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Isletmenin finansal durumunu ortaya koyan bilgiler, muhasebe siirecine dayali olarak
olusturulan finansal tablolardan elde edilmektedir. Dolayisiyla, finansal tablolarin
dogrulugu isletmenin tiim paydaslar1 agisindan olduk¢a Onem tasimaktadir. Ancak,
muhasebe manipiilasyonu yapilmasi neticesinde finansal tablolarda yer alan bilgiler
dogrulugunu yitirmekte ve ilgilileri yanlis yonlendirmektedir. Bu nedenle, muhasebe
manipiilasyonunun belirlenmesi veya 6l¢iilmesi olduk¢a dnemli bir konudur.

Bu calismada, Beneish TR modeli ile hisse senetleri BIST Kimya, Petrol, Plastik
endeksinde igslem goren sirketlerin finansal tablolarinda muhasebe manipiilasyonu yapilip
yapilmadiginin belirlenmesi amaglanmuistir.

Calismanin evrenini olusturan 26 sirketin finansal tablo verileri kullanilarak Beneish TR
modeline gore manipiilasyon olasiligini ifade eden M; degerleri hesaplanmis ve standart
normal dagilmi ifade etmek lizere Z; degerlerine donustiiriilmiistir. Hesaplanan Z;
degerlerine gore, iki sirket u¢ degerlere sahip oldugundan kapsam dig1 birakilmigtir. 24
sirketten 7’sinin yaratict muhasebe uygulamalar1 kullanarak muhasebe manipiilasyonuna
bagvurduguna iliskin herhangi kanitin bulunmadigi; 3’tiniin muhasebe manipiilasyonu
yapabileceklerine iliskin bir olasiligin bulundugu; 6’sinin muhasebe manipiilasyonu
yaptiklarma iligkin ciddi kanitlar bulundugu ve 8’inin ise muhasebe manipiilasyonu
yaptiklarma iligkin ¢ok ciddi kanitlar oldugu ortaya konulmustur. Bu sonug, lilkemizde s6z
konusu sektorde sirketlerin muhasebe manipiilasyonuna bagvurma olasiliklariin yiiksek
oldugunu ve yatirimcilarin kararlarini verirken bunu dikkate almalari gerektigini ifade
etmektedir.
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MEASUREMENT OF ACCOUNTING MANIPULATION WITH
BENEISH MODEL: A RESEARCH ON BIST CHEMISTRY,
PETROLEUM, PLASTIC INDEX COMPANIES

ABSTRACT

The information about the financial position of the entity is obtained from the financial
statements based on the accounting process. Therefore, the accuracy of the financial
statements is very important for all stakeholders of the entity. However, as a result of
accounting manipulation, the information in the financial statements is not accurate and
misleads the related parties. Therefore, the determination or measurement of accounting
manipulation is a very important issue.

In this study, it is aimed to determine whether accounting manipulation is performed in
financial statements of companies whose stocks are traded in BIST Chemical, Petroleum
and Plastic index by Beneish TR model.

Using the financial statement data of 26 companies that constitute the population of the
study, M; values representing the probability of manipulation according to Beneish TR
model were calculated and converted to Z; values to express the standard normal
distribution. According to the calculated Zi values, two companies are excluded because
they have extreme values. There is no evidence that 7 out of 24 companies apply for
accounting manipulation using creative accounting practices; three companies have a
possibility that they can do accounting manipulation; six companies have serious evidence
of accounting manipulation and eight companies have very serious evidence of accounting
manipulation. This result indicates that companies in our country are more likely to apply
for accounting manipulation in this sector and investors should take this into consideration
when making their decisions.

Keywords: Accounting manipulation, Beneish Model.
JEL Codes: M40, M41, H83.

1. GIRIS

Gilinlimiizde muhasebe bilgi sisteminin {rettigi  bilgiler, teknolojik
gelismelerin ve kiiresellesmenin de etkisiyle uluslararasi bir boyut kazanan
ticari faaliyetlere yon veren ve yatirimcilar i¢in dnemli bir gosterge olan
araclar arasinda yer almaktadir. Isletmelerin finansal tablolarinda sunulan bu
bilgilerin iglevini yerine getirebilmesi, sosyal sorumluluk bilinci gozetilerek
hazirlanmis olmalarina, tiim kesimler tarafindan anlasilabilir, giivenilir ve
dogru olmalarina baghdir. Isletmenin finansal durumunu ortaya koyan bu
bilgiler, paydaslar1 yanlis yonlendirmeye sevk edici, igerisinde hileyi
barindiran ve kasith olarak degistirilmis veya makyajlanmis nitelikte
olmamalidir. Diger bir ifadeyle muhasebe manipiilasyonuna ugramamis
bilgiler olmalidir.

Finansal raporlarin muhasebe manipiilasyonuna ugrama riskini azaltmak
amaciyla ¢esitli denetim araglar1 gelistirilmistir. Bunlar arasinda, Sermaye
Piyasas1 Kurulu’'nun ve bagimsiz denetim sirketlerinin faaliyetleri
sayilabilir. Ornegin, bagimsiz denetim sayesinde isletmenin c¢ikar
gruplarina, finansal tablolarin genel kabul gormiis muhasebe ilkelerine
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uygun olarak hazirlandig1 yoniinde makul giivence verilmektedir. Olumlu
denet¢i goriisiine sahip finansal tablolarin 6nemli 6l¢iide gercegi yansittigi
sOylenebilir ancak, bu finansal tablolarin bile muhasebe manipiilasyonuna
ugrama ihtimali bulunmaktadir. Ozelikle son yillarda yasanan teknolojik
geligmeler ile bu tiir ihtimallerin arttigin1 sdylemek miimkiindiir.

Muhasebe manipiilasyonun temelinde hile ve kasith yonlendirme ile ger¢ek
durumu oldugundan daha farkli gosterme s6z konusudur. Bu eylemlerin
hepsi insanlar1 bilingli olarak yaniltmaya yoneliktir. Bu nedenle muhasebe
manipiilasyonunu  dlgmek veya belirlemek icin cesitli yOntemler
gelistirilmistir. Muhasebe manipiilasyonunun belirlenmesine yonelik olarak
kullanilan ve literatiirde kabul gormiis olan yontemlerden biri de Beneish
Modelidir.

Bu calismada, ilk 6nce muhasebe manipiilasyonunun teorik olarak
aciklamasina yer verilmistir. Daha sonra muhasebe manipiilasyonunun
belirlenmesinde kullanilan modeller irdelenmis; bu modellerden biri olan
Beneish (1999) modelinden hareketle Kiigiiksozen (2004) tarafindan
Tiirkiye’ye uyarlanan ve literatirde Beneish TR Modeli olarak
isimlendirilen modelden yararlanilarak hisse senetleri BIST Kimya, Petrol,
Plastik endeksinde islem goren sirketlerin muhasebe manipiilasyonuna
basvurma olasiliklar1 aragtirilmistir.

