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OZET

Kazang yoOnetimi; gelir ve giderlerin saklanmasindan farkli olarak, finansal
tablolarda gosterilme zamanina miidahale edilmesine iliskin islemlerin toplami olarak
tanimlanmakta ve Genel Kabul Gormiis Muhasebe Ilkeleri’ndeki (GKGMI)
esnekliklerden ve Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlari’nda (UFRS) isletmenin
finansal durumunun yansitilmasi i¢in muhasebe tercihlerini yaparken yoneticilere
kanuni agidan ihtiyari olan uygulamalar arasinda se¢im yapma olanaginin verilmesi

sonucunda olusmaktadir.

Bu c¢alismada, kazang yonetimi uygulamalarini ortaya ¢ikan nedenler, kullanilan
yontem ve teknikler ile elde edilen sonuglar teorik ve ampirik ¢ercevede incelenmeye
calistlmistir. Bu kapsamda IMKB (BIST) Imalat Sanayi endeksinde hisse senetleri islem
goren 146 isletmenin kazang yontemi uygulayip uygulamadiklar1 Beneish yontemi ile
incelenmis ve Satistical, Package For Social Science (SPSS) programinda analiz
edilmistir. Model sonuglarina gére 2010-2011 yillar1 arasinda 80 adet, 2011-2012
yillarinda 79 adet sirketin kazang yonetimi yaptigina yonelik bilgiler tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler : Kazang Yo6netimi , Finansal Bilgi Manipiilasyonu



ABSTRACT

Unlike storing of income and expenses, earnings management is defined as the
sum of the transactions related to intervention in time to be seen in the financial reports
and consists of flexibilities in the Generally Accepted Accounting Principles (GAAP),
and occurs as a result of granting managers the possibility of selection among legally
discretionary applications while making accounting preferences to reflect the company's

financial condition at International Financial Reporting Standards (IFRS).

In this study, causes resulting to the applications of Earnings Management and
the results obtained by the methods and techniques used have been investigated from
both theoretical and empirical frame. Accordingly, 146 entities of which stocks are
traded in the ISE (BIST) Manufacturing index have been examined by Beneish method
whether they employ the earnings management or not, and the results have been
analyzed with Satistical, Package For Social Science (SPSS) programme. According to
the results of model, it has been identified for the information that 80 firms between the
years 2010-2011 and 79 firms between 2011-2012 made earnings management.

Key Words: Earnings Management , Manipulation of Financial Information
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GIRIS

Kazang yonetimi sirketin gelir ve giderlerinin finansal tablolarda goriilme
zamanma miidahale edilmesi yoluyla isletmenin durumunun, oldugundan farkli
gosterilmeye c¢aligmasi seklinde tanimlanmaktadir. Finansal tablolar; yatirimcilarin,
miisterilerin, ¢alisanlarin, kreditorlerin, tedarikgilerin, hikkiimet ve kamu isletmelerinin;
sirket sonuglarinin anlasilmasini kolaylastirir. Hazirlanan finansal tablolar finansal tablo
kullanicilarinin zaman iginde karsilagtirma yapabilmelerine ve isletme hakkinda bir
yargiya varabilmelerine imkan saglamaktadir. Ancak bunun saglanabilmesi i¢in finansal
tablolarin igletmenin gercek durumunu yansitmasi gerekmektedir. Finansal tablolar
isletmenin gercek durumunu yansitmadiginda; yatirimcilar isletmenin hisse senetlerini
satin aldiklarinda fazladan bir bedel 6demek zorunda kalir ve kredi verenler ise
isletmenin gercek ekonomik riskiyle orantili olmayan bor¢ vermek durumunda

kalabilirler.

Kazang yonetimi uygulamalart her ne sekilde olursa olsun finansal tablolarin
glivenilirligini ve kalitesini olumsuz yonde etkilemektedir. Bu nedenle sirketin finansal
tablolar1 kazan¢ yonetimi uygulamalarina ne kadar uzak olursa mali tablolar o dlglide
sirketin gercek durumunu yansitmakda ve finansal tablo kullanicilarinin ugrayacagi

zarar ortadan kalkmaktadir.

Bu calismanin amaci; kazang yonetimini amagclari, teknikleri, muhasebe ve
denetim uygulamalar1 kapsaminda aciklamak ve Tiirkiye’de sirketlerin kazang yonetimi
uygulamalarini ortaya koyacak bir model gelistirerek, 2012 yilinda hisse senetleri
Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’'nda (IMKB) islem goren imalat sanayi
isletmelerinin kazang yonetimi uygulamalarini tahmin etmeye ¢aligmaktir. Bu kapsamda
Beneish  (1999) ve Kiigiiksozen (2004) calismalarinda kullanilan  bagimsiz
degiskenlerden yola c¢ikarak bir model olusturulmustur. Modelde kullanilan 10
aciklayict bagimsiz degiskenden 6 tanesinin kazang yonetimi uygulamalarinin tespitinde

anlaml ve yararli sonuglar verdigi gézlemlenmistir.

IMKB (BIST) imalat Sanayi endeksinde hisse senetleri islem géren isletmelerin



kazang yoOnetimi uygulayip uygulamadiklarini belirlemeyi amaglayan bu g¢alismanin
birinci boltimiinde, kazang yonetimi tanimi, kazang yonetimi ile ilgili temel kavramlar,
kazan¢ yonetimi ve hile arasindaki fark, kazang yonetimi amag¢ ve kazang yonetiminde
kullanilan tekniklere iliskin bilgi verilmistir. Ikinci béliimde ise, kazang yonetimi
islemlerinin muhasebe kayitlar1 ve denetim calismalar1 agisindan incelenmesine iligkin
bilgiler yer almaktadir. Calismanin son bolimii olan {¢iincli bdliimde, kazang
yonetiminin Olgiilmesine yonelik modeller acgiklanmaya ¢alisilmis ve kazang
yOnetiminin tespitine yonelik en etkili modellerden biri olan Beneish modeli yardimi ile
IMKB (BIST) de imalat sanayinde faaliyet gdsteren sirketlerin kazang yd&netimi
uygulamalarin1  kullanip kullanmadiklarmma yonelik arastirma ve bulgulan yer

almaktadir.



1. KAZANC YONETIMIi

Bu boliimde 6ncelikle kazang yonetiminin tanimi, kazang¢ yonetimine iliskin
temel kavramlara ait bigiler yer verilmistir. Daha sonra sirasiyla isletmelerin kazang
yonetimi konusundaki amaglari, kazang yonetimi ve hile arasindaki farklar ve kazang

yonetiminde kullanilan tekniklere yer verilmistir.

1.1. KAZANC YONETIMININ TANIMI

Kazang yoOnetimi, isletme tarafindan diizenlenen finansal raporlamalari
etkilemek amaciyla yapilan faaliyetler olarak tanimlanabilir. Bagka bir ifade ile,
yatirimcilarin ya da diger finansal tablo kullanicilarinin kararlarini etkilemeye yonelik
olarak isletmenin durumunun ya oldugundan daha iyi yada oldugundan daha koti
gosterilmesine yonelik ¢alismalar olarak tanimlamak miimkiindiir. Kazang yonetimine
iligkin literatiir incelendiginde kazan¢ yonetimine iliskin kavram ve tanim birliginin s6z

konusu olmadig1 goriilmektedir. Bu durum asagidaki tabloda 6rneklenmistir:

Tablo 1.1 :Kazang¢ Yonetiminin Farkh isimleri

TUR TANIMI
Agresif Muhasebe Yiiksek kazanca yonelik sonuglar elde etmek igin yapilan se¢im ve
(Aggressive accounting) uygulamalarin GKGMi'ne uygun olup olmadig1
Kazang Yonetimi Yonetim tarafindan 6nceden belirlenmis bir hedef, analistler tarafindan
(Earnings management) yapilan bir tahmin ya da daha siirdiiriilebilir bir gelir akisi ile kazancin

istenilen noktaya dogru manipiile edilmesi

Karin Istikrarli Hale Normal kar serilerindeki dalgalanmalar1 genellikle iyi yillardaki karlart
Getirilmesi kotli yillara aktararak engellemeyi amaglayan 6zel bir kazang ydnetim
(Income smoothing) tiirt

Hileli Finansal Raporlama Finansal tablo kullanicilarini aldatmaya yonelik olarak mali tablolardaki
(Fraudulent financial tutarlarin ve agiklamalarin kasitli olarak yanlis veya eksik aktarilmasi
reporting)

Kaynak : Charles W.Mulford,Eugene E.Comiskey,"The Financial Numbers Game:Detecting Creative
Accounting Practices", JohnWiley&Sons,Inc., New York, 2002, p.3



Uygulamada yukaridaki yontemlerin tiimii, muhasebe manipiilasyonu olarak
karsimiza c¢ikmaktadir. ilk ii¢ yontem; muhasebe ilke ve standartlarinda yer alan
bosluklardan ve esnekliklerden yararlanarak, isletme performansi ve isletmenin finansal
yapist hakkinda yaniltict bilgiler sunmay1 amaglamaktadir. Son yontemde ise muhasebe
ilke ve standartlarina aykir1 faaliyetlerde bulunarak isletme performansi ve isletmenin

finansal yapisin1 yapay olarak degistirmek soz konusudur *

Kazang yonetimine iligkin olarak yapilan tanimlara bakildiginda ise iki farkl

bakis agisinin olustugu goriilmektedir;

e Ortaklarin servetlerini maksimize etmek amaciyla yoneticilerin sorumluluklarini

yerine getirmek i¢in kullandiklar1 bir yonetim aracidir.

e Finansal tablo kullanicilarini yanlis yonlendirmek amaciyla ekonomik olaylarin

carptirilmasidir.

Yukaridaki bakis acilar1 dogrultusunda kazang yonetimi ile ilgili olarak yapilan

tanimlar sunlardir;

Schipper 1989'da “bazi ézel kazanglar elde etme niyeti ile, dissal finansal

"2 seklinde bir tanimlama yapmustir. Schipper

raporlama siirecine kasitli bir miidahale
yaptig1 tanimlama ile finansal tablo kullanicilarmi yanlhs yonlendirmek amaciyla
ekonomik olaylarin ¢arptirilmasi {izerinde durmustur ve isletmenin faaliyeti ile ilgili

kararlar1 da kazang yonetimi i¢ine almaktadir.

Lewitt' 1998'de kazang yonetimini; "finansal tablolari hazirlamaktan sorumlu
olan kisilerin, sirketin karlihigimin yular itibariyle istikrarli bir gsekilde gelisim
gosterdigini gostermek ve/veya piyasa analistlerinin kar tahminlerini karsilamak icin

vaptiklar biitiin islemlerdir. "#seklinde tanimlamistir.

Hervé Stolowy and Gaétan Breton,” Accounts Manipulation: A literature review and Proposed Conceptual
Framework”, Rewiew of Accounting and Finance.Vol.3, No.1, January 2004, p.7

Katherine Schipper, “Commentary on Earnings Management”, Accounting Horizons, Vol: 3, No: 4, December
1989, p.92

Chairman  Arthur  Levitt, < The Numbers Game”,Speech at New York  University,
http://www.sec.gov/news/speech/speecharchive/1998/spch220.txt, (05.10.2013) (Alinti: Mehmet Akif Ayarlioglu,
“Kar Yonetimi Uygulamalar1 ve Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda Test Edilmesi’,Yayimlanmanus
Doktora Tezi, Ankara 2007, p.45)



http://www.sec.gov/news/speech/speecharchive/1998/spch220.txt

Healy ve Wahlen tarafindan 1999 yapilan kazang yonetimi tanimlamast;

“Kazang ydnetimi, hem gsirketin ortaya ¢ikan ekonomik performansi hakkinda
bazi ¢ikar sahiplerini yanhs yénlendirmek hem de raporlanan muhasebe verilerine
bagh olan sozlesmelere dayali sonuglart etkilemek icin, finansal raporlar: degistirme
amaciyla yoneticilerin gerek finansal raporlama siirecinde verdikleri kararlarda ve
gerekse islemlerin  olusturulmast sirasinda  takdirlerini  (yargilarmi-judgment)

kullandiklar: zaman ortaya ¢ikar.”

Dechow ve Skinner tarafindan 2000 yilinda yapilan kazang yOnetimi

tanimlamasi;

“Kazang¢ yonetimi, bir biitiin olarak degerlendirildiginde finansal tablo
kullanicilarinin karar ve diistincelerini degistirmesine neden olacak, onemli durumlarin
ya da muhasebe verilerinin, kisith ve bilin¢li olarak yanlis ag¢iklanmasi, eksik

ac¢iklanmast ya da hig actklanmamasidir”.?

Mulford ve Comiskey 2002 yilinda yazdiklar1 kitaplarinda kazang yonetimi

asagidaki sekilde tanimlamislardir.

“Onceden tamimlanmis bir hedefe dogru karlarin etkin manipiilasyonudur. Bu
hedef, yonetim tarafindan olusturulmus bir sinir, analistler tarafindan yapilmis bir
tahmin veya stirdiiriilebilir bir kar diizeyi ile ilgili bir tutar olabilir. Finansal durumun
iyi olmadigi yillarda kullanilmak amaciyla karlarin finansal durumun iyi oldugu
villarda saklanmasi ve azaltilmasi igin yapilan uygulamalart da dikkate almayi

.. 6
gerektirir.”

Giroux 2004 yilinda kazang yonetimini “Arzulanan bir sonu¢ dogrultusunda
karlart degistirmek icin kullanilan istege baglhh muhasebelestirme yontemlerini ve

bunlarin kullanmimlar:’nt kazang yonetimi olarak tamimlayan Giroux, ayrica kazang

Paul M. Healy, James M. Wahlen, A review of the earnings management literature and its implications for
Standard setting”, Accounting Horizons, Vol.13, No.4, 1999, p.368

Patricia M. Dechow and Douglas J. Skinner, < Earnings Management:Reconciling the Views of Accounting
Academics, Practitioners, and Regulators™, Accounting Horizons, Vol.14, No.2, p.238

Charles W. Mulford and Eugene E. Comiskey, ”The Financial Numbers Game, Detecting Creativ, Accounting
Practices”, John Wiley & Sons, Inc., 2002, p.87



yonetimini “yoneticilerin kendi ¢ikarlar: dogrultusunda karlart degistirmek igin sahip

olduklar giidiileyiciler olarak tanimlamistir.”

Mckee tarafindan, 2005 yilinda Kazang yonetimi; “Kazang yénetimi, makul ve
vasal yonetim karari verme ve istikrarli ve tahmin edilebilir finansal sonuglart elde

etmeye yonelik raporlamadir” 8seklinde tanimlanmistir.

Kiigiiksozen ise 2005 yilinda Kazang yonetimi; “bir sirketin ekonomik
performanst hakkinda finansal bilgi kullanicilarmmin  yaniltilmast ya da kamuya
aciklanan kar rakamina bagl soézlesmesel sonuglarin  etkilenmesi amaciyla,
yoneticilerin finansal raporlama siirecinde (muhasebe standartlari ¢ercevesinde ya da
bunlarin disinda) aldiklart kararlarla veya gergeklestirdikleri islemlerle finansal
sonuclart degistirmeleri, diger bir ifadeyle, yatirimcilarin ya da ilgililerin karar ve
diigiincelerini etkileyecek ya da degistirecek nitelikte, muhasebe verilerinin ya da
onemli durumlarin kasitly ve bilin¢li olarak yanlis ya da eksik a¢iklanmast ya da hig

29

ag¢tklanmamasi’” olarak tanimlamistir.

Yukaridaki tanimlara bakildiginda muhasebe hilelerinin kazang yonetimi
kapsaminda goriildiigii seklinde yanlis bir sonuca ulasilabilir. Kazang yonetimi; gelir ve
giderlerin gizlenmesinden farkli olarak finansal tablolarda gériilme zamanina miidahale
edilmesine iligkin islemlerin toplamldlr.lo Diger taraftan muhasebe hilesi gelirleri
gizleyerek vergi kacirmak veya gelirleri yiikselterek sirketin finansal performansi
hakkinda yatirimciyr yaniltmak gibi sebeplerle yapilirken, kazang yonetimi yoneticinin
ve/veya sirketin ¢ikarlarina hizmet etmek amaci ile kisa donemli ve gelecek doneme
etkisinin olmadig1 karar ve faaliyetlerin Genel Kabul G&rmiis Muhasebe Ilkeleri

(GKMGT) sinirlar1 iginde gerceklestirilmesidir.

Asagidaki tabloda hile ve kazang yonetimi arasindaki farkliliklar 6zetlenmeye
caligilmistir:

Gary Giroux, ‘’Detecting Earnings Management”, John Wilwy&Sons, New York 2004, p.314(Alinti: Mehmet
Akif Ayarlioglu, a.g.e, s.45

Financial Intelligence: People and Money Techniques to Prosecute Fraud, Corruption, and Earnings
Manipulation,  United States Attorneys’ Bulletin, , V0I.60, No.2, March 2012, Columbia, p.5,
http://www.justice.gov/usao/eousa/foia_reading_room/usab6002.pdf (02.03.2014)

Cemal Kiigiiksdzen, °’ Finansal Bilgi Manipiilasyonu:Nedenleri, Y6ntemleri, Amaglari, Teknikleri, Sonugclar1 Ve
imkb Sirketleri Uzerine Ampirik Bir Caligma” ,Yayimlanms Doktora Tezi, Ankara 2004,5.66

Selim Eren, ’Yéneticilerin Kar Yénetimleri ile Tlgili Tutumlar1 ve IMKB’de Bir Uygulama”, Yayimlanmamig
Doktora Tezi, Gebze Yiiksek Teknoloji Enstitiisiit SBE, Gebze 2003, s.5
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Tablo 1.2 : Hile ve Kazan¢ Yonetimi Arasindaki Farkhliklar

MUHASEBE SECIMLERI

GKGMI simirlari icinde “Gergek’’ Nakit Akisi
Secimleri
Tutucu(Muhafazakar) e Kargilik ve yedeklerin e Satislar1 ertelemek
yiiksek tutulmast
Muhasebe e Arastirma ve
. e Siire¢ i¢inde satin alinan Gelistirme Giderleri
(Conservative Aragstirma ve Gelistirme veya pazarlama
Accounting) Giderlerinin fazla giderlerinin
degerlendirilmesi hizlandirilmasi

e Yeniden yapilandirma
giderlerinin ve
aktiflerinin fazla

bildirimi
(Tarafsiz) Olmast Islemlerin ve faaliyetlerin normal
Gereken Kazanglar bir siireg i¢inde gerceklesmesi
) sonucunda ortaya ¢ikan
(Neutral Earnings) kazanglar
Agresif Muhasebe e Siipheli yada degersiz e Arastirmave
) ] alacaklar i¢in Gelistirme giderleri
(Aggressive accounting) gerektiginden az karsilik ve Pazarlama
ayrilmasi giderlerini ertelemek
e Karsilik ve yedeklerin e Satiglarin
diisiik belirlenmesi hizlandirilmasi
GKGMI’ni ihlal Eden
Finansal Hile e Satislar1 gergeklesmeden
kaydetmek

e Fiktif satis kaydi yapmak

e Satig faturalarina eski
tarih vermek

e Fiktif stok kayd1 yaparak
stoklarin yiiksek
gosterilmesi

Kaynak: Patricia M. Dechow and Douglas J. Skinner, ¢* Earnings Management:Reconciling the Views of
Accounting Academics, Practitioners, and Regulators”, Accounting Horizons, Vol.14, No.2, p.239
(Almti: Ridvan Bayirli, “Yaratict Muhasebe, Etik, Firma Degeri ve Ornek Bir Uygulama”,
Yaymmlanmams Doktora Tezi, Gazi Universitesi SBE, 2006, 5.161)



1.2. KAZANC YONETIMININ AMACLARI

Kazang yonetimi ile yatimmeilarin ve diger finansal tablo kullanicilarinin®* karar
ve diisiincelerini etkilemek amaqlanmaktadlr.12 Sirket yoneticileri g¢esitli faktorlerden

etkilenerek kazang yonetimi uygulamalarina bagvurabilmektedir.

Literatiirde, kazan¢ yoOnetiminin amaglar1 ile ilgili ¢esitli smiflandirmalar
bulunmaktadir. Healy ve Wahlen (1999), kazan¢ yonetimi amaclarini; sermaye piyasasi
ile ilgili amaglar (capital market motivations), sozlesmeye dayali amaglar (contracting
motivations) ve kural koyuculara dayali amaclar (regulatory motivations) seklinde
siiflandirmaktadir. Stolowy ve Breton (2010); kazan¢ yonetiminin amacini, hisse
basina kazang ve borg-sermaye orani seklinde iki risk Olgiisiinii istenilen sekilde
degistirmek olarak agiklamaktadir. Jackson ve Pitman (2001), kazan¢ yonetimi

amaglarmi Healy ve Wahlen (1999) benzer sekilde siiflandirmaktadir.™
Kazang yonetimine iligkin amaclari,
e Kazang Yonetiminde Sermaye Piyasasi Ile Tlgili Amaglar,
e Kazang Yonetiminde Sermaye Piyasast Ile Iliskili Olmayan Amaglar,
e Kazan¢ Yonetiminde Kural Koyuculara Dayali Amaglar,
Olarak siniflandirabiliriz.

1.2.1. Kazang¢ Yénetiminde Sermaye Piyasasi Ile Tlgili Amaclar

Kazan¢ yonetiminin sermaye piyasast ile ilgili amaglar1 asagidaki sekilde

ozetlenebilir;**

11 Finansal tablo kullamecilar; mevcut ve potansiyel yatirimeilar, ¢alisanlar, borg verenler, saticilar ve diger ticari

tedarikgiler, miisteriler, hiikiimetler ve kamu isletmeleri ile genel olarak kamu’dur.( Bakiniz: S.Burak Arzova,
“Finansal Muhasebe Yeni Tiirk Ticaret Kanunu ve TFRS Uyumlu Cilt I, Tiirkmen Kitabevi, 2.Baski, Istanbul,
2012, s.52)

Abdullah Tekin, Nurcan Kabaday1, “Kazang¢ Yonetimi”, Selguk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi,
Cilt 14, Say11-2, 2011, s.127

Alpaslan Yasar, °Bagimsiz Dis Denetim Kalitesinin Kar Yénetimi Uzerine Etkisi: IMKB’de Kayith Isletmeler
Uzerine Bir Uygulama”, Yayimlanmamus Doktora Tezi ,Cukurova Universitesi, Adana 2011, s.38

Alpaslan Yasar, a.g.e, 5.39

12

13

14



1. Yoneticilerin sirketi ele gecirme uygulamalarinda ele gecirme
maliyetini diisiirmek; sirket yoneticilerinin kar1 azaltict yonde kazang
yonetimi uygulamak suretiyle sirketi ele gecirme maliyetlerini diigiirmek
ve bdylece menfaat saglama istekleri kazang yonetiminin amaclarindan
birisidir. Bu konuda yapilan analizler sunu gostermektedir ki, sirket
yoneticilerinin sirketin ele gegirilmesi kapsaminda kar1 azaltict yonde

kazan¢ yonetimi uyguladiklar tespit edilmistir.”®

2. Hisse senetlerinin halka arzi ya da sermaye arttirmi yoluyla fon
tutarmm arttirmak; Hisse senetlerinin halka ilk arzi, halka acgik bir
sirketin yeni hisse senedi ihraci suretiyle sermaye arttirnmindan biraz
daha farklilik tagimaktadir. Ciinkii, halka yeni agilmis bir sirketin piyasa
fiyatinin olmamast ve bilgi eksikligi nedeniyle, yatirimcilar, almis
olduklar1 kararlarda sirketin mali tablolarindaki bilgilere giivenmek
zorundadir. Boyle bir durumda, halka ilk arz oncesi baglangic fiyati
bulunmadig1 icin, sirket yoneticileri kar1 arttirict yonde ihtiyari
tahakkuklar1 kullanarak kazan¢ yonetimi uygulamalar1 ile baglangig
fiyatin1 ylikseltecek ve buna bagli olarak da saglanacak fon tutarinda

artis olacaktir.

3. Yonetimin kar tahminlerini ya da finansal analistlerin kar
beklentilerini karsilamak; Sirket analistleri tarafindan yapilan kar
tahminleri sirket hisse senedi fiyatlari {izerinde artis ya da azalisa yol
acabilecegi icin, finansal analistlerin kar tahminlerini karsilamayan ya da
asamayan sirket hisse senedi fiyatlarinda diisme, analistlerin kar
tahminlerini karsilayan ya da asan sirketlerin hisse senetlerinin
fiyatlarinda bir artis olmasida kagmilmazdir. Boyle bir durumda hisse
senetlerini oldugundan daha yiiksek bir fiyata satmak isteyen sirket

yoneticileri, finansal analistlerin kar tahminlerini karsilamak amactyla

15 Alpaslan Yasar, a.g.e, 5.39



4.

kazang yonetimi uygulamasima yonelebilmektedirler. *°

Sirket karhiliginin gelecekte daha yiiksek olacag: izlenimini vermek;
Gelecekte daha karli bir sirket olduklari izlenimi olusturmak isteyen
sirket yoneticileri, baz1 sirket gelirlerini ertelemek ya da bazi kalemleri
gider yazmak kosuluyla cari donem karin1 azaltmaya yonelik
uygulamalarda bulunabilir. Bu amagla sirket yonetimleri; bilango da var
olan itfa edilecek maddi olmayan duran varliklar1 bir biitiin olarak gider
kaydetmek, bazi verimsiz ya da zararli olan bdliim ya da kisimlari
kapatmak, yeniden yapilanma projeleri uygulamak ve bu sekilde olusan
proje  maliyetlerini  gider kaydetmek suretiyle bilangolarini
temizlemektedirler. Dolayisiyla, hem ge¢mis donem sirket yonetimi kotii
performans nedeniyle su¢lanmakta hem de gelecek donemlerde daha

fazla karlilik agiklamasina imkan saglamaktadir.'’

1.2.2. Kazang¢ Yénetiminde Sermaye Piyasasi Ile Iliskili Olmayan Amaclar

Kazang yonetiminin sermaye piyasasi ile ilgili olmayan amaglar1 incelendiginde,

karsimiza sozlesmelere dayali amaclar ¢ikmaktadir. Kazang yonetiminde sézlesmelere

dayali amaglar asagidaki sekilde siniflandirilmaktadir®:

1. Borg sozlesmesi sartlarini saglamak; borg sézlesme sartlar1 borg vereni

korumak amaciyla sirketin finansal durumunun izlenmesi seklindeki
olumlu borg sartlar1 ve bazi islemlerin sinirlandirilmas: seklinde negatif

borg sartlar1 olarak siniflandirilmaktadir.

Olumlu bor¢ sartlarina bakildiginda, tipik olarak, minimum ve
maksimum finansal kosullarin sirket tarafindan karsilanmasini
ongormektedir. Ornegin minimum cari rasyonun 2 olmasi veya

maksimum bor¢lanma oraninin (borglar/6zsermaye) 1 olmasi ya da faiz

16

17
18

Garen Markarian, ¢’Analyst Forecasts,Earnings Management,and Insider Trading Patterns’’, ¢’Submitted in
partial fulfillment of the requirements for the Doctor of Doctor of Philosophy ¢’, Case Western Reserve
University., 2005, p.40

Cemal Kiiciiksozen, a.g.e., 5.222

Alpaslan Yagar, a.g.e, 5.42
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2.

3.

giderlerinin 5 kati kadar bir kar rakaminin (faiz giderleri, vergi, itfa
paylar1 ve amortisman giderlerinden onceki karin faiz giderlerinin 5 kati
olmasi) saglanmasi gibi. Bu kosullarin saglanamamasi halinde, kredi
sOzlesmesine aykir1 davranilmis olacagindan, kreditoriin kredinin faiz
oranini artirmast, kredi i¢in ek teminat istemesi ya da kredi taksitlerinin
vadesinden 6nce 6denmesi talebinde bulunmasi gibi durumlar s6zkonusu

olabilmektedir.

Negatif bor¢ sartlarina bakildiginda ise, sirketin ek olarak
bor¢lanmasini dnleyen, nakit kar dagitimini kisitlayan ya da sirketin bir
bagka sirketi satin almasini, ele gecirmesini Onleyen kosullar tespit
edilebilir.®® Dolayisiyla, sirketler bor¢ sozlesmesindeki sartlarin yerine
getirilmesi i¢in sirket yoneticileri kar1 artirict ya da azaltici yonde kazang

yonetimi uygulamalarina yonelebilmektedirler.

Yoneticilerin tesvik primlerinde artis saglamak; Sirket yoneticilerinin
ticret politikalariin belirlenmesinde aldiklari temel iicretten farkli olarak
sirketin performansina bagli olarak verilecek tesvik primlerinin etkili
olmasi beraberinde kazang yonetimi uygulamalarina neden olmaktadir.
Tesvik primlerinin karin bir fonksiyonu olarak belirlendigi durumlarda,
alacaklar1 tesvik primlerini arttirmak isteyen sirket yoneticileri kari
arttiric1 ya da azaltic1 kazang yonetimi uygulamak suretiyle amaclarina

ulagmaya g:alwmaktadu.20

Isci sendikalan ile toplu pazarlikta avantaj saglamak; Karlilik ve isci
sendikalar1 ile goriigmelerde ticret talepleri arasinda bir iligkinin oldugu
kacinilmazdir. Asirt karli bir sirketin is¢i sendikalar1 ile yapacagi
goriismelerde ticret talepleri, daha diisiik karl isletmelerin karsilastiklar

taleplerden daha yiiksek olacaktir.?! Sirketler bu durumu gbdz Onilinde

19
20
21

Cemal Kiigiiksézen, a.g.e, $.175

Alpaslan Yasar, a.g.e, 5.44-45

Charles W. Mulford and Eugene E. Comiskey, ”The Financial Numbers Game, Detecting Creativ, Accounting
Practices”, John Wiley & Sons, Inc., 2002, p.80 (Alinti: Alpaslan Yasar, a.g.e, 5.45)
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bulundurarak is¢i sendikalari ile yapacaklar1 goriisme donemlerinde kart

azaltic1 yonde kazang yonetimi uygulamasina basvurabilirler.

1.2.3. Kazan¢ Yonetiminde Kural Koyuculara Dayalh Amaclar

Kural koyuculara dayali amaglara bakildiginda; **

1.

2.

Uriin fiyatindaki hizh artistan kaynaklanan kar diisiik gostermek;
Uriin fiyatlarindaki olagandis artislarin oldugu dénemlerdeki yiiksek kar
artiglarinin, kamuoyunun ve politikacilarin dikkatini ¢ekecegini ve
benzeri sekilde bir kar artisina bagli olarak politik bir maliyet ile
karsilasmak istemeyen sirket yoOneticilerinin, kar1 azaltict yonde kazang

yonetimi uygulacaklarin belirtmislerdir.?

Giimriik  korumalarindan yararlanmak; Sektordeki  glimriik
tarifelerinin ylikseltilmesi ya da kotalarin kisitlanmasi gibi giimriik
korumalarindan yararlanmak amaciyla kari azaltici yonde ihtiyari
tahakkuklar yoluyla kazan¢ yonetimi uygulamasi, kazan¢ yonetimi

amaglar1 arasinda sayﬂabilmektedir.24

3. Antitrést sorusturmalar®; Antitrostii engellemeye yonelik sorusturma

4.

ve davalarla karsilagsmak istemeyen sirketler kar1 azaltici yonde kazang

yonetimi uygulamasina basvurabilmektedirler.?®

Sektore iliskin diizenlemelere uyma zorunlulugu; Kural koyucularin
sektore iliskin sartlarin yerine getirilmesini zorunlu tutmasi, sirket
yoneticilerinin bu sartlar1 yerine getirmek amaciyla bilango ve gelir
tablosu kalemlerini yonetmelerine ve bu durumda kazang yonetimi

uygulamalarin1 beraberinde getirmektedir. Ornek : minimum sermaye

22
23

24
25

26

Mehmet Akif Ayarlioglu, a.g.e, s.64

Ross L. Watts and Jerold L. Zimmerman, *” Towards a Positive Theory of the Determination of Accounting
Standards”, American Accounting Association, Vol.53, No.1, 1978, p.115

Alpaslan Yasar, a.g.e, s.47

Antitrést yasalar; tekelleri ya da kontroliin olmadigi herhangi bir is kolundaki tekel olusturma girisimlerini
yasaklamaktadir.

