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ABSTRACT

Newcomb realizes that book of logarithm tables in library had more wear and
tear on the first pages than the others and think that smaller digit are more
frequent than the bigger digit. Benford gave mathematical proof of the idea of
what Newcomb said and prove the teory by using 20 different example of real life
data. In this study 5934 observation between 02.01.1990 and 02.12.2013 are
used to show the distribution of first digit of one day return of BIST-100. The
results show that one day return fit Benford’s Law which implies that returns are
not manipulated. As a result of the study it can be said that one day return of
BIST agrees with Benford’s law at %1 significance level.

BIST-100 GETIiRIiLERI DAGILIMININ BENFORD KANUNU iLE TESTi
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OZET

Newcomb kitiphanedeki logaritma kitaplarinin ilk sayfalarinin  sonraki
sayfalarina gore daha fazla yipranmis oldugunu farkettikten sonra bunun sebebini
arastirmis ve sayilarin ilk basamaginda kuglk sayilarin blytk sayilara gore daha
fazla tekrar ettigini gérmustir. Benford 20 fakli alandan topladigi veri ile kendi
adini tagstyan ve Newcomb’un fark ettigi gercegi matematiksel olarak
ispatlamistir. Bu ispatin ardindan bir ¢ok alanda uygulamalar yapilarak Benford
kanunun’un bir gunluk verilerde kullanildigi gorilmustir. Endeks getirilerinin
Benford kanununa uygunlugu her hangi bir manipilasyon yapilmadigi anlamina
gelecektir. Bu calismada Borsa Istanbul’'un bir giinliik getirilerinin Benford
kanunu’na uygunlugu 02.01.1990 ile 02.12.2013 tarihleri arasindaki 5934 guinliik
getiri kullanilarak test edilecektir. Calisma sonucunda 1% anlamlilik seviyesinde
getirilerin Benford kanunu’na uygun dagildigi bulunmustur. Bu sonug getirilerde
her hangi bir manipulasyon olmadigini géstermektedir.
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1. GIRIS

Sayilarin ilk basamaginda yer alan rakamlar diizglin dagilima sahip olsa idi her bir rakamin
birinci basmakta yer alma olasihigi 0,11 (1/9) olurdu. 1881 yilinda astronom ve matematikgi
Simon Newcomb sayilarin birinci basamaginda yer alan rakamlarin esit olasiliga sahip
olmadigini gosteren ilk c¢alismayr yapmistir. Newcomb kitliphanedeki logaritma
kitaplarinin ilk sayfasinin ikinci sayfaya gore, ikinci sayfanin ise tglinci sayfaya gore daha
fazla yipmanmis oldugunu goérmis ve diger sayfalar icin de gecerli oldugunu goriince
sebebini arastirmaya baslamistir. Sonugta dogada kiiclik rakamlar ile baslayan sayilarin
daha fazla oldugunu kesfetmistir. 1938 yilinda bir fizik¢i olan Albert Frank Benford bigiin
kendi ismi ile anilan yasay! bulmustur. Benford degisik alanlardan topladigi 20,229 veri
Uzerinden yaptigl incelemede verilerin kiglk rakamlarda baslama olasiginin buyik
rakamla baslama olasigindan daha fazla oldugunu bulmustur. Bu galismada giinliik BiST
getirilerinin Benford kanununa uygunlugu test edilecektir. Bir sonraki bélmde Benford
kanunu ile ilgili literatiir taramasi verilecektir. Uglincii béliimde Benford kanunu, sonraki
boliimde yontem ve veri seti aciklanacak ve sonug boliimi ile ¢calisma tamamlanacaktir.

2. LITERATUR TARAMASI

Benford kanununun muhasebe verileri ile ilk uygulamasini Carslaw yapmistir. Carslaw
(1988:325) yoneticilerin net gelirlerini fazla oldugunu gostermek icin psikolojik sinirlarda
yukariya yuvarlama egiliminde oldugunu o6rnegin 789,000 degerini 800,000 ve 19.97
milyonu ise 20 milyon olarak yuvarladiklarini iddia etmistir. Bu durumda ikinci basamakta
sifir degerinin yer alma sikhgini ylkseltmekte ve dokuz rakaminin olma sikligini
duslirmektedir. Yeni Zellanda sirketlerinde yaptigl uygulamada ikinci basamakta yer alan
rakamlarin dokuzun olmasi gerekenden az ve sifirin ise olmasi gerekenden fazla oldugunu
gostermistir.

