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Finansal bilgi manipiilasyonunun tespit edilmesi icin model kurmayi
amaclayan bu calismada, Tiirkiye ve ABD’ érneklem iilke olarak secilmistir. Bu
kapsamda Tiirkiye’de 2009-2019 yillar1 arasinda, SPK tarafindan yayinlanan
haftalik biiltenler kullamlarak manipiilasyon yapan 45 firma tespit edilmistir.
Kontrol degiskeni olarak aym sektorde faaliyette bulunan ve benzer aktif
biiyiikliigiine sahip olan firmalar secilmis, eslemeli ve eslemesiz olarak analize
dahil edilmistir. ABD’de ise SEC AAER tarafindan 2009-2019 yillar1 arasinda
yayimnlanan haftalik biiltenlerden elde edilen 51 adet manipiilasyon yapan firmaya
karsiik aymi sektorde ve benzer aktif biiyiikliigiine sahip eslemeli ve eslemesiz
kontrol degiskenleri kullanilarak analize dahil edilmistir. Sonu¢ olarak farkh
ornek gruplarn ile olusturulan modeller cercevesinde her iki iilke i¢cin farkh
aciklayicr degiskenler ve farkh katsayilarin oldugu her iilke icin genel gecer bir
aciklayict modelin olmadigi, sonucuna varilmistir. Dolayisiyla her iilkede kendi
dinamiklerine gore tahmin modellerinin olusturulmasi gerektigi vurgulanmistir.

Anahtar Kelimeler: Finansal bilgi manipiilasyonu, Finansal hile, ABD, Tiirkiye,
Lojistik regresyon analizi
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In this study, which aims to establish a model for detecting financial
information manipulation, Turkey and the USA were chosen as the sample
countries. In this context, between 2009 and 2019 in Turkey, 45 manipulation
companies using the weekly bulletins published by the SPK and control variables
in the same sector and with similar asset sizes, with or without control variables,
were included in the analysis. In the USA, 51 manipulation companies obtained
from the weekly bulletins published by SEC AAER between 2009 and 2019 were
included in the analysis using matched and unmatched control variables in the
same sector and with similar asset sizes. As a result, it was concluded that within
the framework of the models created with different sample groups, there is no
general explanatory model for each country with other explanatory variables and
different coefficients for both countries. Therefore, it was emphasized that each
country should develop a forecasting model according to its dynamics.
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GIRIS

Finansal tablolar, sirketlerin finansal durumunu, faaliyet performansini ve nakit
akiglarmi  gergege uygun sekilde sunmak ig¢in hazirlanir. Sirket sahiplerinin,
yatirimeilarin, alacaklilarin, devlet kurumlarinin girketin gelisimi ile ilgili kararlar1 mali
tablolarda yer alan bilgilere dayanarak vermeleri finansal tablolarin 6nemini ortaya
koymaktadir. Bununla birlikte, uluslararasi denetim standartlarina gore, yOnetimin
muhasebe kayitlarini manipiile etme ve firmanin performansint farkli sekilde
gostermeleri yaygin olarak basvurulan bir durumdur. Bu nedenle, finansal tablolarda

farkl1 hile tespit yontemlerini analiz etmek dnemlidir.

Muhasebe sahtekarligi, genellikle finansal tablo kullanicilarini aldatmak igin
islendiginden, diger dolandiriciliklardan farklilik gosterirken, finansal bilgilerin hileli
sekilde sunulmasi ¢ogunlukla isletme yoOneticileri tarafindan yapilir (Guy ve Pany,
1997: 4). Muhasebe sahtekarligi, finansal tablolarin veya finansal agiklamalarin kasitli,
Oonemli yanlig beyani veya finansal tablolar veya finansal agiklamalar {izerinde maddi
dogrudan etkisi olan yasa dis1 bir eylemin gergeklestirilmesidir (Beasley, vd., 2010: 7).
Bir eylemin hileli olarak siniflandirilmasi, arkasindaki motivasyona bagli olabilir

(Brennan ve Hennessey, 2001: 61).

Finansal bilgi manipiilasyonunun piyasa aktorlerini etkiliyor olmasi
manipiilasyonun tespitini 6nemli hale getirmektedir. Bu konudaki arayislar gecmisten
giiniimiize bir¢ok agsamadan ge¢mistir. Literatiirde manipiilasyon tespit yontemleri
oncelikle tahakkuklar {izerine yogunlagmistir. Firmalarin manipiilasyon yapabilmek i¢in
tahakkuklar1 kullanabilecegi fikri tahakkuklarin manipiilasyon tespit modellerine dahil
olmasina neden olmustur. Ilerleyen calismalar ise yalnizca tahakkuklarin degil diger
finansal rasyonlarin da manipiilasyon yapmak icin kullanilabilecegi fikrini ortaya
cikarmigtir. Giintimiizde en yaygin kullanilan finansal bilgi manipiilasyon tespit
yontemleri tahakkuklarla birlikte diger finansal rasyolar1 da modelleyen manipiilasyon

tespit yontemlerdir.

Finansal bilgi manipiilasyonu tespit etmek icin olusturulan bircok model
olmakla birlikte literatiirdeki ¢alismalarda ¢ogunlukla ortaya konulan modellerin farkli
tilke 6rneklerinde uygulandigi goriilmektedir. Ancak farkli tilkelerin farkli dinamiklere
ve farkli ekonomik yapiya sahip olduklari diistintildiiglinde farkl: tilke uygulamalarinda

ayni modelin kullanilmasinin saglikli bir metot olmadig1 goriilmektedir. Ayrica finansal
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bilgi manipiilasyonu tespit yontemlerinde gelistirilen modellerin yalnizca bir iilke
orneklemi iizerinden olusturulmast modelin diger iilke Orneklemlerine uygunlugu

hakkinda stipheler dogurmaktadir.

Bu ¢alismanin motivasyon kaynagi olarak ii¢ farkli yontem benimsenmistir.
Birincisi, farkli iilke orneklemlerinde ayni agiklayict degiskenleri kullanarak model
kurmak amaclanmustir. Ikincisi, olusturulan tespit yonteminin genel gegerliliginin olup
olmadigi goriilmeye c¢alisilmistir. Son olarak ise kurulan modeldeki agiklayici
degiskenlerin ortak ve farkli yanlarinin olup olmadigini incelenmistir. Model olusturma
tekniklerinin de etkisinin incelendigi ¢aligmada eslemeli 6rnekler, eslemesiz ornekler,

ornek seciminde zaman faktorii de modellere dahil edilmistir.

Finansal bilgi manipiilasyonunun ortaya ¢ikarilmasi igin hangi tekniklerin
kullanildigiyla ilgili literatiir ¢alismanin birinci boliimiin konusunu teskil etmektedir.
Firmanin bagvurdugu manipiilasyon yoOntemlerinin bilinmesi tek basina yeterli
olmayacaktir. Bu yontemlerin finansal raporlar araciligiyla tespit edebilecek tekniklere
de ihtiya¢ duyulmaktadir. Calismanin ikinci boliimiinde ise bu tekniklerin detaylarina
yer verilmistir. Calismanin son bolimiinde ise Tiirkiye ve ABD’de secilen firmalar ile
finansal bilgi manipiilasyonunun tespiti igin yapilan ampirik uygulamaya yer

verilmistir.
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BIiRINCi BOLUM
FINANSAL BILGI MANIPULASYONU VE
MANIPULASYON TEKNIiKLERI

Finansal tablolar, sirketin finansal durumu, faaliyet performanst ve nakit
akislari, sirket sahiplerinin, yatirnmcilarin, alacaklilarin, devlet kurumlarinin sirketin
gelisimine iligkin kararlar1 dogru sekilde alabilmelerine olanak saglayacak sekilde
hazirlanmalidir. Bununla birlikte finansal raporlarin uluslararas1 muhasebe ve
raporlarina uygun sekilde hazirlanmasi gerekmektedir. Bu amacla firmalarin finansal
raporlar ¢esitli diizenleyici ve denetleyici kurumlarin denetiminden ge¢mektedir. Fakat
tim bu i¢ ve dis denetimlere ragmen firmalar cesitli nedenlerle finansal bilgi

manipiilasyonuna basvurabilmektedir.

Finansal bilgi manipiilasyonunun varligi, sirket sahipleri, yatirimcilar, devlet
kurumlar gibi bir¢ok aktorii etkilemesi nedeniyle ortaya cikarilmasi gereken bir
durumdur. Ortaya ¢ikarabilmek i¢in ise finansal bilgi manipiilasyonunun ne oldugu ve
hangi teknikler kullanilarak finansal bilgi manipiilasyonu yapildiginin iyi tespit edilmesi
gerekmektedir. Calismanin bu boéliimiinde finansal bilgi manipiilasyonunun genel
cergevesi ile firmalarin hangi manipiilasyon tekniklerini kullanarak manipiilasyona

basvurduklari anlatilmistir.

1.1 Finansal Bilgi Manipiilasyonu ve Nedenleri

Finansal bilgi manipiilasyonu, sirketlerin finansal tablolarmin olustururken,
sirketin  ger¢ek performansint  gosterilmesinden ziyade performansinin  nasil
goriinmesini istiyorsa o sekilde yansitabilmek ic¢in yaratict muhasebe hilelerini

kullanmay1 ifade etmektedir.

Muhasebe dolandiriciliginin  ¢esitli tanimlar1 olmakla birlikte Sertifikali
Dolandiricilik Miifettisleri Dernegi’ne (ACFE) gore, muhasebe dolandiriciligt "bir
bireyin veya kurulusun, yanlis beyanin bireye veya tiizel kisiye veya bagka bir tarafa
yetkisiz bir fayda saglayabilecegini bilerek, yaptig1 aldatma veya yanlis beyan" olarak
tanimlamaktadir. Basitce sdylemek gerekirse, finansal tablo dolandiriciligi, bir sirket
finansal tablolarindaki rakamlar1 degistirerek gercekte oldugundan daha karh
goriinmesine olanak saglamaktadir. Ornegin Amerika nin en biiyiik dogal gaz dagiticist

konumundaki Enron Sirketi, 2000 yilinda 100 milyar dolarmn istiinde gelire sahip bir
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firma profili ¢izerken 2001 yilina gelindiginde firmanin finansal raporlarinda biiyiik
hileler oldugu ortaya ¢ikmis ve sirket 2002 yilina gelindiginde iflas etmistir. Sirketin
manipiilasyon yaptig1 ortaya ¢ikana kadar biiyiik karlar eden, siirekli biiyiliyen bir sirket
modeli ¢izmis olmasi manipiilasyonda ne kadar ileri gidilebileceginin gostergesidir.
Oyle ki firmanin bagimsiz denetiminden sorumlu {inlii denetim sirketi Arthur
Andersen’in de manipiilasyon siirecinde roliiniin olmas1 olayin boyutlarini gézler 6niine

sermektedir.

ACFE'ye gore, finansal tablo dolandiriciligi, tespit edilen toplam vakalarin
sadece %10'unu olusturan diinyada en az goriilen dolandiricilik tiiridiir. Ancak
meydana geldiginde, en yiiksek maliyetli sug tiiriidiir ve ortalama 954.000 dolar zarara
neden olmaktadir. Bu vakalarin %85'ini olusturan en yaygin ve en az maliyetli
dolandiricilik tiirtiyle karsilastirildiginda; varliklar: kotiiye kullanma, yalnizca 100.000
dolar ortalama zarar ortaya ¢ikarmaktadir. Tiim dolandiricilik vakalariin yaklasik tigte
biri yetersiz i¢ kontrollerin sonucu olusmaktadir. Diinyada bildirilen tiim
sahtekarliklarin yaklasik yarisi ABD ve Kanada'da gerceklestirilmistir. Bu durum 895
vaka ile toplam vaka sayisinin %46’sin1 olusturmaktadir. FBI, finansal tablo
dolandiricilig1 da dahil olmak iizere sirket dolandiriciligini, beyaz yakali suga katkida
bulunan biiyiik tehditler arasinda saymaktadir. Ajans, ¢ogu durumda hisse fiyatlarinin,
finansal verilerin ve diger degerleme yontemlerinin halka acik bir sirketin daha karli

goriinmesini saglamak i¢in manipiile edildigini belirtmektedir.

Sirketlerin finansal tablolarin1 manipiile etmeleri igin ¢esitli nedenler vardir.
Biiylik sirketleri yoneten tepe yoneticilerinin, finansal tablolarini degistirme yoluna

basvurma nedenleri agagidaki gibi siralanabilir.

1.1.1 Sirket Performansmm Yiiksek Tutmak I¢cin Yogun Baski Hissediyor
Olmak

Cogu zaman, firma yoneticilerinin manipiilasyona isteyerek basvurmalari s6z
konusu degildir. Daha ¢ok, giderek artan rekabet¢i bir is ortam, stirekli yeni hedefler
ortaya koymasiyla, yoneticileri, altinda kaldiklari muazzam baskiya boyun egmek
zorunda birakmaktadir. Sirket ortaklarmin yoneticilere ddedikleri yiiksek fticretler,
onlardan beklentileri de yiikseltmektedir. Bu ¢ercevede sirket yoneticilerinden,
sirketlerini siirekli artan biiyime ve karliliga yonlendirmeleri beklentisi, onlarin

istemese de finansal tablolarda manipiilasyonlara bagvurmalarina neden olabilmektedir.
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Aksi halde tutturulamayan hedefler, saglanamayan biiyiimeler sirket yoneticisinin
pozisyonunu tehlikeye sokabilmektedir. Ust diizey yéneticilerin parasal ¢ikar elde
etmek icin bilgi sakladig1r veya yamiltict bilgi verdigi konusunda artan farkindalik,
calisan ve iist yonetim suistimalini arastiran ¢aligsmalar i¢in bir motivasyon kaynagi
olmustur (Daboub vd., 1995:139) ve bu giiniimiizde olduk¢a yogun bir arastirma konusu
olmaya devam etmektedir.

Dechow, Sloan ve Sweeney tarafindan 1996°’da, Richardson, Tuna ve Wu
tarafindan 2002’de yapilan galismalarda st diizey yoneticilerin diisiik maliyetlerle
sermaye artirma ¢abalarinin, kazang manipiilasyonuna girisme baskisina nasil yol actig1
arastirilmistir.  Calismada bu baski altindaki yoneticilerin, firmalar1 i¢in sermaye
artirmak amaciyla sirketleri tarafindan yiliksek performans yanilsamasini siirdiirme

egiliminde olduklari tespit edilmistir.

Erickson, Hanlon ve Maydew, 2006 yilinda yaptiklar1 ¢alismada, ABD Menkul
Kiymetler ve Borsa Komisyonu’nun (SEC) finansal bilgi manipiilasyonu davalarindan
yola ¢ikarak st diizey yoneticilerin igerden Ogrenilen bilgilerin ticaretiyle ilgili
manipiilasyonu tespit etmislerdir. Calismada kamuoyuna duyurulan bir dizi muhasebe
dolandiriciligr vakasinda, yoneticilerin sirketlerinin performans: hakkinda olumsuz
bilgilerin kamuoyuna ag¢iklanmasindan dnce sirketlerindeki hisselerini sattiklarina dair
kanitlar ortaya konulmustur. Benzer bir ¢alisma ise Summers ve Sweeney tarafindan
1998 yilinda yapilmistir. Calismada 1980 ve 1987 yillar1 arasinda muhasebe hilelerine
karistig1 tespit edilen 51 sirketten olusan bir drneklem iizerine inceleme yapilmistir.
Sonu¢ olarak dolandiriciligin yapildigi donemde yoneticilerin islem sayilari, satilan
hisse sayist ve satislarin tutarlar1 arastirilmis ve yoneticilerin igerden bilgi ticareti ile
sirket hisselerindeki fiyat hareketleri arasinda iliskinin varligina iliskin kanitlar tespit

edilmistir.

1.1.2. Yatirimcilarin Beklentilerini Yiikseltmemek

Ust diizey yoneticilerin bir sirketin finansal tablolarini biraz manipiile etmesini
gerektirecek birka¢ durum vardir. Yatirimcilarin gergek¢i olmayan beklentiler igine
girmesini istememek, nispeten masum bir sey sayilabilir. Ornegin sirket igin cari yil i¢in
her sey yolunda gittigi ve simdiye kadar ki en i1yi performansi elde ettigini varsayalim.
Bu durumda sirket CEO’su s0yle bir diisiinceye kapilabilir, "Eger bu yilki performansi

oldugu gibi finansal raporlara yansitirsak, yatirimcilarimiz her zaman bu sekilde iist
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diizey sonuglar gormeyi bekleyeceklerdir. Sonraki yillarda ortalama bir performans
sergilendiginde, bir seylerin ters gittigini diisiinecekler ve sirket ortakligindan ayrilmay1
diistineceklerdir." Bu yiizden, yiiksek performans gosterilen yillarin gelirlerini sonraki
yillara aktarmay tercih ederek hem yiiksek performansli yili normal bir performansa
yaklagtirmig, hem de gelecek donem gelirlerini cari yildan garantileyerek siireklilik
saglamis olmaktadir. Dolayisiyla iist diizey yoneticiler yatirimci beklentilerinin
yukselecegini  ve bunun gelecekteki sonuglarimi  dislinerek finansal  bilgi

manipiilasyonuna basvurabilmektedir.
1.1.3. Yonetici Tesviklerini Elde Etmek

Finansal tablolar1 manipiile etmek i¢in en yaygin motivasyonlardan biri {ist
diizey yoneticiler i¢cin hedeflenen satis tutarlarini tutturmak veya hedeflenen karlihiga
ulagmay1 saglayabilmek amaciyla yapilan manipiilasyonlardir. Sirket yoneticilerinin
performanslarint artirmak ve diizenli hale getirmek i¢in uygulanan ydnetici tesvikleri,
yoneticilerin manipiilasyona basvurmalarima zemin hazirlamaktadir. Tesviklerden
yararlanmak isteyen yoneticilerin istahi, hedeflerde sapma oldugunda hedeflere
ulasmay1 saglayacak hileleri ortaya ¢ikarmaktadir. Belirlenen yonetici hedeflerine
ulagilacagi donem sonu gelmeden ortaya ¢ikmasi durumunda ise yonetici, bir sonraki
donemi garantileme giidiisii ile mevcut donem getiri veya satiglarin1 gelecek doneme
aktarma yolluna bagvurabilmektedir. ABD’de ortaya ¢ikarilan muhasebe skandallarinin
gerekgelerini incelendiginde yonetici tesvikleri 6n plana ¢ikmaktadir. Bu nedenle
muhasebe manipiilasyonunun tespitinde odaklar1 bu noktaya toplamis ve bu konuyu

motivasyon olarak segen bir dizi ¢alisma yapilmistir (Kedia, 2006:2).

Finansal manipiilasyona gerek¢e olacak bircok faktdr oldugu gibi,

manipiilasyonun gergeklestirilebilmesi i¢in de farkli yontemler bulunmaktadir. Bunlar;
a. Muhasebe standartlarinin uygulanmamasi

Sirket yoneticilerinin finansal bilgi manipiilasyonuna basvurmalar1 i¢in birgok
gerekcenin varligi manipiilasyonu gergeklestirmek icin imkan taniyan faktorlerin
varligtyla daha da artmaktadir. Faktorlerden biri standart muhasebe standartlarinin
istenen oranda yayginlik kazanamamis olmasidir. Uluslararasi Finansal Raporlama
Standartlar1 (IFRS) ve Genel Kabul Gormiis Muhasebe Ilkeleri (GAAP) arasindaki

farkliliklar1 ortadan kaldirarak evrensel olarak taninan tek bir muhasebe standardi
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hedefine ragmen ne yazik ki, 2020 itibariyle, bdyle evrensel bir uygulama ve standart
kiimesinin viicuda getirilmesi giderek daha az olasi goriinmektedir. Kurumsal
muhasebenin tam olarak nasil tamamlanmasi gerektigi konusunda fikir birliginin

olusturulamamasi manipiilasyon yapma egilimi tasiyanlar i¢in firsat olusturmaktadir.
b. Sirketler ve muhasebe firmalar1 arasindaki ¢ikar iliskisi

Firmalarin mali tablolarin1 denetleyen ve onaylayan muhasebe firmalari, verdigi
bu hizmetin karsiligin1 yine denetimini yaptig1 firmadan aliyor olmasi ikili arasinda
cikar ¢atismalarini ortaya ¢ikarmaktadir. Denetlenen firmanin, denetleyicinin is vereni
pozisyonunda olmasi yapilan denetimin siipheli hale getirmektedir. Ciinkii firmanin
finansal tablolar1 hakkinda olumsuz goriis bildirmesi denetim sirketinin aleyhine
olmakta ve bu durum muhasebe firmasi tizerinde baski olusmasina neden olmaktadir.
Baski altinda olan muhasebe firmalar1 yapilan hile ve yanlislarin giin yiiziine ¢ikarmak
yerine {stiinii kapatmay1 tercih etmektedir. SEC, SPK gibi denetleyici kurumlarin
yayinlamis olduklart muhasebe biiltenlerinde, denetleyici firmalarin manipiilasyona alet
olmalariyla ilgili birgok bildirim oldugu ve konuyla ilgili tazminat ve islem cezalari

uygulandigi agikca goriilmektedir.

Finansal manipiilasyon yapmak igin tiirlii gerekgelere sahip olan firmalar bahsi
gecen manipiilasyon faktorlerinden de yararlanarak, gelirlerini sisirmek veya giderleri

azaltmak veya yiikseltmek amaciyla finansal kayitlart manipiile edebilmektedir.

Finansal tablolarin manipiilasyonu temelde iki amacla yapilmaktadir. Bunlardan
birincisi, gorliniir geliri sisirmek i¢in kayitlar1 manipiile etmek, ikincisi ise goriiniir
giderleri veya yiikiimliiliikleri azaltmak i¢in manipiile etmektir. Detaylara inildiginde ise
kredi alinarak elde edilen yatinmlardan veya sermayeden elde edilen geliri, isletme
geliri olarak raporlamak, siradan is giderlerini sermayelestirmek, bdylece gelir
tablosundan bilangoya kaydirmak, amortisman yOntemini veya stok degerleme
yontemini usulsiiz olarak degistirmek gibi birgok teknikle manipiilasyon yapabildigi

goriilmektedir.

Finansal manipiilasyonun niteligi, yatirimcilar, analistler, diizenleyiciler ve
denetgiler gibi taraflar i¢in kritik 6nem tasiyan bir konudur. Enron, WorldCom, Xerox,
Qwest, Tyco, HealthSouth, Cendant ve diger sirketlerdeki biiylik finansal
dolandiriciliklar hem firmalara olan giiveni sarmis hemde diinya piyasalarina olumsuz

sekilde yansimistir. Ornegin. Enron, WorldCom ve diger finansal dolandiriciliklar
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kamuoyuna agiklanmadan Onceki siiregte NASDAQ Index degeri 1996’da 5049
seviyelerinde zirve seviyesinde iken manipiilasyonlarin pes pese ortaya g¢ikmasiyla

birlikte, NASDAQ Endeksi %78 diiserck 1141'lere gerilemistir (Carson 2003:390).

Finansal manipiilasyon piyasa aktorlerini derinden etkiliyor olmas1 bakimindan
ozellikle denetleyici kuruluslara biiyiik sorumluluk yiliklemektedir. Bu nedenle denetci
kuruluslar, siirekli denetim halindedir ve bu olumsuzluklarin 6nlenebilmesi icin ulusal
ve uluslararasi boyutta tedbirler alinmaya calisilmaktadir. Uluslararas1 Muhasebeciler
Federasyonu 1982 yilinda uluslararast Denetim Bildirimi (ISA) No. 11’1 yaymlamas,
dolandiricilik ve hata da ayirt edici o6zelligin niyet oldugunu, hatalarmn kasitsiz
eylemlerden kaynaklandigini belirtmistir (Colbert, 2000:98). Amerikan Yeminli Mali
Miisavirler Enstitiisii (AICPA) (1983) Denetim Standartlar1 (SAS) 47. Bildirisi’nde
"hata, mali tablolardaki miktarlarin kasitsiz olarak yanlis veya eksik beyani” olarak
tanimlanmaktadir. 82. bildiri de ise dolandiricihigin kasitli bir eylem oldugu fikrini
yineler. Dolandiriciligin ABD'deki isletmelere yilda 400 milyar dolardan fazla maliyete
neden oldugu tahmin edilmektedir (Wells, 1997:331).

Hileli finansal raporlama, piyasa yatirimcilarint da olumsuz etkilemektedir.
Ornegin, firmalarin hissedarlari, ABD’de ortaya cikarilan usulsiizliiklerle birlikte,
toplamda 180 milyar dolar civarinda zararlar etmislerdir (Beneish vd, 2012:24). Bu
yanlis muhasebe beyanlari, yatirimeinin sermaye piyasasinin biitiinliigiine olan giivenini
asindirarak islem maliyetlerini artirir. Kisacasi, Cendant, Enron, Global Crossing,
Qwest ve diger 6nemli muhasebe manipiilasyon vakalari, bir¢ok kisinin, belirli bir

azinligin giinahlarinin bedelini 6demesine neden olmustur.

Getiri yonetimi ve muhasebe hileleri finansal bilgi manipiilasyonu konusunda en
stk karigtirllan konular arasinda yer almaktadir. Finansal raporlar hazirlanirken
belirlenen standartlarin i¢inde kalmak Onemli bir husustur. Bu standartlar firmalara
cesitli hareket alanlar1 tamimistir. Fakat bu standartlar yer yer kotii niyetli yoneticiler
tarafindan ihlal edilmektedir. Getiri yonetimi s6z konusu standartlar i¢inde firma i¢in
taninan serbestligin kullanilmasidir. Getiri yonetimi ile muhasebe hilesinin sinirlarinin
cizilmesi her ne kadar zor olsa da Dechow ve Skinner (2000) getiri yonetimi ile

muhasebe hilesinin ayrimini su sekilde ifade etmistir;



Muhasebe Secimleri "Gercek" Nakit Akisi
Secenekleri
GAAP’a uygun olanlar
Karsiliklarin veya rezervlerin Satislar ertelemek
ilsll‘l derecede agresif olarak Ar-Ge veya reklam
aninmasi
harcamalarini
Muhafazakar Sirket satin almalarda, edinilen | hizlandirmak
Muhasebe stire¢ ici Ar-Ge’nin asir1
degerlendirilmesi
Yeniden yapilandirma
ticretlerinin ve varlik
indirimlerinin abartilmasi
Notr Getiri Siirecin tarafsiz bir sekilde islemesinden kaynaklanan kazanglar
Yonetimi
Stipheli alacaklar karsiliginin Ar-Ge veya
> yetersiz ifade edilmesi reklam harcamalarini
Agresi ertelemek
Muhasebe Asir agresif bir sekilde
karsiliklar1 veya rezervleri Satiglari
diisiirmek hizlandirmak
GAAP’a Aykin olanlar
Satislart "gerceklestirilebilir" v' Envanterleri
Hileli hale gelmeden 6nce kaydetmek abartarak
Muhasebe : kaydetmek
Hayali satislar1 kaydetme 4
v Hayali envanter
Satis faturalarinin kayit y
e e olusturmak
tarihlerini degistirme

Sekil 1. Gelir Yonetimi/ Muhasebe Hilesi Arasindaki Farklar
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Kaynak: Dechow, Skinners (2000), s.239

Tabloyu 6zetlemek gerekirse yapilan islemin getiri yonetimini asip agsmadigini
anlamak icin islemin muhasebe standartlarin Sinirlarina uygunluguna bakmak gerekir.
Muhasebe standartlarina uygun yapilan islemler getiri yOnetimi c¢ergevesinde
uygulamalar muhasebe hilesi  olarak

degerlendirilirken, standartlar1  asan

siniflandirilabilir.

Finansal raporlama standartlar1 ve finansal raporlama yontemleri {ilkeler

arasinda farkliliklar yaratabilmektedir. Bu problem, hep uluslararasi yatirimcilar igin
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hem de uluslararas1 piyasadan fon talep eden firmalar i¢in sorun teskil etmektedir.
Uluslararast Muhasebe Standartlar1 Kurulu (IASB), tutarsizliktan dolay1 ortaya ¢ikan
mevcut karmagikligi, catismay1 ve karisikligi hafifletmek i¢in uygulanabilir bir ¢6ziim
aramaktadir. GAAP ile IFRS arasindaki temel fark, her birinin standartlara yaklasimdan
kaynaklanmaktadir. GAAP kurallara dayalidir, IFRS ise ilkelere dayali bir
metodolojidir. GAAP, UFRS, iyi raporlama hedefleriyle baslar ve belirli bir amaca
ulagmak icin rehberlik saglarken, kurallar ve Olciitler olusturmay1 hedefleyen karmasik
bir dizi kuraldan olusur. Diizenleyici ve denetleyici kurumlarin muhasebe standartlarini

tilkeler arasindaki farkliliklart ortadan kaldirmaya gayret etmektedir (AICPA).

Uluslararast diizeyde muhasebe ve raporlama standartlarinin yakinlagsmasi ve
miiteakip degisimi, yatirimcilar, borsalar, firmalar {izerinde g¢esitli etkileri soz

konusudur. Bu etkiler asagida kisaca agiklanmistir!;
Kurumsal Yonetim Uzerindeki Etkisi

Kurumsal yonetim, tiim iilkelere uygulanan ve diinya capinda takip edilen daha
basit, daha diizgiin standartlar, kurallar ve uygulamalardan yararlanacaktir. Degisiklik,
sirket yonetimine diisiik faiz oranlar1 ile sermaye artirma firsati sunarken, risk ve is

yapma maliyetini diislirme olanagi da sunmaktadir.
Yatirimcuar Uzerindeki EtKisi

Yatirimcilarin, uluslararast kabul goren yeni standartlar1 takiben muhasebe
raporlarin1 ve mali tablolar1 okumak ve anlamak icin yeniden egitim almasi
gerekmektedir. Ayn1 zamanda, siire¢ daha inandiric1 bilgiler saglayacak ve iilkenin
standartlarma  dondstiiriilmeksizin  basitlestirilecektir.  Ayrica, yeni standartlar

uluslararasi sermaye akisini artiracaktir.
Hisse Senedi Piyasalarina Etkisi

Borsalar, doviz piyasasina girerken eslik eden maliyetlerde bir azalma gorecek
ve ayn1 kurallara ve standartlara uyan tiim pazarlar, piyasalarin kiiresel yatirim firsatlar

i¢in uluslararasi rekabet edebilmesine izin verecektir.

Muhasebe Meslek Mensuplart Uzerindeki Etkisi

! https://thelittlecollection.com/impact-gaap-ifrs-convergence-1602 (18.03.2021)
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Mevcut standartlarin uluslararas: kabul goérmiis standartlara gegis ve yakinsama
muhasebe  uzmanlarin1  yeni  standartlari1  6grenmeye  zorlarken  muhasebe

uygulamalarinda bir tutarlilik saglayacaktir.
Muhasebe Standartlart Belirleyicileri Uzerindeki Etkisi

Standartlar birlestiginde, yeni uluslararast standartlarin gelistirilmesi ve
uygulanmasi, siireci basitlestirecek ve yasa yapicilarin uyumsuzluk yiizenden ortaya

c¢ikan yeni kural ve standartlar gelistirme zorunlulugunu ortadan kaldiracaktir.

Firmalar, denectleyici ve diizenleyici kuruluslarin yapmis olduklar1 tim
diizenlemelere ragmen cesitli sekillerde finansal bilgi manipiilasyon tekniklerine
basvurmaya devam etmektedirler. Calismanin bundan sonraki kisimlarinda bu teknikler

hakkinda detayl bilgi verilecektir

1.2. Finansal Bilgi Manipiilasyon Teknikleri

Mali tablolar firmanin mevcut performansini yansitmasit bakimindan Kilit rol
oynamaktadir. Bu nedenle firmalar mali tablolarinin olumlu goériinmesi icin ¢esitli
yollara bagvurmaktadir. Finansal bilgi iceren mali tablolar1 manipiile etmek i¢in gelirler
veya giderler kullanmak en yaygin tekniklerdir. Ciinkii manipiilasyon yapilmasinin
0ziinde ya gelirlerin oldugundan daha yiiksek gosterilmesi hedeflenir ya da giderleri
olusturan kalemleri kullanarak giderler oldugundan yiiksek veya oldugundan daha
diisiik gosterilmeye caligilir. Buna bagl olarak da firmalar nakit akislar1 veya karlilik

tizerinde degisiklik yapabilme olanagi elde edilmis olurlar.
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MANIPULASYONU Giderlerin Aktiflestirilmesi
VE MANIPULASYON
TEKNIKLERI Amortisman Yoluyla Manipiilasyon
Gider ve Serefiyeler Araciligiyla Manipiilasyon
Karsiliklar
Ara_mllg"l!la Kari Gelecek Yillara Aktararak
Manipiilasyon Manipiilasyon Yapmak
Biiyiik Temizlik Muhasebesi Yoluyla

Ortiilii Kar Aktarimi (Transfer Pricing)

Sekil 2. Finansal Bilgi Manipiilasyonu Teknikleri

Sekil 2 incelendiginde manipiilasyon tekniginin gelir ve gider manipiilasyonu
olarak iki gruba ayilmasi miimkiindiir. Bu iki ayrimin temel amac1 firma nakit akislarini
ve karliligint etkileyen islemlerdir. Seklin alt bagliklarina bakildiginda gider ve

gelirlerin hangi tekniklerle manipiile edilebilecegini gormek miimkiindiir.

1.2.1 Gelirleri Kullanarak Manipiilasyon Teknigi

Gelirler bir firmanin genel performansini anlamak icin ilk olarak bakilacak
gostergeler arasinda yer almaktadir. Ciinkii yliksek gelir firmalarin siirekliligi ve
biiylimesi i¢in kilit rol oynamaktadir. Bu beklentilerden dolay1, manipiilasyona da sik¢a
basvurulan kalemler olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Firma gelirlerinin ilk adimm
satiglardir. TMS 18’de hasilatlar islenirken satiglarin muhasebelestirilebilmesi igin,

asagidaki tiim kosullar yerine geldiginde finansal tablolara yansitilir.

(a) Isletmenin mallarin sahipligi ile ilgili dénemli risk ve getirileri aliciya
devretmis olmast;

(b) Isletmenin satilan mallar {izerinde etkin bir kontrolii veya sahipligin genel
olarak gerektirdigi sekilde bir yonetim etkinligini siirdiirmemesi;

(c) Hasilat tutarinin giivenilir bicimde Ol¢iilebilmesi;

(d) Isleme iliskin ekonomik yararlarin isletmece elde edilmesinin muhtemel

olmasi;
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(e) Isleme iliskin yiiklenilen veya yiiklenilecek olan maliyetlerin giivenilir
bigimde 6l¢iilebilmesi?
gerekmektedir. Fakat bu tanimalara ragmen firmalar satis hasilatlariyla ilgili gesitli

manipiilasyon yontemlerine bagvurabilmektedir.

1.2.1.1 Gelirlerin Tahakkuk Etmeden Muhasebelestirilmesi

Isletmeler gelirlerini muhasebelestirirken tahakkuk esasmna gore hareket
etmeleri, temel muhasebe ilkelerinden donemsellik ilkesinin geregidir. Fakat isletmeler
donem gelirlerini artirmak amaciyla satis heniiz tamamlanmadan muhasebelestirme
yoluna bagvurabilir. Miisterinin siparisi iptal etmesi veya iriinlin miisteriye
ulasamamas1 gibi durumlarda satis gerceklesmemis olacaktir. Bu durum isletmenin

olmayan satis1 gelir gibi gdstermesine neden olacaktir.

1.2.1.2 Konsinye Satislarin Satis Geliri Olarak Kaydedilmesi

Konsinye satig; miilkiyet devri yapilmaksizin, mallarin satis sorumlulugunu
yiiklenen bir isletmeye (komisyoncuya) gonderilmesidir. Konsinye satista mallar;
gonderenin belirleyecegi fiyatlarla miisterilere satilmak iizere veya satilmadigi takdirde
iade edilmek kaydiyla, génderilenin zilyetligine birakilir (SAB-104, 13A2)3. Firmalar
komisyoncuya mali gonderdiginde satis yapilmig gibi gostererek muhasebelestirebilir
veya komisyoncunun {irlinii satmasini bekleyip satis tarthinde muhasebelestirebilir. Bu
durum firmanin satiglarim yliksek gostermesine ve manipiilasyon yapmasina imkan
tanryabilmektedir. Ornegin bir beyaz esya iireticisi firma bayisine génderdigi iiriinleri
Diger Stoklar Hesab1’nin alt hesab1 olan Konsinye Mallar Hesab1’na atmak yerine satist
yapilmis gibi kaydederek, satiglarini oldugundan yiiksek gdosterebilir. Bu durumda

muhasebenin donemsellik ilkesi de ihlal edilmis olmaktadir.

1.2.1.3 Tamamlama Oraninin Degistirilmesi

TMS 11 Ingaat Sozlesmeleri Standardina gore yillara yaygin hizmet ve iiriinlerin
muhasebelestirilmesinde tamamlama oran1 dikkate alinarak islem yapilmaktadir.
Tamamlama ylizdesinin tespiti konusunda herhangi bir diizenlemeye yer verilmemis
olmast bu konuyu manipiilasyona acik hale getirmistir. Gelirlerini yiiksek gostermek

isteyen firmalar tamamlanma ylizdesini yliksek gostererek donem gelirini

2 Tebli (kgk.gov.tr) (2005)
3 Securities and Exchange Commision (SEC), SEC Staff Accounting Bulletin (SAB) No:104 Revenue Recognition in Financial
Statements, December 17, 2003.
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24

yiikseltebilmektedir. Miisterilerin firmaya vermis olduklar1 hakkedisler tamamlanma
orani konusunda kontrol mekanizmasi gibi gorev yapsa da alinan hakkedisleri asan
kisimlar i¢in alicilar hesab1 borglandirilarak gelirler yiikseltilebilmektedir. Vergi usul
kanununda ise kar veya zararin bittigi yilda tespit ediliyor olmasi, firmalar igin

manipiilasyon firsati vermektedir.

