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Wykorzystanie modelu CART-Logit
do analizy falszerstw sprawozdan finansowych

Marek Sylwestrzak”

Streszczenie: Ce/ — Opracowanie modelu hybrydowego CART-Logit wykrywajacego falszerstwa sprawozdan
finansowych na podstawie danych finansowych amerykanskich spotek gietdowych oskarzonych z przepisu
10(b)-5 ustawy Securities Exchange Act w latach 2000-2007.

Metodologia badania — W opracowaniu zastosowano model hybrydowy CART-Logit z wykorzystaniem
10 zmiennych finansowych.

Wynik — Przeprowadzone analizy wykazaty, ze model hybrydowy wykazal wicksza zdolno$¢ predykeyjna niz
zwykta regresja logistyczna. Uwzglednienie w modelu wskaznika predykcji bankructwa Altmana zwigkszyto
trafno$¢ metody. Uzyskane wyniki potwierdzaja, ze najwazniejsza pozycja przy wykrywaniu falszerstw spra-
wozdan finansowych sa $rodki pieni¢zne.

Oryginalnosé¢/wartos¢ — Artykut stanowi empiryczng analiz¢ mozliwosci wykrycia fatszerstw sprawozdan fi-
nansowych za pomoca nowej metody badawczej.

Stowa kluczowe: regresja logistyczna, drzewa decyzyjne, oszustwa ksiggowe, rynek amerykanski

Wprowadzenie

Rozmiary falszowania wynikow finansowych przedsigbiorstw od dtugiego czasu budza za-
interesowanie analitykow, regulatoréw, badaczy i inwestoréw (Beneish, 1999). Fatszowanie
danych finansowych prowadzi do ztamania nadrzednej w rachunkowosci zasady prawdzi-
wego 1 wiernego obrazu oraz stwarza duze zagrozenie dla otoczenia, a w szczegdlnosci
inwestorow, wptywajac na podejmowanie btgdnych decyzji inwestycyjnych (Ata, Seyrek,
2009). Ponadto jest to zjawisko niebezpieczne, gdyz wiaze si¢ z ukrywaniem prawdziwej
sytuacji spotki, zwlaszcza mozliwosci jej bankructwa.

Jak zauwazaja Summers i Sweeney (1998), przyczyna falszerstw sprawozdan finan-
sowych jest dgzenie do podwyzszenia ceny akcji spotki, poniewaz dzigki manipulacjom
finansowym cztonkowie jej zarzadu moga korzystnie sprzedaé posiadane przez siebie
akcje spolki. Ponadto cztonkowie zarzadu starajg si¢ spetni¢ oczekiwania inwestorow co
do wynikow finansowych spo6tki prognozowanych przez analitykow finansowych. Wedtug
Basu (1997) ,,zte wiadomosci” znajduja odzwierciedlenie w zmianie ceny akcji znacznie

“mgr Marek Sylwestrzak, Uniwersytet Warszawski, Wydziat Nauk Ekonomicznych, e-mail: msylwestrzak@wne.
uw.edu.pl.



404 Marek Sylwestrzak

szybciej niz ,,dobre wiadomosci”. Givoly i Hayn (2002) stwierdzili za$, ze w ostatnich latach
inwestorzy coraz szybciej reaguja na ,,zte wiadomosci” i dlatego sa one rzadziej ujawnianie
przez kierownictwa przedsigbiorstw lub nastepuje to z pewnym opdznieniem, zwlaszcza gdy
pojawiaja si¢ one dopiero podczas oglaszania okresowych wynikéw spotki.

W artykule za definicje¢ falszerstwa sprawozdania finansowego przyjeto zapis z przepisu
10(b)-5 ustawy Securities Exchange Act z 1933 roku, wedtug ktorego niezgodne z prawem sg
wszelkie dziatania, ktore bezposrednio lub posrednio wykorzystujg wszelkie srodki w celu
oszukania, sktadania falszywych zeznan, pominigcia istotnych informacji lub w inny sposéb
prowadza do ujgcia operacji gospodarczych mogacych zmyli¢ inng osobe przy przeprowa-
dzaniu transakcji akcjami i innymi papierami wartosciowymi.

