler kullanilarak Zi

degerleri hesaplanmistir. Analizde 21 tane isletme degerlendirilmistir. Bu degerlendirme

sonucunda 4 isletme u¢ degerlere sahip oldugu icin analiz dis1 birakilmistir. Kalan 17 isletmenin

analiz sonucu ise; 3 isletme manipiilasyon yapma olasilifi bulundugu, 3 isletmenin

manipiilasyon yaptigina dair ciddi bulgulara rastlandigi, 11 tane isletmeninde manipiilasyon

yaptigina dair ¢ok onemli bulgular oldugu tespit edilmistir.
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Tablo 3. 7.

2019 Yili Tekstil, Giyim Esyas1 ve Deriye Dayal1 Sektor Sirketlerinin Rasyolari

ve Mi — Zi Degerleri ve Yorumlari

Firma Mi Zi Zi Yorum
Bolgesi

1 0,37237 1,51473 4 Manipiilasyon yaptigina dair ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu
2 -0,86441 -0,79907 3 Manipiilasyona iligkin ciddi kanitlar bulundugu

3 -0,63180 -0,36390 3 Manipiilasyona iligkin ciddi kanitlar bulundugu

4 -0,98281 -1,02057 4 Manipiilasyon yaptigina dair ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu
5 0,13407 1,06892 4 Manipiilasyon yaptigina dair ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu
6 -0,58639 -0,27895 2 Manipiilasyon yapma olasiliginin bulundugu

7 0,04111 0,89500 4 Manipiilasyon yaptigina dair ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu
8 12,5101 24,2223 - Analiz dis1 birakildi

9 -0,34549 0,17172 2 Manipiilasyon yapma olasiliginin bulundugu

10 1,93145 4,43148 - Analiz dis1 birakildi

11 -0,94915 -0,95759 4 Manipiilasyon yaptigina dair ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu
12 -0,83259 -0,73953 4 Manipiilasyon yaptigina dair ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu
13 -2,54532 -3,94374 4 Manipiilasyon yaptigina dair ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu
14 -101,836 -189,698 - Analiz dis1 birakildi.

15 -1,06709 -1,17824 4 Manipiilasyon yaptigina dair ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu
16 0,07189 0,95259 4 Manipiilasyon yaptigina dair ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu
17 -1,69135 -2,34611 4 Manipiilasyon yaptigina dair ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu
18 -1,13910 -1,31296 4 Manipiilasyon yaptigina dair ¢ok dnemli kanitlar bulundugu
19 -0,27234 0,30857 2 Manipiilasyon yapma olasiliginin bulundugu
20 -0,20232 0,43958 3 Manipiilasyona iligkin ciddi kanitlar bulundugu
21 -0,76876 5,17627 - Analiz dis1 birakildi.

Tablo 3.1.’de yer alan Zi degerinin yorum araligina gore olusturulan Tablo 3.7’te 2019

yilina ait arastirmanin sonucuna goOre sirketlerin finansal bilgi manipiilasyonu yapma

olasiliklarin gosterilmistir. Tabloda yer alan 21 sirketten 4 sirketin degerlerinin u¢ deger

cikmasi sebebiyle “analiz dis1 birakild1” ifadesi kullanilarak degerlendirme dis1 birakilmustir.

Zidegeri yorum tablosunda belirlenen ve 2. bolgede bulunan 3 sirket i¢in “manipiilasyon yapma
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olasilig1 bulanmaktadir” ifadesi kullanilmistir. Zi degeri yorum tablosunda 3. bélgede bulunan

yine 3 sirket i¢in “manipiilasyona iliskin ciddi kanitlar bulundugu” ifadesi kullanilarak

sunulmustur. Son olarak Zi degeri yorum tablosunda yer alan 4. bdlge olan ve finansal bilgi

manipiilasyonu agisindan en yogun kanitlarin oldugu 11 sirketin karsisinda “manipiilasyon

yaptigina dair ¢ok Onemli bulgular var” agiklamasi yapilarak arastirma sonuglari tabloya

yansitilmigtir.

2020 yili analizi ve sonuglart asagida tablolar halinde sunulmustur. 2020 yili tekstil,

giyim esyasi ve deriye dayali sektorlerde yer alan igletmelerin finansal tablolarindan alinan

bilgiler ile hesaplanmis rasyolar1 ve Mi degerleri Tablo 3.8.’te gosterilmistir.

Tablo 3. 8. 2020 Yili Tekstil, Giyim Esyas1 ve Deriye Dayal1 Sektor Sirketlerinin Rasyolart

ve Mi Degerleri

TAE BKM AKE AME PSE TVE BYE SSE FSE Mi

1 1,05187 | 1,03099 | 0,98015 | 1,05206 | 1,13460 | 0,01502 | 0,84043 | 1,44880 | 3,05000 | 0,06259
2 1,03721 | 0,93720 | -0,18046 | 0,70902 | 0,97944 | 0,09247 | 0,63669 | 0,89591 | 1,21669 | -0,59922
3 1,60820 | 1,02557 | 1,27020 | 1,69933 | 1,76465 | -0,08325 | 1,31038 | 1,76894 | 0,86208 | 0,70782
4 1,08498 | 1,13577 | -0,04136 | -0,0942 | 0,83798 | 0,24907 | 0,83687 | 0,77406 | 0,46893 | -1,10352
5 0,78176 | 1,06063 | 0,01229 | -0,3504 | 1,61303 | 8,33954 | 4,09398 | 0,89233 | 0,78913 | -6,99905
6 1,25873 | 1,05942 | 0,61839 | 0,10174 | 0,89931 | 0,03011 | 0,97352 | 1,42894 | 2,26452 | 0,05547
7 0,30077 | 2,07542 | -1,55554 | 1,91390 | 1,11128 | -0,02191 | 0,87654 | 0,47954 | 0,29188 | -2,80453
8 1,13539 | 0,99280 | 0,82396 | 0,49665 | 0,76947 | -0,04883 | 1,01161 | 1,17465 | 0,61691 | -0,19996
9 1,33503 | 1,07870 | 0,64198 | 2,54712 | 1,23536 | 0,11882 | 0,98200 | 1,65595 | 2,54986 | 0,71543
10 20,4087 | 1,51566 | 1,15115 | 1,12556 | 0,17637 | -0,01490 | 0,90492 | 0 1,10372 | 23,3544
11 1,26117 | 1,06194 | 0,65562 | 0,18158 | 0,96239 | 0,05592 | 1,23236 | 1,08916 | 0,96797 | -0,46271
12 1,27492 | 0,99172 | 1,07401 | 0,47521 | 1,27440 | -0,04131 | 0,93761 | 1,12721 | 2,36857 | -0,17146
13 1,87105 | 1,09133 | 0,82945 | 0,88676 | 0,82979 | -0,02176 | 1,04745 | 1,12610 | 0,91415 | 0,66617
14 0,90731 | 0,98110 | 0,33400 | 127,603 | 0,71564 | 0,19573 | 0,95218 | 0,53272 | 0,99756 | 27,3966
15 1,87314 | 1,04684 | 0,38609 | 2,76708 | 1,24288 | 0,06896 | 0,82867 | 0,86201 | 1,73219 | 0,70856
16 1,13881 | 0,95657 | 2,49157 | 0,31628 | 1,12787 | 0,03009 | 0,91717 | 1,40289 | 1,33909 | 0,01037
17 1,37550 | 1,06931 | 0,84997 | 0,66932 | 1,30124 | 0,18498 | 0,93370 | 1,10918 | 1,74685 | -0,26047
18 1,62179 | 1,00485 | 0,88254 | 1,44716 | 1,16838 | -0,10884 | 0,90150 | 1,32178 | 1,24965 | 0,68477
19 0,55124 | 1,05281 | 1,02028 | 0,86983 | 0,88429 | -0,02470 | 0,97409 | 0,85049 | 1,60118 | -1,20314
20 0,58347 | 0,98563 | 0,97262 | 0,28760 | 0,82883 | 0,06040 | 1,07383 | 1,11504 | 0,92582 | -1,07928
21 1,54916 | 1,03527 | 0,98302 | 0,92226 | 1,22185 | -0,02267 | 0,95099 | 1,52690 | 1,54946 | 0,58889
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2020 y1l1 tekstil, giyim esyas1 ve deriye dayali sektorlerde yer alan isletmelerin analizi