1.2.1.4 Fiktif (Hayali) Gelirler

Fiktif gelirler, isletmelerin gercekte yapmadiklar satiglar1 yapmis gibi hareket
ederek gelirlerini veya satiglarin1 yiiksek gostermeye c¢aligarak manipiilasyona
bagvurmalaridir (Holt ve Eccles, 2002:327). Bu tiir islemlerde fiktif siparis sonradan
gercek siparise doniigse bile manipiilasyon yapilmis sayilir. Bu islemde amacg fiktif
siparigler satiglara ekleyerek isletmenin satis performansini yiikseltmektir (Spathish
2002:181). Yapilan fiktif satis neticesinde alacaklari artirarak alacaklardaki biiyiime
orani artirilmaya calisilir (Summers ve Sweeney 1998:136). Bonner vd. (1998)
yaptiklar ¢alismada fiktif gelirlerin finansal manipiilasyonda yaygin olarak tercih edilen
bir yontem oldugu ve bu nedenle finansal denetcilerin daha kolay tespit edebilecegi,
aksi halde denet¢inin olagandist hareket ettigi kanaatinin olusabilecegini belirtmistir.
AAERS verileri taranarak elde edilen 261 firmali arastirmada finansal
manipiilasyonlarin ~ nedenleri  arastirilirken,  fiktif  gelirlerden  kaynaklanan
manipiilasyonlarin oraninin %39 gibi yiiksek rakamlara ulastig1 goriilmektedir. Ayrica
bu ¢alisma Loebbecke vd. (1989)’nin ¢alismasiyla da paralellik gostermektedir. Fiktif
gelirlerin bu denli sik bagvurulan bir manipiilasyon olmas1 SEC’ in de bu konuda daha

hassas tarama yapmasina neden olmaktadir.

1.2.2 Gider ve Karsiliklar Araciligiyla Manipiilasyon

Giderler ve karsililiklar1 kullanarak manipiilasyon yapma egilimi daha ¢ok
giderlerini yliksek gostermek suretiyle donem karini azaltmak isteyen firmalarin

basvurdugu bir yontem olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Doénem gelirinin oldugundan daha diisiik gosterilmesindeki en biiyiikk amag
Odenecek verginin diislik tutulmasidir. Bu sayede firma vergi avantaji elde etmektedir.
Firmalar diisiik vergi odeyerek vergi sisteminde aksamalara neden olmakla birlikte
kamuyu zarara ugratmaktadir. Bu manipiilasyonun tespit edilmesi gerek kamusal
kayiplarin onlenmesi igini gerekse vergisini diizenli 6deyen diiriist isletmelerin magdur

olmamasi i¢in 6nem arz etmektedir.
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1.2.2.1 Giderlerin Aktiflestirilmesi

Giderlerin aktiflestirilmesiyle ilgili olarak UMS 23’de; Bir 6zellikli varligin elde
edilmesi veya insasi ile dogrudan iliskilendirilebilen bor¢lanma maliyetlerinin o varligin
maliyetine eklenebilecegini ve bu sayede aktiflestirilebilecegi konu edilmektedir?. Tlgili
madde de bu maliyetlerin disinda kalan, faiz giderleri, kur farki giderleri gibi finansman
maliyetlerini igeren giderlerin, donem gideri olarak muhasebelestirilmesi gerektigi

belirtilmistir.

Giderlerin aktiflestirilmesiyle ilgili bu durum finansal manipiilasyonda bir
teknik olarak yaygin bir sekilde kullanilmaktadir. Firmalar donemi zararla
kapatacaklarin1  diislindiiklerinde  veya hedeflenen kara ulasamayacaklarini
anladiklarinda gelecek donem karin1 artirmanin  bir yolu olarak bu teknige
basvurabilmektedirler. Bu teknik sayesinde sermaye ihtiyacini karsilamak amaciyla
olusan faiz giderleri, kur farklar1 gibi bor¢lanma maliyetleri, donem giderlerine
aktarilmak yerine duran varliklarin edinimiyle alakali olmamasina ragmen duran
varliklar ya da iretim yapan isletmelerde iiretilen {iiriin maliyetine eklenerek
aktiflestirilmis olurlar. Nihayetinde firma karin1 artirict bir iglem yaparak manipiilasyon

yapmis olmaktadir.

Wiedman (1999) giderlerin aktiflestirilmesinin tespit edilebilmesi i¢in sektor
ortalamalarinin yardimci olabilecegini belirtmistir. Giderlerin aktiflestirilmesi yoluyla
manipiilasyon yontemin en bilindik 6rnek, Worldcom Inc. 1999-2002 yillar1 arasinda
isletme giderlerini genel kabul gérmiis muhasebe ilkelerine ("GAAP") aykir1 olarak
sermaye varliklar1 olarak yeniden degerleyerek giderlerini azalmis neticede 9 milyar

dolarlik manipiilasyon gerceklestirmistir®.
1.2.2.2 Amortisman Yoluyla Manipiilasyon

Amortisman, “Bir varligin amortismana tabi tutarinin, yararli 6miir siiresince
sistematik olarak dagitilmasidir. Yararli Omiir ise bir varhiin isletme tarafindan
kullanilmas1 gereken siireyi veya ilgili varliktan elde edilmesi beklenen iiretim sayisini
veya benzeri iiretim birimini ifade eder” seklinde tanimlanmistir (TMS-16, md.6). Bir
varligin amortismana tabi tutarini1 yararli 6mrii boyunca sistematik olarak dagitmak i¢in

cesitli amortisman yontemleri kullanilabilir. Bu yontemler, TMS 16’ya gore sunlardir:

4 ums-23-borclanma-maliyetlerinin-aktiflestirilmesi.pdf (pwc.com.tr)
S https://www.sec.gov/litigation/litreleases/worldcom163a.pdf
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-Normal (Dogrusal) Amortisman Y dntemi:
-Azalan Bakiyeler Uzerinden Amortisman Y dntemi:
-Uretim Miktar1 Yéntemi:

Amortisman  yoOnetiminin  se¢iminde, firmalara taninan bu Ozgiirliik
manipiilasyona imkan vermektedir. Amortisman yontemi sayesinde gelirlerini yiiksek
gostermek isteyen firmalar, normal amortisman yoOntemini tercih etmekteyken,
gelirlerini  diistirmek isteyen firmalar azalan bakiyeler yontemi sayesinde gider
rakamlarin1 artirarak donem karmi diisilk gosterebilmektedir. Ayrica varligin
amortisman siiresinin normalden uzun tespit edilmesi de amortisman giderlerinin
diistiriilmesine, dolayisiyla karin yiiksek gosterilmesini saglamaktadir (Bergstresser vd,
2006:164).

1.2.2.3 Serefiyeler Aracihigiyla Manipiilasyon

Serefiye birlesme maliyetinin, edinilen isletmenin tanimlanabilir varlik,
ylikiimliilik ve kosullu yikiimliiliikklerinin muhasebelestirilmesinden sonra kalan

kismudir (TFRS 3).

Serefiye, TFRS 3 “Isletme Birlesmeleri” ve TMS 38 "Maddi Olmayan Duran
Varliklar" standardinda ele alinmustir. Serefiyelerin muhasebelestirilmesi ise KOBI
TFRS Béliim 19 ile KOBI TFRS Boliim 27 ve TMS 36 “Varliklarda Deger Diisiikliigii”
ile ilgili Standartlarda ele almmustir. Bu kapsamda edinenin birlesme tarihinde
edinilenin devralinan varliklarini, yiikiimliiliiklerini ve kosullu yiikiimliiliiklerini gercege
uygun degerleri lizerinden muhasebelestirir.  Sonraki ddnemlerde amortisman
yontemiyle itfa edilmek yerine deger diisiikliigline tabi tutulan serefiye de finansal

tablolara yansitilmaktadir.

Amortisman siireleri konusunda firmalara birtakim esneklikler verilmistir.
Ornegin, ABD’de tibbi alanda faaliyet gdsteren Matria Healthcare Inc., Allergan Inc.
Ve C.R. Bard Inc. Sirketlerinin {i¢ii de ayn1 sektorde faaliyet gOstermesine ragmen
serefiyeleri amortisman siirelerini sirasiyla, 5-15 yil, 7-30 yil ve 15-40 yil olarak
hesaplamaktadir. Bu farkli uygulama GAAP’a gore serefiyelerin amortismaninda 5 ile
40 yi1l arasinda firmanin se¢imine birakilmis olmasindan kaynaklanmaktadir. Sonug
olarak firmalar amortisman siirelerini uzatarak giderleri diisiik gostererek kazang

tutarlarini farkli raporlayabilmektedirler (Mulford ve Comiskey, 2002:25).
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Cari donem karmi yiiksek gostermek isteyen firmalar serefiyelerinin itfa siiresini
uzatarak, diisik gostermek isteyen firmalar ise serefiyelerin itfa siiresini kisa
hesaplayarak manipiilasyona basvurabilmektedir. Edinilen serefiyenin muhasebesi, en
azindan son 50 yildir 6nemli tartismalara konu olmustur, ¢iinkii muhasebe, yoneticileri
ellerindeki yetkiyle muhasebe rakamlarini degistirme egilimindedir. Avrupa Menkul
Kiymetler ve Piyasalar Kurumu (ESMA), sirketlerin yaklagik %10unun IAS 36'nin
aciklama gerekliliklerine uygun olmadigini tespit etmistit. ESMA, 2011 yilinda AB’de
de genel deger diistikliigii zararlarinin 790 milyar Euro’luk kisminin 40 milyar Euro’luk

kisminin serefiyelerden kaynakli oldugunu bildirmistir (Ueno vd. 2015:3).

Ornegin, Olympus Corporation'n (Olympus) sirketi Gyrus sirketini satin
aldiginda, serefiyeyi kademeli olarak 10 ila 20 yil icinde amorti etmeyi planladi. Fakat
firma yoneticilerinin yaptig1 usulsiizliikler yiiziinden firmanin 1,7 milyar $ zarar ettigi
tespit edildi. Bu konuda bilinen bir diger 6rnek ise HP’nin Autonomy ‘yi (Ingiltere'deki
Telekomiinikasyon Sirketi) Eyliill 2011°de satin almasinda meydana gelmistir. Satin
alma isleminin yapilmasindan 14 ay sonra Autonomy’nin degerlenmesinde
usulsiizliikler oldugunu bu nedenle HP’nin 8,8 milyar $ serefiye deger diistkligii
oldugunu aciklamak zorunda kaldi. Bu olayin ortaya c¢ikmasiyla birlikte sirketlerin
CEO’lan1 ve denetim sirketleri Deloitte ve KPMGY hakkinda ABD ve Ingiltere’deki

diizenleyici kuruluslar tarafindan davalar agilmistir®.

1.2.2.4 Kar1 Gelecek Yillara Aktararak Manipiilasyon Yapmak

Karin istikrarli hale getirilmesinde oldugu gibi bu uygulamada da amag firmanin
gelecekteki kar hedeflerinin tutturulmasidir. Ozellikle mevcut yil kar hedeflerinin
yakalanmis olmasi, firmanin gelecek dénem i¢in kar artirici eylemlere yonelmesine
neden olabilmektedir. Bu yontemde, siipheli ticari alacaklar, karsiliklar ve hurda degeri
gibi muhasebe yontemleri yaygin olarak kullanilmaktadir. Ayrica yOnetim
degisikliklerinde yeni yoOnetim kari1 diisiiriicii karsiliklar1 azaltarak kendi donemini
digerinden daha karli gosterebilmektedir. Ornegin muhafazakarligiyla taniman Sun Trust
Bank kredi karsiliklar1 konusunda fazla muhafazakar davrandigi konusunda SEC
tarafindan aldig1 uyar1 neticesinde bu karsiliklarda revizyona gitmis sonug olarak, sirket

kredi zararlar1 karsiligin1 yeniden diizenleyerek, 100 milyon dolar azaltmaya gitmistir.

6 https://www.bbc.com/news/business-17054089
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Bunun neticesinde vergi Oncesi karinda artis ger¢eklesmistir (Mulford ve Comiskey.,
2002:44).

1.2.2.5 Biiyiik Temizlik Muhasebesi Yoluyla Manipiilasyon

Biiylik temizlik muhasebesi; bilancoyu 06zellikle muhafazakar hale getirme
cabasiyla varliklarin toptan diisiilmesi ve borg¢larin tahakkuku sayesinde gelecekteki
kazanglar1 engelleyecek masraflarin  azaltilmasi  hedeflenmektedir (Mulford ve
Comiskey, 2002:15). Cari yilda bu yontemlerle karliligin1 biiyiik miktarlarda diisiise
neden olan firmalar sonraki donemde Onemli karliliklar elde etmektedir(Fiechter, ve
Meyer, 2010:68). Ornegin ABD’de Sears sirketi 1992’de aldig1 biiyiikk temizlik
muhasebesi karartyla 4,3 milyar $ vergi Oncesi zarar bildirmis bu sayede daha sonraki

yillarda biiyiik karlara zemin hazirlamistir (Mulford ve Comiskey, 2002:33).

Firmalarin biiylik temizlik muhasebesine basvurma nedenlerinden biri de
yoneticilerin, kendinden 6nceki yonetimi basarisiz gosterip bu sayede kendi yonetimini
one ¢ikarmak istemeleridir. Yoneticiler, maddi olmayan duran varliklari (haklar,
imtiyazlar ve ayricaliklar vs.) gider yazmak suretiyle biiylik temizlik muhasebesine

basvurabilmektedirler.

Fiechter, ve Meyer (2010) ABD’de yaptiklar1 arastirmada 100 varlik sirketinde
SFAS No. 142'nin kabul edildigi yilda biiyiik temizlik muhasebesiyle kazang yonetimi
uyguladiklarina dair 6nemli kanitlar elde etmeleri, muhasebe hilesi konusunda biiyiik

temizlik muhasebesinin yaygin olarak tercih edildigini ortaya koymaktadir.

1.2.2.6 Ortiilii Kazanc¢ Aktarim (Transfer Pricing) Yoluyla Manipiiplasyon

Firmalarin ortiilii kazang aktarimina bagvurmalar1 bu konuda yasal diizemeler
yapilmas1 gerekliligini dogurmustur. Bu konuda Tiirk Ticaret Kanunu, Kurumlar
Vergisi kanunu (KVK), Gelir Vergisi Kanunu’nda ¢esitli diizenlemeler yapilmistir.
Ortiilii islem firmanmn bagli bulundugu diger sirketlerle ilgili olabilecegi gibi, firma
ortaklari, firma yoneticileri, firma calisanlariyla ilgili de olabilmektedir. Bu islem
neticesinde ortiilii kazang aktarimiyla ilgili borg alacak iliskisi olusturulmakta bu sayede

de kazang veya sermaye aktarimi s6z konusu olabilmektedir.

Ortiilii kazang kavrami uluslararasi literatiirde transfer fiyatlamasi (Transfer
Pricing) olarak yer etmektedir. Transfer fiyatlamasi ¢ok uluslu sirketlerde karin, ana

sirket ile degisik lilkelerde bulunan bagli sirketleri arasinda ¢esitli yollarla transfer
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edilerek, vergiden kaginmay1 veya kar hedeflerinin tutturulmasini saglayan bir tekniktir.
Bu transferin saglanabilmesi icin bagh sirketler arasinda mal ve hizmet alim satimlari
yapilmakta ve bu alim satimlarda ger¢ek degerin altinda fiyatlandirilmakta ya da
bedelsiz olarak yapilmaktadir. Bu durumun 6nlenebilmesi igin, kanuni bir diizenleme
yapilmistir. KVK 17. Maddesinde “Emsaline gore goze ¢arpacak derecede yiiksek veya
diisiik fiyat veya bedeller iizerinden yahut bedelsiz olarak alim, satim, imalat, ingaat
muamelelerinde ve hizmet iliskilerinde bulunursa veya bu iliskilerde emsaline gore goze
carpacak derecede yiiksek veya diisiik bedeller iizerinden kiralama veya kiraya verme
muamelelerinde bulunursa ortiilii kazang s6z konusu olmaktadir” ifadesi yer almaktadir.
Bu noktada firmalarin bagh bulundugu diger isletmelerle iliskilerinde emsal bedel
kavramu belirleyici nitelik tagimaktadir.

Bunun yan sira sirketin iligkili taraflarla yapacagi borg alis verisleri ve bu alig
veriglere konu olacak faiz ve finansman gideri gibi konular da yine KVK’nunca
Emsaline gore goze ¢arpacak derecede yiiksek veya diisiik faiz ve komisyonlarla 6diing
para alir veya verirse; ortaklarindan veya bunlarin esleri ile usul ve fiiruundan ve 3'lincii
dereceye kadar (dahil) kan ve sihri hisimlarindan sirketin idare meclisi bagkan veya
tiyesi, mudiirii veya yiilksek memuru durumunda bulunanlara emsaline goére goze
carpacak derecede yiiksek aylik, ikramiye, {icret verir veya benzeri 6demelerde
bulunursa ortiilii kazang s6z konusu olmaktadir” seklinde diizenlemeye gidilmistir.
Miskili taraflar arasinda borg iliskisi 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu 358. maddesinde
anonim sirketlerde pay sahiplerinin sirkete bor¢lanma yasagi diizenlenmistir. Ayrica
ticari islemlerde de sirket tarafindan emsaline gore farkli fiyat, faiz uygulanmasi
suretiyle sirket ortagina haksiz kazang saglanmas1 miimkiin olmayacaktir.

TMS/TFRS’ye gore ise iligkili taraflara borglar ve iliskili taraflardan alacaklar
ayr1 raporlanmali ve hazirlanan finansal tablolar isletmelerin gergek durumunu
gostermelidir ifadesine yer verilmistir. Ortiilii kazanglara konu edilen bir baska unsur ise
s0z konusu borclanmalarda ortaya cikacak faizlerin gider yazilip yazilamayacagi
konusudur. Bu konuda Gelirler Vergisi Kanunu'nun 41. maddesine gore, tesebbiis
sahibinin isletmeye koydugu sermaye icin yiiriitillecek faizler gider olarak kabul
edilmemektedir. Ayrica, tesebbiis sahibi, esi ve ¢ocuklarinin isletmede cari hesap veya
sair sekillerde mevcut alacaklar1 i¢in yiiriitiilen faizler gider olarak indirilemez (193
Sayili Gelirler Vergisi Kanunu, 1961: md.41) hiikmii sayesinde iliskili taraflara gelir
transferinin yani sira 6denecek vergi matraginin diisiiriilmesinin de Oniine gecilmis

olmaktadir. Ortiilii kazan ve sermaye transferiyle ilgili bir dizi 6nlem alinmasina ragmen



30

gerek uluslararast piyasalarda gerek Tiirkiye’de bu konuda suistimaller devam
etmektedir. Gengoglu ve Ertan (2012) yapilan bir arastirmaya gore, 2011 yili itibariyle
IMKB 50 endeksinde yer alan 36 isletmenin, 2007- 2010 yillar1 arasindaki déneme ait
finansal tablolar1 incelenerek oOrtiilii sermaye ve Ortiilii kazang tespiti yapilmaya
calistlmustir. {liskili taraflara borglar ve iliskili taraflardan alacaklarin ticari borglar ve
ticari alacaklar icindeki pay1 ve dipnotlarda bu hareketlerle ilgili agiklamalarin varlig
arastirilmistir. Sonug¢ olarak; IMKB 50°deki firmalarin ticari alacak ve borclarinda
iliskili taraflara ait bor¢ ve alacaklar oldugu fakat bu alacak ve borglarla ilgili emsale

uygunluklar ile bilgilere rastlanmadigi tespit edilmistir.
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FINANSAL BILGI MANIPULASYONU TESPIT
YONTEMLERI VE ARACLARI

Finansal bilgi manipiilasyonu yatirimcilar, hissedarlar, yoneticiler, kreditorler ve
kamu otoriteleri gibi bircok piyasa aktorini dogrudan veya dolayli olarak
etkilemektedir. Bu nedenle finansal bilgi manipiilasyonunun tespit edilmesi biiylik
onem arz etmektedir. Finansal bilgi manipiilasyonunun tespiti edilebilmesi i¢in
oncelikle bu konuda hangi tekniklerin kullanildiginin agik¢a tanimlanmasi gereklidir.
Bu sayede gerek denetleyici kurumlar gerekse piyasa aktorleri karsilastiklar: bir durum
karsisinda bu tekniklerden yararlanarak karar verebilecektir. Ayrica bu tanimlamalar
yapilan manipiilasyonun dogru zamanda tespitini de kolaylastiracaktir. Cilinkii gecmiste
yasanilan tecriibeler incelendiginde manipiilasyonlarin is isten gegtikten sonra ortaya
cikarildigini  gostermektedir. Ornegin  Enron, WorldCom, Xerox, Qwest, Tyco,
HealthSouth, Cendant gibi firmalarin muhasebe skandallar1 patlak vermeden Onceki
donemlerde firmalardaki kotii gidisat kamuoyundan cesitli finansal hilelerde gizlenmis,

iistline iistliik s6z konusu donemler i¢in piyasaya olumlu imaj pompalanmistir.

Yapilan usulsiizliikler iflaslar veya hukuki siireclerden sonra ancak
anlasilabilmistir. Bu gecikme ise hem kamu kurumlari i¢in hem de piyasa aktorleri i¢in
bliyiik maliyetlere mal olmustur. Hatta bu koklii firmalarin iflaslar piyasa i¢in domino
etkilisi yaratip iliskili oldugu bir¢ok firmay1 da iflasa stiriiklemistir. Piyasaya giiven
veren bu tarz isletmelerin iclerinin bosaltilmis olmast yatirnmcilarin da goziinii
korkutmakta ve piyasay1 terk etmelerine neden olmaktadir. Bu durum isini dogru yapan
sirketlerin de fon sikintisina diismesine, dolayli yonden cezalandirilmalarina neden

olmaktadir.
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Healy Modeli
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Tahakkuk Esash Jones Modeli

Modeller
. L Dizeltilmis Jones Modeli
FINANSAL BILGi

MANIPULASYONU
TESPITYONTEMLERI Endiistri Modeli

Sekil 3. Manipiilasyon Tespit Yontemleri

1970’lerden sonra yoneticilerin firma raporlarinda yaptig1r degisikliklerin
arastirilmaya baglanmastyla birlikte bu raporlardaki degisikligin etkili ve verimli sekilde
ortaya c¢ikarilmasi i¢in yontemler ortaya atilmaya calisilmistir. Gegmisten gliniimiizii
cesitli agamalar kat eden yontemler hala gelistirilmeye calisilmaktadir. Finansal
maniplilasyonlarin genis etki alaninin olmasi, onun tespit yontemlerinin dnemini ortaya
koymustur. Kronolojik olarak incelendiginde, bu yontemler asagidaki sekilde goriildiigii
gibi tahakkuk esasli modeller, karma modeller ve alternatif modeller olmak iizere ii¢

grupta ele alinabilir.

2.1 Tahakkuk Esash Modeller

Muhasebe arastirmacilari, yoneticilerin rapor edilen kazanglari kendi ¢ikarlar
icin ne Olgiide degistirdikleriyle uzun siiredir ilgilenmektedir. 1970'lerin sonlartyla
birlikte, firma yoneticilerinin performanslarini ddiillendirmek ve onlari motive etmek
i¢in sirket yonetimi tarafindan kullanilan tesvik primleri arastirmacilarin manipiilasyon
tespitleriyle ilgili ¢alismalarina konu olmaya baslamistir. Tesvik primlerinden
yararlanmak isteyen yoneticiler firmanin zararinin ortaya ¢ikmasini engelleyici yollar
aramaya baslamistir. Bu konuda ihtiyar1 tahakkuklarin yoneticiler tarafindan
kullanildiginin anlagilmasiyla birlikte, tahakkuklar finansal bilgi manipiilasyonunu
arastiran ¢aligsmalarin odagi haline gelmistir. Healy'nin (1985) makalesinden baglayarak,

kazanclar degistirmeye yonelik yonetimsel tesviklerle ilgili bir¢cok ¢alisma, yapilmistir.
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Nakit akis1 disindaki muhasebe kayitlar1 ve raporlar1 tahakkukalar baz alinarak
muhasebelestirilir. Tahakkuk esasinin kullanilmadigi zaman nakit esas1 baz alinmalidir.
Tahakkuk esasina gore, ekonomik faaliyet gerceklestigi zaman muhasebe kaydi
olusturulmaktadir. Muhasebe tahakkuklari, tim muhasebe segeneklerinden kaynaklanan
zamanlama farkliliklarinin 6zet bir 6l¢iisiidiir. Ozet bir 6l¢ii kullanmak, ¢esitli muhasebe
tercihlerinin kazanglar tizerindeki etkisini 6lgememeyle ilgili sorunlari azaltir (Watts ve

Zimmerman, 1990:144).

Gliniimiizde modern muhasebe sisteminde tiim kayitlar tahakkuk esasina gore
diizenlenir. Ornegin bir satis gerceklestiginde satis faturasi kesildigi anda muhasebe
kayitlarina islenir ve finansal raporlar bu kayitlara goére olusturulur ve firma karlhihigi
hesaplanir. S6z konusu satigin tahsil edilmesi tahakkuk esasini degistirmemektedir. Bu

durum sirket yoneticileri tarafindan suistimal edilebilmektedir.

Ayrica, toplam tahakkuk (net gelir ile faaliyetlerden elde edilen nakit akis
arasindaki fark) gozlemlenebilirken tahakkuklarin ihtiyari bileseni gbzlenmez. Bu,
piyasa katilimcilarinin, yoneticilerin tahakkuklar iizerindeki takdir yetkisini tamamen
cozemeyecegi ve tahakkuklari, kazanglar1 yonetmek i¢in muhasebe se¢imlerinden veya

degisikliklerden daha keskin bir ara¢ haline getirdigi anlamina gelir.

Kazang yonetimi ¢alismalari siklikla ihtiyari tahakkuklar1 yonetimsel tesviklerle
iligkilendirir ve tahakkuklari ihtiyari ve ihtiyari olmayan bilesenlere ayirmaya ¢alisarak
model kurulmaya c¢alisilir (Holthausen vd, 1995:62). Tahakkuk modellerinin
tahakkuklarda ihtiyari bileseni izole etme yetenegi, kurulan modelin basarisini ifade
eder. Ancak bu yetenek son zamanlarda elestirilere maruz kalmistir. Ornegin Guay ve
digerleri (1996), mevcut tahakkuk modellerinin ihtiyari tahakkuklar1 6nemli olciide
belirsizlikle tahmin ettigi ve bazi tahakkuk modellerinin kazanci rasgele olarak istege

bagli ve ihtiyari olmayan bilesenlere ayirdigini ileri siirmektedir.

Finansal bilgi manipiilasyonunun tespitini amaglayan tahakkuk esasl bir ¢ok

model gelistirilmistir. Bu kapsamda yer alan belli basli modeller asagida agiklanmistir.

2.1.1 Healy Modeli

ABD’ de sirket yoneticilerinin tesvik planlariyla odiillendiginden hareketle
1980°de Fortune Dergisinde yer alan 250 firmadan 91’ini 6rneklemine alarak 50 yillik

sirket verilerini ¢alismasina dahil etmistir. Faaliyetlerden elde edilen nakit akimlarini da
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dikkate alarak yoneticilerin ihtiyari tahakkuklar iizerinde manipiilasyon yapip
yapmadigini arastirmistir. Sonug olarak sirket yoneticileri tanimlanan tegvik primlerini
elde edebilmek i¢in her donemde finansal bilgi manipiilasyonu olusturacak bir takim

islemlere bagvurdugunu tespit etmistir.

Ikramiye planlar1 ve performans planlari, agtkga muhasebe kazanglarina baglidir.
Performans planlari, belirli uzun vadeli (i¢ veya bes yillik) kazan¢ hedeflerine
ulasilirsa, yoneticilere performans birimlerinin veya nakit veya hisse senetlerinden pay
almalarin1 6ngérmektedir. Kazang hedefleri ise tipik olarak hisse basina kazang, toplam
varliklarin getirisi veya 6z sermaye getirisi agisindan degerlendirilmektedir. Ikramiye
sOzlesmeleri, uzun vadeli kazang hedeflerinden ziyade yillik kazan¢ hedeflerini

belirtmeleri disinda performans s6zlesmelerine benzer bir bigime sahiptir.

Bazi sirketler aymi anda hem ikramiye hem de performans planlar
uygulamaktadir. Bu iki planin kazan¢ tanimlar1 ve hedef ufuklarindaki farkliliklar,
yoneticilerin muhasebe kararlar1 {izerindeki Dbirlesik etkilerinin belirlenmesini
zorlagtirmaktadir. Bu nedenle, Healy (1985) yaptigi c¢alismada c¢alismasini sadece
ikramiye veren firmalarla smirlandirmigtir. Fox (1980), 1980'de en biiyiikk bin ABD
imalat sirketinin yiizde doksaninin ydneticilere iicret vermek icin bir ikramiye plani
kullandigini, oysa sadece yiizde yirmi besinin bir performans plani kullandigini
bulmustur. Ikramiye 6diilleri, iist diizey yoneticilerin maaslarmin performans
odemelerinden daha yiiksek bir oranini olusturma egilimindedir. Ornegin, 1978'de Fox,
orneklemi i¢in muhasebe priminin taban maasa oraninin yiizde elli iki oldugunu

bildirdi. Performans 6diilleri igin ise oran yiizde otuz dorttiir (Healy, 1985:87).

Firmalar ¢alisanlarin performanslarini maksimize etmek icin bazi tesvik planlari
uygulamaktadir. Diizgiin bir sekilde yapilandirildiginda, bu tiir planlar memurlarin ve

calisanlarin ¢ikarlarini diger hissedarlarin ¢ikarlariyla basarili bir sekilde iligkilendirir.

Bu tiir ikramiye planlar1 rapor edilen kazanglara baglandiginda, memurlar ve
calisanlar, alinan ikramiyeleri maksimize etme c¢abasi icinde yaratict muhasebe
uygulamalarini kullanmaya tesvik ederler (Mulford ve Comiskey, 2002:26). Fakat bu
ikramiye planlar1 gelirlerini yiikseltmeyi amaglayan ydneticileri finansal manipiilasyon
yapmaya itmektedir. Bu durumun tespitini amaglayan Healy 1985 yilinda yaptigi
caligma ile yoOnetici tesvikleri neticesinde ortaya c¢ikan manipiilasyonu tespit etmek

amaciyla tahakkuklari kullanan bir model gelistirmistir.
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Her sirket yili i¢in kazanglar ve iist ve alt sinirlar, gercek prim plani tanimlari
kullanilarak tahmin edilir. Tanimlar, planda her degisiklik yapildiginda giincellenir. Bu
degiskenleri hesaplamak icin veriler, 1964-80 yillar1 icin COMPUSTAT'tan ve daha
onceki yillar igin Moody's Endiistriyel El Kitabindan toplanmustir. Istege bagh
tahakkuklar ve muhasebe prosediirleri i¢in iki gosterge kullanilir: toplam tahakkuklar ve
muhasebe prosediirlerindeki goniilli degisikliklerin kazanglar tizerindeki etkisi. Toplam
tahakkuklar (ACC) hem istege bagli hem de takdire bagli olmayan bilesenleri (ACCt =
NA: + DAy) igerir ve raporlanan muhasebe kazanclar ile faaliyetlerden kaynaklanan

nakit akislar1 arasindaki farkla tahmin edilir.

Healy muhasebe prosediirlerinde bildirilen degisiklikler iki kaynaktan elde
etmistir, bunlar: Holthausen (1981) tarafindan kullanilan amortisman anahtarlarinin
ornegi ve Muhasebe Egilimleri ve Teknikleri tarafindan bildirilen degisikliklerdir.
Mubhasebe degisiklikleriyle ilgili bilgilerin 1968'den 1980'e kadar olan kismi i¢in bu
kaynaktan toplanmistir. Prosediir degisiklikleri, degisikligin tiiriine gore ayristirip, tam
ornek (342 degisiklik) ve kazanclar lizerindeki etkisi olan degisiklikleri 6zet tablolarla

sunmustur

Healy'nin  caligmasi, sistematik kazan¢ yonetiminin her ddnemde
gerceklesecegini dngdrmesi acisindan diger kazang yonetimi ¢alismalarinin ¢ogundan
farklidir ve bu modele gore ihtiyari (istege bagli) olmayan tahakkuklar su sekilde

formiile edilmistir;

TA
NDAT:Zt t

NDA = Tahmini istege bagli olmayan tahakkuklar
TA = Toplam varliklardaki toplam tahakkuklar

t =1, 2...T tahmin dénemine ait yillar
A = Aktif Toplami
T = etkinlik yilina ait donemi gosteren alt y1l simgesi

Tahmin doneminden elde edilen ortalama toplam tahakkuklar, istege bagli
olmayan tahakkuklarin 6l¢iisiinii temsil eder. Bu, istege bagli olmayan tahakkuklar i¢in

yukardaki modeli ifade etmektedir.
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Muhasebe kazanglar1, operasyonlardan kaynaklanan nakit akiglarina, istege bagh
olmayan tahakkuklara ve istege bagli tahakkuklara ayristirilir. Istege bagh olmayan
tahakkuklar muhasebe standartlar1 tarafindan belirlenir. YoOnetici istege baglh
tahakkuklari, muhasebe standartlarinda tanimlanan genel kabul goérmiis bir dizi firsattan
secer. Ornegin yonetici, uzun &miirlii varliklari amortismana tabi tutma ydntemini
secebilir; mali yilin sonunda envanter teslimatini hizlandirabilir veya geciktirebilir ve
satilan malin maliyeti ile stoklar arasinda sabit genel giderleri tahsis ederek

manipiilasyon yapabilir (Dechow vd. 2001:197).

Yoneticiler ikramiye planlarinin alt ve iist sinirlarina gore tahakkuklar tizerinde
cesitli oynamalar yapabilmektedir. Eger yonetici ikramiye planinin {ist sinirina
yaklastiysa gelirleri diisiiriicti tahakkuklar1 segmesi olasidir. Ciinkii cari yildan sonraki
yillar1 da bu sekilde garantileme sansi elde etmis olacaktir. Tesvik planlarinin alt
siirina yaklagildiginda ise gelir artiric1 tahakkuklara yonelmesi olasidir. Bu sayede cari

donem tegviklerini elde etme sansin1 yakalamig olacaktir (Healy, 1985:102).

2.1.2 DeAngello Modeli

DeAngelo, 1973-1982 yillar1 arasinda New York ve Amerikan Borsasi’nda
islem goren firma yoneticilerinin verdigi muhasebe kararlarini inceledigi ¢alismasinda,
halka acik tiim adi hisse senedi geri alimlarini incelemistir. Sirket tarafindan yapilan bu
satin alimlarda, hem halka agik hisseler icin gercege uygun degerini korumay1
amaclayan hem de bu hisselerin alicilart i¢in minimum maliyetle gergeklestirmeyi
amaglayan yoneticiler icin potansiyel olarak ciddi cikar ¢atismalarina neden olur.
Yoneticiler teklif kosullarini degerlendirmek i¢in neredeyse her zaman bagimsiz bir
yatirrm bankacis1 gorevlendirse de tipik yonetim satin alimi yine de hisse senedinin
digeryatinnmcilar1 tarafindan dava acilmasma neden olmaktadir. Ornek firmalarin
yoneticilerinin, yonetimin halka agik hissedarlar1 satin almadan onceki donemlerde
sitket kazancglarmmi sistematik olarak oldugundan diisiik gosterdigine dair Onemli

gosterge ortaya koyamamaktadir (DeAngello, 1986:400)

Bu model, ihtiyari olmayan tahakkuklarin 6l¢iisii olarak gegen donemin toplam
tahakkuklarint (gecikmeli toplam varliklar ile 6l¢eklendirilmis) kullanilmaktadir. Bu
nedenle, istege bagli olmayan tahakkuklar icin DeAngelo Modeli su sekilde

kurulmustur:

NDA; =TA1/A¢—
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NDA,= ihtiyari olmayan tahakkuklar
TAt1 toplam tahakkuklar

At toplam varliklar1 ifade etmektedir.

DeAngello ve Healy’nin modellerinin ortak yani her iki modellin de ihtiyari
olmayan tahakkuklar1 toplam tahakkuklar ile iligkisini incelemis olmasidir. DeAngello,
modelinde ihtiyari olmayan tahakkuklarin tahmin periyodu onceki yilin gézlemi ile

sinirlandirilarak Healy’nin modelinden ayrismustir.

Ihtiyari olmayan tahakkuklarin zaman iginde sabit ve ihtiyari tahakkuklar tahmin
doneminde sifir olmasi durumunda, hem Healy hem de DeAngelo Modelleri istege
bagli olmayan tahakkuklari hatasiz olarak Olgecektir. Bununla birlikte, istege baglh
olmayan tahakkuklar donemden doneme degisiyorsa, her iki model de istege bagh
olmayan tahakkuklar1 hatayla 6l¢gme egiliminde olacaktir. Bu durumda, iki modelden
hangisinin daha uygun oldugu, istege bagli olmayan tahakkuklar tireten zaman serileri
siirecinin dogasina baglidir. Istege bagli olmayan tahakkuklar, sabit bir ortalama
etrafinda bir beyaz giiriiltii siirecini takip etmesi durumunda, Healy modeli daha
uygundur. Istege bagh olmayan tahakkuklar rassal yiiriiyiisii takip ederse, DeAngelo
modeli uygundur. Ampirik kanitlar, toplam tahakkuklarin rassal yiiriiyiis icerdigini ve

bir beyaz giiriiltii siirecine yaklagtigin1 gostermektedir (Dechow vd., 1995:198).

