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OZET

Kurumsal Sirket Yonetimi’nin temel islevi, sirketlerin belirli kurallar ¢ergevesinde
finansal piyasalardan fon saglayabilmelerini, faaliyetlerini etkin bir sekilde kurulus
amaglarma uygun olarak gerceklestirebilmelerini, faaliyet gosterdikleri sektor ve iilkenin
hukuki diizenlemeleri tarafindan kendilerine yiiklenen yiikiimliiliikleri sirket ortaklarinin,
piyasa katilimcilarinin ve toplumun beklentilerini karsilayabilecek sekilde kanunlara ve
diizenlemelere uygun olarak yerine getirmesidir. Kurumsal Sirket Ydnetimi’nin boyutu
sadece hisse senetleri borsada iglem goren sirketlerle kalmayip ticari faaliyette bulunan biitiin
isletmeleri kapsamaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan hazirlanan Kurumsal Yénetim Ilkeleri Rehberinde
kamunun aydinlatilmasi ve seffaflik kavramlar ile ilgili prensiplere de yer verilmektedir.
Rehberde kamuyu aydinlatma ilkesi ¢ercevesinde, sirketlerin pay sahiplerine yonelik olarak
bilgilendirme politikasi olusturmalar1 ve bu politikalarin biitliniine sadik kalarak periyodik
finansal tablo ve raporlarda yer alacak bilgileri dogru bir sekilde kamuya aciklamalari
ongorilmektedir. Ayrica, bilgilendirme politikast kapsaminda proforma finansal tablolar ve
raporlar dahil, kamuya yapilacak aciklamalarda yer alan gelecege yonelik bilgiler, tahminlerin
dayandig1 gerekgeler istatistiki verilerle birlikte agiklanmalidir. Kamuya agiklanan bilgilerde,
periyodik finansal tablo ve raporlarda yer alan tahminlerin gerceklesmemesi veya
gerceklesmeyeceginin anlagilmasi halinde, bu durumun derhal gerekgeleri ile birlikte kamuya
aciklanmasi ayrica, revize edilen bilgilerin tablo ve raporlar seklinde tekrar yayinlanmasi
gerekmektedir.

Bu c¢alismada, Sermaye Piyasast Kanunu’na tabi sirketlerin, finansal tablolarinin ne
kadar seffaf ve dogru oldugu iizerine bir takim tespitlerde bulunulmustur. IMKB’de islem
gbren ve piyasa kapitalizasyonu KOBI tanimina girmeyecek kadar biiyiik olan sirketlerle,
IMKB’de islem gormeyen ve piyasa kapitalizasyonu itibariyle biiyiik sirket tanimina
girmeyecek kadar kii¢iik olan KOBI’lerin, Kurumsal Sirket Yonetim prensiplerine uymalari
durumunda, daha gii¢lii bir yonetim yapisina sahip olmalari, daha seffaf bir finansal tablo
yayilamalar1 beklenmektedir.
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ABSTRACT

Corporate governance refers to the method by which a corporation is directed,
administered or controlled. It includes the framework of Rules; such as internal and external
rules of corporation, Relations; between all related parties, Systems and Processes; delegation
of authority, performance measures, assurance mechanisms, reporting requirements and
accountabilities.

The principal participants in corporate governance are the shareholders, management
and the board of directors. Other participants include regulators, employees, suppliers,
partners, customers, and the general community.

As a result of the separation of stakeholder influence from control in organisations, a
system of corporate governance controls is implemented on behalf of stakeholders to reduce
agency costs and information asymmetry. Corporate governance is used to monitor whether
outcomes are in accordance with plans; and to motivate the organisation to be more fully
informed in order to maintain or alter organisational activity.

In parallel with the current corporate governance practices worldwide, the Capital
Markets Board of Turkey has established the corporate governance principles as of June 2003.
The principles primarily address public companies. However, it is considered that other joint
stock companies and institutions, functioning in the private and in the public sector, may also
implement these principles. The principles include provisions beyond the current regulations,
and they have been prepared in order to fill the gaps in corporate governance practices.

Recently there has been considerable interest in the corporate governance practices of
modern corporations, particularly since the high-profile collapses of firms such as Enron and
Parmalat due to earnings management practices and manipulation of financial informations.

The objective of this paper is to explain the causes, methods, incentives of
manipulation in financial reporting and show the common techniques and manipulative
practices in financial reporting at Turkish companies. We also suggest that firms should
implement corporate govarnance principles established by the Capital Markets Board of
Turkey in order to prevent such manipulative practices.
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Giris

Kurumsal yonetim; sirketlerin, finansal piyasalardan fon saglayabilmelerini,
faaliyetlerini etkin bir sekilde ve kurulus amaglarina uygun olarak gerceklestirebilmelerini,
faaliyet gosterdikleri sektor ve iilkenin hukuki diizenlemeleri tarafindan kendilerine yiiklenen
yiikiimliiliiklerini ve sirket ortaklarinin, piyasa katilimcilarinin ve toplumun beklentilerini
karsilayabilmelerini saglamaya yonelik kanunlar, diizenlemeler, kotasyon kurallar1 ve 6zel
sektor uygulamalaridir (Gregory, 2000).

Kurumsal yonetimde, sirketin; pay sahipleri, yonetim kurulu iiyeleri, yoneticileri,
calisanlar1 ve iliski igerisinde bulundugu diger kisi ve kurumlar arasindaki iliskilerin belirli
ilke, standart ve kurallara baglanmasi gerekmektedir. Serbest rekabet sartlarinin
kurumsallastig1 gelismis iilkelerde 1930’lardan itibaren 6nem kazanmaya baslayan kurumsal
sirket yonetimi son yirmi yilda bir¢ok lilkede kurumlarin yonetilis tarzim1 belirler hale
gelmistir. Giintimiizde gelismis tilkelerde kurumsal yonetim tarzini uygulamayan halka agik
bir sirket diisiiniilemez hale gelmistir (Tiisiad, 2002).

Kurumsal yonetim uygulamalari, iilkede gecerli olan sermaye piyasasi diizenlemeleri,
sirketler hukuku, muhasebe ve denetim standartlari, iflas hukuku, yasal yaptirimlar ve
sirketlerin bagka sirketler tarafindan ele gecirilme uygulamalarinin varligr tarafindan
desteklenmekte ve bunlara bagh olarak belirlenmektedir. Son yillarda mevzuatini, kurumsal
yonetim uygulamalar ¢ercevesinde yeniden goézden gecirmeyen iilke yok denecek kadar
azdir. Gelismis ekonomiler de dahil olmak iizere pek cok iilke, mevcut diizenlemelerini
gozden gecirmis veya gegirmektedir. ABD’de 2002 yilinda ¢ikarilan Sarbanes-Oxley Kanunu
ve bu Kanun cer¢evesinde SEC ve borsalar tarafindan yapilan diizenlemeler, esas itibariyle,
ortaya c¢ikarilan finansal bilgi manipiilasyonu uygulamalarindan edinilen tecriibeler 1s181inda
sirketlerdeki kurumsal yonetim uygulamalarmi iyilestirmeye yoneliktir. Bu diizenlemeler
sonrasinda ABD sirketleri kurumsal yonetim ilkelerini uygulamak agisindan énemli mesafe
kat ederek, uluslararasi karsilastirmalarda ilk defa Ingiltere ve Kanada sirketlerinin oniine
gecmislerdir (Roberts, 2004).

Benzer sekilde Almanya kurumsal yonetim ilkelerini yasalastirarak uygulanmasini
zorunlu hale getirmis, Japonya sirketler hukukunu gozden gecirerek tamamen yenilemis ve
tyilestirmis, Rusya kurumsal yonetim ilkelerini kamuya agiklamistir. Yunanistan dahil Avrupa
Birligi tiyesi iilkeler kurumsal yonetim diizenlemelerini yapmis, Brezilya, Giiney Kore ve
Giiney Afrika gibi, gelismekte olan piyasalar arasinda 6nde gelen iilkeler, kurumsal yonetim
ilkelerini belirlemislerdir.

Kurumsal yonetim anlayisinin temelinde 4 ana unsur yer almakta olup, genel kabul
goren tiim uluslararas1 kurumsal yonetim yaklagimlarinda; esitlik, seffaflik, hesap verebilirlik
ve sorumluluk kavramlari olmazsa olmaz kavramlar olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Bu kapsamda;

e FEsitlik; sirket yonetiminin tiim faaliyetlerinde, pay ve menfaat sahiplerine esit
davranmasini ve olasi ¢ikar ¢catigmalarinin 6niine geg¢ilmesini,

o Seffaflik; ticari sir niteligindeki ve heniiz kamuya aciklanmamis bilgiler hari¢ olmak
iizere, sirket ile ilgili finansal ve finansal olmayan bilgilerin, zamaninda, dogru,



eksiksiz, anlasilabilir, yorumlanabilir, diisiik maliyetle ve kolay erisilebilir bir sekilde
kamuya duyurulmasini,

e Hesap verebilirlik; yonetim kurulu iiyelerinin esas itibariyle anonim sirket tiizel
kisiligine ve dolayisiyla pay sahiplerine karsi olan hesap verme zorunlulugunu,

e Sorumluluk ise; yOnetimin sirket adina yaptigir tiim faaliyetlerin mevzuata, esas
sO6zlesmeye ve sirket i¢i diizenlemelere uygunlugunu ve bunun denetlenmesini

ifade etmektedir.

Bu kavramlarin sekillendirdigi genel yap1 igerisinde SPK, benzeri diizenleyici

otoritelerin kurumsal yonetim uygulamalarindaki;

e Hissedar haklarmin giiclendirilmesi,
Finansal raporlama siirecinde seffafligin artirilmasi,
Muhasebe standartlarinin gelistirilmesi,
Yaptirimlarin ve bunlarin icrasinin gii¢lendirilmesi,
Yonetim kurullarinin bagimsizligi,
Sirketler ve iflas hukukunun gii¢lendirilmesi,
Rekabetin tesvik edilmesi ve
Haks1z kazancin azaltilmasi

amaglart ¢ercevesinde kurumsal yonetim ilkelerini olusturmus ve Temmuz 2003’de ilan
etmistir (SPK, 2003).

Sermaye Piyasasi Kurulu diinyadaki gelismeler paralelinde hazirlayarak 2003 yili
Temmuz ay1 igerisinde yayimladigi Kurumsal Yonetim Ilkeleri Rehberi ile mevcut hukuki
diizenlemelerin ilerisinde prensipler getirmistir. Bu kapsamda Rehber, mevcut mevzuatta ve
uygulamada kurumsal yonetim konusunda olusan eksikligi gidermeyi ve bosluklar
doldurmay1 amaglamaktadir. Bu anlamda Ilkeler, ileride mevzuatta yapilacak diizenlemeler
icin yol gosterici bir nitelik de tagimaktadir.

Rehber’de yer alan ilkelerin uygulanip uygulanmamasi istege bagl olup, “uygula,
uygulamiyorsan agikla” prensibi esas alinmustir.

Ilkeler; pay sahipleri, kamuyu aydinlatma ve seffaflik, menfaat sahipleri ve ydnetim
kurulu olmak iizere dort ana boliimden olusmaktadir.

Rehberin ilk boliimiinde, pay sahiplerinin haklar1 ve esit isleme tabi tutulmalar
konularindaki prensipler yer almaktadir. Bu boliimde pay sahiplerinin;

¢ Bilgi alma ve inceleme,

e Genel kurula katilim ve oy verme,

e Kar pay1 alma ve

e Azinhk haklarma ayrintili olarak yer verilmekte, ayrica pay sahipligine iliskin
kayitlarin saglikli olarak tutulmasi ve paylarin serbestge devri ve satigi konulari ile esit
islem ilkesi ele alinmaktadir.

