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Yapilan bu arastirmamn amact, Borsa Istanbul’da Teknoloji Sektoriinde faaliyet

gosteren firmalarin finansal bilgi manipiilasyonu yapma thtimallerini tespit

etmektir. Arastirmamn érneklemini Borsa Istanbul'da Teknoloji Sektoriinde
faaliyet gésteren otuz dokuz (39) firma olusturmaktadir. Bu firmalarin 2021 ve
2022 donemini kapsayan iki (2) yuhk mali tablolarinda finansal bilgi
manipiilasyon durumlarin tespitinde Beneish 2013 modeli kullamlmistir. Analiz
isleminde kullamilan firmalarin mali tablolar1 Kamuyu Aydinlatma Platformundan
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(KAP) elde edilmistir. Ulasilan mali verilerin toplamda sekiz (8) endeks degeri
hesaplanmis ve Mi Score denklemi kullanilarak analiz islemi gerceklestirilmistir.
Analiz iglemi sonucunda yirmi (20) firmamn finansal bilgi manipiilasyonu yapma
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thtimalinin yiiksek, on dokuz (19) firmann ise finansal bilgi manipiilasyonu yapma
thtimalinin diisiik oldugu tespit edilmistir. Finansal bilgi manipiilasyonu yapma
thtimali yiiksek firmalarin hangi endekslerde manipiilasyon yaptiklarimin tespit
edilmesi amacwyla SPSS 24.0 programi kullamilarak istatistiksel analiz islemi
gerceklestirilmistir. Analiz igslemi sonucunda firmalarin Satislardaki Biiyiime
Endeksi (SBE) ile Tahakkuk Aktif Oram (TAO) kalemlerinde (endekslerinde)
finansal bilgi manipiilasyonu gerceklestirdikleri tespit edilmistir.
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The purpose of this research is to determine the probability of financial

information manipulation of the firms operating in the Technology Sector in
Borsa Istanbul. The sample of the research consists of thirty-nine (39)
companies operating in the Technology Sector in Borsa Istanbul. The Beneish
2013 model was used to determine the financial information manipulation
situations in the financial statements of these companies for two (2) years
covering the period 2021 and 2022. The financial statements of the companies
used in the analysis process were obtained from the Public Disclosure Platform
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(PDP). A total of eight (8) index values of the financial data obtained were
calculated and the analysis process was carried out using the Mi Score
equation. As a result of the analysis process, it was determined that twenty (20)
firms have a high probability of financial information manipulation and
nineteen (19) firms have a low probability of financial information
manipulation. In order to determine in which indices the firms with a high
probability of financial information manipulation manipulated, statistical
analysis was carried out using SPSS 24.0 software. As a result of the analysis
process, it was determined that the firms performed financial information
manipulation in the items (indices) of Sales Growth Index (SBE) and Accrual
Asset Ratio (AAR).
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GIRiS

Toplumda yer alan bireylerin tiimii elde ettikleri gelirlerin (kazanclarin) belirli bir boliimiinii
temel (zorunlu) ihtiyaclarim karsilamak iizere kullanmaktadirlar. Temel (zorunlu) ihtiyaclar
karsilandiktan sonra bireyler, ellerinde kalan gelirlerini (kazanglarimi) tasarruf olarak
degerlendirmek suretiyle yatirnm karari1 almaktadirlar (Caner, 2019). Buradan hareketle
yatirim kavrami; bireylerin gerceklestirmis oldugu cari harcamalar, aile iiyelerinin egitim ve
ogretim faaliyetlerine iliskin giderleri ve emeklilik gibi ileriki donemlerde tiim ihtiyaclarim
eksiksiz bicimde karsilamak ve mevcut duruma gore daha fazla harcanabilir bir gelire sahip
olabilmek amaciyla cari tiilketimin azaltilmasi sonucu elde edilen tasarruf olarak tanimlanabilir
(Yilmaz, 2001). Tasarruf sahibi bireyler genel olarak yatirim siirecinde sermaye degerini
yiikseltecek finansal yatirim araclarina yonelmekte ve bu yatirim siirecinde mevcut enflasyon
oraninin iizerinde getiri saglayacak yatirnm araclarimi tercih etmektedirler (Armagan, 2007).
Yatirnm kararlarinin alinmasi ve uygulanmasi sonucunda kar ile birlikte zarar etme
durumunun da s6z konusu olmasindan dolayi, bireysel yatirnmcilarin harekete gecerek bir
finansal arag¢ i¢in yatinm karar1 almalar1 olduk¢a zor bir durum olarak ifade edilebilir.
Bireylerin tasarruf degerlerinin mevcut imkanlar dogrultusunda en dogru bi¢imde kullanilarak
degerlendirilmesi ve bunun sonucunda devamlhlik arz eden, enflasyon oraninin iizerinde getiri
saglayan bir yatinm aracimin belirlenmesi 6nem arz etmekte ve bu yatirnm aracinin
belirlenmesinde onemli bir rol oynamaktadir (Caner, 2019). Bireysel yatirnmcilarin
tasarruflarim yatirnma doniigtiirmelerinde degerlendirebilecekleri pek ¢ok yatirnm araci
alternatifi bulunmaktadir. Bu yatirnm araclarindan bir tanesi de giintimiizde pek ¢ok kesim
tarafindan tercih edilen hisse senetleri diger ismiyle pay senetleridir (Akin, 2009). Hisse (pay)
senetleri genel olarak, yatirnmcilarin sirketlerin sermayelerine katihmini resmilestiren, pay
sahiplerine oy, temettii, riichan, bilgi edinme gibi c¢esitli haklar saglayan bir menkul kiymet
olarak tanimlanabilir (Ertuna, 1991). Sermaye piyasasi yatirim araclar1 kapsaminda yer alan
hisse senetleri en riskli yatirim araci olarak degerlendirilmekte ve iktisadi gelismelere en hizh
sekilde tepki vermektedir. Hisse senetlerinin fiyatlar1 genel olarak yatinmcilarin kazang ile
birlikte nakit akis hedeflerini yansitmakta ve bu durum genel ekonomik performansi
etkilemektedir (Albeni ve Demir, 2005). Hisse senetlerine yatirnm yapmak isteyen bireysel
yatirimcilar sirketlerin finansal (mali) tablolarindan yararlanarak, cesitli analiz tekniklerini
kullanmak suretiyle yatirim kararlar1 almaktadirlar. Sirketlerin finansal (mali) tablolarindan
yararlanilarak hisse senedine yatirim kararlar1 alinmasinda etkili olan ve kullanilan yatay
analiz, dikey analiz ve rasyo analizi gibi pek ¢ok finansal analiz teknigi bulunmaktadir. Finansal
yonden piyasalarin dogru islemesi ve bireysel yatirnmcilarin dogru hisse senedi yatirimi
gerceklestirebilmeleri amaciyla gerekli olan giiven ortaminin olusturulmasi ve mali (finansal)
tablolardaki bilgilerin potansiyel yatirnmcilara tarafsiz ve giivenilir bir sekilde sunulmasi biiytik
onem arz etmektedir. Ancak sirket yoneticileri ya da yiiksek paya sahip hissedarlar cesitli
donemlerde kendi ¢ikarlart dogrultusunda hareket ederek mali (finansal) tablolarinda finansal
bilgi manipiilasyonlar1 yaparak yatinmecilar1 yanhs yonlendirmekte ve yatirnm kararlarini
etkileyebilmektedirler. Sirket yoneticileri de ayn1 zamanda sirketin belirlemis oldugu hedeflere
ulagmasi, daha iyi mali performans sergilemesi amaciyla mali (finansal) tablolarda manipiilatif
uygulamalar gerceklestirebilmektedir. Boylece sirketin karhlik durumu mali (finansal)
tablolarda mevcut durumdan farkh yansitilmakta, ilgili tablolar kullanilarak yapilan analiz
islemleri sonucunda da dogru bilgiye ulasilamamaktadir. Mali (finansal) tablolarin sirketin
mevcut (gercek) durumunu yansitmamasi bireysel yatirimeilarin zarara ugramasina, yanhs
yatinm kararlar1 dolayisiyla fonlarin atil (verimsiz) alanlarda degerlendirilmesine neden
olmaktadir. Bunun sonucunda da ekonomide kaynak israfi ile kars1 karsiya kalinmaktadar.
Genel olarak finansal bilgi manipiilasyonunu su sekilde tanimlamak miimkiindiir: Cesitli
sebeplerle sirketlerin ticari faaliyetlerinin muhasebelestirme siirecine miidahale edilerek mali
(finansal) tablo ve raporlarinda sunulan bilgilerin gercegi yansitmayacak sekilde veya finansal
verilerin bireysel yatirimcilar yonlendirme maksadiyla degistirilmesidir (Celik, 2016).
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Genel olarak finansal bilgi manipiilasyonu, pay (hisse senedi) piyasasinda firmaya iligkin bakis
acisini olumlu hale getirmek, firma yoneticilerinin primlerini yiikseltmek, cesitli cezalardan
kacinmak firmanmin ihtiya¢ duydugu finansman maliyetlerini diisiirmek amaciyla
gerceklestirilmektedir (Hodges, 2018). Firma yoneticilerine pay (hisse) senetlerine dayali prim
ve tcretlendirme uygulamalar1 manipiilatif uygulamalar acisindan firsat yaratmaktadir.
Ozellikle pay (hisse) senedi opsiyonu bulunan yoneticiler icin sistemin saglamis oldugu yiiksek
kazan¢ imkani, yoneticilerin manipiilatif uygulamalar yoluyla pay (hisse) fiyatim yiikseltmek
amaciyla etik agidan kabul edilemeyecek uygulamalar gerceklestirmelerine neden olmaktadir
(Kurt vd., 2019). Manipiilasyonlar, firmalara, pay (hisse) sahipleri ile genel olarak toplumun
mali piyasalara olan giivenini olumsuz yonde etkileyebilmektedir (Beasley vd., 2010). Pay
(hisse) senetlerine yatirnm yapacak bireyleri bilingli bir bicimde yanlis yonlendiren bu
uygulamalar 6nemli diizeyde mali ve sosyal sonuclara neden olmakta ve iilkeler diizeyinde
birtakim iktisadi sonuglar ortaya ¢ikarmaktadir (Kim, 2016).