2.1.3 Jones Modeli

Jones 1991°de yaptig1 ¢alismasinda, tarife artiglari, kota indirimleri gibi ithalat
indiriminden  yararlanacak firmalarin, Birlesik Devletler Uluslararasi Ticaret
Komisyonu (ITC) tarafindan yapilan ithalat indirimi sorusturmalar: sirasinda kazang
yonetimi yoluyla kazang manipiilasyonlarini incelemistir. ITC tarafindan yapilan ithalat
indirimi, endiistrinin karlilig1 gibi federal ticaret kanunlarinda belirtilen g¢esitli faktorlere

dayanmaktadir.

Ithalat indirimi diizenlemesinde muhasebe numaralarinin acik bir sekilde
kullanilmasi, yoneticilere ithalat indirimi alma olasiligini ve / veya verilen yardim
miktarini artirmak i¢in kazanglar1 yonetmeleri icin tesvikler saglar. Jones’in ¢alismasi
ithalat yardimi incelemelerini konu almasi nedeniyle diger kazan¢ yonetimi

caligmalarindan ayrismaktadir. Calismada glimriik tesviklerinden yararlanmak isteyen
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yoneticilerin sirket karini diisiik gostermeyi amaclayabileceklerinden yola ¢ikarak bu

durumun tespit edilmesi i¢in asagidaki modeli tanimlamistir.

TAy/Ait-1 = ai[1/Ai-1] + Bl AREV; /Aje 1] + B2i[PPEi /Aip-1] + €3¢
TA;; =1 firmasi igin t yilinda toplam tahakkuklar
AREV;;= i firmas1 i¢in t yilindaki gelirlerle t-1 yilindaki gelirler arasi degisim
PPE;; =1 firmasi i¢in t yilindaki briit mal, makine ve ekipman
Ajt_1 =1-1 yilinda toplam varliklar
it =t y1l1 i¢in hata terimi

Istege bagl olmayan tahakkuklar ile aciklayici degiskenler arasindaki iliskinin
duragan oldugunu varsayar ve diger modellerden farkli olarak en kiiciik kareler

yontemini kullanmaktadir.

2.1.4 Diizeltilmis Jones Modeli

Arastirmada, istege bagli olmayan tahakkuklar {ireten siirecin bes modelini ele
almaktadir. Bu modeller, mevcut kazang yonetimi literatiirinde kullanilmis olanlarin
genel temsilleridir. Karsilagtirila bilirligi kolaylastirmak igin, modelleri literatiirde
goriindiikleri gibi tam olarak kopyalamaya caligmak yerine, tiim modelleri ayn1 genel

cergeveye yerlestirmistir.

Jones (1991) tarafindan gelistirilen modelin degistirilmis bir versiyonu, olan
modelde, finansal performansla iligkili kazang¢ yonetimi tegviklerini arastirirken finansal
performansi kontrol etmenin 6nemini vurgulamaktadir. Degistirilmis modelde, istege
bagli olmayan tahakkuklar olay donemi boyunca (yani, kazang yonetiminin varsayildigi

donemlerde) su sekilde tahmin edilir:
NAD; = a;(1/A;_1) + ay,(AREV; — AREC,) + a3(PPE,)

AREC; = t yilindaki net alacaklar eksi t-1 yilindaki net alacaklar (t-1 yilinda

toplam varliklar ile 6l¢eklenmistir)

Tahmin donemi boyunca ai, a2, az ve istege bagh olmayan tahakkuk tahminleri
(sistematik kazang yOnetiminin varsayillmadigi), orijinal Jones Modelinden elde
edilenlerdir. Orijinal Jones modeline gore tek diizeltme, gelirlerdeki degisimin olay

donemindeki alacaklardaki degisime gore ayarlanmasidir. Orijinal Jones Modeli, dolayl
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olarak, tahmin doneminde veya olay doneminde gelir iizerinde takdir yetkisinin
kullanilmadigini varsayar. Jones Modelinin degistirilmis versiyonu, dolayli olarak, olay
donemindeki kredi satiglarindaki tim  degisikliklerin  kazang ydnetiminden
kaynaklandigini1 varsayar. Bu, nakit satiglardan elde edilen gelirin muhasebelestirilmesi
tizerinde takdir yetkisi kullanmaktan ziyade, kredili satislardan elde edilen hasilatin
muhasebelestirilmesi iizerinde takdir yetkisi kullanmak suretiyle kazanglar1 yonetmenin

daha kolay oldugu gerekg¢esine dayanmaktadir (Dechow vd., 1995:199).

Ihtiyari tahakkuklarin 6lgiilmesi icin olagan baslangic noktasi, toplam
tahakkuklardir. Daha sonra, toplam tahakkuklarin istege bagli olmayan bilesenini iireten
siire¢ i¢in belirli bir model varsayilir ve toplam tahakkuklarin istege bagl ve istege
bagli olmayan bir bilesene ayristirilmasina olanak tanir. Modellerin ¢ogu, en az bir
parametrenin tahmin edilmesini gerektirmektedir ve bu, hicbir sistematik kazang

yonetiminin tahmin edilmedigi bir "tahmin siiresi" kullanilarak ger¢eklestirmektedir.

2.1.5 Endiistri Modeli

Jones Modeline benzer sekilde Endiistri Modeli(1991), istege bagli olmayan
tahakkuklarin zaman iginde sabit oldugu varsayimini gevsetir. Ancak, istege bagh
olmayan tahakkuklarin belirleyicilerini dogrudan modellemeye ¢alismak yerine,
Endiistri Modeli, istege bagli olmayan tahakkuklarin belirleyicilerindeki varyasyonun
aym sektdrdeki sirketler arasinda yaygin oldugunu varsaymaktadir. Istege bagh

olmayan tahakkuklar i¢in Endiistri Modeli su sekilde ifade edilmektedir:
NDA; = y;, + y,median,(TA;),

median;(TA;)= Toplam tahakkuklarin medyan degeri (Ayni endiistri dalinda

ornekleme alinmayan tiim igletmelerin aktifleri tarafindan 6l¢iilen).

Firmaya 6zgii y, ve y, parametreleri, tahmin donemindeki gozlemler {izerinden OLS

kullanilarak tahmin edilmektedir.

Dechow, Sloan ve Sweeney (1995) tahakkuklarin manipiilasyona konu ediligini
gider manipiilasyonu, gelir manipiilasyonu ve marj manipiilasyonu olmak {izere ii¢

baglikta ele almaktadir;

(1) Gider Manipiilasyonu- giderlerin ge¢ tahakkuk ettirilmesidir. Bu yaklagim,
kazang yonetim yilinda toplam tahakkuklara varsayilan gider manipiilasyonu eklenerek,

takip eden yil da ayn1 tutar ¢ikarilarak uygulanmaktadir. Modellerin higbiri istege baglh
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olmayan tahakkuklar1 tahmin etmek icin gider kullanmadigindan, ¢alismada kullanilan

diger degiskenlerin higbirinin ayarlanmasi gerekmemektedir.

(2) Gelir Manipiilasyonu- gelirin erken muhasebelestirilmesi (tiim maliyetlerin
sabit oldugu varsayilarak). Bu yaklasim, toplam tahakkuk, gelir ve alacak hesaplarina
varsayilan gelir eklenerek uygulanir. Ayni tutar bir sonraki yil toplam tahakkuk, irat ve

alacak hesaplarindan distiliir;

(3) Marj Manipiilasyonu- gelirin erken muhasebelestirilmesi (tiim maliyetlerin
degisken oldugu varsayilarak). Bu yaklasim, varsayilan marj manipiilasyon miktarini
toplam tahakkuklara ekleyerek ve gelir ve alacak hesaplarina asagidakileri ekleyerek

uygulanir:
(varsayilan marj manipiilasyon miktar1) / (net gelir orani),

Net gelir orani, firmanin net gelirinin, toplam gelire orani olup, her firmanin
tahmin donemindeki gozlemlerden oranin medyan degeri kullanilarak tahmin edilir.
Ornegin, yiizde on net gelir oranma sahip bir firmada gecikmeli varliklarin yiizde
birinin kazang¢ yonetimini yapay olarak uygulamak icin, toplam tahakkuklara gecikmis
varliklarin ytizde birini ve gecikmis varliklarin ylizde onunu gelir ve alacak hesaplarina

ekleyerek hesaplanmaktir.

Tahakkuk esasina dayali olarak gelistirilen tiim bu modeller Dechow, vd.(1995)
tarafindan model gii¢lerini kiyaslayabilmek i¢in test edilmistir. SEC tarafindan gelir
manipiilasyonu yaptigi ilan edilen 56 firmadan 32’si secilerek analiz yapilmis ve en

uygun test yonteminin Diizeltilmis Jones Modeli oldugunu ortaya koymustur.

2.2 Tahakkuklar: ve Finansal Rasyolar1 Kullanan Modeller

1980'lerin ortalarindan beri finansal bilgi manipiilasyonu literatiirii, kazanglar
degistirmeye yonelik yonetici tesviklerini konu almaktadir. Caligmalar esas olarak
tahakkuklara odaklanmaktadir. Tahakkuklar kullanilarak gergeklestirilen manipiilatif
bliyiime 1ii¢ olast nedene dayandirilmaktadir. Birincisi, tahakkuklar Genel Kabul
Gormiis Muhasebe Ilkelerinin ana iiriiniidiir ve kazanglar yonetiliyorsa, kazang
yonetiminin kazancin nakit akisi bileseninden ziyade tahakkuk {izerinden gerceklesmesi
daha olasidir. lkincisi, tahakkuklarin incelenmesi, ¢esitli muhasebe tercihlerinin
kazanglar tizerindeki etkisini dlgememe ile ilgili sorunlar s6z konusudur (Watts ve

Zimmerman, 1990). Ugiinciisii, kazang yonetimi tahakkuklarin gdzlemlenemeyen bir
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bileseniyse, yatirimcilarin kazang yonetiminin rapor edilen kazanglar iizerindeki etkisini
¢ozme olasiligr diisiiktiir. Kazang yonetimi aragtirmacilariin karsilastigi temel zorluk,
yatirimcilar gibi akademisyenlerin de tahakkuklarin kazang yonetimi bilesenini

gbzlemleyememesi veya bu nedenle 6lgememesidir (Beneish, 2001:4).

Sonug olarak, onceki calismalar hem kazanglar1 yonetmeye yonelik tesvikleri
hem de yoneticilerin muhasebe takdir yetkisini tahmin etmek i¢in kullanilan gesitli
tahakkuk modellerinin yap1 gegerliligini test eden ortak hipotezlerden ¢ikarimlar elde
etmistir. Beklenen tahakkuklarin mevcut modelleri, yonetimsel takdir yetkisine iligkin
kesin olmayan tahminler sagladigindan, gozlemlenemeyen kazang yoOnetimi
eylemlerinin gergekten gergeklesip gerceklesmedigine dair sorular ortaya atilmistir.
Tiim bu elestiriler tahakkuk esasli modellerin finansal manipiilasyonun tespiti i¢in

yetersiz kaldigini ve alternatif modeller gelistirilmesi gerektigini ortaya koymustur.

Karma modeller tahakkuk esasli modelin goz ardi ettigi diger muhasebe
kalemlerini de modele dahil ederek daha giiclii bir tespit yontemi olusturmaya

calismistir. Bu modeller asagida ele alinmistir.

2.2.1 Beneish Modeli

Tahakkuk esasli modeller, manipiilasyon tespitinde cesitli degisiklikler gdsterse
de manipiilasyonun tespit yonteminde yalnizca tahakkuklari baz almasi nedeniyle
elestirilere maruz kalmaktadir. Sirketlerin manipiilasyon yapmak icin sadece
tahakkuklar1 degil diger finansal degiskenlerin de kullanilmasi ve manipiilasyonun
tespit edilmesi icin kurulacak denkleme dahil edilmesi gerekliligi ilk olarak Beneish
tarafindan ortaya konulmustur. Calismanin ¢ok yonliliigli arastirmacilarin
caligmalarinda sikga yer vermelerine neden olmustur. Beneish 1997°de olusturdugu ilk
modelin gegerliligini benzer drneklemlerle tekrar test etmis ve kurulan modelde bazi

degisiklikler yapmugtir.

2.2.1.1 Beneish (1997) Modeli

ABD Menkul Kiymetler ve Borsa Komisyonu tarafindan halka agik sirketlerin
finansal tablolarini incelenmekte ve incelemeler neticesinde hile ve usulsiizliik tespit
edilen firmalar icin haftalik biiltenler yayimlanmaktadir. Bu biiltenler neticesinde
firmalara ve firma yetkilerine ¢esitli yasaklamalar ve cezalar uygulanmaktadir. Bu

biiltenler, firma taraflar1 (yatirimcilar, hissedarlar, yoneticiler, kreditorler ve kamu
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otoriteleri) i¢in asimetrik bilgi sorununu azaltmakta ve yapilan hata ve usulsiizliikler
nedeniyle hak mahrumiyeti yasama ihtimali olan taraflara da yasal haklarin1 arama
yolunu da agmaktadir. Beneish bu biiltenlerde yer alan bildirimleri tarayarak finansal
hata, hile veya usulsiizlik yapan firmalarin finansal tablolarin1 Karakterize ederek
finansal manipiilasyon gdostergelerini ortaya ¢ikaran bir yontem gelistirmeyi
amaglamistir. 1987-93 yillart i¢in SEC (Securities and Exchange Commission)
tarafindan manipiilator olarak secilen 64 sirket ve 1989 kontrol sirketi (ihtiyari
tahakkuklar1 yiiksek olan) ile analiz yapilmis ve 6 bagimsiz degisken kullanilarak

finansal bilgi manipiilasyonu tespit edilmeye ¢alisilmistir.

SEC, SPK gibi denetleyici kurumlarin biiltenlerinin, halka acik firmalar {izerinde
kontrolor rolii olmasi piyasa aktorleri i¢in 6nem arz etmekle birlikte bu biiltenlerdeki
bildirimlerin arasinda iki ila dort yillik bir gecikme olmasi (Beneish, 1997:275)
asimetrik bilgi sorununu ortadan kaldirma konusunda gecikmeye neden olmaktadir. Bu
nedenle gelistirilen arastirma metotlarinin temel amaci firmanin taraflarinin gecikme
yasamadan manipiilasyonlardan haberdar olmasim1  saglayacak bir teknigin
gelistirilmesidir.

Beneish 1997 yilinda SEC icra biiltenlerinin yani sira finansal basinda yer alan
bilgileri de kullanarak finansal hata ve hileye bagvuran 64 firma tespit etmis, bu sirketler
icin yine ayni sektdr ve biiytikliikte 1989 sirket kontrol grubu olarak tespit edilmistir.
S6z konusu firmalarin finansal tablolari COMPUSTAT veri tabanindan 1987-1993
doénemi igin yillik olarak elde edilmistir. Elde edilen finansal tablolardan elde edilen 11
adet oran bagimsiz degisken olarak kullanilmistir. Manipiilasyon yaptig1 tespit edilen
firmalar i¢in 1 manipiilasyon yapmayan firmalar (kontrol grubu) icin 0 degeri
kullanilarak probit modeli kurulmustur. Gelistirilen bu model Beneish Modeli veya

Beneish M Skoru olarak literatiirde kabul gérmektedir.

Beneish modelini kurarken probit modelini kullanmistir. Bu model iki sikl1 bir
bagimli degiskenin davranigini agiklamak igin birikimli dagilim fonksiyonu (BDF)’dan

turetilmektedir. Bazen bu modele normit model de denmektedir.

Probit modeli Beneish tarafindan M-skoru olarak kullanilmistir. Bagimlh
degisken(Y) icin manipiilator sirketlere “1” manipiilatér olmayan sirketlere ise “0”

verilerek olusturulmustur. Bu ¢ergevede Beneish’in modeli su sekilde olusturulmustur:

Mi:Bin' + &i
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Bi=Model ¢ercevesinde olusacak her bir bagimsiz degisken icin katsay1yi,
Xi= Aciklayici degiskenin matrisini,
€i= Hata terimini olusturmaktadir.

Bagimsiz degiskenler i¢in ise deney grubu ve kontrol grubu firmalarin gegmise
dontik (1987-1993) mali tablolarindan olusan 11 degisken kullanilmistir. Bu degiskenler

sirastyla asagidaki gibi siralanmastir;

Ticari Alacaklar indeksi (Days in receivables index) (DSRI)

Briit Kar indeksi (Gross margin index) (GMI)

Aktif Kalite indeksi (Asset quality index) (AQI)

Amortisman indeksi Depreciation index) (DEPI)

Pazarlama Satis Dagitim ve Genel Yo6netim Giderleri Endeksi (SGAI)

RN NN R

Toplam Varliklardaki Toplam Tahakkuklar (Total accruals to total
assets)(TATA)

Satiglardaki Biiytime indeksi (Sales growth index) (SGI)

Hisse Senetlerindeki Anormal Getiri (Abnormal return) (prior 12 months)
Kaldirag (Leverage)

Pozitif Tahakkuk Kukla Degisken (Positive accruals dummy)

NN

Azalan Nakit Kukla Degiskeni (Declining cash sales dummy)

Toplam tahakkuklarin istege bagl ve istege bagli olmayan bilesenlerini ayirt
etmek icin, Dechow ve digerleri tarafindan onerilen Jones (1991) tarafindan kullanilan
modelin  degistirilmis  versiyonunu  kullanan  Beneish, bu modelle, satis
manipiilasyonunu yakalamaya ¢alismistir ve Dechow ve ark. (1995) kazang yonetimini
belirlemede en gii¢lii olduguna dair kanitlar sunmustur. Ayrica bu model sayesinde
tahakkuklar tizerinden yapilan islemlerin her zaman manipiilasyonun varligi anlamina
gelmeyecegini de vurgulamistir. Ornegin ¢esitli nedenlerden dolay: satislar1 diisen
firmada buna bagli olarak stoklar artacak Jones (1991)’in modeli bu firmada
uygulandiginda tahakkuklarinin yiiksek oldugu goriilecektir. Bir baska Ornekte ise
rekabet amaciyla miisterilerinin vadelerini uzatan bir firmada ticari alacaklar artacak ve
ithtiyari tahakkuklar1 artis gosterecektir. Tiim bu uygulamalar sirket yonetimi tarafindan
alinmis ve ihtiyari tahakkuklari artirmaya yonelik olsa da temelde manipiilasyon amact

giitmemektedir.
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Caligma bulgular1 incelendiginde; finansal bilgi manipiilasyonu yapan sirketler
daha geng (yeni), daha diisiik hisse senedi performansina sahip ve bor¢ agirlikli kaynak
yapist ile bliyiiyen, alacak ve stok devir hizlar1 diismekte olan ve aktif kalitesi ile briit
kar marj1 kotilesen sirketlerdir. Ayrica nakit satiglarin nadiren manipiile edildigini
bulmustur. 64 firmadan birinin (%1,6) alacak tahsilat1 izlenimi yaratmak i¢in dongiisel
para transferleri yaptigini bildirmistir. Buna karsilik, 64 firmadan 43'"liniin (%67,2) kredi
satiglarin1 etkileyen manipiilasyon yaptiklar1 bulunmustur (6rn. hayali faturalar, iade
hakki ile onden yiikleme, mali donemin sonundan sonra defterleri acik tutma,

tamamlanma ylizdesini fazla gdsterme gibi).

2.2.1.2 Beneish (1999) Modeli

Beneish (1997) kurdugun modelin etkinligini test etmek amaciyla daha genis
orneklemlerle c¢aligmasini tekrar etmis ve bagimsiz degiskenlerin bazilarinda
degisiklikler yapmustir. Calismada, SEC, Accounting and Auditing Enforcement
Releases (AAER) tarafindan manipiilasyon oldugu haftalik biiltenlerle belirlenen 74
halka agik firmay1 deney grubu olarak se¢mistir. Ayrica 2 Ocak 1987'den Nisan 1993'e
kadar LEXIS-NEXIS {izerinde yapilan kapsamli bir medya arastirmasi, makalelerde ad1
gecgen 80 sirketi belirlemis daha sonra bu sirketle AAER’den tespit elde edilen firmalar
teyit edilmistir. Bu firmalarin kontrol grubu olarak 1997°deki calismasindan farkl
olarak benzer sektorlerden (Bankacilik, finans ve sigortacilik sektorleri harig) 2332
firma secilerek probit analizine tabi tutularak M-skoru denklemini yeniden
hesaplamistir. Eski modelde manipiilatif olarak sayilmayan 10 sirket bu caligmada
agresif tahakkuk yaptig1 i¢in manipiilator firmalar arasina dahil edilmistir. Beneish 1999

yilinda olusturdugu modelde de ilk kullandig1 agagidaki formiilii kullanmistir.
Mi:ﬁin' + &j

Modelde yer alan degiskenler ise asagidaki tabloda yer almaktadir.



Tablo 1. Beneish Modeli Degiskenleri

Ticari Alacaklar Endeksi (Days in
receivables index) (DSRI)

Tic Al.
/Net Sat;

Tic Al
/Net Sat,_4

Briit Kar indeksi (Gross margin
index) (GMI)

Net sat—stmm/N L ot
etoate—q

Netsat—stmm/N F St
et Sat;

Aktif Kalite indeksi (Asset quality
index) (AQI)

1— ((Don.Var.+Mad.dur.Var.)
Top Aktif,)

1—((Don.Var.+Mad.dur. Var.)/
Top Aktif;_1)

Amortisman indeksi Depreciation
index) (DEPI)

Amort.
/(Amort + Mad.Dur.Var)

Amort.
/(Amort + Mad.Dur.Var),

Pazarlama Satig Dagitim ve Genel

(Gen yon + paz. sat)/B it sat
rut satis,_,

Yonetim  Giderleri ~ Endeksi
(SGAI) (Gen yon + paz. sat)/

Brit sat,
Toplam Varliklardaki Toplam Net Esas Fal.K.Z — isl Fal.Sag. Nakit

Tahakkuklar (Total accruals to Top. Aktif
total assets)(TATA)

Satiglardaki ~ Biiyime  indeksi Brit Sat

(Sales growth index) (SGI) Briit Sat.,_,

Bor¢ Yapist Degisim Endeksi
(Leverage index) (LVGI)

Kvyk + vakt_l/T Aktif
op. Akti

Kvyk + vakt/T Aktif
op. Akti

Bu degiskenler kullanilarak olusturulan probit modelinin M-skoru su sekildedir;

Mi=-4,80+(9,20*DSRI)

+(0,528*GMI)

+(0,404*AQI)

+(0,115*DEPI) +(-0,172*SGAI) +(4,679*TATA) +(-0,327*LVGI)

Bu denklemden elde edilen M-skoru degeri normal dagilim fonksiyonuna goére

su sekilde yorumlanir (Wiedman,1999:167);

Tablo 2.Beneish Modeli M-skoru Tahmini Olasihiklar

Tahmini Olasihk

Olgiitler

M> 11,32%

Onemli 6l¢iide manipiilasyon tehlikesi var

5,99% ile 11,32% arasi

Manipiilasyon i¢in ciddi risk var

2,94% ile 5,99% arasi

Gri Bolge: Manipiilasyon olasilig1 var

M<2,94%

Manipiilasyona dair hi¢bir kanit yok

+(0,892*SGl)




46

Mi denklemine gore 1,78'lik bir M-skoru kesme degerine karsilik gelmektedir.
Yani, -1,78'1 asan bir M-skoruna sahip sirketler, potansiyel manipiilatorler olarak tespit
edilir. Bu kesim degerini kullanarak Beneish, modelin, toplam o6rnek sirketlerin
yaklasik%13'linii manipiilator olarak isaretledigi ve isaretlenen ornek sirketlerin %13'i
tiim gercek manipiilator sirketlerin yaklasik yarisini igermektedir. Beneish modelin 2 tip

hata yapabilecegini belirtmis ve bu hatalar su sekilde siralanmistir;

Tip | Hata Manipiilator olup, manipiilatér olmayan olarak siniflandirilmak

Tip 1l Hata Manipiilator olmay1p, manipiilatr olarak siniflandirilmak

Hisse senedi yatirimcist igin bu hata tiplerinden Tip | hata maliyetinin, Tip Il
hata maliyetine oranla 20-40 kat daha maliyetli oldugu goriilmektedir(Beneish,
1999:32).

Bu caligsmalarla birlikte, Beneish 1998, 2001, 2013 yillarinda da finansal bilgi

manipiilasyonunu konu alan ¢aligmalar yapmustir.

Beneish, 2012 yilindaki ¢alismasinda M-skorunun gelecekteki getiri ile olan
iliskini aragtirmigtir. Caligmada, Fama-MacBeth'in bir yil oOncesi satin alma ve
Ol¢eklendirilmis boyut ayarli getirilerin (BHSAR: + 1) kesitsel regresyonlarimi
tahmininde M-skorunu agiklayici degisken olarak kullanmistir. Agiklayici denklemi su

sekilde olusturmustur;

BHSAR1 = ag + a1tMSCORE; + a» Accruals;i + asMomentum; + asMVE; +
asBTM: + as SIRatior + &t+1

Calisma orneklemi i¢in 1993 ile 2007 arasindaki dénem verileri Compustat veri
tabanindan elde edilmis, 74 manipiilatér (1), 2332 manipiilatér olmayan (0) firma
calismaya dahil edilmistir. Finansal hizmet firmalarimi (SIC kodlar1 6000- 6899),
satiglart 100.000 $ 'dan az olan firmalar1 (Compustat # 12) veya toplam varliklar
(Compustat # 6), portfoy olusumundan 6nceki mali donemin sonunda piyasa degeri 50
milyon dolardan az olan firmalar ve olasiliklarin1 hesaplamak icin yeterli veriye sahip
olmayan firmalar 6rneklem dis1 birakilmistir. Calismada m-skorunun muhasebe temelli
bir model olarak yalnizca dolandiricilig: tespit etmek icin degil, ayn1 zamanda kesitsel
getirileri tahmin etmek i¢in de kullanilabilecegi test edilmistir. M-skorunun
hesaplanmasinda Beneish (1999), degiskenlerini kullanmakla birlikte toplam
varliklardaki tahakkuklarin hesaplanmasinda TATA yerine ACCRUALS kullanilmistir.
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ACR, olaganiistli kalemler oncesi gelir eksi isletme nakit akislarinin, ortalama toplam

varliklara boliinmesiyle elde edilmektedir.

Beneish (1999) modelini kullanarak, adli muhasebenin yalnizca dolandiriciligi
tespit etmekle kalmayip, Orneklem disi Onemli bir yetenege sahip oldugu
vurgulanmistir. Ayni1 zamanda hisse senedi getirilerini de tahmin etmeye de yardimci
olabilecegini belirtmistir. Ayrica, modelin etkinliginin biiyiik O6l¢iide, cari yil
kazanc¢larinin tahakkuk bileseninin muhtemel kaliciligini (veya tersine c¢evirmesini)

onceden tahmin etme kabiliyetinden kaynaklandigina dair kanit elde edilmistir.

Kiiciiksdzen, 2004 yilinda yaptif1 calismada, hisse senetleri IMKB’de islem
goren sirketlerin finansal bilgi manipiilasyonu uygulamalarini tahmin etmek amaciyla
Beneish (1999) modelini yenileyerek kullanilmistir. Bu ¢ercevede olusturulan

modeldeki 9 agiklayici degisken;
* Ticari alacaklar endeksi (TAE),
* Briit kar marj1 endeksi (BKM),
* Aktif kalitesi endeksi (AKE),
* Amortisman endeksi (AME),
* Pazarlama, satis, dagitim ve genel yonetim giderleri endeksi (PSE),
 Kaynak yapisindaki degisim endeksi (KYE),
* Toplam tahakkuklarin toplam varliklara oran1 (TVE),
* Finansman giderlerinin satiglara oran1 (FSE) ve
* Stoklarin satiglara orani (SSE)

olarak belirlenmistir. Bu degiskenler probit regresyon yontemi ile analiz edilmis, 6
tanesinin, IMKB sirketlerince yapilabilecek finansal bilgi manipiilasyonu

uygulamalarinin ortaya ¢ikarilmasinda kullanilabilecegini belirtmistir.

Tekin (2017) tez caligmasinda Tirkiye’de halka agik, borsada islem goéren
isletmelerin, bagimsiz denetime tabi finansal tablolarini kullanarak, yatirimcilara
sunulan finansal bilginin manipiile edilip edilmedigi aragtirmistir. 2010-2014 donemini
kapsayan, SPK biiltenleri ve bagimsiz denetim raporlart incelenerek segilen 18

manipiilator sirket ve 74 kontrol sirketine ait veriler, Beneish (1999) modeli kapsaminda
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probit analizine tabi tutulmustur. Calismanin sonucunda anlamli ¢ikan 5 adet degiskenin

manipiilasyon tahmininde kullanilabilecegi belirtilmistir.

2.2.2 Spathis Modeli

Finansal manipiilasyonun tespit edilmesinde tahakkuklarin yani sira, finansal
rasyolart da kullanarak olusturulan regresyon modellerinden biri de Spathis(2000)
tarafindan olusturulan modeldir. Bu model finansal bilgi manipiilasyonunu agiklamak
icin kullanilan finansal oranlarin Binary Lojistik Regresyon yontemiyle analize tabi
tutulmasini icermektedir. Yunanistan Borsasinda iglem goren firmalar i¢inden segilen
orneklemde, 38 manipiilatif sirket, 38 kontrol degiskeni kullanilarak analiz yapilmistir.
Manipiilasyon yapan firmalarin tespitinde bagimsiz denetgi raporlari, Borsa (Athens
Stock Exchange) ve Maliye Bakanlig1 kaynaklar1 kullanilmistir. Dénem olarak 2000 yili
verileri kullanilmistir. 2000 yilinin secilmesi hem hisse fiyatlar1 hem de likidite
acisindan durgunluk yasayan Yunan borsasi i¢in ¢ok zor ge¢mis bir y1l olmasindandir.
Bu durum, son dénemde yaygin olarak ortaya c¢ikan yanlis finansal tablolarla birlikte,
yetkililerin, borsanin, Ekonomi Bakanligi'nin ve bankacilik sektoriiniin erken uyari
sistemlerine olan ilgisini artirmistir. Calismada Lojistik Regresyon analiz yontemi
olarak kullanilmistir. Asagidaki tabloda denklemin bagimsiz degiskenleri yer

almaktadir;

Tablo 3. Spathis Model Degiskenleri

DEBT/EQ | Borg¢/Ozkaynak(Debt / Equity)

SAL/TA | Satislar/Toplam Aktifler (Sales /Total assets)

NP/SAL Net Kar/ Satislar (Net Profit / Sales)

REC/SAL | Alacaklar/ Satiglar (Receivables / Sales)

NP/TA Net Kar/ Toplam Aktifler (Net Profit / Total Assets)
WCI/TA Calisma Sermayesi/ Toplam Aktifler (Working Capital / Total Assets)
GPITA Briit Kar/ Toplam Aktifler (Gross Profit / Total Assets)

INV/SAL Stoklar/ Satislar (Inventories / Total Assets)

TDITA Toplam Borg / Toplam Aktifler (Total Debt / Total Assets)

Altman Z-
Score
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Bu degiskenler kullanilarak iki tahmin modeli kullanilmig, modellerin

birbirinden farkli Altman Z skorunun ikinci kurulan modele dahil edilmis olmasidir.

2002 yilinda Spathis, Yunanistan'daki isletmelerin yanlis mali tablolarinin
olasiligimi degerlendirmek i¢in gilivenilir bir model gelistirmek amaciyla iki denklem
gelistirmis;

FFS = 1,250 — 33,029(NP/TA) — 6,878(WC/TA) + 2,252(INV /SAL)
FFS = 0,230 4+ 2,659(INV /SAL) + 6,685(TD/TA) — 3,327(Z)

Ilk denklemde 9 agiklayic1 degisken kullanilmisken ikinci denklemde Z-skoru
denkleme dahil edilmistir. Bu denklemlerden stoklarin satiglara orani (INV/SAL),
toplam borglarin toplam aktiflere oran1 (TD/TA) ve Z-Skoru lojistik regresyonda
anlamli ¢ikan degiskenler olmustur. Sonucta giivenilir bir model gelistirdigi
vurgulanmistir.  Onerilen metodolojik c¢ercevenin kullanimi hem i¢ hem de dis
denetgilere, vergilendirmeye ve diger devlet kurumlarina, bireysel ve kurumsal
yatirimcilara, borsalara, hukuk firmalarina, ekonomi analistlerine, kredi derecelendirme

kuruluslarina ve bankacilik sistemine yardimei olabilecegi vurgusu yapilmistir.

Spathis, Doumpos ve Zopounidis (2004), ayn1 donem ve Orneklem icin Spathis
(2002) modelindeki modeli UTADIS (UTilite’s Additives DIScriminantes) yontemi
kullanarak tekrar test etmis ve modelin giiciinii %100 bulmus olsalar da gerek 6rneklem

sayisinin azligi gerek ise zaman araliginin darligi sebebiyle elestirilere maruz kalmistir.

Lojistik regresyonu kullanan farkli ¢alismalar da mevcuttur. Ornegin
Kiiciikkocaoglu ve Kiiciiksdzen (2005) IMKB sirketleri iizerine yaptiklari ¢alisma, 2001
yili finansal tablolarinda gercege aykiri finansal bilgi bulunan, dolayisiyla Sermaye
Piyasas1 Kurulu tarafindan finansal tablolarinda diizeltme yaptirilan 23 sirket, finansal
bilgi manipiilatorii sirket olarak, yine finansal bilgi manipiilasyonu yaptigina dair bilgi
ya da bulguya rastlanmayan 99 sirket de kontrol sirketi olarak secilmistir. Cok boyutlu
lojistik regresyon modelinin kullanildigt ¢alismada 12 adet finansal degisken
kullanilmis, ¢aligma sonuclarma gore, net karin toplam aktife orant ve toplam
finansman giderlerinin toplam faaliyet giderlerine oraninin, Tirkiye’de finansal bilgi

manipiilasyonu tahmininde kullanilabilecek rasyolar oldugu ileri siiriilmiistiir.

Varict ve Er (2013), IMKB de faaliyet gdsteren imalat isletmeleri icin
Beneish(1999) modelindeki degiskenleri kullanarak lojistik regresyon yontemi
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kullanmistir. Yapilan analiz sonucunda toplam 39 isletmenin 20 tanesinde muhasebe
manipiilasyonu olma ihtimali ortaya ¢ikmistir. Agiklayici degisken olarak aktif devir
hizi, finansman orani ve faaliyet kar marjinin etkili olabilecegi belirtilmistir. Modelin

siniflandirma yiizdesi %79,5 bulunmustur.

Findik ve Oztiirk (2016) ise yaptiklar1 ¢alismada BIST imalat sanayinde firma
islem goren 2014 yili i¢in 91 sirketin finansal bilgi manipiilasyonu uygulayip
uygulamadiklarin1 ve lojistik regresyon yontemiyle analiz etmislerdir. Manipiilasyon
denkleminde 8 degiskenden, DSRI, GMI, EQI ve TATA degiskenlerinin
kullanilabilecegi belirtilmistir.

Sezgin (2012), Spathis(2002) modelinde kullanilan rasyolar araciligiyla Tirkiye
ornekleminde binomial hurdle model yardimiyla analize tabi tutmus, 2010 yili
verileriyle yapilan analiz binomial hurdle modelinin bir sonucu olarak, borg¢tan 6z
sermayeye (D/E), satislardan toplam varliklara (S/TA), alacaklardan satiglara (R/S), net
kardan toplam varliklara (NP/TA), envanter satislara (INV/S), toplam borcun toplam
varliklara (TD/TA) ve toplam finansman giderlerinin faaliyet giderlerine (FE/GE)
oranlarmin manipiilasyon tahmininde kullanilabilecegini belirtmistir. Ote yandan, net
kar/satiglar (NP/S) ve briit kar/toplam varliklar (GP/TA) oranlarinin aciklayict degisken

olarak kullanilamayacagini belirtmislerdir.

Literatiirde Beneish ve Spathis model olarak kabul goren finansal bilgi tespit
yontemleri esasinda regresyon modelleridir. Tahakkuk esaslt modellerden farkli olarak
finansal rasyolar1 finansal bilgi manipiilasyonunun tespit edilmesinde agiklayici
degisken olarak kullanmuslardir. Iki yontemin birbirinden farki Beneish’in probit
regresyon yontemi kullanirken, Spathis’in lojistik regresyon yontemini kullanmasidir.
Bilgisayar destekli analiz yontemlerinin gelismesiyle birlikte yeni teknikler
gelistirilmeye baslanmistir. Boliimiin  devam eden kisminda, finansal bilgi
manipiilasyonun tespitinde regresyon modellerinin yani sira makine 6grenme teknikleri

hakkinda bilgi verilmistir.

2.3 Finansal Bilgi Manipiilasyonu Tespitinde Kullamlan Araclar

Finansal bilgi manipiilasyonu tespitinde gelinen siire¢ igerisinde farkli
degiskenler manipiilasyonu agiklayici degisken olarak kullanilmis. Ilk olarak
tahakkuklara yogunlagarak manipiilasyonun hangi degiskenle ifade edildigi bulunmaya

calisilmistir. Bu yontem, firmalarin kar1 azaltici veya artirict eylemleri yapabilmeleri
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icin ihtiyari tahakkuklar1 kullanmalarin1 esas almaktadir. Eger firma donem igerisinde
ayirmast gereken yasal tahakkuklarin iizerinde bir tahakkuk gercgeklestiriyorsa bu
eylemin arka planinda kar1 azaltma veya artirma giidiisii vardir. Fakat finansal bilgi
manipiilasyonunun ¢ok boyutlu olmasi, onu tespit etmek i¢in kullanilan yontemlerin de
daha spesifik olmasin1 gerektirmis. Bu nedenle manipiilasyon tespitinde tahakkuklarin
yant sira diger finansal rasyolarin da manipiilasyon tespitinde kullanilmasini
gerektirmistir. Finansal raporlar araciligiyla elde edilen finansal oranlarin birbirini
destekler nitelikte olmalidir. Aksi takdirde finansal raporlama standartlarinin disina

cikildig diisiiniilebilir.

