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Finansal bilgi manipllasyonu uygulamalarinda 6nemli bir boyut kazancin oldugundan farkli
gosterilmesidir. Yonetimin ihtiyaglari dogrultusunda, kazancin gercekten farkh olarak raporlamak
icin kazang yonetimi veya kazan¢ manipilasyonu uygulanabilir. Agresif kazang yonetimini saptamak
icin denetci gorislerinden, hileli kazan¢g manipiilasyonunu saptamak icin dizenleyici otoritenin
beyanlarindan faydalanilabilir. Bu ¢alisma, 2013-2019 vyillarini kapsayan doénemde Turkiye'de
uygulanan finansal bilgi manipilasyonu uygulamalarini incelemeyi amacglamaktadir. Buna gore,
bagimsiz denetgi raporlari ve SPK biltenleriyle kamuya duyurulan aykiriliklar dikkatle incelenmis,
sonrasinda ise teorik cerceveye uyumlu olarak siniflandinimigtir. Sarth goérislerin igerigi
incelendiginde kazang yonetimine isaret eden vurgular gozlenmistir. Bunlarin icinde dnemli bir kismi
supheli alacak karsiligi ve finansal varliklar deger disuklugu karsihigr kaydetmemek gibi tahakkuk
muhasebesi uygulamalaridir. SPK  blltenlerinin igerigi incelendiginde, hileli kazang
manipillasyonunun yani sira, sirketin malvarliginin azaltilmasina iliskin saptamalar gézlenmistir.

Anahtar Sozciikler: Kazang Yonetimi, Kazan¢ Manipilasyonu, Muhasebe Hilesi

Abstract

Animportant aspect of the practices for the manipulation of financial information is to misrepresent
the earnings. In line with the needs of the management, earnings can be reported unrealistically
either by earnings management or earnings manipulation. The aggressive earnings management
can be detected from the auditor's report while the earnings manipulation can be detected from
the announcements of the regulatory authority. This study aims to investigate the applications of
the manipulation of financial information manipulation that was practiced in Turkey for the period

consisting of the years from 2013 to 2019. According to this, irregularities disclosed in auditor's
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reports and SPK bulletins are scrutinized and then classified in line with the theoretical perspective.
In the contextual analysis of qualified audit opinions, some emphasis is observed referring to
earnings management. An important part of these are accrual accounting practices about provisions
for bad debts and provisions for financial assets. In the contextual analysis of SPK bulletins, some
detections are observed related to the reduction of the company's assets as well as the emphasis
on fraudulent earnings manipulation.
Keywords: Earnings Management, Earnings Manupilation, Accounts Manupilation

Giris
Sirketlerin finansal durumunu ve finansal performansini gosteren finansal bilgilerin ekonomik
gerceklikle bagdasacak sekilde sunulmasi 6nemlidir. Finansal bilgilerin ge¢miste olani dogru bir
bicimde icermesi gerektigi gibi, gelecegi de dngorecek sekilde sunulmasi gerekir. Bunlara uygun
olarak finansal bilgilerin olusturulmasinda yoneticilerin tahmin ve yorumlari da devreye girmektedir.
Muhasebe siireci, finansal bilginin raporlayanlarca manipiile edilmesine izin veren sinirlara sahiptir.
Bununla birlikte, finansal bilgiyi oldugundan farkli sunmak icin ¢esitli teknik ve yontemler de
uygulanmaktadir. Sirket yoneticisi veya sirketle iliskili diger taraflarin ¢ikarlari dogrultusunda
kullanilabilecek teknik ve yontemler ¢esitlilik arz etmektedir. Bu uygulamalar kimi durumlarda kabul
edilebilir bir olgu olarak degerlendirilirken, kimi durumda ise yasalara ve genel kabullere aykiri
eylemler olarak hile sinirlariigcine girmektedir. Bu ¢calismada, 2013-2019 yillarini kapsayan donemde,
Turkiye'deki finansal bilgi manipililasyonu uygulamalari incelenmistir. Birinci baslikta finansal bilgi
manipilasyonu ve kazanci oldugundan farkl gésteren uygulamalar tartisilmistir. ikinci baslkta
literatiir taramasi yer almaktadir. Uglincii bashk finansal bilgi manipiilasyonunun bagimsiz denetim
ve kamu kurumlari tarafindan saptanmasina yonelik baglami agiklamaktadir. Dordinci bashkta
finansal tablolarini yayinlamakla yikimli sirketlere ait bagimsiz denetim raporlari ve Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun ilgili Kanun'a aykirilhik saptadigi sirketlere iliskin aciklamalari yayinladigi haftalik
biltenler incelenmistir. Sonug¢ kismi calismada sunulan kavramsal acgiklamalarin ve ampirik
bulgularin yorumlanmasini icermektedir.

1. Finansal Bilgi Manipiilasyonu
isletmenin her seyden énce bir ekonomik birim oldugu diisiiniildiigiinde, muhasebe fonksiyonunun
raporladigi finansal bilgi, isletme faaliyetleriyle iliskili ekonomik olaylarin ve etkilerinin ortaklardan
potansiyel yatirimcilara kadar tiim paydaslara iletilmesini saglar. Hangi buyulklikte veya hangi
sektorde faaliyet gosterirse gostersin, her isletme icin kamuya acgiklanan finansal bilgiler bliyik

Onem tasir. Bu 6nem, finansal bilginin sirket imajindan sermaye maliyetine kadar ¢ok farkli sonuglar
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doguran sayisiz potansiyel etkisinden kaynaklanir. Finansal bilgi calisanlarla yapilan toplu
sozlesmeler, yoneticilerin aldigi licret veya devlete 6denecek vergi gibi ¢cok fazla konuyu etkiler.
isletme paydaslarinin genis spektrumu disiiniildiigiinde finansal bilginin manipiile edilmesi sadece
hissedarlar degil, aslinda toplumun timuand yaniltmak anlamina gelir. Liberal ekonominin klasik
yorumunda muhasebe bilgisi, kaynaklarin verimli alanlara yonlendirilmesi gibi ekonomik kararlarin
dogru bir bicimde alinmasina imkan saglar. Kaynaklarin verimli alanlara tahsis edilmesi, herhangi bir
ekonomik sistemin nihai hedefidir. Bu mantik ¢ercevesinde manipile edilmis yanl finansal bilgi,
kaynaklarin etkin tahsis edilemeyip israfina yol acar (Stolowy ve Breton, 2000).

Modern muhasebenin dogasi, finansal bilginin raporlayanlar tarafindan maniptle edilmesine izin
veren sinirlara sahiptir. Muhasebenin temel kavramlari, genel kabul gérmiis ilkeleri (GKGMI) ve
standartlar ihlal edilmeden, finansal bilgiyi farkh amaglar dogrultusunda raporlayabilmek
mimkindir. Bu durum, muhasebenin bir eksikligi degil, aslinda finansal bilginin dogru sunumunu
saglayan bir zorunluluktur. Tahakkuk esasli muhasebe, hasilatin taninmasi ve eslestirilmesi gibi
temel muhasebe ilkelerinin uygulanmasi yoluyla sirketin bir dénemdeki ekonomik performansinin
bilgi kullanicilari tarafindan dogru degerlendirilmesini saglamaktadir. Tahakkuk esasinin bir sonucu
olarak, bilgi kullanicilarina ekonomik performansin degerlendirilebilmesi ve gelecekteki nakit
tahminlerinin yapilabilmesi acisindan, saf nakit akislarina kiyasla daha iyi bilgi saglanmis olur
(Dechow ve Skinner, 2000).

Finansal tablolarda raporlanan bilginin tahminler icermesi, secimlik bazi yontemler ve politikalara
dayali olarak hazirlanmasi ya da heniiz gerceklesmemis muhtemel olaylardan etkilenmesi gibi
muhasebeyi yonlendiren faktorler ile uyumlu 6zellikleri rasyonel sunumun bir geregidir. Muhasebeyi
yonlendiren faktorlerdeki gerekli esneklik, sirketin finansal durumu ve faaliyet sonugclari hakkinda
finansal bilgi kullanicilarinin yaniltilmalarina asla gerekce olmamalidir (Mulford ve Comiskey, 2002).
Ote yandan finansal bilgi manipiilasyonunun boyutlari, manipiilatériin amaglari dogrultusunda kimi
zaman burada belirtilen sinirlarin da 6tesine gecerek hileye donusiir.

Finansal bilgi manipllasyonunun literatiirde (zerinde uzlasiimis bir tanimi bulunmamaktadir.
Yazarlar, calismalarinin kapsamiyla tutarl, fakat birbirinden farkli tanimlamalarda bulunmuslardir.
Kigliks6zen ve Kicgikkocaoglu'na (2004) gore finansal bilgi manipilasyonu; kazang yénetimi, karin
istikrarli hale getirilmesi, yaraticic muhasebe, agresif muhasebe veya muhasebe hilesi olarak
siniflandirilan yéntemlerle gergeklestirilen, yéneticilerin amaglari dogrultusunda sirketin finansal

tablo ve raporlarinda yer alan verilerin diizenlenme siireclerine muhasebe standartlarina uygun veya
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aykiri bicimde miidahale edilmesidir. Kiglksozen ve Kiiclikkocaoglu (2004), finansal bilgi
manipllasyonunun baslica amaglarini séyle siralamiglardir:

o Sirketin hisse senedi fiyatini ve risk primini olumlu etkilemek,

e Borg¢ sozlesmelerinde yer alan finansal kosullari saglamak,

o Kreditorler, yatirnmcilar ve galisanlarla iliskileri olumlu etkilemek,

e Yonetici licret ve primlerini maksimize etmek,

e Halka acilma veya sermaye artirimi ile elde edilecek fon tutarini artirmak,

o Politik ve hukuki diizenlemelerden kaynaklanabilecek risklerden kaginmak,

e Yatirimcilarin sirketle ilgili olarak algiladiklari riski azaltmalk,

e Sirketin gelecekteki performansi hakkinda piyasaya olumlu sinyal géndermek ve

e Vergi avantaji saglamak.
Perols ve Lougee (2011) finansal bilgi manipulasyonunu, Kii¢cliks6zen ve Kigiikkocaoglu (2004) gibi,
sirketlerin finansal tablolarini GKGMi’ye uygun veya aykiri muhasebe uygulamalarini kullanarak
maniplle edebilecekleri perspektifinden tanimlamistir. Buna gore, yoneticiler finansal tablo hilesi
yaptiklarinda veya kazanglari yonettiklerinde, veya her ikisine birden basvurduklarinda finansal bilgi
maniplilasyonu meydana gelir. Finansal bilgi manipillasyonunun, muhasebe ilkelerini ve
standartlarini asan kismi hile olarak tanimlanmistir (Lev, 2003).
Stolowy ve Breton (2004) finansal bilgi maniplilasyonunu, bir tarafta sirket ve diger tarafta
yoneticiler, fon saglayanlar veya toplumun geneli arasinda potansiyel servet transferini etkileyecek
sekilde muhasebe segimleri yapmak veya muhasebe islemleri tasarlamak amaciyla sirket
yonetiminin elinde bulundurdugu takdir yetkisinin kullanilmasi olarak tanimlamistir. Sirketin
karsisindaki taraf bakimindan, son iki muhatap ile gerceklesen servet transferinden sirket
faydalanirken, ilk muhatap olan yoneticiler ile olan transferde yoneticiler haksiz kazang saglar. Bu
tanima gore, manipllasyonun genel amaci, sirketin menfaatleri dogrultusunda toplumila iliskilerinde
politik maliyetleri ve fon saglayanlarla iliskilerinde sermaye maliyetlerini azaltmak veya yoneticilerin
menfaatlerine uygun olarak tesvik planlarinda yer alan prim ve Ucretleri ylikseltmek olarak ifade
edilebilir.
Stolowy ve Breton’in (2004) finansal bilgi manipiilasyonu cercevesi, yoneticiler ve diger paydaslar
arasindaki bilgi asimetrisinden kaynaklanan potansiyel servet transferine dayanir. Manipilasyonun
amaci, servet transferinin iki temeli olan hisse basina kazang ve borg/6zsermaye oranini
degistirmektir. Hisse basina kazang, (i) belirli gelir ve gider kalemlerine miidahale edilmesiyle, yani
net gelirin degistirilmesiyle ve (ii) hisse basina kazang¢ hesabinda kullanilan kar tutarindan énce veya

sonra bir kalem sunarak, diger bir ifadeyle, siniflandirma manipilasyonuyla degistirilebilir. Bu
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cercevenin sundugu anlayis, finansal bilgi manipilasyonu kapsaminda kullanilan yéntemler ve

muhasebeyi yonlendiren faktorler acisindan Sekil 1.'de 6zetlenmektedir.