Alpaslan Yagar, a.g.e, s.47
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yeterliligi sartin1 yerine getirmek isteyen bankalarin, kredi risk
karsiliklarmi oldugundan yiliksek ya da diisiik gostermesi verilebilir.
Sonug olarak bakildiginda, kural koyucu tarafindan belirlenen sektore
iligkin diizenlemelere uymak zorunda olan sirketler bu diizenlemelere

uymak amaciyla kazang yonetimi uygulamasima yénelmektedirler.?’

seklinde siniflandirilmaktadir.

1.3. KAZANC YONETIMI TEKNIKLERI

Kazang yonetimi amaclarini saglamaya yonelik olarak, ¢esitli kazang yonetim
teknikleri ~ bulunmaktadir.  Kazang  yonetimi  teknikleri  asagidaki  gibi

smlﬂandlrllmlstlr.28

1.3.1. “Kurabiye Kavanozu Rezervi’’ Teknikleri

GKGMI ¢ergevesinde ortaya ¢ikan tahakkuk muhasebesinin bir ozelligi,
yOnetimin, mevcut cari yil igindeki olaylarin ya da faaliyetlerin sonucu olarak
gelecekte ddenecek olan borglar1 tahmin etmek ya da bildirmek zorunda olusudur.
Gelecekteki olaylar kesin olarak Onceden bilinemeyeceginden, tahmin siirecinde
onemli belirsizlikler vardir. Baska bir deyisle, dogru cevap diye bir sey yoktur. Sadece
bir takim mantikli ve olasi cevaplar vardir. GKGMI, ydnetimin, bu olas1 cevaplar
arasindan bir tanesini se¢mesini ister. Bu sec¢im siireci de kazang yonetimi i¢in bir

firsat yaratir.

Yonetim, akla uygun ve olasi harcama sec¢eneklerinin iist sinirindan bir se¢im
yaparsa, mevcut cari mali yil i¢inde, daha alt sinirdan bir secenegin se¢ilmesine gore
kaydedilecek harcamadan daha fazla harcama kaydetmis olacaktir. Cari y1l i¢ginde daha
fazla harcama kaydetmek, gelecekteki bir mali yil i¢inde daha az harcama yapilmasini

saglayacaktir. Bdoylece yonetim, “finansal gevseme (financial slack)” olarak da

27 Alpaslan Yasar, a.g.e, 5.48
% Thomas E. McKee, ¢’ Earnings Management: An Executive Perspective”, An imprint of Thomson/ South
Western , Apart of The Thomson Corporation.USA, 2005, p.14
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adlandirilan ve daha sonra kar artisi i¢in kullanabilecegi bir “kurabiye kavanozu

rezervi” yaratmis olur.

Gelecekteki harcamalar ger¢ekten tahmin edildigi gibi yiiksek ¢ikarsa kurabiye
kavanozu bos olacaktir. Bu durumda da bir kar artist goriilemeyecektir. Yine de
gelecekteki harcamalar, tahmin siralamasinin alt ve iist sinir1 arasinda bir yerde olursa,
bir onceki donemden ortaya ¢ikan tahakkuk fazlasi, yeni donemde kar tutarinda artisa
sebep olacaktir. Kurabiye kavanozu rezervlerinin yaratildigi yaygin alanlar sunlardir.?

e Satis iade ve indirimlerinin tahmini,

Tahsiline imkan kalmayan alacaklarin tahmini ,

Stoklardaki deger diisiikliiklerinin tahmini,

Garanti kapsaminda miisterilere yapilacak 6demelerin tahmini ,

Calisanlara 6denecek kidem tazminatlarinin tahmini ,

Uzun vadeli anlagsmalarin tamamlanma yiizdesinin tahmini ,

1.3.2. Biiyiik Temizlik Teknikleri

Sirketler yan kuruluslarin1 kapatma veya bazi faaliyetlerini durdurma yolunu
tercih edebilirler ya da bazen 6nemli 6l¢iide yeniden yapilandirilmalarini saglayabilirler.
GKGMI, bu gibi degisiklikleri uygulamanim masraflari olarak tahmin edilen bir tutarin
giderler arasinda gosterilmesine izin verir. Bu tutar genellikle gelir tablosunda “bir

defaya mahsus gider” olarak gosterilir.

Sirkette bu sekilde yiiksek tutarh (arizi gider) bir gider kaydetmek, genellikle
sirketin hisse senedi fiyati {izerinde olumsuz bir etki yapar. Ciinkii bu durum piyasa

tarafindan sirketin rekabet giicii hakkinda olumsuz bir haber olarak algilanmaktadir.

2 Mckee, a.g.e.,p.14 (Alinti: Mehmet Akif Ayarlioglu, a.g.e, 5.71-72)
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Sirketlerde harcamalarin ¢ogu tahminlere dayali oldugu i¢in, daha sonra,
harcamalar1 orta ya da en diisiik seviyede tuttugunuzda karsilasabileceginiz daha yiiksek
harcama tutar1 nedeniyle ortaya ¢ikabilecek kar siiprizlerinden kaginmak igin olasi
zararlar1 en yliksek seviyeden tahmin etmek daha iyidir. Biiyiik temizlik yaklagiminin

uygulanabilecegi yaygn alanlar sunlardir®

Faaliyetleri yeniden yapilandirma,

Sorunlu borglar1 yeniden yapilandirma,

Varliklarin kullanilamaz hale gelmesi ve kayitlardan ¢ikartilmast,

Faaliyetlerin bazilarini kapatma.

1.3.3. Gelecek I¢in Biiyiik Bahis Teknikleri

Baska bir sirketi alan bir sirketin “gelecek igin bahis” tuttugu kabul edilir. Hatta
bu bahis, eger devralma diizgiin bir sekilde planlanmissa, alinan sirketin karinin artacagi

konusunda kesin bir gosterge olabilmektedir.**

Biiyiik bahis teknikleri;

e Devralinan sirketin devam eden arastirma ve gelistirme
harcamalarmmin gider olarak gosterilmesi; Bu teknik, alim bedelinin
onemli bir kismimin, gelecekteki karlar1 bu harcamalardan kurtarmak
dogrultusunda, sirketin devralindig: y1l icinde mevcut gelirlerin karsisina

gider olarak yazilmasina izin verir.

e Alnan sirketin karimin ortakhigin konsolide karina entegre edilmesi;
Satin alinan bir sirketin mevcut kari, ana sirket kari ile
birlestirilebilir.(Bagl sirket, uygun sartlarla satin alinmis ise, otomatik

olarak kar artis1 saglayacaktir.) Bir sirketin bagka bir sirketi satin alarak

% Mckee, a.g.e., p.14
%1 Mckee, a.g.e., p.15
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cari donemde ya da gelecekteki karinda garanti bir artis saglanmasina

izin vermektedir.

1.3.4. Yatirim Portfoyiinii Kabartma Teknikleri

Sirketler siklikla ya sermaye fazlasini yatirnma doniistiirmek ya da bir cesit
stratejik ortaklik kurmak igin baska sirketlerin hisse senetlerini alirlar. GKGMI,
%20’den az ortaklik payr saglayacak sekilde bir sirketin hisse senetlerinin alinmasi
yoluyla yapilan yatirimlart pasif yatirim olarak kabul eder. Bir bagka ifade ile; ana
ortakligin, yatirim yapmis oldugu sirketteki sermaye pay1 ve yonetime katilma oram
Tiirkiye Muhasebe Standartlari’na gore %10, Sermaye Piyasasi Kurulu’na gore
%20’nin altinda kaldig1 durumlarda bagli menkul kiymet olarak nitelendirilmekte **ve
bu yatirimlar pasif yatirim olarak kabul edilir. Yani ana ortaklik yatirim yaptig1 sirket

tizerinde ne kontrol giiciine33 ne de dnemli e‘[kiye34 sahip degildir.

Hisse Yatirnmcinin Durumu Yatirnm Yapilan Sirket
%50 den biiyiik Kontrol gilicii var Bagli Ortaklik
%20-%>50 arasi Onemli etki var Istirak

%20 den az Kontrol giicii ve 6nemli etki yok Bagli Menkul Kiymet

Bu yiizden bu tiir yatirimlarda, istirak veya bagl ortaklik seklindeki yatirimlarda
oldugu gibi ortak olunan sirketin elde ettigi karin veya zararin sirketin finansal
tablolarinda gosterilmesine gerek yoktur. GKGMI, pasif yatirim diye adlandirilan bu
yatirimlarin, muhasebelestirme islemlerinin farkli oldugu iki ayr1 karegoride

siniflandirimasini zorunlu tutmustur. Bu kategoriler™

e Kisa siire icinde satilacak hisse senetleri; Sirketlerin kisa siireli olarak

ellerinde tutmak ve degerinde bir artis oldugunda hemen satmak

%2 Orhan Sevilengiil, ’Genel Muhasebe,Gazi Kitapevi. Genigletilmis 10.Baski, Ankara 2001, s.380

% Kontrol: Faaliyetlerinden fayda saglamak amaciyla bir isletmenin faaliyet ve finansal politikalarini yonetme
giiciinii ifade eder.

Onemli Etki: Yatrim yapilan isletmenin finansal ve faaliyetle ilgili politikalarmm belirlenmesi kararlarina
katilma giicii olup bu politikalarin tek basina ya da bir bagka taraf ile ortak kontrol etme giiciinii ifade
etmemektedir.

Mckee , a.g.e., p.15

34

35
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amaciyla aldig1 hisse senetlerinin takibi bu grup igerisinde yapilmaktadir.
Mali y1l i¢inde herhangi bir degisme, ya da satislarindan kaynaklanan kar

veya zarar, sirketin faaliyet gelirleri i¢inde gosterilir.

Uzun vadede satilacak hisse senetleri; Bu grupta yer alan hisse
senetlerinin degerinde mali yil i¢inde bir degisim meydana gelirse, bu
degisim kar veya zarar olarak faaliyet gelirleri i¢inde gosterilmeyip, gelir
tablosunun diger olagandisi gelir ve karlar boliimiinde gosterilir. Ancak,
bu hisse senetleri satildiginda ortaya ¢ikan kar ya da zarar faaliyet

gelirleri iginde gosterilir.

GKGMIi’nin bu yatirimlar igin belirledigi yukaridaki muhasebelestirme

gereklilikleri, asagidaki teknikler yoluyla kazang yonetimi iin firsat yaratir®®

Deger kazanan hisse senetlerinin satisinin zamanlamasi; flave kar
gerekliligi duyuldugunda, degeri artan hisse senedi ya da hisse senetleri
satilmak suretiyle istenilen kar rakamina ulasilabilecek ve olusan bu kar

faaliyet karlar1 arasinda gosterilebilecektir.

Deger kaybeden hisse senetlerinin satisinin zamanlamasi; Sirket
diisiik tutarda kar agiklamak istediginde, degeri azalan hisse senedi ya da
hisse senetleri satilmak suretiyle, istenen sonug saglanabilecek ve olusan

zarar, faaliyet giderleri arasinda gosterilebilecektir.

Elde tutma niyetini degistirme; Sirket elinde bulunan hisse senedini ya
da hisse senetlerini elde tutma niyetini degistirebilir. Bu durumda g¢ok
kisa siirede satilacak hisse senetleri grubunda yer alan bir hisse senedi ne
zaman satilacagi belli olmayan hisse senetleri grubuna gecebilir ya da
tam tersi bir durum s6z konusu olabilir. Bu durumda, hisse senetleri ile
ilgili ortaya ¢ikacak kar veya zararlarin faaliyet gelir ve giderleri i¢inde

gosterilmesini veya gosterilmemesini saglayabilir.

% Mckee, a.g.e.,p.15
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Degeri olmayan hisse senetlerinin zarar olarak gosterilmesi; Piyasa
degerinde uzun bir siire deger diisiikliigli goriinen veya degeri kalmayan
hisse senetleri, portfoy siniflandirilmasina bakilmaksizin zarar olarak

yazilarak hesaplardan ¢ikarilabilir.

1.3.5. Problem Cocugu Disar1 At Teknigi

Sirket kari, bagli bir ortaklifin beklenenden daha kotii bir performans

sergilemesi sebebiyle diisiiyorsa ve bu siirecinde gelecekte de devam edecegi

digtintiliiyorsa, bu durumda “’problem c¢ocuk’ yani bagli kurulus asagidaki

yontemlerden biri kullanilarak disar1 atabilir.*’

Yan kurulus satilabilir; Bir yan kurulus satildiginda olusan kar ya da
zarar mevcut yilin gelir tablosunda rapor edilir. Eger satista, biiyiik
tutarda bir zarar bildirilmek istenmiyorsa bir sirket boliinmesi

disiiniilmelidir.

Mali varhklar icin 6zel amach girisim yaratilabilir, GKGMI
cercevesinde mevcut olan oldukga teknik bir alternatif, mali aktiflerin
0zel amagh girisim siiflandirilmasina doniistiiriilmesidir.*® Bu durumda
bu tiir aktifler, satilmis kabul edilir ve bilangodan c¢ikarilir, olusabilecek
kar veya zarar ise gelir tablosunda gosterilir. Ozel amagh bir girisim,

devredenin finansal tablolarinda gdsterilmez.

Ozel amacl girisimlere iliskin yasanan ve beraberinde kazang yonetimi
Uygulamalarina kolaylik saglayan muhasebe sorunlar1 su sekilde

incelenebilir;*®

1. Konsolidasyona dahil edilmemeleri,

37

Mckee, a.g.e.,p.16 (Alinti: Mehmet Akif Ayarlioglu, a.g.e, s.75)

% Alacak ve alacak senetlerini menkul kiymetlestirme islemine tabi tutmak, biiyiik nakit ¢ikisi gerektiren sermaye

yatirimlarini kiralama yoluna gitmek, bilangodan segilen varlik ve yiikiimliiliiklerin devredilecegi ortak girisimler
veya 6zel amagli kuruluglar kurmak, olarak siniflandirilabilir.(Bakiniz: Ayse Pamukeu, “’Bilango Dis1 Finansman
Yontemleri ve Muhasebelestirme Islemleri”,Marmara Universitesi i.i.B.F. Dergisi, Cilt XXIX, Say1 II, 2010,

¥ Ridvan Bayirli, a.g.e., 5.210
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2. Denetim sirasinda denetlenen firma tarafindan ilgili taraf olarak

goriilmemesi ve bunlarla ilgili bilgi verilmemesi,

3. Karsilikli ekonomik islemlerin benzerlerine gore ¢ok diisiik veya

cok yiiksek tutarlarla gergeklestirilmesi

Yan kurulus béliinebilir; Bir sirket boliinmesinde, yan kurulus i¢indeki
paylar ortaklara dagitilir ya da hissedarlar arasinda degistirilir. Boyle
yapmak, sirketi degil, hissedarlar1 problem ¢ocugun sahibi yapar. Genel
olarak sirket boliinmesinde hicbir kazang ya da kayip gosterilmez

ve yan kurulusun olumsuz etkileri biitiin mali tablolardan g¢ikarilir ¢linkii
GKGMI, 6nceki déneme ait finansal tablolarin yeniden diizenlenmesini

istememektedir.

Ozsermaye metodu ile kaydedilmis bir yan kurulusun hisseleri takas
edilebilir; Ozsermaye metodu ile kaydedilmis bir yan kurulusun hisse

senetlerini higbir kar ya da zarar gostermeden takas etmek miimkiindiir.

1.3.6. Genel Kabul Gérmiis Muhasebe Ilkelerini Degistirme Teknigi

Bir sirket kullanacagi muhasebe seceneklerini belirledikten sonra, nadiren

degistirir. Degisiklik yapan sirketler, bu degisikligin borsada, sirketin kar kalitesinin

diismesi olarak algilanmamasina dikkat etmelidir. Clinkii bu durum, hisse senedi fiyatini

distirebilir.

Yeni bir muhasebelestirme standardi icin goniilli olma; Yeni
hazirlanan muhasebe standartlarinin goniillii olarak erken benimsenmesi,

kazang yonetimi i¢in bir firsat saglayabilir.
Gelistirilmis gelir tanimlama kurallari; Gelir gergeklesme

zamanlarinin ayarlanmasi suretiyle, sirkete kazang yOnetimi uygulama

firsat1 saglamaktadir.
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e Gelistirilmis gider tamimlama kurallari; Giderlerini nakit temeline
dayali olarak kaydeden sirketler i¢in, tahakkuk temelli bir kurala gegmek,
kazang yonetimi igin bir firsat yaratmaktadir. Ornegin; bir sirket
primleri nakit olarak ydneticilere 6diiyor ve bu 6demeler ( giderler )
yapildigi anda kaydediliyorsa, ertelenmis prim alanma gegilmesi
seklindeki bir degisim, s6z konusu giderlerin tahakkuk temelli
kaydedilmesine ve bu uygulamanin benimsendigi yildaki karin daha
diisiik olmasina firsat saglayacaktir. Bir baska acidan bakildiginda sirket,
hizlandirilmis amortisman yontemi kullaniyor olabilir fakat, dogrudan
amortisman yontemini kullanmasinin varligin yillik maliyetini daha iyi
yansittig1 diisiincesi ile, dogrudan amortisman yontemine gegmeye karar
verebilir. Dolayisiyla, dogrudan amortisman yontemi daha diisiik
baslangi¢ giderleri ile sonuglanacagi icin, bu degisimin etkisi; karin

oldugundan yiiksek gosterilmesi olacaktir.*’

1.3.7. Amortisman, Itfa ve Tiikenme Paylar le ilgili Teknikler

Uzun donem faaliyetlerde kullanilan varliklarin maliyeti, genellikle s6z konusu
varliklarin fayda saglayacagi donemde gider olarak yazilmaktadir. Uzun vadeli olarak
kullanilan varliklarin muhasebe hesaplarindan ¢ikartilmasi, ¢ogu zaman karlarin
yonetimi icin bir firsat saglayan baz1 kararlar1 gerektirir.**

e Hesaplardan ¢ikarilma metodunun seg¢ilmesi,
e Hesaplardan ¢ikarilacagi doneminin se¢ilmesi,

e Hurda degerinin tahmin edilmesi,

e Faaliyet dis1 kullanima y6nelik degisim.

0 Mckee, a.g.e., p.16
“1 Mckee, a.g.e., p.18
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1.3.8. Sat/Geri Kirala ve Aktif Degisim Teknikleri

Bilangoda tarihi maliyetlerle kaydedilen, uzun donem i¢in kullanilacak olan
varliklarla ilgili bazi islemler, Onceden Ongoriilmemis olan kar veya =zararin
kaydedilmesine imkan saglayabilecektir. Bu durumu gergeklestirmek igin

kullanilabilecek iki metod asagida aciklanmustir.*?

e Sabit bir fiyat iizerinden satis; Bir sirket uzun dénemlerde kullanmak
icin aldig1 bir varliginmi satarak, elde edecegi kar ve zarara bagl olarak
sirketin karmi arttirma ya da azaltma imkanina sahip olabilecektir.
Ornegin, sirketin sahip oldugu bir binanin degerinin, bilancoda 30
milyon dolar olarak goriindiigiinii ancak gercekte 50 milyon dolar
oldugunu farz edelim. Eger bina satilirsa, bu satistan elde edilecek 20
milyon dolarlik kar sirketin donem karinda anormal bir artisa sebep

olacaktir

e Gayrimenkuliin satilmasindan sonra satin alan sirketten uzun vadeli
olarak tekrar kiralanmasi; Bir sirketin bir aktifi bagka bir sirkete satip
ardindan sattif1 sirketden kiralamasi ¢ok sik goriilen bir durumdur.
GKGMI, kiralamanin sermaye kiralamasi veya faaliyet kiralamasi
olmasina bagli olarak muhasebelestirilmesi ile 1ilgili uygulamalar
aciklamistir. Geri kiralama igsleminde varhigi satan sirket olusabilecek
zarar1 gelir tablosunda gosterebilecektir. Diger taraftan olusabilecek bir
kar1 ise, eger kiralama sermaye kiralamasi ise varligin ekonomik omrii
lizerinden, faaliyet kiralamasi olmast durumunda ise kira 6demeleri

seklinde amorti edebilecektir.

Ornegin; Arazi gibi amortismana tabi olmayan varliklar1 leasing
uygulamalarinin iginde dahil etmek kazancin yonetimi igin bir firsat yaratir. Bir
sirketin, sahip oldugu bir bina i¢in yillik 2.000.000,00-TL amortisman gideri
bulunmaktadir. Binanin {izerinde bulundugu arazinin degeri 100.000.000,00-TL

olmasima karsi GKGMI, arazinin kullanimi i¢in amortisman ayrilmasina izin vermez.

2 Mckee, a.g.e., p.18
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Eger bina ve arazi faaliyet kiralamasi yoluyla kiralanirsa, bu durumda kira 6demeleri
amortisman tutarindan fazla olacaktir. Cilinkii kiraya veren sirket, bina kadar arazinin de
maliyetini distlinerek kira bedelini belirlemektedir. Bu dogrultuda yillik 5.000.000,00-
TL kira bedeli belirlenmistir. Bu durumda 5.000.000,00-TL kira 6demesi, 2.000.000,00-
TL amortisman tutarindan 3.000.000,00-TL daha fazla gider kaydedilmesine imkan

saglayacaktir. Bu uygulama sonucunda sirket karini diistirme firsat1 elde edebilecektir.

1.3.9. Faaliyet Kari-Faaliyet Dis1 Kar Teknikleri

Sirket karinin, faaliyet veya faaliyet dis1 diye smiflandirilmasinda pek c¢ok
belirsiz alan vardir. Bu yilizden bu alanlara diisen unsurlarin siiflandirilmasi ile ilgili
karar verirken kazang yonetimi yapmak miimkiindiir.Ornegin, 6nemli bir {iretim
tesisinin elden ¢ikartilmasi hem 6zel ya da arizi harcamalar olarak siniflandirilabilirken,

hem de devam edilmeyen faaliyetler adi altinda simflandirilabilir.*?

1.3.10. Tahvilin Vadesinden Once Odenmesi Teknigi

Sirketlerin tahviller gibi uzun vadeli borglar1 defter degeri ile muhasebelestirilir.
Bu tiir bor¢lar vadesinden once ddendiginde, 6denen tutar ile defter degerleri arasinda
onemli farkliliklar olabilir ve farkliliklar kar veya zarara yol acabilir. Yoneticiler, bu tiir

borglarin vadesinden 6nce ddenecegi yili belirleyerek kazang yonetimi yapabilirler.44

1.3.11. Tiirev Finansal Arag¢larin Kullanilmasi Teknigi

Tiirev triinler® kazang yonetimi igin pek gok firsat yaratirlar. Ornegin; bir
sirketin sabit faiz 6demeli biiyiik miktarda tahvil ¢ikarmis oldugunu farzedelim. Sirket
sabit faiz 6demeli tahvillerini degisken faizli tahvillere doniistiirmek icin faiz orani

swap“°ina girebilir. Bu durumda, s6z konusu sirket, faiz oranlar arttiginda tahviller i¢in

* Mehmet Akif Ayalioglu, a.g.e, .79

“ Mckee, a.g.e., p.20

5 Tirev tiriinler, degerleri bagka bir varliktan tiiretilen ya da piyasa endeksi tarafindan belirlenen finansal {iriinler
ya da anlagmalardir.

Faiz swap1 bir finansman kaynagindan kredi temin eden sirketlere, kredi faizlerinin 6deme seklini degistirme
imkan1 saglamakta ve sirketler kredi maliyetlerini (faizlerini) ucuzlatabilmek amaciyla faiz 6demelerini esit
buiytikliikteki bagka bir kredinin degisik bigimdeki faiz 6demeleriyle swapa sokabilmektedir.

46
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faiz giderinde bir artig, faiz oram1 diistiiglinde ise faiz giderinde bir azalis
kaydedebilecektir. S6z konusu sirketin ne zaman swap islemine girisicegi sirketin
kendisine bagli oldugu i¢in zamanlama segenegi kazang yoOnetimi i¢in bir firsat

saglayacaktir.”’

1.3.12. Gemiyi Batirma Teknigi

Kendi hisse senetlerini piyasadan geri satin alan sirketler, bu islemle ilgili olarak
gelir tablolarinda higbir kar ya da zarar bildirmek zorunda degildirler ¢iinkii bu slemden

dolay1 gelir olusmamusgtir.

Sirket tarafindan piyasadaki hisse senetlerinin geri satin alinmasi islemlerinde
kar veya zarar kaydedilememesine ragmen, bu islem hisse basmna kar tutarimi

degistirdigi i¢in kazang yonetimi amaci igin kullanilabilir.*®

Ornegin; 100.000 adet hisse senedi olan ve mevcut mali y1l iginde 300.000,00-
TL bir kara sahip olan bir sirket farz edelim . Bu durumda hisse basina kar 3,00-TL
olacaktir. (300.000,00-TL / 100.000 hisse). Eger yonetim gelecek yilin karmin da
300.000,00-TL kalacagin1 tahmin ederse, bu durumda sirket gecmis donemlerde her
zaman saglamis oldugu karinda % 10 artisi, bu yil saglayamayacaktir. Ayrica bunun
diger bir anlami hisse basina karin da sabit kalacagidir. Fakat sirket gelecek cari yil
basinda 9.100 adet hissesini geri satin alirsa, o yil i¢in hisse basina kar 3,30-TL

olacaktir ve kar sabit kalsa bile % 10’luk bir biiylime oran1 goriilecektir.

47 Mckee, a.g.e., p.21
8 Mckee, a.g.e.,p.21-22
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2. MUHASEBE VE DENETIM ACISINDAN KAZANC
YONETIMI

Kazan¢ yoOnetimi, muhasebe siirecinde yapilan bazi midahaleler ile
gerceklesmektedir ve muhasebe standartlarindan kaynaklanan bazi esneklikler ile
basariimaktadir.*® Bu bélimde kazang y6netimi uygulamalarmm muhasebe islemleri
lizerinde incelenmesi ve denetim islemleri agisindan kazang yonetimi uygulamalarinin

tespit edilmesinde dikkat edilmesi gereken hususlara yer verilmistir.

2.1. MUHASEBE ACISINDAN KAZANC YONETIMI

2.1.1. Kazang Yonetimi Teknikleri Ile flgili Muhasebe Kayitlar

Kazang yOnetiminde kullanilan bir ¢ok wuygulama mevcuttur. Bu

uygulamalarindan bazilar1 asagidaki gibidir.*°

e Muhasebe politikalarinda degisiklik yapmak,

e AR-GE giderlerinin muhasebelestirilmesi (aktiflestirme ya da donem
gideri olarak kaydetme),

e Hizlandirilmis amortisman yonteminde dogrusal amortisman yontemine
gegis,

e Bor¢lanma maliyetlerinin aktiflestirilmesi ya da donem gideri olarak
kaydedilmesi,

e Stok degerleme yonteminin degistirilmesi,

e Satin alinan isletmenin gergege uygun deger ilizerinden ya da defter

degeri lizerinden kaydedilmesi,

" Mehmet Unsal Memis, Emin Hiiseyin Cetenak, "Kurumsal Y&netimin Kazang Yonetimi Uygulamalar1 Uzerine
Etkisi: imkb'de islem Goren Sirketler Uzerine Uygulama." C.U. Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt 21, Say1
3,2012,5.216

Hervé Stolowy, Michel Lebas,” Financial Accounting And Reporting: A Global Perspective”, Thomson
Learning, 2nd Edition,2006,p.581(Alinti: Volkan Demir ve Oguzhan Bahadir, “’Muhasebe Manipiilasyonu,
Yontemler ve Teknikler”, Mali Coziim Dergisi, Say1.84, Kasim-Aralik 2007, s.115)
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e Isletme birlesmelerinde satin alma yontemi ya da cikarlarinin
birlestirilmesi yonteminin kullanilmast, (IFRS® 3 ile ¢ikarlarn

birlestirilmesi yontemi uygulamadan kaldirilmistir.)

Kiiciiksozen ve Kiigiikkocaoglu (2005)’e gore, kazang yonetimi uygulamalari®’;

e Gelirlerin muhasebelestirilmesi ya da finansal tablolara alinmasi,

e Giderlerin ve karsiliklarin muhasebelestirilmesi,

e Varlik ya da yiikiimliiliiklerin ger¢ege aykir1 olarak sunulmasi,

e Finansal tablolarda yer alan kalemlere iliskin smiflandirmalarin
degistirilmesi,

e Islem ya da faaliyetlerin amaca uygun olarak olusturulmasi,

Seklinde teknikler kullanilmaktadir.

Tezimizde kazang yonetimi teknikleri ayrintili olarak asagida sunulmustur:

2.1.1.1. Gelir Hareketleri ile ilgili Kazan¢ Yénetimi Uygulamalar

2.1.1.1.1. Gelirlerin Tahakkuk Etmeden Muhasebelestirilmesi

Siparisi alinmis ancak heniiz yliklemesi yapilmamis iiriinlerin miisteriye teslim

edilmis gibi gosterilerek, satist heniiz gerceklesmemis iriinlere ait gelirin tahakkuk

etmeden muhasebelestirilmesi i$lemidir.53

Ornek: X isletmesi ile ABC isletmesi arasinda bir satis anlasmasi yapilmis,

anlagmaya istinaden proforma fatura diizenlenmis ve mal bedeli miisteri tarafindan

pesin olarak 6denmistir. Ticari mallarin sevkiyati ise 2 ay sonra yapilacaktir.
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53

Caligmalarda kimi zaman IAS, kimi zaman IFRS teriminin kullanilmis olmasi, IAS’nin ilk kez Uluslararasi
Mubhasebe standartlart Komitesi (IASC) tarafindan ¢ikartlmasi, 2000 yilindan Uluslararast Muhasebe Standartlari
Kurulunun (IASB) olusturulmasiyla standartlarla ilgili tiim sorumluluklarin bu kurula devredilmis olmasi ve 2001
yilindan itibaren bu kurulun ¢ikaracagi tiim standartlarin ise IFRS olarak isimlendirilmis olmasi zaman iginde
olaym degil yetkili kurumlarin gérev degisiminden kaynaklanmustir. (Bakiniz: ,Ayten Ersoy, “’Isletmelerde
Kamuyu Aydmlatma Yoniinden Finansal Bilgilerin Boliimlere Gore Raporlanmasi’, Mali Coziim Dergisi,
Say1.67, Nisan-Mayis-Haziran 2004, s.13

Cemal Kiigiiksdzen ve Giiray Kiigiikkocaoglu, ¢’ Finansal Bilgi Manipiilasyonu:imkb Sirketleri Uzerine
Ampirik Bir Calisma ’http://www.baskent.edu.tr/~gurayk/kisiselearningmanipulation2.pdf, s.8(03.11.2013)
Andrew Holt and Timothy Eccles, > Accounting Practice In The Post-Enron Era: The implications For Financial
Statements in The Property industry”, Briefings in Real Estate Finance, November 2002\0l.2, No.4,
p.327(Alint1: Volkan Demir ve Oguzhan Bahadir, ’Muhasebe Manipiilasyonu, Yontemler ve Teknikler”, Mali
Coziim Dergisi, Y11.17,Say1.84,Kasim-Aralik 2007, s.116)
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Isletmenin bu durumda yapmasi gereken muhasebe kaydi asagidaki gibidir:

Fatura diizenlendiginde,

__________________________ R
100 KASA HESABI 11.800,00-TL
380 GELECEK AYLARA AIT GEL. 10.000,00-TL
391 HESAPLANAN KDV 1.800,00-TL
_________________________ / - —

Donem i¢inde mal teslimi yapildiginda,

e e

380 GELECEK AYLARA AIT GEL. 10.000,00-TL

600 YURT ICI SATISLAR 10.000,00-TL

e /

Isletme kazang yonetimi uygulamasina bagvurdugunda ise yaptigi muhasebe

kaydi asagidaki sekilde olmakta ve isletmenin karlilig1 degismektedir.