Finansal bilgi manipiilasyonunun tespit siirecinde kullanilacak muhasebe
kalemlerinin yani sira teknolojinin gelisimiyle bilgisayar destekli tespit araglar1 da
kullanilmaya baslanmistir. Bu yoOntemde bilgisayarin veri isleme o6zelliginden
faydalanarak manipiilasyon yapan veya yapmayan firmalar1 smiflandirmasi
istenmektedir. Fakat bunun yapilabilmesi i¢in de bilgisayar destekli sistemlerin
egitilmesi ve bu egitimden sonra smiflandirma yapmasi beklenir. Calismanin
devaminda finansal bilgi manipiilasyonu tespitinde kullanilan araglar detayli olarak

anlatilmistir.

2.3.1 Probit Regresyon Modeller

Probit modeli beklenen durumun gergeklesmesi ya da gerceklesmemesini
gbzlemlenemeyen bir fayda indeksi l; ‘ye (gizli degisken de denir) bagli oldugunu I; ‘nin
Xi gibi bir ya da birden fazla bagimsiz agiklayici degiskene sahiptir ve su sekilde ifade
edilir:

li=f1+2Xi

Burada X; 1’inci bagimsiz degiskenin degerini ifade etmektedir. Bu
gozlemlenemeyen indeksin beklenen durumun gerceklesmesiyle iligkisi, Y=1 ise

beklenen durum gergeklesir, Y=0 ise beklenen durum gerg¢eklesmeyecektir (Gujarati ve
Dawn, 2009, s.566).
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v*¥ = xp" + . Probit: R1—[0.1]
P(yv=1)= Probit(}’*x

1-L(y3) L
0

Sekil 4. Probit Model Ger¢eklesme Olasiliklar:

Kaynak: Sharyn O, Sustainable Development U961 1Econometrics, Ders Notlar1 (2009-2010)7

Bagimsiz degiskenlerin (xi) p ' tahminleri verildiginde y” ‘ler 0 ile 1 arasinda bir
deger almaktadir. y~ “ler il , yo'dan P (y = 1) dogrusuna olan mesafeler ise &i artik

degerleri olusturmaktadir.

B=F{l) P, =F{L)
1

] = n)

(R
}
L}
|
|
]
]
]
]
1

0 1
- 5=+ B.X; +w

—® k= F'(P) i

Sekil 5.Probit Model Sigmoid Fonksiyon Grafigi
Sekil 5 de belirtilen P(Y=1/X) aciklayic1 degiskenler X’in degeri veriyken bir
olayin gerceklesme olasilifidir ve Zi standartlastirilmis normal degiskendir, yani Z~N

(0, 6®)’dir. F standart normal BDF (birikimli dagilim fonksiyonu) olup bu baglamda su
sekilde ifade edilebilir:

1) = — s
F Ii = — e 2
VZnJ_oo
Xi
:Lfﬁﬁﬁz _xz/zdz
V2mJ-

e
()

P bir olaym, bizim ¢alismamizda manipiilasyon olma olasiligin1 gosterdigine

gore ¢izim a da belirtildigine gbre standart normal egrinin altinda —oo’dan [;’ye kadar

7 www.columbia.edu/~s033/SusDev/Lecture 9.pdf
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olan alanla ol¢iilmektedir. Fayda indeksin [;’ye ayn1 zamanda f; ile S,’ye iliskin

bilgiler elde etmek i¢in:
I;=F* (1)=F*(P)
= B1 + B2X; seklinde bulunur.

Burada F%, normal BDF’nin tersidir. Biitiin bunlarn ne demek oldugu yukardaki
¢izim ile agiklanabilir. Cizimin a béliimiinde i< I; iken manipiilasyon olmanin
(birikimli) olasilig1 dikey eksende bulunabilirken, b boliimiinde ise P; veriyken I;’nin
degeri yatay eksenden bulunabilir; bu da ilk islemin tersidir (Gujarati ve Dawn,
2009:567).

2.3.2 Lojistik Regresyon Modeller

Bagimli degiskenin kategorik degiskenlerden (0’lar ve 1’ler gibi) olustugu verilerde
model kurabilmek i¢in klasik regresyon teknikleri kullanilamamaktadir. Bunun yerine
Lojistik regresyon kullanmak gerekmektedir. Lojistik regresyon yontemi, tip,
miihendislik ve sosyal bilimler gibi birgok alanda karar verme araci olarak kullanilan bir
tekniktir. Kullanilan teknik, 6rnek gruplar1 birbirinden ayrilmak ve atama yapma
olanagi veren bir regresyon yontemidir. Normal dagilim ve siireklilik varsayimina
thtiyac duymayan bir analiz olusu bu teknigin uygulama kolayligin1 artirmaktadir.
Analiz sayesinde ortaya konan model veri gruplariin belli olasiliklara gore hangi sinifa
dahil olmas1 gerektigini ortaya ¢ikarmaktadir. Model tarafindan ortaya ¢ikarilan katsayi,
belirlenen esik degerin altinda ya da {istiinde olusuna gore veri hangi sinifa dahil

edilecekse tespit edilir.

Lojistik regresyon denkleminde bahis oran1 (Odds Ratio):

YA,
P; 1+e?i o
- — = eZi dir.
1-P; 1+e™“i

Bu durum, bir olaymn gerceklesmesi (1) ya da gerceklesmemesi (0) olasiligidir.

Denklemin dogrusal bir denklem olabilmesi i¢in logaritmasi alindiginda (Logit Model

denmesinin nedeni de bu dur.) yeni denklem:

“L) = Z;% By + BoX; seklinde elde edilir.

L; =ln(
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Yani bahis oranmin logaritmasi L, yalmz X’e gore degil (katsaymin tahmini

bakimindan) ana kiitle katsayilarina gore de dogrusaldir. Logit modelin 6zellikleri

sunlardir;

1.

P, 0’dan 1’e giderken (yani Zi, - « ile + o arasinda deger alirken) Logit L’de -
o ile +oo’a dogru degisir. Yani olasiliklar zorunlu olarak 0 ile 1 arasinda yer
alirken logitler boyle siirli degildir.

L, X’e gore dogrusal olmakla birlikte olasiliklarin kendileri boyle degildir. Bu
ozellikleri, olasiliklarin X ile dogrusal olarak artti§i Dogrusal Olasilik Modeli
(DOM) ile zittir.

Yukarda yer alan denklem her ne kadar bir aciklayict degisken icerse de
denkleme yeni aciklayict degiskenler eklenerek genisletilmesi miimkiindiir.

Eger Logit L artiysa, agiklayic1 degiskenlerin degeri arttikca, bagimli degiskenin
1 olmasinin (ilgilenilen olayin gergeklesmesi) bahis orani ylikselir. Eger Logit L
eksiyse, X bilyiidiikce bagimli degiskenin 1 olmasiin bahis orani diiser. Baska
bir degisle, bahis oran1 1’den 0’a dogru diistiikce Logit eksi ve giderek artan
deger alir, bahis orani 1’den sonsuza dogru arttikca Logit art1 ve giderek artan
degerler alir (Hosmer ve Lemeshow, 1989:307).

Logit modelin yorumu su sekildedir; [, egimi, X’teki bir birim degismeye
karsilik L’deki degismeyi Olgmektedir. Sabit terim f; ise X’in sifir oldugu
durumda L nin gergeklesme olasiliginin oramidir. Sabit terimlerin ¢ogu
yorumunda oldugu gibi fiziksel anlam tagimayabilir.

DOM, Pi’'nin Xi’ ile dogrusal iligki i¢cinde oldugunu varsayarken, Logit modeli
log-bahis oraninin Xi ile dogrusal iliskili oldugunu varsayar (Gujarati ve Dawn,
2009:555).

Logit ve probit modeller arasinda hangisinin tercih edilmesi gerektigi

incelenirse, cogu uygulamada benzer sonuglar verdigi goriilmektedir. Temel fark sekil

6’dan da anlasilacag lizere lojistik dagilimin biraz kalin kuyruk (Fat tail) olmasidir.

Yani Pi kosullu olasilig1 0’a ya da 1’ e logitte probite gore biraz daha yavas yaklasir.

Uygulamada ¢ogu arastirmaci goreli basitliginden dolay1 Logit modelini segmektedir

(Gujarati ve Dawn 2009:571).
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Probit model

Sekil 6. Birikimli Logit ve Probit Dagilimlari

Bu c¢aligmada Binary(ikili) Lojistik Regresyon yontemi finansal manipiilasyonun
varligmi (“1” ile kodlanacaktir) veya yoklugunu (“0” ile kodlanacaktir) test etmek

amaciyla kullanilacaktir.

2.3.3 Makine Ogrenme

Bir makine 6grenimi algoritmasi, belirli bir sonucu tiretmek i¢in kodlanmig girdi
verilerini kullanan bir hesaplama islemidir. Bu algoritmalar, istenen gorevi
gerceklestirmede daha iyi ve daha iyi hale gelmeleri igin 6grenimini tekrarlama yoluyla
otomatik olarak degistirmeleri veya uyarlamalar1 nedeniyle bir anlamda Kkarar verici
olarak nitelendirilebilir. Ug tiirlii makine 6grenme algoritmast mevcuttur. Birincisi
denetimli makine ogretimidir. Bu algoritmada, siirecin baslatilmasi i¢in Oncelikle
sistemin egitilmesi gerekir. Egitim, giris verilerinin Orneklerinin istenen sonugclarla
birlikte verilmesiyle gerceklestirilir. Algoritma, egitildikten sonra, egitim girdileriyle
birlikte sunuldugunda istenen sonucu iretmekle kalmayip, ayni zamanda yeni, daha
once goriilmemis verilerden istenen sonucu iiretmek igin genellestirebilecek sekilde

kendisini en 1yi sekilde yapilandirir.

Ikinci bir tiir makine &grenimi, denetimsiz algoritmadir. Bunun hedefi
etiketlenmemis olarak sisteme yiiklenen verileri belirli bir sonugla iligkilendirmemesi
anlamma gelmektedir ve bu nedenle denetimsiz Ogrenme olarak nitelendirilir.
Algoritma, egitim girdi verilerinden kendi yolunu bulur ve bu yolla karar siirecini

olusturmaktadir.

Ucgiincii bir makine 6grenimi tiirii, verilerin bir kisminin etiketlendigi ve diger
kisimlarinin etiketlenmedigi yar1 denetimli 6grenmedir. Boyle bir senaryoda, etiketli

parca, etiketlenmemis verilerin 6grenilmesine yardimer olmak i¢in kullanilabilir. Bu tiir
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bir senaryo, dogadaki ¢ogu siirece katkida bulunur ve insanlarin becerilerini nasil

gelistirdiklerini daha yakindan taklit eder ( Naga ve Murphy 2015:3).

Makine 6grenimi ile bir veri kiimesinden 6ngorii elde edilebilir; Bilgisayardan
verilerden bir anlam ¢ikarmasi istenebilir. Makine 6grenimi, mithendislik, tip ve sosyal
bilimler gibi bir¢ok alanda aktif olarak kullanilmaktadir. Makine 6grenme bu alanlarda
bir¢ok soruna uygulanabilen bir aragtir. Verileri yorumlamasi ve bunlara gore hareket
etmesi gereken her alan, makine 6grenimi tekniklerinden yararlanabilir. Ornegin
Arkadasmizin dogum giinii i¢in bir hediye almak istiyorsunuz. Arama motoruna dogum
giinii hediyeleri diye arama yaptigimizda arama motoru en alakali 10 baglantiy1 gdsterir.
Ikinci baglantiya tiklandiginda; arama motoru bunu da &grenir. Daha sonra, e-postalari
kontrol ederseniz dogum giinii hediyeleriyle ilgili reklam maillerinin geldigini
gorebilirsiniz. Bankaya gidip kredi bagvurusu yaptiginizda bankanin yanit verebilmesi
icin kredi almaya uygun olup olmadiginizin belirlenmesi i¢in bazi mali bilgileri
bilgisayara yliklenmesi ve kredi notunun olusturulmas: gerekir. Baska bir drnekte ise
cep telefonu ekran kilidi i¢in olusturulan yiiz tanima sistemi veya parmak izi okuyucular
kullanicin1 yiliz hatlarin1 veya parmak izi bilgilerini tarayarak telefonun bellegine
kaydederek kullanim sirasinda yeni gelen goriintiiyle bellekteki goriintliytli
eslestirebilmektedir (Harrington, 2012:8). Ayrica makine 6grenimindeki siniflandirma

ozelliginden faydalanarak finansal manipiilasyonun tahininde kullanim1 miimkiindir.

Makine O6grenim uygulamast gelistirmek icin cesitli siireglerin izlenmesi
gereklidir. Makine Ogrenimini kullanarak bir uygulamayi anlama ve gelistirme

yaklagimi, agagida belirtilen adimlara benzer bir prosediirii izlemektedir.

1. Verilerin toplanmasi: Verilerin toplanmasi asamasinda en Onemli
faktorlerden biri zaman ve maliyet konusudur. Bu agidan veriler hazirlanirken veri elde
etme siiresinin ve veri i¢in katlanilacak maliyetin arastirmadan elde edilecek sonuglara
degecek maliyette olmasi gerekmektedir. Bu maliyetleri diisiirmenin en pratik
yollarindan biri kamuya acik verilerin kullanilmasidir. Ulusal ve uluslararasi birgok site

kamuya agik verileri elde etme imkani saglamaktadir.

2. Girig verilerinin hazirlanmasi: Veriler elde edildiginde onlarin kullanilabilir
oldugundan emin olmak gerekir. Verilerin standart bicime sahip olmasmnin yarari,
algoritmalar1 ve veri kaynaklarini karistirip eslestirebilmeyi saglar. Burada algoritmaya

0zgii bazi1 bigimlendirmeler yapmak gerekebilir. Bazi algoritmalar 6zel bir formatta
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ozelliklere ihtiya¢ duyar, bazi algoritmalar hedef degiskenleri ve 6zellikleri dizge olarak
ele alabilir ve bazilar1 bunlarin tamsay1 olmasina ihtiya¢ duyabilir. Algoritmaya 6zgii

bicimlendirme genellikle veri toplamaya kiyasla dnemsizdir.

3. Girig verilerini analiz edilmesi: Onceki adimlarda elde ettigimiz verileri
kullanarak, 1. ve 2. adimlarin gerg¢ekten ¢alistigindan ve ¢ok sayida bos degeriniz
olmadigindan emin olmak igin bir metin diizenleyicide ayristirmak verileri kontrol
etmemizi kolaylastirabilir. Ayrica, herhangi bir kalib1 taniyip taniyamadiginizi veya
kiimenin geri kalanindan biiyiik ol¢lide farkli birkag veri noktasi gibi bariz bir sey olup
olmadigin1 gérmek igin veriler kontrol edilebilir. Verileri bir, iki veya ii¢ boyutta
¢izmek de alternatif bir yol olabilir. Ancak ¢ogu zaman ligten fazla 6zellige sahip veriler
mevcutsa, verileri tiim Ozellikler genelinde ayni anda kolayca c¢izmek miimkiin
olmayabilir. Bununla birlikte, verileri gorsellestirebilmeniz i¢in birden ¢ok boyutu iki

veya lice indirgemek i¢in bazi gelismis yontemleri kullanilabilir.

4. Algoritmanin egitilmesi: Makine 6grenimi bu adimda ger¢eklesmektedir. Bu
adim ve sonraki adim, algoritmaya bagli olarak "temel" algoritmalarin bulundugu
yerdir. Algoritmay1 ilk iki adimdan iyi temiz verilerle besler. Bu bilgiler, genellikle
sonraki iki adimda bir makine tarafindan kolayca kullanilabilecek bir bi¢imde depolanir.
Denetimsiz 6grenim durumunda, bir hedef degeriniz olmadigi i¢in egitim adim1 yoktur.

Her sey bir sonraki adimda kullanilir.

5. Algoritmanin test edilmesi. Onceki adimda 6grenilen bilgilerin kullanima
sunuldugu yerdir. Bir algoritmay1 degerlendirirken, ne kadar iyi oldugunu goérmek icin
onu test etmek gerekecektir. Denetimli O6grenme durumunda, algoritmay1
degerlendirmek i¢in kullanabileceginiz bazi bilinen degerlere sahip olmak gerekir.
Denetimsiz 6grenmede, basariy1 degerlendirmek i¢in bagka olgiitler kullanmaniz
gerekebilir. Her iki durumda da memnun kalmazsaniz, 4. adima geri donebilir, bazi
seyleri degistirebilir ve tekrar test etme islemi yapilabilir. Bazi durumlarda da verilerin
toplanmas1 veya hazirlanmasi sorun olmus olabilir ve 1. adima geri dénmeniz

gerekebilir.

6. Makine ogreniminin kullanilmast: Bu adimda gorevi yerine getirmek igin bir
yontem gelistirildiginde, bir kez daha onceki tiim adimlarin beklediginiz gibi calisip
calismadigimi gorebilmek miimkiin olacaktir. Bazi yeni verilerle karsilasabilir ve 1-4

arasindaki adimlar1 tekrar gozden gecirmeniz gerekebilir. Makine Ogrenim siiresi
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sorunsuz tamamlandiginda, arastirmada kullanimina hazir hale gelmis demektir (Ersoz

ve Cinar 2021:405).

Makine oOgreniminde kullanilan algoritmalar denetimli, denetimsiz ve yari

denetimli algoritmalar olarak ii¢ grupta toplanir.

1. Denetimli Makine Ogrenimi: Tahmine dayali modellerin amaci, sadece
egitim verilerindeki kaliplar1 anlamak degil, 6grendiklerini daha 6nce gormedigi yeni
girdi verilerine uygulamak ve sonucun bilinmedigi veri noktalar1 tizerinde tahminlerde
bulunmasina olanak saglamaktir. Model egitimi egitim verileri kullanilarak
yapildigindan modelin eslestirmeleri egitim verileriyle ortiisen orneklere biiyiikk uyum
saglayacaktir. Bu sorun, test kiimesindeki sonuglar1 yiiksek dogrulukla tahmin etmesine
olanak tanir, ancak egitim ve test kiimelerinin disindan, yani modelin ger¢ekten tahmin
etmesini istenilen veriler hakkinda tahminde bulunurken daha az dogru olmasina neden
olabilmektedir.

2. Denetimsiz Makine Ogrenme: Denetimli Ogrenmenin  aksine,
denetimsiz Ogrenme “dogru yanitlar1” icermeyen veriler ile egitilen bir 6grenme
metodudur.  Ornegin, farkli veri noktalarmin  kategoriler halinde nasil
gruplandirilabilecegini bulmak i¢in, veriler sisteme yiiklenir fakat yiiklenen verilerde

sonug belirtilmez bu sonuglari sistemin kendi basina olusturmasi beklenir.
Ug tiir denetimsiz makine dgrenimi modeli vardir:

a) Kiimeleme (Clustering), (veya gruplama algoritmalari), verilerinizde
birbirine benzeyen 06geleri bulmaya calisir, Ornegin birbirine benzer
miisterileri tespit eder.

b) Konu Tespiti (Topic detection), yazili bir metnin konusunu tanimlayan bir
kiimeleme alt kiimesidir.

e Anormallik Tespiti (Anomaly detection) (bazen aykir1 deger
algilama olarak adlandirilir), verilerinizdeki verilerin geri kalanindan
farkli olan 6geleri bulur.

c) Sik Oge Kiimesi Madenciligi (Frequent itemset mining), bir kisinin Y

satin almasi kosuluyla X satin alma olasiligiin olup olmadigini belirler.

Ornegin k-means kiimeleme, anlagilmasi en kolay denetimsiz makine grenimi
algoritmalarindan biridir. Algoritma, veri noktalarini etrafinda kiimeledigi k sayida

merkeze gore veri noktalarini diizenler. Algoritma daha sonra, her veri noktasi bir
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kategoriye ait olana kadar, veri noktalarmi en yakin merkez noktalarma gore bir

kategoride gruplandirir (Kristen, 2020:36).

Denetimsiz 6grenmeyle ilgili en bilinen 6rnek iris ¢igegi egitim veri setidir
(Rapid Miner Studio ‘dan temin edilebilir). Farkli iris ¢igeklerinin ¢anak yapragi
uzunlugu, ¢anak yapragi genisligi, ta¢ yapragi uzunlugu ve tag yapragi genisligi ile ilgili
Olctimleri iceren verilerle ti¢ farkli tiir oldugunu bilmemize ragmen bu etiketi sisteme
yuklemeyerek denetimsiz 6grenme araciligiyla modelin ¢igek tiirlerini dogru sekilde

taniy1p tanimadigini gozlemlenebilir.

S6z konusu egitimle birlikte algoritma etrafinda kiimeler olusturabilecegi li¢
merkez olusturur. Ve bu merkezler etrafinda ¢igekler gruplandirilir ve gigekler olasi
etiketlemeye imkan tanir. Bu 6grenme neticesinde sisteme yeni bir veri yiiklendiginde
bu veri kiimeleri dikkate alinarak hangi kiimeye ait oldugu siniflandirilabilmektedir.
Ayrica hangi sinifa ait oldugu bilinen etiketlenmemis verilerle sistemin basar1 orani da

tespit edilebilir.

Makine 6grenim asamalar1 kurulurken arastirmaci siireci denetimli yapabilecegi
gibi yart denetimli veya denetimsiz sekilde de siireci olusturabilmektedir. Bu
yontemlerden birini uygulamak isteyen arastirmaci makine Ogrenim siirecini Sekil

11°deki gibi olusturabilmektedir.

Finite range Continuous range

Observed range - ;
: : Classification Regression
(supervised learning) - .

' 1 - \

llnni)\n‘l’\(‘«l range d g - > " . .

) Clustering Density estimation
(unsupervised learning) ) .

Sekil 7. Makine Ogrenme Siireci

Kaynak: Knox S. 2018, s.6
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Denetimli ve denetimsiz 6grenme arasindaki temel fark, modelinize tahmin
etmesini istediginiz seyi modele 6nceden verip verememektir. Denetimli 6grenmede
model olustururken veriler ve veri sonuglari arastirmaci tarafindan sistemi egitmek
tizere sisteme tanitilir. Denetimsiz 6grenmede ise bilinen bir sonug yoktur ve girilen
verilerle kendi bagina hangi kaliplarin bulundugunu bulmak modele birakilir (Knox
2018:7).

3. Yar1 Denetimli Ogrenme: Her kullannm durumu, denetimli veya
denetimsiz 6grenme kategorisine dahil etmek miimkiin olmayabilir. Bazen, verilerin bir
kisminda ya da veri noktalarinin tamaminda ¢ikti1 verisi ya da etiketleme miimkiin
olmayabilir bu durumda yar1 denetimli makine Ogrenimi yontemleri kullanilmasi

gerekebilir.

Egitim verilerinin ¢ok az etiketli 6rnek ve ¢ok sayida etiketlenmemis ornek
icerdigi denetimli 6grenmedir. Denetimli 6grenmede yalnizca etiketlenmis veriler
o0grenme i¢in kullanilirken yari denetimli 6grenme modelinin amaci, mevcut tiim
verileri etkili bir sekilde kullanmaktir. Arastirmaci elinde olan birkag etiketli 6rnegi

sisteme yiiklerken biiyiik etiketlenmeyen 6rnek grubundan yardim alir.

Etiketlenmemis verilerin etkin bir sekilde kullanilmasi, kiimeleme ve yogunluk
tahmini gibi denetimsiz yontemlerin kullanilmasimi gerektirebilir. Gruplar veya
ortintiiler kesfedildikten sonra, etiketlenmemis ornekleri etiketlemek veya daha sonra
tahmin i¢in kullanilan etiketlenmemis temsillere etiketleri uygulamak i¢in denetimli
ogrenmeden gelen denetimli yontemler veya fikirler kullanilabilir. Giris alaninda siki

bir sekilde kiimelenen 6rnekler, benzer temsillerle eslestirilmelidir.

Etiketleme oOrnekleri icin harcama veya hesaplama maliyeti goz Oniine
alindiginda, bircok gercek diinya denetimli O6grenme probleminin yari denetimli
ogrenme  problemlerinin  Ornekleri olmasi  yaygindir. Ornegin, fotograflari
simiflandirmak, insan operatorler tarafindan zaten etiketlenmis bir fotograf veri kiimesi

gerektirir.

Bilgisayarla gorme (goriintii verileri), dogal dil isleme (metin verileri) ve
otomatik konusma tanima (ses verileri) alanlarindaki bir¢cok sorun bu kategoriye girer

ve standart denetimli 6grenme yontemleri kullanilarak kolayca ¢oziilemez.
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Pratik uygulamada etiketlenmis veriler ¢ok azdir, ancak etiketlenmemis veriler
bol miktarda bulunur. "Yar1 denetimli" 6grenme, etiketlenmemis verilerdeki bilgileri
kullanarak denetimli 6grenmenin dogrulugunu artirmaya ¢alisir (Goodfellow, vd.,
2016:243).

Tiim bu makine 6grenim yontemleri tip, miithendislik, pazarlama alanlarinda
kullanildig1 gibi finansal verilerin analizinde de makine 6grenme tekniklerinden
yararlanilmaktadir. Bu alanda, Aslam vd. (2022) sigortacilik sektoriinde
maniplilasyonlar inceleyen ¢alismada lojistik regresyon, destek vektdr makinesi ve naif
Bayes yontemlerini tespit yontemi olarak kullanmistir. Sonug olarak ise, destek vektor
makinesinin dogruluk agisindan daha 1iyi performans gosterdigini ve lojistik
regresyonun en yiiksek f-Ol¢iim puanina ulastigini ortaya koymaktadir. Song, vd.
(2014), finansal tablo sahtekarligi riskini degerlendirmede makine 6grenme teknikleri
ile lojistik regresyon ve yapay sinir aglart yontemlerini karsilastirmayi amaclayan
calismalarinda, Cinli sirketlerden gelen veriler kullanilarak analiz gergeklestirmistir.
Deneysel sonuglar, finansal tablo sahtekarligi riskini degerlendirmede diger
yontemlerin, makine O&grenimi yontemlerinden daha iyi performans gosterdigi

vurgulanmugtir.

Perols(2011), c¢alismasinda, istatistiksel modeller ve makine &grenimi
yonteminin, finansal tablo sahtekarligini  tespit etmedeki performansini
karsilastirmaktadir. Agiklayict degisken olarak kullanilan 42 tahminciden sadece altisi
(denetgi cirosu, toplam istege bagli tahakkuklar, 4biiyiik denet¢i, alacak hesaplari,
analist tahminlerinin kargilanmasi veya yenilmesi ve beklenmedik ¢alisan verimliligi)
aciklayici degisken olarak ¢ikmustir. Sonug olarak, lojistik regresyonun, destek vektor
makineleri ve yapay bir sinir agina, gore daha iyi performans gosterdigini tespit

etmistir.

Bu ¢alismalar disinda o6zellikle kredi kart1 dolandiriciliklariyla ilgili Raghavan,
ve ElGayar, (2019), Ghai, ve SinghKang, (2021), Varmedja, vd. (2019), Boutaher,
(2020) gibi literatiirde birgok ¢alisma mevcuttur. Fakat bu ¢aligmalarda finansal bilgi
verileri arastirmaya konu edilmemistir. Ayrica yapilan ¢alismalarda finansal verilerle
model olusturulmaktan ziyade lojistik regresyon veya probit regresyon yontemleriyle
elde edilen smiflandirmalar kullanilarak egitim siireci baslatilmakta, sonrasinda ise test

verilerinin makine ¢grenme ile tahmin edilmesi amaglanmaktadir. Dolayisiyla makine
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O0grenme siirecinin regresyon yontemlerinden sonra kullanilmasi literatiirde yaygin

kullanilan bir uygulamadir.

2.3.4 Yapay Sinir Aglarn

Yapay sinir aglar1 biyolojik sinir sisteminden etkilenerek gelistirilen bir yapiya
sahiptir. Bu sinir sisteminde Dendrite’ler, girdi kanallar1 gibi hareket eden hiicre
govdesinin uzantilaridir. Bu girdi kanallari, giriglerini diger noronlarin snapsleri
aracilifiyla alir. Hiicre gdvdesi daha sonra bu gelen sinyalleri zaman i¢inde isler. Hiicre
govdesi daha sonra bu islenmis degeri akson ve snapsler araciligiyla diger noronlara
gonderilen bir ¢iktiya doniistiiriir. Temel olarak, bir biyolojik néron baska kaynaklardan
girdiler alir, bunlar1 bir sekilde birlestirir, sonucta genel olarak dogrusal olmayan bir

islem gergeklestirir ve ardindan nihai sonucu verir (Anderson ve McNeill, 1992:10)

Yapay sinir aglarmin dayandigi ilk hesaplama modeli, McCulloch ve Pitts
tarafindan, 1943 yilinda atilmistir. 1985 yapay sinir aglarinin oldukg¢a tanindigi, yogun
aragtirmalarin bagladigi y1l olmustur (Mehra, ve Wah, 1992:668).

Yapay sinir aglari, giinliik hayatimizda finansal konulardan miihendislik ve tip
bilimine, liretim uygulamalarindan, ariza tespit ve analizine kadar bir¢cok alanda

uygulanabilmektedir.

Yapay sinir aglarin1 birbirlerine baglayan baglantilarin degerlerine agirlik
degerleri denmektedir. Proses elemanlar: birbirlerine paralel olarak 3 katman halinde bir

araya gelerek bir ag olustururlar. Bunlar;
* Girdi katmani
» Ara katmanlar

* Cikt1 katmani

Hidden Layer 1 Hidden Layer 2 Output Layer

ST ST i

Sekil 8. Yapay Sinir Ag1 Ogrenme Modeli

~

Yapay sinir aginin ¢alisma sisteminde, agirliklar kullanilarak ciktilar elde edilir.

Agn girdiler i¢in dogru ¢iktilar iiretebilmesi i¢in agirliklarin dogru degerlerinin olmasi
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gerekmektedir. Dogru agirliklarin bulunmasi islemine agin egitilmesi denmektedir. Bu

degerler baslangicta rastgele atanirlar.

Daha sonra egitim sirasinda her 6rnek aga gosterildiginde agin 6grenme kuralina
gore agirliklar degistirilir. Dogru agirliklar bulununcaya kadar 6gretme islemi tekrar
edilir. Dogru agirliklarin bulundugunu anlamak igin ise test serisi sisteme okutulur. Eger
istenilen sonuclar elde edilebildiyse agirliklar dogru hesaplanmis demektir. Gegmisten

glinlimiize yapay sinir aglar1 modelleri stirekli bir degisim gostermistir bu modeller;

2.3.1.1 Tek Katmanli Algilayicilar

Yapay sinir aglar1 ile ilgili caligmalar tek katmanli (Perseptron ve
Adaline/Madaline) algilayicilar ile baslamistir. Bu modelleri birbirinden ayiran tek sey
ogrenme kuralidir. Basit tek katmanli algilayicilarda agirliklar degistirilir iken girdilerin
O0grenme katsayist (A) denilen bir sabit ile carpilip agirliklara eklenmesi veya
cikartilmasi ile gergeklestirilir. Aga sunulan girdilere dayanarak iiretilen c¢iktinin
degerine gore agirliklar artirilir veya azaltilir. Adaline tnitesinde ise agirliklarin
degistirilmesi beklenen ¢iktt ile gergeklesen ¢ikt1 arasindaki farka dayanarak
gerceklestirilir. Aradaki bu farka hata denirse; yeni agirlik degerleri bu hatanin bir
O0grenme katsayisi (o) ile girdilerin ¢arpilmasin sonucu elde edilen degerin eski
agirliklara eklenmesi ile belirlenir. Adaline tniteleri bir araya gelerek Madaline aginin
olustururlar. Madaline aginin 6grenme kurali Adaline initesi ile aymidir. Madaline
aginda Adaline tiniteleri birbirlerine AND veya OR operatorleri kullanilarak baglanirlar.
Bu operatorler klasik mantikta kullanildiklar sekilde kullanilirlar. Her Adaline ¢iktisi
bu operatorler yolu ile Madaline agmin ¢iktilarina dontstiiriiliirler. Tek katmanl
algilayicilarin en 6nemli problemi dogrusal olmayan olaylar1 6grenememeleridir. O

nedenle bunlar gelistirilmis ve yeni modeller olusturulmustur (Oztemel, 2003:59)
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Baglant

Hucre

Giris Katmani Ara Katmanlar Cikis Katmani

Sekil 9. Tleri Beslemeli Yapay Sinir Ag1 Modeli

2.3.1.2 Cok Katmanh Alguayici(Ogretmenli Ogrenme)

YSA'lar, bir sistemin giris veri seti ile ¢ikt1 veri seti arasindaki iliskileri simiile
edebilir ve yaklasik olarak tahmin edebilir. Bu 6zellik, onlar1 karmasik sistemleri,
ozellikle finansal modelleri simiile etmek icin ¢ok uygun hale getirir. Yapay Sinir
Netwoek, verilerdeki kaliplar1 kesfedebilir ve ayirt edebilir. YSA'lar, siirekli olan her
tiirlii islevi yaklasik olarak tahmin edebilir. Ozellikle, egitilmis modeli yeni kosullara
veya yeni verilere uyarlayabilirler (Haoffi vd., 2007). Yapay sinir aglarinin giinimiizde
en yaygin olarak kullanilan modeli ¢cok katmanli algilayict (CKA) aglaridir. Bu aglar,
0zellikle miihendislik problemlerinin %95’ine ¢6ziim {iretebilecek nitelikte bir agdir.
Bilgileri isleyen dogrusal olmayan ve parametrik olmayan birimlerdir. Modellerin girdi
ve ¢ikti iligkilerini modellemektedir (Kalman ve Kwasny, 1997; Hornik, 1989; Zhang
vd, 1998).

CKA agimin egitilmesi “genellestirilmis delta kurali” na gére gerceklesmektedir.
CKA aglart 6gretmenli 6grenme stratejileri kullandiklarindan egitim sirasinda hem
girdiler hem de o girdilere karsilik agin iiretmesi gereken c¢iktilar aga gosterilirler.
Kullanilan 6grenme kuralinin felsefesi egitim sirasinda agin tirettigi ¢iktilar ile tiretmesi
gereken (beklenen) ¢iktilar arasindaki farkin (hatanin) agin agirliklarina dagitilarak
zaman iginde bu farkin en aza indirgenmesidir. Ogrenme sirasinda dnce girdiler aga
sunularak bu girdilere karisiklik gelen ¢iktilar tiretilir. Bu isleme ileri dogru hesaplama
denir. Daha sonra iiretilen ¢ikti ile beklenen ¢ikti karsilagtirilarak aradaki hata geriye

dogru dagitilarak agirliklar degistirilirler. Buna da geriye dogru hesaplama denmektedir.



CKA aglarinin olaylar1 6grenmesini etkileyen faktorler sunlardir.

» Orneklerin secilmesi

* Girdi ve ¢iktilarin aga sunulmasi

* Girdi ve ciktilarin sayisal gosterimi

» Agirliklarin baslangic degerlerinin atanmasi

+ Ogrenme ve momentum katsayilarinin belirlenmesi
» Orneklerin aga sunulmasi

» Agirliklarin degistirilme zamanlari

* Girdi ve ¢iktilarin 6lgeklendirilmesi

* Durdurma kriterinin belirlenmesi

* Aglarin biiyiitiilmesi ve budanmasi
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CKA aglarimin tasarimcilart bu faktorleri dikkatlice degerlendirmeli ve

ornekler aga gosterilerek bunlar hakkinda agin kararina bakilir.

problemin ¢oziimii i¢in en uygun yaklagimi kullanmalidirlar. CKA aglarinin egitim

performansin1 6lgmek i¢in egitim bittikten sonra agin egitim sirasinda gormedigi

Eger ag gormedigi orneklere dogru cevaplar iiretiyorsa o zaman performansi

iyidir ve 6grenmistir denir (Oztemel, 2003:81.)

Bulunan hatay Cikis
yayma yonu
4 & 4

(geri)
Q Q(hkls Tabakasi
Gizli Tabaka
(birden daha :)
fazla olabilir)
(j E§Gids Tabakasi ] Cikis
hesaplama
T
259

yonii (ileri)

M\

4

Sekil 10.Geri Beslemeli YSA Modeli

Kaynak: Sagiroglu, vd. (2003)
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Sekil 10°dan da anlasilacagi lizere, YSA’nin istenilen giris-¢ikis karakteristigini
ne kadar sagladiginin bir 6l¢iisii olarak, YSA’nin ¢ikis katmanindaki her sinire ait hata
sinyallerinin karelerinin toplamindan olusan bir uygunluk fonksiyonu tanimlanmustir.
Geri yayilim algoritmasinin amact uygunluk fonksiyonunu minimum yapmaktir.
Uygunluk fonksiyonu YSA’nin agirlik degerlerine bagl oldugundan, algoritma YSA
agirliklarinin en uygun bicimde degistirilmesi islemlerinden olusmaktadir (Karadeniz,

vd. 2001:2).

2.3.1.3 Geri Doniigiimlii (Recurrent) Aglar (Elman Ag1) ve Diger Yapay Sinir

Ag1 Modelleri

Birden fazla agin ayni1 probleme ¢oziim iiretmek iizere gelistirildigi bu sistemlere
“birlesik aglar” denmektedir. Birlesik aglar birden fazla uzmanin bir probleme ¢6ziim
tiretmesine benzetilebilir. Bu uzmanlarin her birisi ilgili probleme farkli bir agidan
bakmakta ve hepsinin goriisleri bir araya getirildiginde onlarin sinerjisi ile daha iyi ve
dogru sonug ortaya konulmaktadir. Birlesik aglarda da birden fazla agin her birisi olayin
farkli bir yoniinii 6grenebilmekte ve hepsinin kararlar1 bir araya getirilerek ortak bir
karar olusturulmaktadir. Olusturulan birlesik agin performansi sistemi olusturan aglarin

her birisinden tek tek daha yiiksektir (Oztemel, 2003:170).