Finansal bilgi manipiilasyonun gerceklestirilmesinde, karin istikrarli hale getirilmesi, agresif
muhasebe, kar yonetimi, biiyilik temizlik muhasebesi gibi cesitli yontemler kullamilmaktadir
(Yavuzarslan, 2021; Celik, 2016). Genel olarak literatiirde ifade edilen bu simiflandirma ve
kullanilan bu teknikler yaratict muhasebe uygulamalar1 baghginda degerlendirilebilmektedir
(Stolowy ve Breton, 2004). Bu uygulamalar, muhasebe biliminin ilkeleri ile standartlarini
uygulayan ancak ilgili standartlar cercevesinde ulasilmak istenen amac¢ kapsaminin disinda
kalan, finansal bilgileri kullanan mevcut ve potansiyel yatirnmcilara firmanin mali yapisim reel
durumundan farkli yansitan ve genel olarak yasal sinirlar cercevesinde gerceklestirilen
faaliyetler biitiiniidiir (Bhasin, 2016). Yaratict muhasebe uygulamalar1 kapsaminda muhasebe
sisteminin ve ilgili yasalarin esnekliklerinden yararlanmak suretiyle gerceklestirilen finansal
bilgi manipiilasyonunun gerceklestirilmesinde temelde dort (4) yontem bulunmaktadir. Bu
yontemler; firma gelirinin artirilmasi, maliyetlerin diisiiriilmesi, firma varhklarinin artirnlmasi
ve firma borclarinin azaltilmasi seklinde ifade edilebilir (Jones, 2011).

Mali (finansal) raporlarin finansal bilgi manipiilasyonuna ugrama riskini azaltmak ya da mali
(finansal) tablolarda finansal bilgi manipiilasyonunu tespit etmeye yonelik cesitli denetim
yontemleri gelistirilmistir. Bu yontemler incelendiginde, Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) ile
bagimsiz denetim firmalarinin cahsmalar1 6n plana ¢ikmaktadir. Gergeklestirilen bagimsiz
denetim faaliyetleri sayesinde sirketlerin finansal bilgilerini kullanarak yatirnrm kararn alan
bireysel yatirimcilara, mali (finansal) tablolarin muhasebe ilke ve standartlarina uygun bir
sekilde diizenlendigi yoniinde belirli bir diizeyde giivence verilmektedir. Mali (finansal)
tablolar ile ilgili diizenlenen olumlu denetim raporu sayesinde elde edilen bilgilerin 6nemli
diizeyde reel durumu yansithi§ ifade edilebilir. Fakat, bu mali tablolarinda finansal bilgi
manipiilasyonuna ugrama olasilign bulunmaktadir. Ozellikle giliniimiizde meydana gelen
teknolojik gelismeler ile birlikte bu ve buna benzer ihtimallerin arttiginm1 soylemek
miimkiindiir. Finansal bilgi manipiilasyonunun temelinde kasith yonlendirmelerle mevcut
durumu farkli gosterme s6z konusu olmakta ve bu eylemler bireysel hisse senedi yatirimeilarini
bilingli olarak yaniltmaya, yanlhs yatirnm kararlar1 almalarina sebep olmaktadir (Giiner ve
Kurnaz, 2020). Bu sebeple finansal bilgi manipiilasyonunun tespit edilmesine yonelik olarak
literatiirde kabul gormiis ve kullanilan cesitli modeller bulunmaktadir. Bu modeller Tablo 1’de
gosterilmistir (Spathis, 2002):

Tablo 1: Finansal Bilgi Manipiilasyonu Tespit Modelleri

Tahakkuk Esashh Modeller Karma Modeller Alternatif Modeller
Healy Modeli Beneish Modeli Yapay Sinir Aglar
DeAngelo Modeli Spathis Modeli Genetik Algoritma
Jones Modeli Regresyon Modeli
Spathis, Doumpos ve Zopounidis Modeli Karar Agac1 Modeli
Endiistri Modeli
Diskriminant Analizi

39 Uluslararast Ekonomik Arastirmalar Dergisi, Haziran 2025, Cilt:11, Sayi 1, $s.37-50



I.ATES,K.KIRCALLE.DENIZ,C.BORA / Detection of Financial Information Manipulation Using Beneish 2013 Model: An
Application in Borsa Istanbul Technology Sector

Kaynak: (Spathis, 2002).