Fatura diizenlendiginde,

______________________ / ——— -
100 KASA HESABI 11.800,00-TL
600 YURT iCI SATISLAR 10.000,00-TL
391 HESAPLANAN KDV 1.800,00-TL
_____________________ / _— ———

Ornek : 1994 yilma ait faaliyet raporunda Midisoft Corparation gelirin
kaydedilmesi ile ilgili muhasebe politikasini su sekilde agiklamistir: "Dagitimcilara,
diger toptancilara ve nihai tiiketicilere satistan elde edilen gelirler, iiriinlerin yiiklenmesi

yapildiktan sonra muhasebelestirilir". Isletmenin agiklamis oldugu bu muhasebe
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politikas1 genel kabul gormiis muhasebe ilkeleri ile uyumlu olmasina ragmen,
uygulamada iki sekilde gelirin belirlenmesi ilkesine aykir1 davranilmistir. Birincisi,
isletme mali y1lin sonuna kadar yiiklemesi tamamlanmamis olan iirlinler i¢in satis geliri
kaydi yapmustir (heniiz dogmamus gelirin muhasebelestirilmesi). Ikincisi, miisterinin
tiriini kabul edecegine ve iirline karsilik 6deme yapacagina dair gergekci bir beklenti
olmamasina ragmen, iriinlerin yliklenmesi tamamlanarak iirlin satigina ait gelir kaydi
yapilmistir (fiktif gelir kaydi). S6z konusu yiiklemeler daha sonra isletmeye satig
iadeleri olarak donmiistiir. Ancak, yiikleme aninda satis iadelerine iliskin yeterli karsilik

ayrilmadig icin, o déneme ait kar %16 yiiksek gosterilmistir.>*

Burada dikkat edilmesi gereken 6nemli nokta;

e Mal satis hasilatini tespit ederken isletmenin teslimini gergeklestirdigi mallara
iligkin satis bedellerinin dikkate alinmis olmas1 gerekmektedir.

e Isletmenin teslimini gerceklestirmemis oldugu fakat faturasini diizenledigi
islemlere iliskin, fatura lizerinde gosterilen satis bedellerinin donem satig hasilati
olarak dikkate almamasi gerekir.

e Tersi durumda ise (Vergi Usul Kanunu’nun 231/1-5’inci bendi 7 giin iginde
diizenlenmeyen faturalar1 hi¢ diizenlenmemis sayan hiikmii geregince®) teslim
yapilmis olmasina ragmen fatura diizenlenmemis olsa bile, bu satis islemine
iligkin satis bedellerinin hasilat olarak dikkate alinmasi (tahakkuk ettirilmesi)

gereklidir.

2.1.1.1.2. Konsinye Satislarin Satis Geliri Olarak Muhasebelestirilmesi

Konsinye satiglar, mallarin ya da iriinlerin sube ya da acentalara veya
perakendecilere satilmak iizere gonderilmesi, sube ya da perakendeci tarafindan satigin
gerceklestirilmesi ile sirket agisindan gelirin tahakkuk ettigi bir satis yontemidir.
Dolayisiyla, bu satis isleminde, sube ya da acenta veya perakendeci tarafindan satisin

gerceklestirildigi ve bu durumun sirkete bildirildigi tarihte sirket tarafindan gelir

Charles W. Mulford and Eugene E. Comiskey, a.g.e. ,p.10
% (Ozgiir Biyan, ¢’ Tiirk Vergi Hukukunda Belge Diizeni Ve Ispat: “Elestiriler Ve Oneriler”, Dokuz Eyliil
Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt.12, Ozel S., 2012, 5.35
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kaydmin yapilmasi gerekmektedir.”® Ancak uygulamada genellikler isletmeler bunun
tam aksine geliri yiiksek gostermek icin heniiz gergeklesmemis olan konsinye satisa

konu olacak tiriinlerin tutarini da gelir olarak yazmaktadirlar.

Ornek: (B) Sirketi , (A) sirketi tarafindan iiretilen  makineleri konsinye
satmaktadir. (A) sirketi 100 adet makineyi (B) sirketine 25.06.2014 tarihinde teslim
etmistir. (A) sirketinin yaptig1 muhasebe kaydi asagidaki gibidir:

25/06/2014
153 TICARI MALLAR HS. 10.000,00-TL
153.01- Konsinye Gond. Stoklar
153 TICARI MALLAR HS. 10.000,00-TL
153.10-A Tipi Makine
/

isletme gelirini arttirmak igin satist heniiz gerceklesmemis bu liriine ait tutar1 gelir

olarak yazarak asagidaki yevmiye kaydini gerceklestirmistir:

25/06/2013
120- ALICILAR HESABI 11.800,00-TL
600-YURT ICI SATISLAR HS. 10.000,00-TL
391-HESAPLANAN KDV HS. 1.800,00-TL

/

2.1.1.1.3. Yazilim Gelirlerinin Muhasebelestirilmesi

Isletmelerde karlilig: arttirmak amaciyla, siparis alimir alinmaz, mal aliciya
ulasmadan alian siparisin iptal edilme riski goz ardi edilerek zamanindan once gelir
kaydedilmektedir.”” Bu asamada, alinan siparisin gelir kaydedilmesi dogru degildir.

Ciinkii alic1 ve satic1 arasinda bir anlasma olmasi gelir kaydi icin yeterli degildir.

% Cemal Kiigiiksdzen, a.g.e, 5.210
7 Miige Saltoglu, ¢ Yaratict Muhasebe Ozel Amagclhi Sirketlerin Rolii ve Enron Ornegi”, Muhasebe ve Denetime
Bakis Dergisi, Say1.10, Eyliil 2003, s.108
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Ornegin; Yazilim sirketleri, miisteri siparisinin alinmasi aninda bu islemi siparis
teslim edilmeden satis gibi gostermekte ve satisin ilk asamasinda islem tamamlanmadan

gelir kaydederek, cari donem gelirini dolayistyla karini arttirmaktadirlar.

2.1.1.1.4. Fiktif Gelirlerlerin Muhasebelestirilmesi

Fiktif gelir kaydi var olmayan bir satisa ait gelirin muhasebelestirilmesi
anlamina gelmektedir.58 Boylece isletme heniiz dogmamis bir geliri muhasebelestirerek
fiktif gelir kaydi yazacak ve isletmenin donem karini ihtiyaclar1 dogrultusunda
degistireceklerdir.

Ayni zamanda, mal ya da hizmet satigina dair herhangi bir islem olmadan fiktif
satig geliri kaydi yapilmasi; mal satisina iliskin belgelerin tarihlerinin geriye dogru
degistirilmesi; bazi iglemlerin kayit disi birakilmasi gibi uygulamalar da s6z konusu

olabilmektedir.>®

2.1.1.2. Gider ve Karsiliklara iliskin Kazan¢ Yonetimi Uygulamalar

2.1.1.2.1. Giderlerin Aktiflestirilmesi

Sirketlerde farkli gider tiirleri bulunmaktadir ve sirketler bu giderleri sectikleri
muhasebe politikalart ile aktiflestirme veya dogrudan gider yazma yoluna

gitmektedirler.

Isletmelerin aktiflestirdigi giderler; kurulus maliyetleri, arastirma gelistirme
maliyetleri, reklam giderleri, genel yonetim giderleri, faiz giderleri ve kur farklarinin,
duran varliklara ya da {retilen {iriin maliyetine ilave edilerek aktiflestirilmesiyle ifade

edilebilir.®°

58

. Volkan Demir ve Oguzhan Bahadir, a.g.e., 5.116
5

Cemal Kiigiiksdzen ve Giiray Kiiciikkocaoglu, > Kurumsal Sirket Yonetimi’nde Finansal Tablolarin Rolii”,
http://www.baskent.edu.tr/~gurayk/kisiselkurumsalsirket.pdf,s.10 (05.10.2013)

Howard M.Schilit,”Financial Shenanigans: How to Detect Accounting Gimmiks and Fraud in Financial
Reports”,1.Edition,McGraw Hill Companies,1993,p.79-82
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Kurulus ve Orgiitleme Giderleri; “’Kurumun tesis olunmasi veya yeni subenin
acilmas1 veyahut da islemlerin devamli bir surette genisletilmesi i¢in yapilan ve
karsiliginda maddi bir kiymet iktisap olunmayan giderler”seklinde tanimlanmigtir.®!
(VUK, md:282). isletmeler kurulus ve &rgiitleme giderlerini (KOG) aktiflestirebilir
veya direkt gider olarak yazabilir.

Isletmelerin bu iki segenekten aktiflestirme segenegini tercih etmelerinin
nedenleri; yapilan giderin daha fazla yila yayilmasini saglamak, kurulusun ilk yillarinda
vergi 6demesi ve temettii dagitilmasini saglamak ve tiglincii kisilere karsi isletmenin iyi
durumda gosterilmesini saglamak olarak agiklanabilir. TMS 38 ‘’Maddi Olmayan Duran
Varliklar” standardi, kurulus ve orgilitleme giderleri ile ilgili olarak bu giderlerin

harcamanin gerceklestigi donemde gider yazilmasini zorunlu kilmigtir.%2

Ornek : Bir isletme, 2009 yilinda KDV hari¢ 5.000,00-TL tutarinda kurulus ve
orgiitleme 1ile ilgili harcama yapmistir. Yapilan harcamanin VUK kanunlarina gore
aktiflestirilmesi gider yazilmasi veya TMS 38 nolu standarta gore gider yazilmasi

seceneklerinin isletme karina ve vergiye etkisi asagidaki gibidir.

Tablo 2.1.KOG ilk Yapildig1 Y1l Gider Olarak Yazilmasi

TICARI
Yillar K.0.G__ | GIDERLER | GELIRLER | KAR/ZARAR | MATRAH | VERGI | NETKAR
2009 5.000,00 200,00 2.000,00 -3.200,00| -3.200,00 0,00 0,00
2010 0,00 1.000,00 3.000,00 2.000,00| -1.200,00 0,00 0,00
2011 0,00 2.000,00 6.000,00 4.000,00 2.800,00| 840,00 1.960,00
2012 0,00 3.000,00 7.000,00 4.000,00 4.000,00 | 1.200,00| 2.800,00
2013 0,00 4.000,00 9.000,00 5.000,00 5.000,00| 1.500,00 | 3.500,00
TOPLAM 5.000,00 10.200,00 27.000,00 11.800,00 3.540,00| 8.260,00
81 VUK, Madde 282 - Kurumlarda aktiflestirilen ilk tesis ve taazzuv giderleri (Taazzuv giderleri ; kurumun

genisletilmesi i¢in yapilan ve karsiliginda maddi bir kiymet edinilmeyen, yeni sube agilmast, islerin siirekli olarak
genisletilmesi i¢in yapilan giderlerdir.) mukayyet degeri ile degerlenir. Bu eger, ilk tesis ve taazzuv igin yapilan
giderlerden fazla olamaz. Kurumun tesis olunmasi veya yeni bir subenin ag¢ilmasi veyahut da islerin devamli bir
surette genisletilmesi icin yapilan ve karsiliginda maddi bir kiymet iktisap olunmayan giderler bu climledendir.

62

Bagak Ataman , Evrim Altuk Ozden, ¢’ Tek Diizen Hesap Planina Gore Hazirlanan Finansal Tablolarin UFRS'ye

Uyarlanmasi ve Rasyo Yontemi ile Analizi”Muhasebe ve Finansman Dergisi, 2009, Say1.44,http://journal.mufad.
org.tr/attachments/article/195/5.pdf ( 08.04.2014)
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Ticari Kar/Zarar: Gelirler-Giderler

Matrah : Donem Kar1 - Gegmis Y1l Zararlar
Vergi : Vergi Matrahi * Vergi Orani
Net Kar : Vergi Matrahi — Vergi

Tablo 2.2. KOG Aktiflestirilerek Amortisman Yoluyla Gider Yazilmasi

Yillar K.0.G | GIDERLER | GELIRLER KATRI/CZAAI;IAR MATRAH | VERGI | NETKAR
2009 5.000,00 1.200,00 2.000,00 800,00 800,00 | 240,00 560,00
2010 0,00 2.000,00 3.000,00 1.000,00| 1.000,00| 300,00 700,00
2011 0,00 3.000,00 6.000,00 3.000,00| 3.000,00| 900,00| 2.100,00
2012 0,00 4,000,00 7.000,00 3.000,00| 3.000,00| 900,00| 2.100,00
2013 0,00 5.000,00 9.000,00 4,000,00| 4.000,00|1.200,00 | 2.800,00

TOPLAM 5.000,00 15.200,00 |  27.000,00 11.800,00 3.540,00| 8.260,00

Faiz, Kur Farki, Vade Farki ve Komisyon Giderleri; Faiz, kur farki, vade
farki ve komisyon giderlerinin muhasebelestirilmesi hususunda VUK ve TMS’da farkli
uygulamalar s6z konusudur. Dolayisiyla bu durum, isletmelere kazang yonetimi

uygulamalar1 konusunda imkan saglamaktadir.
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Tablo

Muhasebelestirilme Esaslarinin Karsilastirilmasi

2.3.  :Duran

Varliklarla

Tlgili

Borc¢lanma

Maliyetlerinin

TMS UYGULAMALARI

VUK UYGULAMALARI

Konu Varhgin Durumu Varhgin Durumu
Varhk Kullanima K\ﬁl;llllll:na Varhgn Iktisap Varhgm iktisap
Hazir Hale u Edildigi Donem Edildigi Donemden
. Hazir Hale
Gelinceye Kadar Geldikten Sonra Sonuna Kadar Sonra
Ozellikli varlik ise
maliyetine Dénem eideri Maliyete eklenir
Faiz Giderleri | eklenir.Degilse gieent Maliyete eklenir veya donem gideri
. Lo olarak kaydedilir .
donem gideri olarak olarak kaydedilir
kaydedilir
Ozellikli varlik ise
maliyetine Dénem eideri Maliyete eklenir
Vade Farklan | eklenir.Degilse gient Maliyete eklenir veya donem gideri
. Lo olarak kaydedilir .
donem gideri olarak olarak kaydedilir
kaydedilir
Ozellikli varlik ise
maliyetine Dénem eideri Maliyete eklenir
Kur Farklar1 | eklenir.Degilse sieent Maliyete eklenir veya donem gideri
N Lo olarak kaydedilir L
donem gideri olarak olarak kaydedilir
kaydedilir
Ozellikli varlik ise
. maliyetine .. Sy Maliyete eklenir
Komisyon . .. Doénem gideri . . - Ly
Giderleri eklenir.Degilse olarak kaydedilir Maliyete eklenir veya dénem gideri

donem gideri olarak
kaydedilir

olarak kaydedilir

Kaynak: Muharrem Karatas, > Bor¢lanma Maliyetlerinin Ums 23, Kobi’ler i¢in Ufrs Ve Vergi Usul

Kanunu Kapsaminda Degerlendirilmesi”’, Mali Coziim, Say1.98, 2010, s.136
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Tablo2.4 : Stok Edinimi ile Tlgili Bor¢lanma Maliyetlerinin Muhasebelestirilme

Esaslarimin Karsilastirilmasi

TMS UYGULAMALARI

VUK UYGULAMALARI

Stok Durumu

Stok Durumu Durumu

Konu
Stok Kullanima Stok Kullanima Varhgn Iktisap Varhgn Iktisap
Hazir Hale Hazir Hale Edildigi Donem Edildigi Donemden
Gelinceye Kadar Geldikten Sonra Sonuna Kadar Sonra
Ozellikli varlik ise
maliyetine Dénem eideri Maliyete eklenir
Faiz Giderleri | eklenir.Degilse Bigert Maliyete eklenir veya donem gideri
N Lo olarak kaydedilir -
donem gideri olarak olarak kaydedilir
kaydedilir
Ozellikli varlik ise
maliyetine Dénem eideri Maliyete eklenir
Vade Farklan | eklenir.Degilse sicent Maliyete eklenir veya donem gideri
N Lo olarak kaydedilir .
donem gideri olarak olarak kaydedilir
kaydedilir
Ozellikli varlik ise
maliyetine Dénem eideri Maliyete eklenir
Kur Farklar1 | eklenir.Degilse sieert Maliyete eklenir veya donem gideri
N Lo olarak kaydedilir -
donem gideri olarak olarak kaydedilir
kaydedilir
Ozellikli varlik ise
. maliyetine N Sy Maliyete eklenir
Komisyon . .. Donem gideri . . - Sy
Giderleri eklenir.Degilse olarak kaydedilir Maliyete eklenir veya dénem gideri

donem gideri olarak
kaydedilir

olarak kaydedilir

Kaynak: Muharrem Karatas, a.g.e., $.137

Ornek: X isletmesi 25/06/2013 tarihinde yapmis oldugu ticari mal alim1 igin 5.000,00-

TL+%18 KDV tutarinda vade farki 6demesi yapmistir. Bu vade farkim1 cari dénem

gideri olarak kayitlara almak yerine {iriin maliyetine aktarmay: tercih etmistir.

153 TICARI MALLAR
191 INDIRILECEK KDV

100 KASA

B Y017/ ——

(Vade farkinin stok maliyetine eklenmesi)
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5.000,00-TL
900,00-TL

5.900,00-TL




Veya

------ ---25/06/2013-----==mmmmmmmmmmmmenne
780 FINANSMAN GIiD. 5.000,00-TL
191 INDIRILECEK KDV 900,00-TL
100 KASA 5.900,00-TL

(Vade farkinin cari donem gideri olarak kayitlara alinmasi durumu)

Tiirkiye’de ise isletmeler bu konuda kazang yoOnetimi uygulamasi olarak
finansman giderlerini, genel yonetim giderlerini ve ¢alistirilmayan kisim giderlerini cari
donem gideri olarak gelir tablosuna yansitmak yerine, stoklar, gelecek yillara ait
giderler, maddi duran varliklar, maddi olmayan duran varliklar veya yapilmakta olan
yatirnmlar hesaplarna ekleyerek giderleri aktiflestirmekte ve donem karini arttiric

kazang yonetimi uygulamasi yapmaktadur.63
Arastirma-Gelistirme Giderleri;

TMS 38 Maddi Olmayan Duran Varliklar Standardi isletme ig¢inde yaratilan bir
maddi olmayan duran varligin muhasebelestirilmesi igin gerekli kriterleri saglayip

saglayamadiginin degerlendirilmesinde, isletme ile ilgili varligmm olusumunu su

safhalara ayirir:®*

e Aragtirma safhasi®

63
64

Cemal Kii¢iiks6zen, a.g.e, 5.296

Cemal Ibis, Yakup Selvi, Fatih Yimaz, Baris Sipahi, Kerem Sarioglu, ¢Seg¢ilmis Muhasebe
Standartlar1”,iSMMMO Yayinlari, 2.Baski, Yayin No:99, Istanbul 2009, s.175

Arastirmadan (veya isletme i¢i bir projenin aragtirma sathasindan) kaynaklanan herhangi bir maddi olmayan
duran varlik muhasebelestirilmez. Arastirma (veya isletme i¢i bir projenin arastirma sathasi) harcamalari
gerceklestiginde gider olarak muhasebelestirilir. Arastirma faaliyetleri ile ilgili drnekler sunlardir:

(a)Yeni bilgi elde edilmesine yonelik faaliyetler;

(b)Arastirma bulgulart ve diger bilgilerin uygulanmasma yonelik olarak degerlendirme ve nihai secim
aragtirmast;

(c)Malzeme, aygit, iiriin, siireg, sistem veya hizmetler i¢in alternatif arastirmasi; ve

(d)Yeni veya gelistirilmis malzeme, aygit, iirlin, siire¢, sistem veya hizmetlerin olasi alternatiflerinin
olusturulmasi, tasarlanmasi, degerlendirilmesi ve nihai se¢imi.(TMS 38,PAR.56)
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e (Gelistirma safhas®®

Standarta gore aragtirma safhasinda yapilan harcamalar giderlestirilirken,

gelistirme sathasinda yapilan harcamalar ise aktiflestirilmektedir.

“Maddi olmayan duran varliklara iliskin bazi giderlerin dénem gideri olarak
kabul edilmesi ya da aktiflestirilip amortismana tabi tutulmasi, raporlanan donem
karlarint dogrudan etkileyebilmektedir. Ornegin ; Muhasebe ilke ve standartlart bu
giderlerden yazilim gelistirme giderleri gelistirilmekte olan yazilim projesinin, ancak
teknik fizibilitesinin olumlu sonu¢lanmasi halinde aktiflestirilmesine ve amortismana
tabi tutulmasina izin vermektedir. Bu ilke altinda, ABD'nin en biiyiik yazilim
uireticilerinden IBM ve Computer Associates, gelistirme giderlerini rutin olarak
aktiflestirmektedir. Diger bir yazilim iireticisi Microsoft ise bu giderleri dénem gideri
olarak kabul etmektedir. Microsoft’un fizibilite testinden basariyla ge¢mis iiriiniiniin
olmamasi imkansiz olduguna gore, isletme Amerikan muhasebe ilke ve standartlarinin
fizibilite testinin nelerden olusacagi konusundaki esnekligini kullanarak donem karini
manipiile etmistir. Ancak, Microsoft yoneticilerinin bu davramsmin amaci diisiik karl
bir goriiniim yaratarak igletmenin antitrost yasalarin hedefi haline gelmesini
engellemektir. Microsoft raporlanan donem karini diisiik gosterdigi gerekgesiyle

Haziran 2002'de SEC tarafindan cezalandwrilmigtir.” o7

Ornek : Magaza giivenlik sistemleri iireten XYZ isletmesi yeni bir giivenlik

sistemi tasarim ve gelistirmesi amaciyla proje tizerinde ¢alismaktadir. Bu projeyle ilgili

8 Sadece ve sadece, asagidaki kosullarn tamammnm varhig halinde, gelistirmeden (veya isletme biinyesinde

yiiriitiilen bir projenin gelistirme safhasindan) kaynaklanan maddi olmayan duran varliklar muhasebelestirilir:
(a)Maddi olmayan duran varligin kullanima veya satisa hazir hale gelebilmesi i¢in tamamlanmasinin teknik
olarak miimkiin olmasi.
(b)Isletmenin maddi olmayan duran varligi tamamlama ve bu varlig1 kullanma veya satma niyetinin bulunmast.
(c)Maddi olmayan duran varligt kullanma veya satma imkaninin bulunmast.
(d)Maddi olmayan duran varligin muhtemel gelecek ekonomik faydayi nasil saglayacaginin belirli olmasi. Ayrica,
maddi olmayan duran varligin iiriiniiniin veya kendisinin bir piyasasinin olmasi ya da isletme biinyesinde
kullanilacak olmasi durumunda buna elverigli olmasi.
(e)Gelistirme sathasini tamamlamak ve maddi olmayan duran varli§1 kullanmak veya satmak icin yeterli teknik,
mali ve diger kaynaklarin mevcut olmasi.
(H)Gelistirme siirecinde maddi olmayan duran varlikla ilgili yapilan harcamalarin giivenilir bir bigimde 6lgiilebilir
olmas1.(TMS38,PAR.57)

87 Baruch Lev,” Corporate Earnings: Facts and Fiction”, Journal of Economic Perspectives, Vol.17,No.2, Spring
2003, p.34 ( Alinti: Volkan Demir ve Oguzhan Bahadir, “’Muhasebe Manipiilasyonu, Yoéntemler ve Teknikler”,
Mali Coziim Dergisi, Y1l.17,Say1.84, Kasim-Aralik 2007, s.106)
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olarak isletmenin Elektronik Ar-Ge boliimiinde 2007 yilinda arastirma g¢alismalarina
baslanmis ve arastirma safhasina iliskin olarak 290.000,00 TL’lik gider olusmustur.
2007 yilinda projesinin teknolojik ve finansal yapilabilirligine iliskin analizler
tamamlanmistir. Bu analizler i¢in isletmenin Kendi igerisinde 120.000,00 TL’lik gider

olusmustur.®®

2007 yilinda ortaya ¢ikmis olan arastirma sathasina iliskin harcama dénem

gideri olarak muhasebelestirilecektir.

750 ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI 290.000,00-TL
102 BANKALAR 290.000,00-TL

263 ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI 120.0000,00-TL
102 BANKALAR 120.000,00-TL

Isletme ici yaratilan bir maddi olmayan duran varligin arastirma veya gelistirme
safhasinda olup olmadiginin degerlendirilmesi yoneticilerin karar vermelerine
bulunmalarim1 gerektirmektedir ki, bu durumda kazan¢ yonetimi uygulamalarina imkan
vermektedir. Bir bagka ifadeyle bu durumda yoneticilerin arastirma-gelistirme (AR-GE)
harcamlarimin duruma goére aktiflestirme veya gider yazma konusunda insiyatif

kullanmalarina sebep olmaktadir.

2.1.1.2.2. Amortisman Ayrilmasi, Amortisman Yonteminin ve Siiresinin Degistirilmesi

Amortisman, ‘Bir varligin amortismana tabi tutarinin, yararli omiir siiresince

sistematik olarak dagitilmasini ifade eder.”®.

Amortisman islemlerinin kazan¢ yonetimi uygulamalarinda kullanilmasinin en

88 Cemal ibis, Yakup Selvi, Fatih Yilmaz, Baris Sipahi, Kerem Sarioglu, a.g.e., 5.177-178
8 http://www.kgk.gov.tr/contents/files/ TFRS_2013/TMS/TMS16.pdf (07.04.2014)
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temel nedenlerinden biri yoneticilerin bu konuda insiyatiflerinin fazla olmasidir ki bu
insiyatiflerden biriside maddi duran varliklarin™ faydali émrii"*diir. Isletmeler maddi
duran varligin faydali émriinde keyfi degisiklikler ile kazan¢ yonetimi uygulamasina
bagvurabilirler ve isletmenin karliliginda artis veya azalis yaratabilirler. Amortisman
konusunda bir diger husus da varhgm “kalinti deger’®”i dir. Maddi duran varlik i¢in
belirlenecek olan kalint1 deger, maddi duran varligin amortisman tutari tizerinde etkilidir

ve ayrilacak amortisman tutari ile birlikte dolayli olarak isletmenin karlilik durumunu

etkilemektedir.

Amortisman politikast acisindan en onemli konu ise kullanilacak amortisman

yonteminin belirlenmesidir.

Tablo 2.5: Amortisman Yontemleri

AMORTISMAN HESAPLAMA YONTEMLERI
UFRS’ye GORE" VUK’a GORE
Dogrusal Amortisman Y 6ntemi Normal Amortisman Y 0ntemi
Azalan Bakiyeler Yontemi Azalan Bakiyeler Yontemi
Uretim Miktar1 Yontemi Fevkalede Amortisman Y ontemi

Kaynak: Daghan Alpman,”Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari’na Genel Bir Bakis ve Bir
Uygulama Ornegi”, Bitirme Tezi, Bilgi Universitesi, 2008, s.20

Amortisman konusunda yapilacak kazang yoOnetimi uygulamalar1 ise &zetle
sunlar olabilir;

e Varligin yararli 6mriiniin isletme amaglar1 dogrultusunda tahmin edilmesi
ya da izleyen yillarda maddi duran varlifin yararli dmriiniin gercek bir
sebebe dayanmadan degistirilmesi,

e Varhigin kalinti degerinin isletme amaglar1 dogrultusunda tahmin

edilmesi veya gercek bir sebebe dayanmaksizin degistirilmesi,

® Maddi Duran Varhklar: “Mal veya hizmet iiretimi veya arzinda kullanilmak, baskalarina kiraya verilmek ya da

idari amaglar gergevesinde kullanilmak {izere elde tutulan ve bir donemden fazla kullanimi 6ngdriilen fiziki
kalemlerdir.” seklinde tanimlanmigtir (TMS-16, md.6).

Faydali Omiir: Amortismana tabi iktisadi kiymetin isletmede faydali olabilecegi siireye faydali Gmiir
(amortisman siiresi) ad1 verilir. (Bakiniz: S.Burak Arzova, a.g.e, 5.309)

Kalinti Deger: Bir varligin tahmin edilen yararli 6mriiniin sonundaki duruma ulastiginda elden ¢ikarilmasi
sonucu elde edilmesi beklenen tutardan, elden ¢ikarmanin tahmini maliyetleri diigiilerek ulagilan tahmini tutardir
™ hitp://kgk.gov.tr/centents/files/ TFRS 2013/TMS/TMS16.pdf (Par.61) (07.04.2014)
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e Amortisman ayrilmamasi ,

e Kullanilan amortisman

degistirilmesi.

hesaplama  yOnteminin ara donemde

Ornek: “’A” sirketi 100.000,00-TL maliyet bedelli maddi duran varligin

ekonomik Omriiniin 5 yil oldugu varsayimi ile normal amortisman yontemine gore

amortisman hesaplanmustir.

“’B” sirketi ise; 100.000,00-TL maliyet bedelli maddi duran varligin ekonomik

omriiniin 5 yil oldugu varsayimi ile azalan bakiyeler yoOntemi ile amortisman

hesaplamaktadir. Uygulamaya baslandigi anda her iki sirketin hisse senetlerinin piyasa

fiyat1 3,00- TLdir.

Her iki sirketin de vergiden onceki kazanglarinin 200.000,00-TL oldugunu ve

her ikisinin de 50.000 adet hisse senedine sahip oldugunu kabul edersek, amortisman

hesaplama yoOntemlerinin hisse basina kazanglari nasil etkiledigini ekli tabloda su

sekilde gosterebiliriz.

Tablo 2.6: Amortisman Politikalarinin isletme Karhligina Etkisi

“A” Sirketi “B” Sirketi
Amortisman ve Vergi Oncesi Kar 200.000,00 200.000,00
(-) Amortisman Giderleri 20.000,00 40.000,00
Vergi Oncesi Kar 180.000,00 160.000,00
(-) Vergi (%30) 54.000,00 48.000,00
Vergi Sonras1 Kar 126.000,00 112.000,00
Hisse Basina Kazang™ 2,52 2,24
Fiyat/Kazang Oran1™ 1,19 1,33

Sonugta; amortisman yonteminin degistirilmesi,

fiyat/kazang oraninda biiyiik farkliliga neden olmaktadir.

™ Hisse Bagina Kazanc = Vergi Sonras1 Kar/Toplam Hisse Senedi Adeti
™ Fiyat/Kazan¢ Oram = Hisse Senedi Piyasa Fiyat)/ Hisse Bagina Kazang
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Maddi duran valiklar agisindan UFRS ve VUK uygulamalarinda varligin
edinimi, bor¢lanma maliyetleri, amortisman, hesaplama yontem ve se¢imi ve yeniden
degerleme agisindan farkliliklar bulunmaktadir.”® Isletmeler boyle bir ortamda kazang

yonetimi uygulamasi yapabilmektedir.

