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OZET

SEKTORLERE OZGU FINANSAL BASARISIZLIK ONGORU MODELI ONERISi

Koray YAPA

Isletme Anabilim Dal1
Finansman Doktora Programi

Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Haziran 2023
Danisman: Prof. Dr. Metin Coskun

Finansal basarisizlik kavraminin genel kabul gérmiis bir tanimi olmamasina kargin
kisilerin, isletmelerin veya kuruluslarin finansal agidan belirlenen hedeflere ulagsamamasi
veya finansal performansinin istenen diizeyde olmamasi durumlarini ifade eden genel bir
kavramdir. Finansal basarisizlik sadece sorunun ortaya ciktigi isletmeyi degil sosyal,
ekonomik ve politik ¢evreleri de etkilemektedir. Bu durumundan kaynaklanan sorunlari
onlemek adina ¢ok sayida finansal basarisizlik 6ngorii modeli olusturulmustur. Sektor
ayrimi gozetmeksizin sinirlt sayida 6rneklem kullanilarak gelistirilen bu modellerin
giiniimiiz kosullarinda verimlilikleri sorgulanmaktadir. Bu ¢alisma kapsaminda her bir
sektor icin genis veri setleri kullanilarak alternatifli yontemler yardimiyla sektdre 6zgii
finansal basarisizlik ©6ngdrii modelleri gelistirilmistir. TCMB tarafindan verileri
paylasilan 17 sektorde 4 farkli finansal basarisizlik tanimi kullanilarak 6ngérii modelleri
elde edilmistir. Sektore 6zgii modellerde yer alacak finansal oranlar 3 degisken azaltma
yontemi yardimiyla sec¢ilmistir. Sektore 0Ozgli gelistirilen 0Ongdrii modellerinin
performanslari dort farkli siniflandirma yontemi yardimiyla gergeklestirilmistir. Karlilik,
net isletme sermayesi ve 6z kaynak kavramlar1 kullanilarak gelistirilen modellerde her bir
sektoriin finansal yapisi ve dinamigi 6ngorii modellerinde yer bulmustur. Sektorlere 6zgii
6ngorii modellerinin ortalama dogruluk orani %95.7, hassasiyet oran1 %98.1 olarak tespit
edilmistir. Sektorlere 0Ozgii finansal basarisizlik 6ngorii modellerinde kullanilan
yontemler bakimindan genel degerlendirme yapildiginda Rastgele orman yontemi diger

yontemlere nazaran ¢ok daha basarili siniflandirmalar yapmustir.

Anahtar Kelimeler: Sektor, Finansal oran, Finansal basarisizlik, Ongérii modeli



ABSTRACT

A PROPOSAL of SECTOR-SPECIFIC FINANCIAL FAILURE FORECAST MODEL

Koray YAPA

Department of Business Administration
Programme in Finance
Anadolu University Graduate School of Social Sciences, June 2023

Advisor: Prof. Dr. Metin Coskun

Although there is no generally accepted definition of the concept of financial
failure, it is a general concept that expresses the situations where individuals, businesses
or organizations cannot reach the financially determined targets or the financial
performance is not at the desired level. Financial failure affects not only the business
where the problem arises, but also the social, economic and political environments. In
order to prevent the problems arising from this situation, many financial failure prediction
models have been created. The efficiency of these models, which were developed using
a limited number of samples, regardless of sector, is questioned in today's conditions.
Within the scope of this study, sector-specific financial failure prediction models were
developed with the help of alternative methods using a large data set for each sector.
Foresight models were obtained by using 4 different definitions of financial failure in 17
sectors whose data were shared by the CBRT. The financial ratios to be included in the
sector-specific models were selected with the help of 3 feature selection methods. The
performances of the prediction models developed specifically for the sector were
performed with the help of four different classification methods. In the models developed
using the concepts of profitability, net working capital and equity, the financial structure
and dynamics of each sector were included in the forecasting models. The average
accuracy rate of sector-specific forecasting models was 95.7%, and the precision rate was
98.1%. When a general evaluation is made in terms of the methods used in sector-specific
financial failure prediction models, the Random forest method has made much more

successful classifications than other methods.

Key Words: Industry, Financial ratios, Financial failure, Early warning models
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ETiK iLKE VE KURALLARA UYGUNLUK BEYANNAMESI

Bu tezin bana ait, 6zgiin bir ¢calisma oldugunu; calismamin hazirlik, veri toplama,
analiz ve bilgilerin sunumu olmak iizere tiim asamalarinda bilimsel etik ilke ve kurallara
uygun davrandigimi; bu ¢calisma kapsaminda elde edilen tiim veri ve bilgiler i¢in kaynak
gosterdigimi ve bu kaynaklara kaynakcada yer verdigimi; bu calismanin Anadolu
Universitesi tarafindan kullanilan “bilimsel intihal tespit programi1”yla tarandigin1 ve hicbir
sekilde “intihal icermedigini” beyan ederim. Herhangi bir zamanda, ¢alismamla ilgili
yaptigim bu beyana aykir1 bir durumun saptanmasi durumunda, ortaya ¢ikacak tiim ahlaki

ve hukuki sonuclar1 kabul ettigimi bildiririm.

Koray YAPA

* Bu belgenin ciltlenmis tezin “Abstract’tan sonraki sayfasinda islak imzaniz ile

(fotokopiolmayacak) yer almasi gerekmektedir.
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GIRIS

Kiiresellesen diinyada {ilkelerin rekabet ettigi en Onemli cepheyi ekonomiler
olusturmaktadir. Ekonomik olarak giiclii olan devletler modern dncesi donemden bugiine
kadar pek ¢ok unsuru kontrol etmis ve yonlendirmistir. Dolayisiyla ekonomi tek basina
bir unsur olarak diisiiniilmemelidir. Ekonominin sosyolojiden psikolojiye, politikadan
savaslara varan genis bir etki alan1 olmaktadir. Bunun bir sonucu olarak ekonomi iilkeler
icin hem firsat hem de kriz unsuru olarak goriilmektedir. Ekonominin durumu iilkelerin
yani sira hem insanlar1 hem de isletmeleri etkilemektedir. Benzer sekilde hem insanlarin
hem de isletmelerin durumlar1 ekonomiyi etkilemektedir. Ekonominin ana damarlarin
isletmeler olusturmaktadir. Isletmeler ekonomik beklentilerine gore hangi iiriinleri
iireteceklerine, nasil fiyatlandiracaklarina, kag¢ kisiyi istthdam edeceklerine, bu
calisanlara ne kadar 6deme yapacaklarina, isi ne kadar biiyiiteceklerine kadar pek ¢ok
karar verirler. Tipki insan viicudunda yer alan, gorevleri, sorumluluklari, boyutlart ve
islevleri farklilasan damarlar gibi isletmeler de kendi igerisinde cesitlilikleri olan ve
gelisen makro ve mikro ekonomik degisiklikleri farkli gérev ve sorumluluklarda hisseden

yapilardir.

Isletmeler, insanlarin istek ve ihtiyaglarmin diizenli ve siirekli bigimde karsilamak
tizere kurulan, arz edilen iktisadi mal ve hizmet fiyatlarinin piyasa kosullarinda olusmasi
ve bunun sonucunda kar elde etmek amaciyla ortaya ¢ikan kuruluslardir (Aydin, Basar &
Coskun, 2015). Isletmelerin kurulus amaglar1 sosyal ve ekonomik olarak iki gruba
ayrilabilir. Ulke refahimi artirmak, istihdami artirmak, sosyal sorumluluk projelerinde yer
almak, toplum bilincini artirmak gibi dgeler sosyal amaglar1 arasindadir. Iktisadi amaglar
arasinda ise tiretimi ve satiglart artirmak, isletmenin biiylimesini saglamak, pazar payini
artirmak, siirekliligini saglamak, karini artirmak ve en Onemlisi isletmenin degerini
artirmak yer almaktadir. Bu tez kapsaminda, isletmelerin sosyal ve iktisadi amaglarinin
gerceklestirebilmesi i¢in hayati derecede 6neme sahip bir amag ele alinacaktir. Bu amag
isletmelerin stirekliligidir. Yukarida yer alan ve daha da artirilabilir olan amaglarin,
isletme siirekliliginin olmadig1 ortam ve sartlarda saglikli olarak gerceklestirilmeleri pek
miimkiin olmamaktadir. Isletme siirekliligi kavrami, Tiirkiye Muhasebe Standartlart
(TMS) kavramsal ¢ergevenin ilgili maddesinde, “Mali tablolar normal olarak isletmenin
devamliligi ve Ongoriilebilir bir gelecekte de faaliyetlerini siirdiirecegi varsayimina

dayanilarak hazirlanir” seklinde yer almaktadir. Bu noktadan hareket ile isletmelerin



stirekliligi hem sosyal anlamda hem de ekonomik anlamda 6nem arz etmektedir. Modern
isletme anlayisinda isletmeler sadece genel amaglarina ulasmak noktasindan ziyade bu
amaclarin siirdiiriilebilmesini de goz Oniine alarak hareket etmektedirler. Tiim bu
unsurlarin yani sira igletmelerin de tipki insanlar gibi bir yasam dongiisiine sahip oldugu
unutulmamalidir. Isletme yasam déngiisii, bir isletmenin zaman iginde asamalar halinde
ilerlemesidir ve yaygin olarak bes asamaya ayrilir: Giris, biiyiime, olgunluk, sarsilma
(durgunluk), ve diisiis (6liim) (Gort & Klepper, 1982). Hi¢ kusku yok ki bu asamalar
icerisinde diisiis/0liim digerlerinden farklilasmaktadir. Isletmelerin diisiis ve sonrasinda
olas1 kapanma siiregleri gerek sosyal gerekse de iktisadi anlamda ¢esitli olumsuzluklar
beraberinde getirmektedir. Diislise gegen bir isletmenin akibeti, sadece sahiplerini degil,
calisanlar1 ve ailelerini kisacasi halki ve ayni zamanda devleti de ilgilendirmektedir.
Ciinkii bu isletmelerin diisiise ge¢mesi ve sonucunda kapanmasi yalniz isletme
calisanlarin degil, tiim cevresine zarar vermektedir. Isletmeye kredi vermis bankalar,
beraber is yapan diger isletmeler, rakip olan isletmeler, isletmenin tahvillerini/ hisse
senedini almig bireysel ve kurumsal yatirimeilar, ¢alisanlar, miisteriler ve son olarak da
vergi alacaklar1 tehlikeye giren devlet bu durumdan olumsuz etkilenecek cevreyi
olusturmaktadir. Kisacasi tiim paydaslar ve hissedarlar batan bir isletmeden olumsuz
anlamda etkilenmektedir. Dolayistyla kapanan isletmeler, halki dogrudan ilgilendiren bir
kamu meselesi haline gelmektedir (Cansen, 2003). Fransa’da yasal finansal
basarisizliklarin aylik olarak raporlandigi Banque de France verilerine gore iflas eden
sirketler tarafindan g¢ekilen krediler 2006’da aylik ortalama 200 milyon Avro, 2007'de
ortalama 250 milyon Avro iken 2009°da yaklasik 400 milyon Euro'ya ulasmistir. Yillik
sadece kredi maliyeti 4.5 milyar Avro'ya ulasmistir (Banque de France, 2010). Isletme
dis1 faktorler neticesinde yasanan finansal basarisizlia en gilincel 6rnek Covid-19
pandemisidir. Tiim diinyada ¢ok ciddi sorunlara neden olan pandemi 6zellikle kii¢iik ve
orta Olcekli isletmeleri derinden etkilemistir. Bu isletmelerin finansal basarisizlik
sonucunda ekonomiye getirece§i maliyeti dnceden gorliip bu isletmelere destekler
verilmistir. Amerika Birlesik Devletleri Paycheck Protection Program (PPP) adi altinda
bir koruma programi gelistirmis ve ilk asamada 349 milyar dolari, ikinci asamada ise 250
milyar dolar1 igletmelere galisan ticretleri, kira ve diger giderleri karsilayabilmeleri i¢in
O0demistir (Michener, 2020). Diinya Bankasi 2021 verilerini kullanarak devletlerin
pandemi siirecinde kisa vadeli periyotta gelir destegi, bor¢ moratoryumu ve merkez

bankalar1 tarafindan yapilan varlik satin alma gibi destekleri iilkenin gayri safi yurtici



hasilasina oranladigima ilk sirada % 46 ile italya yer almaktadir. Japonya % 45 ile ikinci
olurken siralama Birlesik Krallik ve ABD seklinde devam etmektedir. Tiirkiye’de ise bu
oran % 13 olarak hesaplanmistir (Diinya Bankasi, 2022). Son olarak,
PricewaterhouseCoopers denetim sirketinin 2023 yilinin ilk ¢eyregi i¢in yayimladiklari
iflas Barometresi verilerine gore, 2022 yilinda basarisizlik yasayan isletmelerin
ekonomiye olan maliyeti 1.8 milyar dolar iken 2023 yilinda yaklasik 3 ile 4 milyar dolar
arasinda ongodrmektedir (PricewaterhouseCoopers, 2023). Dolayisiyla finansal
basarisizliklarin ciddi boyutta ekonomik ve sosyal maliyetleri géz oniline alindiginda
finansal basarisizlik 6ngorii modellerine olan ilgi ve talep her daim s6z konusu

olmaktadir.

Ulke ekonomilerinin can damarlarinin basinda biiyiik veya kiiciik 6lcekli de olsa
isletmeler yer almaktadir. Bu karsilikli etkilesim siirdiiriilebilir olmas1 adina daha evvel
bahsi gegen tiim paydaslara birtakim sorumluluklar diismektedir. Isletme i¢inde yer alan
calisanlardan baslamak tizere sirket iist yonetimi, miisteriler, rakipler, yatirimcilar ve
devlet isletmelerin yasamlarin1 devam ettirmeleri hususunda ellerinden geleni yapmak
durumundadirlar. Bunlar icerisinde isletme i¢i paydaslar ve devlet digerlerine nazaran
daha 6nemli bir rol iistlenmektedir. Isletme i¢i paydaslarm isletmenin hangi yasam
dongiisiinde oldugu ve olasi diigiis asamasindan Once ne tiir caligmalar yapmasi gerektigi
hususunda bilin¢li ve uyanik olmalar1 gerekmektedir. Benzer sekilde devletin kamu
kurum ve kuruluslar ile meslek orgiitleri gibi organizasyonlarin da isletmelerin olasi
diisiisleri oncesinde tespit, teshis ve tedavi noktalarinda hazirlikli olmalart ve isletme
kapanmalarinin iilke ekonomilerine olumsuz etkilerini en aza indirgenmeleri hususunda

kontrol mekanizmasi rolii iistlenmeleri gerekmektedir.

Isletmelerin faaliyette bulunduklar1 donemlere iliskin finansal performanslarinin
6l¢iilmesi son derece 6nemli bir degerlendirme yontemidir. Kurulus amaglarinda yer alan
hedeflere ulasip ulasamadiklarinin tespiti noktasinda pek ¢ok performans analiz ¢alismasi
yapilmaktadir. Sirketler belirli donemler sonunda muhasebe hesaplar1 yardimiyla temel
mali tablolar (Bilango ve Gelir tablosu) ve ek mali tablolar (Fon akim, Nakit akim, kar
dagitim tablolar1 vb.) elde etmektedirler. isletmelerin analizin yapilis amaci, bigimi ve
sunulacag1 kitleye gore farkli analiz tiirleri yapmalar1 miimkiindiir. Literatiirde
siniflandirma farkliliklar1 olmasina karsin genellikle dort temel analiz tiirii yer almaktadir.

Bunlar; Oran (Rasyo) Analizi, Dikey Analiz, Yatay Analiz ve Trend Analizi seklindedir.



Isletmedeki degisim yoniinii gorebilmek adina trend analizi tercih edilirken, aym
sektordeki rakipler ile karsilastirma ve sektor ortalamasina gore performans
degerlendirme imkan1 sunmasi agisindan dikey analiz tercih edilebilir. Isletmenin farkli
donemlerdeki performanslarinin kiyaslanmasinda ise yatay analiz edilebilir. Son olarak
hem literatiirde hem de piyasalarda siklikla tercih edilen ve bu tezin temel kavramlarindan
biri olan oran analizi yer almaktadir. Finansal basarisizlik c¢alismalarinin biiyiik

c¢ogunlugunda oran analizi i¢in kullanilan finansal oranlar kullanilmaktadir.

Bu kapsamda literatiirde ¢ok sayida finansal basarisizlik 6ngorii modeli yer
almaktadir. Diinya ekonomi tarihinin en yikici kriz dénemi olarak adlandirilan Biiyiik
Buhran (Great Depression)’dan sonra bu tiir 6ngdrii modelleri yapilmaya baslanmis ve
bu ¢abalar donemin mevcut istatistik ve matematiksel yontem kisitlar1 sebebiyle daha
sonraki ¢alismalara bir temel teskil etmistir. 1960’lardan sonra 6zellikle Beaver (1966)
ve Altman (1968)’1n Onciiligiinii yaptig1 ngorii modelleri gerek yontem gerekse de
uygulanan istatistiksel teknikler bakimindan farklilasarak kendini gelistirmistir. ilk
baslarda tek degiskenli olarak tasarlanan modeller daha sonra ¢ok degiskenli modellere
yerini birakmistir. Modeller gelistirilen istatistiksel yontemler c¢ergcevesinde hala
gelismekte ve isletmelere gelecek hakkinda onemli diizeyde bilgiler vermektedirler.
Yapilan ¢aligmalarda kullanilan teknikler arasinda Tek degiskenli Diskriminant Analizi,
Cok Degiskenli Diskriminant Analizi, Coklu Regresyon Teknigi, Markov Zincir Analizi,
Lojistik Regresyon Modeli, Logit Modeli, Probit Modeli ve Faktdr Analizi gibi
tekniklerin yan1 sira mithendislik alaninda uygulanan; ancak son yillarda finans alaninda
da basarili performanslar ortaya koyan Yapay Sinir Aglari, Rastgele Orman, K-en Yakin
Komsuluk ve Destek Vektor Makineleri gibi makine 6grenme teknikleri de yer
almaktadir. Yapilan ¢aligmalarda pek c¢ok sayida farkl iilke ve firma degerlendirmeye
alinmigtir. Tiirkiye’de yapilan galismalarda genellikle Borsa Istanbul (BIST)’da faaliyet
gosteren isletmeler tercih edilmistir (Yildiz, 1999; Keskin 2002; Aktas, 2003; Altas &
Giray, 2005; Benli, 2005; Icerli & Akkaya, 2006; Celik, 2009; Terzi, 2011; Yakut &
Elmas, 2013). Bunlarin disinda az sayida, mali tablolarim1 kamuoyu ile paylasma
zorunlulugu olan bankacilik ve bolgesel isletmeleri konu edinen c¢aligmalar
bulunmaktadir. BIST sirketleri ile calismanin en belirgin avantaji, diizenli ve giivenilir
veri elde etme kolayligidir. Ancak, Kamuyu Aydinlatma Platformu’na (KAP) gore 2023
yili bagi itibariyle BIST te islem gdren isletme sayis1 482°dir. Bu sirketler ile yapilan

caligmalarin kisithligi ve kapsama alami dar olmaktadir. BIST’te faaliyet gosteren
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sektorler ile ilgili yapilan ¢aligmalarda sinirli sirket sayist sektorii temsil etmede ciddi
manada bir dezavantaj saglamaktadir. Ornek olarak, 2023 yil1 Mayis ay1 itibariyle Tarim
ve Hayvancilik sektoriinden ii¢, Madencilik sektdriinde alti, Insaat ve Bayindirlik
sektoriinde on iki, Lokanta ve Otel sektoriinde yer alan on bir isletme ile yapilan
caligmalarda elde edilen sonuglar1 sektore 6zgii sonuglar olarak degerlendirmek saglikli
bir yaklasim olmamaktadir. Ayn1 zamanda bu isletmeler ile faaliyette bulunduklarin
sektorde geride kalan igletmeler arasinda gerek finansal gerekse de yapisal anlamda ciddi
farkliliklar yer almaktadir. Diger yandan, sektdr gozetmeksizin basarili ve basarisiz
isletmelerden elde edilen veri neticesinde yapilan c¢alismalarda da sektore Ozgii
dinamiklerin finansal oranlar kapsaminda degerlendirmeye alinmamasi bagka bir sorun
ortaya c¢ikarmaktadir. Bazi finansal oranlar sektorlerin kendi dinamiklerine bagli olarak
diger sektorlerden farklilik gostermektedir. Biiylik tesis ve altyapi faaliyetlerinde yer alan
bir igletme ile perakende sektdriinde faaliyet gdsteren bir isletmenin ayni1 finansal oranlar

acisindan farklilik gostermesi kaginilmazdir.

Tiim bu bilgilerin 15181nda, sektorleri olusturan biiyiik veya kiigiikk cok sayida
isletmenin yer aldig1, sektorlere 6zgii dinamikleri i¢erinde barindiran finansal oranlarin
kullanildig1 ve gelistirilmis modern yontemlerin kullanildig: finansal basarisizlik 6ngorii
modelleri olusturulmasi ihtiyaci hasil olmustur. Bu ihtiyaci kargilamak adina sektore 6zgii
finansal oranlarin kullanilmasinin yani sira 4 farkl finansal basarisizlik tanimi, 3 farkh
degisken azaltma yontemi ve 4 farkli siniflandirma ydntemi yardimiyla isleme tabi
tutularak cesitli ve alternatifli bir modeller tasarlanmistir. Bu sayede her sektoriin kendine
0zgii olarak tasarlanan modelleri kullanilarak isletmelerin gelecekte karsilasmalari
potansiyel basarisizlik risklerini hemen Ongérmeleri ve gerekli diizenlemeler ile bu
risklerden kacinmalarina olanak saglamalari hedeflenmektedir. Calismanin ilk
boliimiinde finansal bagarisizlik tanimi, kavrami ve kapsami hakkinda bilgiler yer
almaktadir. ikinci bdliimde bu alanda 1960’1 yillardan 2023 yilina kadar ki siireg
igerisinde cesitli yontemler, sektorler, tanimlar ve periyotlar kullanilarak gerceklestirilen
calismalar dzetlenmektedir. Ugiincii béliimde calismada kullanilan tiim yontemler ve
verilere uygulanan tiim asamalar ayrintili bigimde anlatilmaktadir. Dordiincti boliimde
veri isleme sonrasinda her sektoriin kendine Ozgii veri setine cesitli yontemler
uygulanarak elde edilen analiz ve sonuglar sektorlere ait alt basliklar altinda yer
almaktadir. Besinci boliimde ise sektorlere 6zgii finansal basarisizlik 6ng6rii modellerine

iliskin genel degerlendirmeler ve 6neriler bulunmaktadir.
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BIiRINCi BOLUM
1 FINANSAL BASARISIZLIK TANIMI VE KAPSAMI

Finansal basarisizlik ¢aligmalar1 1930’lu yillardan baslayarak giiniimiize kadar
gelmistir. Degisen ekonomik kosullar, teknolojik ve teknik gelismeler neticesinde, bu
calismalar giderek farklilagmakta ve 6zgiinlesmektedir. Tek bir finansal oran ile isletme
basarisizliginin Sl¢iildiigii donemlerden 6grenme siireclerinin otomatiklestigi makine

o0grenme tekniklerine kadar genis bir yelpazede ¢alismalar yapilmaktadir.

Finansal basarisizlik kavrami, isletmelerin karsilastigt pek c¢ok 6zel durumu
icerisinde barindirmasi veya iligkili olmasi sebebiyle, aragtirmacilar tarafindan tizerinde
uzlagilmis bir kavram degildir. Isletmelerin tedarik, iiretim, pazarlama ve ydnetim gibi
fonksiyonlarindaki aksamalar isletmelerin ileride basarisizlik ile karsilasma olasiligin
artirmaktadir. Bu fonksiyonlarin yaninda finansman fonksiyonu, hem kendi bagina hem
de diger fonksiyonlar ile bir araya gelerek bu basarisizliklara zemin hazirlayabilmektedir.
Dolayisiyla, finansal basarisizlik kavraminin genel bir taniminin yapilmasi konusunda
bazi zorluklar bulunmaktadir. Ancak; literatiirde bir isletmenin gegici bir likidite sorunu
yasamasindan Otiirii mali ylkiimliiliiklerini 6deme siiresi icinde tam olarak yerine
getirememesiyle sonucglanan bazi zorluklarla karsilagsmas: gibi tanimlamalar yer
almaktadir. Bunun yan1 sira literatiirde, finansal basarisizliklar bor¢larin veya imtiyazl
temettiiniin 6denememesi, banka mevduatlarinin fazla agilmasi, alacaklilarin menfaatleri
icin tasfiye ve hatta yasal iflas davasina girme gibi kavramlar ile de agiklanmistir (Beaver,

1966; Altman, 1968; Deakin, 1972).

