EGE AKADEMIK BAKIS / EGE ACADEMIC REVIEW

Cilt: 13+ Sayi: 1+ Ocak 2013
55.43-52

Muhasebe Manipiilasyonu ve Firma Performansi

iliskisi: IMKB Uygulamasi
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OZET

isletme ile ilgili nihai bilgileri iceren finansal tablolarin giive-
nilirligi isletmenin ¢ikar gruplari tarafindan oldukca 6nemlidir.
Ancak isletmelerin muhasebe kayitlarina dayali olarak olustu-
rulan nihai bilgiler muhasebe manipulasyonu yoluyla dogru-
lugundan uzaklasabilmektedirler. Dogru ve glvenilir olmayan
bilgiler ilgili cikar gruplar ve toplum lzerinde 6nemli etkiye
sahiptirler. Bu 6nemi acisindan muhasebe maniptilasyonunun
belirlenmesi gerekli olmaktadir. Muhasebe manipilasyonu-
nun belirlenmesine yonelik literattirde kullanilan en etkili yon-
temlerden biri olan Beneish yéntemi ile IMKB 100'de faaliyet
gosteren imalat isletmelerinin muhasebe manipulasyonu ya-
pip yapmadigi bu arastirmada belirlenmistir. Toplam 39 islet-
menin 20 tanesinde muhasebe manipulasyonu olma ihtimali
ortaya ¢ikmistir. Daha sonra muhasebe manipulasyonu yap-
maya sebep olabilecek firma performans 6lctleri arastiriimis
ve aktif devir hizi, finansman orani ve faaliyet kar marjinin etkili
olabilecegi ortaya ¢cikmistir. Lojistik regresyon modelinin kulla-
nildigi bu boélimde modelin siniflandirma ylizdesinin toplam
olarak %79,5 ile iyi oldugu belirlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Muhasebe maniptlasyonu, beneish mo-
deli, firma performansi

1. GiRi$

Manipulasyonun sozlik anlami “hileli yonlendirme
veya ilgilileri yanlis yone sevk edici faaliyette bulun-
maktir” (Dogan, 2008:1092). Ozellikle dénem kari ile il-
gili bilgileri yanlis yonlendirmeye sevk etmek icin gelir
tablosu kalemleri (Copeland,1968:101) ile isletmenin
faaliyet ve finansal yapisi ile ilgili bilgileri yanhs anlama-
ya meyillenmesi icin bilango kalemleri tizerinde yapilan
faaliyetler muhasebe manipilasyonunun konusunu
icermektedir.

Muhasebe manipilasyonu arastirmacilar tarafin-
dan farkh farkh adlandirilsa da temelde belli acilardan
incelenmis ve kazang yonetimi, gelir diizeltme, yaratici
muhasebe, vitrin siisleme, biylk temizlik muhasebe-
si gibi farkl nitelemelere maruz kalmistir (Stolowy ve
Breton,2000:1). Manipilasyon ile ilgilenen kisiler ve
kurumlar manipilasyonu direkt olarak tespit edebilme
imkanina sahip degildirler. Clinkii tanimda gegen hileli
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yonlendirme yapanlar tarafindan bilingli bir sekilde ya-
pilmaktadir. Bilingli yapilan eylemler ilgili kisilerin hepsi-
ni yaniltmaya yonelik yapilmaktadir. Bu nedenle mani-
pilasyonu ol¢mek icin 6zellikle akademik calismalarda
kullanilabilecek istatistiki yontemler gelistirilmistir. Mu-
hasebe manipilasyonunu da 6lcme yontemleri arasin-
da bulunan bu yontemlerden en 6nemlisi kapsami agi-
sindan Beneish yontemidir.

Muhasebe manipilasyonu ve firma performansi ara-
sindaki iliski literatiirde dogrudan herhangi bir calisma-
da test edilmemistir. Muhasebe manipilasyonu ile ilgili
olan calismalarin geneli, muhasebe manipilasyonunun
sonuglar ile ilgilidir. Bizleri, muhasebe manipilasyonu
ve firma performansi arasindaki iliskiyi test etmeye iten
temel diisiince; muhasebe manipiilasyonunun, isletme
performansinin kasitli bir sekilde farkli oldugunu gos-
termek amaciyla yapildiginda sonug olarak performan-
sa da etki etkileyecegi diistincesi olmustur.
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Bu calismada Beneish yontemi kullanilarak mu-
hasebe manipulasyonuna basvurma ihtimali olan is-
letmeler belirlendikten sonra 6zellikle isletme perfor-
mansini bilingli bir sekilde yanlis gostermeye yonelik
olmasi nedeniyle manipiilasyon yapmaya itebilecek
firma performans olciileri arasindaki iliskiler arastir-
ma konusu edilmistir. Bu amaclarla ilk 5nce muhase-
be manipulasyonu ile ilgili genel bilgiler verildikten
sonra muhasebe manipulasyonunun 6lcimi yapil-
mis ve nihayetinde muhasebe manipilasyonuna etki
edebilecek firma performans kriterleri tespit edilme-
ye calisiimistir.