Bu alanda yapilan calismalar incelendiginde; Aktas vd. Borsa Istanbul’da islem
goren firmalar i¢in 1992-2002 yillar1 arasinda 74 manipiilator 74 kontrol firmasi
kullanilmistir. Bu amagla, uygun bir modeli tahmin etmek icin lojistik regresyon ve
yapay sinir aglart kullamilmustir. Ogiit vd. ise bu calismay1 aymi egitim ve test verilerini
kullanarak test etmistir. Egitim verileri 120 veriden olusur ve bunlarin 601 manipiile
edilmis orneklere aittir. Test verileri 30 veriden olugsmakta ve bunlarin yarist manipiile
edilmis orneklere aittir. Lojistik regresyon ile YSA’larin etkinligi benzer ¢ikmstir. Diger
calismalardan farkli olarak, bu calisma, finansal oranlar arasindaki ¢oklu dogrusallig
hesaba katmakta ve sinir aglar1 yerine tahmini ¢ok degiskenli istatistiksel modellerin
olas1 finansal bilgi manipiilasyonlarini tespit etmek i¢in erken uyar1 sistemleri olarak

kullanilabilecegi sonucuna varmaktadir.

Jesper vd. (2015), ABD’ halka agik 1958 sirketi igermektedir. Veri seti rastgele
iki alt numuneye (bir tahmin 6rnegi (%75) ve bir degerlendirme O6rnegi (%25))
ayrilmistir, Calismada, gercek faaliyetlerin manipiilasyonunu 6lgmek i¢in popiiler

dogrusal regresyon yaklasimina alternatifler ortaya konmaya c¢alisilmistir. Alternatif
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modeller, kendi kendini organize eden bir harita (SOM) ve ¢ok katmanli bir perceptron
(MLP) igeren sinir aglarinin performans degerlendirmesi yapilmigtir. Sonugta MLP
yaklasimi geleneksel olarak kullanilan dogrusal regresyon yaklagimini geride
birakmistir. Calisma, dogrusal ve dogrusal olmayan regresyonlara karst YSA’nin daha
iyi performans gosterdigi varsayimini giiglendirmektedir. Bu yoniiyle, yapay sinir aglar
literatiiriine (6rnegin, Abdou vd., 2012, Chong, 2013, DeTienne vd., 2003, Hoglund,
2012, Moosmayer vd, 2013) gibi katk1 saglamaktadir.

Fanning ve Cogger, (2003), yonetim dolandiriciligini tespit etmek icin bir model
gelistirmek icin Yapay Sinir Ag1 (AutoNet) kullanmistir. Calisma, 1972°den 1984°¢
kadar SEC AAER tarafindan yayinlanan biiltenler kullanilarak 134 manipiilator 520
kontrol sirketi ¢aligmaya dahil edilmis ve 24 degisken lizerinden model gelistirilmeye
calistlmistir. Tek bir 6rneklemde hileli mali tablolar: tespit etme olasilig1 yiiksek bir
model bulunmustur. Calisma, AutoNet'in bir arastirma araci olarak gegerliligini ve

verimliligini pekistirmektedir.

Kiigiikkocaoglu vd. (2007), yaptiklar1 calismada IMKB’de islem goren, 126
sirketin 1992-2002 yillarina ait finansal tablolari YSA yontemi kullanilarak test
edilmistir. Agin egitimi i¢in 10.000 iterasyon gerceklestirilmistir. Veri setinin %80’ini
egitim seti, %10’unu gecerlilik seti, %10’unu da test seti olusturmaktadir. Buna gore
966 veri egitim setine, 121 veri gegerlilik setine ve 121 veri de test setine tabi
tutulmustur. Tahmin modelinin olusturulmasinda 4 gizli katmanli model (10-4-1) ile 6
gizli katmanli model (10-6-1) egitim, gecerlilik ve test setine tabi tutulmustur.
Calismada elde edilen sonuglara gore, tahminin dogru olma olasilifinin %86,17

diizeyinde gerceklesmistir.

Terzi ve Sen(2015) finansal bilgi manipiilasyonunun tespiti igin, BIST tekstil
sektorlinde islem goren 26 sirketin 2010 yilina iligkin bagimsiz denetimden ge¢mis
finansal tablolarindan elde edilen 12 adet finansal rasyo ile yapay sinir ag1 teknigi
kullanmigtir. Calisma da veri kisitinin varligindan bahsetmis fakat model, tim

siiflandirmalar1 %100 basar1 orani ile gergeklesmistir.

2.3.4 Veri Madenciligi (Data Mining) Teknigi

Gartner Group'a gore, "Veri madenciligi, 6riintii tanima teknolojilerinin yan1 sira

istatistiksel ve matematiksel teknikler kullanilarak, depolarda depolanan biiyiik
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miktarda veriyi eleyerek anlamli yeni korelasyonlari, modelleri ve egilimleri kesfetme

stirecidir." Bir bagka tanimi ise;

Veri madenciligi, beklenmedik iligkileri bulmak ve verileri hem anlasilabilir
hem de veri sahibi i¢in yararli olan yeni yollarla 6zetlemek i¢in (genellikle biiyiik)
gozlemsel veri setlerinin analizidir (Hand ve vd, 2008). Veri madenciligi, biiylik veri
tabanlarindan bilgi ¢ikarma sorununu ele almak i¢in makine 6grenimi, Oriintii tanima,
istatistik, veri tabanlari ve gorsellestirmeden bagka teknikleri bir araya getiren

disiplinler arasi1 bir alandir (Evangelos, 1996:26).

Kuruluslar veri havuzlarini giderek daha fazla ¢evrimigi hale getirdiginden, veri
madenciligi becerileri siirekli yiiksek talep gormektedir. Misterilerden, ortaklardan ve
tedarikcilerden gelen bilgileri etkili bir sekilde analiz etmek, daha fazla sirket i¢in
onemli hale gelmistir (Larose, 2006:11).

Asagidaki liste en yaygin veri madenciligi gorevlerini gostermektedir.

e Tanimlama

e Tahmin

e Ongoriileme
e Smiflandirma
e Kiimeleme

e Birlestirme

2.3.2.1 Tamimlama

Veri madenciligi modelleri olabildigince seffaf olmalidir. Yani, veri madenciligi
modelinin sonuglari, sezgisel yorumlama ve aciklamaya uygun acik kaliplar
tanimlamalidir. Bazi  veri madenciligi yontemleri digerlerinden daha geffaf
yorumlamaya uygundur. Ornegin, karar agaclari, sonuglarmin sezgisel ve insan dostu
bir agiklamasimi saglar. Ote yandan, sinir aglari, modelin dogrusal olmamasi ve
karmagikligindan dolayr uzman olmayanlara gore nispeten seffaf degildir. Yiiksek
kaliteli tanimlama, genellikle, kaliplar1 ve egilimleri aragtirmak icin verileri kesfetmenin

grafiksel bir yontemi olan kesif veri analizi ile gerceklestirilebilir

2.3.2.2 Tahmin
Tahmin, hedef degiskenin kategorik degil sayisal olmasi1 disinda siniflandirmaya

benzer. Modeller, hedef degiskenin yani sira Ongdriiclilerin degerini saglayan "tam"
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kayitlar kullanilarak olusturulur. Daha sonra, yeni gozlemler i¢in, Ongoriiciilerin
degerlerine dayanarak hedef degiskenin degerine iliskin tahminler yapilir. Mevcut
verilerdeki bilgiler kullanilarak yeni girilen verinin hangi veri kaynagina ait olabilecegi

tahmin edilebilir.

2.3.2.3 Ongdrii Modeli

Mevcut veriler 1s18inda bir niceligin zamanin gelecekteki bir noktasina iliskin
degerinin kestirimi veya gelecekteki olaylar1 Onceden sezinlemek Ongoérii modeli
olusturmaktadir. Bu sayede bir olay, durum ya da sonucu heniiz ger¢eklesmeden, sag
duyusal ya da sezgisel ipuglarina dayanarak Onceden kestirme yetenegi kazanilmaya
calisilir. Ongérii modeli olusturmak igin, nokta tahmini ve giiven aralig1 tahminlerinin
geleneksel istatistiksel yontemlerini, basit dogrusal regresyon ve korelasyonu ve ¢oklu
regresyonu ve ayrica sinir ag1 gibi veri madenciligi ve bilgi kesif yontemlerini, karar
agaci ve k-en yakin komsu yontemleri kullanilmaktadir. Asagidaki drnekte ii¢ aylik bir
hisse senedinin gelecekteki fiyatini tahmin etmek bir 0Ongori modeliyle
saglanabilmektedir (Larose, 2006:13).

Stock Price

1*' Quarter 2 (puarter 3 Quarter 4™ Quarter

Sekil 11. Hisse Senedinin Gelecek Fiyatinin Ongoriilmesi

2.3.2.4 Siniflandirma

Kiimelemede, 6rnegin, ii¢ sinifa veya kategoriye boliinebilen gelir grubu gibi
kategorik bir hedef degisken vardir: yliksek gelir, orta gelir ve diigiik gelir. Veri
madenciligi modeli genis bir kayit kiimesini inceler, her kayit hedef degiskenle ilgili
bilgilerin yan1 sira bir dizi girdi veya tahmin degiskenini igerir. Ornegin, Tablo 2.4 teki
veri seti i¢in arastirmacinin su anda veri tabaninda olmayan kisilerin gelir dilimlerini, o
kisiyle iligkili yas, cinsiyet ve meslek gibi diger ozelliklere goére smiflandirmak

istedigini varsayalim. Bu gorev, veri madenciligi yontem ve tekniklerine ¢cok uygun bir
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siniflandirma gorevidir. Algoritma kabaca su sekilde ilerleyecektir. Ilk olarak hem yeni
giris yapan degiskenleri hem de (6nceden siniflandirilmis) hedef degiskeni, gelir
dilimini i¢eren veri setini incelenir. Bu sekilde, algoritma (yazilim) hangi degisken
kombinasyonlarinin hangi degiskenlerle iliskili oldugunu "6grenir". Ornegin, yash
kadinlar yiiksek gelir grubu ile iliskilendirilebilir. Bu veri setine egitim seti denir. Daha
sonra algoritma, gelir grubu hakkinda higbir bilginin bulunmadigi yeni kayitlara
bakacaktir. Egitim setindeki siniflandirmalara dayali olarak, algoritma yeni kayitlara
siniflandirmalar atayacaktir. Ornegin, 63 yasinda bir kadin profesér, yiiksek gelir grubu

icinde siiflandirilabilir.

Tablo 4. Veri kiimesinden Gelirin Siniflandirilmasi

Omek | Yas Cinsiyet Meslek Gelir Grubu
1 47 Kadin Yazilim Miihendisi Yiksek
2 28 Erkek Pazarlama Miidiri Orta
3 35 Erkek Isci Disiik

2.3.2.5 Kiimeleme

Kiimeleme, kayitlarin, goézlemlerin veya vakalarin benzer nesnelerin siniflar
halinde gruplandirilmasini ifade eder. Kiime, birbirine benzeyen ve diger kiimelerdeki
kayitlardan farkli olan bir kayit koleksiyonudur. Kiimeleme, kiimeleme i¢in hedef
degisken olmadigi icin smiflandirmadan farklidir. Kiimeleme gorevi, bir hedef
degiskenin degerini siniflandirmaya, tahmin etmeye veya dngérmeye ¢aligmaz. Bunun
yerine, kiimeleme algoritmalari, tiim veri kiimesini nispeten homojen alt gruplara veya
kiimelere ayirmaya calisir; burada kiime icindeki kayitlarin benzerligi en iist diizeye

cikarilir ve kiime disindaki kayitlarla benzerlik en aza indirilir.
Kiimeleme yontemi;

e Biiyiik bir pazarlama biitgesine sahip olmayan kiigiik sermayeli bir isletme
icin nis bir iirlinlin hedef pazarlamasi.

e Muhasebe denetimi amaciyla, finansal davranist zararsiz ve siipheli
kategorilere ayirmak igin.

e Veri kiimesinde yiizlerce 6zellik oldugunda boyut kiigiiltme araci olarak.

e Cok biiylik miktarlarda genin benzer davramiglar sergileyebilecegi gen

ekspresyon kiimelemesi i¢in kullanilabilir.
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2.3.2.6 Birlestirme

Veri madenciligi i¢in iligkilendirme gorevi, hangi niteliklerin "birlikte
calistigim1" bulma isidir. Afinite analizi veya pazar sepeti analizi olarak bilindigi is
diinyasinda en yaygin olan, iligkilendirme gorevi, iki veya daha fazla 6zellik arasindaki
iliskiyi 6lgmek igin kurallar1 ortaya c¢ikarmaya calisir. iliskilendirme kurallar1 "onciil,
ardindan sonug,” kuralla iliskili destek ve giivenin bir 6lgiisii ile kullamlir. Ornegin,
belirli bir siipermarket, bir persembe gecesi aligveris yapan 1000 miisteriden, 200'liniin
cocuk bezi aldigin1 ve ¢cocuk bezi satin alan 200'den 50'sinin kola aldigin1 bulabilir. Bu
nedenle, iliskilendirme kurali, 200/1000=%20 destek ve 50/200 =%25 giiven ile “Cocuk

bezi alirsan kola al” olacaktir.
Is ve arastirmadaki iliskilendirme gérevlerinin érnekleri sunlari igerir:

e Bir hizmet yiikseltme teklifine olumlu yanit veren bir sirketin cep telefonu
planina abone olanlarin oranini aragtirma

e Kendileri iyi okuyucular olan ebeveynlerinin kendilerine Kitap okuyan
¢ocuklarin oraninin incelenmesi

e Telekomiinikasyon aglarinda bozulmay1 tahmin etmek

e Bir siipermarkette hangi tirlinlerin birlikte satin alindigim1 ve hangilerinin
asla birlikte satin alinmadigin1 6grenmek

e Yeni bir ilacin tehlikeli yan etkiler gosterecegi vakalarin oraninin

belirlenmesi gibi (Larose, 2006:17).

Veri madenciliginde kullanilan klasik yontemlerin bazilari; Regresyon, K- En
Yakin Komsuluk ve Kiimeleme olarak sayilabilir. Yeni nesil yontemlerin bazilar ise;
Karar Agaglari, Birliktelik Kurallari, Sinir Aglari, olarak siralanabilir (Berson vd.
2000).

Ayrica diger veri madenciligi yontemlerinin bazilart da su sekilde

siralanabilir(Chen, 2001:370);
» Temel Bilesenler Analizi,
* Diskriminant Analizi,
* Faktor Analizi,

* Kohonen Aglari,
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* Bulanik Mantiga Dayal1 Yontemler,

* Genetik Algoritmalar,

* Bayesci Aglar,

* Piiriizlii (Rough) Kiime Teorisine Dayal1 yontemler.

Veri madenciligi teknikleri, dolandiricilik tespiti i¢in olumlu beklentiler
saglayabilir. Veri madenciligi, firma verilerinin, verilerdeki olagandis1 egilimi tespit
etmek icin 6zel olarak tasarlanmig bir bilgisayar programina veya yazilima aktarilmasini
icerir, bdylece bu tiir sistemlerden veya yazilimlardan elde edilen bilgiler, gercek
dolandiricilig1 tespit etmek ve faili belirlemek icin yararli ipuglar1 saglayabilir. Veri
madenciligi teknikleri, biiyiik veri tabanlarinda mevcut ve ge¢cmis verilerdeki olagandisi
egilimleri belirlemek i¢in kanitlanmig bir yontemdir (Clayton M., 2006:15) ve veri
madenciligi teknikleri, adli muhasebeciler tarafindan degil, adli bilim adamlar
tarafindan siddetle savunulmaktadir. Bununla birlikte, veri madenciligi birgok avantajla
birlikte gelirken, bu yaklasimin denetciler ve adli tip arastirmacilari i¢in ana
dezavantaji, veri madenciligi programlarinin veya yazilimlarinin satin alinmasinin
genellikle pahali olmasi, bakiminin maliyetli olmasi ve bu tiir sistemleri kullanmak igin
0zel bilgisayar becerileri veya bilgisi, sirket genelinde yazilim gerektirmesi bu yontemin

kullanilabilirligini azaltmaktadir (Peter, 2020:6)

Retrieve Information
Financial — and :> Extraction (“Bag |
Statement v preprocess of Words™) - -~
s documents

]!

Fraud Detection
(Support Vector
Machines)

J1

Performance
evaluation

|

Sekil 12. Finansal Tablo Sahtekarhgi icin Veri Madenciligi

Finansal bilgi manipiilasyonu ile ilgili aragtirmalarin ¢ogu, dolandiriciligi tespit
etmek i¢in sayilari (nicel bilgi), yani finansal tablolarda bulunan finansal oranlar
kullanmaktadir. Yayinlanan raporlarda bulunan denet¢inin yorumlart veya notlar1 gibi
metin analizi lizerine ¢ok az arasgtirma vardir. Bu konu iizerine yapilan calismada,

finansal tablolarda bulunan nitel bilgilerdeki (metin) gizli ipuglarini analiz ederek
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finansal tablo sahtekarligini tespit etmek icin bir metin madenciligi yaklagimi
benimsenmistir. Metinde gizli bilgilerin ¢ikarilmasi i¢in kelime torbasi yaklagimi
secilmistir. Onceki ¢alismalarin ¢ogundaki girdi vektorii, finansal oranlardan ve
Olclilerden, yani finansal tablolarda bulunan nicel bilgilerden olusurken bu c¢alismada
farkli olarak, finansal tablo sahtekarlig1 olasiligini degerlendirmek i¢in metinleri, yani

finansal tablolarda bulunan nitel anlatilar1 segilmistir. (Rajan, ve Gill, 2012:190)

Kirkos vd(2005) Yunanistan Borsasi’ndaki firmalar i¢in hileli mali tablolarin
belirlenmesinde Karar Agaclari, Sinir Aglar1 ve Bayes Inan¢ Aglarmin yararliligini
arastirmaktadir. 38 manipiilasyon yapan firma ile 38 kontrol firmasi 6rnekleme dahil
edilmigtir. Calisma Spathis (2002)’in kullandig1 6rnekleme yeni bir teknik
uygulanmasint icermektedir. Calismanin sonucunda, Sinir Ag1 modeli ve Karar Agaci
modelinin dogruluk oranlar1 sirastyla %80 ve%73,6 olarak tespit edilmistir. Tip I hata
orani tiim modeller i¢in daha diisiiktiir. Borg/6z sermaye oranlari, net kar toplam
varliklar, satiglar toplam varliklar, isletme sermayesi toplam varliklar ve Z puani

arasindaki bagimliliklari ortaya ¢ikarilmistir.

Koyuncugil ve Ozgiilbas (2007), Istanbul Menkul Kiymetler Borsasinda islem
goren KOBI’ler igin finansal erken uyari sistemi gelistirilmesi amaciyla, veriler aras
gizli kalmig ve gozlenemeyen, bir anlamda zimni iliskileri agiga ¢ikarip, her faktoriin
etki diizeyini belirleyerek, faydaci bir yaklasimla, kolay anlasilir, kolay yorumlanir ve
kolay uygulanir bir model hedef olusturmak i¢in veri madenciligi kullanilmistir. Veri
Madenciligi algoritmalarindan CHAID karar agaci ile finansal erken uyari sinyali
gelistirilmis ve IMKB’de faaliyet gosteren KOBI’ler i¢in dzsermaye karliligmin bir
finansal erken uyar1 sinyali olabilecegi tespit edilmistir. Bu sonuca gére KOBI
yoneticilerine finansal riske girmemeleri i¢in 6zsermaye karliliginin %3’lin altina
diisiirmemelerini dnerilmistir. KOBI’lerin 6zsermaye karlilig1 %3 ile %19 arasinda iken
finansal bir risk s6z konu degildir. Ancak, %3’lin altina diistiiglinde ikinci bir sinyal

sayilabilecegi belirtilmistir.

Terzi ve Sen(2012) yaptiklar1 calismada IMKB’de iiretim sektdriinde islem
goren 50 sirketin denetlenmis finansal tablolar1 kullanilmistir. Secilen sirketlerin
denetim raporlari incelenmistir.25 degisken kullanilarak veri madenciligi siniflandirma
sistemlerinden YSA ve Karar Agact uygulanmistir. Sonugta Cok katmanli yapay sinir

ag1 analizinde 4 tane gizli katman, 2 tane cikis katmani olusmustur. Yapilan analiz



74

sonucunda egitim setinde dogru siniflandirma basarist %91, test setinde %100 olarak
tespit edilmistir. Karar agaci analizinin sonuglart incelendiginde modelin dogru

siniflandirma basaris1 %80 olarak belirlenmistir.

Esen(2016), yapmis oldugu calismada 1994 - 2015 yillar1 arasinda yayinlanan
79 adet bilimsel makale, finansal su¢ kategorisine gore simiflandirilmis ve veri
madenciligi tekniklerine gore degerlendirilmistir. Calismada, veri madenciligi
tekniklerinin ¢ogunlukla bankacilik ve sigorta suglarinin tespitinde kullanildig: tespit
edilmis olup; finansal suclarin veri madenciligiyle tespiti ve tahmin edilmesine yonelik

Tiirkiye’deki ¢aligmalarin yetersiz oldugu sonucuna varilmistir.

Aydin(2019), geleneksel tahmin algoritmalarina gore daha yiiksek performans
gosteren destek vektdr makinesi (SVM), olasiliksal sinir ag1 (PNN), k-en yakin komsu
(KNN) ve karar agaci (DT) algoritmalarindan yararlanilmistir. Borsa Istanbul’da islem
gbren, 2009 ve 2018 yillar1 arasinda secilen 83 adet sirket i¢in yapilan c¢aligsmalar
sonucunda SVM ve PNN’in iistiin performans gosterdigi goriilmiistiir. Bu nedenle, bu
algoritmalarin manipiilasyonlar1 otomatik olarak tespit etmek i¢in kullanilabilecegi

sOylenebilir.

Ogiit vd. (2009) finansal bilgi manipiilasyonunun tahmininde destek vektor
makinesi (SVM) ve olasiliksal sinir ag1 (PNN) yontemlerini lojistik regresyon yontemi
sonuglartyla kiyaslamaya calismistir. BIST endeksindeki 25 manipiilasyon olarak
tanimlanan sirket, 75 kontrol sirketiyle eslestirilmistir. Beneish (1999) tarafindan
kullanilan degiskenler bagimsiz degisken olarak analize dahil edilmistir. Analiz
sonuglarina gore destek vektor makinesinin (SVM) %70 dogruluk ile en yiiksek

dogruluga sahip yontem oldugu vurgulanmistir.

2.3.5 K-En Yakin Komsu (KNN)

K-en yakin komsu (KNN) yontemi, siniflandirmasini tahmin etmek ig¢in 1967
yilinda Cover ve Hart tarafindan Onerilmistir. Algoritma, Oncelikle mevcut verileri
kullanarak bir smiflandirma olusturulur. Siniflar1 belli olan bir 6rnek kiimesindeki
veriler kullanilarak veri setine katilacak olan yeni verinin, mevcut verilere gore uzakligi,
k sayida yakin komsuluguna bakilir. K-En Yakin Komsular (KNN) olarak bilinen bagka
bir denetimli makine Ogrenimi algoritmasina olarak nitelendirilir.  KNN, diger
algoritmalara kiyasla nispeten basit bir algoritmadir. Ornege dayali 6grenmede, sistem

belirli bir kalip tiirlinii 6grenir. Ayn1 modeli yeni beslenen verilere uygulamaya calisir.
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Test verilerinin gelmesini bekleyen ve ardindan egitim verileriyle birlikte hareket eden
bir tir &grenim mekanizmasidir. Ogrenme algoritmasmin karmasikligi, verinin

boyutuyla birlikte artar.

Test verileri sisteme tanitildiginda, her iki veriyi de karsilastirir. K en ¢ok iligkili
veri egitim setinden alinmigtir. Test verileri i¢in yeni sinif olarak hizmet eden k'nin
cogunlugu alinir. Sorgu Orneginin diger egitim Orneklerine olan mesafelerle
karsilagtirarak ve K-en yakin komsular1 segerek yeni veriyi kategorize etmeye calisir.
Yontemin artilart yiiksek dogruluk, aykiri degerlere karsi duyarsiz davranmasi, veriler
hakkinda varsayim kullanmamasi ve hem sayisal verilerle hem de nominal degerlerle
caligabiliyor olmasidir. Eksi yonleri ise hesaplama program araciligiyla yapilmasi
acisindan ve c¢ok fazla veri gerektiginden pahali bir yontemdir. Ayrica KNN
algoritmasinin bir dezavantaji, k degerini segmeye duyarli olmasidir. Caligmalar uzun
zamandir bu konuya odaklanmakla birlikte, KNN algoritmasinda k degerinin se¢imi hala
zor ve sorgulanmaktadir. Ornegin, Lall ve Sharama, érneklem biiyiikliigii 100'den
biiyiik olan veri kiimeleri i¢in uygun k degeri ayarinin k = Vn'yi saglamasi gerektigini
belirtmislerdir. Ancak, bdyle bir ayarin tim veri kiimeleri durumlar1 i¢in uygun
olmadig1 kanitlanmistir (Kang ve Cho, 2008:3510). Cheng vd.(2014) arastirmasinda,
ikili bir siniflandirma goérevinin oldugu i¢in gozlemlere dayanarak k-NN algoritmasinda
k degerinin ayarlanmasina odaklanmigtir. S6z konusu ¢aligmada ilk test 6rneginin sinif
etiketi i¢in gore, makul fakat ikinci test orneginin k degerinin 3 olarak atanmasi
gerektigi tespit edilmistir. Dahasi, benzer senaryoyu kNN regresyonunda veya kNN
algoritmasi ile de bulunabilecegi ortaya konmustur. Bu nedenle kNN algoritmasindaki k
degeri, veriye dayali, yani veri dagilimina goére karar verilmelidir. Ayrica, her test

numunesi i¢in k degeri farkli olabilmektedir.
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Sekil 13. KNN Siniflandirma Prensibi

Kaynak: Deepthi(2016)
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Uzaklik hesaplari i¢in genelde 3 tip uzaklik fonksiyonu kullanilmaktadir:

“Euclidean” Uzaklik
“Manhattan” Uzaklik

“Minkowski” Uzaklig1’dur.

Bu yontem, bir veri kiimesindeki orneklerin genellikle benzer smiftaki diger

orneklere yakin olacagini varsayar. Bu nedenle, egitim setinden k-en yakin ornekler

kullanilarak yeni bir érnek tahmin edilir. Oklid mesafesi genellikle yakiligin 8l¢iisiinii

belirlemek igin bir uzaklik dlgiitii olarak kullanilir. Oklid mesafesine alternatif olarak

Manhattan, Minkowski ve Mahalanobis mesafeleri de kullanilabilir. Metrik seg¢imi

degiskenlerin 6zelliklerine baghdir.

Tiim mesafe 6l¢iim metodunda da yalnizca siirekli degiskenler i¢in kullanilabilir

oldugu unutulmamalidir.

kullanilmaktadir.

Kategorik degiskenler durumunda Hamming mesafesi
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Sekil 14. KNN Yonteminin Asamalari

Veri setinde sayisal ve kategorik degiskenlerin bir karisimi oldugunda, O ile 1
arasindaki sayisal degiskenlerin standardizasyonun yapilmasi ile KNN yontemi
uygulanabilmektedir. Yakinlik Sl¢iisii belirlendikten sonra, uygun sinifa yeni bir drnek
atanir. KNN yontemi, finansal muhasebe dolandiricilik tespiti i¢in yaygin olarak

kullanilmaktadir (Nelwamodo vd., 2014:84).

KNN yontemi, finansal bilgi manipiilasyonu tespitinde makine 6grenim
yontemlerinin kiyaslanmasinda karsimiza g¢ikmaktadir. Bu anlamda Yao, vd. (2019)
yapmis olduklar1 ¢aligmada Sangay borsasinda ve Shenzhen menkul kiymetler

borsasinda listelenen ve 134 sirketin dolandiriciliga karistigr iddia edilen toplam 536

sirket analize dahil edilmistir. Altman Z-skoru, karlilik gdostergeleri, biiyiime
gostergeleri, 6deme giicli gostergeleri gibi finansal gostergeler kullanilarak bagimsiz
degiskenler olusturulmustur. Destek vektor makinesi (SVM), Naive Bayes, KNN dahil
olmak iizere veri madenciligi teknigi performanslari agisindan degerlendirilmistir.
Deneysel sonuglar, SVM veri madenciligi tekniginin tim kosullarda en yliksek

dogruluga sahip oldugunu ortaya koymustur.

Liu vd. (2015) yaptiklar1 ¢alismada, literatiirde yaygin kullanilan degiskenlerden
yola ¢ikarak tespit edilen sekiz bagimsiz degiskenle Cin Menkul Kiymetler Borsasi’nda
1998-2014 yillan i¢in secilen 138 manipiilasyon yaptigi kabul edilen firma ile 160
manipiilasyon yapmayan firmadan olusan veri seti ile calisilmistir. Calismada lojistik
regresyon, KNN ve SVM yontemlerinin etkinligi aragtirilmis en yiiksek tahmin giicii

KNN yonteminde %87 olarak tespit edilmistir.
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UCUNCU BOLUM

FINANSAL BILGI MANIiPULASYONUNUN TESPITI
UYGULAMASI

Bu boliimde finansal bilgi manipiilasyonu literatiirlinden segilen karma
yontemlerden olan Lojistik Regresyon yontemi analiz teknigi olarak kullanilacaktir. Bu
teknigin uygulama alani olarak Tiirkiye ve ABD’de borsada islem goren firmalardan
olusan Ornekler secilmistir. Finansal bilgi manipiilasyonu literatiiriinii olustururken
kullanilan firmalarin, ABD’deki firmalar olmasi, ayrica literatiir tarafindan baska
calismalara da arastirma konusu olan Beneish (1999) Model’inin de ABD 6rnekleminde
hazirlanmis olmasi bu {ilkenin calismanin Orneklemini olusturan iilkelerden biri
olmasma gerekgedir. Diger iilke olarak Tiirkiye secilmistir. Ornek iilke segiminde

verilere ulasim kolayliginin etkisi de soz konusudur.

Finansal bilgi manipiilasyonu ile ilgili literatiirde ge¢cmisten giiniimiize birgok
calisma olmasina ragmen calismalar ekseriyetle tek {ilke Orneklemi {izerine
yogunlagsmustir. Calismalar genellikle uygulanan iilkenin sartlarina gore anlam ifade
etmekte, diger ilkeler icin gecerliligi soru isareti olarak kalmaktadir. Bu konuda
literatlirdeki en biiyiik eksiklik birden fazla iilke i¢in benzer zaman dilimlerinde, ayni

degiskenleri kullanarak model olusturulmamasidir.

Ornek segimine karar verilen iilkeler tespit edildikten sonra bu iki iilke i¢in
borsada islem goren firmalardan oOrnek se¢im yoOntemleri calismanin ilerleyen

boliimlerinde ayrintili olarak anlatilacaktir.

Analiz i¢in veri setleri hazirlandiktan sonra her iki iilke i¢in ayr1 ayr1 model
kurulum yontemleri, model igin tespit edilen bagimsiz degiskenlerin tespiti ve elde
edilen modelin test verileriyle elde edilecek olan tahmin giicleri ortaya konmaya

caligilacaktir.

Her iki iilke i¢cin model kurma agamasi ve model giiclerinin tahminleri ortaya
konulduktan sonra kurulan modellerde kullanilan agiklayici degiskenler ve modellerin
benzer ve farkli yanlart sonuglar ve yorumlar kisminda, karsilastirmali olarak

verilecektir.
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3.1. Tiirkiye ve ABD’de Finansal Bilgi Manipiilasyonun Tespit ve Tahmini
ile Tlgili Ampirik Cahsma
Finansal bilgi manipiilasyonunun tespit edilmesinde bagimli degiskenin, siirekli
degisken degil kategorik olusu klasik regresyon modellerinin kullanimini miimkiin
kilmamaktadir. Bu nedenle literatir de de yaygin olarak kullanilan, alternatif
modellerden olan lojistik regresyon modelleri veya probit regresyon yontemleri

kategorik bagimli degiskenler i¢in yaygin olarak kullanilmaktadir.

Calismanin bu boliimiinde analiz ¢aligsmasi i¢in uygun model se¢imi, sec¢ilen model
icin kullanilacak 6rnek firmalarin se¢im yontemleri ve firmalardan elde edilen verilerle

olusturulacak model ve modelin tahmin giiciiniin ortaya ¢ikarilmasi: amag¢lanmaktadir.

3.1.1 Cahsma Icin Kullanilan Ekonometrik Model

Bagiml degiskenin kategorik degiskenlerden (0’lar ve 1’ler gibi) olustugu verilerde
model kurabilmek icin klasik regresyon teknikleri kullanilamamaktadir. Bunun yerine
Lojistik regresyon yonteminin kullanilmasi gerekmektedir. Lojistik regresyon yontemi,
tip, miihendislik ve sosyal bilimler gibi bir¢ok alanda karar verme araci olarak
kullanilan bir tekniktir. Kullanilan teknik, 6rnek gruplar1 birbirinden ayirma ve atama
yapma olanagt veren bir regresyon yontemidir. Normal dagilim ve siireklilik
varsayimina ihtiyag duymayan bir analiz olusu bu teknigin uygulama kolayligini
artirmaktadir. Analiz sayesinde ortaya konulan model, veri gruplarinin belli olasiliklara
gore hangi sinifa dahil olmasi gerektigini ortaya ¢ikarmaktadir. Elde edilen model ile
elde edilen katsayi, esik degeri kullanilarak siniflandirmaya tabi tutulmaktadir. Model
yardimiyla elde edilen, firmanin katsayis1 esik degerinden biiyiik bir say1 ise o firma
maniplilasyon yapmis firma olarak kabul edilmektedir. Eger katsay1 esik degerinden

kiiciik ise o firmanin manipiilasyon yapmadigi sonucuna varilmaktadir.

Lojistik regresyon denkleminde bahis oran1 (Odds Ratio) su sekilde

hesaplanmaktadir:

: z;
P; Lrefl _ pa

1-P;  1+e i

Bu durumda, bir olaym gerceklesmesi (1) ya da gerceklesmemesi (0) olasilig

hesaplanmaktadir. Denklemin dogrusal bir denklem olabilmesi i¢in logaritmasinin
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alinmas1 gerekir ve logaritmasi alindiginda (Logit Model denmesinin nedeni de budur)
ise yeni denklem asagidaki gibi olusmaktadir:

Ly =1n (%) = Z> By + BoX;

1-P;

Yani bahis oraninin logaritmasi L, yalmiz X’e gore degil (katsayinin tahmini

bakimindan) ana kiitle katsayilarina gore de dogrusaldir.
Logit modelin 6zellikleri sunlardir (Gujarati ve Dawn, 2009:571);

1. P, 0’dan 1’e giderken (yani Zi, - o ile + oo arasinda deger alirken) Logit L’de
- o ile +o’a dogru degisir. Yani, olasiliklar zorunlu olarak 0 ile 1 arasinda yer alirken
logitlerde boyle bir sinir bulunmamaktadir.

2. L, X’e gore dogrusal olmakla birlikte olasiliklarin kendileri boyle degildir. Bu
ozellikleri, olasiliklarin X ile dogrusal olarak arttigi Dogrusal Olasilik Modeli (DOM)
ile zittir.

3. Yukarda yer alan denklem her ne kadar bir aciklayicit degisken icerse de
denkleme yeni aciklayict degiskenler eklenerek genisletilmesi miimkiindiir.

4. Eger Logit L arti ise, agiklayict degiskenlerin degeri arttikga, bagimli
degiskenin 1 olmasmin (ilgilenilen olayin gergeklesmesi) bahis oranmi yiikselir. Eger
Logit L eksi ise, X biiyiidiikge bagimli degiskenin 1 olmasinin bahis orani diiser. Baska
bir degisle, bahis oran1 1’den 0’a dogru diistiikce Logit eksi ve giderek artan deger alir,
bahis oram1 1’den sonsuza dogru arttik¢a Logit art1 ve giderek artan degerler alir
(Hosmer ve Lemeshow, 1989:307).

5. Logit modelde; B, egimi, X’teki bir birim degismeye karsilik L’deki
degismeyi 6lgmektedir. Sabit terim f; ise X’in sifir oldugu durumda L’nin ger¢eklesme
olasiliginin oranidir. Sabit terimlerin ¢ogu yorumunda oldugu gibi fiziksel anlam
tagimayabilir.

6. DOM, Pi’nin Xi’ ile dogrusal iliski i¢inde oldugunu varsayarken, Logit
modeli log-bahis oranimin Xi ile dogrusal iligkili oldugunu varsaymaktadir (Gujarati ve
Dawn , 2009:555).

Logit ve probit modeller arasinda hangisinin tercih edilmesi gerektigi
incelendiginde, ¢ogu uygulamada her iki modelin de benzer sonuglar verdigi
goriilmektedir. Temel fark, birikimli Logit ve probit dagilimlart Sekil 15’ten de
anlagilacag tizere lojistik dagilimin biraz kalin kuyruk (Fat tail) olmasidir. Yani probit

modele nazaran logit modelde Pi kosullu olasiligi 0 ya da 1’e biraz daha yavas
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yaklagsmaktadir. Uygulamada cogu arastirmact goreli basitliginden dolay1r Logit

modelini segmektedir.

Probit model

Sekil 15. Birikimli Logit ve Probit dagilimlar:

Bu c¢aligmada, finansal manipiilasyonun varligini (“1” ile kodlanacaktir) veya
yoklugunu (“0” ile kodlanacaktir) test etmek amaciyla Binary (ikili) Lojistik Regresyon

yontemi kullanilmistir.

3.1.2 Model Kapsaminda Secilen Firmalar

Calismaya konu olacak firmalarin secimi igin, Tiirkiye ve ABD’de ilgili
kurumlarin 2009-2019 tarihleri arasinda yaymlanmis olan biiltenleri taranmis ve gecmis
doénem finansal raporlarda yapilan hata, hile ve usulsiizler detayli incelemelerle tespit

edilmeye ¢alisilmistir.