Tablo 2.7: Maddi Duran Varhklara Iliskin Uygulamalarim UFRS ve VUK

Acisindan Karsilastirilmasi

UFRS VUK
Faydali Omiir Isletme insiyatifine
Acisindan birakilmaktadr. Maliye Bakanlig1 belirlemektedir.
Yeniden
Degerleme Izin verilmez. Yeniden degerleme  uygulamasi
Acisindan, kaldirilmistir.

. Sadece 1 defaya mahsus olmak tizere
Amortisman , . . .
Yéntemi Yontemler arasinda azalan  bakiyeler = yOnteminden

degisiklik yapilabilir. normal  amortisman  yOntemine
Acisindan o .
gecilebilmektedir.
. . Varligin edinildigi dénem sonuna
Bor¢lanma maliyetleri e . .
Borglanma olustugu dénemde Kar ve kadar biitiin borglanma maliyetleri
Maliyeti zarar icinde gider olarak varligin maliyetine ilva edilirken,
Acisindan muhasebelestirilir sonraki  donemlerde ise  gider
FHITIL kaydedilmektedir.

2.1.1.3. Varlk ve Yiikiimliiliiklerin Muhasebelestirilmesi Siirecinde Kazang
Yonetimi Uygulamasi

2.1.1.3.1. Karsiliklar ve Kosullu Borg¢lar

Muhasebe Teorisinde karsilik kavrami, kaynagini  muhasebenin temel

ilkelerinden olan “ihtiyatlilik” kavramindan alir.”’

Karsiliklar, Kosullu Borg¢lar ve Kosullu Varliklar Standardina Gore karsiliklar,

" Mehmet Gengtiirk, Ismail Celik ve Nagihan Karaman, “’Maddi Duran Varliklarin Kobi’ler Igin UFRS ,TAM SET

UFRS ve Vergi Usul Kanunun’da (VUK) Karsilastiriimas:” Siileyman Demirel Universitesi SBE Dergisi, 2011,
Say1.14, No.14, s.288

Ozgiir Ozkan ve Tugge Uzun Kocamis, ¢> Karsiliklar Standard ile Vergi Usul Kanunu Ve Tiirk Ticaret Kanunu’na
Gore Karsilik Kavraminin Incelenmesi Ve Muhasebelestirilmesi”,Mali Coziim, Ocak-Subat 2011, 5.192

7
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gerceklesme (TMS 37) zamani veya tutart belli olmayan yiikiimlilik olarak

tanimlanmaktadir. Kosullu borg ise, ge¢misteki olaylardan kaynaklanan ve isletmenin

kontroliinde olmayan bir olayin gergeklesmesi sonucu olusan yiikiimliilik olarak

tanimlanmaktadir.”®

Karsilik agsagida yer alan kosullarin varligi halinde finansal tablolara yan51t111r79:
Gecmis bir olaydan kaynaklanan mevcut bir yiikiimliiliigiin (hukuki veya zimni)
bulunmasi;

Yikiimliliigiin yerine getirilmesi i¢in ekonomik fayda iceren kaynaklarin
isletmeden ¢ikmalarinin muhtemel olmasi,

Yikiimliliik tutarinin glivenli bir bigimde tahmin edilebiliyor olmasi.

Bu kosullarin karsilanmamasi durumunda, herhangi bir karsilik finansal tablolara

yansitilmaz. Kosulu borglar ise finansal tablolara yansitilmaz, isletmenin finansal tablo

dipnotlarinda agiklanir.

Karsilik ve kosullu bor¢larin kazang yonetimi uygulamasinda kullanilmast;

Karsilik, tutar olarak finansal tablolar1 etkilerken, kosullu bor¢lar ise finansal
tablolara yansitilmayip, sadece dipnotlarda gosterilmektedir. Olusan durumunu
karsilik m1 kosullu bor¢ mu olarak degerlendirilmesi yoneticiler tarafindan
yapilmaktadir.

Karsilik olarak yansitilacak tutara iliskin belirsizlikler kosullara bagli olarak
farkli araglarla ele alinabilir. Karsilik cok sayida kalemden olustugundan,
“’beklenen deger yéntemi”80 kullanilabilir. Bu nedenle, ilgili karsilik, belli bir

tutarda zarar olasiliginin 6rnegin %60 veya %90 olmasina bagh olarak farkli

78

79
80

Vildan Evrim Altuk Ozden, ’Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlarinin Kar yénetimine Etkisi”,Bagimsiz
Denetgilerin Algilar1 Uzerine Bir Arastirma”, Yayimlanmamus Doktora Tezi, Istanbul 2013,vs.71
http://kgk.gov.tr/contents/files/TMS37.pdf (07.04.2014)

Beklenen deger yontemi, beklenen nakit akim yaklasimi olarak da bilinmektedir. Bir grup unsurla ilgili
kargiliklarin hesaplanmasinda “beklenen deger” veya “istatistiksel tahmin yontemi” olarak da adlandirilan
hesaplama yontemi kullanilir. Bu yontemde beklenen giderler bunlarin ihtimalleriyle agirliklandirilir.

40


http://kgk.gov.tr/contents/files/TMS37.pdf

tahmin edilebilir. Bu durum o6zellikle garanti gider karsiliklarinda kazang

yonetimi uygulamalarina olanak vermektedir.®*

Ornek : Bir isletme satmis oldugu iiriinleri, miisterilerin alim tarihinden itibaren ilk 6
ay igerisinde goriilen her tiirlii liretim hatasina iligkin onarim maliyetlerini karsilama
garantisi altinda satmaktadir. Satilmis olan tiim {iriinlerde kiiclik hasarlarin ortaya
¢tkmast durumunda, onarim maliyetleri 1.000.000,00- TL” yi bulacaktir. Satilmis olan
tim {Uriinlerde biliylik hasarlarin ortaya c¢ikmasi durumunda onarim maliyetleri
4.000.000,00- TL yi bulacaktur.
Gecmis yillara gore ihtimaller sdyledir:

« Uriinlerin %75’ inde higbir sorun ¢tkmamaktadir.

« Uriinlerin %20’ sinde kiiciik hatalar ¢ikmaktadir.

« Uriinlerin %35’ inde biiyiik hatalar ¢tkmaktadir.
Bu verilere gore onarim maliyetinin beklenen degerinin hesaplanmast;
(% 75 x 0) + (% 20 x 1.000.000 TL) + (% 5 x 4.000.000 TL) = 400.000
TL dir.

Ornekte de goriildiigii gibi ihtimallerin tespiti islemi garanti gider karsiliklarinda

kazan¢ yonetimi uygulamalarina imkan vermektedir.

Bu nedenle daha once de belirtildigi gibi o6zellikle TMS 37 kapsaminda
karsiliklar ve kosullu borglar da (yiikiimliiliikler), yiikiimliiliiklerin olmas1 gerekenden
yiiksek ya da az tutulmasi isletmenin kazanglarmi da etkileyeceginden doénemler
itibariyle bu tutarlarin dikkatle takip edilmesi, ge¢mis yillardaki tutarlarla ve sektor

ortalamalariyla karsilastirilmasi son derece faydahdlr.82

2.1.1.3.2. Reeskont Aywrma Islemi

Reeskont ayirma islemi VUK 281-285. maddelerinde diizenlenmistir. VUK na
gore sadece ticari iliskiden kaynaklanan senetler (alacak ve borg senetleri) igin reeskont

ayrilabilir.

8 http://www.kgk.gov.tr/contents/files/ TRES 2013/TMS/TMS37.pdf (Par.39) (07.04.2014)

8 Serdar Ozkan., Ece Erdener, “Finansal Raporlama Standartlarina Gére Hazirlanmig Finansal Tablolarin
Analizinde Dikkat Edilmesi Gereken Ozellikli Alanlar”,
http://dosya.izsmmmo.com/documan/TMSS_XII _BILDIRILER/serdar_ozkan_ece_erdener.doc (11.05.2014)
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Reeskont islemi ya “’vergi ertelemesi” ya da “’erken vergi ddemesi” seklinde

etki gostermektedir.

Tablo 2.8: Reeskont Ayirma Islemlerinin Vergilendirmeye Etkisi

Alacak Senetleri )
. Borg Senetleri Uzerinden ) ]
Uzerinden Hesaplanan | > = | \ergi Ertelemesi
Hesaplanan Reeskont
Reeskont

Alacak Senetleri L )
. Borg Senetleri Uzerinden Erken Vergi
Uzerinden Hesaplanan | < - | . )
Hesaplanan Reeskont Odemesi
Reeskont

Alacak Senetleri )
. Borg Senetleri Uzerinden )
Uzerinden Hesaplanan | = = | Etki Yok
Hesaplanan Reeskont
Reeskont

Kaynak: Ridvan Bayirl,”Yaraticc Muhasebe, FEtik, Firma Degeri ve Ornek Bir
Uygulama”,Yayimlanmams Doktora Tezi, Gazi Universitesi SBE, 2006, s.175

Reeskont ayirma iglemleri ile ilgili kazang¢ yonetimi uygulamalari asagidaki gibi
olabilir®;

e Alacak Senetleri lizerinden reeskont ayrilmasi fakat bor¢ senetleri reeskont
ayrilmamasi

e Borg¢ senetleri lizerinden reeskont ayrilmasi fakat alacak senetleri reeskont
ayrilmamasi

e Siipheli ticari alacaklar lizerinden reeskont ayrilmasi

e Bir donem reeskont iglemi yapilip diger donem yapilmamasi

e Hatir senetlerine reeskont ayrilmasi

8  Ridvan Bayirh ,a.g.e, 5.175
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2.1.1.3.3 Stok Degerinin Yiiksek, Satilan Mallarin Maliyetinin Diisiik Gosterilmesi

VUK md.274’¢ gore Stoklar maliyet bedeli ile degerlenir. Stoklar
standardina(UMS 2) gore ise; Stoklar, maliyet ve net gergeklesebilir degerin diisiik olani
ile degerlenir. Stoklarin net gerceklesebilir degeri diistiigli i¢in isletme karsilik
ayirmalidir. Degeri diisen stoklar igin takdir komisyonundan karar alinarak stok deger
distikligi karsiligi ayrilip, gider yazilir. Bu farklilik isletmelere kazang yonetimi

uygulamalar1 konusunda imkan saglamaktadir. 84

Omegin; Isletme stoklarmda 15.000,00-TL lik ticari mal igin 2.000,00-TL’lik bir
deger diisiikliigii s6z konusu olmustur. isletme muhasebe politikalar1 geregi Stoklar
standardina(UMS 2) gore hareket etmektedir.

Bu durumda;

157 DIGER STOKLAR 15.000,00-TL
153 TICARI MALLAR 15.000,00-TL

______________________________ e
621 SATILAN TiC.MAL MALIYETI 2.000,00-TL
158 STOK DEGER DUS.KRS. 2.000,00-TL
............................ R
kayitlarim1  gergeklestirerek donem karmmi azaltict yonde kazang yonetimi

uygulamasi yapmaktadir.

Stoklarin maliyeti; tiim satin alma maliyetlerini, doniistiirme maliyetlerini ve
stoklarin mevcut durumuna ve konumuna getirilmesi i¢in katlanilan diger maliyetleri
icerir. Stoklarin maliyeti konusunda da yine VUK ve UFRS arasinda farkliliklar sz
konusudur. ( Bakimz: Tablo 2.4)

Sirketlerin stok degeri ve stok maliyeti konusunda yapabilecekleri kazang

8 Ali Kaplan, “UFRS’nin Ulkemizdeki Muhasebe Uygulamalari ve Finansal Tablolar Uzerine Etkilerine Yénelik
Bir Uygulama”, http://www.izu.edu.tr/Assets/Content/file/20130613-09.pdf (25.08.2013)
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yonetimi uygulamalar1 asagidaki gibi 6zetlenebilir;

e Kullanilan stok degerleme yoOnteminin amaca uygun olarak degistirilmesi.
Hareketli Ortalama Maliyet veya Agirlik Ortalama maliyet yontemleri arasinda
amaca gore se¢im yapilarak, yontemlerin donemler itibariyle degistirilmesi,

e Ayni stok icin farkli degerleme yontemlerinin kullanilmasi,

e Stok elde etme sirasinda ortaya c¢ikan borglanma maliyetlerinin
muhasebelestirilmesi ile ilgili politikalardan amaca uygun sec¢im yapilarak
kaydedilmesi,

e Net gerceklesebilir degere®® ait tahminin gercege uygun olmayan bicimde

yapilmasi.

2.1.1.4. Ortiilii Kar Aktarimi

Ortiilii Kar aktarimi, 2499 sayili Sermaye Piyasas1 Kanununun 15. maddesinin
son fikrasinda ‘’Halka acik anonim ortakliklarda; yonetim, denetim veya sermaye
bakimindan dolayli veya dolaysiz olarak iligkili bulundugu diger tesebbiis veya
sahislarla emsaline gore bariz sekilde farkli fiyat, iicret uygulamak gibi Ortiilii
islemlerde bulunarak kar1 ve/veya mal varligini azaltamaz. 2499 sayili Sermaye Piyasasi
Kanununun 47. maddesinin 6. bendine gore, bu tiir faaliyetlerde bulunanlarin ve
faaliyetlere istirak edenlerin iki yildan bes yila kadar hapis ve bes bin giinden on bin
giine kadar adli para cezasi ile cezalandirilacagi hilkkme baglanmistir.

Isletmeler tarafindan ortiilii kar aktarimi kazang yonetimi uygulamalarinda
kullanilan yontemlerden biri olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Literatiirdeki uygulamalara

bakildiginda;

e Isletmenin elinde bulunan hisse senetlerinin piyasa fiyatinin altinda bir fiyatla
grup sirketlerine ya da hakim ortaga satilmasit ya da grup sirketlerinin hisse
senetlerinin piyasa fiyatinin altinda bir fiyatla satin alinmasi,

e Grup sirketlerin alinan mal veya hizmetlere emsallerine gore daha yiiksek bir

bedel 6demesi,

% Net gerceklesebilir deger; isin normal akisi i¢inde , tahmini satis fiyatindan, tahmini tamamlanma maliyeti ve
satig1 gergeklestirmek i¢in gerekli tahmini satigni giderleri toplammin, disiirilmesiyle elde edilen tutari ifade
eder.
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e Grup sirketlerine olan ticari ve finansal iligkilerden kaynaklanan alacaklara faiz
tahakkuk ettirilmemesi veya emsallerine gore daha diisiik oranda faiz tahakkuk
ettirilmesi

o Grup sirketlere yapilan satis islemlerinde veya duran varlik satiglarinda
emsallerine gore daha diigiik fiyat uygulanmasi seklinde uygulamalarin yer
aldig1 goriilmektedir.

Ornegin ; Dogan Burda Dergi Yaymcilik ve Pazarlama A.S. ihtiyaci olan
magazin kagidinin ve Celik Halat ve Tel San.A.S.’nin ihtiyaci olan filmasinin® alimina
iligkin olarak yapilan inceleme sonucunda; Dogan Dis Ticaret ve Miimessillik A.S.
tarafindan 1999-2007 doneminde dogrudan liretici/ticari sirketler yerine, magazin kagidi
ve filmasinin tedarik siirecine fiili olarak herhangi bir katkis1 bulunmayan ve Dogan
grubunun sahipliginde/kontroliinde olan Sortal Trading Company Limited ve Shawcliff
Trading Limited iinvanl girketler {lizerinden {iretici/ticari sirketlerin birim satis
fiyatlarindan daha yiiksek birim fiyatlar ile ithal edilmis gibi gosterilmesi neticesinde ,
girdi kalemlerinin birim maliyetlerinin makul bir karsi1 edim olmaksizin yiikseltilerek

Dogan Burda ve Celik Halat’in karinin azaltildig: tespit edilmistir. 87
2.1.2. KAZANC YONETIiMi UYGULAMALARININ TESPITI

Kazang yonetimi; gelecek hakkinda bir durumu iyimser ya da kotiimser yapmak
amacityla muhasebe kurallar1 tarafindan diizenlenemeyen veya uygulanmasina izin
verilen muhasebe kurallarinin sirket tarafindan secilerek potansiyel zenginlik
transferinin gergeklestirilmesi siirecidir.® Bir baska ifade ile kazan¢ yonetimi muhasebe
secenekleri arasinda isletme i¢cin uygun olan muhasebe politikalarinin segilmesi
islemidir. Bu durumu tespit etmek olduke¢a giictiir ve kazang yonetimine iliskin islemler
yasal prosiidiire uygun hale getirilmekte ve gizlenmektedir. Kazang yonetimi teknikleri,

muhasebe iizerindeki etkisi ve nasil tespit edilecegi tablo 2.9.’da gdsterilmistir.

8 Filmasin: Sicak haddelenerek yapilan, genellikle yuvarlak, soguk ¢ekme i¢in ve insaat celigi donatisinda (etriye,

gonye, pilye, ¢iroz), fore kazik donatilarinda ve sanayide (tel,¢ivi, ¢elik hasir, civata, somun, kaynak elektrotu)
kullanilan kangal halindeki yart mamul metal ¢ubuk.
www.spk.gov.tr/apps/haftalikbulten/displaybulten.aspx?yil=2011&sayi=1&submenuheader=null &ext=.pdf
(04.09.2013)

Haluk Duman, “Kamunun Aydimlatilmasi flkesi Kapsaminda Kazang Yoénetimi Uygulamalarmin Finansal
Raporlama Kalitesi ve Sirket Performansi Uzerine Etkisi: IMKB’de Bir Uygulama." Yayimlanmams Doktora
Tezi, 2010, s.123

87

88
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Tablo 2.9: Secilmis Kazang

Etkisi ve Tespit Yontemleri

Yonetim Teknikleri, Muhasebe Uzerindeki

Kazang Yonetim Teknikleri Muhasebe Uzerindeki Etkisi Uygulamalar Nasil
Tespit Edilir
1 Giderlerin arttirilmasi veya azaltilmasi Kar, 6z kaynak, varlik ve bor¢lar | I, Il, 111, VIII
iizerinde artig veya azalig
2 | AR-GE giderlerini giderlere kaydetmek | Kar, 6z kaynak, varlik {izerinde | I, I, I
yerine aktiflestirmek artis veya azalis
3 | Ucret yedeklerinin gider yazilmak yerine | Kar artisi 11, 1V, VI, IX
kar/zarar tablosuna aktarilmasi
4 | Ozel amach isletmeler ile yapilan | Borcu azaltma 1V, VII
finansal islemlerin konsolide olmayan
istirakler ~ araciligiyla  bilangco  dist
tutulmast
5 Stok degerleme yontemlerini | Kar, 6z kaynak, varlik {izerinde | I, I, 11, VI
degistirmek artis veya azalig
6 Gelecek  hakkinda  iyimser veya | Kar, 6z kaynak ve diger varlik ve | I, II, I, IV
kotiimser tahminlerin yapilmasina iligkin | yilikiimliliiklerde artig veya azalis
islemler yapmak
7 | Hesaplar1 gelistirmek igin olaganiistii | Kar, 6z kaynak ve diger varlik ve | V
islemler yapmak veya tam tersi yiikiimliliiklerde artis veya azalig
8 | Olagan islemler igin olaganiistii islemler | Kar, 6z kaynak ve diger varlik ve | I, Il IV, V
yapmak veya tam tersi yiikiimliiliiklerde artis veya azalig
9 | Gelir ve Giderlerin tanimlanmasinda | Kar ve Oz kaynaklar da artig I, 1L, 11, 1V, VI
saptirmalar yapilmasi
10 | Gelir ve Giderlerin tespitinde sapmalar Kar ve Oz kaynaklarin azaltilmast | I, I1, 11, 1V, VI
11 | Fiktif Satiglar Kar, 6z kaynak ve varliklarda artig | II, I, IV, VI, VII
12 | Hem gelir ve gider hesaplarimin hem de | Kar, 6z kaynak ve diger varlik ve | I, IV
aktif ve pasif hesaplarin tanzim edilmesi | yiikiimliiliiklerde artis veya azalis
13 | Konsolidasyon islemlerinde  ger¢ek | Kar, 6z kaynak ve diger varlik ve | I, lll, IV, VI, VII
olmayan piyasa fiyatlarinin kullanilmasi, | yiikiimliiliiklerde artig veya azalis
sahte fiyat uygulamasi ve hile yapilmasi
14 | Yiiksek stratejik degere sahip bir islem | Kar, 6z kaynak ve diger varlik ve | 1l

oldugunda bilginin saklanmasi

yiikiimliiliiklerde artis veya azalig

Kaynak: Oriol Amat, Jordi Perramon and Ester Oliveras,”” Earnings Management in Spain. Some Evidence from

Companies Quoted in the Spanish Stock Exchange”,

http://repositori.upf.edu/bitstream/handle/10230/895/677.pdf?sequence=1 (09.11.2013)
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Uygulamalarin nasil tespit edilecegi asagida agiklanmstir:

[.Gegmis yillara ait muhasebe ilkeleri ile karsilagtirma,

II.Rakiplerin muhasebe ilkeleri ve gostergeleri ile karsilagtirma,

III.Denetim raporlarinda herhangi bir kaydin olup olmadiginin analiz edilmesi,
IV.Muhasebe defterlerini incelemek,

V.Onceki yillarda olusan sonuglar1 ve olaganiistii sonuglarin analiz edilmesi,
VI.Miisteri, stok ve tedarikgilerin gelisim periyotlarinin analiz edilmest,
VILilgili sirketler ile iliskili islemlerin analiz edilmesi,

VIII. Yetkililerin 6zel uygulamalarinin olasiliginin incelenmesi.

2.2. DENETIM ACISINDAN KAZANC YONETIMi

Kazang yonetiminin nedenlerine bakildiginda kalitesiz bagimsiz dis denetim ve
zayif i¢c kontrol sistemi 6nde gelen nedenler arasinda yer aldign goriilmektedir.®®
Calismanin bu boliimiinde denetim kavrami, denetim ve denetgi tiirleri aciklanakcak ve

kazang yonetimi agisindan dis denetim ve i¢ denetim calismalar1 degerlendirilecektir.

2.2.1. Denetim Kavrami

Denetim, yasal, bilimsel ve diisiinsel yontemlerle 6nceden belirlenen kurallardan
hareket edilerek, islemlerin ve mevcut uygulamalarin, bu kurallara uygunlugunun
aragtirtlmasi, uyumsuzluklarin saptanmasi ve giderilmesi i¢in yapilan incelemeler

seklinde tanimlanabilir. %0

Amerikali Diplomali Kamu Muhasebecileri Enstitiisii (AICPA) tarafindan
denetim; “ekonomik faaliyet ve olaylarla ilgili iddialarin onceden saptanmis dlgiitlere
uygunluk derecesini arastirmak ve sonuglart ilgi duyanlara bildirmek amaciyla
tarafsizca kanmit toplayan ve bu kanitlari degerleyerek raporlayan sistematik bir

A . ))91
surectir.

8 Alpaslan Yasar, a.g.e, 5.29-30
% Sami Karacan-Rahmi Uygun, “Denetim ve Raporlama”,Umuttepe Yaymlari, Kocaeli 2012,5.23
1 Sami Karacan-Rahmi Uygun, “a.g.e, 5.23
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2.2.2. Denetim Tiirleri

Denetim tiirlerini asagidaki gibi siniflandirabiliriz;

Tablo 2.10. Denetim Tiirleri

Denetim Tiirleri

e Bagimsiz Denetim
Denetgilerin Statiilerine Gore Denetim . )
e J¢ Denetim

Turleri

e Kamu Denetimi

e Finansal Tablolar Denetimi
Amaglarina Gore Denetim Tiirleri e Uygunluk Denetimi

o Faaliyet Denetimi

Kaynak: Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumu Gegis Dénemi Egitim Notlari,
2013, s.14, http://www.kgk.gov.tr/contents/files/pdf/egitim/fatih/denetim.pdf (08.04.2014)

Denetgilerin Statiilerine Gore Denetim Tiirleri;

e i¢ Denetim: Bir kurumun faaliyetlerini gelistirmek ve onlara deger katmak

amacini giiden bagimsiz ve objektif bir giivence ve damismanlik faaliyetidir®.

e Bagimsiz Denetim: Bir isletmenin ekonomik faaliyetleri sonucunda hazirlanan
finansal tablo ve diger finansal bilgilerin 6nceden belirlenmis Olgiitlere
uygunlugu ve dogrulugunun makul giivence saglayacak yeterli ve uygun
bagimsiz denetim kanitlar1 ile bagimsiz denetim standartlarinda Ongoriilen
gerekli tiim bagimsiz denetim tekniklerinin uygulanarak, defter, kayit ve belgeler

tizerinden degerlendirilmesi ve sonuglariin bir rapora baglanmamdlr.93

e Kamu Denetimi : Bir kurum veya kurulusun ya da belirli bir plan, program
veya projenin isleyisinin ve ¢iktilarinin Onceden belirlenmis standartlara

uygunluk derecesinin; arastirma, gézlemleme, sorgulama gibi yontemlerle tespit

92 Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu Gecis Donemi Egitim Notlari, 2013, s.14,
http://www.kgk.gov.tr/contents/files/pdf/egitim/fatih/denetim.pdf (08.04.2014)
% http://www.denetimnet.net/Pages/bagimsiz_denetim_ile_ilgili_bilgiler.aspx (09.03.2014)
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edilmesi ve elde edilen bulgularin objektif ve sistematik bir bigcimde

degerlendirilerek ilgili taraf veya taraflara iletilmesi siirecidir.**
Amaclarina Gore Denetim Tiirleri;

o Faaliyet denetimi: Bir isletmede yiiriitillen faaliyetlerin etkinlik ve verimlilik
ilkeleri c¢ergevesinde degerlendirilmesidir. Bu denetim tiiriinde denetci
isletmenin kaynaklarinin rasyonel bir sekilde tiiketilip tiiketilmedigi konusunda
incelemeler yapmaktadir. Bu ylizden bir anlamda isletme yOnetiminin

performansini degerlendirmektedir.*®

e Uygunluk denetimi: Bir isletmenin faaliyetlerinin ve finansal islemlerinin gerek
yasal diizenlemelere gerekse isletme i¢inde diizenlenmis politika ve prosediirlere
uygunlugunu belirlemek amaciyla yiiriitiilen incelemelere uygunluk denetimi

denir.%®

e Finansal Tablolarin Denetimi: Isletmeler tarafindan hazirlanan finansal
tablolarin Genel Kabul Gormiis Muhasebe ilkeleri'ne uygun hazirlanip

hazirlanmadig konusunda yapilan denetim faaliyetidir.®’

2.2.3. Denetgi Tiirleri

Denetci, denetim faaliyetini yiiriiten, mesleki bilgi ve deneyime sahip, bagimsiz

davranabilen ve yiiksek ahlaki nitelikleri tasiyan uzman bir kisidir. Denetgiler genel

olarak ti¢ gruba ayr1l1r:98

e Bagimsiz Denetci: "Bagimsiz denetciler, miisterilerine profesyonel denetim

94
95
96
97
98

http://www.kgk.gov.tr/contents/files/pdf/egitim/fatih/denetim.pdf (08.04.2014)
http://www.kgk.gov.tr/contents/files/pdf/egitim/fatih/denetim.pdf (08.04.2014)
http://www.kgk.gov.tr/contents/files/pdf/egitim/fatih/denetim.pdf (08.04.2014)
http://www.kgk.gov.tr/contents/files/pdf/egitim/fatih/denetim.pdf (08.04.2014)

Ahmet Taspinar, “Tiirkiye’de ve Diinyada Denetim Standartlarinin Olusumuna Genel Bir Bakis”, Maliye Dergisi,
Say1.148, Ocak-Nisan 2005, s.41, http://dergiler.sgb.gov.tr/calismalar/maliye dergisi/yayinlar/md/md148/
turkiyedevedunyada.pdf (06.10.2013)
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hizmeti sunan ve tek basina ¢alisan uzman kisiler ile bir denetim isletmesinde

gorevli kisilerdir”.

e I¢ Denetci: Bagl bulunduklari isletmede i¢ denetim hizmeti yapan boliimiin

tiyeleridir.

e Kamu Denetcisi: Kamusal orgiitlere bagl olarak calisan denet¢ilerdir.

2.2.4. Kazang Yonetimi ve Bagimsiz Denetim iliskisi ve Bagimsiz Dis Denetcinin
Sorumlulugu

Bagimsiz Dis Denetgi, miisterilerine profesyonel denetim hizmeti sunan ve tek
basimna calisan uzman kisiler ile bagimsiz denetim kurulusunda gorevli olan ve
egitimleri, deneyimleri ve/veya bagimsiz olma nitelikleri ile ¢esitli denetim islevlerini

en iyi sekilde yiiriitebilecek yetenekteki kisilerdir.”

Sermaye Piyasast Kanunu (SPK) Seri X:No:22 Sayili Teblig’in 4/a maddesinde
bagimsiz dis denetc¢i, “bagimsiz denetim kuruluslarinin bagimsiz dis denetim ile
gorevlendirdigi her kidemdeki denetim elemanlar1” seklinde tanimlanmistir. Bagimsiz
denetim kurulusu kavrami ise belirtilen sartlar1 tasiyan ve kanun uyarinca sermaye

piyasasinda bagimsiz denetimle yetkilendirilen kuruluslar ifade etmektedir.

Bagimsiz dis denet¢inin kazang yonetimi uygulamalarinin Onlenmesi ve

tespitinde asagidaki hususlara dikkat etmesi gerekmektedir;'®

e Stoklar (UMS 2) Standard: ¢ercevesinde, stoklarin net gergeklesebilir
degerlerinin hesaplanmasinda o6zellikle tahmini satis fiyatinin mevcut
piyasa kosullar1 dikkate alinarak objektif olarak belirlenmesi ve
hesaplanan net gergeklesebilir degerin maliyetin altina diismesi halinde

farkin mutlaka giderlestirilmesi,

% Ersin Giiredin, ¢ Denetim ve Giivence Hizmetleri’’, Arikan Basim Yayin Dagitim, 11. Baski, Istanbul, 2007,
s.19

100 http:/Awww.spk.gov.tr/apps/haftalikbulten/displaybulten.aspx?yil=2009&sayi=2&submenuheader=null &ext=.pdf
(08.09.2013)
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e Hasilat (UMS 18) Hasilat Standardi ¢ergevesinde,

a) Mal satislarinin muhasebelestirilmesinde, basta mallar tizerindeki
yonetim etkinliginin silirdliriilmemesi sart1 olmak {izere standardin
14’{incii paragrafinda belirtilen sartlarin saglandiginin teyit edilmesi,

b) Hizmet satiglarinin muhasebelestirilmesinde, basta isin tamamlanma
diizeyinin giivenilir bigimde 6lgiilebilmesi olmak iizere standardin 20°nci
paragrafinda belirtilen sartlarin saglandiginin teyit edilmesi,

c) Muhasebelestirilen hasilatin gercege uygun degerle finansal tablolara
alinmasinda standardin 11’inci paragrafi uyarinca ozellikle vadeli
satiglarda satisin nominal tutar1 ile gergcege uygun degeri arasindaki
farkin ayristirilmasi. Ornegin; bir satis karsiliginda belirli vadelerde para
ile tahsilat s6z konusu oldugunda aradaki fark donemler itibariyle faiz
geliri olarak siniflandirilir,

e Karsiliklar, Kosullu Borglar ve Kosullu Varliklar (UMS 37 ) Standardi
kapsaminda, aleyhe acilmis davalarda oldugu gibi gegmisteki bir olaydan
kaynaklanan yiikimliliikler i¢in karsilik ayrilip ayrilmayacagina iligkin
yapilacak degerlendirmelerde, ekonomik fayda igeren kaynaklarin
isletmeden ¢ikma olasiliginin objektif bir sekilde degerlendirilmesi,
gerektiginde yapilan degerlendirmenin objektifliginin kanitlanabilir
olmas1 ve standardin 25’inci paragrafinda da belirtildigi lizere
yilikiimliiliik tutarinin glivenilir bir sekilde tahmin edilmesi sartinin ¢ok
nadiren saglanamayacagi hususlarinin unutulmamast,

e Insaat Sozlesmeleri (UMS 11) Standardi cercevesinde, insaat
sozlesmelerinde yiiklenici isletmenin gelecekte yapilacak islere iliskin
maliyetlere katlanmasi durumunda, ise heniliz baslanilmadigindan,
finansal tablolara o ise iliskin olarak herhangi bir gelir kaydedilmemesi,
standardin 27’nci paragrafi uyarinca so6z konusu maliyetlerin geri
kazanilmast muhtemel olmasi halinde, yapilmakta olan isler olarak

aktiflestirilmesi,

hususundaki uygulamalara dikkat edilmesi gerekmektedir.

o1



2.2.5. Kazanc Yonetimi ve i¢ Denetim Iliskisi ve i¢c Denet¢inin Sorumlulugu

I¢ denetim, uygulanan i¢ kontrol uygulamalarini tatmin edici diizeyde isledigini
teyit etmek amaciyla kendi yararma siirdiirdiigii bir denetimdir. i¢ denetim, isletme
yonetimine yardimei olmak amaciyla igletmenin muhasebe, mali ve diger faaliyetlerini

incelemek icin yapilan bagimsiz bir inceleme ve degerleme faaliyetidir.'