2. MUHASEBE MANIPULASYONU

Genel olarak muhasebede kullanilan yontemler
ve muhasebe ilkelerinin ve standartlarinin sundu-
gu esneklikler isletme yonetimine finansal raporla-
rin hazirlanmasinda birtakim farkli secenekler sun-
maktadir. Bu segenekleri kullanma hakki oldugunu
distinen yoneticiler birtakim manipilatif islemlere
basvurmaktadirlar. Amag faaliyet sonuglarinin is-
tenildigi gibi ayarlanmasidir. Biitin bu yapilanlar
da muhasebe bilgisinden yola cikilarak yapilir. Bu
nedenle muhasebe bilgilerinden yola cikarak bilgi
kullanicilari yaniltmak amaciyla yapilan bilingli di-
zensizliklere muhasebe manipilasyonu denmektedir
(Bayirl, 2006:28). Muhasebe manipiilasyonu bircok
acidan ve farkh metodolojilerle arastiriimistir. Muha-
sebe maniptilasyonu denince kazang yonetimi, gelir
diizeltme, yaratict muhasebe, vitrin stsleme, blyuk
temizlik muhasebesi gibi kavramlar akla gelmekte-
dir. Bu kavramlar kimi arastirmacilar tarafindan farkli
farkli sayilsa da temel olarak katihmcilarin fikirlerini
etkilemek icin kullanilmaktadir. Her biri muhasebe
manipulasyonunun farkli bir yoniinli aciklamaktadir-
lar (Stolowy ve Breton, 2000:1). Ozellikle yatinmcila-
rin isletmenin riskleri ile ilgili algilarini degistirmek
ve isletmenin performansinin iyi oldugu vurgusunu
yapmak icin farkli muhasebe yontemleri kullanilarak
muhasebe manipilasyonuna basvurulmasi mim-
kanddir.

Muhasebe manipiilasyonu ile isletmeler acikla-
nacak kar rakamlarini istedikleri yénde degistirebil-
me imkanina sahiptirler. Yani isterlerse kar rakamini
artinirlar isterlerse azaltabilirler (Stolowy ve Breton,
2000:2). Bu anlamda muhasebe manipilasyonu
daha cok kar rakamlarinin degistirilmesi tGzerine ku-
rulan bir dlizensizliktir.

2.1. Muhasebe Manipiilasyonunun Amaclari

Muhasebe manipilasyonlarinin esas amaci yati-
rimcilarin isletme ile ilgili algilarinin pozitif bir sekilde
olusmasini saglamaktir. Ozellikle yiiksek kar beklen-

tilerinin olusturulmasi yatirmcilarin daha fazla hisse
senedi almasini saglamak veya yeni yatirimcilar ¢e-
kebilmek icindir. Klasik iktisat kural olan bir varliga
talep arttikca o varligin fiyati da artar kuralindan yola
cikarak dolayli olarak talep artisindan kaynaklanan
bir hisse senedi fiyat artisi saglanir. Lew muhasebe
manipllasyonunun amacini 3 kategoride degerlen-
dirmistir. Bunlar; kisisel ¢ikarlar, yatirrmci desteginin
saglanmasi veya devaminin saglanmasi ve sdzlesme-
ye bagli diizenlemelerin tatmin edici diizeyde tutul-
masidir (Lev, 2003:35). Ote yandan Kirschenheiter ve
Melumat muhasebe manipilasyonunun amacini te-
melde iki baslk altinda toplamaktadir. Birincisi islet-
menin hisse senedi fiyatini artirmak icin harici talebin
artmasini saglamaktir. ikincisi ise yéneticilerin kendi
kazanclarini artirmak icin karlari oldugundan iyi gos-
termektir (Kirschenheiter ve Melumat, 2002:763).

Tablo 1'de muhasebe manipilasyonunun amacgla-
r ve elde edilebilecek kazanimlarin listesi sunulmus-
tur. Yoneticilere yonelik amaglarin temin edilmesinde
yoneticiler isletmelere karsi muhasebe manipiilas-
yonuna basvururken, bor¢lanma maliyetlerinin azal-
tilmasinda ve hisse senedi fiyatinin istenilen sekilde
olusturulmasinda yoneticiler isletmeler icin muha-
sebe manipilasyonuna basvurmaktadirlar (Diana ve
Madalina, 2008:936).

Tablo 1: Muhasebe Manipiilasyonunun Amaclari ve Kazanimlar

Manipilasyon Amaci Elde Edilebilecek Kazanimlar

Yuksek hisse senedi fiyati
. - Dusuk volatilite

Hisse Senedi Fiyati N . Lo
Yiksek isletme degerinin olusturulmasi

0z kaynak maliyetinin distrilmesi

Borg¢ maliyetinin dustirtilmesi
Borglanma Maliyetleri Yiiksek bor¢lanma derecesi

Kredibilitenin iyilestirilmesi

Yoneticilere Yonelik Amaglar | Yuksek karla birlikte 6dil ve primler

(Kaynak: Demir ve Bahadir, 2007:107)

Muhasebe bilgileri 6zellikle yatirmcilar tarafin-
dan hisse senetlerinin gelecekteki fiyatlarinin tahmin
edilmesinde kullanilmaktadir. Bu durum ydneticileri
kisa vadeli hisse senedi fiyat performansini etkile-
mek icin kari manipule etmeye yoneltmektedir (Bini-
ci, 2011: 58). Karin artisi ile birlikte yatirimcilar hisse
senedine daha fazla 6demeye razi olurlar. Clinki
yuksek kar payr dagitilacagi beklentisi ortaya cikar.
Gegici yatinm yapmak icin bile olsa sermaye kazanci
saglamak icin yatirimcilar daha fazla hisse senedine
o0demeye razi olurlar. Hisse senedinin degeri bu se-
kilde artmakta ve isletmenin sermaye maliyetinin de
azalmasina sebep olmaktadir.
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Borclanma maliyetleri agisindan bakildiginda;
tarihsel anlamda istikrarli olan bir kazang isletmeye
bor¢ vereceklerin risk algisini azaltmakta ve boyle-
ce sermaye maliyetleri de azalmaktadir. Ote yandan
yeni bor¢ sozlesmeleri genellikle muhasebe kari
veya rasyolarina gore yapildigindan, karin maniptle
edilmesi yeni bor¢ sozlesmelerinin temini acisindan
onemlidir. Yapilan arastirmalar da gosteriyor ki daha
sonralari ihlal edilen bor¢ sézlesmeleri genellikle il-
gili yildan 6nceki muhasebe manipilasyonlarindan
kaynaklanmaktadir (Wilson ve Shailer, 2007:255).
isletmenin borclanma maliyetinin disiik olabilmesi
icin 6zellikle kredibilitesinin iyi olmasi gerekir. iste
kredibilitenin iyilestirilmesi icin karlarin ve varliklarin
yuksek, yaktumlualtklerin dustk gosterilmesine yone-
lik birtakim cabalar icine girilmesi mimkin olabil-
mektedir (Demir ve Bahadir, 2007:109).