Tiirkiye’de halka agik firmalarla ilgili diizenleyici ve denetleyici kurum Sermaye
Piyasas1 Kurulu (SPK), borsada islem goren firmalar hakkinda onemli geligsmeleri
yakindan takip etmekte ve kamu c¢ikarlar1 adina 6nemli gelismeleri iceren biiltenleri
(kamuyu aydinlatmak adima) haftalik olarak yaymlamaktadir®. Bu biiltenlerde firmanin
mali tablolar ile ilgili gelismeler de yer almaktadir. Bagimsiz denetimden gegirilen
finansal tablolar, SPK tarafindan da ayr1 bir denetime tabi tutulmakta ve finansal
tablolarda hata, hile ve usulsiizler tespit edildiginde ilgili firmalar ve/veya yetkilileri
hakkinda biiltenler yayinlanmaktadir. Yapilan hata hile ve usulsiizlerin yam sira
firmanmn ist diizey yapilanmalarindaki degisimler, firmanin birlikte calistigi denetim
sirketlerinin degistirilmesi, sermaye artirnm-birlesme veya satin alma kararlar ile

finansal raporlarin 6zensiz diizenlenmesi ya da bu raporlarin zamaninda teslim

8 Sermaye Piyasasi Kurumu 01.01.1996 tarihinden itibaren haftalik biiltenler yayinlamaktadir.
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edilmemesi gibi konular hakkinda da biiltenler yaymlanmaktadir. Tiim bu konularin

ay1rt edilebilmesi i¢in s6z konusu biiltenlerin titizlikle incelenmesi gerekmektedir.

SPK’nin biiltenlerinde cari yilin finansal raporlariyla ilgili bilgiler olmakla
birlikte, cari yildan Onceki yillarin finansal tablolariyla ilgili hata, hile ve

usulsiizliiklerin varlig1 daha ¢ok yer tutmaktadir.

ABD’de borsada islem goren firmalar menkul kiymetler borsa komisyonu (SEC)
tarafindan denetlenmektedir ve firmalarla ilgili veriler ve bilgiler Muhasebe Denetim
Icra Biiltenleri'nde (AAER) haftalik olarak yaymlanmaktadir. Biiltenler icerik olarak
manipiilasyonlarin yani sira borsa manipiilasyonlari, islem yasaklari gibi konular1 da
icermektedir. Bu nedenle biiltenler taranirken literatiirde yaygin basvurulan anahtar
kelime kullanarak taramak yanlis sonuglar verebilmektedir. Bu nedenle biiltenler SPK
biiltenlerinde oldugu gibi tek tek incelenerek manipiilasyon yapan firmalar tespit

edilmeye ¢alisilmistir.

Tiirkiye’de haftalik biiltenleri igeren SPK biiltenleri 10 yillik geriye doniik
olarak taranmis ve taranan 520 biiltenden 45 firma hakkinda hata, hile ve usulsiizliik

tespit edilmistir.

Baz1 firmalar i¢in taranan tiim yillar boyunca yalnizca bir kez manipiilasyon
tespit edilmisken; kimi firmalar i¢in birden ¢ok kez, hatta ayni1 yil i¢inde birden ¢ok kez
manipiilasyona rastlanmistir. Manipiilasyon yaptig1 biiltenler tarafindan ortaya ¢ikarilan
firmalardan bazilar1 birka¢ yil boyunca bu eylemi gergeklestirmistir. Ornegin “2010-
2013 yillar1 arasinda” ifadesi yer alan firmalar i¢in 2010 yi1l1 manipiilasyon yapilan yil
olarak kabul edilmistir. Baz1 firmalar ise farkli yillarda aralikli olarak manipiilasyon
yaptig1 ile ilgili biiltenler yer almaktadir. Ornegin, bir firma 2010-2012 yilinda
maniplilasyon yapmigken, ayni firma 2016- 2017 yillar1 arasinda da manipiilasyon

yaptiysa bu firma iki defa manipiilasyon yapan firmalar 6rnegine dahil edilmistir.

Manipiilasyon yaptigi SPK biiltenlerince tespit edilen firmalar analiz igin
bagiml degiskende “1” (manipiilasyon var) olarak yer alacak firmalardir. Bu firmalar
baz alinarak ayni sektorde yer alan ve bagimli degiskende “0” (manipiilasyon yok)
olarak yer alacak olan firmalar tespit edilmistir. Bu se¢im yapilirken manipiilasyon
yapan firmalara aktif biiyiikliigli ve ayni faaliyet alaninda bulunan firmalar olmasina
0zen gosterilmistir. Ayrica, firma seciminde bankalar, sigorta sirketleri, arac1 kuruluslar

vs. gibi finansal kuruluslar 6rneklem dis1 birakilmistir. Uretim sektdriinde yer alan fakat
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finansal tablolarinda eksiklikler olan (iflas eden, kottan ¢ikarilan, gozalt1 pazarina alinan
vs) dolayisiyla tablolar1 analiz i¢in devamlilik arz etmeyen firmalar da analiz

kapsaminin disinda tutulmustur.

Firma secim kriterleri dogrultusunda manipiilasyon yaptig1 SPK tarafindan tespit
edilen 45 firma i¢in ayn1 faaliyet alaninda, aktif biiyiiklikkleri benzer firmalar Kamuyu

aydinlatma Platformu (KAP) da yer alan firma sektorleri eslestirmelerde kullanilmistir.

ABD o6rneklemi icin ise SEC tarafindan AAER biiltenlerinde hakkinda hata, hile
ve usulsiizliikler oldugu belirtilen firmalar ve kontrol degiskeni olarak ayni sayida firma
secilmigtir. Bu c¢ercevede ilgili yillar araliginda 51 firma AAER biiltenlerince
maniplilasyon yapmis firma olarak tespit edilmistir. Bu firmalara kontrol degiskeni
olarak ayni faaliyet alaninda, benzer aktif biiylikliigline sahip firmalar kullanilmistir.
Firma sektorleri SEC tarafindan belirlenen sektor kollart dikkate alinarak

olusturulmustur.

Tirkiye ve ABD o&rneklemleri olusturulurken, segilen firmalarin 2009-2018
donemine ait yillik finansal raporlari (bilango, gelir tablosu, nakit akim tablosu,
Ozkaynak degisim tablosu) kullanilmigtir. Tirkiye oOrnklemi igin finansal raporlar
Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)’undan elde edilmistir. ABD 6rneklemi igin ise,
finansal raporlar www.ROIC.ai adli web sitesi ile SEC raporlarindan temin edilmistir.

Elde edilen raporlar kullanilarak

e Donen Varliklar,

e Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar (KVYK),
e Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar (UVYK),
e Ticari Alacaklar,

e Net Satislar,

e Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri,

e Genel Yonetim Giderleri,

e Amortismanlar,

o Faaliyet Kari/Zarari,

e Stoklar,

e Maddi Duran Varliklar,

e Aktif Toplami,

e Ozkaynaklar,


http://www.roic.ai/
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e Finansman gideri,
e FAVOK,
e Doénem Net K/Z,

e Isletme Faaliyetlerinden Saglanan Nakit akislari

kalemleri  ¢ekilmis ve bunlar analiz kapsaminda kullanilacak rasyolarin

hesaplanabilmesi i¢in hazir hale getirilmistir.

Model kurulumuna konu olan sirketlerin sektorel dagilimlar1 Tiirkiye i¢in Sekil

16°da ve ABD i¢in Sekil 17°de goriilmektedir:

SPK biiltenleri tarafindan hakkinda biiltenler yayinlanan ve hata, hile ve
usulsiizliikleri nedeniyle finansal bilgi manipiilasyonu yaptig1 tespit edilen firmalarin
sektorel dagilimi incelendiginde, holdinglerin finansal bilgi manipiilasyonunda
cogunlukta oldugu goriilmektedir. Ayrica gida ve ingaat/¢cimento sektoriinde yer alan
firmalarin da manipiilasyon yapan firmalar i¢inde Onemli orana sahip oldugu

goriilmektedir.

OTELLER VE
LOKANTALAR
2%
iDARI HiZMET FAALIYETLERi
2%
TEKNOLOJi/BiLiSim
4%
HOLDINGLERVE ______
YATIRIM
SIRKETLERI
13%

BiLGI VE iLETISIM
2%

LOJISTIK  pADENCILIK VE

2% TAS OCAKCILIGI
/ 9%

iMALAT

ELEKTRIK GAZ VE 49%

SU
11%

Sekil 16. Tiirkiye’de Manipiilasyon Yapan Firmalarin Sektorel Dagilimlari

Tiirkiye’de manipiilasyon yapan firmalarin sektdrel dagilimi incelendiginde
imalat sektoriinlin yogunlukta oldugu goriilmektedir. Bu sektdr bir ana sektor olup alt
sektorlerinde gida, tekstil, tas toprak, petrol, metal sanayi sektorleri barindirmaktadir. 45
manipiilasyon yapan firmanin yer aldig1 6rneklemde sektor tespitinde KAP tarafindan
belirlenen sektor kriter baz alinmistir. Ayrica kontrol grubu degiskenlerinin se¢iminde

de yine bu yontem benimsenmistir. SPK’n haftalik biiltenleri incelendiginde 6zellikle
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gida, tekstil ve petrol sirketlerinde manipiilasyon yapma egilim yogun olarak
goriilmektedir. Ayrica yine biiltenlerde ayni firmanin artarda yillarda manipiilasyon
yapabildigi gibi baz1 firmalarin belli araliklarla manipiilasyona bagvurdugu

gbzlenmektedir.

ABD’de manipiilasyon yapan firmalarin yer aldiklar1 sektorler incelendiginde
teknoloji sirketlerinin %29’luk bir paya sahip oldugu goriilmektedir. Onun hemen
ardindan ise saglik sektorii gelmektedir. Manipiilasyon yapan firma sayis1 toplamda 51
firmadan olugmaktadir. AAER biiltenleri incelendiginde goriilmektedir ki saglik
sektoriinde faaliyet gosteren firmalardan manipiilasyon yapan firmalarin 6zellikle bagka
tilkelerde faaliyet izini alirken s6z konusu tilkelerin yetkilerine riigvetler verdigi ve bu
rigvetleri egitim gideri gibi kalemlere atarak usulsiizliikler yaptig1 goriilmektedir. Yine
teknoloji, enerji sirketleri gibi sirketlerin farkli iilkelerde yer alan bagli ortakliklari
aracilifiyla fiktif satiglar gerceklestirebildigi veya ihale alimlarinda riigvetler araciligiyla
manipiilasyonlar yaptigi AAER biiltenlerinde siklikla rastlanan konular arasinda yer
almaktadir. Bu konular ile ilgili denetleyici kurumlar tarafindan cezai islemler de

uygulanmistir.

Tuketici Sektori Enerji Sektorii
12% 12%

Temel Malzeme
Sektori

8% . -
Saglik Sektori

21%

Teknoloji/Bilisim
Sektorii
29%

Sekil 17. ABD’de Manipiilasyon Yapan Firmalarin Sektorel Dagilimlar:

3.1.3 Analiz Sonuclar
Her iki tilke orneklemi i¢in, analiz i¢in firmalarin se¢imi yapildiktan sonra

firmalarin finansal raporlar1 kullanilarak rasyolarin hesaplanmasina gec¢ilmistir.



86

Kullanilacak rasyolarin tespitinde Beneish (1999)’in kullanmis oldugu sekiz degiskenin
(DSRI, GMI, AQI, DEPI, SGAI, ACR, SGI, LVGI) yan1 sira, literatiirde model kurmak
icin kullanilan ve anlamli sonuglar veren farkli rasyolar da eklenmis ve toplamda 22
farkli rasyo hesaplanarak analize hazir hale getirilmistir. Beneish (1999)’in modelinin
tiim rasyolarmin modele dahil edilme nedeni, finansal bilgi manipiilasyonu ile ilgili
literatlirde 6nem atfedilen ¢alismalarin cogunun ABD 6rnekleminde yapilmis olmasinin
yaninda Beneish’in (1999) modelinin hala gegerliligini koruyup korumadigini da ortaya
cikarmaktir. Ayrica, iki farkli iilke i¢in gelistirilecek olan modeller, degiskenler ve
katsayilar yoniinden kiyaslanmistir. Denkleme dahil edilen rasyolar tiim firmalar i¢in 10
yillik siire zarfinda hesaplanmis ve model kurulum asamasinda bu rasyolardan
faydalanilmistir. Rasyolar hesaplanitken Beneish (1999) tarafindan kullanilan
rasyolarda, cari yil (t) ve bir 6nceki yilin (t-1) finansal rapor kalemleri hesaplamaya
dahil edilmistir. Diger rasyolarda ise, cari y1l verileri hesaplama i¢in yeterli olmustur.

Analiz rasyolarinin hesaplama teknigi Tablo 5°te verilmistir.

Analiz kapsaminda firmalarin mali raporlarindan Tablo 6’da belirtilen formiiller
cercevesinde hesaplanan oranlar veri seti havuzunu olusturmaktadir. Bu veri setleri her

iki iilke drneklemi i¢in “egitim verisi” ve “test verisi” olarak iki boliime ayrilmigtir.



Tablo 5. Analizde Kullanilacak Rasyolar ve Formiilleri
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Ticari Alacaklar Endeksi (DSRI)

Tic AL
/Net Sat,

Tic Al
/Net Sat;_4

Briit Kar Endeksi (GMI)

Netsat—stmm/N ¢ Sat
etoaty_y

Netsat—stmm/N ¢ Sat
et Sat;

Aktif Kalite Endeksi (AQI)

(1 —Don.Var.+Mad.dur.Var.)
Top Aktif,

(1 —=Don.Var.+Mad.dur.Var.)
Top Aktif,_4

Amortisman Endeksi (DEPI)

Amort.
/(Amort + Mad.Dur.Var)

Amort.
/(Amort + Mad.Dur.Var),

Pazarlama Satis Dagitim ve Genel
Yonetim Giderleri Endeksi (SGAI)

(Gen yon + paz. sat)/B it sat
rut satis,

(Gen yon + paz. sat)/B it sat
rut sat:

Toplam Varliklardaki Toplam

Net Esas Fal.K.Z — isl Fal.Sag. Nakit

Tahakkuklar (TATA) Top. Aktif
Satislardaki Bitytime Endeksi (SGI Brat Sat
atiglardaki Biiyiime Endeksi (SGI) Brit Sat,_.

Borg Yapisit Degisim Endeksi (LVGI)

Kvyk + vakt/T Aktif
op. Akti

Kvyk + vakt_l/T Aktif
op. Akti

Finansman Gideri Endeksi

Toplam Finansman Gideri

Toplam Faaliyet Gideri

Faizin Kazanilma Sayisi

Faiz Vergi Oncesi Kar(FAVOK)
Finansman Gideri

Donen Varliklar

Cari Oran
Kisa Vadelli Yabanct Kaynak
. Donen Varliklar — Stoklar
Asit Test Orani -
Kisa Vadelli Yabanct Kaynak
Kald o KVYK + UVYK
adirag Lrant Aktif Toplami
Bore/Ovrk Lo KVYK + UVYK
org/zxaynak Lran Ozkaynaklar
Aktif Karlilik O ROA Net Kar
if Rarlilik Orant ( ) Toplam Aktif
Ozk k Karliligi (ROE Net Rar
zkaynak Karliligi ( ) Bzkaynak
Finansman Orani M
KVYK + UVYK

Ticari Alacaklarin Net satiglara Orani

Ticari Alacak/Net Satiglar

Briit Karin Net Satiglara Orani

(Net sat—stmm)/N St
et Satislar

Diger Duran Varliklarin Aktiflere Oran1

1— (bon.Var. +Mad. dur. Var./
Toplam Aktif)

Amortisman Orani

Amort.
/(Amort + Mad. Dur.Var)

Faaliyet Giderlerinin Briit Satislara Orani

(Gen yon + paz. sat)/B it sat
rit satis, _,

Analiz yapilmadan 6nce veri yapisina ve veriler arasinda korelasyonun var olup

olmadigina bakilmasi gerekir. Bu acidan 6ncelikle veri setinde manipiilasyon yapan
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firmalar ile kontrol degiskenleri i¢cin bagimsiz degiskenlerin tanimlayici istatistikleri

hesaplanmistir.

Tirkiye oOrneklemi

goriilmektedir.

icin hazirlanan tanimlayici

istatistikler Tablo

Tablo 6. Tiirkiye Veri Seti Rasyolar1 icin Tanimlayic Istatistikler

s £ 5 A ~ g %
S | ©| & 8 i =
DSRI 1| 159 | 1.05 | 11091 | 0.1 | 874.96 | 991.95 | 45
0] 123 | 0.99 1.12 0.01 8.33 | 132.44 | 108
GMI 1] 123 | 0.87 3.39 -2.19 | 25.94 | 76.10 | 45
0] 138 | 0.99 2.63 -5.22 | 22.29 | 148.95 | 108
AQI 1| 132 | 0.99 1.30 0.00 8.01 82.13 | 45
0] 144 | 0.99 1.56 0.07 10.66 | 155.40 | 108
SGI 1] 132 1.07 1.62 0.00 10.83 | 81.79 | 45
0] 224 | 1.17 7.59 0.27 59.22 | 241.95 | 108
DEPI 1| 123 | 1.04 | 065 | 038 | 364 | 7623 | 45
0] 1.28 | 0.96 1.79 0.09 15.86 | 137.94 | 108
SGAI 1] 260 | 1.00 7.51 0.01 47.01 | 161.09 | 45
0] 1.01 | 0.97 0.44 0.02 4.10 | 109.54 | 108
LG 1| 114 | 105 | 066 | 046 | 559 | 70.94 | 45
0] 131 1.03 2.44 0.06 26.12 | 141.06 | 108
ACR(TATA) 1| 004 |-0.01| 031 | -140 | 096 | 262 | 45
0| 0.03 | 0.01 0.21 -0.47 1.75 2.82 | 108
Cari Oran 1] 159 | 125 | 1.88 | 005 | 1312 | 98.70 | 45
0] 2.18 1.35 2.39 0.26 15.61 | 235.40 | 108
Asittest Oran 1] 122 | 075 | 166 | -0.26 | 1155 | 75.47 | 45
0] 173 | 0.87 2.39 0.20 15.61 | 186.87 | 108
Kaldirag Orani || 081 | 061 | 097 | 003 | 598 | 50.15 | 45
0] 050 | 051 0.24 0.02 1.04 53.74 | 108
Finansman Orani |1 247 | 063 | 481 | -0.83 | 3329 | 1344 | 45
0] 250 | 0.95 5.28 -0.04 | 40.25 | 269.6 | 108
Borg / Ozkaynak oran | 1| 515 | 110 | 22.49 | -10.43 | 168.14 | 319.1 | 45
0] 145 | 1.05 351 | -2798 | 1043 | 156.3 | 108
Faizin kazamlma says | 1|-116.80| 018 | 84257 | -6609 | 16.26 | -72416 | 45
0| 770 | 0.92 | 21.03 | -7.45 | 127.72 | 831.2 | 108
ROA 1] -0.01 | -0.01 | 0.46 -1.29 2.63 -0.46 | 45
0| 0.05 | 0.03 0.15 -0.33 1.31 5.49 | 108
ROE 1/ 010 | 000 | 164 | -195 | 1216 | 594 | 45
0| 0.08 | 0.07 0.29 -1.59 1.44 8.47 | 108

6’da



Fin Gid End 1| 256 | 113 | 6.34 | -2.02 | 47.03 | 1585 | 45
0| 114 | 042 | 244 | -0.05 | 17.54 | 122.9 | 108

Tic Al/Net sat 1| 32.60 | 0.25 | 243.93 | -3.18 |1921.79| 2021 | 45
0| 468 | 0.22 | 23.65 | -3.18 | 226.23 | 505.7 | 108

Briit kar/net sat  |1] 1.72 | 1.84 | 032 | 091 | 219 | 106.9 | 45
0| -10.06 | 1.75 | 60.32 | -494 | 2.37 |-1086.4 | 108

dig dur varftopak  |1]| -010 | 0.09 | 1.32 | -7.33 | 097 | -6.00 | 45
0| -34.21 | 042 | 333.21 | -3461 | 0.93 |-3694.2 | 108

amort/mad.dur. +amrt |1 011 | 006 | 020 | -001 | 1.41 | 6.82 | 45
0] 017 | 009 | 034 | -1.76 | 228 | 17.99 | 108

fal gid/net sat 1| 032 |-0.13 | 3.68 |-22.16 | 18.02 | -19.59 | 45
0] -10.55 | -0.17 | 56.18 | -466 | 0.09 |-1139.3 | 108
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Agiklayic1 model kurmak icin analize gegmeden Once bagimsiz degiskenler igin

korelasyon katsayilariin

incelenmesi

gerekmektedir.

Ciinkli aralarinda  giiclii

korelasyon olan yani benzer yonde egilim gosteren degiskenlerin ayni1 denklemde yer

almamas1 gerekmektedir. Lojistik regresyon denklemi kurulurken En Kiigiik Kareler

(EKK) yonteminin aksine, yerine getirilmesi gereken ¢ok fazla varsayim olmamakla

birlikte korelasyon sorunu ¢oziilmesi gereken bir varsayimdir. Tiirkiye drnekleminin

egitim setinde yer alan rasyolar i¢in olusturulan korelasyon tablosu Tablo 7°deki gibi

diizenlenmistir.
Tablo 7. Tiirkiye Veri Seti Korelasyon Tablosu
E
5| F
— g S 2l = | § E £|2 s
Zls|a|la|a|3|2|8|z|8|S|2|s|5|8|8l=sl2|z|=2]E]|S
o (O} < 1) [=) 123 ] << o << N [ Q| W x | i = [ | o s | &
DSRI 1.0
GMI -0.1| 1.0
AQI 0.0]-0.1| 1.0
SGI 0.0] 0.0 0.0] 1.0
DEPI 0.0-0.1] 0.2| 0.0] 1.0
SGAI 0.6]-0.1| 0.0]-0.1| 0.0] 1.0
LVGI 0.0| 0.0 0.0] 0.0| 0.0] 0.0 1.0
ACR(TATA) |-0.1| 0.0] 0.1 0.0] 0.1] 0.0 0.0| 1.0
Cari Oran 0.0|] 0.0 0.0]-0.1|-0.1]-0.1| 0.0]-0.1| 1.0
Asittest Oran 0.0|] 0.0 0.0] 0.0(-0.1] 0.0 0.0|-0.1| 1.0| 1.0
Kaldira¢ Oran1 | 0.3] 0.0|-0.1] 0.0 0.1] 0.1|-0.1] 0.0/-0.3|-0.3] 1.0
[Finansman Oranif 0.0 0.0] 0.0| 0.0|-0.1| 0.1 0.0] 0.0|] 0.5| 0.5|-0.3|] 1.0
Borg / Ozkay. O| 0.0]/-0.1] 0.1] 0.1| 0.1| 0.0| 0.0| 0.1/-0.1/-0.1| 0.1|-0.1| 1.0
Faizin kaz. Say.| 0.0| 0.0 0.0|-0.1|-0.1| 0.0| 0.0 0.0| 0.1 0.0|-0.1|] 0.1|-0.9] 1.0
ROA -0.1] 0.0 0.0] 0.0/-0.1]-0.1] 0.0 0.0 0.2| 0.1|-0.4| 0.1] 0.0| 0.0] 1.0
ROE 0.0] 0.0(-0.1] 0.0| 0.0] 0.0| 0.0]-0.5| 0.0f 0.0| 0.0f 0.0]-0.2| 0.12]-0.3| 1.0
Fin Gid End 0.0|] 0.0(-0.1] 0.0 0.0] 0.0 0.0] 0.1/-0.1|-0.1| 0.1f-0.1|] 0.0 0.0|-0.1| 0.0] 1.0
Tic Al/Net sat | 0.0[-0.1] 0.0f 0.0| 0.0] 0.0| 0.0| 0.0| 0.0] 0.0] 0.0| 0.0|] 0.0f 0.0 0.0] 0.0f{-0.1| 1.0
Briit kar/net sat | 0.0 0.0| 0.0| 0.0| 0.0 0.0| 0.0 0.0|] 0.0| 0.0] 0.0 0.0|] 0.0 0.0]-0.1| 0.0] 0.0/-0.1|] 1.0
dig dur var/top akl 0.0| 0.0| 0.0] 0.0 0.0| 0.0| 0.0|-0.2| 0.0| 0.0 0.0| 0.0 0.0| 0.0f 0.0| 0.0] 0.0| 0.0] 0.0f 1.0
hort/mad.dur. +an| 0.0| 0.0| 0.0| 0.0f{-0.1| 0.1] 0.1| 0.1]|-0.2|-0.2|-0.1| 0.3| 0.0] 0.0f 0.1| 0.0] 0.0| 0.0]|-0.2| 0.0| 1.0
fal gid/net sat 0.0 0.0] 0.0 0.0] 0.0 0.0f 0.0] 0.0| 0.0f 0.0 0.0 0.0] 0.0] 0.0 0.0] 0.0 0.0|{-0.1] 1.0| 0.0|-0.1] 1.0
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Korelasyon tablosu incelendiginde, Faaliyet gideri ve Briit kar/net satiglar
bagimsiz degiskenleri arasinda %90’nin {izerinde ¢ok giiclii pozitif korelasyon oldugu,
yani her iki degiskenin birbiriyle ayn1 yonde hareket ettigi gézlenmektedir. Ayrica, Cari
Oran ile Asit test Oran1 arasinda beklenildigi gibi pozitif gii¢lii korelasyonun
varligindan s6z etmek miimkiindiir. Dolayisiyla korelasyonlar1 yiiksek bu degiskenler

ayn1 anda denkleme dahil edilmeden model kurulmustur.

ABD o6rneklemi i¢in olusturulan veri setinin rasyolar1 ve tanimlayici istatistikleri

ise Tablo 8’de goriilmektedir.

Tablo 8. ABD Veri Seti Rasyolar1 I¢in Tanimlayici istatistikler

© . ~ ~
s | s 2B 2| & |
8 £ ge > @ & A
S | 5| & | s | s g
DSRI 1 1.19 1.03 0.71 0.34 4.37 60.46 51
0 2.02 1.02 11.24 0.00 139.03 305.67 | 151
GMI 1 1.07 1.01 0.42 -0.26 3.40 54.32 51
0 0.72 1.01 4.61 -55.22 5.89 108.91 | 151
AQl 1 1.33 1.00 1.55 0.14 11.38 68.05 51
0 1.19 1.02 0.89 -0.72 10.07 179.59 | 151
SGl/ 1 1.13 1.07 0.41 0.49 3.22 57.46 51
0 1.06 1.04 0.30 0.02 3.07 159.49 | 151
DEPI 1 1.06 0.99 0.49 0.29 3.63 54.22 51
0 1.56 1.02 3.87 0.12 37.11 235.84 | 151
SGAI 1 0.95 1.01 1.03 -5.63 2.57 48.51 51
0 1.15 1.03 1.10 -0.14 13.87 173.83 | 151
LVGI 1 1.12 1.01 0.61 0.12 5.04 56.93 51
0 1.02 0.98 0.34 0.23 4.00 154.61 | 151
ACR(TATA) 1 -0.03 0.00 0.18 -1.19 0.23 -1.50 51
0 -0.01 -0.01 0.08 -0.48 0.24 -1.76 151
Cari Oran 1 2.48 2.12 1.42 0.30 6.27 126.53 51
0 2.25 1.90 1.31 0.03 6.78 339.43 | 151
Asittest Oran 1 1.85 1.48 1.30 0.28 6.24 94.24 51
0 1.72 1.40 1.13 -0.49 6.55 259.69 | 151
Kaldira¢ Orani 1 0.57 0.53 0.35 0.14 2.44 28.83 51
0 0.53 0.53 0.32 0.06 2.75 79.85 151
Finansman Orani | 1 1.29 0.90 1.37 -0.59 6.16 65.92 51
0 1.61 0.89 2.10 -0.64 15.15 243.49 | 151
Bor¢/Ozkay. O. | 1 1.40 1.06 1.83 -2.81 10.60 71.46 51
0 1.35 0.94 2.82 -8.49 19.80 204.51 | 151
Faizin kaz. Say. | 1 |453577.74| 15.31 | 3230043 | -246.58 | 23068387 | 23132465 | 51
0 -28.05 12.35 829.81 -9688 | 1419.53 | -4235.39 | 151
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Fin Gid End 1 0.16 0.04 0.46 -1.25 1.98 8.12 51

0 0.12 0.06 0.32 -2.67 1.55 18.57 151

ROA 1 -0.02 0.06 0.41 -2.80 0.28 -1.02 51

0 0.04 0.06 0.11 -0.49 0.33 6.37 151

ROE 1 0.15 0.12 0.36 -0.70 1.94 7.73 51

0 0.14 0.13 0.53 -3.65 3.48 21.29 151

Tic Al/Net sat | 1 0.69 0.19 3.52 0.01 25.33 35.33 51

0 0.26 0.15 1.26 0.00 15.58 39.64 151

Briit kar/net sat | 1 1.02 0.12 6.78 -1.93 48.47 52.25 51

0 0.14 0.14 0.21 -0.84 0.73 21.46 151

dig dur var/top. | 1 0.29 0.26 0.18 0.01 0.61 14.62 51

ak 0 0.27 0.23 0.20 0.01 0.90 40.72 151

amort/mad.dur. | 1 0.18 0.14 0.19 0.00 1.00 9.40 51
+amrt

0 0.18 0.14 0.16 0.00 0.99 27.41 151

fal gid/net sat | 1 0.18 0.18 0.38 -2.18 1.03 9.01 51

0 0.29 0.18 0.92 -0.01 11.23 44.11 151

Tablo 9 incelendiginde faizin kazanilmasi degiskeninde ug¢ degerlerin oldugu

goriilmektedir. Bu durumun sebebi ise oranin hesaplanmasinda doénem karinin

finansman giderinde bdliinmesiyle elde ediliyor olmasindandir. Finansman gideri

donem karma gore ¢ok diisiik olan firmalarda faizin kazanilma sayisinin ¢ok yiiksek

degerlere ulastig1 goriilmektedir.

Tanimlayici istatistiklerin yani sira model kurulmadan once degiskenler arasinda

korelasyon iligkinin incelenmesi gerekmektedir. Tablo 9°da ABD wveri setine ait

korelasyon tablosu yer almaktadir.
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Tablo 9. ABD Veri Seti Korelasyon Tablosu

el = S| 5 S| © T
Slc|SIS|§|2|R]2 clsls|e|s
~ .NULL] QJ\>E:
<|[8|5|glE |02 2|35 INIX
- Elol8[8]8|N\|c|R S{E|3|g|T
ANFRAHESREHHEHEHENEHEEE
[o] S|.5| O = 9 2 3
816 |<|3lala|a|<|8|<|S|c|d|8|c|e|e|R|&|5]|s]|&
DSRI 1
GMI 01 1
AQl -0.1{0.0] 1
SGI -0.2[0.0(0.2( 1

DEPI 0.1]0.0(-0.1{0.0] 1
SGAI 0.8]0.1(-0.1{-0.2{0.1] 1
LVG 0.5]-0.1{0.0{-02{0.1]0.1] 1
ACR(TATA 0.0 0.1/0.0(-0.2{ 0.0{0.0]{0.0| 1
CariOran| 0.2 0.0]-0.1{0.0{ 0.1/ 03]0.1]0.1| 1
Asittest 0/ 0.2 0.1]-0.2]0.0{0.0{ 0.3/ 0.1] 0.0 0.9 1
Kaldirag0] 0.0 0.1]0.2{0.2|0.0( 0.0|0.0(-0.3|-0.4|-0.4| 1
Finansmal 0.0( 0.0 |{-0.1{-0.1| 0.0/ 0.1 0.0{0.0|/ 0.6| 0.6]-0.6| 1
Borg/0zk 0.0/ 0.0{0.0{0.0{0.0{0.0/0.0]0.1|-0.2|-0.2| 0.1]-0.2| 1
Faizinkaz{ 0.0 0.0/ 0.0 0.0/ 0.0{0.0{ 0.0/ 0.0{0.1|0.1{0.0|0.0({0.0| 1
FinGidEn| 0.0 0.0/ 0.0/ 0.1]0.0{0.1{-0.2/ 0.1]0.0|0.1]0.1]-0.1{ 0.1]0.0] 1
ROA 0.0]0.01-0.1{-0.4/0.0|0.0]0.0{0.8[0.1|0.1|-0.5]0.1{0.1{0.0] 0.0] 1
ROE 0.0]00{0.0{0.2(00]00]0.0{-0.3(-0.1]-0.1] 0.2|-0.1|{-0.2{ 0.0{ 0.0|-0.1| 1
TicAl/Net 0.5 0.0]-0.1]-0.2{ 0.1{ 0.1/ 0.8/ 0.0{0.1{ 0.1/ 0.0/ 0.0/ 0.0{0.0{-0.2| 0.0{0.0| 1
Briit kar/n{ 0.0| 0.0 [ 0.0|-0.1] 0.0{-0.4| 0.7/ 0.0|-0.1{-0.1{ 0.0{ 0.0/ 0.0 0.0|-0.3| 0.0| 0.0] 0.8| 1
digdurval-0.1{ 0.0 | 0.0] 0.0(-0.1{-0.1] 0.0{ 0.0|-0.2(-0.1] 0.0 0.1| 0.1 0.0{-0.2| 0.0/ 0.0{-0.1|-0.1| 1
amort/mg-0.1| 0.1 |-0.1{ 0.0|-0.1{-0.1{ 0.0{-0.1/ 0.0{ 0.1] 0.1| 0.1 |-0.1] 0.0{-0.1{-0.1| 0.2]|-0.1{-0.1{ 0.3| 1
fal gid/ne] 0.9] 0.1]-0.1{-0.2{ 0.2/ 0.9/ 0.3 0.0{ 0.3/ 0.3/ 0.0/ 0.0| 0.0{0.0| 0.0{-0.1{0.0{ 0.3|-0.2| 0.0{ 0.0| 1

Korelasyon tablosu incelendiginde aktif karlilik oranit (ROA) ile toplam
tahakkuklarin toplam varliklara orani (ACR) arasinda pozitif yonlii c¢ok yiiksek
korelasyon oldugu goriilmektedir. Ayrica, faaliyet gideri/net satiglar orani ile ticari
alacaklar endeksi (DSRI) ve faaliyet gideri endeksi (SGAI) arasinda da pozitif ¢ok
giiclii korelasyon oldugu goriilmektedir. Aralarinda yiliksek korelasyon bulunan bir
baska oran ise ticari alacak/net satiglar degiskeni ile bor¢ yapisi degisim endeksi
(LVGI)dir. Dolayisiyla model kurulurken bu degiskenlerin ayni anda modelde

olmamasina dikkat edilmistir.

Bu kriterler ¢ergevesinde her iki iilke i¢in ayri ayri1 agiklayict modelin
olusturulabilmesi i¢in farkli denklemler kurulmustur. Modeller olusturulurken anlaml
bagimsiz degisken sayis1t miimkiin oldugunca fazla tutulmus, modelin aciklayiciliginin

(R?) yiiksek olmasina ¢alisilmistir. Analiz icin SPSS 26 paket programi kullanilmustir.
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Veri setleri analiz edilirken Oncelikle veriler egitim seti ve test verisi olarak
ayristirilmalidir. Bu islem yapilirken zaman kriterine bagli ayristirma yapilabilecegi
gibi, veriler rastgele olarak da gruplara ayrilabilmektedir. Calismada bu iki teknik de
kullanilarak aralarinda farkliliklar olup olmadigina da bakilmistir. Ayrica her iki
uygulama da kontrol degiskeni eslemeli ve eslemesiz olmak iizere iki farkli sekilde

belirlenmistir.
Uygulama 1: Rastgele Eslemeli Ornek Secimi

Calismada ilk olarak her iki tilkenin verileri rastgele se¢cim yontemiyle egitim
seti ve test veri seti olarak gruplandirilmigtir. Ayrica veri setleri olusturulurken
manipiilasyon yapan ve yapmayan firma sayilarinin belirlenmesi sirasinda da iki farkl
yol izlenmistir. Bunlardan ilkinde, eslemeli se¢cim yapilmis yani manipiilasyon yapan
firma sayis1 kadar firma kontrol degiseni olarak segilmistir. Ikincisinde ise, eslemesiz
secim yapilmis yani manipiilasyon yapan firma sayisindan daha fazla sayida firma

kontrol degiseni olarak se¢ilmistir.
Uygulama 1.A: Tiirkiye Ornegi

Tiirkiye 6rneklemi i¢in, 33 manipiilasyon yapan firma ve bunlarin eslenigi olan
33 kontrol degiskeni firma olmak iizere toplamda 66 firma (toplam veri setinin %73’i)
egitim seti olarak belirlenmistir. Test veri seti i¢in ise, 12 adet manipiilasyon yapan
firmaya karsilik 12 adet eslemeli kontrol degiskeni firma olmak {izere toplamda 24
firma (toplam veri setinin %27’si) belirlenmistir. Firmalar i¢in hesaplanan rasyolar
yardimiyla lojistik regresyon analizi yapilmistir. Tablo 10’da analiz sonuglari

raporlanmistir.
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Tablo 10. Tiirkiye Rastgele Secilen Ornekler i¢cin Lojistik Regresyon Sonuclari

Variable Coefficient | Std. Error | z-Statistic | Prob. | gyy(g)
AQI -0,897 0,561 2,558 0,110 0,408
SGI 0,935 0,517 3,275 0,070*** | 2,547
SGAI 2,572 1,301 3,907 0,048** | 13,093
Kaldirag Orani 2,298 1,273 3,262 0,071*** | 9,957
Briit kar/net sat 1,040 0,430 5,833 0,016** | 2,828
amort/mad.dur. -4,582 2,578 3,159 0,076** | 0,010
+amrt
Constant -5,159 1,866 7,647 0,006* 0,006
Obs with Dep=0 33
Obs with Dep=1 33
Prob(LR statistic) 0,0000 Total obs 66

* %1 anlam seviyesinde anlamli, **%5 anlam seviyesinde anlamli, *** %10 anlam seviyesinde anlamlidir.
(Lojistik regresyonda “Backward:Conditional” metodu kullanilmistir.)