I¢ kontrol sistemi “finansal raporlamanin giivenilirligi, isletmenin faaliyetlerinin
etkinligi ve verimliligi, yasalara ve diger diizenlemelere uygunluk seklinde ii¢ grupta
siiflandirilan i¢ kontrol sisteminin amaglarinin basarilmasina yonelik olarak yeterli
Olciide giivence saglamak {lizere olusturulan ve isletmenin yonetim kurulu, {ist yonetici

ve diger personeli tarafindan etkilenen bir siire¢™%?

olarak tanimlanmustur.

Isletmenin i¢ kontrol yapisinin gii¢lii olmas1 ve i¢ denetim faaliyetlerinin dikkatli
bir sekilde gergeklestirilmesi; varliklarin korunmasini, hatali ve hileli iglemlerin
Onlenmesini, muhasebe kayitlarinin eksiksiz ve gecerli olmasini, finansal bilgilerin
zamaninda hazirlanmasini saglamakta ve yonetimin gergek verileri oldugundan farkli

gostermesinde azaltici rol tistlenmektedir. 103

101 Al Alagdz, “Isletmelerde I¢ Kontrol Sisteminin Onemi ve Denetim Komiteleri Ile i¢ Denetim Birimi iliskisinin
Hata ve Hilelerin Onlenmesindeki Rolii”, Tablet Yayinlari, Konya, Subat 2008, 5.104

102 Nuran Coémert Doyrangdl, “Isletme Cevresindeki Olumsuz Gelismeler Karsisinda i¢ Denetimin Yeri ve Onemi”,
Tiirkiye’de Muhasebe Denetim Alaninda Yayinlanan Arastirmalar ve Segme Yazilar, Edit: Saban Uzay ve Seval
Kardes Selimoglu, ISMMMO Yayinlar1, No.82, 5.302

103 Abdullah Tekin, Nurcan Kabadayi, “Kazang Yénetimi”, Selguk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi,
Cilt 14, Say11-2, 2011, s.136
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3. KAZANC YONETIMININ OLCULMESINE YONELIK
ISTANBUL MENKUL KIYMETLER BORSASINDA KAYITLI
ISLETMELER UZERINE BiR UYGULAMA

3.1. KAZANC YONETIMIN OLCULMESI

Kazang yoOnetimi direkt olarak oOlclilemedigi ic¢in, kazang¢ ydnetiminin
Olgiilmesine yonelik olarak literatiirde farkli modeller ortaya konmaktadir. Kazang
yonetiminin tespitinde kullanilan baglica modeller ve kullanilan yontemler Tablo 3.1.

de gosterilmistir.

3.1.1. KAZANC YONETIMININ OLCULMESINE YONELIK MODELLER

3.1.1.1. Kazang Yonetiminin Ol¢iilmesinde Kullamilan Modeller

Kazang¢ yonetimi uygulamalarini tespit etmeye diger bir ifadeyle tahmin etmeye
yonelik modeller incelendiginde karsimiza ilk olarak tahakkuk kavrami ¢ikmaktadir.
“Tahakkuk kavrami (esast), her hangi bir olaym etkisinin veya islemlerin nakit girisi
veya ¢ikist oldugunda degil, bu islem veya olay gerceklestigi zaman ilgili olduklar
donemin muhasebe kayitlarina alinarak o dénemin finansal tablolarinda raporlanmasi

55104

esasidir. Bagka bir ifade ile; Tahakkuk kavrami, bir faaliyete iliskin gelir ve

giderlerin ortaya c¢iktigini, ancak buna iliskin nakit giris ve c¢ikisinin heniiz

gerceklesmedigini ifade eder.'%

Buna gore bir mal veya hizmet alinmis fakat herhangi
bir 6deme yapilmamis yahut mal veya hizmet teslimi yapilmis fakat buna iliskin bir

tahsilat yapilamamistir.

Kazang yonetiminin tespiti i¢in kullanilan modellere bakildiginda 6nce toplam
tahakkuklar1 dikkate alan modeller géze ¢arpmakta ve diger taraftan bazi modeller ise
finansal oranlar iizerine odaklanmaktadir. Toplam tahakkuklar1 hesaplamada daha ¢ok

bilanco yaklaslml106 diye adlandirilan hesaplamanin kullanildigi goriilmektedir.

104 TMSK, Kavramsal Cergeve, Madde:22

105 Rydvan Bayirli, a.g.e., s.91

106 Bilango Yaklasinn: Hareket noktasi bilanco kalemleridir. Bu yontemde kar, isletmenin dénem basi ve donem
sonu 0z sermayelerinin karsilastirilmast ve isletmeye ilave edilen ve isletmeden g¢ekilen degerlerin dikkate
alinmasi siiretiyle hesaplanmaktadir. Bilango yaklagiminda kari olusturan unsurlar sadece gelir ve giderler
degildir. Bunlarin disinda kazang ve kayiplarda kari etkileyen unsurlardir. Gelir Vergisi Kanununda karin tespiti
bilango yaklagimin gore yapilmistir.(GVK md.38)
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Toplam tahakkuklari;
1. Ihtiyari tahakkuklar,

2. Ihtiyari olmayan tahakkuklar olarak siiflandirabiliriz'®’.

Gelirin ve giderin zamaninin ve miktarinin tepe y6neticisinin inisiyatifin de olup

olmamasina gore ;

Ihtiyari tahakkuklar1 &rnekle agiklamaya calisirsak, yoneticilerin satislara
uygulanan vade ile ilgili bir tasarrufu s6z konusu ise ve bunu kullanarak uzun vade de
satiglart arttirmadan sadece uygun vade sunarak gelecek yil igin verilmis siparisleri bu
yila aktarabiliyorlarsa, bu yolla elde edilen gelirler i¢inde bulunulan mali yil i¢in
intiyari tahakkuk olarak degerlendirilir. Ihtiyari tahakkuklar, faaliyet smirlarini
asabilen tahakkuklardir'® Buna kargin ihtiyari olmayan tahakkuklar ise sirket
politikasina dayali olarak tutar1 belirlenen ve degistirilmesi pek miimkiin olmayan

rakamlardir. Ornegin; egitim harcamalar1 gibi.

Kazang yonetiminin tespitinde tahakkuklari dikkate alan modeller asagida tablo

halinde sunulmustur ve bu modeller sirasiyla agiklanacaktir.

107 Ridvan Bayirli, a.g.e. , 5.92-95
108 Ridvan Bayirli, a.g.e. , 5.94
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Tablo 3.1.Kazanc¢ Yonetimin Tespitinde Kullanilan Bashica Modeller

Model Kullanilan Amag Orneklem Sonu¢ Modellerin Ozelligi’®
Yontem
Healy(1985) Tahakkuk Yoneticilerin, bonus ve | 1930-1980 yillari arasinda 94 sirkete | Yoneticilerin tegvik primlerini arttirmak | Gegen yilin toplam tahakkuklarindan hareketle bu
Modeli primlerini maksimize edip | ait 12527 sirket/y1l verisi amaciyla kazang yonetimi | yilinin ihtiyari tahakkuklar1 hesaplanmustir.
etmediklerinin tespiti uygulamalarma  basvurduklar1  tespit
amaglamaktadir. edilmistir.
DeAngelo(1986) Tahakkuk Yoneticilerin, halka kapali | New York ve AMEX borsalarinda | Hisse senetlerini satin alarak halka | Gegen yilin toplam tahakkuklari ile bu yilin toplam
Modeli hale gelme siirecinde hisse | islem goren 64 adet sirketin 1973- | kapali  hale gelen sirketler de | tahakkuklar1 arasindaki farktan hareketle bu yilin
senetlerini  ucuza satin | 1982 yillarina ait verileri | yoneticilerin kazang yonetimi | ihtiyari tahakkuklari hesaplanmistir.
almak igin kazang | incelenmistir. uygulamalar ile kazanci diigiik gésterme
yonetimine bagvurup egilimi igerisinde olduklarina  dair
bagvurmadiklarinin tespiti anlamli sonuglara ulasilamamistir.
amaglanir.
Jones Modeli(1991)(1995) Tahakkuk Amerika’da faaliyet | Otomobil(4),Lastik(4) Inceleme donemlerinde, sitket | 1991 yilinda ilk defa ihtiyari tahakkuklari toplam
Modeli gosteren sirketlerin ithalat | Celik(2),Pamuk(5) ve Ayakkabi(8) yoneticileri ihtiyari tahakkuklar1 | tahakkuklardan hareketle hesaplamayan modeli
desteginden yararlanmak | olmak tizere 23 sirketin 1980-1985 kullanmak suretiyle gergeklestirdikleri | gelistirmistir. Bunun yerine regresyon modeli
icin kazang yonetimine | yillari arasindaki finansal tablolart kazang yonetimi uygulamalari ile kart | cergevesinde ihtiyari tahakkuklari tahmin ederek bunu
bagvurup kullanilmistir. diigtirdiikleri tespit edilmistir. kazang yonetimi 0l¢iisii olarak kabul etmistir.
bagvurmadiklarmm tespiti 1995 yilinda jones’un gelistirdigi regresyon modeline
amaglanmaktadir. alacaklar1 eklemistir.
Beneish Modeli(1997-1999) | Finansal Cok hizli biiyiiyen | 1983-1992 yillari arasinda kontrol | Modelin kazang yonetimi uygulama olasiigmm | Beneish modelinde 3 yillik kamuya agiklanan bilgiler
Oranlar sirketlerin kazang | Orneklemesi olarak 2658 sirket ve :]::::;icng:rr]:::;"zt:;jl?f;;;?izcj:lm::;:t kullanilmak suretiyle daha ¢ok sirkete iligskin verilerin
yOnetimine bagvurup | GKGMI ihlal eden 64 adet sirkete @it | cumigtir. Ayrica geomis tahakkuklarla geemis bir | Manipiilasyon agisindan degerlendirilmesi miimkiin
bagvurmadiklari belirlenir. | veriler kullanilmstir. performansin dlgiilmesi iin Jones Modeline uyum | olabilmistir.
saglayarak giiglendirmektedir.
199 Selim Eren, a.g.e. , 5.34
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3.1.1.1.1. Healy Modeli

Healy modeli literatiir de kullanilan ilk modeldir. Healy bu modeli ile finansal
bilgi manipiilasyonu modellerinden "biiyiik temizlik muhasebesini %" test etmistir. Bu

modelde "ihtiyari olmayan tahakkuklar" asagidaki gibi hesaplanmistir.**!
NDA=1/n+Y (TA/AL-1)

NDA=Tahmini olmayan ihtiyari tahakkuklar
TA=Toplam Tahakkuklar
A.1=Bir Onceki Y1l Toplam Aktifi

n= Gozlem Y1l Sayisi

Healy, 1985 yilinda yapmis oldugu calismasinda, tesvik primi ile 6diillendirilen
isletme yoneticilerin alacaklar1 tesvik primlerini arttirmak i¢in toplam tahakkuklari
kullanarak kazang yonetimi uygulamalarini yaptiklarini 6ne siirmistiir. Caligmasinda

isletme yoneticilerinin igletme karma gore tesvik almalarinin, tahakkuk ve muhasebe

islemlerinde karar verirken yoneticileri etkiledigini test etmistir.**?

13

Tesvik primi* genelde gelirlerin bir fonksiyonu olarak

1145
I

tanimlanmaktadir.”"Isletme donem igin de belirli bir geliri hedeflemekte ve gelirler bu

10 Bijyiik Temizlik Muhasebesi: sirketlerde yonetimlerin degistigi dénemlerde, yeni ydnetimin bazi verimsiz

aktifleri gider yazmak suretiyle bilangosundan ¢ikarmasi, boylece bir taraftan ge¢mis yonetimin gérevde oldugu
donemlerin oldugundan daha zararli, diger taraftan gelecek dénemlerin daha karli oldugu izlenimi yaratilmasina
yonelik islem ve uygulamalardir.( Bakiniz http://www.baskent.edu.tr/~gurayk/kisiselearningmanipulation2.pdf)
Patricia M. Dechow, Richard G Sloan ve Amy P.Sweeney. ¢ Detecting Earnings Management”,
The Accounting Review, Vol.70, No.2, April 1995, p.197

Paul M. Healy, <> The Effect Of Bonus Schemes On Accounting Decisions”, Journal of Accounting and
Economics, Vol.7, No.1, North-Holland 1985, p.86

113 Healy'e (1985) gore, ABD sirketlernde yoneticiler performans planlari(performance plans) veya tegvik
planlari(bonus schemes) ile ddiillendirilmektedir. Esas itibariyle performans planlar ile tesvik planlari benzer
olup, uzun vadeli(3-5 yi1l) ve daha fazla kriterin i¢ ice gegmesiyle daha detayli olarak tanimlanan performans
planlari, yillik olarak tanimlananlar ise tesvik plani olarak adlandirilmaktadir. Peformans planlari ile ilgili verileri
ayristirmak zor oldugundan, calismada yillik olarak tanimlanan tesvik uygulamalar1 dikkate alinmis olup,tesvik
uygulamalar1 tegvik primi olarak adlandirilmistir.

Cemal Kiigiiksdzen ve Giiray Kiigiikkocaoglu, *> Finansal Bilgi Manipiilasyonu:imkb Sirketleri Uzerine
Ampirik Bir Calisma ’http://www.baskent.edu.tr/~gurayk/kisiselearningmanipulation2.pdf, s.15, (03.11.2013)

111

112

114
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hedefin {izerine ¢iktiginda yoneticilere belirli oranlarda ve gesitli sekillerde ek kazang

verilmekte, gelirin altinda kaldiginda ise yoneticiler tesvik primi alamamaktadir.

Healy'nin (1985) temel varsayimi yoneticilerin gorevde kaldiklar: siire boyunca
yapabilecekleri kazang yonetim ( muhasebe hileleri) toplammnin "0" olacagidir.
Mevzuatin getirdigi kisitlamalar ve bagimsiz denetim gibi faktorler dikkate alindiginda
siirekli olarak gelir azaltici ve arttirici yonde finansal bilgi manipiilasyonu yapmak
miimkiin degildir. Bu bakimdan belirli bir donem gelir arttirici finansal bilgi
maniplilasyonu yapilmasi, bunu takip eden donemlerde ise bunun tam tersi politikalarin

izlenmesini gerekli kilmaktadir.

Healy'nin ortaya koydugu beklentiler dogrultusunda, sirket yoneticileri
tanimlanan tesvik primine esas diizenleme cercevesinde kendi faydalarini maksimize

edecek sekilde her donem kazang yonetimi uygulamasina bagvurmuslardir. '

3.1.1.1.2. DeAngelo Modeli

DeAngelo(1986), halka agik bir sirketin piyasada dolasimda (yatirimcilarin
elinde ) olan hisse senetlerini geri satin almak (management buy-out) suretiyle halka
kapal1 bir sirket haline doniistiiriilmesi i¢in yoneticilerin hisse senetlerinin degerini
diisiik gostermek amaciyla kazang yonetimi uygulamalarina bagvurup bagvurmadiklarini

arastirmistir.

DeAngelo modeli kazan¢ yonetimi uygulamalarinin tespiti i¢in *’ihtiyari

olmayan tahakkuklar1” esas almistir ve asagidaki gibi hesaplamls‘ur.116
N DAI = (TA t*TA t—l)/ A t-1

NDA; -Tahmini Ihtiyari Olmayan Tahakkuklar,

1% Cemal Kiigiiksozen ve Giiray Kiigiikkocaoglu, ¢’ Finansal Bilgi Manipiilasyonu: IMKB sirketleri Uzerine
Ampirik Bir Calisma”, Muhasebe Bilim Diinyasi (MODAYV) 1st International Accounting Conference on the
Way to Convergence Bildiri Kitabi,Istanbul,3-5 November 2004, s.16.

118 patricia M. Dechow, Richard G. Sloan ve Amy P.Sweeney. a.g.e,. p.198
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TA (= Toplam Tahakkuklar,
TA +.1=Bir Onceki Y1l Toplam Tahakkuklari,
A 1= Bir Onceki Y1l Toplam Aktifi

Calismasinda, hisse senetleri NYSE (New York Stock Exchange) ve AMEX
(American Stock Exchange) 1973-1982 yillari i¢in islem goren 64 sirket tizerinde yer

17 Ancak calisma sonucunda verilerin hisse senetlerini satin almadan Once

almaktadir.
kazan¢ yonetimi uygulamalarina bagvurarak tahakkuklar1 degistirmek yoluyla mali

tablolarda geliri oldugundan diisiik gosterme egiliminde olduklar1 tespit edilememistir.

DeAngelo modelinin Healy modelinden farki, DeAngelo modelinde ihtiyari
tahakkuklar gegmis donemin toplam tahakkuklarindan hareketle degil, bu yilki toplam
tahakkuklarin farkindan hareketle hesaplamaktadir. Buna karsilik her iki model igin
zayif ortak nokta ise ¢’ihtiyari olmayan tahakkuklarin” incelenen periyotta sabit™®

oldugudur.119

Iki modelin diger bir ortak noktast ise; her iki modelin de, ihtiyari tahakkuklarin
tahmin edilmesinde, tahmin doneminde ortaya ¢ikan toplam tahakkuklari dikkate

almalaridir.

3.1.1.1.3. Jones Modeli

Jones modelinde, kazang ydnetimi uygulamalarinin tespiti igin ¢ Ihtiyari toplam
tahakkuklar1” esas almustir. Ihtiyari toplam tahakkuklari esas alarak ihtiyari
tahakkuklarin tespit edilmesinde ihtiyari olarak kabul edilen tek bir tahakkuk hesabi
yerine, toplam tahakkuklar kullanmis ve toplam igerisinde ihtiyari olan kismin tespit
edilmesi amaglamistir. Ciinkii Jones’e gore toplam ihtiyari tahakkuklar kazancin

manipiile edilmesinde énemli bir rol oynamaktadir, *2°

17 Linda E.DeAngelo,” Accounting Numbers as Market Valuation Substitutes: A Study of Management Buyouts of

Public Stockholders”, The Accounting Review,Vol.61, No.3, July 1986, p.401

Bu durum istatistikte ‘’Homoscedasticity”” varsayimi olarak adlandirilmaktadir.( Varyansin regresyon dogrusu
boyunca aciklayici (tahminleyen) degiskenin (X) tiim degerleri igin ayni olmasi varsayimi olarak
aciklanmaktadir.

Ridvan Bayirh ,a.9.e, s.247

Cemal Kiiciiksozen, a.g.e, s.261

118

119
120
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Jones modeli asagidaki gibi formiile edilmistir.**

TAit/ Ait1= 0i [1/Ait-1] + B1i [AREV/Ait1] + B2i [PPEi/Ait-1] + €it

halini almaktadir.Burada;

TAi I sirketinin t yilindaki Toplam tahakkuklar*?,
A1 I sirketinin t-1 yilindaki Aktif biiyiikligiind,
AREV : Gelirlerdeki degisimi,

PPE;: . Briit maddi duran varliklari,

Eit : t yilinda i sirketinin hata terimini,

i : 1,....,N Sirket Endeksini,

t : 1,...., Ticaligmada kullanilan sirket i¢in endeks yillarin1 gdstermektedir.

Jones calismasiyla; Amerika’da faaliyet gosteren sirketlerin ithalat desteginden
yararlanmak i¢in kazan¢ yOnetimine bagvurup basvurmadiklarimin  tespiti
amaglamaktadir. Bu kapsamda; otomobil, lastik, ¢elik, pamuk ve ayakkabi sektoriindeki
23 sirkete iliskin 1980-1985 wyillar1 arasindaki donemlere ait finansal tablolar
incelenmistir. Jones ¢alismasinin, inceleme donemlerinde, sirket yoneticilerinin ihtiyari
tahakkuklar1 kullanmak suretiyle gerceklestirdikleri finansal bilgi manipiilasyonu ile

kar1 diisiirmiis olduklarin1 tespit etmistir.123

3.1.1.1.4. Modifiye Edilmis Jones Modeli

Dechow, Sloan ve Sweeney’e (1995) yaptiklari ¢alismada Jones modelini biraz
daha gelistirmislerdir.124 Diizeltilmis Jones modelinde, kredili satiglar tutarindaki biitiin

degisimlerin finansal bilgi manipiilasyonundan kaynaklandigi zimn1 olarak

121 Jennifer J. Jones, “’Earnings Management During Import Relief Investigations”, Journal of Accounting

Research, Vol.29, No.2, Autumn 1991, p.211

Caligsmada her hangi bir donem igin toplam tahakkuklar;

[Nakdi olmayan donen varliklardaki degisim] — [Toplam amortisman giderleri ve itfa paylari] olarak hesaplanmus;
Nakdi olmayan dénen varliklardaki degisim ise;“[Donen varliklardaki degisim — hazir degerlerdeki degisim —
kisa vadeli yatirimlardaki degisim] - [kisa vadeli borglardaki degisim — uzun vadeli borglarin kisa vadeli
taksitlerindeki degisim — 6denecek vergilerdeki degisim] seklinde hesaplanmistir.

Cemal Kiiciiksozen, a.g.e, s.261-264

Selim Eren, a.g.e., 5.36

122

123
124
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varsayllmaktadir. Bu varsayim, kredili satislarda gelirin tanimlanmas1 hususunda takdir
hakki kullanmanin nakit satislarda gelirin tanimlanmasina goére daha kolay

uygulanabilecegi, dolayisi ile kredili satis islemleri ile finansal bilgi manipiilasyonunun

daha kolay gerceklestirilebilecegi kabuliine dayanmaktadir.'?

Diizeltilmis Jones modelinde asagidaki formiil kullanilmaktadir:*?®

NDAT= 01(1/Ac1)+ 02(AREV-AREC))+ o(PPEy)
AREC;= tilet-1 yili arasinda ticari alacaklardaki degismeyi gosterir.

3.1.1.1.5. Beneish Modeli(1997)-(1999)

Beneish 1997 ve 1999 yillarinda yaptig1 calismalarda, olaganiistii finansal
performans gostermis, sirketler iizerinde yapilan analizlerle kazang yOnetimi
uygulamasinin olup olmadigini tespit etmeyi amaglamistir.

Beneish 1997 ve 1999 calismalarinda kullanilan model;

Mi=B.Xi+£i seklinde olup*®’ burada;

Mi= Bagimlh degiskeni128 (Manipiilator sirketler i¢in 1, kontrol sirketleri igin 0)

Xi=Bagimsiz degiskenlerin olusturdugu matrisi

B=Model ¢ercevesinde her bir bagimsiz degisken i¢in bulunan katsayiyi,

£1 =Hata terimini,

ifade etmektedir.

Beneish (1997) yukarida belirtilen model ¢ergevesinde finansal bilgi

manipiilasyonu yaptildigin1 belirledigi 64 sirket ile finansal bilgi manipiilasyonuna

125
126
127

Cemal Kiigiiksdzen, a.g.e, $.265

Patricia M. Dechow, Richard G. Sloan ve Amy P.Sweeney. a.g.e, p.199

Messod D. Beneish, “The Detection of Earnings Manipulation”, Financial Analysts Journal, Vol.55, No.5,
September-October 1999, p.26

Bagimh degisken, arastirmacinin manipiile edemedigi, bagimsiz degiskene bagli olarak ortaya ¢ikan ve
arastirmanin sonucu durumunda olan degiskendir. Bagimsiz degisken (X) arastirmacinin manipiile edebildigi,
ilgisini yogunlastirdig1 nicel yada nitel olabilen bir degiskendir. Baska bir anlatimla aragtirmada degiskenligi
arastirilan ve sonug olan degisken, bagimli degisken ; degiskenligi sonucu etkileyen ya da etkileyecek olan
degisken, bagimsiz degiskendir.(Bakimz: Sener Biiyiikoztiirk, ’Sosyal Bilimler I¢in Veri Analizi El Kitab1”,
Pegem Akademi , 2013, 18.Baski1, Ankara, s.3)

128
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basvurmadigini varsaydigi 1.989 sirketin 1987-1993 yillar1 verilerini incelemistir. *%°

Modelde agiklayici (bagimsiz) degisken olarak;
* Ticari alacaklar endeksi,
* Briit kar marj1 endeksi,
o Aktif kalitesi endeksi,
* Amortisman endeksi,
* Pazarlama, Satis, Dagitim ve Genel Yonetim Giderleri endeksi,
* Toplam Tahakkuklarin Toplam Varliklara Orani,
« Satiglardaki yillik degisim ve

* Hisse senetleri fiyatlarindaki yillik degisim esas alinmistir.

Beneish 1999°daki c¢alismasinda, finansal bilgi manipiilasyonunu ortaya
cikarmak lizere ortaya koydugu 1997°deki modelinde, modelin anlamliligint artirmak
lizere baz1 degisiklikler yapmistir. Beneish’e gore 1999 modeli 1997 modelinden ii¢

ac¢idan farklidir. 130

Bu farkliliklar;

* 1997 modelinde finansal bilgi manipiilasyonu yaptig1 saptanan 64 6rnek sirket
kullanilirken 1999 modelinde 74 6rnek sirket kullanilmustir,

* Kontrol sirketleri, 1997 c¢alismasinda yiiksek miktarda beklenmeyen
tahakkuklar1 olan sirketler iken, 1999 modelinde manipiilatér olarak belirlenen
sirketlerle ayni sektorlerde faaliyet gosteren diger sirketlerdir,

* Finansal bilgi manipiilasyonunu agiklayicit degiskenler her iki modelde de
farklidir ve 1999 modelindeki bagimsiz degiskenler, dnceki modeldeki degiskenlere
gore daha aciklayici niteliktedir.

Beneish (1999) modelinde finansal bilgi manipiilasyonu yaptigir Securities and

Exchange Commission (SEC) tarafindan yapilan denetimler sonucunda ya da herhangi

12 Messod D.Beneish, "Detecting GAAP violation: Implications for assessing earnings management among firms
with extreme financial performance.” Journal of Accounting and Public Policy 16.3, 1997, p.271-309.
1% Cemal Kiigiiksdzen, a.g.e. , p.277
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bir sekilde tespit edilerek kamuya agiklanan (Securities and Exchange Commission
(SEC)’nin web sitesinde yayinlanan Accounting and Auditing Enforcement Release
(AAER)’den ya da basinda yer alan haberlerden derlenmistir) 74 adet sirket

manipiilator olarak dikkate alinmaktadir.

Modelde, finansal bilgi manipiilasyonu yaptig1 belirlenen 74 sirkete karsilik, bu
sirketlerle ayni sektorlerde faaliyet gésteren ve finansal bilgi manipiilasyonu yapmadigi

varsayilan 2.332 sirket kontrol sirketi olarak yer almistir 131

Modeldeki bagimsiz degiskenler 1997 modeline gore farkli olup;
» Ticari alacaklar endeksi,

* Briit Kar Marj1 endeksi,

» Aktif kalitesi endeksi,

» Satiglardaki yillik degisim (biiyiime) endeksi,

» Amortisman endeksi,

* Pazarlama, Satig, Dagitim ve Genel Y6netim Giderleri endeksi,
* Bor¢lanma yapisindaki yillik degisim ve

* Toplam Tahakkuklarin Toplam Varliklara orani

seklinde belirlenmistir.

(Bu endekler ¢alismanin uygulama bolimiinde detayli bir sekilde anlatilacaktir.)

Beneish hazirlamig oldugu modeller ile yukarida agiklanan degiskenleri kullanarak
yapilan analizler sonucunda;
e Manipiilator sirketleri %37,5-56,1 araliinda,

e Kontrol sirketlerini %80-92 araliginda tahmin etmektedir.

181 Messod D. Beneish, ¢ The detection of earnings manipulation.”, Financial Analysts Journal, Vol.55, No.5,
September-October 1999, p.24
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3.2. UYGULAMA

Bu boliimde arastirmanin amag¢ ve kapsami, yontemi ve bulgular aciklanmaya

calisiimustir.

3.2.1. Arastirmanin Amaci ve Kapsam

“Baz1 6zel kazanglar elde etmek niyeti ile dissal finansal raporlama silirecine
kasitli olarak miidahale edilmesi®**?olarak tanimlanan kazan¢ yonetimi isletmelerin
c¢esitli durumlar altinda bagvurduklar: bir yontem olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Kazang
yonetimi, igletmenin ekonomik performanst hakkinda bazi paydaslar1 yanlis
yonlendirme giidiisii ile finansal raporlar1 degistirmek i¢in raporlama siireci kararlarinda

isletme yoneticilerinin takdir haklarin1 kullandiklarinda ortaya ¢ikmaktadir.*®

Tezimizin  temel amacini, sirketlerin  kazan¢g  yoOnetimi  uygulayip
uygulamadiklarinin belirlenmesi olusturmaktadir. Bu amag¢ dogrultusunda, Istanbul
Menkul Kiymetler Borsas1 (Borsa Istanbul) imalat Sanayi Endeksinde hisse senetleri
islem goren isletmeler arastirmanin kapsamina alinmistir. Bu baglamda arastirmaya
konu olarak segilen isletmelerin kazang yonetimi uygulamalar1 yapip yapmadiklari

istatistiksel olarak belirlenmeye caligilmistir.

182 Katherine Schipper, a.g.e, p.91-102.
1% Healy, P. M. ve Wahlen, J. M., A review of the earnings management literature and its implications for Standard
setting, Accounting Horizons, Vol.13, No.4, 1999, p.365-383.
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Sekil 3.1. IMKB’de islem Géren Sirket Sayisi

Kaynak : Serpam, “’Tiirkiye Sermaye Piyasas1 2012 Y1l1 Faaliyet Raporu’,
http://serpam.istanbul.edu.tr/wp-content/uploads/2013/02/SPR_2012.pdf (03.12.2013)

Aragtirma evreni Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB) 'nda (Borsa
Istanbul (BIST)) imalat sanayinde kayith 190 sirketden olusmaktadir. Arastirma

kisitlari,

e Arastirma, 2010-2012 yillarina ait 12 aylik mali tablolar, bagimsiz denetim ve
faaliyet raporlarii kapsamaktadir.
e 2010 yilindan sonra hisse senetlerini halka arz eden 44 adet sirket analizin

disinda birakilmistir.