isletmede yoneticiler genelde kara dayali prim-
ler ve tegvikler elde etmektedirler. Bu nedenle elde
ettikleri gelirlerin artmasini ya da devam etmesini is-
teyen yoneticiler muhasebe yontemlerindeki esnek-
liklerden yararlanarak isletmenin karini arttirtmaya
calismaktadirlar. Nitekim yapilan bir arastirmaya gore
kendi Ust yoneticilerin isteginin yaninda kendi ¢ikar-
larini da disiinen yoneticiler muhasebe manipiilas-
yonuna basvurmaktadirlar. Hatta muhasebe manipu-
lasyonuna basvurmayan yoneticiler bile buna egimli
olduklarini gostermislerdir (Feng vd., 2001:35).

2.2. Muhasebe Manipiilasyonu ve Firma
Performansi iliskisi

Muhasebe maniptilasyonunun bir tanimi aslinda
direkt firma performansini icine almaktadir. Muhase-
be manipulasyonu tanimlanirken isletmenin perfor-
mansini kasitl bir sekilde olumlu gosterebilmek icin
isletme yoneticilerinin yaptigi eylemleri icermektedir
seklinde ifade kullanilmaktadir. Clinkli muhasebe
manipllasyonu isletmenin gortinen performansini
direkt etkilemekte (6rnedin hisse basina kazancini)
veya isletmenin mali yapisini modifiye etmektedir
(Diana ve Madalina, 2008:935).

Muhasebe manipulasyonu ile yoneticiler; yati-
rimcilar ve isletme ile aralarindaki refah transferini
gerceklestirecek islemler tasarlamaktadirlar. Bu an-
lamda, isletme yonetimi ile yatinmcilar arasindaki
refah transferinden isletme fayda saglarken, isletme
ile yoneticiler arasindaki refah transferinden yone-
ticiler fayda saglamaktadir. Bu agidan bakildiginda
yoneticiler ile birlikte hareket eden bir isletmede mu-
hasebe manipilasyonunun asil amaci; isletme per-
formansinin ve finansal yapinin olmasi gerekenden
farkli gosterilerek isletme cevresindeki aktorlerden

isletmeye refah transferinin saglanmasidir. isletme
performansi ise genellikle hisse basina kar rakamini
etkileyebilecek finansal tablo kalemlerinde yapilan
oyunlarla gerceklesmektedir. Ote yandan isletmenin
finansal yapisi da donem karinin oldugundan farkli
gOsterimi ile mimkun olabilmektedir (Demir ve Ba-
hadir, 2007:104).

Muhasebe manipulasyonunun 6l¢iimi ile dogru
finansal raporlama duzenleyen isletmelerin yaninda
isletmenin performansini da tespit etmek mimkin-
dir. Cunkd muhasebe manipilasyonuna bagvuran
isletmeler kendi gelir dizeylerini artirmak icin bile
hissedarlarin memnuniyetine yani isletmenin per-
formansina baglidir. Ozellikle hisse basina kazancin
yuksek olmasi olasi memnuniyete ivme kazandir-
maktadir. Bu nedenle muhasebe manipilasyonunun
etkilerini analiz etmek oldukca dnemlidir (Stolowy
ve Breton, 2000:10). Beneish 1997'de yaptigi arastir-
masinda muhasebe maniptilasyonu yontemlerinden
olan kazan¢ maniptlasyonu ile isletmelerin olaga-
nistl performans gosterip gostermediklerini analiz
etmistir. 64 isletme Gzerinde 1987-1993 yillari arasin-
da yaptigi bu arastirmada isletmelerin genel kabul
gormis muhasebe ilkelerinden sapmalar yoluyla
manipulasyona basvurduklarini belirtmistir (Beneish,
1997:272).

Literatlirde muhasebe manipilasyonunu 6lgmek
icin cesitli yontemler kullaniimaktadir. Bu yontemler
uygulamacilara da yon gosterebilecek nitelikte olup
genellikle akademik calismalarin neticesinde ortaya
cikmistir. Bu calismalarin ortaya cikabilmesi icin ka-
muya acik olan veriler esas alinmistir.

3. ARASTIRMANIN AMACI VE METODOLOJiSi
3.1. Arastirmanin Amaci

Calismanin uygulama kisminda Beneish mode-
line gére IMKB 100'de faaliyet gdsteren sanayi islet-
melerinin muhasebe manipilasyonu yapip yapmadi-
g1 arastinlmis ve manipilasyonun firma performansi
ile iliskisinin olup olmadigi arastinlmistir. iliskinin bo-
yutu arastirihirken hangi performans kriterlerinin is-
letmelerin manipilasyon yapmaya sevk ettigini aras-
tirmak da ayrica bir amactir.