Celem pracy jest opracowanie modelu hybrydowego CART-Logit na postawie danych
ze spolek notowanych na amerykanskim rynku kapitalowym, ktdry trafnie klasyfikowatby
sprawozdania finansowe jako sfatlszowane. Dotychczasowe analizy, zwiagzane z wykrywa-
niem falszerstw sprawozdan finansowych, biora pod uwage zaréwno okresy koniunktury,
jak 1 dekoniunktury, co moze wptynaé na uzyskane wyniki. W przedstawionych badaniach
wykorzystuje si¢ ponadto regresje logistyczne lub metody Data Mining, zwlaszcza drzew
decyzyjnych, ale bez proby potaczenia estymacji obydwu modeli.

1. Przeglad literatury

Persons (1995) przeprowadzit analizy, ktore wykazaty, ze istotnymi zmiennymi mogacymi
pomoc przy wykrywaniu falszerstw jest wskaznik ogdlnego zadtuzenia, wskaznik rotacji
aktywow ogotem, udziat aktywow obrotowych w aktywach ogoétem oraz logarytm wielko$ci
aktywow ogotem.

Summers i Sweeney (1998) stwierdzili, ze spotki fatszujace dane finansowe mialy wyzszy
wskaznik rotacji zapasow, rentownosci aktywow ogotem i wigkszy wzrost przychodow ze
sprzedazy w ciggu trzech lat przed wystapieniem oszustwa.

Fich i Shivdasani (2007) wykazali, ze stabe struktury zarzadcze powoduja zwickszenie
prawdopodobienstwa falszowania danych finansowych. Wielko$¢ firmy zmniejszata nato-
miast prawdopodobienstwo zastosowania kreatywnych technik ksiggowych.

Johnson i inni (2009) wérod 20 wskaznikow wskazali cztery zmienne, ktére dodatnio
wptywaly na wzrost wykrycia fatszowania sprawozdan finansowych: przyznanie cztonkom
zarzadu akcji spotki, ktore moga zosta¢ sprzedane w kazdym momencie, wzrost wielkosci
sprzedazy w ciagu trzech lat przed dokonaniem oszustwa, zasiadanie przez insiders w ko-
mitecie audytu oraz wielko$¢ logarytmu liczby spotkan zarzadu w ciggu roku.

Dechow i inni (2011) wykazali, ze firmy fatszujace sprawozdania finansowe miaty wyzszy
wskaznik rotacji zapasow, rotacji naleznosci, poziomu rozliczen migdzyokresowych, udziatu
aktywow obrotowych bez srodkow pienigznych w aktywach ogélem, zmiang przychodow ze
sprzedazy oraz miaty nizszy wskaznik rentownosci aktywow ogotem.
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Spathis (2002) wsrdd 10 analizowanych zmiennych wskazal pig¢ wskaznikdw, ktore sa
pomocne przy wykrywaniu kreatywnych technik: rotacje zapasow, rentownos¢ aktywow
ogotem, wskaznik zadluzenia ogétem, stosunek kapitatu pracujacego do aktywow ogotem
i wskaznik predykcji bankructwa Altmana, przy czym uwzglednienie wskaznika Altmana
zwigkszylo trafnos¢ modelu o 1,2%.

Analiza przeprowadzona przez Gupte i Gilla (2012) okreslita siedem wskaznikow, istot-
nych przy wykrywaniu fatlszowania sprawozdan finansowych odwotujacych si¢ do wielkosci
srodkow pienieznych, rentowno$ci aktywow ogéltem, logarytmu aktywow ogdltem, stosunku
srodkow pienigznych do aktywow obrotowych, zapasow do zobowiazan krotkoterminowych,
stosunku — $rodkow pieni¢znych, kapitatow wlasnych, zapasow i zysku zatrzymanego do
aktywow ogotem.

