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0Z

Bu ¢alismanin amaci, muhasebe manipulasyonunu etkileyen sirkete 0zgu faktorlerin analiz edilmesidir.
Calismanin 6rneklemini, Borsa Istanbul (BIST) Sinai Endeksi’'nde islem goren ve 2011-2021 yillar
arasinda finansal verilerine kesintisiz olarak ulagilabilen 100 sirket olusturmaktadir. Caligmanin
bagimli degiskeni olan muhasebe manipuilasyonu Beneish (1999) modeli ile hesaplanmustir. Calismanin
bagimsiz degiskenleri; cari oran, alacak devir hizi orani, finansal kaldira¢ orani, aktif karlilik oran,
aktif bilylime orani ve sirket butyuklugu sirkete 6zgu faktorler olmak tizere kullanilmigtir. Caligmanin
analizi, tesadufi etkili panel lojistik regresyon yontemi ile gerceklestirilmistir. Analiz bulgulari,
muhasebe manipiilasyonu ile alacak devir hizi orani ve aktif bilyiime orani arasinda pozitif yonde
ve istatistiksel olarak anlamli bir iligki oldugunu, sirket buyuklugu ile ise arasinda negatif yonde ve
istatistiksel olarak anlamli bir iligki oldugunu gostermektedir.
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ANALYSIS OF COMPANY-SPECIFIC FACTORS AFFECTING ACCOUNTING
MANIPULATION: AN APPLICATION IN BIST INDUSTRIAL COMPANIES

ABSTRACT

The purpose of this study is to analyze company-specific factors that affect accounting manipulation.
The sample of the study consists of 100 companies that are traded in the Borsa Istanbul (BIST) Industrial
Index and whose financial data can be accessed continuously between the years 2011-2021. Accounting
manipulation, which is the dependent variable of the study, was calculated with the Beneish (1999)
model. The independent variables of the study are current ratio, receivables turnover ratio, financial
leverage ratio, return on assets ratio, asset growth rate and company size as company-specific factors.
The analysis of the study was carried out with the random effect panel logistic regression method. The
findings of the analysis show that there is a positive and statistically significant relationship between
accounting manipulation and receivables turnover ratio and asset growth rate, while there is a negative
and statistically significant relationship with company size.

Keywords: Accounting Manipulation, Beneish (1999) Model, Panel Logistic Regression Model.

Jel Classification: M41, G30.

1. GIRIS

aratict muhasebe ve hileli finansal raporlama gibi muhasebe manipuilasyon yontemleri seklin-

i de ortaya ¢ikmis olan muhasebe skandallari Antik Mezopotamya’dan guinimuizde Enron ve
Parmalat’a kadar uzanmaktadir (Jones M. J., 2011, s. 3). Muhasebe skandallar1 neticesinde,

bazi buyuk ticari sirketlerin beklenmedik bir sekilde iflas1 hissedarlarin, servetinde buyitk kayiplara yol
acmis ve sirketlerin finansal bilgilerine olan guivenlerini azaltmistir. Sonug itibariyle, kiiresel dlgekte
denetleyici kurumlar, finansal bilgilerin manipiilasyonu ve bir sirketin finansal performansi hakkindaki
gerceklerin kasith olarak carpitilmast konusunda ihtiyatlt duruma gelmiglerdir. Muhasebe skandalla-
riin ardindaki temel gerek¢ce muhasebe manipillasyonudur. Bu nedenle, muhasebe manipulasyonu
son donemlerde akademik arastirmacilar ve uygulayicilar tarafindan bir inceleme alani haline gelmistir

(Kara, 2022; Rakshit & Paul, 2020; Rely, 2022; Zor & Korga, 2020).

Muhasebe manipulasyonu, muhasebe bilgilerinin kasitli olarak carpitilmasi suretiyle sirketin perfor-
mansini oldugundan farkli gostererek sirketle ilgili taraflar1 yaniltmak tizere gerceklestirilmektedir.

Muhasebe bilgileri, sirketin finansal durumu, finansal performansi ve finansal durumundaki degisiklik-
leri yansitmak uizere olusturan finansal tablolar araciligiyla yatirimcilara ve diger ilgililere rapor edil-
mektedir (Bayazitli, Celik & Gurdal, 2015, s. 28). Sirketlerin finansal durumu kotiye gittiginde, yone-
ticiler sirketin mevcut performansini abartili bir sekilde artirmak icin muhasebe bilgilerini kullanarak
yatirimcilart yanlig yonlendirme egiliminde olabilirler. Yoneticiler, cesitli yonetim ¢ikarlarina hizmet
etmek uzere kari artirmak veya aktifleri buyutmek gibi muhasebe esnekligini kullanmak isteyebilirler.

70




Muhasebe ve Denetime BAKIS Eylul 2023, Say1: 70, Sayfa: 69-88

Bu durumda, yasal sinirlar icinde kalinarak muhasebe esnekliginden yararlanmak icin yaratict muha-
sebe uygulamalari kullanilmaktadir. Alternatif olarak yoneticiler, yasal olmayan muhasebe tekniklerini
de sirketin ciddi finansal zorluklara girmesini ve sirketin iflasin1 ertelemek icin kullanabilmektedirler
(Jones M. J., 2011).

Diger taraftan, sirket yonetiminden sorumlu olanlar ekonomik kosullardaki belirsizlik ve piyasadaki
rekabetten kaynaklr sirkete 6zgu finansal verileri degistirmek uzere yatirimeilart gekebilmek amaciyla
finansal raporlari iyilestirerek muhasebe manipiillasyonuna yonelebilirler. Soz konusu gerekgeler esas
alindiginda, muhasebe manipiilasyonunu etkileyen sirkete 6zgui faktorlerin incelenmesi bu calismanin
amacini olusturmaktadir.

2 MUHASEBE MANIPULASYONU

Manipulasyon kavramina iligkin olarak Turk Dil Kurumu tarafindan; “yonlendirme, yonlendirim” ve
“secme, ekleme ve cikarma yoluyla bilgileri degistirme” ifadelerini iceren tanimlamalar yapilmustir.
Mubhasebe, bir isletmenin kaynaklarinin olusumunu, bu kaynaklarin kullanilma seklini, isletmenin mali
nitelikteki iglemleri sonucunda soz konusu kaynaklarda ortaya ¢ikan artis veya azalislari ve igletmenin
finansal durumuna iligkin bilgileri uireten ve bu bilgileri erisim saglayan ilgili taraflara ve kurumlara
aktaran bir “bilgi sistemi” olarak tanimlanmaktadir (Sevilengul, 2003, s. 9). Muhasebe, mali nitelikteki
islemleri, kaydetme, siniflandirma, 6zetleme, analiz etme ve yorumlama siireci olarak tanimlanabilir
(Jonick, 2017). S6z konusu tanimlamalar ¢ercevesinde muhasebe manipiilasyonu, muhasebe bilgileri-
nin degistirilmesi suretiyle muhasebe bilgilerine erisim saglayan kullanicilari yonlendirmek amaciyla
gerceklestirilen eylemler olarak ifade edilebilir.

Trussel (2003) muhasebe manipuilasyonunu, bir kurulusun yoneticilerinin kurumun finansal performan-
sin1 ve durumunu olumlu bir sekilde gostermek i¢in finansal bilgilerini kasitli olarak yanlig beyan etme-
leri seklinde tanimlamaktadir.

Muhasebe manipuilasyonu, Stolowy & Breton (2004) tarafindan, “sirket ile toplum, fon saglayicilar
veya yoneticiler arasinda servet transferi olasiliklarini etkileyecek sekilde muhasebe tercihleri yapmak
veya iglemleri tasarlamak icin yonetimin takdir yetkisini kullanmas1” olarak tanimlanmaktadir (Stolowy
& Breton, 2004, s. 6).

Schilit & Perler (2010)’e gore muhasebe manipiillasyonu, “finansal uyaniklik” olarak ifade edilmis ve
bir sirketin finansal performansi veya ekonomik sagligi hakkinda yatirimcilart yaniltmak amaci ile ge-
nellikle sirketin kazanglarinin gergekte oldugundan daha guigli, nakit akiglarinin daha saglam ve bilanco
pozisyonunun gercekte oldugundan daha guvenli olduguna inanmalar1 hususunda yonetim tarafindan
gerceklestirilen eylemler olarak tanimlanmistir (Schilit & Perler, 2010, s. 24).