3.2. Arastirmanin Metodolojisi

Muhasebe maniptilasyonunu olcilmesinde top-
lam tahakkuklari ve yoneticilerin istege bagl olarak
kullandiklari ihtiyari tahakkuklari esas alan modeller
bulunmaktadir. Bu modeller Healy Modeli, DeAnge-
lo Modeli, Jones Modeli, Gelistirilmis Jones Modeli,
Endustri Modeli ve Beneish Modeli'dir (Bekgi ve Av-
sarligil, 2011:140). Healy 1985'deki calismasinda yo-
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neticilerin tesvik primleri ile 6dillendirilmesi sonucu
alacaklarin tesvik primi tutarlarini artirmak icin kulla-
nildiklarini iddia etmis ve bunu basit bir modelle test
etmistir. Ardindan DeAngelo Healy modelini gelisti-
rerek 1986'da hisse senetleri lizerinden yoneticilerin
muhasebe manipulasyonu yapip yapmadigini ol¢-
meye calismislardir. Jones 1991'de ABD'deki sirketle-
rin glimrik tarifelerinin ylkseltilmesi ya da kotalarin
kisitlanmasi gibi gimriik korumalarindan yararlan-
mak icin muhasebe manipulasyonu ile karlarini di-
stk gosterip gostermediklerini gelistirdigi ekonomik
model ile test etmistir. Endiistri modelinde ihtiyari
olmayan tahakkuklarin bitiin donemlerde ayni ol-
dugu varsayimini biraz gevseterek toplam tahakkuk
oranlarinin medyan degerlerinin kullanilmasi ile bu-
lunan bir yontemdir (Uyar ve Kiiciikkaplan, TY). Bu
arastirmada ise muhasebe manipilasyonunun tes-
piti icin Beneish modeli kullanilmistir. IMKB'de hisse
senetleri islem goren isletmelerin muhasebe mani-
pllasyonu yapip yapmadigina dair cesitli yontemler
kullanilmasina ragmen Beneish modelinin ¢ok kulla-
nildigi bilinmektedir. Bunun iki temel sebebi olabilir.
Birincisi; diger yontemlerdeki gibi sadece tahakkuk
esasl verileri degil manipulasyon gostergesi olabi-
lecek baz finansal tablo verilerinin kullaniimasidir.
ikincisi ise bu yontemin kolayligini da gosteren sade-
ce iki yillik finansal tablo verilerinin yeterli olmasidir.
Dolayisiyla uzun bir suireye ihtiya¢ duyulmamaktadir.

Beneish 1997 yilinda isletmelerin 6 yillik verilerini
esas alarak muhasebe manipilasyonunun icinde yer
alan yaratict muhasebe uygulamalarinin isletmelerin
olaganisti performanslarina etki edip etmedigini
arastirmistir. Bunun icin 64 adet performansi yik-
sek ve cesitli sekillerde manipiilasyona dahil olan 64
adet isletme ile, karsilastirma amacli 1989 adet islet-
meyi incelemistir. Toplam 5 degisken ile Probit anali-
zi uygulamis ve yaratici muhasebe yoluyla manipu-
lasyon yapilip yapilmadigini arastirmistir (Beneish,
1997:271-300).

Benesih daha sonra 1999 yilinda 1997'deki arastir-
masini genisleterek kazan¢ manipulasyonunun ayirt
edici ozelliklerinden yola ¢ikarak manipilasyonun
tespiti icin yeni bir model daha gelistirmistir. Mode-
lin degiskenleri manipulasyonun etkilerini ortaya ¢I-
karmak ve isletmelerin bu eylemi gerceklestirmeleri
icin gerekli 6n kosullari belirlemek (izere tasarlanmis-
tir. Modelin sonucuna gdére manipilasyon olasilgi
ile mali tablo verileri arasinda sistematik bir iliskinin
oldugu ortaya ¢ikmistir (Benesih,1999:24). 1999 yilin-
daki modelde kullanilan degiskenler bu arastirmada
da kullaniimistir.

Benesih modeli ile belirlenen manipdilator sir-
ketler ile manipilator olamayan sirketler icin per-
formans kriterleri agisindan iliski lojistik regresyon
analizi ile tespit edilmeye calisiimistir. Clinkli mani-
pllasyon yapilma olasihgr acisindan bagimsiz de-
gisken ikiye ayrilmistir. Yapilan tahminler de bagimli
degiskenin iki ayri koluna ait oldugundan lojistik reg-
resyon analizi uygun bir yéntemdir. Ote taraftan iki
ayri gruptan oransiz 6rnek alimlarinda lojistik regres-
yon analizi uygun bir ydntemdir (Maddala,1991:789).

3.2.1. Ornekleme Siireci

Calismada IMKB 100'de hisse senetleri islem gé-
ren 39 adet imalat isletmesi 6rnek olarak secilmistir.
Diger bircok calismada oldugu gibi bankalar, sigorta
sirketleri ve finans sektériinde faaliyet gosteren diger
sirketlerin mali tablolarinin ¢ok farkh olmasi ve dola-
yisi ile karsilastirma imkaninin olmamasi nedeniyle
analiz disi birakilmistir. Calisma kapsamindaki sirket-
lerin bilanco ve gelir tablolari esas alinarak hesapla-
malar yapilmistir.

Calismada mali tablolarin yayinlanma aktualitesi
dikkate alinarak 2010 yili esas alinmistir. Calismanin
yapildigi tarih itibariyle 2011 yilinin denetimden ge¢-
mis mali tablolari henliz yayinlanmamis idi. Ayrica
2010 yilinin herhangi bir olaganilsti déneme rast
gelmemesi de tercih sebebi olmustur.

3.2.2.Veri Toplama Yontemi

Arastirma ile ilgili veriler IMKB Kamuyu Aydin-
latma Platformu altinda yer alan bilgi sorgulama
kismindan isletmelerin faaliyet raporlari ve finansal
tablo verileri ile ilgili dipnotlardan yararlanarak elde
edilmistir. Bu veriler elde edilirken orijinal Beneish
modelinde kullanilan formuller esas alinmistir. Bu
formillerin hesaplanabilmesi icin finansal tablolar
yeterli olmamis dipnotlardan gerekli ayrintili veriler
elde edilmistir. Orijinal Beneish modelinde kullanilan
formiiller sunlardir;

Ote yandan isletmelerin performans gdstergele-
ri olarak 11 ayr performans Ol¢lisi kullaniimistir. Bu
performans 6lclleri birtakim rasyolardan olusmakta-
dir. Bu rasyolar; cari oran, asit-test orani, nakit orani,
aktif devir hizi, finansal kaldirag orani, finansman
orani, aktif karliligi, 6zsermaye karliligi, faaliyet kar
marji, esas faaliyet kar marji ve net kar marjidir. Bu
rasyolarin bir kismi kendi arasinda dogru iliskili oldu-
gundan arastirma kisminda da gorulecedi Uzere ko-
relasyon analizi ile eleminasyona tabi tutulup toplam
5 rasyo ile performans Olcimu gerceklestirilmistir.
Bu rasyolarin hesaplanmasinda yine yayinlanan mali
tablolar ve dipnotlar esas alinmistir.
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Tablo 2: Beneish Modelindeki Degiskenlere Ait Formuller