yapilmistir. Analiz sonucu 3 igletmenin degerleri u¢ degere sahip oldugu saptanmistir. Bu

nedenle bu isletmeler analizden ¢ikarilmistir. Diger isletmelerin degerlerine bakildiginda 3

isletmenin manipiilasyona bagvurdugu hakkinda herhangi bir kanita rastlanamamis, 3

isletmenin manipiilasyon yapma olasiliginin bulundugu, 2 isletmenin manipiilasyona

bagvurmasi konusunda ciddi kanitlar bulundugu ve 10 isletmenin ise manipiilasyon yaptigina

dair ¢ok 6nemli bulgularin oldugu tespit edilmistir.

Tablo 3. 9. 2020 Y1l Finansal Raporlar1 I¢in Tanimlayici Istatistikler

Istatistik | Standart Hata
Mi Ortalama -0,008649113214375 0,175695337820142

Ortalama I¢in 95% Alt -0,363808364479007
Giliven Araligi Sinir

Ust 0,381106590907757

Stur
5% Kestirilmig Ortalama -0,018835224178529
Medyan -0,055472514960527
Varyans 0,525
Standart Sapma 0,724410435761023
Minimum -1,2031497518614900
Maximum 1,0370979809354800
Aralik 2,2402477327969700
Ceyrekler Aras1 Aralik 1,2272662528718200
Carpiklik -0,353 0,550
Basiklik -1,131 1,063

Tablo 3.9.’da tanimlayicr istatistik bilgileri yer almaktadir. Mi degerleri kullanilarak

SPSS programi araciligi ile bu degerler elde edilmistir. Bu tablodaki veriler kullanilarak 2020

yili Zi degerleri bulunmustur. Zi degerlerinin sonuglarima gore Zi bolgesi araliklari Tablo

3.10.’da sonucun yorumlamasi ile birlikte gosterilmistir.
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Tablo 3. 10. 2020 Y1l Tekstil, Giyim Esyas1 ve Deriye Dayal1 Sektor Sirketlerinin Rasyolari

ve Mi-Zi Degerleri ve Yorumlari

No Mi Zi Zi Yorum
Bolgesi

1 0,06259 | 0,09834 1 Manipiilasyona bagvurulduguna iligkin bir kanit bulunmadigi
2 -0,59922 | -0,81524 3 Manipiilasyona iligkin ciddi kanitlar bulundugu

3 0,70782 | 0,98904 4 Manipiilasyona iligkin ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu

4 -1,10352 | -1,51140 4 Manipiilasyona iligkin ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu

5 -6,99905 | -9,64978 - Analiz dis1 birakildi.

6 0,05547 | 0,08851 1 Manipiilasyona bagvurulduguna iligkin bir kanit bulunmadigi
7 -2,80453 | -3,85953 4 Manipiilasyona iligkin ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu

8 -0,19996 | -0,26410 2 Manipiilasyon yapma olasiliginin bulundugu

9 0,71543 | 0,99954 4 Manipiilasyona iligkin ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu

10 23,3544 32,2511 - Analiz dis1 birakildi.

11 -0,46271 | -0,62680 3 Manipiilasyona iligkin ciddi kanitlar bulundugu

12 -0,17146 | -0,22475 2 Manipiilasyon yapma olasiliginin bulundugu

13 0,66617 | 0,93154 4 Manipiilasyona iligkin ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu

14 27,3966 37,8311 - Analiz dis1 birakildi.

15 0,70856 | 0,99006 4 Manipiilasyona iligskin ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu

16 0,01037 | 0,02625 1 Manipiilasyona bagvurulduguna iligkin bir kanit bulunmadigi
17 -0,26047 | -0,34762 2 Manipiilasyon yapma olasiliginin bulundugu

18 0,68477 | 0,95722 4 Manipiilasyona iliskin ¢ok énemli kanitlar bulundugu

19 -1,20314 | -1,64892 4 Manipiilasyona iligskin ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu
20 -1,07928 | -1,47794 4 Manipiilasyona iliskin ¢ok onemli kanitlar bulundugu
21 0,58889 | 0,82487 4 Manipiilasyona iliskin ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu

Zi degerinin yorum araligina gore olusturulan Tablo 3.10.°da 2020 yilina ait
degerlendirme sonuglar1 ve sirketlerin finansal bilgi manipiilasyonu yapma olasiliklarin
gosterilmistir. Tabloda yer alan 21 sirketten 3’{inlin degerlerinin u¢ deger ¢ikmasi sebebiyle
“analiz dis1 birakild1” ifadesi kullanilarak degerlendirme dis1 birakilmistir. Zi degeri yorum

tablosunda 1. bolge olarak belirlenen ve “manipiilasyona basvurulduguna iliskin bir kanit
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bulunmadig1” ifadesi ile agiklanan 3 sirketin yapilan incelemeye gore herhangi bir
manipiilasyona bagvurmadigi belirlenmistir. Zi degeri yorum tablosunda belirlenen ve 2.
bolgede bulunan 3 sirket i¢in “manipiilasyon yapma olasiligi bulanmaktadir” ifadesi
kullanilmigtir. Zi degeri yorum tablosunda 3. bdlgede bulunan 2 sirket i¢in “manipiilasyona
iliskin ciddi kanitlar bulundugu” ifadesi kullanilarak gdsterilmistir. Zi degeri yorum tablosunda
yer alan 4. bdlge olarak tanimlanan kisimda 10 sirket i¢in “manipiilasyon yaptigina dair ¢cok

onemli bulgular var” ifadesi kullanilarak tabloda gdsterilmistir.

2021 yili analizi ve sonuglar1 asagida tablolar halinde sunulmustur. 2021 yili tekstil,
giyim esyas1 ve deriye dayali sektdr sirketlerinin rasyolar1 ve Mi degerleri Tablo 3.11.’de

gosterilmistir.
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Tablo 3. 11. 2021 Y1l Tekstil, Giyim Esyas1 ve Deriye Dayali Sektor Sirketlerinin Rasyolari