Mulford & Comiskey (2002) calismalarinda, muhasebe manipillasyonunu “finansal sayilar oyunu” ola-
rak nitelendirmisler. Bu oyunu oynayanlarin kazanmasi gereken odullerin, bir sirketin hisse senedi
fiyatinin yukar1 yonlui olmasi diginda cesitli odullerin de olacagini ifade etmiglerdir. Calismada, muha-
sebe manipiillasyona tesvik eden unsurlar; hisse senedi fiyat oynakliginin azaltilmasi, sirket degerinin
artiritlmasi, sermaye maliyetinin dugtirilmesi olarak belirtilmistir. Bor¢ derecelendirmelerini iyilestirme
ve bor¢lanilan miktarlar tizerindeki faiz maliyetlerini azaltma veya ilave esneklik yaratma ve borg soz-
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lesmelerinden kaynaklanan kisitlamalar1 azaltma istegi manipuilasyona tesvik eden bor¢clanmaya iligkin
nedenler olarak ifade edilmektedir. Diger yandan, yoneticilerin raporlanan kara dayali tesvik primlerini
artirma istegi de manipiilasyona tesvik etmektedir. Sirketler icin daha dusuk politik maliyetler dikkate
alindiginda manipulasyona tesvik eden unsurlar, daha fazla dizenleme veya daha yiksek vergiden ka-
cinma seklinde olabilmektedir.

3. MUHASEBE MANIPULASYONUNA ILISKIN YONTEMLER

Muhasebe manipuilasyonu literatiirde; kazang yonetimi, karin istikrarli hale getirilmesi, buytik temiz-
lik muhasebesi, yaratict muhasebe ve bilanco makyajlama gibi cesitli isimler ile ifade edilmektedir
(Stolowy & Breton, 2004, s. 5). Dolayisiyla, muhasebe manipulasyonuna iligkin yontemler hususunda
literaturde, temel olarak dikkate alinmasi gereken ortak bir siniflandirmanin yapilmadig: ifade edilebilir.

Mulford & Comiskey (2002) ¢alismalarinda, muhasebe manipiillasyonu yontemlerini; agresif muhasebe,
kazang yonetimi, karin istikrarlt hale getirilmesi, hileli finansal raporlama ve yaratict muhasebe uygula-
malar1 olmak uizere ayrintili sekilde siniflandirmislardir.

Muhasebe manipiillasyon yontemlerini ayrintili sekilde siniflandiran bir diger ¢alisma Stolowy & Bre-
ton (2004) tarafindan yapilmistir. S6z konusu calismada, muhasebe manipuilasyon yontemleri yasa ve
standartlar cercevesinde yer alip almadigina gore siniflandirilmistir. Buna gore, yasa ve standartlar ger-
cevesinde yer almayan muhasebe manipiilasyon yontemi hile olarak degerlendirilmistir. Genis anlamda
kazang yonetimi ve yaratict muhasebe uygulamalari ise yasa ve standartlar ¢cergevesinde yer alan muha-
sebe manipiilasyon yontemleri olarak iki baglik altinda ele alinmustir.

3.1. Kazan¢ Yonetimi

Kazang yonetimi kavramina iligskin spesifik bir tanim bulunmamakla birlikte onceki ¢aligmalarda farkl
tanimlar yapildig1 gozlemlenmektedir. Schipper (1989)’a gore kazang yonetimi, ““... bazi 6zel kazanglar
elde etmek amaciyla dig finansal raporlama suirecine yapilan kasitl mudahale” olarak tanimlanmaktadir.

Kazang¢ yonetimine iliskin daha kapsamli bir tanim sunan Healy & Wahlen (1999), “yoneticilerin fi-
nansal raporlamada ve islemlerin yapilandirilmasinda muhakeme kullanarak, sirketin temel ekonomik
performansi hakkinda bazi hissedarlari yaniltmak veya raporlanan muhasebe rakamlarina bagh olan
sozlesme sonuglarini etkilemek i¢in finansal raporlar1 degistirmesi durumunda” kazan¢ yonetiminin
ortaya c¢ikacagin belirtmislerdir. Healy & Wahlen (1999) tarafindan yapilan tanimin devaminda Leuz,
Nanda & Wysocki (2003) kazang yonetimini, “bazi hissedarlar1 yaniltmak veya sozlesme sonuglarini
etkilemek icin iceriden dgrenenler tarafindan sirketlerin rapor edilen ekonomik performansinin degisti-
rilmesi” olarak tanimlamiglardir.

3.2. Agresif Muhasebe

Dogru ve gergege uygun sunumdan ziyade, yonetimsel hedefe ulagmak uizere karin yuksek gosterilme-
sini saglayacak muhasebe kalemlerinin kasitli olarak se¢imini iceren muhasebe kurallarinin ve duizen-
lemelerin kullanilmasidir (Jones M. J., 2011, s. 10). Sirketlerin muhasebe ilkelerini agresif bir sekilde
uygulamasindaki amag, faaliyet performansi hususunda yaniltic bir izlenim olusturmak uizere sirketin
finansal sonuglarini ve durumunu degistirmektir (Mulford & Comiskey, 2002, s. 26).
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3.3. Karin Istikrarlh Hale Getirilmesi

Karin istikrarli hale getirilmesi, sirket kariin yuksek oldugu donemden daha az bagarili olunan donem-
lere gecis yaparak kardaki yildan yila dalgalanmalarm hafifletilmesini saglamaktir (Copeland, 1968,
s. 101). Karin istikrarli hale getirilmesindeki amac, istikrarli bir sekilde buyuyen bir kar akigt uretmek
oldugu kadar karin elde edilme riskini de azaltmaktir (Stolowy & Breton, 2000, s. 18).

3.4. Buyik Temizlik Muhasebesi

“Buyuk temizlik” muhasebe hipotezini arastiran en eski makalelerden biri, yeni yonetimin belirli varlik-
larin degerleri konusunda ¢ok kotimser olma egiliminde oldugunu ve bunun sonucunda bu degerlerin
siklikla dizeltildigini fark eden Moore (1973)’ a aittir.

Moore, yonetimdeki bir degisiklikten sonra alinan gelir azaltici ihtiyari muhasebe kararlarini incele-
migtir. Yeni yonetimin, cari geliri azaltan ihtiyari muhasebe kararlarindan en az iki sekilde faydalana-
bilecegini belirtmistir. Ilk olarak, rapor edilen dusuik gelirden eski yonetim sorumlu tutulmak suretiyle
gelecekteki gelir kargilagtirmalari icin tarihsel dayanaklar azaltilabilir. Ikincisi, dusiik rapor edilen gelire
iligkin suclamalardan aklanmis olarak gelecekte iyilestirilmis kazang egilimleri raporlanabilecektir. Bu
caligmanin sonucunda, yonetim degisikligi olan sirketler tarafindan alinan gelir azaltici ihtiyari muhase-
be kararlarinin, yonetim degisikligi olmayan sirketlere gore donemli dl¢iide daha yuiksek oldugunu tespit
edilmigtir (Moore, 1973, s. 100-101).

3.5. Yaratic1 Muhasebe Uygulamalari

Yoneticilerin yaratict muhasebe uygulamalarini kullanarak, sirketin faaliyet performansina yonelik iz-
lenimleri degistirebilecegini ifade eden Mulford & Comiskey (2002), yaratict muhasebe uygulamalarini
agresif muhasebe, hileli finansal raporlama, kazanc¢ yonetimi veya karin istikrarli hale getirilmesi de
dahil olmak uizere genis kapsamda ele almiglardir.