Ikinci bdliimde, kamunun aydinlatilmasi ve seffaflik kavramlari ile ilgili prensipler yer
almaktadir. Bu boliimde kamuyu aydinlatma ilkesi ¢er¢evesinde, sirketlerin pay sahiplerine
yonelik olarak bilgilendirme politikasi kurallar1 olusturmalarina ve bu kurallar biitiintine sadik
kalarak kamuyu aydinlatmalarina yonelik prensipler agiklanmistir. Ayrica periyodik finansal
tablo ve raporlarda yer alacak bilgiler ayrintilandirilmistir. Bu kapsamda sirketlerin kamunun
aydinlatilmasi ile ilgili olarak bir bilgilendirme politikasi olusturmalari ve kamuya



aciklamalar1 ongoriilmektedir. Bilgilendirme politikasi, mevzuat ile belirlenenler diginda pay
sahipleri ile diger menfaat sahiplerinin (finansal bilgi kullanicilarinin) kararlarim
etkileyebilecek her tiirlii 6nemli bilginin agiklanmasini da kapsamaktadir. Bu c¢ercevede
bilgilerin ne sekilde, hangi siklikla ve hangi yollardan kamuya duyurulacagi, yonetim
kurulunun veya yoneticilerin basin ile hangi siklikta goriisecegi, kamunun bilgilendirilmesi
icin hangi siklikta toplantilar diizenlenecegi, sirkete yoneltilen sorularin yanitlanmasinda nasil
bir yontem izlenecegi vb. hususlar sirketler tarafindan agikca belirlenerek kamuya
duyurulacak ve uygulama bu cercevede yiiriitiilecektir. Ayrica, bilgilendirme politikasi
kapsaminda proforma finansal tablolar ve raporlar dahil, kamuya yapilacak agiklamalarda yer
alan gelecege yonelik bilgiler, tahminlerin dayandigi gerekgeler ve istatistiki veriler ile
birlikte agiklanmalidir. Kamuya agiklanan bilgilerde ve periyodik finansal tablo ve raporlarda
yer alan tahminlerin ve dayanaklarinin gerceklesmemesi veya gerceklesmeyeceginin
anlasilmasi halinde, bu durumun derhal gerekgeleri ile birlikte kamuya agiklanmasi ayrica,
revize edilen bilgilerin tablo ve raporlar seklinde tekrar yayinlanmasi gerekmektedir.

Ugiincii boliim, menfaat sahipleri ile ilgilidir. Menfaat sahibi, sirketin hedeflerine
ulasmasi ve faaliyetleri ile herhangi bir ilgisi olan kisi, kurum veya cikar grubu olarak
tanimlanmaktadir. Sirketle ilgili menfaat sahipleri; pay sahipleri ile birlikte sirket
calisanlarini, alacaklilari, miisterileri, tedarikcileri, sendikalari, ¢esitli sivil toplum
kuruluglarii, devleti ve hatta sirkete yatinm yapmay1 diisiinebilecek potansiyel tasarruf
sahiplerini de icermektedir. Bu boliimde sirket ile menfaat sahipleri arasindaki iligkilerin
diizenlenmesine yonelik prensipler yer almaktadir.

Dordiincii boliimde ise, yonetim kurulunun fonksiyonu, gorev ve sorumluluklari,
faaliyetleri, olusumu ile yonetim kuruluna saglanan finansal haklar ve yonetim kurulunun
faaliyetlerinde yardimci olmak iizere kurulacak komitelere ve yoneticilere iliskin prensipler
yer almaktadir. Bu kapsamda sirket yonetim kurulu, sirketin misyonunu/vizyonunu belirlemek
ve kamuya ag¢iklamak durumundadir. Yonetim kurulu ayrica periyodik finansal tablolarin
mevcut mevzuat ve uluslararas1 muhasebe standartlarina uygun olarak hazirlanmasindan,
sunulmasindan ve gercege uygunlugu ile dogrulugundan sorumlu tutulmus olup, yonetim
kurulunun, periyodik finansal tablolar ve yillik faaliyet raporunun kabuliine dair ayr1 bir karar
almas1 gerekmektedir.

Diger taraftan yonetim kurulu i¢inde, gorevlerini hig¢ bir etki altinda kalmaksizin icra
etme niteligine ve potansiyeline sahip bagimsiz iiyeler bulunmalidir. Yonetim kurulunun,
sayis1 ikiden az olmamak {izere en az {i¢te birinin bagimsiz iiyelerden olusmasi
ongoriilmektedir. Rehberde bagimsizliga iligkin kriterlere de detayli olarak yer verilmistir.

Yonetim kurulunun; dipnotlar1 ile birlikte periyodik finansal tablo ve raporlar
imzalamakla ytlikiimlii olan sorumlu kisilerin, sirket ve konsolide finansal tablolar kapsamina
giren bagh ortakliklar, istirakler ve miisterek yonetime tabi sirketler ile ilgili 6nemli bilgilere
ulagmasini saglayacak tedbirleri almasi1 da dngdriilmektedir.

Rehberin dordiincii bolimiinde yer alan diger bir prensip, sirketlerin, finansal ve
operasyonel faaliyetlerini saglikli bir sekilde gozetebilmelerini teminen denetimden sorumlu
komite olusturmalar ile ilgilidir. Komite baskaninin bagimsiz {iye olmasi ve iiyelerin
cogunlugunun sirkette icradan sorumlu olmayan iiyelerden olusmasi1 dngoriilmektedir.

Denetimden sorumlu komite; sirketin finansal raporlama ve i¢ kontrol sistemi ile
bagimsiz denetiminin isleyisi ve etkinliginin goézetiminden sorumludur. Ayrica, bagimsiz



denetim kurulusunun sec¢imi, denetim sozlesmelerinin hazirlanarak bagimsiz denetim
siirecinin baglatilmast ve bagimsiz denetim kurulusunun her asamadaki calismalarinin
gozetimi de Komitenin sorumluluklar1 arasindadir.

Denetimden sorumlu komitenin gorevlerini yerine getirebilmesi i¢in gerekli her tiirli
kaynagin sirket yonetimi tarafindan saglanmasi1 gerekmekte olup, Komite faaliyetleriyle ilgili
olarak ihtiya¢ gordiigii konularda bagimsiz uzman goriislerinden yararlanabilmektedir.

Rehberin bu boliimiinde yer alan bir diger husus, sirketin kurumsal yonetim ilkelerine
uyumunu izlemek, bu konuda iyilestirme calismalarinda bulunmak ve yonetim kuruluna
Oneriler sunmak tiizere kurumsal yonetim komitesi kurulmasidir. Bu kapsamda, kurumsal
yonetim komitesinin ¢ogunlugunun bagimsiz iiyelerden olusmasi zorunlu olup, icra
baskani/genel miidiiriin bu komitede gorev almamasi gerekmektedir.

Yukarida ana hatlari itibariyle 6zetlenen kurumsal yonetim ilkeleri esas itibariyle,
sirket ve faaliyetleri hakkinda ilgililerin dogru bir bi¢imde, zamaninda ve yeterli bir diizeyde
bilgilendirilmesini amaglamakta olup, bu kapsamda finansal raporlamaya ve bununla ilgili
stirecin seffaf bir sekilde olusturulmasina énem vermektedir. Kurumsal yonetimin uygulama
alan1 bulup bulmamasi da biiyiik oranda finansal raporlamanin saglikli bir sekilde yapilmasina
baglidir.

SPK tarafindan yayimlanan kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanmasi, sermaye
piyasast mevzuatina tabi, halka acik sirketler agisindan ihtiyari oldugu i¢in bu hiikiimlerin
finansal bilgi manipiilasyonunun 6nlenmesi agisindan zorlayici bir niteligi bulunmamaktadir.
Bununla birlikte, sermaye piyasalarindan fon toplamay1 diislinen halka agik sirketlerin, daha
1yl kosullarda fon toplayabilmek i¢in bu ilkelere uymalar1 beklenir. Zira, kurumsal yonetim
ilkelerine uyan sirketler, yatirimeilar tarafindan daha c¢ok tercih edilecektir.

Tiirkiye’de Yapilan Diizenlemeler: Bagimsiz Denetim Kuruluslart ve Kurumsal
Yonetim Ilkeleri

Diinya’da o6zellikle ABD’de yapilan diizenlemelerden esinlenerek, Tiirkiye’de de
finansal bilgi manipiilasyonunu 6nlemek amaciyla bazi diizenlemeler yapilmstir.

Bu kapsamda SPK, Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim Hakkinda Teblig’inde
asagidaki degisiklikleri yapmustir:

1. Bagimsiz denetim kuruluslarinin ve bu kuruluslarda istihdam edilen denetim
elemanlar1 ile diger personelin denetim hizmetleri verdikleri miisterilerine, vergi
danigmanhig1 (finansal tablolarin ve beyannamelerin vergi mevzuati hiikiimlerine
uygunlugunu incelemek ve uygunlugu tasdik etmek, konu hakkinda yazili goriis
vermek ve rapor diizenlemek faaliyetleri) hari¢ olmak {izere, danigsmanlik hizmeti
vermeleri yasaklanmistir.

2. Bagimsiz denetim kuruluslarima 5 yillik rotasyon zorunlulugu getirilmistir. Bu
cercevede halka acik sirketler, bir bagimsiz denetim kurulusundan en c¢ok 5 yil
bagimsiz denetim hizmeti alabileceklerdir.

3. Hisse senetleri borsada islem goren sirketler i¢in, yonetim kurulu tarafindan kendi
tiyeleri arasindan segilecek en az iki iiyeden olusan “denetimden sorumlu komite”
kurulmasi zorunlulugu getirilmistir. Komitenin iki iyeden olusmasi halinde her iki
liyenin, ikiden fazla liyeden olugmasi halinde ise cogunlugun, genel miidiir ya da icra
komitesi iiyesi gibi dogrudan icra fonksiyonu {istlenmeyen ve murahhas iiye sifati



tagimayan yonetim kurulu iiyelerinden olusmasi gerekmektedir. Denetimden sorumlu
komite, sirketin finansal raporlama sistemi ile bagimsiz denetim ve i¢ kontrol
sisteminin isleyisinin ve etkinliginin gozetiminden sorumludur. Ayrica sirketin
bagimsiz denetim hizmetini {istlenecek bagimsiz denetim kurulusunun sec¢imi ve
alinacak hizmetler, denetimden sorumlu komitenin 6n onayina tabidir.

4. Hisse senetleri borsada islem goren sirketler ile aract kuruluslarin yonetim
kurullarina, finansal tablolar ile yillik raporlarin SPK’nin muhasebe standartlar ile
genel kabul gormiis muhasebe ilkelerine uygun olarak hazirlandigi, sunuldugu ve
gercege uygun ve dogru oldugu hususunda ayri1 bir karar alma zorunlulugu
getirilmigtir. Ayrica, finansal tablo ve raporlarin kamuya aciklanmasi sirasinda,
sirketler ile araci kuruluslarin genel miidiiriiniin (ya da finansal raporlamadan sorumlu
bolim baskant veya bu sorumlulugu iistlenmis yonetim kurulu {yesi) ek bir
aciklamada bulunmasi gerekmektedir. Bu agiklamada, finansal tablo ve raporlarin;
incelendigi, gercege aykir1 bir aciklama igermedigi veya eksik olmadigi, sirketin
gergek finansal durum ve faaliyet sonuglarini yansittigi yazili (ve imzali) olarak
belirtilmelidir.