Inne wskazniki pomocne przy analizie zjawiska fatlszowania sprawozdan zostaty
wskazane przez Kotsiantisa i in. (2006). Byty to: ogdélne zadtuzenie, zadtuzenia dtugo-
terminowe, stosunek nalezno$ci do aktywow ogdlem, kapitatu pracujacego do aktywow
ogotem, srodkow pieni¢znych do aktywow obrotowych, aktywow trwatych do aktywow
ogblem i cyklu zobowigzan w dniach. Jak wskazali autorzy stosunkowo niewielka liczba
wskaznikow finansowych w duzej mierze determinuje wyniki klasyfikacji modelu.

Z kolei Ata i Seyrek (2009) wykazali, ze wskaznikami stuzgcymi do wykrywania fat-
szowan sprawozdan finansowych sa: wskaznik ogoélnego zadtuzenia, rentownos¢ aktywow
ogblem, udzial zapaséw w aktywach ogdtem i rentownosc¢ sprzedazy brutto.

Badanie przeprowadzone przez Pai i in. (2011) pozwolito natomiast na okreslenie szesciu
wskaznikow istotnych przy detekcji manipulacji danymi finansowymi: stosunek zysku
netto do aktywow trwatych, rentownos$¢ aktywow ogotem, wielkosé EBIT, rotacjg zapasow,
wskaznik ogdlnego zadtuzenia oraz liczbe posiadanych akcji przez cztonkéw rady dyrek-
torow, przy czym wedlug autoréw najwazniejszym wskaznikiem byta ostatnia zmienna.

2. Metodologia badania

W pracy, na podstawie przedstawionej w poprzednim rozdziale literatury, przyjeto nastepu-
jaca postac¢ estymowanego modelu CART-Logit:

fraud;, = Bo+ B *X; + ¢,

gdzie:

fraud; — zmienna zero-jedynkowa przyjmujaca wartos¢ 1, jezeli spotka zostala oskarzona
przez SEC z przepisu 10(b)-5, a zero — w przeciwnym przypadku,

Bo — wyraz wolny modelu,

X; — macierz zmiennych objasniajacych,

€; — btad losowy.
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Na podstawie analizy zmiennych pod katem liczby ich wystapien w pracach badawczych,
na podstawie ich istotnosci wybrano 12 zmiennych finansowych oraz wskaznik Altmana na
potrzeby weryfikacji drugiej hipotezy badawczej (tab. 1).

Tabela 1

Wybor zmiennych do modelu

Zmienna Formuta Liczba zastosowan
CASH_PART CURRENT  $rodki pieni¢zne/aktywa obrotowe 2
CURRENT RATIO aktywa biezace/zobowiazania biezace 4
DEBT RATIO zobowigzania ogotem/aktywa ogotem 7
INVENTORY_PART zapasy/aktywa ogotem 6
LOG_AT logarytm naturalny aktywow ogdtem 3
LTD PART zobowiazania dtugoterminowe/aktywa ogdtem 3
NET_PROFIT _RATIO zysk netto/przychody netto ze sprzedazy 4
QUICK_RATIO (aktywa biezace — zapasy)/zobowiazania biezace 3
RECEIVABLE PART naleznos$ci/aktywa ogotem 5
RETAINED RATIO zysk zatrzymany/aktywa ogotem 3
ROA zysk netto/aktywa ogotem 5
TAT RATIO przychody netto ze sprzedazy/aktywa ogotem 5
ALTMAN_SCORE wskaznik Altmana z 1968 . 5

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie analizowanych artykulow.

