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Eroglu, Siimeyye Nur, “Firmaya Ozgii Degiskenlerin Yaratict Muhasebe
Uygulamalar1 Uzerindeki Etkisi: BIST 100°de Bir Arastirma”, Yiiksek Lisans Tezi,
Kirikkale, 2021.

Bu ¢alismanin amaci Borsa Istanbul’da islem géren isletmelerin finansal tablolari
incelenerek, hangi finansal oranlarin sirketlerin yaratict muhasebe uygulamalar
tizerinde etkili oldugunun tespit edilmesi ve bu anlamda finansal tablo
kullanicilarinin aydinlatilmasidir. Bu amagla BIST 100°de yer alan 59 sirketin
2009092-2020g2 donemine ait finansal bilgileri analizin veri setini olusturmustur.
Analizde kullanilacak bagimli degisken olarak ihtiyari tahakkuklar secilmistir.
Analizdeki bagimsiz degiskenler ise kaldira¢ orani, hisse basina kar, aktif karlilik
orani, briit kar marji, aktiflerin biiyiime orani, toplam aktiflerin dogal logaritmasi ve
satiglarin dogal logaritmasidir. Modellemeden Once birim kok incelemesi yapilmis,
birim kok testi olarak Pesaran (2007) testi uygulanmistir. Degiskenlerin duragan hale
getirilmesi sonrasinda korelasyon matrisi sonucglar1 da dikkate alinarak farkl
modeller olusturulmus ve modeller panel veri analizi yontemi ile test edilmistir. Sabit
etkiler modeli ile rassal etkiler modeli arasindaki tercih, Hausman testine sonuglarina
gore belirlenmis, model sonuglar1 otokorelasyon ve degisen varyans testlerine tabi
tutulmustur. Direngli tahmin edicilerin kullanilmasi1 ile ulasilan nihai model
sonuglarina gore finansal kaldirag, aktif karlilik oran1 ve briit kar marji ile ihtiyari
tahakkuklar arasinda pozitif ve anlamli bir iligki tespit edilmistir. Karlilik
degiskenlerinin ve kaldira¢ oraninin en anlamli degiskenler oldugu goriilmiis, ancak
toplam aktiflerin dogal logaritmasi, satiglarin dogal logaritmasi ve aktiflerin biiyiime
orani ile ihtiyari tahakkuklar arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki tespit

edilememistir.

Anahtar Kelimeler: Yaratict Muhasebe, Kar Yonetimi, Panel Regrasyon Analizi,

Muhasebe Manipiilasyonu



ABSTRACT

Eroglu, Siimeyye Nur, “The Effect of Firm Variables on Creative Accounting
Practices: An Investigation in BIST 1007, Master Thesis, Kirikkale, 2021.

The purpose of this study is to determine which financial ratios are effective on the
creative accounting practices of the companies in Borsa Istanbul and to enlighten the
financial statement users in this sense. For this purpose, 59 companies in BIST-100
for the period 2009g2-202092 formed the data set of the analysis. Discretionary
accruals are selected as the dependent variable. The independent variables are
leverage ratio, earnings per share, return on assets, gross profit margin, growth rate,
the natural logarithm of total assets and natural logarithm of total sales. As a unit root
test Pesaran (2007) is used. Different models are created and tested by taking into
account the correlation matrix. The choice between fixed effect and random effect
models is determined according to the results of Hausman Test and models results
are subjected to autocorrelation and heteroscedasticity tests. According to the final
model results, there is a positive and significant relationship between discretionary
accruals and financial leverage, gross profit margin and return on assets. It is
determined that profitability variables and growth rate are the most significant
variables. However, there is not statistically a significant relationship between
discretionary accruals and the natural logarithm of total assets, the natural logarithm

of sales and assets growth rate.

Keywords: Creative Accounting, Profit Management, Panel Regression Analysis,

Accounting Manipulation



AKO
BKM
BUY
BIST
DA
IMKB
KAL
KGK
LIFO
LNAT
LNSAT
TFRS
TMS

XBRL

KISALTMALAR LiSTESI

: Aktif Karlilik Orani

: Briit Kar Marj1

: Aktiflerin Biiylime Orani

: Borsa Istanbul

: Thtiyari Tahakkuklar

: Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi

: Kaldirag Orani

: Kamu Go6zetimi Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu
: Last in First Out

: Aktiflerin Dogal Logaritmasi

: Satiglarin Dogal Logaritmasi

: Turkiye Finansal Raporlama Standartlar
: Turkiye Muhasebe Standartlari

: eXtensible Business Reporting Language



TABLOLAR LIiSTESI

Tablo 1: Finansal Bilgi Manipiilasyonunun Amaglart..........cccceevevvereeiiesieeseainennnn, 21
Tablo 2: Finansal Bilgi Manipiilasyonunun Yontemleri.........ccocooereninineninnnnnennen, 24
Tablo 3: Kurumsal YOnetim TIKeleri........coovvevevceereeerieecceeieeee e eses e, 44
Tablo 4: Bagimsiz degiskenler tablosu .........cccovvviiiiiiiiiii e 75
Tablo 5: Tanimlay1C1 1StatiStIKIET ....ovvveiiiieiiiie i 79
Tablo 6: KOrelasyon MAtriST ........c.ooiiiiiiiiieices e 79
Tablo 7: Yatay kesit bagimlilik testi SONUGIATIT .........ccooviiiiiiiiciece e, 80
Tablo 8: Birim kok testi analizi SONUGIATIT ..........cccvvieiieiiic i 81
Tablo 9: Birinci farki alinan degiskenin birim kok testi analizi sonuglari................. 82
Tablo 10: Analizde kullanilan Modeller.............ccovviiiiiii i, 82
Tablo 11: Hausman testi SONUGIATT.....ccuveruveeeiieiesiesiiesieseeseesie e sieeseeeseesiee e sneeseens 83
Tablo 12: Ardisik bagimlilik testi SONUGIATT ...c.veveviviiiiiiiiieieiee e, 83
Tablo 13: Degisen varyans testi SONUGIATT ........coveruiriiiiniiininiene e, 84
Tablo 14: Direngli tahmin edici testi SONUGIATT ........cccveviereeiiieiieiieseere e 85



ICINDEKILER

ON SOZ .ottt ettt ettt i

(@ Y/ ii

ABSTRACT ..ottt ettt s ettt s st an st se s s asnsnsnsensnns iii

KISALTMALAR LISTESI ..ottt iv

TABLOLAR LISTESI....coviiitiiiieeet ettt v

(€312 13O 1
BiRINCI BOLUM

FINANSAL TABLOLAR VE MANiPULASYONU

1.1. FINANSAL TABLO FINANSAL RAPORLAMA VE FINANSAL BILGI ... 4

1.2. FINANSAL TABLOLARIN AMACLARI VE ONEMI.......cccccooveeiiieiereinene, 7
1.3. FINANSAL TABLO KULLANICILARI........cooeitiveviiiereicieisereseie e 9
1.4. FINANSAL TABLOLARIN OZELLIKLERI........cccccoviiiiiniiiininiiniicinenn, 10
1.4.1. Finansal Tablolarin Temel OzelliKIeri..........cccoveverereririeciereereeeceeieenans 11
1.4.2. Finansal Tablolarin Destekleyici OzelliKIeri ...........cooiverrrcveiinrererienennne, 12
1.5. MANIPULASYON KAVRAMI VE TURLERI.........cccccevviiriririiiiiern, 13
1.5.1. Islem Temelli Manipiilasyon .............cceevevriierererersnisseseresesesesesese e, 14
1.5.2. Bilgi Temelli Manipllasyon .........ccocevieiiiniiiieeneieee e 14
1.5.3. Hareket Temelli Maniplilasyon ...........cccooveriiieiniiniic e 15
1.6. FINANSAL BILGI MANIPULASYONU........ccoocoviiiireieieieeeciee e 15
1.6.1. Finansal Bilgi Manipiilasyonunun Nedenleri, Amaglari, Sonuglart......... 18
1.6.2. Finansal Bilgi Manipiilasyonu TUrleri..........ccoocvviiiiiiiiiciiiiiiices 22
1.6.2.1. Gider Maniplilasyonu..........cccccueiiiiiiiciiiiiiiciec s 23
1.6.2.2. Gelir ManipllasyonuU...........ccovveriiiiiiciieiiiesie e 23
1.6.2.3. Briit Kar Marj1 Manipllasyonu..........ccccoeoviieiiniiiiciiicecic s 23
1.6.3. Finansal Bilgi Manipiilasyonu Yontemleri..........ccocvvvieiiiiiniiciinincnnnns 24
1.6.3.1. Hileli Finansal Raporlama...........cccccceiiiiiiiiiiciic e 25

Vi



1.6.3.2. KAl Y ONEIIM . cceeeeeereneeeee et et e e e e et e et e e e e e e et e e ee e e e s eeeeeeensreeeeeeees 26

1.6.3.3. Karin Istikrarlt Hale Getitilmesi ........c.ocovvurvevevirieceeiereseeesereeseneneeen, 28

1.6.3.4. Biiyiik Temizlik MUhasebesi .........cccoveiiiiiiiciiiiciicece s 28

1.6.3.5. Agresif (Atak) MUhasebe............cooeriiiiiieiiee e, 29

1.6.3.6. Yaratict MUhASEDE ........cccuieiiiiiiiiiie s 30

1.6.3.7. Manipiilasyon Sayilmayan ISlemler..........cccoceeereveeeeeiseeeeeenee, 31
IKINCI BOLUM

YARATICI MUHASEBE

2.1. YARATICI MUHASEBE ........oooiiiieit e 33
2.2. YARATICI MUHASEBENIN ORTAYA CIKIS NEDENLERI ................... 36
2.2.1. Muhasebe Teorisinden Kaynaklanan Nedenler ..............cccocoveviieieiinenen, 36
2.2.2. Muhasebe Cevresinden Kaynaklanan Nedenler ..............ccccooeniieninnnnnne. 39
2.2.3. Muhasebe Ortamindan Kaynaklanan Nedenler...........cccocoeviniiiiiiinnnnn, 41
2.3. YARATICI MUHASEBEYI SINIRLAYAN DURUMLAR ........ccccoovrrnnnn. 43
2.3.1. Kurumsal Yonetim ve Sirketin YOnetim Yapisi.....ccoocvvevviveeiiieesiivensiinnens 43
2.3.2. Kanunlardaki Yasaklayict Hikiimler...........ccocoovniiiiiiiiciiic 44
2.3.3. Tekdiizen Hesap Planinin Varli@l.........cccoooiiiiiiiiiiieecc 45
2.3.4. Vergi Matrahinin Finansal Tablolar Disinda Kullanilmasi ...................... 45
2.3.5. Muhasebe Standardi Hazirlama SUreci..........cccooevveiiiiiicnicieccce 46
2.3.6. Bagimsiz Dis Denetim SUIECT.........ccivviviiiiiiiieiee e 46

2.4. YARATICI MUHASEBENIN AVANTAJLARI VE DEZAVANTAJLARI 47

2.5. YARATICI MUHASEBENIN COZUM YOLLARI........oocovvirereeeeeeeeern, 49
2.6. YARATICI MUHASEBE STRATEJILERI .....cocoiiiiniininecceeien, 50
2.6.1. Kurabiye Kavanozu Rezervi StratejiSi.........cccovvveriveiiievieiieesie e 52
2.6.2. Biiyiik Temizlik Stratejileri ........cccooviviiiiiiiiiiiiiicce e 53
2.6.3. Gelecek Igin Biiyiik Bahis Stratejileri .........c..ocoevreverrirererereiseerereenennnn, 54
2.6.4. Yatirim Portfoyiinii Kabartma Stratejileri ..........coccovvviiiiiniiiiiciiie, 55

Vil



2.6.5. Problem Cocugu Disar1 At Stratejileri.......ccccooviriiiiiiiiiiiiiiiicc 56

2.6.6. Sat / Daha Sonra Leasingle Geri Al Stratejileri.........ccccovvvoniiiiniiniienennn. 57
2.6.7. Faaliyet Kar1 — Faaliyet Di1g1 Kar Stratejileri........ccccoovvniveiiiiiiiciicienn 58
2.6.8. Borcun Vadesinden Once Odenmesi Stratejisi...........cooeerererrverernnennnn, 58

2.7. YARATICI MUHASEBENIN ORTAYA CIKARILMASINDA

KULLANILAN MODELLER .....ooiiiieiieee e 59
2.7.1. Healy MOGEli .....oveeieeiece et 59
2.7.2. DEANQGEIO MOGEIT ... 61
2.7.3.J0NES IMOGEIT ... 62
2.7.4. Diizeltilmis Jones Modeli ........ccoooiiiiiiiiiiiiiiiecee e 63
2.7.5. ENAUSEIT MOAELL 1oeevvieiiiiiciiee ettt 64
2.7.6. BeNEISh MO ......c.ooiiiiiiiiiee e 65

2.8. LITERATUR TARAMASLI.....ooiiiiiiriiniinininesieineessississsessessese e 66

UCUNCU BOLUM

FIRMAYA OZGU DEGiISKENLERIN YARATICI MUHASEBE
UYGULAMALARI UZERINDEKI ETKISI: BIST 100°'DE BiR ARASTIRMA

3.1. ARASTIRMANIN AMACT ......ooiiiiiiiieeeeeeeeeeeeese s es s 71
3.2. ARASTIRMANIN KAPSAMI VE SINIRLILIKLARI.........c.cococvviiriierne. 72
3.3. ARASTIRMADA KULLANILAN DEGISKENLER .......c.cocooveieieiieierernens 73
3.4. ARASTIRMA YONTEMI .....ooiiiiiicceeeeeeeeeeeese s 78
3.5. ARASTIRMANIN ANALIZI VE BULGULARL.........cccceoveiiiiseieiereeeens 78
SONUC .ttt ettt ettt ettt et e et s et et e et st et et e et st st et e e e e seeeees 89
SN NN O NPT 93
EIKLER ... oe oot e e e e et e ettt et e et e et e et e e e et e a e et e e et e e 93

viii



GIRIS

Isletmeler, performanslar1 hakkindaki bilgilerini isletme ydneticilerine, yatirimcilara
ve diger iligkili taraflara finansal tablolar1 ile sunmaktadir. Finansal tablolar, hem i¢
hem de dis paydaslarin isletmelerin mali durumu ve faaliyet performansi hakkinda
bilgi aldiklar1 belgelerdir. Bu tablolarin dogrulugu ve giivenilirligi, tiim paydaslarinin

dogru kararlar verebilmesi i¢in son derece 6nemlidir.

Buna ragmen degisen ve gelisen rekabet piyasasinda taraflarin, etik ve ahlaki
kurallara gereken Onemi vermedikleri goriilmektedir. Mevcut muhasebe
uygulamalari, 6l¢lim yonteminin, muhasebelestirme kriterlerinin ve bazi politika
secimlerinin mesleki degerlendirmeye bagl olarak yapilmasina izin vermektedir. Bu
secimin uygulanmasi, bilginin kasitli olarak aciklanmamasi, muhasebe kayitlarinin
manipiile edilmesini igerebilecegi gibi isletmenin gercekte oldugundan daha farkl
goriilmesini de saglayabilmektedir. Bu nedenle paydaslar agisindan karar verme
stirecinin en onemli enstriimani olan finansal tablolarin dogrulugu ve giivenilirligi

Onemli bir endise konusu olmaktadir.

Finansal tablolarin manipiile edilmesi amaci ile basvurulan uygulamalardan birisi
calisma konusunu olusturan yaratict muhasebe uygulamalaridir. Yaratict muhasebe,
genel olarak finansal performansi gizlemek i¢in genel kabul gérmiis muhasebe ilke
ve standartlarindaki bosluklardan yararlanarak finansal bilgilerin farklilastirilmasidir.
Bu uygulamalar genel kabul gérmiis muhasebe ilke ve standartlari gercevesinde
yapildig1 icin teknik olarak dogru olmakla birlikte, muhasebe politikalarinin
kullanilmasi gereken seklinden sapan muhasebe uygulamalaridir. Yaratict muhasebe
uygulamalari, isletmeyi oldugundan farkli gostererek karar alicilarin yanlis karar
vermelerine neden olmakta ve uzun vadede biiyiik zararlara sebebiyet vermektedir.
2000’1l yularin baglarinda finansal piyasalarin ve hisse senedi sahiplerinin
milyarlarca dolar zarara ugradigi Enron Skandali, World.Com Skandali ve Parmalat

Skandal1 yaratici muhasebe uygulamalarinin sonucu olarak degerlendirilmektedir.

Goriildiigii gibi yaratict muhasebe uygulamalar sirketler, yatirimcilar, yoneticiler,
borg verenler, devlet gibi birgok taraf agisindan olumsuz sonuglar dogurabilmektedir.
Bu calismanin amaci da Borsa Istanbul’da islem géren isletmelerin finansal tablolart

incelenerek, hangi finansal oranlarin sirketlerin yaratict muhasebe uygulamalari



tizerinde etkili oldugunun tespit edilmesi ve bu anlamda finansal tablo

kullanicilarinin aydinlatilmasidir.

Bu amagcla c¢alismanin birinci bdliimiinde finansal tablolardan ve ©neminden
bahsedilmis, ardindan manipiilasyon kavramina deginildikten sonra finansal bilgi
manipiilasyonu hakkinda bilgi verilmistir. Boliimiin sonunda finansal bilgi
manipiilasyonu yontemleri agiklanmigtir. Bu yontemlerden biri yaratict muhasebe

uygulamalaridir.

Daha sonra ikinci bolimde yaratict muhasebe hakkinda daha ayrintili bilgiler
verilmis, ortaya ¢ikis nedenleri ve sinirlayan durumlar agiklanmistir. Yaratici
muhasebe uygulamalarinin avantajlar1 ve dezavantajlarina deginildikten sonra ¢oziim

yollar1 da anlatilmistir.

Ugiincii béliimde ise yaratict muhasebe stratejileri agiklandiktan sonra literatiirde
isletmelerin yaratict muhasebe uygulamalarina basvurup basvurmadigini tahmin

etmeye yonelik gelistirilen modeller anlatilmis ve formiilleri verilmistir.

Dordiincii ve son boliimde yaratict muhasebeye etki edecegi diistiniilen degiskenlerin
yaratict muhasebe uygulamalarina etkisinin olup olmadigimi test etmek
amaclanmistir. Bu amaca yonelik arastirmanin yapilabilmesi i¢in ¢aligmanin veri seti
BIST 100°de yer alan finansal olmayan isletmeler olarak belirlenmistir. Veri
eksikligi yasanan isletmelerin ¢ikarilmast ile 59 isletmenin 2009g2-2020q2
donemine ait finansal bilgileri analizin veri setini olusturmustur. Gergeklestirilen
literatiir taramasi1 sonucunda analizde kullanilacak bagimli degisken olarak ihtiyari
tahakkuklar secilmistir. Analizdeki bagimsiz degiskenler ise kaldira¢ orani, hisse
basma kar, aktif karliligi, briit kar marji, biiyiime orani, toplam aktiflerin dogal
logaritmas1 ve satiglarin dogal logaritmasidir. Modellemeden Once birim kok
incelemesi yapilmis, degiskenler yatay kesit bagimlilik i¢erdiginden ikinci nesil bir
birim kok testi olan Pesaran (2007) testi uygulanmistir. Degiskenlerin duragan hale
getirilmesi sonrasinda korelasyon matrisi sonuglart da dikkate alinarak farkh
modeller olusturulmus ve modeller panel veri analizi yontemi ile tahmin edilmistir.
Sabit etkiler modeli ile rassal etkiler modeli arasindaki tercih, Hausman testi
sonuglarina goére belirlenmis, model sonuglar1 otokorelasyon ve degisen varyans
testlerine tabi tutulmustur. Direngli tahmin edicilerin kullanilmasi ile ulasilan nihai

model sonuglarina goére finansal kaldirag, aktif karlilik orani ve briit kar marj1 ile

2



ihtiyari tahakkuklar arasinda pozitif ve anlamli bir iliski tespit edilmistir. Karlilik
degiskenlerinin ve kaldira¢ oraninin en anlamli degiskenler oldugu goriilmiis, ancak
toplam aktiflerin dogal logaritmasi, satislarin dogal logaritmasi ve aktiflerin biiylime
orani ile ihtiyari tahakkuklar arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski tespit

edilememistir.



BIiRINCi BOLUM

FINANSAL TABLOLAR VE MANiPULASYONU

1.1. FINANSAL TABLO FINANSAL RAPORLAMA VE FINANSAL BIiLGi

Finansal tablolar, muhasebenin temel ¢iktilaridir (Doyrangdl ve Ibis, 2007: 13). Bu
ylizden finansal tablo kavramindan bahsetmeden oOnce muhasebe kavramina
deginmek faydali olacaktir. Muhasebe; isletmelerde mali nitelikteki islemlerin ve
olaylarin para ile ifade ederek kaydeden, siiflandiran, 6zetleyerek rapor eden ve
sonuglarini yorumlayip analiz eden bilim dalidir (Yalkin, 2008: 1). Ozet olarak
muhasebe girdi, siire¢ ve ¢ikti olmak lizere li¢ asamadan olusur. Girdi asamasi,
isletme i¢i ve isletme dis1 kullanicilardan parasal islemler sonucunda fatura, gek,
senet, makbuz, dekont, irsaliye, yazar kasa fisi gibi belgelerin elde edilmesidir. Siireg
asamasinda elde edilen bu belgelere konu olan finansal islemler ticari defterlerde
kayit altina alinir. Cikti asamasinda ise ticari defterlere kaydedilen bu finansal
bilgilerden olusan finansal raporlarin hazirlanip sunuldugu asamadir (Ding ve
Karakaya, 2014: 24). Bahsedilen bu asamalarin sonucunda olusan bilgiler finansal

tablolar1 ortaya ¢ikarmaktadir.

“Finansal tablolar igletmenin finansal durumunun ve finansal performansin
bicimlendirilmis sunumudur.” (TMS* 1, Madde 9). Muhasebe bilgi sisteminin belirli
donem araliklariyla, isletmede ortaya ¢ikan olaylarin kaydedilmesi sonucunda ortaya
cikan bilgi ve belgelerdir. Finansal tablolarin sunulmasi, isletmeyle ilgili ekonomik
verilerle ilgilenenlerin, ekonomik kararlar vermeleri amaciyla isletmelerin finansal
durumlari, finansal performanslar1 ve nakit akislari ile ilgili bilgileri saglar. Ayrica
finansal tablolar, yoneticilerin kendilerine emanet edilen kaynaklar1 ne etkinlikte
kullandiklarini da gosterir. Isletmelerin finansal performanslar1 ve nakit akislari ile
ilgili bilgileri sunan en 6nemli araglardan biri bu tablolardir (Gowthorpe ve Amat,
2005: 55; Akdogan ve Tenker, 2010: 4). Finansal tablolar aracilig1 ile sunulan baslica
bilgileri su sekilde siralayabiliriz (TMS 1, Madde 9):

! Tiirkiye Muhasebe Standartlar



Varliklar

Borglar

Oz kaynaklar

Gelir ve giderler; karlar ve zararlar dahil

Ortaklarin ortak olmalar1 sebebiyle yaptiklar1 katkilar ve ortaklara yapilan
dagitimlar ve

Nakit akiglar

Bu bilgiler; dipnotlarda yer alan diger bilgilerle birlikte finansal tablo

kullanicilarinin, isletmenin gelecekteki nakit akislarini ve 6zellikle bunlarin zamanini

ve kesinliklerini tahmin etmelerine yardimci olur. Finansal tablolarin asil amaci

finansal tablo kullanicilariin bu bilgi ihtiyacin1 gidermektir ve TMS’na gore tam bir

finansal tablolar setinin bu amaca hizmet edebilmesi i¢in asagidakilerden olusmasi
gerekir (TMS 1, Madde 10):

Donem sonu finansal durum tablosu

Doneme ait kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosu

Doneme ait 6z kaynak degisim tablosu

Doneme ait nakit akis tablosu

Onemli muhasebe politikalari 6zetleyen dipnotlar ve diger agiklayict notlar
Bir 6nceki doneme ait karsilastirmali bilgi

Bagka bir Tirkiye Finansal Raporlama Standardinda farkli bir hiikim
bulunmadig siirece, isletmeler cari doneminde yer alan finansal tablolarinda
raporlanmis bulunan tiim tutarlar ile bir dnceki dénem i¢in sunulmus olan
tutarlarla karsilagtirmali bilgileri sunmaktadir. Cari donemde yer alan finansal
tablolara iligkin sunulan bilgilerin anlasilmasi agiSindan gereklilik olmasi
halinde, metinsel ve tanimsal bilgilerle ilgili karsilastirmali bilgileri de
icermektedir. Isletmenin en az iki finansal durum tablosu, iki kar zarar
tablosu ve diger kapsamli gelir tablosu, iki nakit akis tablosu ve iki 6z kaynak
degisim tablosu ve bunlara ait dipnotlar1 sunmaktadir

Isletmeler geriye doniik olarak bir muhasebe politikast uyguladiginda,
finansal tablolarda sunulan bilgilerde bir diizenleme yaptiginda ya da finansal
tablo kalemlerini yeniden siniflandirdiginda; bu geriye doniik siniflandirma
ve diizenlemeler bir 6nceki donemin basindaki finansal durum tablosunda yer

alan bilgiler lizerinde 6dnemli bir etkisi olabilir. Boyle durumlarda isletmeler



asgari karsilastirmali finansal tablolarin yaninda bir 6nceki donemin

basindaki finansal durum tablosunu da sunar.
Finansal tablolar dipnotlar, finansal durum tablosu, kapsamli gelir tablosu, nakit akis
tablosu ve 6z kaynak degisim tablosundan olusmaktadir. Finansal raporlar ise
yonetim kurulu faaliyet raporlart ve sorumluluk beyanlarindan olusan raporlardir.
(https://www.kap.org.tr, Erisim Tarihi: 02.03.19). Aslinda finansal raporlama bir
siniflandirma siirecidir. Bu smiflandirma iyi yapildiginda, finansal raporlama
yatirimcilarin igletmelerin gelecekteki durumlarini tahmin etmesine yardimci olur ve

yatirimeilarin daha dogru kararlar vermelerini saglar (Dye, 2002: 1127).

Finansal raporlarda finansal tablolarin yani sira finansal ve finansal olmayan bilgileri
de igerir. Finansal raporlamanin en O6nemli kismi dipnotlariyla birlikte finansal
tablolardir. Ancak finansal raporlama sadece finansal tablolardan ibaret degildir. Bu
nedenle Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumu (KGK)
kullanicilarin ekonomik kararlar alirken daha dogru bilgilere ulasabilmesi ig¢in

kavramsal cercevede finansal raporlama kavramini benimsemistir (Akbulut Ozerhan,

2007: 23).

Isletmelerde rekabet faktorleri siirekli bir degisim i¢inde olmuslardir. Giiniimiizde
gecmisteki rekabet etmenlerinin 6nemi azalirken, iiretim istiinligli, maliyet
Ustlinliigl, kalite ustiinliigli, hiz Ustlinliigli gibi rakipler tarafindan anlasilmasi ve
taklit edilmesi ¢ok kolay olan somut faktorlerin yerine anlagilmasi neredeyse
imkansiz olan soyut faktorlerin 6nemi artmistir. Burada soyut faktorlerden en

onemlisi bilgidir (Ozer, Ozmen ve Saatgioglu, 2004: 256).

Giiniimiizde bilgi her alanda oldukca onemlidir. Isletmeler gelecekteki islemlerini
planlarken dogru kararlar almak, bu kararlar1 uygularken kaynak bulmak ve
bulduklar1 kaynaklar1 verimli bir sekilde kullanmak i¢in ge¢mis ve cari durumlarini
bilmelidirler. Bu sebeple bilgiye en ¢ok ihtiya¢ duyan kurum isletmelerdir. Isletme
yoneticilerinin bahsedilen bu islemleri basarili bir sekilde yiirtitmesi ve devamliligin
saglamasi i¢in en ¢ok ihtiya¢ duydugu bilgi, finansal bilgilerdir (Demir ve Coskun,
2009: 1).

Isletmelerin finansal durumlari, faaliyetleri ve faaliyet sonuglar ile ilgili, mali
nitelikteki islemlerinin sonucunda ortaya ¢ikan bilgiler bagimsiz denetimden

gegirilerek finansal rapor ve tablolar olusturulur. Bu finansal tablo ve raporlar
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araciligi ile finansal tablo kullanicilarma bilgi aktarimi saglanir. Isletmenin mali
durumu hakkinda bilgi veren metinler, tablolar, sekiller olarak verilen bu veriler

finansal bilgi olarak tanimlanir (Kiigiiks6zen ve Kiiciikkocaoglu, 2004: 4).

Finansal bilgi, karar verme asamasinda isletmenin igindeki ve disindaki kullanicilar
i¢cin olduk¢a 6nemli bir unsurdur. Finansal bilgi dogru ve zamaninda saglandiginda,
karar vericiler de ayni yetenekle hareket ettiklerinde dogru kararlar vermeleri
miimkiindiir (Bower ve Welke, 1968: 421). Bu baglamda finansal bilgi sistemi
(Boliikoglu ve Birgili: 1992: 67-68);

e Yoneticilerin isletme varliklar1 {izerindeki yOnetim gdrevini yerine
getirmesinde,

e Isletme faaliyetlerinin kontroliiniin saglanmasinda,

e Gelecege yonelik isletme faaliyetlerinin planlanmasinda, ihtiya¢ duyulan

bilgileri saglayan bir bilgi sistemi olarak da karsimiza ¢ikmaktadir.

Finansal bilgileri ortaya koymanin bir¢ok yontemi vardir. Ancak literatiirde finansal
bilgi denildiginde isletmeler tarafindan diizenlenen ve finansal bilgi kullanicilarina
sunulan bilango, gelir tablosu, kar zarar tablosu ve nakit akis tablosu 6n plana
cikmaktadir. Bu finansal tablolar temel finansal bilgi kaynaklaridir. Bunlarin yani
sira fon akim tablosu, 6z kaynak degisim tablosu, yonetim kurulu faaliyet raporu,
denetim kurulu raporu, dipnotlar ve bu tablolara iliskin bagimsiz denetim raporlari
ile 6zel durum agiklamalar1 da isletmelerle ilgili finansal bilgi kaynaklaridir ve

tilkelerin uygulamalaria gore farklilik gostermektedir.

1.2. FINANSAL TABLOLARIN AMACLARI VE ONEMIi

Finansal tablolar, isletmenin para ile ifade edilebilen islemlerinin kaydedilmesi,
siniflandirilmasi, 6zetlenmesi islemleri sonucunda {retilen bilginin sunulmasi
islevini goriir. Bu tablolar isletme sahiplerinin ve yoneticilerinin verdikleri karalarin
isletmenin mali durumunda ne gibi degisikliklere sebep oldugunu gérmelerine ve
takip etmelerine olanak saglar (Yiik¢ii, 2004: 3). Isletmeyle is ve ¢ikar iligkileri
igerisinde olan bilgi kullanicilarinin ise, finansal tablolar sayesinde ilgili olduklari

isletme hakkinda duyduklart finansal bilgi ihtiyaglarin1 karsilar. Bu bilgi



kullanicilarinin  hepsine tek tek finansal rapor sunmak gereksiz ve neredeyse
imkansiz bir istir. Bu sebeple biitiin bilgi kullanicilarinin ihtiyact olan finansal
bilgiler hepsine hitap edecek sekilde hazirlanir ve bu finansal tablolar kendilerine

iletilir (https://www.aktifonline.net, Erisim Tarihi: 02.03.19).

Finansal tablolar bilgi kullanicilarinin temel bilgi kaynagidir. Bu nedenle finansal
tablolar bilgi kullanicilarin ihtiyacini karsilamalidir. Bu acidan degerlendirildiginde

finansal tablo diizenlemenin {i¢ temel amac1 vardir. Bunlar (Goger, 2015: 142):

e Ilgililer i¢in karar almada yararli bilgiler saglamak.

e Gelecekteki nakit akislarini degerlendirmede yararh bilgiler saglamak.

e Varliklar, kaynaklar ve bunlardaki degisiklikler ile Isletme faaliyet sonuglar
hakkinda bilgi saglamak.

Finansal tablolarin hazirlanmasindaki ve sunulmasindaki ana amag, finansal tablo
kullanicilarinin karar verme asamasinda, isletme hakkindaki dogru bilgileri bu
kullanicilara saglamaktir. Bu bilgilere 6rnek olarak isletmenin finansal durumu,
finansal faaliyet performansi, nakit akis durumu, 6z kaynak durumu gosterilebilir.
Finansal tablolar yoneticilerin isletmeyi iyi bir sekilde yonetip yonetmedigini veya
yoneticilerin yonettigi kaynaklarin verimli kullanip kullanmadigi hakkinda da bilgi
saglamaktadir. Yoneticiler isletmede isletme sahipleri adina hareket etmekte ve bir
nevi isletmenin kaderine yon vermektedirler. Bu agidan yoneticilerin yeterliligini
gozden gegirmek isteyen kullanicilar, bu degerlendirmelere bakarak karar alabilirler.
Bu kararlara; isletmedeki yatirimlarini devam ettirmek veya satmak ya da yonetimi
yeniden atamak veya degistirmek seklindeki kararlar ornek gosterilebilmektedir
(Atan, 2015: 9).

Isletmelerin temel amaci, kar elde etmek ve isletmenin cari piyasa degerini artirarak
stirekliligini saglamaktir. Bunun disinda, riskin dagitilmasi ve ekonomik biinye
icinde tek basina etkin olmayan sermayelerin birlestirilmesi de isletmelerin amacidir
(Ataman, 1995: 14). Isletmeler bu amagclarma ulasabilmek i¢in yatirimeilar: gekmesi
gerekmektedir. Yatirnmlar1 ¢ekebilmek i¢in ise, isletmeler menfaat gruplarina

performanslarinin iyi oldugu izlenimini verebilmelidir (Akgiin, 2014: 4).