Diger taraftan, Stolowy & Breton (2004) yaratici muhasebe uygulamalarini, yasalar ve standartlar cer-
cevesinde gerceklestirilen ve bu hususta hileli finansal raporlamadan ayr1 tutulan bir manipiillasyon
yontemi oldugunu ifade etmiglerdir. Jones (2011) yaratici muhasebe uygulamalarini, “finansal tablo
hesaplariin 6l¢imunii ve sunumunu, finansal tablo kullanicilarindan ziyade s6z konusu tablolari hazir-
layanlarin ¢ikarlarina dncelik verecek sekilde yonetmek i¢in duizenleyici ¢er¢eve dahilindeki muhasebe
esnekligini kullanmak™ olarak tanimlamistir.

4. MUHASEBE MANIPULASYONUNU TESPIT ETMEYE YONELIK MODELLER

Muhasebe manipuilasyonunun tespit edilmesinde duzenleyici ve denetleyici kurumlarin denetimi on-
celikli yontemdir. Bunun diginda, muhasebe manipuilasyonunun tespitine iligkin yapilan akademik ca-
lismalarda (Healy P. M., 1985; DeAngelo, 1986; Jones J. J., 1991; Dechow, Sloan & Sweeney, 1995;
Kothari, Leone & Wasley, 2005; Beneish, 1999; Spathis, 2002) farkli modeller gelistirildigi gozlem-
lenmektedir. S6z konusu ¢alismalarda, sirketlerin kamuya agiklanan finansal tablolarina iliskin belirli
oranlar ve tahakkuklar kullanilmakta ve kurulan istatistiksel modeller iizerinden muhasebe manipiilas-
yonunun varligina iligkin tahminler gerceklestirilmektedir.
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Healy Modeli: Oncelikli olarak Healy (1985), ikramiye planlarinin, yoneticilerin ikramiye odullerinin
degerini en st duzeye ¢ikarmak icin muhasebe prosedurleri ve tahakkuklari kullanmak suretiyle ma-
nipiilasyona tesvik edici oldugunu ileri surmils ve bunu tahakkuk esasina dayali model ile test etmisgtir.
Test sonucuna gore, yoneticilerin tahakkuk politikalariin, ikramiye sozlesmelerinin maniptuilasyonla
iligkili oldugu ve yoneticiler tarafindan muhasebe prosediirlerinde yapilan degisikliklerin, ikramiye
planlariin benimsenmesi veya degistirilmesiyle iligkili oldugu tespit edilmistir.

De Angelo Modeli: DeAngelo (1986), halka acik sirketlerin hisse senetlerinin geri satin alinmasi su-
retiyle halka kapal1 6zel sirket konumuna getirilmesi esnasinda, yoneticilerin satin almadan onceki do-
nemlerde rapor edilen karlari sistematik olarak oldugundan daha dusuk gostermek icin kar yonetimi
manipillasyonuna bagvurduklarini test ettigi bir model gelistirmistir. Ampirik kanitlar, 6rnek sirketlerin
yoneticilerinin satin almadan once sistematik olarak karlar1 oldugundan daha dusiuk gosterdigi ve top-
lam tahakkuklarda sistematik bir azalma ile uygun bir sekilde dl¢culdugu ortak hipotezini destekleme-
mektedir.

Jones Modeli: Jones (1991) calismasinda, gumriik tarifesinin artirilmasi ve kota kisitlamasi gibi ithalat
korunma uygulamalarindan yararlanacak olan sirketlerin, Amerika Birlesik Devletleri (ABD) Ulusla-
rarasi Ticaret komisyonu tarafindan yapilan sorusturma esnasinda kazan¢ yonetimi yoluyla gelirlerini
dustrmeye calisip calismadigini test etmistir (Jones, 1991, s. 193). Ampirik test sonuglari, ithalat ko-
runma sorusturmalar1 donemlerinde yoneticilerin gelir dusuricui tahakkuklar yaptigini one siiren kazang
yonetimi hipotezini desteklemektedir (Jones, 1991, s. 223).

Diizeltilmis Jones Modeli: Dechow vd. (1995) calismalarinda, Jones (1991) modeli, kazang yonetimi-
nin yapildigi donemde gelirlerdeki degisiklikten alacaklardaki degisiklik (t yilindaki net alacaklardan
t-1 yilindaki toplam varliklara gore 0lgeklendirilen alacaklar) ¢ikartilmak suretiyle degistirilmisgtir.

Kothari Modeli: Kothari vd., (2005) caligmalarinda, Jones & Duzeltilmis Jones modellerini geniglete-
rek tahmin etmis olduklari modele performans dlcuisiiniin gostergesi olarak aktif karlilik oranini dahil
etmislerdir. Boylece, tahakkuk regresyonunda bir performans ol¢uisiiniin dahil edilmesiyle performans
eslestirmenin etkinliginin bir karsilagtirmasi saglanmustir.

Beneish Modeli: Beneish (1999), kazanclarimi manipitle eden sirketleri manipiile etmeyen sirketler-
den ayirt etmek Uzere istatistiksel bir model dnerisi sunmugtur. Modelin degiskenleri, manipillasyondan
kaynaklanabilecek finansal tablo bozulmalarini veya sirketleri bu tur faaliyetlerde bulunmaya tesvik
edebilecek Onkosullari tespit etmek i¢in tasarlanmigtir. Manipuilasyon yapma olasiligr M-skor ile hesap-
lanmis ve modelin etkinligine iligkin probit analizi uygulanmistir. Calismanin orneklemini, Securities
and Exchange Commission (SEC) tarafindan 1982-1992 donemine iligkin kazang¢larint manipile ettigi
belirlenen 74 sirket verisi olusturmaktadir. Manipulator sirketlerle ayni sektorde yer alan ancak mani-
pulatif hareketlerde bulundugu tespit edilemeyen 2.332 sirket kontrol sirketi olarak degerlendirilmisgtir.
Model ¢ercevesinde uygulanan probit analiz bulgularinda, manipulator sirketlerin manipuilator olmayan
sirketlere gore alacaklarinda onemli dlcude artisa, briir kar marjlarinda ve aktif kalitesinde bozulmalara,
daha yuksek satig buyuimesine ve daha yiiksek tahakkuklara sahip olduklar1 gozlemlenmistir.
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Spathis Modeli: Spathis (2002), gercege aykiri sunulan finansal tablolari tespit etmek lizere gelisgtirmis
oldugu modelde lojistik regresyon analizi uygulamistir. Gergege aykiri finansal tablo sunan ve sunma-
yan sirketlerin finansal tablolarindan elde edilen on adet finansal oranin gercege aykiri finansal tablolar
ile iliskisi analiz edilmistir. Lojistik regresyon sonuglarina gore, stoklarin satiglara orani, toplam borg-
larin toplam aktiflere oran1 ve Altman Z Score’u gercege aykiri finansal tablo sunan sirketlerin belirlen-
mesinde donemli 6l¢ude etkili bulunmustur.

S. LITERATUR

Muhasebe manipuilasyonu yontemleri ile kurumsal yonetim, kurumsal performans, bagimsiz denetim
kalitesi, sirkete 0zgui faktorler vb. degiskenler arasindaki iligkiyi inceleyen ¢aligmalarin literaturde yer
aldig1 gorilmektedir. Muhasebe manipulasyonu yontemleri ile iligkili degiskenleri inceleyen ¢alismalar
bu bolumde dzetlenmistir.

Wauryani (2012), sirket buyuklugiuniin kazang yonetimi ve kurumsal performans uizerindeki etkisini in-
celemistir. Calismanin orneklemi, 2004-2008 doneminde Endonezya Menkul Kiymetler Borsasi’nda
islem goren ve Kurumsal Yonetim Alg1 Endeksi’ndeki 69 sirketten olusmaktadir. Regresyon analiz so-
nuglari, sirket buyuklugunuin kazang yonetimi iizerinde donemli ve olumsuz etkisi oldugunu gostermek-
tedir. Bu sonug, buyuik olcekli sirketlerin kazang yonetimi yapmaktan kacindigina isaret etmektedir.
Diger bir bulgu, sirket buyukluguniin sirket performansi tizerinde 6nemli ve pozitif bir etkisi oldugu
yonundedir.

