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MUHASEBE MANIPULASYONUNUN BENEISH MODELI iLE TESPIT
EDILMESI: BIST GIDA MADDELER SANAYI SEKTORU’NDE BiR UYGULAMA
Ars. Gor. Yusuf TEPEL{'
Ars. Gor. Burak KAYTHAN?
oz
Bu ¢calisma, hisse senetleri borsada islem goren isletmelerde manipiilasyon yapilma ihtimalinin
ortaya konulmasi amaciyla yapilmistir. Calismada kullanilan veriler hisse senetleri BIST de islem
goren isletmelerin finansal tablolart araciligiyla elde edilmistir. Arastirmamn evrenini BIST Gida
Maddeler Sanayinde yer alan 28 tane isletme olusturmaktadir. Verileri analize uygun olan 25 tane
isletme degerlendirmeye alinmistir. S6z konusu isletmelerin manipiilasyon yapip yapmadiginin ortaya
¢tkarilmast icin Beneish tarafindan uygulanan yontemin Kiigiiksézen tarafindan Tiirkiyeye uyarlanan
modeli kullanilmistir. Elde edilen sonuglara gére 25 isletmeden 7 tanesinin yaratict muhasebe
uygulamalariyla manipiilasyon yaptigina dair higcbir stiphenin  bulunmadigi, 4 isletmenin
manipiilasyon yapma olasitliginin bulundugu, 5 isletmenin manipiilasyon yapma olasiigr hakkinda
ciddi bulgular oldugu ve 9 isletmenin manipiilasyon yaptigina dair ¢ok énemli bulgular oldugu tespit

edilmistir.
Anahtar Kelimeler: Muhasebe Manipiilasyonu, Beneish Modeli, BIST Gida Maddeler Sanayi
JEL Suflandirmasi: M40, M41, H83

DETECTING ACCOUNTING MANIPULATION BY BENEISH MODEL: AN
IMPLEMENTATION ON BIST FOOD SECTOR

ABSTRACT

The purpose of this study is to present the manipulation possibility of companies in the stock
market. Data used in the study are obtained via BIST companies’ financial statements. The research
sample is composed of 28 companies in the BIST Food Sector. 25 firms are evaluated out of 28, which
have data suitable for analysis. Beneish method which is adopted by Kiigiiksézen for Turkey is used to
determine whether those companies manipulate financial statements or not. The findings show that out
of 25 companies, it is obvious that 7 of them do not manipulate by creative accounting applications, it
is possible that 4 of them manipulate, there are findings that, 5 of them have a probability to

manipulate and finally it is obvious that 9 of them really manipulate.

! Mugla Sitki Kogman Universitesi, IiBF, Isletme Béliimii, yusuftepeli@mu.edu.tr
2 Mugla Sitkt Kogman Universitesi, [IBF, Isletme Boliimii, burakkayihan@mu.edu.tr
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1. GIRiS

Isletmeler tarafindan sunulan bilgilerin giivenilir, ihtiyaca uygun, anlasilir ve kargilastirilabilir
olmasi, bu bilgilere bakarak cesitli kararlar alacak olan finansal tablo kullanicilarini yaniltmayacak
seviyede dogru ve makul bir sekilde sunuldugunun gostergesidir (Ocak ve Giicli, 2014: 123).
Mubhasebe bilgilerinin kaliteli olmasi: bilgi kullanicilarinin ve karar vericilerin dogru, gergeke¢i ve
isabetli karar vermelerinde ¢ok Onemlidir. Muhasebe bilgisinin kalitesini etkileyecek unsurlar ise
muhasebe manipiilasyonlaridir (Elitas, 2013: 42). Literatiirde, alternatif muhasebe politikalar1 arasinda
yapilan se¢imlerle raporlanan donem karini istege gore artirabilme ya da azaltabilme kabiliyeti olarak
tanimlanan muhasebe manipiilasyonuna, isletme performansinin ve finansal yapisinin gercekte olmasi
gerektiginden farkli gosterilerek isletme c¢evresindeki aktorler arasindaki refah transferinin

gerceklestirilmesi amaciyla bagvurulmaktadir (Demir ve Bahadir, 2007: 104).

Isletmelerin yaptig1 muhasebe manipiilasyonlari; Healy Modeli, DeAngelo Modeli, ~ Jones
Modeli, Diizeltilmis Jones Modeli, Endiistri Modeli, Barton - Simko Modeli, Beneish Modeli, Spathis
Modeli yardimiyla tespit edilmeye ¢alisilmaktadir. Calismamizda da bu yontemlerden Beneish modeli
kullanilarak BIST Gida Maddeler Sanayi Sektérii’ndeki isletmelerde muhasebe manipiilasyonu yapilip
yapilmadig tespit edilmeye ¢aligiimistir.

2. MUHASEBE MANIiPULASYONU

Manipiilasyon; varliklar1 yapici, agiklayict ve yararl bir bicimde kullanarak, se¢me, ekleme ve
cikarma yoluyla bilgileri degistirmek suretiyle insanlar1 kendi bilgileri disinda veya istemedikleri
halde etkileme olarak tanimlanmaktadir (TDK, 2005: 1341). Muhasebe manipiilasyonu ise bir
isletmenin finansal performansini olumlu gostermek adina isletme yoneticilerinin finansal bilgileri

bilerek gercege aykir: beyan vermesi olarak tanimlanir (Trussel, 2003: 616).

Genel olarak muhasebede kullanilan yontemler ve muhasebe ilkelerinin ve standartlarmin
sundugu esnekliklerden yararlanan yoneticiler, bu esnekliklerden yararlanma hakki oldugunu
diisiinerek, ozellikle yatirimcilarin isletmenin riskleri ile ilgili algilarini degistirmek ve isletmenin
performansinin iyi oldugu vurgusunu yapmak icin genellikle agiklanacak kar rakamlarini istedikleri
yonde degistirmek suretiyle muhasebe manipiilasyonuna bagvurmaktadir (Bayirli, 2006: 28; Stolowy

ve Breton, 2000: 2).
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Muhasebe manipiilasyonu ile yoneticiler; isletme ile toplum, isletme ile kaynak saglayicilar
veya isletme ile isletme yoneticileri arasindaki refah transferini etkileyecek islemleri
tasarlamaktadirlar. Bu iliskilerde, isletme ile toplum ve isletme ile kaynak saglayicilar arasindaki refah
transferinden isletme fayda saglarken; isletme ile isletme yoOneticileri arasindaki refah transferi
yoneticilerin lehine gelismektedir (Demir ve Bahadir, 2007: 104-105). Muhasebe manipiilasyonu
sonucunda ortaya ¢ikan refah transferini ve bu transferden fayda saglayan aktorler Sekil 1’de

gosterilmektedir (Stolowy ve Breton, 2004:7 ) :