1.3. FINANSAL TABLO KULLANICILARI

Finansal tablolar, finansal raporlama siirecinin sonucunda ortaya ¢ikan ve finansal
bilgi kullanicilarina igletmenin finansal durumu hakkinda gerekli bilgileri saglayan
temel gostergelerdir. Isletmelerin belirli bir doneme ait mali nitelikteki islemlerinden
dogan sonuglarin sunulmasina yarayan finansal tablolarin temel amaci, isletmelere
ait finansal bilgiyi ekonomik karar alicilara iletmektir (Ugma, 2010: 1). Bir diger
ifadeyle, finansal tablolarin amaci, genis bir kullanici kitlesinin ekonomik kararlar
almalarin1 saglamak i¢in isletmenin finansal durumu, finansal performansi ve nakit

akiglar1 hakkinda bilgi saglamaktir.

Isletmenin ekonomik durumuyla ilgilenen taraflar Uluslararass Muhasebe
Standartlart Kurulu’nun yaymlamis oldugu Kavramsal Cergeve’de mevcut ve
potansiyel yatirimcilar ile bor¢ ve kredi veren taraflar olmak iizere iki kesim olarak
incelenmistir (Nazlioglu, 2018: 14). Finansal tablo kullanicilarinin menfaatleri bazi
durumlarda ¢atigmaktadir. Bu c¢atisma sonucunda, finansal tablo kullanicilari ve bu
kullanicilarin ihtiyag duyduklart bilgiler su sekilde agiklanmaktadir (Resmi Gazete,
16.01.2005):

Yatirimcilar: Isletmelerin  sermaye saglamasiin  bir yolu hisselerini satisa
cikarmaktir. Yatirimcilar da ellerinde bulundurduklar: fonlarla bu hisseleri alarak kar
elde etmek istemektedirler. Boylece fon sahipleri kar elde etmek amaci ile
isletmelerin hisselerini satin alarak isletmelere fon saglamaktadir. Yatirimcilar,
fonlar1 ile yapacagi yatirrma karar verirken satin alabilecegi hisselerin tasidig
risklerle ve yaptiklar1 yatinmimn getirisini 6grenmek istemektedirler. Boylece
yatirimeilar hisseleri, alma, satma veya elde tutma kararlarina yon verecek bilgilere

thtiyaglar vardir.

Calisanlar: Isletmelerin ¢alisanlari, c¢alismalarin karsihginda alacaklari iicreti,
emeklilikle ilgili haklarini, tazminattan dogan haklarmi ¢alistiklar isletmelerin
karsilayip karsilayamayacagini anlayabilmek i¢in isletmenin finansal tablolarina
ihtiya¢ duymaktadirlar. Ayn1 zamanda islerinin, dolayisiyla isletmenin devamlilig

hakkinda tahminlerde bulunabilmek i¢in de bu bilgilere ihtiyaglar1 vardir.

Borg verenler: Isletmeye borg verenler, isletmenin zamani geldiginde aldig1 borcu

faiziyle birlikte 6demeleri karsiliginda bor¢ vermektedirler. Dolayisiyla borg veren



taraf i¢in igletmelerin likiditesi, karliligi, kredibilitesi bir bagka ifadeyle bor¢ 6deme
giicli olduk¢a dnemlidir. Borg veren taraflar bu bilgilere ulasabilmek i¢in igletmelerin

finansal tablolarina ihtiya¢ duymaktadirlar.

Saticilar ve diger ticari tedarikgiler: Saticilar ve diger ticari tedarikgiler isletmenin
kendilerine  olan  borglarimi  zamaninda  Odeyip  Odeyemeyecekleri ile
ilgilenmektedirler. Ticari kreditorler, kendileri i¢in 6nemli bir miisteri olmamasi
nedeniyle bir isletmenin devamliligina ihtiyag duymuyorlarsa, finansal borg
verenlere nazaran bir isletmenin kisa vadedeki performansi ile daha ¢ok

ilgilenmektedirler.

Miisteriler: Baz1 miisteriler bir isletme ile uzun siire boyunca is yaparlar ve kendi
islerini siirdiirebilmeleri ig¢in bu isletmelerin siirekliligi gerekmektedir. Bu gibi
durumlarda miisterilerin ilgili isletmenin siirekliligini anlayabilmek ig¢in finansal

tablolarina ihtiya¢ duymaktadirlar.

Devlet ve kamu isletmeleri: Devlet ve kamu isletmelerinin, kaynaklarin tahsis
edilmesi amaglar1 vardir. Dolayisiyla bunlar isletmenin  faaliyetleri ile
ilgilenmektedirler. Devlet finansal tablolarla isletmenin 6deyecegi vergi hakkinda
bilgi edinmek i¢in ilgilenmektedirler. Ayn1 zamanda isletmelerin faaliyetlerinden
sagladig1 bilgiler araciligr ile yasal diizenleme yapmakta, Vergi politikasini

belirlemekte, ulusal gelir ve diger istatistiki hesaplar1 yapmaktadir.

1.4. FINANSAL TABLOLARIN OZELLIKLERI

Finansal tablolarin sundugu veriler, isletmelerin mali islemlerini dogru olarak
yansitmalidir. Aksi takdirde sunulan tablolar faydali olmayacaktir. Finansal
tablolarin faydali olmasi i¢in dogrulugunun yam sira farkl 6zellikler de barindirmasi
gerekmektedir. Bu ozellikler temel ve destekleyici olmak iizere ikiye ayrilmistir

(Kavramsal Cergeve, 2018: 11).
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1.4.1. Finansal Tablolarin Temel Ozellikleri

Kamu Go6zetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu tarafindan yayimlanan
Finansal Raporlamaya iliskin Kavramsal Cerceve’de finansal tablolardan olusan
finansal bilgilerin faydali olmasi icin sahip olmasi gereken temel 6zellikleri su

sekilde agiklamistir (Kavramsal Cergeve, 2018: 11):

Intiyaca wygunluk: Finansal tablolarin ihtiyaca uygun olmasi, 6zel amagh degil
genel amagli hazirlanmasini ifade etmektedir. Finansal bilgiler kullanicilarin hepsinin
ihtiyacina hitap etmesi gerekmektedir. Dolayisiyla finansal tablolar hazirlanirken
kullanicilarin ortak ihtiyaglari belirlenerek ve hepsine uygun olacak finansal tablolar
hazirlanarak bu tablo ve kullanicilar arasinda uyum saglamis olur. Bu sekilde
hazirlanan tablolar ihtiyaca uygun finansal bilginin verilmesini saglar ve ihtiyaca
uygun finansal bilgi, kullanicilarin ekonomik kararlari {izerinde etkili olur. Baska bir
ifade ile finansal bilgi kullanicilart bir finansal bilgi ile gegmis, simdiki ve
gelecekteki olaylarin sonuglar1 ile ilgili tahminlerde bulunabiliyorsa ya da
tahminlerini teyit etmelerini veya diizeltmelerini sagliyorsa o finansal bilgi ihtiyaca
uygun finansal bilgidir ve kullanicilarin ihtiyaglarini karsiliyor demektir. Dolayisiyla

bu tiir finansal bilgiler kullanicilarin kararlarin etkiler (Sultanoglu, 2014: 21)

Gergcege uygun sekilde sunum: Finansal tablolarin finansal bilgi kullanicilarina
sundugu bilgilerin bu kullanicilara faydali olabilmesi i¢in agikladigi ekonomik olaya
ait bilginin gerg¢ege uygun sekilde sunulmasi bir bagka ifadeyle dogru bilgiyi vermesi
gerekmektedir. Bunun i¢in de sunulan tablo ve bilgilerin tam, tarafsiz ve hatasiz
olmast gerekmektedir. Burada tam sunumla anlatilmak istenen, sunulan mali
nitelikteki olaylarin tanimlamalar, agiklamalar gibi bilgilerle birlikte sunulmasidir.
Tarafsiz sunum ise, sunulan tablolarin hazirlanma asamasinda mali nitelikteki
olaylara Onyargisiz yaklagilmasidir. Kullanicilarin  olumlu ya da olumsuz
degerlendirmelerini saglamak icin yonlendirici ve benzeri sekilde manipiile
edilmemis finansal bilgiyi ifade eder. Son olarak hatasiz sunum, ekonomik olaylarin
raporlanmasi ve bilginin edinimi asamalarinda hata ve ihmale yer vermeden, hatasiz

bir sekilde secilip uygulanmasi anlamina gelmektedir.
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1.4.2. Finansal Tablolarin Destekleyici Ozellikleri

Finansal tablolarin kullanicilara yararli olabilmesi igin, ihtiyaca uygun ve gergege
uygun olmasinin yani sira bir takim destekleyici oOzelliklere de sahip olmasi
gerekmektedir. Bu 6zellikler, temel 6zellikleri tastyan bilginin faydasini arttirir. Ayni
zamanda bazi durumlarda mali nitelikteki olaylar kaydedilirken kullanilabilecek
birden fazla yontem olabilir. Bu yontemlerin her biri finansal tablolarin temel
Ozeliklerine esit olarak uyuyorsa, hangi yontemin kullanacaginin se¢imime destek
olabilmektedir. Bu destekleyici o6zellikleri su sekilde agiklanmistir (Kavramsal
Cergeve, 2018: 13):

Karsulasuriabilirlik: Finansal tablolarin, benzer isletmelerle ve hatta ayni isletme
icin donemler arasinda karsilastirilabilirlige sahip olmasi gerekmektedir. Ciinkii
finansal tablo kullanicilart yapmis olduklar1 yatirimlarini satma ya da elde tutma
karar1 alirlar ya da bir igletmeye ilk defa yatirnm yapmayi disiiniirken yatirim
yapacagi isletmeyi secerler. Kullanicilar bu se¢imleri yaparken isletmenin donemler
aras1 performans egilimini anlamasini ya da farkli isletmelerle performans
kargilastirmasin1  yapabilmeleri i¢in finansal tablolarin karsilastirilbilir olmasi

gerekmektedir.

Karsilastirilabilirlik 6zelliginin diger destekleyici 6zelliklerden farki, tek bir veriyle

ilgili olmamasidir. Karsilagtirma yapilabilmesi i¢in birden fazla veri gerekmektedir.

Dogrulanabilirlik: Finansal tablo kullanicilarinin, finansal bilgilerin maddi hata ve
onyargi icermediginden emin olabilmeleridir. Baska bir ifade ile farkli bilgi
diizeylerindeki ve birbirinden bagimsiz gdzlemcilerin tiimiiniin finansal tablolar
araciligr ile sunulan bilgilerin ger¢ek verileri yansittifi gorilisiine varabilmeleri

anlamina gelir.

Zamaninda sunum: Finansal bilgi kullanicilarinin finansal tablolara ihtiya¢ duydugu
zaman bu tablolarin sunulmus olmasi anlamina gelmektedir. Ciinkii zaman gectikce
bilginin yarar1 azalir. Fakat bu her zaman bdyle degildir. Finansal tablo kullanicisi
isletme hakkindaki gelisimi gérmek istedigi zaman onceki donemlere ait finansal
bilgilere de ihtiyag duymaktadir. Ancak buradaki husus finansal bilginin

olabildigince ¢abuk sunulmasidir.
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Anlasilabilirlik: Finansal bilgilerin finansal tablo kullanicilari tarafindan kolayca
anlagilabilir olmasi anlamima gelmektedir. Bunun iginse, sunulan finansal tablolar
karmasik olan ekonomik olaylar1 igerdigi zamanlar ek bilgiler araciligi ile
aciklanmas1 gerekmektedir. Bu bilgileri finansal tablolara eklememek de bilgilerin
kolay anlagilabilir olmasi i¢in bir yoldur fakat bu durumda finansal tablolarda
sunulan bilgiler eksik olacagi i¢in kullanicilarin yanlis kararlar vermesine neden
olabilir. Bu yiizden bu bilgiler tablolara eklenmeli ancak ek bilgiler araciligi ile

aciklanmasi gerekmektedir.

1.5. MANIPULASYON KAVRAMI VE TURLERI

Manipiilasyon kelimesi Tirk Dil Kurumu'nun sézliigiinde “Se¢me, ekleme ve
cikarma yoluyla bilgileri degistirme.” seklinde tanimlanmaktadir. Yine ayn1 sozliikte
manipililasyon kelimesi ekonomi acisindan kisaca “Yonlendirim” olarak
tanimlanmaktadir (http://tdk.gov.tr, Erisim Tarihi: 17.06.19). Bu tanimdaki
yonlendirim kelimesiyle anlatilmak istenen, sermaye piyasalarinda alim satima konu
olan finansal varliklarin fiyatlarinda gercek veya kabul edilebilir bir sebep olmadan
etkide bulunulmasi, kisinin kendi amag, istek, ¢ikar ve menfaati dogrultusunda
finansal bilgi kullanicilarinin yanlis yonlendirilmesidir (Chambers, 2004’ten akt.;

Bayindir, 2010).

Sermaye Piyasas1 Kanunu’nda ise manipiilasyon, “Yapay olarak, sermaye piyasasi
araglarinin, arz ve talebini etkilemek, aktif bir piyasamin varligi izlenimini
uyandwrmak, fiyatlarini ayni seviyede tutmak, arttirmak veya azaltmak amaciyla alim
ve satimini yapmak ve sermaye piyasasi araglarinin degerini etkileyebilecek, yalan,
yanlis, yanmiltici, mesnetsiz bilgi vermek, haber yaymak, yorum yapmak ya da
agiklamakla yiikiimlii olunan bilgileri agiklamamak” olarak ifade edilmektedir. Bu
tanimda alt1 ¢izilmesi gereken nokta, islemlerin yapay olmasidir. Yapay olarak
yapilan her miidahale manipiilasyon kapsamina girmektedir (Sermaye Piyasasi

Kanunu, 2499/47).

Manipiilasyon, kisilerin, toplumlarin ve isletmelerin hareketleri, olaylar1 ve
durumlar1 kendi aleyhlerinde degistirmek i¢in kullandiklar1 yontemdir. Burada

maniplilasyonu yapan taraf karsi tarafi yonlendirmekte ve yaniltmaktadir. Bu
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yonlendirme iki sekilde yapilmaktadir. Bunlardan ilki hareketlere, olaylara ve
durumlara gii¢ uygulayarak degismesini saglamaktir. Uygulanan bu gii¢ sonucunda
kars1 taraf durumdan direkt olarak etkilenmektedir. Yonlendirmenin ikinci sekli ise
manipiilasyonu yapan tarafin karsi tarafa ¢esitli hile ve aldatma yontemleri ile karsi
tarafin hareketlerinin degigsmesine neden olmaktir. Manipiilasyon, yonlendirmenin

ikinci sekilde olmasi sonucu ortaya ¢ikmaktadir (Citak, 2007: 21).

Literatiirde maniptilasyonun iglem temelli manipiilasyon, bilgi temelli manipiilasyon

ve hareket temelli manipiilasyon olmak iizere {i¢ tiirii iizerinde yogunlasilmaktadir.

1.5.1. islem Temelli Manipiilasyon

Sermaye Piyasasi Kanunu’nda islem temelli manipiilasyon "Sermaye piyasasi
ara¢larimin fiyatlarina, fiyat degisimlerine, arz ve taleplerine iliskin olarak yanls
veya yaniltict izlenim uyandirmak amaciyla alim veya satim yapmak, emir vermek,
emir iptal etmek, emir degistirmek veya hesap hareketleri gerceklestirmek™ seklinde
tanimlanmaktadir (Sermaye Piyasasi Kanunu, 107/1). Sermaye piyasasi araglarinin
fiyatlar1 piyasadaki arz ve talebe gore olusmaktadir. Bu fiyatlar olusurken
manipiilatif amacla alim ve/veya satim yaparak, emir vererek, verilen emirleri iptal
ederek ve degistirerek ya da buna benzer islemler yaparak piyasada yanlis ve
yaniltic1 fiyatlarin olugmasina sebep olmak, islem temelli manipiilasyondur.
Kendinden kendine islemler bu manipiilasyon tiiriine ornektir. Kendinden kendine
islemler, taraflarin onceden anlagarak ayni zamanda, aymi fiyat ve miktarda emir
vererek karsilagsmasini saglamalar1 ile gerg¢eklesen islemlerdir. Bunlardan &zetle
islem temelli manipiilasyon, alim ve satim yapilarak gerceklestirilen manipiilatif

islemlerdir (Avsarligil, 2010: 16).

1.5.2. Bilgi Temelli Manipiilasyon

Sermaye Piyasasi1 Kanunu'nda bilgi temelli manipiilasyon "Sermaye piyasasi
araclarimin ~ fiyatlarim, degerlerini veya yatirimcilarin kararlarini  etkilemek
amaciyla yalan, yanlis veya yaniltict bilgi verilmesi, séylenti ¢ikarilmasi, haber
verilmesi, yorum yapilmast veya rapor hazirlanmast ya da bunlarin yayilmast"
olarak tanimlanmaktadir (Sermaye Piyasast Kanunu, 107/2). Bilgi temelli

manipiilasyon islem temelli manipiilasyona gore daha az maliyetle ve daha kolay
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yapilabilecek bir manipiilasyon tiiridiir. Son zamanlarda teknoloji hizla gelismis ve
internet kullanim1 artmistir. Bununla birlikte son zamanlarda bilgi temelli
manipiilasyon yapmak isteyen manipiilatorlerin isleri oldukca kolaylasmistir (Kiitiik,

2010: 97; Seyman, 2010: 10-11).

1.5.3. Hareket Temelli Manipiilasyon

Hisse senedinin tahmin edilen degerlerinin istenilen degerlere dogru degismesi
amaciyla yapilan manipiilatif islemler, hareket temeli manipiilasyonlar olarak
adlandirilmaktadir. Hareket temelli manipiilasyonlar ile hisse senetlerinin degerleri
ve isletmenin sahip oldugu menkul kiymetlerin cari fiyatlar1 degistirilmektedir.
Bunlarin neticesinde piyasa degerleri de siirekli olarak degismektedir ve bu
manipiilasyon tiiriinde esas amag¢ da budur. Bu manipiilasyon tiirtine bir menkul
kiymetin borsaya kote olan kisminin biiyiik bir kisminin satin alinmasi veya isletme
calisanlarmin elinde bulundurduklar1 hisselerini kendi amaglar1 dogrultusunda
kullanmalari, bazen de aract kurumlarin miisteri emirlerini yerine getirmemeleri

ornek gosterilebilir (Kiigliksdzen, 2004: 29).

1.6. FINANSAL BiLGi MANIiPULASYONU

Finansal bilgi kisaca; isletmelerde muhasebe islemleri dogduktan sonra bu islemlerin
muhasebe sistemleri aracilifi ile islenmesiyle iiretilen, mali durum faaliyetleri ve bu
faaliyetlerin sonuclar1 ile 1ilgili bilgilerin verildigi ve bu bilgilerin bagimsiz
denetimden gegmesiyle finansal bilgi kullanicilarina sunulan finansal raporlar
seklinde aciklanmaktadir (Bushman ve Smith, 2001:238). Isletmeler bir toplumda
refah iiretmek ve bunu dagitmak i¢in vardir. Finansal bilgi araciligi ile isletmelerin
bu faaliyetlerinin sonuglar finansal bilgi kullanicilarina sunulmaktadir (Kii¢iiks6zen,

2004 39).

Isletmelerin ve isletmelerin bulundugu sektorlerin yapilariin, ekonomik kosullarinin
ve olaylarinin ayni oldugunu sdylemek miimkiin degildir. Sahip olduklar1 bu degisik
ozellikler sebebiyle finansal raporlama sisteminde esneklikler bulunmaktadir ve
bulunmak zorundadir. Bu esnekliklerin varliginin yaniltict finansal tablolarla

sonuglanmamas1  gerekmektedir. Isletmelerin bu esneklikleri finansal tablo
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kullanicilarinin yanlhis yonlendirilmesinde kullanmak yerine, finansal durumlarinin
adil bir sekilde sunumunu saglamak i¢in kullanmalar1 gerekmektedir. Ancak bazi
yoneticiler finansal raporlama sisteminde bulunan bu esnekliklerden faydalanarak,
isletmelerin finansal durumunu ve faaliyet sonuglari gercekte oldugundan farkli
gostermektedir. Finansal bilgi kullanicilarinin hareketlerini etkilemek amaciyla
finansal bilgiler iizerinde bilingli olarak yapilan degisiklikler finansal bilgi
manipiilasyonu ya da muhasebe manipiilasyonu olarak adlandirilmaktadir. Bu
islemlerin esas amaci, isletmenin finansal durumunu oldugundan farkli gostermektir

(Bayirli, 2006: 28; Mulford ve Comiskey, 2002: 26).

Isletmelerde yapilan muhasebe islemleri belirli kurallara ve standartlara
dayanmaktadir. Bazi islemlerin nasil muhasebelestirilecegine iliskin kurallar agik bir
sekilde ortaya koyulmustur. Bu sekilde net olarak kurallara ve standartlara baglanmis
islemlere iliskin bilgilerin manipiile edilmesi kolay degildir. Ancak stok degerlemesi,
cesitli karsiliklar, giderlerin ertelenmesi, varliklarin amortismani, faiz giderlerinin
aktiflestirilmesi, yazilim gelirlerinin muhasebelestirilmesi ve maddi olmayan duran
varliklarin itfa siliresi gibi bazi islemlerin muhasebelestirilmesi net olarak
belirlenmemistir. Cesitli degerlendirmeleri ve uygulamalar1 vardir. Bunun gibi
alternatif kayitlarin yapilabilecegi islemler yetkililerin kararmma baglhdir. Bu
alternatifler, yetkililerin gesitli degerlendirmeler arasindan kendi ¢ikarlarina uygun
olacak uygulamalar1 kullanmalarina imkan saglamaktadir. Bu durum da
manipiilasyon i¢in agik bir kap1 birakmaktadir. Bu esnekliklerin yani sira, finansal
piyasalardaki gelismelere gdre muhasebe standartlarinda degistirme ve yeniden
hazirlama siireci ortaya ¢ikmaktadir ve bu siireglerdeki bosluk ve/veya gecikmeler de

manipiilasyon i¢in agik kap1 birakan durumlardandir (Kiigiiksdzen, 2004: 42-43).

Finansal bilginin en onemli gorevleri isletmelerin ekonomik durumlar ile ilgili
bilgilerin sunulmasiyla, yoneticilerin isletmeyle 1ilgili karar almalarim ve
yatirimeilarin yatirim kararlari alarak isletmelere finansman imkam saglamaktir. Iki
tarafin da aldiklar1 kararlar sahip olduklari ekonomik kaynaklar1 nasil kullanacaklar
ile ilgilidir. Manipiilatorler yatirimeilarin yatirim i¢in iligkili oldugu isletmeyi tercih
etmesini istemektedir. Bu da finansal bilgileri istenilen dogrultuda degistirme
isteklerini uyandirmaktadir. Ancak taraflarin manipiilasyona ugramis finansal
bilgilere bakilarak verilmis ekonomik kararlar1 ekonomide kaynak israfina neden

olmaktadir. Cilinkli ancak dogru finansal bilgileri degerlendirerek dogru zamanda
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karar vermeleri durumunda kaynaklarmi dogru sekilde kullanmis olacak ve
ekonomik gelismeye katkida bulunmus olacaklardir (Stolowy ve Breton, 2000: 4,
Kiictliksozen, 2004: 39).

Finansal tablolarin manipiilasyona ugramasi durumunun ekonomik gelismeye
olumsuz etkisinin baska bir nedeni, fon sahiplerinin finansal tablo manipiilasyonu
uygulamalarindan haberdar oldugu ancak yatirim yapmak istedikleri takdirde yatirim
yapacaklar1 isletmenin finansal bilgilerinin manipiilasyona ugrayip ugramadigini
bilemedikleri i¢in yatirim yapmaktan ¢ekinmelerine sebep olmasidir. Ayni zamanda
manipiilasyona ugramis verilerin sermaye piyasalarmin diizglin bir sekilde
islememesiyle fiyatlarin serbest piyasada olugmasia engel olmasi da buna sebep

olmaktadir (Kiigliksdzen, 1999: 178-179°dan akt.: Yiice, 2012: 366).

Ozet olarak finansal tablo manipiilasyonu, isletmelerin finansal tablolarinda sunulan
bilgiler tizerinde, finansal tablolarin hazirlanma siirecine yoneticilerin istegine uygun
sekillendirmek suretiyle miidahalede bulunulmasi olarak agiklanabilmektedir.
Yapilan bu miidahale; bazen muhasebe standartlar1 ¢ercevesinde ona uygun olarak ya
da bazen standartlar disinda olabilmektedir (Kii¢liksdzen ve Kiigiikkocaoglu, 2005:
2). Burada finansal bilgilerin gercegi yansitmamasi durumu séz konusudur. Ancak
yapilan islemin manipiilasyon olarak adlandirilmasi igin isletmenin finansal
durumunun kasitl olarak degistirilmis olmasi gerekmektedir. Eger finansal tablolar
hakkinda verilen yanlis bilgi kasith olarak yapilmamissa bu durumda manipiilasyon

degil hata s6z konusudur.

Finansal bilgi hatasi olarak nitelendirilebilecek durumlar asagida 6rneklendirilmistir
(Bayirli, 2006: 30):

e Finansal tablolar hazirlanirken mali olaylara iliskin bilgilerin elde edilmesi ve
kaydedilmesi sirasinda yanlighk yapilmasi,

e Olaylarin gozetimi, izlenmesi veya degerlendirilmesi sonucu yapilan
muhasebe tahminlerinin yanlis olmast,

e Finansal bilgilerin tutar, siniflandirma, sunum ve kamuya agiklanmasi ile
ilgili genel kabul gérmiis muhasebe standartlarinin uygulanma asamasinda

yapilan yanlsliklar.
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Finansal tablolar hazirlanirken hangi tiir islemlerin manipiilasyon oldugu konusunda
kesin kriterler yoktur. Ancak bir islemin manipiilasyon sayilmasinda su Kriterler yol

gosterici olmaktadir (Bayindir, 2011: 85°ten akt.: Sensoy, 2013: 381-382):

e Bir menkul kiymetle ilgili ger¢eklestirilen islemlerin giinliik islem hacminin
biiyiik bir kismint olusturmasi ve bu islemlerin menkul kiymetin fiyatini ve
degerini onemli Olgiide degistirmesi,

e Menkul kiymetin degerindeki artistan yarar saglayacak kisilerle islemi
gerceklestiren kisilerin birlikte hareket etmesi,

e Degisik arac1 kurumlardaki farkli hesaplar iizerinden emirler verilerek ve
islem gerceklestirilerek bu islemlerin gergeklestigi donemde menkul kiymetin
degerinde biiyiik farklarin ortaya ¢ikmasi,

e Menkul kiymetlerin biiyiik kismina sahip olan kisiler tarafindan verilen
emirlerin ve gergeklestirilen islemlerin menkul kiymet degerinde biiyiik
farklarin ortaya ¢ikmast,

e Seans siiresince ayni anda veya yakin zamanda alim ve satim emirlerinin
verilmesi sonucu miilkiyetin degismeyecek sekilde kisinin kendi verdigi
emirlerin eslesmesi, bu emirlerin ve islemlerin kisinin toplam islem hacmi
icinde biiyiik orana sahip olmasi,

e Islemlerin daha ¢ok seans basinda veya seans sonunda gerceklestirilmesi

e Islemlerin birden fazla araci kurum iizerinden kendi admna ve vekaleten
yonettigi veya kontrol ettigi hesaplar araciligi ile emirler verilerek
gerceklestirilmest,

e Bir hesapta gergeklesen islemler icin hesap sahibinin ekonomik giiciliniin ya
da yapilan islemlerle ilgili bilgi ve tecriibelerinin olmamasi,

e Islemlerin yapildig piyasalarm yeterli derinlige sahip olmamasi.

1.6.1. Finansal Bilgi Manipiilasyonunun Nedenleri, Amaclari, Sonuglari

Finansal bilgi manipiilasyonunun baslica nedenleri asagida siralanmigstir

(Kiigiiks6zen ve Kiiciikkocaoglu, 2005: 7):

e Isletmelerin zayif yonetim yapular,

e Yoneticilerin menfaatleri ve isletmelerin ortaklik yapilari,
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e Isletmelerin i¢ denetim sisteminin yetersiz olmasi ve yetersiz bagimsiz
denetim komiteleri ya da bagimsiz denetimin hi¢ olmamasi,

e Finansal raporlama siirecinde finansal bilgi raporlamasinin ger¢cek zamanlh
degil periyodik bilgilendirmenin olmasi,

e Periyodik finansal raporlama sisteminin ortaya ¢ikardigi finansal analistlerin
ve bunlarin tahminleri ile bu tahminlerin isletmelerin yonetimi iizerinde bask1
olusturmasi,

e Muhasebe standartlarindaki, gergeklesme, tahsis ve tahakkuk kavramlari ve
bu kavramlar da dahil olmak iizere muhasebe sisteminin bir igletme igin
ekonomik sonu¢ doguran igslem ve olaylarin ger¢ceklesme zamani, tutar1 ve

raporlanmasi ile ilgili esneklikler saglanmasidir.

Isletmelerin yonetim yapilarinin zayif olmasi i¢ denetim sisteminin ve bagimsiz
denetimin fonksiyonlarini tam anlamiyla yerine getirememesine neden olmaktadir.
Bu da piyasada isletme faaliyetleri hakkinda dogruluktan uzak bilgilerin ortaya
¢ikmasina yol acarak finansal bilgi manipiilasyonlarina sebep olmakta, bdylece
gercek olmayan bilgilerin ortaya ¢ikmasina ve yayilmasma sebep olmaktadir
(Kiicliksozen ve Kiigiikkocaoglu, 2005: 7). Zayif yonetim yapisiyla kastedilen,
hiyerarsik olarak bakildiginda ayni kisilerin farkli seviyelerde bulunmasidir. Ayni
kisilerin hem yonetim kurulu iiyesi hem de iist diizey yonetici konumunda olmalari
ya da lst diizey yoneticilerin ayn1 zamanda isletmenin kuruculari olmalar zayif

yonetim yapisina orneklerindendir (Kiigtiks6zen, 2004: 108).

Finansal bilgi manipiilasyonunun baska bir sebebi yoneticilerin kendi ¢ikarlarini
gozetmesidir. Yoneticiler isletmelerin kar etmesi i¢in ¢abalamakta ve bu karin en
yiiksek seviyeye ¢ikmasini istemektedirler. Bunun sebebi ticari itibarlarini korumak
ve isletmenin istikrarli bir yapiya sahip oldugu goriintiisii vermektir. Yoneticiler bu
isteklerini kargilamak i¢in manipiilasyon yapma yoluna girebilmektedirler (Canbulut,
2008: 23).

Isletmeler finansal bilgilerini ii¢ aylik araliklarla sunmalari da finansal bilgi
manipiilasyonuna neden olmaktadir. Bu finansal tablolar ¢ok Onemlidir fakat
piyasaya etkisi azdir. Piyasaya yon veren bilgiler finansal analistlerin yorumlaridir.
Ciinkii finansal piyasalarda islem yapan taraflar isletmeler hakkindaki bilgilere

aninda ulasmak isterler ve tiger aylik araliklarla ya da yillik olarak sunulan finansal
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bilgilerin arasindaki boslugu finansal analistler doldurmaktadir. Analistlerin
yorumlar1 isletmeler iizerinde bir baski olusturmaktadir. Bu da finansal bilgi

manipiilasyonuna sebep olmaktadir (Canbulut, 2008: 26).

Isletmelerin mali nitelikteki islemleri kaydedilirken isletmenin Omrii belirli
donemlere boliinlir ve her donemin faaliyet sonuglar1 ayr1 saptanir. Dolayisiyla gelir
ve giderler karsilastirilirken ayni doneme ait olanlar karsilastirilmalidir. Bu da
kayitlarin tahakkuk esasina gore yapilmasi ile miimkiin olmaktadir. Tahakkuk
esasma gore kayit yapilirken yoneticiler tahakkuk zamani ve miktarini belirlemek
icin bir degerlendirme yapmaktadirlar. Tahakkuk esasinin amaci isletmelerin bir
doneme iligkin mali durumunu daha iyi dlgmektir ancak bu amagla yoneticilere
saglanan esneklik finansal bilgi manipiilasyonuna neden olmaktadir (Cakici, 2002:
71-72).

Finansal bilgi manipiilasyonunun ¢esitli amaglar1 vardir. Fakat en 6nemli amact hisse
senedi fiyatlarim1 etkilemektir. Hisse senedi fiyatlarinin degistirilmesi igin finansal
tablolar tizerinde Kar tutarlar artirllmakta ya da zarar tutarlar1 azaltilmaktadir. Ayrica
isletmenin oldugundan daha istikrarli bir ekonomik yapiya sahip oldugunu
diistindiirmek amaglanmaktadir. Bu da isletmenin daha iyi bir ekonomik yapiya sahip
oldugu izlenimi uyandirmaktadir. Yatirimcilarin fonlarini bu noktalara aktarmak
konusundaki kanilarmi etkileyen en Onemli sebeplerden biri isletmelerin mali
yapilaridir. Bu sebeple isletmenin mali durumunu oldugundan daha iyi gostererek
yatirimcilarin  isletme hakkindaki distincelerini olumlu yonde etkilemektedir.
Boylelikle yiiksek kar beklentileri olugacag: icin yatirimcilar daha fazla hisse senedi
alacak ve dolayisiyla hisse senedi fiyatlarinda artig olacaktir (Varici ve Er, 2013: 44;
Yiice, 2012: 378).

Bu amaglarin yanmi1 sira isletmenin gilivenilirligini artirarak kredi alma durumunu
tyilestirmek, bor¢lanma maliyetini azaltmak ve ydnetici primlerini artirmak i¢in de
finansal bilgi manipiilasyonlar1 yapilmaktadir. Yiksek karli isletmelerin yasal
diizenlemelerin baskisini azaltmak ve yiiksek vergilerden kaginmak i¢in karlarim
diisiik gostermeleri de finansal bilgi manipiilasyonunun amaclar: igerisinde yer

almaktadir (Demir ve Bahadir, 2007: 107).