Drake ve Nigrini (2000:130) denetgilerin genellikle ilk iki basamak dagilimini incelerken
beklenenden daha fazla gerceklesen degerlerde hile oldugunu diastntdiklerini
beklenenden daha az gergeklesen degerlerin ise géz ardi edilebilecegini belirtmektedirler.
Drake ve Nigrini (2000:135) 38176 adet bir sirkete ait kayitlari incelemek icin 6n hazirlik
yapmis ve 50$ altindaki tutarlari (verilerin %14’U) veri setinden ¢ikarmistir. Veri setinin
birinci, ikinci ve ilk iki basamagini incelemistir. Mutlak farklarin ortalamasini incelediginde
birinci ve ikinci basamagin Benford yasasina uygun, ilk iki basamagin ise marjinal olarak
kabul edilebilir oldugunu gormiustir. Gozlenen ve beklenen degerlerin frekanslarini
oranladiginda bazi miktarlarin detayh incelenmesi gerektigini fark etmislerdir. Detayl
inceleme sonucunda bu degerlerin hileli kayit degil de belirli sebeplerle beklenenden fazla
gozlemlendigini bulmuslardir.

Nigrini ve Miller (2009:310) denetgilerin i¢ denetim esnasinda ikinci derece test kullanarak
Benford kanununa uygunlugu test edebilecegini dort farkh veri seti ile gdstermeye
cahismislardir. Siralanan veri setindeki goézlemlerin farklarinin basamaklarinda yer alan
rakamlarin Benford kanununa uygun oldugunu veri setinin dagilimindan bagimsiz
oldugunu bulmuslardir.
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Todter (2009:345) 117 bilimsel makalenin ¢iktilarinda yer alan regresyon katsayilarini ve
standart sapmalarini incelemis ve makalelerin yaklasik %10’unun Benford kanununa uygun
sonuglar vermedigini tespit etmistir. Benford kanunun anormalikleri, manipulasyonlari ve
yanlishklari tespit etmek icin kullanilabilecegini ancak kesin olarak hatali sonug anlamina
gelmedigini sadece tespit edilen anormalliklerin daha dikkatli incelenmesi gerektigi
sonucuna varmistir.

Quick ve Wolz (2005:1290) 1994 ile 1998 tarihleri arasinda 1820 firmanin finansal
tablolarini inceleyerek yapilan denetimlerin etkinligini dlgmuslerdir. 1997 yilinda birinci
basamaklar incelendiginde bes rakaminin az sekiz rakaminin ise ¢ok fazla gorildugini
tespit etmislerdir. Ancak genelde bakildiginda bu farklilasma Benford kanunu kabul
edilmesini engellememistir. ikinci basamaklar incelendiginde ise 1997 yilinda bir, {i¢ ve
sekizin bekleneden fazla ve alti ve dokuzun beklenenden az goézlemlendigini tespit
etmislerdir. Genel itibari ile Alman finansal verilerinde Benford yasasina uydugunu
bulmuslardir.

Geyer (2010:78) 393 isletme 06g8rencisine bilancoda var olan zaran dikkat ¢ekmeden
dengelemelerini istemistir. Birinci ve ikinci basamaklarda Benford yasasina uyumsuzluk
olmadigini, sifirlarin %1 dizeyinde anlamh farkhliga ve ikinci basamakda yer alan bes ve
Uglinct basamakta yer alan alti sayisinin %1 diizeyinde anlamli oldugunu tespit etmistir.

Hickman ve Rice (2010:340) 43 yillik dénem igin FBI veri tabanindan 25 farkl kategorideki
aylik sug¢ rakamlarinin Benford kanununa uygunlugunu arastirmislardir. Ulusal bazda
birinci, ikinci basamak ve ilk iki basamak testlerinde sayilarin Benford kanuna uygun
oldugunu bulmuslardir. Pensilvanya eyaleti bazinda birinci basamak kanuna uygun iken
ikinci ve ilk iki basamak testinde goézlemlerin Benford kanununa uygun olmadigini tespit
etmislerdir.

Leemis, Schmeiser ve Evans (2000:239) yasam dagilimlarinin Benford kanuna uygunlugunu
sinamiglar ve bazi parametrik dagilimlarin uygun oldugunu bulurken bazi dagilimlarda
Benford kanununun zayif kaldigini tespit etmislerdir.

Knuth (1969), Burke ve Kincanon (1991:225) fizik kitaplarinda yer alan sabit sayilari (isik
hizi, yer ¢ekimi gibi) incelediklerinde katsayilarin %30’unun bir ile basladigini gérmuslerdir.