Basarisizlik, bir isletmenin sikintili oldugu donemdeki yasal siireci tasvir etmekte
veya isletmenin yasadigi ekonomik sorunlar1 siiflandirma girisimlerinde farkli farkli
tanimlanmistir. Altman & Hotchkiss (2005) literatiirde yaygin olarak dort temel kavram
oldugunu ve bu kavramlarin birbirleri ile karistirilmamasi gerektigini sdylemektedir. Bu
kavramlar basarisizlik (failure), teknik iflas (insolvency), temerriit (default), iflas
(bankruptcy) olarak belirlenmistir. Bu kavramlar ¢ogu zaman birbirinin yerine kullanilsa

da aralarinda farkliliklar oldugunu belirtmislerdir.

Basarisizlik (failure), ekonomik Olgiitlere gore, yatirilan sermayeye ait getiri
oraninin risk degerlendirmeleri de hesaba katildiginda, benzer yatirimlardaki oranlardan

siirekli olarak ve biiyiik Olclide diisiik oldugu anlamina gelmektedir. Bu durum,



isletmenin varligint devam ettirmesi ya da sonlandirmasi hakkinda yeterince bilgi
vermez; ¢linkii isletmenin beklenen getirileri ve degisken maliyetleri karsilama yetenegi
faaliyetlerin siirdiirtiliip stirdiiriilmeyecegi konusunda etkili olabilir. Bir isletme senelerce
ekonomik olarak basarisiz olabilir; ancak, hukuksal olarak icra edilmesini gerektiren bir
borcunun olmamasi durumunda mevcut sorumluluklarini yerine getirmede basarisiz

sayllmaz.

Teknik Iflas/Mali Yetersizlik/Borcunu Odeyemezlik (Insolvency), isletme
performansindaki olumsuzlugu teknik olarak tanimlamak i¢in kullanilir. Eger bir isletme
vadesi gelen bor¢ ylikiimliiliikklerini 6demekte giicliikk ile karsilasiyorsa teknik acze
diismiis sayilmaktadir. Likidite eksikligi olarak da tanimlanan bu durum, cari borglara
gore net nakit akisinin dikkate alinmasinin 6nemini ortaya koymaktadir. Teknik iflas, tam

anlamiyla sirketin iflas1 anlamina gelmese de iflasin esiginde oldugunu gosterir.

Temerriide Diisme (Default) (borcu zamaninda 6deyememe), borglu isletme ile
alacakli taraf arasindaki iliskiyi icerir. Teknik temerriit, bor¢lunun bir alacakli ile yaptigi
anlagsmadaki bir kosulunu ihlal etmesi durumunda olusur ve yasal islemlerin baslatilmasi
icin bir gerek¢e olabilir. Bu ihlallerden biri olan yiikiimliiliiklerini vaktinde
gerceklestirememesi neticesinde icra, haciz veya rehin islemlerine maruz kalmasi s6z
konusudur (Frederikslust, 1978). Borglu isletmenin cari orani veya bor¢ orani gibi bir
kredi sozlesmesinin ihlali de teknik bir temerriidiin gostergesi olarak kabul edilebilinir.
Bu temerriitler genellikle yeniden goriisiiliir ve kotiilesen isletme performansinin

sinyallerini vermek i¢in kullanilir.

Iflas (Bankruptcy) ise, bir isletmenin toplam borglarmin toplam varliklaridan ¢ok
olmas1 durumunda ortaya ¢ikar. Isletmenin borglarini ddeme giiciinden yoksun kalmasi
neticesinde iflasin, mahkeme tarafindan resmi olarak ilan edilmesi gerekmektedir. iflas
ilan1 sonucunda, isletme varliklariin elden ¢ikarildigi tasfiye siireci veya yeniden
yapilandirma siirecleri s6z konusu olmaktadir (Ward & Foster, 1997). Iflasta, isletmenin
gercek net degeri negatiftir. Teknik iflas daha kolay bir sekilde tespit edilebilirken, gercek
iflas durumu isletmenin varlik tasfiyesi diislilene kadar listlenilmeyen kapsamli bir analizi
igerir.

Bu kavramlarin yaninda pek c¢ok farkli kavram da finansal basarisizligin
tanimlanmasinda kullanilmistir. Nakit iflas (Laitinen, 1992), kredi temerriidii (Ward &

Foster, 1997), sermaye yeniden yapilandirmalari, biiyiik capli kapanislar, firmanin biiyiik
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boliimlerinin zorla elden ¢ikarilmasi, gayri resmi hiikiimet destegi veya kredi
sOzlesmesinin yeniden yapilandirilmasi (Taffler & Agarwal, 2003) gibi kavramlar da
kullanilmistir. Brigham, Gapenski & Ehrhardt (1998) ve Altman & Hotchkiss (2005)
caligmalarinda, isletmenin toplam borglarimin toplam varliklarindan biiyiik olmasi

durumunda ortaya ¢ikan negatif net degeri kullanmiglardir.

Finansal basarisizlik kavrami, tanimlanmasi gili¢ olmasinin yani sira aynt zamanda
arastirmacitya da genis bir yelpazede tanimlama imkani sunmaktadir. Belirlenen bir
tanimin yiizde yiiz kabulli s6z konusu olmadig1 i¢in bu alanda ¢alismalar hem devam
etmekte hem de cesitli yontemler yardimiyla cesitlilik gostermektedir. Finansal
basarisizlik tanimlamalarina 6rnek olmasi agisindan Salur (2015) ¢alismasinda asagidaki

durumlardan herhangi biri ile karsilasan sirketleri basarisiz olarak smiflamistir.

. Iki y1l art arda zarar etme,

. Borsada isleme kapanma,

. Borsada kottan ¢ikarilma veya gozalti pazarina alinma,
. Iki y1l arasinda aktif biiyiikliigiinde en az %10 azalma,
. Iki yil arasinda 6z kaynaklarda en az %10 azalma,

. Sermayede 1/2 veya 2/3 oraninda kaybolma,

. Negatif net isletme sermayesine sahip olma.

Finansal basarisizlik kavramini tanimlamada kullanilan gostergeler, temel olarak
iki baglik altinda toplanmaktadir. Aksoy (2018) c¢aligmasinda basarisizlik gostergelerini
finansal tablolara dayali gostergeler ve finansal tablolara dayali olmayan 6zel durum
gostergeleri olarak Tablo 1.1°de goriildiigii gibi degerlendirmistir. Goriildigi tizere
finansal basarisizlik kavramini net bir tanim ile siirlandirmak s6z konusu degildir.
Ancak, bu konuda teorik ve uygulama olmak {izere iki ana fikirden bahsedilmektedir
(Sun, Li, Huang & He, 2014). Teorik analiz agisindan bakildiginda, finansal
basarisizliklarin farkl diizeyleri bulunmaktadir. Finansal basarisizlik sadece gegici nakit
akis1 zorlugu olabilirken, isletme basarisizligt veya iflasa varan boyutta da
degerlendirilebilmektedir. Finansal basarisizlig1 hisseden bir igletmenin, yukaridaki iki
uc nokta arasinda farkli konumlarda ve sartlarda finansal basarisizligi yasamasi da

miimkiindiir. Dolayisiyla finansal basarisizlik bir sonu¢ olmanin yani sira ayn1 zamanda



stiregelen dinamik bir siire¢ olarak da degerlendirilmektedir. Uygulama ac¢isindan
bakildiginda, arastirma 6rnekleminin kriterlerini agikliga kavusturmak veya mevcut veri
ile ilgili kisitlamalardan kaynakli finansal basarisizliklar; genellikle kamu haczi, yasal
iflas ve faaliyet durdurma gibi isletmenin sorununu agikc¢a gosteren bazi durumlar olarak
tanimlanmaktadir. Bu bilgiler 15181nda, finansal basarisizligi tek bir kavram ile agiklamak
veya tek bir tanim ile sinirlandirmamak adina bu ¢alismada ii¢ kavram ve bu kavramlarin

farkli bigimlerde bir araya gelmesi ile olusan dort adet tanim kullanilmistir.

Tablo 1.1. Finansal Basarisizlik Gostergeleri

Finansal Tablolara | Oz kaynaklarin negatif degerde olmas

Dayal1 Olan Oz sermayenin en az 2/3’iiniin azalmas1

Einansal Toplam aktiflerin %10 ve daha fazla oranda azalmasi
Basarisizlik
Gostergeleri Son iki veya daha fazla yilda sirketin iist {iste zarar etmesi

BIST te islem sirasinin kalic1 olarak kapatilmasi

Finansal kurumlar, alacakli sirketler ve varlik yonetim firmasi ile bor¢larin
yeniden yapilandirilmasi

Haciz ve ihtiyati tedbir karart

Tahvillerin temerriidii ve yapilandirilmast

Donem zararindan dolay1 imtiyazli pay senetlerine kar pay1 dagitilmamast
Finansal Tablolara

Dayanmayan Ozel

Gozalt1 pazarina alinma ya da gozalti pazarindan ¢ikma talebinin reddedilmesi

Durum Finansal tablolarin bagimsiz denetiminde denet¢inin goriis bildirmekten
A(;lklamas1 ile kagmmas]
Belirtilen Finansal | Gegmis yil zararlarina mahsuben sermaye azalimi
Basarisizlik —
Gostergeleri Toplu is¢i ¢ikarilmast
Kamu haczi

Alacakli bankalarla gériisme

Iflas davasi agilmasi veya iflas erteleme reddi

MDYV satigi (Makine, teghizat, fabrika binasi, arsa satisi) veya finansal kiralama
sirketine MDYV satis1 ve yeniden kiralanmasi

Faaliyetlerin tamamen durdurulmast

1.1 Finansal Basarisizlik Nedenleri

Isletmelerde finansal basarisizlifa yol agabilecek pek ¢ok faktdr bulunmaktadir.
Finansal basarisizlik genel itibariyle iki unsurun ¢atisi altinda toplanmaktadir. Bunlar
isletme i¢i nedenler ve isletme dis1 nedenler olarak degerlendirilmektedir (Karacan &
Saver, 2011). Her ne kadar finansal basarisizlik adi altinda toplanmis olsa da isletme

icindeki tiim fonksiyonlarin isleyisi isletmenin ileride karsilasabilecegi bir finansal



basarisizligin kaynagi olabilmektedir. Bunun yani sira igletme tarafindan kontrol edilmesi
miimkiin olmayan durumlar da isletmenin finansal basarisizliga ugramasinda 6nemli

rollere sahip olabilmektedir.

Gerek icsel gerekse de dissal nedenlerle gergeklesebilecek finansal basarisizligin
sadece isletme ve paydaslari i¢in degil ekonomik ¢evresi bakimindan da ciddi maliyetleri
s0z konusu olmaktadir. Kapanan her isletmenin hem sosyal hem de mali agidan genel
ekonomiye etkisi olmaktadir. Devletin vergi gelirinin azalmasi yaninda ortaya ¢ikacak
igsizlik durumunun getirecegi ilave yiikler makro ve mikro diizeyde olumsuz sonuglar
dogurmaktadir. Bu durumun olusturacag: yiiksek maliyetlerden korunmanin bir yolu

isletmelerin finansal basarisizlik nedenlerini anlamak ve bunlara ¢oziimler tiretmektir.

1.1.1 Finansal Basarisizhgin isletme Ici Nedenleri

Cok sayida isletme kaynakli finansal basarisizlik nedenlerinden bahsetmek
miimkiindiir. Isletmenin kontrolii altinda olan bu nedenler bazi zamanlarda tek basima
finansal basarisizligin nedeni olurken bazi zamanlarda birbirlerini tetikleyerek birden
fazla nedenden 6tiirii finansal basarisizlia sebebiyet vermektedir. Literatiirde siklikla yer
alan nedenlerden bazilar1 yetersiz beserl sermaye, sermaye yetersizligi, asir1 bor¢lanma,
yonetsel hatalar, operasyonel riskler, yetersiz nakit akisi, yetersiz finansal (biitce)
kontrolii, yetersiz maliyet sistemi ve denetim eksikligi seklinde yer almaktadir. Bu
nedenlerden birgogunun birbirleri ile etkilesimli alanlarda meydana gelmesi nedeniyle i¢
ice gegme durumlar1 s6z konusudur. Beseri veya isletme sermayesini etkileyen bir siireg
ayni1 zamanda sermaye yetersizligi konusuna da etki etmektedir. Benzer sekilde etkin

yonetim kontroliine iliskin bir husus i¢ kontrol kapsamina da girmektedir.

Yetersiz beseri sermaye: Beserl sermaye isletmelerin en 6nemli unsurlarindan
biridir. Isletmenin her kademesinde calisanlarin yetersizligi isletmeler icin risk teskil
etmektedir. Nasil isletmeler sosyal birer olgu ise bu olguyu besleyen beseri sermayenin
yetersizligi, modern yonetim anlayisina sahip olmamasi, isletme hedeflerine ulagsmak igin
gerekli bilgi, beceri ve uzmanliktan uzak olmasi, karar alma, yonetme ve gelistirme gibi
siireglerde sorun olmast durumunda isletmelerin basarisizlik yasamasit da yiiksek
ihtimaldir (Akgiig, 2010). Isletme ydneticilerinin gerekli bilgi ve tecriibeye sahip
olmamalari, ¢alisanlar arasi ¢ikar ¢catismalari, calisanlarin esgiidimden yoksun olmalari

ve arastirma-gelistirme faaliyetlerine gereken Onemin verilmemesi isletmeleri
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basarisizliga gotiiren onemli nedenler arasindadir (Ural, Giirarda & Onemli, 2015).
Bunlarin yani sira iist kademe yoneticilerin isletmelerin uzmanlik alanina uygun kisa ve
uzun vadeli planlarin tutarliligt ve kar-rekabet dengesinin dikkate alinmamasi
basarisizliga sebebiyet vermektedir (Icerli & Akkaya, 2006). Dolayisiyla, beseri
sermayenin yetersizligi ve niteliginin eksikligi bir isletme i¢in tehdit olustururken varligi

ve niteliginin yiiksekligi de bir giice donlismektedir.

Yetersiz Isletme Sermayesi: Yetersiz isletme sermayesi, bir isletmenin finansal
basarisizlik potansiyeli lizerinde 6nemli bir etkiye sahip olabilmektedir (Akgii¢, 2010).
Isletme sermayesi, isletmelerin olagan faaliyetlerinin devamlilig1 adina kullanilan ve kisa
stirede nakde doniisebilen nakit ve benzeri varliklardan olugsmaktadir (Aydin, Basar &
Coskun, 2015). Yetersiz isletme sermayesinin; finansal yiikiimliiliiklerin yerine
getirilememesi, billylime yatirim yapma yeteneginin azalmasi, yeni pazarlara giris
firsatlarina yatirim yapma yeteneginin sinirlanmasi, rekabet ve biiylime giiciiniin etkili
olamamasi, kredi verenler ve yatirimcilar agisindan olumsuz O0ngorii olusmast gibi
sonuclar1 olmaktadir. Tiim bunlar, isletmelerin kisa vadeli finansal yiikiimliiliiklerini
yerine getirememesi veya biiylime firsatlarina yatirnm yapmak i¢in yeterli nakit akisina

sahip olamamasi neticesinde finansal basarisizliga ugrama riskini artirabilmektedir.

Sermaye yetersizligi: Isletme - sermaye iliskileri, finansal basarisizlik olasiliginimn
belirlenmesinde onemli bir rol oynayabilmektedir. Finansal basarisizlik, bir firma
finansal ylikiimliiliiklerini yerine getiremediginde ve iflas bagvurusunda bulunmak veya
yeniden yapilandirmaya gitmek zorunda kaldiginda ortaya ¢iktig1 goz oniine alindiginda
sermaye yeterliliginin ne derece dnemli oldugu goriilmektedir (Uzun, 2005). Finansal
basarisiziga neden olabilecek onemli bir faktor de sermaye yapisidir. Isletmelerin
faaliyetlerini finanse etmek i¢in kullandigi bor¢ ve 6z sermayenin olusturdugu yapiyi
ifade eden sermaye yapisi, isletmenin likiditesini diizenleyen, 6deme giiciinii ortaya
koyan, karliligim1 koruyan ve isletmenin siirekliligin saglayan en 6nemli faktorlerin
basinda gelmektedir (Raheman, Afza, Qayyum & Bodla, 2010). Bir isletmenin 6z
sermayesine gore daha fazla borcu varsa, finansal basarisizliga kars1 daha savunmasiz
olmaktadir. Tersine bir durumda ise sermayenin atil kullanim1 s6z konusu olmaktadir.
Gereginden fazla tutulan 6z sermaye, ¢esitli yatirim olanaklar1 ile degerlendirilerek
alternatif maliyetin diisiiriilmesinde kullanilabilir. Dolayisiyla isletmelerin bu dengeyi en

optimal seviyede tutmasi dnem arz etmektedir. Sermaye yapisina ek olarak, isletmelerin
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yatirimct ve borg verenlerle olan iligkileri de finansal basarisizlik olasiligini belirlemede
kilit bir rol iistlenebilmektedir. Sermayenin yetersiz kalmasi halinde diisiik maliyetli kredi
ile borglarin finanse edilmesi finansal basarisizlikta sermaye yapisit kadar énemli bir

unsur haline gelmektedir.

Aswr1 Borglanma: Bir igletmenin finansal ylikiimliiliiklerini yerine getirememesi
faaliyetlerini siirdiirmesini zorlastirabileceginden, asir1 bor¢lanma finansal basarisizlik
iizerinde énemli bir etkiye sahip olabilmektedir (Ural, Giirarda & Onemli, 2015). Bir
isletme asir1 bor¢lu oldugunda, faiz O6demeleri ve anapara Odemeleri yapmasi
gerektiginde, bu durumun nakit akisini zorlamasi, biiyiime firsatlarinin kagirmasina
neden olmasi veya piyasadaki degisikliklere yanit verme yetenegini siirlandirmasi s6z
konusu olmaktadir (Frade & Lopes, 2009). Asir1 bor¢glanmanin olasi sonuglarindan bir
tanesi isletmenin borg¢ yiikiimliiliiklerini yerine getirememesidir. Bu durum kredilerin
temerriide diismesi, alacaklilar tarafindan yasal islem yapilmasi, firmanin kredi notunun
zarar gormesi, 0z sermaye karliliginin azalmasi ve hatta iflas veya tasfiye siire¢lerinin
yasanmasina sebep olabilmektedir (Uluyol, Lebe & Akbas, 2014). Asir1 bor¢glanma,
yatirimcilarin gilivenini asindirmast ve hatta hisse/tahvil fiyatlarinin diismesine neden
olabilmektedir. Bu nedenle, firmalarin siirdiiriilebilir bir bor¢ seviyesini korumalart ve
asir1 borglanmay1 6nlemek i¢in borg seviyelerini diizenli olarak izlemeleri ve yonetmeleri

onemlidir (Yilanci, Yildiz, & Kiraci, 2002).

Yonetimsel hatalar: Yonetimsel hatalar, bir isletmede finansal, operasyonel ve
stratejik sorunlara yol agabileceginden, finansal basarisizlik tizerinde énemli bir etkiye
sahip olmaktadir (Ceylan, 1993; Terzi, 2011; Ceylan & Korkmaz, 2015). En yaygin
yonetimsel hatalardan bazilar1 kaynaklarin yanlis tahsis edilmesi, stok ve tahsilat
politikalarindaki yanligliklar, isletme i¢i ¢ikar catismalari, koordinasyonsuzluk, asiri
bor¢lanma ve finansal riskler belirlenmeden yatirim kararlart alinmasi seklindedir
(Selimoglu & Orhan, 2015; Ural, Giirarda, & Onemli, 2015). Ornegin, bir isletme nakit
akisi diizgilin bir sekilde yonetemezse, bu durum kisa vadeli yiikiimliiliiklerini yerine
getirmekte zorlanmasina, bu da kredilerinin temerriide diismesine veya tedarikgilerin
O0demelerinin gecikmesine neden olabilmektedir. Diger bir yOnetimsel hata tiirii ise
stratejik hatalardir. Kar getirmeyen ticari girisimlere girmek, cok hizli biiylimek,
koordinasyonsuzluk, degisen piyasa kosullarina uyum saglayamamak bu tiir hatalara

ornek olmaktadir. Yonetimsel hatalar, isletmelerin itibarin1 ve paydaslarla olan iliskisini
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de etkileyebilmektedir. Bu nedenle, firmalarin bu yonetimsel hata risklerini belirlemek
ve azaltmak i¢in giiclii ve etkili yonetim uygulamalarina sahip olmalar1 kritik 6neme

sahiptir.

Yonetim kontrolii: Y dnetim kontrolii, bir isletmenin finansal basarisizlig1 tizerinde
onemli bir etkiye sahip olabilmektedir. Etkili yonetim kontrolii, bir isletmenin/kurulusun
hedeflerine ulagmak icin operasyonlarini, kaynaklarii ve risklerini izleme ve yonetme
siirecidir (Bouwens & Abernethy, 2000). Yonetim kontroliiniin kilit yonlerinden biri,
etkin ve verimli bir sekilde kullanilmalarini saglamak amaciyla firmanin finansal
kaynaklarinin izlenmesini ve ydnetilmesini iceren mali kontroldiir (Icerli & Akkaya,
2006). Mali kontrol sistemleri, isletmelerin yiikiimliiliiklerini yerine getirmek ve biiyiime
firsatlarina yatirnm yapmak i¢in yeterli kaynaklara sahip olmasini saglamak icin kritik
olan biitceleme, maliyet yonetimi ve nakit akis1 yonetimini igermektedir. Bunun yani sira
etkili yonetim kontrolii, yoneticilerin firmanin iiretim, tedarik zinciri ve dagitim
siireglerini izlemek ve yonetmek i¢in kullandiklart siire¢ ve sistemleri ifade eden
operasyonel kontrolii de kapsamaktadir. Operasyonel kontrol, firma operasyonlarinin
verimli, rekabetci, giivenilir, karlilig1 artirici, finansal basarisizlik riskini azaltict ve
miisteri ihtiyaclarina duyarli olmasini saglamak i¢in 6nemlidir (Langfield-Smith, 1997).
Bir diger 6nemli konrol de isletmelerin kars1 karsiya oldugu risklerin tanimlanmasini,
degerlendirilmesini ve dnlemlenmesini igeren risk yonetimidir. Isletmelerin beklenmedik
olaylara yanit verebilmesini ve finansal basarisizlik riskini azaltabilmesini saglamak igin
kritik olan i¢ kontroller, uyum, izleme ve kriz yonetim planlarini igermektedir. Sonug
olarak isletmelerin giiclii yonetim kontrol sistemlerine sahip olmalar1 ve isletmelerin
ithtiyaclarim1 karsiladiklarindan emin olmak icin bunlarin etkinligini diizenli olarak

izlemeleri, giincellemeleri ve degerlendirmeleri kritik 6neme sahiptir.

Operasyonel Riskler: Operasyonel riskler, insanlar, siirecler ve sistemler dahil
olmak tizere isletmelerin giinliik operasyonlariyla iliskili risklerdir (Aker, 2021). Finansal
basarisizliga yol acabilecek operasyonel risk 6rnekleri arasinda, bir iiretim kesintisi,
tedarik zincirinin kesintiye ugramasi, teslimatlarin gecikmesi, zayif kalite kontroli,
yetersiz envanter yonetimi, yasa ve yonetmeliklere uyumsuzlukla sonuglanarak yasal/
diizenleyici cezalar, itibarin zarar gérmesi, yetersiz siber giivenlik dnlemleri, veri ihlalleri
ile ilgili yasal/diizenleyici cezalar yer almaktadir. Orneklerde de goriildiigii gibi

operasyonel riskler, is kesintisine, verimsiz operasyonlara, uyum ve yasal risklere neden
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olarak bir firmanin finansal basarisizliga ugramasinda isletme i¢i nedenlerden biri
olabilmektedir. Bu nedenle, firmalarin finansal basarisizligi dnlemek i¢in operasyonel
riskleri belirlemeye ve azaltmaya yonelik etkin risk yonetimi siireclerine sahip olmasi

isletmeler agisindan gereklidir.