ISLETME
v v v
Toplum Kaynak Saglayicilar Yo6neticiler
Politik maliyetlerin Sermaye maliyetlerinin Yoneticilerin ticret ve
minimizasyonu minimizasyonu primlerini maksimize
-Diizenleme maliyeti -Yeni hisse senedi ihraci etmeleri
(cevre, rekabet vb) -Borg sozlesmeleri -Primler
-Vergi -Hisse senedi
opsiyonlari

: I

Isletme I¢ci Manipiilasyon

Isletmeye Kars:

l Manipiilasyon

Muhasebe Manipiilasyonu |

Sekil 1. Aktorler ve Refah Transferi

2.1. Muhasebe Manipiilasyonu Amaclari

Manipiilasyonunun cesitli tanimlar1 ve yontemleri olmakla birlikte temelde en 6nemli amaci
isletmeyle ilgili olan risk hakkinda piyasa katilimcilarindaki izlenimi ya da algiy1r ve isletmenin
vurgulanmasi gereken farkliliklarini etkileme arzusudur (Bekei ve Avsarligil, 2011: 135). Bu amacin
dogrultusunda yatirimeilarin isletme ile ilgili algilariin pozitif bir sekilde olusmasi saglanip 6zellikle
yiiksek kar beklentileri olusturularak yatirimcilar daha fazla hisse senedi almaya yonlendirilebilir veya
yeni yatirimeilar isletmeye cekilebilir. Klasik iktisat kurali olan bir varliga talep arttikca o varligin
fiyat1 da artar kuralindan yola ¢ikarak dolayli olarak talep artisindan kaynaklanan bir hisse senedi fiyat

artis1 saglanir (Varici ve Er; 2013: 44).
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Muhasebe manipiilasyonu ile genellikle, isletmenin hisse senedi fiyatlarini etkilemenin yaninda
bor¢lanma maliyetlerinin azaltilmasi, politik ve yasal diizenlemelerden kaynaklanan maliyetlerin
azaltilmasi, yOnetici licret ve primlerini manipiile etmek, halka arz ve sermaye artirimi suretiyle
saglanacak fon tutarin1 artirmak, i¢eriden 6grenenlerin ticareti, 6denecek vergi tutarini azaltmak, sirket
performansinin gelecekte daha iyi goriinmesini saglamak, kari istikrarli hale getirmek ve isletmelerin

ele gecirilme maliyetini diisiirmek gibi amaglar da giidiilmektedir (Dalgar ve Pekin, 2011: 26).

2.2. Muhasebe Manipiilasyonu Yontemleri

Muhasebe manipiilasyonlarindan bazilari, muhasebe ilkeleri ve standartlarinin sagladiklari
esnekliklerden faydalanarak finansal bilgi kullanicilarinin isletme performansi ve isletmenin finansal
yapisit hakkindaki algilarin1 etkilemeye yoneliktir. "Muhasebe ilke ve standartlarina uygun
manipiilasyonlar" olarak adlandirilabilecek bu tiir manipiilasyonlarin birgogu tecriibeli finansal bilgi
kullanicilar1 tarafindan kolaylikla ortaya c¢ikartilabilir. Ancak, wuygulamada finansal bilgi
kullanicilarinin goziinden kagabilecek bicimde hazirlanmis manipiilasyonlara da rastlanmaktadir (Holt
ve Eccles, 2002: 332). Baz1 muhasebe manipiilasyonlar1 ise muhasebe ilke ve standartlarindan agik
bicimde sapmalar icermektedir. Bu tiir "muhasebe ilke ve standartlarina aykiri manipiilasyonlar", ayni
zamanda finansal hile olarak da adlandirilmaktadir (Lev, 2003: 34). Muhasebe manpiilasyonu

yontemleri asagidaki Sekil 2°de gosterilmistir (Stolowy ve Breton, 2004:8):

| Potansiyel Refah Transferi |

v

MUHASEBE
MANIPULASYONU
Muhasebe ilke ve Muhasebe Ilke ve
Standarlarma Aykar Standartlarma Uygun
Manipiilasyonlar Manipiilasyonlar
Finansal Hile Getiri: Hisse Yapisal Risk:
(Fraud) Basina Kar Bor¢/Ozsermaye Orani
Kar Yo6netimi Yaratict Muhasebe
(Genis Anlamda)

v v v v

Kar Yonetimi Karin Istikrarli Hale Agresif Muhasebe Biiyiik Temizlik
Getirilmesi Muhasebesi
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Sekil 2. Muhasebe Manipiilasyonu Yéntemleri

Sekilde goriildiigii gibi muhasebe ilke ve standartlarina uygun manipiilasyonlar genel amagli kar
yOnetimi ve yaratici muhasebedir. Genis anlamda kar yonetimi; kar ydnetimi, karin istikrarli hale
getirilmesi, agresif muhasebe ve biiylik temizlik muhasebesidir. Calismamizda muhasebe ilke ve
standartlarina uygun manipiilasyon yontemleri agiklanmis, uygun olmayan hile yontemi ise calisma

kapsami disinda birakilmistir.

» Genis Anlamda Kar Yonetimi

Genis anlamda kar yonetimi, hem gelir diizgiinlestirme davranisin1t hem de rapor edilen geliri
degistirme cabalarimi kapsar. Ozel kazang saglamak amaciyla dis raporlama siirecini bilerek degistirme
kar yonetiminin uygulandigimin gostergesidir (Dogan, 2009: 76). Caligmamizda genis anlamda kar

yoOnetimi yontemleri asagidaki gibi agiklanmistir:

Kar Yénetimi: Bu yontem Ozellikle 1985°teki Healy’nin arastirmasindan bu yana,
akademisyenlerin, uygulamacilarin ve standartlar1 olusturan ¢esitli muhasebe meslek oOrgiitlerinin
ilgisini ¢eken dnemli calisma alanlarindan birisini olusturmaktadir (Ozer vd., 2003: 98). Kar ydnetimi,
bir sirketin ekonomik performansi hakkinda, sirketle ilgili bazi taraflarin yaniltilmas: ya da kamuya
aciklanan kar rakamina bagli bazi sozlesmesel sonuglarin etkilenmesi amacma yonelik olarak,
yoneticilerin finansal raporlama siirecinde aldiklar kararlarla veya gerceklestirdikleri islemlerle
finansal sonuglari degistirmeleridir. Diger bir ifadeyle, yatirnmcilarin ya da ilgililerin karar ve
diisiincelerini etkileyecek ya da degistirecek nitelikte, muhasebe verilerinin ya da énemli durumlarin
kasith ve bilingli olarak yanlis ya da eksik agiklanmasi ya da hi¢ agiklanmamasidir (Kiigiiksdzen ve

Kiictikkocaoglu, 2004: 5).