Benesih Modelinde Kullanilan Formiller

(Tic. Al.;/Brit Sat.,)

_ Amor.Gid.,_,/(Amor.Gid.._+ Mad. Dur.Var.,_)

AKE =

TAE = AE =
(Tic.Al.;_1/Briit Sat.._1) Amor. Gid../(Amor. Gid..,+ Mad. Dur.Var.,)
BKME - (Briit Sat.,_; —SMM,_,)/Brit Sat.,_, PSDC — CYGE — (PSDG, + GYG,)/Brit Sat.,
~ (Briit Sat..— SMM,)/Briit Sat., " (PSDG¢_, + GYG,_1)/Briit Sat.._,
(1 - Dén.Var..+ Mad.D.V..)/Top.Var. BYDE = (UVB, + KVB,)/Top.Var.

(1-Don.Var.,_1+ Mad.D.V.._y)/Top.Var.,_,

(UVB_1 + KVB,_1)/Top.Var.,_,

SBE = Brit Sat../Briit Sat.,_,

TTTVO = Top.Tah./BriitTop.Var.,'

(Not:TAE: Ticari alacak endeksi, BKME: Briit kar marji endeksi, AKE: Aktif kalitesi endeksi, SBE: Satislarin biyiime endeksi,
AE: Amortisman endeksi, BYDE: Bor¢ yapisindaki degisim endeksi, TTTVO: Toplam tahakkuk/toplam varlk orani, PSDG-
GYGE: Pazarlama satis dagitim giderleri ve genel yonetim giderleri endeksi)

3.3. Arastirma Bulgulari
3.3.1. Arastirma ile ilgili Genel Sonuglar

Arastirmada once bir isletmenin muhasebe ma-
niptlasyonu yapma veya yapmama ihtimalleri aras-
tinlmistir. Daha sonra manipilasyon yapmaya iten
performans kriterlerinin etkisi arastinlmistir. Bir is-
letmenin muhasebe manipulasyonu yapma ihtimali
Beneish modeli ile tespit edilmistir. Beneish mode-
lindeki denklem sonucunda elde edilen degerlerin
normal dagilim fonksiyonuna gore olasiligi hesap-
landiginda eger bu olasilik (Kiiciiks6zen, 2004:285);

+ 0,0294'ten kiiclik ise o sirketin finansal bilgi ma-
nipulasyonu yaptigina dair hi¢bir isaretinin olmadigi,

+ 0,0294 ile 0,0599 arasinda ise o sirketin muha-
sebe manipilasyonu yapma olasiliginin bulundugu,

- 0,0599 ile 0,1132 arasinda ise o sirketin finansal
bilgi manipilasyonu yapma olasihgi hakkinda ciddi
bulgularin oldugu,

+ 0,1132'de ylksekse o sirketin muhasebe mani-
pllasyonu yaptigina dair ¢cok 6nemli bulgularin ol-
dugui fikrine ulasilabilmektedir.

Yukardaki olasiliklar hesaplanirken Beneish mo-
delindeki formil esas alinmistir. Beneish modelinde-
ki olasilik formli M, ile gosterilirse her bir isletme
icin Mi degerleri su sekilde hesaplanmistir (Beneish,
1999:31 );

M.:-4,840+(0.920*TAE)+(0.528*BKME)+(0.40
4*AKE)+(0.892*SBE)+(0.115*AE)+(-0.172*PSDG-
GYGE)+(4.679*TTTVO)+(-0.327*BYDE)

Bu arastirmada Benesih modeline gore hesapla-
nan degerler standartlastirilmis normal degiskene
cevrilmis ve manipilasyon yapilip yapilmama olasi-
liklan hakkinda fikirler elde edilmistir. Bu ceviri ya-
pilirken her bir serideki degisken asagidaki formuille
degistirilmistir (Wiedman, 1999:156; Bekgi ve Avsarli-
gil, 2011:144-145);

Z- _ Xify

1 ) o_
Z: I'inci degiskenin Z degeri
X;: inci degiskenin degeri
M: Ortalama
o: Standart sapma

Beneish modelinde standartlastiriimis degerler
hesaplanarak elde edilen degisken degerleri Zi ola-
rak ifade edilmis olup, bu degerler;

« 0,035'ten kiiclik olmasi durumunda o sirketin
manipulasyon yaptigina dair bir bulgunun olmadigini,

+ 0,035-0,06 araliginda manipulasyon yapma ola-
stliginin bulundugu,

« 0,06-0,14 araliginda manipulasyon yaptigina
dair ciddi bulgularin oldugu ve

+ 0,14'ten bilylk olmasi durumunda manipdlas-
yona dair ¢cok énemli bulgularin oldugu sonucuna
ulasilmaktadir.

Tek degiskenli normal dagilimi test etmek igin
eger veri sayisi 29'un Uzerinde ise Kolmogorov-Simir-
now testi normallik sinamasi icin uygun olan testtir
(Kalayci, 2006:10). Bu testin sonucuna gore degisken-
lerin normal dagildigi belirlenmistir. Degiskenlerin
normal dagildigi Kolmogorov-Simirnov testi sonucla-
rinda gorilmektedir. Bu testin sonuclarina gore an-
lamlilik derecesi %5'ten blylk (%37,6) oldugundan
degiskenler normal dagilima uygundur.

Tablo 3: Kolmogorov-Simirnov Testi Sonuglari

isletme Sayisi | Ortalama | S.Sapma | TestDegeri | Anlamlilik

39 -2,5644 1,42851 0,912 0,376
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Benesih modeli sonucu tespit edilen degerlerin
standart normal degiskene cevrilmesi sonrasinda
elde edilen degerler asagidaki tabloda sunulmustur.