Genel olarak degerlendirildiginde, cesitli yontemler kullamilarak gerceklestirilebilen finansal
bilgi manipiilasyonu, zamana ve sartlara gore sekil degistirmekte ve cesitlilik arz eden islemler
olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Genel olarak muhasebe ilke ve standartlarindaki bosluk ve
esnekliklerden yararlanilarak yatirmmecilar: yaniltmaya yonelik bilgiler ortaya ¢gikmaktadir. Ilgili
ilke ve standartlardaki esnekliklerden yararlanilarak gerceklestirilen cesitli diizenlemeler,
mevcut muhasebe politikalarimin ayrintili bir sekilde diizenlenmemis olmas1 ve sirket
yoneticilerinin mevcut diizenlemelerdeki bosluklardan yararlanarak finansal bilgi tiretmeleri
manipiilasyon i¢in bulunmaz bir firsat yaratmaktadir (Citak, 2007). Finansal bilgi
manipiilasyonu ile, sirketlerin net degerleri ile birlikte 6zkaynaklarinin artmasi sonucunda
sirket performanslarimin daha iyi bir gorlinime sahip olmasina, sirketin hisse senedi
degerlerinin yiikselmesine ya da mevcut ortaklarin kar paylarinin artmasina ve boylece sirketin
istikrarh bir goriiniim kazanmasina neden olacaktir (Tarhan Mengi, 2013). Literatiirde
sirketlerin finansal bilgi manipiilasyonlarinin tespit edilmesine yonelik Beneish Modeli
kullanilarak yapilan ¢calismalar sunlardir:

Giiner ve Kurnaz (2020) calismalarinda, hisseleri Borsa Istanbul’da Kimya, Petrol, Plastik
Sektoriinde islem goren firmalarin mali tablolarinda muhasebe manipiilasyon durumlarinin
belirlenmesi amaciyla Beneish TR modeli ile 26 sirketin kullamlarak Mi degerleri
hesaplanmigtir. Arastirmada incelenen sirketlerden iki sirketin u¢ degerlere sahip olmasindan
dolay1 kapsam dis1 birakildigi goriilmiistiir. Calismanin sonucunda 7 sirketin muhasebe
manipiilasyonu yaptigina dair herhangi bir bulgunun olmadigi, 3 sirketin manipiilasyon
gerceklestirebileceklerine dair bir ihtimalin oldugu, 6 sirketin manipiilasyon
gerceklestirdiklerine dair ciddi kanitlarin oldugu ve son olarak 8 sirketin ise manipiilasyon
gerceklestirdiklerine dair ¢ok ciddi kanitlarin bulundugu tespit edilmistir.

Unver Kiraci ve Sengiil Celikay (2020) calismalarinda, hisse senetleri BIST imalat sektdriinde
islem goren sirketleri finansal manipiilasyon yontemi olan biiylik temizlik muhasebesi
uygulamasinin yapilip yapilmadiginin tespit edilmesi amaciyla Beneish TR modeli ile 2017-
2018 yillarindaki mali veriler kullanilarak 178 sgirketin manipiilasyon katsayilar
hesaplanmigtir. Arastirma sonucunda, biiyiik temizlik muhasebesi temelli finansal bilgi
manipiilasyonunun varligina iligkin veriler tespit edilmistir.

Toplu, Calayoglu ve Azaltun (2021) ¢alismalarinda, finansal bilgi manipiilasyonunda Beneish
modelinin nasil kullanilacaginin aciklamak amaciyla Beneish 1999 modeli kullanilarak BIST te
islem goren 104 sirketin finansal bilgi manipiilasyonlari hesaplanmistir. Arastirma sonucunda
BIST’te islem goren 104 sirketin %94’iiniin cesitli diizeylerde finansal bilgi manipiilasyonu
yapma olasiliklar oldugu tespit edilmistir.

Giinliik (2023) cahsmasinda Borsa Istanbul’da Gida, Icecek ve Tiitiin Sektoriinde faaliyet
gosteren firmalarin 2017-2020 donemlerinde mali raporlarinda muhasebe manipiilasyonu
yapma durumlarini Beneish Modeli ile tespit etmek amaciyla analiz islemi gerceklestirilmistir.
Analiz sonucunda 2017-2020 faaliyet doneminde 25 sirketten 5 tanesinde manipiilasyon
ihtimali olmadig, 20 sirketin ise manipiilasyon yapma ihtimalinin bulundugu tespit edilmistir.
Manipiilasyon yapma ihtimali bulunan sirketlerin ise bu manipiilasyonlar1, satiglardaki
biiylime, amortisman (yipranma pay1) gideri, pazarlama satis dagitm ve genel yonetim
giderleri ile ticari alacaklar kalemlerinde gerceklestirdigi sonucuna ulagilmistir.

Bu aragtirmada ise yatirnm kavrami, hisse senedi, finansal bilgi manipiilasyonu ve Beneish
2013 modelinin teorik ac¢iklamalarina yer verilmistir. Finansal bilgi manipiilasyonunun tespit
edilmesinde kullanilan modellerden biri olan Beneish 2013 modeli kullanilarak BIST Teknoloji
Sektoriindeki firmalarin finansal tablolarinda manipiilasyon yapma ihtimallerinin
hesaplanmasi amaglanmistir. Yapilan literatiir taramasi sonucunda benzer calismalarda genel
olarak Beneish 1999 ve Beneish TR modellerinin kullanildig1 ve teknoloji sektoriiniin bu
kapsamda aragtirmaya dahil edilmedigi goriilmiistiir. Bu calismada ise Beneish 2013 modeli
kullanmilarak BIST Teknoloji Sektorii aragtirma kapsamina alinmigtir.

1. Arastirma Yontemi
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Arastirmanin bu boliimiinde Borsa Istanbul’da (BIST) Teknoloji Sektoriinde faaliyet gosteren
firmalarin 2021-2022 donemini kapsayan finansal bilgi manipiilasyon durumlarinin
(ihtimallerinin) tespit edilmesinde kullanilan Beneish 2013 modeline iligkin bilgilere yer
verilmigtir. Arastirmada ilk olarak teknoloji sektoriindeki 39 firmanin finansal bilgi
manipiilasyon durumlarinin (ihtimallerinin) tespit edilmesinde Beneish 2013 modelinde yer
alan 8 endeks belirlenmistir. Bu endeksler; satiglardaki biiyiime, ticari alacaklar, briit kar
marji, aktif kalitesi, tahakkuk aktif orani, amortisman gideri, pazarlama, satis, dagitim ve genel
yonetim giderleri ile bor¢lanma endekslerinden olugsmaktadir. Finansal bilgi manipiilasyon
durumunun (ihtimalinin) tespit edilmesinde firmalarin mali (finansal) tablolar1 olan; finansal
durum (bilango), kar veya zarar ve diger kapsaml gelir ile nakit akim tablolar kullanilmistir.
Endeks degerlerinin formiilleri Microsoft Excel programinda olusturularak hesaplama iglemi
gerceklestirilmis ve ilgili endeks verileri elde edilmistir. Elde edilen endeks verilerinin
skorlarimin  tespit edilmesi amaciyla Mi Skor denklemi ile hesaplama iglemi
gerceklestirilmistir. Ulasilan Mi Skorlar1 Beneish 2013 modelinde belirlenen -1,78 esik
degerine gore kiyaslama yapilarak finansal bilgi manipiilasyon durumlarina (ihtimallerine)
ulagilmistir. Aragshrma kapsaminda yer alan firmalarin mali (finansal) verileri/tablolar
Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) internet sitesinden elde edilmistir. Borsa Istanbul’da
(BIST) Teknoloji Sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin unvan ve adlar1 arastirmada
dogrudan kullanilmayarak F1, F2, F3....F39 seklinde kodlarla ifade edilmistir. Arastirmada
kullanilan endekslere ve Mi Skor denklemine iligkin ayrintih bilgilere yine bu boliimde yer
verilmigtir.