Potansiyel Refah Transferi

v

Finansal Bilgi Manipulasyonu

\4 A\ 4

Muhasebe ilkeleri, Standartlar ve
Yasalara Uygun Manipulasyonlar
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Yasalara Aykiri Manipilasyonlar

v v \4
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Sekil 1. Finansal Bilgi Manipilasyonu Siniflandirmasi
Finansal bilgi maniplilasyonu konusunda literatlirdeki 6nemli bir eksiklik, manipilasyon igin
kullanilan muhasebe uygulamalarini siniflandirma cabasinin (bkz. Mulford ve Comiskey, 2002;
Kigliks6zen, 2005: Stolowy ve Lebas, 2006; Marinakis, 2011; Zhou ve Kapoor, 2011) tutarl bir
sonuca ulasmamis olmasidir. Yorik ve Dogan (2009) tarafindan finansal tablo bakis acisi ile yapilan
siniflandirma, 6zellikle ampirik ¢alismalar igin kullanima uygundur:

e Gelirlerin  Muhasebelestirilmesi ile ilgili  Uygulamalar:  Gelirin  tahakkuk etmeden
muhasebelestiriimesi, sirket birlesmeleri yoluyla edinilen varliklarin satisiyla gelirin yiksek
gosterilmesi, konsinye satislarin gelir kaydedilmesi, fiktif gelir kayitlari yapilmasi gibi islemlerden
olusur.

e Giderlerin Muhasebelestirilmesi ile ilgili Uygulamalar: Giderlerin aktiflestiriimesi, amortisman
yontemi veya suresinin degistirilmesi, giderlerin donemler arasinda kaydirilmasi, sirket birlesmeleri
veya satin alimlarinda gelecek dénem performansini iyi gostermek icin ylksek tutarli ozel
harcamalarin muhasebelestirilmesi, karsilik giderlerinin olmasi gerekenden farkli kaydedilmesi gibi
uygulamalardir.

o Varliklarin ve Yiikiimliiliiklerin Ger¢cege Aykiri Sunumu: Varlklarin deger dusukliklerinin veya

degersiz hale gelmesinin muhasebelestiriimemesi, stok degerlerinin ve satilan malin maliyetinin
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gercege aykirt sunulmasi, reeskont islemlerinin tutarsiz sekilde muhasebelestirilmesi gibi
islemlerden olusur.

e Finansal Tablo Kalemlerinin Siniflandiriimasi ile ilgili Uygulamalar: Bilangoda varliklarin nakde
cevrilebilme hizina ve yikimliliklerinin vadelerine uygun olmayan sekilde siniflandiriimasi, gelir
tablosunda giderleri veya gelirleri kalemler arasinda kaydirarak briit kar veya faaliyet karinin
degistirilmesi gibi islemlerdir.

o Ortiilii Kazang Aktarimi: iliskili taraflarla yapilan islemlerde bariz sekilde emsallerine uygun olmayan
farkli fiyat, Gicret veya oranlar uygulamak suretiyle karin veya sirketin mal varliginin azaltilmasidir.

Finansal bilgi manipilasyonu agisindan bir diger 6nemli ayrim, kazang yonetimi ile hile arasindadir.
Literatiirde, agresif kazang yonetimi ile hile arasindaki ayrimi uygulanabilir hale getiren bir yontem
Rosner (2003) tarafindan benimsenmistir. Arastirmaci, istege bagh tahakkuklar gibi tahmin iceren
hesaplarda yer alan tartismali tutarlarin, boyutuna bagli olarak agresif kazang yonetimini veya hileyi
temsil ediyor olabileceginin Uzerinde durmustur. Rosner (2003), iflas etmis sirketlerin kazang
yonetimi davranislarini degerlendirirken, tahakkuklarin agresif yonetimi ile hile arasindaki ayrimda
anahtar faktor olarak niceliksel 6nemliligi kullanmigtir. Calismada, hile olarak siniflandirilan
onemlilik seviyesi ylksek kazang artirimlarinin, manipulasyonu 6lcen degiskenlerin buylkliga
baglaminda, mesru kabul edilen kazang yonetimi uygulamalarindan ayrilabilecegi 6ne strilmdistdar.
Bu minvalde, agresif muhasebe ile hileli muhasebe arasinda ayrim yapmanin nispeten basit bir
yontemi olarak, tahmin iceren hesaplarin buyuklGgi kullanilabilir. Buna karsilik, Beneish (1997),
tutarca biylk olan ihtiyari tahakkuklari, kazang yonetimi vb. manipiilasyon uygulamasinin bir
sonucu olarak algilamanin hatali bir cikarim olabilecegini belirtmistir. Bunun nedeni, tutarca biiyik
ihtiyari tahakkuklarin yapay kazang artisi yaratacak kazang yonetiminden degil, sirketin gergek
anlamda tahakkuk artisina sebep olabilecek strateji ve uygulamalarindan kaynaklanmis
olabilecegidir. Bu sebeple tahakkuklar yoluyla kazan¢ yonetimini belirlerken, sirket yonetiminin
muhasebe uygulamasindaki niyeti de dikkate alinmalidir.

Karsiliklarin veya yedeklerin asiri ihtiyath bir seviyede taninmasi gibi islemler muhafazakar
muhasebeye, tam tersi ise agresif muhasebeye isaret eder. Bu tiir islemler, GKGMIi'yi ihlal
etmediginden oOtliri kazang yonetiminin sinirlari icerisindedir. Buna karsilik, satis veya envanterde
fiktif kayitlari yapmak gibi GKGMi’ye aykiri islemler, dogalari geregi hile sinirlari icerisine girer.
Dechow ve Skinner (2000), GKGMI kapsamindaki kabul edilebilirligi, kazan¢ yonetimini hileden ayirt
etmek icin kullanmislardir. Dechow ve Skinner (2000) tarafindan sunulan cercevede GKGMIi ile
belirlenen ayirt edici sinirlar muhasebenin temel kavramlari, standartlar ve ilgili yasalari da igerisine

alan muhasebeyi yonlendiren faktorler ifadesiyle yeniden tanimlanmistir. Finansal bilgi
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manipullasyonu agisindan yonetici tercihlerinin siniflandirilmasinda Dechow ve Skinner’in (2000)

sundugu kavramsal cerceve Sekil 2.'de 6zetlenmistir.

Muhasebe Tercihleri

Muhasebeyi Yonlendiren Faktorlere Uygun

Karsiliklarin veya yedeklerin asiri ihtiyath tanimlanmasi

Satin alimlar kaynakl edinilen siireg igi Ar-Ge'nin asiri

Muhafazakar degerlemeye tabi tutulmasi

Muhasebe Kurulus ve orglitlenme maliyetleri gibi yeniden yapilanma

harcamalarinin giderlestirilmesinin ve varlklarin deger
distkligiiniin abartili raporlanmasi

Sirecin notr bir sekilde yuratilmesi sonucunda elde edilen

Notr Kazang
kazanglar

Suipheli alacak karsiliginin diisiik raporlanmasi

Agresif Asiri agresif bir sekilde karsiliklari ve yedekleri digiik
Muhasebe gostermek
Muhasebeyi Yonlendiren Faktorlere Aykiri
o Satislari gerceklesmeden dnce kaydetmek
Hileli Fiktif satislari kaydetmek
Muhasebe

Satig faturalarini geriye doniik tarihlemek
Fiktif envanter kayitlari yaparak envanteri yliksek gésterme

v

Sekil 2. Muhasebe Tercihlerinin Siniflandirilmasi
Yoneticilerin muhasebedeki takdir yetkilerini kullanabilecekleri sinirlar, hileli muhasebe ile agresif
ancak yine de kabul edilebilir olan tercihler arasinda farkli bir boyut kazanir. Burada lizerinde
durulmasi gereken belki de esas nokta, acikca aldatma niyetini gosteren hileli muhasebe
uygulamalari ile GKGMi’nin sinirlari icerisinde kalan ve yénetimin niyetine bagli olarak kazang
yonetimini icerme potansiyeli olan yargi ve tahminler arasinda acik bir kavramsal ayrimin oldugudur.
Diger taraftan, GKGMi’ye uygun alan icerisinde yer alan tercihler s6z konusu oldugunda, finansal
bilgi maniplilasyonunu yénetimin muhasebedeki takdir yetkisinin mesru kullanimindan ayirt etmek,
bircok durumda, yonetimin niyetini yansitan birtakim nesnel kanitlarina ulasiimasini gerektirebilir
(Dechow ve Skinner, 2000). izleyen alt baslklarda, finansal bilgi manipiilasyonunun iki temel alt
grubu olan kazang yonetimi ve kazang manipilasyonu tartisilmaktadir.
1.1. Kazang Yénetimi

Sirketin finansal raporlarinda sunulan finansal bilginin gercegi yansitmasini engelleyen unsurlardan
biri kazan¢ yonetimidir. Kazang yonetimi, ekonomik gercekligi oldugundan farkl sunarak paydaslari
yanlis yonlendirmek amaciyla, muhasebe silirecinde yoneticilerin sahsi yargilarini kullanmalaridir.

(Healy ve Wahlen, 1999). Kazan¢ yonetiminin genis tanimi, gelirin yillar icinde istikrarli hale
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getirilmesi ve blylk temizlik muhasebesi gibi amaclarla (bkz. Stolowy ve Breton, 2004: 8) kazanci
artirmanin yani sira azaltmayi igerse de, dar anlamiyla kazang yénetiminin agresif bigimde kazanci
oldugundan yilksek gostermekle ilintili oldugu sdylenebilir. Breton ve Stolowy (2000: 6) kazang
yonetiminin "gelecegin daha iyi olacagini umarak, bugiin gemiyi ylizer tutmaya calismak" oldugunu
ifade etmektedirler. Bu ifadenin bir ¢ikarimi, kazang yonetiminin kazanci artirmaya odaklandigidir.
Jones (1991), uzun doénemde firma kazancinin nakit akisina esit olmasi gerektigini belirtmis ve
tahakkuklar yoluyla kazancini fazla gosteren firmanin bir noktadan sonra mekanizmayi tersine
isletmesi gerektigini vurgulamistir. Bu durumda, tahakkuklar yoluyla kazanci yliksek gdstermenin
ileriki donemlerdeki ikincil etkisi kazancin diisik gosterilmesidir. Beneish (2001: 11), kazang
yonetimi calismalari topluca degerlendirildiginde kazang artiriminin daha baskin oldugunu, kazang
azaltiminin ise anlik olarak veya endustri 6zelindeki durumlar igin gegerli oldugunu belirtmektedir.
Diger taraftan, defansif sekilde yiksek karsilik ayrilmasi gibi tahakkuklar yoluyla kazancin azaltici
yonde yonetilmesi, "muhafazakar muhasebe uygulamasi” olarak tanimlanabilir (Dechow ve Skinner,
2000: 239).