Bu degerlerden yola cikarak Zi degerlerinin
0,035'ten kiiclik olmasi durumunda isletmenin ma-
niptlasyona basvurduguna dair hicbir belirtinin

olmadigi dusliniilerek maniptlasyon yapmayan sir-
ketler olarak ele alinmig ve maniptlasyon ihtimalinin
olmadigi anlasiimistir. Diger sirketler ise siddeti g6z
online alinmaksizin manipilasyon yapma ihtimali
olan isletmeler olarak esas alinmistir. Bu degerlendir-
me sonucu yapilan analizlerde IMKB 100'de faaliyet

Tablo 4: isletmelerin Manipiilatér Olma ya da Olmama ihtimaline iliskin Bilgiler

1 -2,619 | -0,0386 Yok 21 -3,818 | -0,8769 Yok
2 -2,545 0,0134 Yok 22 -3,995 | -1,0007 Yok
3 -1,144 0,9929 Var 23 -2,486 0,0543 Var
4 -2,677 | -0,0792 Yok 24 -4,139 | -1,1012 Yok
5 -3,104 | -0,3775 Yok 25 -1,265 0,9085 Var
6 -2,194 0,2589 Var 26 -3,387 | -0,5754 Yok
7 -2,606 | -0,0293 Yok 27 -2,892 | -0,2294 Yok
8 -1,438 0,7872 Var 28 -1,726 0,5859 Var
9 -2,408 0,1092 Var 29 2,354 3,4392 Var
10 -2,205 0,2510 Var 30 -2,917 | -0,2470 Yok
11 -2,228 0,2350 Var 31 -2,420 0,1007 Var
12 -2,620 | -0,0391 Yok 32 -7,191 -3,2357 Yok
13 -3,546 | -0,6870 Yok 33 -4,235 | -1,1682 Yok
14 -1,769 0,5558 Var 34 -2,863 | -0,2091 Yok
15 -1,553 0,7069 Var 35 -2,393 0,1198 Var
16 -2,036 0,3694 Var 36 -2,818 | -0,1774 Yok
17 -0,604 1,3704 Var 37 -2,399 0,1157 Var
18 -3,923 | -0,9501 Yok 38 -1,885 0,4746 Var
19 -4,781 -1,5501 Yok 39 -2,147 0,2918 Var
20 -1,388 0,8221 Var

gosteren 39 isletmenin 20’sinin manipilasyon yapma
ihtimalinin oldugu kanaatine varilmistir. Bu isletme-
lerin Zi degerleri 0,035'ten biyik degerlerdir.

Tablodan da anlasildigi Gzere aktif buyiklGgu
dikkate alindiginda manipulator sirketler daha kuglik
sirketlerdir. Kaynak yapilari manipilator olmayan sir-
ketlerde daha fazla oranda borg¢ agirliklidir. Satislar-

Tablo 5: isletmelerin Finansal Yapilarina iliskin Bazi Ozellikler

Manipulatorler Manipdlatér Olmayanlar
Ortalama Ortanca Ortalama Ortanca
Toplam Varhk 874.910.829 545.755.621 1.400.320.019 571.720.084
Toplam Borg/Toplam Varlk 0,3967 04434 0,4479 0,5058
Satislardaki Blylime 1,2755 1,2613 1,2232 1,2530
Net Kar Mariji 0,1020 0,0481 0,1294 0,0961
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Tablo 6: Beneish Formiiliindeki Degiskenlere Yonelik Aciklayici Bilgiler ve Farklilik Testi Sonuglar

Rasyolar Manipiilatér isletmeler Olmh:;::]pi(;::::eler Mann Whitney U Testi

Ortalama Medyan | Ortalama | Medyan Z Degeri An. Deg.
TAE 1,0100 1,0126 0,9038 0,8673 -1,869 0,062
BKE 1,0030 1,0123 0,7156 0,9081 -1,433 0,152
AKE 2,0451 1,0622 -0,4333 0,0715 -3,231 0,001
SBE 1,2747 1,2613 1,2248 1,2530 -0,618 0,536
AE 1,4770 0,9229 -0,0664 0,7954 -1,742 0,081
PASDG-GYGE 0,9579 0,9323 0,8724 0,9323 -0,309 0,757
BYDE 1,1179 1,0407 1,1710 1,0407 -0,112 0,911
1TV -0,0162 -0,0112 -0,0546 -0,0458 -3,175 0,001

daki bliylime az da olsa manipulator sirketlerde daha
fazladir. Net karlilik orani da manipilatér olmayan
sirketlerde biraz daha fazladir.

Sosyal bilimlerde farklilik testleri bakimindan
parametrik olmayan testlerin daha anlamli sonuglar
verdigi bilinmektedir. Dolayisiyla Beneish modelin-
de kullanilan degiskenler agisindan manipuilasyon
yapan isletmelerle yapmayan isletmelerin karsilasti-
rilmasi anlaminda hangi degiskenlerin farklhk gos-
terdigi t testinin parametrik olmayan hali olan Mann
Whitney U testi kullaniimistir. Bu testin sonuclarina
gore %90 giivenle 4 tane degisken manipulasyon ya-
pan ve yapmayan isletmeler agisindan farklilik gos-
termistir. Bu dediskenler ticari alacak endeksi, aktif
kalitesi, amortisman endeksi ve toplam tahakkukla-
rin toplam varliklara oranidir.

3.3.2. Coklu Baglanti ve Korelasyon Sonuglari

Eger degiskenler arasinda %80 ve daha Uzeri ko-
relasyon katsayilari varsa ¢oklu baglanti probleminin
oldugu kabul edilir (Kennedy, 2003:209; Kasko, 2007:
10). Korelasyon analizi iki degisken arasindaki iligki-
nin dogrusalligini olcer. Yani bir degisken artarken
digerinin de artmasi veya azalmasini olcer. Coklu
baglanti problemi ise bir regresyon modelinde acik-
layici degiskenlerin arasinda tam veya tama yakin
dogrusal bir iliskinin oldugunu gosterir (Kutlar, 2005:
143). Yani bagimsiz degiskenler arasindaki iliskilerin
yuksek olmasi nedeniyle ayni olgulari ifade etme ih-
timalinin ylksek olmasini ifade eder. Ayni olgulari
ifade eden degiskenlerin hepsinin modele dahil edil-
mesi bilgi kirliligi olusturur. Sonuc olarak bagimsiz
degiskenler arasindaki glicli korelasyon degisken-
lerin modele tek tek katkisinin ayirt edilmemesine
sebep olur.