Finansal bilgi manipiilasyonlarinin tespit edilmesine yonelik gelistirilen ve literatiire onemli
diizeyde katki saglayan arastirmacilardan biri de M.D. Beneish'tir. Ilk olarak 1997 yilinda
gelistirilen bu yontem 1999 yilinda yeniden diizenlenmis ve son olarak 2013 yilinda yeniden
revize edilerek son sekli verilmistir (Unver Kiraci, 2019). Beneish’in sirketlerin mevcut
durumunu yansitmayan islemlerden kaynaklanan finansal bilgi manipiilasyonunu tespit
etmek amaciyla kullandigi cesitli degiskenler, mali (finansal) tablolardaki kalemlerin
birbirlerine oranlanmasi suretiyle hesaplanmaktadir (Korkmaz, 2019). Bu modelde finansal
bilgi manipiilasyon olasiliklarinin tespit edilmesinde sirketlerin ardisik iki faaliyet yilina ait
finansal tablolarimin karsilagtirnlmali olarak incelenmesi yeterlidir (Kiiciiks6zen, 2004).
Beneish modeli asagidaki sekilde formiile edilmistir (Beneish, 1999):

Mi = Bi Xi + €i (6))]
Mi: Bagimh Degisken

Bi = Model cercevesinde her bir bagimsiz degisken i¢in bulunan katsay1

Xi = Bagimsiz Degisken

€1 = Hata terimi

Beneish modelinde finansal bilgi manipiilatorii olan sirketler ile kontrol sirketlerinin verileri
probit analize tabi tutularak her bir degisken icin katsayilar hesaplanmaktadir. Ilgili katsayilar
kullanmilarak her bir sirketin finansal bilgi manipiilasyon durumlar1 (ihtimalleri) Mi skor
degerine gore belirlenmektedir (Beneish 1999). Beneish arastirmasinda ulasmis oldugu probit
regresyon sonuclarimi standart bir karsilastirma parametresine doniistiirebilmek amaciyla Z
testi islemi gerceklestirerek sirketlerin manipiilasyon durumlarinin (ihtimallerinin)
belirlenmesinde kullanilan esik degerini tespit etmistir. Beneish modelinde kullanilan esik
degeri -1,78 dir. Bu modelde toplamda 8 bagimsiz degisken (endeks) kullanilmaktadir. Beneish
modelinde kullanilan bu degiskenler (endeksler) ve formiilleri sunlardir (Beneish vd., 2013):

1) Satiglardaki Biiylime Endeksi (SBE)

Satiglardaki biiylime endeksi genel olarak sirketlerin satis islemlerindeki biiylimeyi
olgmektedir. Siireg icerisinde sirketlerin bor¢ ve 6zkaynak yapilar ile kaynak ihtiyaclarinin
ortaya c¢ikmasi durumu sirket yoneticileri lizerinde satiglarin artirilmasi seklinde bir baski
durumu yaratmaktadir. Boyle bir durumda satiglar1 artis gosteren sirketlerin finansal bilgi
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manipiilasyonuna basvurma olasiigin arttirmaktadir. Satislardaki biiylime endeksi asagida
yer alan formiil ile hesaplanmaktadir (Beneish, 1999):

Briit Satiglar ¢

Satiglardaki Biiyiime Endeksi (SBE) =
Briit Satiglar (.1

2)Ticari Alacaklar Endeksi (TAE)

Ticari alacaklar endeksi, sirketin satislarindaki artislardan kaynaklanan ve buna bagh olarak
ticari alacaklarindaki tutarsizliklar tespit etmekte ve sirketin faaliyet donemleri arasindaki
degisimin belirlenmesinde kullanilmaktadir. Ticari alacaklar endeksi asagida yer alan formdil
ile hesaplanmaktadir (Beneish, 1999):

Ticari Alacaklar ./ Briit Satiglar .

Ticari Alacaklar Endeksi (TAE) =

Ticari Alacaklar .1y / Briit Satiglar ¢-1y

3) Briit Kar Marji1 Endeksi (BKME)

Briit kar marj1 endeksi, sirketin donem sonlarindaki kar marjlarindaki azalma durumlarindan
hareketle elde etmis olduklar kazancglarda manipiilasyon durumlarini (ihtimallerini) tespit
etmekte kullanilmaktadir. Briit kar marji endeksi asagida yer alan formdil ile hesaplanmaktadir
(Beneish, 1999):
(Briit Satiglar (.1)- Satiglarin Maliyeti 1)) / Briit Satiglar (.1

Briit Kar Marji Endeksi (BKME) =

(Briit Satiglar - Satiglarin Maliyeti ) / Briit Satiglar .

4) Aktif Kalitesi Endeksi (AKE)

Bu endeks, bilancoda yer alan aktif toplamindaki, donen varliklar ile maddi duran varhiklar
kapsami disinda diger tiim duran varhiklardaki bir 6nceki doneme gore gerceklesen degisim
durumunu gostermektedir. Aktif kalitesi endeksi asagida yer alan formiil ile hesaplanmaktadir
(Beneish, 1999):

1- (D6nen Varliklar .+ MDV ;) / Toplam Aktifler .

Aktif Kalitesi Endeksi (AKE) =

1- (Dénen Varliklar ¢.1y+ MDV (.1y) / Toplam Aktifler .1y

5)Tahakkuk Aktif Orani (TAO)

Tahakkuklarin aktif orani, sirketlerin bor¢/alacak durumlari ile gelir ve gider kalemlerinde
tahakkuk esas1 kapsaminda meydana gelen farklihig: tespit etmektedir. Tahakkuk aktif oram
asagida yer alan formiil ile hesaplanmaktadir (Beneish, 1999):

(Faaliyet Kar (— Faaliyetlerden Saglanan Nakit ()

Tahakkuk Aktif Oram1 (TAO) =
Toplam Aktifler .1
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6) Amortisman Gideri Endeksi (AGE)

Bu endeks, finansal bilgi manipiilasyon yontemi olarak amortisman (yipranma pay1)
tutarlarinda meydana gelen azalmayi tespit etmek amaciyla kullanilmaktadir. Amortisman
gideri endeksi asagida yer alan formiil ile hesaplanmaktadir (Beneish, 1999):

Amortisman Gideri (..1)/ (Amortisman Gideri .1+ MDV ¢.1y)