ve Mi Degerleri

TAE BKM AKE AME PSE TVE BYE SSE FSE Mi

1 1,40095 | 0,99756 | 0,90819 | 2,15043 | 0,72404 | -0,02171 | 1,04889 | 1,15084 | 1,24888 | 0,52451
2 0,91165 | 0,99862 | 1,13306 | -0,87393 | 0,91035 | 0,06080 | 0,65513 | 0,79474 | 0,41471 | -1,15792
3 0,60622 | 0,80937 | 0,41466 | 28,6003 | 0,47308 | 0,08495 | 0,97588 | 0,54181 | 0,25923 | 5,00728
4 3,47801 | 1,06263 | 0,75876 | -0,45363 | 0,47995 | -0,11580 | 1,30988 | 0,57689 | 0,45025 | 1,99925
5 1,70933 | 1 0,86864 | 0,99836 | 0,77829 | -0,46154 | 1,08645 | 1,08793 | 0,28274 | 0,72134
6 1,04042 | 1,04063 | 0,66821 | 1,49617 | 0,78670 | 0,07680 | 0,86507 | 1,05281 | 0,87958 | -0,27153
7 1,63779 | 0,97621 | 0,76428 | 0,83279 | 1,01960 | 0,14654 | 1,04358 | 0,88081 | 0,81965 | 0,01778
8 0,56578 | 1,03466 | 1,03956 | 0,64755 | 0,88636 | -0,16857 | 1,04718 | 1,81695 | 0,93496 | -0,27161
9 0,96931 | 0,96596 | 0,90740 | 1,64506 | 0,80824 | -0,03113 | 0,91815 | 0,57464 | 1,19849 | -0,67045
10 0,23350 | 1,12307 | 0,33713 | 1,09914 | 0,10331 | 0,13784 | 0,75560 | 1 0 -1,24578
11 1,06329 | 1,03926 | 0,63081 | 0,14776 | 0,81669 | 0,04331 | 1,25135 | 1,73112 | 0,81163 | -0,02165
12 1,05912 | 1,02383 | 0,97754 | 0,98091 | 0,96730 | -0,07300 | 0,94428 | 1,40222 | 0,88707 | -0,02338
13 1,32535 | 0,99534 | 0,76753 | 1,32688 | 1,10005 | -0,05658 | 1,09019 | 1,30228 | 1,20045 | 0,19756
14 1,82674 | 1,01831 | 0,27772 | 2,74595 | 0,44391 | 0,16197 | 0,83455 | 2,69394 | 2,26242 | 2,81023
15 1,16468 | 0,98739 | 1,27816 | 2,99227 | 0,86744 | -0,09833 | 1,00105 | 1,11505 | 1,90392 | 0,44086
16 0,94572 | 1,01124 | 0,68679 | 1,29800 | 1,17483 | 0,09100 | 0,82527 | 1,19146 | 0,77234 | -0,46760
17 0,98547 | 0,92606 | 1,37450 | -0,85622 | 0,71080 | O 0,91723 | 0,91819 | 3,26029 | -0,49859
18 1,09003 | 1,05590 | 0,84108 | 2,03719 | 0,84477 | -0,04195 | 0,82315 | 1,28316 | 0,85297 | 0,18521
19 0,61770 | 0,99613 | 1,01373 | 0,98653 | 0,40645 | 0,07497 | 0,64755 | 0,77739 | 0,42312 | -0,89743
20 0,94822 | 0,97348 | 0,72942 | 1,94551 | 0,92602 | 0,11466 | 0,86512 | 1,14626 | 1,07567 | -0,21622
21 2,34500 | 1,04304 | 1,03413 | 1,05172 | 0,77682 | 0,09793 | 1,07148 | 1,20590 | 1,49186 | 1,43039

2021 y1l1 tekstil, giyim esyas1 ve deriye dayali sektorlerde yer alan isletmelerin analizi

yapilmistir. Analiz sonucu 3 isletmenin degerleri u¢ degere sahip oldugu belirlenmistir. Bu

sebeple bu isletmeler analiz dig1 birakilmistir. Diger isletmelerin degerlerine bakildiginda 2

isletmenin manipiilasyona bagvurdugu hakkinda herhangi bir kanita rastlanamamis, 4

isletmenin manipiilasyon yapma olasiliginin bulundugu, 5 isletmenin manipiilasyona
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basvurmasi konusunda ciddi kanitlar bulundugu ve 7 isletmenin ise manipiilasyon yaptigina

dair ¢ok 6nemli bulgularin oldugu tespit edilmistir.

Tablo 3. 12. 2021 Y1l Finansal Raporlama I¢in Tanimlayici Istatistikler

Istatistik | Standart Hata
Mi Ortalama -0,123585711944444 0,158060141452480

Ortalama I¢in 95% Alt -0,457063460615417
Giliven Aralig Smir

Ust 0,209892036726528

Sinir
5% Kestirilmis Ortalama -0,147573548160494
Medyan -0,119803001000000
Varyans 0,450
Standart Sapma 0,670592387138121
Minimum -1,2457867110000000
Maximum 1,4303963390000000
Aralik 2,6761830500000000
Ceyrekler Arasi Aralik 0,7999499962500001
Carpiklik 0,357 0,536
Basiklik 0,472 1,038

Tablo 3.12°de Mi degerleri kullanilarak elde edilen 2021 yil1 raporlama igin tanimlayict

istatistiklerin verileri gosterilmistir.
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Tablo 3. 13. 2021 Y1l Tekstil, Giyim Esyas1 ve Deriye Dayal1 Sektor Sirketlerinin Rasyolari

ve Mi-Zi Degerleri ve Yorumlari

No Mi Zi Zi Yorum
Bolgesi

1 0,52451 0,96646 4 Manipiilasyona iliskin ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu
2 -1,15792 -1,54243 4 Manipiilasyona iliskin ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu
3 5,00728 2,56543 - Analiz dis1 birakildi.

4 1,99925 3,16562 - Analiz dis1 birakildi.

5 0,72134 1,25998 4 Manipiilasyona iliskin ¢ok dnemli kanitlar bulundugu
6 -0,27153 -0,22062 2 Manipiilasyon yapma olasiliginin bulundugu

7 0,01778 0,21080 2 Manipiilasyon yapma olasiliginin bulundugu

8 -0,27161 -0,22074 2 Manipiilasyon yapma olasiliginin bulundugu

9 -0,67045 -0,81550 3 Manipiilasyona iligkin ciddi kanitlar bulundugu

10 -1,24578 -1,67344 4 Manipiilasyona iligskin ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu
11 -0,02165 0,15199 2 Manipiilasyon yapma olasiliginin bulundugu

12 -0,02338 0,14942 1 Manipiilasyona basvurulduguna iliskin bir kanit

bulunmadigi

13 0,19756 0,47890 3 Manipiilasyona iliskin ciddi kanitlar bulundugu

14 2,81023 4,37497 - Analiz dig1 birakildi.

15 0,44086 0,84171 4 Manipiilasyona iligskin ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu
16 -0,46760 -0,51301 3 Manipiilasyona iligkin ciddi kanitlar bulundugu

17 -0,49859 -0,55922 3 Manipiilasyona iliskin ciddi kanitlar bulundugu

18 0,18521 0,46049 3 Manipiilasyona iliskin ciddi kanitlar bulundugu

19 -0,89743 -1,15397 4 Manipiilasyona iliskin ¢ok dnemli kanitlar bulundugu
20 -0,21622 -0,13813 1 Manipiilasyona basvurulduguna iliskin bir kanit

bulunmadig1

21 1,43039 2,31732 4 Manipiilasyona iliskin ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu

Zi degerinin yorum araligina gore olusturulan Tablo 3.10°da 2021 yila ait
degerlendirme sonuclart ve sirketlerin finansal bilgi manipiilasyonu yapma olasiliklarin

gosterilmistir. Tabloda yer alan 21 sirketten 3’{iniin degerlerinin u¢ deger ¢ikmasi sebebiyle
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“analiz dis1 birakild1” ifadesi kullanilarak degerlendirme dis1 birakilmistir. Zi degeri yorum
tablosunda 1. bolge olarak belirlenen ve “manipiilasyona basvurulduguna iliskin bir kanit
bulunmadig1” ifadesi ile agiklanan 2 sirketin yapilan incelemeye gore herhangi bir
manipiilasyona basvurmadigi belirlenmistir. Zi degeri yorum tablosunda belirlenen ve 2.
bolgede bulunan 4 sirket icin “manipiilasyon yapma olasiligi bulanmaktadir” ifadesi
kullanilmigtir. Zi degeri yorum tablosunda 3. bolgede bulunan 5 sirket i¢in “manipiilasyona
iligkin ciddi kanitlar bulundugu” ifadesi kullanilarak gosterilmistir. Zi degeri yorum tablosunda
yer alan 4. bolge olarak tanimlanan kisimda 7 sirket i¢in “manipiilasyon yaptigina dair ¢ok

onemli bulgular var” ifadesi kullanilarak tabloda gdsterilmistir.
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Tablo 3. 14. Manipiilasyon Bulgulariin Covid-19 Oncesi ve Covid-19 Dénemi

Degerlendirilmesi ve Yorumlanmasi

) Covid-19 Covid-19
Onc'esinf: Alt Dé')n?mine“ Alt .Zi Covid-19’un Manipiilasyonu Etkileme Anlaminda
Zi Deger Deger Bolgesi . . .
Bolgesi Degerlendirilmesi
SrNo 2018 | 2019 | 2020 | 2021
1 2 4 1 4 Farklilik olduguna dair bulgu yoktur.
2 3 3 3 4 Farklilik olduguna dair bulgu yoktur.
3 3 3 4 - Farklilik olduguna dair bulgu yoktur.
4 4 4 4 - Farklilik olduguna dair bulgu yoktur.
5 4 4 - 4 Farklilik olduguna dair bulgu yoktur.
6 4 2 1 2 Farklilik olduguna dair bulgu vardir.
7 3 4 4 2 Farklilik olduguna dair bulgu yoktur.
8 1 - 2 2 Farklilik olduguna dair bulgu vardir.
9 1 2 4 3 Farklilik olduguna dair bulgu vardir.
10 1 - - 4 Farklilik olduguna dair bulgu vardir.
11 4 4 3 2 Farklilik olduguna dair bulgu vardir.
12 2 4 2 1 Farklilik olduguna dair bulgu vardir.
13 4 4 4 3 Farklilik olduguna dair bulgu yoktur.
15 3 4 4 4 Farklilik olduguna dair bulgu yoktur.
16 2 4 1 3 Farklilik olduguna dair bulgu yoktur.
17 4 4 2 3 Farklilik olduguna dair bulgu vardir.
18 4 4 4 3 Farklilik olduguna dair bulgu yoktur.
19 1 2 4 4 Farklilik olduguna dair bulgu vardir.
20 4 3 4 1 Farklilik olduguna dair bulgu yoktur.
21 2 - 4 4 Farklilik olduguna dair bulgu vardir.
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Tablo 3.14. sirketlerin 2018-2021 yillar1 aras1 Zi degerlerine karsilik gelen bolgeleri
Covid-19 oncesi ve Covid-19 donemi olarak birsekilde gostermektedir. 2018 ve 2019 yillart
COVID-19 6ncesi olarak belirlenmigtir. 2020 ve 2021 yillar1 ise COVID-19 donemi degerler
olarak belirlenmistir. Bu tabloda sirketlerin finansal tablolarinin diinya genelinde goriilen salgin
hastalik nedeniyle manipiilasyon yapip yapmadiklarina dair degisimlerin nasil etkilendigi
gosterilmek amaglanmigtir. Tabloda bulunan 21 sirketin bir tanesinde karsilastirma yapilacak
yeterli veri olmadig1 i¢in bu tablo 6zelinde analiz dis1 birakilmistir. Bu sirket tabloda turuncu
renk ile gosterilmistir. Kalan 20 sirkete bakildiginda bunlardan 11’inde finansal bilgi
manipiilasyonunun azaldigr ve kanitlarin cogaldigmma dair kayda deger net bir farklilik
bulunmamaktadir. Bu 11 sirketin degerlendirilmesi tabloda sar1 renk ile gosterilmistir. Diger
sekiz isletmeye bakildiginda ise COVID-19 doéneminde Onceki bulgular ile sonrasindaki
bulgularda olumlu ya da olumsuz degismeler tespit edilmistir. Degisimin gosterildigi sirketler
mavi renk ile renklendirilmistir. Bu tabloda mavi ile belirtilen sirketlerin arasinda dort tanesi
COVID-19 6ncesinde manipiilasyon yapma ihtimalleri daha diisiik iken; COVID-19 donemi

finansal bilgi manipiilasyonu yapma olasiliklar1 arttig1 goriilmiistiir.

1. isletmeye ait verilere bakildiginda Zi degerlerinin 2018 yilinda 2. bolgede yer alirken
2019 yilinda 4. bolgede yer aldigi goriilmektedir. Covid-19 salgim1 oncesindeki yillarda
maniplisyon ihtimalinin oldugu hatta 2019 yilinda bu ihtimalin analizdeki en yiiksek deger
araliginda oldugu tespit edilmistir. Covid-19 donemine gelindiginde, 2020 y1l1 verilerinin analiz
sonucunda herhangi bir finansal bilgi manipiilasyonunun olmadig1 sonucuna varilmistir. Covid-
19 salgmin diinya genelinde yarattig1 ekonomik sorunlarin sonucu olarak finansal veriler de
etkilenmigtir. 2021 yilina bakildiginda yine analizin en yiiksek deger araligina sahip oldugu 4.
bolgede yer almasi Covid-19 salgininin ekonomide yaratti8: istikrarsizliginin etkisi oldugunun

gostergesi olarak diigiiniilmektedir.

2. isletmenin analiz sonuglarina bakildiginda Covid-19 salgin1 6ncesi 2018 ve 2019
yillar1 Zi degerinin 3. bolgede yer aldig1 goriilmektedir. Bu durum Covid-19 6ncesi sirketin
finansal bilgi manipiilasyon yaptigina iliskin ciddi kanitlarin bulundugunu gostermektedir.
Covid-19 salgili donemini kapsayan 2020 ve 2021 yillarina bakildiginda finansal bilgi
manipiilasyon ihtimali ayn1 sekilde var oldugu bununla birlikte 2021 yilinda ise 4. bolgede yer
alarak manipiilasyon ihtimalinin daha da arttigt goriilmektedir. Analiz yapilan yillarin
tamaminda sirketin finansal bilgi manipiilasyonu yapma ihtimalinin yiiksek seviyede oldugu

tespit edilmistir.
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3. isletmenin analiz sonucu verileri Covid-19 salgin1 6ncesinde finansal bilgi
manipiilasyonunun 3. bdlgesinde yer aldig1 goriilmektedir. 2018 ve 2019 yillarinin ikisinde de
manipiilasyon yapildigina dair ciddi kanitlarin bulundugu tespit edilmistir. Covid-19 dénemi
finansal bilgi manipiilasyonuna bakildiginda 2020 yil1 sonucunda Zi degerinin yine 3. bolgede
yer aldig1 goriilmiistiir. 2021 yil1 verilerinde ise sirketin manipiilasyon yaptigina dair ¢cok ciddi
kanitlarin bulundugu ve Zi degerinin 4. bolgede yer aldigi Tablo3.14.’te belirtilmistir. Bu
bilgilere bakildiginda Covid-19 6ncesinde var olan finansal bilgi manipiilasyonu Covid-19

doneminde de artarak devam ettigi anlasilmaktadir.