Tablo 7: Performans Kriterleri Arasindaki Korelasyon Katsayilari

(€0 ATO NO ADH FKD FO AK OK FKM EFKM NKM

Cco 1 0,98 087 | -0,34 -0,75 | 058 | 0,26 0,75 0,24 0,48 0,47
ATO 1 087 | -0,35 -0,72 | 054 | 0,26 0,72 0,25 0,55 0,54
NO 1 -0,34 -068 | -0,50 | 041 0,68 043 0,69 0,67
ADH 1 0,43 0,41 -0,04 | -043 | -0,23 -0,37 -0,36
FKD 1 0,93 -0,38 | -0,99 | -0,31 -0,56 -0,55
FO 1 -0,37 | -0,92 | -0,28 -0,43 -0,41
AK 1 0,38 0,89 0,60 0,55
OK 1 0,32 0,57 0,55
FKM 1 0,63 0,57
EFKM 1 0,99
NKM 1

(Not: CO: Cari oran, NO: Nakit orani, FO: Finansman orani, FKM: Faaliyet kar marji, ATO: Asit-test orani,
ADH:Aktif devir hizi, AK: Aktif karlihgi, EFKM: Esas faaliyet kar marji, FKD: Finansal kaldirag derecesi,

OK: Oz sermaye karliligi, NKM: Net kar mariji)
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Tablodan da anlasildigi tzere aralarinda %80’nin
Uzerinde iligki olan degiskenler regresyon analizi igin
kapsam disi birakilmistir. Bu degiskenlerin kapsam
disi birakilmasi ile geride kalan degiskenler cari oran,
aktif devir hizi, finansman orani, faaliyet kar marji ve
net kar marjidir.

3.3.3. Muhasebe Manipiilasyonu ve
Performans Kriterleri iliskisi

Arastirmada regresyon analizi kullaniimistir. Ciin-
ki muhasebe manipilasyonu yapan isletmelerle
yapmayan isletmeler olarak bagimsiz degisken kate-
goriktir. Arastirmada manipulasyon yapmaya yonelik
performans etkilerinin bagimsiz ve birlesik etkisini
arastirmak esas amag edinilmistir. Lojistik regresyon-
da bir olayin olma olasiliginin olmama olasiligina
orani arastirilir. Bu amagla belirlenen bagimsiz per-
formans degiskenlerinin manipilasyon uzerindeki
etkisini gosteren model asagidadir.

Model Ki-Kare istatistigi lojistik regresyon mode-
lini genel olarak test etmektedir (Kalayc1,2006:292).
Bu teste gore model genel olarak anlamli olabilmesi
icin anlamlilik degerinin %5'in altinda olmasi gere-
kir. Tablodan da gorildiiga tzere modelin anlamlilik
degeri %5'in altinda (0,002) olup genel olarak model
anlamlidir denilebilir.

Tablo 8: Modelin Katsayilarinin Genel Testi

. Serbestlik Anlamhhk
Ki-Kare . L
Derecesi Degeri
Adimsal 19,521 5 ,002
Adim 1 | Block 19,521 5 ,002
Model 19,521 5 ,002

Modelin uygunlugunun test edilmesinde Hosmer
ve Lemeshow testi de kullanilabilmektedir. Bu teste
gore eger anlamlilik derecesi %5'in Gizerinde ise mo-
del genel olarak anlamlidir. Tablodan da goérildigi
gibi anlamhhk degeri %5'in lzerinde (0,675) oldu-
gundan model anlamhdir. Yani model verileri iyi tem-
sil etmektedir.

Ote yandan modelde yer alan Cox&Snell R Square
ve Nagelkerke R Square degerleri bagimli degiskenin
bagimsiz degiskenler tarafindan ne 6lclide aciklan-
digini gosteren degerlerdir. Nagelkerke R Square de-
geri Cox&Snell R Square degerinin modifiye edilmis
halidir. Genelde de Cox&Snell R Square degerinden
yuksek cikmaktadir (Varici, 2011:242). Bu iki deger
%39 ve %52 ile iyi oldugu soylenebilir.

Tablo 9: Lojistik Regresyon Analizi Sonuclari

B SH. Wald s.d. Agzgl'l'r:'k
co ,232 ,265 ,762 1 ,383
ADH 2,142 1,174 3,327 1 ,068
Adim FO -1,320 ,801 2,717 1 ,099
FKM -24,320 11,635 4,369 1 ,037
NKM 6,024 7,665 618 1 432
Sabit Terim ,006 1,493 ,000 1 ,997
Hosmer ve Lemeshow Testi Ki-Kare: 5,748 5.d.8 Anlamlilik Degeri:0,675
Modelin Uyum lyiligi
-2 Log likelihood Cox & Snell R Square Nagelkerke R Square
34,519 0,394 0,525