Amortisman Gideri Endeksi (AGE) =
(Dénen Varliklar ¢+ MDV ) / Toplam Aktifler

7) Pazarlama, Satis, Dagitim ve Genel Yonetim Giderleri Endeksi (PSDE)

Bu endeks, sirketlerin genel yonetim ve pazarlama, satis, dagitim giderlerinde meydana gelen
verimsizliklerin ve buna bagl olarak ortaya cikabilecek finansal bilgi manipiilasyonunun tespit
edilmesinde kullanilir. Pazarlama, satis, dagitim ve genel yonetim giderleri endeksi asagida yer
alan formiil ile hesaplanmaktadir (Beneish, 1999):

(PSDG + GYG ) / Briit Satiglar «

Pazarlama, Satis, Dagitim ve Genel Yon. Gid. Endeksi (PSDE) =

(PSDG (1) GYG (1)) / Briit Satislar .1

8) Bor¢clanma Endeksi (BOE)

Bu endeks, sirketlerin kazanglarinda finansal bilgi manipiilasyonu yapma ihtimali olan borg
yapilarindaki degisimi 6lgmek amaciyla kullanilmaktadir. Bor¢clanma endeksi asagida yer alan
formiil ile hesaplanmaktadir (Beneish, 1999):

(UVYK.+ KVKK 1) / Toplam Aktifler:

Borglanma Endeksi (BOE) =
(UVYK (t.1)+ KVKK (.1y) / Toplam Aktifler (.1

Sirketlerin mali (finansal) tablolarinda finansal bilgi manipiilasyonu yapma durumlarin
(ihtimallerini) tespit etmeyi amaclayan ve toplamda sekiz (8) degiskenden olusan, Beneish
tarafindan probit regresyon analizine tabi tutulmak suretiyle gelistirilmis olan Mi Score
denklemi asagidaki gibidir (Korkmaz, 2019):

Mi = -4.840 + (0,920*TAE) + (0,528*BKME) + (0.404*AKE) + (0,892*SBE) + (0,115*AGE) +
(-0.172*PSDE) + (4,679*TAO) + (-0.327*BOE) (2)

Beneish 2013 modelinde, Mi Score denklemi kullanilarak hesaplanan skorlar icin belirlenen
esik degeri -1,78 olarak belirlenmistir. Bu modelde, belirlenen esik degerinden daha yiiksek
degerlere sahip sirketlerin finansal bilgi manipiilasyonu yapma ihtimallerinin daha yiiksek, -
1,78 esik degerinden daha diisiik degerlere sahip sirketlerin ise finansal bilgi manipiilasyonu
yapma ihtimallerinin daha diisiik oldugu kabul edilmektedir. Beneish 2013 modeli sadece
sirketlerin finansal bilgi manipiilasyon durumlarini (ihtimallerini) belirlemek amaciyla
kullanilmaktadir (Beneish vd., 2013).
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Analiz islemi gerceklestirilen firmalarin istatistiksel olarak dogru sonug¢ vermesi ve finansal
bilgi manipiilasyonu gerceklestirme ihtimali yiiksek firmalarin kalemleri (endeksleri) arasinda
anlamh farklihk durumlarinin belirlenmesi amaciyla normallik testi uygulanmasi
gerekmektedir. Normallik testi sonucunda ilgili verilerin normal dagilim gostermesi halinde
parametrik testlerin, normal dagihm gostermemesi durumunda ise non-parametrik testlerin
yapilmas1 gerekmektedir. Ilgili verilerin normallik testi Shapiro-Wilk ya da Kolmogorov
Smirnov testleri yardimiyla anlasilmaktadir. Veri seti 29’dan daha diisiik oldugu durumlarda
Shapiro Wilk’e gore, veri setinin 30’un iizerinde olmas1 durumunda ise Kolmogorov Smirnov’a
gore degerlendirme yapilmasi gerekmektedir (Kalayci, 2010). Arastirmada 0,05 anlamlilik
diizeyinde normal dagihm gostermeyen veri setleri icin non-parametrik testlerden Mann
Whitney U testi kullanilabilmektedir (Kartal, 2006).

Bu arastirmada Borsa Istanbul (BIST) Teknoloji Sektoriinde faaliyet gosteren 39 firma analiz
kapsamina alinarak, finansal bilgi manipiilasyonu yapma ihtimalleri hesaplanmis ve elde
edilen veriler istatistiksel olarak SPSS 24.0 programi kullanilarak incelenmistir. Veri setinin
39 olmasindan dolayr normallik testi Kolmogorov-Smirnov’a gore degerlendirilerek veri
setinin (0,05 anlamlilik diizeyinde) normal dagilim gostermedigi goriilmiis ve ilgili veriler non-
parametrik testlerden biri olan Mann Whitney U testi uygulanarak analiz edilmistir.

2. Bulgular

Borsa Istanbul (BIST) Teknoloji sektoriinde faaliyet gosteren 39 firmamn paylastiklar 2021-
2022 donemi mali (finansal) tablolarindan elde edilen veriler kullanilarak ilk olarak firmalarin
endeks degerleri hesaplanmis ve elde edilen bulgular Tablo 2’de gosterilmistir.

Grafik 1: Firmalarin Endeks Degerleri

Firma Endeksler
Kodu —gpy TAE | BKME | AKE | TAO | AGE | PSDE | BOE
F 1,742 1,052 2,150 -0,851 | 0,072 1,055 3,100 5,014
F. 2,241 0,952 6,688 -1,000 0,010 1,898 2,032 3,647
Fs 1,996 2,024 2,895 -1,000 0,512 8,187 1,158 2,224
F, 2,843 0,581 3,369 -0,898 | -0,108 1,651 2,858 6,876
Fs 1,751 0,886 8,051 -0,160 0,195 3,295 2,352 4,981
Fe 1,994 0,549 4,354 0,642 0,394 1,252 1,981 3,252
F; 2,360 0,821 1,557 0,573 0,605 5,202 8,259 2,419
Fg 2,735 0,930 2,258 -0,684 | 0,300 4,747 2,584 9,279
Fo 1,215 0,957 4,063 -1,037 | -0,079 | 2,865 3,387 2,761
Fio 1,728 0,563 5,604 0,963 0,750 1,633 1,697 5,612
Fu 3,653 0,865 2,838 -0,930 | 0,474 2,893 2,697 2,565
Fi 10,669 0,000 2,416 -1,000 2,155 3,218 7,393 3,171
Fi3 1,499 1,382 7,978 -1,160 | -0,072 1,107 2,402 3,047
Fy 2,161 1,981 9,389 -0,988 | -0,018 6,818 3,781 9,549
Fis 1,757 0,870 7,738 -0,843 | 0,300 2,847 3,124 2,700
Fie 2,425 0,942 1,097 0,127 -0,027 1,366 7,884 3,762
Fy, 1,910 0,671 1,605 -0,973 | 0,002 5,335 5,168 1,981
Fis 1,477 0,729 6,416 -0,090 | 0,037 9,857 2,217 8,656
Fio 2,103 0,970 8,384 -0,721 0,434 9,421 -1,289 3,012
Fao 1,862 0,790 4,104 -0,283 0,155 2,560 1,379 4,239
Fa 1,655 1,077 7,664 -0,698 | 2,089 7,784 2,006 1,287
Fao 2,010 0,577 4,041 0,123 -0,232 2,618 1,671 2,509
Fa; 1,515 0,864 4,773 -0,763 | 0,378 4,055 1,238 8,539
Foy 1,514 0,927 1,699 -0,007 | -0,372 | 7,752 4,722 1,487
Fogs 3,681 0,843 3,075 0,028 0,251 2,004 2,030 1,404
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Fa6 3,654 2,716 5,240 0,498 0,314 9,577 2,801 1,792
Fo, 1,717 0,421 6,145 0,414 -0,125 3,546 2,170 6,310
Fas 1,746 0,828 7,665 -0,623 | -0,009 3,419 1,564 7,477
Foo 1,642 0,687 3,869 -1,000 -0,181 1,038 -7,105 3,107
Fso 1,681 0,213 2,587 -0,670 0,432 1,554 2,842 6,265
Fa 0,652 1,592 1,991 -0,874 0,032 1,026 6,875 9,019
Fa 1,728 0,993 1,048 0,924 0,218 1,112 3,657 1,535
Fa3 1,412 0,862 1,874 -0,812 1,147 1,605 1,576 5,551
Fay 1,622 0,704 3,206 -0,476 | -0,198 2,052 9,548 1,527
Fi5 3,060 1,827 3,316 -0,827 0,109 2,021 5,910 1,036
Fs6 1,220 0,538 2,497 -0,607 | 0,327 3,116 3,575 6,097
Fs; 1,455 0,940 6,412 -0,804 | -0,034 | 3,356 1,342 4,513
Fas 2,088 0,896 1,320 -0,586 1,818 1,010 7,406 2,095
Fa 1,626 0,107 3,208 -0,993 0,207 1,544 1,043 6,600