Yetersiz nakit akisi: Nakit akisinin iyi belirlenememesi bir isletmenin finansal
basarisizlig1 tizerinde 6nemli bir etkiye sahip olmaktadir (McLaney, 1994). Nakit akist,
bir isletmeye giren ve ¢ikan nakit miktaridir. Isletmelerin giinliik operasyonlari,
harcamalar1, 6demeleri ve gelecekteki biiyiime beklentisine yatirim yapmasi i¢in hayati
oneme sahiptir. Isletmeler yetersiz nakit akisiyla karsilastiginda, faturalarini ddemekte,
calisan tcretlerini karsilamakta ve yeni firsatlara yatirim yapmakta zorlanabilmektedir
(Tekok, 1985). Bu durum finansal yiikiimliiliikleri yerine getirememe, biiylime
firsatlarina yatirimin azalmasi ve beklenmeyen olaylara yanit verme yeteneginin azalmasi
ve hatta iflas gibi sorunlara sebep olmaktadir (Esin, 2015). Dolayisiyla, firmalarin nakit
akislarin1 etkin bir sekilde yoOnetmeleri ve finansal basarisizliktan kaginmak igin

olasiliklar1 planlamalar1 gerekmektedir.

Yetersiz maliyet sistemi: Maliyet sistemleri, mal ve hizmet iiretme maliyetlerini
6lgmek, kaydetmek ve analiz etmek i¢in kullanilmaktadir. Yetersiz bir maliyet sistemi ve
kontrolii yanlis maliyet bilgilerine yol agmakla kalmayip isletmenin finansal yapisi
tizerinde 6onemli bir etkiye sahip olmaktadir (Mello & Santos, 2016). Yetersiz maliyet
sisteminin olumsuz sonuclarindan bazilar1 iiriin ve hizmetleri rekabet¢i bir sekilde
fiyatlandiramama, yiiksek maliyetleme ve azalan karlilik, liretim ve satis noktalarinda
yetersiz karar verme ve kar getirmeyen liriin veya hizmetleri belirleyememe seklinde
gerceklesmektedir (Kishali & Isiklilar, 1999). Bu nedenle, firmalarin finansal
basarisizliktan kaginmak icin etkin bir maliyet sistemine sahip olmalar1 kritik dneme

sahiptir.

I¢ Denetim eksikligi: I¢ denetim, isletme iginde yapilan varliklarimi korumak,
finansal raporlamanin dogrulugunu saglamak ve yasa ve yonetmeliklere uyumu tesvik
etmek i¢cin uyguladigi politikalar, prosediirler ve sistemler anlamina gelmektedir (Ergin,
Cetinoglu & Kurnaz, 2008). Etkili bir i¢ kontrol sistemi; gereksinim ve hedeflerin
belirlenmesi, uyumlu ¢alisma planinin olusturulmasi, birim yoneticileri ile goriistilerek,
desteklerinin alinmasi, teknolojik ¢oziimlerin, yazilim ve donanim ihtiyacinin tespit ve

temin edilmesi, uzman ihtiyacinin saptanmasi, veri ihtiyacinin belirlenmesi ve erisiminin
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saglanmasi, denetim ekibinin olusturulmasi, yetistirilmesi ve gorev tanimlarinin
belirlenmesi agamalarindan olusmaktadir (Sevimli, 2009). Bu yap1 elde edildikten sonra
yetkisiz islemlerin tespit edip Onlenmesi, gorevlerin uygun sekilde ayrilmasinin
saglanmasi, isletme i¢inde etik davranislarin tesvik edilmesi, dogru finansal raporlama
yapilmasi, muhasebe standartlar1 ve diizenlemelerine uygunlugun saglanmasi, finansal
raporlamada seffafligit ve hesap verebilirligi artirllmasi, isletme varliklarinin
korunmasini, uygun sekilde kullanilmasini ve zamaninda bakimini saglayarak korunmasi
gibi konularda fayda saglamaktadir. Bunlarin biri ya da birkaginin finansal basarisizliga
yol agmasinin dnlenmesi isletme igin son derece dneme sahiptir. Isletmelerin finansal
basarisizliktan kaginmak igin etkin bir i¢ denetim sistemine sahip olmalari kritik 6neme

sahiptir.

1.1.2 Finansal Basarisizhgin Isletme Dis1 Nedenleri

Isletmelerin kontrolii altinda olmayan ve bulunduklar sektorlerden, ¢evresinden,
genel ekonomik kosullardan, teknolojik etkilerden veya dogal afetlerden kaynaklanan
durumlar finansal basarisizlik nedenleridir. Isletme ici nedenlerden farkli olarak kontrol
altina alinamamasi ve maruz kalinmasi gibi zor sartlar s6z konusudur. Dolayisiyla
isletmelerin bu durumlar karsisinda kalabilecegi varsayimi altinda cesitli yonetsel ve
finansal planlamalar yapmasi, bunlar1 giincel tutmasi ve gerektigi zamanda uygulamasi
hususlarina énem vermesi gerekmektedir. Isletme ici nedenlerde de bu baslik altindaki
kimi unsurlarin farkli siniflandirmalar dahilinde degerlendirilmesi s6z konusu

olabilmektedir.

Makroekonomik geligsmeler: Makroekonomik gelismeler, bir iilke veya bolgedeki
Gayri Safi Yurt I¢i Hasila (GSYIH), enflasyon, faiz oranlar1 ve doviz kurlar1 gibi genis
kitleleri ilgilendiren ekonomik kavramlari ifade etmektedir. Makroekonomik gelismeler
isletmelerin finansal basarisizli§i noktasinda bir¢ok unsuru barindirmaktadir (Everett &
Watson, 1998). Bunlardan bazilari; ekonomik bir gerileme sirasinda tiiketici talebindeki
degisiklikler, isletmelerin bor¢lanma maliyetlerini artiracak faiz oranlarindaki
degisiklikler, isletmelerin rekabet giiciinii ve karliligin etkileyecek doviz dalgalanmalari
ve mevzuat degisiklikleridir (Korol & Korodi, 2010; Gordon & Shoven, 1982). Finansal
basarisizliktan kaginmak i¢in igletmelerin makroekonomik gelismeleri takip etmesi ve

stratejilerini buna gore giincel tutmasi ve diizenlemesi gerekmektedir.
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Mikroekonomik gelismeler: Tipki makroekonomik gelismeler gibi mikroekonomik
gelismelerin de finansal basarisizlik {izerinde etkiye sahip olmasi s6z konusudur
(Acikgoz, 2012). Mikro ekonomik gelismeler, bir isletmenin faaliyetlerini etkileyen
rekabet, fiyatlandirma ve pazar dinamikleri gibi belirli faktorleri ifade etmektedir (Coban,
2018). Artan rekabet, bir isletme i¢in daha diisiik satis fiyatlarina ve azalan kar marjlarina
yol acabilmektedir. Bu durum ilerleyen zamanlarda pazar payr kaybma ve gelirlerin
azalmasina da yol agmasi ve isletmenin finansal basarisizliga ugramasina sebebiyet
verebilmektedir. Fiyatlandirma baskilar1 da 6nemli bir etkiye sahiptir. Rekabet baskisi
veya diger faktorler nedeniyle artan maliyetleri satis fiyatlarina yansitamama, karlilik
disiisiinden finansal basarisizlifa varan bir siirece etki etmektedir (Gor, 2019).
Isletmelerin bulunduklar1 pazar dinamiklerindeki degisiklikler de bir basarisizlik nedeni
olabilmektedir. Isletmelerin mikro ekonomik gelismeleri takip etmeleri ve stratejilerini

buna gore diizenlemeleri kirilganliklarinin azalmasinda fayda saglamaktadir.

Hukuki ve Politik Cevre: Yasal ve politik ¢evre, bir isletmenin ticari faaliyetlerini,
siyasi istikrar1 ve genel is ortamini etkileyen devlet diizenlemelerini, politikalarini ve
kanunlar1 kapsamaktadir. Ozellikle yasal mevzuati tam olarak diizenlenmemis
sektorlerde kirilganlik diger sektorlere nazaran daha yiiksektir. Devlet diizenlemeleri ve
politikalari, igletme basarisizliklarii etkileyen bazi biliyliik maliyetleri igermektedir
(Kilig, 2011). Bu konudaki en bilindik 6rnek asgari ticrettir. Belirlenen asgari iicret pek
cok sektorde iiretim maliyetleri iginde 6nemli yer edinmektedir. Bunun yani sira fikri
miilkiyet, kartel ve anti trost gibi konularla ilgili davalar, para cezalari, hiikiimet ile ilgili
yolsuzluk ve istikrarsizlik gibi gliven ortamini sarsici siiregler, vergi ve tesvik
politikalarindaki degisikliklerin finansal basarisizliga etki etmesi muhtemeldir (Avci,
1988; Giivenek, 2009). Hukuki ve politik ¢evre hakkinda isletmelerin ¢ok kisith bir
ongorii imkani so6z konusudur. Ancak isletmelerin ihtiyatlilik 6zelliginin bir sonucu
olarak yukarida s6z edilen degisiklikler ile karsilasiimas1 durumunda ilgili planlamalarin
ve stratejilerin hazirda tutulmasinin finansal basarisizliga yakalanma olasiligini azaltmasi

beklenir.

Toplumsal (Sosyal) Cevre: Toplumsal ¢evre, demografi, kiiltiirel normlar, sosyal ve
dini egilimleri igerisinde barindiran bir olgudur. Bu egilimler, isletme agisindan
itibarindan ve marka imajina kadar tiiketici agisindan tiiketim davranisindan mal ve

hizmetlere olan talebine kadar genis yelpazede etki alanina sahiptir. Demografi ve sosyal
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egilimlerdeki degisiklikler ile orf ve adetler, isletmelerin gelirini etkileyebilecek
degisikliklere yol acgabilmektedir (Bakhshiyev, 2009; Coban, 2018). Diisiik gelir
seviyesinin oldugu durumlarda daha ucuz iiriinlerin tercih edilmesi, liiks sayilabilecek
{iriinlerin taleplerinin azalmas1 buna 6rnek olmaktadir. isletmeler agisindan ise itibar ve
marka imaj1 toplumda bu isletmelerin nasil algilandiklari ile ilgili bir durumdur (Arslan,
2019). Olumsuz tanitim, sosyal medya kampanyalari, tiikketici magduriyetleri veya
hassasiyetlerinin géz ardi edilmesi gibi durumlar isletme imajia zarar vermesinde ve
isletmenin basarisizliga yakalanmasinda 6nemli rol oynamaktadir (Uzun, 2005). Bu
konuda ozellikle tiiketici boykotlar1 dikkat c¢ekmektedir. Politik, dini ve sosyal
nedenlerden dolay1 bazi isletmelerin iiriinlerine organize ve orgiitli bicimde yapilan

protestolar isletmeler agisindan sorun olmaktadir.

Rekabet: Rekabet, hayatin pek ¢ok yerinde oldugu gibi isletmelerin de dogasinda
yer almakta olup finansal basarisizli§in 6nemli nedenleri arasinda sayilmaktadir (Aktas,
1993). Rekabetin muhatabi sektordeki rakipler, ikame iirlin saglayicilart veya piyasaya
yeni giren isletmeler olabilmektedir. Rekabet, giiclii olanlar agisindan bir firsata
dontigebilirken gorece daha zayif olan isletmeler acisindan da bir tehdit olmasi sz
konusudur. Rekabet¢i bir pazarda, pazar payr ve rekabet gliciinii korumak igin satis
fiyatlarinin belirli bir donem diisiiriilmesi durumunda bunu tazmin edebilecek finansal
yaptya sahip olunmasi gerekmektedir (Korkmaz, Baykara & Akman, 2012). Aksi
durumda isletme, basarisizlik nedenlerinden bir¢oguna zemin hazirlanmaktadir (du
Jardin, 2009). Ote yandan sektdrdeki pazar payini korumak adina ilave harcamalarin ve
yatirimlarin da isletme iizerinde olumsuz etkileri olmaktadir. Gerek pazar payini gerekse
de rekabet giiciinii korumak adina rakiplerinden farklilagsmaya g¢alisirken arastirma ve
gelistirme yatirimlarinin saglikli bigimde degerlendirilmemesi finansal basarisizlia
zemin hazirlamaktadir (Sartori, Mazzucchelli & Gregorio, 2016). Isletmelerin icerisinde
bulunduklar1 rekabet ortaminin farkinda olmasi ve alternatifli stratejiler gelistirmesi

finansal basarisizlik risklerini azaltmasina olanak sunmaktadir.

Teknolojik etkiler: Teknolojik gelismeler her ne kadar biiylime ve inovasyon ig¢in
yeni firsatlar yaratsa da bazi isletmeler agisindan bir tehdit olmasi s6z konusudur.
Teknolojik gelismelere yeterli diizeyde adapte olamayan isletmeler oncelikle gelirlerinde
sonrasinda ise pazar payinda sorun yasamalart muhtemeldir (Karacan & Savci, 2011).

Sadece iiriin lizerinden teknolojik gelismeler degil iiretim yontemleri bakimindan da bu
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gelismelerin yakalanamamasi durumunda isletmeler zor durumda kalmaktadir. Ornegin
yeni teknolojileri mevcut sistemine adapte etmede basarisiz olan igletmelerin daha ytiksek
maliyetler ile kars1 karsiya kalmalar1 ve pazar paymi kaybetmeleri ile sonuglanacak bir
siirece girmeleri yliksek olasiliktir (Arslan, 2019). Sonug olarak, teknolojik gelisme bir
isletme igin hem firsat hem de tehdit olarak ortaya ¢ikmaktadir. Isletmelerin bu firsat ve
tehditlerin farkinda olmasi ve finansal basarisizlik risklerini azaltmak i¢in teknolojik

gelismelerden yararlanacak stratejiler gelistirmesi gerekmektedir.

Sosyo-ekonomik geligsmeler: Sosyo-ekonomik gelismeler, bir toplumdaki ekonomik
kosullar ile demografik, kiiltiirel degerler ve sosyal tutumlardaki degisiklikleri ifade
etmektedir. Diger ekonomik kosullarda da oldugu iizere, sosyo-ekonomik kosullarin da
isletmeler tizerinde 6nemli derecede etkileri s6z konusudur (Torun, 2007). Y oneticilerin
isletmelere ait sosyo-ekonomik analizleri dogru bigimde yapamamasi isletmeleri ve kendi
ticari iliskilerini zor durumda birakmalarina neden olabilmektedir (Yiiriik, 2019). Sosyo-
ekonomik gelismelerin bir isletmenin finansal basarisizligini nasil etkileyebilecegi
orneklerinden bazilar1 sunlardir: Bir isletmenin satislarini ve gelirini etkileyebilecek olan
tiikketici tercihleri degisiklikleri, nitelikli isgliciiniin mevcudiyeti, isgiicii maliyetleri, yasal
isglicii diizenlemeleri, ¢evresel stirdiirtilebilirlige yonelik tutumlardaki degisiklikler ve
siyasi istikrarsizliklar gibi durumlardir. isletmelerin sosyal bir olgu oldugu bilgisi 1s131nda
sosyo-ekonomik gelismelerin izlemesi, degerlendirilmesi ve bunlarla ilgili stratejilerin

belirlenmesi finansal basarisizliktan ka¢inmak i¢in 6nem arz etmektedir.

Dogal Afet ve Felaketler: Dogal afetler ve felaketler, felaketin yeri ve ciddiyetinin
yam sira sektore ve belirli isletmelerin kosullarina bagl olarak isletmelerin finansal
performans1 ve basarisizlik potansiyeli iizerinde onemli bir etkiye sahip olmaktadir
(Christmann, 2004). Isletmelerin bina, makine/techizat, envanter ve isgiicii gibi
varliklarinda meydana gelen fiziksel hasarlar basarisizlikta 6nemli rol oynamaktadir.
Bunlardan her birinin iiretim maliyetleri iizerindeki etkisi isletmenin saglikli isleyisini
engellemektedir. Isletmelerin operasyonlarini, tedarik zincirini ve dagitim kanallarini
kesintiye ugratan dogal afetler 6te yandan isgiicii bakimindan da sorun teskil etmektedir.
Isletme dis1 nedenler igerisinde gergeklesme olasiligi digerlerine nazaran daha diisiik olan
dogal afetlerin sonuglari itibariyle daha biiyiik bir etki alanina sahip olmasi1 ve igletmeleri

caresiz birakmalar1 da s6z konusudur (Selimoglu & Orhan, 2015). Bu etki alanini en aza
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indirgemek adina igletmelerin gesitli sigorta s6zlesmelerine ve acil durum planlarina

sahip olmalar1 gerekmektedir.

1.2 Finansal Basarisizhigin Maliyetleri

Finansal basarisizligin ¢ok c¢esitli boyutlarda yansimalar1 olmaktadir. Bunlar1 genel
bir ¢erceve icinde sosyal, politik ve ekonomik olarak gruplandirmak miimkiindiir. Ancak
bu basliklar net bir ayrimi temsil etmedigi gibi pek ¢ok unsur birbirine temas etmektedir.
Ornegin, finansal basarisizlik sonucu kapanan bir isletmenin sebep olacagi issizlik sorunu
hem ekonomik hem de sosyal maliyetler barindirmaktadir. Bu bakis agis1 ile finansal

basarisizligin maliyetleri kisaca 6zetlenmistir.

Isletmelerin en temel unsurlarinin basinda gelen is giicii hem ekonomik hem de
sosyal boyutta Onemli bir role sahiptir. Kapanan bir isletmenin ¢alisanlarinin
karsilasacag1 sorunlarin basinda finansal zorluk gelmektedir. Is kayiplar calisanlar ve
aileleri i¢in geginememek, kredi, borg ve faturalarin1 6deyememek ve giinliik masraflarini
karsilayamamak gibi sonuglari dogurmakta ve bu durum yiiksek stres, endise ve diger
olumsuz zihinsel saglik sonuclarina yol agabilmektedir. Issizligin ekonomik boyutunda
ise pek ¢ok etki yer almaktadir. Issiz kalan ¢alisanlar daha az harcanabilir gelire sahip
olabileceginden, is kayiplari tiiketici harcamalarinin azalmasina neden olabilmektedir. Bu
zincirleme bir etkiye sahip olup potansiyel olarak daha fazla is kaybina yol agabilir. Ote
yandan hem isletme hem de c¢alisanlar acisindan devletin vergi gelirlerinde de azalmaya
yol agmaktadir. Igsizlik yardimlari veya diger devlet yardimlar1 g6z éniine alindiginda
kamunun sosyal yardim harcamalarinin artmasi sdz konusu olmaktadir. Is kayiplari
piyasa gilivenini de etkileyebilmektedir. Bu durum yatirirmin azalmasina, daha diisiik

ekonomik biiyliimeye ve potansiyel olarak bir durgunluga yol acabilmektedir.

Sosyal maliyetler agisindan bir bagka unsur da itibar kaybidir. Bu durumu giiven
unsuru ile birlikte degerlendirmekte fayda vardir. Finansal basarisizlia ugrayan
isletmenin ve sahiplerinin piyasadaki giiven ve itibar1 da zarar gérmektedir. Bu durum i¢
ve dis paydaslar acisindan degerlendirildiginde ciddi maliyetleri ortaya ¢ikarmaktadir.
Isletmenin tedarikgileri, yatirrmeilar, kredi verenleri ve tiiketicileri igin itibar ve giiven

kayb1 sonunda isletmeye bakis agilarinin degismesi, isletme agisindan telafisi miimkiin

19



olmayan maliyetleri icermektedir. Tiiketici harcamalari, yatirim kararlar1 ve bor¢lanma

maliyetleri gibi pek ¢ok unsur isletme i¢in sorun teskil edebilmektedir.

Sosyal ve ekonomik boyutlarin artmasi ve bu durumun miinferit degil de uygulanan
politikalar sonras1 gergeklestigi algisi politik maliyetleri olusturmaktadir. Finansal
basarisizliklarin, 6zellikle hiikiimet veya politikacilardan kaynaklandigi diisiiniiliiyorsa,
bu gelismeler halkin tepkisine, sorusturma cagrilarina, yetkililerinin istifasina hatta
finansal krizlere yol acabilmektedir. Bu durum, halkin hiikiimete ve is diinyasina olan
giiveninin aginmasi, diger isletmeleri ve endiistrileri etkileyebilecek yasa ve
yonetmeliklerde degisikliklere neden olmasi, hiikiimete verilen destegin azalmasi ve
kamuoyu elestirisinin artmast gibi bir dizi olumsuz sonucu dogurabilmektedir.
Tiirkiye’de 2001 yilinda ekonomik sikintilar neticesinde finansal basarisizlia ugrayan
bir isletme sahibinin hiikiimet yetkilisine yapmis oldugu protesto gosterisi politik

maliyetler bakimindan yakin zamandaki en 6nemli 6rnekler arasinda yer almaktadir.

Finansal basarisizligin en ciddi maliyetlerinin basinda ekonomik boyut yer
almaktadir. Her ne kadar bu maliyetlerin net bigimde 6l¢iilmesi pek miimkiin olmasa da
literatiirde bu konuda ¢alismalar yer almaktadir. Olayin ekonomik boyutunda ¢ok fazla
unsur yer almaktadir. Bir isletme finansal basarisiz oldugunda, yatirim fonlari, krediler
ve diger finansman tiirleri de dahil olmak iizere sermaye kaybina neden olmaktadir.
Bunun, finansman veya yatirim agisindan isletmeye bagimli olan diger isletmeler
lizerinde zincirleme bir etkisi olabilmektedir. Basarisizliklarin, 6zellikle isletmenin
bulundugu yerel bolgede ekonomik faaliyette azalmaya yol agmasi da s6z konusudur.
Bunun dogal bir sonucu olarak tiiketici harcamalarinda azalma, is kayiplar1 ve hiikiimet
i¢in vergi gelirlerinde azalma kaginilmaz olmaktadir. Ozellikle basarisiz olan isletme
yerel veya ulusal ekonomide 6nemli bir paya sahipse, ekonomik biiylime iizerinde de
olumsuz bir etkiye sahip olabilmektedir. Finansal basarisizliklarin bankalar, yatirimcilar
ve tedarik¢iler dahil olmak {lizere alacaklilar lizerinde de Gnemli bir maliyeti olmasi

muhtemeldir.

Finansal basarisizligin maliyetleri konusunda literatiirde bazi calismalar yer
almaktadir. Yukarida da bahsedildigi gibi pek ¢ok farkli ve i¢ i¢e gegen boyutlardan bir
maliyet hesab1 c¢ikarmak oldukg¢a giigtiir. Ancak belli Glgeklerle bu hesaplamalar
yapilmaktadir. Finansal basarisizlik kavraminin hem sonu¢ hem de siire¢ igermesi goz

Oniine alindiginda, ilk baslardaki arastirmalarda finansal basarisizligin bir sonug¢ olarak
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degerlendirildigi ve iflas ile sonuglanan durumlara ait maliyetler dikkate alinarak
tahminlerde bulunulmustur (Warner, 1977; Ang, Chua & McConnell, 1982; Altman,
1984). Ancak 1990 ve sonrasinda yapilan arastirmalarda, hesaplanan bu maliyetin
gerceklesen toplam maliyetin gorece kiigiik bir oranina denk geldigi diisiincesi yayginlik
kazanmigtir (Weiss, 1990; Gilson, John & Lang, 1990; Betker, 1997). Boylelikle finansal
basarisizlik maliyetleri dolayli ve dogrudan maliyetler olarak farklilasarak arastirma
konusu olmustur. Dolayl1 maliyetler, iflas veya tasfiye slireglerine gelmeden once
isletmelerin katlandig1 ve bir siire¢ i¢ceren maliyetleri barindirirken, dogrudan maliyetler
ise iflas ve tasfiyenin gergeklestigi durumlarda isletmelerin katlandiklar1 maliyetleri

tanimlamaktadir (Pindado & Rodrigues, 2005).