Son olarak yukaridaki tablodan anlasildigi tzere
anlamh cikan degiskenlerle lojistik regresyon denk-
lemi olusturulur. Sosyal bilimlerde anlamhlik degeri
%10’'un altinda olan degiskenlerin anlaml oldugu
kabul edilebilir. Buradan yola ¢ikarak ¢oklu baglanti
probleminin asilmasindan sonra kalan degerlerlerle
yapilan analizde bir isletmenin muhasebe manip-
lasyonu yapmasina etki eden performans degisken-
leri aktif devir hiz, finansal oran ve faaliyet kar marji-
dir. Tablodaki Wald istatistigi sabit terim ile bagimsiz

degiskenlerin anlamhhgini test eder ve (3 degeri ile
s.h/lerin (standart hata) oraninin karesine esittir. Wald
istatistiginin anlamlilik dizeylerine bakilarak tespit
edilen anlaml degiskenlerle asagidaki model elde
edilmistir.
In P;, =2,142ADH —1,320FO — 24,320 FKM
— Il
Elde edilen bu modele gore bir isletmenin mu-
hasebe manipilasyonu yapma olasihgi ile aktif devir

hizi arasinda pozitif bir iliski, finansman orani ile faali-
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yet kar marji arasinda negatif bir iliski oldugu ortaya
cikmistir. Aktif devir hizi arttikca muhasebe manip-
lasyonu yapilma ihtimali artmaktadir. Yani manipu-
lasyon yapan isletmeler aktif varliklarina gére daha
fazla satis oranina sahiptirler. Finansman oraninin
artmasi ile muhasebe maniptlasyonu yapma ihtimali

azalmaktadir. Yani 6zkaynaklara gore yabanci kaynak
artisi muhasebe manipulasyonu ihtimalini azaltmak-
tadir. Son olarak faaliyet kar marji azaldikca muhase-
be manipulasyonu yapilma ihtimali artmaktadir. Yani
bir isletmenin esas faaliyetlerinin karhhgr arttikca
muhasebe manipulasyonu ihtimali azalmaktadr.

Tablo 10: Lojistik Regresyon Modelinin Siniflandirma Tablosu

Tahmin Edilen
Gézlenen Isletme Tirl Dogru
Manipiilator Manipiilator | Yuzdesi
Degil
. ll\DAaTIpuIator 13 6 68,4
Adim g2 cd!
=] T .
1 2 F | Manipilator 2 18 %
Toplam Yiizde 795

Tahmin edilen lojistik regresyon modelinin sinif-
landirma basarisi da modelin uygunlugunun belir-
lenmesinde etkilidir. Bu anlamda model toplamda
%79 oraninda dogru siniflandiriimistir. Manipulator
sirketler %90 oraninda olmayan sirketler de %68 ora-
ninda dogru siniflandiriimis olup siniflandirmanin iyi
oldugu soylenebilir.

4. SONUC

Muhasebe maniptilasyonunun amaglarindan en
onemlilerinden biri yatirimcilarin algilarini  etkile-
mektir. Yatinmcilarin 6zellikle isletmenin gelecekte-
ki kar artisi beklentilerini artirmak manipilasyonun
amaclarindan biridir. Bu beklenti isletmenin hisse
senetlerine olan talebi artirmaktadir. Ozellikle hisse
basina kazancin artirilmasi icin gerekli muhasebe po-
litikalarini istenilen yonde kullanilarak muhasebe ma-
nipulasyonlari yapilmaktadir. Bu sekilde isletmenin
performansini da aslinda oldugundan farkh gostere-
bilme imkani dogmaktadir. Ancak hangi performans
kriterlerinin etkili oldugu merak konusudur.

Muhasebe manipullasyonunu élgme yéntemlerin-
den biri Beneish modelidir. Bu modele goére bu aras-
tirmada 2010 yilinda iIMKB 100'de faaliyet gésteren
39 tane sanayi isletmesinin muhasebe manipulasyo-
nuna basvurma ihtimalleri (izerinden analizler yapil-
mistir. Bu analizlere gore ilk 6nce 20 adet isletmenin
muhasebe manipilasyonuna basvurma ihtimalleri-
nin oldugu gozlemlenmistir. Bu ihtimallere Beneish
modelinde kullanilan rasyolarla ulasiimistir. Bu rasyo-
lardan 4 tanesi manipulasyon ihtimali olan isletme-
lerle manipulasyon yapmayan isletmeler acisindan
farklilik gostermistir. Manipulasyon yapma ihtimali
olan isletmelerin satis blyimelerinin yiksek olmasi
yatinnmci nezdinde olumlu sonuclar verebilmektedir.
Bu arastirmada da satis blylmesi manipulator ol-

mayan isletmelere nazaran manipulator isletmelerde
biraz daha yiksek cikmistir. Bu durum isletmelerin
gelecekteki kar beklentilerinin yiksek ¢ikmasi veya
isletme faaliyetlerinin iyi islediginin bir zahiri goster-
gesi olabilmektedir.

Muhasebe manipllasyonu ile performans kriter-
lerinin iliskisi anlaminda 11 adet performans kriteri
kullanilmis ve bu kriterlerin 6 tanesi birbirleri ara-
sindaki yiksek derecede iliskili olmasi nedeniyle lo-
jistik regresyon analizine tabi tutulmamistir. Clinki
%80 Uzeri iliskiler coklu baglanti problemine neden
olmaktadir. Kalan 5 degisken ile yapilan analiz sonu-
cunda manipulasyon yapilma ihtimalini 3 adet per-
formans kriterinin etkiledigi ortaya ¢ikmistir. Bunlar
aktif devir hizi, finansman orani ve faaliyet kar mar-
jidir. Kurulan lojistik regresyon modeli genel olarak
anlamli olup %79,5 oraninda dogru siniflandiriimistir.

Kamuya zarar verici etkilerinden dolayl muhasebe
ilkeleri ve politikalarinin esnekliginden yararlanilarak
yapilan muhasebe manipulasyonlarinin énlenmesi
icin ozellikle Turk Ticaret Kanunu ile birlikte hayata
gececek olan muhasebe standartlarinin uygulayicilar
arasinda iyi anlasilmasi ve denetim mekanizmasinin
bu yonde iyi islemesi gerekmektedir. Eger bu muha-
sebe standartlari iyi anlasilmazsa bircok muhasebe
politikasinin isletme ydnetimince belirlenebilmesi
dolayisiyla isletmelerin maniptilasyon yapma ihtimal-
leri daha da artmaktadir. Bu anlamda 6zellikle denet-
cilere ve muhasebecilere 6nemli gorevler diismekte-
dir.
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