Finansal bilgi maniplilasyonlarina neden olan sebepler, kazan¢ yonetimine neden olan sebepleri
kapsar. Spesifik olarak, kazan¢ yénetiminin genel nedenleri; sermaye piyasalarindaki beklentiler,
finansal raporlarda yer alan sonuglara bagh soézlesme gereklilikleri ve anti-trost vb. kamu
dizenlemeleridir (Healy ve Wahlen, 1999). Daha acik bir ifadeyle, sermaye piyasalarinda
degerlemeleri yonlendirerek daha diisiik sermaye maliyeti saglamak, finansal performansa bagli
yonetici sozlesmelerini veya finansal durumu dikkate alan borg s6zlesmelerini karsilamak ve kamu
otoritesinin vergi-ceza vb. yaptirimlarindan sakinmak adina kazang¢ yonetimi yapilmaktadir. Halka
actk sermaye sirketleri acisindan piyasa degerlemesinin artirilmasi ve dolayisiyla sermaye
maliyetinin dlsurilmesi amaci olduk¢a 6nemlidir. Breton ve Stolowy (2000), manipiilasyonda esas
hedefin sermaye piyasasindaki yatirimcinin yonlendirilmesi oldugunu; bu hedefte kazang
yonetimiyle hisse basina kazancin ylikseltildigini ve borg-6z kaynak yapisini etkileyecek finansal bilgi
manipilasyonlari yapildigini belirtmektedirler.

Donemsellik ve gerceklesme durumu gibi 6nemli noktalari vurgulamayan yalin bir nakit akisi bilgisine
kiyasla, tahakkuk esasiyla raporlanan finansal bilgiler yatirrmci ve kreditorler icin daha faydalidir
(Davis-Friday ve Frecka, 2002). Saf nakit akislarini raporlamaktansa, tahakkuk muhasebesinden
faydalanarak kazang bilgisi (Kar/Zarar) tiretildiginde yapilan, aslinda "kazancin yoénetilmesi"
islemidir. Dolayisiyla, kazan¢ yonetiminin iki perspektifi, finansal bilginin tiretilme mekanizmasi

olmasi ve yatirimcilari yanhs yonlendirmek isteyen firsatgiliga imkan tanimasidir (Beneish, 2001: 5).
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Firsatgl yaklasimi saptamak icin yonetici motivasyonunun bilinmesi veya ikincil bir tercih olarak
varsayllmasi gerekir. Disaridan bakarak kazang ydnetiminin ne 0&lglide finansal bilginin dogru
sunumu amacini tasidigini veya ne olglde firsatgilik icerdigini saptayabilmek gigtir ve bu alandaki
bilginin artmasi kazang¢ yodnetimi amaglarina ulagsmak igin yoneticilerin aldigi aksiyonlarin
anlasilmasina baglidir (McNichols, 2000).

Finansal bilginin manipilasyonunda hem kazang yonetimi, hem de muhasebe hilesi (farkh
derecelerde olmakla birlikte) ayni muhasebe teknikleriyle iliskilendirilebilir (Marinakis, 2011: 24).
Dolayisiyla, bu ikisini kavramsal olarak ayristirmak icin GKGMIi baglaminda bir ayrim yapilabilir:
kazanci farkl géstermeye yonelik uygulamalardan GKGMI icerisinde kalanlar kazang¢ yénetimi,
GKGMIi disina cikanlar ise hile olarak tanimlanir (Brown, 1999). GKGMi icerisinde kalan finansal bilgi
manipulasyonlari, yani kazang yonetimi uygulamalari, muhasebenin kabul edilebilir sinirlari
icerisinde yatirnmcinin algisini yonlendirmeye ¢alismaktadir ve bu maniptlasyonlarin bir kismi
deneyimli yatirnrmcilari aldatamayacak kadar barizdir (Baruch, 2003: 34). Fakat, 6zellikle Amerikan
sermaye piyasalarinda finansal bilgi manipilasyonlarinin dikkat cektigi (bkz. Baruch, 2003)
donemde, zamanin SEC (Securities & Exchange Commission, U.S.) baskani Levitt (1998), kazang
yonetiminin yaygin ve kabul edilemez oldugunu vurgulayarak, SEC'in gbzetim ve yaptirim
mekanizmasinin kazang¢ yonetimini engellemek igin kullanilacagini belirtmistir. Fakat, SEC'in
ifadelerinde kazang¢ yonetimi kavraminin kapsami (bu baslk altinda acgiklananlardan) daha genis
olup, hem GKGMIi igerisinde kalan bir takim sistematik tercihleri, hem de GKGMi'leri ihlal eden
durumlarda hilenin yani sira gergeklestirilen kazang yonetimi uygulamalarini kapsamaktadir
(Dechow ve Skinner, 2000b: 5).

Kazancg ydnetimi uygulamalari GKGMi kapsaminda olan finansal bilgi manipiilasyonlari olup, GKGMi
disindaki finansal bilgi maniptlasyonlari hileli finansal raporlama kapsamindadir (Schipper (1989);
Brown (1999); Dechow ve Skinner (2000); Baruch (2003); Stolow ve Breton (2004); Erickson vd.
(2006)). Finansal bilgi maniptlasyonlarinin bir kismini bilanco, gelir tablosu ve nakit akisi tablosu
dikkatlice incelendiginde saptanabilir (Schilit, 2002). Muhasebe sisteminin sundugu firsatlar
baglaminda yéneticilerin GKGMi icerisinde kalan muhasebelestirme tercihleriyle yaptiklari kazang
yonetimi gorece acik ve net bir degisime neden olacagi icin bagimsiz denetgiler tarafindan kamuya
duyurulmasi ve denetci goriislerinde belirtilmesi olasidir (Schipper, 1989: 92). Kazang yonetiminin
temel pratigi, tahakkuklar yoluyla kazancin olmasi gerekenden farkh sunulmasidir (Healy (1985);
McNichols ve Wilson (1988); Jones (1991); Dechow, Sloan ve Sweeney (1995)). Buraya kadar

aciklananlar baglaminda, kazanci oldugundan farkli gosteren ¢esitli finansal bilgi manipilasyonu
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pratiklerinin "kazang yénetimi" olarak degerlendirilebilmesi icin GKGMi'ye uygun olmasi gerekir.
Kimi durumlarda finansal bilgi manipiilasyonunun GKGMi'ye uygun olmasina ragmen kanun
nezdinde hile oldugu hiikmi dogabilmektedir (Amiram vd., 2018: 435). Bu sebeple, ancak kanun ve
diizenleyici kurumlar nezdinde kabul edilebilir olan finansal bilgi maniptlasyonlari, hile olmayan
kazang yonetimi uygulamalari olarak ele alinmalidir.
1.2. Kazan¢ Manipiilasyonu
Finansal bilginin gercekten saptiriimasinda kullanilan ydntemlerden bir digeri kazang
manipllasyonudur. Kazang manipilasyonu, sirketin finansal performansinin istendigi gibi
gdstermek adina sirket yénetiminin GKGMi'yi ihlal etmesi durumudur (Benesih, 1999). Kazang
manipillasyonu tanimi, kazang yonetimini asan kural disi uygulamalara isaret etmektedir. Beneish'in
(1999) gelistirdigi ve benimsenen bir kavram olan kazan¢ manipilasyonu, Stolowy ve Breton’in
(2004) siniflandirmasinda finansal hile sinifina, Dechow ve Skinner’in (2000) siniflandirmasinda ise
hileli muhasebe sinifina girmektedir. Her iki siniflandirmadaki hile kavramiyla kastedilen hileli
finansal raporlamadir (fraudulent financial reporting). Kii¢cliks6zen ve Kiiglikkocaoglu (2004: 6) hileli
finansal raporlamayi "bir idari makam tarafindan tespit edilerek idari bir isleme tabi tutulan ya da
yargl tarafindan bir mieyyideye baglanan finansal bilgi manipulasyonu islem ya da uygulamalari"
olarak tanimlamaktadir. Hileli finansal raporlamaya asagidaki érnekler verilebilir (Klglksdzen ve
Kigikkocaoglu, 2004):
e Finansal tablolarin hazirlanmasi sirecinde yararlanilan kayitlarda ya da yardimci dokiimanlarda,
kayitlarin manipile edilmesi, tahrif edilmesi ya da degistirilmesi,
e Bazi olaylarin, islemlerin ya da diger bilgilerin kasith olarak yanls sunulmasi ya da hi¢ sunulmamasi
veya atlanmasi,
e Finansal bilgilerin tutar, siniflandirma, sunum ve kamuya agiklanmasi ile ilgili muhasebe standart ve
prensiplerinin kasitli olarak yanlig uygulanmasi.
Sirketin kaynaklarinin veya varliklarinin galinmasi, zimmete gegirilmesi, suistimal edilmesi, yanls
yonlendirilmesi veya calisanlarin kisisel yarari icin kullanilmasi gibi hukuk disi faaliyetlerin finansal
raporlarda gizlenmesi amaciyla da finansal hileye basvurulabilir. Yani finansal hile kendi basina bir
sonu¢ olmaktan cok, bir sonuca gitme aracidir (Nevin ve Yoriik, 2009: 84). Dolayisiyla, finansal
hilenin sebebi her zaman kazanci maniplile etmek olmayabilir. Burada agiklananlar baglaminda, her
kazan¢ maniptilasyonunun bir finansal hile oldugu soylenebilir. Fakat her finansal hilenin kazancg
manipulasyonu ile iliskilendirilmesi dogru olmayacaktir.
Beneish (1999), kazan¢ maniplilasyonu yapan sirketleri belirlerken, SEC'in raporladigi Muhasebe ve

Denetim Yaptirimlarina iliskin Bildirimlerde (AAERs) yaptirima tabii sirketler arasindan yaniltici
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kazang gésterimi amaciyla GKGMI ihlali yapanlari ele almistir. Tiirkiye'de yapilacak benzer bir
calismada, kazang manipilasyonu yapan sirketleri belirlemek icin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK)
haftalik biiltenlerinde yayinladigi sirketler arasindan yaniltici kazang gésterimi amaciyla GKGMI ihlali
yapanlarin segilmesi ve ortllu kazang aktarimi veya zimmete gegirme gibi sirketin mal varligini
azaltici uygulamalara maruz sirketlerin kapsam disi birakilmasi yerinde olacaktir. Tlirkiye 6érneginde,
SPK'nin kamuya duyurdugu sirketlerdeki finansal bilgi maniplilasyonu uygulamalarina ait detaylari
inceleyen tek calisma Kiigliks6zen ve Kiiglikkocaoglu (2004) calismasidir. Detaylariyla sunulan bu
incelemede, agresif kazang yonetimi ile hileli kazang manipulasyonu ayrimi dikkate alinmamustir. Ek
olarak, ortulu kazang¢ aktarimi yoluyla sirketin mal varligini azaltici uygulamalar "kazanci azaltic
finansal manipilasyon teknigi" olarak tanimlanmistir. Bir sirketin mal varliginin azaltilmasinin
kazanci azaltan bir manipilasyon teknigi olmasi, yukarida aciklanan kazang¢ yonetimi literatird ile
aciklanamamaktadir.