Dogrudan maliyetin dolayli maliyete gore hesaplanmasi ve yorumlanmasi gérece
daha kolaydir. Mahkeme karari ile iflasi1 ilan edilen ve tasfiye siirecine giren isletmenin
tim varliklar1 ve borglar1 belirlendikten sonra bu siirecin maliyetinin hesaplanmasi zor
olmamaktadir. Sayilgan & Coskun (2009) c¢alismalarinda, isletmelerin resmi iflas
miiracaat1 disinda yeniden yapilandirma maliyetlerinin, resmi iflas siireci maliyetlerinden
daha az oldugu goriisiinii ortaya koymuslardir. Tercih edilen yontem, isletmenin
biiyiikliigii, genel ekonomik kosullar, planlanan siire, sermaye yapist gibi pek ¢ok farkli

unsur s6z konusu maliyeti belirleyen faktorler arasindadir.

Dolayli maliyetlerin hesaplanmas1 dogrudan maliyete gore ¢cok daha fazla faktor ve
unsur icermektedir. Isletmeleri finansal basarisizliga siiriikleyen unsurlar géz &niine
alindiginda ne kadar gok birbirileri ile etkilesimli faktdriin oldugu goriilmektedir. Ornegin
O0deme giigliigline diisen bir isletmenin ilk olarak bor¢lanma maliyetlerinin artmasi
beklenir. Isletmenin piyasadan uygun sartlarda kaynak elde edememesi durumunda kendi
varliklarina yonelmesi s6z konusu olmaktadir. Bu noktada ilk olarak likit varliklar tercih
edilmektedir. Ancak bor¢lart karsilayamamasi durumunda likit olmayan varliklarin
degerinin altinda satilma olasiligin iceren ilave maliyetler s6z konusu olmaktadir. Ote
yandan isletmenin faaliyetlerini slirdiirmesi neticesinde nakit akisini hizlandirmak adina
iskontolu satislar yapmasi veya tedarik¢ilerin yasanan finansal sikintidan haberdar olup
daha kisa vadeli tahsilat politikalar1 belirlemeleri gibi maliyetler de ortaya ¢ikmaktadir.
Tiim bunlarin yani sira yapilan her tercihin alternatif maliyetleri de gz ardi
edilmemelidir. Isletmenin her tiirlii yatirim ve biiyiime firsatim1 kagirmasi, bagli oldugu

sektordeki rekabet giicli ve pazar paymi kaybetmesi ve tiiketici gdziinde marka itibarini
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ve giivenin kaybedilmesinin maliyetleri isletmeler acisindan olduk¢a agir olmaktadir.
Isletme dis1 igin gegerli olan ddeme giicliigiiniin isletme calisanlarii da etkilemesi
neticesinde isgiicii kaybi, verimlilik diisiisii ve motivasyon eksikliklerinden kaynakli

maliyetler de dolayli maliyetler i¢erinde yer almaktadir.

1.3 Finansal Basarisizlikta Ongorii ve Onemi

Finansal basarisizligin sosyal, politik ve ekonomik maliyetleri g6z Oniine
alindiginda finans literatliriinde finansal basarisizlik 6ngdrii ¢alismalarinin ne denli
onemli ve hayati bir yer kapladig1 daha net bi¢imde anlagilmaktadir. Sadece bir isletmenin
finansal basarisizliginin bulagsma etkisi (contagion effect) veya zincirleme etkisi ile nasil
ciddi maliyetler haline doniistiigiiniin pek cok o6rnegi bulunmaktadir (Celik, 2009).
Amerika Birlesik Devletleri merkezli Xerox, Enron, Merrill Lynch, Salomon, Smith
Barney, Credit Suisse, Goldman Sachs, J.P. Morgan, Lehman Brothers, Wells Fargo,
Avustralya merkezli HIH Sigorta ve One Tel telekomiinikasyon, Fransa merkezli
Vivendi, Japonya merkezli Toshiba ve Almanya merkezli Wirecard gibi sirketler gesitli
sebepler ile basarisizliklar yasamis ve tlilkeye sosyal ve ekonomik anlamda ciddi
maliyetler yiliklemislerdir. Dolayisiyla hem akademide hem de uygulamada finansal

basarisizlik caligsmalart giincel teknik ve bilgiler 1s181inda devam etmektedir.

Finansal basarisizlik 6ngdrii modellerinin isletmenin i¢ ve dis tim paydaslari
bakimindan 6nemi ortadadir. Ancak genel itibariyle bu 6ngorii modelleri isletmelerin
finansal basarisizliklarin1 tahmin ederek ¢ok ge¢ olmadan diizeltici 6nlemler alinmasi,
olas1 bir krizin onlenmesi ve kayiplarin en aza indirilmesine yardimci olabilmektedir.
Isletmelerin gelecek icin stratejik plan yapmasina yardimci olmakta, acil durum planlar:
gelistirmelerine ve uzun vadeli siirdiiriilebilirligi saglamak icin gerekli diizenlemeleri
ayarlamalarina olanak saglamaktadir. Yatirim kararlari verirken finansal tablolara ve
tahminlere seffaflik saglayarak giliveni artirma ve belirsizligi azaltmaya yardimci
olabilmektedir. Finansal basarisizlig1 6nceden tahmin etmek, isletmelerin itibarlarini ve

marka imajlarin1 korumak i¢in onleyici hamleler yapilmasina imkan taniyabilmektedir.
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1.3.1 Isletme yonetimi

Finansal basarisizlik tahmini, isletme yonetiminin karar verme siire¢lerinin 6nemli
bir pargasidir. Erken miidahale ve diizeltici eylemlere izin vererek, isletmelerin potansiyel
finansal zorluklar1 kritik hale gelmeden Once belirlemesine ve Onlemesine yardimci
olabilirler. Finansal yOnetime yoOnelik bu Onleyici yaklasim, isletmelerin itibarlarini
korumalarina, miisteri ve yatirnmct gilivenini slrdiirmelerine ve uzun vadeli

stirdiiriilebilirlik saglamalarina yardimci olabilir.

Isletme yonetimi igin finansal basarisizlik tahmininin énemi birkag sekilde
anlasilabilir. Tlk olarak, finansal basarisizlik tahmini, bir sirketin finansal performansi
hakkinda fikir vermeye ve yoneticilerin is ve operasyonlar hakkinda bilingli kararlar
vermelerine olanak saglamasi bakimindan stratejik bir 6neme sahiptir (Gilson, 1989;
Torun, 2007). Bu bilgiler isletme performansini optimize etmek, verimliligi artirmak,
maliyetleri azaltmak, uygun kaynak bulmak veya uygun iyilestirme adimlari atmak igin
kullanilabilir (Gepp, Kumar & Bhattacharya, 2010). Buna ilave olarak yoneticilerin is
modellerindeki potansiyel zayifliklar1 belirlemelerine ve finansal zorluklara yol agmadan
once bunlar1 ele almak icin harekete gecmelerine yardimer olabilir. Ikincisi, finansal
basarisizlik tahmini risk yonetimi icin de g¢ok dnemlidir. Isletmeler, potansiyel riskleri
belirleyerek ve bunlara karsi stratejileri gelistirerek mali kayiplara maruz kalma oranlarini
azaltabilir. Bu vesile ile isletmeler olasi finansal veya itibari zararlara kars1 kendilerini
koruyabilirler. Risk yonetimi agisindan, isletmelerin rekabet avantajlarini korumalarina
ve yeni firsatlardan yararlanmalarini saglamalar1 noktasinda da ayr1 bir neme sahiptir.
Ayrica, finansal basarisizligin 6nceden tespit edilmesi durumunda erken oOnlemler
alimarak deger kayiplarina mahal vermeden birlesmeler veya optimal yeniden

yapilandirma kararlar1 alinmasi noktalarinda 6nem arz etmektedir (Foster, 1986).

1.3.2 Yatirimcilar

Finansal basarisizlik dngoriisii, yatirirm karar1 vermede kilit bir noktaya sahiptir.
Yatirimcilarin yatirimlariyla ilgili potansiyel riskleri ve getirileri degerlendirmelerine,
finansal sikinti uyar1 isaretlerini belirlemelerine ve yatirimlarimi potansiyel finansal
kayiplara kars1 korumak igin harekete gegmelerine olanak tanimaktadir (Mirza, 2006). Tk
olarak, yatirimecilar i¢in finansal basarisizlik dngoriisiiniin birincil faydalarindan biri, bir
isletmenin finansal performansi hakkinda bilgi saglamasidir. Yatirimeilar, mali tablolari,
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nakit akis1 tablolarin1 ve diger mali verileri analiz ederek elde edilen 6ngorii sonucunda
bir isletmenin mevcut mali durumunu degerlendirebilir. Bu bilgi, bilingli yatirim kararlari
almak acisindan onemlidir. Yatirimeilar i¢in finansal basarisizlik 6ngoriisiiniin bir diger
onemli faydasi, yatirimcilar potansiyel riskleri belirleyebilir ve yatirimlarin1 potansiyel
kayiplara kars1 korumak igin harekete gecebilir kilmasidir. Ornegin, bir sirketin yiiksek
diizeyde borcu ve diisiik diizeyde nakit rezervi varsa, bu durum, gelecekte olas1 finansal
zorluklar i¢in bir risk olusturabilir. Yatirimcilar, maruz kaldiklar1 finansal riskleri
azaltmak i¢in hisselerini satmak veya sirkete yaptiklar1 yatirimi azaltmak gibi énlemler
alabilirler. Ek olarak, finansal basarisizlik 6ngoriisii, yatirimcilarin belirli bir sirkette
hisse almak veya satmak i¢in en uygun zamani belirlemeleri noktasinda 6neme sahiptir.
Yatirimcilar, bir sirketin gelecekteki finansal performansini dngorerek, hisselerin mevcut
piyasa fiyatinin sirketin gercek degerini dogru bir sekilde yansitip yansitmadiginm
degerlendirebilirler (Celik, 2009; Akkog, 2007). Piyasa fiyat1 ger¢ek degerinden diisiikse,
yatirimceilar sirketten hisse almaya karar verebilir (Salur, 2015). Tersine, piyasa fiyati

gercek degerinden yliksekse, yatirimcilar hisselerini satmaya karar verebilir.

1.3.3 Alacaklilar ve Kredi Verenler

Finansal basarisizlik 6ngoriisti, finansal risklerin azaltilmasina ve finansal istikrarin
saglanmasina yardimci oldugu i¢in hem kredi sirketleri hem de alacaklilar i¢in 6nemlidir.
Kredi sirketleri i¢in finansal basarisizlik 6ngoriisii, potansiyel kredi risklerini belirlemeye
ve kredi risklerini yonetmeye yardime1 oldugu i¢in kritik 6neme sahiptir (Y1ldirim, 2006).
Kredi sirketleri, isletmelere ve bireylere kredi ve kredi imkanlar1 saglamakta ve bu
nedenle 6nemli bir kredi riskine maruz kalmaktadir. Finansal basarisizlik 6ngoriisii, kredi
sirketlerinin potansiyel borclularin kredibilitelerini  6lgmelerine, mevcut kredi
portfoylerinin kredi riskini degerlendirmelerine ve uygun bor¢ verme sart ve kosullarini
belirlemelerine yardimei olmaktadir. Kredi sirketleri, finansal basarisizlik olasiligini
tahmin ederek, hangi bor¢lulara borg verecekleri, ne kadar kredi verecekleri ve hangi faiz
oranlarin1 uygulayacaklar1 konusunda bilingli kararlar alabilirler. Bu durum, kredi
sitketlerinin kredi riskini etkin bir sekilde yOnetmelerine, temerriit olasiligini
azaltmalarina ve finansal kayiplar1 en aza indirmeleri noktalarinda son derece oneme

sahiptir (Atiya, 2001).
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Finansal basarisizlik Ongoriisii, alacaklilar icin de en az kredi verenler kadar
onemlidir. Alacaklilar grubunu saticilar, tedarikgiler, calisanlar ve hizmet saglayicilar
icermektedir. Alacaklilar, isletmelerin finansal basarisizlik olasiligini tahmin ederek,
kendi mali durumlarini korumak ve alacaklarin 6denmeme riskini en aza indirmek igin
onleyici adimlar atabilirler. Ornegin, bir alacakliin bir isletme ile mal veya hizmet
saglamak icin bir sozlesmesi varsa, isletmenin 6dememe riskini degerlendirmek i¢in
finansal basarisizlik Ongoriisiine ihtiyaci olabilir. Alacakli, isletmenin mali sikinti
yasayabilecegini tahmin ederse, ddemeyi pesin talep etmek veya 6deme sikligini artirmak
gibi kendini koruyan adimlar atabilir. Son olarak, finansal basarisizlik Ongoriisii
alacaklilarin kendi isletme sermayelerini etkin bir sekilde yOnetmelerine yardimeci
olabilir. Alacaklilar, beklenen nakit giris ve ¢ikislarini tahmin ederek, kendi operasyonel
ithtiyaglarin1 ve giderlerini karsilamak icin yeterli fonlara sahip olup olmadiklarinin
kontroliinii saglayabilir. Bu durum 6zellikle bor¢lulardan gelen 6demelere biiyiik 6l¢iide

bagimli olan kiigiik isletmelerin finansal istikrarlarini stirdiirmek i¢in 6nemlidir.

1.3.4 Devlet ve Diizenleyici Kurumlar

Finansal basarisizlik ongoriisii, pek ¢ok nedenden dolayr devlet ve diizenleyici
kurumlar i¢in 6nemlidir. Hem devlet hem de devlet dis1 diizenleyici kurumlar, finansal
sistemlerin istikrarin1 saglamaktan ve halkin ¢ikarlarimi koruma sorumlulugu geregi
ekonominin temellerini olusturan isletmelerin finansal basarisizliklar1 hakkinda 6ngoriiye
sahip olmalari son derece 6nemlidir (Salur, 2015). Bu sorumlulugun bir sonucu olarak bu
hedeflere ulasilmasinda finansal basarisizlik éngoriisii kritik bir rol oynamaktadir. ik
olarak, finansal basarisizlik 6ngoriisii, devlet ve diizenleyici kurumlarin finansal istikrara
yonelik potansiyel tehditleri belirlemesine yardimci olabilir. Bankalar, sigorta sirketleri,
acenteler ve diger finansal kurumlar gibi finansal sistemdeki kilit oyuncularin finansal
sagligin1 1izleyerek, finansal sikintinin uyari sayilan sinyallerini belirleyebilir ve
sistematik risklerin gelismesini 6nleyici adimlar atabilir. Ornegin, bir diizenleyici kurum,
biiyiik bir bankanin iflas etme riskiyle kars1 karsiya kalabilecegini ongoriirse, bankanin
potansiyel bir krizi atlatmak i¢in yeterli sermaye rezervine sahip olmasini saglamak icin
adimlar atabilir veya diger finansal kuruluslar {izerinde domino etkisini dnlemek icin
baska dnlemler alabilir (Kilig, 2011). ikinci olarak, finansal basarisizlik ngoriisii, devlet

ve diizenleyici kurumlarin  politikalarinin = ve  diizenlemelerinin  etkinligini
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degerlendirmelerine yardimci olabilir. Bu durum, diizenleyici cergevelerin degisen
ekonomik kosullara duyarlt olmasini ve kamu c¢ikarlarin1i korumada etkili olmasini
saglamaya yardimci olabilir. Ornegin, finansal basarisizliklarin bir sonucu olarak
dogabilecek issizlik sorunu devletin sosyal ve ekonomik agidan degerlendirmesi ve 6nlem
almas1 gereken Onemli hususlarin basinda gelmektedir (Aktan, 2012). Finansal
basarisizlik 6ngoriisii kullanilarak devletin potansiyel vergi gelirlerinin hesaplanmasi ve
kamu harcamalarinin planlanmasi ve diizenlenmesi noktalarinda énemli bir faktordiir.
Ucgiinciisii, bu kurumlarin tiiketicilerin ve yatirimeilarin ¢ikarlarini korumalarina yardimei
olabilir. Finansal iiriin ve hizmetler sunan sirket ve kurumlarin finansal sagligini izleyerek
tilketiciler ve yatirimcilar i¢in potansiyel riskleri belirleyebilir ve bunlar1 korumak igin
adimlar atabilir. Ornegin, bir diizenleyici kurum bir sirketin iflas etme riskiyle kars
karsiya olabilecegini Ongoriirse, tiiketicilerin ve yatirimcilarin risklerin farkinda
olmalarini ve kendilerini korumak i¢in uygun dnlemleri almalarini saglamak i¢in adimlar
atabilir. Son olarak, finansal basarisizlik 6ngoriisii, devlet ve diizenleyici kurumlarin
ekonomik biiylimeyi ve gelismeyi desteklemesine yardimei olabilir. Finansal sisteme
yonelik potansiyel riskleri belirleyerek ve Onleyici adimlar atarak, isletmeler ve
yatirimeilar i¢in istikrarli ve dngoriilebilir bir ortam yaratilmasina yardimeci olabilir. Bu
durum finansal sisteme olan giiveni artirmaya ve yatirimi tesvik etmeye yardimei olabilir,

sonucta ekonomik biiylime ve gelismeyi destekler.

1.4 Finansal Basarisizig Durumunda Alinabilecek Onlemler

Finansal basarisizlik durumunda gerek i¢ gerekse de dis paydaslarin katlanacaklari
olas1 maliyetler g6z oniine alindiginda kurulus asamasinda faaliyet siiresi sonsuz olarak
kabul edilen isletmelerin hayatlarina devam etmesi son derece 6nemlidir. Bu maliyetlerin
bulasma etkisi ile ilk olarak bulundugu sektordeki diger isletmelere sonrasinda tedarik¢i
ve etkilesim i¢indeki igletmelere sirayet etmesi ve son olarak genel ekonomik diizeni
bozmasi ile pek ¢ok alana etki etmesi ve yayilmasi s6z konusu olmaktadir. Bu yiizden
finansal basarisizlik ¢aligmalari isletmeler var oldugu siirece varligin1 koruyacak ve yeni
gelismelerin 15181nda gelisimine devam etmesi kacinilmaz olacaktir. Kaginilmaz olan bir

baska unsur da bazi isletmelerin i¢ veya dis nedenlerle finansal basarisizliga ugramasidir.
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Bu ¢aligma ile isletmelerin finansal basarisizlik durumuna diismelerine engel olmak
amactyla cesitli modeller iiretilmistir. Bagli bulunduklari sektoriin dinamiklerini
barindiran 6ngorii modelleri ile isletmelerin finansal basarisizlik durumuna maruz kalip
kalmayacaklarini 6nceden 6grenebilmeleri s6z konusu olmaktadir. Bu bilgi isletmelerin
gelecek planlamalarinda énemli bir yer teskil etmektedir. Isletme agisindan durumlar her
zaman istenildigi veya beklendigi gibi gerceklesmemesi halinde isletme yonetiminin ne
gibi hareket imkanlariin olduguna dair bazi 6nlemler bu baslik altinda yer almaktadir.
Literatiirde alinacak onlemler ile ilgili ¢alismalarin bazilarinda bu 6énlemler herhangi bir
simiflandirma yapilmadan siralanirken (Soydas, 2021; Aksoy, 2018; Yildiz, 2021)
bazilarinda ise mahkeme dis1 siirecler ve yasal siirecler seklinde siniflandirma (Sayilgan
& Coskun, 2009; Demirhan, 2021) yapilarak aciklanmistir. Yapilan siniflandirma siireg
odakli olarak belirlenmistir. Literatiirde daha 6nce karsilagilmayan bir siniflandirma bu
calismada tercih edilmistir. Siire¢ odakli sinifladirmada gerek mahkeme dis1 gerekse de
yasal siireclerde hem yeniden yapilandirma hem de tasfiye siiregleri yer almaktadir. Bu
noktadan hareket ile isletmenin gelecegini merkeze alarak sonug¢ odakli bir siniflandirma

yontemine gidilmistir.

Tipk: insanlar gibi isletmeler de kendilerine ait ortamda dogal sartlarda hayatlarini
siirdiiriirler. Insan i¢in gecerli olan yasam egrisi isletmeler i¢in de gegerlidir. Dogal yasam
icerisinde bazi anlarda istenilmeyen durumlar ve hatta bir son ile neticelenen durumlar
ile karsilagilmas1 s6z konusu olmaktadir. Bu durumlar varliga ait dogal ortamda
gerceklesmesi sebebiyle dogal durumlar olarak nitelendirilmektedir. Buna karsin bazi
durumlarda Ozgiirliiklerin belirli oranlarda kisitlandigi veya kontroliin kismen elde
olmadiglr durumlar ile karsilagildigi goriilmektedir. Tiim bu betimlemelerin 1s181inda
isletmelerin  finansal basarisizlik durumunda alinabilecek Onlemler isletmelerin
gelecegine dogrudan etki etmesi noktasindan hareket ile sonug odakli olarak “dontistim”

ve “tasfiye” olarak siniflandirilmistir.

Ulusal literatiirde yeniden yapilandirma adi altinda kullanilan ve pek ¢ok onlemi
icerisinden barindiran bir kavram kullanilirken, uluslararasi literatlirde restructuring,
reorganization veya recapitalization kavramlar1 kullanilarak benzer Onlemlerden
bahsedilmektedir. Dolayisiyla aslinda pek ¢ok kavram i¢ ice gegmekte ve birbirlerinin
yerine kullanilmaktadir. Literatiir ve yonetmeliklerde kullanilan yeniden yapilandirma

kavramu Ingilizce restructuring kelimesinden gelmektedir. Benzer sekilde reorganization
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kavrami da sik¢a kullanilmaktadir. Bu iki kavram arasinda farklilik s6z konusudur. Her
iki kavram da bir seyde degisiklik yapmay1 ifade etmesine karsin yeniden yapilanma
(restructuring) bir seyin yapisinin tamamen degistirilmesi olarak tanimlanirken uzun
vadeli hedeflere dayanmaktadir. Bu kavram ile bir seyin tiim yapisinda temel degisiklikler
yapilirken, yeniden diizenleme (reorganization) iyilestirme amaciyla bir seyde yapilan
kiigiik ama onemli ve kisa vadede sonu¢ iireten degisiklikleri ifade etmektedir
(Langeek.co, 2020). Dolayisiyla bir isletmenin finansal basarisizlik sonrasi faaliyetine
devam etmeye karar vermesi ile birlikte tercih edecegi diizenlemeler farklilik
gozetmektedir. Ozellikle isletmenin igerisinde bulundugu sikintinin derecesi, ortalama
vadesi ve genel ekonomik durum gibi pek c¢ok faktor géz Oniine alinarak yeniden
yapilandirma m1 yeniden diizenleme mi yapilmasi1 gerektigi kararlastirilmalidir. 5411
say1l1 Bankacilik Kanununda finansal yeniden yapilandirmanin, bor¢lu olan isletmenin
makul bir siire icinde bor¢larini geri 6deme kabiliyeti kazanabilmesi ve istihdama katkida
bulunmaya devam edebilmesi amaciyla gerceklestirilecegi ifade edilmektedir (Bankacilik
Kanunu, 2005). Kanunda yeniden yapilandirma kavrami ge¢gmesine karsin makul siire
olarak bir zaman kisit1 konulmamistir. Sonug olarak, finansal basarisizlik durumunda olan
ve tasfiye olmayan isletmenin tiim yapisini degistirecek koklii bir doniisiime mi yoksa
baz1 yonetsel ve operasyonel alanlarda palyatif (gegici) doniisiime mi ihtiya¢ duyacagi
belirsizligi dikkate alindiginda “donilisim” sozcligliniin tiim bu siirecleri igerisinde
barindirmasi sebebiyle uygun bir tercih oldugu diisiiniilmektedir. Finansal basarisizlik

durumunda alinacak dnlemlere iliskin gorsel Sekil 1.1°de goriildiigii gibi diizenlenmistir.

Gelir Artirici Yaklasimlar

Gider Azaltici Yaklasimlar

Borg Azaltici Yaklasimlar

J
J
J
J

Yonetimsel Yaklasimlar

Finansal
Basarisizlik

Sekil 1.1. Finansal basarisizlvk durumunda alinacak énlemler

28



1.4.1 Doniisiim

Dontisim (Conversion) sozciigii Tiirk Dil Kurumuna (TDK) ait sozliikte “baska bir
bicime girme, baska bir durum alma” anlamia gelmekte olup isletmelerin finansal
basarisizligina neden olan siireglerde bir doniisiime ihtiyaci olacagi noktasindan hareket
ile tanimlanmistir. Finansal basarisizlik durumunda isletmenin genel itibari ile iki
secenegi bulunmaktadir. Bunlardan biri faaliyetine son vermek ve tasfiye siirecine girmek
iken digeri ise isletmenin mevcut durumuna karsin faaliyete devam ederek yasamini
siirdiirmeye calismasidir. Isletmeler icin ikinci olan siirecin her zaman i¢in miimkiin
olmamasina karsin basari ile sonuglanmasi durumunda yukarida bahsi gegen pek ¢ok
sosyal, politik ve ekonomik maliyetlerden kurtulmasi anlamina gelmektedir. O yiizden
cok kiymetli ve dnemli bir secenektir. Isletmeleri finansal basarisizlik durumuna diisiiren
nedenlerin tespiti ve bunlara yonelik 6dnlem alinmasi isletmeler agisindan bir déniim
noktasi olmaktadir. Bu bakimdan da isletmelerin cesitli dnlemler alarak faaliyetlerine

devam edebilmeleri doniisiim siireci olarak tanimlanmaistir.