Memis & Cetenak (2012), kurumsal yonetimin kazang¢ yonetimi uygulamalart tizerinde etkili olup ol-
madigini tespit etmek tizere ¢aligmalarinda, 2004-2009 doneminde Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi
(IMKB)’de islem goren 118 sanayi sirketi verisi incelemislerdir. Regresyon analizi sonuglarinda, kazang
yonetimi ile sirket buyuklugi arasinda negatif yonde iligki, finansal kaldira¢ orani ve yatirim harcama-
lar1 ile pozitif yonde iligki oldugu tespit edilmistir. Ayrica, sirketlerin dort butyuik denet¢i tarafindan de-
netleniyor olmasinin ve yonetim kurulu butytikluguniin kazang yonetimi uygulamalarini azaltict yonde
etkiledigi bulgusuna ulasilmistir.

Varic1 & Er (2013), muhasebe manipulasyonunun belirlenmesinde Beneish (1999) modelini uygulamis
olduklar1 ¢alismalarinda, 6rneklem olarak 2010 yili igcin IMKB’de islem goren 39 imalat sirketi verisini
belirlemisglerdir. Model sonucuna gore 39 sirketten 20’°sinin manipiilasyon yapma olasiligi oldugu tespit
edilmistir. Lojistik regresyon analiz sonuclarina gore, bir sirketin manipillasyon yapma olasilig1 izerin-
de aktif devir hizinin negatif yonde etkili oldugu, finansman orani ile faaliyet kar marjinin pozitif yonde
etkili oldugu gozlemlenmistir.

Charfeddine, Riahi & Omri (2013), gelismekte olan uilkelerde kazang¢ yonetimini belirleyen faktorle-
ri incelemis olduklar1 caligmalarinda, 2003-2009 yillar1 arasinda Tunus Borsasi’nda islem goren 19
sirketin verilerine regresyon analizi uygulamiglardir. Analiz sonucunda, bor¢-6z kaynak orani, sirket
buyuklugu, performans, yonetici ve yonetim kurulu bagkani rollerinin toplami, yonetimsel uygunluk
ve temettll politikas1 degiskenlerinin kazan¢ yonetimini onemli ol¢tuide etkiledigi tespit edilmistir. Ek
olarak, sirket buyuklugunin kazang¢ yonetimi uizerinde pozitif yonde etkili oldugu bulunmustur.
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Ghazali, Shafie & Sanusi (2015), kazang yonetimine yonelik serbest nakit akisi, karlhlik, kaldirag ve
finansal sikinti arasindaki iligkiyi analiz etmis olduklar1 ¢calismalariin 6rneklemini, 2010°dan 2012’ye
kadar Malezya’daki halka agik sirketler olusturmaktadir. Coklu regresyon analizi bulgularinda, karlilig1
ve finansal kaldiract yuksek olan sirketlerin kazang yonetimini pozitif yonde etkiledigi; finansal sikinti-
nin ve sirket buytikluguintin ise kazang yonetimini negatif yonde etkiledigi gozlemlenmistir.

Uwuigbe, Uwuigbe & Bernard (2015) calismalarinda, sirket ozelliklerinin kazang¢ yonetimi uizerinde-
ki etkilerini degerlendirmek amaciyla, 2006-2010 yillar1 arasinda Nijerya Borsasi’nda igslem goren 20
sirket verisini orneklem olarak belirlemiglerdir. Regresyon analizi sonucunda, sirket buyuklugunin ve
sirket kurumsal stratejisinin kazan¢ yonetimi tizerinde pozitif yonde etkili ve istatistiksel olarak anlamli
oldugu gorulmektedir.

Ali, Noor, Khurshid & Mahmood (2015) calismalarinda, sirket buyukluguniuin kazang yonetimi uze-
rindeki etkisini tespit etmek tizere, 2004-2013 yillar1 arasinda Karachi Menkul Kiymetler Borsasi’nda
tekstil sektoriinde yer alan 50 sirket verisi analiz edilmistir. Panel veri analizi sonucunda, sirket buyuk-
lugunuin kazang yonetimi tizerinde pozitif yonde ve istatistiksel olarak anlamli oldugu tespit edilmistir.

Aslanoglu, Cengiz, Ding & Dilsiz (2016) ¢alismalarinda, yaratici muhasebe uygulamalarinin bagimsiz
denetim kalitesi izerinde etkili olup olmadigini tespit etmek amaciyla panel veri analizi uygulamislar-
dir. BIST imalat sektoriinde islem goren 60 sirketin 2010-2013 yillar1 arasindaki finansal verileri analiz
kapsamina dahil edilmistir. Sirketlerin aktif karlhiliklarr arttiginda yaratict muhasebe uygulamalarina po-
zitif yonde etki etmesinin, beklentilerin tersine sonug¢ verdigi ancak modele dnemli katki sundugu ifade
edilmistir. Onceki yillara gore karlarinda degisim yasayan sirketlerin yaratict muhasebe uygulamalarina
yonelme olasiliklarinin artacagi bulgusuna ulagilmistir. Sirketlerin bityimesine paralel olarak yaratici
muhasebe uygulamalarinin da artmasinin beklenilen sonucu destekler nitelikte oldugu belirtilmistir.

Bassiouny (2016) sirket ozelliklerinin kazang yonetimi uizerindeki etkisini, 2007-2011 yillar1 arasinda
Misir Borsasi’nda igslem goren 60 sirket verisinden olusan orneklem ile incelemistir. Regresyon analiz
bulgularinda, sirketlerin finansal kaldiraci ile kazang yonetimi arasinda istatistiksel olarak anlamli ve
pozitif iligki oldugu goruilmekte iken, sirket buyuklugu, sirket yast ve sirketlerin denetim kalitesi ile
kazang yonetimi arasinda anlamsiz bir iligki oldugu tespit edilmistir.

Korpi, Civan & Kara (2016), hileli finansal raporlama riskini belirleyen faktorleri ortaya koymak ama-
cryla, 2009-2013 yillar1 arasinda BIST te islem goren sirketleri incelemiglerdir. Lojistik regresyon anali-
zinin uygulandig1 ¢caligmada, hile riski olan 32 sirket ve hile riski olmayan 20 sirket orneklem olarak be-
lirlenmisgtir. Analiz sonucunda, hile riski olan sirketlerin hile riski olmayan sirketlere gore; alacak devir
hizinin, bruit kar marjinin, piyasa degeri/defter degerinin, sirket buyuklugunun ve finansal bagarisizligi
temsil eden Z skorun daha yiiksek oldugu tespit edilmistir. Diger bir sonug, dort bilyik denetim sirketi
tarafindan denetime tabi olunmasi, yuiksek finansal kaldira¢ ve borsada iglem gorme suresinin artmasi
ile birlikte hile riskinin dugstugune iligkin oldugunu gostermektedir.

Cengiz, Gor & Terzi (2016) calismalarinda, kazang yonetimi ile kurumsal yonetim arasindaki iligkiyi
belirlemek amaciyla, BIST Kurumsal Yonetim Endeksi’nde 2009-2014 donemlerinde surekli faaliyet
gosteren 35 sirket verisinden yararlanmislardir. Kurumsal yonetimi temsil etmek uizere; yonetim kuru-
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lunun Giye sayisi, bagimsiz tiye sayisi, tyelerinin sahiplik oran1 ve kurumsal yatirimcr yiizdesi, denetim
komitesinin bagimsizligi ile denetim komitesinin buyuklugu degiskenleri se¢ilmistir. Panel veri analizi
bulgularma gore, kurumsal yonetime iliskin degiskenler ile kar yonetimi arasinda anlamli bir iligki bu-
lunamamuistir. Kontrol degiskeni olarak 6z kaynak karlilig1 ile kar yonetimi arasinda pozitif yonde iliski
bulunmustur.

Alexander & Hengky (2017), kazang yonetimini etkileyen faktorleri analiz etmeyi amagladiklar calig-
manin orneklemini, 2013-2015 yillar1 arasinda Endonezya Menkul Kiymetler Borsasi’nda iglem goren
farkli sektorlerdeki 103 finansal olmayan sirket olugturmaktadir. Coklu regresyon analizi sonuglarina
gore, aktif karlilik oran1 kazang yonetimi tizerinde pozitif yonde ve istatistiksel olarak anlamli bulun-
mustur.