Buck, Merchant ve Perez (1993:62) 477 radyoaktif maddenin yarilanma zamaninin benford
kanununa uydugunu tespit etmislerdir.

Nigrini ve Wood (1996) 1990 yilinda ABD’de yapilan tam sayim ile elde edilen 3141 sehrin
nifus bilgisinin Benford yasasina uydugunu gostermislerdir.

Ley (1995:313) DJIA ve S&P endeksinin bir glinlik getirilerini incelediginde Benford kanuna
uydugunu gostermistir.

Shengmin ve Wenchao (2010) Cin borsasinin iki 6nemli endeks degerinin gunlik
getirilerinin ilk basamaginda yer alan rakamin Benford kanununa uydugunu
gostermislerdir. ilk basamakta yer alan dokuz rakaminin beklenenden biraz fazla
gerceklestigini daha sonraki c¢alismalarda psikolojik bariyer olup olmadigini test
edilebilecegini ifade etmislerdir.
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Sehity ve digerleri (2005:476) on Avrupa birligi Glkesinden marketlerdeki ekmek, icecek ve
kozmetik Grinlerinin perakende fiyatlarinin Euro’ya gecilmeden onceki ve sonraki
donemde marketlerden toplanan fiyatlarinin Benford kanuna uyup uymadigini
gostermislerdir. Fiyatlarin hem cari hemde reel olarak basamaklarda bulunma oranlarini
incelemisler ve psikolojiik etkinin var oldugunu rakamlardan dokuzun beklenen orandan
fazla oldugunu ortaya koymuslardir.

Acar (2011:63) bir firmanin ticari mallar hesabinin bor¢ kayitlarini incelemis ve birnci
basamak dagiliminin Benford kanununa uymadigini tespit etmistir. incelemesini
derinlestirdiginde ise firmanin birim fiyati $1000 olan bir ticari mali ¢ok siklikla aldigini ve
bu sebeple belli rakamlarda ¢ok fazla sayida gozlem oldugunu bulmustur. Sonug olarak
denetimde bilgisayar destekli denetim tekniginin kullanilmasinin zaman ve maliyet
etkinligini artiracagini distinmdastur.

Tirkyener (2007:115) Benford analizlerinin dogru sekilde uygulandiginda daha sonraki
incelemeler icin slpheli hesaplarin ortaya c¢ikarilmasinda kullanish bir ara¢ oldugunu
belirtmektedir.

Akkas (2007:198) Benford kanunu’nun denetimde kullanimi (izerine yogunlasmistir. XYZ
firmasi olarak belirtilen firmanin li¢ aylik dénem igerisindeki ticari mallar hesabinin borg
kayitlarinda uygulama yapmistir. Kiiglik tutarlari analizden g¢ikardiktan sonra 12327 adet
islemin frekans dagimini incelemis ve bazi basamaktaki goézlemlerin Benford
kanunu’nundan c¢ok farkli oldugunu tespit etmistir. Ticari mallar hesabinin borg
kayitlarindan 6rneklem secilerek muhasebe denetim teknikleri ile test etmis ve kullanilan
yontem ile hatali ve hileli verilerin tespit edilmesinde etkili oldugunu distinmistdr.

3. BENFORD KANUNU

Benford bir sayinin birinci basamagindaki olasili (1) nolu formili kullanarak
hesaplanabilcegini gdstermistir.

P(d) = logyo(1 + %) d:1,2,3,...,9 (1)

Benford ayni formuiliin her hangi bir sayinin diger basamaklarda goriilme olasiligini
hesaplamada kullanilabilecegini géstermistir. ikinci basamakta her hangi bir rakamin olma
olasiligini ise

P(d) =Yr_1(logio(1+ (10 xk +d)™1) d:0,1,2,3,...,9 (2)

seklinde hesaplamistir. Herhangi bir sayinin birinci basamaginin “1” ile baslama olasilig
0,30103, “10” ile baslama olasiligl ise 0,0414 ve ikinci basamaginda “0” olma olasiligl ise
0,119679 olacaktir. Tablol’de sayilarin birinci ve ikinci basamaklarinda ilgili rakamlarin
olma olasiliklari verilmistir. Diger basamaklar iki numarali formilin kullanilarak
hesaplanmasi da mimkinddr.
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Tablo 1: Rakamlarin Birinci ve ikinci Basamaklarda Olma Olasiliklari