4. isletmenin finansal bilgi manipiilasyon ihtimalleri incelendiginde Covid-19 salgin
oncesi ve Covid-19 salgin1 doneminde Zi degerinin en yliksek oldugu 4. bolgede yer aldigi
goriilmektedir. Covid-19 salgininin finansal bilgi manipiilasyonunu herhangi bir sekilde
etkilemedigi tespit edilmistir. Sirketin analizi yapilan tiim yillarda finansal bilgi manipiilasyonu
yapildigina dair ¢ok ciddi kanitlarin bulundugu anlasilmaktadir. Sadece 2021 yili sonucu ug

degere sahip olmasi sebebi ile analiz dis1 birakilmistir.

5. isletmenin analiz sonuglarina bakildiginda Covid-19 salgini 6ncesinde ve Covid-19
doneminde finansal bilgi manipiilasyonu ihtimalinin modelde yer alan en yiiksek aralikta
oldugu goriilmektedir. 2018, 2019 ve 2021 yillarina ait veriler Zi degerinin 4. Bolge yer aldigin1
gostermektedir. 2020 yilina ait veri ise Zi degerinin u¢ deger ¢ikmasi sebebiyle analiz dis1
birakilarak degerlendirmeye alinmamistir. Analiz sonucunda ortaya c¢ikan bu verilere
bakildiginda sirketin manipiilasyon yaptigina dair ¢ok ciddi kanitlarin bulundugu sonucuna
varilmigtir. Sirketin finansal bilgi manipiilasyonu yapma ihtimali agisindan Covid-19 salgiminin

herhangi bir etki ettigi gériilmemistir.

6. isletmenin analiz sonuglarina gére 2018 yili manipiilasyon ihtimali 4. bolgede yer
alirken 2019 y1l1 manipiilasyon ihtimali 2 bolgede yer almaktadir. Her iki yi1lda da yani Covid-
19 salgimi dncesinde manipiilasyon ihtimali bulunmakla birlikte 2019 yilinda bir 6nceki yila
gére manipiilasyon ihtimalin azaldig1 goze ¢arpmaktadir. Covid-19 dénemi finansal bilgi
manipiilasyon ihtimalleri ise 2020 yilinda 1. bolgede yer alirken 2021 yilinda 2. bolgede yer
aldig1 goriilmektedir. Bu durum Covid-19 déneminin salgin dncesindeki doneme gore daha az
manipiilasyon ihtimalinin oldugunu yansitmaktadir. Ozellikle 2020 yilinda sirketin verileri
finansal bilgi manipiilasyonu yapildigi hakkinda herhangi bir kanita rastlanmadigi
goriilmektedir. Sonu¢ olarak Covid-19 salgimninin 6ncesinde manipiilasyon yapma ihtimali
yiiksek olan sirketin Covid-19 donemi finansal verileri incelediginde manipiilasyon yapma

ihtimalinin daha diisiik oldugu ortaya ¢ikmaktadir.
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7. isletme incelendiginde ortaya ¢ikan sonug sirketin incelenen her yil finansal bilgi
manipiilasyonuna bagvurdugudur. 2018 yilinda 3. bolgede yer alirken 2019 yilinda 4. bolgede
yer almistir. Covid-19 salginin 6ncesine denk gelen bu doneme ait verilerinde gosterdigi lizere
sirketin finansal tablo manipiilasyonu yapma ihtimali yliksek seviyelerde seyretmistir. Covid-
19 dénemine bakildiginda 2020 yilinda da Zi degerinin 4. bolgede yer aldig1 goriilmiistiir. 2021
yilinda Zi degerinin 2. aralikta olmasi her ne kadar yiiksek manipiilasyon ihtimali olmasa da
finansal bilgi manipiilasyonu ihtimalinin oldugunu gostermektedir. Bu veriler 15181nda Covid-
19 salgiminin incelenen sirket 6zelinde finansal bilgi manipiilasyonuna etkisi agisindan dikkat

cekici bir etkisinin olmadig1 anlasilmaktadir.

8. isletmenin analiz sonuglar1 incelendiginde Covid-19 salgin1 6ncesinde finansal bilgi
manipiilasyonu yaptigina dair herhangi bir kanitin bulunmag: goériilmektedir. 2018 yilinda Zi
degeri 1. bolgede olup 2019 yilinda ise analiz sonucunda ¢ikan degerin u¢ deger olmasi
nedeniyle degerlendirmeye alinmamistir. Bu durum sonucunda sirketin Covid-19 salgim
oncesinde finansal bilgi manipiilasyonuna bagvurmadigi anlagilmaktadir. Sirketin Covid-19
salgint donemine bakildiginda ise 2020 yilinda ve 2021 yilinda Zi degerleri 2. bolgede yer
alarak finansal bilgi manipiilasyonuna dair bulgularin oldugu tespit edilmistir. Bu bilgiler ile
birlikte bakildiginda incelenen sirket acisindan Covid-19 salgininin meydana gelmesi ve
bununla birlikte diinya genelinde meydana gelen ekonomik kriz sirketin finansal tablolarin
etkiledigi goriilmiistiir. Finansal bilgi manipiilasyon ihtimalinin olugsmasinda Covid-19 salginin

da etki etkisi oldugu diisiiniilmektedir.

9. isletme Covid-19 salgin1 6ncesinde 2018 yilinda 1. bolgede, 2019 yilinda 2. bolgede
yer aldign goriilmektedir. Incelenen ilk yilda finansal bilgi manipiilasyonunun olmadig: ve
ikinci yilda ise manipiilasyon ithtimalinin bulundugu tespit edilmistir. Ancak Covid-19 salgini
donemi verileri incelendiginde 2020 yilina ait verilerin 4. bolgede yer aldigi, 2021 yilinda 3.
bolgede bulundugu goriilmektedir. Salgin doneminde finansal bilgi manipiilasyonunun aniden
yiikselerek en iist seviyelere ¢ikmistir. Bu durumun nedenlerinin yine salgin ve salginin yaratigi

ekonomik kosullarin etkiledigi diisiintilmektedir.

10. isletmenin finansal bilgilerinin incelenmesi sonucunda ortaya cikan verilere
bakildiginda Covid-19 oncesi finansal bilgi manipiilasyonuna dair herhangi bir bulgunun
bulunmadig tespit edilmistir. 2019 yilindaki verinin u¢ deger olmasi sebebi ile analiz dis1
birakilmistir. Covid-19 donemi verilerine bakildiginda ise 2020 yilina ait veri yine ug¢ deger
olmas1 nedeniyle analiz dis1 birakilmistir. 2021 yili verilerine bakildigina Zi degerin en iist

seviyede olarak 4. bolgede yer aldig1 goriilmektedir. Yine bu durumun Covid-19 salginin
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yarattifi ekonomik kosullarin etkileri oldugu diisiiniilmektedir. Salginin bazi sirketlerin
finansal bilgileri tizerinde etkileri oldugu ve manipiilasyon ihtimallerini etkiledigi

anlasilmaktadir.

11. isletme finansal bilgilerinin analiz edilmesi sonucunda Covid-19 salgin1 6ncesinde
finansal bilgi manipiilasyonu agisindan en yiiksek ihtimalin oldugu Zi degerinin 4. bolgede yer
aldig1 tespit edilmistir. Bu sonug 2018 ve 2019 yillarina ait sonuglarda ortaya ¢ikmistir. Finansal
bilgi manipiilasyonuna dair ¢ok ciddi kanitlarin bulundugu boyle bir sonucun ortaya ¢ikmasi
sirketin giivenilirligi agisindan ¢ok olumsuz bir durumdur. Covid-19 salgini dénemine
bakildiginda ise Zi degeri 2020 yilinda 3. bolgede, 2021 yilin ise 2. bolgede yer almistir. Salgin
oncesindeki donemdeki manipiilasyon ihtimaline gore salgin donemindeki manipiilasyon
ihtimali diigmiis olmasina ragmen bir sirket i¢in salgin donemindeki manipiilasyon degerleri de
cok vyiiksek seviyelerdedir. Manipiilasyon ihtimallerinin bdyle yiliksek seviyelerde olan

sirketlerin uzak durulmasi gerekilen sirketler haline doniismesi kaginilmaz olmaktadir.