Bununla beraber, ortili kazang aktarimi veya sirketin icinin bosaltilmasi gibi kanun kapsaminda sug
olan fiiller veya kazanci oldugundan farkli géstermeyi amaclayan hileli kazan¢ manipulasyonu
gerceklestirilirken, ayni zamanda, GKGMIi icerisinde kalan kazang¢ yonetimi uygulamalarinin
yapilmasi da beklenebilir. Ornegin, bir sirkette ortiilii kir veya sermaye aktarimi yapilirken, bunu
gizlemek igin, sirkette kazang kaybi yasanmiyormus gibi géstermek amaciyla kazanci artirici finansal
bilgi manipilasyonu uygulanabilir. Uygulanan finansal bilgi manipilasyonu, kapsamina gore kazang
yonetimi uygulamasi ve/veya hileli kazan¢ maniptlasyonu olabilir. Fakat bunlar birer ihtimal olup,
uygun deney dizenegiyle genel gecerliginin sinanmasi gereken varsayimlardir. Bu varsayimlarin
sinanmasinda tanimlamalara ve siniflandirmalara riayet etmek ve finansal bilgi manipilasyonu
yaptigi kamuya duyurulan sirketleri dogru siniflandirmak gerekir. Literatlirde kazang yonetimi ile
kazan¢ manipilasyonu ayrimina dayanan calismalar bulunmaktadir (Beneish (1997); Dechow vd.
(2011); Perols ve Lougee (2011)). Bu calismalarin genel c¢ikarimi, GKGMI icerisinde kalan agresif
kazan¢ yonetimi uygulamalari sonrasinda, tahakkuk muhasebesinden dogan kazang artislarinin
ileriki donemlerde kazang azalisina donmemesi icin hileye basvuruldugudur.

2. Finansal Bilgi Manipiilasyonunu Arastiran Literatiir

Finansal bilgi manipilasyonunu arastiran literatiir oncelikle kazan¢ yonetimini ele almis ve
manipilasyonu gozlemleyebilmek icin muhasebenin tahakkuk esasina gore gelir tablosu hesaplari
ve iligkili hesaplar tizerinde finansal donemler arasinda gergeklesen degisime odaklanmistir. Finansal

tablo manipulasyonunun tahakkuklar tGzerinden tespitine yonelik calismalarda (Healy (1985); De
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Angelo(1986); Dechow ve Sloan (1991); Jones (1991); Dechow, Sloan ve Sweeney (1995); Beneish
(1999)) gelistirilen modeller, literatirdeki bircok calismada temel alinmistir.

Healy (1985), yoneticilerin sirketin gelirleri ile orantili olarak elde ettigi tesvik primleri ile tahakkuklar
arasindaki potansiyel iliskiyi incelemistir. Calisma, yoOneticilerin sirketin kar rakamini, toplam
tahakkuklar ile ihtiyari olmayan tahakkuklar arasindaki fark olarak tanimlanan ihtiyari tahakkuklar
yoluyla etkileyebilecegi varsayimina dayanir. Calismadan elde edilen bulgular, yoneticilerin daha
fazla tesvik primi kazanmak amaciyla ihtiyari tahakkuk hesaplarina miidahale ederek sirketin
gelirlerini veya giderlerini etkiledigini gostermistir. De Angelo (1986), halka agik sirketlerin halka
kapali sirket statlisline gecilmesi 6ncesinde, hisse senetlerinin mimkin oldugunca distik maliyetle
geri alinmasi amaclyla, yoneticilerin finansal bilgi maniptlasyonu yapip yapmadiklarini arastirmistir.
Arastirma bulgularindaki manipilasyonun belirsizligi, tahakkuk esasl yontemlerin yeterince hassas
olmadigi seklinde yorumlanmistir.

Dechow ve Sloan (1991) ¢alismalarinda, kazanca dayali performans olgiimlerinin yoneticileri kisa
vadeli performansa odaklanmalari igin tesvik ettigi hipotezini tahakkuk esasli bir modelle sinamistir.
Galisma, yoneticilerin son gorev yillarinda kisa vadeli kazang performansini artirmak igin istege bagli
yatirim giderlerini yonetip yonetmediklerini arastirmaktadir. Arastirmada gelistirilen model, ihtiyari
tahakkuklara ait gostergelerdeki degisimin bir sektordeki sirketlerin hepsinde ayni oldugu
varsayimina dayandigi icin literatirde Endustri Modeli olarak yer etmistir. Jones’un 1991 yilinda
yaptigi calismada, ABD’deki ithalat korumalarina hak kazanabilmek amaciyla, ilgili donemde
sirketlerin finansal bilgilerini tahakkuklar yoluyla manipiile edip etmedigini 6lcen bir model
gelistirmistir. Calismada, kamu otoritesinin inceleme yaptigi donemde sirketlerin gelirlerini azaltic
raporlama yapma egiliminde olduklari belirlenmistir. Dechow, Sloan ve Sweeney (1995), finansal
bilgi maniplilasyonunu tahakkuklar tizerinden belirlemeye yonelik modeller ile elde edilen ihtiyari
tahakkuk olcimlerini, yaygin olarak kullanilan test istatistikleri ile degerlendirmistir. Calismanin
bulgulari, Jones (1991) modelinde duzeltmeler vyapilmis bir versiyonun, finansal bilgi
manipillasyonunun tespit edilmesi acisindan en fazla glict sergiledigini gostermistir.

Finansal bilgi manipilasyonuyla sonuglanan diger bir eylem de kazan¢ maniptlasyonudur. Beneish
(1999) calismasinda, kazan¢ maniptlasyonu olasiligi ile belirli tahakkuklar arasinda sistematik bir
iliski oldugu varsayimiyla hareket ederek kazan¢ maniptilasyonunun ortaya ¢ikarilmasini amaclayan
bir model gelistirmistir. Bu ¢alismada SEC tarafindan GKGM/’leri ihlal ettigi tespit edilen sirketler,
kazan¢ manipiilasyonu yapan sirketler olarak tanimlanmistir. Benesih (1999), kendinden 6nceki

finansal bilgi manipllasyonun saptanmasina yoénelik ¢alismalardan farkh olarak, kazang
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manipullasyonunu belirlemeyi hedeflemektedir. Yukarida bahsedilen arastirma modellerinden farkli
olarak Benesih modelinde, tahakkuklarin yani sira hileli faaliyetlerin varligina isaret edecegi
savunulan finansal oranlardan olusan degiskenlere yer verilmistir. Modelin nispeten kolay
uygulanabilir olusu, bircok arastirmaci tarafindan farkli tlkelerin ekonomik kosullarinda faaliyet
gosteren isletmelerin finansal tablolar lzerinde test edilmesinin 6nlinG agmistir (Svabova vd.,
2020).

Finansal bilgi maniptlasyonu, tlkemiz 6zelinde de ¢okga ilgi ceken bir arastirma konusu olmustur.
Kicgiksozen ve Klglkkocaoglu'nun (2004) Sermaye Piyasasi Kurulu'nca (SPK) belirlenen finansal bilgi
manipulasyonlarini inceleyen ve Beneish (1999) modelini Tirkiye'ye uyarlayan calismasi, kazang
manipillasyonlarini arastiran ulusal literatlir icin 6nemli bir baslangic noktasidir. Adi gegen
arastirmacilar, diger bir ¢alismalarinda Beneish modelinin disina gikarak gesitli rasyolar lizerinden
gercege aykiri finansal tablo sunumlarini saptamaya ¢alhsmislardir (Kiigciikkocaoglu ve Kiigliksdzen,
2005). Sonraki yillarda Beneish (1999) ve Kiiglis6zen ve Kiiglikkocaoglu (2004) yaklasimi ile kazang
manipllasyonunu tahmin eden modelin sinanmasi lzerine yapilan ¢alismalar da (Yoriik ve Dogan
(2009); Ocal, Atasoy, Ocal (2017); Uzunoglu Karacaer (2019)) SPK'nin beyan ettigi firmalari dikkate
almiglardir. Finansal bilgi maniptlasyonunu Beneish modeli vasitasiyla arastiran ¢alismalar (Varici ve
Er (2013); Findik ve Oztiirk (2016); Kara, Sakarya ve Aksu (2016); Tepeli ve Kayihan (2016); Uzunoglu
(2018); Guner ve Kurnaz (2020)), yalnizca kazan¢ manipllasyonu baglaminda ele almis
olmaktadirlar. Bu c¢alismalarda kullanilan modelin saptadigi sirketler, esas olarak, kazang
manipllasyonu yoluyla finansal bilgilerini maniptle eden sirketlerdir.

Diger taraftan, finansal bilgi manipllasyonunu kazang yodnetimi baglaminda ele alan ve
tahakkuklarin incelenmesine yonelik modellerle Tirkiye 6rnegindeki manipilatif sirketlere isaret
eden calismalar da yapilmistir (Daglar ve Pekin (2011); Giileg, Temiz ve Oztiirk (2017)). Kazang
yonetiminde sirket yonetiminin kazanci yénetmek niyetinde oldugu varsayilmaktadir (Dechow ve
Skinner, 2000: 239). Bu durum, kazang yonetiminin kurumsal yonetim ve diger kurumsal yonetim
kavramlariyla birlikte incelenmesini dogurmaktadir (Memis ve Cetenak (2012); Agca ve Onder
(2016); Altunal ve Kurnaz (2020)). Finansal bilgi manipilasyonu doguran faaliyetlerin agciklanmasi ve
siniflandiriimasi, uygulamada karsilasabilecek manipilasyonlarin tanimlanmasi ve arastiriimasi
acisindan dnemlidir. Demir ve Bahadir (2007), Ozden ve Ataman (2014), Akcay ve Bilen (2018),
finansal bilginin manipilasyonuna yodnelik ampirik ¢alismalara alt yapi teskil eden uluslararasi

literatirdeki anlatimlari teorik olarak incelemislerdir.
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Ulusal literatir incelendiginde, finansal manipillasyon yapan sirketlere dair yapilan ampirik
arastirmalarda, manipilasyon kaynaklarinin analizinden ¢ok, manipllasyon yapilip yapiimadigi
Uzerinde durulmustur. Bu ¢alismalar, teorik olarak agiklanan finansal bilgi manipilasyonunun iki
kaynagi olan kazang yonetimini veya kazang¢ manipiilasyonunu birbirinden ayri olarak hedefe
almistir. Ayrica ampirik ¢calismalar, Turkiye'deki manipillasyonlara yonelik gézlemlerini, kazang
manipilasyonu 0Ozelinde, SPK tarafindan yayinlanan biiltenlerin incelenmesiyle sinirlandiriimistir.
Finansal bilgi manipilasyonunu teorik olarak ele alan g¢alismalar ise manipilasyonun muhtemel
uygulamalarini agiklamakla yetinmistir. Sonuc¢ olarak ulusal c¢alismalarda, finansal tablo
manipillasyonunun temel bilesenlerinden olan kazang yonetimine iliskin kanitlarin incelenmesi geri
planda kalmis, SPK tarafindan kanitlanan kazan¢g manipillasyonu o6rnekleriyle birlikte
degerlendirilmemisgtir.