Literatiirde ortaya koyulan finansal bilgi manipiilasyonu amaglar1 daha detayli bir

bi¢imde incelendiginde su seklide siralanmaktadir (Kii¢iiksézen, 2004: 171);
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e Sirketin hisse senedi fiyatinin ve riskinin degistirilmesi,

e Kreditorler, yatirimeilar ve ¢aliganlarla daha iyi iliskiler kurulmas,

e Yonetici iicretlerinin manipiile edilmesi,

e Politik ve diizenlemelerden kaynaklanan risklerin ortadan kaldirilmast,

e Yatirimcilarin sirketle ilgili algiladiklar riskin azaltilmast,

e Isletmenin gelecekteki performans1 hakkinda piyasaya olumlu sinyal

gonderilmesi ve

e Vergi avantaj1 saglanmasi.

Tablo 1: Finansal Bilgi Manipiilasyonunun Amaglari

Manipiilasyonun Amaci

Saglanmasi Beklenen Fayda

Hisse Fiyat1 Etkileri

Daha yiiksek hisse senedi fiyatlari

Daha az hisse senedi fiyat1 dalgalanmasi
Daha yiiksek isletme degeri

Daha diisiik sermaye maliyeti

Daha yiiksek hisse senedi opsiyon degeri

Bor¢lanma Maliyetleri

Daha yiiksek kredibilite
Daha yiiksek borg orani
Bor¢lanma maliyetinin diismesi

Kredi anlasmalarinda daha esnek finansal kosullar

Prim Etkisi

Daha yiiksek kara bagli prim tutari

Politik Maliyet Etkileri

Daha az diizenleme

Daha az vergi

Mulford, Comiskey, “The Financial Numbers Game: Detecting Creative Accounting Practices”,

Canada, 2002; 4

Finansal bilgi manipiilasyonunun sonuglar1 genellikle olumsuzdur. Ornegin

ekonomiye olumsuz etkileri vardir. Ciinkii piyasalarin diizgiin bir sekilde islemesi

icin en kiiglik tasarrufun bile dogru bir sekilde degerlendirilmesi ile ekonomiye olan

katkisinin maksimize edilmesi ve tasarruf sahibinin islemlerini giiven i¢inde yapmasi

gerekmektedir. Bu da kamunun siirekli bilgide esitlik olgusu cercevesinde

aydinlatilmasi ile miimkiindiir. Finansal bilgi manipiilasyonu yapay bir piyasa

olusturarak piyasalarda haksiz rekabet ortami yaratmaktadir. Bu da kamuyu
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aydinlatma ve yatirnmcinin korunmasi ilkelerine zarar vermekte ve etkin piyasa
olusumunu engellemektedir. Yanlis finansal bilgilere dayanarak verilen kararlar da
fonlarin yanlis ve verimsiz alanlarda kullanilmasina, dolayisiyla ekonomiye ek bir

maliyet yiiklenmesine neden olmaktadir (Kiigiiksozen, 2004: 45).

Bu durumda finansal bilgi manipiilasyonunun en Onemli sonucu ekonomide
kaynaklarin verimli bir sekilde kullanilamamasidir. Bunun disinda finansal bilgi
maniptilasyonun diger sonuclari su sekilde siralanmaktadir (Kiicliksozen ve

Kiiglikkocaoglu, 2005: 10);

e Hisse senedi fiyatlariin dolayisiyla isletme degerlerinin diismesi,

e Isletmelerin finansman maliyetlerinin artmasi,

e Fon sahiplerinin zarara ugramasi sonucunda isletmelere ve piyasalara olan
giivenlerinin azalmasi,

e Finansal analistlerin finansal bilgi manipililasyonu yapan isletmeleri
incelemekten kagimmasi, bu isletmeleri inceleyen finansal analist sayisinin
azalmasi,

e Analistlerin isletmeler hakkinda yaptigi tahminleri tutma olasiliginin
azalmasi,

e Sermaye piyasalarinin kaynaklarin verimli alanlarda kullanilmasi islevinin
bozulmasi,

e Finansal bilgi manipiilasyonu yapan isletmelerin yoneticilerinin isine son
verilmesi,

¢ Finansal bilgi manipiilasyonu yapan isletmelerin yoneticilere yatirimcilar ve
ilgili otoriteler tarafindan dava agilmasi ve

e Bagimsiz denetim kuruluslarinin igini birakmalar1 veya bagimsiz denetimini
yaptig1 isletmeleri kaybetmeleri ve c¢ok yiiksek tutarlarda tazminata

ugramalari.
1.6.2. Finansal Bilgi Manipiilasyonu Tiirleri

Finansal bilgi manipiilasyonlarinin gider manipiilasyonu, gelir manipiilasyonu ve kar

manipiilasyonu olarak tice ayrilmaktadir (Dechow, Sloan ve Sweeney, 1995: 201).
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1.6.2.1. Gider Manipiilasyonu

Gider manipiilasyonu olusan giderlerin daha uygun bir zamanda kaydetmek igin
bekletilmesi ile ortaya ¢ikmaktadir. Burada daha uygun zamanla anlatilmak istenen
karm manipiile edilmek istendigi bir yildir. Giderlerin olustugu yilda kaydedilmeden
bekletilip, ayn1 tutarin sonraki yillarda ilave edilmesi seklinde uygulanmaktadir
(Dechow vd., 1995: 201). isletmelerin faaliyet sonuglarina bagl olarak cesitli gider
tirleri meydana ¢ikmaktadir. Vergi Usul Kanunu’nun, Sermaye Piyasasi
Kanunu’'nun ve Tiirkiye Muhasebe Standartlar’nin gider konusunda farkl
yaklasimlar1 oldugu i¢in bu giderlerin aktiflestirilmesi ya da dogrudan gider olarak
kaydedilmesi gibi alternatifleri vardir. Bu farklilik ise isletmelerin dénem karinin
gercegi yansitmamasina neden olmaktadir (Yoriik ve Dogan, 2009: 92). Isletmelerin
amortisman yontemi secerken isletmenin yapisina uygun olan yontem yerine kari
istegi dogrultusunda artirip azaltacak yontemi tercih etmesi de bu manipiilasyon

tirtiniin 6rneklerinden biridir (Elitas, 2013: 47).

1.6.2.2. Gelir Manipiilasyonu

Gelir manipiilasyonu gergekte var olmayan ya da heniiz tahakkuk etmemis gelirlerin
varmig gibi kaydedilmesi ile olugsmaktadir. Bu manipiilasyon tiirinde de karin
maniplile edilmek istendigi yilda gelirin heniiz gergeklesmeden toplam gelirlere,
tahakkuklara ya da ticari alacaklara eklenip ve bir sonraki yil da ayni tutarin
gelirlerden, tahakkuklardan veya ticari alacaklardan diisiilmesi yolu ile
uygulanmaktadir (Bayirli, 2006: 47).

1.6.2.3. Briit Kar Marji1 Manipiilasyonu

Briit Kar Marji Manipiilasyonu, gelir manipiilasyonunda oldugu gibi heniiz
gerceklesmemis gelirlerin  kaydedilmesi ile ortaya c¢ikmaktadir. Ancak gelir
manipiilasyonundan farkli olarak, kaydedilen gelirlerle iliskili olan giderler de ayni
donem tablolarina eklenerek bu giderler de karin hesaplanmasinda dikkate
alinmaktadir. Gelir manipiilasyonu sadece gelirlerin finansal tablolara eklenmesi

yolu ile yapilmaktadir (Dechow vd., 1995: 202).
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1.6.3. Finansal Bilgi Manipiilasyonu Yontemleri

Finansal bilgi manipiilasyonu yontemlerinden en yaygin olanlari; hileli finansal

raporlama, kar yonetimi, karin istikrarli hale getirilmesi, biiyiik temizlik muhasebesi,

agresif (atak) muhasebe ve yaratict muhasebedir. Bu yontemleri tablo yardimiyla su

sekilde 6zetlenmektedir (Mulford ve Comiskey, 2002: 3):

Tablo 2: Finansal Bilgi Manipiilasyonunun Y 6ntemleri

Manipiilasyon Yontemi

Manipiilasyon Tanimi

Hileli Finansal Raporlama

Finansal tablo kullanicilarini yaniltmak i¢in finansal
tablolardaki bilgilerin kasitli olarak oldugundan farkli

beyan edilmesidir.

Kar Yonetimi

Karin, igletme yoneticileri tarafindan daha 6nceden
belirlenmis kar hedefine, analistlerin yapmis oldugu kar
tahminine ya da daha diizgiin, daha siirdiiriilebilir bir

kar tutarina dogru manipiile edilmesidir.

Karmn istikrarh Hale Getirilmesi

Agresif (Atak) Muhasebe

Kardaki yillar itibariyle olusabilecek inis ¢ikislar1 yok
etmek amaciyla, karin yiiksek oldugu yillarda,
gelecekteki yillarda kullanmak i¢in saklanmasi bagka
bir ifade ile o y1l i¢inde karin disiiriiliip sonraki yillara
ertelenmesi seklinde yapilan bir kar yonetimi seklidir.
Isletmenin mali durumunun oldugu gibi degil de
istenildigi gibi goézitkmesi i¢in muhasebe ilkelerinin
genel kabul gérmiis muhasebe ilkelerine uyup
uymadigini dikkate almadan, etkili ve kasitli bir

bicimde se¢ilmesi ve uygulanmasidir.

Yaratict Muhasebe

Agresif muhasebe, hileli finansal raporlama, kar
yonetimi gibi finansal bilgi manipiilasyonu
yontemlerini uygulamak i¢in atilan adimlar da dahil
olmak iizere, finansal tablolarin oldugundan farkl

gosterilmesi i¢in yapilan uygulamalarin timiidiir.

Mulford, Comiskey, “The Financial Numbers Game:Detecting Creative Accounting Practices”,

Canada, 2002: 3
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1.6.3.1. Hileli Finansal Raporlama

Hileli finansal raporlama kavramina deginmeden once hata ve hile kavramlarinin
ayrimindan bahsetmek gerekmektedir. Hata kavramu Tirk Dil Kurumu giincel
sozliigiinde “Istemeyerek ve bilmeyerek yapilan yanls, kusur, yamilma, yamilg.”
olarak tanimlanmaktadir. Yine ayn1 sozliikte hile ise “Birini aldatmak, yaniltmak igin
yapilan diizen, dolap, oyun, ayak oyunu, alavere dalavere, desise, entrika.” olarak
tanimlanmaktadir (http://tdk.gov.tr). Bu iki kavram arasindaki temel fark, yapilan

islemin farkinda olarak ya da olmayarak yapilmasidir.

Hileli finansal raporlama; isletme kayit, belge ve hesaplarinin finansal tablo
kullanicilarim1 yaniltarak c¢ikar saglamak amaciyla isletmenin gercek durumunu
yansitmayacak sekilde diizenlenmesi, tahrif edilmesi ve gizlenmesi olarak
tanimlanmaktadir. Muhasebe hatalar1 genel olarak verilerin kaydedilmesi agamasinda
yapilmakta iken, muhasebe hileleri daha ¢ok belgeler tlizerinde ve bilingli bir sekilde
yapilmaktadir. Muhasebe hileleri kasith olarak yapildigi i¢in, bu hilelerin kolaylikla
tespit edilemeyecek sekilde yapilmaktadir ve bu ylizden fark edilmesi oldukca
zordur. Dolayisiyla yapilan hilelerin kendiliginden ortaya ¢ikmasi da beklenemez
(Irmak, Kurnaz, Caglayan ve Bal, 2002: 39).

Muhasebe hata ve hilelerinin ayirt edilmesinde temel kistas kasittir. Bagka bir ifade
ile yanlis yapilmis olan islem kasith yapilmigsa muhasebe hilesi, kasith
yaptlmamigsa muhasebe hatasi s6z konusudur. Ancak sadece bunu baz alarak hata ve
hile ayrimin1 yapabilmek her zaman miimkiin degildir. Baz1 durumlarda yanlis
yapilan islemlerin muhasebe hatasi mi1 yoksa muhasebe hilesi mi oldugunu anlamak

icin asagidaki yonergelerden yararlaniimaktadir (Irmak vd., 2002: 30):

e Yapilan yanlis iglem ayn1 yonde ve siirekli devam ediyorsa muhasebe hilesi,

e Hesabin karsiti ile yapilan yanlis islem hemen anlasilabilecekken yanligligi
gidermek i¢in bir yanlislik daha yapiliyorsa muhasebe hilesi,

e Kiigiik isletmelerde biiyiik miktarda yanlighk yapiliyorsa muhasebe hilesi,
biiyiik isletmelerde kiiclik miktarda yanlislik yapiliyorsa muhasebe hatasi,

e Yapilan yanlishk isletme sahibi, yoneticileri ve calisanlar1 lehine, diger
taraflarin aleyhine neden olmasi1 durumunda muhasebe hilesinin varlig: kabul

edilmektedir.
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Hileye yapisal agidan bakildiginda, hile kavraminda genel olarak asagida siralanan

unsurlarin bulunmasi gerektigi belirtilmektedir (Bozkurt, 2009: 60):

e Kesinlikle kasit unsuru bulunmaktadir.

e Hile yapan kisi bu islemi gizlice siirdiirmektedir.

e Hile eyleminde hileyi yapan taraflarin amaci kendine yarar saglamaktir.
e Hile yapan taraf, ¢ikarlarinin catistig tarafi bir sekilde aldatir.

e Her durumda hile eyleminde kurban olan taraf zarara ugrar.

1.6.3.2. Kar Yonetimi

Isletmeler kar elde etmek, biiyiimek, toplumun ihtiyaclarini karsilamak ve siireklilik
saglamak gibi amaglarla mal ve hizmet iiretmek i¢in organize olmus yapilardir. Bu
amaglarin oncelik sirasi igletmeden isletmeye degismektedir. Fakat igletmeler i¢in bu
amaglarin en 6nemlisi kar elde etmektir. Ciinkii kar elde edemeyen bir isletmenin
faaliyetlerine devam etmesi diisiiniilemez. Isletmenin saglayacagi kar sadece
isletmeyi ilgilendirmez. Bu ulasilacak kar ayni zamanda devleti vergi agisindan,
ortaklar1 kar payir acisindan, personelleri ise iicret ve is siirekliligi agisindan
ilgilendirmektedir (Tugay, 1997: 4-5). Bu finansal tablo kullanicilarinin
hareketlerini, isletmenin lehine olacak sekilde degistirmek igin, isletme
yoneticilerinin muhasebe bilgileri iizerinden gerekli agiklamalar1 yapmamasi veya
hicbir bilgi vermemesi gibi islemler ile kisa vadeli donemin karmi etkilemeye

caligmasi, kar yonetiminin amacini olusturmaktadir (Aydin, 2017: 42)

Literatirde kazang yOnetimi olarak da gegen kar yOnetimi, yoneticilerin finansal
tablo kullanicilarint igletmenin mali durumuyla ilgili yaniltmasi, kendi prim ve
tazminatlarin1 etkileyecek sozlesmelerin sonuglarini etkilemek igin yaptiklar
islemlerdir. Bu islemler finansal bilginin kalitesini olumsuz etkileyen bir unsurdur
(Nazlioglu, 2018: 34). Yapilan bu islemler genel kabul goérmiis muhasebe ilkelerinin,
belirlenmis standartlarin ve yasal diizenlemelerin sinirlart i¢inde yapiliyorsa kar
yonetimi olarak adlandirilmaktadir. Eger kar1 etkilemek icin yapilan islemler bu
sinirlar disina ¢ikiyorsa kar yonetimi degil, hileli finansal raporlama ya da karin kotii

yonetimi olarak adlandirmak gerekmektedir (Ocak ve Giiglii, 2014: 131).
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Kar yonetmek amaci ile kullanilabilecek muhtemel kar yonetimi teknikleri su sekilde

siralanmaktadir (Mulford ve Comiskey, 2002: 65):

e Amortisman yonteminin degistirilmesi,

e Amortisman i¢in kullanilan faydali 6mriin degistirilmesi,

e Amortisman amaglar1 i¢in kullanilan kurtarma degeri tahminlerinin
degistirilmesi,

e Tabhsil edilemeyen alacaklar igin gerekli olan karsiliklarin belirlenmesi,

e Garanti ylikiimliiliikkleri i¢in gerekli olan karsiliklarin belirlenmesi,

e Ertelenmis vergi varliklari i¢in gereken karsiliklarin belirlenmesi,

o Deger digiikligline ugramis varliklarin  varliginin  ve gerekli zarar
tahakkuklarinin belirlenmesi,

e Tamamlama sozlesmelerinde tamamlanma oraninin belirlenmesi,

e Sozlesme taleplerinin ger¢eklesme olasiliginin tahmin edilmesi,

e Bazi yatirimlar i¢in gerekli olan deger diisiikliiklerinin tahmin edilmesi,

¢ Yeniden yapilanma tahakkuk tutarinin tahmin edilmesi,

e Stok deger diistikliigliniin miktarinin belirlenmesi,

e Cevresel yiikiimliiliik tahakkuklarinin tahmin edilmesi

e Kidem tazminati karsiliklart ile ilgili tahminlerde bulunulmasi veya
degistirilmest,

e Arastirma gelistirme siirecinin gelistirilmesi i¢in ayirilacak harcamanin
belirlenmesi,

e Maddi olmayan duran varliklarin faydali Omriiniin belirlenmesi veya
degistirilmesi,

e (COp sahasi gelistirilmesi, dogrudan cevapli reklam ve yazilim gelistirilmesi
gibi aktiflestirilmesi gereken ¢esitli giderlerin biiyiikliigiine karar verilmesi,

e Tiirev finansal araglarin korunma amagli tanimlanmasina karar verilmesi,

e Bir yatinmmin yatinm yapilan isletme ic¢in etkisinin biytkligiiniin
belirlenmesi,

e Bir yatinmimn piyasa degerinde gecici diislisler disinda bir diistis olup

olmadigina karar verilmesi.
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1.6.3.3. Karin istikrarh Hale Getirilmesi

Isletmenin faaliyet alanindaki genel degisiklikler, iirettigi mal ya da hizmete olan
talebin hizla degismesi, faaliyette bulundugu iilkede meydana gelen krizler,
enflasyon, deflasyon, doviz oynakligi, vergi oranlarindaki degisiklikler, maliyetlerin
siirekli degismesi gibi bir¢cok etkenden dolay1 isletmenin karinda yillar itibar ile

bliyiik degisiklikler gézlenmektedir (Ocak ve Giiglii, 2014: 130).

Kar yonetiminin bir tiirii olan karin istikrarli hale getirilmesi, isletmelerin raporlanan
karlara yi1l bazinda bakildiginda ortaya ¢ikan dalgalanmalar1 dengelemek amaciyla
kar seviyelerini yasal ¢ercevede kontrol altina almasi i¢in yaptigi islemler seklinde

tanimlanmaktadir.

Karin istikrarli hale getirilmesi ti¢ sekilde yapilmaktadir (Ronen ve Sadan, 1975:
133-134):

e Bir olayin tahakkuk etme zamanimi belirlerken karin istikrarini saglama:
Yoneticilerin meydana gelen mali nitelikteki olaylarin meydana geldigi
zaman degil, karin zaman i¢indeki degiskenligini hafifletecegi zamanlarda
kaydedilmesi ile karin istikrarini saglamasidir.

e Zaman i¢inde tahsis ederek istikrar saglama: Yoneticilerin olusan gelir ya da
giderleri bir seferde kaydetmek yerine, pargalara ayirarak gelir ya da giderin,
dolayisiyla karin daha istikrarlt olmasini saglamasidir.

e Siniflandirma yoluyla istikrar saglama: Yoneticilerin olagan kari istikrarli
hale getirebilmek i¢in olagan gelir/giderler ve olagandisi gelir/giderler gibi
net gelir ve giderler disindaki gelir ve giderler arasindaki siniflandirmada

degisiklik yoluna gitmeleridir.

1.6.3.4. Biiyiik Temizlik Muhasebesi

Isletmelerin yonetimi devrettigi donemlerde yeni yoneticilerin énceki dénemdeki
mali durumun ve/veya dnceki donemdeki yoneticilerin ger¢cek durumdan daha kotii
durumda oldugu izlenimini vermek ig¢in yaptiklar1 islemlerdir. Burada amag, yeni
yoneticilerin oldugundan daha basarili algilanmasini saglamaktir. Ayni zamanda
isletme yonetimi degismese bile, faaliyet sonuclar1 kotii olan yillarda, gelir tablosunu

daha kotii gostermek icin de bu manipiilasyon yontemine basvurulabilmektedir. Bu
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durumda ise yoneticilerin amaci hedef kar diizeyine ulagsmanin miimkiin olmadigi,
daha fazla zarar agiklamanin zarar1 olmayacagi yillarda karin daha da diigmesini
saglayarak bir sonraki donemde kar oraninin hizli biiylime egiliminde oldugunu
gostermektir. Bu islemler bazi gelirleri erteleyerek gelirleri azaltmasi, verimsiz
aktifleri gider yazarak giderleri ise artirmasi sekillerinde yapilmaktadir (Canbulut,
2008: 58; Kiigiiksdzen, 2004: 95).

Biiyiik temizlik muhasebesi kar yonetiminin bir tiirtidiir. Kar ydnetiminin bu tiird,
yeni yoneticinin kendi basarisini arttirarak, eski yoneticiyi basarisiz gostererek veya
mali durumun kotii oldugu bir yi1l daha da kétiilestirerek bir sonraki dénemde suni bir

yiikselis olusmasinin saglanmasidir (Ocak ve Giiglii, 2014).

1.6.3.5. Agresif (Atak) Muhasebe

Agresif  muhasebe, muhasebe standartlarindaki  kurallar ~ zorlanarak ve
uygulanabilecek cesitli yontemler arasindan kasith se¢imler yapilarak genel kabul
gormiis muhasebe ilkelerine uygun olup olmadigina bakilmaksizin ger¢ekte olmayan
gelirleri kaydetmek ve cari doneme ait giderleri sonraki donemlere ertelemek
suretiyle finansal tablolar1 degistiren manipiilatif iglemlerdir. Bu islemler iiriinlerin
miisteriye teslim edilmeden fatura kesilmesi yoluyla ve konsinye satiglarin 6demeleri
gerceklesmeden satis geliri olarak kaydedilmesi, aym1 zamanda bazi harcama ve
giderlerin sonraki donemlere ertelenmesi seklinde yapilabilmektedir (Canbulut,
2008: 94; Mulford ve Comiskey, 2002: 15).

Maddi duran varliklarin amortisman siiresini uzatip, artik degerini arttirmak da
agresif muhasebe yontemidir. Amortisman kisaca, devam eden insaat ve arazi harig,
duran varliklarin faydali dmiirleri boyunca gider yazilmasi iglemidir. Boylece duran
varliklar kullanildiklar1 muhasebe donemlerine dagitilarak gider yazilmis olur.
Faydali Omiir duran varligin hizmet Omriidiir. Artik deger ise duran varhigin
amortisman siiresi sonundaki beklenen gercege uygun degeridir. Duran varligin
amortisman siiresi ve artik degerini belirlemek yoneticilerin sorumlulugundadir. Bu
sebeple yoneticiler standartlardaki bu esnekligi kazanci yapay olarak arttirmak i¢in
agresif bir sekilde kullandiklarinda, amortisman siiresini oldugundan daha uzun

belirleyip amortisman giderlerinin daha az olmasini, artik degeri oldugundan daha
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fazla gosterip varliklarin defter degerinde de diislisler meydana gelmesini

saglayabilmektedir (Mulford ve Comiskey, 2002: 28).

Ozetle agresif muhasebe, isletmenin finansal tablolarinin siislenmesi amaciyla
muhasebe standart ve politikalarinin se¢iminin ve uygulamasinin bilingli ve zorlayici
sekilde yapilmasidir. Dolayisiyla finansal tablo kullanicilarina isletmenin mali durum
ve faaliyet sonuglar ile ilgili aldatici ve eksik bilgi sunulmasi, diger bir ifade ile
finansal bilgi manipiilasyonu s6z konusudur (Bekg¢i ve Avsarligil, 2011: 137;
Kiigiiks6zen, 2004: 94).

1.6.3.6. Yaratict Muhasebe

Isletmelerde mali nitelikteki olaylarin muhasebesi yapilirken bazi durumlarda
kullanilabilecek birden fazla secenek sunulur, farkli yontemler 6ngoriiliir ve genis
esneklikler tanmir. Yaratici muhasebe uygulamalari, isletmelerin mali durumunu
oldugundan farkli gostermek amaciyla muhasebe ilke ve standartlarindaki bu
esnekliklerin bazi kisi ya da kurumlarin lehine sonuglar doguracak sekilde
kullanilmasidir. (Saltoglu, 2003: 108; Cengiz, 2015: 21). Baslica yaratici muhasebe
uygulamalari sunlardir (Elitas, 2013: 48):

e Fiktif gelirin muhasebelestirilmesi,

e Faiz giderlerinin aktiflestirilmesi,

e Amortisman siliresinin uzatilmasi,

e Aciklanan varlik ve yiikiimliiliiklerin ger¢ege uygun olmamasi,

e Olagandis1 gelirlerin faaliyet geliri gibi gosterilmesi gibi uygulamalarla gelir

kalemlerinin hesap gruplarinin degistirilmesi.

Yaratict muhasebe uygulamalart genel kabul goérmiis muhasebe ilkelerinin
belirlenmis standartlarin ve yasal diizenlemelerin sinirlari i¢inde yapilmaktadir.
Ancak bu uygulamalar finansal bilgi kullanicilarinin kararlarii etkilemek igin bir
takim bilgileri gizledigi ve degistirdigi icin yasalarin, standartlarin ve ilkelerin
amaglarina ters diismektedir (Akgiin, 2014: 25). Yaratict muhasebe uygulamalari
terimi burada genis anlamda kullanilmaktadir ve raporlanan finansal bilgileri
ayarlamak ve isletmenin mali durumunu farkli algilanmasini saglamak igin

kullanilabilecek tiim uygulamalar1 kapsamaktadir. Bu nedenle, genel kabul gérmiis
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muhasebe ilkelerinin siirlar1 dahilindeki finansal bilgi manipiilasyonlar1 da yaratici
muhasebe kapsamina girmektedir. Hileli finansal raporlama da genel kabul gérmiis
muhasebe ilkelerinin sinirlarin1  asan uygulamalar olmasma ragmen yaratici
muhasebe uygulamalarina dahildir. Ayn1 zamanda yaratici muhasebe uygulamalari
hileli finansal raporlamadan daha az ahlaksiz ve rahatsiz edici olmasina ragmen,
amaci hileli finansal raporlamanin amaci ile ortiismektedir. Sonug olarak bu gibi
finansal bilgi kullanicilarinin ~ kararlarim1  etkilemek amaciyla yapilan tiim
uygulamalar hileli olsa da olmasa da, bu tiir biitiin davraniglar yaratici muhasebe
olarak tanimlanmaktadir (Mulford ve Comiskey, 2002: 49). Yaratici muhasebe de
hile de kasit unsuru igermektedir. Ayn1 zamanda finansal tablolarin olmasi gereken
seklini degistirerek sunmaktadir. Bunlarin yan sira ikisi de gergegi saptirma ve bir

amaca hizmet etmeleri nedeniyle tarafli sunum igermektedir.

1.6.3.7. Manipiilasyon Sayilmayan Islemler

Sermaye piyasalarinda bazi iglemler vardir ki, manipiilasyona benzemelerine ragmen
manipiilasyon sayilmamaktadir. Bu islemler piyasadaki fiyat-deger iligkisini
bozmasina ragmen amaci sermaye piyasast araclarinin fiyatlarmin degismesini
saglayarak bu degisikliklerden kazan¢ saglamak degildir. Bu ylizden bu islemler
yasaldir ve herhangi bir yaptirima tabi degildir. Spekiilasyon, ihra¢ edilen sermaye
piyasasi araglarinin geri alinmasi, fiyat istikrar iglemleri, aciga satis, repo ve ters repo

bu islemlere ornektir (Yiice, 2012: 380).

Spekiilasyon, ileride olusacak fiyatlar1 tahmin ederek, fiyat degisimi tizerinden
kazan¢ saglamaya c¢alismaktir. Spekiilasyon, manipiilasyondan farkli bir kavramdir
ve diinya borsalarinin neredeyse tamaminda sug¢ sayilmamaktadir. Hatta
spekiilasyonlarin borsanin iglem hacmini arttirdigi, yatirimcilart ¢ektigi ve borsanin
gelismesine faydasi oldugu kabul edilmektedir (Kiitiik, 2010: 45, 112). Spekiilatorler
kazang elde edebilmek igin, edindikleri bilgilere ve tecriibelerine dayanarak fiyatlar

diiserken alim, yiikselirken satim yapmaya caligirlar.

Manipiilasyonlar, finansal tablo kullanicilarimin kararlarini etkilemek amaciyla
menkul kiymet fiyatlarin1 asir1 yiikselten, diigiiren ya da belirli bir seviyede tutan ve
dolayisiyla haksiz kazang saglayan islemlerdir. Ancak spekiilasyonlar yapay yollarla

sermaye piyasasi araglarinin degerini/fiyatin1 etkilemek amaciyla yapilan islemler
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degildir. Sadece spekiilatorlerin elindeki birtakim bilgileri ve tahminleri kullanarak,
bir bagka deyisle arz ve talep kanununu ustaca yorumlayarak, dogru bir sekilde

sonug¢lanmasi durumunda kazang elde etmeleridir (Canbulut, 2008: 109).

Tirk Ticaret Kanunu’nun 329. Maddesine gore isletmenin sermaye azaltmaya karar
vermesi, yoOneticilerin, miidiirlerin ve diger c¢alisanlarin kendilerine diisen
sorumluluklara kars1 rehin olarak almasi ve igletmenin alacaklarmin 6denmesi gibi
durumlarda isletmeler daha once ihrag etmis oldugu hisse senetlerini alabilirler (TTK
md. 329). Isletmeler hisse senetlerini satin almak isterlerse kanunun bu kisminda yer
alan durumlara uymasi durumunda Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 (IMKB)’nda
islem goren hisse senetlerinin geri aliminm IMKB’nin belirledigi islem kurallarina

uyarak IMKB’de yapilabilir (Kiitiik, 2010: 115).

Sermaye piyasasinda fiyat istikrar islemleri, sermaye piyasasi araci halka arz
edildikten sonra arz fazlasinin geri alinip, arz1 asan talep fazlasinin ise karsilanarak,
arz ve talep dengesinde olugmasi gereken fiyatlara miidahale etmektir. Dolayisiyla
fiyat istikrar islemleri nitelik itibariyle manipiilasyona ¢ok benzemektedir. Ancak
fiyat istikrar islemleri, piyasada olusabilecek olumsuz etkilerin fiyata yansimasini
engellemekte ve fiyat konusunda belirsizliklerin oldugu bir donemde piyasayi
diizenleme islevi gormektedir. Dolayisiyla bu islemler hem isletmeyi hem de
yatirimelyr korumaktadir. Bu yiizden belli sinirlamalar dahilinde fiyat istikrar
islemlerine izin verilmektedir (Kiitiik, 2010: 118).

Ac¢iga satis islemi saticinin elinde olmayan sermaye piyasasi araglarini 6diing olarak
alip satmas1 ve vade sonunda da ayn1 miktardaki sermaye piyasasi aracini satin alip
Odiing aldigi sahsa iade etmesi islemini ifade eder. Bu islemler de manipiilasyon

sayllmamaktadir (Yiice, 2012: 381).

Sermaye piyasasi uygulamasinda menkul kiymetlerin geri alma taahhiidii ile satimina
repo, geri satma taahhiidii ile alimina ise ters repo denir. Bu islemler gelecekteki
beklenen fiyat degisimi tahminlerine dayanarak pozisyon alindigi i¢in spekiilatif
islemler kapsaminda degerlendirilmektedir ve manipiilasyon sayilmamaktadir

(Kiitiik, 2010: 125).
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IKINCi BOLUM

YARATICI MUHASEBE

2.1. YARATICI MUHASEBE

Kelime olarak yaratmak “Zeka, diisiince ve hayal giictinden yararlanarak o zamana
kadar goriilmeyen yeni bir sey ortaya koymak, yapmak ”; yaratici ise “Zeka, diistince
ve hayal giiciinden yararlanarak gériilmeyen yeni bir sey ortaya koyan, yapan,
kreatif” anlamina gelmektedir (http://www.tdk.gov.tr, Erisim Tarihi: 02.01.2019).
Ingilizce’deki “creative accounting” ifadesi Tiirkge’ye “yaratici muhasebe” olarak
¢evrilmistir ve bu kavram muhasebecilikte el becerisi, defterleri kaynatma, kozmetik
raporlama, muhasebe makyajlamasi ve isletmenin vitrinini diizeltmek gibi isimlerle
de kullanilmaktadir (Cengiz, 2015: 35). Yaratict Muhasebe kavramini Ian Griffiths
aciklanan finansal tablolarin nasil tepki alacagini tahmin ederek baska bir ifade ile
finansal bilgi kullanicilarmin beklentilerini dikkate alarak finansal tablolarin
degistirilmesi olarak acgiklamistir (Griffiths, 1995’ten akt.: Kiigiiksdzen, 2005: 79).
Michael Jones ise bu kavrami Ozetle ‘muhasebedeki Olglim ve sunum
esnekliklerinden yaralanarak hesaplari hazirlayan tarafin yararma olacak sekilde

sunmak’ olarak tanimlamistir (Jones, 2011°den akt.: Atan, 2015: 19).