2. MUHASEBE MANiIiPULASYONU

Muhasebede kullanilan yontemler, ilkeler ve standartlarin sundugu bazi
esneklikler veya eksiklikler igletmelere finansal raporlarin hazirlanmasinda
farkl1 secenekler sunabilmektedir. Bu segenekleri kullanma hakkinin
kendilerinde oldugunu diisiinen yoneticiler de birtakim manipiilatif
islemlere bagvurabilmektedir. Burada amag isletmenin faaliyet sonuglariin
hedeflendigi gibi ayarlanmasidir. Biitlin bu yapilanlarin énemli bir kismi1 da
muhasebe bilgi sisteminin tirettigi bilgilerden yararlanilarak yapilmaktadir.
Bu nedenle muhasebe bilgilerinden hareketle bilgi kullanicilarint yaniltmak
amaciyla yapilan bilingli diizensizlikler muhasebe manipiilasyonu olarak
ifade edilmektedir. Bu tir uygulamalar ile isletmenin durumunun
oldugundan baska gosterilmesi hedeflenmektedir (Bayirli, 2006: 28). Ayrica
isletmelerin finansal raporlarinda sunduklar1 donem karinin, yoneticilerin
alternatif muhasebe politikalar1 arasinda yaptiklari1 se¢imlerden etkilenmesi
s6z konusu olabilir. Bazi durumlarda, yoneticiler donem karini
hedefledikleri rakamlara getirebilmek icin, uyguladiklart muhasebe
politikalarimi1  degistirmektedirler.  Dolayisiyla  alternatif —muhasebe
politikalar1 arasinda yapilan se¢imlerle rapor edilen donem karini, duruma
gore artirabilme veya azaltabilme de muhasebe manipiilasyonu olarak
degerlendirilmektedir (Demir ve Bahadir, 2007:104).
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Diger bir tanima gére muhasebe manipiilasyonu, isletmelerin genel kabul
gormiis muhasebe ilkelerinde 6zellikle raporlama asamasinda ortaya
cikabilecek esnekliklerden yararlanmalari veya mevcut standartlara aykiri
bir sekilde finansal durumu ve faaliyet sonuglarini oldugundan farkl
gostermek i¢in; finansal bilgiler iizerinde yapilan bilingli oynamalardir.
(Kiigiiks6zen ve Kiiciikkocaoglu, 2004: 4).

Muhasebe manipiilasyonu isletme yoneticilerinin isletmenin finansal
durumunu i¢ ve dis paydaslara olumlu gostermek i¢in isletmenin finansal
bilgilerini bilerek gercege aykirt bir sekilde beyan etmeleri seklinde de
tanimlanabilir (Trussel, 2003: 616). Literatiirde muhasebe manipiilasyonu
kavrami yerine finansal tablo manipiilasyonu veya yaratict muhasebe
kavrami da kullanilabilmektedir (Bezirci ve Karahan, 2015: 221)

Yoneticiler muhasebe manipiilasyonuna bagvurmak suretiyle yatirimcilarla
olan iliskilerindeki refah diizeyini yiikseltmeyi amaglamaktadirlar. Iliskideki
refah diizeyinin yiikselmesi sayesinde bir yandan isletme lehine bir fayda
saglarken, diger taraftan isletme yoneticileri de bu refah artisindan kendi
hesaplarina faydalanmaktadirlar. Bu baglamda, muhasebe
manipiilasyonunun temel amaci, finansal yapinin ve isletme performansinin
mevcut durumdan farkli gosterilerek paydaslardan isletmeye dogru gelisen
bir refah transferinin saglanmasidir (Demir ve Bahadir, 2007: 104).

Muhasebe manipiilasyonlarinin bir bagka amaci da yatirimcilarin isletme
hakkindaki algilarinin olumlu ydénde olusmasmi temin etmektir. Ozellikle
piyasada isletme ile ilgili yiiksek bir kar beklentisinin olusturulmasi,
yatirimcilara normal kosullarda edineceklerinden ¢ok daha fazla hisse
senedi satmak ya da isletmeye daha Once yatirnm yapmamis olan
yatirimeilart cezbetmek igin kullanilir. Ayrica, yatirimeilarin isletmenin
varolan riskleri ile ilgili bakis agilarini degistirmek ve isletmenin mevcut
finansal durumunun perdelenerek iyi oldugu yoniinde bir algi yaratmak i¢in
cesitli muhasebe yontemleri kullanilarak ve bazi  esnekliklerden
faydalanilarak muhasebe manipiilasyonlarina basvurulabilmektedir (Varici
ve Er, 2013: 44). Muhasebe manipiilasyonu ve farkli ¢ikar gruplarinin
manipiilasyondan beklentileri ayrintili olarak asagida Tablo 1’de
ozetlenmistir (Findik ve Oztiirk, 2016: 486; Dafinescu vd., 2011: 764.).
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Tablo-1: Muhasebe Manipiilasyonu ve Ilgili Taraflarin Beklentileri

Cikar Gruplan Manipiilasyondan Olas1 Kazanimlar

Sermaye maliyetini azaltmak.

Kendi is giivencelerini saglamak.

'Y 6neticiler Olast bir isten ¢ikarilma durumunda ilgili hak edisleri
saglamak.

Vergi 6demelerini azaltmak.

\Vergi ile ilgili avantaj kazanmak.

Kar pay1 dagitimlarinin siirekliligini saglamak.

Calisan sikayetlerini kontrol altinda tutmak.

ik Hissedarlar 'Yatirimlarinin degerini artirmak.

Hisselerinin degerini yiikseltmek.
Hissedarlar Sermaye maliyetini diigiirmek.
Islem hacmini minimuma indirmek.

IAzinlik Paylar Hisselerinin degerini yiikseltmek.
[sciler [stihdamlarinin siirekliligini saglamak.
Ucret artis1 saglamak.
Tedarikgiler Miisteri sadakatini ylikseltmek.
Misteriler Satin aldiklart mal ve hizmetlerin siirekliligini saglamak.
Devlet Vergilerin diizenli ve dogru toplanmasini saglamak.

Istihdami artirmak.

Bankalar Kredi geri ddemelerini garanti altina almak.

Muhasebe manipiilasyonu, isletmelerin en temel yiikiimliiliiklerinden birisi
olan kamunun aydinlatilmasina iligkin sorumluluklarini ve piyasalarin
seffafligina yonelik beklentilerini ortadan kaldirdigindan veya etkinligini
azalttigindan, yatirnmcilarin piyasalara yonelik algilarin1 da negatif olarak
etkilemektedir. Bu durum piyasalarin gelisimini de yavaglatmakta veya
engelleyebilmektedir. Teknolojinin hizli bir sekilde gelismesi ve 6zellikle
internet kullaniminin yayginlagsmasi, finansal bilgilere ulasim imkanin1 daha
da kolaylastirmaktadir. Ayrica manipiilasyon sermaye piyasasi araglarinin
degerini etkileyebilecek hileli bilgilerin de daha hizli yayilmasina neden
oldugu i¢in bu alanda bazi1 yasal diizenlemelerin yapilmasi ihtiyacini ortaya
cikarmistir. (Bezirci ve Karahan, 2015: 221; SPK, 2003: 3).