Bu kapsamda 190 sirketden arastirmaya 146 sirket dahil edilmis. Bu sirketlerin 2010-

2012 y1l1 finansal ve finansal olmayan verileri kullanilmistir.
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Tablo 3.2. Arastirmaya Katilan Sirketlerin Endiistriyel Dagilin

Endiistride
Endiistri Yer Alan Yiizdelik | Arastirmaya| Yiizdelik
us Sirket Dilim Dahil Edilen Dilim
Sayisi Sirket Sayisi

Gida, Igki ve Tiitiin 30 0,158 20 0,138
Dokuma, Giyim Esyast 26 0,137 21 0,143
ve Derli
Orma_m Urtinleri ve 4 0,021 9 0,014
Mobilya ]
Kagit ve Kagit Urtinleri 18 0,095 13 0,089
Basim ve Yayin
Kimya, Petrol Kauguk
ve Plastik Urtinleri 30 0,158 23 0,157
Tas ve Topraga Dayali 29 0,153 26 0,178
Metal Ana Sanayi 16 0,084 13 0,089
Metal Esya, Makine ve 39 0,168 26 0,178
Gere¢ Yapimi
Diger Imalat Sanayi 5 0,026 2 0,014
TOPLAM 190 1,000 146 1,000

Arastirma kapsamindaki sirketlerin 2010-2012 yillarina iliskin bilango ve gelir
tablolarna ait veriler KAP'm (Kamuyu Aydinlatma Platformu) web sitesinden elde
edilmistir. Kazang yonetimi uygulamasi yapan ve yapmayan sirket ayrimi yapabilmek
icin IMKB (BIST)'nin 01.01.2005-31.12.2013 tarihleri arasindaki giinliik biiltenleri ve
SPK'min 01.01.2005-31.12.2013"* tarihleri arasinda yayinlanan haftalik biiltenleri bazi
anahtar kelimelerden( finansal tablo, mali tablo, gelir tablosu, kar, zarar, gelir, gider,
bagimsiz denetim raporu, aktiflestirme, diizeltme) yararlanilarak incelenmistir. Aym
zamanda KAP'm web sitesinden arastirma kapsamindaki sirketlere ait bildirimler

sorgulanmustir.

Bu biiltenlerde ve bildirimlerde yer alan bilgiler ¢ercevesinde, SPK tarafindan
yapilan denetim ve incelemeler sonucunda kazan¢ yoOnetimi uygulamasi yaptig

belirlenerek kamuya agiklanan ve/veya bagimsiz denetim raporlarinda kamuya

184 Aragtirmanimn 2005-2013 yillart i¢inde yapilmasinin sebebi; Beneish (1999) modelindeki belirttigi gibi uzun bir
donem igerisinde sirketin bir kez bile olsa manipiilasyon yapmis olmasmin daha sonra da manipiilasyon yapma
ihtimalini arttirmasidir.
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aciklanan finansal tablolardaki tutarlar1 degistirecek sekilde sartli goriis bulunan ya da
finansal tablolarinda yer alan tutarlar1 daha sonra yaptiklari agiklamalarla degistiren
sirketler kazang yonetimi uygulamasi yapan sirket olarak kabul edilmistir. Bunlara ilave
olarak, SPK'ya yapilan kayda alma bagvurularinda finansal tablolarin incelenmesi
sirasinda, bu tablolarda yer alan finansal bilgileri degistirilerek kamuya agiklayan
sirketler de kazang¢ yonetimi uygulamasi yapan sirket olarak kabul edilmis ve analiz

kapsaminda bagimli degisken bu sirketler i¢in "1" olarak tanimlanmustir.

Kazang¢ yonetimi uygulamasi yapmayan ya da buna iligkin bir tespit ve kamuya
yapilan aciklama bulunmayan (manipiilatér olmayan) kontrol sirketi olarak kabul
edilmis ve analiz kapsaminda bagimli degisken bu sirketler igin "0" olarak
belirlenmistir. Kontrol sirketleri i¢inde heniiz denetim yapilmayan veya denetimler
esnasinda kazang yonetimi uygulamasina gittigi halde bu durum herhangi bir sekilde
tespit edilerek kamuya acgiklanmadigi i¢in, gergekte manipiilator olan sirketler de

bulunabilir.

3.2.2. Arastirmanin Yontemi

Arastirma i¢in model olarak ’BENEISH(1999) MODELI” kullanilmistir. Beneish

modelinin kullanilmasinin baglica nedenleri ise;

e Beneish (1999) modelinin diger modellerden farkl: olarak, sadece tahakkuk esasi
ile olusan finansal tablo kalemlerinde yillar itibariyle ortaya c¢ikan degisim
yaninda, kazang yoOnetimi goOstergesi olabilecegi kabul edilen ve finansal
tablolardan tiiretilen bazi rasyolarin da bagimsiz degisken olarak analize dahil
edilmesidir.

e Modelin olusturulmasinda iki yillik finansal tablo verilerinin yeterli olacaktir.
Dolayis1 ile bu modelde sirketlerin uzun bir siireye iliskin finansal tablo
verilerine ihtiya¢ bulunmamaktadir.

e Diger taraftan Beneish’e (1997) gore, bu model, Jones’un (1991) tahakkuk
modelini giiclendirmektedir. Bu kapsamda model biiyiik tutarlarda ihtiyari
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tahakkuk™® kullanan sirketlerdeki olasi kazang yonetimi uygulamalarmi da
dogru bir sekilde ortaya koymaktadir. Zira ihtiyari tahakkuklar kazang yonetimi
uygulamalari i¢in yapilabilecegi gibi, bundan bagimsiz olarak sirketin stratejik

hedeflerine yonelik faaliyet kararlarina dayali olarak da yapilabilmektedir.

Calisma yapilirken, Beneish (1999) modelinin yani sira, Beneish modelinden
yararlanilarak ~ hazirlanan, Cemal  KUCUKSOZEN’in  kazan¢  yOnetimi
uygulamalarindan kaynaklanan finansal bilgi manipiilasyonunu agiklayic1 birkag

degiskeni de modele dahil edilmistir.

Tablo 3.3. Calismada Kullanilan Endeksler

Beneish(1999)'da Kullandig: Cemal Kiic¢iiks6zen(2004)'in Kullandig:
Degiskenler Degiskenler

Ticari Alacaklar Endeksi(DSRI) Ticari Alacaklar Endeksi(TAE)

Briit Kar Marj1 Endeksi(GMI) Briit Kar Marj1 Endeksi(BKM)

Aktif Kalitesi Endeksi(AQI) Aktif Kalitesi Endeksi(AKE)
Satiglardaki Biiylime Endeksi(SGI) Amortisman Giderleri Endeksi(AME)
Pazarlama,Satis ,Dagitim ve Genel
Yonetim Giderleri Endeksi(PSE)

6 | Kaynak Yapisindaki Degisim(BYE)

Ol | AW IN|F
Ol | AW IN|F-

Amortisman Giderleri Endeksi(DEPI)

Pazarlama,Satisg ,Dagitim ve Genel
Yonetim Giderleri Endeksi(SGAI)
Bor¢lanma Yapisindaki Yillik

Toplam Tahakkuklarin Toplam

! Degisim(LVGI) ! Varliklara Orani(T-TVE)
8 Toplam Tahakkuklarin Toplam 8 Finansman Giderlerinin Satiglara
Varliklara Orani(TATA) Oran1(FSO)

9 | Stoklarin Satiglara Orani(SSE)

Kiiciiks6zen Beneish(1999) modelindeki bagimsiz degiskenleri kullanmakla
beraber ‘’satiglardaki biiylime endeksi(SBE)” calismasina dahil etmemistir. Bunun yani
sira Beneish(1999) modelinde yer almayan ‘’Finansman Giderlerinin Satiglara Orani™

ve “’Stoklarin Satislara Oran1” bagimsiz degiskenlerini ¢alismasina dahil etmistir.

Kiiciiks6zen, kullanmadigi Satiglardaki biiylime endeksi (SBE): “’Satislardaki

villik degisim ya da satiglardaki biiyiime endeksi nominal degerler iizerinden

185 ihtiyari Tahakkuk: Yoneticilerin takdiri sonucu gerceklesen ya da beklenmedik bir sekilde ortaya c¢ikan
tahakkuklardir. (Bakmiz:Ridvan Bayirl,” Yaraticc Muhasebe, Etik, Firma Degeri ve Omek Bir
Uygulama”, Yayimlanmamis Doktora Tezi, Gazi Universitesi SBE, 2006, 5.94)
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hesaplanmaktadir. Beneish (1999) modelinde kullanilan bu degisken haric diger
bagimsiz  degiskenler, satislar ya da aktif toplamina oranlanmak suretiyle
hesaplanirken, satislardaki biiyiime endeksi t donemdeki nominal satiglar tutarinin t-1
donemindeki nominal satiglar tutarina béliinmesi suretiyle hesaplanmistir. Bu husus
yaninda ¢alismamizda analiz edilen finansal tablolarin ilgili oldugu (1992-2002)
villarda Tiirkiye’'de yasanan yiiksek enflasyon nedeniyle, satislar rakaminda meydana
gelen yillik degisimin nominal deger iizerinden hesaplanmasinin anlamli olmayacagi

diistiniilerek, satiglardaki biiyiime endeksi analize dahil edilmemistir. 136

Calismamizda bu olumsuzlugu ortadan kaldirmak amaciyla Satislardaki Biiyiime
Endeksi(SBE) hesaplanirken sirketlerin satis rakamlar1 enflasyondan arindirilarak tekrar

hesaplanmis ve bu islem sonrasinda endeks hesaplamasi gerceklestirilmistir.

Ayn1 zamanda Tirkiye’deki kazang yonetimi uygulamalarinda ¢ok sik
karsllasllan137;

e Finansman giderlerinin cari donem gideri olarak kayitlara alinmas1 yerine maddi
duran varliklara, stoklara veya finansal duran varliklara eklenerek
aktiflestirilmesi,

e Sirket yonetiminin kar1 yiliksek ya da diisiik gostermek amaciyla genel iiretim
giderlerinin satilan malin maliyeti ya da stoklara degisik oran ya da Olgiide
yansitilmasi ve

e Stok degerleme yoOntemlerinin yonetimin amacina bagli olarak degistirilmesi

veya uygulanmasi,

neticesinde bu tiir kazan¢ ydnetimi uygulamalarinin tahmininde modelimizin daha
basarili olmasini saglamak iizere, Kiiciiks6zen calismasinda uyguladig: gibi ’finansal
giderlerin satiglara orani(FSO)” ve ‘’stoklarin satiglara orani(SSE)” endeksleri de

calismamiza dahil edilmistir. Yukaridaki agiklamalar 1s18inda ¢aligmamizda kullanmig

1% Cemal Kiigiiksdzen ve Giiray Kiigiikkocaoglu, < Finansal Bilgi Manipiilasyonu: IMKB sirketleri Uzerine
Ampirik Bir Calisma”, Muhasebe Bilim Diinyasi (MODAYV) 1st International Accounting Conference on the
Way to Convergence Bildiri Kitab, Istanbul, 3-5 November 2004, s.4.

187 Cemal Kiigiiksézen, ¢ Finansal Bilgi Manipiilasyonu: Nedenleri, Yontemleri, Amaglari, Teknikleri, Sonuglar1 ve
IMKB Sirketleri Uzerine Ampirik Bir Caligma, Sermaye Piyasasi Kurulu Yaynlari,Yayin No:183, Ankara
2005, s.167
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oldugumuz bagimsiz degiskenler asagidaki gibidir;

Model;
Mi=.Xi+£i seklinde olup formiilde;

Mi= Bagimli degiskeni (Manipiilator sirketler i¢in 1, kontrol sirketleri igin O)138

Xi=Bagimsiz degiskenlerin olusturdugu matrisi
B=Model ¢ercevesinde her bir bagimsiz degisken i¢in bulunan katsay1yi,
£1 =Hata terimini ifade etmektedir.

Modelde kullanilan bagimsiz degiskenler;
1. Ticari Alacaklar Endeksi,
2. Briit Kar Marj1 Endeksi,
3. AKktif Kalitesi Endeksi,
4. Satislardaki Biliylime Endeksi,
5. Amortisman Endeksi,
6. Pazarlama, Satig, Dagitim ve Genel Yo6netim Giderleri Endeksi,
7. Borclanma Yapisindaki Yillik Degisim,
8. Toplam Tahakkuklarin Toplam Varliklara Orant,
9. Stoklarin Briit Satiglara Orani ,
10. Finansman Giderlerinin Briit Satiglara Oran1

Uygulamada kullanilacak olan degiskenler asagida agiklanmaktadir:

138 Eger bagimli degisken 0 veya 1 degerini aliyorsa bu modellere ikili tercih modelleri denir. Calismamizin konusu
ikili tercih (ikili durumlu veya degerli) modellerin konusunu teskil etmektedir. kili tercih modellerini tahmin
etmede kullanilan {i¢ farkli yaklasim s6z konusudur. Calisma i¢in bu ii¢ farkli yaklasimda ’probit analizi”
kullanilmigtir. (Bakiniz: Ali Sen, ‘’Parasal Krizlere Neden Olan Faktorler : Tiirkiye Analizi, Akademik Bakais,
Uluslararas1 Hakemli Sosyal Bilimler E- Dergisi, ISSN:1694-528X, Say1:9 , May1s-2006, s.9)
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1. Ticari Alacaklar Endeksi(TAE) ( Days’ Sales in Recevivables Index):

Ticari Alacaklar ¢/ Briit Satiglar

Ticari Alacaklar 1.1/Briit Satislar t.;
o tiginde bulunulan donem (¢alismamizda belirlenen t yil1 2011)
o t-1i¢inde bulunulan déonemden 6nceki donem

seklinde hesaplanmaktadir. Sirketin kredili satis politikasinda ¢ok onemli bir
degisiklik olmadig1 siirece bu endeksin dogrusal bir egilim izlemesi beklenir. Bu
endekste Onemli bir artis sirketin gelirlerinin arttirilmas1 ve dolayisiyla karinin
arttirllmasina  yonelik olarak kazan¢ yonetimi uygulamasina basvuruldugunun
gostergesi olabilir.  Ornegin; Sirketin doénem karini arttirmak amaciyla konsinye
satiglarinin ticari alacaklar ve satislar seklinde muhasebelestirilmesi ya da grup igi
sitketlerinin  cari  hesaplart {izerinden ticari alacak olusturulmas: suretiyle

gerceklestirilebilecek kazang yonetimi uy,c:,rulamalarl.139

2. Briit Kar Marji Endeksi (BKME) (Gross Margin Index):

(Briit Satiglar .1 - Satilan Malin Maliyeti 1.;) / Briit Satislar (1

(Briit Satislar - Satilan Malin Maliyeti ¢ ) / Briit Satislar ¢

seklinde hesaplanmaktadir. Endeksin 1°den biiyilk olmasi sirketin briit kar
marjinin kotiillesmekte oldugunu gostermektedir. Boyle bir durumda ise isletmenin briit
kar marjin arttirmak amaciyla satis gelirlerinde artis ya da satis maliyetlerinde azalis
(ya da her ikisi) izlenimi yaratmak amaciyla kazan¢ yoOnetimi uygulamasina
basvurabilir“o. Ornegin; Siparisi alinmis ancak heniiz yiiklemesi yapilmamis iiriinlerin
miisteriye teslim edilmis gibi gosterilerek satis1 heniiz gerceklesmemis iirlinlere ait

gelirin tahakkuk etmeden muhasebelestirilmesi islemidir.

139 Cemal Kiigiiksézen ve Giiray Kiigiikkocaoglu, a.g.e., 5.39.
140 Cemal Kiigiiksézen ve Giiray Kiigiikkocaoglu, a.g.e , 5.40.
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3. Aktif Kalitesi Endeksi (AKE) (Asset Quality Index):

[(1-((Donen Varliklar ; +Maddi Duran Varliklar ) / Toplam Varliklar ¢))]

[(1-((Donen Varliklar .1 +Maddi Duran Varliklar .3 ) / Toplam Varliklar .1))]

seklinde hesaplanmaktadir. Bu endeksin 1’den biiyiik olmas1 sirketin giderlerini
gelir tablosuna yansitmak yerine aktiflestirildigini ve kazan¢ ydnetimi uygulamasi
yaptigina isaret etmektedir. Bu durum bize aktif kalitesi endeksi ile kazan¢ yonetimi
arasinda dogrusal bir iliski oldugunu yani bu endeks de yasanacak artislarin isletmenin

141

kazang yonetimi uygulamasi yapma ihtimalinde de artis1 isaret etmektedir.”*" Ornegin;

maddi olmayan duran varliklara iliskin bazi1 giderlerin donem gideri olarak kabul
edilmesi ya da aktiflestirilip amortismana tabi tutulmasi gibi.

4. Satislardaki Biiyiime Endeksi (SBE) (Sales Growth Index):

Briit Satislar

Briit Satiglar .

seklinde hesaplanmaktadir. Satiglardaki biiylime baslh basina finansal bilgi
manipiilasyonu yapildigin1 gostermektedir. Bununla birlikte biiyliyen sirketler,
profesyoneller tarafindan diger sirketlere gore finansal bilgi manipiilasyonuna daha
yatkin olarak goriilmektedir. Ciinkii bu sirketlerde, bor¢ 6z kaynak yapilar1 ve kaynak
ithtiyaclart yoneticiler lizerinde satislar1 arttirmak yoniinde biiyiik baski olusturmaktadir.
Eger bu tiir sirketlerde, bliylimedeki yavaglamaya bagli olarak hisse senedi fiyatlarinda
bir diisis go6zlenirse, bu durum sirket yoneticileri agisindan finansal bilgi
maniplilasyonu yapma yoniinde daha biiylik bir baski olusturmaktadir. Bu noktada
Beneish (1999) Fridson " Sirketler ¢cogunlukla kaginilmaz olarak biiyiime trendlerindeki

11142

bir diisiisten, kendileri i¢in maliyetli oldugu siirece ka¢inmaya ¢alisirlar. seklinde

11 Cemal Kiigiiksézen ve Giiray Kiigiikkocaoglu, a.g.e, s.40.
142 Messod D. Beneish, "The detection of earnings manipulation.” Financial Analysts Journal, VVol.55, No.5,
September-October 1999, p. 24-36.
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degerlendirmesinden hareketle, satislardaki biiyiime endeksi ile finansal bilgi

manipiilasyonu olasilig1 arasinda dogrusal bir iliski oldugu kanaatindedir.**?

5. Amortisman Endeksi (AME) (Depreciation Index):

Amortisman Giderleri 1 / (Amortisman Giderleri ; + Maddi Duran Varliklar t.;)

Amortisman Giderleri  / (Amortisman Giderleri {+ Maddi Duran Varliklar )

seklinde hesaplanmaktadir. Endeksin 1’den biiyilik olmasi sirketin karmi yiiksek
gostermek iizere amortisman giderlerini azalttigin1 gostermektedir. Bu da isletmenin
kazang yonetimi uygulamasim kullandigi olasihgm ifade etmektedir.'* Ornegin;
aktiflerin kullanim 6mriine iliskin tahmini siireyi daha uzun olarak kayitlara yansitmak
ya da amortisman metodunu gideri azaltacak sekilde degistirmesi. Hizmet siiresi 5 yil
olan bir demirbasi, daha uzun siire isletmenin aktiflerinde tutabilmek, gideri oldugundan
daha az gosterebilmek ve kari arttirmak amaciyla hizmet Omriinii 10 yil olarak
gosterebilir. Boyle bir islem bu oranin 1 den biiyiik olmasini ve isletmenin kar1 yiiksek

gostermek i¢in kazang yonetimi uygulamasina bagvurdugunu isaret eder.

Amortisman yontemindeki farklilik isletmenin karliliginda ve fiyat/kazang
oraninda da biiyiik farkliliga neden olmaktadir. Zira imalat sanayinde faaliyet gosteren
sirketlerin amortismana tabi varliklarinda cok fazla hareket olmasi (alim-satim
yapilmasi) beklenmez. Bu husus dikkate alindiginda, bu endekste yillara gore dnemli
artislar olmasi, amortisman giderleri iizerinde kazang yOnetimi uygulamasi olarak

degerlendirilebilecek islemler yapildigi seklinde yorumlanabilir.

6. Pazarlama, Satig, Dagitim ve Genel Yonetim Giderleri Endeksi (PSYGE)

(Sales, General and Administrative Expenses Index):

( Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri  + Genel Yonetim Giderleri ¢ ) /Briit Satislar ¢

( Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ., + Genel Yonetim Giderleri ¢ ) /Briit Satiglar ¢

seklinde hesaplanmaktadir. Bu endekste, satislara gore pazarlama, satis, dagitim

143 Cemal Kiigiiksézen ve Giiray Kiigiikkocaoglu, a.g.e, $.28.
144 Cemal Kiigiiksézen ve Giiray Kiigiikkocaoglu, a.g.e, s.41.
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ve genel yonetim giderleri arasindaki orantisizliga dikkat edilmesi gerektigi ifade
edilmektedir.** Bu durumda, bu endeks ile satislarda biiyiime endeksi arasinda bir iliski
oldugunu soyleyebiliriz. Eger herhangi bir kazan¢ yonetimi uygulamasi yok ise bu iki
endeks birbiriyle paralel olarak hareket etmelidir. Ornegin; satislarin artmasina karsilik
satig giderlerinde herhangi bir degisikligin olmamasi giderlerin oldugundan eksik olarak

kayitlara alinmas1 yoniinde bir kazang yonetimi uygulamasinin varligini isaret eder.

7. Bor¢lanma Yapisindaki Yillik Degisim (BYDE) (Leverage Index):

(Uzun Vadeli Borglar {+ Kisa Vadeli Borglar ) / Toplam Varliklar ¢

(Uzun Vadeli Borglar 1.1 + Kisa Vadeli Borglar ¢ ) / Toplam Varliklar .

seklinde hesaplanmaktadir. Endeksin 1’den biiylik olmasi sirketin borg¢luluk
oraninin arttigin1 gostermektedir. Modelde bu degiskene yer verilmesinin nedeni
bor¢lanma kosullarini yerine getirememe durumundan kaginmak amaciyla yapilacak
kazang yonetimi uygulamalarin ortaya ¢ikarmaya yoneliktir.'*® Kiigiiksézen’in yapmus
oldugu calismada, Tiirkiye’de oOzellikle kisa vadeli banka kredilerinin daha diisiik
gosterilmesi amaciyla, bu hesap tutarlar1 gider hesaplarina aktarilmaktadir. Ornegin;
Kisa vadeli borclar —banka kredileri hesabi ile alicilar hesabinin birbirine mahsup
edilmesi, bilango disina c¢ikarilan banka kredilerinden kaynaklanan faiz ve kur
farklarimin gelir tablosuna yansitilmamasi yoluyla kazang yonetimi uygulamasina

basvurduklar1 tespit edilmistir.

145 Cemal Kiigiiksézen ve Giiray Kiigiikkocaoglu, a.g.e, s.41.
146 Cemal Kiigiiksézen ve Giiray Kiigiikkocaoglu, a.g.e, s.41.

73



8. Toplam Tahakkuklarin Toplam Varhiklara Oram (T-TVE)'' :
A Dénen Varliklar — A Kasa — A (Kisa Vadeli Borglar
- A Uzun Vadeli Bor¢ Anapara Taksit ve Faizleri
- A Odenecek Vergiler ve Diger Yasal Yiikiimliiliikk Karsiliklar)

- Amortisman Giderleri ;

Toplam Varliklar ¢

seklinde hesaplanmaktadir. Bu degisken sirket yonetiminin tahakkuklar yolu ile
gelirleri arttirmak ya da giderleri azaltmak suretiyle kazang yonetimi uygulamasina
gidip gitmedigini ortaya koymaktadir. Beneish’e gore bu oranin yiiksek olmasi kazang

yonetimi yapilmis olma olasiligini arttirmaktadir.

9. Stoklarin Briit Satislara Orani (SOSO)

Stoklar ¢/ Briit Satislar

Stoklar .1/ Briit Satiglar 1

Beneish(1999) modelinde yer almayan bu endeks Kiigiiksdzen tarafindan 1992-
2002 yillart igin IMKB sirketleri iizerine yapilan arastirmada Beneish modelindeki
endekslere dahil edilen bir bagimsiz degiskendir. Kiigiiksozen c¢alismasinda

Tirkiye’deki kazang yonetimi uygulamalarinda ¢ok sik karsilasilan bir durum olarak ;

1. Sirket yonetiminin kar1 diisiik ya da yiiksek gostermek amacina bagli olarak
genel iiretim giderlerinin satilan malin maliyeti ya da stoklara degisik oran ya da

6l¢iide yansitilmasi ve

147 Beneish’in ( 1999) caligmasinda TATA formiiliinde, ‘’uzun vadeli bor¢ anapara ve taksit faizleri” ve ’6denecek
vergi ve diger yasal yiikiimliilik karsilig1” kalemlerinin basinda(-) isareti olmakla beraber, kisa vadeli borglar
kaleminin alt kalemleri olan bu kalemler, formiilde kisa vadeli borg kalemi ile birlikte paranteze alinmalidir. Aksi
takdirde nakit dis1 isletme sermayesindeki degisim tutarinin hesabinda kisa vadeli bor¢lar kaleminin alt kalemleri
olan “’uzun vadeli borg anapara taksit ve faizleri” ve “’6denecek vergi ve yasal yiikiimliilik karsilig1” kalemleri
iki defa diistilmiis olacaktir. Bu nedenle T-TVE formiilii bu diizeltme yapilarak ¢calismamiza dahil edilmistir.

148 A Simgesi t dénemi ile t-1 dénemi arasindaki farkin alinmasini durumunu ifade eder.
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2. Stok degerleme yontemlerinin ydnetimin amacina bagli olarak uygulanmasi
ve/veya degistirilmesi yoluyla kazang yonetimi uygulamasi yaptiklari tespit

edilmistir.

Dolayisiyla bu orandaki yiikselisle kazang¢ yonetimi arasinda dogrusal bir iliski

oldugu diistiniilmektedir.
10. Finansman Giderlerinin Briit Satislara Oram (FSO):

Finansman Giderleri /Briit Satislar ¢

Finansman Giderleri ., /Briit Satislar {1

seklinde hesaplanmaktadir. Sirket yoneticileri g¢esitli amaglarla déonem karim
artirmak veya azaltmak istediklerinde finansman giderlerinin cari donem gideri olarak
gelir tablosuna yansitmak yerine alicilar, stoklar, gelecek yillara ait giderler, istirakler,
maddi duran varliklar, maddi olamayan duran varliklar veya yapilmakta olan yatirimlar
hesaplarmma eklenerek aktiflestirerek kazan¢ yonetimi uygulamasi yapilmaktadir.
Dolayist ile sirket yonetimleri cesitli amaglarla donem karim1 artirmak (azaltmak)
istediklerinde cari donem finansman giderlerinin 6nemli bir kismini aktiflestirecek
(donem gideri olarak kaydedecek), boylece istedikleri sonucu saglayabileceklerdir.
Vergi mevzuatimizin, finansman giderlerinin donem gideri olarak kaydedilmesi ya da
aktiflestirilmesi konusunda esnek bir yapiya sahip olmast,™*® bu tiir kazang yonetimi
uygulamalarinin yaygin olarak ortaya ¢ikmasina katkida bulunmaktadir. Bu ¢ergevede,

bu degiskenle kazang yonetimi arasinda bir iligki oldugu varsayilmistir.

Y9 Tiirkiye’deki Vergi mevzuatina gore, finansman giderleri belirli kosullar altinda dénem gideri olarak
kaydedilebilir veya aktiflestirilebilir. Bu konuda tercih sirketlere birakilmistir. Hatta vergi idaresinin cari dénem
vergi matrahini arttiracagi i¢in finansman giderlerinin aktiflestirilmesini tercih ettigi dahi sdylenebilir.
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Tablo 3.4. Vergi Usul Kanunu Hiikiimlerine Gore Finansman Harcamalarinin

Muhasebelestirilmesi

FAIZ HARCAMALARI
Kurulus Dénemi Isletme Donemi
; . Isletme aktifine : .
Isletme aktifine - . Isletme aktifine
- . alindig: tarihten DI
alindig: tarihe dénem sonuna alindig1 donemden
VARLIKLAR kadar kadar sonraki donemlerde
Stoklar l(\a/li?jlget veya Maliyet veya Gider | Maliyet veya Gider
DuranVarhklar Maliyet Maliyet veya Gider | Maliyet veya Gider
KUR FARKLARI
Stoklar Maliyet Maliyet veya Gider | Maliyet veya Gider
DuranVarhklar Maliyet Maliyet Maliyet veya Gider

Kaynak: Nazli Kepge,”Finansman Harcamalarinin Muhasebelestirilmesi ve Mali Tablolarda

Raporlanma51”,iSMMMO Mali Coziim Dergisi, Say1:57, 2001, s.212-227

3.2.4. Arastirma Bulgular:

Kazang ydnetimi uygulamalarinin incelenmesinde BENEISH modeli ile tespit
edilen bagimsiz degiskenler ile arastirmaya katilan ve kamuya agiklanan bilgiler
dogrultusunda manipiilator-kontrol ayriminda mevcut iligkisinin olup olmadiginin tespit
edilmesi i¢in probit analiz*® yontemi kullanilacaktir. Ciinkii bagimli degiskenler stirekli
degildir. Ayrica kazang yonetimi yapan isletmeler ile yapmayan isletmeler olarak
bagimsiz degisken kategorik oldugu i¢in probit analizi yontemi kullanilacaktir. Analiz
belirlenen degiskenlerle kazang yonetimi arasinda ki iliskinin anlamli olup olmadigini,

hem de var olan iligkinin yOniinii test etmeyi amaglamaktadir.

Tezimiz de daha once sayilan kriterler dogrultusunda yapilan manipiilator ve

150 Probit analizi bir dizi bagimsiz degisken yardimiyla bagimli degiskeni agiklamaya calisan analiz tiiriidiir. Bir
bagskaifade ile probit analizi, P olasilik degerleri ile agiklayici degiskenler arasinda iliski kurmay1 amaglayan ve
olasilik degerinin 0 ile 1 arasinda kalmasmi saglayan bir istatistiki modeldir.(Bakiniz: Ipek Cebeci, > Krizleri
Incelemede Kullanilan Nitel Tercih Modelleri: Tiirkiye igin Bir Probit Model Uygulamasi (1998-2009)”, Journal
of the Faculty of Economics-Iktisat Fakiiltesi Mecmuasi 62.1 2012 , 5.132)
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kontrol sirket ayrimima gore ilgili sirketlerin 201

1! yili verilerine™ gore yukarida

aciklanan 10 bagimsiz degisken degerleri sirketlerin bilango ve gelir tablolar1 ve mali

tablo dipnotlar1 esas alinarak Microsoft Excel programinda hesaplanmis, Satistical,

Package For Social Science (SPSS) 17.0 programinda probit analizi yapilmistir. Analiz

sonuglar1 asagidaki gibidir ve sadece arastirmanin amacina uygun olan veriler

yorumlanmustir.