Déniistim siireci de tipki tasfiye siireci gibi isletmenin dogal bir tercihi olabilecegi
gibi yasal bir siire¢ de olabilmektedir. Bunlardan ilki isletmenin finansal basarisizliga ait
nedenlerini tespit ederek miimkiin olan en uygun vadede isletmeyi eski haline getirmek
adina bir takim dogal doniistimler gergeklestirmesidir. Ancak bu siirecin isleyisi ve
yonetimi her zaman istenilen diizeyde gerceklesmeyebilmektedir. Isletmelerin borglu
olduklari taraflar ile iyi iligkilerin ve karsilikli 1yi niyetlerin olmasi esastir. Ancak bu her
zaman miimkiin olamamaktadir. Bu noktada yasal doniisiim devreye girmektedir. Bor¢lu
ve alacaklilar i¢in yasalar cercevesinde belirli kurallar ile belirlenen ve sorumluluk
sinirlart ¢izilmis doniisiim planlar1 s6z konusu olmaktadir. Bu tiir diizenlemeler tilkeden
iilkeye degisen 6zellikler barindirmasina karsin pek ¢ok tilkede iflas ve doniisiim siirecleri
ayr1 bagliklar altinda toplanmaktadir (Ayvaz Tagpinar, 2006). Tiirkiye’de bu diizenleme
2001 krizi sonrasinda ortaya ¢ikan ve lilkeye katma degerli mal veya hizmet {ireten
isletmelerden finansal olarak sikinti yasayanlarin bir takim doniisiimler neticesinde
faaliyetlerine devam etmelerini saglayan Istanbul Yaklasimi ile giindeme gelmistir
(Aydin, Basar & Coskun, 2015). Bu yaklasim, 1970’lerde Ingiltere’de yiiksek enflasyon
sonrasi ortaya cikan olumsuzluklara ¢6ziim bulmak amaci ile gelistirilen Londra
yaklagimindan esinlenerek yasal iflas siireci baslatmak zorunda kalan isletmelere bir

takim yardimlar yapilarak son bir firsat sunulmasi amaciyla ortaya ¢ikmistir (Giirgal,
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2018). Daha sonrasinda Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK)
tarafindan hazirlanan “Finansal Yeniden Yapilandirma Cergeve Anlasmalarimin
Onaylanmasi, Kabulii ve Uygulanmasina lliskin Genel Sartlar Hakkinda Yonetmelik”
2007 yilinda Resmi Gazete’de yayimlanmistir. Zaman igerisinde gergeklesen
degisiklikler ile birlikte Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB) tarafindan 2018 yilinda
yayinlanan “Finansal Yeniden Yapilandirma Programi” diizenlenmistir. Son diizenleme
ile finansal yiikiimliliiklerini yerine getirmekte giiclilk yasayan isletmelerin eski

giiclerine kavugmasi ve istthdama katkida bulunmaya devam etmeleri amaglanmistir

(Giirgal, 2018).

Gerek dogal doniisim gerekse yasal doniisiim siireclerinde isletmelerin
alabilecekleri Onlemler benzerlik tasimaktadir. Hangisinin tercih edilecegi ise
farkliliklarina bakilarak karar verilmektedir. Bu iki siire¢ kendi aralarinda
kiyaslandiginda {i¢ temel unsur ortaya ¢ikmaktadir. Bunlardan ikisi maliyet ve siiredir.
Dogal doniisiim yasal donilisiime gore daha az maliyetli ve daha kisa zamanda sonug
alinma olasilig1 barindirmaktadir (Sayilgan & Coskun, 2009). Ancak tiglincii unsur olan
direnme problemi dogal donilisiimiin en belirgin olumsuz 6zelligidir. Borglu olan
isletmelerin doniisiim siirecinde teklif edilen plani kabul etmemesi ve bunun herhangi bir
yasa, yonetmelik ve protokol ile yapilmamasi durumunda daha az maliyet ve daha kisa
zamanda ¢dziim bulma avantajlar1 kaybolmaktadir. Ote yandan 2004 yilinda Icra ve Iflas
Kanunu kapsaminda diizenlenen konkordato kavrami, finansal yapist bozulmus olan
isletmenin yetkili mahkemeler tarafindan onaylanan ve taraflarin mutabakat1 ile
diizenlenen bir 6deme anlagsmasinin yiiriitilme siirecini ifade etmektedir. Siireg¢
tercthinden sonra alinacak 6nlemlerin biri yasal digeri ise dogal bir siire¢ olmas1 disinda
onlemler bakimindan benzerlik gostermektedir. Dolayisiyla bu baslik altinda basarisizlik

durumunda alinacak 6nlemler dogal veya yasal siire¢ ayrimi1 yapilmaksizin paylasilmistir.
Finansal Sektore Olan Borglarin Yeniden Yapilandirilmas:1 Hakkinda Yo6netmelik
kapsaminda alinabilecek onlemler asagidaki gibidir.
a) Soz konusu kredi borglarinin vadelerini uzatmak.
b) Borglularin kredilerini yenilemek.
c¢) Borglulara ilave kredi vermek.

¢) Anapara, faiz, temerriit faizi ve kar paylar ile kredi iliskisinden dogan diger her tiirlii

alacag indirmek veya bunlardan vazge¢cmek.
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d) Anapara, faiz veya kar pay1 alacaklarini; kismen veya tamamen istirake ¢evirmek, ayni,
nakdi ya da tahsil sartina bagl bir bedel karsilig1 devir veya temlik etmek, bor¢clu ya da
iiciincii kisilere ait ayni degerler karsiliginda kismen veya tamamen tasfiye etmek, satmak,

bilango digina ¢ikarmak.

e) Diger bankalarla ve alacaklilarla birlikte hareket ederek protokoller yapmak.

Finansal Yeniden Yapilandirma Programi kapsaminda daha ziyade finansal kredi
saglayan isletmeler ile iligkileri diizenleyen onlemler igermektedir. Bunlarin yani sira
literatiirde pek ¢ok calismada finansal basarisizlik durumunda alinacak Onlemler
bulunmaktadir. Literatiirde tiim bu onlemler ¢esitli kriterler ile siralanmalarina karsin
belirli basliklar altinda toplanmamuistir. Bu ¢alismada tiim bu 6nlemler her ne kadar bazi
durumlarda birbirleri ile etkilesimde olsalar da dort temel yaklasim altinda
toplanmiglardir. Bu yaklasimlara karar vermeden Once literatiirde genel kabul gérmiis bir
finansal basarisizlik taniminin olmadig1 ger¢cegi 6nemli bir noktadir. Yapilan incelemeler
neticesinde finansal basarisizlik tanimlarinda siklikla kullanilan isletme zarari, negatif
isletme sermayesi, 6z sermaye daralmasi, aktif azalmasi gibi finansal tablolardan elde
edilen sinyaller tespit edilmistir. Gelirlerdeki azalma, giderlerdeki artis, bor¢lardaki artig
ve yoOnetimden kaynaklanan hatalarin finansal basarisizlik tanimlarini olusturdugu
noktasindan hareket ile isletmelerin basarisizlik durumunda alabilecegi 6nlemler Gelir
artiricy, Gider azaltici, Bor¢ azaltici ve YoOnetimsel yaklasimlar basliklari altinda

toplanmustir.

1.4.1.1 Gelir Artiric1 Yaklasimlar

Gelir, isletmenin karliligini ve siirdiirtilebilirligini dogrudan etkileyen en dnemli
unsurlarin basinda gelmektedir. Gelirin bir isletme lizerinde ¢esitli etkileri bulunmaktadir.
Bir isletmenin finansal istikrarini stirdiirmesi i¢in istikrarli bir gelir akis1 sarttir. Yiiksek
gelirli bir isletme beklenmedik giderlere veya ekonomik sikintilara karsi daha direngli
olmaktadir. Faaliyetlerini genisletmek, daha fazla istihdam yaratmak, yeni makine ve
techizat satin almak veya yeni iiriin ve hizmetler gelistirmek i¢in yiiksek gelirin karindan
faydalanabilmektedir. Calisanlarina daha i1yi yan haklar, ikramiyeler ve maaslar
saglayarak calisanlarin moralini ve motivasyonunu artirarak daha yiiksek iiretkenlik ve is
tatminine yol acabilmektedir. Gelirini artirabilen isletmeler iirlinlerini, hizmetlerini ve

marka imajini iyilestirmek i¢in aragtirma ve gelistirme, pazarlama ve diger alanlara
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yatirim yaparak rakiplerine karsi rekabet avantaji elde edebilmektedir. Tiim bunlar
isletmenin icine diisecegi finansal basarisizlik siirecinin daha az maliyetle agilmasina

yardimc1 olmaktadir.

Bir isletmede nakit akis1 damarlarda dolasan kan gibidir. Yeteri diizeyde olmamasi
veya her noktaya ulasamamasi durumunda sorun ¢ikarmaktadir. Finansal
basarisizliklarda bu noksanlik belki temel sebep olarak goriilmeyebilir ancak temel
sebebin varolus siirecinde bir etkisi s6z konusu olmaktadir. Dolayisiyla finansal
basarisizlik durumunda isletmelerin faaliyetine devam ederken doniisiim yasamasi
gereken faktorlerden bir tanesi gelir artirict yaklagimlardir. Finansal basarisizlik
durumunda geliri artirmanin en basit yollarindan biri satislar artirmaktir. isletmeler bunu
yeni lrlinler veya hizmetler gelistirerek, miisteri tabanlarin1 genisleterek, pazarlama
stratejilerini iyilestirerek ve indirimler veya promosyonlar sunarak bagarabilirler. Geliri
artirmanin bir bagka yolu riskli bir strateji olan fiyatlar1 yiikseltmektir. Bu durum iiriin
veya hizmete olan talebin azalmasina neden olabilecegi i¢in {iriin veya hizmetlerinin fiyat
esnekligi degerlendirilmeden bu strateji hayata gecirilmemelidir. Lisanslama veya
franchising olarak tanimlanan ve diger isletmelerin marka, iiriinler veya hizmetleri bir
ticret karsiliginda kullanmasina izin vermeyi iceren bu yaklasim ek sermaye yatirimina
ihtiya¢ duymadan isletme icin gelir saglayabilmektedir. Diger isletmelerle ortaklik veya
ortak girisime girmek, yeni pazarlara, miisterilere ve kaynaklara erisim saglayabilir.
Isletmenin aktif olarak kullanmadig1 varliklarin satisindan da uzun soluklu olmasa da bir
gelir elde etmesi miimkiindiir. Ote yandan maddi ve mali duran varliklarin bir kisminin
satisinda kisa siireli bir gelir elde edilebilmektedir. Maddi duran varliklarin satisindan
ziyade sektordeki diger isletmelere uzun vadeli kiralanmas1 da isletmenin gelirini artici
bir yaklagim olarak sayilmaktadir. Alacaklarin tahsilati ile ilgili bir planlama ve strateji
gelistirilerek daha kisa tahsilat siiresi veya vadesi gelmeyen alacaklarin diisiik bir iskonto
bedeli ile erken tahsilat1 s6z konusu olabilmektedir. Tiim bu yaklasimlar isletmenin kisa
sirede ihtiya¢ duyacagi nakit akisimi artirmak ve hizlandirmak suretiyle finansal
basarisizlik durumundan kurtulmasia yardimer olmaktadir. Bu yaklagimlarin tercihi ve

isleyisi isletmeden isletmeye ve i¢inde bulundugu sartlara gore farklilik gostermektedir.
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1.4.1.2 Gider Azaltic1 Yaklasimlar

Finansal basarisizlik tanimlarinda yer alan isletmenin zarar etmesi durumu iki
tarafl1 degerlendirilmek zorundadir. S6z konusu taraflar gelir ve gider olup ve isletmenin
karlilig: iizerinde direkt etkileri vardir. Isletmenin finansal basarisizligina konu olan zarar
ya gelir artirilarak ya da gider azaltilarak hafifletilebilir. Onceki baslikta gelir artirici
yaklagimlardan bahsedildi ancak tercih edilen yaklasim neticesinde daha yiiksek bir gider
ortaya ¢ikmasi durumunda finansal basarisizlik daha agir sonuglar dogurabilir. Ote
yandan gelir artirict yaklagimlar her isletme icin kolay uygulanabilir ve hemen sonug
alinabilen bir yaklagim olmayabilir. Bu noktada devreye gider azaltici yaklasimlar

girmektedir.

Gider basit anlamda bir isletmenin faaliyetleri i¢in gerekli mal veya hizmetleri elde
etmek igin harcadigi paray: ifade etmektedir. Isletmenin karlihig: iizerinde énemli bir
etkiye sahiptir. Yiiksek giderler kar marjlarini distiriirken, disiik giderler karlilig
artirmaktadir. Bu nedenle giderleri diizenli olarak kontrol etmek ve yonetmek g¢ok
onemlidir. Yiiksek gider, bir isletmenin nakit akisini zorlayarak biiylimeyi, yeni
yatinmlar yapmayi veya finansal yiikiimliiliikleri yerine getirmeyi zorlastirabilir.
Giderleri, isletmenin tedarikgileri ile arasindaki iliski de etkileyebilir. Tedarikgilerle
saglikli ve iyi iliskiler, daha uygun fiyatlara, daha iyi teslimat siirelerine ve daha kaliteli

mal veya hizmetlere yol agabilir.

Bir igletme finansal basarisizlikla kars1 karsiya kaldiginda, finansal istikrar1 yeniden
kazanmak igin giderleri azaltmak &nemli bir adim sayilmaktadir. Isletmenin gider
kalemleri cesitlilik arz etmekle birlikte bu kisimda daha ziyade faaliyet ile ilgili direkt
giderlere iliskin yaklasimlar degerlendirilmistir. Ornegin isletmenin borcuna iliskin faiz
yiikiiniin bir kismindan kurtulmasi gider azaltic1 yaklasima girmesine karsin borg azaltici
yaklasimlar basligi altinda degerlendirilmistir. Bir isletme i¢in en biiyiik giderlerden biri
iscilik maliyetleridir. Basarisizlik durumunda kiiglilme veya bazi faaliyetlerin askiya
alinmasi karar1 verildiginde bu kisimlar ile alakali isten ¢ikarmalar, ticretsiz izinler veya
azaltilmis calisma saatleri gibi gider azaltici yaklagimlar da tercih edilmektedir.
Tedarikgilerle daha uygun fiyatlar, 6deme kosullari, birlestirilmis siparisler ve toplu
alimlar i¢in indirim talepleri veya uzun vadeli 6deme kosullar1 da bu yaklagimda yer
almaktadir. Bunlarin disinda isletmelerin ana faaliyet alan1 disindaki seyahat masraflari,

eglence masraflar1 veya kritik olmayan hizmet abonelikleri gibi gerekli olmayan giderler
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veya isletmenin her tiirlii kiray1 azaltma, erteleme veya gecici bir indirim ile ddeme

imkanlar1 da gider azaltic1 yaklagim altinda degerlendirilmektedir.

1.4.1.3 Bor¢ Azaltic1 Yaklasimlar

Isletmelerin kurulus asamasinda ilk olarak 6z sermaye ortaya konulmaktadir. Daha
sonrasinda isletme faaliyetleri i¢in kisa ve uzun vadeli bor¢lanmalar ile yatirim yapma ve
bliylime imkanlar1 elde edilmektedir. Sektorlerin ve isletmelerin yapilar farklilik
gozetmesine karsin bor¢ ve 0z sermayenin belirli oranlarda dengede tutulmasi
gerekmektedir. Sermaye yogun isletmelerde bu oran daha yiliksek bir denge noktasinda
konumlanirken emek yogun isletmelerde daha diisiik bir denge noktasi ile karsilagilmasi
muhtemeldir. Bu oran ayni zamanda Bor¢lanma Katsayisi olarak da kullanilmaktadir. Bu
denge noktas1 pek cok isletme ici ve isletme dis1 faktorden etkilenmektedir. Isletmenin
finansmaninda kullanillan uzun veya kisa vadeli yabanci kaynaklarin borg¢lanma
maliyetleri ile 6z sermayenin korunmasi ile elde edilecek kar ile aralarindaki iliski de goz

ard1 edilmemelidir.

Uzun vadeli ve kisa vadeli yiikiimliiliikler, bir isletmenin finansal yapisinin en
temel unsurlarindan biridir. Bunun bir sonucu olarak yiikiimliiliiklerin varligi ve yoklugu
isletmeleri cesitli diizeylerde etkilemektedir. Hem kisa vadeli hem de uzun vadeli
yiikiimliiliikler tipik olarak faiz giderleri tasimaktadir. Bu faiz giderlerinin, bir isletmenin
karliligint ve nakit akisimi azaltict etkisi olmaktadir. Kisa vadeli yiikiimliiliikler,
isletmenin nakit akigin1 zorlayabilecegi gibi yatirim yapma veya yiikiimliiliikleri yerine
getirmeyi zorlastirabilir. Bunun yani sira yliksek bir borglanma katsayisi isletmenin
finansman bulmasini veya yatirimcilar: gekmesini zorlastirabilir. Yiiksek borg seviyeleri

veya sikintili 6deme gegmisi, isletmenin gelecekte kredi bulmasini zorlastirir.

Bir isletme finansal basarisizlikla karst karsiya kaldiginda, yiikiimliliikleri
azaltmak finansal istikrar1 eski haline getirmek admna 6nemli bir adimdir. Isletmelerin
bor¢ azaltic1 yaklasimlari bulunduklar1 sektore, isletme yapisi ve genel ekonomik
kosullara gore cesitlilik gostermektedir. Literatiirde siklikla gegcen ve isletmelerin ilk
olarak basvurduklar1 yaklasim Odeme kosullarini yeniden miizakere etmektedir.
Isletmeler, faiz oranlarini diisiirmek, ddeme siirelerini uzatmak veya borglu olunan tutarm
altinda bir bor¢ 6demesi yapmak ic¢in alacaklilariyla 6deme kosullarinin yeniden
goriigiilmesi veya bir alacakli komitesi kurarak bu siirecleri iyi niyet cercevesinde

34



yiiriitmesi s6z konusu olabilmektedir. Isletmenin pargali bigimde farkl1 faiz oranlarma
sahip ylktmliliiklerin bir araya getirilerek daha uygun bir maliyetle alinan borg ile
kapatilmasi da toplam borg yiikiinii azaltic1 bir etkiye sahip olmaktadir. Bu noktada kamu
tesvikleri veya diizenlemelerinden faydalanilarak diisiik faiz oranli ve uzun vadeli
krediler kullanilarak pargali ve yiiksek maliyetli yiikiimliiliklerden kaginmak miimkiin
olmaktadir. Literatiirde yer almasina karsin ¢ok tercih edilmese de bor¢lu olunan kesime
borcuna karsilik 6z sermayeden istirak veya pay vermek de borg azaltici bir yaklasimdir.
Tirkiye’de pek rastlanilmasa da isletmelerin ¢ikarmis olduklari sabit faiz yiiklii tahvillere
kars1 pay senedi veya kara istirakli tahvil teklifi de bor¢larin azaltilma siirecine yardimci

olmaktadir.

1.4.1.4 Yonetimsel Yaklasimlar

Isletmelerin hemen her noktasinda y&netimin bir unsuru yer almaktadir. Aslinda
yukarida bahsedilen gelir artirici, gider azaltici ve borg azaltici yaklasimlarin tamami
yonetimin bilgi ve onayr durumunda uygulanmaktadir. Finansal basarisizlik yasayan
isletmelerin bu duruma karsi alabilecegi yonetimsel planlar bu baslik altinda toplanmastir.
Ornegin isletmenin kiiciilme karar1 almas1 veya bazi faaliyetleri askiya alma her ne kadar
isletmenin diger fonksiyonlar1 ile de goriisiilse de isletme yoOnetimi tarafindan
uygulamaya alinacak kararlardir. Daha 6nce de belirtildigi gibi baz1 6nlemler birbirleri
ile etkilesim icinde olduklar1 i¢in net bir ayrima gidilmesi her zaman miimkiin

olmayabilmektedir.

Isletme finansal basarisizlikla karsilastiginda, yoneticiler bu sorunun temel
nedenlerini derinlemesine incelemek, teshis ve tedavi hakkinda ayrintili bir planlama ile
isletmeyi yeniden basarili yapabilmek i¢in hizli ve kararli adimlar atmalidir. Ilk olarak
maliyetlerin azaltilmasi adina hem bor¢ hem de gider azaltic1 6nlemleri organize etmesi
gerekmektedir. Personel sayisini azaltmak, sézlesmeleri yeniden miizakere etmek, gerekli
olmayan harcamalar tespit etmek ve ortadan kaldirmak gibi faaliyetlerin belirli bir
strateji i¢inde planlanmasi ve uygulamaya konulmasi Onemli bir adim olarak
goriilmektedir. Diger bir yaklasim da verimliligi artirmaktir. Isletmenin faal tiim
operasyonlar1 ve fonksiyonlarinin verimliligini artirmak, maliyetleri diisiirmeye ve geliri
artirmaya yardimci olmaktadir. Performanslar1 optimize etmek icin siliregleri yeniden

degerlendirme, kolaylastirma ve sadelestirme veya isleyisin yapisini yeniden diizenleme
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yonetimsel yaklagimlar arasinda gosterilebilir. Isletmenin, operasyonlar1 finanse etmek,
mevcut kisa vadeli bor¢larin1 6demek veya yatirim yapmak igin krediler veya 6z sermaye
yatirimi gibi dis finansman yontemlerini isletmenin yapisina uygun olacak sekilde
planlayabilir. Isletmeye yeni ortak alnmasi, sermaye yapisinin giiglendirilmesi, sermaye
artirimi, sirket birlesmeleri, statii degisiklikleri diger yaklagimlar olarak siralanabilir.
Yonetim, tim bu maliyet azaltimi, verimlilik artirimi, dis finansman ve diger
yaklasimlarda profesyonel yardima da basvurabilir. Isletme tarafindan alinacak tiim
onlemlerin ciddiyet ve titizlikle takip edilmesi, raporlanmasi, revize edilmesi ve dinamik
bir yapi ile izlenmesi son derece dnemlidir. Bununla ilgili bir izleme komitesi kurulmasi
da yonetimsel yaklasimlardan bir tanesi olarak degerlendirilmektedir.  Finansal
basarisizlik durumunda, isletmeler stratejik ve proaktif bir yaklagimlarin yaninda
gerektiginde profesyonel tavsiye ve yardim almak suretiyle basarisizlik durumlarini

tyilestirebilir ve uzun vadeli basar1 elde etmeleri miimkiin olabilmektedir.

1.4.2 Tasfiye

Isletmelerin faaliyetlerini sonlandirarak tiim hesaplariin kapatilma siireci tasfiye
olarak tanimlanmaktadir. isletmelerin finansal basarisizlik durumunda ortaya ¢ikan ikinci
secenek tasfiye siirecidir. Isletmenin i¢ ve dis paydaslari sartlar ne olursa olsun igletmenin
siirekliligini saglamak adina adimlar atmaktadirlar. Devletler bu siirecin ekonomik,
sosyal ve politik maliyetlerini goz Oniine alarak gerekli tegvik ve destekleri sunmaktadir.
Ancak tiim bu sartlara ragmen bazen kurulus asamasinda sonsuz siireli olarak
degerlendirilen isletmeler faaliyetlerine son vermek durumunda kalabilmektedir. Bu
durum yasal veya dogal siirecler sonunda gerceklesmektedir. Isletmenin varliklarmi elden
cikardiktan sonra varsa ylikiimliiliiklerin yerine getirilmesi sonucunda isletme dogal bir
stirec ile faaliyetine son verebilmektedir. Tasfiye siireci bakimindan en kolay sekilde
tasfiyesi gerceklesen isletme tiirii sahis isletmeleri iken limited sirketler ve anonim
sirketlerde kanun ve sirket ana sdzlesmesinde yazili hallerin meydana gelmesi veya
ortaklar kurulu karari ile faaliyete son verilmektedir (Giidiicii, 2023). Ote yandan tasfiye
bir yasal siire¢c sonunda da gerceklesebilmektedir. Isletme iflas1, isletmenin borglarim
O0deyememesi veya isletmenin varliklarinin borglarini karsilamak i¢in yeterli olmamasi
durumunda isletmenin kendi istegiyle veya alacaklilar tarafindan istenilebilmektedir.