Tirkiye’de manipiilasyona, genellikle suni islem ve uygulamalar
kullanilarak sermaye piyasasi araglarinin arzini ve bunlara yonelik talebi
bilerek etkilemek i¢in bagvurulmaktadir. SPK’nin yapmis oldugu denetimler
ile halka agik sirketlerdeki muhasebe manipiilasyonlar1 belirlenmeye
calisilmaktadir. Ayrica bagimsiz denetim siirecinde de muhasebe
manipiilasyonlar1 belirlenerek rapor edilebilmektedir. Bununla birlikte,
SPK’nin hazirlayarak internet sayfasinda yayinladig1 haftalik biiltenlerde de
karsilagilan muhasebe manipiilasyonlarina dair bilgilere yer verilmektedir
(Erserim ve Ugma, 2011: 170).
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2.1. Muhasebe Manipiilasyon Yontemleri

Literatiirde siklikla kullanilan muhasebe manipiilasyon yontemlerinden
bazilar1 bu boliimde kisaca ifade edilmistir.

2.1.1. Kar Yonetimi

Kar yonetimi, bir sirketin finansal performansi hakkinda, sirketin
paydaslarinin yaniltilmasi ya da kamuoyuna ilan edilen karliliga bagli bazi
sozlesmeye dayali sonuglarin etkilenmesi i¢in finansal raporlama siirecinde
yoneticiler tarafindan alinan kararlar veya gerceklestirilen islemlerle
finansal tablolarin ortaya koydugu karliliga iligskin sonuglarin oldugundan
farkli gosterilmesidir (Daglar ve Pekin, 2011: 31). Bu yontemin firsatci ve
bilgiye dayali olmak tiizere iki sekli bulunmaktadir. Firsat¢i yonii ile yonetici
yatirimcilart yaniltmak ¢abasindadir. Bilgiye dayali yonii ile de yonetici,
sirketin nakit akimlarina iliskin gelecege yonelik kendi beklentilerini
yatirimcilara girketin gercek verileriymis gibi aktarmak amaciyla kar
yonetimini bir ara¢ olarak kullanmaktadir (Beneish, 2001: 5).

2.1.2. Karn istikrarh Hale Getirilmesi

Bu yontem, isletmeler tarafindan hazirlanan finansal tablolarda ortaya
konulan kar rakamlarinda donemler itibari ile meydana gelen
dalgalanmalarin yok edilmesi ve isletmenin degerinin korunmasi amaciyla
karm dengelenmesi ve karin istikrarli hale getirilmesi seklinde ifade
edilmektedir (Ocak ve Giiglii, 2014: 129-130). Bu yontem, kar dagitiminda
yillar itibar1 ile istikrarli bir tutum sergilenmesi suretiyle riskin diisiik
oldugu bir sirket profili ortaya koymayi; karin goreceli olarak yiiksek
olustugu donemlerde karin disiiriilmesini, goreceli olarak diisiikk olustugu
donemlerde ise yiikseltilmesini hedeflemektedir (Bek¢i ve Avsarligil, 2011:
136).

2.1.3. Bityiik Temizlik Muhasebesi

Bu yontem, oOzellikle isletmelerde yonetimlerin degistigi donemlerde
kullanilmaktadir. Yeni yonetim, onceki yonetimden devraldiklar: finansal
tablolar iizerinde etkisiz aktifleri bilanco dis1 birakma ydéntemine
bagvurabilir. Burada hedeflenen yeni yonetimi daha basarili géstermektir.
Diger bir ifadeyle onceki yonetimin sirketi zararli biraktigi algisini
olusturmaktir (Elitas; 2013: 48). Bu yontem uygulandiktan sonra gelisen
finansal goriinim ile yontemin uygulanmadigi donemlerdeki sonuglar
arasinda ciddi bir farklilik yoktur. Bu yontemin avantaji, sadece uygulandigi
donemlerde yiikselise gecmis olan ve istikrarli olarak devam eden bir kar
trendi ortaya koymasidir (Canbulut, 2008: 94).

2.1.4 Agresif Muhasebe

Planlanan sonuclari elde etmek ve genellikle de donem karinin yiikseltilmesi
amaciyla farklt muhasebe yontem ve politikalarinin, muhasebe mevzuatinin
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ve genel kabul gormiis muhasebe ilkelerinin gereklilikleri dikkate

alinmadan bilingli olarak secilmesi ve zorlayici olarak uygulanmasidir
(Mulford ve Comiskey, 2002: 49).

2.1.5. Yaratic1 Muhasebe Uygulamalari

Bu kavram, finansal tablo kullanicilar1 tarafindan gelistirilmistir. Anglo-
Saxon literatiiriinde iflas eden sirketler iizerine yapilan ¢alismalar sonucu
ortaya ¢ikmistir. Genel kabul gérmiis muhasebe ilkeleri kapsaminda yaratict
muhasebe uygulamalari, kar yonetimi ve gelirin belirli seviyelerde
tutulmasina yonelik finansal ¢iktilar {izerinde diizenleme yapilmasi seklinde
tanimlanabilir (Mulford ve Comiskey, 2002: 15). Diger bir ifadeyle yaratict
muhasebe, yasal diizenlemeler kapsaminda olmak sartiyla muhasebe bilgi
sisteminin bosluklar1 ve esnekliklerinden vyararlanarak degerlendirme,
raporlama ve sunus yapilmasi, bu sayede de muhasebe bilgilerinden
yararlanarak Kkarar alacak paydaslarin ihtiyaglarindan ziyade bu bilgileri
hazirlayan kisilerin istek ve Onceliklerine yer verilmesi seklinde
aciklanabilir (Aygiin, 2013: 50-51).

2.1.6. Hileli Finansal Raporlama

Finansal tablolar hazirlanirken, satislar1 oldugundan yiiksek géstermek igin
fatura hazirlamak hile olarak degerlendirilirken, konsinye mallarin
satiglarin1 normal satismig gibi yorumlamak ve gostermek bir hatadir.
Bununla beraber hile ile hata arasindaki fark genelde karistirilmaktadir.
Hile, finansal tablolarin bilingli olarak ciddi sekilde yanlis gosterilmesine
neden olan bir fiil olarak tanimlanabilir. Belgelerde ve dokiimanlarda
degisiklik yapmak, yapilmis olan islemlere iliskin kayitlart silmek, aslinda
var olmayan hayali islemler yaparak kayit altina almak veya kararlara etki
edecek onemli bilgileri ortadan kaldirmak hileye 6rnek olarak verilebilir
(Demir ve Bahadir, 2007: 116). Hilede belli bir kasit varken hata istemeden
ya da bilingsiz olarak yapilmaktadir. Hata, genelde dikkatsizlik, unutkanlik
veya bilgisizlik gibi nedenlerinden dolay1 yapilmaktadir (Bezirci ve
Karahan, 2015: 226).