Tablo 3.5. Manipiilator ve Kontrol Sirketlerine iliskin Bagimsiz Degiskenlerin

Probit Analizi Sonuclari

Bagimsiz!® %95 Giiven Arahiginda

Degiskenler Katsayr™* Stzna(i:rt Alt Ust Anlamhlik Degeri
(INTERCEPT) -20.706 5.1351 -30.770 -10.641 oool
TAE(DSIR) .039 .1689 -.292 370 816
BKME(GMI) 20.069 4.7114 10.835 29.303 000
AKE(AQI) 323 1376 054 593 019
AME(DEPI) 575 .3958 -.201 1.351 146
SBE(SGI) -1.194 7931 -2.749 .361 132
PSYGE(SGATI) -1.198 .9528 -3.065 .670 209
BYDE(LVGI) 2.536 .6168 1.327 3.745 oool
T-TVE 2.398 1.3494 -.247 5.043 076
FSO -1.375 .2768 -1.917 -.832 000
SOSO 812 4929 -.154 1.779] 099

Yukaridaki analiz sonuglarinda da gorildiigii gibi, %95 giiven araliginda

istatistiki olarak anlamli degisken sayis1 "4" ve BIC degeri 176,960 dur. Istatistiki olarak

anlamli olmayan bagimsiz degiskenler sirasiyla (tek tek) modelden ¢ikarilarak BIC™

151

152

153

154
155

Calismada mali tablolarin yayinlanma aktiialitesi dikkate alinarak *’t” yili olarak 2011 yili esas alinmistir.( t y1ilt
icinde bulunulan dénem)

Arastirmada niceliksel veriler kullanilmistir. (Niceliksel veri: sayilabilen, Olgiilebilen, dolayisiyla rakamsal
degerlendirme 6zelligine sahip veri.)

Bagimsiz Degiskenler: Herhangi bir arastirmada arastirma konusu olan degiskeni etkiledigi diisiiniilen diger
degiskenlerdir. (Bakiniz: Beril Durmus,E.Serra Yurtkoru,Murat Cinko, ‘’Sosyal Bilimler SPSS’le Veri Analizi”,
Beta, 5.Baski, 2013, s.8)

Her bagimsiz degiskenin bagimli degisken tizerindeki relatif etkisini agiklar.

BIC (Bayesian Information Criterion): Modelin uygunlugunu kontrol etmek i¢in kullamilir. En diisik BIC
degerini veren model secilir.(Bakiniz: Yilmaz Kaya ve Abdullah Yesilova, “’Iki Durumlu Karisgimli Lojistik
Regresyona [ligkin Bir Uygulama”, Bilisim Teknolojileri Dergisi, Cilt: 4, Say1: 3, Eyliil 2011, 5.56
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degerleri gbzlemlenecektir.

1.Durum :

Oncelikler modelden %95 giiven araliginda istatistiki olarak anlamli olmayan

Ticari Alacaklar Endeksi (TAE) ¢ikarilmistir ve probit analizi tekrar uygulanmistir.

Uygulama sonucunda %95 giiven araliginda istatistiki olarak anlamli degisken sayisi

"4" ve BIC degeri 172,028 olarak hesaplanmaistir.

Tablo 3.6. 1.Durum Probit Analizi Sonuclar:

5 %095 Giiven Arahiginda
Bagimsiz
Degiskenler Standart ] Anlamhhk
Katsay1 Hata Alt Ust Degeri
(INTERCEPT) -20.513 5.0570 -30.425 -10.601 .000
BKMEGMI 19.966 4.6819 10.789 29.142 000
AKEAQI 323 .1369 .054 591 018
AMEDEP] 574 .3949 -.200 1.348 146
SBESGI -1.218 .7880 -2.762 327 122
PSYGESGAI -1.228 9441 -3.078 .623 194
BYDELVGI 2.532 .6185 1.320 3.744 oool
TTVE 2.380 1.3442 -.254 5.015 077
FSO -1.367 2741 -1.904 -.830 oool
SOSO .820 4916 -.144 1.784 095
2.Durum :

%095 giiven araliginda istatistiki olarak anlamli olmayan bir diger degisken olan

Pazarlama, Satig, Dagitim ve Genel Yonetim Giderleri Endeksi (PSYGE) degiskeni

uygulamadan cikarilmistir. Istatistiki olarak anlamli olan bagimsiz degisken sayis1 "4"

ve BIC degeri 168,802 olarak hesaplanmuistir.
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Tablo 3.7. 2.Durum Probit Analizi Sonug¢lar:

Bagimsiz %95 Giiven Araliginda

Degiskenler Katsays Star;(i:rt Alt Ust Anlamhilik Degeri
(INTERCEPT) -22.299 4.8258 -31.758 -12.841 000
BKME(GMI) 20.731 4.6048 11.706 29.756 000
AKE(AQI) .357 .1430 077 .638 012
AME(DEPI) 540 .3947 -.234 1.314 171
SBE(SGI) -.872 .7020 -2.248 .504 214
BYDE(LVGI) 2.218 .5007 1.237 3.200] 000
T-TVE 2.356 1.3003 -.193 4.905 070
FSO -1.436 .2692 -1.964 -.909 000
SOSO 741 4749 -.189 1.672 118

3.Durum:

%095 giiven araliginda istatistiki olarak anlamli olmayan bir diger degisken olan

Satislardaki Biiyiime Endeksi (SBE) degiskeni uygulamadan g¢ikarilmustir. Istatistiki

olarak anlamli olan bagimsiz degisken sayis1 "5" ve BIC degeri 166,635 olarak

hesaplanmustir.
Tablo 3.8. 3.Durum Probit Analizi Sonu¢lar:

Parameter %95 Giiven Arahg

Katsay1 | Standart Hata Alt Ust Anlamlihk Degeri
(INTERCEPT) -22.067 4.7538 -31.384 -12.750] .000
BKME(GMI) 19.117 4.3921 10.509 27.726 .000
AKE(AQI) .352 1354 .087 .617 .009
AME(DEPI) .636 .3837 -.116 1.388 .098
BYDE(LVGI) 2.142 5130 1.137 3.147 .000
T-TVE 2.073 1.2681 -.413 4.558 102
FSO -1.337 .2580 -1.843 -.832 .000
SOSO 935 4625 .029 1.842 .043
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4.Durum :

%095 giiven aralifinda istatistiki olarak anlamli olmayan bir diger degisken olan
Toplam Tahakkuklarin Toplam Varliklara Orami (T-TVE) degiskeni uygulamdan
cikarilmigtir, kalan 6 adet bagimsiz degisken %95 giiven araliginda istatiki olarak

anlamli olmustur ve BIC degeri 164,563 olarak hesaplanmustur.

Tablo 3.9. 4.Durum Probit Analizi Sonug¢lar:

. 95% Giiven Arahg:
Bagimsiz
Degiskenler Standart | Wald ) Anlamhihk
Katsayi Hata Alt Ust Degeri
(INTERCEPT) -22.106 4.6688| 22.418 -31.256 -12.955 .000
BKME(GMI) 19.182 43129 19.781 10.729 27.635 .000
AKE(AQI) 325 12751 6.493 .075 575 .010
AME(DEPI) 731 .3664| 3.976 .012 1.449] .042
BYDE(LVGI) 2.072 5570 13.841 .981 3.164 .000|
FSO -1.315 .2564( 26.312 -1.818 -.813 .000
SOSO 939 4557]  4.245 .046 1.832 .037

Cox and Snell | Nagelkerke | McFadden

0.358 0.487 0.333

Modelde yer alan Cox&Snell R Square ve Nagelkerke degerleri bagimli
degiskenin bagimsiz degiskenler tarafindan ne oOlclide aciklandigini gdosteren
degerlerdir.”®® Bu iki deger %36 ve %49 ile iyi oldugu soylenebilir. Tablodaki Wald
istatistigi sabit terim ile bagimsiz degiskenlerin anlamliligini ifade eder ve katsayi
degeri ile standart hata oranin karesine esittir. Modele dahil edilecek olan bagimsiz
degiskenlerin %95 giiven seviyesinde anlamli olabilmesi i¢in anlamlilik degerinin %5

altinda olmasi beklenir.

1% fdris Varici, “Hile Riski ve Denetcinin Sorunlulugu: Hile Riskinin Olgiilmesine Yénelik Bir Uygulama”,

Yayimlanmamis Doktora Tezi, Karadeniz Teknik Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Trabzon, 2011, 5.242
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Tablo 3.10. Sirasiyla Uygulamada Kullanilan Bagimsiz Degiskenler ve BIC Degerleri

BAGIMSIZ DEGIS KENLER Uygulama Sonuclar1
TAE|BKME| AKE| AME|SBE|PS YGE|BYDE| T-TVE|FSO|SOSO BIC
1Durum | X | X X | X | X X X X | x| X 176,960
2 Durum X X | X X X X | X | X 172,028
3.Durum X X | X X X | x| X 168,802
4. Durum X X | X X X | X | X 166,635
5.Durum X | X | X X X | X 164,563

Uygulamada yer alan bagimsiz degiskenlerin sonuglarini degerlendirdigimizde ;

Uygulamada yer alan briit kar marji endeksi (BKME), pozitif bir katsayiya
(19,182) sahip olup, %95 giiven seviyesinde anlamli bir bagimsiz degisken olarak
ortaya ¢ikmaktadir. Bu durum bize bu endeksteki bir disiisiin finansal bilgi
manipiilasyonu olasiligin1 azaltmakta olup, bu durum diisiik kar marjina sahip

isletmelerde finansal bilgi manipiilasyonu olasiliginin yiiksek oldugunu gostermektedir.

Aktif Kalitesi Endeksi (AKE) pozitif bir katsayiya (0,325) sahip olup %95
giiven seviyesinde anlamli bir degisken olarak ortaya ¢ikmaktadir. Bu endeks ile kazang
yonetimi uygulama olasilig1 arasinda dogrusal bir iligki oldugu kabul edildiginde analiz
sonuglar1 bize bu degiskendeki bir artisin isletmelerin kazan¢ ydnetimi uygulama

olasiligini arttirdigini ifade etmektedir.

Amortisman Endeksi (AME) pozitif bir katsayiya (0,731) sahip olup %95 giiven
seviseyinde anlamli bir degisken olarak ortaya ¢ikmaktadir. imalat sanayinde faaliyet
gosteren sirketlerin amortismana tabi varliklarinda ¢ok fazla alim-satimi s6z konusu
degildir. Dolayisiyla bu endeksteki onemli bir artis amortisman giderleri {izerinde

kazan¢ yonetimi uygulama olasiliginin arttigin1 gostermektedir.

Borglanma Yapisindaki Yillik Degisim Endeksi (BYDE) pozitif bir katsayiya
(2,072) sahip olup %95 giiven seviyesinde anlamli bir degisken olarak ortaya

cikmaktadir. Bu degiskendeki bir artisin sirketlerin bor¢lanma kosullarini yerine
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getirememe durumundan kacinmak amaciyla kazang yoOnetimi uygulama olasiligini

arttirmaktadir.

Finansman Giderlerinin Satiglara Orani (FSO) negatif bir katsayiya (-1,315)
sahip olup %95 giiven seviyesinde anlamli bir degisken olarak ortaya g¢ikmaktadir.
Dolayistyla bu durum finansman giderlerinin satislara orani ile kazang¢ yoOnetimi
arasinda yakin bir iliski oldugunu gostermektedir ve bu endekste olusacak bir artisin

kazang yonetimi uygulamasi olasiliginin da azaldigini da soyleyebiliriz.

Stoklarin Satislara Oran1 (SOSO) pozitif bir katsayiya (0,939) sahip olup %95
giiven seviyesinde anlamli bir degisken olarak ortaya g¢ikmaktadir. Dolayisiyla bu
endeksteki Onemli bir artis kazan¢ yoOnetimi uygulama olasilifinin arttigini

gostermektedir.

Uygulamadan ¢ikarilan; Ticari Alacaklar Endeksi (TAE), Satislardaki Biiyiime
Endeksi (SBE) , Pazarlama, Satis, Dagitim ve Genel Yonetimin Satislara Orani
(PSYGE) ve Toplam Tahakkuklarin Toplam Varliklara Oran1 (T-TVE) %95 giiven
seviyesinde istatistiki olarak anlamli goriinmemektedir. Bu durum bize kontrol sirketleri
ile manipiilator sirketler arasinda bu bagimsiz degiskenler acisindan farklilik

olmadigini, aym 6zellikleri gdsterdiklerini sdyleyebiliriz.

Sonug olarak tezimizde, IMKB’de (BIST) imalat sanayinde faaliyet gdsteren
sirketlerin kazang yonetimi uygulamalarinin ortaya ¢ikarilmasi amaciyla 2011 yili
verileri analiz edilmis ve analiz sonuglar1 cercevesinde ortaya ¢ikan katsayilar

kullanilarak modelin giiciiniin test edilmesi i¢in asagidaki denklem kullanilmistir.

Mi=-22,106+(19,182*BKME)+(0,325*AKE)+(0,731*AME)+(2,072*BYDE)+
(-1,315*FS0)+(0,939*SOS0)

Probit analizi sonucunda ulasilan bu denklem ile bagimsiz degiskenlerin 2011
yil1 verilerine gore hesaplanan degerleri yukaridaki denklemde yerlerine konularak 146

sirketin Mi degerleri bulunmustur. Daha sonra, 151 sirketin 2011-2012 yili bagimsiz

82



degisken degerleri hesaplanmig, bu bagimsiz degisken degerleri 2011 yili verilerinin
analizi sonucunda ortaya ¢ikan yukaridaki denklemde yerlerine konularak her bir sirket
icin Mi degerleri hesaplanmistir. Bulunan Mi degerlerinin 1/1+e” yardimiyla bulunan
degerlerin olasilik degerleri hesaplanrnlstlr.157 ( Mi sonucunun 0 (sifir)’a yakin olmast
halinde manipiilatér degil, 1’¢ yakin olmasi halinde manipiilatér seklinde
degerlendirmek {izere model g¢ercevesinde hesaplanmaktadir.) Hesaplanan Mi degerleri
standartlastirilmis normal degiskene ¢evrilmis ve manipiilasyon yapilip yapilmama
olasiliklar1 hakkinda fikir elde edilmistir. Bu kapsamda, 2011 yilinda IMKB’de (BIST)
hisse senetleri islem gdren 146 sirketden 80 (%54,79) sirket, 2012 yilinda IMKB’de
(BIST) hisse senetleri iglem goren 151 sirketten 79 (%52,31) sirketin kazang yonetimi

uygulamasi yapma olasilig1 model tarafindan test edilmistir.

Modeldeki hesaplamalar ile ortaya ¢ikan tahmin sonuglari daha 6nce yapilan
manipiilator sirket ve kontrol sirket ayrimindaki belirlemeler ile karsilagtirmmistir.
Manipiilator olarak belirlenen sirketlerin model ¢ergevesinde manipiilator sirket olarak
tahmin edilme olasiligi ile manipiilator olmadigi varsayilan kontrol sirketlerinin,
manipiilator sirket olmadiginin tahmin edilme olasiligr hesaplanmis ve asagidaki

sonuglara ulasilmstir.

157 james Wahlen, Stephen Baginski, Mark Bradshaw,” Financial Reporting, Financial Statement Analysis and
Valuation: A Strategic Perspective”, 2010, s.394
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Tablo3.11. Modelin Tahmin Sonuclar:

Tahmin Edilen
Isletme Tiirii
Gozlenen
Manipiilator Degil | Manipiilator | Dogru Yiizdesi
E Manipiilator Degil 39 17 69,64
=
g
3 Manipiilator 10 80 89
sy T — 158
oplam Yiizde 81,51

Modelin siiflandirma basarist modelin uygunlugunun belirlenmesinde etkilidir.
Bu anlamda model toplam da %81,51 oraninda dogru siniflandirilmistir. Manipiilator
sirketler %89 oraninda kontrol sirketler %69,64 oraninda dogru siniflandirilmis olup

siniflandirmanin iyi oldugu sdylenebilir.

Sirket Sayisi

100

80

60

40 e

20 I

Manipulator | Kontrol Manipulator | Kontrol
MODEL SPK VERILERI
| Sirket Sayisi 80 | 39 90 | 56

Sekil 3.2. 2011 yih Tahmini Manipiilator ve Kontrol Sirketlerinin Sayilar

1% Toplam Dogru Yiizdesi = Dogru Tahmin Edilen Sirket Sayisi\Toplam Sirket Sayis1
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Modeldeki hesaplamalar ile ortaya ¢ikan tahmin sonuglart daha 6nce yapilan
manipiilator sirket ve kontrol sirketi ayrimindaki belirlemeler ile karsilastirildiginda

yukaridaki tabloda da goriildiigii gibi 2011 yil1 i¢cin model;

e Manipiilator sirketleri %81,51 oraninda,

e Kontrol sirketlerini ise %69,64 oraninda, dogru tahmin etmektedir.

2011 ve 2012 yillarma iliskin ortaya ¢ikan bu sonugclar, Beneish(1999)™° ve
Kiiciiksdzen (2004)'®° calismalarinda ortaya c¢ikan oranlara yakindir. Model, kazang

yonetimi uygulamlarini yapan ve yapmayan sirketleri birbirinden ayirmaktadir.

Diger taraftan modelde iki tiir hata s6z konusu olabilir. Bunlar;

e Tip 1 Hata: Gergekte kazang yonetimi uygulamasi yapan sirketlerin manipiilator
olmayan sirket olarak tanmin edilmesi,
e Tip 2 Hata: Manipiilator olmayan bir sirketinde model tarafindan manipiilator
sirket olarak tespit edilmesidir.
Bu iki hatanin hem yatirimcilar, hemde diizenleyici kuruluslar agisindan bazi maliyetleri
s0z konusudur.

Tablo3.12. Modelde Karsilasilan Maliyetler

YATIRIMCI DUZENLEYICI
TIP 1 HATA TIiP 2 HATA TIiP 1 HATA TIP 2 HATA
Yatirim Maliyeti Firsat Maliyeti Ek Denetim Maliyeti

Ancak model, biitiin sirketleri manipiilatér degil diye tanimlayan diger

modellere gore daha az maliyetlidir diyebiliriz.

1 Beneish(1999) calismasinda,

e  Manipiilator sirketleri %37,5-56,1 araliginda,

e  Kontrol sirketlerini %80-92araliginda tahmin etmektedir.
160 Kiigiiks6zen(2004) ¢alismasinda,

e  Manipiilator sirketleri %33-57 araliginda,

e  Kontrol sirketlerini %43-74 araliginda tahmin etmektedir.
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SONUC

Kazang yonetimi isletme ¢evresinde yer alan yatirimcilari, miisterileri,
calisanlari, kreditorleri, tedarikgileri, hiikiimet ve kamu isletmelerini yaniltmak
amaciyla isletmenin durumunun oldugundan daha iyi yada daha kotii gosterilmesine
yonelik olarak yapilan uygulamalar olarak algilanmaktadir ve kanuni agidan ihtiyari
olan bazi muhasebe uygulamalari neticesinde sirketlerin kazang yonetimi uygulamasini
cesitli muhasebe kayitlari ile gerceklestirdikleri goriilmektede ve bu durumda finansal

tablo kullanicilarinin zarara ugramasina yol agmaktadir.

Kazang yonetimi konusunda yapilan muhasebe uygulamalarina bakildiginda;
Ornegin: amortisman yonteminin degistirilmesi veya faydali omriin degistirilmesi,
tahsili mimkiin olmayan alacak i¢in karsiliklarin belirlenmesi, stok deger diisikligi
miktarmin belirlenmesi, insaat sézlesmelerinde tamamlama ytlizdesinin tahmin edilmesi

gosterilebilir.

Kazang yonetimi uygulamalarinin 6niindeki en 6nemli engel denetimdir ve
yapilacak denetim c¢aligmalar1 ile esneklikler sonucunda olusan tercihler daha iyi

anlasilacak ve gerekiyorsa bunlar ortadan kaldirilabilecektir.

Kazang yonetimi uygulamalarmin tahmini agisindan finansal tablolarda yer
alan verilerden hesaplanan 10 bagimsiz degisken kullanilarak olusturulan modelden
asagida belirtilen ;

e Briit Kar Marji1 Endeksi (BKME)

e Aktif Kalitesi Endeksi (AKE)

e Bor¢lanma Yapisindaki Yillik Degisim Endeksi (BYDE)
e Finansman Giderlerinin Satiglara Oran1 (FSO)

e Stoklarin Satiglara Orani1 (SOSO)

e Amortisman Endeksi (AME)

bagimsiz degiskenler kazang yonetimi uygulamalarinin tahmini acisindan ayirt edici

ozellige sahip olmakla birlikte, ayn1 zamanda imalat sanayi sektdriinde faaliyet gosteren
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sirketlerin finansal durumlar1 hakkinda yararli bilgiler saglamaktadir.

Beneish modeli kullanilarak yapilan tahmin sonuglarina gére IMKB (BIST) de
imalat sanayinde faaliyet gosteren sirketlerin 2010-2011 yillar1 mali tablo verilerine
gore hesaplanan endeks sonuglarina gore 80 adet sirket, 2011-2012 yillar1 mali tablo
verilerine gore de 79 adet sirketin kazang yonetimi uygulamasi yaptigmma yonelik

bilgiler tespit edilmistir.

Tespit edilen sonuglara gore, denetcilerin tretim sirketlerinde denetim
planlamalar1 asamasinda stoklar, varliklar ve mali yapilarin denetiminde ilave zaman

ayirmalar1 ve ilave denetim prosediirleri uygulamalarinin uygun olacagi goriilmektedir.

Modelin olusturulmas: sirasinda referans alinan veriler SPK tarafinda yapilan
denetim ¢alismalari ile bagimsiz denetim ¢alismalart sonucunda ortaya ¢ikan ve kamuya
aciklanan bilgilere dayanmaktadir. Analiz sonucunda sirketlerin kazan¢ yonetimi
uygulamast  yapip yapmadiklar1 hakkinda kesin sonuglardan ziyade, bazi Onemli

ipuclar1 elde edildiginin g6z 6niinde bulundurulmasinda yarar vardir.
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EKLER

Ek 1: 2012-2011 Y1l Mali Tablo Verilerine Gore Kontrol-Manipiilator Sirket
Bagimsiz Degisken Oranlari