Finansal Bilgi Manipiilasyonu

Finansal bilgi manipiilasyonu uygulamalarina SPK ya da SEC gibi diizenleyici
kurumlar ile akademisyenler farkli agilardan bakmaktadirlar.

Diizenleyici kurumlar olaya islem ya da uygulamanin aldatici olup olmadig: acgisindan
bakmaktadir. Diger bir deyisle herhangi bir sekil ya da yontemle sirketin finansal durum ya da
faaliyet sonuglari ilgililere gercek durumdan farkli bir sekilde sunulmus ise, bu tiir islem ve
uygulamalar finansal bilgi manipiilasyonu olarak degerlendirilmekte ve ilgililer hakkinda
gerekli idari, hukuki ya da cezai islemler uygulanmaktadir. Oysa akademisyenler olaya,
yoneticilerin karar ve uygulamalarinin ki, bunlar yansimasini finansal tablo ve raporlarda
bulmaktadir, finansal bilgi manipiilasyonu amaclar1 ile uyumlu olup olmadig1 agisindan
bakmaktadirlar (Mulford ve Comiskey, 2002).

Healy ve Wahlen’e (1999) gore finansal bilgi manipiilasyonu;

e Muhasebe verilerinin olusturulmasi ve muhasebe standartlarinin yorumlanmasi
asamalarinda,

e Amaca uygun islemler olusturmak diger bir ifadeyle, sirketin taraf oldugu
sozlesmeleri ya da islem ve faaliyetleri amaca uygun olarak diizenlemek
seklinde veya

e Islem ve faaliyetlerin zamanlamasini belirlemek biciminde gergeklestirilebilir.

Bagimsiz denetcilere yonelik olarak yapilan bir ankete gore yoneticilerin finansal bilgi

manipiilasyonu girisimleri;
e Gelirlerin muhasebelestirilmesi,

Sirket birlesmeleri,
Maddi olmayan duran varliklar,
Maddi duran varliklar,
Yatirimlar ve leasing islemleri,
En ¢ok da karsiliklarla, ilgili islemlerde s6z konusu olmaktadir (Nelson, Elliott
ve Tarpley, 2002).



Yukarida yapilan degerlendirmelerde belirtilen ve finansal bilgi manipiilasyonu
uygulamasinda kullanilan teknikler, diger bir ifade ile bu siirecte yapilan islem, faaliyet ve
uygulamalar esas itibariyle ilgili otoritelerin denetimleri sonucunda ortaya ¢ikarilmaktadir.

Akademik caligmalarda ise, finansal bilgi manipiilasyonunun belirli amagclarla
gerceklesip gerceklesmedigi, bazi yontemler kullanilarak tahmin edilmeye calisilmaktadir.
Dolayistyla, finansal bilgi manipiilasyonu teknikleri, ortaya ¢ikarilan gercek olaylarda yapilan
islem ve uygulamalar1 kapsamaktadir.

Bu cergevede degerlendirildiginde finansal bilgi manipiilasyonu;

e Gelirlerin muhasebelestirilmesi ya da finansal tablolara yansitilmasi,
Giderlerin ve karsiliklarin muhasebelestirilmesi,
Varlik ya da yiikiimliilikklerin gergege aykir1 olarak sunulmasi,
Finansal tablolarda yer alan kalemlere iligkin siniflandirmalarin degistirilmesi,
Islem ya da faaliyetlerin amaca uygun olarak olusturulmasi ve
Yapilan islemlerin fark edilmemesi i¢in konusu ayr1 bir su¢ olusturan islem ve
uygulamalarin  gerceklestirilmesi seklinde siniflandirilabilecek kapsamda
gerceklesmektedir. Asagida finansal bilgi manipiilasyonu teknikleri bu
basliklar altinda ayrintili olarak degerlendirilmektedir.

Finansal Bilgi Manipiilasyonu Teknikleri

Finansal bilgi manipiilasyonunda temelde iki teknik kullanilmaktadir. Bunlardan
ilkinde, finansal tablolarda yer alan kalemlerin siniflandirilmasinin degistirilmesi digerinde
ise, donemler arasi gelir gider kaydirmalar1 s6z konusudur (Stolowy ve Breton, 2000). Bu
kapsamda, olaganiistii gelirlerin olagan gelir olarak kaydedilmesi ya da gelecek donemlere ait
gelirlerin cari doneme c¢ekilmesi ya da cari donemdeki gelirlerin sonraki donemlere
aktarilmas1 veya cari donem giderlerinin gelecek donemlere ertelenmesi gibi islem ve
uygulamalar ger¢eklestirilmektedir.

Karm istikrarli hale getirilmesi seklindeki finansal bilgi manipiilasyonu esas itibariyle
iki yontemle gerceklestirilmektedir. Bunlardan ilkinde, finansal tablolarin hazirlanmasi
stirecinde muhasebe standartlarinin, 6zellikle degerleme hiikiimlerinin uygulanmasinda amaca
uygun yorum yapilmaktadir. Diger durumda ise yatirim, iiretim ve satig gibi islem veya
faaliyete iligkin kararlar finansal bilgi manipiilasyonu amacina gore olusturulmaktadir.

Muhasebelestirme islemleri sirasinda gerceklesen finansal bilgi manipiilasyonu, esas
itibariyle muhasebenin degerlemeye iliskin hiikiimlerinin uygulanmasindan ve gelir ya da
giderlerin kaydedilme zamanlamasina iliskin kararlardan kaynaklanmaktadir. Bu kapsamda,
degerleme hiikiimlerinin amaca gore farkli yorumlanmasi ya da degistirilmesi, karmn yiiksek
oldugu yillarda daha fazla karsilik ayrilmasi veya karin beklenenden diisiik olacag yillarda
karsilik ve amortismanlarin daha diisiik ayrilmasi gibi uygulamalar s6z konusu olmaktadir.

Yoneticilerin sirketin faaliyetleri ile ilgili ekonomik olaylar1 kontrol etmeye yonelik
eylemleri, projelerin se¢imi, aktiflerin 6zellikle menkul kiymet veya istiraklerin satis1 ya da
alist ve diger operasyonel kararlarin zamanlamasina iliskin olup, dénem (yil) sonunda, yil
boyunca o zamana kadar nasil performans gosterildigi bilgisine dayali olarak, sirketin {iretim
ve/veya yatirim kararlar1 finansal bilgi manipiilasyonu amaciyla degistirilebilmektedir
(Stolowy ve Breton, 2000). Bu baglamda, bazi1 gelirlerin izleyen doneme aktarilmasi ya da



bazi harcamalarin donem sonuna dogru hizlandirilmasi ya da menkul kiymet, istirak ve sabit
kiymetlerin satis1 gibi faaliyete iligskin karar ve uygulamalar giindeme gelmektedir.

Gelirlerin Muhasebelestirilmesi ile ilgili Finansal Bilgi Manipiilasyonu Teknikleri

Gelirin Tahakkuk Etmeden Muhasebelestirilmesi

Levitt’e (1998) gore, sirketler gelirlerin muhasebelestirilmesi siirecinde manipiilasyon
yaparak kar1 sisirmeye ¢alismaktadirlar.

Finansal bilgi manipiilasyonu uygulamalarinda ¢ok sik karsilasilan bu uygulamada, bir
mal ya da hizmet satis geliri donemsellik ilkesine aykir1 olarak, heniiz tahakkuk etmeden cari
donemin geliri olarak muhasebelestirilmektedir.

Bu kapsamda gelecek doneme ait oldugu acikga belli olan mal sevkiyatlarinin
(doneme iliskin muhasebe kayitlarinin kapatilmamasi suretiyle) cari dénem satis geliri olarak
kaydedilmesi ya da heniiz mal sevkiyati yapilmadan satis geliri kaydedilmesi gibi islemler soz
konusudur.

Konuya iliskin bir baska uygulama, kismi olarak yapilan mal sevkiyatlarinin
tamaminin satig geliri olarak kaydedilmesi seklinde gerceklesmektedir.

Konsinye Satislarin Satis Geliri Olarak Kaydedilmesi

Konsinye satislar, mallarin ya da iiriinlerin sube ya da acentalara veya perakendecilere
satilmak tlizere gonderilmesi, sube ya da perakendeci tarafindan satisin gergeklestirilmesi ile
sitket acisindan gelirin tahakkuk ettigi bir satis yontemidir. Dolayisiyla, bu satis isleminde,
sube ya da acenta veya perakendeci tarafindan satisin gergeklestirildigi ve bu durumun sirkete
bildirildigi tarihte sirket tarafindan gelir kaydinin yapilmas: gerekmektedir.

Finansal bilgi manipiilasyonu ile ilgili olaylarda ise, sirketlerin konsinye satiglar1 sube
ya da perakendeciye sevkettikleri tarihte gelir olarak kaydettikleri, hatta donem sonlarina
dogru konsinye mal sevkiyatini hizlandirarak o doneme iligkin kar1 artirmaya gittikleri
goriilmektedir.

Yazilim Gelirlerinin Muhasebelestirilmesi

Yukarida da deginildigi iizere, her gelir esas itibariyle tahakkuk ettigi, diger bir
ifadeyle tahsil edilebilir oldugu zaman muhasebelestirilir. Bununla birlikte, tahakkuk tarihinin
tespiti, ¢cesitli faaliyet alanlarinda farkli olabilmektedir.

Ornegin Yazilm Sirketleri yazilim gelirini, miisteri siparisinin alinmasi aninda
muhasebelestirmekte, dolayisiyla gelir kaydetmek igin iirlinlin miisteriye sevkini
beklememektedirler. Boylece satigin ilk asamasinda, islem tamamlanmadan gelir kaydederek,
cari donem gelirini, dolayisiyla karini artirmaktadir.



Tamamlanma Oraninin Degistirilmesi

Bazi iirlinlerin iiretilmesi ya da hizmetlerin sunulmasi uzun bir siireyi gerektirebilir.
Genellikle insaat sektdriinde, gemi yapiminda, kara yolu ya da demir yolu yapiminda, makine
ve techizat tiretiminde, miihendislik hizmetlerinde ve yazilim gelistirilmesinde iiretilen iiriin
ya da verilen hizmete iliskin gelirin kayda gecirilmesi, tahakkuk ettirilmesi agisindan iki
yontem s6z konusudur. Bunlardan ilkinde iiriin ya da hizmetin tamamlanma orani dikkate
aliarak gelir tahakkuku yapilmakta, digerinde ise {irlin tamamen iiretilmesi ya da hizmetin
verilmesi ile gelir tahakkuku yapilmaktadir.

Tamamlama orami yontemi, yukarida belirtilen {iriin ya da hizmet satis gelirlerinin
muhasebelestirilmesinde en yaygin olarak kullanilan yéntemdir'. Bu ¢ercevede, tamamlanma
oranimin olmasi1 gerekenden farkli gésterilmesi finansal bilgi manipiilasyonunda en sik
rastlanan teknik olarak ortaya ¢ikmaktadirlar.

Bu kapsamda donem karini1 daha yiiksek gostermek isteyen sirketler, tamamlanma
oramni daha yiiksek gostererek, donem karini diigiik gostermek isteyen girketler ise,
tamamlanma oramni daha diisiik gostermek suretiyle donem karlarini manipiile etmektedirler.