12. igletmenin finansal verileri incelendiginde Zi degerinin 2018 yilinda 2. bdlgede,
2019 yilinda ise 4. bolgede oldugu goriilmektedir. Bu verilere bakildiginda Covid-19 salgini
oncesi sirket manipiilasyon ihtimalinin yiliksek oldugu kategoride yer almaktadir. Covid-19
salgmnint donemine denk gelen yillara bakildiginda ihtimallerin onceki yillara gore daha
seviyelerde oldugu hatta incelenen son yilda manipiilasyon ihtimalinin olmadigma dair
sonuclarin bulundugu goriilmektedir. Bu durumun nedenlerinden biri ise yine salginin
etkilerinin bu sirket 6zelinde finansal bilgilerine yansidigi ve manipiilasyon ihtimallerinin

oldugu verileri etkileyerek bu durumu tersine ¢evirdigi diisiiniilmektedir.

13. isletmenin finansal verileri incelendiginde Covid-19 salginin oncesinde finansal
bilgi manipiilasyonu agisindan sonuglarin en {ist seviyede oldugu tespit edilmistir. Bu durum
sirketin finansal bilgi manipiilasyonu yaptigina dair ¢ok ciddi kanitlarin oldugu sonucunu
vermektedir. Zi degerinin hem 2018 yilinda hem de 2019 yilinda 4. bolgede yer almasini
nedeniyle Beneish TR Modeli agisinda manipiilator bir sirket olarak tespit edilmistir. Covid-19
salgin1 donemindeki finansal verilerin sonuglarina bakildiginda ayni sekilde manipiilasyona
iliskin ihtimallerin iist seviyelerde oldugu goriilmektedir. 2020 yilinda 4. bolgede ve 2021
yilinda 3. bdlgede yer alan Zi degerlerine bakildiginda, sirketin salgin dncesinde ya da salgin
doneminde yogun bir sekilde manipiilasyona bagvurdugu ve salginin bu durum iizerinde

herhangi etkisinin olmadigi tespit edilmistir.
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14. isletmeye ait 2018 yi1l1 verileri haricinde incelenen diger yillarin u¢ deger ¢ikmasi
sebebi ile karsilagtirilabilirligi engellediginden dolayr Tablo 3.14. 6zelinde analiz dist

birakilmistir.

15. isletmenin finansal bilgileri analiz edildiginde incelenen her yil icin finansal bilgi
manipiilasyonunun st seviyelerde seyrettigi goriilmektedir. Salgin 6ncesi yillarda 3. ve 4.
bolgede yer alan manipiilasyon ihtimali salgin doneminde daha da yiikselerek 2020 yilinda 4.
bolgede ve 2021 yilinda yine 4. bolgede yer almistir. Bu durum Covid-19 salgininin finansal
bilgi manipiilasyonuna etkisi agisindan herhangi etkisinin olmadig1 goriilmiistiir. Ancak sirketin
manipiilasyon yapma ihtimalinin incelenen her yil icin bu kadar yiiksek seviyelerde olmasi
sitketin piyasalardaki giliveninin azalacagi ve sirket gelecegi icin olumsuzluklarin
yasanacaginin gostergesi olarak goriilmektedir. Covid-19 salgininin bu sirketi de finansal bilgi

manipiilasyonu ac¢isindan etkilemedigi goriilmektedir.

16. isletmenin finansal bilgileri araciligi elde edilen analiz sonucu verilerine
bakildiginda Covid-19 salgini 6ncesi donemine denk gelen 2018 yilinda Zi degerinin 2. bolgede
yer aldig1 ve 2019 yilinda ise 4. bolgede yer aldig1 goriilmektedir. Bu sonuglar ¢ergevesinde
finansal bilgi manipiilasyonuna dair ihtimalin yiiksek oldugu tespit edilmistir. Covid-19 salgin1
donemindeki veriler incelendiginde ise Zi degerinin 2020 yilinda 3. bdlgede, 2021 yilinda 1.
bolgede oldugu goriilmektedir. Onceki yilara gdre tam tersi yonde manipiilasyon ihtimali
diiserek 2020 yilinda finansal bilgi manipiilasyonuna dair herhangi bir kanitin bulunmamasi
olagandisi bir sekilde gerceklemistir. 2021 yilinda ise 2020 yilinin analiz sonucunun tam tersi
yonde manipiilasyonun artis gostermesi Covid-19 salgmmin oncesi ve salgin doénemi

karsilagtirildiginda salginin direkt bir etkisinin oldugu goriilmemektedir.

17. isletmenin finansal bilgi manipiilasyonu acisindan alinan sonuclarina bakildiginda
Covid-19 salgin1 6ncesinde Zi degerleri en yiiksek aralikta yer almistir. Bu durum 2018 ve 2019
yillar1 finansal bilgi manipiilasyonu agisindan ¢ok ciddi kanitlarin oldugu ve sirketin finansal
bilgi manipiilasyonu yaptiginin anlasilmasi sonucuna varilmistir. Covid-19 salgini dénemine
bakildiginda ise 2020 yilinda 2. bolgede yer alan Zi degeri 2021 yilinda ise 3. bolgede yer alarak
manipiilasyon ihtimallerinin oldugu goriilmiistiir. Ancak salgin Oncesindeki donem ile
karsilastirildiginda salgin doneminde manipiilasyon ihtimalinin olmasina ragmen daha diisiik
oldugu gozlemlenmistir. Buradaki baglica sebebin salgiin yaratmis oldugu ekonomik sartlar

oldugu ve sirketin manipiilasyona yonelik bir davranisa sahip oldugu tespiti yapilmustir.

18. isletmenin finansal bilgileri kullanilarak manipiilasyon yapma ihtimali analiz
edildiginde sirketin 2018 ve 2019 yillar1 ait verileri en iist aralik olan 4. bolgede yer aldig1
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gorilmiistiir. Sirketin finansal bilgi manipiilasyonu yaptigina dair ¢cok ciddi kanitlarin oldugu
belirtilmistir. Bununla birlikte Covid-19 salgin1 donemine bakildiginda sirket verileri ¢cok farkli
bir sonu¢ vermeyerek 2020 yilinda 4, 2021 yilinda 3 numarali bolgede yer alarak finansal bilgi
manipiilasyonu ac¢isindan yiiksek seviyelerde sonu¢ vermistir. Analiz verileri 1sinda sirketin
manipiilatif bir sirket oldugu finansal bilgilerin sunumu konusunda seffaf ve giivenilir olmadigi
diisiiniilmektedir. Sirket agisindan bu sonuglarin ileride olumsuz durumlara yol agacagi ve
gercegi yansitmayan bilgiler paylasarak ciddi miidahalelerle piyasay1 olumsuz etkiledigi tespit

edilmistir.