Karin Istikrarli Hale Getirilmesi: Kar yonetimi, eger isletmenin, yillar itibari ile raporlanan
karinda meydana gelen dalgalanmalar1 ortadan kaldirip, karin dengelenerek isletmenin degerinin
korunmasi amaci ile yapiliyorsa bu durum literatiirde; karin istikrarli hale getirilmesi olarak
adlandirilmaktadir. Karin istikrarl hale getirilmesi hipotezi Gordon tarafindan detayl1 bir sekilde ele
almmustir (Ocak ve Giiglii, 2014: 129-130). Karm istikrarli hale getirilmesi, istikrarli bir kar dagitimi
saglayarak daha az riskli bir sirket goriintlisii yaratmayi, karin yiliksek oldugu donemlerde karin
diistiriilmesini, diisiik oldugu doénemlerde ise yiikseltilmesini amaglamaktadir (Bek¢i ve Avsarligil,

2011: 136).
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Agresif Muhasebe: Hedeflenen sonuclara ulasmak ve genellikle de yiliksek donem kari elde
etmek i¢in muhasebe yontemlerinin ve standartlarinin, yiirtirliikkteki muhasebe mevzuatina ve genel
kabul goérmiis muhasebe ilkelerine bakilmaksizin bilingli ve zorlayici sekilde segilmesi ve
uygulanmasidir (Mulford ve Comiskey, 2002: 49). Muhasebe ilkelerinin agresif bir bi¢cimde
uygulanmasindaki amag, finansal sonuglarin ve finansal yapinin oldugundan farkli gosterilerek isletme

performansinin iyi oldugu izlenimini yaratmaktir (Mulford ve Comiskey, 2002: 27).

Biiyiik Temizlik Muhasebesi: isletmelerde yonetimlerin degistigi donemlerde, yeni yonetimin
baz1 verimsiz aktifleri gider yazmak suretiyle bilangosundan ¢ikarmasi, bdylece bir taraftan ge¢mis
yonetimin gorevde oldugu donemlerin oldugundan daha zararli, diger taraftan gelecek donemlerin
daha karli oldugu izlenimi yaratilmasina yonelik islem ve uygulamalardir (Demir ve Bahadir, 2007:
113-114). Biiyiik temizlik muhasebesi uygulanmasindan sonra ortaya ¢ikan finansal durum ile normal
donemlerdeki sonuglar arasinda biiylik bir farlililk bulunmamaktadir. Sadece biiyiikk temizlik
muhasebesinin avantaji uygulandigir donemlerde istikrarli ve artisa gecmis bir kar trendi yaratmasidir

(Canbulut, 2008: 94).

> Yaratict Muhasebe

Yaratict muhasebe kavrami Anglo-Saxon literatiirde 1970°1i yillarda iflas eden isletmelerle ilgili
yapilan caligmalarda ortaya ¢ikmis olup daha ziyade lan Griffiths tarafindan 1986 yilinda “Yaratict
Muhasebe (Creative Accounting)” adli kitabin yayinlanmasindan sonra 6nem kazanmistir. Yaratici
mubhasebe; yasal siirlar i¢inde kalmak kaydiyla muhasebedeki mevcut esnekliklerden yararlanilarak
6l¢iim ve sunum yapilmasi ve bdylelikle muhasebe bilgilerini kullananlarin ihtiyaglarindan ziyade bu
bilgileri hazirlayanlarin 6nceliklerine yer verilmesi bi¢iminde tanimlanabilir (Aygiin, 2013: 50-51).
Yaratict muhasebe uygulamalari, isletme kazanglarinin yildan yila istikrarli bir bigimde artiyormus
gibi goriiniim kazanmasin1 saglamakta; sirket hisse senetlerine talebin, dolayisiyla da isletme hisse
senetlerinin piyasa degerinin, artmasina neden olmaktadir. Bununla birlikte isletmeler, yildan yila
artan istikrarli bir kar goriintiisii ve tabii olarak artan piyasa degeri sayesinde kredi kuruluslarindan
ucuz fon temin edebilmektedirler. Ancak, isletmelerin yaratici muhasebe uygulamalarindan haberdar
olundugunda ise isletme hisse senetleri deger kaybina ugramakta ve durum da genel ekonomi {izerinde

olumsuz etkiler yaratmaktadir (Akyel ve Karaca; 2005: 245).

Gerek akademik literatiirde ve gerekse uygulamada yaratict muhasebe uygulamalarina 6rnek
olarak gosterilen bazi islem ve uygulamalar asagidaki gibi siralanabilir (Kiiciksozen ve

Kiigtikkocaoglu, 2004: 5) :

1. Fiktif gelir yaratilmasi ya da gelirin tahakkuk etmeden muhasebelestirilmesi,
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ii. Faiz giderlerinin agresif bir sekilde aktiflestirilmesi veya amortisman periyodunun uzatilmasi,
iii. Varlik ve ytikiimliiliiklerin gercege aykir1 olarak agiklanmasi,

iv. Olaganiistii gelirlerin faaliyet gelirleri olarak, faaliyet giderlerinin ise olagan iistii giderler

olarak gosterilmesi gibi islemlerle gelir tablosu kalemlerinin siniflandirilmasinin degistirilmesi,

v. Sirketin nakit tiretme giiciiniin yiiksek oldugu izlenimi yaratmak tizere nakit akim tablosunda
yatirimlardan ya da diger faaliyetlerden saglanan nakdin, faaliyetlerden saglanan nakit gibi

gosterilmesi.

3. MUHASEBE MANIiPULASYONU TESPIiT YONTEMLERI

Calismamizin bu boliimiinde muhasebe manipiilasyonunun ortaya c¢ikarilmasinda kullanilan

yontemlere deginilecektir. S6z konusu yontemler ve aciklamalar1 asagidaki gibidir:

Healy Modeli: Healy (1985) c¢alismasinda, tesvik primleriyle odiillendirilen yoneticilerin
alacaklar1 tesvik primi tutarlarini arttirmak igin toplam tahakkuklar1 kullanarak finansal bilgi
manipiilasyonu yaptiklart hipotezini ortaya atmis ve bunu test etmistir. Healy’ nin temel varsayimi,
yoneticilerin gorevde kaldiklar siire boyunca yapabilecekleri finansal bilgi manipiilasyonu toplaminin
sifir olacagidir. Buna gore yoneticiler, her donem sonunda faaliyetlerden kaynaklanan nakit akimlarini
ve ihtiyari olmayan tahakkuk tutarlarim1 dikkate alarak, ihtiyari olmayan tahakkuk kalemleriyle
oynayarak; gelirleri, kendi tesvik primlerini maksimize edecek sekilde belirlemektedirler. Healy

calismasinda asagidaki model yardimryla muhasebe manipiilasyonunu ortaya ¢gikarmaya calismaktadir:
NDA,=1nX(TA./A.))