Yaratict muhasebe kavramini daha ayrintili bir sekilde agiklayacak olursak, genel
kabul gormiis muhasebe ilkelerindeki segenek ve esnekliklerin finansal tablo
kullanicilarinin  degil de hazirlayicilarinin lehine sonucglar doguracak sekilde
kullanilmast anlamina gelmektedir. Bu yontem, bazi muhasebe islemlerinin finansal
tablolarda nasil sunulacagina iliskin birden fazla secenek, farkli yontemler ve
esneklikler olmasindan kaynaklanmaktadir. Burada amag¢ finansal tablo
kullanicilarinin isletmeyi oldugundan farkli algilamasi ve kararlarini isletmenin esas
durumuna gore degil de degistirilmis finansal tablolarina gore vermesi i¢in bu
finansal tablolar1 oldugundan farkli gostermek ve bunu yaparken finansal tablolar
mevzuat ve standartlara uygun olarak hazirlamaktir. Buradan ozetle yaratici
muhasebenin amaci1 igletmenin durumunu oldugundan farkli gostermektir. Ancak her
seyin goriiniirde muhasebe kurallarina uymasi tehlike arz etmektedir (Kirbaki ve

Civriz, 2013: 29).


http://www.tdk.gov.tr/

Yaratmak ve yaratict kavramlar: kelime olarak pozitif anlam tasiyorken, muhasebe
acisindan finansal tablolari, dolayisiyla isletmenin durumunu, isletmenin menfaatleri
dogrultusunda oldugundan farkli gostererek kaydetmektir. Finansal tablolar1 gercege
uygun olusturmak yerine, ¢esitli stratejilerle finansal bilgilere yapilan makyajlamayla
finansal tablolarin oldugundan daha 1iyi veya koti gostermesine yonelik
uygulamalardir. Bu uygulamalarin nedeni isletme yoneticilerinin kendi faydalarini en
iist diizeye ¢ikarmak amaciyla isletmelerinin finansal tablolarin1 daha iyi veya daha
kotii gostermek istemeleridir (Akyel ve Karaca, 2005: 244; Cengiz, 2015: 36).
Yaratict muhasebe uygulamalar1 olusan bilgi asimetrisinden kiigiik yatirimeilar ve
durumdan haberi olmayan ortaklar olumsuz etkilenecektir ve yapilan islemleri
O0grenmeleri durumunda finansal tablolar1 isletmenin gercek durumunu degil,
yoneticilerin gostermek istedigi durumu gdsteren “sihirli aynalar” olarak algilamaya
baslayacaktir ve bunun ardindan finansal tablolara olan giivenleri sarsilacaktir (Art,
2007: 59). Sonug olarak yaratmak kavrami pozitif anlam tasimasina ragmen

muhasebe agisindan pozitif anlamda degildir.

Yaratict muhasebe kullanilarak igletme yoneticilerinin ¢ikarlarin1 korumak i¢in uzun
donemli yerlesmis uygulama ve geleneklerin disina ¢ikilarak finansal raporlar
oldugundan farkli yansitilmaktadir. Bu farklilik i¢in kullanilan yontemler goriiniiste
finansal tablo diizenleyicilerine uyar. Ancak o0ziinde diizenlemelerin iist diizey
yoneticilerin kisisel ¢ikar saglamak icin kullandiklar1 yontemlerdir ve yine 6ziine
bakildiginda finansal tablo diizenleyicilerinin amacina aykirt diismektedir (Hsieh ve

Tsai, 2006: 64’ten akt.: Corbaci Dogan, 2011: 5).

Bir bagka deyisle yaratict muhasebe uygulamalari, muhasebe ilke ve
standartlarindaki esnekliklerden ve bosluklardan meydana gelmektedir. Dolayisiyla
yaratict muhasebe uygulamalar1 aslinda yasal cercevede gergeklestirilmektedir.
Ancak finansal tablolar her ne kadar yasal c¢erceve icerisinde hazirlanmis olsa da
isletmenin finansal durumunu, finansal performansini ve nakit akislarin1 oldugundan
farkli yansitmaktadir. Boylece finansal tablo kullanicilarin alacaklarinin ekonomik
kararlar1 olumsuz yonde etkilemektedir. Sirketin hisse senetlerini alarak sirkete
yatirim yapan yatirimcilarin zarara ugramasina, bor¢ verenlerin hatali kredi karari
vermesine ve dolayisiyla ekonomide var olan kit kaynaklarin yanlis kullanilarak
verimliligin diigmesine neden olmaktadir. Bu tiir uygulamalar kullanicilarin finansal

tablolara olan giivenini sarsmaktadir. Yaratici muhasebe uygulamalarinin 6nceden
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etik olmadig1 diisliniiliirken, bu uygulamalar artik bu diigiinceden siyrilip isletmeler
acisindan bilgi yonetiminin en 6nemli araglarindan biri haline gelmistir. Yaratici
muhasebe uygulamalarinin yayginlasmasi da finansal tablolarin ihtiya¢ duyulan
gergek bilgileri yansitmasina engel olmaktadir. Bu yiizden finansal tablolarin isletme
hakkinda gercek bilgileri yansitmasi gittikge Onem kazanan bir konu haline
gelmektedir (Aslanoglu, Cengiz, Ding ve Dilsiz, 2016: 2; Gokgoz ve Ulkii, 2012:
111). Yaratici muhasebe uygulamalarinin kasit unsuru igermesi, finansal tablolarin
oldugundan farkli sunmas1 veya gergegi saptirmasi ve bir amaca hizmet etmesi ve
tarafli sunumun mevcut olmasi gibi yonleriyle hileye benzemektedir (Ocak ve Giiglii,

2014: 129).

Isletmeler hisse senetlerine yatinmci c¢ekmek ve isletmeye kredi bulmak
istemektedirler. Bunun icin finansal tablolarmin giivenilir olmas1 ana unsurdur.
Finansal tablolarin giivenilir olmasi isletmelerin piyasada belli s6zlesmeler yapmasi
ve belli tedarikcilerle ¢alisabilmesi acisindan olduk¢a 6nemlidir. Glivenilir finansal
tablo ise, genel kabul goérmiis muhasebe ilkelerine ve standartlarina uygun
diizenlenmis ve ger¢ek durumu yansitacak sekilde sunulmus finansal bilgiler igeren
tablo anlamina gelmektedir (Doyrangdl, 2007: 53°ten akt.: Yagbasan, 2010: 29).
Ancak finansal tablo hazirlayicilar1 hisse senetlerine yatirimci ¢ekmek i¢in giivenilir
finansal tablo  hazirlamak  yerine yaratict muhasebe uygulamalarina

bagvurabilmektedir.

‘Tarafsizlik ve Belgelendirme Kavrami’ muhasebenin temel kavramlarindandir. Bu
kavrama gore, yapilan muhasebe kayitlarinin igletmenin mali durumunu gergege
uygun olacak sekilde yansitmasi ve kullanilacak yontemler segilirken tarafsiz ve 6n
yargisiz olunmasi gerekmektedir. ‘Tutarlilik Kavrami’na gére ise muhasebe kayitlar
yapilirken kullanilacak muhasebe politikalari, birbirini izleyen donemlerde
degistirilmemelidir  (https:/www.ismmmo.org.tr, Erisim Tarihi: 13.01.2019).
Yaratict muhasebe uygulamalarinda ise bu iki kavram yok sayilarak, isletme durumu

oldugu gibi degil, istenildigi gibi gosterilmektedir.

Sonug olarak literatiirde kabul edilmis tek bir tanim1 bulunmayan yaratict muhasebe
uygulamalari, finansal tablo diizenleyici kurallarin disina ¢ikmadan var olan
alternatiflerden ve bosluklardan faydalanarak finansal tablolarin finansal tablo

kullanicilarmin degil isletmelerin, belirli kisi ya da kisilerin yarar1 dogrultusunda
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sonuglar doguracak sekilde hazirlanmasi seklinde Ozetlenebilmektedir (Saltoglu,
2003: 108). Ornegin, alacaklara iliskin karsilik ayirma islemi, isletmelerin siipheli
alacaklar1 ile ilgili tahminlerine dayanmaktadir. Isletmelerin bilingli bir sekilde
gereginden fazla karsilik ayirmasi, cari donem giderlerini artirarak, donem karini
diistirecektir. Bu durum igletmelerin oldugundan farkli algilanmasina ve
yatirimcilarin  degistirilmis mali duruma gore karar almalarina neden olacaktir.
(Akgiin, 2014: 25). Bu 6rnegin yani sira yaratici muhasebe uygulamalarina fiktif
gelirin muhasebelestirilmesi, faiz giderlerinin aktiflestirilmesi, amortisman siiresinin
uzatilmasi, agiklanan varlik ve yiikiimliliiklerin ger¢ege uygun olmamasi, gelir
kalemlerinin hesap gruplarinin degistirilmesi; 6rnegin olagandisi gelirlerin faaliyet

geliri gibi gosterilmesi gibi 6rnekler de verebiliriz (Elitas, 2013: 48).

2.2. YARATICI MUHASEBENIN ORTAYA CIKIS NEDENLERI

Yaratict muhasebe uygulamalarinin yapilabilmesi i¢in bu uygulamalara elverisli
durumlarin ve ortamin var olmasi gerekmektedir. Ortamin ve durumun yaratic
muhasebeye elverisli olmasi yaratict muhasebenin ortaya ¢ikis nedenlerini
olusturmaktadir. Bu nedenler muhasebe teorisinden kaynaklanan nedenler, muhasebe
cevresinden kaynaklanan nedenler ve muhasebe ortamindan kaynaklanan nedenler
olarak ii¢ smifa ayrilmaktadir (Corbact Dogan, 2011: 7). Bu nedenler sirasi ile

asagida incelenmistir.

2.2.1. Muhasebe Teorisinden Kaynaklanan Nedenler

Muhasebe teorilerinin 6gelerini temel kavramlar, genel kabul gérmiis muhasebe
ilkeleri, muhasebe standartlar1 ve bilimsel goriisler olusturmaktadir (Sevilengiil,
2011: 16-28). Muhasebe teorileri ekonominin siirekli degisip gelismesi sonucunda
stirekli degisen dinamik bir yapiya sahiptir. Bu teorilerin siirekli degismesi de algi
farkliliklarina ve yontem c¢esitliligine sebep olmaktadir. Tiim bunlar da yaratic

muhasebe uygulamalarina zemin hazirlamaktadir (Corbac1 Dogan, 2011: 7).

Muhasebe sistemi anlayisindaki degisim: Muhasebe teorisi bilimsel yontemlere

dayanmaktadir fakat bu muhasebe uygulamalarinin isletmeler arasinda farklilik
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gostermesine engel olmamistir. Bu farkliliklara muhasebenin teknik olma 6zelligine
dayanan yontem ¢esitliligi ve dinamik ve siirekli degisen bir disiplin olmasi neden
olmaktadir (Arslan, 1993: 17). Muhasebe sistemi anlayisinda son zamanlarda 6nemli
degisikliklere ugramis ve giiniimiizde kullanilan muhasebe sistemi geleneksel
muhasebe sisteminden uzaklagmistir. Geleneksel muhasebe sistemi ile giiniimiizde
kullanilan muhasebe sistemi arasindaki en Onemli fark geleneksel anlayista es
zamanli yonetilemeyen bilgilerin sermaye piyasalarinin gelismesi ile gliniimiizde es

zamanli baska bir ifade ile anlik yonetilebilmesidir (Bayirl1, 2006: 88).

Muhasebe temel kavram ve ilkelerinin kanun gibi algilanmamasi: Kavramlar,
belirli bir konudaki ¢ok sayida gézlemleri diizene koymak ve daha iyi kavrayabilmek
amaciyla ortaya koyulmaktadirlar ve boylece gozlemler ve bilgiler arasinda iliski
kurulmasimi saglamaktadir. Muhasebe temel kavramlari da muhasebe ilkelerinin,
dolayistyla muhasebe uygulamalarinin geleneklerini, kurallarin1 ve islemlerini
olusturan, gozleme dayali temel diisiinceler, temel ¢ikis noktalaridir. Bunlar igletme
bilgi sisteminin amaca uygun sekilde islemesi icin gelistirilmislerdir. Muhasebe
temel kavramlari, muhasebe ilkelerine gore daha evrenseldir fakat yine de bu
kavramlarin sayilar1 hatta bazen tanimlar1 konusunda yazarlar arasinda farkliliklar
goriilebilmektedir (Sevilengiil: 2011: 16-17). Muhasebe uygulamalari dinamik bir
yaptya sahiptir ve giincel ekonomik gelismeler 1s1ginda degismek zorundadir.
Muhasebenin  temel kavramlar1 muhasebe uygulamalarindan dogmaktadir.
Dolayisiyla giincel durumlara gére degisen muhasebe uygulamalarina gore temel

kavramlarin tanimi, kapsami ve kullanislari siirekli olarak degismektedir.

Bu nedenlerden dolay1r muhasebenin temel kavramlarinin, ilkelerinin ve kurallariin
kanunla diizenlenmesi imkansizdir ve muhasebe uygulamalarina deneyimler sonucu
olusturulan kurallar yon vermektedir. Bu yiizden bu kavramlara genel kabul gérmiis
muhasebe kavram, ilke ve kurallar1 denilmektedir ve bu kavramlar degismez
kanunlar gibi algilanmamalidir. Ancak iilkemizde Tiirk Ticaret Kanunu’nda genel
kabul gormiis muhasebe ilkelerinden ve muhasebe standartlarindan séz edilerek
kanunlarla bu kavramlarin yaptirim giicii artirilmaya c¢alisilmistir. Muhasebenin
temel kavramlarinda dogrudan ve somut bir birlik saglanamaz. Somutlagtiriimasi
durumunda uygulamada kolaylik saglanacaktir fakat bu somutlastirilmis ilkeler
giinimiizdeki stirekli degisip gelisen ekonomik kosullarda gercekci ve giivenilir

olmayacaktir (Bayirli, 2006: 71; Sayar1,1981: 5).
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Degerlemenin siibjektifligi ve degerleme kavramlarimin cegsitliligi: Makul ya da
gercege uygun degerleme kavrami Uluslararast Muhasebe Standartlart Kurulu
tarafindan “bilgili ve istekli taraflar arasinda herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek
sartlar altinda, bir varligin el degistirebilecegi fiyat veya yiikiimliiliiklerin ifasi
sirasinda esas teskil edecek tutar” olarak agiklanmaktadir. Finansal Muhasebe
Standartlar1 Kurulu’nda ise “cari piyasada, aralarinda muvazaali bir iligki
bulunmayan bilgili ve istekli taraflar arasinda bir varhigin ya da yiikiimliligiin
degisimine konu olan tahmini fiyattir” olarak tanimlamaktadir (Aktas ve Deran,
2006: 158). Degerleme islemi yapilirken Oncelikle muhasebe teorisinde ya da
kanunlarda Ongoriilmiis bir degerleme yoOntemi varsa bu yontem kullanilmasi
gerekmektedir. Muhasebe teorisinde de kanunlarda da Ongériilmiis bir degerleme
yontemi belirlenmemisse degerleme yapan kisi degerleme Olgiislinii belirlerken
tarafsiz davranmasi gerekmektedir (Yagbasan, 2010: 44). Degerleme islemine
muhasebe standartlar1 ve kanunlar ile objektiflestirilmeye ¢alisilsa da gergcege uygun
degerin saptanamadigi durumlarda degerleme icin kullanilan hesaplama yontemleri
Oznel yontemlerdir. Yaratici muhasebe uygulamalarinin sebeplerinden biride bu
Oznelliktir. Bu ylizden finansal tablolar1 hazirlayan kisiler, degerleme islemini
yaparken; biitiin kullanicilarin amaglarin1 ve hedeflerini de isletme hedefleri ile
birlikte diisiinerek miimkiin oldugunca objektif ve tarafsiz davranmak zorundadir

(Corbaci Dogan, 2011: 10)

Alternatif muhasebe yontemlerinin cesitliligi: Mali nitelikteki islemlerin bazilarinin
nasil muhasebelestirilecegi cok net olarak ortaya koyulmusken, stok degerleme,
karsilik ayirma, giderleri erteleme, duran varliklara amortisman ayirma, bor¢lanma
maliyetlerini muhasebelestirme gibi bazi islemlerin nasil muhasebelestirilecegi kesin
olarak ortaya koyulmamuis, alternatif yontemler sunularak hangi yontemin segilecegi
yoneticilerin kararina birakilmistir (Bayirli, 2006: 72). Bazi durumlarda kullanilacak
yontemlere yoneticilerin karar vermesi, belirli ¢ikar gruplarinin lehine sonug
doguracak yontemlerin tercih edilme olasiligini ortaya ¢ikarmaktadir. Daha agik bir
ifade ile tercihe bagli olan muhasebe kurallarinin, genel kabul gérmiis muhasebe
ilkelerinin, standartlarin ve yasal diizenlemelerin sinirlari igerisinde; fakat agresif
politikalar segilerek sinirlarin zorlanmasi sonucu finansal tablolar1 oldugundan farkl
gostererek dogru ve makul sunumdan uzaklasilmakta, dolayisiyla bu durum yaratici

muhasebeye neden olmaktadir (Ocak ve Giiclii, 2014: 128).
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2.2.2. Muhasebe Cevresinden Kaynaklanan Nedenler

Yaratict muhasebeye muhasebe ¢evresinden kaynaklanan nedenler; muhasebe bilgisi
kullanicilari, muhasebeciler, muhasebe standardi diizenleyici kuruluslar, bagimsiz dig

denet¢iler ve finansal analistler seklinde siralanmaktadir.

Muhasebe bilgisi kullanicilarinin ¢oklugu ve amag farklhiliklari: Muhasebe ¢evresi
denildigi zaman akla ilk olarak muhasebe bilgileriyle ilgilenen taraflar gelmektedir.
Bu taraflar; isletmenin faaliyetleri ve faaliyet sonuglariyla ilgilenen isletme
yoneticileri, sahipleri ve ortaklari, ¢alisanlari, devlet kuruluslari, kredi kuruluslari,
yatirimcilar gibi isletme ile dogrudan ya da dolayli iligkisi olan kisi ve kurumlardir
(Kalmig, Eskin ve Giimiis, 2006: 145). Bu taraflarin her birinin finansal bilgiye
ihtiyag duymasinin sebebi farklidir. Bu durum da finansal bilgiyi ve yorumunu
taraflarin kendi ¢ikarlar1 dogrultusunda degistirmek istemesine sebep olabilecegi icin

yaratict muhasebeye neden olmaktadir (Yagbasan, 2010: 46).

Muhasebe uygulayicisindan kaynaklanan kigisel nedenler: Finansal tablo
hazirlayicilari, finansal tablo kullanicilarina sundugu isletmenin ekonomik durumu
hakkindaki bilgileri manipiile edebilecek konumdadir (Gowthorpe ve Amat, 2005:
55). Muhasebe uygulayicisi, muhasebe bilgisini iireten kisidir. Muhasebe
uygulayicist isletmeye bagimli ya da isletmeden bagimsiz olabilmektedir. Isletmeye
bagimli olarak ¢alisan muhasebe uygulayicilari isletmenin {ist yoneticileri tarafindan
belirlenen politika kararlarini etik olsa da olmasa da uygulamak durumundadirlar.
Bagimsiz muhasebe uygulayicilar da isletme ile aralarinda olan is ve ticret iliskisinin
sarsilmas1 endisesi ile isletmenin lst diizey yoneticilerinin politikalarina uymak
durumunda kalabilmektedirler. Dolayisiyla muhasebe uygulayicist bagimli da olsa
bagimsiz da olsa yoneticilerin istekleri dogrultusunda yaratict muhasebe

uygulamalarina bagvurabilmektedirler (Bayirli, 2006: 73).

Muhasebe standard: diizenleme kurumlarindan kaynaklanan nedenler: Muhasebe
standartlar1 hazirlanmasi hem teknik hem de politik bir siiregtir. EKonomik hayattaki
degisimlere paralel olarak isletmelerin mali nitelikteki islemleri de siirekli
degismektedir. Bu yiizden standartlarin siirekli gézden gegirilmesi ve gerekli oldugu
durumlarda degistirilmesi ya da yeni standartlar olusturulmasi gerekmektedir.

Olusturulan muhasebe standartlar1 milkemmeliyet derecesine getirildiginde dahi
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ekonomik gelismeler bu standartlar1 da gecersiz kilmakta ve standartlarin
degistirilmesi ya da yeni bir standart olusturulmasi ihtiyacini dogurmaktadir. Bu
durum da bu bosluklardan yararlanmak isteyen taraflar i¢in yaratict muhasebe

uygulamalarina alan birakmaktadir (Bayirli, 2006: 74).

Bagimsiz dis denetciden kaynaklanan nedenler: Ozellikle 2011 yili sonunda ortaya
cikan muhasebe skandallarinin temelinde yaratici muhasebe uygulamalarinin etkili
olmasi bagimsiz denetimin Onemini arttirmistir. Bagimsiz denet¢i, bagimsiz bir
kimlikle finansal bilgi kullanicilarinin tiimiiniin haklarin1 korumakla gorevli kisidir.
Bagimsiz denetim siirecinin diizgiin bir sekilde islemesi, kamunun aydinlatilmasi
yoluyla sermaye piyasasinin agiklik ve tutarlilik iginde calismasini, isletme
ortaklarinin haklarinin ve kazanglarinin korunmasini, isletme ile ilgilenen taraflarin
haklarinin ve kazanglarmin korunmasini, isletme faaliyetlerinin yasal cerceve
icerisinde hazirlanip hazirlanmadiginin arastirilmasini ve varsa yanlis sunulan
bilgilerin diizeltilmesini saglayacaktir. Yanlis sunulan bilgilerin diizeltilmesi
sonucunda sermaye piyasasinin gelismesi Ve yatirimcilarin piyasaya sundugu
fonlarin verimli kullanilmasi saglanmis olacaktir. Ancak bagimsiz dis denetcinin
isini diizglin yapmamasit durumunda sunulan yanlis bilgilerin fark edilmesi
zorlagacak, bu da yoneticilerin alternatif muhasebe yoOntemlerinden uygulanacak
yontem se¢imini, isletmenin gergcek ekonomik performansini yansitmayacak sekilde
kullanarak yaratici muhasebe uygulamalarina bagvurmalarina neden olabilmektedir

(Aslanoglu vd., 2016: 3).

Finansal analistten kaynaklanan nedenler: Finansal analistlerin, yaratict muhasebe
uygulamalarinin finansal tablolar iizerindeki etkilerini gidermesi beklenmektedir.
Ancak yapilan arastirmalarin sonuglarina bakildiginda finansal tablolar {izerindeki
yaratict muhasebenin etkilerini gideremedikleri goriilmektedir. Ayn1 zamanda
bagimli ve yatirim bankalar1 i¢in ¢alisan finansal analistler igletmelerin halka arz
edilememesi riskine karsin isletmeler hakkinda daha olumlu yorumlamalar da
yapabilmektedir. Yapilan arastirmalara gore bagimsiz finansal analistlerin
isletmelerle ilgili yorumlarinda bagimli finansal analistlerden etkilendikleri ortaya

koyulmustur (Yagbasan, 2010: 48).
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2.2.3. Muhasebe Ortamindan Kaynaklanan Nedenler
Mubhasebe teorisi ve muhasebe cevresinin yani sira iilkelerin yasal mevzuati ve

muhasebe uygulama araglar1 da yaratici muhasebe uygulamalarina neden olmaktadir.

Muhasebeyi yénlendiren mevzuatin bollugu ve aralarindaki uyumsuzluklar: Tirk
Ticaret Kanunu, Veri Usul Kanunu, Sermaye Piyasasi Kanunu gibi isletmelerin
icinde bulundugu ekonomik, finansal ve ticari ortami diizenleyen bir¢cok hukuk
kurallar1 bulunmaktadir. Bu kanunlari hepsi aynt amaca hizmet etmemektedir.
Sermaye Piyasasi Kanunu, tasarruf sahiplerinin hak ve yararlarinin korunmasi,
diizenlenmesi ve denetlenmesi gibi amagclarla kurulmustur. Bunun yaninda Tiirk
Ticaret Kanunu da ticari iliskilerde tiim ¢ikar gruplarinin menfaatlerinin
dengelenmesi, ticari is ve iliskilerin diizenlenmesi amaciyla olusturulmustur. Vergi
Usul Kanunu’nda ise devletin vergi gelirlerinin korunmasi ve miikellefin
stirekliliginin saglanmas1 amaglanmistir. Bu mevzuatlarin amag¢ farkliliklarimi goz
oniinde bulundurdugumuzda bazi noktalarda birbiriyle uyumsuz olmalar
kacinilmazdir. Bu uyumsuzlugun sonucu olarak da muhasebe uygulayicilart kendi
menfaatleri dogrultusunda yaratict muhasebe uygulamalarina basvurabilmektedirler

(Corbaci Dogan, 2011: 14).

Bilgisayarin muhasebede kullaniminin yayginlasmast: Giiniimiizde bilgi sistemleri,
isletmelerin rekabet iistiinliigii saglamasindaki en 6nemli etkenlerden biridir. Bilgi
sistemleri verimlilik artisinda, maliyetlerin azaltilmasinda, yeni iiriin, hizmet ve siire¢
gelistirerek rakiplerine karsi farkli alanlarda istiinliik elde edilmesinde 6nemli rol
oynamaktadir (Tekin vd., 2005: 117). Muhasebe uygulayicilari da faaliyetlerini etkin
bir sekilde siirdiirebilmek ve islemlerini zamaninda ve diisiik maliyetle yapabilmek
i¢in iglemlerini yaparken bilgisayar kullanmaktadir (Hatunoglu ve Bakan, 2010: 100)
Ancak bilgisayarli muhasebenin bu yararlarindan bazilar1 yaratici muhasebe

uygulamalarin1 daha uygulanabilir hale getirmistir (Corbact Dogan, 2011: 14).

Internet yoluyla raporlamamin yayginlasmasi: Finansal bilgilerin internet yoluyla
kullanicilara sunulmasi ¢esitli bilgi teknolojileri aracilifiyla finansal bilgilerin www
ortaminda dagitimi1 seklinde tanimlanabilir (Corbact Dogan, 2011: 15). Son
zamanlarda bilisim teknolojilerindeki hizli gelismeler finansal bilgilerin internet
araciliglyla  raporlanmasma  olanak  saglamistir.  Cokuluslu  isletmeler

yayginlagsmasiyla da finansal bilgilerin raporlanmasinda internetin kullanilmasina
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ihtiya¢ duyulmaya baslanmistir. Finansal raporlamanin internet ortaminda yapilmasi,
klasik raporlamaya kiyasla daha esnektir. Finansal raporlamanin internet iizerinden
yapilmast bu sebeple yaratict muhasebeye uygun bir zemin hazirlamaktadir

(Yagbasan, 2010: 50).

XBRL (eXtensible Business Reporting Language), Tiirkgeye Genisletilebilir Isletme
Raporlama Dili olarak c¢evrilmigtir. XBRL, Amerika ve Avrupa’nin belirli
tilkelerinde kullanilan bir isaretleme dilidir. Finansal raporlamanin internet {izerinden
belirli muhasebe ilkelerine veya standartlarna uygun olarak yapilmasini

saglamaktadir (Yildirim ve Saglar, 2014: 69).

XBRL, finansal bilginin -internet lizerinden raporlanabilmesi igin- hazirlanmasi,
raporlanmasi, yayinlanmasi ve denetlenmesini kolaylastiran, standartlastiriimig
elektronik bir dildir. XBRL farkli program dillerinde yazilmis olan finansal
bilgilerin karsilastirilmast ve analiz edilebilmesi amaciyla kullanilmaktadir.

(Yardimcioglu ve Ozer, 2011: 88).

KGK, muhasebe ve denetim standartlarinin olusturulmasindan ve uygulanmasindan
sorumlu kurum olan kurumdur. Bu kurum XBRL’nin Tirkiye Temsilciliginin
kuruldugunu 25 Kasim 2013 tarihinde basin duyurusu ile duyurmustur. Bu
XBRL’nin yakin gelecekte Tiirkiye’de de uygulanabileceginin bir gostergesi
niteligindedir (Yildirnm ve Saglar, 2014: 70). Bu uygulamanin Tirkiye’de
uygulanmaya baslanmasi durumunda bununla ilgili standartlarin gelistirilmesi
gerekmektedir. Standartlarin bu konuda yetersiz kalmasi, yaratict muhasebeye uygun
ortamin olusmasina neden olabilir. Bu yiizden degisimlere uyum saglayacak yeni
standartlar olusturularak mevcut standartlar yeni duruma gore gelistirilmelidir

(Corbacit Dogan, 2011: 15).

Uluslararast sirketlesme formlarimin yayginlasmast: Uluslararas: sirketlesme
formlarinin yayginlagmasi, ekonomik iliskilerin kiiresellesmesi ile uluslararasi
sirketlerin artmasi yaratict muhasebe uygulamalarina sebep olabilmektedir. Giimriik
mevzuatinin, vergi mevzuatinin ve diger mevzuatlarin, muhasebe uygulamalarinin
tilkeden tilkeye degismesi, isletmeler bu farkliliklardan yararlanarak karin, maddi ve
maddi olmayan varliklarin kolaylikla aktarilmasina olanak saglamaktadir.
Uluslararas1 muhasebe standartlari, giimriikk birlikleri ve ortak pazar hiikiimleri

yaratict muhasebeyi engellemeye calissa da yapilan ¢alismalar bu sinirlamalarin
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yaratict muhasebeyi tamamen engelleyemedigini ortaya koymustur (Balikci, 2016:

52).

2.3. YARATICI MUHASEBEYI SINIRLAYAN DURUMLAR

2.3.1. Kurumsal Yonetim ve Sirketin Yonetim Yapisi

Son zamanlarda ekonomik hayattaki gesitli gelismeler ve kiiresellesme sonucunda
isletmelerin arasindaki rekabet hizla artmistir. Bunun yani sira artan finansal kriz ve
skandallar bu yogun rekabet i¢inde bulunan isletmelere olan giivenin sarsilmasina
neden olarak isletme yonetimlerini daha da zor durumda birakmaistir. Biitiin bunlarin
sonucunda bir bilgi sistemi ve haberlesme yaklasimi olarak kurumsal yonetim

anlayigini 6n plana ¢ikmaktadir (Sengiir ve Piiskiil, 2011: 34).

Kurumsal yonetim; isletmenin yonetim kurulu, hissedarlar1 ve paydaslar1 arasindaki
iligkileri diizenlendigi ve sirketlerin belirledigi hedeflere ulagsmada izlenecek yolun
ve performansin incelendigi bir yap1 olarak karsimiz ¢ikmaktadir (OECD Kurumsal
Yonetim lkeleri, 2004: 11). Kurumsal yénetim dar bir perspektiften bakilarak
isletmelerin hissedarlari ile olan iligkisi olarak diisiintilebilirken, genis perspektiften
bakilarak isletmelerin toplumla olan iliskisi olarak da diisiiniilebilmektedir (Onder,

2012; 58).

Kurumsal yonetim isletmelerin dogru, tarafsiz ve giivenilir olarak yonetilmesini
amaglamaktadir. Ayrica, kurumsal yonetim ilkeleri ve unsurlar arasindaki iligkileri
diizenlemektir. Kurumsal yonetimin unsurlari yonetimlerin seffaf, adil, sorumluluk
sahibi ve hesap verebilir olmasi iken; ilkeleri ise pay sahipleri, menfaat sahipleri,
yonetim kurulu, kamunun aydinlatilmasi ve seffaflik olarak belirtilmektedir (Onder

ve Kavak; 2019: 171).
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Tablo 3: Kurumsal Yonetim Ilkeleri

. Kurumsal Yonetim ilkeleri ilkelere iliskin
Kurumsal Yonetim Ilkeleri
Uygulamalar

Pay Sahipligi Haklarinin Kullanimimin Kolaylastirilmasi

Bilgi Alma ve Inceleme Hakki

Genel Kurula Katilim Hakki

Pay Sahipleri Oy Hakki

Azlik Haklar1

Kar Pay1 Hakki

Paylarin Devri

Internet Sitesi
Kamuyu Aydinlatma Ve Seffaflik

Faaliyet Raporu

Menfaat Sahiplerine iliskin Sirket Politikasi

Menfaat Sahiplerinin Sirket Y&netimine Katiliminin

Desteklenmesi
Menfaat Sahipleri

Sirketin Insan Kaynaklar1 Politikas1

Miisteriler ve Tedarikgiler Ile Iliskiler

Etik Kurallar ve Sosyal Sorumluluk

Yénetim Kurulunun Islevi

Yonetim Kurulunun Faaliyet Esaslari

Yoénetim Kurulunun Yapisi

Yonetim Kurulu Yonetim Kurulu Yonetim Kurulu Toplantilarinin Sekli

Yonetim Kurulu Biinyesinde Olusturulan Komiteler

Yénetim Kurulu Uyelerine ve Ust Diizey Y6neticilere

Saglanan Mali Haklar

https://www.spk.gov.tr/

Kurumsal yoOnetim c¢ergevesi yasal mevzuata ve diizenleyici kurallara baglhdir.
Ayrica is etigi ve isletmenin faaliyet gosterdigi toplumun ¢ikarlarini da gozettigi i¢in
ekonomik verimliligin ve biiylimenin iyilestirilmesinin yani sira yatirimcilarin
giiveninin artmasinda énemli unsurlardan biridir. Bu a¢idan bakildiginda kurumsal
yonetim yaratict muhasebeyi sinirlayan bir durum olarak karsimiza ¢ikmaktadir

(OECD Kurumsal Yénetim ilkeleri, 2004: 11).

2.3.2. Kanunlardaki Yasaklayic1 Hiikiimler

Isletmelerde sorumlular finansal tablolar1 hazirlarken kanunlardaki muhasebe diizeni

ile ilgili emredici hukuk kurallar1 ve genel kabul gormiis muhasebe ilkeleri ile
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smirlandirilirlar. Ulkemizde muhasebe uygulamalari genel olarak Tiirk Ticaret
Kanunu ve Vergi Usul Kanunu ¢ergevesinde sekillenmistir. Seksenli yillarda
Sermaye Piyasasi Kanunu’na tabi sirketler i¢in bazi diizenlemeler yapilmistir
(Altintas, 2011: 163). Ayn1 zamanda hiikiimetler, mali yapisi bozulan bankalarin
durumlarini iyilestirmek ve sistemin tekrar saglikli bir yapiya kavusmasini saglamak
icin Bankacilik Denetleme ve Diizenleme Kurulu aracilifiyla yasal diizenlemelere

yonelmislerdir (Cengiz, 2015: 32)

2.3.3. Tekdiizen Hesap Planinin Varhgi

Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi ile iilkemizde, muhasebeye iliskin ortak
bir uygulama sekli belirlenmis ve iiretilen bilgiler karsilastirilabilir nitelige
kavusmustur (Akdogan ve Sevilengiil, 2007: 31). Tekdiizen Hesap Plani, bilango
esasina gore defter tutma yiikiimliiligi bulunan tiim isletmeler i¢in uygulanmasi
zorunlu bir hesap planidir. Bu plan, isletmelerin mali nitelikteki islemlerinin ve bu
islemlerin sonuglarinin daha saglikli ve giivenilir bir sekilde muhasebelestirilmesini
saglamaktadir. Bunun yani sira finansal tablolar araciligi ile ilgililere sunulan
bilgilerin tutarlilik ve karsilagtirilabilirlik ozelliklerini koruyarak ger¢ek durumu
yansitmasini saglanmakta ve isletmelerde denetimin kolaylastiriimaktadir (Altintas,
2011: 167; Sevilengiil, 2011: 53). Finansal tablolarin bu sekilde standartlastirilmasi
smiflandirma manipiilasyonu seklinde yapilan yaratict muhasebe uygulamalarini

kisitlamaktadir (Yagbasan, 2010: 55).