Lojistik regresyonda EKK yénteminde hesaplanan geleneksel R?nin kullanimi
sirhidir. Ciinkii geleneksel yolla hesaplanan R? ¢ok kiigiik ¢ikma egilimindedir. Bu
nedenle diizeltilmis R? kullamlmaktadir. Uygulamada R%nin, 0,2 ile 0,6 arasinda yer
almas1 yeterli sayilmaktadir (Gujarati ve Porter, 2009:546). Lojistik regresyon
modellerinde model giicii tahminleri igin en yaygin kullanilan diizeltilmis R? kat sayilar
Log likelihood, Cox ve Snell R Square ve Nagelkerke R Square katsayilaridir.
Olusturulan denklemin, model giicii i¢in hesaplanan diizeltilmis R? degeri tablo 11°de
goriildiigii gibi 0.496 olarak hesaplanmistir.

Tablo 11. Lojistik Regresyon R? Tablosu

Step -2 Log likelihood Cox & Snell R Square Nagelkerke R Square
1 48,184 0.494 0.626

17 58,958 0,372 0,496

Modelin aciklayict degiskenleri incelendiginde, satiglardaki biiyiime endeksi
(SGI), faaliyet gideri endeksi (SGAI), kaldira¢ orani, briit kar/net satiglar degiskeni,
amortisman endeksi ve sabit modelde anlamli oldugu, yalnizca aktif kalitesi endeksinin
anlamsiz oldugu goriilmektedir. Degiskenlerin manipiilasyonun varligina etkisinin ne
diizeyde olduguna bakmak i¢in Odds rasyolarina bakilmasi gerekir. Regresyon
tablosuna bakildiginda amortisman orani ve satislardaki biiylime oraninin yaklasik 2

kat, kaldirag oraninin yaklagik 10 kat, faaliyet gideri oraminin ise 13 kat
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manipiilasyonun tespitine katki sagladig1 goriilmektedir. Katsayilarin isaretleri ytliksek
Odds rasyolarinda pozitif oldugu goriilmektedir.

Egitim verileri kullanilarak elde edilen lojistik regresyon denklemi su sekilde
ifade edilir:

g(x) = -5,159-0,897*AQI+0,935*SGI+2,572*SGAI+2,298*K ald.Orani+1,040*
Brit kar/Net sat-4,582* Amort/Mad.dur. +Amortisman

Finansal bilgi manipiilasyonu yapma olasiliginin tespitinde kullanilacak olan

olasilik degeri ise su sekilde formiile edilir:

n(x)=1/{1+Exp(-5,159-0,897*AQI+0,935*SG1+2,572*SGAI+2,298*Kaldirag
Orani+1,040* Briit Kar/Net Sat-4,582* Amort./(Mad.Dur.
Var.+Amortisman)}

Olasilik denklemi elde edildikten sonra, egitim veri seti oranlart modelde yerine
koyularak model giicii hesaplamalar1 yapilmistir. Model giicii tespit edilirken her bir
firma i¢in hesaplanan degisken oranlar1 formiilde yerine yazilarak firmanin
manipiilasyon yapip yapmadigina karar verilmektedir. Manipiilasyonun varligi ve
yoklugunun siniflandirilmasinda eslemeli 6rneklem kullanilmasi nedeniyle cutoff degeri
0,5 olarak kullanilmistir. Kurulan modelde hesaplanan olasilik degeri 0,5 ve ilizerinde
ise o firma manipiilasyon yapmis kabul edilirken, bu degerin altinda kalan firmalar
maniplilasyon yapmamis firma olarak kabul edilmektedir. Bu cercevede Tiirkiye
orneginin egitim verileri i¢in elde edilen sonuglar Tablo 12’de raporlanmistir.

Tablo 12. Tiirkiye Rastgele Ornekler icin Egitim Verisi Model Giicii

Tahmin Basar1
0 1  Toplam %
£ 0 24 9 33 72,7 %
N
3 1 6 27 33 81,8 %
Toplam 30 36 66 77,3%
Beneish ) ‘ 0 12 21 BE 38,5 %
M-skory ~Cozem
‘ 1 15 18 33 54,5 %

Egitim veri setleri kullanilarak olusturulan modelin egitim verileri i¢in tahmin
giicii incelendiginde hem manipiilasyon yapan firmalart hem de manipiilasyon

yapmayan firmalar1 tahmin giiciiniin yiiksek oldugu goriilmektedir.
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Literatiirde yaygin olarak kullanilan Beneish modeli ile Egitim verilerini tahmin
ederek kiyaslama yapmak miimkiindiir. Beneish’in (1999) manipiilasyon tahmini i¢in
onerdigi model su sekildedir:

Mi: -4,840 + (0,920*DSRI) + (0,528*GMI) + (0,404*AQIl) + (0,892*SCl) +

(0,115*DEPI) + (-0,172*SGAI) + (4,6 79*TATA) + (-0,327*LVGI)

Modelin degiskenleri halihazirda hesaplanmis oldugundan model degiskenleri
yerine konularak tahmin yapilmaya calisilmigtir. M-skoru rakamlar1 Beneish (1999)
tarafindan normal dagilim fonksiyonuna gore belirlenen yiizdeler dikkate alinarak

siniflandirilmaktadir (Kiigiiks6zen 2005:156):

Mi < % 2,94 ise uygulandigina dair bulgu yoktur.

% 2,94 < Mi <% 5,99 ise uygulandigina dair olasilik vardir.

% 5,99 < Mi <% 11,32 ise uygulandigina dair ciddi riskler vardir.

% 11,32 < Mi ise uygulandigina dair ¢ok 6nemli bulgular vardir.

Tablo 12’de ayrica M skoru kullanilarak siniflandirilan egitim verilerinin
simiflandirma giici de verilmistir. Bu anlamda veriler M skoru ile tahmin edilmig
olsayd1 33 manipiilasyon yapan firmanin yalnizca 18’1 dogru tahmin edilebilirdi.

Modelin asil giictinii, test verilerinin model tarafindan tahmin edilmesiyle
O0lcmek daha dogrudur. Bu anlamda modelin tahmin giicii hesaplamasi ic¢in olasilik
denkleminde, test veri seti i¢in 6nceden hesaplanmis olan oranlar, denklemde yerine
yazilarak firmalarin siniflandirmasi yapilmistir. Yapilan siiflandirma modelin giiciinii
ortaya koymakta olup Tablo 13’de raporlanmustir.

Tablo 13. Tiirkiye Rastgele Ornekler Icin Test Verisi Model Giicii

Tahmin Basari

0 1 Toplam %
g 0 10 2 12 83,3 %

N

H (o)
(3 1 3 9 12 75 %
Toplam 13 11 24 79,2%
Beneish ‘ 0 7 5 12 41,7 %

Gozlem

M-skoru ‘ 1 8 4 12 33,3 %

Test verisi model giicii incelendiginde, egitim seti ile olusturulan modelin farkl
firmalar i¢in manipiilasyonu ayristirma giiciiniin 1’leri (yani manipiilasyon yapan

firmalardan 12 tanesinden 9’unu) dogru tahmin ettigi (%75), yalnmizca 2 firmayi
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manipiilasyon yapmayan olarak belirttigi goriilmektedir. Manipiilasyon yapmayan (yani
0’lardan) 12 firmadan 10 tanesini manipiilasyon yapmayan firma olarak tespit ettigi
(%83) goriilmektedir. Toplamda ise yaklasik %80’lerde bir ylizde ile firmalar1 dogru
sekilde smiflandirdigi goriilmektedir.

Model performansi degerlendirilirken yanlis siniflandirma Tip 1 ve Tip 2 hata
olarak tanimlanmaktadir. Manipiilasyon yaptig1 halde manipiilasyon yapmayan sirket
olarak siniflandirilan sirketler Tip 1 hatayr olusturmaktadir. Manipiilasyon yapmayan
olarak secilen firmanin manipiilasyon yapan firma olarak model tarafindan belirlenmesi
Tip 2 hata olarak belirtilmektedir. Hisse senedi yatirimcilart i¢in Tip 1 hatanin maliyeti
Tip 2 hatanin maliyetinden daha yiiksek olacaktir. Bu nedenle, model giiciine bakilirken
Tip 1 hatanin diisiik olmas1 6nem tasimaktadir. Tiirkiye 6rneklemi i¢in kurulan modelde
12 manipiilasyon yapan firmadan yalnizca 3’{iniin manipiilasyon yapmayan firma olarak
siiflandirilmasi Tip 1 hata olasiliginin diisiik oldugunu gostermektedir.

Test veri seti M skoru ile tahmin edildiginde manipiilasyon yapan firmalarin
tahmininde (tip 1 hata) Onemli sapmalarin oldugu goriilmektedir. Manipiilasyon

yapmayan firmalarin tahmininde ise %47°lik bir basaridan s6z etmek miimkiindiir.
Uygulama 1.B: ABD Ornegi

Tiirkiye Ornekleminde toplam veri havuzundan rastgele segilen orneklerle
olusturulan model giicii ortaya konulduktan sonra, benzer yontemlerle ABD 6rneklemi

ile analiz yapilmasi iki lilkede model performanslarini kiyaslamaya yardimci olacaktir.

ABD o6rnekleminde yer alan toplam 51 manipiilasyon yapan firma ve bu firmalar
icin eslemeli olarak secilen 51 manipililasyon yapmayan firma, egitim ve test verisi
olarak ayrilmistir. ABD Orneklemi i¢in 39 manipiilasyon yapan firma ve bunlarin
eslenigi olan 39 kontrol degiskeni firma, toplamda 78 firma (toplam veri setinin %77’si)
egitim seti olarak belirlenmistir. Test veri seti i¢in ise, 12 adet manipiilasyon yapan
firmaya karsilik 12 adet eslemeli kontrol degiskeni firma olmak iizere, toplamda 24

firma (toplam veri setinin %23{i) belirlenmistir.
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Tablo 14. ABD Rastgele Secilen Ornekler Icin Lojistik Regresyon Sonuclar

Variable Coefficient Std. Error | z-Statistic Prob. Exp(B)
GMI -2,233 1,037 2,558 0,031** 0,107
ACR(TATA) 5,347 4,199 3,275 0,203 210,052
Kaldira¢ Orani -2,008 1,178 3,907 0,088*** | 0,134
Finansman Orani -0,675 0,268 3,262 0,012** 0,509
Faizin kazanilma 0,003 0,001 5,833 0,016** 1,003
sayis1
ROA -5,101 2,407 3,159 0,034** 0,006
Tic Al/Net sat 10,191 3,939 7,647 0,010* | 266,090
dig dur var/top ak 4,489 1,799 6,231 0,013** | 89,068
Constant 1,046 1,529 0,468 0,494 2,846

Obs with Dep=0 39
Obs with Dep=1 39
Prob(LR statistic) 0,0000 Total obs 78

* %1 anlam seviyesinde anlamli, **%5 anlam seviyesinde anlamli, *** %10 anlam seviyesinde anlamlidir.

(Lojistik regresyonda “Backward:Conditional” metodu kullanilmistir.)

Tablo 15. Lojistik Regresyon R? Tablosu

Step -2 Log likelihood Cox & Snell R Square Nagelkerke R Square
1 66,431 0.414 0.552
13 72,016 0.371 0,494

Egitim veri seti kullamlarak olusturulan modelin R?’si incelendiginde yaklasik

%350 aciklama giiciine sahip oldugu goriilmektedir. Model degiskenlerinin

anlamliliklarina bakildiginda ise, toplam tahakkuklarin toplam varliklara oran1 (ACR)

disindaki diger yedi degiskenin anlamli oldugu goriilmektedir.

Model kapsaminda elde edilen denklem su sekildedir:

1,046 -2,233*GMI + 5347*ACR - 2,008*Kaldirag Orani -
0,675*Finansman Oran1 + 0,003*Faizin Kazanilma Sayis1 -
5,101*ROA+10,191*Ticari Al/Net satis + 4,489* Diger Duran
Varliklar/Aktif toplami

gx) =

Finansal bilgi manipiilasyonu yapma olasiliginin tespitinde kullanilacak olan
olasilik denklemi ise su sekilde formiile edilir:

n(x) = 1/{1+Exp(1,046 -2,233*GMI + 5,347*ACR -2,008*Kaldirag Orani-
0,675*Finansman Orani + 0,003*Faizin Kazanilma Sayis1-5,101*ROA +
10,191*Ticari Al./Net satis + 4,489* Dig. Dur. Var/Top. Ak.)}
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Olasilik denkleminde egitim veri seti oranlari yerlerine yazilarak firmalarin
siiflandirilmasi yapilmistir. Yapilan siniflandirma model giiclinii gostermekte olup
Tablo 16’da raporlanmustir.

Tablo 16. ABD Rastgele Ornekler Icin Egitim Verisi Model Giicii

Tahmin Basari
0 1 Toplam %
E 0 31 8 39 79,5 %
g 1 7 32 39 82.1%
Toplam 38 40 78 79,2%
Beneish ‘ 25 14 39 64,1 %

M-skoru ’ 1 22 17 39 43,5 %

Olusturulan model i¢in egitim verilerini tahmin etme giicii incelendiginde
toplamda basar1 yilizdesinin %80’lerde oldugu goriilmektedir. M skoru sonuglar
incelendiginde ise Tirkiye Ornekleminde oldugu gibi ABD egitim verilerinin

siniflandirilmasinda da Tip 1 hata oran1 yiiksek ¢ikmustir.

Olusturulan olasilik modeli, test veri seti oranlar1 kullanilarak model giicii

tahmin edildiginde ise sonuglar Tablo 17°deki gibidir.

Tablo 17. ABD Rastgele Ornekler I¢in Test Verisi Model Giicii

Tahmin Basan
0 1 Toplam %
g 0 11 1 12 91.6 %
‘5 1 3 9 12 75 %
Toplam 14 10 24 83,3%
Beneish ‘ 0 8 4 12 67.7 %
Gozlem

M-skoru ‘ 1 8 4 12 33,3 %

Test verisi icin belirlenen 24 adet firmadan 20 adet firma manipiilasyon
yapan/yapmayan olarak dogru sekilde smiflandirilmistir. Sadece 4 firma icin yanlis
siniflandirma yapilmistir. Bu sonuglar dogrultusunda olusturulan modelin %83 oraninda

dogru smiflandirma giiciine sahip bir model oldugunu sdylemek miimkiindiir.
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Beneish’in (1999) ABD orneklemi ile olusturdugu M skoru oranlart test doneminde

ABD firmalariin tahmininde beklenen basariy1 saglayamamaktadir.

Calismanin buraya kadarki kisminda hem Tiirkiye’deki firmalar i¢in hem de
ABD’deki firmalar igin veri seti rastgele egitim ve test verisine ayrilarak model
kurulmaya calisilmistir. Literatiirde kullanilan bir baska yontem ise veri setini belirli bir
zamandan keserek verilerin egitim seti ve test verisi olarak ayrilmasidir. Bu noktada
veri seti belirlenen tarihten ayrilmakta; bu tarihten Onceki bolim egitim veri seti,
sonraki boliim ise test verisi olarak kullanilmaktadir. Calismanin ilerleyen kisimlarinda
farkli tarihler kullanilarak veriler egitim seti ve test veri seti olarak ayrilmis ve modeller

olusturulmustur.
Uygulama 2: Rastgele Eslemesiz Ornek Se¢imi

Literatiir incelendiginde veri seti olusturulurken kullanilan yontemlerden biri de
eslemesiz Orneklemdir. Bu yontemde calismanin bu boliimiine kadar uygulanan
eslemeli 6rneklemin aksine manipiilasyon yapan firmalarin (1) karsisina ayni1 sayida
kontrol degiskeni (0) eklemek yerine manipiilasyon yapan firmalardan daha fazla sayida
kontrol degiskeni ekleyerek yapilmaktadir. Tiirkiye ve ABD igin iki ayr1 eslemesiz
ornek grubu olusturularak analiz yapilmis ve eslemeli 6rnek ile yapilan analizlerle
kiyaslanmistir. Manipiilasyon yapan firmalar i¢in manipiilasyon yaptiklar1 yil dikkate
alinarak olusturulan 22 oran analize dahil edilmistir. Kontrol degiskenleri i¢in 2016 yili
baz yil secilerek oranlar hesaplanmis ve analize dahil edilmistir. Baz yil se¢ciminde
literatlirde en yaygin olan yontem, finansal verileri olumsuz etkiyecek soklarin olmadig:
ve biiltenlerden tespit edilen manipiilasyon yapan firma sayisinin en az oldugu yil

kullanilmistir.

Diger yontemlerde oldugu gibi eslemesiz drneklemde de veriler egitim ve test
verisi olarak iki boliime ayrilmis ve egitim verisi ile kurulan model test verisinde test

edilmistir.
Uygulama 2A: Tiirkiye Uygulamasi

Tiirkiye 6rneklemi i¢in egitim verisi olarak 35 adet manipiilasyon yapan firmaya

karsilik kontrol degiskeni olarak 74 adet firma kullanilmistir. Test verisi olarak, 10 adet
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manipiilasyon yapan firmaya karsilik 10 adet manipiilasyon yapmayan firma rastgele

secilmistir.

Tablo 18’de olusturulan egitim seti ile kurulan lojistik regresyon modelinin

sonuclar1 verilmistir.

Tablo 18. Tiirkiye Rastgele Eslemesiz Ornekler Icin Lojistik Regresyon Sonuclar

Variable

Coefficient

Std. Error

z-Statistic

Prob.

Exp(B)

AQI 0.977 0.554 3.118 0.077*** | 2.658
SGAI 1.374 0.705 3.792 0.051*** | 3.950
Cari Oran -0.653 0.321 4.138 0.042** | 0.521
Kaldirag Orani 5.525 2.617 4.458 0.035** | 250.800
Finansman Oram 1.141 0.422 7.308 0.007* 3.130
ROA 6.426 3.867 2.762 0.097** | 617.812
Fin Gid End 0.376 0.190 3.900 0.048*** | 1.456
Briit kar/net sat 3.047 1.787 2.909 0.088*** | 21.060
amort/mad.dur. 0.977 1.492 0.429 0.512 2.657
+amrt
Faizin kazanilma -0.081 0.107 0.568 0.451 0.923
sayisl
DSRI -0.088 0.050 3.093 0.079*** | 0.916
ACR(TATA) -5.491 2.437 5.077 0.024** 0.004
Constant -12.982 4,764 7.426 0.006* 0.000

Obs with Dep=0 74

Obs with Dep=1 35
Prob(LR statistic) 0,000 Total obs 109

* %1 anlam seviyesinde anlamli, **%5 anlam seviyesinde anlamli, *** %10 anlam seviyesinde anlamlidir.

(Lojistik regresyonda “Backward:Conditional” metodu kullanilmistir.)

Egitim verisi ile elde edilen lojistik regresyon modelinin R? *si Tablo 19°da

Ozetlenmistir.
Tablo 19. Lojistik Regresyon R? Tablosu
Step -2 Log likelihood Cox & Snell R Square Nagelkerke R Square
1 79,480 0.409 0.572
7 82,641 0.392 0.548

Kurulan model incelendiginde 10 adet degiskenin anlamli oldugu goriilmektedir.
Modelin R?si incelendiginde %55 oldugu goriilmektedir. Bu agidan kurulan model

anlamlidir. Modelin denklem olarak ifade edilisi su sekildedir:
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g(x)= -12.982+0.977*AQI+1.374*SGAI-0.653*Cari Or.+ 5.525* Kaldirag
Orani+1.141* Finansman Orani+6.426*ROA+0.376* Fin Gid End+3.047*
Briit kar/net sat+0.977* amort/(mad.dur.+amrt) -0.081* Faiz.Kaz.Say. -
0.088* DSRI-5.491*ACR

Finansal bilgi manipiilasyonu yapma olasiligimin tespitinde kullanilacak olan

olasilik denklemi ise su sekilde formiile edilir:
n(x)=1/{1+Exp(-12.982+0.977*AQI+1.374*SGAI-0.653*Cari  Or.+ 5.525*
Kaldirag Orani+1.141* Finansman Oran1+6.426*ROA+0.376* Fin Gid

End+3.047* Briit kar/met sat+0.977* amort/(mad.dur.+amrt) -0.081*
Faiz.Kaz.Say. -0.088* DSRI-5.491*ACR)}

Model kurulduktan sonra verilerin tasnif edilmesine ge¢ilmeden Once
siiflandirmada kullanilacak esik degerinin (threshold) tespit edilmesi gerekmektedir.
Esik degerinin tespiti i¢in ROC (Receiver operating characteristic) testinin yapilmasi
gerekmektedir.

ROC Analizi, bir siniflandirma testinin duyarliigmi (1-6zgilligi) cizerek
model tahminlerinin dogrulugunu degerlendirmenin yararli bir yoludur (esik, tiim
tanilama testi sonuglart araliginda degistiginden). Belirli bir ROC egrisi veya AUC
altindaki tam alan, bir test degiskeni gozlemlendiginde tahminin dogru sirada olma
olasiligin1 temsil eden 6nemli bir istatistik olusturur (vaka grubundan rastgele segilen ve
digeri kontrol grubundan rastgele secilen bir denek igin). ROC egrisinin altinda kalan
alan ne kadar biiylik olursa testin basart orani o kadar yiiksek olacaktir (Kilig;
2013:136).

ROC egrisinin altinda kalan alanin en fazla oldugu deger model i¢in en elverisli
esik degeri olarak kabul edilmektedir. Birden fazla noktada bu sart saglaniyor ise
aragtirmacit c¢aligmanin niteligine gore duyarliligi (sensitivity) veya belirleyiciligi
(specificity) yiiksek tutma egilimine karar verebilir. Finansal manipiilasyonun tespiti
konusunda karar vermek gerekirse, manipiilasyon yapani, yapmayana gore daha yliksek

basariyla ayristiran bir esik deger daha kabul edilebilir olacaktir.
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Sekil 18. ROC Analizi Grafigi

ROC analizi grafiginde referans ¢izgisi (kirmizi) iizerinde kalan kismin alani ne
kadar biiylik olursa modelin duyarlilik ve seciciligi o kadar yiiksek olacak demektir.
Sekil 18 incelendiginde tahmin c¢izgisiyle (mavi) referans ¢izgisi(kirmizi) arasindaki

alanin yeterli biiyiikliikte oldugu goriilmektedir.

Tablo 20. ROC Egrisi Altinda Kalan Bélgenin analizi

Asymptotic 95% Confidence Interval
Area Std. Error*  Asymptotic Sig.”  Lower Bound Upper Bound
0,874 0,038 0,000 0,799 0,948

a. Under the nonparametric assumption
b. Null hypothesis: true area = 0.5

Tablo 20 incelendiginde egri altinda kalan alanin %87 oraninda dogru siniflama
saglayan esik degerini verdigi anlasilmaktadir. Ayrica, dogru esik degerinin 0,5
oldugunu belirten bos hipotezin %95 giiven araliginda reddedildigi goriilmektedir.

Esik degerinin ne oldugunu gérmek i¢in ise duyarlilik ve segicilik rakamlarinin

incelenmesi gerekmektedir. Esik degerlerini igeren bilgiler Tablo 21°de raporlanmustir.
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Tablo 21. Duyarhlik ve Secicilige Gore Esik Degeri Tablosu

Esik Sensitivity Specificity
Degeri** (duyarhhk) (secicilik)

-1.0 1.000 0.000
0.0000100 1.000 0.027
0.0000250 1.000 0.041
0.0100656 1.000 0.824
0.0180769 1.000 0.811
0.0292223 1.000 0.797
0.0355463 1.000 0.784
0.2656045 0.771 0.797
0.2741707 0.771 0.811
0.2871643 0.771 0.824
0.3183253 0.771 0.838
0.3450850 0.743 0.838
0.3636157 0.743 0.851
0.3782705 0.714 0.851
0.3970918 0.714 0.865
0.4148382 0.714 0.878
0.4205683 0.714 0.892
0.9997940 0.143 1.000
0.9999948 0.114 1.000
0.9999999 0.086 1.000
1.0000000 0.057 1.000

*Tablonun tamami ekler kisminda verilmistir.
**En kiiciik esik degeri, gézlemlenen minimum test degeri eksi 1'dir ve en biiyiik sinir degeri, maksimum
gozlemlenen test degeri artt 1'dir. Diger tiim esik degerleri, ardigik sirali gozlemlenen iki test degerinin

ortalamalaridir.

Tablo 21 incelendiginde 0,3636 esik degeri ile hem segiciligin hem de
duyarliligin yiiksek oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla bu aralikta esik degerini 0,36

belirlemek en dogru secenek olarak goriilmektedir.
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ROC analizi ile esik degeri tespit edildikten sonra elde edilen model yardimiyla
simiflama yapmaya gecilebilir. Kullanilan paket programlar model giiclinii bize
verebilmektedir. Fakat elde edilen model giicii, eg8itim verilerinin tekrardan model
yardimiyla tahmin edilip gozlem degerleriyle karsilastirilmasindan ibarettir. Bu noktada
daha saglikli bir model giicli tespit edebilmek icin egitim verileriyle olusturulan
modellin test verileri yardimiyla tekrar tahmin edilmesi ve bunun gergek gdzlem
degerleriyle kiyaslanarak Tip 1 ve Tip 2 hatalarinin ortaya ¢ikarilmasi gerekmektedir.

Esik degeri tespit edildikten sonra test verileriyle elde edilen model giicii Tablo
22’de verilmistir.

Tablo 22. Tiirkiye Rastgele Eslemesiz Egitim Verisi Model Giicii

Tahmin Basar1 *
0 1  Toplam %
g 0 63 11 74 85,1 %
g 1 9 26 35 74,2 %
Toplam 72 37 109 81,6 %
Beneish ‘ 0 38 36 74 51,3 %
Gozlem

M-skoru ‘ 1 15 20 35 57,1 %

*Esik degeri ROC analizine goére, 0,36 alinmustir.

Eslemesiz ve rastgele secilen drnekler ile yapilan analiz sonuglarina gore egitim
verisinin manipiilasyon yapmayanlari (0) tahmin etme giicii %85 iken, manipiilasyon
yapanlart (1) tahmin giicii %74 ’lerdedir. Genel olarak degerlendirildiginde ise %81
smniflandirma giicline sahiptir. Ayni egitim serisi Beneish (1999) M-skoruna gore
smiflandirildiginda ise; manipiilasyon yapmayanlart (0) tahmin giici %51 iken,
manipiilasyon yapanlari (1) tahmin giicti %57 dir.

Kurulan modelin giiciinii daha 1yi anlamak i¢in test veri setiyle kiyaslamak daha
dogru olacaktir. Modelin egitim verileri kullanilarak olusturulmus olmasi1 modelin giiclii

¢ikmasina neden olmaktadir. Bu nedenle test verisi daha kesin bilgi verecektir.
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Tablo 23. Tiirkiye Rastgele Eslemesiz Test Verisi Model Giicii

Tahmin Basari
0 1 Toplam %
g 0 9 1 10 90 %
N
> 1 3 7 10 70 %
Toplam 8 12 20 80 %
Beneish . ‘ L i 2 10 e
M-skor Gozlem
-skoru 1 4 6 10 60 %

*Esik degeri ROC analizine goére, 0,36 alinmustir.

Kurulan modelin test verisi performansi Tablo 23’ten de anlasilacag: iizere
maniplilasyon yapmayanlarin tahmininde egitim verilerinde oldugu gibi yiiksek bir
performans goriilmektedir. Siniflandirma giicii %90°dir. Manipiilasyon yapanlarin
tahmininde ise %70’lik bir smniflama giicii ortaya koymustur. Bu sonu¢ egitim
verilerinin siniflandirma giiclindeki sonuglara benzerdir. Genel degerlendirmeye
bakildiginda ise %80 siniflandirma basarist elde edilmistir. Dolayisiyla hem eslemeli
orneklemde hem de eslemesiz 6rneklemde rastgele 6rneklem se¢iminin basarili oldugu
goriilmektedir. Bu nedenle, model kurulurken zaman etkisini kaldiran rastgele 6rnek
secim metodu zaman1  dikkate alarak yapilan 6rnek se¢iminden daha etkili sonuglar

ortaya koymaktadir.
Uygulama 2B: ABD Uygulamasi

Rastgele secilen orneklerle eslemesiz olarak olusturulan metodun ABD’de
etkisinin goriilmesi i¢in mevcut firmalar kullanilarak egitim ve test serileri
olusturulmustur. 51 manipiilasyon sirketten rastgele 12 firma test serisine segilmis, 39
firma egitim firmasi olarak tespit edilmistir. 79 manipiilasyon yapmayan firmadan 67
firma Ornekleme dahil edilmistir. Bu veriler kullanilarak yapilan lojistik regresyon

analizi sonuglar1 Tablo 24°de verilmistir.
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Tablo 24. ABD Rastgele Eslemesiz Ornekler I¢in Lojistik Regresyon Sonuclar

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob. Exp(B)
GMI -2.235 1.319 2.872 0.090*** | 0.107
DEPI -0.796 0.510 2.436 0.119 0.451
Finansman Orani -0.663 0.282 5.505 0.019** | 0.516
Faizin kazanilma 0.006 0.002 13.946 0.000* 1.006
sayis1
Tic Al/Net sat 7.405 2.925 6.408 0.011** | 1644.5
Constant 1.260 1.468 0.737 0.391 3.525
Obs with Dep=0 67
Obs with Dep=1 39
Prob(LR statistic) 0,000 Total obs 106

* %1 anlam seviyesinde anlamli, **%5 anlam seviyesinde anlamli, *** %10 anlam seviyesinde anlamlidir.

(Lojistik regresyonda “Backward:Conditional” metodu kullanilmistir.)

Tablo 25. Lojistik Regresyon R? Tablosu

Step -2 Log likelihood Cox & Snell R Square Nagelkerke R Square
1 92,419a 0.355 0.485

14 102,049a 0.294 0.401

Tablo 25 incelendiginde kurulan modelin R%’sinin yeterli diizeyde oldugu
goriilmektedir.  Olusturulan analizin katsayilar1 kullanilarak elde edilen denklem
asagidaki gibidir.

g(x)= 1.260-2.235*GMI-0.796*DEPI-0.663* Finansman Orani1+0.006* Faiz.
Kaz. Say.+ 7.405* Tic Al/Net sat

Finansal bilgi manipiilasyonu yapma olasiliginin tespitinde kullanilacak olan
olasilik denklemi ise su sekilde formiile edilir;

n(x)=1/{1+Exp(1.260-2.235*GMI-0.796*DEPI-0.663*Fin.Oran1+0.006*  Faiz.
Kaz. Say.+ 7.405* Tic Al/Net sat)}

Egitim verileri ile model kurulduktan sonra model giiclinlin test edilmesine
gecilmeden Once esik degerinin tespit edilmesi gerekir. Eslemesiz 6rnek olmasi ve
maniplilasyon yapmayanlar agirlikta olmasi sebebiyle esik degeri 0,5 belirlendiginde
modelin  manipiilasyon yapanlar1 tahmin giici normalden yiiksek ¢ikarken,
manipiilasyon yapanlar1 tespit etme giicli diisecektir. Esik degerinin dogru tahmin

edilebilmesi i¢in gerekli olan ROC analizi Sekil 19°da verilmistir.
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Sekil 19. ROC Analizi Grafigi

Sekil 19°da verilen analizde, Mavi c¢izgi ile kirmizi ¢izgi arasinda kalan
belirlenen esik degerine gore giivenilirlik ve hassasiyetin ne kadarini temsil edildigini
gostermektedir. Yapilan analizle %78’lik bir dogru simiflama saglayan esik degerini
verdigi anlasilmaktadir. Belirlenen bu esik degerinin anlamlilig1 ve temsil ettigi yilizde

tablo 26°da rapor edilmistir.

Tablo 26. ROC Egrisi Altinda Kalan Bélgenin analizi

Asymptotic Asymptotic 95% Confidence Interval
Area Std. Error? Sig. Lower Bound Upper Bound
0,785 0,047 0,000 0,694 0,877

a. Under the nonparametric assumption
b. Null hypothesis: true area = 0.5

Tablo 26’ya gore dogru esik degerinin 0,5 oldugunu belirten bos hipotezin %95
giiven araliginda reddedildigi goriilmektedir.

ROC analizi ile anlamlilig1 ve temsil ettigi ylizdesi tespit edilen esik degerinin
neye tekabiil etigini gérmek icin ise duyarlilik ve se¢icilik rakamlarinin hesaplanmis ve

Tablo 27°de agiklanmustir.



109

Tablo 27. Duyarhilik ve Secicilige Gore Esik Degeri Tablosu”

Esik Sensitivity Specificity
Degeri** (duyarhhik) (secicilik)
-1.000000 1.000 0.000
0.0003977 1.000 0.015
0.0038028 1.000 0.030
0.0970461 1.000 0.119
0.1026752 1.000 0.134
0.1081274 0.974 0.134
0.1114779 0.974 0.149
0.3092619 0.769 0.731
0.3194860 0.744 0.731
0.3317794 0.718 0.731
0.3369286 0.718 0.746
0.3380197 0.718 0.761
0.3392411 0.718 0.776
0.3464996 0.718 0.791
0.3550420 0.692 0.791
0.3604642 0.667 0.791
0.3692423 0.641 0.791
0.9871646 0.077 1.000
0.9898428 0.051 1.000
0.9949525 0.026 1.000
1.0000000 0.000 1.000

*Tablonun tamami ekler kisminda verilmistir.

**En kiigiik esik degeri, gozlemlenen minimum test degeri eksi 1'dir ve en bilyiik siir degeri, maksimum
gozlemlenen test degeri artt 1'dir. Diger tiim esik degerleri, ardisik sirali gozlemlenen iki test degerinin
ortalamalaridir.

Tablo 27 incelendiginde 0,3464 esik degeri ile hem segiciligin hem de
duyarliligin yiiksek oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla bu aralikta esik degerini 0,34

belirlemek en dogru secenek olarak goriilmektedir.



110

ROC analizi ile esik degeri tespit edildikten sonra elde edilen model yardimiyla
simiflama yapmaya gecilebilir. Model giiciinii tespit edebilmek i¢in egitim verileriyle
olusturulan modellin test verileri yardimiyla tekrar tahmin edilmesi ve bunun gergek
gozlem degerleriyle kiyaslanarak Tip 1 ve Tip 2 hatalarinin ortaya c¢ikarilmasi
gerekmektedir. Egitim veriyle elde edilen modelin esik degeri kullanilarak olusturulan
modelin tahmin giicii Tablo 28’de raporlanmistir

Tablo 28. ABD Rastgele Eslemesiz Egitim Verisi Model Giicii

Tahmin Basari
0 1 Toplam %
g 0 43 24 67 64,2 %
g 1 12 27 39 69,2 %
Toplam 55 51 106 66 %
Beneish ‘ 0 52 15 67 77,6 %
Gozlem

M-skoru ’ 1 14 25 39 35,8 %

Kurulan modelin giicii incelendiginde manipiilasyon yapan firmalardan, 39
verinin 27’sini (%69) dogru smiflandirdigr goriilmektedir. Genel siniflandirma giicii
%66’dir.  M-skoru ile tahmin yapildiginda manipiilasyon yapmayanlarin
siiflandirilmasinda %77’lik bir basar1 s6z konusu iken manipiilasyon yapmayanlarin
siniflandirilmasinda  basar1  %35’lerde kalmistir. Egitim verileriyle model giicii
sinandiktan sonra benzer bir uygulama test verileriyle yapilmistir. Sonuglar Tablo 29’da
raporlanmistir.

Tablo 29. ABD Rastgele Eslemesiz Test Verisi Model Giicii

Tahmin Basar
0 1 Toplam %
g 0 8 4 12 66,6 %0
g 1 5 7 12 58 %
Toplam 13 11 24 62,5 %
Beneish ‘ 0o 11 1 12 91,6 %

Gozlem
M-skoru ‘ 1 7 5 12 41,6 %
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Test verilerinin siniflandirilmasi incelendiginde modelin genel simiflandirma
ylizdesinin 66 oldugu goriilmektedir. Cok yiiksek olmayan simiflandirma yeteneginin
yeterli diizeyde oldugu sdylenebilir. M-skoru sonuglarinda ise manipiilasyon yapmayan
firmalarin  smiflandirma giicii  ¢ok yiliksek iken manipiilasyon yapanlarin???
simiflandirmast ¢ok diistiktiir. Tip 1 hata olasilifinin yiiksek olmasi istenmeyen bir

durumdur.
Uygulama 3: Zamana Bagh Eslemeli Ornekleme Yontemi

Calismanin bu boliimiine kadar olan kisimda 6rneklerin se¢iminde rastgele bir
se¢im metodu kullanilmistir. Ornek segiminde belirli bir y1l segip bu yildan itibaren
egitim ve test verileri secgilerek farklt bir metotla model kurulmustur. Calismanin
devaminda farkli zaman dilimleri kullanilarak veriler egitim ve test verisi olarak
belirlenerek analizler yapilmistir. Hem Tiirkiye’de hem de ABD’de analizler yapilarak

benzer ve ortak yonler belirtilmistir.
Uygulama 3A: Tiirkiye’de 2015 ve Oncesine Gore Secilen Ornekler

Tiirkiye 6rneklemi icin model olusturmadan once veri setinin egitim ve test
verisi olarak ayrilmas1 gerekmektedir. i1k olarak veri seti; 2015 yili ve dncesi yillara ait
veriler egitim veri seti, 2016 ve sonrasi yillara ait veriler ise test veri seti olarak
secilerek analize hazir hale getirilmistir. 2015 yilinin se¢ilmesinde manipiilasyon yapan

firmalarin yillara gére yogunlugu g6z oniinde bulundurulmustur.