Grafik 1incelendiginde teknoloji sektoriindeki firmalarin; Satislardaki Biiyiime Endeksi (SBE),
Ticari Alacaklar Endeksi (TAE), Briit Kar Marji1 Endeksi (BKME), Aktif Kalitesi Endeksi (AKE),
Tahakkuk Aktif Orani (TAO), Amortisman Gideri Endeksi (AGE), Pazarlama, Satis, Dagitim ve
Genel Yonetim Giderleri Endeksi (PSDE) ve Borclanma Endeksi (BOE) olmak iizere toplamda
8 endeks degerine ait bulgularin yer aldig gortilmektedir.

Firmalarin finansal bilgi manipiilasyonu yapma durumlarinin belirlenebilmesi igin ilgili
endeks verileri Beneish tarafindan gelistirilen probit regresyon denklemi ile hesaplanarak elde
edilen Mi Score degerleri -1,78 esik degerine gore degerlendirilerek Grafik 2’de sunulmustur.

Grafik 2: Firmalarin Mi Score Degerleri ve Manipiilasyon Durumlari

Firma Kodu MiScore Manipiilasyon Durumu
F. -2,322 Manipiilasyon yapma ihtimali diigiik.
F. -2,317 Manipiilasyon yapma ihtimali diisiik.
F3 0,795 Manipiilasyon yapma ihtimali yiiksek.
F, -2,639 Manipiilasyon yapma ihtimali diigiik.
F;s -1,609 Manipiilasyon yapma ihtimali yiiksek.
Fo -0,447 Manipiilasyon yapma ihtimali yiiksek.
F, 1,085 Manipiilasyon yapma ihtimali yiiksek.
Fs -0,415 Manipiilasyon yapma ihtimali yiiksek.
Fo -3,668 Manipiilasyon yapma ihtimali diisiik.
Fio 1,119 Manipiilasyon yapma ihtimali yiiksek.
Fu 1,060 Manipiilasyon yapma ihtimali yiiksek.
Fio 14,358 Manipiilasyon yapma ihtimali yiiksek.
Fi3 -3,040 Manipiilasyon yapma ihtimali diisiik.
Fy -1,576 Manipiilasyon yapma ihtimali yiiksek.
Fi5 -1,407 Manipiilasyon yapma ihtimali yiiksek.
Fi6 -1,884 Manipiilasyon yapma ihtimali diisiik.

45 Uluslararast Ekonomik Arastirmalar Dergisi, Haziran 2025, Cilt:11, Sayi 1, $s.37-50



I.ATES,K.KIRCALLE.DENIZ,C.BORA / Detection of Financial Information Manipulation Using Beneish 2013 Model: An
Application in Borsa Istanbul Technology Sector

Fi, -2,000 Manipiilasyon yapma ihtimali diisiik.
Fis -2,713 Manipiilasyon yapma ihtimali diisiik.
Fuo -0,329 Manipiilasyon yapma ihtimali yiiksek.
F2o -1,838 Manipiilasyon yapma ihtimali diigiik.
Fa 7,125 Manipiilasyon yapma ihtimali yiiksek.
Fas -3,553 Manipiilasyon yapma ihtimali diigiik.
Fag -1,229 Manipiilasyon yapma ihtimali yiiksek.
Fay -4,382 Manipiilasyon yapma ihtimali diigiik.
Fas 0,405 Manipiilasyon yapma ihtimali yiiksek.
Fa6 2,500 Manipiilasyon yapma ihtimali yiiksek.
Fo; -3,337 Manipiilasyon yapma ihtimali diigiik.
Fas -2,818 Manipiilasyon yapma ihtimali diigiik.
Fag -3,994 Manipiilasyon yapma ihtimali diigiik.
Fao -1,392 Manipiilasyon yapma ihtimali yiiksek.
Fa -2,005 Manipiilasyon yapma ihtimali diigiik.
| -0,986 Manipiilasyon yapma ihtimali yiiksek.
Fs3 2,256 Manipiilasyon yapma ihtimali yiiksek.
F34 -3,864 Manipiilasyon yapma ihtimali diigiik.
F3s5 -0,251 Manipiilasyon yapma ihtimali yiiksek.
Fs6 -1,967 Manipiilasyon yapma ihtimali diisiik.
| -3,161 Manipiilasyon yapma ihtimali diigiik.
Fss 6,119 Manipiilasyon yapma ihtimali yiiksek.
F3g -2,719 Manipiilasyon yapma ihtimali diigiik.

Grafik 2 incelendiginde, firmalarin 2021-2022 faaliyet donemine iliskin mali (finansal)
tablolarinda finansal bilgi manipiilasyonu yapma ihtimali yiiksek 20 (F3, F5, F6, F7, F8, F1o0,
F11, F12, F14, F15, F19, F21, F23, F25, F26, F30, F32, F33, F35, F38), firmanin oldugu, finansal
bilgi manipiilasyonu yapma ihtimali diisiik firma sayisinin ise 19 (F1, F2, F4, Fo, F13, F16, F17,
F18, F20, F22, F24, F27, F28, F29, F31, F34, F36, F37, F39) oldugu goriilmektedir.