Iflas siirecinde, alacaklilarin borglarmi tahsil etmek amaciyla bir iflas masasi

36



olusturulmaktadir. iflas masasi, isletmenin varliklarmi satarak nakit elde etmeye ve
bor¢larin ncelik sirasina gore ddenmesi amaciyla faaliyet yiiriitiir. Bu siralama icra ve
Iflas Kanunu’nun 206. maddesinde agiklanmistir. Finansal basarisizlik durumunda
alinacak onlemler bagligi altinda tasfiyenin olmasi bu siirecin bir 6nlem mi yoksa bir
sonu¢ mu oldugu agisindan bakildiginda hem bir 6nlem hem de bir sonug olarak yer
almaktadir. Isletmenin déniisiim siireglerini uygulamasi bazen istenilen sonuglari
vermemekle kalmayip daha agir durumlar yaratmasi séz konusu olmaktadir. Boyle
durumlarda daha bagka doniisiim Onlemleri almaktansa isletmenin tasfiye siirecine
girmesi igletme ve alacaklilar1 bakimindan daha uygun olmaktadir. Bagka bir ifade ile
isletmenin finansal basarisizlik yasayan mevcut piyasa degeri, tasfiye degerinin altina
diismesi, borglular acisindan arzu edilen bir durum olmamaktadir (Petty, Keown &

Martin, 2011).

1.5 Finansal Basarisizhik Modelleri

Finansal basarisizlik modellerinin sorunlarinin en temeli, isletmenin ddeme giicii
hakkinda higbir ekonomik teorinin olmamasidir. Bu genel teori yoksunlugu, ampirik
calismalarda iflas1 aciklayabilen gostergelerin neler oldugu konusunda da fikir
ayriliklarin1 dogurmaktadir. Dolayisiyla yapilan ampirik ¢alismalarda atilan ilk adim,
herhangi bir ekonometrik modelin uygulanmasindan 6nce oranlarin belirlenmesidir. Oran
gruplarinin ayni pay ve paydayi paylastigi diisiiniildiiglinde, oranlarin sagladig bilgilerin
fazlaligi ve tahminlerde g¢oklu baglanti sorunlart olusturan degiskenler arasindaki
korelasyon nedeniyle Onemli sorunlar ortaya c¢ikabilmektedir. Coklu baglanti,
ekonometrik modellerin tahmin edilen katsayilarinda, tahminlerin kesinligini olumsuz
yonde etkileyecek yiiksek standart hatalar iiretir. Ancak, en eksiksiz bilgiyi igeren oranlari
tespit edebilecek ve ayni zamanda hatalarin tekrarini Onleyebilecek herhangi bir

mantiksal prosediir mevcut degildir (Acosta-Gonzélez & Fernandez-Rodriguez, 2014).

Finansal basarisizligin tahmin edilmesi i¢in kullanilacak modellerin biiyiik bir
cogunlugu, kriter olarak goniillii ya da zorunlu iflas olarak tanimlamaktadir. Bunun temel
nedeni, iflas durumlarinda mali kayiplarin yasanmasi ve isten ¢ikarmalarin artis1 s6z
konusu olur ve bu durum yasal siirecle birlikte geldiginden nesnel olarak Olciilebilir

olmasindandir. Fakat tek basina bu kriterin finansal basarisizlik tahmin modellerinin
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olusturulmasi i¢in yeterli olmadig1 s6ylenebilir. Su bir gergektir ki, igletmenin temerriide
diismesi, borclarimi siirekli olarak 6deme sikintist yasamasi gibi farkli finansal
basarisizlik bigimleri ger¢ek basarisizlik ya da iflas ile siki sikiya iligkilidir (Keasey &
Watson, 1991). Dolayisiyla tahmin modelleri olusturulurken farkli karar boyutlarinin ve

basarisizlik kriterlerinin ele alinmas1 gerekmektedir.

Literatiirde yer alan calismalarin ¢ok biiyiik cogunlugu Borsa Istanbul’da islem
goren isletmelerin verilerinden istifade etmistir. Bu durumda finansal basarisizlik tanimi
icin her iki tiir gostergeden de faydalanilmasi s6z konu olmaktadir. Bu noktanin hem
verilerin gilivenilirligi hem de erisim ve seffaflik anlaminda birtakim avantajlar
sunmasinin yaninda isletmelerin sektorleri temsil yeterliligi anlaminda bir dezavantaja da
sahip oldugu gercegi s6z konusu olmaktadir. Literatiirdeki bu boslugu kismen de olsa
giderebilmek adma her sektorii, Borsa Istanbul’da islem goren sirketlerin yani sira cok
daha fazla sayida borsa dis1 sirketleri de goz oniine alarak degerlendirmek hedeflenmistir.
Bu durum kapsaminda TUIK ile yapilan protokol ¢er¢evesinde maskelenmis veriler ile

caligilmasi, tez ¢alismasimin bazi kisitlara maruz kalmasina sebep vermektedir.

Matematik —istatistik, test ve secim yontemlerine dayanan basarisizligin énceden
belirlenmesinde kullanilan oranlar sistemindeki temel kriter; oranin basarisizliktan 6nce
bilgi verme giicii yani tahminin kalitesi olarak ifade edilir. Yapilan arastirmalarin ¢ogu
saglam ve hasta isletmelerin ayrimma deginmektedir. Bu amacla yapilan bazi

calismalardaki modellere asagida yer verilmektedir.

Altman modeli; finansal basarisizlig1 dngérmek i¢in ¢ok degiskenli bir model olan
diskriminant analizini kullanmistir. Arastirmada; likidite, karlilik, etkinlik ve kaldirag
etkisi oranlarina agirlik verilmistir. Arastirmada kullanilan analiz farkl: oranlar ile gesitli
agirliklar birbiriyle iliskilendirir. Boylece isletmenin kredi degerliligi ve riski i¢in bir
deger hesaplanir. Altman, 33 basarili ve 33 basarisiz igletme ile yaptig1 ¢alismasinda; 22
finansal oran saptamistir. Saptamis oldugu bu finansal oranlar1 yaptigi analizlerle ve
kendi yargisiyla isletmeler igin en iyi sonucu veren 5 orana indirgemistir. Odeme
durumlan iyi ve kotii olarak degerlendirilen calismada kullanilan model asagida

verilmistir.
Z=124+ 1.4B + 3.3C+ 0.6D + 0.999E

7= Isletmenin nokta degeri

38



A= Caligma Sermayesi / Toplam Varliklar

B= Dagitilmis Karlar / Toplam Varliklar

C= Faiz ve Vergiden Onceki Kar / Toplam Varliklar
D= Pay Senetlerinin Pazar Degeri / Dis Kaynaklar
E= Satiglar / Toplam Varliklar

Altman modeline gore; Z degeri > 2.99 ise isletmenin iflas ihtimalinin diisiik
oldugu, Z degeri <1.81 ise isletmeninin yliksek iflas ihtimali tasidigini, Z degeri 2.675
olarak hesaplanirsa isletme durumunun netlik kazanmadig olarak yorumlanmaktadir.
Ayrica yapilan analizlerle modelin dogruluk derecesi uygulanan 6rneklem dahilinde %95

olarak hesaplanmustir.

Beaver modeli; finansal basarisizligin tahmininde kullanilan tek boyutlu
calismalarin basinda gelmektedir. 1954-1964 yillar1 arasinda 79 basarisiz ve 79 basarisiz
olmayan isletme ile eslemeli Ornekleme teknigi kullanilmistir. Arastirmada likit
rezervlerinin dnemli oldugu vurgulanmig ve kredi degerliliginin belirlenmesinde bu
rezervlerin 6nemli rol oynadig: belirtilmistir. Arastirmada 30 finansal oran kullanilarak
inceleme yapilmis daha sonra basarisiz olmayan isletmeleri basarisiz olanlardan ayirmada

6 oranin daha 6nemli oldugu saptanmistir. Bu oranlar asagida verilmistir;
Nakit Akis1 / Di1s Kaynak
Net Kar / Toplam Sermaye
Di1s Kaynak / Toplam Sermaye
Donen Varliklar / Kisa Siireli Borglar
Net Isletme Sermayesi / Amortismanlar Disindaki Isletme Giderleri
Calisma Sermayesi / Toplam Sermaye

Beaver beklenen faydanin alinabilmesi icin arastirmada isletmenin nakit sikintisi
baslamadan en az bes yi1l O6ncesinin ele alinmasi gerektigini vurgulamistir. Arastirmada
en yiiksek tahmin giiciine sahip oranin Nakit Akis1/ Di1s Kaynak orani oldugu ve basarisiz
olmayan isletmelerin basarisiz isletmelere nazaran daha kolay oldugu saptanmistir.
Aragtirma sonuglarinda, rezerv arttik¢a ve satiglar sonucu nakit akislar arttikca 6dememe

olasiliginin azaldig1 ortaya konmustur. Bununla birlikte dig kaynagin oraninin yiikselmesi
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ve isletme giderlerinin yiikselisi 0dememe olasiligin1 artirdigt  gézlemlenmistir.
Arastirmada ayrica, sorunlu kredilerin sayisinin az olmasi ve kredilerin maliyeti sorunsuz
olanlardan fazla olmasindan kaynakli kredi kararlar1 alinirken iki etkenin
dengelenememesi, likit varlik akis modelinin formiile edilmemis olmasi, modelin tek
degiskenli olup sadece likiditeyi ilgilendiren oranlarin kullanilmasi1 bu model i¢in yapilan

elestirilerdir.

Springate modeli; 1978 yilinda 40 isletme {izerinden ¢ok degiskenli diskriminant
analizini kullanilarak gelistirilmistir. Bu modelde dort temel oran kullanarak basarili ve
basarili olmayan isletmeler i¢in Z degeri hesaplamistir. Springate’nin kullandig1 model

asagida verilmistir.
Z=1304+3.07B + 0.66C + 0.4D
A = Calisma Sermayesi / Toplam Varliklar
B = Faiz ve Vergiden Onceki Kar / Toplam Varliklar
C = Faiz ve Vergiden Onceki Kar / Kisa Vadeli Borglar
D = Satislar / Toplam Varliklar

Arastirmada kullanilan modele gore Z degeri <0.862 ise isletmenin basarisiz
oldugunu belirtmistir. Arastirmanin sonucunda Orneklem dahilinde modelin basari
derecesini % 92.5 olarak saptamistir. Daha sonra Springate modelini arastirmasinda
kullanan Botheras (1979) aktif biiyiikliigii 2.5 milyon dolar iizerinde olan 50 isletme i¢in
modelin dogruluk derecesini %88 olarak saptamigken, Sands (1980) ise aktif biiyiikliigii
63.4 milyon dolar iizerinde 24 isletme ile yaptig1 ¢alismada modelin dogruluk derecesini

%383.3 olarak belirlemistir (Aydin, Basar & Coskun, 2015).

Weibel (1973) modeli; bilanco kalemleri analizi ile Isvigre bankas1 miisterileri olan
36 basarili ve 36 basarili olmayan kiigiik isletmeyi karsilastirmistir. Basarili ve basarili
olmayan isletmelerin tercihinde is kolu, isletme biiyiikliigi, isletmenin yas1, hukuki sekli,
kurulus yeri, konjonktiir ve tasinmazlarin sahipligi kriterleri kullanilarak Wilcoxon testi
yardimiyla 42 oran analiz edilmistir (Aydin, Basar & Coskun, 2015). Arastirmada
tutarlilik bakimindan 42 orandan 20 tanesinin ayrintili olarak test edilmesine olanak

saglanmistir. 20 oranda 6 tane grup elde edilmis olup bu gruplar asagida belirtilmistir.

Nakit Akis1 / Kisa Siireli Borglar
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Donen Varliklar / Kisa Siireli Borglar

Donen Varliklar- Borglar / Nakit Cikist Gerektiren Giderler
Ortalama Stok Tutar1 x 365 / Alislar

Ortalama Kredi Tutar1 x 365 / Alislar

Borglar / Toplam Varliklar

Arastirmada Wilcoxon yontemindeki c¢ift gézlemlerden yararlanilarak toplanan
verilerin amaca uygun olmadigi, Orneklem bagimsizliginin goéz ardi edildigi ve
degiskenler arasindaki iliskilerin dikkate alinmadig1 gibi unsurlardan dolay1 arastirmada

sonuglarin yorumu kesin bir kurala baglanamamaistir (Aydin, Basar & Coskun, 2015).

Fulmer ve arkadaslarinin (1984) gelistirdigi modelde ¢ok degiskenli diskriminant
analizi kullanilmistir. Modelde ortalama aktif biiyiikligi 455 milyon dolar olan 30
basarili ve 30 basarisiz isletme ele alarak bir denklem ile H degeri hesaplamistir. Modelde

kullanilan denklem asagida verilmistir.
H=5.528 (V1) +0.212 (V2) + 0.073 (V3) + 1.270 (V4) - 0.120 (V5) +
2.335(V6) +0.575 (V7) + 1.083 (V8) + 0.894 (V9) — 6.075
V1 = Dagitilmamis Karlar / Toplam Varliklar
V2 = Satiglar / Toplam Varliklar
V3= Vergi Oncesi Kar / Oz Sermaye
V4 = Nakit / Toplam Borglar
V5 = Borglar / Toplama Varliklar
V6 = Kisa Vadeli Borglar / Toplam Varliklar
V7= Log (Maddi Varliklar)
V8 = Calisma Sermayesi / Toplam Borglar
V9 = Log (Faiz ve Vergi Oncesi Karlar / Faizler)

Modelde H skorunun negatif elde edilmesi durumunda isletme basarisiz olarak

kabul edilmistir (Aydin, Basar & Coskun, 2015).
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CA-Skoru (Kanada Skoru) modeli; 1987 yilinda gelistirilmis ve modelde ¢ok
degiskenli diskriminant analizi kullanilmistir. 30 finansal oranin kullanildigi ¢alismada
yillik satis diizeyleri 1-20 milyon dolar olan 173 iiretim isletmesi ele alinmigtir. Kanada

Skor modeli denklemi asagidaki gibidir (Aydin, Basar, & Coskun, 2015).
CA Skoru =4.5913*(C1) + 4.5080*(C2) + 0.3936*(C3) - 2.7616
C1= Ortaklarin Yatirimlari**/ Toplam Varliklar[t-1]

C2= (Faaliyetlerden Olagan Kar ya da Zarar + Faiz Giderleri [t-1]) / Toplam
Varliklar [t-1])

C3= Satislar [t-2] / Toplam Varliklar [t-2]

Denklemde ** olarak gosterilen oran; ortaklarin yatirimlar1 6z sermaye payina,
isletmeye verilen net bor¢ eklenerek bulunmaktadir. Formiilde yer alan t-1 ifadesi bir yil
Oncesini, t-2 ifadesi ise iki y1l oncesini ifade etmektedir. Arastirmada CA skoru <-0.3 ise

firma basarisiz olarak degerlendirilmistir (Aydin, Basar & Coskun, 2015).

Edmister (1972) modelinin yer aldigi c¢aligmada ikili regresyon modelini
gelistirilmistir. Calismada birden fazla analiz kullanmis ve basarisizliklarin dnceden
tahmin edilmesi amaclanmistir. 1954-1969 yillar1 arasinda ABD’de SBA (kiiciik
isletmeler idaresi) adl1 organizasyona bor¢lu olan firmalardan 42 finansal basarisiz, 562
finansal basarili firma ele alinmistir. Yapilan ¢calismada 19 finansal oran saptanip dort

hipotez test edilmistir. Test edilen hipotezler agsagida verilmistir.
Basarisizligin tahmininde rasyolarin katki pay1
Basarisizligin tahmininde rasyolarin ii¢ yillik trend etkisi
Basarisizligin tahmininde rasyolarin ii¢ y1llik ortalama etkisi
Basarisizligin tahmininde rasyolarin endiistrideki trendlerle kombinasyonu

Calismada istatistiksel olarak modelin anlamliligini artirmak amaciyla coklu
baglanti sorunu sinirlandirilmistir. Bu nedenle modeldeki degiskenler arasindaki
korelasyon 0.31’den yliksek ise o degisken modelden ¢ikarilmistir. Analiz kapsaminda
yedi bagimsiz degiskenden olusan bir regresyon modeli olusturulmustur. Arastirmada

kullanilan model agagida verilmistir.
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Z=0.951—-0.423*X1— 0.293*X2 —0.482*X3 4+ 0.277*X4 — 0.452*X5 - 0.352*X6 — 0.924*X7
X1 = Yillik nakit girisi / donen varliklar orani 0.5’ten kiiciik ise 1, degilse 0.
X2 = Oz sermaye / satislar oran1 0.7’ den kiiciik ise 1, degilse 0.
X3 = Net igletme sermayesi / satislar oran1 -0.2’ten kii¢iik ise 1, degilse 0.
X4 = Donen varliklar / 6z sermaye oran1 0.48’ten kiiciik ise 1, degilse 0.
X5 = Stoklar / satiglar oran1 0.04’ten kiiciik ise 1, degilse 0.
X6 = Likidite Oran1 0.34’ten kiigiik ise 1, degilse 0
X7 = Likidite Oran1/ Endiistri Likidite Orani sonucu yiikseliste ise 1, degilse 0

Aragtirma sonucunda dogru siniflandirma oran1 %90’1n iizerinde hesaplanmastir.
Bulunan tahmin modelinin giiglii ¢ikmasinin sebeplerinden en 6nemlisi analitik yontem

ve oranlarin belirlenmesi oldugu 6ne siirtilmustiir.

Ohlson (1980) c¢alismasinda 1970 - 1976 yillar1 arasinda faaliyet gosteren 105
basarili olmayan ve 2058 basarili isletme ile logit modeli kullanilarak bir model

gelistirmistir. Modelde degisken olarak kullanilan oranlar asagida verilmistir.
Isletme Biiyiikliigii (Log(Toplam Varliklar/ GSMH Fiyat Endeksi)),
Toplam borg / toplam varliklar,
Caligma sermayesi / toplam varliklar,
Kisa vadeli borg¢lar / donen varliklar,

Toplam borglarin toplam varliklart astigi durumda 1 aksi durumda 0 degeri alan

kukla degisken,

Net kar / toplam varliklar,

Faaliyet kar1 / toplam borglar,

Son iki yilin zarar oldugunda 1, aksi durumda O degeri alan kukla degisken,
Son iki y1ilin net satig farkinin mutlak deger toplamlarina orani

Logit modeli ile gergeklestirilen bu calismada bir yil i¢inde iflas1 ongdriilenler,
ikinci yil i¢inde iflas1 6ngoriilenler ve bir veya iki yil i¢inde iflas1 dngoriilenler olarak ti¢
model olusturulmustur. Calisma sonucunda {i¢c model i¢in sirasiyla %96.12, %95.55 ve

%92.84 oranlarinda dogru siniflama tespit edilmistir.
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IKiNCi BOLUM
2 LITERATUR

Finansal basarisizliga yonelik caligmalarin ilk 6rneklerinden biri olan Beaver
(1966) finansal basarisizligi firmanin 6demesi gereken yiikiimliiliiklerini vadesi
geldiginde 6deyememesi olarak ifade ettigi ¢alismasinda finansal basarisizligi tahmin
etmede kullanilabilecek finansal oranlari inceleyip gelistirmistir. Basarili ve basarili
olmayan 79 isletmenin analize tabii tutuldugu calismada oran analizinin basarisizliktan
en az bes yil dncesine kadar firma 6rneklerinin %78’ini dogru bir sekilde siniflandirdig:

sonucuna ulasilmistir.

Altman (1968) finansal basarisizligi yasal olarak iflas etmis ve denet¢i atanmis
firmalar olarak tanimladigi ¢aligmada, 1946-1965 yillar arasinda faaliyet gdsteren imalat
sektorli isletmelerini kullanmistir. Sektordeki 33 basarili ve 33 basarisiz firmaya ¢ok
degiskenli diskriminant analizini uygulamistir. Calismanin sonuglari; iflasin fiili
basarisizligindan iki y1l 6ncesine kadar tahmin edilebilir oldugunu 6ngdrmiistiir. iflastan
onceki yilda gelecekteki iflaslari segmede %95 oraninda etkili oldugu sonucuna
ulagilmistir. Bununla birlikte basarisizliktan 6nceki yillarin sayist arttiginda kullanilan

modelin tahmin yeteneginin azaldigini belirtilmistir.

Meyer ve Pifer (1970), 1948-1965 yillar1 arasinda ABD’de 39 finansal basarisiz,
39 finansal basarili banka ile yaptiklar1 ¢alismada ¢oklu regresyon teknigini kullanarak
onceki yillardaki basarisizliklar degil de gelecekte olabilecek iflaslar1 tahmin etmeyi
amagclamislardir. Basarisizligi iflas yasasina gore iflas eden firmalar olarak tanimlamastir.
Aragtirmanin sonucunda iflastan 1 ve 2 yil dncesine kadar bankalarin % 80 oraninda

dogru siniflara ayrildig1 saptanmaistir.

Wilcox (1971); yaptig1 caligmasinda basarisizligi belirlenen iki nokta arasinda
isletmelerin varliklarinda olusan azalma olarak tanimlamistir. Markov zinciri kavramina
dayanarak matematiksel ve istatistiksel teknikler kullanip kuramsal bir model
gelistirmeyi amagladig1 ¢alismada Feller’in klasik “Kumarbazin iflasi” modelini isletme
riskini hesaplamak icin uyarlamistir. Calismanin sonucunda iflastan 1, 2, 3, 4 ve 5 yil
oncesi i¢in dogru simiflandirma oranlarini tahmin etmistir. Bu oranlar sirasiyla; %94,

%89, %89, %91 ve %76 olarak saptanmustir.
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Deakin (1972) basarisizligr iflas etme ve tasfiye siirecine girme olarak tanimladigi
calismada, 1964-1970 yillar1 arasinda 32 basarisiz firmayr ele alip ¢ok degiskenli
diskriminant analizini kullanmistir. Analizin sonucunda basarisizligin ii¢ yil 6ncesine

kadar tahmin edilebilir oldugunu belirtmistir.

Sinkey (1975), 1969-1972 yillar1 arasinda Amerika’da faaliyet gosteren 220 banka
ile yaptig1 calismada basarili ve basarisiz bankalar arasindaki farkliliklar1 saptamak i¢in
cok degiskenli diskriminant analizini kullanmistir. Basarisizlig1 Federal Mevduat Sigorta
Kurumu tarafindan tanimlanmis olan problemli bankalar olarak tanimlamaktadir.
Arastirmanin sonucunda iflastan bir y1l dncesini %80’°e kadar dogru siniflandirma olarak

belirlemistir.

Ohlson (1980), 1970- 1976 yillar1 arasinda bir endiistri kolunda faaliyet gdsteren
105 basarisiz ve 2058 basarili isletme ile yaptigi calismada; hangi sirketlerin iflas
edecegini ve iflas edecek sirketlerin iflas olasiliklarini lojistik regresyon analizi
uygulayarak hesaplamayi amaglamistir. Basarisizlig1 yasal olarak iflas bagvurusunda
bulunmak olarak tanimlamaktadir. Arastirmanin sonucunda; gelistirdigi modelin %92.12

oraninda dogru siniflandirma yaptigini saptamistir.

Goktan (1981)’in calismasi, Tiirkiye’de finansal basarisizligin tahmininde ¢ok
degiskenli diskriminant analizi ile yapilmis ilk calismadir. 1976-1980 yillar1 arasinda 25
basarili ve 14 basarisiz isletme ile yaptig1 calismada iflastan 4 yil 6ncesine kadar tahmin
edilmeye calisilmistir. Basarisizhigi iflas etmis firmalar olarak tanimlamaktadir.
Arastirma sonucunda; iflastan 1 yil 6ncesini %92.9, 2 yil 6ncesini %89.7, 3 yi1l dncesini

%84.6 ve 4 y1l 6ncesini %85.2 orani ile dogru siniflandirma yaptigini saptamistir.