Badaniem obje¢to grupe amerykanskich spotek gietdowych, dobranych na podstawie
pozwow SEC zawartych w bazie AAER w latach 2000—2013. Najpierw stworzono liste spotek,
ktore w latach 20002007 dokonaty fatszerstw sprawozdan finansowych. Analizowany okres
zawiera si¢ miedzy zatamaniem banki internetowej na rynku amerykanskim w potowie 2000
roku a poczatkiem kryzysu finansowego w 2007 roku w celu pominigcia w analizie czynnika
makroekonomicznego, ktory mogtby zaburzy¢ uzyskane wyniki. Nastgpnie z wytypowanej
grupy wykluczono spotki:

nicoskarzone o manipulacje z przepisu 10(b)-5,
— nalezace do sektora finansowego na podstawie kodu SIC dostgpnego w bazie EDGAR
SEC,
— ktorych danych finansowych nie bylo w bazie EDGAR SEC.
Ostatecznie grupa badawcza objeta 181 spotek, co oznacza 465 obserwacji rocznych.
Nastepnie zostaty dobrane spotki niefatszujace danych finansowych na podstawie:
— przynalezno$ci do tego samego sektora gospodarki wedtug czterocyfrowego kodu SIC,
— wielkosci, okreslonej na podstawie wartosci aktywdéw ogotem, minimalizujacej
réznice pomiedzy spotkami, jezeli w danym sektorze gospodarki nie znaleziono
odpowiedniej spotki, powtarzano pierwszy krok, dobierajac spotke z trzycyfrowego,
a nastgpnie dwucyfrowego kodu SIC,

— dostepnosci danych w tym samych okresach, co spotki falszujace dane.
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Na podstawie przedstawionych kryteriow grupe kontrolng tworzyto 327 spotek,
tj. 920 obserwacji rocznych. Lacznie na badang probe sktadato si¢ 508 przedsigbiorstw,
tj. 1385 obserwacji rocznych.

W analizowanych artykutach badacze, stosujac rozne modele, dazyli do osiagnigcia
maksymalnej trafno$ci proponowanych modeli diagnostycznych. Jednakze w zadnym nie
uwzgledniono podejscia hybrydowego, tj. potaczenia regresji liniowej ze zmiennymi z drzew
decyzyjnych, ktdre cechuje wyzsza trafno$¢ predykceji (Lapczynski, 2014). W tym przypadku
pierwsza hipoteza badawcza zostata sformutowana nast¢pujaco:

H,: Model hybrydowy CART-Logit zwi¢kszy trafno$¢ prognostyczng analizy w po-
réwnaniu z wynikami regresji logistycznej.

W czgséci badan autorzy uwzgledniali model predykeji bankructwa Altmana z 1968
roku, co zwigkszato doktadno$¢ prognostyczng modelu. W zwigzku z tym postanowiono
zweryfikowad nastepujaca hipoteze:

H,: Zastosowanie modelu Altmana (1968) zwi¢ksza trafno$¢ dopasowania modelu
hybrydowego.

W Zadnym z przeanalizowanych artykulow nie dokonano analizy falszerstw sprawozdan
finansowych tylko jedng technika. Spotki stosujace te metody moga zaréwno zwigksza¢ albo
zmnigjsza¢ dane finansowe, co moze powodowaé zmniejszenie doktadnosci proponowanych
modeli. W celu weryfikacji tego stwierdzenia zostata postawiona nastgpujaca hipoteza pomocnicza:

H,: Rozszerzenie modelu hybrydowego o rodzaj falszerstw sprawozdan finansowych
zwiekszy trafnosé proponowanej metody badawczej.

3. Estymacja modelu

Przed przystapieniem do badania przeprowadzono test Manna-Whitney’a na rownos$¢
tendencji centralnych pomiedzy spotkami z grupy kreatywnej i kontrolnej. Test wskazal, ze
dla zmiennej rentownosci aktywow ogdtem (ROA) oraz stosunku przychoddw ze sprzedazy
do aktywow ogotem (TAT RATIO) nie mozna bylo odrzucié hipotezy zerowej testu na
poziomie istotnosci 10%, dlatego nie zostaty one uwzglednione w analizie. Ponadto prze-
prowadzono test VIF (Variance Inflation Factor) na wystepowanie wspotliniowosci, ktory
wskazal, ze w modelu wystgpuje wspotliniowosé, gdyz dla zmiennych QUICK_RATIO
i CURRENT _RATIO wartosci byty powyzej 10. Zdecydowano wigc o usunigciu pierw-
szego wskaznika ze wzgledu na wyzsza warto$¢ w tescie VIF, co po powtdrzeniu testu
wyeliminowalo wspotliniowo$¢ w modelu.