19. isletmenin verilerine bakildiginda Covid-19 salgin1 6ncesinde 2018 yilina ait Zi
degeri 1. bolgede yer alirken 2019 yilina ait Zi degeri 2. bolgede yer almaktadir. Manipiilasyon
ihtimalinin olmadig1 ve manipiilasyon ihtimalinin diisiik seviyelerde oldugu araliklarda yer
almaktadir. Covid-19 salgini sonraki déonemde ise Zi degerleri 4. bolgede yer alarak finansal
bilgi manipiilasyonu en iist seviyede oldugu goriilmektedir. 2020 ve 2021 yillarina ait finansal
bilgilerde manipiilasyon yapildigina dair ¢ok ciddi kanitlarin bulundugu tespit edilmistir.
Salginin yarattigi ekonomik problemlerin sirketin finansal bilgilerine yansidigi ve
manipiilasyon ihtimallerinin ¢ok fazla yiikselttigi bu nedenle finansal tablolardaki verilerin

gercek tam olarak yansitmadigi diistiniilmektedir.

20. islemenin analiz sonucuna bakildiginda salgin oncesinde Zi degerleri 4. ve 3.
bolgelerde yer aldigi goriilmektedir. Finansal bilgi manipiilasyon ihtimalinin yiiksek
seviyelerde oldugu goriilmektedir. Salgin donemine bakildiginda ise 2020 yilinda Zi degerinin
4. bolgede 2021 yilinda 1. bolgede yer aldigr goriilmektedir. Covid-19 salgin1 doneminde de
yliksek manipiilasyon ihtimalinin devam ettigi anlasilmaktadir. 2021 yilina ait degerin 1.
aralikta olmas1 salgimin yarattig1 sartlardan kaynaklandigi yorumlanmak ile birlikte salginin

onemli bir derece manipiilasyon ihtimalini etkiledigi sdylenememektedir.

21. isletmenin analiz sonuglarina bakildiginda Covid-19 salgin1 6ncesinde 2018 yilina
bakildiginda 2 numarali bolgede yer aldigi ve manipiilasyon yapma ihtimalinin bulundugu
goriilmektedir. 2019 yilinda ise Zi degerinin ug¢ deger olmasi sebebi ile analiz dis1 birakilmistir.
Covid-19 salgim1 déneminde ise finansal bilgi manipiilasyon ihtimalleri en yiiksek seviyeye
cikarak 4. bolgede yer almaktadir. 2020 ve 2021 yillarina ait verilerde finansal bilgi
manipiilasyonuna ait ¢ok ciddi kanitlarin bulundugu goriilmektedir. Bu bilgiler dahilinde
Covid-19 salgininin sirket verilerini 6nemli derece etkileyerek finansal bilgi manipiilasyon

thtimalini arttirdig1 tespit edilmistir.

69



Tablo 3.14. sirketlerin 2018-2021 yillar1 aras1 Zi degerlerine karsilik gelen bolgeleri
Covid-19 6ncesi ve Covid-19 donemi olarak gostermektedir. 2018 ve 2019 yillar1 COVID-19
oncesi olarak belirlenmistir. 2020 ve 2021 yillar1 ise COVID-19 doénemi degerler olarak
belirlenmistir. Bu tabloda sirketlerin finansal tablolarinin diinya genelinde goriilen salgin
hastalik nedeniyle manipiilasyon yapip yapmadiklarina dair degisimlerin nasil etkilendigi
gosterilmek amaglanmistir. Tabloda bulunan 21 sirketin bir tanesinde karsilastirma yapilacak
yeterli veri olmadig1 igin bu tablo 6zelinde analiz dis1 birakilmistir. Bu sirket tabloda turuncu
renk ile gosterilmistir. Kalan 20 sirkete bakildiginda bunlardan 11’inde finansal bilgi
manipiilasyonunun azaldigr ve kanitlarin cogaldigima dair kayda deger net bir farklilik
bulunmamaktadir. Bu 11 sirketin degerlendirilmesi tabloda sar1 renk ile gosterilmistir. Diger
sekiz isletmeye bakildiginda ise COVID-19 doéneminde oOnceki bulgular ile sonrasindaki
bulgularda olumlu ya da olumsuz degismeler tespit edilmistir. Degisimin gosterildigi sirketler
mavi renk ile renklendirilmistir. Bu tabloda mavi ile belirtilen sirketlerin arasinda dort tanesi
COVID-19 6ncesinde manipiilasyon yapma ihtimalleri daha diisiik iken; COVID-19 donemi

finansal bilgi manipiilasyonu yapma olasiliklar1 arttig1 goriilmiistiir.
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SONUC

Finansal bilgi, sirketlerin durumu hakkinda bilgi vermekle birlikte ilerleyen yillarda
sirketleri nelerin bekledigi hakkinda da tahminde bulunma imkan1 sunmaktadir. Finansal bilgi
isletmelerin kendi finansal durumunu goérmesini saglamanin yaninda farkli kullanicilar
tarafindan farkli amaglarla kullanilmaktadir. Bu durum finansal bilginin hem isletme i¢i hem
isletme dis1 kullanicilar tarafindan onemini ortaya koymaktadir. isletme yonetimi finansal
bilgiyi ne kadar dogru ve giivenilir sunarsa isletmenin de degeri o dlciide belirlenmektedir. Bu
sebeple bazi isletmeler finansal durumlarini olduklarindan farkli gdsterme ¢abasi igine
girmektedirler. Ancak isletmelerin finansal durumlarina miidahalesi finansal bilginin
gercekligine ve giivenirliligine golge diisiirmektedir. Isletmelerin finansal bilgiye miidahalede
bulunmasi ve finansal durumunu oldugundan farkli gostermesi literatiirde finansal bilgi
manipiislasyonu olarak adlandirilmaktadir. Isletmelerin finansal bilgi manipiilasyonuna

basvurulmasi finansal sistemlere ve sermaye piyasalarina ciddi zararlar vermektedir.

Finansal bilgi manipiilasyonu nedeniyle finansal tablolarin seffafligi ortadan
kalkmaktadir. Finansal bilgi manipiilasyonunun amagclari sermaye maliyetini farkli géstermek,
hisse senetleri izerinden daha yiiksek bir kazang saglamak, vergi 6derken fayda elde etmek ve
yonetim pozisyonlarindaki kisilerin aldiklari icretleri normalden daha yiiksek gostermektir.
Bunlan gergeklestirerek isletmeyi ilerleyen donemlerde yatirim yapilabilir ve gilivenilir bir

sirket olarak gosterme amacini giiderler.

Bu caligmada, finansal bilgi manipiilasyonunu ortaya ¢ikarmak amacglanmis olup
Kiigiiksozen (2004) tarafindan Tiirkiye’de faaliyet gosteren sirketlere uyarlanan Beneish TR
Modeli kullanilmigtir. Modelde yer alan bagimsiz degiskenler; TAE, BKM, AKE, AME, PSE,
TVE, BYE, SSE, FSE olarak belirlenip bu degiskenlere gére hesaplanmustir.

Borsa Istanbul’da islem géren Tekstil, Giyim Esyasi ve Deriye Dayal1 Sektorlerinde yer
alan igletmelerin 2018, 2019, 2020 ve 2021 yillarindaki finansal bilgileri incelenmistir. Bilango
ve gelir tablolarindan edinilen bilgiler incelemenin temelini olusturmustur. Inceleme sonucunda

26 adet isletmeden 5 tanesinin finansal verileri eksik oldugundan ¢alismadan ¢ikarilmastir.