3. Finansal Bilgi Manipiilasyonunun Bagimsiz Denetim ve Kamu Kurumlarn Tarafindan

Saptanmasi

Finansal raporlama stlirecinde hilenin tespiti ve 6nlenmesinde esas sorumluluk tst yénetimindir. Bu
sorumluluk, isletmenin performansina iliskin alglyi etkileme amaci tasiyan kazang yonetimi dahil
olmak Uzere, yonetimin finansal raporlama stirecindeki uygun olmayan midahalelerini 6nlemeyi
kapsar. Denetginin sorumlulugu ise, finansal tablolarda hata veya hile kaynakli 6nemli yanhsliklarin
olmadigina dair makul glivence saglamaktir (BDS 240). Yasal sorumluluklarina ek olarak, denetginin
agresif kazang¢ yonetimini baskilamasi, finansal raporlarin dogrulugu hakkinda makul seviyede
glvence saglanmasinin temel bilesenidir (Marinakis, 2011). Denetgilerin birincil sorumlulugu,
onemli seviyedeki yanlisliklarin belirlenmesi ve dizeltilmesini saglamaktir. Kazang¢ yonetimi
girisimlerinin 6nemlilik seviyesi arttik¢a, denetg¢i tarafindan bu girisimlerin belirlenmesi ve
dizeltilmesinin saglanmasi olasiligl daha yiiksek olmaktadir (Nelson vd., 2002).
Denetcinin finansal tablolarin 6nemli yanhshklar icerdigi yargisina sahip oldugu veya aksini
dogrulayan yeterli ve uygun seviyede kanitlara sahip olamadigl durumlar ortaya cikabilir. Boyle
durumlarda denetci, denetim raporunda olumlu goéris disinda farkli bir goris bildirme secenegine
sahiptir (BDS 700). Bu durumlar tg¢ baslik altinda siniflandirilabilir (Arens vd., 2012): (i) Denetimin
kapsami, musteri isletmeden kaynaklanan veya misterinin ve denetcinin kontroliinde olmayan
sebeplerle sinirlandiriimistir. (ii) Finansal tablolar GKGMi’ye uygun olmayan sekilde hazirlanmis veya
sunulmustur. (iii) Denetginin bagimsizhgini saglayan kosullar ortadan kalkmistir. Denet¢i madde
(iYde acgiklanan durumla karsilastiginda sartli goriis veya goris bildirmekten kaginma karari

vermelidir. Madde (ii)’deki durumda, sartli goriis veya olumsuz goris agiklamahdir. Madde (iii)’deki
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durumda ise, goris bildirmekten kaginmalidir. Denetgi, gorlisiine karar verirken, kosullarin finansal
tablolar Uzerindeki muhtemel etkilerinin énemliligini ve yayginhgini degerlendirmelidir. Denetgi
gorisuni etkileyen durumlarin denetim raporuna etkisi Sekil 3.'te 6zetlenmistir (Messier vd., 2016:
606).

Denetim teorisi ve standartlarina gore, kaliteli bir bagimsiz denetim siireci finansal bilgi
manipillasyonunu baskilar. Denetim siirecinde tespit edilen bu tirdeki olumsuzluklar, finansal
tablolara etkisine baglh olarak, uygun denetim goristyle raporlanir. Mohanram (2003), sarth goris
bildiren bir denetim raporunu, kazanc¢ yonetimi kaynakli finansal bilgi maniplilasyonuna isaret etme
potansiyeli yiksek durumlar arasinda siniflandirmistir. Bagimsiz denetim raporlari dikkate alinarak,
denetgi gorisi ile kazang yonetimi arasindaki iliski incelenebilir. Asagida deginilen ¢alismalarda,
sarth denetim goristnin kazang yonetiminin gostergesi olan ihtiyari tahakkuklar Gzerindeki etkisi
arastirilmistir.

Francis ve Krishnan (1999), borsada islem goren sirketlerden olusan genis bir 6rneklem Uzerinde,
isletmeye 6zgili finansal ve piyasa riski degiskenlerini kontrol altinda tutarak, sirketlerin tahakkuk
seviyeleri ile denetim goris iliskisini test etmistir. Yiksek tahakkuk seviyelerine sahip sirketlere ait
denetim raporlarinda, varliklarin taninmasina iliskin belirsizlikler ve isletmenin sirekliligi
problemleri icin olumlu goriisten sapma olasiliginin daha yliksek oldugu belirlenmistir. Bartov vd.
(2001), tahakkuk modellerinin kazang¢ yonetimini tespit etme giictini inceledikleri calismalarinda,
ihtiyari tahakkuklarin mutlak degeri ile sartli denetim goriisii alma olasilig arasinda 6nemli seviyede
pozitif iligki tespit etmislerdir. Chen vd. (2001), Cin Borsasinda islem goren sirketlerin verileri
Uzerinde yaptiklar arastirmada, olumlu goris disinda goris bildirilen denetim raporuna sahip
sirketlerin, kazanglarini ydnetme egiliminde olduklarini belirlemiglerdir.

Ulkemizde SPK, BDDK ve EPDK’nin diizenleme ve denetimine tabi sirketlerin bagimsiz denetimden
gecmesi zorunludur. Ayrica, TTK'ya gore aktif blyukIGgu, yilhk net satislari ve calisan sayisi esik
degerleri asan sirketler bagimsiz denetime tabidir. Bagimsiz denetim sirecinde denetgi,
sorumlulugunun bir geregi olarak, finansal bilgi manipilasyonunu ortaya ¢ikarmaya calismaktadir.
Denetci bu tir durumlarin finansal tablolara etkisini, 6nemlilik ve vyayginlik agisindan
degerlendirmektedir. Olumsuz goéris veya gorids bildirmekten kaginmayl gerektirmeyecek
seviyedeki finansal bilgi manipulasyonlari, sarth gorisle raporlanmaktadir. Diger taraftan denetgi,
bu tir durumlarla iliskisi olmayan birgok tespitini sartli gériisle raporlayabilir. Sartli géruslerin ne

kadarinin veya hangilerinin finansal bilgi manipilasyonuna dayanan eylemler sonucunda verildiginin
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siniflandiriimasi gerekmektedir.

Onemlilik ve Yayginlik Denetim Raporunun Tiiri

Agiklama Paragrafli
Olumlu Goris

Onemsiz Olumlu Gorus

Denetgi, finansal tablolarla ilgili
olumlu goris bildirmeye engel
olmadigi kanaatinde oldugu bir
konuyu raporuna ekledigi agiklama

paragrafi ile vurgular.

Misteri veya kosullardan GKGMiiile
kaynakl kapsam

uyumsuz
sinirlamasi

Denetgi, (i) yanhshklarin tek bagina
veya toplu olarak 6nemli oldugu
v ancak finansal tablolarda yaygin

olmadig, (ii) yeterli ve uygun
Onemli fakat sarth (Sinirh) denetim kaniti elde edememekle
yaygin degil Olumlu Goriig birlikte yanhgliklarin finansal
tablolar Gzerindeki muhtemel
etkilerinin 6nemli olabilecegi ancak
yaygin olmayacagi sonuglarindan
birine sahip oldugu sartli goris
bildirir.

v

Denetci bagimsizliginin olmadigi
Yaygin ve Olumsuz Gérig Bildirmekten ve isletmenin siirekliligini devam
S6nemli Goris Kaginma ettirme glicii hakkinda énemli
suphelere sahip oldugunda goéris
bildirmekten kaginir.

Denetgi, yanlislarin tek basina veya
toplu olarak 6nemli ve yaygin oldugu
sonucuna varirsa olumsuz goris verir

Sekil 3. Denetci Goriisini Etkileyen Durumlarin Denetim Raporuna Etkisi
Bagimsiz denetim sirecinde kazang yonetiminin tespit edilmesi, blylik 6lclide denetimin kalitesine
baghdir. Denetim siirecinin kalitesi ve bagimsizligi, kazang manipilasyonunun tespit edilmesi ve
finansal tablolardan ¢ikarilmasi olasiligini artiracaktir (Dechow vd., 1996). DeAngelo (1981) denetim
kalitesini, kismen denetginin bagimsizhigina bagl olan 6nemli seviyede finansal tablo yanliglklarini
ortaya ¢cikarma ve raporlama olasiligi olarak tanimlamistir. Digerlerinden daha kaliteli olarak bilinen
denetim firmalarindan, kazang¢ yonetiminin tespiti icin denetim sirecinde etkili testler uygulayan
daha yetenekli denetcileri istihdam etmeleri beklenmektedir. Yetenekli denetgiler, siiphe uyandiran
muhasebe uygulamalarinin kabul edilmesi noktasinda daha muhafazakar davranir ve finansal tablo
yanhshklarini raporlama olasiliklari daha yiiksektir. Literatirde déneme bagh olarak sekiz, alti, bes
veya dort bliylk denetim firmasi, kaliteli denetimin gostergesi olarak tanimlanmistir. Bircok ¢alisma
(Becker vd. (1998); Tendeloo ve Vanstraelen (2008); Emmanuel (2012)), biyik denetim firmalari

uzerinden olgllen denetim kalitesinin, finansal bilgi manipulasyonunu baskiladigini dogrulamistir.
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IFAC'In (Uluslararasi Muhasebeciler Federasyonu, IFAC) yayinladigi ISA 240 No.lu denetim standardi
baglaminda hileler, varlklarin kotiye kullaniimasi ve hileli finansal raporlama olarak
siniflandiriimistir (Dogan ve Kayakiran, 2017). Hirsizlik, zimmete gegirme, varliklarin kisisel amach
kullanimi vb. varliklarin kéttiye kullanilmasi yoninde hileler iken, hileli finansal raporlama, finansal
tablolarin GKGMi'ye, standartlara ve yasalara aykiri sunumudur (bkz. Ocak ve Gii¢lii, 2014). Bagimsiz
denetim siireglerinin gézetiminden sorumlu olan Kamu Goézetimi ve Muhasebe Denetim Standartlari
Kurumu (KGK), 2017 yilinda yayinladigi raporunda, bagimsiz denetim kuruluslari ve bagimsiz
denetcilerin hileye iliskin sorumluluklarini yerine getirme noktasinda eksikleri bulundugunu
bildirmistir (Kaya ve Uzay 2018: 724). Bununla birlikte, hilelerin tespiti ve dnlenmesi hususu bagimsiz
denetim sireglerinin 6tesine gegmektedir. Clinkl yatirnmci hak ve menfaatlerinin korunmasi esas
olarak sermaye piyasalarini diizenleyen ve denetleyen kurumlarin sorumlulugundadir (bkz.
Gundogdu, Kilic Depren ve Kartal, 2017). Bu sebeple, yatirimcinin hak ve menfaatlerini ihlal eden
hile vb. uygulamalar, sermaye piyasalarini diizenleyen ve denetleyen kurumlarca takip edilmekte ve
cezalandirilmaktadir.
Ulkemiz 6zelinde, SPK’nin bahsedilen tiirde ihlaller icin getirdigi ¢oziimlerden biri idari para
cezasidir. SPK, piyasalarin given, aciklik ve istikrar icinde calismasini bozacak nitelikteki piyasa
bozucu eylemleri icra edenlerin yani sira, asagidaki failler icin de cezai yaptirim éngérmistir (Unal
Uyar ve Erdogan, 2019).
e Halka acik ortakliklar ve kolektif yatirim kuruluslari ile bunlarin istirak ve bagli ortakliklarinin, ... iliskili
olduklari gergek veya tuzel kisilerin karlarinin ya da malvarliklarinin artmasinin saglanmasi halinde,
ilgili tiizel kisiye ... (SPKn, md. 103)
e Kasith olarak kanunen tutmakla yukimli olduklari defter ve kayitlari usuliine uygun tutmayanlar.
Kasith olarak (i) Finansal tablo ve raporlari gergegi yansitmayan sekilde d; (ii) Gergege aykiri hesap

acanlar; (iii) Kayitlarda her tirli muhasebe hilesi yapanlar... (SPKn, md. 112)