2.3.4. Vergi Matrahimin Finansal Tablolar Disinda Kullanilmasi

Isletmenin gizli ortag: olarak nitelendirebilecegimiz devlet, vergi kanunlarindaki
diizenlemelerle objektif ilkeler gercevesinde en yiiksek vergilemeyi saglayabilme
cabasindadir. Vergi kanun koyucusu bu sekilde davranirken, isletmeci de zahiri
karlarin ortaklara dagitilmasini onleyerek isletmenin finansal yapisinin saglamligimni
koruma amacini 6n plana ¢ikarmaktadir. Bu amacla vergi kanunlari bilangolarla ilgili
olarak maksimum deger esasini segerken, finansal muhasebede minimum deger esasi

tercih edilmektedir.

Ulkemizdeki Vergi Mevzuati geregince; ticari kar ile mali kar (kurumlar vergisi

matrahi) birbirinden farkli rakamlardir. Bunun temel nedeni, Vergi Mevzuatinin bazi
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giderleri gider olarak kabul etmemesi; bazi gelirleri ise tesvik amaciyla vergi dist
birakmasidir. (yatirim indirimi vb.) Gerek gider yazma konusundaki kisitlamalar
gerekse gelir yazma konusundaki esneklikler, vergi planlamasi yontemleri
arastirilarak ve ustalikla peceleme yapilarak yaratici muhasebe amaclar1 i¢in de

kullanilabilmektedir (Bayirli, 2006: 81).

2.3.5. Muhasebe Standardi Hazirlama Siireci

Tirk Ticaret Kanunu’nun 88 inci madde hiikiimlerine gore, finansal tablolar
diizenlenirken Tiirkiye Muhasebe Standartlarina, kavramsal cercevede yer alan
muhasebe ilkelerine ve bunlarin ayrilmaz parcasi olan yorumlara uymak ve bunlari
uygulamak zorunludur (Tirk Ticaret Kanunu, 2012). Dolayisiyla muhasebe
standartlarina uymadaki bu zorunluluk yaratict muhasebe uygulamalarini
sinirlandirmaktadir. Tiirkiye Muhasebe Standartlar, ilgili kurul tarafindan gerek
duyuldukga degistirilecek, eklemeler yapilacak yada bazilar1 kaldirilabilecektir.
Gortildiigii gibi Tiirkiye Muhasebe Standartlari, Tiirk Ticaret Kanunu’nun siirekli
degisen hiikiimleri olacaktir (Dogan, 2018: adanasmmmo.org.tr). Mevcut muhasebe
standartlarinda degisiklikler yapilirken ya da yeni bir muhasebe standardi
diizenlenirken yaratict muhasebe uygulamalarini engellemek amaciyla yapildig
gozlemlenmektedir. Stok degerleme yontemlerinden Last in First Out (LIFO)’ un
muhasebe standartlarindan ¢ikarilmasi, Isletme Birlesmeleri Standardi: IAS 22’nin
Uluslararast Finansal Raporlama Standardi: UFRS 3 olarak yeni bir standart olarak
diizenlenmesi bu sirada haklarin birlestirilmesi yonteminin kaldirilmas: ve kiralama
islemlerinin muhasebelestirilmesi standardindaki koklii degisiklikler bunun bir
ornegidir. Fakat standartlarin ekonomik hayattaki gelismeleri es zamanl olarak tespit
edememesi yaratict muhasebe uygulamalart igin her zaman bos bir alan

olusturmaktadir (Bayirli, 2006: 81).

2.3.6. Bagimsiz Dis Denetim Siireci

Bagimsiz dis denetim, bagimsiz dis denetgilerin ya da bagimsiz dis denetim
kuruluslarinin isletme faaliyetlerinin yasal diizenlemelere uygunlugunu, finansal
tablolar ve raporlarin finansal raporlama standartlarina uygunlugunu ve gercek

finansal durum ve faaliyet sonuglarini yansitma derecesini tespit etmek amaciyla
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mesleki standartlara uygun bir inceleme yapmasi ve goriisiinii denetim raporu ile
misterisine bildirmesidir (Yasar, 2011: 9). Dolayistyla bagimsiz dis denetim siireci,
bagimsiz denetime tabi isletmelerin finansal tablo diizenleyicilerinin yaratici
muhasebe uygulamalarina bagvurma egilimlerini kisitlar (Ak, 2015: 21). Finansal
tablo hazirlayicilari, bu agiklamalarda sunulan ekonomik gergekligin ilgili taraflara

sunulan goriisiinii manipiile edebilecek durumdadir.

2.4. YARATICI MUHASEBENIN AVANTAJLARI VE DEZAVANTAJLARI

Farkli ¢ikar gruplari arasindaki ¢ikar catigmalari, yaratict muhasebenin gergek
nedenlerini temsil etmektedir. Yoneticiler daha az vergi ve temettii 6demek,
hissedarlar daha yiiksek temettii kazanmak, calisanlar daha iyi maas elde etmek,
devlet daha fazla vergi tahsil etmek istemektedir. Cikarlarin ¢ok farkli oldugu ve
yaratict muhasebeyi derinlestirdigi kolayca goriilebilir. Yaratict muhasebe,
yoneticilerin finansal tablolar1 kendi amaglarina gore yonetmesi seklinde
tanimlanmaktadir (Gowthorpe ve Amat, 2005: 58; Diana ve Madalina, 2007: 940).
Yoneticilerin yaratict muhasebe uygulamalari uzun vadede biiyiik sorunlar yaratacak
olsa da kisa vadede isletmelere ya da diger taraflara yiiksek kazan¢ saglamasi
sebebiyle oldukca sik kullandiklar1 ve bu uygulamalarin isletmenin bor¢lanma
maliyetleri ile isletmenin piyasa degeri {izerinde olumlu etkileri oldugu ileri
stiriilmektedir (Citak, 2009: 83; Can, 2010: 31). Bu durumda yaratici muhasebe
uygulamalarinin avantaj saglayan ve dezavantaj saglayan yonleri vardir. Bu yonler su

sekilde siralanmaktadir (Mulford ve Comiskey, 2002: 4; Atan, 2015: 30).
Yaratict muhasebenin avantajlari:

e Yaratict muhasebe uygulamalari sayesinde isletmenin finansal tablolar
oldugundan daha iyi gosterilerek yoneticilerin daha yiiksek prim ve benzeri
haklardan yararlanmasi saglanabilmektedir.

e Isletmenin finansal tablolarindaki olumsuz durumun yaratict muhasebe
uygulamalar1 ile giderilmesi sayesinde yoneticiler sorumluluklarindan
styrilabilmektedirler.

e Isletmenin hisse senedi fiyat1 olmas1 gerekenden diisiik gdstererek yoneticiler

ya da ortaklar bu diisiik fiyattan hisse satin alabilmektedirler.
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e Isletmenin hisse senetlerinin borsa degeri artirilabilmektedir ve hisse fiyat:
oynaklig1 diizgiinlestirilebilmektedir.

e Isletmenin kredi notunun artmas1 sonucu borglanma maliyeti diisecektir.

e Karlar daha istikrarli raporlanmasi saglanabilmektedir.

e Karlarin daha yiiksek gdsterilmesini saglayarak daha yiiksek tutarda kar pay1
dagitimi saglanabilmektedir.

e Yiiksek vergilerden kaginilabilmektedir.
Yaratict muhasebenin dezavantajlari:

e Isletmelerin yaratict muhasebe uygulamalarmin ortaya cikmasi halinde
yoneticiler hem gilivenlerini hem de islerini kaybetme riskleri vardir.

e Isletmelerin isletmede kalmasi gereken fonlarm isletme disina ¢ikmasi
sonucu iflas etme tehlikesi ile kars1 karsiya kalma riskleri vardir.

e Isletmeler yine ayni nedenle kisa siirede yiiksek kar payr saglayacak
olmalarina ragmen, sonraki donemlerde elde edecekleri karlar1 elde edememe
riskleri vardir.

e Finansman kuruluslarinin, yaratict muhasebe sayesinde oldugundan daha iyi
goriinen finansal durum tablolar1 nedeniyle finansman saglamamasi gereken
miisterilere finansman sagladig1 ya da riskli miisterilerine olmas1 gerekenden
daha disiik bor¢lanma maliyetiyle finansman sagladigi i¢cin batik kredi
oraninin artma ve batma riskleri vardir.

e Isletmelerin bu islemlerinin agiga ¢ikmasi durumunda bor¢lanma maliyetinin
artma riski vardir.

e Bagimsiz denet¢ilerin giiven kaybi yasama hatta lisanslarindan olma riski
vardir.

e Isletmelerin batmasi durumunda issizlik oraninda artis olacaktir.

e Devletin elde etmesi gereken vergilerin tahakkuk ettirememe, edilse bile
tahsil edememe riski vardir.

e Devlet acisindan ayni zamanda giiven kaybiin yani sira en Onemli
gorevlerinden biri olan vatandaslarinin hakkini koruyamama riski de vardir.

e Yatinmcilarin batik veya riskli portfoylere yatirim yapmasi neticesinde

yiiksek seviyede risk tagima durumu, ayni1 zamanda fon getirilerinin de olmasi
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gerekenden farkli bir seklide sunulmasi sonucunda direkt zararlara katlanma

riski vardir.

2.5. YARATICI MUHASEBENIN COZUM YOLLARI

Yaratict muhasebe giderek daha da olumsuz sonuglar dogurmaya baslamis, agir
sonuglar1 olan ¢ok sayida muhasebe skandalina yol agmistir. Bu yiizden finansal
bilgilerin manipiilasyonunu sinirlandiracak veya en aza indirecek etkili yontemler
olusturmak gerekmektedir. Yaratict muhasebeyi Onlemek ig¢in su teknikleri
kullanmak miimkiindiir (Gowthorpe ve Amat: 15, 16; Remeranic vd, 2018: 197;
Karim vd., 2016):

e Muhasebe standartlarinin degerlendirmesinin siirli kullanimi ve muhasebe
yontemlerinin uygulanmasinda tutarlilik saglanmasi agisindan uyarlanmast,

e izin verilen muhasebe yontemlerinin sayisi azaltilmas: veya her bir yéntemin
kullanilmasi gereken kosullarin belirtilmesi,

e Yanli tahminlerin ve oOngoériilerin kullanimin1 en aza indiren kurallar
hazirlanmasi,

e Tutarliligi zorunlu tutarak, bir isletme bir yil i¢inde kendisine uygun
muhasebe politikasini sectiginde, sectigi bu politikay1 ¢ok iyi uymayabilecegi
sonraki yillarda da uygulamaya devam etmesinin saglanmasi,

e Yapay islemlerde 6ziin 6nceligi kavrami dikkate alinarak, kayitlar yapilirken
yasal sekilden ¢cok ekonomik 6ze bakilmasi,

e Yonetimin takdirine bagli olan gercek islemlerin zamanlamasi, hesaplardaki
kalemlerin diizenli olarak yeniden degerleme islemine tabi tutulmasi ile deger
degisimlerinden dogan kazanglar ve kayiplarin elden c¢ikarma isleminin
gerceklestigi yilda toplu olarak yansitilmasi yerine gergeklestikleri anda
yansitilmasi,

e Hileli degerlendirmelerin tanimlanmasi ve raporlanmasinda ve muhasebe
manipiilasyonlarinin 6nlenmesinde i¢c ve dis denetimin roliiniin kabul
edilmesi ve bu konuya 6nem verilmesi,

e Denetim hizmeti saglayicilarin her hesap doneminde degismesi,

e Etkili kurumsal yonetim kontrolleri olusturulmas,
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e Isletmelerin ihbar politikas1 gelistirmesi,

e Calisanlari siirekli olarak etik kurallar hakkinda bilgilendirilmesi,

e Adli muhasebenin gelistirilmesine ve uygulanmasina énem verilmesi,

e Yatinmcilar finansal bilgilerin manipiilasyonu uygulamalarindan haberdar
edilmesi,

e Ulusal kurumlar tarafindan cezai tedbirler uygulanmasi ve

e Kanun uygulayicilari tarafindan cezalarin tutarli bir sekilde uygulanmasidir.

2.6. YARATICI MUHASEBE STRATEJILERI

Muhasebe alani degerlendirildiginde, cok sayida yaratici muhasebe stratejisinin
mevcut oldugu goriilmektedir. Bir islem muhasebelestirilirken ya da finansal
tablolara aktarilirken her kosulda tek bir yontem yeterli olmayacagi igin
diizenlemeler secimli sekilde yapilmaktadir. Bu yilizden muhasebe yasalari,
standartlar1 gibi diizenlemelerde esneklikler, bosluklar, yetersizlikler meydana
gelmektedir. Yaratict muhasebe stratejileri de muhasebesinin kendi dogasinda var

olan bu esnekliklerden kaynaklanmaktadir (Aygiin, 2013: 52).

Yaratict muhasebe stratejilerini siniflandirmak bir veya daha fazla yaratict muhasebe
uygulamasinin kullanilip kullanilmadigini belirlemek igin olduk¢a énemlidir. Bu tiir
bir smiflandirma finansal tablo okuyucusunun finansal tablolarin goriindiigii gibi
olup olmadigini daha iyi anlamasini saglayacaktir. Yapilabilecek ilk siniflandirma su
sekilde yapilmaktadir (Mulford ve Comiskey, 2002: 9):

e Erken veya hayali gelirlerin muhasebelestirilmesi,

e Agresif sermayelestirme politikalar1 ve amortisman siirelerinin uzatilmasi,
e Yanlis raporlanan varliklar ve borglar

e Yanlis raporlanan nakit akis tablosu

e Yanlis raporlanan gelir tablosu

Bu bes kategori, finansal tablolarda kullanilan yaratict muhasebe uygulamalarinin

tiirlerini temsil etmek icin gereken ayrintilar1 gosterecektir.

Erken veya  hayali  gelirlerin  muhasebelestirilmesi: ~ Erken  gelirin

muhasebelestirilmesi, gercek satis gelirlerinin, kullanilmis olandan daha erken bir
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tarihte muhasebelestirilmesi anlamina gelmektedir. Hayali gelirin
muhasebelestirilmesi, ger¢eklesmemis ve gelecekte de gergeklesmeyecek olan satig

gelirlerinin kaydedilmesidir.

Agresif sermayelestirme politikalart ve amortisman siirelerinin  uzatilmast:
Gelirlerini artirarak sonuclarimi iyilestiren isletmelerin aksine, bazi isletmeler de
maliyetlerini en aza indirerek faaliyet sonuglarini iyilestirmektedir. isletmeler kar ve
zarar hesabini etkilemesi gereken maliyetlerin agresif bir sekilde aktiflestirilmesi ile
uzun doénemli tutarlarda amortisman yaparak maliyetlerini en aza indirmektedirler.
Aktiflestirilecek harcamalarin kolayca belirlenemedigi durumlar vardir ve bu
nedenle, aktiflestirmenin gerekli olup olmadigint belirlemek icin mesleki
muhakemeye basvurulmasi onerilir. Bunlar yazilim gelistirme maliyetleri, reklam
maliyetleri ve gelistirme maliyetleri gibi 6gelerdir. Bir gider aktiflestirildiginde,
faydali 6mrii boyunca itfa edilecek bir varlik yaratilir, dolayisiyla sonug iizerindeki
etki pozitiftir. Ayrica, maliyetleri diisiirmek i¢in baska bir uygulama, daha 6nce

aktiflestirilen maliyetler i¢in uzatilmig itfa stirelerini kullanmaktir.

Yanlis raporlanan varliklar ve borglar: Bu Kkategoride alacaklar, stoklar ve
yatirnmlar gibi itfaya tabi tutulmayan varliklar bulunmaktadir. Alacaklarin tahsil
edilme derecesini fazla tahmin ederek, isletme giderini azaltmaktadir. Ayrica, bir
zararin ertelenme olasih@l da vardir. Isletmeler yatinm durumunda, diisiik piyasa
fiyatinin sonucunda hisse senetleri degerlerini diisiirmezler. Ayrica, bu kategoride

borcun az gosterilmesi de s6z konusu olabilmektedir.

Yanhs raporlanan gelir tablosu: Islemlerin kayit sekline gére unsurlarin
siiflandirilmasina daha fazla odaklanarak farkli diizeylerde gelir bilesenleri sunmay1
igermektedir. Ornegin, isletmelerin “diger gelirler” kategorisinin ya da cari faaliyet
giderinin olaganiistii olmas1 miimkiindiir. Bu tlir uygulamalarin sonucu, varlik —

kaynak dengesini etkilemeden mevcut sonuglari iyilestirmesidir.

Yanlis raporlanan nakit akss tablosu: Nakit akis tablosu nakit ve nakit benzeri
degerlerindeki degisiklikleri iic boéliime ayirir. Bunlar isletme faaliyetlerinden,
yatirimlarindan ve finansmanindan kaynaklanan veya kullanilan nakit akiglaridir.
Isletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akiginin dnemi gdz oniine alindiginda,
seviyeleri ne kadar yiiksek olursa, sirketin siirdiiriilebilir sonuglar liretme yetenegi de

o kadar yiiksek olmaktadir.
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Isletmelerin nakit akisimi arttirmasmin bir yolu isletme giderlerini yatirnm veya
finansman unsuru olarak siniflandirmasidir. Benzer sekilde, yatirim veya finansman
faaliyetlerinin bir kismi faaliyet konusu olarak siniflandirilabilir. Bu tiir eylemler
nakit akislarindaki toplam degisiklikleri etkilemeyecektir. Ornegin, yazilim
gelistirme maliyetlerini  aktiflestiren sirketler aktiflestirilen tutarlar1 isletme
faaliyetleriyle degil yatirimla ilgili 6demeler olarak rapor edeceklerdir. Dolayisiyla,
maliyetlerden daha biiylik bir paya sahip olan bir sirket, tiim yazilim gelistirme
maliyetlerini karsilayan isletmelere gore daha yiiksek isletme nakit akis1 degeri

saglayacaktir.

En etkin ve yaygin olarak kullanilan yaratict muhasebe stratejileri su sekilde

siralanmaktadir (McKee, 2005°ten akt.: Cengiz, 2015: 68):

e Kurabiye kavanozu rezervi stratejisi,

e Biiylik temizlik stratejisi,

e Gelecek i¢in biiyiik bahis stratejisi,

e Yatirim portfOyiinii kabartma stratejisi,

e Problem cocugu disar1 at stratejisi,

e Amortisman, itfa ve tilkkenme paylar1 stratejisi,
e Sat/daha sonra leasingle geri al stratejileri,

e Faaliyet/faaliyet dis1 kar stratejisi,

e Borcun vadesinden 6nce 6denmesi stratejisi,

e Tirev tirlinlerin kullanim stratejisi,

e Gemiyi batirma stratejisi.

2.6.1. Kurabiye Kavanozu Rezervi Stratejisi

Genel kabul gormiis muhasebe ilkelerine gore yonetim, cari yildaki mali olaylar veya
islemler neticesinde gelecekte odenecek yiikiimliiliikkleri tahakkuk esasina gore
tahmin etmek ve kaydetmek zorundadir. Gelecekteki olaylar kesin olarak bilinmesi
miimkiin degildir. Mantikl1 ve olas1 olan ¢ok sayida durum s6z konusudur ve genel
kabul gormiis muhasebe ilkeleri yonetimin bu olast durumlardan birini se¢mesini
istemektedir. Dolayisiyla bu tahmin siireci oldukga belirsizdir. Bu belirsizlik de

yaratict muhasebe uygulamalari i¢in agik bir alan birakmaktadir (Yasar, 2011: 105).
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Kurabiye kavanozu rezervi stratejileri bu tahminlere dayali giderlerin istege gore
belirlenmesidir. Bu strateji, bir isletmenin o6zellikle iyi geg¢irdigi bir yilda gelecek
yilin sonuglar belirsizse, cari yil i¢inde bazi1 rezervleri fazla biriktirerek gerekirse
sonraki yil bu rezervleri tahakkuk ettirmesidir. Bunu yaparak, bir sonraki yilin
gelirini bu yilin masraflart dogrultusunda etkin bir sekilde sisirmektedirler.
Dolayisiyla, gelir daha akici goriinecek ve isletme, gelecek yil isleri daha iyi
olmayacak olsa bile, ertesi yil i¢in daha yiiksek karlar1 halka ag¢ik bir sekilde tahmin
edecektir. Bu gegici olarak hisse senedi fiyati igin iyi olsa da isletmenin gercekte
nasil performans gosterdigini bilmek isteyenler i¢in iyi degildir. Aynt zamanda
yoneticiler mantikli ve miimkiin harcama tutarlarinin iist sinirindan bir se¢im yapma
imkanina da sahiptir. Boylece cari yil iginde daha alt sinirdan bir secenek segilerek
kaydedilecek giderden daha fazla gider kaydetmis olacaktir. Giderlerin cari yilda
daha fazla kaydedilmesi gelecekteki bir mali yil iginde daha az harcama yapilmasina
imkan saglayacaktir. Boylece yil i¢inde giderler tahmin edilenden daha diisiik olursa,
isletme daha sonra kazanglarda bir artisa ihtiyag duydugunda kullanilmak iizere
biriktirmesine kurabiye kavanozu rezervi stratejisi olarak adlandirilmaktadir
(Rahman vd., 2013: 69). Kurabiye kavanozu rezervi stratejilerine satis iadelerini,
satig indirimlerinin, tahsili miimkiin olmayan alacaklarin, stok deger diisiikliigliniin,
kidem tazminatlarinin ve uzun vadeli sozlesmelerin tahmin edilmesi verilebilir 6rnek

olarak gosterilebilir (McKee: 2005°ten akt.: Cengiz, 2015: 68).

2.6.2. Biiyiik Temizlik Stratejileri

Sermaye piyasalarinda ve diger kuruluslarla yapilan s6zlesmelerde isletme karlarinin
istikrarli olmasi arzu edilen durumdur. Buna gore, kazanglarin hedeflenen
kazanglarin altina diismesi veya asmasit durumunda, yoneticilerin bu kazanglar
hedeflenen kazang seviyesine ¢ekmek i¢in kazanglari artirmak veya azaltmak igin
kazang yonetimine bagvurmaktadir. Biiylik temizlik stratejileri de bir isletmenin
bilangosunu temizlemek i¢in kullanilan; biiyiik, yinelenmeyen bir iicret veya
giderlerin bazilarinin gelecek yillarda maliyetleri azaltip kazanglar artirmak i¢in agirt
derecede kaydedilmesi islemidir. Genellikle cari donemde giderler {izerinde
gelecekteki olumsuz etkileri olabilecek kalemleri yiikleyerek, sonraki donemlerde
raporlanan kazanglart artirma girisimi olarak tanimlanmaktadir ve cari donem is
sonuglarint daha da kétiilestirir (Mulford ve Comiskey, 2002: 122; Tokuga ve
Yamashita, 2011: 2).

53



Yonetimdeki rutin olmayan bir degisimden sonra gelir azaltict muhasebe kararlar
aliabilmektedir. Bu islemlerin iki amaci vardir. Birincisi rapor edilen diisiik
kazanglar eski yonetimden sorumlu tutulabilir ve gelecekte yapilacak karsilastirmalar
i¢in ge¢mis bazlar azaltilmis olacaktir. Ikincisi ise gelecekteki gelir bu suglamalardan
kurtarilacak, boylece daha iyi kazang egilimleri raporlanabilecektir. Kisacasi yeni bir
yonetici atandiginda gelecekte kazanclari yiikseltmek, hissedarlara giiven vermek ve
kendisi icin siirekli bir gelir akist yapmak, siirekli bir gelir akis1 yaratmak igin
hesaplar1 temizlemesi islemidir (Stolowy ve Breton, 2000: 22-23). Ayni zamanda
isletmenin mali durumunun iyi olmadigi veya yeniden yapilandirma donemlerinde de
biiyiik temizlik stratejileri uygulanabilmektedir (Tokuga ve Yamashita, 2011: 2).
Ornegin kétii bir yilda bir isletme varliklarini toptan satis yontemi ile kaydetmeye
karar verebilir. Clinkii yoneticiler yil zaten kotii gectigi ve kar beklentileri
karsilanmadigi i¢in yilin daha da kotiilesmesinin ek bir maliyetinin olmayacagini
diistintirler. Bu yiizden varliklar biiylik temizlik stratejileri kullanilarak gelirler
azaltilabilir. Boylece kar1 gelecek yillara siiriikleyerek o yillarda finansal tablolara
yansitilabilirler (Mulford ve Comiskey, 2002: 33). Biiyiik temizlik stratejisi yaygin
olaran faaliyetlerin yeniden yapilandirlmasi, sorunlu borglarin  yeniden
yapilandirilmasi, varliklarin kayitlardan c¢ikartilmasi ve faaliyetlerin bazilarinin

sonlandirilmasinda kullanilabilmektedir (McKee, 2005°ten akt.: Cengiz, 2015: 68).

2.6.3. Gelecek I¢in Biiyiik Bahis Stratejileri

Bir isletme bagka bir isletmeyi satin aldiginda gelecek icin bliyiik bahis tuttugu
sOylenebilmektedir. Bu durumda satin almanin iyi bir yatinm oldugu ve bu
yatirnmdan yiiksek kar saglayacagi varsayilmaktadir. Gelecek igin bilyiik bahis
stratejilerinin temelinde bir isletmenin baska bir isletmeyi satin alarak gelecekteki
karlarin artigin1 garantilemis olmaktadir (Nia vd., 2015: 15). Genel kabul gormiis
muhasebe ilkelerine gore devir isleminin satin alma olarak kaydedilmesini gerektirir.
Bu, yaratict muhasebe yontemleri icin iki kapiyr agik birakmaktadir. Bunlarin
birincisi, bir isletme satin alma yilinda devam eden arastirma gelistirme maliyetlerini
satin alma yilinda mevcut kazanglara kars1 yazmasi ve gelecekteki kazanclari bu
masraflardan  korumast islemleridir. Bu, maliyetler gelecekte gercekten
gerceklestiginde rapor edilmeleri gerekmeyecegi ve dolayisiyla gelecekteki
kazanglarin bir destek alacagi anlamina gelmektedir. Ikinci yontem ise, yakin

zamanda edinilen isletmenin kazanglarimi talep etmektir. Satin alinan isletme ana
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isletme kazanglar1 ile konsolide edildiginde, cari yilin kazanglarinda hemen bir artig
elde edilmektedir. Ana isletme, bagka bir isletme alarak, gelecek icin biiyiik bahis
stratejileri ile simdiki veya gelecekteki kazanglarda garantili bir artis satin almis olur
(Sharif vd., 2013: 27).

2.6.4. Yatirim Portfoyiinii Kabartma Stratejileri

Isletmeler fazla fonlarini degerlendirmek ve stratejik ortaklik saglamak amaciyla
baska bir isletmenin hisse senetlerine yatinm yapmaktadirlar. Yatirim toplam
miilkiyetin %20'sinden az olan yatirimlara pasif yatirim adi verilir (Yiadom, 2015:
20). Genel kabul gormiis muhasebe ilkelerine gore pasif yatirimlar,
muhasebelestirme islemleri farkli olan iki sinifa ayrilmak zorundadir. Bu kategoriler

sunlardir (McKee, 2005°ten akt.: Ayarlioglu, 2007: 73-74):

Cok kisa siirede satilacak hisse senetleri: Isletmeler degerinde artis oldugunda satip
kar etmek amaciyla hisse senedi satin alabilirler. Bu sekilde alim satim amaciyla
alinan hisse senetleri bu kategoride yer almaktadir. Bu kategorideki hisse senetlerinin
piyasa degerindeki degisimler ya da satimalari durumunda elde edilen kar ve
zararlar igletmenin faaliyet gelirleri i¢inde gosterilmektedir. Bu hisse senetlerinde
kazanglar satiglarin zamanlamasi ile elde edilmektedir. Kazanglarini artirmak veya
azaltmak icin deger kazanan veya kaybeden menkul kiymetleri satar ya da kazang
veya zarar1 bir kazanca veya zarara tagimak i¢cin menkul kiymet alim satim menkul
kiymetlerinden, satisa hazir menkul kiymetlere aktarmak suretiyle yeniden
smiflandirmaktadir (Yiadom, 2015: 20).

Ne zaman satilacagt belli olmayan hisse senetleri: Isletmeler ihtiyag duyduklart
zaman paraya g¢evirmek amaciyla satin aldigir hisse senetleri bu kategoride yer
almaktadir. Bu gruptaki hisse senetlerinde meydana gelen deger degisiklikleri kar
veya zarar olarak faaliyet gelirleri i¢inde gosterilmemekte, gelir tablosunun diger
olagandis1 gelir ve karlar bolimiinde gosterilmektedirler. Ancak, bu hisse senetleri
satildiginda ortaya ¢ikan herhangi bir kar ya da zarar faaliyet gelirleri icinde

gosterilmemektedir.

Genel Kabul Gormiis Muhasebe Ilkeleri’nin bu yatirrmlar icin belirledigi farkl
muhasebelestirme gereklilikleri, asagidaki gibi ¢esitli tekniklerle yaratict muhasebe

icin agik kap1 birakmaktadir (Sharif vd., 2013: 27):
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Deger kazanan menkul kiymet satiglarinin zamanlamasi: isletme, gerceklesmemis
bir kazanca sahip bir portfoy gilivenligi satabilir ve gerektiginde kazanci faaliyet

kazanci olarak rapor edebilir.

Deger kaybetmis menkul kiymet satislarinin zamanlamasi: EZer yoOnetici daha
diisiik kazang gostermek istiyorsa, gerceklesmemis bir kayb1 olan menkul kiymeti

satabilir ve isletme kazanglarindaki zarari rapor edebilir.

Deger diisiikliigiine ugramis menkul kiymetler: Gergege uygun piyasa degerinde
belirgin bir uzun vadeli diislise sahip menkul kiymetler, portfoy siniflandirmalarina

bakilmaksizin diisiik degere indirilebilir.

Hisse senedini elde tutma amacint degistirme: Y Onetim, hisse senetlerini satisa
hazir menkul kiymetlerden alim satim amagli menkul kiymetlere aktararak veya tam
tersi yonde degistirebilir. Dolayisiyla yoneticiler hisse senetleri ile ilgili olusan kar
ve zararlarin faaliyet gelir ve giderleri i¢inde gosterilmesini ya da gosterilmemesine

cikarlart dogrultusuna karar verebilirler.

2.6.5. Problem Cocugu Disar1 At Stratejileri

Bir isletme baska bir isletmenin hisse senetlerinin ¢gogunu satin aldiginda ¢ogunluk
hissedar1 ana isletme olurken diger isletme bagli kurulus olmaktadir. Bagli kurulus
hedeflerine ulasamadiginda isletmenin kazancini azaltacaktir. Sonug olarak baglh
kurulusun hedefine ulasamamasi genel firmanin hedefine ulasmasinda olumsuz
etkileyecektir. Bu durumda genelde gelecekte daha biiyiik bir diislise ugrayacagi
beklenmektedir. Problem ¢ocugu disar1 at stratejisi grubun kazanci, daha az
performans gosteren bagli kurulus tarafindan asagi cekildiginde yoneticilerin bir
istirakini elden ¢ikarma kararimmi igermektedir. Yoneticiler de bu durumla ¢esitli
yontemlerle basa ¢ikmaya ¢alismaktadirlar. (Yiadom, 2015: 20; Rahman vd., 2013:
91). Bu yontemlere sunlar 6rnek verilmektedir (McKee, 2005°ten akt.: Yasar, 2011:
109-110):

Bagh kurulusun satisi: Bir bagl kurulus satildig1 zaman, olusan kar ya da zarar cari
donem gelir tablosunda raporlanir. Eger, satisla ilgili biiyiik bir zarar raporlanmasi

arzu edilmiyorsa, bir sirket boliinmesi diisiiniilmelidir.
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Mali varliklar igin ézel amacgl isletmeler olusturulmasi: Genel Kabul GoOrmiis
Muhasebe Ilkeleri cercevesinde, mali varliklarin  6zel amagh isletme
smiflandirilmasina doniistiiriilmesi oldukga teknik bir alternatiftir. Bu durumda ilgili
varliklarin satildigi kabul edilir ve bilangodan ¢ikarilmaktadir. Olusabilecek kar veya
zarar ise gelir tablosunda gosterilmektedir. Ozel amagli bir isletme, devreden tarafin
finansal tablolarinda gosterilmemektedir. Muhasebe standartlari, bu girisimleri

“degisken cikarl girisimler” olarak adlandirmaktadir.

Bagh kurulusun boliinmesi: Bir isletme boliinmesinde, bagli kurulustaki paylar
mevcut hissedarlara dagitilir ya da hissedarlar arasinda degistirilmektedir. Bu
sekildeki bir hareket, sirketi degil hissedarlar1 problem ¢ocugun sahibi yapmaktadir.
Genellikle, bir sirket boliinmesinde kazang ya da kayip raporlanmaz ve bu sekilde
bagl kurulusun negatif etkileri biitiin finansal tablolardan ¢ikartilmaktadir. Cilinkii
Genel Kabul Gormiis Muhasebe Ilkeleri, sadece sirketin geri kalan kisminin
sonuclarini yansitmak i¢in dnceki donem finansal tablolarin yeniden diizenlenmesini

gerektirmektedir.