isletme No TAE BKME AKE AME SBE PSYGE | BYDE | T-TVE FSO SOSO
1 1,2710 1,0591 0,8130 1,0131| 0,8473 1,0589 1,1633 | -0,0023 09979 1,2929
2 1,2452 0,9932 0,7603 0,9842 | 1,0789 1,0908 1,1618 0,1322 13146 | 1,1138
3 1,0557 1,0066 1,5025 1,0492 | 1,2404 1,0457 0,8335| -0,0075 0,5395] 0,9809
4 1,2365 0,9684 3,0151 0,8815] 0,8308 0,8684 1,2069 | -0,0990 0,1464 ] 0,7599
5 1,0875 1,0086 0,9781 0,9933 | 0,9622 1,0947 1,0597 0,0216 0,4436 | 1,2286
6 0,8273 1,0017 5,7571 0,6884 | 0,8929 1,0643 0,7760 | -0,1165 05132 0,8884
7 0,9876 0,9852 0,7423 1,1436 | 0,9911 0,9612 0,8869 0,0504 1,1207 | 1,0070
8 0,9787 1,0052 0,8202 0,9080| 0,9198 1,3439 1,2227 0,0481 1,0495| 1,8406
9 0,9822 0,9869 0,6995 0,6944 1 0,9736 1,0985 0,9433| -0,0290 14181 1,1612
10 1,0381 0,9690 1,0167 0,7686 | 0,9011 1,0688 1,0754 | -0,0119 0,8964 | 11,0047
11 0,4462 0,9862 0,0337 0,2839 | 0,5631 2,3711 0,3446 0,3402 1,5478 | 11,5892
12 0,7142 0,9754 1,4237 0,9644 | 1,0563 1,0127 0,9878| -0,1185 09778 1,0217
13 0,8181 0,9931 0,9888 0,9499 | 1,1516 0,9725 1,0216 0,0026 0,8408 | 0,8355
14 1,1496 1,0312 0,9532 1,4218 | 1,0023 0,8142 0,9455| -0,0017 0,2934] 0,9706
15 1,1723 1,0012 0,8845 0,9892 | 10,9656 1,0590 0,8076 0,0206 0,6411] 11271
16 1,1871 0,9872 1,0418 0,8988 | 1,0433 1,0759 1,2134 0,0702 0,9301] 1,0429
17 0,7071 0,9573 1,1392 0,9745] 0,6613 1,2588 09781 -0,0807 0,7133 ] 11,4907
18 0,8520 0,9182 29,1208 0,0000| 1,2276 -0,4477 0,4535 0,2583 1,2525| 1,3295
19 1,0009 1,0029 1,1292 1,1303 | 0,9424 1,0517 094741 -0,0124 0,2536 | 1,1515
20 0,8166 0,9131 10,6939 1,2366 | 1,0300 1,2159 09177 -0,0171 05846 1,0054
21 0,9315 0,9856 0,8026 1,2447| 1,0118 1,0882 1,0650 | -0,0692 0,8003 | 1,0444
22 0,9355 1,0097 1,1870 0,0000| 1,0398 0,9903 1,0387 0,0589 0,4954 ] 1,0873
23 1,2818 0,8622 0,9121 0,0000| 1,1110 0,9499 1,1607 0,0080 0,8599 | 0,7368
24 0,6965 0,9985 0,3532 1,5323 | 0,8682 1,0499 0,5243 | -0,4494 0,3112] 0,7738
25 0,6131 0,9952 1,0509 1,4570 | 1,2002 0,7676 0,4151 0,7774 0,2861] 0,9093
26 1,0480 0,9974 0,8974 1,0415| 1,0375 0,9304 1,0367 | -0,0037 0,6223 ] 0,7974
27 0,8004 0,9569 1,8048 1,4103 | 0,9853 1,0283 09784 -0,0422 1,0297 | 10,7039
28 1,2760 1,0217 0,8085 1,1267 | 0,9725 1,1491 1,0887 0,0169 1,3230 | 0,7933
29 1,2591 1,0469 1,8321 0,9933 | 1,0545 0,8253 1,0209 0,0220 0,7748 | 0,7384
30 1,1764 1,0167 1,1245 0,1671] 0,5335 1,3296 1,0835( -0,0953 0,6209 | 11,6097
31 0,9502 0,9893 1,0447 0,8642 | 10,9860 1,0649 1,0425 0,0124 1,0774| 0,8893
32 0,9562 1,0093 1,1971 0,9807 | 10,9450 1,0376 0,7934| -0,0291 1,0812 | 0,9340
33 0,8566 0,9641 2,0017 09712 0,8705 0,8261 1,3707 | -0,0597 0,4263 | 1,0896
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isletme No TAE BKME AKE AME SBE PSYGE | BYDE | T-TVE FSO SOSO
34 1,0709 0,9859 0,9370 1,1835] 0,9750 0,8830 1,0624 | -0,0202 1,2203 | 1,1349
35 0,9748 0,9565 1,8453 1,0912 | 0,8188 1,1991 1,2342| -0,0542 09270 1,1278
36 1,2066 1,0112 1,5576 1,0061] 0,9198 1,1917 1,1427 0,0535 0,5623 | 1,0649
37 5,2128 0,9858 0,9793 0,8343 | 15221 0,7024 1,2777 0,0549 0,3795| 0,6456
38 0,6619 1,1302 1,2536 0,9610| 0,7709 0,9925 1,3916 | -0,2091 0,4600 | 0,9984
39 0,0000 1,0086 1,0485 0,8931| 1,1158 0,9769 0,9862 | -0,0189 0,4403 | 0,9810
40 0,8597 0,9956 1,5653 09132 10,8896 1,1629 0,8681 0,0704 0,7374] 10,5415
41 0,7575 0,9559 1,7695 0,8962 | 0,7868 1,2346 0,6927| -0,1416 1,3273 | 0,9976
42 1,2561 0,9937 1,1123 1,0186 | 0,9850 0,9856 1,0986 | -0,0055 0,2889 | 0,8667
43 1,0554 0,9901 1,0105 0,8355] 0,9052 1,1138 1,1406 | -0,1053 0,7513 | 1,2312
44 1,1247 0,9899 1,0276 1,0962 | 0,9838 1,0887 1,0582| -0,0358 0,3563 | 10,9488
45 1,0809 0,9768 22,4580 1,6564 | 0,8618 1,0352 1,1565| -0,1003 0,6919 | 0,9682
46 0,0454 1,0153 0,0000 0,9962 | 0,8637 0,8400 14518 | -0,3127 0,3080 | 1,1690
47 1,3578 0,9523 1,0791 1,6806 | 0,8968 1,2029 1,0999 | -0,1153 0,6293 | 0,9072
48 0,9422 0,9998 0,7671 1,0536 | 0,9910 1,1318 0,9170| -0,0596 0,2765| 0,8461
49 0,9599 0,9869 0,4754 45072 1,1757 0,9297 0,9693 0,0801 0,9819| 1,2641
50 1,0591 0,9692 0,9451 1,1618 | 0,9511 1,0413 0,9301 0,0384 0,9373| 1,0205
51 1,1097 1,0402 0,8462 0,8907 | 0,9534 0,7480 0,9865 0,0503 0,7721| 1,0329
52 0,8544 1,0191 0,9843 0,6087 | 0,9624 0,9314 0,6774 0,0191 0,9922 | 0,7475
53 0,9502 0,9802 0,9168 1,2363 | 0,8784 1,0437 1,1621| -0,0977 1,1804 | 10,9852
54 0,9580 0,9715 1,9407 1,1100 | 0,8392 1,1208 1,0646 | -0,0595 1,0956 | 1,1574
55 1,0324 1,0210 0,9406 1,4031| 0,9498 1,0140 0,9537 0,0323 0,9125] 0,7391
56 0,7089 1,0846 0,2910 0,0000| 1,0118 0,8375 1,2101| -0,0369 1,1938 ( 0,9226
57 1,0547 1,0684 0,9968 0,8854 | 0,9630 1,1063 0,9264| -0,0713 11221 0,9733
58 0,8713 1,0369 0,3579 0,8029 | 1,0683 0,8909 0,9720| -0,0139 0,6741| 0,9285
59 1,1279 1,0007 0,9904 1,0772 | 0,9881 1,0352 0,9720| -0,0080 0,3813| 0,9087
60 0,6179 0,9799 1,4660 0,8231] 10,8120 1,1589 0,6801| -0,3162 0,5205| 0,6726
61 1,3910 0,9739 0,9900 0,9813 | 0,9799 1,1461 0,8032 0,0010 0,2345] 0,8294
62 1,0260 1,0171 0,6949 1,2438 | 1,0720 1,0217 0,9470| -0,0606 0,6341| 0,6039
63 1,1343 0,9813 1,0091 1,0156 | 1,0386 0,9360 1,2189 | -0,0569 0,6328 | 0,9475
64 1,0352 0,9452 0,9721 1,0353 | 0,9395 1,0630 0,8908 0,0097 0,7045] 1,2298
65 1,0088 0,9719 0,1549 2,2503 | 0,9497 0,9394 09349 -0,1163 0,3608 | 10,9988
66 1,8331 1,0097 0,8373 0,0000| 1,0703 0,8931 1,0176 0,0194 0,4923| 1,0724
67 1,0584 0,9960 1,4649 0,9346 | 0,9297 1,1903 0,7426 0,1118 0,4309| 0,8724
68 0,8550 0,9313 0,6490 0,9200| 0,9875 0,9106 0,9559 | -0,0864 0,3923 | 0,7316
69 1,7695 1,0087 0,3697 9,8304 | 0,7802 0,7953 0,7958 | -0,0208 3,1699 | 1,2043
70 1,0934 1,0163 0,3384 0,5478 | 0,9930 1,0717 0,5900 0,1222 0,0780| 0,8314
71 1,1056 0,9938 8,5635 0,9188 | 0,9052 1,0598 0,9685| -0,1650 0,8484 | 1,0708
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Isletme No TAE BKME AKE AME SBE PSYGE BYDE | T-TVE FSO SOSO
72 0,4297 0,9984 0,7033| 25665 0,9126 1,3300 15916 | -0,2287| 2,2615| 0,7638
73 0,5195 0,9885 0,9707| 10,6467 | 1,0226 08118 | 0,9067| -0,0612| 0,4911| 0,6658
74 0,9411 0,9973 1,9910( 1,5368| 0,8607 1,0217| 09998 -0,0217| 1,1149| 1,0720
75 0,0000 0,0000 0,9098 | 11,8898 0,0000 0,0000| 0,9272] 0,0055| 0,0000( 0,0000
76 1,0763 0,9589 0,8423| 10,8401 1,0624 1,0617 1,0386| 0,0926| 0,7913| 0,9844
7 1,5380 1,0176 2,3825| 0,7921| 0,7558 1,2053| 0,8956 | -0,0048| 0,6682| 1,2801
78 1,4570 1,0120 10146 0,9819| 1,1384 09133 0,9586| -0,0622| 0,5332( 0,6324
79 1,0824 1,0094 1,3253 | 11,0066 | 0,8452 1,2471| 10,7419 -0,1762| 0,9079| 0,8086
80 0,6783 0,9914 1,1969 | 1,0380| 0,9004 0,9281 1,0308 | -0,0679| 1,3643| 0,6028
81 1,1584 1,0013 2,2099| 10,8981 1,0591 09022 0,5539| 0,0617| 05779 0,8968
82 1,5602 1,0008 1,0947| 1,0595] 0,9039 0,9416] 0,8225] 0,1211| 0,5491| 1,0635
83 0,6156 1,0004 13,4647 1,3465| 0,9934 0,9327] 05108] -0,1550| 0,4624| 0,7555
84 0,6041 1,0237 12756 | 1,0717| 10,7073 1,9927| 09629 -0,1307| 10,9683 | 0,6988
85 0,9790 1,0231 0,7186| 11,0878 0,9392 09667 | 09822| 10,1284 1,2173| 0,8718
86 1,1039 0,9834 0,9998| 0,9052| 0,8710 1,1845 1,0323| -0,0135| 0,8058| 1,3434
87 2,3689 0,9661 0,7546| 1,4809| 1,0333 0,9901 10748 0,1011| 1,0014| 0,8259
88 1,0357 0,9796 0,4192| 11,3590 1,0228 1,0466 12821 0,0171| 4,7541| 1,0097
89 1,0444 1,0119 09616 | 1,2978| 0,9663 0,7847| 0,9904| -0,0337| 0,8075| 0,7607
90 1,8489 0,9806 0,7179| 12947 10,6719 1,4233| 09746 0,1105| 1,0582| 3,4138
91 1,0723 0,9827 09133| 0,9075| 0,9278 13598 | 0,9728| -0,0413| 1,5884| 1,0388
92 0,9650 1,0291 1,0586 | 1,0576| 0,9489 1,0042| 08734 -0,0331| 1,1741| 0,8971
93 0,6243 1,0050 0,8957| 0,6446| 1,0090 0,9975 1,0022| -0,0605| 0,4598| 1,1176
94 1,5018 0,2191 0,8265| 11,1849 0,9910 1,0160| 0,8525| 0,1371| 0,3502| 0,8107
95 1,4162 0,9889 0,7723| 09176 0,7320 1,1551 1,0484| 01329 09758 1,6025
96 1,0017 0,9401 1,1750| 10,0000 | 1,0453 1,1337| 08629 0,1266| 0,9590| 0,8452
97 1,3253 0,9978 1,1931| 0,9225] 0,9578 1,0690| 0,9806 -0,0159| 0,7541| 0,8718
98 0,8324 0,9843 1,1398 | 10,9694 | 0,8439 1,1911| 0,9955| -0,1276| 0,9537| 0,8780
99 0,8199 0,9828 0,8356| 0,0000| 0,9758 1,0639 1,1603 | 0,0037| 05204 1,2319
100 0,8982 0,9834 0,9755| 10,9784 0,9603 1,1943| 09294 0,0043| 1,1233| 1,0815
101 0,9592 0,9464 1,1511| 10,9579 | 0,9066 1,1679 1,0629 | -0,1273| 0,8664| 0,6192
102 1,0654 0,9715 09141| 10,9258 0,9557 0,9040 1,0272| 0,0374| 0,9256| 1,1495
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isletme No | TAE BKME AKE AME SBE PSYGE | BYDE | T-TVE FSO SOSO
103 0,8754 0,9879 14212 0,2603| 1,0281 1,1891| 0,8654( 0,0257| 0,7413| 1,1961
104 0,7667 0,9656 1,7413| 0,9373| 0,9480 13119 1,2032( -0,4844| 0,7890| 1,6572
105 0,9578 0,9515 104,1835| 0,9330| 0,4466 09781 1,0549| -0,2068| -0,4870| 0,6107
106 0,9402 0,9931 0,8990| 0,8913| 1,0069 1,1382| 1,0527( -0,0270| 0,2684| 1,7109
107 0,9268 0,9234 09756 | 1,1425| 10,9919 1,0838| 1,0916( -0,1069| 0,6631| 0,9528
108 1,4209 0,9193 1,0108| 09136 0,7417 1,2404 | 11,5398 -0,0306 | 1,0990| 1,0424
109 1,0934 1,0160 0,8752| 0,8041| 0,8315 1,1139 1,0792( -0,0077| 1,2188| 0,9491
110 1,4956 | 10,3301 0,9973| 0,8238| 09127 0,7981| 1,1364| -0,0263| 0,7733| 0,8794
111 1,0703 1,0000 1,0140| 1,0245| 0,9573 09972 0,7514| -0,0183| 0,3833| 1,0877
112 1,0638 0,9980 09984 1,0155| 0,9816 13276 | 1,1642( 0,0063| 0,6443| 1,2989
113 0,9528 1,0154 1,0204| 0,9947| 0,9531 1,1899 | 0,7968( -0,0702| 0,8826| 0,8257
114 0,8473 1,0007 0,9116| 10,8106 | 1,0382 09189 1,0222| 0,0506| 1,2475| 1,3288
115 3,5423 0,8811 0,9862| 0,0000| 0,7256 1,6548| 05712 0,0553| 0,6826| 05114
116 0,8385 0,9677 0,9803| 1,0593| 0,8542 13870 | 11,1942 -0,0589| 1,0925]| 0,9339
117 1,3443 1,0579 0,9625| 0,8937| 0,9965 09162 1,1273| 0,0190| 08138 1,3271
118 0,8342 0,9862 0,8335| 0,8830| 1,0286 09948 1,1183| -0,1004| 0,4984| 0,8947
119 1,1413 1,0091 09174 1,1065| 0,9990 1,0735| 08736 -0,0226| 0,9102| 0,8705
120 0,9471 1,0136 0,8453| 0,9483| 0,9512 0,9918 | 10,9392 -0,0309| 0,4347| 1,0251
121 1,0372 1,0233 11792 10,9168 | 1,1627 09756 | 1,1987| 0,0112| 0,6736| 1,2984
122 0,8849 0,9966 0,9834| 10,1227 | 1,0279 1,3174| 0,9819( -0,0667| 0,7820| 1,2323
123 1,1447 1,0117 14776 1,0809| 0,9080 1,1585| 1,0242( -0,0687 | 0,2489| 0,7926
124 0,2166 0,9608 0,5937| 10,8486 | 1,0571 0,8936| 09724| 0,0356| 0,2846| 1,1082
125 1,1499 1,0004 0,9283| 0,9757| 0,9512 1,0255| 1,0189( -0,0294| 0,5124] 1,1680
126 1,0267 1,0030 09124 1,4280| 0,9890 11626 | 1,0433( 0,1040| 0,5414] 1,6257
127 1,0453 0,9568 1,4123| 09003 | 1,0175 1,0735| 1,1546( 0,1127| 0,7189| 1,0301
128 1,6121 0,9856 0,1198| 10,8229 10,4859 0,7548 | 09643| 0,1128| 1,8385| 1,9768
129 2,6576 1,0382 0,2633| 0,9285| 0,3381 1,6080 | 1,0777( -0,0132| 1,6607| 2,2198
130 0,9741 0,9665 0,8291| 0,8908| 0,8253 117441 11,0360 0,0046| 05707 1,7758
131 0,8005 0,9565 09567 | 1,1199| 0,8954 1,4435| 0,9608 ( -0,0652| 0,9638| 1,0566
132 1,1750 0,9797 1,0832| 0,0000| 0,9095 1,1637 | 1,3502( -0,0259| 1,3994| 0,7662
133 0,9045 0,9544 0,9915| 11,0002 | 1,2483 08994 08638 -0,0331| 0,6526| 0,9636
134 1,1473 1,0023 1,1184| 10,7758 | 1,0349 1,0156 | 1,0013| 0,0257| 0,7181| 09774
135 0,7705 1,0271 3,3628 | 0,8723| 1,3952 0,8556| 0,8810| -0,1660| 0,5515| 1,0310
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isletme No TAE BKME AKE AME SBE PSYGE BYDE | T-TVE FSO SOSO
136 0,9502 1,0138 0,6680 | 1,2566 | 0,9558 1,1062 1,0222 | -0,0527| 10,6073 1,0391
137 0,7198 1,0028 0,8943| 10,7684 0,8412 1,0235| 09214 -0,0331| 1,4268| 1,1048
138 1,3154 0,9586 1,0103 | 10,9153 | 1,9523 0,5246 1,2012| 0,0193| 08676 0,0000
139 0,9365 0,9473 18280 1,2394] 0,9158 1,1700 1,0216 | -0,0383| 11,1928 1,0146
140 0,7598 0,9877 0,8969| 09286 1,0090 0,9996| 0,9564| -0,0047| 0,6479( 0,8674
141 0,9346 0,9985 2,2836| 10,9487 0,9416 1,1663| 0,9901| 0,0089| 0,7659| 1,1567
142 0,6708 1,0176 14423 09970 1,0579 0,8035| 0,7919| -0,0024| 0,5033| 0,9626
143 0,5941 0,9885 0,73441 13703 1,0624 1,0074 1,0183| -0,1118| 05473 0,7887
144 0,7822 1,0090 1,0375| 10,6762 | 1,2043 0,8065 11168 -0,1635| 0,5905| 0,8825
145 1,2928 0,9948 0,9034| 08754 0,9924 0,9621 1,2847| 10,0422 10,3536 1,1709
146 1,0751 1,0073 9,0862| 10,8476 1,1548 09393| 0,8830| 0,011 1,0817( 1,2631
147 0,9664 0,9652 1,4034( 0,9285] 0,9996 0,5481 10767 | 0,0162| 05498 0,8867
148 0,7032 0,9689 0,7024| 1,4240| 0,9914 1,1701| 0,7663| -6,1256| 0,6953| 0,7801
149 0,9914 0,9954 0,8351| 0,9006| 09178 1,1097 1,0873| -0,0761| 0,4007| 1,1685
150 0,8489 1,0334 0,9811] 10,8422 0,9095 0,9309| 0,9867| -0,0022| 1,0636| 1,0575
151 1,0260 0,9636 1,1725( 10,8220 11,0991 0,9415| 0,9773| -0,0067 | 0,6915( 0,7589
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Ek 2: 2011-2010 Y1l Mali Tablo Verilerine Gore Kontrol-Manipiilator Sirket
Bagimsiz Degisken Oranlari

isletme No TAE BKME AKE AME SBE PSYGE BYDE | T-TVE FSO SOSO
1 1,2222 1,0133 09736 | 1,0119| 0,9455 0,8783| 0,9691| -0,0248| 2,4965| 0,9642
2 1,5111 0,9992 19576 09661 | 1,1248 0,9807 1,0296 | 03221 13807 1,6101
3 0,9772 0,9811 09715 1,1032| 1,0512 1,0385 1,0085| -0,0287| 1,2525| 1,0508
4 0,8964 0,9427 1,3987 | 0,9269| 0,9308 1,0840| 08266 -0,0146| 1,2029| 1,2877
5 1,1205 1,0228 0,8631| 1,0583| 1,1374 09756 | 0,9972| -0,0182| 1,8054| 0,9928
6 0,9405 1,0082 1,0495( 1,3515] 11,1823 0,8479 1,1304| -0,0019| 11,0786 0,9341
7 1,0411 1,0165 09283 09399 1,2119 0,8827 1,1948 | 0,0653| 10,8131 1,0140
8 1,3406 1,0319 0,4948 | 1,0252| 1,0895 09797 0,9482| 0,0890| 1,4736| 0,7013
9 1,3475 1,0174 03327 | 1,3480| 1,1223 1,0292 13122 10,1138 | 4,0669| 1,1387
10 1,0656 0,9947 1,0214| 1,0506| 1,4998 0,9321 11510 -0,0253 | 1,1399| 2,1082
11 11774 1,0096 0,9890| 11,1489 1,0471 1,0626 1,1229| -0,0155| 12,5402 1,2895
12 1,1246 1,0017 1,0346( 1,2288| 11,1195 1,0359 1,1280 | 0,0933| 11,3931 1,2738
13 1,1991 1,0249 1,2923| 1,0561| 0,9247 0,5531 1,0886 | -0,0599| 4,2990| 1,1052
14 0,9607 1,0284 08750 | 1,1291| 0,9772 0,7272| 10,7757 0,0017| 1,8938| 1,0637
15 0,9273 1,0124 1,0097 09580 | 1,2834 0,8357| 0,9862| 0,0618| 0,9601| 0,6982
16 1,1544 1,0104 09819 10,7539 1,0543 0,7891 10768 | -0,0272| 1,1447| 0,8732
17 0,9663 0,9895 11298 15048 | 11,0781 09870 0,7297| -0,0874| 1,0120( 1,0014
18 1,5895 1,0243 1,4429| 10,9220 1,0695 0,8047 124721 0,1723| 1,1689| 3,4951
19 0,9943 1,0212 09778 | 1,0048| 1,3679 0,8815 1,1065| 0,0823| 1,3444| 0,8509
20 1,0576 1,0098 05835 05497 11114 0,9969 1,0453 | 0,1448| 15,4463 04711
21 1,3700 1,0116 09141] 08515 1,0139 1,1113 1,1456 | -0,2644| 11,0962 1,0311
22 1,1315 1,0304 0,8504| 10,8212 1,1945 0,8087 1,3180| -0,0002| 3,2003| 1,0806
23 1,1133 1,0509 1,1872| 0,9630| 1,0017 11069 | 0,9052| 0,0697| 1,6150| 1,0193
24 1,1032 0,9907 1,0943| 1,0855] 11,2659 0,8173 12872 10,1361 | 2,3124| 1,2026
25 1,0064 0,9513 0,2181] 13,2585 11,2985 0,6926| 0,6873| 0,0098| 13773 0,6930
26 0,9182 1,0551 2,0236| 7,6759| 05777 1,1516| 0,8734| -0,1651| 1,0071| 0,6568
27 1,0569 1,0319 0,7433| 11712 1,2490 0,8117 1,0782| -0,0546| 1,0276| 1,1187
28 0,9192 0,9633 05073 | 1,2970| 1,2094 0,9049 1,0707| 0,0831] 0,9355| 1,1557
29 0,8104 1,0174 09982 | 1,0435| 1,1618 1,0873 11637 | -0,0364| 2,1471| 0,7881
30 1,0034 1,0026 3,9403| 1,2225| 11,0148 0,9605 1,7186| -0,0308| 0,8798| 0,9159
31 0,8951 1,0511 1,0147 1,1415] 1,1920 0,8283 1,0010( 0,0370| 11,0740 0,8353
32 2,4294 0,9933 7,1873| 1,0148| 11,0579 0,7596 1,0298 | -0,0152| 1,1542| 0,6528
33 1,4609 0,9747 1,2342| 10,8840 | 0,4448 2,0266 1,2556 | -0,0164 | 3,0939| 2,0154
34 1,8625 0,9571 1,0481| 0,9911]| 0,7738 0,9520 1,0881| -0,3692| 35601 1,4179
35 1,0106 0,9974 10163 | 1,3369| 1,1395 1,0120 1,0671| -0,0450| 11,4297 1,0780
36 1,0500 1,0019 0,7140| 10,9545 1,1529 0,7894 1,1609 | -0,0353| 11,3721 1,3381
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isletme No TAE BKME AKE AME SBE PSYGE BYDE | T-TVE FSO SOSO
37 0,8492 1,0559 0,7774| 11,0426 1,2587 0,6915 1,0042| 0,0251]| 05741 0,8218
38 1,0330 0,9955 08788 | 11,1126 1,0405 0,8275 1,3878  -0,0024| 11,8001 1,0854
39 1,0012 1,0274 0,6025| 1,3413| 1,1738 0,8414| 0,7444] 0,1425| 10,3820 10,5485
40 1,1254 1,0011 1,0619 | 1,0837| 1,0746 0,8934 1,0269 | -0,0094| 11161 1,0223
41 1,1346 1,0176 0,5465| 10,8984 1,4635 1,0597 1,0790 | -0,0213| 11,1588 0,8785
42 1,0199 1,1176 0,8524| 11,0304 0,9665 0,8847 1,0796 | -0,1233| 2,1763| 1,4024
43 0,6728 1,0116 1,2072 1,0093| 1,0636 08762| 0,8699| 0,0149| 10151 0,8821
44 0,9858 0,9928 54539 | 11,0220 1,2973 0,8451 10176 | 0,0656| 2,4157| 0,7693
45 1,0113 0,9956 0,4818| 1,1883| 1,1825 0,9728 1,0199| 0,1156| 0,9772| 0,6863
46 0,7722 1,0609 1,6177| 10,9243 | 1,2660 1,0654 1,0947 -0,0280| 1,5152| 0,8493
47 1,0546 0,9821 1,0726 | 11,1159 ] 0,9665 0,9778 1,0631| 0,0094| 1,8995| 0,8036
48 0,8039 0,9542 09352| 12810 0,9157 1,0377| 0,6038| 0,0785| 5,7601| 0,2552
49 0,8922 1,0123 08741 1,0108| 1,2725 0,6573| 10,8432 0,0113| 1,0461| 0,7441
50 1,1189 0,9870 1,5115| 10,9534 | 1,0685 0,8626 11136 0,0145| 1,1747| 0,8915
51 1,0520 1,0091 0,8906 | 1,4907| 1,0404 0,9976 1,2014| 0,0364| 0,9155| 1,1366
52 3,5538 0,9374 1,1237| 0,0419] 0,9057 13689 0,8861| -1,9592| 0,0474| 1,0066
53 0,8545 1,0402 0,8948| 19588 1,2301 0,9001 1,1033| 10,0238 | 15944 0,9143
54 0,9751 0,9664 1,0606 | 1,1758| 11,2787 0,9432 1,1007 | 0,0276 | 1,3259| 0,9424
55 1,3682 1,0023 0,8649| 1,0803| 1,2051 0,9524 1,0673| -0,0309| 1,4873| 1,0764
56 0,8812 1,0282 09474 11711 1,9933 0,6049 1,0459| 0,2782| 1,7963| 0,7986
57 0,6703 0,9878 1,0506 | 2,6710| 0,9808 0,7846| 0,9766| 0,0191| 3,9587| 10,9533
58 1,0893 0,9838 1,0763 | 1,0991] 11,0439 0,9782 1,0174| 0,150 10,2360 1,4255
59 0,9259 0,9858 09679 09322 1,1430 0,8806| 0,9917| 0,0160| 0,8959| 10,9126
60 1,8314 1,0030 0,7029| 10,9196 1,1901 0,8785] 0,8919| 0,0396| 13181 1,4754
61 0,9536 1,0127 1,2080| 0,7139| 1,0038 1,0657 1,0052| -0,0894| 255889 0,8914
62 1,1423 1,0229 0,9878 | 1,3430| 0,9076 1,0728 10622 0,0316| 2,6361| 1,3334
63 1,0079 1,0060 0,6739| 0,0000 1,3828 0,7405 1,6101| 0,0314] 19664 11712
64 1,1816 1,0193 1,0525( 1,0187| 11,2379 1,1826 | 0,9012| 0,0703| 2,4046| 1,0779
65 0,2489 0,9707 1,0149| 05586 | 0,9342 1,1442 18147 -0,0243| 0,2466| 15371
66 0,4949 0,9892 0,0065| 0,6558| 1,2634 0,7592] 0,1604| 0,7911| 1,1223| 0,6703
67 0,8354 0,9969 09982 11,0929 1,1329 08884 09191] 00738 1,2790( 0,9121
68 1,0962 0,9702 12162 1,0609| 1,2003 0,8824| 0,8427| 0,0584| 0,5503| 1,0600
69 0,8714 1,0548 0,7407 | 11,3993 | 1,4662 0,9381] 0,7986| -0,0098| 1,7914| 0,8546
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isletme No TAE BKME AKE AME SBE PSYGE BYDE | T-TVE FSO SOSO
70 0,8650 0,9927 35763 | 11,2653 1,2568 0,8305 1,2046 (| -0,0370| 1,4849| 1,1444
71 2,4094 0,9797 0,6145]| 11,0644 0,8356 1,9004| 10,7086 0,0199| 1,7373| 10,5741
72 0,8830 0,9970 0,6295| 1,4555| 1,5617 1,0157 1,5854| -0,0018| 10,7326 1,3732
73 0,8765 0,9765 0,7635| 08679 1,7033 0,6723 11334 01728 14310 1,4534
74 0,9065 1,0152 0,8283| 10,8892 1,1652 1,0298 1,1202 | -0,0334| 29365 0,9767
75 0,7814 1,0048 0,8051| 1,0181| 1,4070 0,8478 1,0534| 0,1438| 1,2091| 1,0553
76 1,2524 0,9955 0,7971| 10,8344 15122 1,0637| 09529 0,0969| 1,0444] 0,9359
7 1,0614 0,9969 0,8944]1 09188 1,1100 1,0100 1,4486 | 0,1412] 15662 1,3462
78 0,6949 0,9780 09278 | 10,8082 1,0067 1,0411 1,2477| -0,1056 | 2,7797| 10,9619
79 0,9642 1,0150 0,6704| 1,4302| 1,2238 0,8818 1,0888 | 0,0940| 1,0936| 0,9884
80 1,1939 0,9248 1,0163| 10,8953 | 11,1593 0,9980 1,0115| -0,0632| 10,8617 0,9821
81 1,1655 0,9920 1,0493 | 1,3293| 0,8986 1,2543 1,4401| -0,0144| 24757 1,6426
82 0,8942 0,9656 1,0164| 2,0928 | 1,0441 0,7550 1,0038 | -0,0004| 0,8391| 0,9796
83 1,3033 1,0188 6,3425| 1,4905| 1,4249 0,8122 13523 -0,1021| 2,8508| 10,8462
84 1,1263 0,9856 2,4530| 11,0572 11,0497 0,8813 1,1039 | -0,0260| 0,5081| 0,9880
85 0,7455 0,9885 05236 1,0507| 11724 1,1427 13117 -0,1170| 2,0083| 0,9014
86 0,8827 1,0396 0,7758 | 11,0510 1,3264 09959 | 0,9141] 10,0609 1,5123( 0,7002
87 0,9528 1,0380 1,0929| 0,949 | 1,1307 09784 0,9566| 0,0378| 0,7730| 1,2482
88 1,0509 1,0030 1,1001| 0,8971] 1,0936 1,0361 1,0297| -0,0751| 0,8774| 0,8393
89 1,0093 0,9915 11710 0,8390| 1,0985 1,0658 1,0966 | 0,0177| 3,4346| 1,2606
90 0,8333 1,0015 1,4080( 1,0836| 1,1572 0,8445| 0,8101] -0,1541| 0,7566| 0,8676
91 0,6156 1,0043 09879 13855 1,1289 09991 0,9920| -0,0493| 1,6971| 0,5298
92 0,7397 1,0348 0,8075| 1,0435| 1,5308 0,7568 1,0318| 10,1802 | 2,0659| 0,9439
93 1,0011 0,9908 0,8982| 0,9961| 1,0128 0,8584 15854 -0,0680| 1,4663| 0,9547
94 0,9879 1,0029 1,0628 | 1,0878| 11,1848 0,8957 1,1907 | 0,076 | 2,0457| 1,2361
95 0,9540 1,0741 14216 1,1100| 1,4467 0,6364| 09794| 0,0108| 1,4428( 0,7294
96 1,1207 0,9894 1,1128 | 1,0142| 10,8611 0,7605] 0,9630] -0,0059| 0,5713| 0,9935
97 0,9392 1,0108 0,7256 | 0,9734| 1,0037 1,0115 1,2601| 0,0601| 1,5504| 1,9398
98 0,9250 0,9744 0,8888 | 1,0759| 1,2477 0,8184 12647 0,0240| 0,8714| 0,8138
99 1,0731 1,0623 1,0765( 1,0619| 1,3263 0,8412 15264 0,0193| 3,4456| 0,6942
100 1,1337 1,0398 16632 09117] 1,2503 0,6511 1,0270 | 0,2013| 0,9647| 0,7098
101 0,1488 1,0631 0,0630| 0,3280| 4,7196 0,1796 1,0792| -0,0701| 0,6841| 0,2177
102 1,3615 1,0040 1,2240| 11,4307 | 0,8020 1,2082| 0,8541| -0,0526| 2,1460| 1,2547
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isletme No | TAE BKME AKE AME SBE PSYGE BYDE | T-TVE FSO SOSO
103 1,5341 1,0565 0,8524 1,0335( 11,1547 0,7752 1,0096 | 0,1350 16117 15114
104 0,9076 0,9998 0,9979 09122 09734 0,9958 1,1714( -0,0341 1,1753 | 11,1889
105 1,1315 0,9587 0,6428 1,3342 12671 0,9912 1,2867 | -0,0163 1,6574 | 1,3978
106 0,8966 0,9746 11771 1,0667 [ 10,9256 0,8751 0,4575| 0,1786 2,2066 | 1,8323
107 1,2424 0,9787| 21,4088 1,0724 | 1,2477 0,8751 0,7986 | 0,0695 3,0338 | 0,9653
108 1,0805 1,0250 1,4187 1,0482 11,0007 0,9968 1,3006 | -0,0305 3,4847| 10,9217
109 0,8127 0,9806 1,0287 1,0021 | 1,3532 0,8365 1,4206 | 0,0873 1,2733 | 0,9583
110 0,9720 1,0245 1,1756 1,8814 1,5842 1,0109 1,0321| 0,1334 1,3096 | 0,9738
111 0,8976 1,0380 1,0867 1,0133| 1,5654 0,7805 0,9696 | 0,0328 1,3790 | 0,9571
112 1,3952 0,9599 0,7544 1,2247| 0,9161 1,0420 1,4747| 0,0179 2,2430 | 1,3241
113 1,0521 0,9827 0,5754 1,0526 ( 1,2310 0,9701 1,1107 | 0,0877 1,0945| 0,8344
114 1,4433 0,9931 0,8572 1,1984 ( 11,0009 1,1365 1,3039 ( 10,0303 2,3032| 0,7182
115 0,8375 1,2720 0,2505 1,2267 | 1,1806 0,9190 1,1806 | 10,0647 4,4880| 10,9533
116 1,0038 0,9728 0,6999 1,2615| 1,0529 1,0543 1,1899 | -0,1022 1,7098 | 11,1051
117 1,3317 1,0142 0,8040| 10,3437 1,0385 1,0419 1,0750  0,0766 2,3327 | 11,0548
118 1,0273 1,0034 0,8663 0,9978 | 1,2785 1,0140 1,2502 | -0,0916 3,4386 | 1,1784
119 8,9980 1,0070 0,4907 1,0894 ( 10,9691 0,7906 1,0763 | -0,0111 19219 1,1428
120 1,0900 0,9958 0,9874 0,8253| 1,1147 0,9880 1,0490 | 0,0198 1,6033| 0,9787
121 1,4350 1,0083 0,6642 1,1757 | 1,3366 0,7742 1,0997 | 0,0951 1,4549 | 0,5060
122 1,0999 1,0038 1,1192 1,0017( 1,2987 0,8275 1,0662 | 0,0496 0,5884 | 1,1839
123 0,9216 1,0278 0,4775 09715] 1,1551 0,6199 0,6619 | 0,3824 1,1508 | 10,9765
124 1,1864 1,0179 5,5853 1,4920 11,0842 0,5878 1,0758 ( 0,0321 2,0387 | 0,3764
125 0,8739 1,0025 0,8790 0,9952 | 1,2346 0,4915 1,0646 | -0,0628 1,5442 | 0,6653
126 1,0404 1,0092 1,5812 1,8020 | 1,1912 1,1883 1,1038 | -0,0127 2,2071| 1,1508
127 1,2454 1,0557 0,9292 1,1950 10,9525 1,7560 1,6223 | 0,0145 0,2940 | 1,4037
128 1,1590 1,0320 0,8474 1,0555( 1,2155 0,8410 0,9997 | -0,0287 1,0055 | 11,0372
129 1,1771 0,9983 0,8695 1,0038 | 0,8871 1,1803 1,0516 | 0,0290 1,2394| 1,0610
130 1,2465 1,0226 0,4912 0,9118 | 1,0437 1,0128 1,2403 | -0,0746 1,9922 | 0,9974
131 1,1323 1,0094 0,8310 0,8991| 1,1452 0,8611 1,0802 | 0,1132 1,1531| 0,7031
132 1,1172 1,0047 0,9437 1,7655| 1,0534 1,0481 1,0575( -0,0230 2,2857| 1,0311
133 1,1262 1,0561 0,8918 1,0463 | 0,1932 51154 | 11,0715( 0,0424| 18,6562 | 0,0000
134 1,4060 1,0140 1,0096 0,9708 | 1,0707 1,0236 0,9735| -0,0546 1,3041| 1,3245
135 0,7853 0,9824 0,5182 1,4731| 1,3888 0,9603 1,1017 | 0,1307 0,6002 | 1,5713
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isletme No TAE BKME AKE AME SBE PSYGE BYDE | T-TVE FSO SOSO
136 0,8795 1,0249 0,8844| 1,0855| 1,1416 0,8248 1,0614 | -0,0697 1,7142 | 11,2570
137 1,2025 0,9168 1,1474| 1,4652| 0,7504 1,5322 14202 0,0705| 3,2422| 12,3807
138 2,9050 0,9968 15309 1,1615| 1,4548 0,7191| 0,9747| -0,0144( 0,9341| 1,1754
139 1,4090 0,9935 0,3068 | 1,4399| 1,0867 0,9403 1,2513| 0,1195| 0,9667 | 0,9685
140 1,1293 1,0056 0,9223 | 0,9438| 11,0749 0,8325| 0,7144| -0,0082 1,1274| 1,0119
141 1,3785 0,9863 09274 | 1,7402 1,0777 0,9135 1,0287| 10,0548 | 0,9906| 1,2001
142 0,9843 1,0098 1,2161| 0,0000| 1,2751 1,1657 1,2396 | 0,0054| 2,0786| 1,0235
143 0,9760 1,0216 0,8274 | 0,0000| 1,2139 1,0163 1,0927 | -0,0696 1,0919| 1,0639
144 1,0764 1,0126 1,2137| 11,9006 | 0,9765 1,0540| 0,9222| 0,3201 1,7581 | 11,0044
145 0,8391 1,0078 0,7655| 10,9446 1,1922 1,4032| 09736 0,0792 1,3382| 11,2254
146 0,9249 1,0165 1,6623 | 1,0591| 1,2538 1,0473 1,0355| 10,1084 | 1,2711| 1,2342

*Endeks hesaplamalarina iliskin formiiller tezimin uygulama kisminda verilmistir.
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