Fiktif Gelir Kaydi

Fiktif gelir kaydi uygulamasinda, herhangi bir miisteri siparisi ya da miisteri ile
yapilan anlagma olmadan, dolayisiyla sevkedilen mal daha sonra iade edilmesine ragmen,
misteriye mal sevkedilmekte ve mal sevkedildigi tarihte gelir kaydi yapilmakta ya da mal
sevkedilmis gibi gosterilerek satis geliri kaydedilmektedir.

Fiktif gelir kaydedilmesinde, mal ya da hizmet satisina iliskin herhangi bir islem
olmadan fiktif satig geliri kaydi yapilmasi; mal satigina iliskin belgelerin tarihlerinin geriye
dogru degistirilmesi; bazi islemlerin kayit dis1 birakilmasi gibi uygulamalar da s6z konusu
olabilmektedir.

Gider ve Karsiiklarin Muhasebelestirilmesi ile ilgili Finansal Bilgi Manipiilasyonu
Teknikleri

Bu kapsamda, donem giderlerine kaydedilmesi gereken harcamalarin aktiflestirilmesi,
harcama veya giderlerin az ya da ¢ok gosterilmesi, karsiliklarin diisiik gosterilmesi,
amortisman siiresinin oldugundan diisiik ya da yiiksek gosterilmesi ya da amortisman
yonteminin degistirilmesi, gelecek donem ya da donemlere iligkin giderlerin cari doneme
cekilmesi, 6zellikle sirketlerin birlesmesi, elegecirilmesi olaylarinda ortaya ¢ikan serefiyenin
tamamen cari donem giderlerine yansitilmasi ya da serefiye igin itfa siiresinin ¢ok uzun
tahmin edilmesi, yeniden yapilanma giderlerinin tamamen cari doneme yansitilmasi ya da itfa
paylarinin az ya da ¢ok gosterilmesi gibi islem ve uygulamalar s6z konusudur.

' Mulford ve Comiskey’e (2002) gore, ABD’de elde edilebilir veriler, bir sozlesmeye dayali olarak ya da siparis iizerine
gergeklestirilen mal {iretimi ve hizmet sunulmasi islemlerinde gelirin muhasebelestirilmesi agisindan % 97 oraminda tamamlanma
orany/yiizdesi metodunun kullanildigin1 géstermektedir. Bu yontemde donemsel olarak, sdzlesme cergevesinde liretilmesi gereken
tirin ya da sunulmasi gereken hizmetin gerceklesme oranna bagl olarak, iirlin ya da hizmet satig geliri ve maliyet tahakkuk
ettirilmektedir. Daha ayrintili bilgi i¢in Mulford ve Comiskey’e (2002) bakilabilir.
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Giderlerin Aktiflestirmesi

Bu uygulamada cari donem karimi yiiksek gostermek iizere, geliri artirmak yerine
gideri azaltici islemler s6z konusudur. Bu kapsamda sirketler bazi giderlerini, 6zellikle faiz
giderlerini ilgili aktifin maliyetine eklemek suretiyle aktiflestirmektedir.

Muhasebe standartlar1 ¢ergevesinde belirli bir aktifin satin alinmasi, iiretilmesi ya da
ithal edilmesi siirecinde katlanilan biitiin giderler, o aktifin sirket faaliyetleri i¢in kullanima
hazir hale gelmesi, diger bir ifade ile isletmeye alinmasina (yapilmakta olan yatirimlar veya
akreditifler hesabindan ilgili aktif hesaba alinarak aktiflestirilmesine) kadar gegen siire i¢cinde
ilgili aktifin maliyetine ilave edilir ve bdylece ilgili aktif agisindan elde etme maliyeti olugsmus
olur. Bu kapsamda, ilgili aktifin edinilmesi amaciyla kullanilan kredilerin kur farki ve faiz
giderleri gibi finansman maliyetleri de aktiflestirilir.

Ancak bu muhasebe kurali, sirketler tarafindan finansal bilgi manipiilasyonu i¢in bir
teknik olarak kullanilabilmektedir. Donem karinin beklenen ya da hedeflenen seviyenin
altinda gerceklesecegi donemlerde, herhangi bir aktifin edinilmesi ile dogrudan ilgili
olmayan, isletme sermayesi ihtiyaci i¢in kullanilan dolayisiyla, dogrudan donem giderlerine
aktarilmasi gereken bor¢lanma maliyeti ile ilgili faiz giderleri ve kur farklar1 duran varlik ya
da tiiretilen iirlin maliyetine ilave edilerek aktiflestirilmekte, boylece donem giderleri daha az
gosterilerek istenen kar hedefine ulagilmis sekilde finansal tablolar kamuya sunulmaktadir.

Amortisman Metodunun veya Periyodunun Degistirilmesi

Cari donem karmi amaca uygun olarak degistirmek, dolayisiyla manipiile etmek iizere
basvurulan bir bagka teknik amortismanlarla ilgilidir.

Bu kapsamda cari donem karimi yiiksek gostermek isteyen sirketler amortisman
yontemini azalan bakiyeler yonteminden, normal yonteme doniistiirmekte veya amortisman
stiresini uzatmaktadirlar.

Buna karsin cari donem karimin daha az gostermek isteyen sirketler ise, amortisman
yontemini normal yontemden azalan bakiyeler yontemine doniistiirmekte ya da amortisman
stiresini daha az tahmin ederek kisaltmaktadirlar.

Serefiyenin Itfa Siiresi

Serefiye tutar1 ya da itfa siiresi de finansal bilgi manipiilasyonunda kullanilan bir
baska tekniktir.

Serefiye, genellikle sirketlerin birlesmesi ya da bir sirketin satin alinmasi veya ele
gecirilmesi sirasinda ortaya ¢ikmakta olup, edinilen varliklar i¢in odenen tutar ile bu
varliklarin kayitlarda goriilen degeri arasindaki ekonomik farktan olugsmaktadir. Serefiye esas
itibariyle, edinilen varliklardan gelecekte saglanacak faydanin varliklarin kayitlarda goriilen
tutarindan daha fazla olacagi (diger bir ifade ile tek tek aktiflerin degerinden bu aktiflerin
toplaminin degerinin daha fazla oldugu) kabuliine dayanmaktadir. Serefiyenin odenmesinin
arkasinda ele gegirilen sirketin sahip oldugu marka, miisteri bazi, iyi bir dagitim sistemine
sahip olmasi veya iiretim teknolojisi ve tecriibesi gibi ekonomik nedenler bulunmaktadir.
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Bu ¢ercevede, cari donem karini daha yiiksek gostermek isteyen sirketler, serefiye icin
daha uzun bir itfa siiresi belirlemek, cari donem karini diisiik gostermek isteyen sirketler ise,
serefiye icin daha kisa bir itfa siiresi belirlemek suretiyle donemsel olarak kaydedilecek itfa
giderini azaltilip artirabilmektedir. Boylece donem karmmi daha yiiksek ya da daha diisiik
gostermekte, diger bir ifade ile karlarini manipiile etmektedirler.

Kar1 Gelecek Yillara Aktarmak Uzere Karsiliklarin Yiiksek Gosterilmesi

Bir sirket yonetimi kar icin yillik belli bir biiyime (6rnegin % 10) oranin1 bir hedef
olarak belirleyebilir. Bu durumda o6zellikle karliligin yiiksek oldugu yillarda, kar1 gelecek
donemlere aktarmak {izere, alacaklarin tahsili ile ilgili olduk¢ca muhafazakar bir politika
izleyip, yiiksek oranda siipheli alacak karsiligi ayirabilir, kefaletlerden dogacak
yiikiimliiliikler i¢in daha yiiksek karsilik ayirabilir, sabit kiymetler i¢in daha kisa faydali dmiir
tahmininde bulunabilir ya da sabit kiymetlerin hurda degerini daha diisiik tahmin edebilir.
Biitiin bu muhafazakar gelir muhasebelestirme politikalar1 cari donem gelirini erteleyip cari
donem karinit azaltmaya yonelik olup, tatli rezervier olarak da isimlendirilmektedir. Bu
politikalarin dogal sonucu karin diisiik ger¢eklesecegi ileriki yillarda;

e Siipheli alacak ve kefaletten dogacak yiikiimliiliikk karsiliklarinin diisiik
tutulmasi,

e Sabit kiymetler i¢in daha uzun faydali dmiir tahmin edilmesi,

e Hurda degerinin yiiksek tahmin edilmesi

gibi islemlerle o yilki giderlerin diisiik tutulmasi, ayrica dnceki donemlerde ayrilan
yiiksek karsiliklarin zarar ya da gider gerceklesmedigi icin “konusu kalmamus karsilik geliri”
olarak kaydedilebilmesi suretiyle karin istenen hedefe uygun belirlenebilmesidir. Bu tiir
uygulamalar daha once aciklandigi iizere, finansal bilgi manipiilasyonunun karin istikrarli
hale getirilmesi yontemini de teskil etmektedir (Mulford ve Comiskey, 2002).

Biiyiik Temizlik Muhasebesi

Finansal bilgi manipiilasyonu yontemleri arasinda sayilan biiyiik temizlik muhasebesi
genellikle sirketlerde yonetimlerin degistigi donemlerde ortaya ¢ikan bir uygulamadir. Bunun
yaninda, sirketlerin faaliyetlerinin zararli oldugu, dolayisiyla piyasanin kar beklentilerinin
karsilanamayacagi, diger bir ifade ile daha c¢ok zarar agiklanmasinin ek bir maliyet
getirmeyecegi, aksine gelecek donemlere iliskin kari yiikseltmek agisindan (karsilagtirilacak
baz diismiis olmaktadir) bir firsat yarattigi diisiiniilen donemlerde de bu uygulamaya
gidilebilmektedir.

Boyle donemlerde sirket yonetimleri;
e Bilangoda var olan itfa edilecek maddi olmayan duran varliklar1 bir biitiin
olarak gider kaydederek,
e Bazi verimsiz ya da zararli olan boliim ya da kisimlari kapatarak,
e Yeniden yapilanma projelerini uygulayarak, boylece bu proje maliyetlerini
donem gideri olarak kaydederek
bir nefes almakta, diger bir ifade ile bilangolarim1 temizlemektedirler. Bdylece, bir
taraftan ge¢mis yonetimleri kotii performans nedeniyle suclama imkanina, diger taraftan
gelecek yillarda karlilig1 daha fazla artirmak olanagina kavusmaktadirlar.
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Heniiz Tamamlanmamis Arastirma ve Gelistirme Cahismalan ile ilgili
Harcamalarin Muhasebelestirilmesi

Ozellikle teknoloji firmalarinin birlesmelerinde veya devralinmalarinda ortaya gikan
bir durum, henliz tamamlanmamis arastirma-gelistirme calismalarinin bagka bir sirket
tarafindan devralinmasidir. Bu tiir calismalar i¢in, bir ilacla ilgili henliz tamamlanmamis
klinik ¢aligmalar1 ile yine heniliz tamamlanmamis yeni bir elektronik iiriin prototipini 6rnek
olarak verebiliriz (Mulford ve Comiskey, 2002).

Bir teknoloji sirketi elegecirildiginde, herhalde o sirketin heniiz tamamlanmamis
arastirma ve gelistirme projesi olacaktir. Dolayisiyla, sirketin elegegirilmesi i¢in ddenen
paranin bir kismi1 bu proje ile iligskilendirilmelidir. Devralinan arastirma ve gelistirme
projesinin alternatif bir kullanim alan1 yoksa muhasebe standartlarina gére yapilan harcama
dogrudan gider yazilacaktir.