Aktas (1993), basarisizlifi; art arda 3 yil zarar etme, finansal krizden kaynakli
tiretimin durmasi olarak tanimladigi calismada 1980-1989 yillar1 arasinda 25 basarisiz
isletme ve 35 basarili isletmeyi ele alarak dogrusal ve kuadritik diskriminant analizini,
0-1 dogrusal coklu regresyon modeli, probit ve logit modellerini kullanmistir.
Arastirmanmin sonucunda dogrusal diskriminant analizi bulgularinin daha iistiin
oldugunu saptamistir. Dogrusal diskriminant analizi ile bir y1l 6nceki bagarisizlig1 tahmin
etme olasilig1 %90, iki y1l 6nceki basarisizlik tahmini %87.5, ii¢ y1l 6nceki basarisizlig

tahmin etme olasiligin1 %87 olarak saptamistir.

Jo vd. (1997), basarisizlik kriteri olarak iflas etmeyi tanimladiklar1 ¢alismada veri
seti olarak Kore’de 1990-1992 yillar1 arasinda 272 iflas etmis, 272 iflas etmemis toplam
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554 isletmeyi ele almiglardir. Arastirmalarinda yapay sinir ag1 modeli, Case-Based
Reasoning, Diskriminant analizlerini kullanarak tahmin yontemi gelistirmeyi
amaclamislardir. Arastirmanin sonucunda yapay sinir ag1 analiz sonuglarinin daha iistiin
oldugunu saptamislardir. Yapay sinir ag1 modeli ile basarisizligin bir y1l 6ncesinde dogru

siniflandirma oran1 %83.79 olarak bulunmustur.

Canbaz (1998), finansal basarisizlig1 tanimlarken ilgili donemi zararla kapatan
firmalar1 basarisiz, karla kapatan firmalar1 basarili olarak tanimladigi ¢alismasinda 1984-
1988 yillar1 arasinda faaliyet gosteren 60 sirketi cok boyutlu istatistiksel analizler ile
incelemistir. Calismasinda 15 tane finansal oran kullanmistir. Aragtirmanin sonucunda;
cok boyutlu diskriminant analizi ile dogru siniflandirma oranini % 95.7, faktor analizi ile
dogru smiflandirma oranim %91.7, ¢ok boyutlu regresyon modeli ile smniflandirma
oranini %92 bularak en yiiksek siiflandirma performansinin ¢ok boyutlu diskriminant

analizi oldugunu saptamistir.

Sen (1988), finansal basarisizligt TMSF’ ye devredilen bankalar olarak tanimladigi
calismasinda 1985-1996 yillar1 arasinda 11 finansal basarisiz, 42 finansal basarili
toplamda 53 banka ile calismistir. Arastirmada c¢ok boyutlu regresyon modeli, ¢ok
boyutlu diskriminant analizi ve logit modelini kullanarak basarisizligi 3 yil 6ncesinden
tahmin edebilmeyi amaglamistir. Arastirmanin sonucunda; ¢ok boyutlu regresyon analizi
icin finansal basarisizliklar: sirastyla 1, 2, 3 yil dncesinden tahmin oranlarini %98, %96,
%94, coklu diskriminant analizi i¢in tahmin oranlarim1 %98.2, %92, %96 olarak

saptamistir.

Yildiz (1999), basarisizligr iflas, sermayenin yarisina diismesi, aktif tutarin
%10’nun kaybedilmesi, bor¢lar1 6demenin zorlagmasi, liretimin durmasi, 3 yil art arda
zarar etme, borglarin aktifi gegmesi olarak tanimladigi calismasinda 1983-1997 yillar
arasinda IMKB’de islem géren 53 finansal basarili, 53 finansal basarisiz isletme ile yapay
sinir ag1 modeli kullanarak isletmelerin finansal basarisizlifa diismeden 1 yil 6ncesi
tahmin etmeyi amacglamistir. Arastirmanin sonucunda yapay sinir ag ile dogru

siiflandirma oranin1 %94.4 olarak saptamistir.

Zhang vd. (1999), yaptiklar1 calismada finansal basarisizligi iflas olarak ele
almiglardir. 1980-1991 yillar1 arasinda Amerika’da NASDAQ Borsa’sinda faaliyet
gosteren 110 iflas etmis, 110 iflas etmemis firma ile iflas tahminindeki dogru

smiflandirma  oranlarmi lojistik regresyon ve yapay sinir agt modeli ile
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kargilagtirmiglardir. Aragtirmanin sonucunda yapay sinir agi i¢in dogru simiflandirma
oranini %80.46, lojistik regresyon i¢in dogru siniflandirma oranin1 %78.18 hesaplayarak

yapay sinir agi ile gelistirdigi modelin tahmininin daha iyi sonug verdigi saptamislardir.

Atiya (2001), tarafindan yapilan ¢alismada 444 basarisiz, 716 basarili toplamda
1160 firmay1 ele alip iflas1 1-36 ay Oncesine kadar tahmin eden modeller gelistirmek
amaciyla yapay sinir ag1 teknigini kullanarak modeller olusturmustur. Yaptig: calismada
geleneksel finansal oranlar ile sermaye piyasa oranlari olmak iizere iki 6rneklem ortaya
koymustur. Arastirmanin sonucunda sermaye piyasasi oranlari ile yaptigr modelde dogru
smiflandirmayr  %85.5, geleneksel finansal oranla yaptigi modeldeki dogru

siiflandirmay1 %81.46 olarak saptamustir.

Keskin, 2002, yaptig1 ¢alismada finansal basarisizlig: iflas, art arda 3 yil zarar
etmek, IMKB’de islem sirasmin kapatilmasi ve kottan cikarilmasi olarak tanimladig
calismasinda 1992-2002 yillar1 arasinda IMKB’de islem goren 142 firmayi ele almistir.
Isletmelerdeki finansal basarisizligi 1, 2, 3 Onceden tahmin etmek amaciyla cok
degiskenli diskriminant analizi, lojistik regresyon analizi ve yapay sinir ag1 modellerini
kullanmistir. Arastirmanin sonucunda yapay sinir aglari modelinin daha iistiin oldugu

sonucunu saptamigtir.

Aktas (2003), 1983-1997 yillar arasinda 53 finansal basarili, 53 finansal basarisiz
isletme ile yaptig1 ¢alismada isletmelerin finansal basarisizliga diismeden 1 yil 6ncesini
tahmin etmek i¢in yapay sinir aglari ile coklu regresyon, diskriminant ve logit analizlerini
karsilagtirmistir. Finansal basarisizligy; iflas, sermayenin yarisini kaybedilmesi, aktif
tutarin %10’u kaybetmesi, 3 yil {ist liste zarar etmek, bor 6deme zorlugu i¢ine diisiilmesi,
iretimi durdurma ve borglarin aktifi gecmesi olarak tanimlamistir. Arastirmanin
sonucunda yapay sinir aglart modelinin %95.71 oraninda dogru siniflandirma yaptigi

saptanmuistir.

Altas & Giray (2005), mali basarisizligy; ilgili donemi zararla kapatma olarak
tanimladiklar1 ¢alisma kapsaminda; IMKB’de 2001 yilinda faaliyet gdsteren 33 tekstil
firmasinin bilancolarindan elde edilen rasyolart kullanilmistir. Tekstil sektoriinde mali
basarisizlik riski tasiyan isletmeleri saptayacak model i¢in faktdr analizi ve lojistik
regresyon analizini kullanmiglardir. Arastirmanin sonucunda; faktor analizi ile elde edilen

rasyolarin %80 aciklama oranina sahip oldugu belirlenmistir. Lojistik regresyon analizi
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ile mali basarisizligi belirlemedeki en Onemli faktoriin likidite faktori oldugu

bulunmustur. Dogru siniflandirma olasilig1 %74.2 olarak saptanmuistir.

Benli (2005), basarisizlik kriterini TMSF’ye devredilen bankalara olarak
tanimladig1 calismasinda 1997-2001 yillar1 arasinda TMSF‘ye devredilen 17 6zel
sermayeli ticaret bankasi ve faaliyetine devam eden 21 6zel sermayeli ticaret bankasini
ele alarak lojistik regresyon ve yapay sinir modelleri ile finansal basarisizlik tahmininde
bulunmustur. Arastirmanin sonucunda yapay sinir agi ile gelistirilen modelde dogru
siniflandirma orani %87, lojistik regresyon modeli i¢in dogru siiflandirma orani %84.2

hesaplanarak yapay sinir ag1 modelinin performansinin daha yiiksek oldugu saptanmastir.

Icerli & Akkaya (2006) yaptiklar1 ¢alismada finansal basarisizligi ii¢ yil art arda
zarar etmek ve iflas etmis olmakla tanimlamiglardir. Calismanin verileri 1990-2003 yillar
arasinda IMKB’de islem goren 40 basarili 40 basarisiz endiistri isletmesini
kapsamaktadir. Basarili ve bagarisiz olarak iki grupta incelenen model i¢in dnce finansal
oranlar hesaplanmis daha sonra Z testini uygulanmistir. Calismanin sonuglari; iki grup
arasinda farklilik bulunan oranlar, cari oran, asit-test orani ve alacak devir hiz1 olarak
saptanmig ve yabanci kaynaklar/toplam aktifler oraninin iki grup i¢in 6nemli farkliliklar
barindirdig1 bulunmustur. En énemli sonug olarak iki grup arasindaki farkliliklarin ¢ok
az olmasi durumunda basaril isletmelerin iyi yonetilememesi durumunda basarisizliga
diismelerinin hizlica olacagini, basarisiz isletmelerin de yasal olarak iflas etmemeleri

durumunda daha iyi bir yonetimle basariya ulasilacabilecegi belirtilmistir.

Yazici (2007), finansal basarisizligi 90 giin i¢inde kredi borcu 6deyememe olarak
tanimladig1 ¢alismasinda 1993-2004 yillar1 arasinda 42 finansal basarisiz, 52 finansal
basarili isletme ile KOBI’lere yonelik tahmin gelistirmek amaciyla yapay sinir ag
modeli, lojistik regresyon ve diskriminant analizlerini kullanmistir. Arastirmanin
sonucunda yapay sinir agt modeli i¢in dogru siniflandirma oranin1 %96 olarak

hesaplayarak diger modellerden daha yiiksek tahmin sonucunu verdigini saptanmistir.

Torun (2007), finansal basarisizlig1 iflas etmek, borsada islem siranin kapanmis,
faaliyetlerinin durdurulmus olmasi, art arda 2 y1l ya da daha fazla yilda zarar etmek olarak
tammladig1 ¢alismasinda, 1992-2004 yillari arasinda IMKB’de islem géren sanayi
isletmelerini baz alarak ¢ok degiskenli diskriminant analizi, lojistik regresyon ve yapay

sinir ag1 modeli kullanarak igletmelerin finansal basarisizligin1 bes yil 6ncesine kadar
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tahmin etmeyi amaglamistir. Arastirmanin sonucunda yapay sinir aglari modelinin daha

iyi sonug verdigini saptamistir.

Celik (2009), 1992-2008 yillar1 arasinda IMKB’de kayitli bulunan 355 firma ile
yaptig1 ¢alismada firmalarin finansal basarisizliga diismeden 1, 2 ve 3 yil Oncesinin
tahmin edilmesi i¢in Altman’in Z puan1 modeli, diskriminant analizi ve yapay sinir agi
modelleri olusturmustur. Finansal basarisizligi; iist iiste 3 yil zarar edilmesi, 0z
sermayenin en az 2/3 oraninda azalmasi ve toplam aktiflerin %10 oraninda azalmasi
olarak tanimlamistir Arastirmanin sonucunda; yapay sinir aglar1 modelinin tahminde
daha tstilin oldugunu saptamistir. Basarili ve basarisiz firmalar i¢in tahmin edilme orani

%91.4 olarak bulunmustur.

Wu vd. (2010), basarisizligr bir yil i¢inde iflas bagvurusunda bulunmak olarak
tanimladig1 caligmasinda Cin’de faaliyet gdsteren 32 firmay1 basarili ve basarisiz olarak
iki sinifta ele almistir. Coklu diskriminant ve yapay sinir aglari kullanilan modelde 7
finansal oran gelistirilerek igletmelerin 1 ve 3 yil Oncesinden basarisizliklari tahmin
edilmesi amaglanmistir. Arastirmanin sonucunda yapay sinir ag1 modeli ile gelistirilen

modelin tahmin oraninin yiiksek oldugu saptanmastir.

Terzi (2011), yaptig1 calismada IMKB gida sektdriinde 2009-2010 yillarr arasinda
faaliyet gosteren 22 firmanin finansal basarisizligini belirlemek i¢in Altman Z skoru
kriterini kullanmistir. Calisma kapsaminda 19 finansal orandan 6 tanesinin modele dahil

edildigi aragtirmada modelin dogruluk oraninin %91’e yakin oldugu saptanmustir.

Yakut & Elmas (2013), yaptiklar1 calismada finansal basarisizligi iflas etmis olmak,
borsada tahtasinin kapanmis olmasi ve faaliyetlerinin durdurulmus olmasi, art arda 2 yil
veya daha fazla yilda zarar etmek olarak tanimlamislardir. Calismada 2005-2008 yillar
arasinda IMKB’de islem goren 38 basarisiz, 102 basarili toplamda 140 sanayi isletmesi
ele alarak veri madenciligi ve diskriminant analizleri uygulanmistir. Arastirmanin
sonucunda veri madenciligi analizinin diskriminant analizine gore daha iyi sonug verdigi

saptanmistir.

Altindz (2013), 1997-2002 yillar1 arasinda 18 finansal basarili, 18 finansal basarisiz
olmak tiizere 36 banka ile yaptig1 ¢aligmada yapay sinir aglari analizini kullanarak
firmalarin basarisizliga diismeden 1 ve 2 yil 6ncesinden tahmin edilmesini amaglayan
model gelistirmistir. Finansal basarisizigt TMSF’ye devrolan bankalar olarak

tanimlamustir. Aragtirmanin sonucunda yapay sinir aglart modeli i¢in gii¢lii tahmin orani
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saptanmistir. Basarisizligi 1 yil 6ncesinde tahmin etme oran1 %88, 2 yil dnceden tahmin

etme oran1 %77 olarak belirlenmistir.

Civan & Day1 (2014), yaptiklar ¢calismada mali basarisizlig1 ge¢mis yil zararlarinin
aktif toplaminin %10’unu asmasi1 ve 6z sermayenin 2/3 oraninda azalmasi olarak
tanimladiklar1 calismada Zonguldak Kamu Hastaneleri Birligi'ne baglhh saglik
isletmelerinin 2008-2012 yillar1 mali basarisizliklart i¢in tahmin gelistirmiglerdir.
Calismada yapay sinir ag1 modeli ve Altman Z skoru analizi uygulanmistir. Arastirma
sonucunda yapay sinir ag1 modelinin %85 dogru siniflandirma oraniyla Altman Z skoru

analizinden daha iistiin sonug verdigi saptanmistir.

Salur (2015), 2008-2013 yillar1 arasinda BIST te islem goren 72 finansal basarili,
72 finansal basarisiz 144 isletmeyi kapsayan ¢alismasinda yapay sinir aglar1 modeli
kullanarak isletmeleri basarisizliga diismeden Once uyaran bir model gelistirmeyi
amagclamustir. Finansal basarisizl1g1; isletmenin en az iki yil {ist iiste zarar etmesi, BIST te
islem sirasinin kapanmasi, kottan ¢ikarilma veya gozalti pazarina alinmasi, isletmedeki
aktif biiytikliiglin ve 6z kaynaklarinin bir 6nceki yila gore en az %10 azalma gostermesi,
sermayenin yarisinin veya 2/3’iinlin kaybolmasi, net isletme sermayesinin negatif olmasi
olmak iizere yedi kriterle tanimlamistir. Caligmanin sonucunda yapay sinir aglar
modelinin basarili olan isletmeleri %100 oraninda dogru siniflandirdigi, basarisiz
isletmeleri %91.66 oraninda simiflandirdigr toplamda uygulanan modelin %95.83

oraninda dogru simiflandirma yaptig1 saptanmustir.

Ural, Giirarda & Onemli (2015), BiST’te 2005-2012 yillar1 arasinda faaliyet
gosteren gida, icki ve tiitiin sirketlerinin finansal basarisizlik tahminlerini 1, 2 ve 3 yil
oncesinden Ongodrmeyi hedeflemislerdir. Bu kapsamda lojistik regresyon yontemini
kullanmislardir. Finansal basarisizlik tanimu ii¢ yil art arda zarar, 6z kaynaklarin negatif
olmasi, islem sirasinin kalici olarak kapatilmasi, gzalt1 piyasasina alinmasi, faaliyetlerin
durmasi ve iflasinin aciklanmasi kosullarindan birine bu siire¢ icerisinde sahip olmasi
olarak degerlendirilmistir. Arastirma neticesinde bir yil dncesinde tahmin performansi
%91, 2 yil oncesinde %91 ve 3 yil Oncesinde ise %74.5 olarak ger¢eklesmistir. Bu
sonuglar lojistik regresyonun isletme basarisizligi tahmininde basarili bir model

olabilecegini gostermektedir.

Giiris, Caglayan Akay, Un & Kizilarslan (2017) ¢alismalarinda BIST te 2012-2015

yillar1 arasinda faaliyet gOsteren imalat sektorii isletmelerinin finansal basarisizlik
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olasiliklar1 tahmin etmeye ¢alismislardir. Calismada ti¢ farkli finansal basarisizlik tanimi
isletmenin sermayesinin yarisini kaybetmesi, iki yil list {iste zarar etmesi ve ti¢ y1l iist iiste
zarar etmesi olarak degerlendirilmistir. Arastirma neticesinde sermeye ile iligkili modelde
1, iki y1l zarar olmasi ile iliskili modelde 4 ve {i¢ y1l zarar olmasi ile iliskili modelde ise
5 finansal oran istatistiki olarak anlamli bir iliski i¢inde tespit edilmistir. Caligmada
finansal basarisizlik gostergelerinin farkli sayida ve tiirde orandan etkilendigi sonucuna

varilmstir.

Yakict Ayan & Degirmenci (2018) BIST’te 2013-2016 yillar1 arasinda faaliyet
gosteren sinai endeksi sirketlerinin 1, 2 ve 3 yil onceden finansal basarisizliklarini
ongdrmeyi hedeflemislerdir. Finansal basarisizlik tanimi ti¢ yil st iiste zarar etmesi, 6z
sermayenin en az 2/3 oraninda azalmasi veya toplam aktiflerinin %10 azalmasi
kosullarindan birine sahip olmasi seklinde degerlendirilmistir. Lojistik regresyon modeli
kullanilarak yapilan analizler neticesinde 1 yil dnceden yapilan tahminde 2 ve 3 yil
onceden yapilan tahminlere nazaran daha basarili tahminler elde edildigi sonucuna

varilmstir.

Biiyiikarikan & Biiyiikarikan (2018) g¢aligmalarinda BIST’te 2010-2014 yillart
arasinda faaliyet gosteren kimya sektorii sirketlerinin logit, probit, diskriminant ve
regresyon yontemlerine dayali finansal basarisizlik tahminleri incelemislerdir. Calismada
22 adet sirket 29 adet finansal oran kullanilarak dort farkli yontem ile analize tabi
tutulmus ve logit modeli % 89.1, probit modeli % 87.27, diskriminant analizi % 88.2 ve
regresyon modeli % 86.4 oraninda dogruluk oranlar1 elde etmislerdir. Birbirlerine yakin
dogruluk oranlarina sahip olmalarina karsin 6n kosul gerektirmemesi ve gorece daha
basarili performans gostermesi sebebiyle logit modelinin finansal basarisizlik

tahminlerinde kullanilmas1 6nerilmistir.

Cavus & Basar (2020), BIST’te 2018 yilinda imalat sektdriinde faaliyet gosteren
178 sirketi inceleyerek finansal basarisizlik ve nakit akis oranlar1 arasinda bir iligkinin
olup olmadigini tespit etmeyi hedeflemislerdir. Finansal basarisizlik, Altman Z skorunun
1.81°den diisiik olmasi olarak tanimlanmistir. Calisma sonucunda ikili lojistik regresyon
yontemi yardimiyla isletme faaliyeti nakit akisi/donen varliklar, isletme faaliyeti nakit
akisi/kisa vadeli, yabanci kaynak ve isletme faaliyeti nakit akisi/uzun vadeli yabanci

kaynak oranlarinin isletmenin basarili olma olasiligini artirdigi belirtilmistir.
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Zizi, Oudgou & El Moudden (2020) calismalarinda, KOBI’lerdeki finansal
basarisizlik gostergelerini ve sinyallerini belirlemeyi amacglamigtir. Fas’da faaliyet
gosteren bankalardan bir 6rneklem olusturmustur. Calisma neticesinde, 6zerklik orani,
satis faizi, aktif devir hizi, alacak giin sayis1 ve ticari borglarin siiresi finansal basarisizlik
olasiligini artiran, geri 6deme kapasitesi ve aktif getirisi ise basarisizlik olasiligini azaltan
gostergeler olarak tespit etmislerdir. Bu gostergeler ile yapilan analizler sonucunda
basarisizliktan {i¢ y1l 6nce icin %91.11, iki y1l ve bir y1l dncesi icin %84.44'liik dogru

siniflandirma orani elde edilmistir.

Tutkavul & Karahan (2021) ¢alismalarinda, BIST’te 2016-2018 yillar1 arasinda
siai endeksinde faaliyet gdsteren 153 sirketin lojistik regresyon yontemi ile finansal
basarisizlik durumlarin1 6nceden tahmin etmeyi amaglamislardir. Finansal basarisizlik
tanimu iflas, net zarar, yetersiz Altman Z skor degeri, 6z sermayenin yarisinin kaybi ve
varliklarin % 10 kayb1 kosullarindan herhangi birine sahip olmasi olarak
degerlendirilmistir. Bu kapsamda 3 adet likidite orani, 4 adet finansal yapi, 3 adet faaliyet
orani, 3 adet karlilik oran1 ve 1 adet piyasa orani olmak iizere 14 oran kullanilmistir.
Caligsma sonucunda 2016 yil1 ortalama tahmin orant % 90.8, 2017 yil1 ortalama tahmin

orani % 93.5 ve 2018 yil1 ortalama tahmin orani1 % 88.9 olarak hesaplanmustir.

Aker (2021) ¢alismasinda 2015-2018 yillar1 arasinda Tiirkiye’de faaliyet gdsteren
KOBI’lerin finansal basarisizlik durumlari tespit etmek amaciyla lojistik regresyon,
karar agaci, rastgele ormanlar, destek vektor makineleri ve k en yakin komsu yontemlerini
kullanmistir. Finansal bagarisizlik kavrami olarak iflas etmis olma veya konkordato karari
verilme kriterleri kullanilmistir. Calisma sonucunda karar agact modelinde bir yil
oncesinde %90 ve 2 y1l 6ncesinde %97 dogruluk orani ile diger yontemlere nazaran daha

basarili performans gosterdigi goriilmiistiir.

Soydas (2021) ¢alismasinda BIST’te 2015-2019 yillar1 arasinda imalat sektdriinde
faaliyet goOsteren sirketlerin makine Ogrenme ve Altman Z skoru ile finansal
basarisizliklarinin 6nceden tahmin etmeyi hedeflemislerdir. Caligma kapsaminda 24 adet
finansal oran kullanilirken basarisizlik tahminleri bes yil 6ncesinden bir yil 6ncesine
kadar 5 farkhi siirecte degerlendirilmistir. Calisma sonucunda makine 6grenme
yontemlerinden rastgele orman yonteminin basarisizliktan 1, 2, 3, 4 ve 5 y1l dncesine

kadar hem yapay sinir aglari, destek vektor makinalari ve karar agaclari gibi diger makine
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O0grenme yontemlerinden hem de Altman Z-Skorundan daha basarili performans

gosterdigi gorilmiistiir.