Gorllecegi Uzere, SPK'nin cezai yaptirim uygulamalarini acikladigi biltenlerde hileli finansal
raporlamanin yani sira diger hile ve usulslzliklere de yer verilmektedir. Bu nedenle, SPK'nin
yayinladigr haftalik biltenlerde kamuya duyurulan sirketlerin toplu olarak finansal bilgi
manipillasyonu yapan sirketler olarak belirlenmesi dogru bir uygulama olmayacaktir. Beneish'in
(1999) ve Kiicliksozen ve Kiiciikkocaoglu'nun (2004) calismalarini temel alan Tirkiye 6rnegindeki
calismalarda gordigimiz, SPK haftalik biiltenlerinden yararlanildigi, fakat manipilatif sirketlerin ne

kapsamda segildiginin belirtilmedigidir. Hileli finansal bilgi manipulasyonlarini saptayabilmek igin,
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onceki baslikta ele alinan kazang¢ manipulasyonu ve diger hileler baglaminda, SPK'nin haftahk
biltenlerinin 6zenli bir sekilde incelenmesi ve raporlanmasi gerekmektedir.

Beneish (1999) calismasinda kazan¢ manipilasyonu yapan sirketlerin énemli bir kismi, SEC'in
muhasebe ve denetim yaptirimlarinailiskin bildirimlerinde GKGMi ihlali yaptigi belirtilen sirketlerdir.
ABD'deki SEC'in Tlrkiye'deki karsiligi SPK olmakla birlikte, iki Gilkedeki kamu kuruluslarinin yaklasim
ve isleyis farkliliklari bulunmaktadir. ABD 6rneginde, kazang manipulasyonlarinin somut vakalar
Uzerinden tespiti ¢ kategoride ele alinir: Davalar, finansal raporlarin diizeltilerek tekrar sunulmasi
ve SEC yaptirimlari (Lev, 2003: 37). Kamu adina acilan yasal davalarda (class-action lawsuits) siklikla
gercege aykiri beyan iddiasi yer alirken, GKGMi ihlallerine yénelik iddialarla daha az
karsilasilmaktadir; Diger taraftan, SEC'in yayinladigi muhasebe ve denetim yaptirimlarina iliskin
bildirimlerindeki vakalar daha ¢ok GKGMI ihlallerine odaklanmaktadir (Amiram vd., 20018: 474).
Ayrica SEC, baziI deneyimsiz yatirimcilarin hile olmayan kazang¢ yonetimi uygulamalarini bile ayirt
edemeyeceklerini dikkate alarak finansal bilgi manipilasyonlarina oldukga stipheli yaklagsmaktadir
(Dechow ve Skinner, 2000b: 8). Bununla birlikte SEC, belirsizlik iceren ve somutlastiriimasi zor
vakalari kovusturacak imkanlara sahip olmadigiicin, nihayetinde sadece GKGMi ihlali yapilan vakalar
raporlanmaktadir (Dechow vd. 2010).

Gozuktligl kadariyla, ABD'de yatirrmcinin korunmasinda mahkemeler 6nemli bir rol oynamakta ve
sermaye piyasasini diizenleyici kurum, finansal bilginin dogru sunumuna daha ¢ok odaklanmaktadir.
Turkiye'deki uygulamada ise yatirrmci hak ve menfaatlerinin korunmasindaki ylikiin 6nemli bir kismi
SPK'nin Gzerinde goziikmektedir. Dolayisiyla, finansal bilgi manipilasyonlarinin tespitinde SPK'y1 SEC
ile bir tutmak dogru olmayabilir. En azindan, manipulatif sirketlerin tespiti amaciyla SPK biltenleri

incelenirken daha 6zenli yaklasmak gerekebilir.

4. Bagimsiz Denetim Raporlari ve SPK Biiltenlerinde Finansal Bilgi Manipiilasyonlarinin Analizi
Onceki basliklarda finansal bilgi manipiilasyonu kapsaminda kazan¢ yonetimi ve kazang
manipillasyonu kavramlari tartisilmis, finansal bilgi maniplilasyonunu arastiran c¢alismalar
incelenmistir. Sonrasinda, finansal bilgi manipllasyon tirlerinin bagimsiz denetim ve kamu
kurumlari tarafindan saptanmasina yénelik kavramsal alt yapi sunulmustur. Bu baslikta ise, buraya
kadar olusturulan cerceveye bagh kalarak, 2013-2019 villarini kapsayan dénem icin, Tirkiye'de
SPKn.'a tabi sirketlerdeki finansal bilgi manipilasyonlari incelenecektir. Bu amacla, GKGMI
kapsaminda kazanci gergekte oldugundan farkl gosteren kazang yonetimi ve benzeri finansal bilgi
manipilasyonlarini saptamak icin sarth goris bildiren 224 bagimsiz denetim raporu incelenmistir.

Muhasebe ilkeleri, standartlar veya yasalara aykiri olarak kazanci gercekte oldugundan farkli
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gosteren kazang manipiilasyonu ve benzeri hileli finansal bilgi manipilasyonlarini saptamak igin ise,
SPK'nin yayinladig1 biltenlerdeki 86 adet sirket bildirimi ve olumsuz goriis bildiren veya goris
bildirmekten kaginan toplam 16 denetgi raporu incelenmistir.

Calisma kapsamina 2013-2019 yillari arasinda Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) araciligiyla
finansal tablolarini agiklamakla ylikiimli olan tiim sirketlerin yillik finansal raporlari dahildir. Ancak
farkh yapida finansal tablolara sahip olmalari nedeniyle holdingler ve bankalar, yatirim ortakliklari,
sigorta sirketleri gibi finansal kuruluslar analizlerin disinda tutulmustur. S6z konusu sirketlerin
bagimsiz denetim raporlarina KAP’In internet sitesinden ulasilmistir. SPK tarafindan yapilan
denetimler sonucunda ortaya cikarilan finansal bilgi manipiilasyonu uygulamalari, SPK'nin internet
sitesinde ve KAP'In internet sitesinde SPK Bilteni ifadesiyle kamuoyuna duyurulmaktadir.
Calismada, 2013-2019 yillari arasinda yayinlanan tiim SPK biltenleri incelenmistir. incelemeler
neticesinde su¢ duyurusu, idari para cezasl, yaptirim ve tedbirlere konu olan ve sadece finansal bilgi
manipullasyonu niteligi tasiyan eylemler analize dahil edilmistir. Bu baglamda, SPK mevzuatinda yer
alan muhasebe ve finansal raporlamayi diizenleyen tebliglere muhalefet eden sirketlerin yasal
kayitlarinin veya finansal tablolarinin gergcege aykiri sunulmasina neden olan eylemler
degerlendirilmistir. Diger taraftan, borsa yatirimcilarinin haklarinin korunmasini temin etmeyi
amaglayan bilgi suiistimali ve piyasa dolandiriciligi incelemeleri sonucunda ortaya ¢ikarilan piyasa

bozucu eylemler analizin kapsami disindadir.

250 224
200
150
100 86
1
’ th Gar Olumsuz Gorus Bultes:iI:\deki
artli Goru M3 idi
3 3 Goris BllS;rT:]erL(gen Sirket
¢ Bildirimleri

Sekil 4. Finansal Bilgi Manipiilasyonu icin incelenen Kaynaklar
Sarth goris iceren denetim raporlarinin 56 tanesi Turkiye'deki 4 biyik (DRT, KMPG, PwC, Gliney)
denetim firmasinca verilmistir. Denetginin sartli goris bildirdigi raporlarin 134'G Uretim, 42'si
hizmet, 16'si ticaret, geri kalan 32 tanesi ise enerji ve madencilik, teknoloji, insaat ve gayrimenkul
sektorlerinde faaliyet gosteren sirketlere aittir. 2013-2019 yillarini kapsayan 7 yilda, sartl gors alan

sirketlerdeki sarth goris alma sikhgi Tablo 1.'de sunulmustur. Gorilecegi lizere, sartl gorls alan
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sirketlerin yarisindan c¢ogu ele alinan donem iginde tekrar sartli goris almistir. Yillik finansal
raporlarinda bircok kez sartli goris alan sirketlerin, denetci tarafindan vurgulanan hususlari
tekrarladiklari, yani ayni sebeplerden o6tlirl cok defa sartli goris aldiklari gozlenmistir.

Tablo 1. Sarth Goriis Alan Sirketlerdeki Sarth Goriis Alma Sikhig

Sirket basina raporlanan sarth goris sayisi
1 2 3 4 5 6 7 TOPLAM
sirket Sayisi 30 11 12 12 3 4 7 79

Sarth gorusler incelendiginde kazang yonetimine isaret eden vurgular gozlenmistir. Bu vurgularin
onemli bir kismi stpheli alacak karsiligi ve finansal varliklar deger distkligu karsiligi ayrilmamasi
gibi tahakkuk muhasebesi uygulamalariyla kazanci oldugundan yilksek gosteren uygulamalar
Uzerinedir. Bahsedilen vurgularin bir kisminda, belirtilen karsiliklarin ayrilmasi halinde karin ne
Olclide dusuk raporlanmasi gerektigi rakamsal olarak da bildirilmektedir. Kazancin oldugundan
yuksek gosterildiginin vurgulandigi diger bir durum varliklarin oldugundan yiiksek degerlenmesine
yonelik uygulamalardir. Ek olarak, stoklari ve dolayisiyla satilan malin maliyetini diisiik gostererek
kazancin oldugundan ylksek gosterildigini vurgulayan denetgci gorisleri de bulunmaktadir. Burada
sayilan dort tip vurgu, Tablo 2.'de kazang yénetimine isaret eden vurgular (i) olarak gruplanmistir.