Bu muhasebe kurallarini finansal bilgi manipiilasyonu amaciyla kullanmak isteyen
sirketler, oncelikle elegecirme bedelinin 6nemli bir bolimiinii bu aragtirma ve gelistirme
projesi ile iligskilendirerek, o donemde yiiksek tutarda bir donem gideri yazma imkanina
kavusmaktadirlar. Bu muhasebelestirme siireci ile elege¢irme bedelini ki, serefiyenin
hesabinda dikkate alinacaktir, en aza indirmek miimkiin olmaktadir. Bdylece gelecek
donemlerde itfa edileceginden aktiflestirilecek olan serefiye tutari diisiik gosterilebilecek,
dolayisiyla gelecek donemlerde giderlestirilecek tutarlar azalacagindan gelecek donemlerde
daha iyi bir kar profili ortaya ¢ikabilecektir (Mulford ve Comiskey, 2002).

Ozel Harcamalar

Yeniden yapilanma harcamalari, finansal bilgi manipiilasyonu i¢in sik¢a kullanilan
araclardan biridir. Bunun yaninda, gereginden fazla karsilik ayirmak suretiyle de kar manipiile
edilebilmektedir. Ozel karsihiklar-harcamalar esas itibariyle sirket birlesme ve ele
gecirmelerinde s6z konusu olmaktadir. Bilindigi iizere, birlesmenin bazi sinerjiler yarattigi,
bu sinerjilerin tiretim, dagitim ve yonetimde gerceklestigi ve birlesme sonrasi sirket ortaklar
icin daha faydali bir durumun ortaya ¢iktig1 kabul edilmektedir. Dolayisiyla birlesme sonrasi
icin, birlesen sirketlerin performansinin iistiinde bir performans beklendigi agiktir. Bu nedenle
birlesme sirasinda bazi1 6zel harcamalar ki bunlar; kidem tazminati, isten ¢ikarma tazminati,
kiralama islemlerinin sona erdirilmesinden kaynaklanan giderler, varliklarin sokiiliip
takilmasindan kaynaklanan zararlar muhasebelestirilmekte ve boylece gelecekte beklenen
sinerjilerin ortaya ¢ikmasi saglanmaktadir. Bu ¢ercevede birlesme ve ele gecirme islemleri
sirasinda gergeklesen zarar ve giderler yaninda, yukarida belirtilen nitelikte tahmini gider,
karsilik ve yiikiimliiliikkler de muhasebelestirilmektedir. Yatirimcilar bu siiregte birlesme, ele
gecirme ile ilgili kaydedilen giderleri-harcamalar1 ithmal ederek, gelecekteki, birlesme-ele
gecirme sonrasi karliliga konsantre olmaktadirlar. Boylece, birlesme siirecinde, birlesme ile
ilgili yukarida belirtilen nitelikteki harcamalar yiliksek kaydedilmek suretiyle, gelecekte
finansal tablolara yansitilacak harcamalar azaltilmakta ve gelecek donemlerin daha karli
olmas1 saglanmaktadir.
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Finansal Tablolarda Yer Alan Kalemlere iliskin Simiflandirmanin Degistirilmesi

Finansal bilgi manipiilasyonu, islemleri ger¢ege aykir1 bir sekilde kayitlara gegirmek
yaninda, finansal tablolarda yer alan kalemlerin yerlerini degistirmek suretiyle de
gerceklestirilebilmektedir. Bu kapsamda, finansal tablolarda yer alan kalemlere iliskin
siiflandirmay1 degistirerek, diger bir ifadeyle faaliyet dist ya da olaganiistii gelir ya da gider
kalemlerini faaliyet gelir ya da gider kalemi gibi gostererek de kamuya yanlis bilgi
verilebilmektedir.

Finansal tablolardaki kalemlerin, bu kapsamda olaganiistii gelir ya da gider kalemlerinin
siniflandirilmasi suretiyle yapilan finansal bilgi manipiilasyonuna yonelik ilk arastirma,
Ronen ve Sadan (1975a; 1975b) ile Barnea, Ronen ve Sadan (1976) tarafindan yapilmustir.
Bu arastirmalarda yoneticilerin, olaganiistii kalemleri kullanarak kar1 (faaliyet karini)
manipiile ettiklerini sonucuna ulagilmistir.

Benzer bir aragtirma Godfrey ve Jones (1999) tarafindan, iscileri agirlikli olarak
sendikali is¢ilerden olusan, dolayisiyla is¢i sendikalarinin politik baskilarina maruz kalan
Avustralya sirketlerine yonelik olarak yapilmis olup, bu sirketlerin yoneticilerinin, olaganiistii
giderleri/gelirleri olagan gider-gelir yazmak suretiyle net faaliyet karimi istikrarli hale
getirdikleri  sonucuna ulasilmistir.  Dolayisiyla  olaganiisti  gider ve  gelirlerin
siniflandirilmasinda yapilan degisiklik bir kar manipiilasyonu teknigi olarak kullanilmstir.

Gelir Tablosunda Yer Alan Kalemlere iliskin Smiflandirmanin Degistirilmesi

Bu finansal bilgi manipiilasyonu tekniginde, olaganiistii gelirler olagan faaliyet geliri
ya da diger faaliyet geliri gibi kaydedilmekte ya da faaliyet giderleri, olagan iistii gider olarak
muhasebelestirilmektedir. Bu uygulamalarla gelir ya da gider tutarlar1 degistirilmeden,
sirketin faaliyet karliliginin artti1 ya da azaldig1 veya briit kar marjiin yiikseldigi izlenimi
verilmeye ¢alisiimaktadir.

Ornegin bir arsa ya da arazinin satisindan kaynaklanan arizi, olaganiistii nitelikteki bir
gelir kalemi diger faaliyetlerden gelirler kalemi icinde gosterilebilmektedir. Ya da bir olagan
faaliyet gideri, olaganiistii gider olarak gelir tablosunda gosterilmek suretiyle, sirketin kar elde
etme giicliniin, diger bir ifade ile faaliyet karliliginin arttig1 izlenimi yaratilabilmektedir
(Mulford ve Comiskey, 2002).

Nakit Akim Tablosunda Yer Alan Kalemlere Iiliskin Smiflandirmanin
Degistirilmesi

Bir sirket yiiksek kar iiretme giiciine sahip oldugu izlenimi yaratmak i¢in sadece kari
yliksek gostermeye yonelik islemler yapmaz. Bunun yaninda, yiiksek ve siirekli bir nakit
akimi oldugu izlenimi de yaratmaya c¢alisabilir.

Bilindigi tizere, nakit akim tablosunda nakit akiminin temelde ii¢ kaynagi
bulunmaktadir. Bunlar; esas faaliyetlerden, yatirnmlardan ve finansal islemlerden saglanan
nakittir. Bu kapsamda esas faaliyetlerden saglanan nakdin yiiksek olmasi sirketin yiiksek bir
nakit liretme giiciine sahip oldugunu gdsterir.

Bu nedenle sirketler, esas faaliyetlerden saglanan nakdi yiiksek gdstermek iizere,
faaliyet giderleri nedeniyle olugsan nakit c¢ikisini, yatirim ya da finansal islemlerden

14



kaynaklanan nakit ¢ikisi gibi ya da bir yatirimdan, 6rnegin duran varlik satisindan ya da
finansal islemlerden kaynaklanan nakit girisini, esas faaliyetlerden saglanan nakit girisi gibi
gosterebilmektedirler. Bu islemler sonucunda toplam nakit akimi1 degismemekle beraber, nakit
giris ya da c¢ikisinin kaynagi degistirilmekte, boylece sirketin nakit {iretme giiciiniin yiiksek
oldugu izlenimi yaratilmaktadir.

Ornegin yazilim gelistirme giderini biiyiik 6l¢iide ya da tamamen aktiflestiren bir
sirket bir taraftan, bu nakit cikisin1 olaymn faaliyetle ilgili boyutunu ihmal ederek,
yatirimlardan kaynaklanan nakit ¢ikis1 olarak gosterirken, diger taraftan yazilim geligtirme
giderinin daha az kismini aktiflestiren dolayisiyla bu giderin daha biiyiilk kismin1 dénem
gideri olarak kaydeden sirketlere gore, esas faaliyetten saglanan nakit akisi daha fazla
gosterebilmektedir. Daha da ilginci, yazilim gelistirme giderini biiylik Slgiide aktiflestiren
sirket, bu aktifi zarar olarak kaydetmek durumunda kalirsa, zarar kaydetme islemi nedeniyle
olusacak nakit olmayan gider kaydi, sirketin esas faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimini
olumsuz etkilemeyecektir (Mulford ve Comiskey, 2002).

Varlik ve Yiikiimliiliiklerin Ger¢ege Aykir1 Olarak Aciklanmasi

Yukarida agiklanan, gelirlerin ve giderlerin muhasebelestirilmesi ile ilgili finansal
bilgi manipiilasyonu teknikleri ¢ergevesinde gergeklesen islem ve uygulamalar, bilango ve
gelir tablosunun birbiri ile olan baglantis1 nedeniyle baz1 varlik ve yiikiimliiliiklerin gercege
aykir1 olarak sunulmasi sonucunu dogurmaktadir. Bu kapsamda;

e Satis gelirlerinin 6ne ¢ekilmesi veya fiktif gelir kayd: ya da stipheli alacaklar
icin diisiik karsilik ayrilmast nedenleriyle ticari alacaklar olmasi gerekenden
daha yiiksek,

e Stoklarin yiiksek degerlenmesi veya gosterilmesi ya da stok deger diisiis
karsiliklarinin diisiik ayrilmasi nedenleriyle stoklar olmasi gerekenden daha
yiiksek,

e Stoklarin degerlenmesi ile ilgili; ilk giren ilk ¢ikar (FIFO) veya son giren ilk
c¢ikar (LIFO)* metotlarina bagh olarak, bilancoda stoklar daha yiiksek, gelir
tablosunda satilan malin maliyeti daha diisiik, dolayisiyla mal satis kar1 daha
yiiksek ya da bilangoda stoklar daha diisiik, gelir tablosunda satilan malin
maliyeti daha yiiksek, dolayisiyla mal satig kari daha diisiik,

e Menkul kiymet ve istirak seklindeki yatirnmlar i¢in deger distkligi
karsiliginin ayrilmamasi1 ya da disiik ayrilmasi nedeniyle, bu yatirimlar
bilangoda olmasi gerekenden daha yiiksek,

e Faaliyet giderlerinin diisiik gdsterilmesi nedeniyle bilangoda gelecek donem
giderleri olmasi gerekenden daha yiiksek,

2 Stok maliyetinin hesaplanmasi ile ilgili kullamilan LIFO, FIFO, Ortalama maliyet yontemlerine bagh olarak sirketlerin
bilangolarinda gosterdikleri stok tutarlari ile gelir tablosundaki “satilan malin maliyeti, dolayisiyla mal satis kar1” tutarlart
farklilagmaktadir. Esas itibariyle bir igletmenin dénem iginde aldig1 ve sattig1 mallarin esit olmasi halinde bu yontemlerin
satis kari tizerinde herhangi bir etkisi olmamaktadir. Ancak is diinyasinda sirketlerin mal alim-satim faaliyetlerinin dinamik
yapist nedeniyle donem sonlarinda satilmayan bu nedenle de, bilangoda gosterilmesi gereken stok olmaktadir. Bu kapsamda
oregin satig karmi dolayisiyla donem karimi yiiksek gostermek isteyen sirketler FIFO yontemini, donem karmi diisiik
gostermek isteyen boylece daha az vergi vermek isteyen sirketler ise, LIFO yontemini tercih edeceklerdir.