Birinci Basamak | ikinci Basamak
0 0.1196
1 0.3010 0.1138
2 0.1761 0.1088
3 0.1249 0.1043
4 0.0969 0.1003
5 0.0792 0.9667
6 0.0669 0.9337
7 0.0580 0.9035
8 0.0512 0.8757
9 0.0458 0.8499

Tablo 1'den gorilecegi gibi rakamlarin sayilarin birinci ve ikinci basamaklarda olma
olasiliklari diizgiin dagilimdan oldukga farklidir. Olgiimler sonucunda elde edilen sayilarin
Benford kanununa uygunluk gostermemesi Ol¢im degerlerinde anormallik olarak
duslintilmektedir. Bu noktadan hareketle Benford kanunu mali denetim, vergi denetimi
gibi konularda yardimci olabilecegi dusinilmustir. Benford kanunu sadece dogal olarak
elde edilen sayisal verilere kullanilabilecegi unutulmamalidir. Posta kodu, kimlik numarasi,
telefon numarasi gibi sayisal veriler sadece kategori gosterecegi icin bu tip kategorik
sayisal verilere Benford yasasina uygunlugu test edilmemektedir. Ayrica Benford kanunun
kullanilabilmesi icin: veri setindeki sayilarin ayni tip olaylari géstermesi gerekmektedir.
Ornegin sehirlerin niifusu, géllerin alani, piyasa degeri, net gelirler veya yatirim fonlarinin
varliklari gibi. Veri setinin maksimum ve minimum sayilarinin belilenmemis olmasi gerekir.
Pinkham (1961:1225) verilerin sifirdan farkl bir sayi ile carpilarak elde edilmesi sonucu
elde edilecek yeni veri setinde Benford kanununun gecerli oldugunu gosteren ilk kisi
olmustur. Baska arastirmacilarda (Whittaker(1983:258) , Hill (1995:890)) yaptiklari
calismalar ile kanunun fakh tabanli logaritmalar kullanildiginda da gegerli oldugunu
gostermiglerdir.

4. YONTEM VE VERI SETI

Bu calismada kullanilan veri seti BIST-100 endeksinin 02.01.1990 ve 02.12.2013 tarihlerini
kapasamakta ve TCMB veri tabanindan alinmistir. Calismada ilk olarak glinliik kapanis
fiyatlari dikkate alinarak getiri hesaplanmis ve bir giinliik getiri olabilmesi icin hesaplanan
getiri iki islem giini farkina bélinmistir. Ornegin Pazartesi giinii getirisi hesaplanirken
Cuma giini kapanis degerinin Pazartesi giini kapanis degerine bolinerek dogal logaritmasi
alinmis ve iki islem giini arasinda (¢ gin oldugundan lge bolinmustir. Resmi tatil ve
diger tatiller icinde ayni tiir hesaplamalar yapilarak veri seti birer giinlik getiri haline
getirilmistir. Hesaplanan getirilerin ilk basamagindaki rakamin sifirdan farkli bir rakam

olabilmesi icin veri seti sabit bir sayi ile carpilmistir. Bu ¢alismada getiri
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P
n = (n(52=))/d @)

hesaplanacak ve d iki islem giinii arasindaki fark, P, t zamanindaki BIST kapanis degeri, P4
t-1 zamanindaki BIST kapanis degerini ifade etmektedir.

Veri setinin Benford kanununa uygun dagilima sahip olup olmadiginin arastirilmasi icin ki-
kare uygunluk testi yapilacaktir. Ki-kare istatistigi

2 _yo (0=e)?

X n=1"— _ (4)

e

o her bir rakam igin gézlenen frekans sayisini, e her bir rakam igin beklenen frekans sayisini
ifade etmektedir. Hesaplanan ki-kare degeri sekiz serbestlik derecesinde %1 anlamlilik
seviyesinde 20,09 ve %5 anlamhlik seviyesinde ise 15,51 tablo degerleri ile
karsilastirilacaktir. Gozlem sayisinin blyik olmasi durumda Ki-kare uygunluk testi
degerlerinin blylimesi nedeniyle veri setinin tamaminin yani sira birinci veri seti olarak
02.01.1990 - 31.12.1997 tarihlerini, ikinci veri seti olarak 05.01.1998 — 30.12.2005
tarihlerini kapsayan ve Uglnci veri seti olarak 02.01.2006 — 02.12.2013 tarihlerini
kapsayan Ui¢ periyoda béliinerek islemler tekrarlanacaktir. iIMKB veri seti icin hesaplanacak
deger tablo degerlerinden kiigiik ¢ikmasi durumunda IMKB getiri verisinin Benford
dagilima sahip oldugu soylenecektir.