2.2. Muhasebe Manipiilasyonunun Ortaya Cikarilmas1 ile Ilgili
Modeller

Muhasebe manipiilasyonunun tespitinde literatiirde farkli yaklasimlar: ifade
eden modeller ortaya konulmustur. Bu modeller; tahakkuk esasli modeller,
alternatif modeller ve karma modeller olarak gruplandirilmis ve Tablo 2’de
sunulmustur (Spathis, 2002: 188).
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Tablo-2: Muhasebe Manipiilasyonu Tespit Modelleri

Tahakkuk Esash
Modeller

Karma Modeller

IAlternatif Modeller

Healy Modeli (1985)

Beneish Modeli (1999)

Yapay Sinir Aglar1

DeAngelo Modeli (1986)

Spathis Modeli (2002)

Regresyon Modeli

Jones Modeli (1991)

Spathis, Doumpos

Karar Agac1 Modeli

Endiistri Modeli Genetik Algoritma

Diskriminant Analiz

Muhasebe manipiilasyonunun belirlenmesi icin kullanilan ve literatiirde
onemli oOlglide kabul goren yoOntemlerden biri olan Beneish Modeli
calismanin uygulama kisminda kullanilacagi i¢in asagida sadece bu model
teorik alarak agiklanmustir.

2.2.1. Beneish Modeli

Beneish (1997, 1999) modeli, probit analiz yontemi ile finansal tablolardaki
baz1 unsurlardan hareketle hesaplanan endeksler kullanilarak kazang
manipiilasyonunu tahmin etmek amaciyla gelistirilmis bir modeldir. Beneish
modeli, ihtiyari tahakkuklarin yaninda kazang yoOnetimine dayali
manipiilasyonlarin belirlenmesi i¢in kullanilan bir modeldir. Bu modelde,
manipiilasyon yapma olasiligi ile belirli finansal tablo unsurlari arasinda
sistematik bir iligkinin olup olmadigina iligkin bulgular elde edilmeye
calisilmaktadir (Jones vd., 2008: 504). Bu modelde, finansal bilgi
manipiilasyonuna bagvuran sirketlerle kontrol sirketi olarak belirlenen
sirketlerin finansal tablolarindan elde edilen veriler probit analiz yontemiyle
irdelenmekte ve her bir degisken icin katsayilar hesaplanmaktadir. Bu
katsayilarin bir regresyon denkleminde bir araya getirilmesi ve finansal
tablo verilerine dayali olarak hesaplanan endekslerin modele yerlestirilmesi
neticesinde sirketin manipiilasyon yapma olasiligini ifade eden M; degeri
hesaplanmaktadir. Bu ¢er¢evede Beneish Modeli asagidaki gibidir (Beneish;
1999: 26) :

Ticari Alacaklar Endeksi (DSRI)=

Ticari Alacaklar,/Brut Satiglar,

Ticari Alacaklar,_, {Brit Satislar,_;

(Brir Sanslar,_, —Satiglarin MIy.,_,)/Brit Sanglar,_,

Briit Kar Marj1 Endeksi (GMI)=

(Brut Satiglar,—Satislarin Miy..)/Brit Satislar,

1-(Dénen Var,+Maddi Dur. Var.,.)/Toplam ALtifler,
1-(DonenVar.,—y+Maddi Dur. Var,—, )/Toplam Aktifler,_,

Aktif Kalitesi Endeksi (AQI)=

Satislardaki Biiyiime Endeksi (SGI)= o oorsial

Brat Satiglar,—,

Amortisman Gidy—, f(Amortisman Gid.y—, ) +MdDurV.._,)

Amortisman Giderleri Endeksi (DEPI)=

Amaortisman Gid,,/(Amortisman Gid., )+Md.DurV..)

(P5DG+GenYon.Gid,)/Brut Satiglar,
(P5DG,_y+GenYon.Gid, _,)/Brit Sanslar,_,

Paz.Sat.Dag. ve Gen.Y6n.Gid. Endeksi (SGAI)=
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(UzVad.B, +K1sVad.B,) [Toplam Var.,
(UzVad.B;—,+KisVad.B,_,)/Toplam Vary—,

Borglanma Yapisindaki Degisim End. (LVGI)=

(ADGnVar—ANakit—AKisVad. Yik—-AUzVad Bore KisVad.Kis—

Top.Tahakk.Top.Var. Orani (TATA): ADdenecek Vergi—ADonem Amortisman Gid.)
Toplam Varliklar,

Finansal tablo verilerinden hareketle hesaplanan bu endeksler kullanilarak
yapilan probit analiz neticesinde ulasilan ve sirketlerin manipiilasyona
bagvurma olasiliklarini ifade eden M; degeri ise asagidaki denklem ile
hesaplanmaktadir:

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)

Bu denklem neticesinde hesaplanan M; degerlerinin % 2,94’ten diisiik
olmasi sirketin manipiilasyon yaptigina iliskin bir kanit olmadigini; % 2,94
ile % 5,99 arasinda olmasi sirketin manipiilasyona basvurma ihtimali
oldugunu; % 5,99 ile % 11,32 arasinda olmasi sirketin manipiilasyona
basvurdugu ile ilgili ciddi kanitlar oldugunu ve % 11,32’den yiiksek olmast
sirketin manipiilasyona basvurduguna iliskin ¢ok Onemli kanitlar oldugu
seklinde degerlendirilmektedir.

3. LITERATUR

Literatiirde  farkli modeller kullanilarak  isletmelerde = muhasebe
manipiilasyonunun yapilip yapilmadiginit ortaya koymay1 amaglayan birgok
calisma bulunmaktadir. Ancak bu calismada sadece Beneish modelini
kullanan ¢aligmalardan bazilarina asagida yer verilmistir.

Beneish (1997) ABD’de, SEC’in 1987-1993 verilerini kullanarak 2053
isletme {lizerinde probit analiz yOntemini kullanarak arastirmasini
gerceklestirmistir. Calisma sonucunda 2053 isletmenin 64’tinde muhasebe
manipiilasyonu olma ihtimali tespit edilmistir. 12 bagimsiz degisken
yardimiyla gergeklestirilen arastirmada manipiilasyon yapmaya neden
olabilecek kriterler Ticari Alacaklar Endeksi, Toplam Tahakkuklarin
Toplam Varliklara Orani, Borsa Performansi, Pozitif Tahakkuklar, Nakit
Satislar ve Borg / Ozkaynak olarak belirlenmistir.

Beneish (1999) ABD’de gergeklestirdigi diger bir calismasinda veri seti
olarak 1982-1992 wyillar1 arasindaki muhasebe ve denetim uygulama
sonuglar1 yayinlarin1 kullanmistir. Calisma sonucunda 2406 isletmenin
74’tinde muhasebe manipiilasyonu olma ihtimali belirlenmistir. 8 bagimsiz
degisken yardimiyla gerceklestirilen arastirmada manipiilasyon yapmaya
neden olabilecek Olgiiler ise Ticari Alacaklar Endeksi, Briit Kar Marji
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Endeksi, Aktif Karlilik Endeksi, Satislarin Biiyiimesi Endeksi ve Toplam
Tahakkuklarin Toplam Varliklara Orani olarak belirlenmistir.