Diger taraftan, Mulford ve Comiskey’ye (2002) gore, LIFO metodu ile satilan malin maliyeti gercege daha uygun olarak
saptanmakta, diger bir ifade ile satilan mal yerine koyma degerine en yakin degeri iizerinden finansal tablolara
yansitilmaktadir, dolayisiyla sirketin performansi, mal satis kari hakkinda kamuya daha dogru bilgi verilmektedir. Bununla
birlikte, bu yontemle stoktaki mal cari degerinin olduk¢a altinda bir tutarla bilangoda gdsterilecektir. Ayrica, stoklarin
degerlenmesinde bu yontemlerden hangisinin kullanilacagi sirketlerin tercihlerine baglidir. Bununla birlikte, Amerikan
muhasebe standartlarina gore, vergi amaci ile kullanilan stok maliyeti belirleme yonteminin kamuya agiklanan finansal
tablolar i¢in de uygulanmasinin zorunludur (Mulford ve Comiskey, 2002).
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e Saticilara olan borglarin diisiik gosterilmesi nedeniyle satin alinan stoklarin
dolayisiyla satilan malin maliyetinin daha diistik,
e Amortisman giderlerinin daha diisiik ya da daha yiiksek gosterilmesine bagl
olarak, bilangoda duran varliklarin daha yiiksek ya da daha diisiik
gosterilmesi s6z konusu olabilmektedir.

Yukarida belirtilenler disinda, varlik ve yiikiimliiliiklerin finansal tablolarda gercege
aykiri olarak sunulmasi kapsaminda kullanilan diger finansal bilgi manipiilasyonu teknikleri;

1. Yiikiimliliklerin daha az gosterilmesi amaciyla gider tahakkuklar diistik, gelir
tahakkuklar1 yiiksek kaydedilmekte veya sosyal harcamalar ya da gevre
kirliligi yaratilmasi nedeniyle sirketten talep edilebilecek tazminatlar (sarta
bagh zararlar) i¢in yeterli karsilik ayrilmamaktadir.

2. Spekiilatif amacl tiirev araglar, riskten korunma amagli tiirev ara¢ olarak
sunulmakta ya da tiirev araglara iligskin islemlerden kaynaklanan zararlar da
muhasebelestirilmemekte’, dolayisiyla finansal tablolara yansitilmamaktadir
(Mulford ve Comiskey, 2002).

3Tiirev araglar esas itibariyle vadeli islem ve opsiyon sézlesmelerini kapsamaktadir.
Vadeli Islem Sézlesmesi : Belirli bir vadede, 6nceden belirlenen fiyat, miktar ve nitelikte ekonomik veya finansal gostergeyi,
sermaye piyasasi aracini, mali, kiymetli madeni ve dovizi alma veya satma yiikiimliiliigii veren sozlesmeyi,
Opsiyon Sozlesmesi ise, opsiyonu alan tarafa belirli bir vadede veya belirli bir vadeye kadar, 6nceden belirlenen fiyat, miktar
ve nitelikte ekonomik veya finansal gostergeyi, sermaye piyasasi aracini, mali, kiymetli madeni ve dévizi alma veya satma
hakki veren, satan tarafi ise yiikiimli kilan s6zlesmeyi,
ifade etmektedir.
Sirketler vadeli islem ve opsiyon sdzlesmelerine iki amagla taraf olurlar.
Bunlardan ilki riskten korunma, digeri ise spekiilatif amaclidir.
ABD’de vadeli islemler ve opsiyonlarla ilgili yetkileri, SEC ile birlikte paylasan, Emtia Vadeli Islemleri Komisyonu
tarafindan riskten korunma amagli (iyi niyetli korunma) islem ve pozisyonlar; vadeli iglem veya opsiyon sozlesmeleriyle,
gelecekte yapilacak bir iglemi veya alinacak bir pozisyonu ikame etmek amaciyla, ticari bir igletmenin basiretli bir sekilde
yonetilmesi ilkesi gergevesinde ekonomik olarak uygun sekilde riski azaltan islemler ve alinan pozisyonlar olarak
tanimlanmustir.
Tanima gore bu nitelikteki islemler veya pozisyonlar;

1. Bir sirketin (ya da kisinin) sahip oldugu, irettigi, yetistirdigi, isledigi, ticaretini yaptig1 veya sahip olacagini,

iiretecegini, yetistirecegini, isleyecegini ya da ticaretini yapacagini tahmin ettigi varliklarmn,
2. Sirketin yiikiimliiliiklerinin veya olusacagini tahmin ettigi yiikiimliiliiklerin,
3. Sirketin diger taraflara sagladigi ya da satin aldigi veya saglayacagini veya satin alacagini tahmin ettigi
hizmetlerin,
degerlerindeki potansiyel degisikliklerden kaynaklanabilecektir.

Dolayistyla, bakir hammaddesine dayali iiretim yapan bir sirketin, bakir fiyatlarinda meydana gelecek artigtan korunmak
tizere, vadeli islem piyasalarinda 3 veya 6 ay ya da bir yil vadeli vadeli islem ya da opsiyon sdzlesmesi satin almasi veya
yaptig1 ihracat nedeniyle ihracat gelirinin dayandigi doviz iizerinden, ihracat tahsilatlarindaki vadelerle uyumlu bir sekilde
vadeli islem sozlesmesi satmasi riskten korunma amagli bir islemdir.
Spekiilatif amagl tiirev islemlerde ise sirket, normal faaliyetlerinden kaynaklanabilecek risk kosullartyla ilgili olmayan vadeli
islem ya da opsiyon sozlesmeleri alip sattimida bulunmaktadir. Yukarida drnekte bakirt hammadde olarak kullanip iiretim
yapan sirketin, tahil fiyatlarina iliskin bekleyisleri ¢ergevesinde tahil vadeli islem piyasalarinda pozisyon almas: spekiilatif
amagli isleme Ornektir.
Bir vadeli islemin korunma amacgl iglem olarak tamimlanmast ozellikle borsalarda islem géren vadeli islem ve opsiyon
sozlesmelerinde uygulanan iglem ve pozisyon limitleri ile teminat yiikiimliiliikleri bakimindan énemlidir. Islemin korunma
amaglt olarak yapilmasi, islemi yapan tarafin tasidigi riski diisiirdiigiinden, s6zlesme ile ilgili yiikiimliliiklerini yerine
getirememe olasiligr azalmakta ve bu durumda borsa ve takas merkezi tarafindan tstlenilen risk de daha sinirli olmaktadir.
Bircok borsada korunma amaciyla yapilan islemlerde daha diisiik teminat oranlart uygulanmakta, islem ve pozisyon
limitlerinde esneklikler taninmaktadir. Boylelikle korunma amagli olarak tanmimlanmasi halinde iglemin veya alinan
pozisyonun maliyeti diissmektedir. Dolayisiyla sirketlerin tasidiklar: risklerin ilgililer tarafindan dogru degerlendirilebilmesi
icin, taraf olduklar tiirev iirtinlerdeki islem ve pozisyonlarmmin korunma amagh olup olmamas biiyiik onem tagimaktadur.
Diger taraftan her iki amagl vadeli ve opsiyon islemlerinde sirketler agisindan kar veya zarar olusabilmekte ve kar ya da
(6zellikle) zarar sirketler tarafindan finansal tablolarina alinmayabilmektedir.
Bu konuda daha ayrintili bilgi icin; Dénmez ve digerleri (2002); Yilmaz (2002); http://www.cftc.gov Law and Regulations;
http://www.spk.gov.tr ‘ye bakilabilir.

16



3. Ertelenmis vergi aktifleri ve yiikiimliiliikleri daha diisiik ya da daha yiiksek
belirlenmek suretiyle donem kari yiiksek ya da diisiik gosterilebilmektedir”.

Olaganiistii Gelir Yaratan Islemler Yapilmasi

Sirketler, hedeflenen kara ulasilmasinin miimkiin gériilmedigi durumlarda, hedeflenen
kar diizeyinde ulagsmak tizere, menkul kiymetler gibi donen varliklarin ya da istirakler, bagh
ortakliklar ya da maddi duran varliklar gibi duran varliklarin satis1 suretiyle gelir yaratmakta
ve boylece kar hedeflerine ulagsmaktadirlar.

Bu varliklarin satilmasi veya elden ¢ikarilmasi islemleri, fiyat ve zamanlama olarak
sirketin uzun donemli menfaatlerine aykir1 yapilmamissa, diger bir ifadeyle sirket disina
ortiilii kar aktarimi® amaciyla bu islemler gerceklestirilmiyorsa ya da bu islemlerden saglanan
gelir ve nakitler gelir tablosunda veya nakit akim tablosunda dogru bir sekilde gosteriliyorsa
esas itibariyle bu uygulamada, finansal bilgi kullanicilarini yaniltacak, dolayisiyla finansal
bilgi manipiilasyonu olarak degerlendirilebilecek bir yon bulunmamaktadir.

Bununla birlikte, bu sekilde elde edilen karin finansal tablolara dogru bir sekilde
yansitilmamasi, 6rnegin bu sekilde yaratilan karin gelir tablosunda diger faaliyetlerden ya da
olaganiistii faaliyetlerden saglanan kar seklinde gosterilmeyip, faaliyet giderlerine mahsup
edilmesi halinde ya da bu islemlerden saglanan nakit, nakit akim tablosunda faaliyetlerden
saglanan nakit olarak gosterildiginde, sirketin faaliyet sonuglar1 hakkinda ilgililer yaniltilmis
olacagindan, bu teknikle yapilan islem finansal bilgi manipiilasyonu kapsaminda
degerlendirilecektir (Kiigliksozen, 2004).

* Ertelenmis vergi varhk ve yiikiimliiliikleri; bazi gelir ve gider unsurlarinin vergi mevzuati karsisindaki durumlarmim farkl
olmasi nedeniyle, ticari kar ile vergiye esas karmn birbirinden farkli olmasindan kaynaklanmaktadir. Ornegin Tiirkiye
uygulamasinda kidem tazminati karsiligi gideri karin hesaplanmasinda gider olarak dikkate alinirken, vergi mevzuati
gergevesinde vergi matrahindan diisiilememektedir. Bu nedenle ticari kar 100 iken, vergi matrahi 300 olabilmekte, dolayisiyla
vergi karsilig1 (cari durumda fon dahil % 33 oraninda) 109, net dénem zarari ise 9 olmaktadir. Esas itibariyle bu 6rnekteki
sirket kidem tazminatini 6dedigi tarihte bunu vergi matrahindan diisecektir. Ancak bu, daha ileri bir tarihte olacagindan cari
donem itibariyle gercekte karli olan sirket ertelenen vergi icin bir alacak tahakkuk ettiremediginden zarar agiklamak
durumunda kalacaktir.