NDA: ihtiyar1 olmayan tahakkuklar
TA: Toplam tahakkuklar

Aq: Bir dnceki yil toplam aktifi

N: Gozlem sayisi

Model gergevesinde ihtiyari tahakkuklarin sifir olmasi beklenir. Ihtiyari tahakkuklari sifir
olmayan her isletmenin kar yonetimi yaptig1; sifirdan diisiik olanlarin karlarini arttirma, sifirdan biiytik

olanlarin ise karlarini diisiirme y6niinde faaliyetlerde bulundugu kabul edilir (Aren, 2003:34).

DeAngelo Modeli: DeAngelo (1986), halka agik bir girketin yatirimcilarin elindeki hisse
senetlerini geri alarak halka kapali 6zel bir sirket statiisiine getirilmesi sirasinda, yoneticilerin hisse

senetlerinin degerini diisiik gdstermek amaciyla muhasebe manipiilasyonu (kar yonetimi) yaptiklar
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hipotezini test etmistir. DeAngelo (1986) modelini ihtiyari olmayan tahakkuklari, bir dnceki dénem

toplam tahakkuklarini iki y1l 6nceki toplam aktife oranina esitleyerek kurmustur

NDA_=TA_, .

Bu modelde, “ihtiyari olmayan tahakkuklar” asagidaki gibi hesaplanmistir:
NDA:=TA:/ Ay,

NDA; = Tahmini ihtiyari Olmayan Tahakkuklar

TA = Toplam Tahakkuklar

A, ;= Bir Onceki Yil Toplam Aktifi

Jones Modeli: Jones (1991) isletmenin faaliyet seviyesindeki farkliliklar1 goéz Oniinde
bulundurmak amaciyla, ihtiyari tahakkuklarin seviyesinin sabit olmadigini varsayarak; tahakkuk
farkliliklarim1 toplam varliklara gore derecelendirmistir. Yani modelde sabit olarak “toplam
tahakkuklar / bir onceki y1l toplam aktifi” oranini kullanmistir. Modelde ayni zamanda biiyiikligiin
kontrol edilmesi i¢in maddi duran varlik seviyesini bagimsiz degiskenler arasina eklemistir. Sonug
olarak isletmelerin hacimlerindeki biiyiimeyle ihtiyari tahakkuklar arasindaki iliskiyi dikkate almistir.

Bu agiklamalara gore modelin formiilii asagidaki gibi ortaya ¢ikmistir (Jones, 1991:213).
TAi/ Aie1=0i [1/Ai1] + B1i [AREVit / Aie1y+ Bai [PPEic/ Ajei] + Eie
TA; = 1iisletmesinin t yilindaki toplam tahakkuklar1
AREV; = i isletmesinin t yilindaki gelirleriyle t-1 yilindaki gelirleri arasindaki degisim
PPE; = i isletmesinin t yilindaki briit makine-tesis ve cihazlari
Aj1 = 1isletmesinin t-1 yilindaki toplam varliklar
€= 11isletmesinin t yilindaki hata terimi

Modelde, en kiiclik kareler yonteminin uygulanmasi suretiyle o;, Pii, P2 katsayilardan

yararlanilarak tahmini degerler (beklenen degerler), bulunmaktadir.

Diizeltilmis Jones Modeli: Dechow, Sloan ve Sweeney’e (1995) gdre manipiilasyonun sadece
gelirler iizerinden yapilmasi halinde ihtiyari tahakkuklar hatali 6l¢iilmektedir. Bunun yerine Dechow,
Sloan ve Sweeney gelirdeki degisimin alacaklardaki net degisimden ¢ikartilmak suretiyle
kullanilmasiin daha dogru sonuglar verecegi varsayimindan hareketle Diizeltilmis Jones modelini

gelistirmiglerdir. Buna gore model su sekildedir (Dechow vd., 1995:199):
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NDA_ =o (/A ) + o,(AREV_—AREC) + o,(PPE)) .

AREC, =t yilindaki net alacaklar ile t-1 yilindaki net alacakalr arasindaki degisim.

Endiistri Modeli: Jones (1991) modeline paralel olarak, Endiistri modeli, ihtiyari olmayan
tahakkuklarin biitiin dénemlerde sabit oldugu varsayimini gevsetmekte, bununla birlikte, ihtiyari
tahakkuklarin belirleyicilerini dogrudan modellemek yerine, bu belirleyicilerdeki degisimin ayni
sektordeki biitiin sirketlerde ayni oldugu varsayimindan hareket etmektedir. Yontem, incelemeye
alman Ornek sirketler diginda ayni sektdrde yer alan sirketlerin aktif biiyiikliigiine gore
Olceklendirilmesi suretiyle hesaplanan toplam tahakkuk oranlarmmin medyan degerlerinin
kullanilmasina dayanmaktadir (Kiigiikkocaoglu vd., 2007:6). Buna gére model su sekildedir (Dechow
vd., 1995:199):

NDA:=Y, + Y;median(TA,)

median(TA,) = Ayn1 endiistri dalinda 6rnekleme alinmayan tiim igletmelerin aktifleri tarafindan

Ol¢iilmiis toplam tahakkuklarin medyan degeri

Isletmeye 6zgii Y, ve Y, degiskenleri tahmin periyodundaki gézlemler {izerinde en kiigiik

kareler yontemi kullanilarak tahmin edilmektedir.

Barton - Simko Modeli: Modelin temel degiskeni Net Faaliyet Varliklar1 kalemidir. Modelde
gosterge olarak ise Net Faaliyet Varliklar1 /Satiglar orani kullanilmaktadir. Bunun sebebi ise: bilango
ile gelir tablosunun biitiiniiyle iliskili oldugu, kar1 artirmak i¢in yapilan bir uygulamanin dogal olarak
aktiflerin de oldugundan yiiksek goriinmesi sonucunu dogurmasi olarak gosterilmistir. Modelin
iddias1: yoneticilerin, ge¢miste yaptiklar1 kar manipiilasyonlarinin, aktiflerin yiiksek degerle
gosterilmesi suretiyle bilancoya yansimasi nedeniyle, gelecekte kar yoOnetimi uygulamalarini
yapmalarin1 gili¢lestirdigidir (Barton ve Simko; 2002:3). “Net Faaliyet Varliklari/Satiglar”
gostergesinin, aktifleri oldugundan yiiksek gosterdigi veya gee¢miste yapilan kar yonetimini

etkilemedigi savunularak bu modeli elestirenler olmustur (Dogan, 2009: 121).