Kiiciiksdzen (2004) hisse senetleri IMKB’de islem géren sirketlerin finansal
bilgi manipiilasyonu uygulamalarini tahmin etmek amaciyla yapmis oldugu
calismasinda Beneish Modelini esas almis ve bu modeli Tiirkiye’ye
uyarlayarak revize etmistir. Arastirmaci olusturdugu modelde 9 agiklayici
degiskenden 6 tanesinin, IMKB sirketlerince yapilabilecek finansal bilgi
manipiilasyonu uygulamalarinin ortaya ¢ikarilmasi veya tahmin edilmesi
acisindan anlamli ve yararl oldugunu tespit etmistir.

Dogan (2009) c¢alismasinda muhasebe manipiilasyonunu agiklayarak
Tirkiye’deki sirketlerin muhasebe manipiilasyonu uygulamalarini ortaya
koyacak bir model gelistirmeyi amaglamistir. Bu dogrultuda, hisse senetleri
IMKB’de islem géren sirketlerin muhasebe manipiilasyonu uygulamalarini
tahmin etmek ic¢in Beneish (1999) modeli ve Kiigiiksézen (2004)
calismasindaki modelden yararlanilmigtir. Calismada, 2005 yili itibari ile
SPK tarafindan finansal tablolar1 dizelttirilen 37 sirket finansal bilgi
manipiilasyonu yapan sirketler olarak, finansal tablolarinda muhasebe
maniplilasyonuna basvurduguna dair herhangi bir kanit bulunamayan 95
sirket ise kontrol sirketi olarak segilmistir. Ortaya konulan model
neticesinde agiklayici degiskenlerden 7 tanesinin, hisse senetleri IMKB’de
islem goren sirketlerce basvurulmasi olasi muhasebe manipiilasyonu
uygulamalarinin tahmininde kullanilabilecegi ve anlamli oldugu ifade
edilmistir.

Varic1 ve Er (2013) galismalarinda Beneish modeli ile hisse senetleri IMKB
100’de islem goren imalat sirketlerinin muhasebe manipiilasyonuna
basvurup vurmadigini arastirmiglardir. Arastirma sonucunda 39 sirketin
20’sinde muhasebe manipiilasyonuna bagvurduklarina iligkin kanitlar tespit
edilmistir. Daha sonra muhasebe manipiilasyonuna bagvurma nedeni
olabilecek firma performans gostergeleri incelenmis ve finansman orani,
aktif devir hiz1 ve faaliyet kar marjinin manipiilasyon yapma niyeti iizerinde
etkili olabilecegi sonucuna ulagilmistir.

Kara ve dig. (2015) ¢aligmalarinda BIST Imalat Sanayii sektdriinde islem
goren 2010-2012 yillar1 arasinda faaliyeti devamlilik gosteren 132 sirketin
muhasebe manipiilasyonu yapip yapmadiklari arastirilmigtir. Manipiilasyon
tespit modeli olarak Beneish modeli esas alinmigtir. Arastirma sonucunda
Calisma Sermayesi/Toplam Aktif, Calisma Sermayesi/Satiglar, Net Calisma
Sermayesi/Satiglar oranlarinin ve Toplam Borglarin Dogal Logaritmasinin
etkili oldugu tespit edilmistir.

Findik ve Oztiirk (2016) Beneish Modeli’'ni kullanarak BIST Imalat
Sanayinde islem goren sirketlerin finansal bilgi manipiilasyonu uygulayip
uygulamadiklarin1 ve hangi degiskenlerin finansal bilgi manipiilasyonunda
kullanildigini tespit etmeyi amaglamislardir. Analiz sonuglari, finansal bilgi
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manipiilasyonunun tahakkuk esasmna dayali uygulamalardan ileri geldigi
yoniinde gii¢lii kanitlar sunmustur.

Tepeli ve Kaythan (2016) hisse senetleri BIST Gida Maddeler endeksinde
islem goren isletmelerde manipiilasyona basvurma olasiliginin ortaya
konulmasint amagladiklart calismalarinda veri seti olarak s6z konusu
isletmelerin finansal tablo verilerini kullanmiglardir. Bu isletmelerin
manipiilasyon yapip yapmadigmin ortaya konulmasi amaciyla Beneish
tarafindan uygulanan yontemin Kii¢iiksozen tarafindan Tiirkiye’ye
uyarlanan modeli tercih edilmistir. Arastirma sonuglarina goére 25
isletmeden 7 tanesinin yaratict muhasebe uygulamalariyla manipiilasyon
yaptigia dair hicbir siiphenin bulunmadigi, 4 isletmenin manipiilasyon
yapma olasiligimin bulundugu, 5 isletmenin manipiilasyon yapma olasilig
hakkinda ciddi bulgular oldugu ve 9 isletmenin manipiilasyon yaptigina dair
cok onemli bulgular oldugu belirlenmistir.

Tekin (2017) calismasinda Tirkiye’de faaliyet gosteren, hisse senetleri
borsada islem goren ve bagimsiz denetimden ge¢mis isletmelerin finansal
tablolarini kullanarak yatirimcilara sunulan finansal bilginin manipiile edilip
edilmedigini arastirmistir.  Arastirmact ¢alismada, bagimsiz denetim
raporlart ile SPK tarafindan yayinlanan biiltenleri incelemis, finansal bilgi
manipiilasyonu yaptigt i¢in yaptirimlarla karsilasan isletmeler ile ayni
sektorde faaliyet gosteren diger isletmeleri kapsam olarak ele almistir.
Segilen isletmelerin finansal tablo wverileri Beneish (1999) modeli
kullanilarak probit analize tabi tutulmustur. Analiz neticesinde elde edilen
en 6nemli sonu¢ Tirkiye’de vergi bazli bir yaklasim ile finansal raporlar
hazirlandig1 i¢in satislarin oldugundan diisiik gosterilmesi, bilangonun
aktifinde stoklar1 yiiksek gosterip, pasifte zarar yazarak vergiden
kaginilmasi gibi durumlara basvuruldugu tespit edilmistir.

4. BIST KIMYA, PETROL, PLASTiK ENDEKSINDEKI FIRMALAR
UZERINDE BENEISH MODELI UYGULAMASI

4.1. Arastirmanin Amaci

Bu caligma ile, hisse senetleri BIST Kimya, Petrol, Plastik endeksinde islem
goren sirketlerin  kamuya agik finansal tablolarinda muhasebe
manipiilasyonu yapilip yapilmadiginin manipiilasyon tespit modellerinden
Beneish TR Modeli kullanilarak tespit edilmesi amaglanmustir.