Khanh & Khuong (2018), denetim kalitesinin ve sirket 0zelliklerinin reel kazang yonetimi tizerindeki
etkisini 2010-2016 yillar1 arasinda Vietnam Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem goren 241 sirket ve-
risi uzerinden incelemislerdir. Analiz sonuglarinda, sirket buryukluginiin reel kazang yonetimi tizerinde
negatif, aktif karlilik oran1 ve sirket yasinin ise pozitif etkileri oldugunu tespit etmislerdir. Denetim
kalitesinin ise reel kazan¢ yonetimi uizerinde etkisi olmadig1 sonucuna ulagmiglardir.

Cuong & Ha (2018), finansal oranlarin kazang yonetimi iizerindeki etkisini 2008-2016 doneminde Viet-
nam Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem goren 320 sirket verisi icin incelemislerdir. Panel regresyon
analizi bulgulari, cari oran, toplam varlik devir hizi, faaliyetten elde edilen nakit akisi orani ve sirket
buyuklugu degiskenlerinin kazang yonetimi ile istatistiksel olarak anlamli ve negatif yonde iligkili oldu-
gunu gostermektedir. Ayrica, aktif karlilik orani, aktiflerin bilyime orani ve girket yasi kazang yonetimi
ile istatistiksel olarak anlamli ve pozitif yonde iligkili bulunmustur.

Rakshit & Paul (2020), kazang yonetimi ve finansal sikint1 arasindaki iliskiyi incelemis olduklart calis-
malarinda, 2010-2019 yillar1 arasinda Hindistan’da finansal agidan sikintilt 30 tekstil sirketine iliskin
orneklemi kullanmiglardir. Belirli kontrol degiskenlerini dikkate alarak kazanc¢ yonetimi ile finansal
sikint1 arasindaki iligkiyi tespit etmek tizere ¢oklu regresyon analizi kullanilmigtir. Analiz sonucunda,
finansal olarak sikintili sirketlerin bile geliri azaltan kazanc¢ yonetimi uygulamalariyla ilgili olduklari
tespit edilmistir. Ayn1 zamanda, sirketlerin aktif karlilik oraninin, cari oranin ve bitytime firsatlarinin ka-
zang yonetimi Uizerinde donemli bir pozitif etkiye sahip oldugu, faaliyetlerden nakit akisinin ve kaldiracin
ise kazang¢ yonetimi ile onemli bir negatif iligkiye sahip oldugu bulunmustur.

Zor & Korga (2020) caligmalarinda, Turkiye Muhasebe ve Finansal Raporlama Standartlari’nin (TMS-
TFRS) kazan¢ yonetimi uygulamalart Uizerinde etkili olup olmadigini incelemislerdir. Calismanin or-
neklemi olarak BIST imalat sanayi sektoriinde faaliyet gosteren 37 sirketin 2000- 2008 yilina iligkin
verileri se¢ilmistir. Analiz sonucunda, TMS-TFRS uygulamasina iligkin zorunlulugun sirketlerin kazang
yonetimi uygulamalarini azaltic1 yonde etkiledigi ifade edilmistir. Benzer sekilde buyuk sirketlerin kar
yonetimi uygulamalarini kisitladiklar1 sonucuna ulagilmistir. Yuksek kaldiraclt sirketler ile satiglarinda-
ki degisimin yuksek oldugu sirketlerin ise kazang yonetimi uygulamalarina daha fazla egilim gosterdik-
leri analizin diger bir sonucu olarak raporlanmistir.
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Saleh, Afifa & Haniah (2020) kazan¢ yonetimini ve kazang kalitesini etkileyen finansal faktorleri in-
celemis olduklar ¢aligmalarinda, 2009-2018 yillar1 arasinda Urdun Borsasi’nda iglem goren 20 sigorta
sirketini drneklem olarak belirlemiglerdir. Panel veri analizi sonuclarinda, sirket buytiklugu, aktiflerin
buyuime orani ve aktif karhilik orani kazang yonetimi ile pozitif yonde iligkili, nakit oran ise kazang
yonetimi ile negatif yonde iligkili ve istatistiksel olarak anlamli bulunmusgtur. Diger taraftan, kazanc
yonetimi finansal faktorlerin kazang kalitesi izerindeki etkisine aracilik etmekte ve kazang kalitesini
olumsuz etkilemektedir.

Marchellina & Firnanti (2021) finansal oranlar ve sirket dzelliklerinin kazang yonetimine etkisini ince-
lemis olduklari calismanin drneklemi, 2016-2018 yillar1 arasinda Endonezya Menkul Kiymetler Borsa-
si’nda iglem goren 118 sirketten olusmaktadir. Coklu dogrusal regresyon analizi sonucunda, aktiflerin
buiyime oraninin kazang yonetimi ile pozitif yonde iligkili ve istatistiksel olarak anlamli oldugu goz-
lemlenmistir.

Suadiye (2021) calismasinda, halka acik sirketlerin kurumsal yonetim yapilari ile kazang yonetimi uy-
gulamalart arasindaki iligkinin tespit edilmesi amaciyla ¢oklu regresyon modellerini kullanmistir. Ca-
lismanin 6rneklemi, 2005-2018 donemi arasinda BIST te faaliyetine kesintisiz olarak devam eden 178
halka agik sirketten olugsmaktadir. Regresyon analizi sonuglarinda, aktif karliligi, bor¢clanma duzeyleri
ve sermaye artirimi kazang yonetimi uizerinde pozitif yonde etkili, sirket buyuklugu ise negatif yonde
etkili bulunmusgtur.

Gozali, Hamzah, Chomsah & Octari (2021), sirket 6zelliklerinin kazan¢ yonetimi ile iligkisini incelemis
olduklar1 ¢alismalarinda, 2017-2018 yillar1 arasinda Singapur Borsasi’nda iglem goren 852 sirket-yili
gdzlemi i¢in panel veri regresyon analizi kullanmiglardir. Analiz sonuclari, sirket buyuklugu ile kazang
yonetimi arasinda istatistiksel olarak anlamli ve negatif yonde iliski oldugunu gostermektedir. Sirket
yasl ise kazang yonetimi ile istatistiksel olarak anlamli ve pozitif yonde iligkili bulunmugtur.

Rely (2022), sirket buyuklugunun, kaldira¢ oraninin ve sahiplik yapisinin kazang yonetimine etkisini in-
celemis oldugu calismasinda, 2015-2017 donemi icin Endonezya Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem
goren 54 imalat sirketini orneklem olarak kullanmistir. Coklu regresyon analizi sonucu, sirket buyuk-
lugunuin kazang yonetimi tizerinde pozitif ve anlamli olmayan bir etkiye sahip oldugu yonundedir. Kal-
dira¢ orani, kazang yonetimi uizerinde olumlu bir etkiye sahiptir. Yonetim sahipligi, kazan¢ yonetimini
olumsuz etkilemektedir.

Kara (2022), sirketlerin likidite oranlari ile kazang yonetimi arasindaki iligkiyi ortaya koymak amaciyla
calismasinda, 2010-2020 yillar1 arasinda BIST 30 Endeksinde islem goren 16 sirket verisi icin regres-
yon analizi uygulamistir. Analiz sonuclarinda, cari oran ile kazan¢ yonetimi arasinda istatistiksel olarak
anlamli ve pozitif yonde bir iliski bulunmugtur. Diger taraftan, nakit oran ve likidite orani ile kazang
yonetimi arasinda negatif yonde ve istatistiksel olarak anlamli bir iligki bulunmustur.
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6. ARASTIRMANIN METODOLOJISI
6.1. Arastirmanin Amaci ve Orneklemi

Bu aragtirmanin amaci, muhasebe manipuilasyonunu etkileyen sirkete 6zgu faktorlerin; likidite oranlari,
faaliyet etkinligi oranlari, finansal durum oranlar1 ve karlilik oranlar1 esas alinarak analiz edilmesidir.
Aragtirmanin amaca yonelik calismanin 6rneklemi, BIST Sinai Endeksi’nde 2011-2021 yillari arasinda
kesintisiz olarak islem goren 100 sirketin verisine iliskin 11 donem ve 1100 sirket/y1l gozleminden olus-
maktadir. Aragtirma kapsaminda kullanilan veriler yillik olup, Finnet Mali Analiz programi tizerinden
temin edilmisgtir.