Ozsermaye yontemi ile kaydedilmis bir bagh kurulusun hisse senetlerinin degisimi:
Ozsermaye yontemi ile kaydedilmis bir bagl kurulusun hisse senetlerinin, higbir kar
ya da zarar gosterilmeden degistirilmesi (takas) miimkiindiir. S6z konusu bu teknik,
satig / geri kiralama ve aktif degisimi teknikleri bashiginda agiklanacagindan burada

tizerinde durulmayacaktir.

2.6.6. Sat / Daha Sonra Leasingle Geri Al Stratejileri

Bir isletmenin bir aktifi bagka bir isletmeye satarak ardindan sattigi isletmeden
kiralamasi islemidir. Bir ticari miilkiin sahibi, varligi satip eszamanli olarak
yiiriitiilen bir kiralama yoluyla uzun vadeli isletme kontroliinii elinde tutmaktadir.
Satip geri kiralama islemlerinin hem satict hem de alict i¢in bir takim potansiyel
avantajlart vardir (Sirmans ve Slade, 2010: 221). Isletmeler genellikle nakit
finansmani elde etmek amaciyla satip geri kiralama islemlerine girerler. Cogu satip
geri kiralama islemi, satici-kiracinin bilangoda bor¢ olarak siniflandirmadan borg
para almasini saglayan finansman diizenlemeleridir (Nia vd., 2015: 17). Genel Kabul
Gormiis Muhasebe Ilkeleri kiralama islemlerinin finansal kiralamasinin ya da faaliyet

kiralamasinin nasil muhasebelestirilecegine iliskin ag¢iklamalar1 yapmistir. Bu
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aciklamalarda aktifin satilip geri kiralanmasinda olusabilecek zararlar, varlig1 satan
isletmenin kayitlarinda gosterilebilecektir. Fakat s6z konusu islem sonucunda bir kar
olusmakta ve eger kiralama finansal kiralama ise, s6z konusu varligin ekonomik
Omrii lizerinden, kiralama faaliyet kiralamasi ise, kira 6demelerine gore itfa edilmesi
s6z konusu olabilecektir. Kisacasi, satip geri kiralama islemi, kazang ya da kayiplari
kaydetmek suretiyle yaratict muhasebe uygulamalari i¢in bir firsat saglamaktadir.
Ayrica bos arazi ve arsalar gibi amortismana tabi olmayan varliklar1 leasing
uygulamasi yoluyla amortisman giderine doniistiirmek, yaratict muhasebe

uygulamalari igin bir firsat olusturmaktadir (Cengiz, 2015: 75-76).

2.6.7. Faaliyet Kar1 — Faaliyet Dis1 Kar Stratejileri

Karm iki tiirii vardir. Bunlar faaliyet kar1 ve faaliyet dis1 kardir. Faaliyet dis1 karlar,
faaliyet karlarinin yakin gelecekte devam etmesi beklenen Kkarlar1 etkilemez.
Durdurulan faaliyetler, olaganiistii gelir veya giderler, muhasebe ilkelerindeki
degisikligin kiimiilatif etkisi faaliyet dis1 gelirlere 6rnektir. Yonetici bu alanlara giren
kalemler hakkinda karar verirken kazanglarin1 yonetebilmektedir. Baska bir ifade ile
biiylik bir liretim tesisinin diizenlenmesi muhtemelen 6zel veya olagandis1 ticretler
veya durdurulan faaliyetler olarak siniflandirilmaktadir. Hangi siniflamanin daha
dogru oldugu bu faktorle ilgili yonetimin yargisina baghdir. Bu yiizden, bu alanlara
diisen unsurlarin smiflandirilmast ile ilgili karar verirken yaratict muhasebe

uygulamalarina bagvurmak miimkiindiir (Sharif vd., 2013: 28).

2.6.8. Borcun Vadesinden Once Odenmesi Stratejisi

Isletmeler, tahviller gibi uzun vadeli borglarmi genellikle defter degeri ile
muhasebelestirmektedirler. Bu kapsamdaki bor¢lar vadesinden 6nce 6dendiginde,
Odenen tutar ile defter degeri arasinda dnemli miktarda farklilik olabilmekte ve buna
bagl olarak kar veya zarar meydana gelebilmektedir. Bu kar veya zarar gelir
tablosunun altinda o donemin kazanglarini artiran olaganiistii bir kalem olarak
kaydedilmektedir. Isletme yoneticileri, borcu erken ddeme karari alip 6demenin
yapilacagi mali donemini secerek yaratict muhasebe uygulamasina bagvurmaktadirlar

(Rahman vd., 2013: 72; McKee, 2005°ten akt.: Ayarlioglu, 2007: 79-80).
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27. YARATICI MUHASEBENIN ORTAYA CIKARILMASINDA
KULLANILAN MODELLER

Yaratict muhasebe uygulamalarinin kullaniminin ¢ok yaygin oldugu diisiiniilse de
bunun arastirmacilar tarafindan ikna edilir bir sekilde kanitlanmasi oldukga zordur.
Ciinkii yaratict muhasebe uygulamalarina bagvurulmadan once ortaya ¢ikacak olan
faaliyet sonuclarmin tahmin edilmesi gereklidir ve bu kolay bir is degildir. Bu
ylizden arastirmacilarin Oncelikle yoneticilerin yaratict muhasebe uygulamalarina
iten sebepleri belirlemesi ve tanimas1 gerekmektedir. Daha sonra yapacaklar1 islem
ise olaganiistii ya da beklenmedik tahakkuklarin veya muhasebe politikasi se¢imi
uygulamalarinin belirlenen sebeplerle tutarli olup olmadigini test etmeye ¢alismak
olmalidir. Bu arastirmalar yapilirken bazi sorunlarla karsilagilmaktadir. Birincisi
yoneticilerin yaratict muhasebe uygulamalarina iten sebepleri tespit etmek, ikincisi
ise yoneticilerin beklenmedik ihtiyari tahakkuk se¢imlerinin ya da muhasebe

politikasi se¢imlerinin etkilerini 6l¢gmektir (Healy ve Wahlen, 1999: 370).

Finansal bilgi kullanicilarina ihtiyag duyduklari bilgileri vermek icin diizenlenen
finansal tablolar tahakkuk esasina gore hazirlanmaktadir. Tahakkuk esast mali
nitelikteki islemler, nakit veya nakit benzeri varliklarin tahsil edildiginde ya da
odendiginde degil, bu mali islemin gergeklestigi zaman tahakkuk ettirilmekte ve ilgili
olduklar1 donemin muhasebe kayitlarina alinarak o dénemin finansal tablolarinda
raporlanmaktadir. Bu yiizden tahakkuk esasi igsletme karinin nakit akigindan farkli
olmasmma neden olmaktadir (Yasar, 2011: 139). Dolayisiyla nakit akislarinin
degistirilmesi ya da manipiile edilmesi, karmn degistirilmesi ya da manipiile
edilmesine gore daha zordur ve daha ¢ok dikkat ¢cekmektedir. Bu yiizden yaratici
muhasebe uygulamalari i¢in tek yol meydana gelen tahakkuklarin artirilmasi ya da

azaltilmasidir.

2.7.1. Healy Modeli

Healy (1985), muhasebe kazanglarina dayali kisa vadeli tesvik primlerinin biiyiik bir
boliimiinii olusturdugu i¢in yoneticilerin kisa vadeli tesviklerini en iist diizeye

cikarmak i¢in istege bagli tahakkuklar sectigini varsaymaktadir. Healy, bircok

59



isletmenin, hedef performansa gore gercek performansa dayali olarak bir bonus
havuzuna fon tahsis edildigi bonus planlarina sahip oldugunu séylemektedir. Gergek
performans bir miktar minimum esigin (alt sinir) altinda oldugunda bonus havuzuna
herhangi bir fon tahsis edilmez. Performans minimum degeri astifinda, bonus
havuzun kapatildig1 noktaya kadar tavana (iist sinir) kadar performansa bagli olarak

fonlar dogrusal olarak eklenmektedir (Guidry vd., 99: 116).

Healy Modeli yaratict muhasebe uygulamalarini tahmin etmek amaciyla gelistirilen
ilk ve kullanmasi en basit olan modeldir. Bu modele gore gelirlerin bir kismu
ertelenerek ve tahsilatlar hizlandirilarak mevcut kazanglar azaltilabilmektedir. Healy
bu gelir azaltict ve gelir artirict muhasebe politikalarin mantigin1 yoneticilerin prim
alamayacaklarin1 diistindiikleri donemlerde ilerideki donemlerde daha yiiksek kar
aciklayabilmek igin cari donemde gelirleri daha da diisiirmektedir (Stolowy ve
Breton, 2000: 22).

Healy (1985) yaptigi ¢alismasinda tesvik primleri alan yoneticiler iizerinde bir
caligma yapmistir. Calismada bu yoneticilerin aldiklar1 primi artirmak igin toplam
tahakkuklar1 kullandiklari, bu yolla yaratict muhasebe uygulamalarina bagvurduklari
hipotezini gelistirmis ve bu hipotezi ¢alismasinda test etmistir. Healy ¢alismasinda,
1980 yilinda Fortune Dergisinde listelenen en basarili 250 isletmeden 94 tanesini
orneklem olarak kullanmistir. Orneklem disinda birakilan 156 isletmenin 123
tanesinin  yOneticilerine tesvik primleri verilmesine ragmen tesvik primi
sOzlesmelerinin ayrintilar1 halka agik degildir. 6 tanesinin vekil beyanlarin mevcut
oldugu yillarin herhangi birinde st yonetimi ikramiye ile d&diillendirdigi
goriilmemektedir. 27 isletmenin ise bonus havuzuna transferini katilimer galisanlarin
maaglarmin bir yiizdesi ile smirlayan sozlesmeleri vardir. Bu bilgiler kamuya
aciklanmadigindan, bu sirketler icin bir iist sinir tahmin edilememektedir. Orneklem
kapsaminda kalan 94 isletmenin muhasebe uygulamalarini test etmek i¢in 1530 adet
veri meydana getirmistir. Calismanin sonucunda, isletme yoneticilerinin kendi
menfaatlerini maksimize etmek icin veya kendilerine verilen tesvik primlerini
artirmak icin, bazi yaratict muhasebe uygulamalarina basvurduklarini belirlemistir.
Ayrica Healy’nin g¢alismasinda kullandigi modelde ihtiyari olmayan tahakkuklar
asagidaki gibi hesaplanmigtir (Healy, 1985: 11; Cengiz,2015: 78):
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NDA. = 1 z TA;
£ = (At—l)

Denklemde kullanilan notasyonlar asagidaki gibidir;
NDA, = Tahmini ihtiyari Olmayan Tahakkuklar

TA, = Toplam Tahakkuklar

A;_; = Bir Onceki Y1l Aktif Toplami

t = Gozlem Donemindeki Yillar1 Ifade Eden Gostergesi

n = Gozlem Y1l Sayisi

2.7.2. DeAngelo Modeli

Halka agik isletmeler bazen piyasadaki hisse senetlerini satin alarak halka kapali hale
gelmek istemektedir. Bu islem sirketlerin yoneticiler tarafindan ele gegirilmesi olarak
tanimlanmaktadir. Bu gibi durumlarda yoneticiler hissedarlarin haklarini korumasi
gerekmektedir. Ancak yoneticiler bir yandan da hisse senetlerini hissedarlardan geri
alirken bu islemin igletme icin en az maliyetle yapilmasini istemektedirler

(Kiigiiksozen, 2004: 257).

DeAngelo (1986) yaptigi ¢alismada halka agik isletmelerin piyasada dolagimda olan
hisse senetlerin geri alarak tekrar halka kapali hale getirirken yoneticilerin piyasadaki
hisselerinin degerini diisiik gostermek i¢in yaratict muhasebe uygulamalarina
basvurup bagvurmadiklarini arastirmistir. Calismada, yatirimcilarin elindeki hisse
senetlerini geri alarak halka kapali 6zel bir sirket durumuna getirilen halka agik
isletmelerin verileri kullanilmistir. Arastirmanin amaci bu islemler sirasinda,
yoneticilerin hisse senetlerinin degerini diisiik gdstermek amaciyla finansal bilgi
manipiilasyonu (kar yonetimi) yapip yapmadiklarimi tahmin etmektir. Bu
aragtirmanin 6rneklemini 1973-1982 yillar1 arasinda hisse senetleri NYSE ve AMEX
borsalarinda iglem goren ve halka kapali hale getirilen 66 igletme olusturmaktadir.
Yoneticilerin manipiilasyon yaptiklarinin agiga ¢ikarilacagindan endise ettikleri i¢in
finansal bilgi manipiilasyonuna basvurmadiklari sonucuna varilmistir (DeAngelo,

1986: 408-409; Kiigiiksdzen, 2004: 258).
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DeAngelo (1986), toplam tahakkuklar1 iki farkli sekilde diistinmiistiir. Yaratici
muhasebe uygulamalarina bagvurmayan isletmelerde toplam tahakkuklardaki
degisimin sifir olacagimi varsaymistir. Bu varsayima dayanarak toplam tahakkuk
tutarlarindaki degisim kullanilarak yaratici muhasebe uygulamalarini tahmin etmistir
(DeAngelo, 1986: 408-409). Toplam tahakkuklar ve toplam tahakkuklardaki
degisimin hesaplanmasinda asagidaki denklemden yararlanmistir (Cengiz, 2015: 79):

TA,

NDAt ES A
t-1

Denklemde kullanilan notasyonlar agsagidaki gibidir;
NDA, = Tahmini ihtiyari Olmayan Tahakkuklar
TA; = Toplam Tahakkuklar

A;_; = Bir Onceki Y1l Toplam Aktifi

t= Zaman Gostergesi

2.7.3. Jones Modeli

Dis ticaret mevzuati tarifelerin yiikseltilmesi, kotalarin kisitlanmasi, pazarlama
anlagsmalar1 yardimiyla giimriik korumalar1 sunmaktadirlar. Bu firsat isletmeler i¢in
fayda saglamaktadir. Jones 1991 yilinda yaptigi ¢alismasinda isletme yoneticilerinin
dis ticaret mevzuati tarafindan saglanan bu glimrilk korumalarindan yararlanma
olasiligmi artirmak ve / veya saglanan koruma miktarini artirmak i¢in yaratici

muhasebe uygulamalarina bagvurup basvurmadigini arastirmistir. (Jones, 1991: 195).

Jones, ¢alismasinda ihtiyari tahakkuklarin tespit edilmesinde ihtiyari olarak kabul
edilen tek bir tahakkuk hesabi yerine, toplam tahakkuklart kullanmigtir. Bu toplam
tahakkuklar igerisindeki ihtiyari boliimii esas almistir. Yaratict muhasebe
uygulamalarinin belirlenmesinde toplam tahakkuklar1 kullanan ilk c¢alisma bu
calismadir. Toplam ihtiyari tahakkuklar1 tahmin etmek i¢in zaman serisi modelleri
gelistirmis ve kazang yonetimi hipotezinin kesitsel testleri uygulamistir (Kiicliksdzen
ve Kiigiikkocaoglu, 2004: 18). Jones hipotezini asagidaki model yardimiyla test
etmistir (Cengiz, 2015: 80):
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NDA. . = 1 N AREV; ; 4 PPE; ;
b = ot At i At “ai At

Denklemde kullanilan notasyonlar asagidaki gibidir;
NDA = ihtiyari Olmayan Tahakkuklar

A; .—1 = Bir Onceki Yil Toplam Aktifi

AREV; = Gelirlerdeki Degisim

PPE; , = Briit Makine, Tesis ve Cihazlar

i = Isletme Gostergesi

t = Gozlem Donemindeki Yillar

@i, @y, Ap; = Isletmeye Ozgii Parametreler

2.7.4. Diizeltilmis Jones Modeli

Diizeltilmis Jones Modeli, Jones Modelinin gelirler iizerinde takdir yetkisi
uygulandiginda ihtiyari tahakkuklar1 hatali 6l¢limleme egilimini ortadan kaldirmak
lizere tasarlanmigtir. Diizeltilmis modelde, ihtiyari olmayan tahakkuklar, etkinlik
doneminde (kazang yoOnetiminin varsayildigi donemlerde) su sekilde tahmin

edilmektedir (Dechow vd., 1995: 199; Ayarlioglu, 2007: 107):

AREV;, — ARECi_tl [PPEi,tl
21

1
NDA;, = ay; + ay;
it Qoj [A l aq; [ Ai,t—l Ai,t—l

it—1
Denklemde kullanilan notasyonlar asagidaki gibidir;

AREC =t yilindaki net alacaklarindan t-1 yilinin net alacaklarinin ¢ikartilmasini
baska bir ifade ile alacaklardaki degisimi ifade eder. Diger degiskenler Orijinal Jones
Model’indeki gibidir.

Modelde Orijinal Jones Modeline gore tek diizeltme, gelirdeki degisimin olay

donemindeki alacaklardaki degisim i¢in diizeltilmesidir. Orijinal Jones Modeli

dolayli olarak tahmin siiresinde veya olay doneminde takdir yetkisinin gelir
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tizerinden kullanilmadigin1 varsaymaktadir. Jones Modelinin degistirilmis versiyonu,
olay doneminde kredi satislarindaki tiim degisikliklerin yaratict muhasebe
uygulamalarindan kaynaklandigini1 varsaymaktadir. Bu kredi satislarindan elde edilen
gelirin  muhasebelestirilmesine iliskin takdir yetkisini kullanarak kazanglarin
yonetilmesinin, nakit satislardan elde edilen gelirin muhasebelestirilmesine iligkin
takdir yetkisini kullanarak yonetmekten daha kolay oldugu gerekgesine

dayanmaktadir (Dechow vd., 1995: 199).

2.7.5. Endiistri Modeli

Endiistri Modeli de Jones Modeli’ne benzer sekilde ihtiyari olmayan tahakkuklarin
zaman i¢inde sabit oldugu varsayimini g¢iiritmektedir. Bununla birlikte Endiistri
Modeli, ihtiyari olmayan tahakkuklarin belirleyicilerini direk olarak modellemeye
caligmak yerine, ihtiyari olmayan tahakkuklarin belirleyicilerdeki degisimin ayni
sektorde bulunan biitiin isletmelerde ayni oldugunu varsaymaktadir (Kiigiiksdzen,
2004: 265). Istege bagl olmayan tahakkuklar icin Endiistri Modeli asagidaki gibidir
(Cengiz, 2015: 81):

TA;;

TA; . .
T Y = 1, + I, |Endistri Medyant )
it—1 -1

] + e
Denklemde kullanilan notasyonlar asagidaki gibidir;

TA;; = Toplam Tahakkuklar

Aj¢_; = Bir Onceki Y1l Toplam Aktifleri

i;; ve I,; = Gozlemlere Ait En Kiiciik Kareler Yontemiyle Olgiilen Degerler
e; = Hata Terimi

i = Isletme Gostergesi

t = Gozlem Donemindeki Yillar

Dechow ve Sloan (1991) tarafindan kullanilan Endistri Modelinin ihtiyari
tahakkuklardaki 6l¢iim hatasini azaltma kabiliyeti, iki faktére baghdir. Birincisi,

Endiistri Modeli sadece ayni sektordeki firmalar arasinda yaygin olan ihtiyari
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olmayan tahakkuklardaki degisimi kaldirmaktadir. Ikincisi, Endiistri Modeli, ayni
sektordeki firmalar arasinda iligkilendirilen ihtiyari tahakkuklardaki degisimi ortadan
kaldirmaktadir. Bunun 6nemi yaratici muhasebe uygulamalarinin ayni sektordeki

firmalar arasindaki iliskinin 6l¢iistine baglidir (Dechow vd., 1995: 200).

2.7.6. Beneish Modeli

Beneish (1997) calismasinda ¢ok hizli biiyiliyen, asir1 performans gosteren isletmeler
ile yaratici muhasebe uygulamalar1 arasindaki iliskiyi tespit etmek i¢in bir model
sunmustur. Calismada isletmelerin performanslart ve tesvikler ile biiylime
modellerinin  tahmininde kullanilan ihtiyari ve ihtiyari olmayan tahakkuk
bilesenlerinin rastgele belirlemis ve elde edilen sonuglar karmasik oldugu i¢in bir

model ortaya koymaya ¢alismistir (Duman, 2010: 96).

Beneish calismasinda giincel yaratict muhasebe uygulamalarini incelemis, asiri
finansal performans gosteren isletmeler arasinda bu tiir davraniglar1 ortaya ¢ikarmak
i¢in model sunmus ve modelin performansi ile tahakkuk modellerinin performansi ile
kargilagtirmistir. Calismada iki tlir 6rneklem vardir. Deney grubu Menkul Kiymetler
ve Borsa Komisyonu tarafindan Genel Kabul Gormiis Muhasebe Ilkeleri ihlali ile
ticretlendirilen veya 1983-1992 doneminde Genel Kabul Gormiis Muhasebe
Ilkeleri'ni ihlal ettigini acikca kabul eden (“Genel Kabul Gérmiis Muhasebe Ilkeleri
Ihlalcileri” etiketli) 64 isletmeden olusmaktadir. Kontrol grubu ise yiiksek
tahakkuklara sahip 2118 isletmeden olusmaktadir (Beneish, 1997: 272). Beneish
(1999) Modeli asagidaki gibidir (Cengiz, 2015: 81):

Mi = ﬁIXi +6i

Mi = Bagimli Degisken (yaratici muhasebe uygulamasi yapmis olan igletmeler i¢in 1,

kontrol isletmeleri igin 0)

B’ = Modelde Yer Alan Her Bir Bagimsiz Degisken I¢in Bulunan Katsay:
X; = Bagimsiz Degiskenlerin Olusturdugu Matris

€; = Hata Terimi

i = Isletme Gostergesi
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2.8. LITERATUR TARAMASI

Healy (1985) yaptigi ¢alismasinda tesvik primleri alan yoneticiler {izerinde bir
calisma yapmistir. Calismada bu yoneticilerin aldiklari primi artirmak i¢in toplam
tahakkuklar1 kullandiklari, bu yolla yaratict muhasebe uygulamalarina bagvurduklar
hipotezini gelistirmis ve bu hipotezi ¢alismasinda test etmistir. Healy ¢alismasinda
orneklem olarak, 1980 yilinda Fortune Dergisinde listelenen en basarili 250
isletmenin 94 tanesini kullanmistir. Calismanin sonucunda, isletme yoneticilerinin
kendi menfaatlerini maksimize etmek igin veya kendilerine verilen tesvik primlerini
artirmak i¢in, bazi yaratict muhasebe uygulamalarina bagvurduklar1 sonucuna

ulasilmistir.

De Angelo (1986) yaptig1 caligmada halka acik isletmelerin piyasada dolasimda olan
hisse senetlerin geri alarak tekrar halka kapali hale getirirken yoneticilerin piyasadaki
hisselerinin degerini diisitk gostermek ic¢in yaratict muhasebe uygulamalarina
basvurup bagvurmadiklarini arastirmistir. Calismada, yatirimcilarin elindeki hisse
senetlerini geri alarak halka kapali bir sirket durumuna getirilen isletmelerin verileri
kullanilmistir.  Arastirmanin amact bu iglemler sirasinda, yoneticilerin hisse
senetlerinin degerini diisiik gostermek amaciyla finansal bilgi manipiilasyonu (kar
yonetimi) yapip yapmadiklarini tahmin etmektir. Bu arasgtirmanin 6rneklemini 1973-
1982 yillar1 arasinda hisse senetleri NYSE ve AMEX borsalarinda islem goren ve
halka kapali hale getirilen 66 isletme olusturmaktadir

Jones (1991) calismasinda isletme yoneticilerinin dis ticaret mevzuati tarafindan
saglanan giimriik korumalarindan yararlanma olasiligini artirmak ve / veya saglanan
koruma miktarim1 artirmak igin yaratict muhasebe uygulamalarina bagvurup

basvurmadigini arastirmistir.

Dechow, Sloan ve Sweeney (1995), Jones (1991) modelinin net alacaklarin hatali
ifade edilmesi yoluyla isletmelerin gelirlerini manipiile edebilecegi durumlarda
manipiilasyonu ortaya ¢ikarma giiciiniin yetersiz oldugunu ileri silirerek modele

alacaklardaki degisimi de eklemislerdir

Beneish (1997) calismasinda giincel yaratict muhasebe uygulamalarini incelemis,

asir1 finansal performans gosteren isletmeler arasinda bu tiir davraniglar1 ortaya
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¢ikarmak i¢in bir model olusturmus ve modelin performanst ile tahakkuk
modellerinin performansimni karsilagtirmistir. Calismada deney grubu ve kontrol
grubu olmak iizere iki tiir 6rneklem vardir. Deney grubu, Menkul Kiymetler ve Borsa
Komisyonu tarafindan Genel Kabul Gormiis Muhasebe Ilkeleri ihlali ile
ticretlendirilen veya 1983-1992 doneminde Genel Kabul Gormiis Muhasebe
flkeleri’ni ihlal ettigini acikca kabul eden ("Genel Kabul Gérmiis Muhasebe ilkeleri
Ihlalcileri" etiketli) 64 isletmeden olusmaktadir. Kontrol grubu ise yiiksek
tahakkuklara sahip 2118 isletmeden olugmaktadir.

Kiigiiks6zen (2004) Tiirkiye’deki borsaya kote olmus isletmelerin yaratici muhasebe
uygulamalaria basvurup basvurmadiklarini arastirmistir. Orneklem olarak BIST’te
islem goren 126 isletmeyi se¢cmis ve yaratici muhasebe uygulamalarini tahmin
etmeye yonelik modellerden Beneish Modeli’ni kullanmistir. Arastirma sonucunda
incelenen isletmelerin %23 - %43 iinlin finansal bilgi manipiilasyonu yaptigini tespit
etmistir. Finansal bilgi manipiilasyonu yaptig1 tespit edilen isletmelerin %31 -
%54’{iniin BIST 100°de islem goren isletmelerden olustugunu tespit etmistir. Sonug
olarak bu endeksteki isletmelerin manipiilasyon yapma olasiliklarinin yiiksek

oldugunu ve bu konuda daha dikkat edilmesi gerektigini belirtmistir.

Ridvan Bayirli (2006) ¢alismasinda Tiirkiye’de yapilacak tahakkuk bazli muhasebe
arastirmalarinin baslangi¢c noktasi olmay1 amaclamistir. Bu ¢aligmada tahakkuklarin
degiskenliginin Ol¢iilmesinin hem isletmelerin sektorel o6zellikleri ile hem de
ekonomik faktorlerle olan baglantisin1  incelemistir.  Yaratict muhasebe
uygulamalarina basvuran igletmeleri tahmin etmek igin Diizeltilmis Jones Modelini
kullanmigtir. Calisma sonucunda; firma biyiikliigi, aktif karlilik orani, firma yas1 ve
piyasa degeri / defter degeri ile tahakkuklarin degiskenligi arasinda negatif; finansal
kaldira¢ endeksi, aktif biliylime orami ve zarar acgiklamalar1 ile tahakkuklarin
degiskenligi arasinda pozitif bir iliskinin oldugunu tespit etmistir. Ayrica sektoreler
arasinda tahakkuk degiskenliginde farkliliklarin mevcut oldugunu, iiretim ve hizmet

sektorlerinde tahakkuk degiskenliginin daha fazla oldugunu da tespit etmistir.

Nuri Avsarligil (2010), Beneish modeli araciligiyla Tiirkiye’de borsaya kote olmus
tekstil isletmelerinin yaratict muhasebe uygulamalarina basgvurup basvurmadigini
incelemistir. Beneish orijinal modeli denklemi sonucundan elde edilen sonuglarla,

“Beneish TR uygulamasi” olarak adlandirilan bir bagka denklemin sonuglarini
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karsilagtirmistir. Bu karsilagtirma sonucunda iki denklemin sonuglar1 birbirinden
oldukega farkli ¢ikmistir. Bunun yani sira iki iilke arasinda yapilan kiyaslamada ayni
sektorde bile olsalar isletmelerin finansal verileri agisindan dagilim farkliligi oldugu
gorilmistir. ABD’de sektor ortalamasindan sapmanin kiiciik diizeylerde olmasi
kabul edilebilir bir sey iken, Tiirkiye’de sektor ortalamasindan sapmanin daha genis
bir araliga kadar kabul edilebildigini gérmistiir. Bu verilere bakildiginda, Tiirkiye’de
ayni1 sektordeki isletmelerin verileri arasinda biiyiik farkliliklarin  bulundugu

sonucuna varmistir.

Daglar ve Pekin (2011) kurumsal yonetim ilkelerine uyumlu olan isletmelerin
finansal tablo manipiilasyonuna basvurma egilimlerinin ne yonde oldugunu
incelemistir. Orneklem olarak IMKB Kurumsal Yonetim Endeksi’nde yer alan
isletmeleri se¢mistir. Bu isletmelerin yaratict muhasebe uygulamalarina basvurup
basvurmadigini anlamak ic¢in Diizeltilmis Jones Modelini kullanmistir. Yapilan
analizler sonucunda; isletmelerin kurumsal yonetim yapilarinin giiglendirilmesinin,

finansal tablolarda manipiilasyon riskini azalttig1 sonucuna ulasilmistir.

Oznur Corbaci Dogan (2011) Tiirkiye’deki isletmelerin yaratict muhasebe
uygulamalarin1 ortaya koymayi ve bagimsiz denetim ile yaratict muhasebe
uygulamalar1 arasindaki iliskiyi agiklamayr amaclamistir. Yaratict muhasebe
uygulamalarini tahmin etmeye yonelik modellerden Beneish Modelinin Kiigiiksdzen
tarafindan degistirilen versiyonunu kullanmistir. Orneklem olarak hisse senetleri
IMKB’de islem gdren isletmeleri se¢mis ve bu isletmelerin 2007 ve 2008 yillarina ait
verilerini kullanarak isletmelerin yaratict muhasebe uygulamalarina basvurup
bagvurmadiklarini tahmin etmeye c¢alismistir. Calisma sonucunda, Beneish TR
Modelinin yaratict muhasebe uygulamasini tahmin giicii 2007 yili i¢in %55, 2008
yilt i¢in ise %63 olarak bulunmustur. Her iki yilda da yaratict muhasebe uygulamasi
yapan 7 sirket oldugunu tespit ederek iilkemizdeki bagimsiz denetim

uygulamalarinin yetersiz oldugu sonucuna ulagmistir.

Onder ve Agca (2013) yaratici muhasebe uygulamalarmi tahmin eden modellerden,
literatirde en ¢ok kullanilan ve toplam tahakkuklari baz alan modellerin
karsilastirmasimi yapmislardir. Bu modeller Jones, Diizeltilmis Jones, Kothari ve
Larcker Richardson Modelleridir. Orneklem olarak BIST te islem gdren isletmelerin

2006-2010 yillarina ait verilerini segmislerdir. Analiz sonucunda Tiirkiye’de yaratict
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muhasebe uygulamalarini en iyi 6lgen modelin Larcker Richardson Modeli oldugunu

tespit etmislerdir.

Aslanoglu vd. (2016), yaratict muhasebe uygulamalarinin bagimsiz denetim kalitesi
iizerinde etkili olup olmadigim test etmistir. ilk olarak Diizeltilmis Jones Modeli
kullanilarak isletmelerin donem sonu ve ara donem finansal tablolarindaki yaratici
muhasebe uygulamalarini hesaplamustir. ikinci asamada ise, ¢alisma kapsaminda
olusturulan hipotezler ve kurulan modeller yardimiyla, yaratict muhasebe
uygulamalarinin bagimsiz denetim kalitesi tizerindeki etkisi panel veri regresyon
analizi yontemiyle test etmistir. Yapilan analiz sonucunda, yaratici muhasebe
uygulamalari ile bagimsiz denetim kalitesi arasinda istatistiksel olarak anlamli bir

iligki bulunamamastir.

Kizil vd. (2016) ise ¢aligmasinda muhasebe meslek mensuplarina yaratict muhasebe
hileleri hakkinda sorular sorulmustur. Calismada, muhasebe manipiilasyonuna
basvurulmasinin en ¢ok 6n plana c¢ikan nedenlerinin meslek mensuplarinin yeterli
mesleki bilgi ve birikime sahip olmamasi ile kariyer ve maddi kaygilari oldugu
sonucuna ulagilmistir. Ayrica i¢ kontrol ve bagimsiz denetim ekiplerinin yetersizligi
muhasebe manipiilasyonlarinin sebepleri arasinda gosterilmistir. Calisma sonucuna
gore isletmelerin bankalara ve tiglincii kisilere finansman bulmak amaciyla mali
tablolarin1 oldugundan daha kabul edilebilir gdstermek istemesi de muhasebe

maniplilasyonuna basvurma amaclar1 arasindadir.

Kara ve Tuna (2018) c¢alismasinda Borsa Istanbul’da islem goéren ve imalat
sektoriinde yer alan isletmeleri 6rneklem olarak se¢mislerdir. Bu isletmelerin yaratici
muhasebe uygulamalart kullanip kullanmadiklarin1 Diizeltilmis Jones Modeli
kullanarak tahmin etmeye calismislardir. Bagimli degisken olarak denetim firmasi
biiyiikliigi, aktif karlilik oran1 ve denetim zorlugu segilmistir. Arastirma sonucunda
yaratict muhasebe uygulamalari ile denetim firmasi biiyiikliigii ve aktif karlilik oram

ile negatif iliski tespit edilmis, denetim zorlugu ile pozitif bir iligki tespit edilmistir.

Nazlioglu (2018) bankacilik sektoriinde raporlanan kar rakami ile ayrilan kredi
karsiliklar1 arasindaki iligkiyi incelemistir. Bu amag¢ cergevesinde c¢alisma
kapsaminda panel veri analizini kullanmis, kesit ve zaman serisi gozlemleri

birlestirilerek (15 bankaya ait 32 ceyrek donem) analiz etmistir. Sonug¢ olarak
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bankalarin, karlarin1 oldugundan farkli gostermek icin kayip kredi karsiliklari

kalemini kullandiklar1 sonucuna ulasmustir.