Tablo 2: BiST-100 Getirilerinin istatistik Degerleri

Tim Veri Seti Birinci ikinci Veri Uciinci
Veri Seti Seti Veri Seti
istatistik
Ortalama .150 .257 .167 .025
Ortanca .093 .167 .094 .051
Minimum -19.979 -10.808 -19.979 -8.031
Maksimum 17.774 10.588 17.774 12.127
%5 .140 .250 .154 .042
Traslanmis
Ortalama

Bltlin veri setinin ve (¢ donemin ayri ayri tanimlayici istatistikleri Tablo 2’de verilmistir.
Tablo 2’de verilen istatistiklere goére tiim doénemin ortalama getirisi 0.15, birinci ikinci ve
Uglincl donemin ortalamalari ise sirasiyla 0.26, 0.17 ve 0.03 olarak gerceklesmistir. % 5
traslanmis ortalama degerleri tiim veri setindeki ortalama degerlere yakindir.

Tablo 3: Veri setindeki Getirilerin Birinci Basamaklarindaki Rakamlarin
Gozlenen Frekanslari

Tim Veri Birinci ikinci Veri Ugiincii
Seti Veri Seti Seti Veri Seti
Gozlenen | Gozlenen | Gozlenen | Gozlenen
Rakam Oran Oran Oran Oran
0.3209 0.3120 0.3067 0.3440
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2 0.1845 0.2021 0.1802 0.1712
3 0.1223 0.1210 0.1387 0.1074
4 0.0957 0.0907 0.0956 0.1008
5 0.0716 0.0776 0.0714 0.0659
6 0.0620 0.0660 0.0602 0.0598
7 0.0543 0.0504 0.0562 0.0562
8 0.0467 0.0474 0.0445 0.0481
9 0.0420 0.0328 0.0466 0.0466
Ki-kare Degeri 22.69 19.44 8.13 23.96
GoOzlem Sayisi 5934 1984 1976 1974

Tablo 3’de verilen her bir rakam icin gozlenen frekans oraninin Tablo 1’de verilen birinci
basamakataki beklenen oranlardan farli olup olmadigi Ki-kare analizi kullanilarak test
edilmistir. Test sonucu elde edilen Ki-kare degerleri Tablo 3’de verilmistir. Butln veri
setinde (5934 gbdzlem) hesaplanan Ki-kare degerinin %1 anlamlik seviyesinde tablo
degerinden buylk oldugu veri setinin Benford kanunu’na uymadigi belirlenmistir. Ancak
veri seti ¢ alt doneme ayrilarak her bir alt donemde analizler tekrarlandiginda %1
anlamlilik seviyesinde hesaplanan Ki-kare degerinin birinci ve ikinci donemlerde tablo
degerinden kiiclik oldugu Uclinci donemde ise bilyilk oldugu gérilmektedir. Birinci ve
ikinci donemlerde getirilerin Benford dagilimina uydugu ancak tglincli dénemde Benford
kanununa uymadigi tespit edilmistir. Uglincii ddnem incelendiginde bir rakami ile baslayan
getirilerin beklenenden daha fazla oldugu gorilmektedir.

5. SONUC

Borsa Istanbul endeksinin giinliik getirilerin Benford Kanunun uygunlugunun test edildigi
bu calisma sonucunda daha 6nce yapilan calismalarla paralel bulgulara rastlanmistir. Son
dénem harig BIST bir giinliik getirilerinin Benford kanunu’na uygunlugu bulunmus. Benford
kanunu’nun vergi ve denetim alaninda hileli kayitlarin tespit edilmesi icin kullanilmasi gibi
borsa icin maniplilatif islemlerin olup olmadiginin belirlenmesi icin de Benford kanunu’nun
kullanilabilecegi diisiinilmistir. Benford kanuna uygunluk genel anlamda endeks
degerinin dogal olarak olustugunu gostermektedir. Uglincii dénemde getirilerin Benford
kanununa uygun olmamasi ise getirilerde manipilasyon olabilecegi sliphesini
gostermektedir. Endeksi olusturan hisse senetlerinin ayri ayri incelenmesi ile hisse
senetlerinde manipilasyon olup olmadiginin tespiti icin bir arag olarak Benford kanununun
kullanilabilir.
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