6.2. Arastirmamin Hipotezleri

Cari oran: sirketin cari aktiflerinin cari bor¢larinin kag kati oldugunu gosteren cari oran likidite oranlari
arasinda ele alinmaktadir. Cari oranin yuksek olmasi sirketin vadesi gelen borg¢larini ddeyebilme kabi-
liyetinin de yuksek olmasini ifade etmektedir (Okka, 2009, s. 105). Cari oran ile muhasebe manipiilas-
yonu arasindaki iligkiyi inceleyen ¢aligmalar (Cuong & Ha, 2018; Kara, 2022; Rakshit & Paul, 2020)
literaturde yer almaktadir. S6z konusu c¢alismalarda, cari oran ile muhasebe maniptilasyonu arasinda
pozitif yonde iligki oldugunu (Kara, 2022; Rakshit & Paul, 2020) tespit etmislerdir. Cuong & Ha (2018)
ise aksine cari oran ile muhasebe manipiilasyonu arasinda negatif yonde iliski oldugunu ortaya koymus-
lardir. Bu baglamda bu aragtirmanin hipotezi;

H,:Cari oran ile muhasebe manipuilasyonu arasinda anlaml bir iligki vardur.

Alacak devir hizi orani: belirli hesap donemindeki kredili satiglar tutarinin, yilsonundaki ortalama ticari
alacaklar tutarina oranlanmasi suretiyle hesaplanan alacak devir hizi orani, ticari alacaklarin kalitesine
ve likiditesine iligkin bir gostergedir (Akdogan & Tenker, 2007, s. 662). Literaturde alacak devir hizi ile
muhasebe manipiilasyonu arasinda pozitif yonde ve istatistiksel olarak anlamli iligki tespit eden ¢aligma
Korpi vd., (2016) tarafindan ortaya konulmustur. Caligmada, fiktif satig gelirlerinin kaydedilmesi sure-
tiyle yapilan hileli islemler sonucunda alacak devir hizi oraninin artirilmasi ile muhasebe manipiilasyo-
nunun da artacag ifade edilmektedir. Bu baglamda bu arastirmanin hipotezi;

H,: Alacak devir hiz1 oran1 ile muhasebe manipuilasyonu arasinda anlamli bir iligki vardir.

Finansal kaldira¢ orani: kaldirag, bir sirketin varliklarini ve ticari faaliyetlerini finanse etmek i¢in 6z
kaynak disinda kullanilan bor¢ miktarini ifade eder (Ghazali vd., 2015, s. 194). Kaldirag orani ne kadar
yiksekse, sirket borcunun degeri de o kadar yuksek olacaktir. Yuksek kaldirag oranina sahip sirketler
tarafindan kazang yonetimi uygulanabilir, ¢unku kreditorlerden ek fon temininde sikint1 yasayan ve hat-
ta bor¢ ddeme yukumliliuklerini zamaninda yerine getiremeyecegi tehdidi altinda olan sirket, finansal
tablolarini suislemeye caligsacaktir (Marchellina & Firnanti, 2021, s. 179). Finansal kaldirag ile muhasebe
manipiilasyonu arasinda literatiirde pozitif yonde iligski oldugunu ortaya koyan ¢alismalar (Bassiouny,
2016; Ghazali vd., 2015; Memis & Cetenak, 2012; Rely, 2022; Suadiye, 2021; Zor & Korga, 2020) yer
almaktadir. Diger taraftan, Rakshit & Paul (2020) finansal kaldiracin muhasebe manipulasyonunu nega-
tif yonde etkiledigini belirlemiglerdir. Bu baglamda bu arastirmanin hipotezi;

H,: Finansal kaldirag orani ile muhasebe manipuilasyonu arasinda anlamli bir iligki vardur.
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Aktif Karliltk orani: karlilik oranlari, sirketin belirli bir donem boyunca kar elde etme kabiliyetini 0l¢-
mek icin kullanilmaktadir(Alexander & Hengky, 2017, s. 10). Karlilik, yonetimin kar1 yonetme kabili-
yetini gosterdiginden, buyiik tutarda kar elde eden sirketlerin, sirkete ve yatirimcilara fayda saglamanin
yant sira kazang miktarini korumak ve artirmak i¢in de gayret etmesi beklenmektedir (Marchellina &
Firnanti, 2021, s. 179). Aktif karlilik oraninin muhasebe manipulasyonu ile pozitif yonde iligkili oldu-
gunu belirleyen ¢alismalar (Alexander & Hengky, 2017; Cuong & Ha, 2018; Ghazali vd., 2015; Khanh
& Khuong, 2018; Rakshit & Paul, 2020; Saleh vd., 2020; Suadiye, 2021) literatirde yer almaktadir. Bu
baglamda bu arasgtirmanin hipotezi;

H,: Aktif karlilik orani ile muhasebe manipiilasyonu arasinda anlamli bir iligki vardir.

Aktif biiyiime orant: sirketin kuruldugu andan itibaren giniimiuize kadar ne kadar buyudugunu gosteren
degerlemedir (Saleh vd., 2020, s. 202). Sirketin aktiflerindeki buyume istikrarli ise, yatirnmcilar girkete
yatirim yapmak i¢in giiven duyma egiliminde olacaklardir. Dolayisiyla, buyime gostermeye devam
eden bir sirket, yatirrmcilarin girkete yatirim yapmalart hususunda devamlilik saglamak amaciyla ka-
zang yonetimi stratejisini kullanan sirket kar elde etme egiliminde oldugunu gosterecektir (Marchellina
& Firnanti, 2021). Aktif buyume orani ile muhasebe manipulasyonu arasinda pozitif iligki oldugunu
(Cuong & Ha, 2018; Marchellina & Firnanti, 2021; Saleh vd., 2020) ortaya koyan c¢alismalardir. Bu
baglamda bu arastirmanin hipotezi;

H,: Aktif buyime orani ile muhasebe manipulasyonu arasinda anlamli bir iligki vardir.

Sirket buyuklugu: bu aragtirmada sirket buyuklugu gostergesi olarak toplam aktiflerin dogal logaritmasi
alinmigtir. Watts & Zimmerman (1990) politik maliyet hipotezi kapsaminda, kiigiik sirketlerden ziyade
buyuk sirketlerin rapor edilen karlar1 azaltan muhasebe segeneklerini kullanma olasiliklarinin daha yuk-
sek oldugunu ongormektedir. Literaturde sirket buyuklugu ile muhasebe manipiilasyonu arasinda pozitif
yonde iligkiyi ortaya koyan caligmalar (Ali vd., 2015; Aslanoglu vd., 2016; Charfeddine vd., 2013; Kor-
pi vd., 2016; Saleh vd., 2020; Uwuigbe vd., 2015) yer almaktadir. Diger taraftan, (Cuong & Ha, 2018;
Ghazali vd., 2015; Gozali vd., 2021; Khanh & Khuong, 2018; Memis & Cetenak, 2012; Suadiye, 2021;
Swastika, 2013; Wuryani, 2012; Zor & Korga, 2020) sirket buyuklugu ile muhasebe manipiillasyonu
arasinda negatif yonde iligki oldugunu tespit eden ¢aligmalardir. Bu baglamda bu arastirmanin hipotezi;

H,: Sirket buyuklugu ile muhasebe manipuilasyonu arasinda anlamli bir iligki vardir.
6.3. Arastirmada Kullanilan Degiskenler

Aragtirmanin bagimli degiskeni, muhasebe manipiillasyonunun gostergesi olan M-skor degerine gore
belirlenmistir. M-skor degeri, hem tahakkuk esasina iligkin verileri hem de finansal tablo verilerini esas
alan Benish (1999) modeli ile hesaplanmaktadir. Buna gore; -1,78 M-skor degerinden yuiksek degere
sahip sirketler manipulator, sayet bu degerden dusiik degere sahip sirketler manipulator olmayan sirket
olarak degerlendirilmektedir (Beneish, 1999, s. 32). Bagimli degisken; M-skor degerinin -1.78’den bi-
yuk deger aldig1 sirketler icin 1, M-skor degerinin -1.78’den kuiciik deger aldig: sirketler icin O degerini
alan kategorik bir degiskendir. Arastirmanin bagimsiz degiskenleri; cari oran, alacak devir hizi orant,
kaldira¢ orani, aktif karlilik orani, aktif bilyiime orani ve sirket buyuklugu olmak uizere analize dahil
edilmistir. Aragtirmadaki degiskenler, analizde yer alan kisaltmalariyla ve hesaplanma metotlariyla bir-
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likte Tablo 1’de gosterilmektedir.