Oztiirkcii Akgay ve Bilen (2019) calismasinda denetim kalitesi ile yaratict muhasebe
uygulamalar arasindaki iliskiyi incelemek i¢in denetim firmasi biiyiikligl, denetim
ticreti, firma biiytikligi, kaldirag oran1 ve karlilik orani ile tahakkuk degiskenligi
arasindaki iliskiyi incelemistir. Sonug olarak ise ihtiyari tahakkuklar ve aktif karlilik
orani arasinda pozitif ve anlamli bir iliski tespit etmistir. Bor¢glanma orani ve isletme

biiyiikliigii ile ihtiyari tahakkuklar arasinda anlamli bir iligki tespit edememistir.

Mert (2020) ¢alismasinda bazi firma bilesenlerinin yaratict muhasebe uygulamalari
lizerinde etkili olup olmadigini test etmek amaciyla 2011-2018 yillar1 arasinda BIST
50 Endeksi’ndeki 40 adet isletmenin finansal tablolarindan elde edilen bilgiler
kullanarak panel veri analizi yapmistir. Bagimsiz degisken olarak finansal kaldirag
orani, firma biiyiikliigli ve net ¢alisma sermayesini se¢mistir. Calismada, yaratici
muhasebe uygulamalarini ortaya cikaran tahakkuk esasli modellerden Diizeltilmis
Jones, Kothari ve Larcker-Richardson modellerini kullanmistir. Analiz sonucunda
yaratict muhasebe ile firma biiylikliigli arasinda pozitif ve anlamli bir iligkisi tespit
etmistir. Diger degiskenlerle yaratict muhasebe uygulamalar1 arasinda anlamli bir

iliski tespit edememistir.

Literatiirde farkl1 degiskenlerin yaratict muhasebe uygulamalarina etkisi incelenmis,
ancak her bir isletme gdstergesi igin bir tane degisken kullamlmigtir. Ornegin karlilik
degiskeni icin yalmizca aktif karlilik orani, isletme biiyiikliigii i¢in yalnizca aktif
toplaminin dogal logaritmas1 kullanilmistir. Bu ¢alismada aktiflerdeki hareketliligi
Olgmek amaci ile kaldirag orani ve aktiflerin biiyiime orani, isletme karliligim
Olemek icin aktif karlilik orani ve briit kar marji, isletme biiytlikliigiinii 6l¢mek icin
aktif toplaminin dogal logaritmasi ve satis toplaminin dogal logaritmasi kullanilarak
Olclilmiistiir. Boylece hangi degiskenin isletme aktiflerindeki hareketliligi, isletme

karliligin1 ve isletme biiyiikliiglinii daha 1yi 6l¢tiigiinii belirlemek amaglanmastir.
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UCUNCU BOLUM

FIRMAYA OZGU DEGISKENLERIN YARATICI MUHASEBE
UYGULAMALARI UZERINDEKI ETKISi: BIST 100°’DE BiR ARASTIRMA

Calismanin bu boliimiinde yaratict muhasebe uygulamalarinin, ¢alisma kapsaminda
belirlenen firmaya 6zgii degiskenler ile arasindaki iliski test edilmistir. ilk olarak
caligmanin konusu, amaci, kapsami ve kisitlar1 kapsamli bir sekilde ifade edildikten
sonra literatiirden hareketle yaratict muhasebe uygulamalari ile segilen degiskenlerin
aciklanmistir. Ardindan s6z konusu metodoloji dogrultusunda arastirma modeline ve
hipotezlere yer verilmis, Son olarak ise s6z konusu analiz sonuglarinda elde edilen

bulgular degerlendirilmistir.

3.1. ARASTIRMANIN AMACI

Finansal tablolar, yoneticiler, yatirimcilar, kredi verenler ve diger ilgililer tarafindan
farkli amaclarla kullanilmaktadir. Finansal tablolarin sagladigi veriler ile yapilan
analizler sonrasindan bilgi kullanicilar1 yatirim ve finansal kararlar verirler. Yaratici
muhasebe uygulamalar1 agiklanan finansal tablolarin nasil tepki alacagini tahmin
ederek, bagka bir deyisle finansal bilgi kullanicilarinin beklentilerini goz Oniinde
bulundurarak finansal tablolarin degistirilmesidir. Dolayisiyla yapilan yaratici
muhasebe uygulamalari, finansal tablolarin yapisini degistirdigi icin bu tablolar
islevlerini yerine getiremez ve finansal tablo kullanicilarinin  kararlarinin

degismesine sebep olur.

Yaratict muhasebe uygulamalari isletme lehine yapilan uygulamalardir. Ancak bu
uygulamalar isletmenin lehine sonuglar dogmasi amaciyla yapilsa da uzun vadede
biiyiikk zararlara sebebiyet vermektedir. Yapilan arastirmalarda, 2000’li yillarin
baslarinda finansal piyasalarin ve hisse senedi sahiplerinin milyarlarca dolar zarara
ugradigt Enron Skandalinin, World.Com Skandalinin ve Parmalat Skandalinin
yaratict muhasebe uygulamalarinin sonucu oldugu bulgularina ulagilmistir. Bu
uygulamalarin isletmeler agisindan biiyiilk zararlara sebep olmasinin yami sira
finansal tablo kullanicilarinin da zarara ugramasina sebep oldugu goriilmektedir.

Bunun sebebi yaratici muhasebe uygulamalarinin finansal tablolar1 degistirerek



kullanicilart yaniltmasidir. Bu ylizden yaratict muhasebe uygulamalarinin finansal

tablolara etkisi Onemli bir konudur.

Bu calismanin amaci, Borsa Istanbul (BIST)’da islem goren isletmelerin finansal
tablolar1 incelenerek hangi finansal oranlarin yaratict muhasebe uygulamalari
tizerinde etkili oldugunun belirlenmesidir. Boylelikle hangi finansal oranlarin yaratici
muhasebe uygulamalarinin gostergesi olabileceginin belirlenmesi amaglanmustir.
Calisma sonuglarina gore finansal tablo kullanicilarinin isletmelerin finansal
bilgilerini incelerken hangi hesap kalemlerine dikkat etmeleri gerektigi ortaya

koyulmus ve yatirimcilarin hatali kararlar vermelerinin 6niine ge¢ilmis olacaktir.

Ayrica bagimsiz denetim raporlari, isletmenin finansal tablolarin gercegi yansitip
yansitmadi@inin incelendigi olduk¢a Onemli bir raporlardir. Bagimsiz denetgiler
hazirladiklar1 raporlarda isletmelerin finansal tablolarini incelerken yapilan yaratici
muhasebe uygulamalarini da arastirmaktadirlar. Bu anlamda calisma sonuglari,
bagimsiz denet¢ilerin finansal tablolar1 incelerken dikkat etmesi gereken finansal

tablo kalemlerini de ortaya koymus olacaktir.

3.2. ARASTIRMANIN KAPSAMI VE SINIRLILIKLARI

Calismanin kapsami, Tiirkiye olarak belirlenmis ve veri temini igin halka acik
isletmeler tercih edilmistir. Borsa Istanbul, hazirladig1 endeksler ile iilkenin ve
sektorlerin genel durumu hakkinda yatirnmcilari bilgilendirmektedir. Bu ¢alismada
BiST’te islem goren piyasa ve islem hacmi agisindan en yiiksek 100 hisse senedinin
faaliyet gonderdigi endeks olan BIST 100 endeksinde yer alan isletmelerin verileri
kullanilmigtir. BIST te islem goren paylar yilda 4 kez gézden gegirilerek islem hacmi
en biiyiik olan 100 isletme belirlenmekte ve bu isletmeler BIST 100 endeksini
olusturmaktadir. Ayn1 zamanda bu endeks, Borsa Istanbul’un gostergesi olarak kabul
edilir. Acgiklanan nedenlerle BIST 100endeksi ile calismanin daha giivenilir

sonuclara ulagilmasini saglayacagi degerlendirilmistir.

BIST 100 endeksinde yer alan ve finans sektdriinde faaliyet gdsteren, bankalar,
sigorta sirketleri, aract kurumlar, yatirim ortakliklari, gayrimenkul yatirim

ortakliklar1 ile diger finansal kuruluslar finansal tablolarindaki farklilik nedeniyle
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analizden cikartilmis, arastirmanin veri seti BIST 100 endeksinde yer alan finansal
olmayan igletmeler olarak belirlenmistir. S6z konusu 70 firmanin (Ek-1) web siteleri,
Kamuyu Aydinlatma Platformu ve Is Yatinm web sitesi iizerinden finansal
tablolarina ulasilarak 2008q1-2020q2 donemine ait veriler temin edilmistir. Gegmis
yillara ait verilerinde eksiklikler bulunan 11 firma analizden ¢ikarilarak, analize dahil
edilen 59 firmanin (Ek-2) 200992-202092 donemleri arasindaki donem sonu ve ara

donem tablolar1 kullanilmastir.

3.3. ARASTIRMADA KULLANILAN DEGISKENLER

Isletmelerde finansal tablo kullanicilarinin bilgi ihtiyaglarim gidermek amaciyla
hazirlanan nakit akis tablosu hari¢ diger finansal tablolar tahakkuk esasina gore
hazirlanmaktadir. Finansal tablolarin tahakkuk esasina gore hazirlanmasi, muhasebe
kayitlarinin nakit el degistirdiginde degil, ekonomik faaliyet gerceklestiginde
yapilmasi ve o donemin finansal tablolarinda yer almasi anlamina gelmektedir.
Tahakkuk esasina gore gelir ya da giderlerin tahsil edilmemesi ya da 6denmemesi bu
islemin kaydmin yapilmasina engel degildir. Tahakkuk esasli muhasebelestirmede
yoneticiler gelirlerin ve giderlerin tahakkuk zamanina ve miktarina bir degerlendirme
yaparak karar vermektedirler. Bu isletmelerin bir doneme iligskin finansal durumunu
daha 1yi 6l¢mektedir (Kiiciiks6zen, 2004: 62). Bu yontemin yoneticilere sagladigi bu
esneklik, isletmenin finansal durumunu oldugundan farkli gdstermek amaciyla
yaratict muhasebe uygulamalarina bagvurmalarina neden olabilmektedir (Findik ve

Oztiirk, 2016).

Yaratict muhasebe uygulamalarini tespit etmenin ¢esitli yollart ve modelleri vardir.
Bu modeller; tahakkuk esasli modeller, karma modeller ve alternatif modeller
seklinde smiflandirilabilir. 1980’lerin ortalarindan bugiine kadar yapilan caligmalar,
yoneticilerin yaratict muhasebe uygulamalarini gergeklestirmek amaciyla en ¢ok
tahakkuklar1 kullandiklarini ortaya koymustur. Bunun sebebinin ise tahakkuklari
artirllmasinin ya da azaltilmasinin nakit akiglarinin degistirilmesinden daha kolay
olmasidir. Bu yiizden yaratici muhasebe uygulamalarini tespit eden ve Ol¢limiini
yapan ¢alismalarda tahakkuklar iizerinde yogunlasilmistir (Beneish, 2001: 1; Cengiz,

2015: 77). Yapilan literatiir incelemesine gore ihtiyari tahakkuklar, yaratici
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muhasebe uygulamalarmin bir gostergesi olarak kabul edilmektedir. Bu nedenle

ihtiyari tahakkuklar ¢aligmalarin bagimli degiskeni olarak se¢ilmistir.

Ihtiyari tahakkuklarin hesaplanmasi olduk¢a zor bir islemdir. Yapilan ¢alismalarda
ihtiyari tahakkuklar1 hesaplamak i¢in oncelikle toplam tahakkuklar hesaplanmalidir.
Muhasebe literatiiriinde tahakkuklar, bilango yaklasimi ve nakit akis yaklasimi
seklinde adlandirilan iki yaklasim kullanilarak hesaplanmaktadir. Literatiirde bu
yaklasimlarin ikisinin de olduk¢a sik kullanildigi goriilmektedir. Fakat birgok
calismada bilango yaklagimi kullanilarak hesaplanan tahakkuk tahminlerinin ¢ok
fazla Ol¢lim hatasina yol actig1 gdzlenmistir. Sonu¢ olarak nakit akis yaklagimi
kullanarak tahakkuklarin hesaplanmasi gerektigi goriilmiistiir (Cengiz, 2015: 130).

Nakit akiglarina gore toplam tahakkuklar asagidaki formiille hesaplanir:
Toplam Tahakkuklar = Net Kar - Faaliyetlerden Saglanan Nakit

Ihtiyari tahakkuklar ve ihtiyari olmayan tahakkuklarin toplami, toplam tahakkuklara

esittir.

Toplam Tahakkuklar (TA)= Ihtiyari Tahakkuklar (DA) + Ihtiyari Olmayan
Tahakkuklar (NDA)

Dolayistyla toplam tahakkuklar hesaplandiktan sonra, yaratict muhasebe
uygulamalarinin gostergesi olan ihtiyari tahakkuklara ulagmak i¢in ihtiyari olmayan
tahakkuklar hesaplanarak toplam tahakkuklardan ¢ikartilmalidir. Thtiyari tahakkuklar
bazi modeller araciligi ile hesaplanmaktadir. Bu modellerden tiglincii boliimde

ayrintili olarak bahsedilmistir.

Yapilan literatiir taramasina gore bu modellerden en c¢ok kullanilan ve en giicli
Olclim yapan modelin Diizeltilmis Jones Modeli oldugu belirlenmis ve bu ¢alismada
da Diizeltilmis Jones Modeli kullanilmistir. Daha 6nce bahsedildigi gibi Diizeltilmis

Jones Modeliyle ihtiyari olmayan tahakkuklar1 hesaplamak i¢in su formiil kullanilir:

1], . [AREV, —AREC, PPE,,
' i At “ai At

Yaratict muhasebenin gostergesi olarak kabul edilen ihtiyari tahakkuklar

hesaplandiktan sonra ilgili literatiir dikkate alinarak yaratict muhasebe
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uygulamalarina etkisi olabilecek bagimsiz degiskenler se¢ilmis ve agsagidaki tabloda

sunulmustur.

Tablo 4: Bagimsiz degiskenler tablosu

o .. BEKLENEN
DEGISKEN ADI KISALTMASI FORMUL .
ETKI
Kaldirag Orani KAL Toplam Borglar/Toplam Varliklar +
Dé&nem Net Kari (Zarart) /
Aktif Karlilik Oram AKO ) +
Toplam Aktif
Briit Kar Marj1 BKM Briit Satig Kari/Net Satislar +
(Toplam Aktifler — Bir Onceki
Aktiflerin Biiylime
BUY Donem Toplam Aktifi) +
Oran N
/ Bir Onceki Y1l Toplam Aktifi
Aktif Toplaminin Aktif Toplaminin Dogal
LNAT -
Dogal Logaritmast Logaritmasi
Satis Toplaminin
LNSAT Satislarin Dogal Logaritmasi -

Dogal Logaritmasi

Yaratict muhasebe uygulamalari ile firmaya 6zgili degiskenlerin arasindaki iliskinin

incelendigi bu ¢calismada konuyla ilgili 5 hipotez olusturulmustur.

Hi: Yaratict muhasebe uygulamalari ile kaldirag orani arasinda anlamli ve pozitif bir

iliski vardir.

Kaldirag oran1 (KAL), kisa ve uzun vadeli yabanci kaynaklarin, aktif toplamina
boliinmesi yoluyla elde edilmektedir ve isletmelerin finansmaninin ne derece yabanci
kaynaklarla saglandigini gdsteren orandir. Yoneticiler isletmenin karliligini artirmak
icin kaldirag etkisinden yararlanmak isterler ve bu amag¢ dogrultusunda finansal
kaldira¢ oranini artirmak igin yaratict muhasebe uygulamalarina basvurabilirler.
Ancak bu fayda smnirsiz degildir. Yabanci kaynak maliyetinin 6z kaynak
maliyetinden fazla olmasi durumunda kaldira¢ orami1 oldukcga fazla ¢ikacaktir ve bu
oranin bu kadar yiiksek olmasi 6deme riskinin artmasina neden olacagi i¢in Kredi
verenlerin  isletmelerin  bor¢larimi  6demede  giigliiklerle  karsilasabilecegini
diistindiirebilir. Bu da bor¢lanma maliyetinin ve sermaye maliyetinin artmasina

neden olabilir. (Aslanoglu vd., 2016: 19; Onder, 2012: 154).
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Borg¢larin ve bu borglarin faizlerinin kayitlar1 yapilirken degerlemeler ve se¢imler
yapilmasi yaratict muhasebe uygulamalari i¢in acik bir alan birakmaktadir. Ayni
zamanda Yyoneticilerin isletmelerinin karliligin1 artirmak i¢in kaldirag etkisinden
yararlanmak isteyebilirler ve bu ama¢ dogrultusunda finansal kaldirag oranini
artirarak yaratict muhasebe uygulamalarina basvurabilirler. Bu sebeplerden dolay:
kaldirag orani ve yaratict muhasebe uygulamalari arasinda pozitif bir iligki oldugu
tahmin edilmektedir. Finansal kaldirag orami asagidaki formiille hesaplanabilir
(Cengiz, 2015: 135):
Toplam Borglar

KAL =
Toplam Varliklar

H,: Yaratici muhasebe uygulamalar ile aktif karlilik orani arasinda anlamli ve pozitif

bir iliski vardir.

Aktif karlilk oram1 (AKO), isletmelerin varliklarmin kar olusturmadaki basari
oranini, aktiflerin etkin kullanilip kullanilmadigini gosterir. Bu oran biiylidiikce
isletme varliklarinin ~ etkin  kullanilma derecesi de artmaktadir. Literatiir
incelendiginde Onder (2012), Cengiz (2015), Oztiirk¢ii Akgay ve Bilen (2019)
yaratic1 muhasebe uygulamalar1 ve aktif karlilik orani arasinda pozitif ve anlamli bir
iliski bulmuslardir. Isletmeler aktif karliligin1 artirmak amaci ile yaratici muhasebe
uygulamalarina basvurma egiliminde olabilirler. Bu sebepten dolay1r yaratici
muhasebe uygulamalar1 ve aktif karlihik orani1 arasinda pozitif bir iligki
beklenmektedir (Bayirli, 2006: 273; Cengiz, 2015: 134). Aktif karlilik orani su

formiille hesaplanabilir:

Donem Net Kar1 (Zarar)
Toplam Aktif

AKO =

Hs: Yaratict muhasebe uygulamalari ile briit kar marj1 arasinda anlamli ve pozitif bir

iliski vardir.

Briit kar marji (BKM), isletmenin satis ve iiretim performansini Ol¢mektedir.
Isletmelerin iiretmis oldugu mallarm maliyetinden pazarlama giderleri, genel
yonetim giderleri, finansman giderleri gibi giderlerin diisiilmedigi durumlarda
isletmenin kar elde edip edemedigini gosteren orandir. Isletmeler karliligim, satis ve

iretim performansini artirmak amaci ile yaratict muhasebe uygulamalarina bagvurma
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egiliminde olabilmektedir. Bu sebeple yaratict muhasebe uygulamalar1 ve briit kar

marj1 arasinda pozitif bir iliski beklenmektedir. Briit kar marj1 su sekilde hesaplanir:

Briit Satis Kar
BKM =
Net Satislar

Hs: Yaratict muhasebe uygulamalari ile aktiflerin biiylime orani arasinda anlamli ve

pozitif bir iligki vardir.

Aktiflerin biiylime oran1 (BUY), isletmelerin yillar itibariyle varliklarindaki artig ve
azaliglar ile varliklarin nasil finanse edildigini gostermektedir. Bu degiskenle
Olclilmek istenen tahakkuklardaki artisin faaliyet hacmindeki gergek bir biiylimeden

mi yoksa manipiilatif islemlerden mi kaynaklandigidir.

Ayni zamanda isletmelerin varliklarindaki artisin yabanci kaynaktan mi, yeni 6z
sermayeden mi yoksa i¢ kaynaklardan mi kaynaklandigi da tahakkuk diizeyini
etkiler. Bu artis biiyiik oranda yabanci kaynaklarla saglaniyorsa bunun getirdigi mali
giic isletmelerin yaratict muhasebe uygulamalarina basvurma egilimlerini
degistirebilir. Biiylime yabanci kaynakla degil de 6z sermaye yoluyla saglanmasi,
tahakkuk esasli yaratict muhasebe uygulamalarina bagvurma ihtimalini artirmaktadir.
Bu ylizden yaratict muhasebe uygulamalari ile aktiflerin biliylime orani arasinda
pozitif bir iliski beklenmektedir (Bayirli, 2006: 272-273). Aktiflerin biiyiime orani

asagidaki formiille hesaplanmistir:

_ Toplam Aktifler — Bir Onceki Donem Toplam Aktifler

BUY — — ;
Bir Onceki Donem Toplam Aktifler

Hs: Yaratict muhasebe uygulamalart ile isletme biytlikliigli arasinda anlamli ve

negatif bir iligki vardir.

Isletme biiyiikliigiiniin belirlenmesi igin literatiirde aktif toplamimin dogal logaritmasi
(LNAT) ve satislarin dogal logaritmast (LNSAT) kullanilmaktadir. Logaritma
dontisiimii aktif toplam1 ve satislarin dagilimlarinin normalitesini artirmak amaciyla
yapilmistir. Biiytlik isletmeler kiigiik isletmelere gore gii¢ ve itibarlarinin zedelenmesi
durumunda daha yikici sonuglarla karsilasacaktir ve daha avantajli ekonomik
kosullara sahiptir. Bunlarin yani sira dikkatler daha ¢ok bu isletmelerin iizerindedir,
daha fazla denetlenir. Bu gibi sebeplerden 6tiirii biiyiik isletmelerin kiigiik isletmelere

gore yaratict muhasebe uygulamalarina daha az bagvurmalar1 beklenmektedir. Bagka
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bir ifade ile yaratict muhasebe ve firma biiyiikliigii arasinda negatif bir iliski oldugu
diistintilmektedir (Bayirli, 2006: 266-267).

3.4. ARASTIRMA YONTEMI

Istatistiksel arastirmalarda kullanilan veri ydntemlerini {i¢ sinifa ayirma miimkiindiir.
Bu ayrim veri setlerinin igerdigi verilerin 6zelliklerine gére yapilmaktadir. Bunlardan
birincisi yatay kesit veriler, tek bir zamanda s6z konusu oldugunda iilkeler,
isletmeler, bireyler gibi benzer birimleri igeren veri setlerini analiz etmek igin
kullanilir. ikincisi olan zaman serisi ise iilkeler, isletmeler, bireyler gibi birimlerin
sadece bir tanesinin farkli zamanlara iliskin veri setlerini analiz etmek i¢in kullanilir.
Ancak bazi veri setleri hem farkli birimler, hem de farkli zamanlara ait verileri
incelemeyi gerektirebilir. Bunun gibi hem yatay kesit verilerini hem de zaman serisi
verilerini igeren veri setleri panel veri analizi yontemiyle analiz edilir (Uysal, 2017:

71-72).

Panel veri analizi, yatay kesit verileri ve zaman verilerini bir arada test edebilme
imkan1 saglamasi bu yonetimin avantajlarindandir. Diger veri tiirlerine gore daha
karmagik modeller kurulabilmekte ve ayni anda birden fazla degisken test
edilebilmektedir. Ayni1 zamanda daha fazla gézlem sayis1 barindirdigindan sonuglarin
glivenilirlik oran1 daha yiiksek ve sapma daha az olmaktadir. Daha fazla veri
barindirmasinin  bir bagka avantaji ise test se¢cimi sirasinda daha esnek
davranilabilmesidir (Yalgin, 2017:1). S6z konusu avantajlar1 ve veri seti hem yatay
kesit serisi hem de zaman serisi i¢cermesi nedeniyle analizde panel veri analizi

yontemi kullanilmistir.

3.5. ARASTIRMANIN ANALIZi VE BULGULARI

Calismada, arastirmanin orneklemini olusturan 59 isletmenin 2009q2-2020q2
doénemine ait verileri Stat 14 programu ile analiz edilmistir. Oncelikle bir veri setinin
istatistiki Ozelliklerini gosteren, sayisal verileri Ozetleyerek tanitan tanimlayici

istatistik belirlenmis ve Tablo 5’te gosterilmistir.
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Tablo 5: Tanimlayic istatistikler

Gozlem Sayisi Ortalama S;Zg?ﬁ;t Minimum Maksimum

DA 2,645 -0,000117 0,0757129 -1,490445 0,4278482
KAL 2,647 0,522672 0,2264018 0,0605977 1,183483
AKO 2,648 0,0491371 0,0613273 -0,1799414 0,5249896
BKM 2,652 0,2439845 0,1677188 -0,1182149 1,686367
BUY 2,644 0,0505428 0,2433087 -0,3614955 10,34132
LNAT 2,648 21,42202 1,512362 17,33566 25,85493
LNSAT 2,651 20,72044 1,594811 15,48166 25,21863

DA: 1htiyari Tahakkuklar, KAL: Kaldirag Orani, AKO: Aktif Karlilik Orani, BKM: Briit Kar Marj,
BUY: Aktiflerin Biiyiime Orani, LNAT: Aktif Toplamimin Dogal Logaritmasi, LNSAT: Satislarin
Dogal Logaritmast

Analizde kullanilan modellerin korelasyon katsayilari incelenmelidir. Degiskenler
arasindaki dogrusal iligskinin giiciinii ve yoniinii ifade eden Korelasyon katsayisi, iki
degisken arasindaki iliski i¢in -1 ile 1 arasinda deger vermektedir. Katsayinin negatif
olmasi degiskenler arasinda ters yonlii bir iliski oldugunu, pozitif olmasi ise pozitif
bir iliski oldugunu gostermektedir. Katsayr degeri 0’a yaklastikca iliskinin giicii
azalmakta, 1 veya -1’ye yaklastiginda ise iligskinin giicii artmaktadir. Analizde

kullanilan degiskenlere ait korelasyon matrisi Tablo 6’da sunulmustur.

Tablo 6: Korelasyon Matrisi

DA KAL AKO BKM BUY LNAT | LNSAT
DA 1
KAL 0,0033 1
AKO 0,1813* | -0,4296* 1
BKM 0,0531* | -0,3244* | 0,3786* 1
BUY 0,0622* | 0,0286 0,0162 0,028 1
LNAT | -0,0223 | 0,2662* | -0,1422* | -0,0849* | 0,0345 1
LNSAT | -0,0267 | 0,3347* | 0,0115 | -0,2211* 0,01 0,8679* 1

DA: Ihtiyari Tahakkuklar, KAL: Kaldirag Oram, AKO: Aktif Karlilik Oram, BKM: Briit Kar Marj,
BUY: Aktiflerin Biiyiime Orani, LNAT: Aktif Toplamimin Dogal Logaritmasi, LNSAT: Satislarin
Dogal Logaritmasi

Tablo 6 incelendiginde, LNAT ve LNSAT degiskenleri arasinda 0,8679 oraninda
pozitif yonlii ve anlami bir iliski oldugu goriilmektedir. Gujarati (2003), degiskenler
arasindaki korelasyonun %80’den biiyiik olmasinin ¢oklu dogrusal baglantinin ciddi

bir sorun haline doniismesine neden olacagmi belirtmistir. Bu nedenle yiiksek
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korelasyon gosteren LNAT ve LNSAT degiskenin ayn1 modelde kullanilmasi analiz
sonuglarinin dogrulugunu etkilemektedir. Ancak s6z konusu degiskenler sirket
blyiikligini 6lgmek i¢in kullanilan alternatif degiskenler oldugundan ayni
modellerde yer verilmemistir. Diger degiskenler arasinda %80°den biiyiik korelasyon
yoktur. Dolayisiyla korelasyon matrisine gore analiz modellerini etkileyen olumsuz

bir durum sz konusu degildir.

Zaman serilerini duragan zaman serileri ve duragan olmayan zaman serileri olarak iki
sinifa ayrilabilmektedir. Bu ayrim serinin ortalamadan gosterdigi sapmaya gore
yapilmaktadir. Duragan serilerin ortalamasi ve varyansi simetrik bir degisim gosterir
ve seri periyodik dalgalanmalardan arinmistir. Analizlerin sonuglar serilerin duragan
oldugu varsayimiyla yapilir ve analizin duragan olmayan serilerle yapilmasi
sonuglarin tutarsiz ve yanli olmasma sebep olmaktadir. Bu yiizden kullanilan
serilerin  duragan olmasi, duragan degilse baz1 teknikler kullanilarak
duraganlastirilmas1 gerekmektedir (Akdi, 2003: 2-3). Baska bir ifade ile arastirma
modelleri olusturulmadan dnce serilerin duragan olup olmadigi kontrol edilmelidir.
Serilerin duragan olup olmadigini anlamak igin birim kok testi yapilmaktadir. Ancak
birinci nesil ve ikinci nesil birim kok testlerinden hangisinin yapilmasi gerektigine,

yatay kesit bagimlilik testi sonuglarina gére karar verilmektedir.

Yatay kesit bagimlilik testi, yatay kesitlerin bagimli olup olmadigini 6lgen testlerdir.
Yapilan analizlerde yatay kesitlerin bagimlilik icerip icermedigi test edilmezse analiz
sonuglart yaniltici olacaktir. Sonuglarin sapmali ve tutarsiz olmamasi i¢in yatay kesit
bagimlilik testi yapilmalidir. Aragtirmada degiskenin yatay kesit bagimliligi, Pesaran
(2004) CD test ile stnanmus, test sonuglar1 Tablo 7°de verilmistir.

Tablo 7: Yatay kesit bagimlilik testi sonuglari

CD-test p-value corr abs(corr)

DA 27,29 0,000 0,098 0,193
KAL 31,00 0,000 0,112 0,461
AKO 70,47 0,000 0,254 0,329
BKM 3,55 0,000 0,013 0,295
BUY 37,93 0,000 0,137 0,182
LNAT 253,40 0,000 0,916 0,916
LNSAT 243,81 0,000 0,880 0,880

DA: Ihtiyari Tahakkuklar, KAL: Kaldirag Orani, AKO: Aktif Karlilik Orani, BKM: Briit Kar Marj,
BUY: Aktiflerin Biiyiime Orani, LNAT: Aktif Toplaminin Dogal Logaritmasi, LNSAT: Satislarin
Dogal Logaritmasi
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Yatay kesit bagimlilik testi sonucunda degiskenin p degerinin 0,05 ten kiigiik olmasi
degiskenlerin yatay kesit bagimlilik i¢erdigi anlamina gelmektedir. Arastirmadaki
degiskenlerin tamaminin p degerlerinin 0,05’ten kiigiik oldugu, bir baska deyisle
yatay kesit bagimlilik icerdigi icin yatay kesit bagimlig1 dikkate alan ikinci nesil
birim kok testlerinin uygulanmasi gerekmektedir. Calismada ikinci nesil birim kok
testlerinden Pesaran (2007) Panel Unit Root test (CIPS) kullanilmistir. Analiz

sonuclar1 Tablo 8’de sunulmustur.

Tablo 8: Birim kok testi analizi sonuglari

Trendsiz Trendli
Gecikme Zt-bar p-value Gecikme Zt-bar p-value
0 -20,456 0,000 0 -17,344 0,000
DA 1 -16,339 0,000 1 -13,096 0,000
2 -11,834 0,000 2 -8,309 0,000
0 -8,306 0,000 0 -4,628 0,000
KAL 1 -5,192 0,000 1 -1,108 0,134
2 -3,001 0,001 2 1,939 0,974
0 -9,247 0,000 0 -8,148 0,000
AKO 1 -8,676 0,000 1 -7,967 0,000
2 -7,462 0,000 2 -6,86 0,000
0 -5,781 0,000 0 -5,066 0,000
BKM 1 -5,376 0,000 1 -4,463 0,000
2 -3,553 0,000 2 -3,643 0,000
0 -33,986 0,000 0 -32,905 0,000
BUY 1 -25,851 0,000 1 -23,548 0,000
2 -19,699 0,000 2 -17,169 0,000
0 -5,472 0,000 0 -6,321 0,000
LNAT 1 -3,646 0,000 1 -5,095 0,000
2 -1,627 0,052 2 -2,494 0,006
0 -5,349 0,000 0 -2,702 0,003
LNSAT 1 -6,277 0,000 1 -2,169 0,015
2 -4,338 0,000 2 -1,008 0,157

DA: Ihtiyari Tahakkuklar, KAL: Kaldira¢ Orani, AKO: Aktif Karlilik Oran1, BKM: Briit Kar Marji,
BUY: Aktiflerin Biiyiime Orani, LNAT: Aktif Toplaminin Dogal Logaritmasi, LNSAT: Satislarin
Dogal Logaritmasi

Tablo 8 incelendiginde KAL ve LNSAT degiskeni disindaki tim degiskenlerin p
degeri 0,05’ten kiiciik oldugu, degiskenlerin birim kok i¢ermedigi, baska bir deyisle
duragan olduklar1 tespit edilmistir. Ancak KAL ve LSAT degiskeninin p degerinin
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0,05’ten biiyiik olmasi s6z konusu degiskenlerin birim kok igerdigini, bagka bir ifade
ile duragan olmadigini gostermektedir. Yukarida da bahsedildigi gibi duragan
olmayan seriler analiz sonuglarmmi olumsuz etkileyeceginden, KAL ve LNSAT
degiskenlerinin duragan hale getirilmesi gerekmektedir. Bu islemi yapmanin bir yolu
degiskenin birinci farkinin alinmasidir. Farki alinmis degiskenlerin oniine “D” harfi
ilave edilerek DKAL ve DLNSAT degiskenleri olusturulmustur. S6z konusu

degiskenlerinin birim kok testi sonuglar1 Tablo 9’da sunulmustur.

Tablo 9: Birinci farki alinan degiskenin birim kok testi analizi sonuglari

TRENDSIZ TRENDLI
Gecikme Zt-bar p-value Gecikme Zt-bar p-value

0 -35,241 0,000 0 -34,295 0,000

DKAL 1 -27,635 0,000 1 -25,641 0,000
2 -20,799 0,000 2 -18,417 0,000

0 -33.231 0,000 0 -32.218 0,000

DLNSAT 1 -29.052 0,000 i -26.384 0,000
2 -19.187 0,000 2 -16.695 0,000

DKAL: Birinci Farki Alinmis Kaldirag Orani, DLNSAT: Birinci Farki Alinmis Satiglarin Dogal
Logaritmasi

Tabloda da goriuldigi tizere, fark alma isleminden sonra DKAL ve DLNSAT
degiskenlerinin duraganlastirildigi tespit edilmistir. Sonug¢ olarak birim kdk sorunu
icermeyen degiskenler belirlenmis ve modelleme asamasina geg¢ilmistir. Olusturulan

modeller Tablo 10°da yer almaktadr.