Tablo 2. Sarth Gériis iceren Denetim Raporlarindaki ifadelerin Siniflandirilmasi

(i) Kazang yonetimine isaret eden vurgular

Karsilik Ayrilmasi Gerektigi - Ticari Alacaklar 28
Karsilik Ayrilmasi Gerektigi - Diger Alacaklar 17
(Karsilik Ayrilmayan Alacaklarda lliskili Taraf Vurgusu) (24)
Varliklarin Oldugundan Yiiksek Degerlendigi 9
Karsilik Ayrilmasi Gerektigi - Finansal Varliklar Deger DusuklGga 6
Stok/SMM Degerinin Dislik Gosterildigi 5

(ii) Finansal bilgiyi oldugundan farkli gésteren diger vurgular

Gelir tablosuyla iliskili hususlar * 8
Bilangonun pasifiyle (cogunlukla, 6z kaynaklarla) iliskili hususlar 6
Bilangonun aktifiyle iliskili hususlar 3

(iii) Dolayl olarak ortiilii kazang aktarimina isaret eden vurgular

Tahsilat igin takibin yapilmamasi - Diger Alacaklar 12
Tahsilat icin takibin yapilmamasi - Ticari Alacaklar 3
(Takibi yapiimayan Alacaklarda iliskili Taraf Vurgusu) (23)
Tahsilat icin takibin yapilmamasi - Avanslar 4
Diger gesitli vurgular 142

* Gelir tablosuyla iliskili hususlar, kazancin nitelik bakimindan daha iyi gdsterildigi
yonindedir
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Tablo 2.'de 6zetlenen sarth gorisler icinde, raporlanan kazang tutarini etkilemeyen fakat finansal
bilgiyi oldugundan farkli gésteren diger vurgular (ii) da yer almaktadir. Bu vurgular gelir-gider
siniflandiriimasi ve sunumu, varliklarin taninmasi ve 6z kaynaklarin gosterimi ile ilgilidir. Bunlarin
icinde, gelir tablosuyla iliskili hususlarin, kazanci nitelik olarak daha iyi gostermeye yonelik oldugu
gorilmastir. Dolayisiyla, bu kapsamdaki vurgularin da kazang yonetimine isaret ettigi sdylenebilir.
Tablo 2.'nin Ust kisminda, karsilik ayirilmasi gerektigi belirtilen alacaklarin (ticari ve diger) 24 tanesi
iliskili taraflardan alacaklardir. Bu da, karsilik ayrilmasi gerektigi vurgulanan durumlarin yaklasik
%53'line denk gelmektedir. Diger taraftan, Tablo 2.'nin alt kisminda yer alan, alacaklarda (ticari ve
diger) tahsilat icin gerekli takibin yapiimadigini belirten sarth goruslerdeki iliskili taraf vurgusu ¢ok
daha yuksektir (%87). Bu gorislerde acgik¢a ifade edilmese dahi, 6rtili kazang aktarimini ortaya
koyan vurgular yapilmis olmaktadir. Dolayisiyla, Tablo 2.'nin alt kisminda gruplanan vurgular, dolayli
olarak ortali kazang aktarimina isaret eden vurgular olarak tanimlanmistir.

Denetcilerin sartli goriislerinde birden cok vurguya yer verilmektedir. Bu sebeple, incelenen kimi
sartli gorusler birden ¢ok siniflandirmaya dahil edilmistir. Sarth goris iceren denetim raporlarindaki
ifadelerin finansal bilgi manipllasyonu baglamindaki siniflandirmasinda 101 atama yapilmis, 142
sarth goristeki vurgularin ise finansal bilgi manipilasyonu iliskisinin daha zayif oldugu
degerlendirilmistir. Tablo 2.'de diger ¢esitli vurgular (iii) olarak tanimlanan vurgulari iceren bu sartli
gorusler icin, Tablo 3.'te ayri bir siniflandirmaya gidilmistir.

Tablo 3. Sarth Goriis Raporlarindaki Diger Cesitli Vurgularin Siniflandiriimasi

(i) Finansal bilgi manipiilasyonu ihtimali yaratabilecek diger gesitli vurgular

Varliklara iliskin deger dusiikligi calismasinin gerekliligine iliskin belirsizlikler 15
Finansal yatirimlarin gergege uygun deger ile hesaplanmasina iliskin belirsizlikler 13
Alacaklar icin karsilik ayrilmasi gerekliligine iliskin belirsizlikler 12
Stok degerlemesine iliskin belirsizlikler 11
Vergi/Ceza dogurabilecek devam eden davalar icin karsilik ayrilabilecegi vurgusu 8
Serefiye ve maddi olmayan duran varliklarin degerlenmesine iliskin belirsizlikler 4

(ii) Sarth goristeki diger gesitli vurgular

isletme sirekliliginin belirsizligi, borca batiklik durumunun vurgulanmasi 22

Bagli ortaklik ve istiraklerin degerlemesine ve/veya denetlenmesine iliskin sorunlar 17

Cesitli kalemler 6zelinde yeterli denetim kaniti toplanamamasi 14
Bor¢ mutabakatinin yapilamamasi 13
Gayrimenkuller icin degerleme raporu alinmamasi 13
Devam eden dava ve benzeri durumlar hakkinda ilave agiklamalar 12
(iii) Siniflandinnimayan diger gesitli vurgular 30
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Bu siniflandirmaya gore, tablonun st kisminda gruplanan vurgular finansal bilginin sunumunda
belirsizlik yaratan durumlarin ifadesidir. Bu vurgularda denetgi, kazancin oldugundan farkl
sunulduguna dair agik bir ifadeye yer vermemistir. Bununla birlikte, kapsamli bir analizde, bu grupta
yer alan sirketler de finansal bilginin manipiilasyonu agisindan incelenmeye agiktir. Dolayisiyla,
finansal bilginin sunumunda gri alana isaret eden bu vurgular, Tablo 3.'te finansal bilgi
manipiilasyonu ihtimali yaratabilecek diger cesitli vurgular (i) altinda gosterilmektedir. Finansal
bilginin manipulasyonuyla iliskilendirilmeyen denetgi gorusleri, sarth gériisteki diger gesitli vurgular
(ii) olarak siniflandiriimistir.  Son olarak, arastirma kapsaminda siniflandirilmayan diger ¢esitli
vurgular (iii) da bulunmaktadir. Bunlara o6rnek olarak sunlar verilebilir: TMS12 kapsaminda
ertelenmis vergi varligindan yararlanmanin belirsizligi; yapilan denetimin yeterli ve uygun
oldugunun vurgulanmasi; sirketin gelecekte karsilasabilecegi olasi durumlar hakkinda uyarilar.
Gorls bildirmekten kaginilan bagimsiz denet¢i raporlarinda temel olarak (¢ duruma vurgu
yapiimaktadir. Bunlardan ilki, sirketin i¢c kontrol sisteminin islememesi veya hile kaynakli 6nemli
yanlislik riski tastyan durumlarin bulunmasidir. ikincisi: Cari hesaplar, bankalar ve bor¢lar dahil,
sirketin varlik ve yikimlualikleriyle ilgili olarak dis teyit islemlerinin gerceklestiriliememesi; kasa ve
stok sayimi yapilamamasi, stok deger dasukligi c¢alismasi yapilamamasi; aktifte yer alan bazi
kalemlerin belirsizligi gibi yeterli denetim kanitinin toplanamamasina sebep olan vurgulardir. istirak
ve bagh ortakliklarin bagimsiz denetime tabi tutulmamasi da bunlar icinde degerlendirilebilir.
Denetcilerin vurguladigi diger durumlar ise: Sirketin yonetimine kayyim atanmasi; sirket hakkinda
yuklu icra takibi dosyalarinin bulunmasi; devam eden ceza davalarinin iflas riski dogurmasi gibi
isletmenin strekliligini ciddi olarak tehlikeye sokan durumlardir.

Goris bildirmekten kacinilan 15 denetci raporu toplamda 7 sirkete aittir. Bu sirketlerden biri icin 5,
digeri icin 3 kez denetim raporunda goris bildirmekten kacinilmistir. Ele alinan donemde, burada
belirtilen 7 sirketten 6'si icin baska yillara ait denetim raporlarinda sartli goris bildirilmistir. Ek
olarak, 7 sirketten 5'i SPK biiltenlerinde yer alan sirketler arasindadir. Dolayisiyla, bircok kez bagimsiz
denetime takilan sirketlerin SPK biltenlerine de girdigi soylenebilir. Ancak, olumsuz goris, goris
bildirmekten kacinma ve SPK biilteninde yer alma durumlarinin gerceklestigi yillar incelendiginde,
durumlar icin zaman olarak birbiri ardina gerceklesme veya o©ncelik-sonralik orlintisi
saptanmamistir. Olumsuz gorus alan tek sirket icin dnceki yillarda goris bildirmekten kaginilmistir.
2013-2019 yillari arasinda, SPK Bultenlerinde muhasebe ve finansal raporlamay ilgilendiren
bildirimlerde yer alan sirket sayisi 66'dir. Bu sirketlerden 50 'si SPK biilteninde birer kez yer alirken,

13'0 ikiser kez ve 3'U de Uger kez SPK biltenlerinde yer almistir. SPK bildirimindeki 25 ihlal birden
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cok yili kapsamaktadir. Bu ihlallerin siiresi ortalama olarak 3,2 yildir. SPK'nin geriye doniik olarak
tespit ettigi usulsizliklerin ortaya cikarilmasinda gecen slire ise ortalama olarak 2,78 yildir. SPK
biltenlerinde yer alan sirket bildirimlerinde birden ¢ok hususa deginilebilmektedir. SPK biltenindeki
bildirimlerde yer alan ifadeler, literatlrin incelendigi bashklardaki aciklamalar baglaminda
siniflandiriimis ve 3 ana grup altinda Tablo 4.'te sunulmustur.

Tablo 4. SPK Biiltenlerinde Yer Alan Sirket Bildirimlerindeki ifadelerin Siniflandiriimasi

(i) Muhasebe ilkeleri, standartlar veya tebliglere aykiri muhasebe uygulamalarinin tespiti

SPK Finansal Raporlama tebligine aykirilik (genel ibare) 20
Yasal defter ve kayitlarinin usuliine uygun tutulmamasi 10
Gergege aykiri kayit yapilmasi (stoklar, satislar, duran varliklar, alacaklar) 10

Muhasebe hilesi

5
Kayipla sonuglanmasi olasi durumlar igin karsilik ayrilmamasi ve duyurulmamasi 4
Hile, yaniltici belge diizenleme 3

2

Varliklarin yeniden degerleme yoluyla oldugundan yliksek gosterilmesi

(ii) Finansal bilginin iletiimesinde yasanan diger aksakliklarin tespiti

Finansal raporlarin 6ngorilen siire icerisinde KAP'a gonderilmemesi 32
Bagimsiz denetim raporlarinin ve/veya finansal tablolarin agiklanmamasi 4
izahname ve halka arz sirkiilerindeki taahhiitlerin yerine getirilmemesi 4

(iii) Sirketi zarara ugratan veya sirket aleyhindeki hukuk digi uygulamalarin tespiti

Sirket mal varliginin azaltiimasi (genel ibare) 29
Transfer fiyatlamasiyla (mal-hizmet, finansal varlik alim-satimi) 6rtiili aktarim 14
Alacak icin takip yapilmamasi veya alacaktan vazgegilmesi

iliskili taraftan alacaklarin tutarina veya agiklanmasina iliskin tebliglere uyulmamasi