Beneish Modeli: Beneish Modeli’nde; finansal bilgi manipiilatorii  sirketlerle kontrol
sirketlerinin verileri probit analize tabi tutarak her bir degisken icin katsayilar bulunmaktadir. Bu
katsayilar1 kullanarak her bir igsletmenin finansal bilgi manipiilasyonu yapip yapmadigi, M; sonucunun
sifira yakin olmasi halinde manipiilatdr degil, bire yakin olmasi halinde manipiilatér seklinde
degerlendirmek tizere model ¢er¢cevesinde hesaplanmaktadir. Bu ¢ergevede Beneish Modeli asagidaki

gibidir (Beneish; 1999: 26) :
Mi = Bi Xi+ Si
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B' = Model ger¢evesinde her bir bagimsiz degisken i¢in bulunan katsay1
X;=Agiklayict degiskenlerin olusturdugu matris
€;= Hata terimi

Benesih’in modelinde kullandigit 8 tane bagimsiz agiklayict degisken asagidaki gibi

hesaplanmaktadir:

TicariAlacaklar, | BriitSat,
TicariAlacaklar, |/ BriitSat, |

Ticari Alacaklar Endeksi (DSRI) =

(BriitSat., , SMM, ,)/ BriitSat, |
(BriitSat., SMM )/ BriitSat,

Briit Kar Marji1 Endeksi (GMI) =

(1 DoénenVar, + MaddiDuranVar,)/ ToplamVarliklar,
(1 DonenVar, |+ MaddiDuranVar, )/ ToplamVarliklar, |

Aktif Kalitesi End. (AQI) =

BriitSat,

Satiglardaki Biiyiime Endeksi (SGI) = —
BriitSat, ,

Amort.Gid, | [(Amort.Gid, , + MDYV, |)
Amort.Gid, [(Amort.Gid, + MDV)

Amortisman Giderleri Endeksi (DEPI) =

PazSatDagGid, + GenYonGid,
PazSatDagGid, | + GenYonGid, ,

Paz.Sat.Dag.Gid. ve Gen.Y6n.Gid. End. (SGAI) =

(UVYK, +KVYK,)/Top.Var,
(UVYK, ,+KVYK, )/ TopVar, |

Bor¢lanma Yapisindaki Deg.Endeksi (LVGI) =

Top.Tahakkuklarin Top.Var. Oran1 (TATA) =
DonVar  Kasa  KVYK — UVYKAnaparaTaksitFaiz — OdenecekVergiYYK — Amort.Gid

ToplamVarliklar,

Beneish modelinde manipiilator sirketler ve manipiilasyon yapmamuis sirketlere ait olan 8 adet
bagimsiz degiskene iliskin verileri probit analizle incelenmistir ve asagida sunulan denkleme

ulasilmistir (Beneish; 1999:29):

M;=-4,840 + (0.920*DSRI) + (0.528*GM1) + (0,404*AQI) + (0,892*SGI) + (0,115 * DEPI) +
(-0,172 * SGAI) + (4,679 * TATA) + (-0,327 * LVGI)
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Bu denklemin sonucunda bulunan M; degerinin normal dagilim fonksiyonuna gore

manipiilasyon olasiliginin;

* % 294’den daha diisik olmasi halinde o sirketin finansal bilgi manipiilasyonuna

basvurduguna dair bir bulgunun olmadigi,

* % 2,94 ile % 5,99 araliginda olmas: halinde, o sirketin finansal bilgi manipiilasyonu yapma

olasiliginin bulundugu,

* % 5,99 ile % 11,32 araliginda olmasi halinde o sirketin finansal bilgi manipiilasyonu yapmis

olma olasilig1 hakkinda ciddi bulgular oldugu,

* %11,32’den yiiksek olmas1 halinde, o sirketin finansal bilgi manipiilasyonu yaptigina dair ¢ok

onemli bulgular oldugu degerlendirmesi yapilmaktadir (Bek¢i ve Avsarligil, 2011: 141).

Spathis Modeli: Beneish’in probit modelinde kullanilan endekslerden farkli olarak finansal
oranlara ¢alismasinda yer veren Spathis, 2002 yilinda yaptigi calismada finansal bilgi
manipiilasyonunu tespit ederken olusturdugu modelde finansal bilgi manipiilatérii sirketlerle kontrol
sirketlerini probit yerine lojistik regresyon analizine tabi tutmaktadir. 2000 yilinda Atina Menkul
Kiymetler Borsasi’nda islem goren 76 sirketin finansal tablo verilerini kullanarak logistic regresyon
analizi yapan Spathis, bir takim finansal tablo degerlerini kullanarak gergege aykiri finansal tablolar:
tespit ederken bakilmasi gereken rasyolar: tespit etmeye ¢aligmistir. Bu oranlarin; stoklarin satiglara
orant (INV/Sales), toplam bor¢larin toplam aktiflere oran1 (TD/TA) ve Altman Z Score’u oldugu
yoniinde tespitlerde bulunmustur (Kiigiikkocaoglu vd., 2007: 8-9).

4. BiST GIDA MADDELER SANAYiI SEKTORUNDE BENEiSH MODELI
UYGULAMASI

4.1. Arastirmanin Amaci

Calismanin uygulama béliimiinde Beneish modeli (TR Modeli) kullanilarak BIST Gida
Maddeler Sanayi Sektorii'nde islem goren isletmelerde muhasebe manipiilasyonu yapilip

yapilmadiginin tespit edilmesi amaglanmistir.

4.2. Arastirmanin Yontemi ve Kapsami

Bu arastirmada Beneish modelinden yararlanilarak hazirlanan, Cemal KUCUKSOZEN’in
Tiirkiye’de IMKB’de hisse senetleri islem goren ve reel sektdrde faaliyet gdsteren 126 adet isletme
iizerinde uygulamasini yapmis oldugu ve Beneish’in orijinal modelinin degiskenlerinin, Tirkiye’ye

uyarlanmas: ve bazilariin yerine Tiirkiye’de yaratict muhasebe uygulamalarindan kaynaklanan
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muhasebe manipiilasyonunu aciklayic1 birkag degiskenin modele dahil edilmesi ile degistirilen
Beneish modelinin Tiirkiye (TR) uygulamasindan faydalanilmistir. Kiigiikks6zen modeline Tiirkiye’de
yapilan muhasabe manipiilasyonlarini ortaya ¢ikarmada etkili olacag: diisiiniilen stoklar ve finansman
giderleri kalemlerinin satiglara olan oranlari eklemistir. Beneish’in orijinal modelindeki satiglardaki
biiyiime endeksi modele dahil edilmemistir. Ciinkii orijinal model, enflasyon oraninin diisiik oldugu ve
satiglar rakamini etkilemedigi iilkelere uygundur. Bu nedenle Tiirkiye’deki enflasyon oraninin
yiiksekligi de diisiiniilerek calismamizda Cemal KUCUKSOZEN tarafindan olusturulan model
iizerinden hesaplamalar yapilmistir. Modelde eklenen oranlar ve modelin kendisi asagidaki gibidir