Tablo 10: Analizde kullanilan modeller

Model 1 DAt = B0+p1DKALLt+B2AKOiLt+B3BUY1,t+B4LNATI, t+ei,t
Model 2 DAt = BO+p1DKALILt+B2AKO1,t+B3BUY1,t+P4ADLNSATI, t+ei,t
Model 3 DAt = f0+B1DKALIt+p2BKMi,t+p3BUYi,t+B4LNATI, t-+ei,t
Model 4 DAI,t = f0+B1DKALIt+p2BKMi,t+p3BUYi,t+B4DLNSATI, t+ei,t

Analizde kullanilan isletmeler secilirken, finansal kuruluslar, verileri eksik olan
isletmeler 6rneklemin disinda birakilmistir. Dolayisiyla secilen drneklemin biitiiniin
tamamini yansittigir sdylenemez. Bu yiizden panel veri analizi yontemlerinden sabit

etkiler modelinin mi rassal etkiler modelinin mi kullanilmasinin uygun olacagina

82



karar vermek i¢in Hausman testi yapilmalidir (Cengiz, 2015: 140). Hausman testi

yapilmis ve sonuglart Tablo 11°de sunulmustur.

Tablo 11: Hausman testi sonuglari

istatistik Olasiik Sonuc
Model 1 46,56 0,0000 Sabit
Model 2 45,01 0,0000 Sabit
Model 3 32,81 0,0000 Sabit
Model 4 30,96 0,0000 Sabit

Hausman test sonuglarina gére p degerinin 0,05’ten kiigiik olmasi, Hy: Rassal etkiler
vardwr hipotezi reddedilerek sabit etkiler modelinin daha etkin oldugu anlamina

gelmektedir.

Model sonuclarinin yorumlanmasina gegmeden dnce modellerin ardigik bagimlilik
ve degisen varyans agisindan analiz edilmesi gerekmektedir. Ardisik bagimlilik ve

degisen varyans panel veri analizinde hata terimi ile ilgili temel varsayimlardir.

Ardisik bagimlilik, hata terimleri arasinda iligski olmasi, birim degerlerinin birbirini
etkilemesi anlamina gelmektedir. Regresyon analizinin temel varsayimlarindan biri,
hata terimleri arasinda ardisik bagimliligin olmamasidir (Yavuz, 2009: 126). Bu
ylizden modellerin ardisik bagimlilik igerip icermedigi test edilmelidir. Analizde
ardistk bagimhiligin  sinanmasi i¢in Bahargava, Franzini ve Narendranathan’in
Durbin-Watson testi ve Baltagi-Wunun Yerel En Iyi Degismezlik Testi

kullanilmistir. Test sonuclar1 Tablo 12°de sunulmustur.

Tablo 12: Ardisik bagimlilik testi sonuglari

Bahargava, Franzini ve ] .
Baltagi-Wu’nun Yerel En Iyi
Narendranathan’in Durbin-
. Degismezlik Testi
Watson Testi
Model 1 1.3742641 1.4079357
Model 2 1.3701748 1.4037889
Model 3 1.3239061 1.3585719
Model 4 1.3299045 1.3652913

Durbin-Watson ve Yerel En Iyi Degismezlik testi istatistiklerinin esik degeri 2 olarak

kabul edilmistir. Test sonucunda p degeri 0 ve 4 arasinda deger almaktadir ve bu
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degerin 2’ye esit olmasi ardisik bagimlilik olmadigimi gostermektedir (Bozkurt ve
Altmer, 2018: 305). Analiz i¢in kurulan biitiin modellerin olasilik degeri 2’den uzak
oldugu icin modellerin hepsinde ardisik bagimlilik sorununun oldugu sonucuna

varilmstir.

Regresyon analizinin varsayimlarindan bir digeri de sabit varyanstir. Baska bir ifade
ile hata terimlerinin varyanslarmin tim kesitler i¢in ayn1 olmasi ve kovaryanslarinin
sifira esit olmasi anlamina gelmektedir. Degisen varyans ise modellerin sabit varyans
varsayimina uymamasi durumunu ifade etmektedir. Analiz yapilmadan Once
modellerin sabit varyans varsayimina uygunlugu kontrol edilmelidir (Topaloglu,
2017: 28). Analizde degisen varyansin sinanmasi i¢in Wald Degisen Varyans Testi

kullanilmistir. Test sonuglart Tablo 13’te sunulmustur.

Tablo 13: Degisen varyans testi sonuglari

Wald Istatistigi Olasihk
Model 1 26152.31 0.0000
Model 2 25916.36 0.0000
Model 3 12894.66 0.0000
Model 4 13958.56 0.0000

Test sonuclarina gore, olasilik degerlerinin 0,10’den diisiik olmasi, modellerde
degisen varyans oldugu gostermektedir. Bu nedenle biitiin modellerde degisen

varyans oldugu tespit edilmistir.

Yapilan ardigik bagimlilik testi sonucunda hata terimlerinin ardisik bagimli ¢ikmastir.
Bu durumunda parametrelerin en kiigiik kareler tahmincileri sapmasiz ve tutarli olup,
etkin degildir. Hata teriminin varyansinin tahmincisi sapmalidir ve bu yiizden
parametrelerin varyanslari da sapmali olur. Pozitif ardisik bagimlilik varsa sapma
negatif olur. Baska bir ifade ile varyanslar oldugundan kii¢iik bulunur. Bunun
sonucunda t test istatistigi degeri biiylik c¢ikar. Bdylece anlamsiz bir katsaymin
anlamli olma olasihig artar. R”de yiikselir. Dolayisiyla F degeri oldugundan biiyiik
bulunur. Sonug olarak t ve F testleri giivenilirligini yitirip yaniltici sonug verirler

(Yavuz, 2009: 126).

Yapilan degisen varyans testi sonucuna gore modellerde degisen varyans

probleminin de oldugu goriilmiistiir. Degisen varyans probleminin regresyon analizi
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sonuglar1 tiizerinde olumsuz etkileri vardir. EKK tahminleri degisen varyans
durumunda yansizlik ve tutarlilik 6zelligini korumakta, fakat minimum varyansl
veya etkinlik olarak bilinen 6zelligini kaybetmektedir. Bu durum giivenilir olmayan
istatistik testlere neden olmaktadir. Baska bir ifade ile EKK tahmincilerinin kismi t
ve genel F testleri giivenilirliklerini kaybetmektedir (Yamak ve Koseoglu, 2006’dan
akt., Albayrak, 2008: 114).

Bu sebeple, soz konusu problemler direngli tahmin ediciler ile tahmin edilerek
diizeltilmesi gerekmektedir. Analizde direngli tahmin edici olarak yatay kesit sayisi,
donem sayisindan biiyiik oldugu i¢in Driscoll-Kraay tahmincisi kullanilmistir. Bu
test standart parametrik olmayan zaman serisi kovaryans tahmincilerinin uzamsal ve
donemsel korelasyonun tiim genel formlari i¢in direngli olabilecek sekilde
gelistirebilmektedir. Sonug olarak diizeltilmis standart hata tahminleri, yatay kesit
boyut ne kadar biiyiik olursa olsun kovaryans matris tahmincilerinin tutarliligini
garantilemektedir. Bu test degisen varyans olmast durumunda tutarli, uzamsal ve

donemsel korelasyonun genel formlarinda direngli standart hatalar iiretmektedir

(Yerdelen Tatoglu, 2013: 241-266). Tahmin sonuglari tablo 14’te sunulmustur.

Tablo 14: Direngli tahmin edici testi sonuglari

Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
0,0918** 0,0872** 0,00534 0,0184
DKAL
(0,0392) (0,0351) (0,0328) (0,0286)
BUY 0,0153 0,0163 0,0185 0,0178
(0,0104) (0,0102) (0,0117) (0,0121)
0,0021 0,000166
LNAT
(0,0102) (0,00999)
-0,00175 0,00323
DLNSAT
(0,00266) (0,00230)
0,350*** 0,357***
AKO
(0,0701) (0,0757)
0,154*** 0,152%**
BKM
(0,0478) (0,0476)
Sabit -0,0628 -0,0182*** -0,0418 -0,0378***
abi
(0,218) (0,00526) (0,214) -0,0129
R-Kare 0,0509 0,0509 0,0174 0,0186
Standart Hatalar parantez iginde gosterilmistir.
*** n<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

DKAL: Birinci Farki Alinmis Kaldirag Orani, AKO: Aktif Karlilik Orani, BKM: Briit Kar Marji,
BUY: Aktiflerin Biiylime Orani, LNAT: Aktif Toplaminin Dogal Logaritmasi, DLNSAT: Birinci
Farki Alinmis Satiglarin Dogal Logaritmasi
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Model 1 sonuglarina gore kaldirac orani ve aktif karlilik orani ile ihtiyari tahakkuklar
arasinda anlamli bir iliski oldugu tespit edilmis, H; ve H hipotezleri kabul edilmistir.

Model 1 denklemi su sekilde olusmustur.
Model 1: DAit=0,0918DKALIt+0,350AKO:i t+ei

Analizde ihtiyari tahakkuklar ile kaldirag orani arasinda %35 anlamlilik diizeyinde
pozitif ve anlamli bir iliski oldugu gézlenmektedir. Kaldirag oranindaki 1 birimlik
artis, ihtiyari tahakkuklarin 0,09 birim artmasina neden olmaktadir. Iki degisken
arasindaki pozitif iliski, bor¢lanma orani arttik¢a yaratict muhasebe uygulamalarinin
arttigini, isletmelerin borglanarak yaratici muhasebe uygulamalarini kullandiklar
sonucunu gostermektedir. Aym1 zamanda kaldira¢ oranmin yiiksek oldugu
isletmelerde bor¢ (kredi) sézlesmelerinin ihlalini 6nlemek icin, baska bir deyisle
kredi sozlesmelerinden dogacak olumsuz sonuglarin énlenebilmesi amaciyla yaratici
muhasebe uygulamalarina bagvurduklar1 da sdylenebilir. Literatiirde ihtiyari
tahakkuklar ve kaldira¢ orani arasindaki iligkiyi inceleyen ¢alismalara bakildiginda,
Kara ve Tuna (2018) kaldira¢ oranimin ihtiyari tahakkuklara herhangi bir etkisi
olmadigi; Mert (2020) ise degiskenler arasinda negatif ve anlamli bir iliski oldugu
sonucuna varmistir. Ancak calisma sonuglari, Onder (2012)’in ¢alismast ile benzerlik

gostermektedir.

Model 1’te anlamli ¢ikan bir diger degisken ise aktif karlilik oramidir. ihtiyari
tahakkuklar ve aktif karlilik orani arasinda pozitif ve %1 anlamlilik diizeyinde
anlamli bir iligki tespit edilmistir. Bu oran, aktif karlilik oraninin 1 birim artmasinin
yaratict muhasebe uygulamalarimin 0,35 oraninda artmasina neden olacagini
gostermektedir. Arastirmanin sonucunda bulunan bu iki degisken arasindaki pozitif
iligkinin, isletmelerin varlik kullanimindaki verimliligi ya da performans: arttikca
yaratici muhasebe uygulamalarina daha ¢ok bagvurduklarini gostermektedir. Aktif
karlilig1 yiiksek olan isletmelerin yaratict muhasebe uygulamalarina daha ¢ok
basvurmalariin nedeni daha yiliksek performans gosteren isletmelerin piyasa
degerini korumak ya da kardaki dalgalanmalar1 onlemek amaciyla kar yonetimi
uygulamalarina daha fazla bagvurmasi olabilecegi degerlendirilmistir. Bulunan sonug
isletmelerin  aktif karlillk oranini arttirmak amaci ile yaratici muhasebe

uygulamalarina bagvurduklar1 seklinde de yorumlanabilir. Calismada bulunan pozitif
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iliski, Onder (2012), Cengiz (2015), Oztiirk¢cii Akcay ve Bilen (2019)’in bulduklari
sonuclarla ortiismektedir. Ancak Bayirli (2006) ve Kara ve Tuna (2019) yaptiklari

calismalarda bu iki degisken arasinda negatif yonlii bir iliski tespit etmislerdir.

Model 2 incelendiginde kaldirag oran1 ve aktif karlilik orani ile ihtiyari tahakkuklar
arasinda anlaml bir iligki oldugu tespit edilmis, H; ve Hs hipotezleri kabul edilmistir.

Ayrica sabit katsayisinin da anlamli oldugu goriilmistiir.
Model 2: DAit= -0,0182+0,0872DKAL.i+0,357AKOi +eit

Anlamli degiskenlerin katsayilar1 incelendiginde kaldira¢ orami degiskeninin kat
sayisinin  0,0046 azaldigi, aktif karlilik oranmin katsayisinin ise 0,007 arttigi
goriilmektedir. Bu anlamda firma biiyiikliigii degiskeninin modelleri sabit katsayisini

anlamli hale getirdigi tespit edilmistir.

Model 3’de aktif karlilik oran1 degiskeni yerine briit kar marj1 degiskeni kullanilmig
ve Hj hipotezi kabul edilmistir. Bu sonuca gore olusan Model 3 denklemi asagidaki
gibidir:

Model 3: DAit= 0,154BKMit+eit

Model sonuglarina gore briit kar marj1 ve ihtiyari tahakkuklar arasinda %1 anlamlilik
diizeyinde pozitif ve anlaml bir iliski oldugu tespit edilmistir. Bu sonug briit kar
marjindaki her 1 birim degisim karsisinda ihtiyari tahakkuklar1 ayni yonde 0,04
oraninda degisim olacagi anlamina gelmektedir. Bu sonug, yiiksek briit kar marjina
sahip olan isletmelerin yaratict muhasebe uygulamalarina bagvurma ihtimalinin daha
yiiksek oldugu seklinde degerlendirilmistir. Ayni1 zamanda isletmelerin briit kar
marjini artirmak amaci ile yaratict muhasebe uygulamalaria bagvurduklari seklinde

de degerlendirilebilir.

Firma biiylikligi degiskeninin degistirilmesi ile olusturulan Model 4’te ise sabit
katsayinin da anlamli oldugu gorilmistiir. Buna gore Model 4 denklemi sdyle

olusmustur:

Model 4: DAit=-0,0378+0,152BKMi +ei
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Buna gore briit kar marji ile ihtiyari tahakkuklar arasinda pozitif ve anlamli bir iligki
oldugu tespit edilmis ve Hs kabul edilmistir. Ote taraftan kaldirag orani, aktif
bliylime orani ve satislarin dogal logaritmasi ile ihtiyari tahakkuklar1 arasinda

anlaml bir iliski tespit edilememistir.

Modellerin tamamu bir arada degerlendirildiginde, ihtiyari tahakkuklar ile kaldirag
orani, aktif karlilik ve briit kar marji arasinda pozitif ve anlaml iligkiler tespit
edilmistir. Ote taraftan isletme biiyiikliigiinii ifade eden aktif toplaminin dogal
logaritmasi ve satiglarin dogal logaritmasi ile ihtiyari tahakkuklar arasinda pozitif
ancak anlamsiz bir iliski tespit edilmistir. Bu sonug, isletme biiylikligii ve ihtiyari
tahakkuklar arasinda bu calismada oldugu gibi pozitif fakat anlamsiz bir iliski bulan
Oztiirkcii Akcay ve Bilen (2019)’in calismalari ile oOrtiismektedir. Modellerde
aktiflerin biiylime orani ile ihtiyari tahakkuklar arasinda da anlamli bir iligki tespit

edilememistir.
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SONUC

Muhasebe; isletmelerde mali nitelikteki islemlerin ve olaylarin para ile ifade ederek
kaydeden, smiflandiran, 6zetleyerek rapor eden ve sonuglarini yorumlayip analiz
eden bilim dalidir. Muhasebenin bu asamalar1 sonucunda olusan bilgiler finansal
tablolar1 ortaya ¢ikarmaktadir. Finansal tablolar, isletmenin mali nitelikteki islemleri
ile ilgili bilgilerin sunulmasi islevini gérmektedir. Bu bilgilerin sunulmasindaki
amag, finansal bilgi kullanicilariin karar almalari i¢in gereksinim duydugu bilgi
ihtiyacin1 yararl bilgiler sunarak gidermektir. Bu amag¢ dogrultusunda finansal
tablolar araciligi ile biitiin bilgi kullanicilarinin ihtiyaci olan finansal bilgileri hepsine
hitap edecek sekilde hazirlanir ve bu finansal tablolar kendilerine iletilir. Boylece
finansal tablolar sayesinde yoneticiler isletmeyle ilgili kararlar almakta ve
yatirimeilar yatirim kararlari alarak isletmelere finansman imkani saglamaktadir. Iki
tarafin da aldiklar1 kararlar sahip olduklar1 ekonomik kaynaklari nasil kullanacaklari
ile ilgilidir. Finansal tablolarin dogrulugu ve giivenilirligi, tiim paydaslarinin dogru

kararlar verebilmesi i¢in son derece onemlidir.

Ancak finansal tablo kullanicilarinin etik ve ahlaki kurallara gereken Onemi
vermeyerek finansal bilgileri istenilen dogrultuda degistirme isteklerinin oldugu
gorilmektedir. Dolayistyla taraflar kendi ¢ikarlari dogrultusunda finansal tablolar
tizerinde manipiilasyon yapma yoluna bagvurabilmektedir. S6z konusu finansal tablo
manipiilasyonu yontemlerden birisi de bu ¢alismanin konusunu olusturan yaratici

muhasebe uygulamalaridir.

Yaratict muhasebe, finansal performansi gizlemek icin genel kabul goérmiis
muhasebe ilke ve standartlarindaki bosluklardan yararlanarak finansal bilgilerin
farklilastirlmasidir. Bu uygulamalar genel kabul gormiis muhasebe ilke ve
standartlar1 ¢ercevesinde yapildigi icin teknik olarak dogru olmakla birlikte,
muhasebe politikalarmin  kullanilmas1  gereken seklinden sapan muhasebe
uygulamalaridir. Dolayisiyla yaratict muhasebe uygulamalar1 finansal bilgi
kullanicilarinin hatali kararlar vererek zarara ugramalarina neden olmaktadir. Ayrica
fon sahiplerinin yaratict muhasebe uygulamalarindan haberdar olmalar1 yatirim
yapmak istedikleri takdirde yatirim yapacaklari igletmenin finansal bilgilerinin

maniplilasyona ugraylp ugramadigimi bilemedikleri i¢in yatinm yapmaktan



cekinmelerine neden olmaktadir. Sonug¢ olarak yaratici muhasebe uygulamalari,
isletmeyi oldugundan farkli gostererek karar alicilarin yanlis karar vermelerine neden
olmakta ve uzun vadede biiyiik zararlara sebebiyet vermektedir. 2000’lerin
baslarinda finansal piyasalarin ve hisse senedi sahiplerinin milyarlarca dolar zarara
ugradigt Enron Skandali, World.Com Skandali ve Parmalat Skandali yaratici

muhasebe uygulamalarinin sonucu olarak degerlendirilmektedir.

Goriildiigii gibi yaratict muhasebe uygulamalari sirketler, yatirimcilar, yoneticiler,
bor¢ verenler ve devletler gibi bircok taraf agisindan olumsuz sonuglar
dogurabilmektedir. Bu calismanin ise Borsa Istanbul’da islem géren isletmelerin
finansal tablolarindan faydalanarak hangi finansal oranlarin yaratict muhasebe
uygulamalarinin gostergesi olabilecegini belirlemeyi ve yatirimcilarin hatali kararlar

vermelerine engel olmayi amaglamaktadir.

Bu amagla ¢alismanin veri seti, Borsa Istanbul’un gostergesi olarak kabul edilen
BIST 100°de yer alan finansal olmayan sirketler olarak belirlenmistir. Finansal
olmayan isletme sayisi 70 olmakla birlikte, veri eksikligi yasanan isletmelerin
cikarilmas1 ile veri seti 59 sirketin 2009q2-2020q2 donemine ait finansal

bilgilerinden olusturulmustur.

Literatiir taramas1 sonucunda analizde kullanilan bagimli degisken olarak yaratici
muhasebe uygulamalarinin gostergesi olarak kabul edilen ihtiyari tahakkuklar olarak
secilmigtir. Analizdeki bagimsiz degiskenler ise kaldira¢ orani, aktif karliligi, briit
kar marj1, biiylime orani, toplam aktiflerin dogal logaritmas: ve satiglarin dogal

logaritmasidir.

Birim kok analizinden once Peseran (2004) CD Test yardimi ile yatay kesit
bagimlilik testi gerceklestirilmis ve biitiin degiskenlerin yatay kesit bagimlilik
icerdigi sonucuna ulagilmigtir. Bu nedenle yatay kesit bagimligi dikkate alan ikinci
nesil birim kok testlerinin uygulanmasi karar verilmis ve birim kok sinamasi igin
Pesaran (2007) Panel Unit Root test (CIPS) kullanilmistir. Birim kok testi
sonucunda, birim kok igcermeyen degiskenler oldugu gibi, birim kok igeren

degiskenler ise duraganlastirilarak modellere dahil edilmistir.

Alternatiflerin yer aldigi dort farkli model, panel veri analizi yontemi ile tahmin

edilmis, Hausman testine sonuglarina gore Sabit etkiler modellerinin daha etkin
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oldugu tespit edilmistir. Modellerde gergeklestirilen sinamalar neticesinde ardisik
bagimlilik ve degisen varyans sorunlar1 oldugu goriilmiis, bu problemler Driscoll-

Kraay tahmincisi kullanilarak giderilmistir.

Nihai model sonuglarina gore finansal kaldirag, briit satis kar1 ve aktif karlilig: ile
ihtiyari tahakkuklar arasinda pozitif ve anlamli bir iliski tespit edilmistir. Ote taraftan
biiyiime oran1 ve firma biiylikliglini ifade eden degiskenler ile ihtiyari tahakkuklar

arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski tespit edilememistir.

Literatiirde ihtiyari tahakkuklar ve kaldirag orani arasindaki iligkiyi inceleyen
calismalara bakildiginda, Kara ve Tuna (2018) kaldirag oraninin ihtiyari
tahakkuklara herhangi bir etkisi olmadigi sonucuna varmustir. Oztiirk¢li Akcay ve
Bilen (2019) bu iki degisken arasinda pozitif fakat anlamsiz bir iliski, Onder (2012)
pozitif ve anlamli iliski oldugunu tespit etmistir. Mert (2020) ise degiskenler arasinda
negatif ve anlamli bir iligki oldugu sonucuna varmigtir. Goriildiigii gibi literatiirde
kaldirag¢ orani iole ihtiayari tahakkuklar arasindaki iliskinin yonii konusunda bir fikir
birligi bulunmamaktadir. Bu caligmada ihtiyari tahakkuklar ile kaldirag oram
arasinda %35 anlamlilik diizeyinde pozitif ve anlamli bir iliski oldugu gézlenmektedir.
Bagka bir ifade ile kaldirag oraninin 1 birim artmasi, ihtiyari tahakkuklarm 0,09
birim artmasina neden olmaktadir. Bu sonug, isletmelerin bor¢glanma orami arttik¢a
yaratict muhasebe uygulamalarinin arttiini, isletmelerin borglarini kullanarak ya da
borglarint yoneterek yaratict muhasebe yaptiklar1 sekilde degerlendirilmistir.
Bor¢lanma hem isletmenin bilangosunun pasif kisminda yer alirken hem de
bor¢lanmanin yarattigi finansman giderleri ile isletmenin gelir tablosunu
etkilemektedir. Dolayisiyla yoneticinin verecegi borglanma karari, her iki tabloyu da
etkilemekte, 6zellikle gelir tablosu sonucu dogrudan etkilemektedir. Bu anlamda
isletmenin gercekten borclanma ihtiyaci olup olmadigr ve bor¢lanma islemlerinin
gercegi  yansitip  yansitmadigmin  degerlendirilmesinin = dnemli  oldugu

degerlendirilmistir.

Calismada ihtiyari tahakkuklar ve aktif karlilik orani arasinda %1 anlamlilik
diizeyinde pozitif ve anlamli bir iligski tespit edilmistir. Bu oran, aktif karlilik
oraninin 1 birim artmasinin yaratict muhasebe uygulamalarini 0,35 oraninda
artmasma neden oldugunu gostermektedir. Calismada bulunan bu pozitif iliski,

Onder (2012), Cengiz (2015), Oztiirkcii Akgay ve Bilen (2019)’in bulduklar
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sonuglarla ortiismektedir. Aktif karliligi, isletmenin varliklarinin yarattigi karlilik
miktarini gostermekte, baska bir ifade ile varliklarinin verimliligini ifade etmektedir.
Calisma sonuglarina gore varliklarin1 verimli kullanan firmalarin yaratict muhasebe
uygulamalar1 daha ¢ok kullandiklar1 goriilmektedir. Yaratict muhasebe uygulamalari
kimi zaman igletmeyi oldugundan daha iyi, kimi zaman ise oldugundan daha kotii
gostermeye ¢alismak i¢in kullanilmaktadir. Bu anlamda varliklarint verimli kullanan
bir isletmenin her ikisini de gerceklestirme imkani bulunmaktadir. Ozellikle
varliklar1 daha verimli kullanan ve aktif karlilig1 yiiksek olan bir isletmenin hem
ortaklar hem yatirimcilar hem de diger paydaslar acisindan tercih edilecegi son
derece aciktir. Bu noktada Ozellikle denet¢ilerin envanter c¢aligmalart ile aktif

kalemlerini kontrol etmeleri 6nem arz etmektedir.

Calismamizdaki bir diger sonug ise briit kar marj1 ve ihtiyari tahakkuklar arasindaki
pozitif ve anlaml bir iliski oldugudur. Bu sonuca gore briit kar marjindaki her 1
birim degisim karsisinda ihtiyari tahakkuklarda da ayni yonde 0,04 oraninda
degisime neden olmaktadir. Bagka bir ifade ile yiiksek briit kar marjina sahip olan
isletmelerin, daha diisiik kar marjina sahip isletmelere gore yaratict muhasebe
uygulamalarina bagvurma olasiligi daha yiiksektir. Briit kar marji, gelir tablosundan
tiiretilen ve satislar1 temel alan bir karlilik oramidir. Satislar, isletmenin basarisini
gosteren ve likidite yaratan en 6onemli faaliyetidir. Bu nedenle satiglarin oldugundan
fazla gosterilmesi isletmenin piyasada is yapabilen, likidite yaratabilen ve bor¢larini
Odeyebilen bir isletme profili ¢izmesini saglamaktadir. Dolayisiyla briit kar marji
yiiksek olan isletmelerin, satislarinin gercegi yansitip yansitmadiginin dikkatle

incelenmesi gerekmektedir.

Calisma sonuclar1 bazi kisitlar icermektedir. Oncelikle calismanin sonuglari,
isletmelerin yaratici muhasebe uygulamalarini yapip yapmadiklart konusunda net bir
bilgi vermemekte, sadece bazi finansal oranlarin etkilerini gostermektedir. Calisma
BIST 100 endeksinde yer alan isletmelerden finansal kuruluslar ¢ikartildiktan sonra
kalan isletmeler iizerinde yapilmistir. Bu anlamda finansal kuruluslar (bankalar,
sigorta sirketleri, araci kurumlar) lizerinde yapilacak calismalarin faydali olacagi
degerlendirilmistir. Ayrica veri seti saglanmast durumunda halka agik olmayan

isletmeler tizerinde yapilacak ¢aligmalar da literatiire katki saglayacaktir.
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EKLER

Ek 1:
Analiz Kapsaminda Yer Alan Isletmeler
1 AKCNS AKCANSA CIMENTO SANAYI VE TICARET A.S.
2 AKSA AKSA AKRILIK KIMYA SANAYII A.S.
3 AKSEN AKSA ENERJi URETIM A.S.
4 ALCTL ALCATEL LUCENT TELETAS TELEKOMUNIKASYON A.S.
5 ALKIM ALKIM ALKALI KIMYA A.S.
6 AEFES ANADOLU EFES BIRACILIK VE MALT SANAYII A.S.
7 ARCLK ARCELIK AS.
8 ASELS ASELSAN ELEKTRONIK SANAYI VE TICARET A.S.
9 AYGAZ AYGAZ A.S.
10 BAGFS BAGFAS BANDIRMA GUBRE FABRIKALARI A.S.
11 BIMAS BiM BIRLESIK MAGAZALAR A.S.
12 BIZIM BiZIM TOPTAN SATIS MAGAZALARI A S.
13 BRSAN BORUSAN MANNESMANN BORU SANAYI VE TICARET A.S.
14 BRISA BRiISA BRIDGESTONE SABANCI LASTIK SANAYI VE TICARET A.S.
15 BUCIM BURSA CIMENTO FABRIKASI A.S.
16 CCOLA COCA-COLA ICECEK A.S.
17 CLEBI CELEBI HAVA SERVISI A.S.
18 CEMTS CEMTAS CELIK MAKINA SANAYI VE TICARET A.S.
19 CIMSA CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET A.S.
20 DEVA DEVA HOLDING A.S.
21 DOAS DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET A.S.
22 EGEEN EGE ENDUSTRI VE TICARET A.S.
23 EIS ECZACIBASI ILAC, SINAI VE FINANSAL YATIRIMLAR SANAYI
ECILC VE TICARET A.S.
24 ENKAI ENKA INSAAT VE SANAYT A.S.
25 EREGL EREGLI DEMIR VE CELIK FABRIKALARI T.A.S.
26 FROTO FORD OTOMOTIV SANAYI A.S.
27 GOODY GOODYEAR LASTIKLERI T.A.S.
28 GUBRF GUBRE FABRIKALARI T.A.S.
29 HEKTS HEKTAS TiCARET T.A.S.
30 INDEKS BILGISAYAR SISTEMLERI MUHENDISLIK SANAYI VE
INDES TICARET A.S.
31 KRDMD KARDEMIR KARABUK DEMIR CELIK SANAYI VE TICARET A.S.
32 KAREL KAREL ELEKTRONIK SANAYI VE TICARET A.S.
33 KARTN KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET A.S.
34 KERVT KEREVITAS GIDA SANAYI VE TICARET A.S.
35 KORDS KORDSA TEKNIK TEKSTIL A.S.
36 KOZAL KOZA ALTIN ISLETMELERI A.S.
37 KOZAA KOZA ANADOLU METAL MADENCILIK ISLETMELERI A.S.
38 LOGO LOGO YAZILIM SANAYI VE TICARET A.S.

102




39 MGROS MIGROS TICARET A.S.

40 NETAS NETAS TELEKOMUNIKASYON A S.

41 OTKAR OTOKAR OTOMOTIV VE SAVUNMA SANAYT A.S.
42 OYAKC OYAK CIMENTO FABRIKALARI A.S.

43 PETKM PETKIM PETROKIMYA HOLDING A.S.

44 PETUN PINAR ENTEGRE ET VE UN SANAYII A.S.

45 PNSUT PINAR SUT MAMULLERI SANAYII A.S.

46 SASA SASA POLYESTER SANAYI A.S.

47 SELEC SELCUK ECZA DEPOSU TICARET VE SANAYT A.S.
48 TATGD TAT GIDA SANAYT A.S.

49 TOASO TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI A.S.

50 TCELL TURKCELL ILETISIM HIZMETLERI A.S.

51 TUPRS TUPRAS-TURKIYE PETROL RAFINERILERI A.S.
52 THYAO TURK HAVA YOLLARI A.O.

53 TTKOM TURK TELEKOMUNIKASYON A.S.

54 TTRAK TURK TRAKTOR VE ZIRAAT MAKINELERI A.S.
55 SISE TURKIYE SISE VE CAM FABRIKALARI A.S.

56 ULKER ULKER BISKUVI SANAYI A.S.

57 VESTL VESTEL ELEKTRONIK SANAY] VE TICARET A.S.
58 YATAS YATAS YATAK VE YORGAN SANAYI VE TICARET A.S.
59 ZOREN ZORLU ENERJi ELEKTRIK URETIM A.S.
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Ek 2:

Model (1) Model (2)
Degiskenler fe Re fe re
dkal 0.0918*** 0.0622* 0.0872** 0.0634*
(0.0341) (0.0337) (0.0345) (0.0342)
ak 0.350*** 0.227*** 0.357*** 0.227***
(0.0312) (0.0248) (0.0323) (0.0251)
buy 0.0153** 0.0159*** 0.0163*** 0.0158***
(0.00616) (0.00607) (0.00610) (0.00608)
Inat 0.00210 -0.000116
(0.00258) (0.000986)
dInsat -0.00175 0.000348
(0.00189) (0.00187)
bkm
Sabit -0.0628 -0.00923 -0.0182*** -0.0117***
(0.0554) (0.0214) (0.00218) (0.00194)
Gozlem Sayisi 2,588 2,588 2,588 2,588
R-kare 0.051 0.051
Yatay kesit sayisi 59 59 59 59

Standart hatalar parantez i¢indedir.

*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
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Ek 2 (devam):

Model (3) Model (4)
Degiskenler fe Re fe re
dkal 0.00534 -0.00232 0.0184 0.0131
(0.0336) (0.0334) (0.0344) (0.0342)
ak
buy 0.0185*** 0.0182*** 0.0178*** 0.0171***
(0.00626) (0.00616) (0.00621) (0.00617)
Inat 0.000166 -0.00129
(0.00263) (0.000993)
dInsat 0.00323* 0.00379**
(0.00186) (0.00186)
bkm 0.154*** 0.0197** 0.152*** 0.0203**
(0.0257) (0.00896) (0.0257) (0.00892)
Constant -0.0418 0.0224 -0.0378*** -0.00555**
(0.0564) (0.0216) (0.00647) (0.00265)
Gozlem Sayisi 2,588 2,588 2,588 2,588
R-kare 0.017 0.019
Yatay kesit sayisi 59 59 59 59

Standart hatalar parantez i¢indedir.

*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
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