4.2. Arastirmanin Yontemi ve Kapsami

Arastirmada, Beneish (1997,1999)’¢ dayali olarak Kiigliksézen (2004)
tarafindan orijinal model degigkenlerinin Tiirkiye’ye uyarlanarak bazi
degiskenlerin modele dahil edilmesi neticesinde gelistirilen Beneish
modelinin Tiirkiye uygulamasi kullanilmistir.
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Kiigiiksozen tarafindan modele eklenen oranlar ve probit analiz neticesinde
ortaya konulmus olan model su sekildedir (Kiigliks6zen, 2004: 309-320):

Stoklarin Briit Satiglara Oran1 =

Finansman Gider.Briit Satislara Oran1 =

Stoklary /Briit Satislar
Stoklary_q /Briit Satislar_y

Finansman Giderleri; /Briit Satislars

Finansman Giderleriz_ /Briit Satislary_y

Mi= -1,547+(1,276*TAE)+(- 770*BKM)+(0,082*AKE)+(0,225*AME) +
(-, 0488*PSE)+(-0,514*TVE)+(-0,341*BYE)+(0,972*SSE)+(0,060*FSE)

Modeldeki;

Mi: Manipiilasyon Olasiligi,

TAE: Ticari Alacaklar Endeksi,

BKM: Briit Kar Marji Endeksi,

AKE: Aktif Kalitesi Endeksi,

AME: Amortisman Endeksi,

PSE: Pazarlama, Satis, Dagitim ve Genel Yonetim Giderleri Endeksi
TVE: Toplam Tahakkuklarin Toplam Varliklara Orani

BYE: Bor¢lanma Yapisindaki Degisim Endeksi

SSE: Stoklarin Satiglara Orani

FSE: Finansman Giderlerinin Satislara Orani olarak ifade edilmektedir.

Model kullanilarak yapilan hesaplamalar neticesinde bulunan M; degeri
sirketlerin manipiilasyon yapma olasilig1 ile bilgi sunacaktir. Hesaplanan M;
degerlerine gore ortaya cikabilecek olasiliklar sunlardir (Kiigiiksdzen, 2004:
320; Tepeli ve Kaythan, 2016: 256):

Kanit Yok (No Evidence): Mi degerinin % 12,17°den kii¢iik olmasi
durumunda firmanin manipiilasyon yaptigina dair bir kanitin
bulunmadigy;

Gri Bolge (Grey Zone): M degerinin %12,18 ile %27,98 arasinda
olmast durumunda firmanin manipiilasyona basvurma ihtimali
oldugu;

Ciddi Rist (Serious Risk): M; degerinin %27,99 ile % 58,50 arasinda
olmast durumunda firmanin manipiilasyona bagvurduguna dair ciddi
kanitlar oldugu;

Cok Anlamli Kanit (Veri Significant Evidence): M; degerinin
%58,51’den biiyiik olmasi durumunda firmanin manipiilasyona
basvurduguna dair ¢cok 6nemli kanitlar oldugu degerlendirilmektedir.
Model  kullanilarak  hesaplanan  M;  degerlerinin  yapilan
manipililasyonun normal dagilimdaki gerceklesme olasiligini ortaya
koymak tizere Mi degerlerinin standartlagtiritlmis normal degiskene
cevrilmesi sonucu elde edilen Z degerleri kullanilir (Bekgi ve
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Avsarligil, 2011: 145; Tepeli ve Kayihan, 2016: 257). Herhangi bir
serideki verilerin standartlagtirilmis normal degiskene cevrilmesi
asagidaki formiil kullanilarak yapilir:

Xi—u

Zi=

a

Zi = i’inci degiskenin Z degeri
Xi = i’inci degiskenin degeri
u = Ortalama

o = Standart sapma

Kiigiiksdozen (2004) tarafindan uyarlanan Beneish TR modelinde dort
olasilik olarak belirlenen karar kurallarina goére modelin kullanilmasi
neticesinde ortaya ¢ikan sonuglar manipiilator sirketler i¢in % 33 - % 57,
manipiilator olmayan sirketler i¢in ise % 43 - % 74 oraninda dogru
tahminler  yapilmasim1i  saglamaktadir  (Kiigiiksozen, 2004: 321).
Standartlastirilmis Zi degerleri dikkate alindiginda (Tepeli ve Kayihan,
2016: 257-258);

e Zj degerinin 0,15’ten kiiciik olmasi, sirketin manipiilasyona
bagvurduguna iligkin bir kanitin bulunmadigi;

e Zj degerinin 0,15 ile 0,35 araliginda olmasi, sirketin manipiilasyon
yapma olasilig1 bulundugu;

e Zj degerinin 0,35 ile 0,82 araliginda olmasi, sirketin manipiilasyona
basvurduguna dair ciddi kanitlar bulundugu;

e Zj degerinin 0,82’den biiyiikk olmasi ise, sirketin manipiilasyon
yaptigina dair ¢ok 6nemli kanitlar bulundugu sonucuna ulasilmasini
saglar.

e Bu veriler dogrultusunda, arastirmada sirketlerin kamuya ilan
ettikleri finansal tablolarinda muhasebe manipiilasyonu yapip
yapmadiklarinin tespit edilmesi amaciyla, hisse senetleri BIST
Kimya, Petrol, Plastik endeksinde islem goren 27 sirketin 2017 ve
2018 y1il1 finansal tablo verilerinden yararlanilmistir. Bu sirketlerden
1 tanesinin 2018 y1l1 12 aylik finansal verilerine ulasilamadig: i¢in
bu sirket kapsam dis1 birakilmis ve ¢alismanin kapsimi 26 sirketten
olusmustur.

4.3. Arastirmanin Bulgular:

Hisse senetleri BIST Kimya, Petrol, Plastik endeksinde islem goren 26
sirketin kamuya agikladiklar1 finansal tablolarindan elde edilen veriler
kullanilarak Beneish modelinin Tiirkiye’ye uyarlanan hali kullanilarak sz
konusu sirketler i¢in hesaplanan endeksler ve M; degerleri Tablo 3’te
gosterilmistir.
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Tablo-3: Firmalarin Model Kapsamindaki Endeksleri ve Mi Degerleri