W przypadku zastosowania 9 zmiennych model drzewa decyzyjnego wskazat 8 wskazni-
kow (bez LTD_PART) bedacych jego weztami, przy czym podstawe drzewa stworzyt wskaz-
nik udziatu srodkéw pienigznych w aktywach obrotowych (CASH_PART_CURRENT),
a wezlami pierwszego poziomu byly wskazniki logarytmu aktywow ogotem (LOG_AT)
oraz wskaznik zysku zatrzymanego do aktywow ogotem (RETAINED RATIO). Trafno$é¢
drzewa wyniosta — 75,2%, wrazliwos¢ — 36,1%, a specyficznos¢ — 95,0%.
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Na podstawie predykcji drzewa zostaly stworzone trzy zmienne zero-jedynkowe, ktore
zostang dolaczone do estymacji modelu logitowego:
— LISC1 — przyjmujacy wartos¢ jeden, jezeli wskaznik CASH_PART_CURRENT
jest mnigjszy od 0,2134, a LOG_AT jest wigkszy badz rowny 8,171,

— LISC2 - przyjmujacy wartos¢ jeden, jezeli wskaznik CASH_PART CURRENT
jest mniejszy od 0,2134, a LOG_AT jest mniejszy od 8,171,

— LISC3 - przyjmujacy warto$¢ jeden, jezeli wskaznik CASH_PART CURRENT
jest wickszy badz réwny 0,2134, a RETAINED_RATIO jest mniejszy od 0,07044.

Regresja logistyczna dla 9 zmiennych (model 1) wykazata, ze trzy zmienne sg istotne
przy wykrywaniu fatszerstw sprawozdan finansowych. Przeprowadzenie analizy dla modelu
z ograniczeniami (model 2) wykazato, ze oprocz — logarytmu wielkosci aktywow — pozostale
dwie zmienne sg istotne. Wartos¢ uzyskanej statystyki testu ilorazu wiarygodnosci (likehood
ratio test — LRT) na poziomie 0,28 oznacza, ze nalezy wybra¢ model z ograniczeniami.
Rowniez warto$¢ testu Hosmera-Lemeshowa na poziomie 0,48 wskazuje na prawidtowe
dopasowanie formy funkcyjnej modelu z ograniczeniami.

Wzrost wartosci wskaznika udziatu §rodkéw pienigznych w aktywach obrotowych
wplywa na zmniejszenie prawdopodobienstwa zakwalifikowania spotki jako stosujacej
kreatywne techniki, natomiast wzrost wartosci aktywow ogotem oraz poziomu zyskow
zatrzymanych w sumie bilansowej zwigksza takie prawdopodobienstwo.

Nastepnie zbadano trafno$¢, wrazliwosc¢ i specyficzno$¢ modelu, postugujac si¢ tabelg trafien
izmieniajac punkt graniczny z 0,5 na 0,33, gdyz model nie jest zbilansowany, czyli liczba obserwa-
cji spotek fatszujacych dane finansowe do liczby firm niestosujacych kreatywnych technik wynosi
1:2. Zgodnie z wynikami, trafno$¢ wyniosta 54,5%, wrazliwos¢ 63,2%, a specyficznos¢ 50,1%.