Sirket varliklarinin galinmasi veya zimmete gecirilmesi, sirketin iginin bosaltiimasi

a O N

Sirket varliklarinin suiistimali

Tablo 4.'Un Ust kismindaki ifadeler muhasebe ilkeleri, standartlar veya tebliglere aykiri muhasebe
uygulamalarinin tespiti (i) olarak gruplanmistir ve hileli finansal bilgi maniplilasyonu kapsamina
alinabilecek ifadelerdir. Finansal bilginin iletilmesinde yasanan diger aksakliklarin tespiti (ii) olarak
gruplanan ifadeler, dogrudan finansal bilgi manipillasyonu olarak degerlendirilmese de, dogru
finansal bilgiye zamaninda erisilmesini engelledigi icin sorunludur. Tablodaki sonuncu siniflandirma,
sirketi zarara ugratan veya sirket aleyhindeki hukuk disi uygulamalarin tespitini (iii) iceren
ifadelerdir. Bu ifadeler kazan¢ yonetimi veya kazang manipilasyonu tanimina uygun olarak finansal
bilgi manipiilasyonu sayilmamasi gereken ve kanun kapsaminda suc¢ addedilen fiillere isaret
etmektedir. Bunula birlikte 13 ayr sirket bildiriminde, sirketi zarara ugratan hukuk digi
uygulamalarin yani sira, hileli finansal bilgi maniplilasyonu olarak siniflandirilan uygulamalar da
tespit edilmistir.
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Sonug
Bu calismada finansal bilgi manipiilasyonu baglaminda agresif kazan¢ yonetimi ve hileli kazang
manipllasyonu kavramlarinin kapsami tartisilmis ve 2013-2019 doneminde SPKn.'a tabi
sirketlerdeki finansal bilgi manipilasyonu uygulamalari arastirilmistir. Agresif kazang yonetimi
uygulamalari, GKGMi icerisinde kalarak kazanci oldugundan yiiksek gdsteren uygulamalar olarak
tanimlanmis ve sarth goris bildiren denetim raporlari lizerinden analiz edilmistir. Hileli kazang
manipiilasyonu ise, GKGMi'ye, standartlara ve yasalara muhalefet ederek kazanci oldugundan
yuksek gosteren uygulamalar olarak tanimlanmistir. Hileli kazang manipilasyonu uygulamalarinin
analizinde, goris bildirmekten kaginan veya olumsuz goéris bildiren denetim raporlari ve SPK
biltenlerinden yararlaniimistir.
Sarth gorislerin analizinde kazang yonetimine isaret eden vurgular gézlenmistir. Analize gore kazancg
yonetimi uygulamalarinin 6nemli bir kismi slipheli alacak karsihgl ve finansal varliklar deger
dustklugl karsihgr ayrilmamasi gibi tahakkuk muhasebesi uygulamalaridir. Ek olarak, varliklarin
oldugundan yiiksek degerlenmesi uygulamalari da gézlenmistir. Gozlenen bir diger kazang yonetimi
uygulamasiise, stoklari ve dolayisiyla satilan malin maliyetini distk gostererek kazancin oldugundan
yuksek gosterilmesidir. Sarth gortsler lizerinden kazang yonetimi uygulamalari incelendiginde,
kazancin oldugundan az gosterildigine dair denetci gorisine rastlanmamistir. Bu olgu, kazang
yonetiminde yaygin olanin kazancin artirilmasi oldugunu belirten Beneish (2001: 11) ile paraleldir.
Sarth gorislerdeki finansal bilgi manipilasyonuna isaret eden vurgular kazang yonetimiyle sinirli
olmayip, finansal tablo kalemlerinin siniflandiriimasi ile ilgili uygulamalara da isaret etmektedir.
Bununla birlikte, gelir tablosuyla iliskili vurgularin, kazanci nitelik olarak daha iyi géstermeye yonelik
oldugu gorilmistir. Analizde saptanan kazang yonetimi uygulamalarinin ¢cogu alacaklara iliskin
tahakkuk muhasebesi uygulamalaridir. Bu sonug, Akdogan (2020) ile tutarlidir ve kazang yonetiminin
ihtiyari tahakkuklar ile saptanmasinda siipheli alacak karsiligina odaklanan McNichols ve Wilson
(1988) yaklasimini desteklemektedir.
Sarth gorus alan sirketlerin izleyen yillarda ayni gortist aldiklari sikca gozlenmistir. Bu sebeplerin
onemli bir kismi finansal bilgiyi manipile edebilecek niteliktedir. Buna gore, finansal bilgiyi maniptle
edebilecek uygulamalarin sistemli bir sekilde tekrarlandigi séylenebilir. Dechow ve Skinner (2000b:
5), kimi durumlarda, GKGMi icerisinde kalsa bile sistematik kazanc yonetimi tercihlerinin diizenleyici
ve denetleyici otorite tarafindan yatirimcinin aleyhine bir durum olarak yorumlanabilecegini
belirtmistir. Gercekten de, ayni sirketin yillar icerisinde ayni sebeplerden otliri sarth goriis almasina

ragmen ilgili muhasebe pratiklerini degistirmemesi tartismaya deger bir olgudur. inceledigimiz 7

36



$FAD i
JOBAF

N\

Anadolu Universitesi isletme Fakdltesi Dergisi (ISFAD) Cilt:2 Sayi: 2 Yil: 2020

yilda sartl goris alan sirketlerin yarisina yakini (%48), farkh yillar icin en az 3 kez sarth goris
almiglardir.

Ayrica, sarth gorus almis olan 79 firmadan 10 tanesi SPK biiltenlerinde de yer almaktadir. Bu durum
kazang yonetimi ile kazang maniptilasyonu etkilesimini iceren ampirik ¢alismalarin (Beneish (1997);
Dechow vd. (2011); Perols ve Lougee (2011)) llkemiz 6rneginde de yapilabilecegine isaret
etmektedir.

Finansal bilgi manipilasyonu yapilan yil ile yapilmadigi varsayilan 6énceki (veya sonraki) yila ait sirket
finansallarini analiz eden galismalar igin, manipulasyon yilinin kesin olarak ayristirilmasi 6nemlidir.
Ulkemiz érneginde, kimi sirketler her yil ayni sebepten &tiirii sarth gériis aldiklarindan dolayi,
manipilasyon yilinin kesin olarak ayristirilmasindaki zorluk ortadadir. Denetim raporlarina goére
Turkiye'deki kazang yontemi vb. uygulamalarin finansal tablolar lzerindeki etkisini incelemeyi
hedefleyen bir calismada, ilgili sirketin Onceki yillara ait denetim raporlarinda benzer
uygulamalardan kaynakli olarak sarth goris verilip verilmediginin kontrol edilmesi gerekir. Ayni
sirketin ayni nedenlerle bir¢ok defa sarth gorlis almasi, analize sokulacak sirket sayisini da
azaltacaktir. 2013-2019 donemini kapsayan bu incelemede, sarth goris sayisi 224 iken, finansallar
analiz edilebilecek sirket sayisi 79'dur.

Manipdulatif sirketlerin bulltenlerde birbirini izleyen yillarda tekrarli olarak yer almamasi kazang
manipullasyonunu, Beneish (1999); Kiiciksozen ve Kiiglikkocaoglu (2004) calismalarini baz alarak
inceleyen calismalar i¢cin dnemlidir. 2013-2019 vyillar1 arasinda, SPK Biiltenlerinde muhasebe ve
finansal raporlamayi ilgilendiren bildirimlerde yer alan sirketlerin cogunlugu biiltende yalniz bir kez
yer almistir. Fakat, SPK bildirimlerinde, geriye donik tespit iceren bildirimlerin kayda deger kismi
birden cok yili kapsamaktadir. Dolayisiyla, bir SPK bildiriminden sirketin manipilasyon vyili
belirlenmek istendiginde, bildirimde ifade edilen en eski yili dikkate almak gerekmektedir. Boylece
manipilasyon yapilan ilk yil, dncesindeki "normal" kabul edilen yil ile kontrol edilebilir.

SPK biltenlerinde, muhasebe ilkeleri, standartlar veya tebliglere aykiri muhasebe uygulamalarinin
yani sira, 6nemli sayida sirketi zarara ugratan veya sirket aleyhindeki hukuk disi uygulamalar da yer
almaktadir. Genel olarak o6rtili kazang aktarimina giren bu uygulamalarin kazan¢ manipiilasyonu
kapsaminda degerlendirilmemesi gerektigi calismanin onceki bolimlerinde gerekcelendirilmistir:
Sirketin mal varliginin gercek manada ve hukuksuz olarak azaltilmasi, kazancin oldugundan duisiik
gosterilmesini amaclayan muhasebe hilesinin kapsamina girmemektedir. Ek olarak, Beneish (1999)
kazan¢ manipilasyonunu belirlerken, SEC'in muhasebe hilesi odakli bildirimlerinden yararlanmis ve

kazanci oldugundan farkli gdstermek icin GKGMI disina ¢ikan uygulamalari baz almistir. Bu
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kapsamda zimmete gegirme, Ortili kazang aktarimi veya sirketin iginin bosaltiimasi yer
almamaktadir.

Ust paragraftaki aciklamalar dikkate alindiginda, Kiicliksézen ve Kiiciikkocaoglu'nu (2004) takip
ederek, ortlli kazang aktariminin, kazanci azaltan tiirde bir kazang manipilasyonu olarak
tanimlanmasi sakincali goziikmektedir. Diger taraftan, bir sirkette ortiili kar veya sermaye aktarimi
yapilirken, bunu gizlemek icin, sirkette kazan¢ kaybi yasanmiyormus gibi gostermek amaciyla
kazanci artirici finansal bilgi manipulasyonu yapilmasi beklenebilir. Uygulanan finansal bilgi
manipllasyonu, kapsamina gore kazang yonetimive/veya hileli kazang manipulasyonu olabilir. Fakat
bunlar birer ihtimal olup, uygun deney diizenegiyle kanitlanmasi gereken varsayimlardir. Bu
¢alismadaki agiklamalar ve ampirik bulgular boyle bir sinamanin mimkin oldugunu géstermektedir.
Ele alinan dénemde, bagimsiz denetim raporlarinda olumsuz géris bildirilen veya bircok kez goris
bildirilmekten kaginilan sirketlerin neredeyse tamami SPK biltenlerinde de yer alan sorunlu
sirketlerdir. Bu sirketler igin, kazang manipulasyonu vb. hileli muhasebe uygulamalarinin gostergesi
kabul edilen SPK biilteninde duyurulma yilindan 6nceki donemde agiklanan finansal raporlari
"hilesiz/normal" kabul etmek dogru olmayacaktir. Bu sebeple, ele alinan donemde Beneish (1999)
benzeri bir ¢calisma yaparken, yalnizca SPK biilteninde yer alan sirketlerin maniptlasyon yaptigi kabul
edilmeli; olumsuz gorus bildirilen veya goris bildirilmekten kaginilan bu sirketleri, manipilasyon
yapan sirketler kiimesine ilave etmektense (tam tersini yaparak) analiz disi tutmak uygun olacaktir.
Turkiye orneginde finansal bilgi manipllasyonlarini arastiran ampirik calismalar incelendiginde,
agresif kazang yonetimi ve hileli kazang manipulasyonu ayrimina dikkat edilmedigi; ¢cogu ¢alismada
muhasebe hilesi olarak belirlenen uygulamalarin agik¢a belirtiimedigi veya belirtildiyse de bir
kisminin tartismali oldugu goriilmustir. Finansal bilgi manipilasyonu ve uygulamalarini aciklamaya
odaklanan calismalar dikkate alindiginda ise, ampirik bulgu sunulmadigi icin gercekte olani
gostermedigi soylenebilir. Bu calismada, basta kazan¢ yonetimi ve kazang manipiilasyonu olmak
Uzere, finansal bilgi manipilasyonunu arastiran ¢alismalari destekleyecek teorik alt yapi sunulmaya
calisilmistir. Ayrica, bagimsiz denetim raporlari ve SPK biiltenleri analiz edilerek lilkemiz 6rnegindeki
finansal bilgi maniplilasyonu uygulamalari gosterilmistir. Sonu¢ kisminda yer alan ¢ikarsama ve
yorumlarin finansal bilgi manipilasyonu (zerine yapilacak calismalara katki saglamasi Umit

edilmektedir.
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