Cari donemde ticari kardan diisiildiigli halde vergi matrahindan diisiilemeyen kidem tazminati karsiligi, 6deme yapildigi
donemde sirkete bir vergi avantaji saglayacaktir. Bu avantaj drnegimize gore (vergi oraninin sabit oldugu ve yeteri kadar kar
olustugu varsayimlari altinda) yine 109 birim olacaktir. Bu 109 birim vergi avantaji ertelenen vergi alacag olarak kayitlara
alindiginda, vergi sonrasi cari donem kar1 yine 100 olacaktir. Ancak ertelenen vergi alacaginin hesaplanmast sirasinda, kidem
tazminatinin 6dendigi yilda bunun vergi matrahindan diisiilebilmesi i¢in yeterli kar olusmasi gerekmektedir. Aksi takdirde bir
vergi matrahi olugsmayacagi i¢in bu 6deme nedeniyle (ertelenen vergi alacaginin dayanagi olan) bir vergi tasarrufu da soz
konusu olamayacaktir. Dolayisiyla sirketlerin ertelenen vergi alacagini kayda alirken, bunun konusunu olusturan harcamay1
yapacaklar1 donemde yeterli kar olusup olusamayacagini tahmin etmeleri, eger yeterli kar olusacagi tahmin ediliyorsa
ertelenen vergi alacagin kayitlara almalari, aksi takdirde bir islem yapmamalar1 gerekmektedir.

Ertelenen verginin finansal bilgi manipiilasyonu araci olarak kullanilabilmesi bu mekanizmadan kaynaklanmaktadir.
Sirketler, genellikle cari donem karimi yiiksek gostermek {izere, ertelenen vergi alacagini, izleyen donemde ya da donemlerde
yeterli kar olusmayacagini tahmin etseler de kayda almakta, dolayisiyla gercege aykiri bir tahmine dayali olarak cari donem
karin1 yiiksek gosterebilmektedirler.

Bu konuda ayrintil bilgi icin Ayanoglu (2003) ve Phillips, Pincus ve Rego (2003) bakilabilir.

% Ortiilii kar aktarmm, SPKn’nin 15°nci maddesi son fikrasinda yer alan “Halka acik anonim ortakliklar; yonetim, denetim
veya sermaye bakimindan dolayli veya dolaysiz olarak iligkili bulunduklar: diger bir tesebbiis veya sahisla emsallerine gore
bariz sekilde farkh fiyat, iicret ve bedel uygulamak gibi islemlerde bulunarak karini ve/veya mal varligini azaltamaz” hikmi
ile yasaklanmuis, bu hitkkme aykiriligin miieyyidesi yine Kanunun 47/A-6 maddesinde 2 yildan 5 yila kadar hapis ve 25 milyar
TL’ye kadar para cezasi olarak ongoriilmiistiir. Ortiili kar aktarimi, Tiirkiye’deki finansal bilgi manipiilasyonu
uygulamalarinda sik karsilasilan bir durumdur. Bu uygulamada amag esas itibariyle finansal bilgi manipiilasyonu yapilarak
finansal bilgi kullanicilarinin yaniltilmasindan ¢ok, sirket varligmin kismen hakim ortaga ya da hakim ortagin sahip oldugu
halka kapali sirketlere aktarilmasi, diger bir ifade ile halka agik sirketten hakim ortaga ya da hakim ortagin sahibi oldugu
kuruluslara servet transferidir. Ortiilii kar aktarimi Tiirkiye’de vergi mevzuatinda da Kurumlar Vergisi Kanunu md. 17’de
diizenlenmistir. Bu kapsamda gergeklestirilen kar aktariminda amag, 6denecek vergi tutarini azaltmaktir.

17



Finansal Bilgi Manipiilasyonuna Yonelik islem ve Uygulamalarin Gizlenmesi Amaciyla
Uygulanan Teknikler

Yukarida belirtilen finansal bilgi manipiilasyonu teknikleri ¢ergevesinde
gerceklestirilen islem ve uygulamalarin ortaya c¢ikarilmasini, diger bir ifade ile bagimsiz
denetgiler ya da ilgili otoriteler tarafindan tespit edilmesini 6nlemeye yonelik, konusu baslh
basina ayr1 bir su¢ olusturan islem ve uygulamalar da s6z konudur.

Bu kapsamda Mulford ve Comiskey’e (2002) gore;

1. Fiktif satig geliri kayd1 amaciyla gergege aykiri (sahte) fatura, miisteri siparis
formu ve sevk irsaliyesi diizenlenmekte,

2. Gergege aykir (sahte) sevk irsaliyeleri ve faturalarin miisteri niishalar1 (zaten
miisteri olmadigr ya da gecerli bir miisteri siparisi olmadigi, dolayisiyla
miisteriye herhangi bir mal gonderilmedigi i¢in) yok edilmekte,

3. Sahte fatura ve sevk irsaliyelerine istinaden, yasal defterlere fiktif satis geliri
kayd1 yapilmakta,

4. Yine fiktif satis geliri kaydi ¢ercevesinde fiktif stok kaydi yapilmakta,

Fiktif stok kaydin1 desteklemek, diger bir ifade ile saticilardan mal alinmis

gostermek lizere, tarayicidan gecirilerek sahte mal (stok) listesi diizenlemekte,

6. Fiktif stok kaydmin bagimsiz denetim sirketinin ya da ilgili otoritenin
denetimi sirasinda fark edilmemesini teminen, stokta gosterilen iiriinlere dis
goriiniis itibariyle benzeyen, ancak igerigi farkli (¢cogu kez bos ambalaj) mal
iiretilip koyulmakta,

7. Satig maliyetini ve bununla tutarli olmasi i¢in saticilara olan bor¢ tutarin

azaltacak, dolayisiyla kar1 yiikseltecek sekilde sube ya da temsilciliklerin cari

hesabina gercege aykir1 borg¢ kaydi yapilmakta,

Alacaklarin vadesi degistirilmekte,

9. Stoklarda sirkete ait olmayan transit iirlinlerin oldugu belirtilmemek suretiyle,
denetim elemanlarina yalan sdylenmekte,

10. Bilgisayarlarin tarihi, o li¢ aylik donem disinda yanlis bir fatura tarihi
basmamak i¢in degistirilmekte,

11. 1lgili donemi asan islemleri kaydetmek iizere, yasal defterler acik tutulmaya
devam edilmekte,

12. Fiktif gelir kaydini gizlemek i¢in ge¢mis tarihli lisans anlagmasi veya
sozlesme diizenlenmekte,

13. Yapilan gergege aykirt islem ve uygulamalar1 desteklemek iizere, gercege
aykir1 haber kayitlar1 yapilmakta,

14. Anlasma veya sozlesmelerdeki tarihler gecmise c¢ekilmek iizere
degistirilmekte,

15. Gergek dokiimanlar tarayicidan gegirilmek suretiyle degistirilmekte ve

16. Biiylik defter kayitlarinda belgelere dayanmayan diizeltmeler yapilmaktadir.

hd

*®

Yukarida belirtilen tiirde islem ve uygulamalar, Tiirkiye’de tespit edilen finansal bilgi
manipiilasyonu olaylarinda da gézlenmektedir. Nitekim, calisma i¢in 1992-2004 yillar1 arasi
finansal tablolarinda finansal bilgi manipiilasyonuna rastlanan ve SPK tarafindan gerekli
diizelttirmeler yapilan IMKB sirketlerinin uyguladiklari finansal bilgi manipiilasyonu
yontemleri asagidaki tablolarda goriilmektedir (Kiigiiks6zen, 2004).
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Tiirkiye’de finansal bilgi manipiilasyonuna basvuran sirketlerin gerceklestirdikleri
finansal bilgi manipiilasyonu uygulamalar1 ve/veya teknikleri asagidaki tabloda verilmektedir.

I-Donem Karmm Artiric: Finansal Bilgi Manipiilasyonu Teknikleri

1. Finansman giderlerinin cari dénem gideri olarak gelir tablosuna yansitilmasi yerine,
alicilar, stoklar, gelecek yillara ait giderler, istirakler, maddi duran varliklar, maddi
olmayan duran varliklar ve/veya yapilmakta olan yatirimlar hesaplarina eklenerek
aktiflestirilmesi,

2. Siipheli alacaklar icin eksik karsilik ayrilmasi,

3. Doviz bazinda olan borglarin doviz satis kuru yerine doviz alis kuru iizerinden
degerlenerek doviz kuru degerlemesinden dogan giderlerin daha diisiik tutarda
gosterilmesi,

4. Konsinye satiglarin satig hasilati olarak kaydedilmesi,

5. Calismayan kisim giderlerinin veya diger giderlerin, gider olarak gelir tablosuna
yansitilmasi yerine stoklar, alicilar, gelecek yillara ait giderler, yapilmakta olan yatirimlar
ve maddi duran varliklar kalemlerine eklenerek aktiflestirilmesi,

6. Genel iiretim giderlerinden stoklara daha yiiksek pay verilmesi,

7. Gergege aykir1 belgeler diizenleyerek satis hasilati kaydi yapilmasi, boylece gelir
tablosunda fiktif satis hasilati, bilangoda ise fiktif ticari alacak gdsterilmesi,

8. Stok degerleme yonteminin (LIFO’dan FIFO’ya) degistirilmesi,

9. Yeniden degerleme deger artis fonunun gelir tablosuna gelir olarak yansitilmasi,

10. Kisa vadeli borglar - banka kredileri hesab1 ile alicilar hesabinin birbirine mahsup
edilmesi, bdylece bilango disina ¢ikarilan banka kredilerinden kaynaklanan faiz ve kur
farklarinin gelir tablosuna yansitilmamasi,

11. Maddi duran varliklarin, 6nceki yillarla tutarli olarak yeniden degerleme islemine tabi
tutulmas1 gerekirken, yeniden degerleme yapilmamasi, bdylece amortisman giderinin
tarihi deger lizerinden hesaplanarak daha az ayrilmasi,

12. Vergi karsiliginin eksik hesaplanmasi veya ayrilmamasi,

13. Kidem tazminati karsiliginin eksik ayrilmasi,

14. Reeskont giderlerinin eksik hesaplanmasi,

15. Satilan mal maliyeti hesabi ile kisa vadeli borg¢lar - banka kredileri hesaplarinin
birbirine mahsup edilmesi,

16. Gelir tahakkuklari ile ilgili ertelenmis vergi karsiliginin ayrilmamasi,

17. Stok deger diisiikliigii karsiliginin ayrilmamasi,

18. Sarta bagl zararlar i¢in karsilik ayrilmamasi,

19.Gergege aykirt belge diizenlemek ve kayit yapmak suretiyle, fiktif menkul kiymet satis
kar1 gosterilmesi,

20. Genel yonetim giderlerinin kismen bilangodaki stok maliyetine eklenerek
aktiflestirilmesi,

21. Iscilere yapilan kayit dist édemelerin alicilar hesabinda gosterilmesi, bdylece kayit
dis1 6deme ve bununla ilgili vergi, SSK primi ve kidem tazminati karsiligi kadar donem
karinin yliksek gosterilmesi,
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II-Déonem Karim Azaltici Finansal Bilgi Manipiilasyonu Teknikleri

1. Portfoydeki hisse senetlerinin piyasa fiyatinin altinda bir fiyatla grup sirketlerine ya da
hakim ortaga satilmas1 ya da grup sirketlerinin hisse senetlerinin piyasa fiyatinin iistiinde
bir fiyatla satin alinmasi,

2. Grup sirketlerinden alinan mal ve hizmetler ile istirak hisselerine emsallerine gore bariz
sekilde yiiksek bedel 6denmesi,

3. Grup sirketleriyle olan ticari ve finansal iliskilerden kaynaklanan alacaklara faiz
tahakkuk ettirilmemesi veya emsallerine gore daha diisiik oranda faiz tahakkuk
ettirilmesi,

4. Hakim ortagin sahibi oldugu grup bankalarindan alinan kredilere, kredi s6zlesmesine
aykir1 olarak ve emsallerine gore bariz sekilde yiliksek oranda faiz 6denmesi,