Bu anlamda, egitim seti i¢in manipiilasyon yapan (toplam veri setinin %71°1) 32
firma tespit edilmis ve bu firmalara kontrol degiskeni olarak eslemeli 32 firma
secilmistir. Boylece, egitim seti toplamda 64 firmadan olugsmustur. 2016 ve sonrasi
yillar i¢in segilen test veri seti ise 13 adet manipiilasyon yapan firma ve bu firmalarin
eslenigi olan 13 firmadan olugmaktadir. Toplam 26 firmadan olugan test veri seti toplam

veri setinin %29 unu olusturmaktadir.

Segilen veriler lojistik regresyon yontemi kullanilarak analiz edilmis ve Tablo

30°da raporlanmustir.
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Tablo 30. Tiirkiye 2015 ve Oncesi Secilen Ornekler icin Lojistik Regresyon

Sonuclari
Variable Coefficient Std. Error | z-Statistic Prob. Exp(B)
AQI 0,442 0,451 0,960 0,327 1,555
SGI 3,613 1,443 6,273 0,012** | 37,095
SGAI 2,271 0,887 6,551 0,010* 9,690
ACR(TATA) -10,11 3,795 7,098 0,008* ,000
Kaldirag Orani 3,325 1,493 4,963 0,026** | 27,811
ROA 2,986 2,478 1,451 0,228 19,798
ROE -2,004 0,952 4,433 0,035** ,135
Fin Gid End 0,681 0,353 3,737 0,053** | 1,977
dig dur var/top ak 0,079 0,092 0,749 0,387 1,083
Constant -9,956 3,112 10,233 0,001* ,000
Obs with Dep=0 32
Obs with Dep=1 32
Prob(LR statistic) 0,0001 Total obs 64

* %1 anlam seviyesinde anlamli, **%5 anlam seviyesinde anlamli, *** %10 anlam seviyesinde anlamlidir.
(Lojistik regresyonda “Backward:Conditional” metodu kullanilmistir.)

Tablo 31. Lojistik Regresyon R? Tablosu

Step -2 Log likelihood Cox & Snell R Square Nagelkerke R Square
1 52,027 0.436 0.582

13 55,863 0.402 0,535

Egitim veri seti 2015 ve oncesi yillarda manipiilasyon yapan ve bu firmalarin
eslenigi olarak secilen firmalardan olusmaktadir. Bu veriler kullanilarak elde edilen
lojistik regresyon analizi sonuclari incelendiginde Aktif Kalitesi Endeksi (AQI), Aktif
Karliligi (ROA) ve Dig. Dur. Var/Top. Ak. degiskenleri disindaki alt1 degiskenin
modelde anlamli oldugu goriilmektedir. Model anlamliligini ifade eden Nagelkerke R
Square degeri %53,5’tir. Elde edilen model denklemi asagidaki gibi ifade edilmistir;

0(x)=-9,956-0,442*AQI+3,613*SG1+2,271*SGAI-0,110*ACR+3,325*Kaldira¢

Or.+ 2,986*ROA-2,004*ROE+0,681*Fin. Gid. End. +0,079* Dig dur
var/Top ak

Finansal bilgi manipiilasyonu yapma olasiliginin tespitinde kullanilacak olan
olasilik denklemi ise su sekilde formiile edilir:

n(x)=1/{1+Exp(-9,956-
0,442*AQI+3,613*SG1+2,271*SGAI0,110*ACR+3,325*Kaldira¢Or.+2,9
86*ROA-2,004*ROE+0,681*Fin.Gid.End.+0,079* Dig dur var/Top ak)}
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Olusturulan model denklemine egitim veri setinde yer alan firmalarin ilgili

oranlari yerlestirilerek model giicii tahmin edilmistir.

Tablo 32. Tiirkiye 2015 ve Oncesi I¢cin Egitim Verisi Model Giicii

Tahmin Basari
0 1  Toplam %
g 0 28 4 32 90,6 %
g 1 8 24 32 75 %
Toplam 36 28 64 82,8 %
Beneish ‘ 0 14 18 32 43,7 %
Gozlem

M-skoru ‘ 1 13 19 32 59 %

Tablo 32 incelendiginde olusturulan modelin %82 oraninda tahmin giicii oldugu
goriilmektedir. Egitim verileri i¢in, manipiilasyon yapmayan firmalarin tespitinde,
manipiilasyon yapanlardan daha yiiksek tahmin giicii oldugu sdylenebilir. M skoru
sonuglarina bakildiginda manipiilasyon yapmayanlarin ve yapanlarin tahmininde
yetersiz kalmaktadir. Egitim verileri sonuclar1 elde edildikten sonra, modelin giiciiniin
test verileriyle tahmini yapilmistir.

Tablo 33. Tiirkiye 2015 ve Oncesi i¢in Test Verisi Model Giicii

Tahmin Basar
0 1 Toplam %
£ 0 8 5 13 61,5 %
g 1 3 10 13 76,9 %
Toplam 11 15 26 69,2 %
Beneish ‘ 0 9 4 13 69,2 %
Gozlem

M-skoru ‘ 1 7 6 13 53 %

Test Orneklemi i¢in modelin ayristirma giicli incelendiginde manipiilasyon
yapan firmalarin tespitinde daha etkin oldugu goriilmektedir. Manipiilasyon yaptigi
tespit edilen 13 firmadan 10’u dogru sekilde smiflandirilmistir. Manipiilasyon

yapmayan firmalarda ise 13 firmadan 8’1 dogru sekilde siniflandirilmistir.
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Uygulama 3B: Tiirkiye’de 2016 ve Oncesine Gore Secilen Ornekler

Tirkiye oOrneklemindeki veri setlerini 2015 yili baz alinarak olusturulan
modelin, zaman etkisini daha net gérebilmek adina veri seti 2016 yilindan egitim verisi
ve test verisi olarak iki gruba ayrilmistir. 2016 ve 6ncesindeki yillarda manipiilasyon
yapan 35 firma ve bunlarin eslenigi olan 35 manipiilasyon yapmayan firmalar (toplam
verinin %78°1) egitim veri seti olarak secilmistir. 2017 ve 2018 yillarinda manipiilasyon
yapan 10 firma icin eslenigi manipiilasyon yapmayan 10 firma (toplam verinin %12’s1)
test veri setine se¢ilmistir.

Tablo 34. Tiirkiye 2016 ve Oncesi Secilen Ornekler icin Lojistik Regresyon

Sonuglar
Variable Coefficient Std. Error | z-Statistic Prob. Exp(B)
SGI 0,200 0,106 0,960 0,059*** | 1,221
SGAI 1,113 0,571 6,273 0,051*** | 3,044
ACR(TATA) -5,736 2,375 6,551 0,016** 0,003
Kaldira¢ Orani 2,770 1,121 7,098 0,013** | 15,954
dig dur var/top ak 0,063 0,101 4,963 0,531 1,065
Constant -2,957 1,040 1,451 0,004** 0,052
Obs with Dep=0 35
Obs with Dep=1 35
Prob(LR statistic) 0,000 Total obs 70

* %1 anlam seviyesinde anlamli, **%5 anlam seviyesinde anlamli, *** %10 anlam seviyesinde anlamlidir.

(Lojistik regresyonda “Backward:Conditional” metodu kullanilmistir.)

Tablo 35. Lojistik Regresyon R? Tablosu

Step -2 Log likelihood Cox & Snell R Square Nagelkerke R Square
1 58,136 0.426 0.568

18 74,863 0.276 0,368

Olusturulan lojistik regresyon denkleminin degiskenleri incelendiginde SGl,
SGAI, ACR(TATA), Kaldirag Orani, Kaldirag Orani degiskenlerin anlamli oldugu
goriilmektedir. Model R?’si 0, 36°dr.

g(x)= -2,957+ 0,20*SGI+1,113*SGAI-5,736*ACR+2,770*Kaldira¢  Orani
+0,063* dig dur var/top ak

Finansal bilgi manipiilasyonu yapma olasiliginin tespitinde kullanilacak olan
olasilik denklemi ise su sekilde formiile edilir;

n(x)= 1/{1+Exp-2,957+ 0,20*SGI+1,113*SGAI-5,736*ACR+2,770*Kaldirag
Oran1 +0,063* dig dur var/top ak)}
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Model degiskenleri kullanilarak denklem kurulduktan sonra, olusturulan
modelin giicli Oncelikle egitim verisi ile test edilip sonrasinda test Orneklemi
kullanilarak model giicii test edilmistir.

Tablo 36. Tiirkiye 2016 ve Oncesi I¢cin Egitim Verisi Model Giicii

Tahmin Basari
0 1  Toplam %
g 0 27 8 35 771 %
g 1 11 24 35 68,6 %
Toplam 38 32 70 72,9 %
Beneish ‘ 0 34 1 35 97 %
Gozlem

M-skoru ‘ 1 35 0 35 0 %

Tablo 36 incelendiginde 35 adet manipiilasyon yapmamus eslenik firmanin % 77
oraninda dogru tahmin edildigi goriilmektedir. Toplam veri setinin %78’ini olusturan 35
adet manipiilasyon sirketin 24 tanesi model tarafindan dogru sekilde siniflandirilmistir.
M skorunun 0’lar1 tahmin giicii %97’diir, fakat manipiilasyon yapanlari tahmin etme
giicii ¢ok zayiftir. Kurulan modelin test veri setindeki giiclinliin goriilebilmesi igin
yapilan siniflandirma Tablo 37°de gosterilmektedir.

Tablo 37. Tiirkiye 2016 ve Oncesi icin Test Verisi Model Giicii

Tahmin Basar
0 1  Toplam %
£ 0 6 4 10 60 %
g 1 2 8 10 80 %
Toplam 8 12 20 70 %
Beneish ‘ 0 10 0 10 100 %
Gozlem

M-skoru ‘ 1 10 0 10 0%

Test serisi 2013 ve sonrasinda manipiilasyon yapan 12 firma ile bu firmalarin
eslenigi olan 12 firma olmak iizere toplam 24 (toplam firma sayisinin %23°1i) firmadan
olusmaktadir. Bu firmalarin ilgili rasyolar1 denklemde yerine yazildiginda ortaya ¢ikan
siiflandirma tablosu; manipiilasyon yapan firmalar1 %80 basar1 ile tahmin etmektedir.

Manipiilasyon yapmayan firmalarin tahmin giicti %60°dur.
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Kontrol sirketi olarak segilen firmanin manipiilasyon yapan firma olarak model
tarafindan belirlenmesi Tip 2 hata olarak belirtilmektedir. Manipiilasyon yaptigi halde
manipiilasyon yapmayan sirket olarak smiflandirilan sirketler Tip 1 hatay1
olusturmaktadir. Kurulan modelde Tip 1 hatanin Tip 2 hatadan diisliktiir. Piyasa
aktorleri acisindan Tip 1 hatanin maliyetinin Tip 2 hataninkinden yiiksek olmasi
nedeniyle modelin tahmin giiciinde Tipl hatanin diisilk olmasi daha ¢ok Onem arz
etmektedir. M skoru degerleri dikkate alindiginda Tip 2 hata olasilig1 yok iken Tip 1
hata ihtimali %100 ¢ikmistir.

Uygulama 3C: ABD’de 2012 ve Oncesine Gore Secilen Ornekler

Tiirkiye’de uygulanan veri setini yillara gore bolme yontemi karsilastirilabilirlik
acisindan ABD orneklemi icin de gercgeklestirilmistir. ABD’de AAER biiltenlerinden
elde edilen bilgiler dogrultusunda firmalarin manipiilasyon yaptiklar ilk yillar dikkate
alinarak yillara gore dagilimlart yapilmistir. Bu yontemin benimsenmesindeki amag
endeks olan verilerin hesaplanmasinda, manipiilasyon yapilan ilk yili manipiilasyon
yapmayan yila gore degisimini gosterecek sekilde endeks elde etmektir. Bu sayede
manipiilasyon yapan firmanin yapmadig1 yila gore degisimi daha net goriilebilecektir.
ABD o6rnekleminde manipiilasyon yapan firmalarin manipiilasyon yaptiklar ilk yillar
2009-2019 yillart arasinda ¢ogunlukla ilk bdliimlerde yogunlagsmasi nedeniyle verileri
kesme yil1 Tiirkiye’dekinin aksine 2012 ve onceki yillar olarak belirlenmistir. 2013 ve
sonraki yillarda manipiilasyon yapan firmalar test verisi i¢in ayrilmistir.

Egitim verileri toplam 51 firma i¢cinden 2012 ve 6ncesinde manipiilasyon yapan
39 firma ve bu firmalarin eslenigi olan manipiilasyon yapmayan 39 firmadan (toplam
orneklemin %77°s1) olugsmaktadir. Test serisi ise 2013 ve sonrasinda manipiilasyon
yapan 12 firma ile bu firmalarin eslenigi olan 12 firma olmak {izere toplam 24 (toplam

firma sayisinin %23’1) firmadan olugmaktadir.
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Tablo 38. ABD 2012 ve Oncesi I¢in Egitim Verisi Lojistik Regresyon Modeli

Sonuclari
Variable Coefficient | Std. Error z-Statistic Prob. Exp(B)
AQI -0,465 0,305 2,327 0,127 0,628
SGAI 2,898 1,292 5,033 0,025** 1,13
Cari Oran 0,822 0,478 2,964 0,085*** | 2275
Finansman Orani -1,369 0,685 3,996 0,046** 0,254
Borg / Ozkaynak -0,311 0,211 2,177 0,140 | 0,733
orani
Faizin kazanilma 0,009 0,003 6,701 0,010* | 1,009
sayisi
Fin Gid End 2,960 1,351 4,801 0,028** | 19,2899
ROA -1,952 1,357 2,070 0,150 0,142
Tic Al/Net sat 1,370 2,199 0,388 0,534 3,933
dig dur var/top ak 6,755 2,511 7,237 0,007* 8,8.4
Constant -5,596 2,054 7,422 0,006* 0,004
Obs with Dep=0 39
Prob(LR statistic) 0,0000 Obs with Dep=1 39
Total obs 78

* %1 anlam seviyesinde anlamli, **%5 anlam seviyesinde anlamli, *** %10 anlam seviyesinde anlamlidir.
(Lojistik regresyonda “Backward:Conditional” metodu kullanilmistir.)

Tablo 39. Lojistik Regresyon R? Tablosu

Step -2 Log likelihood Cox & Snell R Square Nagelkerke R Square
1 56,785 0.482 0.643

10 60,614 0.456 0,608

Model degiskenlerinin anlamliliklar1 incelendiginde Faaliyet Gideri Oram
(SGAI), Cari Oran, Finansman Orani, Faizin kazanilma sayisi, Fin Gid End, Dig. Dur.
Var/Top. Ak. oranlarinin modeli agiklayic1 degiskenler oldugu goriilmektedir. Modelin
R?sine bakildiginda ise %60 oldugu ve yeterli aciklama giiciine sahip oldugu
goriilmektedir.

g(x)=-5,596 - 0,465*AQI + 2,898* SGAI + 0,822*Cari Oran-1,369*Finansman
Oran1 - 0,311* Borg / Ozkaynak oran1 + 0,009*Faizin kazanilma sayis1 +
2,960* Fin Gid End -1,952*ROA + 1,370* Tic Al/Net sat + 6,755* dig
dur var/top ak

Finansal bilgi manipiilasyonu yapma olasiliginin tespitinde kullanilacak olan

olasilik denklemi ise su sekilde formiile edilir;
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n(x)= 1/{1 + Exp(-5,596 - 0,465*AQI + 2,898* SGAIl + 0,822*Cari Oran -
1,369*Finansman Orami - 0,311* Borg / Ozkaynak oran1 + 0,009*Faizin
kazanilma sayist + 2,960* Fin Gid End - 1,952*ROA + 1,370* Tic
Al/Net sat + 6,755* dig dur var/top ak)}

Model olusturulduktan sonra modelin egitim verilerini ayristirma giiclinii
gorebilmek adina egitim veri setinin ilgili oranlart modelde yerine yazilmis ve firmalar
esik degerine (0,5) gore siiflandirilmistir.

Tablo 40. ABD 2012 ve Oncesi I¢in Egitim Verisi Model Giicii

Tahmin Basarni
0 1 Toplam %
g 0 32 7 39 82,1 %
g 1 8 31 39 79,5 %
Toplam 40 38 78 80,8 %
Beneish ‘ 0 23 16 39 59 %
Gozlem

M-skoru ‘ 1 23 16 39 41 %

Tablo 40°da goriildiigii iizere egitim verileri kurulan model araciligiyla basarili
sekilde simiflandirilmigtir. Toplam siniflandirma basarist %81 dolaylarindadir. Benzer
bir uygulama test verilerinde yapilarak modelin olusturulmasinda etkisi olmayan
firmalar i¢in modelin tahmin giicii ortaya koyulmustur.

Tablo 41. ABD 2012 ve Oncesi icin Test Verisi Model Giicii

Tahmin Basari
0 1  Toplam %
E 0 7 5 12 58.3 %
g 1 5 7 12 58.3 %
Toplam 12 12 24 58,3 %
Beneish ‘ 0o 9 3 12 75 %
Gozlem

M-skoru ‘ 1 7 5 12 41,6 %

Model giiciinii  gosteren siniflandirma tablosu incelendiginde gerek
manipiilasyon yapan firmalarin tahmininde gerekse manipiilasyon yapmayan firmalarin
tahmininde basar1 oranlarinin rastgele 6rnek se¢im metodunda elde edilen sonuglardan

diisiik oldugu goriilmektedir. Bu durum ABD 06rnekleminde manipiilasyon yapan
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firmalarm bu eylemi gercgeklestirme yillarinin baslangicinin segilen veri araliginin ilk
boliimlerine yogunlasmasidir. Dolayisiyla ¢ogunlukla 2009-2019 yillar1 arasinin ilk
kisimlarindan olusan firmalarla model kurulmasi ikinci boliimdeki test verilerinin
tahmininde yiiksek basar1 elde etmeyi engellemektedir. Tiirkiye 6rnekleminde bu sorun
ile karsilagmiyor olmak modelin test verilerini daha yiiksek oranlarla tahmin etmemize

olanak saglamistir.

Calismanin bu kismina kadar ki boliimiinde Tirkiye ve ABD igin iki farkl
teknikle model kurulmaya calisilmistir. Modellerden ilki 6rnek se¢cim metodunda
rastgele eslemeli 6rnek se¢iminin hem Tiirkiye’de hem de ABD’de uygulanmasidir.
Ikinci olarak ise rastgele 6rnek segim yaparken kontrol degiskenleri eslemesiz olarak
analize dahil edilmistir. Bu yontemde hem Tiirkiye’de hem de ABD’de analiz edilerek
model kurulmustur. Son olarak ise egitim ve test verileri belirli bir zamandan kesilerek,
belirtilen zamandan Oncesindeki firmalar eslemeli olarak, egitim veri seti, diger yillarin
firmalar1 test verisi olarak secilmektedir. Bu noktada Tiirkiye’de 2015 yili ve 2016 yili
olmak tizere iki farkli 6rnek verisi olusturularak analiz edilmistir. ABD’de ise 2012 yili
ve Oncesi veriler egitim verisi, kalan yil verileri test verisi olarak kullanilip analizler
yapilmustir. Her iki yontemde de manipiilasyon yapan firmalar ile kontrol degiskenleri
egitim ve test verilerinde eslemeli olarak se¢ilmistir. Sonuglar incelendiginde, rastgele
firma se¢im yapilarak olusturulan verilerin modelleri hem Tiirkiye i¢cin hem de ABD
icin model giicli yliksek ¢ikmaktadir. Buna karsi, belirli bir zamani kriter alarak 6rnek
secimi yapilarak elde edilen modellerin ayristirma giicii daha diisiiktiir. Ozellikle ABD
firmalar1 i¢in manipiilasyon yapmaya baslama yillar1 Tirkiye’dekilerden daha onceki
yillarda olmalar1 nedeniyle son donemlerden segilen test verilerinin siniflandirilmasinda
modelin tahmin giiciiniin yetersiz kaldig1 goriilmektedir. Bu anlamda model
olusturulurken kullanilan egitim verileri ile test verileri arasindaki yilin ¢ok uzak
olmamasima dikkat edilmelidir. Olusturulan her bir model i¢in Beneish (1999)
tarafindan ortaya atilan M skoru hesaplanmis olup, elde edilen sonuglar calisma igin
olusturdugumuz model giicii sonuglariyla kiyaslanmistir. Farkli 6rnek se¢im yontemleri
kullanilarak olusturulan modellerin tiimiinde elde edilen model ayristirma performansi,
M skoru ile elde edilen model performansindan daha yiiksek ¢ikmaktadir. Dolayisiyla
her iilke i¢in genel geger bir modelin varligindan s6z etmek miimkiin olmamakta, hatta

ABD i¢in olusturulan 3 farkli modelin ayristirma performansinin, M skoru
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performansindan yiiksek olusu aymi iilke i¢in farkli zaman dilimlerinde modellerin

giincellemesi gerekliligini ortaya koymaktadir.
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SONUC VE ONERILER

Finansal raporlarda yapilan hata hile ve usulsiizliikler yillardir literatiire
aragtirma konu olmus, konuyla ilgili farkli iilkelerde farkli ¢aligmalar yapilmistir. Bu
calismalarda genellikle ilgili iilke verileri kullanilarak konu arastirilmaya g¢aligilmistir.
Bu konuda literatiirde en yaygin kullanilan model Beneish(1999) Modeli’dir. Her ne
kadar calismanin kapsami sadece ABD borsalarinda islem goren firmalar olsa da
calismada elde edilen manipiilasyon denklemi farkl: {ilke 6rnekleri icin kullanilmis ve
elde edilen sonuglara gore firmalar manipiilasyon yapmis veya yapmamis olarak
nitelendirilmistir. Fakat bilinmektedir ki her ne kadar uluslararasi muhasebe ve
raporlama standartlar1 yayginlastirilmaya calisilsa da hali hazirda {ilkelerin muhasebe ve
raporlama standartlarinda hala farkliliklar mevcuttur. Ayrica iilkelerin yasal
diizenlemeleri ve hiikiimet politikalar1 da muhasebe ve raporlama aligkanliklarini
degistirmektedir. Tiim bunlar goz Oniine alindiginda bir iilke 6rnekleminde ortaya
konulan sonuglarin uluslararasi boyutlarda gegerliligi oldugunu sdylemek dogru bir
yorumlama olmayacaktir. Literatiir incelendiginde finansal manipiilasyonunu agiklamak
icin olusturulan bir modelin baska bir iilke ornekleminde ayni degiskenler ve
katsayilarla kullanildig1 ve manipiilasyon tespiti yapildig1 bir¢ok ¢alismayla karsilagmak
miimkiindiir. Ulkeler arasindaki farkliliklar dikkate alinirsa elde edilen sonuglarin

giivenirliligi tartismaya aciktir.

Bu ¢alismanin motivasyonunu olusturan faktor, belli bir tilkede elde edilen
modellerin diger iilkeler i¢in de gegerli olup olmayacagini farkli iki iilke diizeyinde
aragtiran bir calisma ortaya koymaktir. Tiirkiye ve ABD iilkeleri muhasebe ve
raporlama standartlar1 agisindan da (Tirkiye’de IFRS, UMS, ABD’de GAAP
(Generally Accepted Accounting Principles)), ekonomik konjonktiir agisindan da
farkliliklar icermektedir. Dolayisiyla, her iki iilke i¢in de finansal bilgi
manipiilasyonunun tespiti i¢in kurulacak modelin farkliliklar igermesi beklenmelidir.
Calisma alan1 olarak bu iki lilkenin sec¢ilmesinin nedeni, gerek verilere ulasim kolayligi
gerekse konuyla ilgili literatiirde yogun kullanilan Beneish(1999) Modeli’nin ABD
borsalarinda islem goren firmalardan seg¢ilmis olusudur. Yapilan bu c¢aligmayla daha
once yapilan c¢alismalardaki aciklayict degiskenlerin ve katsayilarinin ayni iilke
orneginde yillara gore degisim gosterip gostermediginin de gbz Oniine koyulabilmesi

amaclanmustir.
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Bu ¢aligma ile, Tiirkiye ve ABD i¢in Binary (ikili) Lojistik Regresyon yontemi
kullanilarak finansal bilgi manipiilasyonunun tespit edilmesi ve 6rneklem gruplar igin
modellerin benzerlikleri ve ayristiklar1 noktalar1 ortaya koyulmaya calisiimistir. Bu
amacla, her iki iilke borsalarinda islem goren firmalar i¢in Tiirkiye’ de SPK biiltenleri
ve ABD’de SEC AAER biiltenleri 2009-2019 yillar1 i¢in tek tek incelenmistir. Tiirkiye
icin taranan 520 biiltenden 45 firma hakkinda hata, hile ve usulsiizliik tespit edilmistir.
Bu firmalar i¢in ayn1 faaliyet alaninda ve aktif biiylikliigii birbirine yakin 45 adet firma
ise kontrol degiskeni olarak secilmistir. Ayrica firma se¢iminde bankalar, sigorta
sirketleri, araci kuruluslar vs. gibi finansal kuruluslar, finansal raporlama tekniklerinin
farkli olusu nedeniyle, drneklem dis1 birakilmistir. Uretim sektdriinde yer alan fakat
finansal tablolarinda eksiklikler olan (iflas eden, kottan ¢ikarilan, gbzalt1 pazarina alinan
vs) dolayisiyla tablolar1 analiz i¢cin devamlilik arz etmeyen firmalar da analiz
kapsaminin disinda tutulmustur. ABD’de ise arastirma kapsaminda 2009-2019 yillar
arasinda yayinlanan biiltenlerden, AAER 3094’ten AAER 4200’e kadar 1106 biilten,
finansal hata, hile ve usulsiizliik a¢isindan incelenmis olup 180 adet manipiilasyon
iceren biilten tespit edilmistir. Biiltenlerden bazilar1 finansal raporlar ile ilgili olmayip
iligkili olan biiltenlerden yola ¢ikarak 159 adet firma hakkinda manipiilasyonun varlig
tespit edilip firmalarin mali tablolarina erisim saglanabilen ve gozalti pazarma (OTC)
alimmamis 51 adet firma 6rnekleme dahil edilmistir. Bu firmalara karsi kontrol grubu
olarak ayni sektorde ve benzer aktif bilyiikliigiine sahip 51 adet firmanin, finansal

raporlar1 kullanilmastir.

Her iki iilke i¢in de olusturulacak modelde kiyaslanabilirlik agisindan kolaylik
saglamas1 i¢in ayni degiskenler acgiklayici degisken olarak kullanilmistir. Aciklayict
degisken sayist 22 olup bu degiskenlerden 8’1 Beneish (1999) tarafindan ABD’de
yapilan ¢alismalarda ortaya konan modelin agiklayici de§iskenleridir. Kalan degiskenler

ise literatiirdeki farkli ¢aligmalarda kullanilan degiskenlerden derlenmistir.

Model kurarken 22 degisken anlamliliklar1 ve model anlamliliklar1 da dikkate
alimarak modele dahil edilmis, aralarinda yiiksek korelasyon olan degiskenler modele
dahil edilmemistir. Bu cergevede iki iilke i¢in kurulan modellerin degiskenleri Tablo

42°de gosterilmistir:



Tablo 42. Tiirkiye ve ABD’de Modellerin Agiklayic1 Degiskenleri
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Model Tiirkiye Model ABD
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g | SGI, = e Kaldirag Oran
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Olusturulan modellerin agiklayici

degiskenleri incelendiginde Aktif Kalitesi

Endeksi (AQI), Faaliyet Giderleri Endeksi (SGAI), Satislardaki Biiytime Endeksi (SGI),
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Tahakkuk Endeksi (ACR) ve Kaldirag Orani degiskenlerinin tiim modellerde yer aldig:
goriilmektedir. ABD i¢in olusturulan modellerin degiskenlerine bakildiginda ise Faizin
kazanilma sayisi, Aktif Karliligt (ROA), Diger Duran Varliklar, Aktif Orani, Ticari
Alacaklar /Net Satiglar oran1 degiskenlerinin her iki modelde de agiklayici degiskenler
oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla manipiilasyon yapan firmalarin bu oranlari etkileyen
finansal tablolar iizerinde birtakim degisiklikler yaparak manipiilasyona basvurduklari
sOylenebilir. Modellerde acgiklayici olan degiskenlerin iilkeler agisindan benzerliklerine
bakildiginda Tiirkiye i¢in kurulan 2015 ve dncesi eslemeli model degiskenleri ile ABD
2012 ve oOncesi eslemeli modelin degiskenlerinin benzestigi goriilmektedir. AQIL, SGI,
SGAI ROA ve Dig. Dur Var. Degiskenleri her iki {ilke i¢inde modelde yer almaktadir.
Fakat modeller birebir Ortiismemektedir. Bu durum her tlke igin tek bir model

kullanilamaz tezini kuvvetlendirmektedir.

Literatiirde en sik karsilasilan hata, belirli bir {ilke i¢in ortaya konulan modelin
aynen alinip bagka bir tlke firmalarina uygulanarak manipiilasyon tahmininde
bulunulmasidir. Bu durum piyasa aktorlerinin yanlis kararlar alip bu karara gore

pozisyon almalarina neden olacaktir.

Bu ¢alisma gostermektedir ki her {ilkenin kullanabilecegi tek bir tahmin modeli
miimkiin gdziikmemektedir. Ulkelerin muhasebe/raporlama standartlarinin ve iilke
ekonomik konjonktiiriiniin farkli olusu da bu durumu destekler niteliktedir. Dolayisiyla
manipiilasyon tahmini yapabilmek i¢in o piyasa i¢in kendi dinamiklerinden olusan bir
modelin gelistirilmesi gerekmektedir. Daha sonra yapilacak c¢alismalarda sektorel
farkliliklarin olup olmadigiyla ilgili daha genis donemler kullanilarak c¢aligmalar

yapilabilir.
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Ek-1 Tiirkiye Orneklemi ROC Analizi

Sensitivity Specificity
(duyarhhk) (secicilik)

-1.000000 | 1.000 0.000
0.0000000| 1.000 0.027
1.000 0.041

Esik Degeri*

0.0000000
0.0000000| 1.000 0.054
0.0000003| 1.000 0.068
0.0000058| 1.000 0.081
0.0000756| 1.000 0.095
0.0008431| 1.000 0.108
0.0016516| 1.000 0.122
0.0020760| 1.000 0.135
0.0028725| 1.000 0.149
0.0064539| 1.000 0.162
0.0100656| 1.000 0.176
0.0180769| 1.000 0.189
0.0292223| 1.000 0.203
0.0355463| 1.000 0.216
0.0412820| 1.000 0.230
0.0443416| 1.000 0.243
0.0474565| 0.971 0.243
0.0519856| 0.943 0.243
0.0567264| 0.943 0.257
0.0622264| 0.943 0.270
0.0649667 | 0.943 0.284
0.0657523| 0.943 0.297
0.0659771| 0.943 0.311
0.0683752| 0.943 0.324
0.0714543| 0.943 0.338
0.0724393| 0.943 0.351
0.0792191| 0.943 0.365




0.0905130| 0.943 0.378
0.0954976| 0.943 0.392
0.1044943| 0.943 0.405
0.1133243| 0.943 0.405
0.1156686 | 0.943 0.432
0.1185859| 0.943 0.446
0.1194953| 0.943 0.459
0.1212791| 0.943 0.473
0.1235665| 0.943 0.486
0.1266108| 0.943 0.500
0.1337540| 0.943 0.514
0.1422392| 0.943 0.527
0.1462900| 0.943 0.541
0.1530896| 0.943 0.554
0.1631914| 0.914 0.554
0.1693615| 0.914 0.568
0.1751430| 0.914 0.581
0.1811242| 0.914 0.595
0.1904475| 0.914 0.608
0.2004019| 0.886 0.608
0.2062132| 0.857 0.608
0.2091075| 0.857 0.622
0.2169548| 0.829 0.622
0.2245251| 0.829 0.635
0.2257987| 0.829 0.649
0.2282873| 0.829 0.662
0.2344511| 0.829 0.676
0.2394000| 0.829 0.703
0.2396503| 0.829 0.716
0.2416126| 0.800 0.716
0.2435496| 0.771 0.716
0.2463666 | 0.771 0.730
0.2516709| 0.771 0.743
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0.2568073| 0.771 0.757
0.2599135| 0.771 0.784
0.2656045| 0.771 0.797
0.2741707| 0.771 0.811
0.2871643| 0.771 0.824
0.3183253| 0.771 0.838
0.3450850| 0.743 0.838
0.3636157| 0.743 0.851
0.3782705| 0.714 0.851
0.3970918| 0.714 0.865
0.4148382| 0.714 0.878
0.4205683| 0.714 0.892
0.4382487| 0.714 0.905
0.4552000| 0.714 0.919
0.4611638| 0.686 0.919
0.4626167| 0.686 0.932
0.4804547| 0.657 0.932
0.5013422| 0.657 0.946
0.5290151| 0.657 0.959
0.5538915| 0.629 0.959
0.5547694 | 0.600 0.959
0.5552254| 0.571 0.959
0.5604329| 0.543 0.959
0.5784054 | 0.543 0.973
0.5932584| 0.514 0.973
0.6233853| 0.486 0.973
0.6557945| 0.486 0.986
0.6782454| 0.457 0.986
0.7005918| 0.429 0.986
0.7049089| 0.400 0.986
0.7549881| 0.371 0.986
0.8155390| 0.371 1.000
0.8315795| 0.343 1.000
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0.9054505| 0.314 1.000
0.9749056| 0.286 1.000
0.9769019| 0.257 1.000
0.9869442| 0.229 1.000
0.9971184| 0.200 1.000
0.9989899| 0.171 1.000
0.9997940| 0.143 1.000
0.9999948| 0.114 1.000
0.9999999| 0.086 1.000
1.0000000| 0.057 1.000

Ek-2 ABD Orneklemi ROC Analizi Sonuclar
Sensitivity Specificity
(Yogunluk) | (Segicilik)
-1.000000 | 1.000 0.000
0.0003977| 1.000 0.015
0.0038028| 1.000 0.030
0.0301512| 1.000 0.045
0.0617315| 1.000 0.060
0.0728909| 1.000 0.075
0.0760989| 1.000 0.090
0.0850624| 1.000 0.104
0.0970461| 1.000 0.119
0.1026752| 1.000 0.134
0.1081274| 0.974 0.134
0.1114779| 0.974 0.149
0.1161097| 0.974 0.164
0.1208238| 0.974 0.179
0.1260325| 0.974 0.194
0.1309719| 0.974 0.209
0.1316983| 0.974 0.224
0.1340851| 0.974 0.239
0.1362343| 0.974 0.254

Esik Degeri*




0.1390289| 0.974 0.269
0.1428953| 0.974 0.284
0.1476730| 0.974 0.299
0.1517393| 0.974 0.313
0.1527810| 0.974 0.328
0.1532200| 0.974 0.343
0.1563632| 0.974 0.358
0.1594161| 0.974 0.373
0.1608818| 0.974 0.388
0.1627774| 0.974 0.403
0.1645113| 0.949 0.403
0.1663669| 0.949 0.418
0.1720025| 0.949 0.433
0.1793971| 0.949 0.448
0.1833018| 0.949 0.463
0.1862370| 0.949 0.478
0.1900250| 0.923 0.478
0.2138011| 0.923 0.493
0.2356137| 0.923 0.507
0.2384028| 0.923 0.522
0.2435397| 0.923 0.537
0.2468365| 0.923 0.552
0.2477634| 0.923 0.567
0.2486128| 0.923 0.582
0.2493578| 0.923 0.597
0.2537808| 0.923 0.612
0.2601454| 0.897 0.612
0.2637175| 0.897 0.627
0.2661968| 0.872 0.627
0.2682144| 0.846 0.627
0.2705995| 0.846 0.642
0.2728015| 0.846 0.657
0.2753781| 0.846 0.672
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0.2803465| 0.821 0.672
0.2878802| 0.821 0.687
0.2933691| 0.795 0.687
0.2989670| 0.769 0.687
0.3047306| 0.769 0.701
0.3061469| 0.769 0.716
0.3092619| 0.769 0.731
0.3194860| 0.744 0.731
0.3317794| 0.718 0.731
0.3369286| 0.718 0.746
0.3380197| 0.718 0.761
0.3392411| 0.718 0.776
0.3464996| 0.718 0.791
0.3550420| 0.692 0.791
0.3604642| 0.667 0.791
0.3692423| 0.641 0.791
0.3827738| 0.641 0.806
0.3937231| 0.615 0.806
0.3978564 | 0.615 0.821
0.4017487| 0.590 0.821
0.4184015| 0.590 0.836
0.4387411| 0.564 0.836
0.4494145| 0.564 0.851
0.4647538| 0.564 0.866
0.4784385| 0.564 0.881
0.4817906| 0.538 0.881
0.4880319| 0.538 0.896
0.4959180| 0.513 0.896
0.4983193| 0.487 0.896
0.5049573| 0.462 0.896
0.5129104| 0.462 0.910
0.5152963| 0.462 0.925
0.5200889| 0.462 0.940
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0.5564642 | 0.462 0.955
0.5884526| 0.436 0.955
0.6048935| 0.410 0.955
0.6445378| 0.385 0.955
0.6836990| 0.359 0.955
0.7072077| 0.333 0.955
0.7160534| 0.308 0.955
0.7479642| 0.282 0.955
0.7949339| 0.256 0.955
0.8298195| 0.256 0.970
0.8508464 | 0.256 0.985
0.8559807| 0.231 0.985
0.8997341| 0.231 1.000
0.9415980| 0.205 1.000
0.9512622| 0.179 1.000
0.9676564 | 0.154 1.000
0.9775943| 0.128 1.000
0.9822962| 0.103 1.000
0.9871646| 0.077 1.000
0.9898428| 0.051 1.000
0.9949525| 0.026 1.000
1.0000000| 0.000 1.000
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