No TAE BKM AKE AME PSE BYE TVE SSE FSE Mi

1 0,823 0,763 1,209 0,993 0,849 0,933 0,002 | 1,035 0,867 -1,200
2 0,887 1,152 0,712 1,172 0,951 1,110 -0,021 | 0,904 2,854 -1,914
3 0,907 0,838 0,760 0,849 1,033 1,030 0,070 | 1,030 2,179 -1,379
4 0,676 1,318 0,994 0,922 0,927 1,217 -0,017 | 0,954 1,868 -2,547
5 0,005 2,980 1,343 1,002 1,239 1,160 0,000 | 1,992 2,905 -5,369
6 0,936 0,913 1,138 0,817 1,168 1,011 0,000 | 1,113 2,587 -1,369
7 0,729 1,042 2,438 0,706 0,865 0,995 0,013 | 1,112 1,600 -1,693
8 1,064 0,860 0,849 0,899 0,992 1,066 0,026 | 1,339 1,556 -0,905
9 1,028 0,936 0,998 0,745 0,888 1,042 -0,067 | 1,026 0,936 -1,344
10 0,788 0,769 2,739 0,796 0,919 1,314 -0,800 | 2,390 1,897 0,452
11 0,733 0,838 1,057 0,910 1,014 1,002 -0,124 | 1,034 2,202 -1,440
12 0,931 0,727 2,603 0,757 0,769 1,219 0,133 | 1,744 22,230 0,909
13 1,177 1,092 1,051 1,116 0,907 1,170 0,015 | 1,113 2,311 -1,270
14 1,196 0,530 0,655 1,284 0,857 1,056 0,001 | 0,873 2,161 -0,418
15 1,183 0,847 0,489 1,028 0,591 1,144 0,149 | 1,083 3,631 -0,750
16 0,920 1,217 76,463 0,601 0,867 1,098 -0,073 | 0,871 2,050 4,088
17 0,917 1,274 1,151 0,696 0,801 1,418 -0,225 | 1,253 2,299 -1,785
18 2,012 1,313 0,423 1,599 0,306 3,212 0,108 | 0,502 0,507 -1,692
19 1,028 1,488 0,769 0,711 1,081 1,329 0,051 | 0,999 3,023 -2,501
20 1,087 2,355 1,648 1,192 1,911 0,971 -0,026 | 1,081 2,452 -3,979
21 0,917 0,886 1,860 1,929 0,992 1,116 0,010 | 1,599 3,022 -0,492
22 1,067 1,129 0,158 0,913 0,762 1,178 -0,057 | 0,709 2,274 -1,884
23 0,986 1,137 10,613 0,165 0,877 1,184 0,100 | 0,959 1,267 -1,270
24 1,095 0,908 1,061 1,269 0,973 1,328 0,032 | 0,956 1,973 -1,280
25 0,930 1,122 0,466 2,290 0,920 0,973 -0,031 | 0,681 1,653 -1,797
26 0,658 1,106 1,285 0,866 0,691 1,036 0,055 | 0,779 1,901 -2,212
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Tablo 3’teki Mj degerleri incelendiginde u¢ degere sahip olan iki sirket (5.
ve 16. firmalar) analiz dis1 birakilmistir. 24 sirketin M; degerleri dikkate
alinarak s6z konusu sirketlerin muhasebe manipiilasyonu yapip yapmadigi
incelenecektir.

Tablo-4: Analize Giren Veri Sayisi

Veriler

Gegerli Eksik Toplam

N Yiizde N Yiizde N Yiizde
M 24 100 0 0 24 100

Tablo 4 gozlenen degiskenlerde herhangi bir kayip veri olmadigi ve M;
degerlerinin 24 sirket i¢in analize girdigini gostermektedir. Mj degerlerinden
hareketle sirketlerin muhasebe manipiilasyonu yapip yapmadiklarinin ortaya
konulmas1 i¢in s6z konusu degerlerin standart normal dagilim degerlerine
donistiiriilmesi  gerekmektedir. Gozlem sayisinin 30’un altinda oldugu
durumlarda normallik test istatistigi olarak Shapiro-Wilk testinin
kullanilmasi1 daha uygundur (Kalayci, 2010: 10). Tablo 5 normallik test
sonuclarini ortaya koymaktadir.

Tablo-5: Normallik Testi

Kolmogorov-Smirnov Shapiro-Wilk
Statistic | df Sig. Statistic | Df Sig.
Mi 0,167 24 0,083 0,943 24 0,190

Tablo 5’te goriildiigi tizere, her iki test istatistiginin anlamliligi (Sig.)
incelendiginde degerlerin 0,05’den biiyiik oldugu gdzlemlenmistir. Ozellikle
24 gozlemden olusan veri seti dikkate alindiginda Shapiro-Wilk testinin
anlamlilik diizeyinin (Sig.=0,190) 0,05’ten biiylik olmasi 6nemlidir. Bu
durumda M;i degerlerinden olusan veri setinin normal dagilim gosterdigi
ifade edilebilir. Verilerin normal dagilim sergiledigi gerceginden hareketle
Mi degerlerinin standart normal degiskene ¢evrilmesi i¢in Z;i degerleri
hesaplanmistir. Hesaplanan Zi degerleri ve karar kriterlerine gore karsilik
geldigi bolge ve buna dayali olarak sirketlerin muhasebe manipiilasyonu
yapma olasiliklar1 Tablo 6’da sunulmustur.
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Tablo-6: Zi Degerlerine Gore Firmalarin Manipiilasyon Yapma Olasiliklart

: . Zi

No | Mi Zi Bolge Yorum

1 -1,200 | 0,211 2 Manipiilasyona bagvurma olasiligi var.

2 -1914 | -0,517 |3 Manipiilasyona basvurduguna dair ciddi kanitlar var.

3 ]-1,379 | 0,028 1 Manipiilasyona bagvurulduguna iliskin kanit yok.

4 2547 | -1163 | 4 Manipiilasyona bagvurulduguna iliskin ¢ok O6nemli
kanitlar var.

5 1-1,369 | 0,038 1 Manipiilasyona bagvurulduguna iliskin kanit yok.

6 -1,693 | -0,291 | 2 Manipiilasyona bagvurma olasiligi var.

7 -0,905 | 0,511 3 Manipiilasyona bagvurduguna dair ciddi kanitlar var.

8 -1,344 | 0,063 1 Manipiilasyona bagvurulduguna iligkin kanit yok.

9 | 0452 | 1896 4 Manipiilasyona bagvurulduguna iliskin ¢ok ©nemli
kanitlar var.

10 | -1,440 | -0,034 |1 Manipiilasyona bagvurulduguna iligkin kanit yok.

11 | 0,909 | 2,361 4 Manipiilasyona bagvurulduguna iligkin ¢ok &nemli
kanatlar var.

12 | -1,270 | 0,139 1 Manipiilasyona bagvurulduguna iligkin kanit yok.

13 | -0,418 | 1,009 4 Manipiilasyona bagvurulduguna iligkin ¢ok Onemli
kanitlar var.

14 | -0,750 | 0,669 3 Manipiilasyona bagvurduguna dair ciddi kanitlar var.

15 |1-1,785 | -0,385 | 3 Manipiilasyona basvurduguna dair ciddi kanitlar var.

16 | -1,692 | -0,291 | 2 Manipiilasyon yapma olasilig var.

17 | 2,501 | -1.116 | 4 Manipiilasyona bagvurulduguna iligkin ¢ok Onemli
kanatlar var.

18 | -3979 | 2622 | 4 Manipiilasyona bagvurulduguna iligkin ¢ok oOnemli
kanatlar var.

19 | -0,492 | 0,032 4 Manipiilasyona bagvurulduguna iligkin ¢ok Onemli
kanitlar var.

20 | -1884 | -0,487 |3 Manipiilasyona bagvurduguna dair ciddi kanitlar var.