5. Hakim ortagin sahibi oldugu grup bankalarinda tutulan sirket mevduat hesaplarina
emsallerine gore diisiik oranlarda faiz yiiriitiilmesi,

6. Bankalardaki mevduatlardan saglanan faiz gelirlerinin ve/veya hazine bonosu ve devlet
tahvili faiz gelirlerinin donemsellik ilkesine aykir1 olarak tahakkuk ettigi donemin degil,
tahsil edildigi donemin geliri olarak kaydedilmesi,

7.Yapilmakta olan yatirimlarin finansmaninda kullanilan kredilerle ilgili finansman
giderlerinin, 1ilgili duran varligin maliyetine eklenerek aktiflestirilmesi gerekirken,
dogrudan donem gideri olarak kaydedilmesi,

8. Istiraklerin emsallerine gore bariz sekilde diisiik fiyatla grup sirketlerine satilmast,

9. Grup sirketlerine yaptirilan maddi duran varliklar i¢in emsallerine gore bariz bir sekilde
yiiksek fiyat, iicret 6denmesi,

10. Grup sirketlerine yapilan satis islemlerinde veya duran varlik satisinda emsallerine
gore bariz sekilde diisiik fiyat uygulanmasi,

11. Ayn1 zamanda sirketin yOneticisi de olan hakim ortaga emsallerine gore daha yiiksek
ticret 6denmesi,

12. Uretim tesislerinin hakim ortagin halka kapali sirketine diisiik bedelle kiralanmasi,

13. Gayrimenkul satisindan elde edilen satis karinin heniiz tahsil edilmeyen kisminin gelir
tablosu ile iligskilendirilmeden (dolayisiyla donem karinin bu tutar kadar az gosterilmesi)
bilangoda, 6z kaynak kalemleri arasinda “Sermayeye Eklenecek Istirak Hissesi ve
Gayrimenkul Satig Kazancglar1” hesabinda gosterilmesi,
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I1I-Diger Finansal Bilgi Manipiilasyonu Uygulamalar
1. Bilangoda, Bor¢ ve Gider Karsiliklar1 -Vergi Karsiliklart Hesabi tutarinin, pesin
Odenen vergi ve fon tutarinin diisiilmesi nedeniyle, bu tutar kadar eksik gosterilmesi,
2. Ortaklar, Istirakler ve diger grup sirketleriyle gerceklestirilen finansal ve ticari
islemlerden saglanan faiz gelirleri ile banka kredilerinden dolay1 katlanilan faiz
giderlerinin netlestirilmesi, diger bir ifade ile faiz gelirleri ile faiz giderlerinin birbirine
mahsup edilmesi,
3.Ticari alacaklardan senede bagh alacaklarin Alicilar; senede bagli olmayan alacaklarin
ise Alacak Senetleri hesaplarinda (SPK’nin Muhasebe Standartlarina gore, alacak
senetleri ile 3 aydan uzun vadeli senetsiz alacaklarin reeskont iglemine tabi tutulmasi
gerekmektedir) gosterilmesi,
4 Maddi duran varliklarin, TTK md. 324 uyarinca Mahkeme karariyla belirlenen rayic
degerleri lizerinden yeniden degerleme islemine tabi tutulmasi, boylece maddi duran
varliklarin bir 6nceki doneme gore yaklasik 13 kat yiiksek tutarda bilangoda gosterilmesi,
5. Uzun vadeli finansman giderleri i¢inde gosterilmesi gereken finansman giderlerinin
kisa vadeli finansman gideri olarak gelir tablosunda gosterilmesi,

6. Cekle tahsilat yapilmig gibi fiktif muhasebe kaydi yapilarak, hakim ortagin sahip
oldugu halka kapali sirketten olan alacaklarin diisiik gosterilmesi,

7. Kisa vadeli alacaklar (Hakim ortagin sahibi oldugu halka kapali sirket cari) hesabi ile
kisa vadeli banka kredileri hesabinin birbirine mahsup edilmesi,

8. Gergege aykir1 belgeler diizenlenmesi suretiyle bilangoda fiktif hammadde, yar1 mamiil
ve mamiil stoku gosterilmesi,

9. Odenmemis sermayenin, gercege aykir belge diizenlemek ve muhasebe kayitlart
yapmak suretiyle 6denmis gosterilmesi,

Yukarida yer alan tablodan da goriildiigii iizere, finansal bilgi manipiilasyonu
uygulamalarinin % 65’1 gelirleri artirmaya diger bir ifadeyle donem karimi yiikseltmeye, %
22’si donem karimi diisiirmeye yoneliktir. Digerleri ise, o donemdeki kar1 degistirmemekle
beraber, finansal tablolarda yer alan hesaplarin smiflandirilmasini ve/veya tutarlarini
degistiren nitelikte iglem ve uygulamalardan olusmaktadir.

Doénem karmi azaltmaya yonelik finansal bilgi manipiilasyonu uygulamalar1 esas
itibariyle oOrtiili kar aktarimi olarak bilinen iglemlerdir. Sermaye piyasasi mevzuatinda
yasaklanan bu uygulama ile halka agik sirketlerde olusmasi gereken kar, hakim ortagin halka
kapal1 sirketlerine aktarilmaktadir.

Ortiilii kar aktarimmin diger bir nedeni de grup sirketlerinin ddemeleri gereken
verginin en aza indirilmesidir. Ortiilii kar aktarimim saglayan islemlerle grup sirketlerinden
karl1 olanlarda olugmasi gereken vergi matrahi, karin zararli sirketlere aktarilmasi nedeniyle
olugsmamakta, boylece halka kapali ya da acik sirketleri ile bir biitiin olarak grup, miimkiin
olan en az tutarda vergi 6demektedir.
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Dolayistyla yukaridaki tabloda donem karin1 azaltmaya yonelik finansal bilgi
manipiilasyonu uygulamalari, daha az vergi O0deme amacma yonelik olarak da
degerlendirilebilir.

Yukaridaki belirtilen islem ve uygulamalar yaninda, finansal tablolarda yer alan
bilgilerin ger¢ege aykiri1 oldugunu saklamak amaciyla; ilgili otoritelerin denetgilerine ya da
bagimsiz denetim sirketi yetkililerine yalan sdylemek, onemli bilgileri finansal tablolara
yansitmamak suretiyle kamuya aciklamamak ve kamuya yaniltici finansal bilgi agiklamak
gibi fiiller de s6z konusu olmaktadir.

Bu durum finansal bilgi manipiilasyonu amaciyla, konusu ayri bir su¢ olusturan ve
hapis cezas1 gerektiren fiilleri yapma riskini goze alan yoneticilerin oldugunu, dolayisiyla
finansal bilgi manipiilasyonunun ¢ok 6nemli bir sorun haline geldigini gostermektedir.

Bu sorunun ¢6ziimii ise Kurumsal Sirket Yonetimi uygulamalarindadir. Sirketlerin
belirli kurallar ¢ergevesinde, faaliyetlerini etkin bir sekilde kurulus amaclarina uygun olarak
gerceklestirebilmelerini, faaliyet gosterdikleri sektor ve iilkenin hukuki diizenlemeleri
tarafindan kendilerine yiiklenen yiikiimliiliikleri sirket ortaklarinin, piyasa katilimcilarinin ve
toplumun beklentilerini karsilayabilecek sekilde kanunlara ve diizenlemelere uygun olarak
yerine getirmeleri ancak Kurumsal Sirket Yonetimi uygulamalariyla gerceklesir.

Sonuc¢

Kurumsal Sirket Yonetimi’nin temel islevi, sirketlerin belirli kurallar ¢ercevesinde
finansal piyasalardan fon saglayabilmelerini, faaliyetlerini etkin bir sekilde kurulusg
amaclarima uygun olarak gerceklestirebilmelerini, faaliyet gosterdikleri sektor ve {iilkenin
hukuki diizenlemeleri tarafindan kendilerine yiiklenen yiikiimliiliikleri sirket ortaklarinin,
piyasa katilimcilarinin ve toplumun beklentilerini karsilayabilecek sekilde kanunlara ve
diizenlemelere uygun olarak yerine getirmesidir. Kurumsal Sirket Ydnetimi’nin boyutu
sadece hisse senetleri borsada islem goren sirketlerle kalmayip ticari faaliyette bulunan biitiin
isletmeleri kapsamaktadir.

Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafindan hazirlanan Kurumsal Yénetim Ilkeleri
Rehberi’nde kamunun aydinlatilmas1 ve seffaflik kavramlar ile ilgili prensiplere de yer
verilmektedir. Rehberde kamuyu aydinlatma ilkesi c¢ergevesinde, sirketlerin pay sahiplerine
yonelik olarak bilgilendirme politikast olusturmalar1 ve bu politikalarin biitiiniine sadik
kalarak periyodik finansal tablo ve raporlarda yer alacak bilgileri dogru bir sekilde kamuya
aciklamalar1 6ngdriilmektedir. Ayrica, bilgilendirme politikas1 kapsaminda proforma finansal
tablolar ve raporlar dahil, kamuya yapilacak ac¢iklamalarda yer alan gelecege yonelik bilgiler,
tahminlerin dayandig1 gerekgeler istatistiki verilerle birlikte agiklanmalidir. Kamuya
aciklanan bilgilerde, periyodik finansal tablo ve raporlarda yer alan tahminlerin
gerceklesmemesi veya gerceklesmeyeceginin anlasilmasi halinde, bu durumun derhal
gerekgeleri ile birlikte kamuya aciklanmasi ayrica, revize edilen bilgilerin tablo ve raporlar
seklinde tekrar yayilanmasi gerekmektedir.

Bu caligmada, Sermaye Piyasasi Kanunu’na tabi sirketlerin, finansal tablolarinin ne
kadar seffaf ve dogru oldugu iizerine bir takim tespitlerde bulunulmustur. Nitekim, finansal
tablolarda yer alan bilgilerin gercege aykir1 oldugunu saklamak amaciyla; ilgili otoritelerin
denetcilerine ya da bagimsiz denetim sirketi yetkililerine yalan sdylemek, dnemli bilgileri
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finansal tablolara yansitmamak suretiyle kamuya agiklamamak ve kamuya yaniltici finansal
bilgi aciklamak gibi fiillerde bulunan yoneticiler konunun esasinda Kurumsal Sirket Yonetim
ilkelerine uymamaktadirlar.

Bu durum finansal bilgi manipiilasyonu amaciyla, konusu ayri1 bir su¢ olusturan ve
hapis cezas1 gerektiren fiilleri yapma riskini goze alan yoneticilerin oldugunu, dolayisiyla
finansal bilgi manipiilasyonunun ¢ok 6nemli bir sorun haline geldigini gostermektedir.

Bu sorunun ¢6ziimii ise Kurumsal Sirket Yonetimi uygulamalarindadir. Sirketlerin
belirli kurallar ¢er¢evesinde, faaliyetlerini etkin bir sekilde kurulus amaclarina uygun olarak
gerceklestirebilmeleri, faaliyet gosterdikleri sektor ve {ilkenin hukuki diizenlemeleri
tarafindan kendilerine yiiklenen yiikiimliiliikleri sirket ortaklarinin, piyasa katilimcilarinin ve
toplumun beklentilerini karsilayabilecek sekilde kanunlara ve diizenlemelere uygun olarak
yerine getirmeleri ancak Kurumsal Sirket Yonetimi uygulamalariyla gerceklesir.
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