Tablo 1. Degiskenlere Iliskin Kisaltmalar ve Hesaplanma Metodu

Degiskenler Kisaltmalar Hesaplanma Metodu

Bagimli Degisken

Muhasebe Manipiuilasyonu M-skor Manipiilasyon var ise 1; manipiilasyon yok ise 0
degerini alan kukla degisken

Bagimsiz Degiskenler

Cari Oran CcO Donen Varliklar/ Kisa Vadeli Bor¢lar

Alacak Devir Hizi Oran ALCDH Kredili Satiglar/ Ortalama Ticari Alacaklar

Kaldira¢ Orani KLD Toplam Borglar/ Toplam Varliklar

Aktif Karlilik Orani AKO Net Kar/ Ortalama Toplam Aktifler

Aktif Buyume Orani AKTFBO (Toplam Aktifler- Bir Onceki Donem Aktif)/ Bir
Onceki Donem Aktif

Sirket Buyuklugi BYKL Toplam Aktiflerin Dogal Logaritmasi

6.4. Arastirmanmin Yontemi

Bu aragtirmada, kesit birim sayisinin zaman serisi birim sayisindan daha buyuik olmasi nedeniyle tesadii-
fi etkili modelin kullanilmasi ongorilmustir. Ayni zamanda, aragtirmanin bagimli degiskeni kategorik
ozellik gosterdigi icin analiz yontemi olarak tesadilfi etkili panel lojistik modeli kullanilmistir.

Bagimli degiskenin iki secenekten olustugu, ikili tercih modelleri de denilen bu modellerde amag, bir
durumun gerceklesme olasiligini etkileyen faktorlerin belirlenmesidir (Demirhan, 2019, s. 344). Panel
veri kullanilmasi durumunda, bir durumun gerceklesme olasiligr ve bagimsiz degiskenler arasindaki
iligki dogrusal olarak incelenecekse en kuciik kareler yontemi ile tahmin edilen panel dogrusal olasilik
modeli kullanilmasi mumkundur. Ancak en kuigiik kareler yontemine iligkin varsayimlarin saglanmasi
hususundaki sorunlart gidermek amaciyla panel lojistik modelleri tercih edilmektedir (Akay, 2018).

Panel veri modelinde, kesit birim sayisinin zaman serisi birim sayisindan buyitk olmasi durumunda
tesaduifi etkili modelin tahmin edicileri sabit etkiler modeline gore daha etkindir. Dolayisiyla, tesaduifi
etkili modelin kullanimi daha uygun olmaktadir (Gujarati, 2003, s. 651).

7. ANALIZ VE BULGULAR

Arastirmada, muhasebe manipuilasyonunu belirleyen sirkete 6zgu faktorleri tespit etmek iizere Stata-15
ve EViews-10 paket programlari ile ekonometrik analizler gerceklestirilmistir. Tablo 3’te degiskenlere
iliskin tanimlayici istatistikler sunulmustur.
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Tablo 3. Tamimlayici Istatistikler

M-Skor Co ALCDH KLD AKO AKTFBO BYKL
Ortalama 0.192 2.081 7.043 55.353 4.987 26.744 19.594
Maximum 1.000 43.863 174.73 867.432 571.478 1071.742 25.389
Minimum 0.000 0.073 0.000 1.742 -119.326 -46.526 13.874
Std. Sapma 0.394 2.563 11.308 47.122 20.885 49.779 1.729
Carpiklik 1.558 9.336 9.026 8.783 17.898 10.264 0.191
Basiklik 3.427 136.443 106.000 119.399 495.475 188.463 3.055
Jarque-Bera 453.399 832139.6 501188.5 635126.0 111 1595834. 6.851
P-degeri 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.032
Gozlem 1100 1100 1100 1100 1100 1100 1100

Tanimlayici istatistikler degerlendirildiginde, iki serbestlik dereceli dagilimina uyan Jarque-Bera testi
ile gerceklestirilen hata terimlerinin normal dagilim sinamasina gore, her bir degiskene ait Jerque-Bera
istatistik degerleri yuzde 5 guven duzeyindeki 5.991 degerinden buyiik degere sahip olmalarindan
dolayt hipotezi reddedilmektedir (Tatoglu, 2020, s. 263). Sonug itibariyle hata terimlerinin normal
dagilim gostermedigi ifade edilebilir. Lojistik regresyon modelinin tahmini en ¢ok olabilirlik yontemi
kullanilarak elde edilir ve asimptotik olarak normal dagildigi varsayilir (Cameron & Triverdi, 2009, s.
447). Dolayisiyla, lojistik regresyon modelinin tahminci sonuglarina gore normal dagilim gosterdigi
ve tutarh oldugu varsayimi gecerli olmakla birlikte, bu arastirmanin analizinde kullanilmasini anlamli
kilmaktadir.

Degiskenler arasindaki iligkinin 6l¢uisii olan korelasyon icin normal dagilim gostermeyen veriler oldu-
gunda ve dogrusal olmayan iligkilerin analiz edilmesinde Spearman korelasyon testi kullanilabilmekte-
dir (Schober, Boer & Schwarte, 2018). Tablo 4’te degiskenler arasindaki korelasyon iligkisi Spearman
korelasyon katsayisi ile gosterilmisgtir.

Tablo 4. Korelasyon Matrisi

M-Skor CO ALCDH KLD AKO AKTFBO BYKL
M-Skor 1
CO -0.018 1
ALCDH 0.18 -0.229%* 1
KLD 0.003- -0.682%* 0.043 1
AKO 0.027 0.384%* 0.035 0.359-%%* 1
AKTFBO 0.102*%*  -0.028 0.026 0.097#%* 0.263** 1
BYKL -0.051* -0.052* 0.155%* 0.100%* 0.306%* 0.155%* 1

Not: ** %1 ve * %10 guiven duzeyini gostermektedir.
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Bagimsiz degiskenler arasinda yuksek korelasyon iligkisi oldugunda lojistik regresyon sonuglari olum-
suz etkilenmekle birlikte, ¢coklu baglanti sorunu da ortaya ¢ikmaktadir (Sen, 2016). Coklu baglanti,
bagimsiz degiskenler arasindaki karsilikli korelasyondan kaynaklanmaktadir. Bu nedenle, coklu bag-
lant1 sorununu tespit etmek uzere degiskenler arasindaki korelasyon katsayisindan yararlanilmaktadir.
Korelasyon katsayisinin degeri 0.90 degerinin izerindeyse, coklu baglantidan kaynakli sorunlar ortaya
cikabilmektedir (Asteriou & Hall, 2011, s. 101). Korelasyon matrisi incelendiginde, degiskenler ara-
sindaki korelasyon katsayilarinin 0.90 degerinin uizerinde olmadig1 goriilmekle birlikte ¢oklu baglanti
sorununun olmadig1 gozlemlenmektedir.

Muhasebe maniptilasyonunu belirleyen sirkete 0zgu faktorlerin tespit edilmesinde kullanilan tesadufi
etkili panel lojistik regresyon modelinin sonuglart Tablo 5’te sunulmugtur.