(Kiigiiksozen, 2004: 309-310 ve 319) :

Stoklar, / BriitSat,
Stoklar, |/ BriitSat, |

Stoklarin Briit Satislara Oran1 =

FinansmanGiderleri, | BriitSat,

Finansman Giderlerinin Briit Satiglara Oran1 = — - - -
FinansmanGiderleri, | / BriitSat, |

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

* Ticari Alacaklar Endeksi (TAE)

* Briit Kar Marj1 Endeksi (BKM)

* Aktif Kalitesi Endeksi (AKE)

* Amortisman Giderleri Endeksi (AME)

* Pazarlama, Satig, Dagitim ve Genel Yonetim Giderleri Endeksi (PSE)

* Toplam Tahakkuklarin Toplam Varliklara Oran1 (TVE)

» Kaynak (Bor¢lanma) Yapisindaki Degisim Endeksi (BYE)

* Stoklarin Satiglara Oran1 (SSE)

* Finansman Giderlerinin Satiglara Oran1 (FSE)

Bu denklemin sonucunda bulunan M; degerinin normal dagilim fonksiyonuna gore

manipiilasyon olasiliginin;

% 12,17°den daha diistik ise o sirketin finansal bilgi manipiilasyonuna bagvurduguna dair bir

bulgunun olmadig,
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% 12,17 ile % 27,98 araliginda ise o sirketin finansal bilgi manipiilasyonu yapma olasiligini

bulundugu,

% 27,98 ile % 58,50 araliginda ise o sirketin finansal bilgi manipiilasyonu yapmis olma olasilig1

hakkinda ciddi bulgular oldugu,

%58,50°den yiiksek ise o sirketin finansal bilgi manipiilasyonu yaptigina dair ¢ok Snemli

bulgular oldugu sonucuna ulasilabilecegi belirtilmektedir (Kiigiiksézen, 2004: 320).

Regresyon denklemi sonucunda elde edilen M; degerlerin standartlastirilmis normal degiskene
cevrilmesi sonucu elde edilecek Z degerleri, yaratict muhasebe uygulamalariyla yapilan
manipiilasyonun gerceklesme olasiligint  vermektedir. M; degerlerinin normal dagilimdaki
olasiliklarmin hesaplanmasinda, standartlastirilmis normal degiskene cevrilmesi sonucu elde edilen
olasiliklar kullanilir. Standartlastirilmis normal degiskene gevrilen Mi degerlerinin, “Normal Dagilim
Esik Degerleri Tablosu” (Z Tablosu) yardimiyla, yaratict muhasebe uygulamalari araciligiyla
manipiilasyon yapilip yapilmadigi hakkinda yorum yapmamizi saglayacak esik degerleri

belirlenebilmektedir (Bekg¢i ve Avsarligil, 2011: 145).

Her hangi bir serideki verileri standartlastirilmis normal degiskene ¢evirmek icin asagidaki

formiile gore doniistiirme yapilmaktadir:
Xi-n
7i=——
O
Z; =1’nci degiskenin Z degeri
Xi=1’nci degiskenin degeri
p = Ortalama
o = Standart sapma

Kiiciiksozen’in modelinde 4 grup olarak belirlenen karar kuralina gore ortaya ¢ikan sonuglar %

33-%57 ile % 43-%74 oraninda dogru sonug vermesi beklenen sonuglar olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

M; degerlerine karsilik gelen Z; degerinin 0,15°den daha kiigiikk olmasi durumunda o sirketin

finansal bilgi manipiilasyonuna bagvurduguna dair bir bulgunun olmadig1 sonucuna ulasilabilmektedir.

Mi degerlerine karsilik gelen Z; degerinin 0,15 ile 0,35 araliginda olmas: halinde, o sirketin

finansal bilgi manipiilasyonu yapma olasiliginin bulundugu sonucuna ulasilabilmektedir.
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M; degerlerine karsilik gelen Z; degerinin 0,35 ile 0,82 araliginda olmas1 halinde, o sirketin

finansal bilgi manipiilasyonu olasilig1 hakkinda ciddi bulgularin oldugu sonucuna ulasilabilmektedir.

M; degerlerine karsilik gelen Z; degerinin 0,82’den biiylik olmasi halinde, finansal bilgi

manipiilasyonu yaptigina dair ¢ok onemli bulgular oldugu sonucuna ulasilabilmektedir (Bek¢i ve

Avsarligil, 2011: 148-149).

Arastirmamizda igletmelerde muhasebe manipiilasyonu yapilip yapilmadiginin tespit edilmesi

amactyla BIST Gida Maddeler Sanayi Sektorii’nde islem géren isletmeler kapsama alinmustir.

4.3. Arastirmanin Bulgulari

Beneish yénteminin Kiigiiksdzen tarafindan Tiirkiye’ye uyarlanan modelinin uygulanmasi BIST

Gida Maddeler Sanayi Sektorii’nde islem goren isletmeler i¢cin hesaplanan M, degerleri asagidaki

tabloda gosterilmistir:

Tablo 1. Gida Maddeler Sanayi’ndeki isletmelerin Rasyolar1 ve Mi Degerleri

Sirketler | TAE | BKM | AKE | AME | PSE | KYE | TVE | SSE | FSE Mi
1,867 | 2,287 | 0,851 | 1,352 | 1,092 | 127 |-0,0048| 0,743 | 1494 | -321
2 0,526 | 1,456 | 0,547 | 0,761 | 1,848 | 0.86 | 0,024 | 0407 | 0398 | -4,169
3 1,015 | 0914 | 1,067 | 0,788 | 1,191 | 0911 | -0,144 | 0,876 | 1,357 | -1,672
4 0,953 | 1,036 |-58,777| 1,091 | 1,133 | 1,182 | 0,014 | 1,08 | 1,093 | -6,788
5 1,582 | 0,996 | 1446 | 1,307 | 1,369 | 0,545 | 0217 | 2359 | 0278 | 0,408
6 1,328 | 1,982 | 0,776 | 1,057 | 0,757 | 1,011 | 0,065 | 1327 | 1,719 | -2,704
7 3,531 | 1,048 | 1,285 | 0273 | 1,009 | 0,61 | 0,004 | 0469 | 0,402 | 0,943
8 1,116 | 0,569 | 10,776 | 1,436 | 0,915 | 1,026 | -0,019 | 0,869 | 021 | -0,033
9 1,272 | -0,693 | 2,186 | 2,76 | 1,048 | 0,062 | -0,185 | 0,145 | 3,544 | 1,976
10 0,748 | 099 | 1,639 | 2,282 | 0,976 | 0314 | -0,052 | 0,641 | 0989 | -1,634
11 0,953 | 0982 | 1,975 | 143 | 1,245 | 0,843 | 0372 | 0913 | 0445 | -1,838
12 0,66 | 0,884 | 0943 | 0983 | 1,169 | 0,043 | -0,055 | 0,628 | 0,067 | -1,93
13 0,706 | 2,62 | 1,062 | 0,365 | 0,832 | 2,172 | 0,131 | 1,605 | 0,655 | -5,082
14 76,151 | 1,297 | 1,345 | 0,744 | 0268 | 1,195 | -0,071 | 59,31 | 183,153 | 161,521
15 0,995 | 095 | 1269 | 0,868 | 1,496 | 0493 | -0,151 | 0,144 | 0265 | -2,435
16 2,038 | 1,71 | -1,894 | 1,594 | 0,519 | 1,639 |-0,0005| 0322 | 0,079 | -2,547
17 0,81 | -2,755 | 0934 | 0,902 | 0,827 | 0,769 | 0,054 | 0,627 | 1,155 | 4,503
18 0,887 | 037 | 0644 | 1,265 | 1,022 | 1,243 | -0,118 | 0,722 | 0306 | -1,158
19 0,855 | 1,061 | 1,862 | 0,964 | 1,013 | 1,138 | -0,04 | 0935 | 0,118 | -2,291
20 1,188 | 0946 | 0725 | 0,848 | 1,107 | 1,493 | 0,084 | 0,741 | 144 | -1984
21 1,164 | 1,111 | 0764 | 1,06 | 1,089 | 4,884 | 0,054 | 0,872 | 1,101 | -3,873
22 0,625 | -0,735 | 1,043 | 1,007 | 1,262 | 1,125 | 0,068 | 1367 | 0,69 1,016
23 0,748 | 1,078 | 0964 | 1,697 | 1,095 | 0,808 | -0,044 | 0,971 | 0,801 | -1,982
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24 0,685 | 0,859 1,121 0,941 1,21 1,598 | 0,086 0,64 2,179 -2,578
25 0,59 -3,775 | 0,837 1,133 1,104 | 0471 | -0,193 1,26 0,578 6,755
26 1,261 1,101 1,115 0,88 1,162 1,454 0,25 1,245 1,131 -1,718
27 0,885 1,096 | 0912 | 0,895 0,888 | 8,152 | 0,376 1,018 0,702 -5,801
28 0,684 1,276 -0,4 1,773 0,956 | 0,681 0,551 1,215 1,605 -2,293

Isletmelerin hesaplanan M, degerlerinden {i¢ tanesi u¢ degere sahip oldugu icin s6z konusu
isletmeler (4,14 ve 25 nolu sirketler) ¢alismamizin kapsami disinda birakilmistir. Bu nedenle geriye

kalan 25 isletme tlizerinden manipiilasyon yapilip yapilmadig: test edilecektir.

Tablo 2. Uygulamaya Giren Toplam Veri Sayisi

Cases (?)
Gegerli Eksik Toplam
N Yiizde N Yiizde N Yiizde
mi 25 100,0% 0 0,0% 25 100,0%

Yukaridaki tabloda da goriildiigii izere analize M; degiskeninden 25 adet veri dahil edilmistir ve

higbir eksik gdzlem yoktur.

Tablo 3. Tammlayic Istatistikler

Istatistik | Std. Hata

mi Ortalama -1,6834 ,44570

Ortalama igin 95% Giiven Alt Sinir -2,6033

Araligi Ust Sinir -,7636

5% Kesilmis Ortalama -1,7783

Medyan -1,9820

Varyans 4,966

Std. Sapma 2,22852

Minimum -5,80

Maximum 4,50

Aralik 10,30

Ceyrekler Arasi Aralik 2,05

Carpiklik ,800 ,464

Basiklik 1,493 ,902
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Tanimlayicr istatistiklerin yer aldig1 Tablo 3’te Mi degiskenlerinin ortalamasi -1,6834, standart

sapmasinin ise 2,22852 oldugu goriilmektedir.

Analizi yapilan isletmelerin M; degerlerinin istatistiksel olarak dogru sonu¢ vermesi ve
yorumlanabilmesi i¢in test edilip normal dagilima uyup uymadigina bakilmasi gerekmektedir. Veriler
normal dagiliyorsa parametrik testler normal dagilmiyorsa parametrik olmayan testler yapilacaktir.
Veri grubunun normallik testleri Kolmogrov-Simirnov ve Shapiro Wilk testlerine bakilarak
anlasilabilir. Gozlem sayis1 29°dan az oldugunda Shaipro Wilk testi, gozlem sayist 29 ve daha biiyiik
oldugunda ise Kolmogrov-Simirnov testi kullanilabilir (Kalayci, 2010: 10). Bizim ¢alismamizda ise 25
isletme tlizerinden manipiilasyon yapilip yapilmadig: test edilecegi icin veri sayimiz 25’dir ve Shapiro

Wilk testiyle verilerin normal dagilima uyup uymadigina bakilmaistir.

Tablo 4. Normallik Testi

Shapiro-Wilk
[statistik df
,937 25

Kolmogorov-Smirnov’

[statistik df
mi 211 25

Sig.
,128

Sig.
,005

M; degerlerinden olusan veri setinin anlamlilik diizeyi de 0,128 ¢ikmistir. Bu deger 0,05°ten
biiyiik oldugu icin M; degerlerinin %5 anlamlilik diizeyinde normal dagilim gosterdigini
sOyleyebiliriz. M; degerlerinin standart normal degiskene ¢evrilmesi sonrasinda elde edilen Z; degerleri

ve maniplilasyon yapma olasililiklar1 Tablo 5°de su sekilde gosterilmistir.

Tablo 5. isletmelerin Mi ve Zi Degerleri ile Yorumlar

Isl. Mi Zi Zi Mi Yorumu
No Bolge

1 -3,21 | -0,68641 3 Manipiilasyon yapma olasilig1 hakkinda 6nemli bulgular vardir.
2 -4,169 | -1,11664 4 Manipiilasyon yaptigina dair ¢ok 6nemli bulgular vardir.

3 -1,672 | 0,003589 1 Manipiilasyonuna bagvurduguna dair bir bulgu yoktur.

4 0,408 | 0,936743 4 Manipiilasyon yaptigina dair ¢ok 6nemli bulgular vardir.

5 -2,704 | -0,4594 3 Manipiilasyon yapma olasilig1 hakkinda 6nemli bulgular vardir.

6 0,943 | 1,176761 4 Manipiilasyon yaptigina dair ¢ok 6nemli bulgular vardir.