Aragtirma kapsaminda firmalarin 2021-2022 donemlerinde mali (finansal) tablolarinin hangi
kalemleri (endeksleri) iizerinden finansal bilgi manipiilasyonu gerceklestirdiklerini tespit
etmek amaciyla ilgili endeks degerleri SPSS 24.0 istatistik programinda normallik testine tabi
tutularak elde edilen test sonuclar1 Grafik 3’te sunulmustur.
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Grafik 3: Endeks Degerlerinin Normallik Testi Sonuclar:

Endeksler Koslﬁ(i)lﬁi’;‘?v_ Shapiro -Wilk
Satiglardaki Biiyiime Endeksi (SBE) 0,000 0,000
Ticari Alacaklar Endeksi (TAE) 0,000 0,000
Briit Kar Marj1 Endeksi (BKME) 0,023 0,009
Aktif Kalitesi Endeksi (AKE) 0,000 0,000
Tahakkuk Aktif Oran1 (TAO) 0,000 0,000
Amortisman Gideri Endeksi (AGE) 0,000 0,000
Pazarlama, Satis, Dgr%(lité{(r; iv(eP(;ie)rEe)l YoOnetim Giderleri 0,001 0,000
Bor¢lanma Endeksi (BOE) 0,006 0,004

Grafik 3 incelendiginde Beneish modelinde yer alan endeks degerlerinin tamaminin normallik
testi sonuglarinin 0,05 anlamlilik diizeyinde kiiciik oldugu ve normal dagihm gostermedigi
goriilmektedir.

Normal dagihm sonuglari elde edilmedigi icin ilgili verilere parametrik testlerin uygulanmasi
miimkiin degildir. Bu sebeple ilgili verilere non-parametrik testlerden biri olan Mann Whitney
U Testinin uygulanmasi amaciyla “manipiilasyon yapma ihtimali yiiksek firmalar (1)” ve
“manipiilasyon yapma ihtimali digiik firmalar (0)” olmak iizere bagimsiz 2 (iki) grup
olusturularak Grafik 4’te sunulmustur.

Grafik 4: Non-Parametrik Test Gruplar:

Gruplar
Manipiilasyon Yapma Ihtimali Yiiksek Manipiilasyon Yapma IThtimali Diisiik
Firmalar Firmalar
€))] (0)
20 19

[ (PR

Grafik 4 incelendiginde manipiilasyon yapma ihtimali yliksek firmalarin “1”, manipiilasyon
yapma ihtimali diisiik firmalarin ise “0” olacak sekilde gruplara ayrildigi goriilmektedir. Ayrica
manipiilasyon yapma ihtimali yiiksek grupta 20 firmanin, manipiilasyon yapma ihtimali diisiik
grupta ise 19 firmanin yer aldig: tespit edilmistir.

Firmalarin manipiilasyon yapma ihtimallerine gore endeks degerlerinin ortalamalar1 ahnarak
elde edilen bulgular Grafik 5’te sunulmustur.

Grafik 5: Endeks Degerlerinin Ortalamalar:

Endeksler . Manipiilasyon Yapma . Manipiilasyon Yapma
IThtimali Yiiksek Firmalar IThtimali Diisiik Firmalar
SBE 2,6690 1,7062
TAE 1,0375 0,8093
BKME 4,3190 4,1159
AKE -0,3527 -0,5795
TAO 0,6428 -0,0313
AGE 4,1017 3,0084
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PSDE 3,1646 2,0385

BOE 3,9134 4,6646

Grafik 5 incelendiginde manipiilasyon yapma ihtimali yliksek firmalar ile manipiilasyon yapma
ihtimali diisiik firmalara ait toplamda 8 (sekiz) endeks degerine ait ortalamalarin yer aldigi
goriilmektedir.

Hesaplanan endeks degerleri arasinda anlamli bir farklihik durumunun belirlenebilmesi ve
buna bagh olarak hangi kalemlerde finansal bilgi manipiilasyonu gerceklestirildiginin tespit
edilmesi amaciyla SPSS 24.0 programinda gerceklestirilen Mann Whitney U Testi sonucunda
elde edilen veriler Grafik 6’da sunulmustur.

Grafik 6: Endeks Degerlerinin Mann Whitney U Testi Sonuclari

Endeksler
Degerler
SBE TAE | BKME | AKE TAO AGE | PSDE | BOE
Z -2,698 1,152 -0,028 | -1,153 | -4,805 1,292 | 0,056 | 1,321
P 0,006 | 0,249 | 0,978 | 0,249 | 0,000 | 0,196 | 0,955 | 0,187
* p<0,05 anlamhlik diizeyinde anlamhdir.

Grafik 6 incelendiginde Mann Whitney U testi sonucunda elde edilen verilere gore bagimsiz iki
grup arasinda Satiglardaki Biiylime Endeksi (SBE)'nde istatistiki olarak (0,006; p<0,05) ve
Tahakkuk Aktif Oram (TAO)nda istatistiki olarak (0,000; p<0,05) anlamh bir farklilik oldugu
tespit edilmistir. Grafik 6’da yer alan diger endeks degerleri olan; Ticari Alacaklar Endeksi
(TAE), Briit Kar Marji1 Endeksi (BKME), Aktif Kalitesi Endeksi (AKE), Amortisman Gideri
Endeksi (AGE), Pazarlama, Satis, Dagittm ve Genel Yonetim Giderleri Endeksi (PSDE) ve
Borclanma Endeksi (BOE) incelendiginde (p<0,05 anlamlilik diizeyinde) anlamh bir farklilik
olmadig1 goriilmektedir.

SONUC VE TARTISMA

Finansal bilgi, firmalarin donem igerisinde kayit altina aldig ve siniflandirarak rapor halinde
kullanicilara sundugu veri olarak tanimlanmaktadir. Finansal bilgi manipiilasyonu ise,
firmalarin donem icerisinde gerceklestirmis oldugu faaliyetler sonucunda mevcut finansal
bilgilerine firma yoneticilerinin istekleri dogrultusunda miidahale edilerek objektif olmayan
bir sekilde finansal bilgi kullanmicilarina sunulmasidir. Bu tiir manipiilatif uygulamalar
sonucunda mali (finansal) tablolarin seffaflign ortadan kalkmakta ve giivensizlik ortami
olugsmaktadir. Firmalarin manipiilatif uygulamalara neden olan etkenler incelendiginde; pay
(hisse) senetleri yatirnmlarindan daha fazla gelir saglama, sermaye maliyetlerini oldugundan
farklh gosterme, yonetim kademesinde yer alan yoneticilerin gelirlerini yiiksek gosterme ve
vergi odemelerinde firmaya yonelik fayda saglama amaclar1 oldugu goriilmektedir. Finansal
bilgi manipiilasyonu, tasarruflarini sermaye piyasasi yatirim araclarindan biri olan pay (hisse)
senetlerine yatinm yapan ozellikle bireysel yatirimcilarin yanhs yonlendirilmesine ve buna
bagli olarak hatali yatirnm kararlann alinmasina neden olmaktadir. Finansal bilgi
manipiilasyonunun yaygin hale geldigi piyasalarda iilke ekonomilerini olumsuz yoénde
etkileyebilecek seviyede iktisadi krizler meydana gelebilmektedir. Bu sebeple tasarruflarin
yatinm araclarinda oOzellikle pay (hisse) senedinde degerlendirilmesi karar1 alimirken
firmalarin mali (finansal) tablolar1 detayli arastirma ve inceleme yapilarak incelenmeli ve buna
bagli olarak yatirim karar1 alhnmahdir (Giizgii, 2022). Finansal bilgi manipiilasyonlarim tespit
etmek amaciyla uluslararasi literatiirde yer alan cesitli arastirma ve istatistiksel modeller
gelistirilmistir (Unver Kiraci, 2019). Gelistirilen bu modellerden bir tanesi de Beneish
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Modelidir. Bu modelde firmalarin mali (finansal) tablolarinda yer alan kalemlerdeki veriler
kullanmilarak 8 (sekiz) endeks degeri hesaplanmakta ve her bir endeks i¢in hesaplanan
katsayilar kullanmilarak Mi Score denklemi ile analiz islemi gerceklestirilmektedir. Analiz islemi
sonucunda elde edilen veriler -1,78 esit degerine gore degerlendirilerek firmalarin
manipiilasyon yapma durumlar tespit edilmektedir (Giiner ve Kurnaz, 2020).