W celu weryfikacji pierwszej hipotezy w regresji logistycznej z ograniczeniami zostaty
uwzglednione trzy zmienne stworzone na podstawie modelu drzewa decyzyjnego (model 3).
Istotne okazaty si¢ zmienne LISC2 i LISC3, wiec w kolejnej regresji nie uwzglgdniono
zmiennej LISC1 (model 4). Dwa wskazniki z modelu drzewa decyzyjnego zwigkszaty praw-
dopodobienstwo uznania spotki za kreatywna, a takze wzrosty wszystkie trzy parametry
z tabeli trafien, w zwigzku z tym nie ma podstaw do odrzucenia pierwszej hipotezy.

W celu weryfikacji drugiej hipotezy w modelu z ograniczeniami uwzglgdniono wskaznik
predykcji bankructwa Altmana (model 5). Zmienna okazala si¢ statystycznie istotna, a wraz
ze wzrostem jej wartosci maleje prawdopodobienstwo zakwalifikowania spotki jako krea-
tywnej. Trafno$¢ modelu ze wskaznikiem Altmana byta wyzsza o 4,9 punktu procentowego,
a wrazliwo$¢ i specyficzno$¢ odpowiednio o 1,1 oraz 6,7 punktu procentowego, co oznacza,
ze nie ma podstaw do odrzucenia drugiej hipotezy.

W celu weryfikacji trzeciej hipotezy badawczej zostalty utworzone dodatkowo dwie
zmienne zalezne:

— fsfl — zmienna zero-jedynkowa przyjmujaca warto$¢ 1, jezeli spotka zawyzata

wielko$¢ przychodow,

— fsf2 — zmienna zero-jedynkowa przyjmujaca wartos¢ 1, jezeli spotka pomniejszata

wielko$¢ swoich zobowigzan.
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Tabela 2

Whyniki regresji dla poszczegdlnych modeli

Model @ 2 (3) (C) ®) (6) @)
Zmienna zalezna fraud fraud fraud fraud fraud fsfl fsf2
CASH_PART —1,38%** ] 17%* -0,55 —0,81%*%  —0,90%** D AS¥HkE ] c8F**
CURRENT (0,00) (0,01) (0,12) (0,01) (0,00) (0,00) (0,00)
CURRENT RATIO 0,01
0,42)
DEBT RATIO -0,56
(0,19)
INVENTORY_PART -0,55
(0,15)
LOG AT 0,06* 0,05 0,09%** 0,11%** 0,11%* 0,05 -0,04
(0,09) (0,12) (0,01) (0,00) (0,00) (0,27) (0,49)
LTD PART 0,62
(0,24)
NET PROFIT -0,28
RATIO (0,56)
RECEIVABLE 0,53
PART (0,38)
RETAINED RATIO  —0,08** 0,07** -0,05 -0,06* 0,04 0,03 0,16
(0,02) (0,05) 0,17) (0,10) (0,54) (0,59) (0,24)
LISCl1 0,41
(0,14)
LISC2 0,89%** 0,70%%* 0,70%%* 0,09 0,14
(0,00) (0,00) (0,00) (0,70) 0,64)
LISC3 0,53%%* 0,47%%* 0,43%%* 0,73%*** 0,66%**
(0,00) (0,01) (0,01) (0,00) (0,03)
ALTMAN_SCORE -0,09*
(0,06)
Stata -0,44 —0,57** —1,60%%* ] 50***  _]30%** 0,51 -0,10
(0,20) (0,01) (0,00) (0,00) (0,00) 0,21) (0,86)
Liczba obserwacji 1385 1385 1385 1385 1385 830 573
Trafnosc¢ (%) 56,0 54,5 60,0 58,6 59,4 58,0 57,1
Wrazliwos¢ (%) 63,7 63,2 62,6 63,7 64,3 70,9 62,9
Specyficznos¢ (%) 52,1 50,1 58,7 56,1 56,8 51,8 54,4

**% p-value < 0,01; ** p-value < 0,05; *p-value < 0,10.

Zrodto: opracowanie wlasne w programie RStudio.
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Dla zadnego z dwoch modeli nie uzyskano wyzszej trafnosci niz dla standardowego
modelu hybrydowego, w zwiazku z tym nalezy odrzucié¢ trzecia hipotez¢. Warto jednak
zaznaczyc¢, ze w obydwu modelach tylko dwie zmienne byly istotne, co $wiadczy, ze w ana-
lizach nalezatoby uwzglednia¢ technike falszowania sprawozdan finansowych.