Tablo 5. Tesadufi Etkili Panel Lojistik Regresyon Sonuclari

Degiskenler Katsay1 Standart Hata p degeri Marjinal Etkiler
CcoO -0.0487 0.0423 0.273 -0.0743
ALCDH 0.0110 0.0063 0.077 0.0016
KLD 0.0007 0.0018 0.690 0.0001
AKO 0.0102 0.0070 0.144 0.0015
AKTFBO 0.0035 0.0015 0.019 0.0005
BYKL -0.1372 0.0420 0.004 -0.0209

Wald chi2 (6): 15.67 Prob>chi2: 0.0156 Insig2u: -14.19833 Log likekihood: -529.3752

Lojistik regresyon modellerinde bagimsiz degiskenler ile bir olayin gerceklesme olasiligi arasindaki
iliskinin dogrusal olmamasi nedeniyle marjinal etkilerden yararlanilarak katsayilar yorumlanmaktadir.
Ayni zamanda katsayilarin yorumlanmasinda fark oranlari da hesaplanabilmektedir (Akay, 2018, s. 218).

Tablo 5 degerlendirildiginde, tesadiifi etkili lojistik regresyon modelinin genel olarak anlamliligini sina-
yan Wald test istatistik degerinin 15.67 ve p degerinin 0.0156 ile anlamli oldugu sonucuna ulagilmustir.
Wald istatistik degeri degisken sayisina (6) esit serbestlik derecesi olan ki-kare dagilimina uymaktadir.
Modelde yer alan AKTFBO degiskeninin katsayisinin 0.01 given diizeyinde anlamli olduguna iligkin
sonu¢ H hipotezini destekler niteliktedir. BYKL degiskeninin katsayis1 0.01 giiven duizeyinde anlaml
olarak bulunmug olup aragtirmanin H; hipotezini desteklemektedir. ALCDH degiskeninin katsayisi ise
0.10 guven duzeyinde anlamli oldugu gorillmekle birlikte aragtirmanin H, hipotezini desteklemektedir.
Aragtirmanin diger bir sonucu, modelde yer alan diger bagimsiz degiskenlerin katsayilariin istatistiksel
olarak anlamsiz oldugu yonuindedir.

Tesadufi etkili lojistik modelin marjinal etkilerine iligkin degerler incelendiginde; diger degiskenlerin
etkisi sabitken, AKTFBO degiskenindeki bir birimlik degismenin sirketlerin M- skor degerinin artma
olasiligini 0.0005 artirdig: goriilmektedir. Aktif buytime oraninin muhasebe manipuilasyonu ile pozitif
yonde iligkili oldugunu tespit eden bu aragtirmanin sonucu; Cuong & Ha (2018), Saleh vd., (2020) &
Marchellina & Firnanti (2021) tarafindan yapilan ¢aligmalar ile benzerlik gostermektedir.
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BYKL degiskenindeki bir birimlik degismenin M-skor degerinin artma olasiligint 0.0209 azalttig1 be-
lirlenmigtir. Sirket buyuklugunun muhasebe maniptilasyonunu negatif yonde etkiledigi tespit edilmistir.
Wuryani (2012), Memis & Cetenak (2012), Swastika (2013), Ghazali vd., (2015), Cuong & Ha (2018),
Khanh & Khuong (2018), Zor & Korga (2020), Suadiye (2021) ve Gozali vd., (2021) tarafindan yapilan
caligmalar bu aragtirmanin sonuglar ile benzerlik gostermektedir.

ALCDH degiskenindeki bir birimlik degismenin M-skor degerinin artma olasiligin1 0.0016 artirdig1 go-
rulmektedir. Alacak devir hizinin muhasebe manipiillasyonunu artirici yonde etkisi Korpi vd., (2016)’nin
calismasinda elde edilen sonuglar ile tutarlilik gostermektedir.

8. SONUC

Muhasebe manipiilasyonu, sirket yoneticileri tarafindan finansal tablo bilgilerinin kasitli olarak degisti-
rilmesi suretiyle finansal performansin oldugundan farkli yansitilmasina iligkin islemleri icermektedir.
S6z konusu durum, sirketin finansal tablolarina dayali bilgi edinen ve yatirim karar1 alma potansiyeli
olan bazi ¢ikar gruplari agisindan olumsuz etki olusturmaktadir. Finansal tablolardaki bilgilerin manipi-
le edilip edilmedigini tespit etmek uizere arastirmacilar (Healy P. M., 1985; DeAngelo, 1986; Jones J. J.,
1991; Dechow, Sloan & Sweeney, 1995; Kothari, Leone & Wasley, 2005; Beneish, 1999; Spathis, 2002)
tarafindan bazi tahmin modelleri ortaya konulmustur. Calismada, BIST Sinai Endeksi’nde 2011-2021
yillar1 arasinda islem goren 100 sirket drneklemi i¢cin Beneish (1999) modeli kullanilmis ve muhasebe
manipiilasyonu izerinde etkili olmas1 muhtemel faktorler tesadiifi etkili panel lojistik regresyon ile ana-
liz edilmisgtir.

Analiz sonuglari, aktif buytime orani yuksek olan sirketlerin muhasebe maniptilasyonu gerceklestirme
egilimlerinin daha fazla oldugunu gostermektedir. Yiksek bityiime gosteren bir sirket, yatirimlari igin
daha fazla sermayeye sahip olma egilimi gostermekle birlikte buytimesini istikrarli hale getirmeye cali-
sir. Eger bir sirketin aktifleri istikrarli bir sekilde bitytime gosteriyorsa, yatirimeilar fonlarimi sirkete ya-
tirma egiliminde olacaklardir. Sirketin buyiimesi ne kadar yuksekse, karini yiiksek gostererek muhasebe
manipillasyonu gerceklestirme olasilig1 da o kadar yuksek olacaktir (Marchellina & Firnanti, 2021).

Buyuik sirketlerin kuiciik sirketlere nazaran muhasebe manipillasyonunu daha dusuk duzeyde gercekles-
tirdikleri goriilmektedir. Uzun bir gecmige sahip olan ve kurumsal yonetim konusunda daha deneyimli
olan buytk sirketlerin, yatirrmeilar nezdinde onemli bir itibara sahip olmalari1 nedeniyle muhasebe ma-
nipulasyonu gerceklestirme olasiliklar1 da azalmaktadir. Yatirimcilarin diginda, kamuoyu, kreditorler,
analistler ve devletin ilgisini ¢ceken buyuk sirketlerin yoneticileri sirketin itibarinin korunmas: amactyla
muhasebe manipuilasyonu uygulamasindan kaginacaklardir (Wuryani, 2012).

Calismanin diger bir sonucu, alacak devir hizi oran1 yuksek olan sirketlerin muhasebe manipulasyo-
nu geceklestirme olasiliginin daha yuksek oldugu yonundedir. Fiktif olarak satig geliri kaydedilerek
gerceklestirilen aldatict islemler ile gercekte olmayan alacak hesaplari olusturuldugunda alacak devir
hiz1 oraninin artmasi beklenmektedir. Soz konusu orandaki artis muhasebe manipuilasyonu gercekles-
tirildigine yonelik bir algi olusturmaktadir (Korpi vd., 2016, s. 286). Ornegin, bir sirket, irtinlerinin
zamaninda sevk edildigi, ancak sevkiyat sirasinda alicinin sevk edilen urtinleri satin alacagina ve ddeme
yapacagina iliskin makul bir beklentisi olmadiginda fiktif satis geliri kaydini gerceklestirecektir. Bu du-
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rumda gergeklestirilen muhasebe manipuilasyonunda, rapor edilen satis hasilati en azindan kisa vadede
gelirleri olumlu yonde etkileyerek daha yuksek gelir yaratilmasini saglayacaktir (Mulford & Comiskey,
2002, s. 10).

Muhasebe manipiilasyonunu etkileyen sirkete 0zgii faktorlerin belirlenmesine iligkin yapilmasi muh-
temel calismalarda farkli sektor ve donem araligi izerinden bir inceleme yapilabilir. Ayrica, muhasebe
manipillasyonunun tespit edilmesine yonelik farkli modellerin hesaplanmasi suretiyle kargilastirma ya-
pilarak degerlendirmede bulunulabilir. Bu ¢alismanin, 6zellikle denetleyici kurumlar agisindan sirkete
ozgu faktorler araciligiyla muhasebe manipiilasyonu ile gerceklestirilen islemlerin tespit edilmesi ve
yanlis beyan edilebilecek finansal tablolarin degerlendirmesi hususunda katki sunacagi dusunulmekte-
dir.
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