Yapilan bu arastirmada, finansal bilgi manipiilasyonu tespit modellerinden biri olan Beneish
2013 modeli kullanilarak Borsa Istanbul’da (BIST) Teknoloji Sektoriinde islem goren otuz
dokuz (39) firmanin finansal bilgi manipiilasyonu yapma ihtimallerinin degerlendirilmesi
yapilmistir. Beneish modelinde yer alan ve sekiz (8) endeks (SBE, TAE, BKME, AKE, TAO,
AGE, PSDE ve BOE) degerinin hesaplanmasinda kullamilan veriler firmalarin Kamuyu
Aydinlatma Platformunda (KAP) yer alan 2021 ve 2022 yillarin1 kapsayan donemlerdeki
finansal durum tablolar1 (bilanco), kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablolar ile nakit akim
tablolarindan elde edilmistir. Teknoloji Sektoriinde yer alan firmalarin manipiilasyon yapma
ihtimallerinin tespit edilmesinde sekiz (8) endeks degeri ile hesaplanan veriler Mi Score
denklemi kullanilarak Microsoft Excel Programinda analiz islemi gergeklestirilmis ve -1,78 esik
degeri baz alinarak her bir firma icin manipiilasyon durumlar1 degerlendirilmistir. Yapilan
degerlendirme sonucunda finansal bilgi manipiilasyonu yapma ihtimali yiiksek 20 (F3, F5, F6,
F7, F8, F10, F11, F12, F14, F15, F19, F21, F23, F25, F26, F30, F32, F33, F35, F38), firmanin
oldugu, finansal bilgi manipiilasyonu yapma ihtimali diisiik firma sayisinin ise 19 (F1, F2, F4,
Fo, F13, F16, F17, F18, F20, F22, F24, F27, F28, F29, F31, F34, F36, F37, F39) oldugu tespit
edilmistir. Firmalarin hangi kalemlerinde (endekslerinde) finansal bilgi manipiilasyonu
gerceklestirme ihtimalinin tespit edilmesi amaciyla endeks degerleri SPSS 24.0 programi
kullanilarak normallik testi uygulanmis ve 0.05 anlamlilhik diizeyinde normal dagihm
sergilemedikleri sonucuna ulasilmistir. Arastirmada “finansal bilgi manipiilasyonu yapma
ihtimali yiiksek firmalar (1)”, “finansal bilgi manipiilasyonu yapma ihtimali diisiik firmalar ise
(0)” olacak sekilde gruplara ayrilarak Mann Whitney U testi uygulanmistir. Mann Whitney U
testi sonuclarina gore belirlenen iki grup arasinda Satislardaki Biiyiime Endeksi (SBE)'nde
(0,006; p<0,05) ve Tahakkuk Aktif Oram (TAO)'nda (0,000; p<0,05) istatistiki olarak anlaml
bir farklihk oldugu tespit edilmistir. Incelenen diger endeks degerlerinde (TAE, BKME, AKE,
AGE, PSDE, BOE) anlamh bir farkhlik olmadigi goriilmiistiir. Bu durum finansal bilgi
manipiilasyonu yapma ihtimali yiiksek firmalarin Satiglardaki Biiyiime Endeksi (SBE) ve
Tahakkuk Aktif Orani (TAO) kalemleri (endeksleri) iizerinden finansal bilgi manipiilasyonu
gerceklestirdikleri sonucunu vermektedir.

Saver (2023) yapmis oldugu calismasinda, Borsa Istanbul’da Teknoloji Sektoriindeki 16
sirketin 2018-2021 donemini kapsayan finansal tablolar aracihgiyla sirketlerin manipiilasyon
durumlarimin tespit edilmesi amaclanmigtir. Calismada kullanilan finansal tablolar Kamuyu
Aydinlatma Platformundan (KAP) elde edilerek Beneish Modelinin Tiirkiye uyarlamasi olan
Beneish TR modeli kullanilarak Microsoft Excel ve IBM SPSS Statistics programlari
kullanilarak analiz islemi gerceklestirilmistir. Analiz islemi sonucunda 2018-2021 doneminde
9 sirketin manipiilasyon ihtimalinin bulundugu ve Stoklarin Briit Satiglara Orani (SSE)
endeksinde anomali oldugu tespit edilmistir.

Bu baglamda Saver'nin (2023) calismasinda elde ettigi sonuglar ile arastirmamiz neticesinde
elde edilen sonuclar celismektedir. Arastirmalarda kullanilan sektorlerin aym1 olmasina
ragmen farkh sonuglara ulagilmasinmin sebebi olarak; arastirmalarda farkli donemlerin baz
alinmasi ve Beneish modellerinin farkh olmasi gosterilebilir.

Yapilan literatiir arastirmasinda Beneish modeli kullanilarak pek c¢ok finansal bilgi
manipiilasyonu tespit calismasinin yapildigi, ancak genel olarak bu arastirmalarda Beneish
1997, Beneish 1999 ve Beneish TR modellerinin kullanildigi sonucuna ulasilmistir. Bununla
birlikte finansal bilgi manipiilasyonu tespit ¢alismalarinda Beneish 2013 modeli kullanilarak
teknoloji sektoriiniin analiz edilmedigi tespit edilmistir. Bu arastirmada ise finansal bilgi
manipiilasyonu tespit modellerinden Beneish 2013 modeli kullanilarak teknoloji sektoriindeki
firmalarin finansal bilgi manipiilasyonu yapma ihtimalleri ve hangi kalemlerde (endekslerde)
manipiilasyon iglemi yaptiklar1 analiz edilerek tespit edilmistir. Boylece Borsa Istanbul’da
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(BIST) Teknoloji Sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin finansal bilgi manipiilasyon
ihtimalleri tespit edilerek finansal bilgi kullanicilarindan biri olan bireysel yatirnmcilarin hisse
senedi yatinm karar1 verme asamasinda yararlanabilecekleri yeni bir veri elde edilmistir.
Aragtirmamizda en giincel finansal bilgi manipiilasyonu tespit modeli olan Beneish 2013
modelinin kullanilarak teknoloji sektoriiniin 2021-2022 donemlerine ait mali (finansal)
verileri ile yapilan analiz islemi neticesinde elde edilen sonuclarin literatiire katki saglayacagi
diistiniilmektedir. Arastirma sonucunda firmalarin finansal bilgi manipiilasyon ihtimallerine
iligkin elde edilen veriler dogrudan dogruya bir yatinm tavsiyesi olarak
degerlendirilmemelidir.
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