7 -0,033 | 0,738896 3 Manipiilasyon yapma olasilig1 hakkinda 6nemli bulgular vardir.

8 1,976 | 1,640197 4 Manipiilasyon yaptigina dair ¢ok 6nemli bulgular vardir.

9 -1,634 | 0,020637 1 Manipiilasyonuna bagvurduguna dair bir bulgu yoktur.

10 -1,838 | -0,07088 1 Manipiilasyonuna bagvurduguna dair bir bulgu yoktur.

11 -1,93 | -0,11216 1 Manipiilasyonuna bagvurduguna dair bir bulgu yoktur.

12 -5,082 | -1,52624 4 Manipiilasyon yaptigina dair ¢ok 6nemli bulgular vardir.

13 -2,435 | -0,33872 2 Manipiilasyon yapma olasilig1 bulunmaktadir.

14 -2,547 | -0,38896 3 Manipiilasyon yapma olasilig1 hakkinda 6nemli bulgular vardir.
15 4,503 | 2,77389 4 Manipiilasyon yaptigina dair ¢ok 6nemli bulgular vardir.

16 -1,158 | 0,234186 2 Manipiilasyon yapma olasilig1 bulunmaktadir.

17 -2,291 | -0,27411 2 Manipiilasyon yapma olasilig1 bulunmaktadir.

18 -1,984 | -0,13638 1 Manipiilasyonuna bagvurduguna dair bir bulgu yoktur.
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19 | -3,873 [ -0,98385
20 | 1,016 | 1,209511
21 | -1,982 | -0,13549
22 | 2,578 | -0,40287
23 | -1,718 | -0,01705
24 | -5,801 | -1,84881
25 | 2,293 | -0,27501

Manipiilasyon yaptigina dair ¢ok 6nemli bulgular vardir.
Manipiilasyon yaptigina dair ¢ok 6nemli bulgular vardir.
Manipiilasyonuna bagvurduguna dair bir bulgu yoktur.
Manipiilasyon yapma olasilig1 hakkinda 6nemli bulgular vardir.
Manipiilasyonuna bagvurduguna dair bir bulgu yoktur.
Manipiilasyon yaptigina dair ¢ok 6nemli bulgular vardir.
Manipiilasyon yapma olasilig1 bulunmaktadir.

N[ =W —= D

Tablo 5°de goriildiigii gibi BIST Gida Maddeler Sanayi’nde islem goren 25 adet isletmenin
Beneish TR uygulamasi denklemiyle hesaplanan Z; degerleri sonucunda, 25 isletmeden 7 tanesinin
yaratict muhasebe uygulamalariyla manipiilasyon yaptigina dair higbir siiphenin bulunmadigi, 4
isletmenin manipiilasyon yapma olasiliginin bulundugu, 5 isletmenin manipiilasyon yapma olasilig1
hakkinda 6nemli bulgular oldugu ve 9 isletmenin manipiilasyon yaptigina dair ¢ok 6nemli bulgular

oldugu tespit edilmistir.

5.SONUC VE DEGERLENDIRME

Muhasebe manipiilasyonu yontemleri ve teknikleri incelendiginde, yapilan muhasebe
manipiilasyonlarin genellikle isletme kaynakli oldugu ve siklikla da muhasebe ilke ve standartlari
kullanilarak yapildig1 goriilmektedir. Yatirimcilarin 6zellikle isletmenin gelecekteki kar artist
beklentilerini artirmak manipiilasyonun amaclarindan biridir. Bu beklenti isletmenin hisse senetlerine
olan talebi artirmaktadir. Ozellikle hisse basina kazancin artirilmasi icin gerekli muhasebe
politikalarini istenilen yonde kullanarak muhasebe manipiilasyonlar1 yapilmaktadir. Bu sekilde

isletmenin performansini da aslinda oldugundan farkli gésterebilme imkani dogmaktadir.

Yaratici muhasebe uygulamalar1 araciligiyla yapilan muhasebe manipiilasyonunun ortaya
¢ikarilmasina yonelik olan ¢alismamizda, KUCUKSOZEN’in olusturdugu Beneish Tiirkiye Modeli,
Gida Maddeler Sanayi’ndeki 25 sirketin 9 farkli finansal orani yardimiyla g¢alistirilmis ve 25
isletmeden 7 tanesinin yaratict muhasebe uygulamalariyla manipiilasyon yaptigina dair higbir
siiphenin bulunmadigi, 4 isletmenin manipiilasyon yapma olasiliginin bulundugu, 5 isletmenin
manipiilasyon yapma olasiligi hakkinda 6nemli bulgular oldugu ve 9 isletmenin manipiilasyon

yaptigina dair ¢cok dnemli bulgular oldugu tespit edilmistir.

Muhasebe ilkeleri ve politikalarinin esnekliginden yararlanilarak yapilan muhasebe
manipiilasyonlari, sermaye piyasalarmin diiriist ve diizenli bir sekilde islemesini, fiyatlarin serbest arz
ve talep kurallarina gore olugmasini engelleyerek, piyasaya olan giiveni sarstig1 i¢in ve kamuya zarar
verici etkilerinden dolay1 yasaklanmaktadir. Ciinkii yatirimcilar, islem yaparken piyasadaki mevcut
durumun, hisse senetlerine iliskin gercek durumu yansittigini diisiinmektedir. Dolayisiyla menkul

kiymetlere iliskin degerlendirme ve analizlerde, var olan durum {iizerinden hareket edilir. Ancak
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manipiilatif uygulamalar gergeklestiren manipiilatorler, bu degerlendirme ve analizlerin isabetsiz
olmasina neden olarak agir1 kazang elde edebilmektedirler. Calismamizda tespit ettigimiz bulgulara
gore yatirimeilarin ya manipiilasyon yapma ihtimali olan isletmelere ya da o isletmelerin bulundugu

sektore yatirim yapmaktan kaginmalar1 daha dogru olacaktir.

Calismamizda uyguladigimiz model gergevesinde ortaya ¢ikan ve BIST Gida Maddeler Sanayi
Endeksinde yer alan isletmelerin muhasebe manipiilasyonu yapma olasiliklarinin yiiksek olduguna

dair bulgular, muhasebe manipiilasyonu konusunu daha 6nemli duruma getirmektedir.

Sonug olarak, muhasebe manipiilasyonunu ortaya ¢ikarmaya yarayan degiskenler bilindiginde,
modele yeni katilan sirketlerin gelecekteki durumlarini tahmin etmek Beneish Modeli ile miimkiin
olabilecektir. Ayrica bu model, farkli finansal oranlar yardimiyla degisik sektorlere uyum saglayacak
sekilde gelistirilerek isletmelerin muhasebe manipiilasyonu yapip yapmadiginin anlasilmasinda bir

gosterge olacaktir.
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