21 | -1,270 | 0,139 1 Manipiilasyona bagvurulduguna iligkin kanit yok.

22 |-1,280 | 0,129 1 Manipiilasyona bagvurulduguna iligkin kanit yok.

23 | -1,797 | -0,398 |3 Manipiilasyona bagvurduguna dair ciddi kanitlar var.

24 | 2212 | 0821 |4 Manipiilasyona bagvurulduguna iliskin ¢ok ©nemli
kanitlar var.

Tablo 6’ya gore, hisse senetleri BIST Kimya, Petrol, Plastik endeksinde
islem goren sirketlerin kamuya agik finansal tablolarindan elde edilen
veriler ¢ercevesinde Beneish modelinin Tiirkiye’ye uyarlanan hali olan
Beneish TR modelinden hareketle hesaplanan M degerlerinin standart
normal degiskene ¢evrilmesi neticesinde elde edilen Z; degerlerine
neticesinde; 24 sirketten 7 tanesinin (3,5,8,10,12,21,22 numaral1 sirketler)
yaratict muhasebe uygulamalart kullanarak muhasebe manipiilasyonuna
bagvurduguna iliskin herhangi bir bulgunun ve kamitin bulunmadigi;
sirketlerden 3 tanesinin (1,6,16 numaral sirketler) muhasebe manipiilasyonu
yapabileceklerine iligkin bir olasiligin bulundugu; sirketlerden 6 tanesinin
(2,7,14,15,20,23 numarali sirketler) muhasebe manipiilasyonu yaptiklarina
iliskin ciddi kanitlar bulundugu ve son olarak sirketlerden 8 tanesinin
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(4,9,11,13,17,18,19,24 numarali sirketler) ise muhasebe manipiilasyonu
yaptiklarina iliskin ¢ok ciddi kanitlar oldugu ortaya konulmustur.

5. SONUC

Muhasebe siireclerinin  ortaya koydugu finansal tablolar, isletme
paydaglarinin isletme ile ilgili kararlarinda kullandiklar1 en Onemli
unsurlardir. Dolayisiyla, finansal tablolarin giivenilirligi, hem icerik olarak
hem de sunulus olarak mevzuatin gerektirdigi ilke ve kurallara uygun olarak
hazirlanmasi son derece Onemlidir. Ancak, mevzuatta bulunan birtakim
bosluklar, tahakkuk esasli muhasebelestirmenin isletme yoOneticilerine
sagladig1 esneklik isletme performansinin da ortaya konuldugu finansal
tablolarin gercekte oldugundan farkli gosterilerek ve yaratict muhasebe
uygulamalar1 kullanilarak muhasebe manipiilasyonunun ortaya ¢ikmasina
sebebiyet vermektedir. Bu durum ise, karar siireclerinde isletmelerin
manipiile edilmis finansal tablolarindan faydalanan paydaslarin yanlis
kararlar vermesine neden olabilmektedir.

Bu ¢aligmada, yaratici muhasebe uygulamalarindan yararlanarak muhasebe
maniplilasyonuna basvurma ihtimali olan sirketleri belirlemek iizere hisse
senetleri BIST Kimya, Petrol, Plastik endeksinde islem goren sirketlerin
kamuya ilan ettikleri finansal tablolarindan elde edilen veriler kullanilarak
manipiilasyon tespit yontemlerinden Beneish Modeli kullanilmistir. Beneish
(1997,1999) tarafindan gelistirilen modelin Tiirkiye’ye uyarlamasi
Kiicgiiksozen (2004) tarafindan yapilmis ve literatiirde Beneish TR Modeli
olarak ifade edilmistir. Model, manipiilasyon ihtimalinin finansal
tablolardaki bazi veriler kullanilarak hesaplanan endekslerin, regresyon
analizi ile ¢oziimlenmesi neticesinde tahmin edilmesine dayalidir. Modele
gore, hesaplanan M, degeri ve bu degerin standart normal degiskene
cevrilmesi neticesinde hesaplanan Z; degerleri sirketlerin manipiilasyon
yapma olasiliklarin1 gostermektedir.

BIST Kimya, Petrol ve Plastik endeksini olusturan 27 sirketin 2017-2018
yillarina iligkin finansal tablolar1 c¢alismada kullanilmistir. Calismanin
yapildigi donemde sirketlerden bir tanesinin yillik finansal tablolarina
ulasilamadig1 icin bu sirket kapsam dis1 birakilmistir. Modelin ifade ettigi
endekslere gore hesaplanan M; degerleri incelendiginde iki sirketin ug
degerlere sahip oldugu goriilmiis ve bu iki sirket de kapsam dis1
birakilmigtir. Kapsama alman 24 sirketin Zi degerleri hesaplanmis ve
sirketlerden 7’sinin yaratict muhasebe uygulamalar1 kullanarak muhasebe
manipiilasyonuna basvurduguna iliskin herhangi bir bulgunun ve kanitin
bulunmadig; sirketlerden 3’lntn muhasebe manipiilasyonu
yapabileceklerine iliskin bir olasiligin bulundugu; sirketlerden 6’sinin
muhasebe manipiilasyonu yaptiklarina iligskin ciddi kanitlar bulundugu ve
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son olarak sirketlerden 8’inin ise muhasebe manipiilasyonu yaptiklarina
iliskin ¢ok ciddi kanitlar oldugu ortaya konulmustur.

Mevzuattan kaynaklanan bosluklar ve tahakkuk esasli muhasebelestirmenin
sagladigi  esneklikten yararlanilmak suretiyle yaratict muhasebe
uygulamalar1 kullanilarak yapilan muhasebe manipiilasyonlari, yatirimci
gilivenini olumsuz etkilemekte, piyasa diizenini sarsmakta ve kamuya zarar
vermektedir. Mevcut finansal verilerden hareketle karar alan paydaslar, bu
veriler ~ lizerinden  yaptiklart  analiz  ve  degerlendirmelerinde
yanilabilmektedir. Calismada ortaya konulan bulgular BIST gibi keskin
kurallar1 olan bir olusuma dahil olan sirketlerin bile manipiilasyon yapma
olasiliklarinin yiiksek oldugunu ortaya koymaktadir. Bu durum, yatirimct
giiveninin tesis edilmesinin son derece 6nemli oldugu sermaye piyasasinda
muhasebe manipiilasyonunun ciddi bir sorun oldugunu ortaya koymaktadir.
Yatirimeilar, muhasebe manipiilasyonu olasiliklarint g6z Oniinde tutarak
karar ve yatirimlarina yon vermelidir.

Calismada Beneish TR modelinin ortaya koydugu regresyon denklemi
kullanilmis ve onceki ¢alismalardan farkli bir sektor iizerinde uygulama
yapilmistir. Gelecek c¢alismalarda hazir modelden yararlanmanin disinda
farkli sektorlerde yeni bir regresyon analizi yapilarak ilgili sektore 6zel bir
model ortaya konulmas1 miimkiin olacaktir.
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