Uwagi koncowe

Falszowanie sprawozdan finansowych, cho¢ nie jest najczesciej wystepujacym rodzajem
oszustwa finansowego, generuje jednak najwyzszg strat¢ (ACFE, 2014). Przedstawiona
literatura, dotyczaca analizowanego zjawiska, wykorzystuje zardwno regresje logistyczne,
jak i drzewa decyzyjne, przy czym uwzglednia zaréwno lata koniunktury i dekoniunktury,
co moze wplywacé na uzyskane wyniki.

Przeprowadzone analizy wykazaty, iz nie mozna odrzucic¢ hipotezy, ze model hybrydowy
osiagnie wyzsza trafno$¢ prognostycznga. Potwierdzono takze druga hipotezg, iz uwzglednie-
nie modelu Altmana zwigksza zdolno$¢ predykcyjng modelu. Nalezatoby natomiast odrzucic¢
trzecig hipoteze, ze uwzglednienie rodzaju fatszerstw poprawi trafnosc¢ regresji, cho¢ w tym
wypadku wptyw na wyniki mogly mie¢ inne warto$ci graniczne dla zmiennych z drzewa
decyzyjnego.

Wyniki badan wskazuja, ze do klasyfikacji spotek wystarczy mata liczba zmiennych,
co jest zgodne z postulatami wysuwanymi przez Grove’a i Cooka (2004) oraz Zacka (2012),
wedtug ktérych przy weryfikacji sprawozdan finansowych nalezy uwzglednic tylko niektore
wskazniki finansowe, ktorych wartosci moga wskazywac na istnienie nieprawidtowosci
w spélce. Przedstawione badanie skupia si¢ na rynku amerykanskim, poniewaz w Stanach
Zjednoczonych istnieje odpowiednia baza, dzieki ktorej mozna jednoznacznie wskazac
spoiki fatszujace dane finansowe. Jednak nalezy podkresli¢, ze polscy badacze rowniez
prowadza prace empiryczne dotyczace obszaru manipulowania wynikami finansowymi
przez przedsigbiorstwa (Wojtowicz, 2010, s. 129-169; Piosik, 2016, s. 103-282).

Nie mozna natomiast zbudowac jednego zestawu standardéw rachunkowosci, ktdore ogra-
niczyltyby istnienie kreatywnej ksiegowosci, gdyz — jak zaznacza Sunder (2010) — stworzenie
jednego zestawu jest niewykonalne i trudno byloby przewidzie¢, ktore rozwigzania powinny
by¢ dopuszczone. Ograniczenie mozliwos$ci alternatywnych rozwigzan i ujednolicenie stan-
dardow prowadzitoby do zmniejszenia znaczenia zawodu ksiggowego.
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Marek Sylwestrzak

THE HYBRID CART-LOGIT MODEL APPLICATION IN THE DETECTION
OF FALSIFIED FINANCIAL STATEMENT

Abstract: Purpose — The elaboration a hybrid CART-Logit model to detection of the financial statement fraud
based on the financial data from the US companies accused by the US Securities and Exchange Commission
manipulating financial statements of the rule 10(b)-5 Securities Exchange Act between 2000-2007.
Design/methodology/approach — In the study a hybrid CART-Logit model is used with ten financial ratios.
Findings — The results confirm that a hybrid model had greater predictive power than ordinary logistic regres-
sion. The inclusion of the Altman model increased the accuracy of the method. The analysis confirmed that that
the most sensitive position in financial statement is cash.

Originality/value — The article is an empirical analysis of capabilities in detection of financial statements fraud
based on new research method.

Keywords: logit regression, decision trees, accounting fraud, American market
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