2018 yil1 analizi sonucu 21 tane isletme ile tamamlanmistir. Analizin sonucuna gore 4
isletmenin finansal bilgi manipiilasyonuna basvurdugu hakkinda herhangi bir kanita
rastlanmamis, 4 isletmenin manipiilasyon yapma olasiligmin bulundugu, 4 isletmenin
manipiilasyon yaptigina dair ciddi bulgulara rastlandigi, 9 isletmenin ise manipiilasyon

yaptigina dair ¢ok dnemli bulgular oldugu sonucuna varilmistir.
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2019 il verileri ile yapilan incelemede 21 tane isletme degerlendirilmistir. Bu
degerlendirme sonucunda 4 isletme ug¢ degerlere sahip oldugu icin analiz dig1 birakilmistir.
Diger 19 isletmenin analiz sonucu ise; 3 isletmenin manipiilasyon yapma olasiligi bulundugu,
3 isletmenin manipiilasyon yaptigina dair ciddi bulgulara rastlandigi, 11 isletmeninde

manipiilasyon yaptigina dair ¢cok 6nemli bulgular oldugu sonucuna varilmistir.

2020 yili analiz sonucunda ise 3 isletmenin degerlerinin u¢ degerlere sahip oldugu
saptanmistir. Bu nedenle bu isletmeler analizden ¢ikarilmistir. Diger isletmelerin degerlerine
bakildiginda 3 isletmenin manipiilasyona bagvurdugu hakkinda herhangi bir kanita
rastlanamamig, 3 isletmenin manipiilasyon yapma olasiliginin bulundugu, 2 isletmenin
manipiilasyona bagvurmasi konusunda ciddi kanitlar bulundugu ve 10 isletmenin ise

manipiilasyon yaptigina dair ¢cok énemli bulgularin oldugu tespit edilmistir.

2021 yili analiz edildiginde 3 isletmenin degerleri u¢ degere sahip oldugu belirlenmistir.
Bu sebeple bu isletmeler analiz dis1 birakilmistir. Diger isletmelerin degerlerine bakildiginda 2
isletmenin manipiilasyona basvurdugu hakkinda herhangi bir kanita rastlanamamis, 4
isletmenin manipiilasyon yapma olasiliginin bulundugu, 5 isletmenin manipiilasyona
bagvurmasi konusunda ciddi kanitlar bulundugu ve 7 isletmenin ise manipiilasyon yaptigina

dair ¢ok 6nemli bulgularin oldugu tespit edilmistir.

Bu sonuglara bakildiginda isletmelerin yatirim almak i¢in ve isletme degerini yiiksek
gostermek i¢in sunmus oldugu finansal bilgiler {izerinde miidahalelerde bulunabildigi ihtimali
oldugu goriilmektedir. Yapilan miidahale sebebiyle isletmelerin finansal bilgileri dogrulugunu
ve giivenilirligini 6nemli derece kaybetmektedir. Beneish TR Modeline gore incelenen sektorde

isletmelerin 6nemli bir kisminin finansal bilgi manipiilasyonuna bagvurduklar1 goriilmektedir.

Covid-19 salgin1 kiiresel ekonomiyi 6nemli derecede etkilemistir. Salgina karsi alinan
onlemler ve kisitlamalar birgok sektorde yer alan isletmeleri zor durumda birakmistir. Bu
durum isletmelerin normal is akislart disinda isletmenin zarar gérmemesi ic¢in isletme
yonetimlerinin finansal tablolarina miidahalelerde bulunma ihtimallerinin artmasia sebep
olmustur. Pandemi doneminde bircok sektorde kisitlamalar ile birlikte faaliyetlerin
stirdiiriilebilirligi anlaminda gelismeler meydana gelmistir. Arastirmada 2018-2021 yillarini
kapsayan 4 yillik veriler incelendiginden 2018 ve 2019 yillar1 Covid-19 salgini ve pandemisi
oncesine denk donem olarak baz alinmistir. 2020 ve 2021 yillar1 ise Covid-19 salgin1 ve
pandemisi dénemi olarak baz alinmistir. incelemede Covid-19 salgmimin éncesinde ve salgm

doneminde finansal tablo manipiilasyonunun nasil bir degisim gdsterdigi incelenmistir. Iki

72



donem incelendiginde 20 isletmenin karsilastirabilir verilere sahip oldugu tespit edilmistir. Bu
20 igletmenin 11’inde finansal bilgi manipiilasyonunun degisimi konusunda énemli derecede
farklilik tespit edilmemistir. Kalan 9 igletmenin ise 5 tanesi Covid-19 salginin 6ncesi finansal
bilgi manipiilasyonu ihtimalinin diisiik sonrasinda ise salginla birlikte yliksek oldugu tespit
edilmistir. Diger 4 isletme ise bu durumun tam tersi olarak Covid-19 salgin1 6ncesi finansal
bilgi manipiilasyon ihtimalinin yiiksek oldugu ancak salginla birlikte finansal bilgi
manipiilasyonu ihtimallerinin 6nceki yillara gore daha diisiik oldugu tespit edilmistir. Bu
bilgiler 15181nda analize dahil edilen 20 isletmenin %55°1 (20 isletmenin 11°1) manipiilasyon
yoniinden Covid-19 salgin1 déneminde etkilenmemistir. isletmelerin %25’inin (20 isletmenin
5’1) salgm Oncesinde finansal bilgi manipiilasyon ihtimali diisiikken salgin déneminde bu
ihtimallerin belirgin bir sekilde yiikseldigi gézlemlenmistir. Salgin dncesinde manipiilasyon
ihtimallerinin yiliksek oldugu ancak salgin déneminde bu ihtimalin diistigli isletmeler yer
almaktadir. Bu isletmelerin analizin %20’sini (20 isletmenin 4’ii) olusturdugu goriilmektedir.
Bu verilere bakildiginda incelenen sektorde, Covid-19 salgininin ve beraberinde getirdigi
kisitlamalarinin finansal bilgi manipiilasyon ihtimallerini 6nemli derecede ve belirli bir yonde
etkilemedigi goriilmiistiir. Incelenen isletmelerin yarisindan fazlasinin finansal bilgi

manipiilasyonu agisindan Covid-19 salginindan etkilenmedigi goriilmektedir.

Arastirma sirketlerin finansal bilgi manipiilasyonuna bagvurarak direkt ya da dolayl
olarak sermaye piyasasina etki edip etmedigi incelenmek istenmistir. Tiirkiye gibi enflasyonu
yiiksek seyreden benzer iilkelerin finansal bilgi manipiilasyonunun engellemesi amaciyla
mevcut maniplilasyonlart nasil en aza indireceginden bahsedilmistir. Yatirimlarin dogru
yapilmasi ve ekonominin saglikli bir sekilde biiylimesi i¢in finansal manipiilasyon denetimleri
siklagtirlmalidir. Bu durum, ekonomisi saglam temellere dayanmayan iilkelerde finansal

krizlere yol acabilir.

Isletmelerin sunmus oldugu finansal tablolarin gercege uygun ve makul seviyede
giivenilir oldugu her kosulda sdylenemez. Sirketler kendi ¢ikarlart dogrultusunda sunulan
finansal bilgilere miidahalede bulunup gercek dis1 bilgi aktarimi yapabilirler. Bununla birlikte
caligmada da goriildigi iizere isletmelerin ¢ogunlugunun finansal bilgi manipiilasyonuna
yoneldigi sOylenebilir. Bu durum sermaye piyasasinda giivensizlige ve yatirnmlarin farkli
yonlere kaymasina neden olabilir. Yatirnm yapilmasi disiiniilen her firmaya siipheci
yaklagilmali ve detayli arastirma sonucunda karar verilmelidir. Yapilacak aragtirmanin en

basinda isletmenin bagimsiz denetim raporlar1 dikkatlice incelenmelidir. Calismada incelenen
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sektoriin disinda baska sektorlerin finansal verileri ile Covid-19 donemi Oncesi ve sonrasi

farklilik olup olmadig: test edilebilir.
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