Pardeshi (2022) ¢alismasinda basarisizliga neden olan finansal faktorleri tespit
etmeyi ve Hindistan'daki Merkezi Kamu Sektorii Isletmelerinin (CPSE) finansal
basarisizligin1 6ngérmeyi hedeflemistir. Calismada on yildir faaliyet gosteren 27 agir,
orta ve hafif miithendislik isletmesi kullanilmistir. Analizler i¢in ikili lojistik regresyon
kullanilmistir. Analiz sonucunda basarisizligi tahmin etmede %83,9'luk bir dogruluk
oranina ulasilmistir. Ayrica basarisizlik olasiliginmi etkileyen faktorler arasinda isletme
sermayesi, net kar, aktif getirisi, kullanilan sermayeye briit katma deger, satislara is¢ilik

maliyeti, sermaye-cikti orani ve toplam aktiflere satiglar oranlari yer almaktadir.
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UCUNCU BOLUM
3 YONTEMLER ve VERI

Finansal basarisizlik tahmin ¢alismalart ¢ok temel istatistiksel yoOntemlerin
kullanilmasi ile baslanmasina karsin gelisen yeni yontemlerin de kullanilmasi ile birlikte
¢ok daha kompleks yapiya kavusmustur. Bu c¢alismalarda finansal basarisizlik tanimlari,
veri azaltma yontemleri, degisken azaltma yontemleri ve siniflandirma yontemleri farkli
periyot, sektdr, piyasa ve isletmelerde kullanilmistir. Bu ¢alisma kapsaminda literatiirde
yer alan ¢alismalardan farkli olarak isletmeler bir biitiin olarak degil de sektorlerin kendi
dinamikleri g6z Oniine alinarak yukaridaki unsurlar kullanilarak finansal basarisizliklar
tahmin edilmektedir. Finansal basarisizlik calismalar1 temel olarak alti unsurun
tamaminin veya bir kisminin bir araya gelmesi ile ortaya ¢ikmaktadir. Bunlar isletme
cesitliligi, zaman tercihi, finansal basarisizlik tanimlari, veri azaltma, degisken azaltma

ve siniflandirma yontemleridir.

Bu boliim yontem ve veri isleme siireci olarak iki bagliktan olugmaktadir. Yontem
basligmin ilk kisminda analizlerde kullanilmak tizere T.C. Merkez Bankasi tarafindan
Sektor Bilangolar1 basligi altinda yayimlanan 17 sektdre ait mali tablolar TUIK ile
gerceklestirilen protokol c¢ergevesinde kullanilmistir. Sektorlere bagli  isletme
sayilarindaki farkliliklar ve veri kalitesi agisindan gerceklestirilen siirecler bu kisimda
degerlendirilmistir. Gergeklestirilen protokol cercevesinde 2009 yilindan itibaren tiim
sektorlerde yer alan isletmelere ait maskelenmis veriler analizlere tabi tutulmustur.
Verilerin TCMB tarafindan toplanma siireci ile ilgili degisikliklerin yapilmasi ve dnceki
formattan farkli bigimde sunulmasindan kaynaklanabilecek sorunlar gbéz Oniine
alindiginda TUIK tarafindan 2009-2019 yillarma ait veriler ile tek bir formatta ¢alisma
imkan1 saglanmistir. Sonug olarak isletme cesitliligi ve zaman tercihleri sonucunda elde
edilen verilerin temizlenme ve ayiklanma siireclerine ait degerlendirmeler ilk kisimda yer
almaktadir. Ikinci kisimda ise finansal basarisizlik tanimlar1 yer almaktadir. Bu tanimlar
icin literatiirde siklikla kullanilan kavramlardan faydalanilmistir. Finansal basarisizlik
tanimlar1 neticesinde basarili ve basarisiz olarak tanimlanan isletmeler olusturulan
denklemin bagimli degisken veya c¢ikti degiskeni olarak degerlendirilmistir. Bagimh
degiskeni etkileyen ve onunla illiyet bagi olan bagimsiz degiskenler olarak isletmelerin
donem sonu bilango ve gelir tablolarindan elde edilen finansal oranlara ait bilgiler tiglincii

kisimda yer almistir. Dordiincii kisimda bu oranlarinin ¢oklugu ve ¢esitliligi goz 6niine
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alindiginda gerek islem maliyeti gerekse de yontemlerin performanslar1 bakimindan bazi
finansal oranlarin ¢ikartilarak bagimli degisken ile ilintili olanlarin kalmasini saglamak
adina degisken azaltma yontemleri yer almaktadir. Besinci kisimda bu yontemler
sonucunda finansal basarisizlik tanimlar ile iliskili ve sadece o sektorlere ait veriler
yardimiyla elde edilen finansal oranlar kullanilarak gelecekteki basarisizligi 6ngérmeye
yardimct olacak dort siiflandirma yontemleri yer almaktadir. Altinci kisimda ise
calismada kullanilan yontemlerin performanslarinin degerlendirilme o6lgiitleri hakkinda

bilgiler bulunmaktadir.

Veri isleme bagligi altinda yukarida bahsi gegen alt1 unsurun analiz siirecine hangi
noktada ve ne 6lciide katildigi ile ilgili isleyis yer almaktadir. TUIK tarafindan sunulan
verilerin oncelikle hatali veya eksik girilenlerinin ¢ikarilmasi veri temizleme kisminda
aciklanmistir. Hatali girilen veya gecersiz verilerin ayiklanmasi sonrasinda veri
kalitesinin artirilmast amaciyla filtreleme yontemi kullanilmistir. Mali tablolardan
saglikli veriler alabilmek i¢in baz1 muhasebe hesaplarina iliskin limitler belirlenmistir.
Tiim sektorler icin benzer siiregler yapildiktan sonra literatiirde genel kabul gormiis bir
finansal basarisizlik tanimi olmamasi miinasebetiyle bu ¢alisma kapsaminda daha 6nceki
calismalarda 6ngorii modellerinde yer alan kavramlar kullanilarak dort farkli finansal
basarisizlik tanimi ortaya konmustur. Bu tanimlar 1s1ginda her sektdrde basarisiz ve
basarisiz olmayan isletmeler ikili degisken (binary) kullanilarak kodlanmistir. ikili
degiskenin acgiklanmasinda kullanilmak iizere TCMB tarafindan sektdr ortalamalarinin
yayinlanmasinda kullanilan finansal oranlar, TUIK ten elde edilen maskelenmis mali
tablolardan arastirmaci tarafindan hesaplanmistir. Sektorler icin tek tek hazirlanan veri
setleri birinci kisimda yer alan yontemlerin uygulanmasi i¢in hazir hale getirilmistir.
Finansal oranlarin ¢ok ¢esitli olmasi ve kullanim alanlarindaki farkliliklarin gozetilmesi
sebebiyle sayica fazla olan oranlarin ¢esitli yontemler ile azaltmasi ve hesaplanan finansal
oranlardan aykir1 degerlere sahip olup, kullanilan yontemlerin performansini etkileyen
isletme verileri tespit edilerek veri setinden ¢ikarilmistir. Bu islemlerden sonra elde edilen
veri setinde isletme basarisizlik durumu bagimli degisken, finansal oranlar da bagimsiz
degisken olarak degerlendirilerek degisken azaltma yontemlerinin uygulanmasiyla
finansal basarisizlik tanimlarina ait 6ngérii modelleri ortaya ¢ikmistir. Son asamada ise
sektorler icin bu tanimlar ve 6ngorii modelleri kullanilarak dort farkli siniflandirma
yontemi mevcut veri setinden elde edilen test verileri ile analiz edilerek basarisiz veya

basarisiz degil olarak siniflandirilmalar sonucunda degerlendirilmistir.
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3.1 Yontemler

Veri ayiklama ve temizleme stiregleri sonucunda elde edilen ham verilere bu baslik
altinda yer alan yoOntemlerin uygulanmasi sonucunda finansal basarisizlik Ongori
modellerinin olusturulmasi planlanmistir. Caligmada 6ngorii modelleri olusturulmasi
amactyla kullanilan tiim yontemler ve siirecler hakkinda genel bilgilendirme bu kisimda
yer alacaktir. Veri azaltma kisminda ilk olarak filtreleme yontemi hakkinda bilgi yer
almaktadir. Daha sonrasinda bagimsiz degiskenler arasindaki iliskileri 6l¢cebilmek adina
korelasyon analizi ve aykir1 degerlere sahip goézlemlerin tespit edilebilmesi bakimindan
desiller (ona bdlenler) arasi aciklik yontemlerine yer verilmistir. Finansal basarisizlik alt
basliginda literatiirde siklikla kullanilan karlilik, net isletme sermayesi ve 6z kaynak
degerleri kullanilarak olusturulan tanimlar yer almaktadir. Islem maliyeti ve siniflandirma
yontem performanslarini etkilememesi adina 6ngorii modellerinde kullanilmak iizere elde
edilen finansal oranlarin azaltilmas: adina Rastgele Orman, Adim Adim ileri-Geri Secim
ve K-En Yakin Komsuluk yontemleri kullanilmistir. Son olarak sektorlere 6zgili elde
edilen Ongdrii modellerine uygulanan ve literatiirde uzun zamandan beri kullanilan
Lojistik Regresyon ve makine dgrenme algoritmalarindan yararlanan Rastgele Orman,

Yapay Sinir Aglar1 ve K-En Yakin Komsuluk yontemleri yer almaktadir.

3.1.1 Veri azaltma yontemleri

Veri ayiklama islemi sonrasinda elde edilen veriler her bir sektdr i¢in veri matrisi
seklinde degerlendirilmistir. Siitun kisminda finansal basarisizlik ikili degiskeni ve
hesaplanan tiim finansal oranlar yer alirken satir kisminda isletmeler yer almaktadir.
Calismada yer alan analiz yontemlerinin daha saglikli calismasi ve islem maliyetlerinin
asgari diizeye indirilmesi noktasinda bazi yontemlere ihtiya¢ duyulmustur. Hem satir hem
de siitun sayilarmin ¢ok sayida olmasi sebebiyle bazi gozlem ve degiskenlerin veri
setinden ¢ikarilmasi daha saglikli ve verimli analiz imkani1 sunmaktadir. Farkli dosyalarin
tek bir dosya haline getirilmesi sonucu iizerinde ¢alisma yapilacak ham verilere
uygulanan finansal filtreleme, korelasyon analizi ve desiller arasi agiklik yontemleri

asagida yer almaktadir.
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3.1.1.1 Finansal filtreleme

Saglikli bigimde birlestirilerek elde edilen ham verilerin tamaminin sektdrlere 6zgi

finansal 6ngorii modellerinde kullanilmak iizere elverisli olmadiklar1 tespit edilmistir.

Baz1 muhasebe hesaplarina ait degerlerin finansal oranlarin hesaplanmalarini tanimsiz

veya sifir olarak hesaplanmasina sebebiyet vermesini engelleyebilmek adina séz konusu

muhasebe hesaplarina iligkin alt limitler belirlenerek veri seti daha etkin hale getirilmistir.

Filtreleme yonteminde kullanilan hesaplar ve belirlenen limitler asagida yer almaktadir.

FF1: Tim verilerden stoklar hesabi 1000 TL altindaki goézlemler veri
setinden cikarilmistir. Ozellikle likidite oranlariin hesaplanmasinda rol
alan stoklar hesab1 bu hali ile daha saglikli sonuglar tiretmektedir.

FF2: Pasif/Aktif toplam1 5000 TL’den kiigiik gdzlemler ¢ikarilmistir. Bu
islem ile Likidite, Finansal yapi1 ve Karlilik oranlar1 daha etkin
kullanilmastir.

FF3: Kisa vadeli yabanci kaynaklar hesab1 kalan1 dénem sonunda 500 TL
altinda olan gdzlemler veri setinden c¢ikarilmistir. Ozellikle likidite
oranlarinda 6nemli yeri olan kisa vadeli yabanci kaynaklar, bu oranlarin
daha dogru temsil edilmesinde 6nemli rol iistlenmektedir.

FF4: Oz kaynaklar hesab1 toplami 5000 TL altinda kalan gozlemler de veri
setinden ¢ikarilmistir. Ozellikle finansal yap1 ve devir hizi oranlarinin daha
nitelikli bicimde hesaplanmasinda kullanilmistir.

FF5: Donem Kar /Zarar hesabinin dénem sonu kalani sifir olan gézlemler
veri setinden ¢ikarilmistir. Karlililk oranlarmin tanimsiz veya sifir
cikmasinin engellenmesi amactyla bu filtre kullanilmigtir.

FF6: Net satislar toplam1 1000 TL altinda olan gézlemler de veri setinden
cikarilmistir. Devir hizi oranlarinda ¢ogunlukla kullanilan net satislarin bu
sekilde diizenlenmesi ile hesaplanan oranlar daha gercekei sonuglar

iiretmistir.

Bu filtreleme islemlerinden sonra hesaplanan finansal oranlar sektore 6zgii finansal

basarisizlik ongorii modellerinin daha etkin, saglikli ve dogru sonuglar iiretmesine

yardimci olmasi beklenmektedir. Filtreleme yonteminde tercih edilen muhasebe hesaplari

ve uygulanan alt limitler, aragtirmacinin tecriibesi ve eldeki verilere uygulanan temel

istatistiksel yontemlerin 1s18inda belirlenmistir.
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3.1.1.2 Korelasyon

Iki degisken arasindaki olas1 dogrusal iliskilerin varhigi, yonii ve siddeti hakkinda
bilgi veren bir analiz tiirtidiir. Literatiirde siklikla kullanilan korelasyon tiirleri; Pearson
korelasyonu, Kendall sira korelasyonu, Spearman korelasyonu ve Nokta Cift-Serili
(Point-Biserial) korelasyonudur. Bunlardan Pearson ve Nokta Cift-Serili korelasyon
tiirleri degiskenlerin normal dagildig1 varsayimli durumlardan tercih edilirken, Kendall
ve Spearman korelasyonlar1 ise non-parametrik olup varsayimlara dayali olmayan
durumlarda tercih edilmektedir. Bu calismada korelasyon analizi adi altinda Pearson

analizi kullanilmistir.

Ikili olarak analizi gerceklestirilen korelasyon katsayisi, degiskenlere ait
kovaryanslarin degiskenlerin her birinin standart sapma ¢arpimlarina oranlanmasi ile elde
edilmektedir. Kovaryans analizi degiskenlerin birbirleriyle iliskilerini ortaya koymasina
karsin iligkinin giliciinii agiklamak konusunda etkin bir analiz degildir. Bu sebepten
kovaryanslarin standart sapma c¢arpimlarmma bdliinmesi ile +1 ve -1 araliginda
normallestirilmis degerler elde edilerek korelasyon katsayilar1 yorumlanmaktadir.
Korelasyon katsayisinin hesaplanis formiilii asagidaki gibidir.

_ _ Kovar(xy) _ nyxy)-Ex)Xy)
R

3.1)

Ty

Hesaplamalar sonucunda elde edilen katsayinin sifir veya sifira yakin degerler
c¢ikmast durumunda iki degiskenin birbirleri ile iliskisiz oldugunu sonucuna
vartlmaktadir. Katsay1 pozitif bir deger aldiginda iki degigskenin hareket yoniinlin ayni
oldugu, negatif olmas1 durumunda ise ters yonlii hareket ettigi sonucuna varilmaktadir.
Katsay1 sifirdan bire dogru yaklastikca degiskenlerin birlikte hareket giicli artmaktadir.
Elde edilen katsay1 +1 ise pozitif milkemmel iligki, -1 oldugunda ise negatif miikemmel
iligki olarak adlandirilmaktadir. Katsayi 0 elde edildiginde ise bu iki degisken birbirinden
bagimsiz veya iliskisiz olarak degerlendirilmektedir. Iki degiskene ait korelasyon tiirleri

ve ikili koordinat diizleminde gosterimleri Sekil 3.1°te goriilmektedir.

58



Porzitif Yiiksek Korelasyon  Pozitif Orta Korelasyon {liski yok Negatif Orta Korelasyon Negatif Yiiksek Korelasyon

381 * 38

B o @ B o @ B L @ B o @ B 4 &

Sekil 3.1. Korelasyon tiirleri (Torres & Wong, 2022)

Literatiirde katsayilarin bir veya sifir arasinda deger almasi durumunda iliskinin
giicli i¢in farkli gruplandirmalar yer almaktadir. Analizin baglamina goére degismekle
birlikte genellikle katsaymin mutlak degeri 0 ile 0.19 aras1 ¢ok zayif, 0.20-0.39 arasi
zayif, 0.40-0.59 arasi orta, 0.60-0.79 arasi yiiksek, 0.80-1 arasi1 ise ¢ok yiiksek iliski olarak
degerlendirilmektedir. Bazi calismalarda 0.90-1 aras1 ¢ok yiiksek iliski olarak
degerlendirilirken, 0-0.35 aras: ile ¢ok diisiik iligkili olarak degerlendirilmistir (Weber &
Lamb, 1970; Lind, Marchal & Wathen, 2018).

Yiiksek korelasyona sahip degiskenler ile analiz yapilmasi durumunda karsilasilan
sorunlarin basinda es dogrusallik (multicollinearity) yer almaktadir. Degiskenler arasi
dogrusal iligkilerin ¢esitli varsayimlar altinda incelenmesi i¢in kullanilan regresyon
analizinde bagimsiz degiskenler arasi yiiksek korelasyon olmasi durumunda modelin
kurulumu ve sonuglarinin yorumlanmasinda sorunlar teskil etmektedir. Bunun yan1 sira
makine Ogrenmesi gibi tekrarli ve 6grenmeli yontemlerde birbirleri ile ¢ok benzer
hareketler gosteren degiskenlerin ¢coklugu hem islem hem de zaman maliyeti acisindan
sorun teskil etmektedir. Dolayisiyla yliksek iliskili degiskenlerden birinin veri setinden
cikarilmasi ile daha saglikli analizler yapilmasina olanak sunulmaktadir. Korelasyon
katsayilar1 yiiksek olan iki degiskenden hangisinin veri setinden ¢ikarilacagi hususunda
farkli uygulamalar olmak ile birlikte bu ¢alismada bu iki degiskenin kendileri disindaki
degiskenler ile aralarindaki katsayilarin ortalamasi alinarak yiiksek olan degisken veri

setinden ¢ikarilmistir.
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3.1.1.3 Desiller arast actklik

Finansal basarisizlik 6ngorii modellerinin olusturulmasinda kullanilan finansal
oranlar ¢esitli muhasebe hesaplariin bir amag¢ kapsaminda birbirlerine oranlanmasi ile
elde edilmektedir. Bu oranlar paydaslar tarafindan farkli amaglar i¢in kullanilmaktadir.
Dolayisiyla finansal oranlarin dogru ve giivenilir bicimde hesaplanmasi hayati 6nem
tagimaktadir. Calisma kapsaminda elde edilen ham verilerin bazilar1 hatali giris bazilar
da agir1 u¢ degerlere sahip olmasi sebebiyle aykir1 deger tespiti daha verimli ve etkin

analiz imkan1 sunmaktadir.

Aykir1  deger tespiti noktasinda literatirde ¢ok sayida farkli yOntem
uygulanmaktadir. Bunlardan en ¢ok kullanilanlart Grubbs’s test, Rosner’s test, Tietjen-
Moore Test, Hampel filtresi, IQR (Inter Quartile Range) ve IDR (Inter Desile Range)
testleridir. Yontemler aykir1 deger tespit edilecek veri setinin yapisina uygun bi¢cimde
tercih edilmesi gerekmektedir. Bu yontemlerin disinda basit manada verinin standart
sapma ve ortalamasi kullanilarak yapilan yontem de mevcuttur. Yontemlerin biiyiik
cogunlugunda veri ortalamasi referans alinarak cesitli matematiksel ve istatistiksel
hesaplamalar yapilmaktadir. Ancak calisma kapsaminda kullanilan finansal oranlarin
yapist goz Oniine alindiginda veri ortalamasi lizerinden yapilacak aykir1 deger tespiti

dogru sonuclar vermemesi muhtemeldir.

Finansal oranlar her sektor ve isletmeye gore farklilik géstermesine karsin belirli
araliklarda degerler almasi beklenmektedir. Ornegin cari oranm ideal degerinin 2,
minimum degerinin ise 1’den az olmamas1 gerekir (Akgii¢, 2010). Dolayisiyla cari oran
icin 1000, 5000 vb. degerler idealden c¢ok uzak degerlerdir. Aykir1 degerlerin ug
noktalarda oldugu verilerde, ortalama ve standart sapma gibi istatistiksel hesaplamalar da
bu degerlerden etkilenmektedir. Bu sorunu agsmanin yollarindan biri de ortalama bazl
degil de siralama bazli ¢alisan yontemlerin tercih edilmesidir. Boylelikle verileri sahip

oldugu degerlerden ziyade veri dagilimi géz oniine alinmaktadir.

Literatiirde siklikla kullanilan ¢eyrekler arasi agiklik (IQR) yonteminde 1. ve 3.
Kartiller (¢ceyrekler) arasinda kalan fark IQR olarak tespit edildikten sonra kullanilan veri
tiiriine uygun c katsayisi ile alt ve {ist limitler belirlenir. Daha sonra bu alt ve {ist limit
(Imax, Imin) araliginin disinda kalan degerler aykir1 deger olarak degerlendirilmektedir.

Calisma kapsaminda kullanilan finansal oranlarin yapist geregi IQR yonteminde tercih
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edilen kartiller yerine ilk ve son desiller baz alinarak bir aralik hesaplanmaktadir. Elde

edilen bu aralik daha sonra bu desillerde kullanilarak ideal veri arali1 olugturulmaktadir.

Yonteme iliskin hesaplamalar agagida yer almaktadir.

IDR = Q(0.90) - Q(0.10)

Imax = Q(0.90) + c*IDR

Imin=Q(0.10) - ¢*IDR

(3.2)

(3.3)

(3.4)

Formiillerde yer alan Imin ve Imax, aykirt degeri bulmak i¢in esiklerdir ve c katsayisi

genellikle 1.5 (hafif aykir1) veya 3 (asir1 aykir1) degerlerini alan sabit katsayidir. Calisma

kapsaminda ¢ katsayis1 1.5 alinmistir. Sektorlerden birine ait ve her bir finansal oran

grubundan birer orana uygulanan IQR ve IDR yontemleri sonucu Tablo 3.1°de goriildigi

gibidir.

Tablo 3.1. IOR ve IDR Uygulamalart

Ham Veri

Min Mak Ortalama
LO 1 -6 3572 8
FY 3 -719 3582 7
DH 4 -382221 15384 -15
KO 1 -195.88 1.36 -0.1

IQR (Inter Quartile Range)

Min Mak Ortalama Aykir1 D. Sayisi Imin Imak
LO 1 0.28 4.06 1.24 2941 -1.26 4.39
FY 3 0.01 1.62 0.50 1100 -0.75 1.62
DH 4 -13.71 17.18 1.32 1304 -13.72| 17.26
KO 1 -0.10 0.18 0.04 825 -0.14 0.21

IDR (Inter Decile Range)

Min Mak Ortalama Aykir1 D. Sayisi Lmin Imak
LO 1 -0.43 15.90 1.61 1127 -8.74| 1591
FY 3 0.01 5.41 0.71 567 -3.14 5.41
DH 4 -46.16 51.36 1.64 867 -46.17| 51.44
KO 1 -0.72 0.81 0.06 333 -0.77 0.82
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Tabloda ilk boliimde oranlarin ham verilerine ait minimum, maksimum ve ortalama
degerleri yer almaktadir. Goriildiigli lizere finansal agidan yorumlanmasi oldukga zor
oranlara rastlanilmistir. Ikinci boliimde kartilleri kullanan IQR ydntemine ait alt limit, iist
limit, aykir1 deger sayisi ve bu limitler disinda kalan gozlemlerin veri setinden ¢ikarilmasi
sonucunda elde edilen yeni verilere ait minimum, maksimum ve ortalama degerler yer
almaktadir. Kartiller aras1 aciklifin diisiik ¢ikmasi sebebiyle alt ve iist limit araliginin
darlig1 cok sayida gozlemin veriden atilmasina sebebiyet vermistir. Bu yontem tiim
finansal oranlara uygulandiginda 21115 adet olan ham veri 1884 adet veriye
doniismektedir. Bu noktadan hareket ile kartiller arast aciklig1 artirmanin bir yolu olarak
desiller tercih edilmistir. Kartiller aras1 agiklik 0.111 olarak hesaplanirken desiller arasi
aciklik 0.342 olarak hesaplanmistir. Bu bilgi 1s18inda ham veriye IDR ydnteminin
uygulanmas1 sonucu elde edilen sonuclar tablonun son boéliimiinde yer almaktadir.
Goritldugu lizere oranlara ait alt ve iist limitlerin aras1 agilmis ve aykirt deger sayilar
daha az tespit edilmistir. Ornek baglaminda ham veriye IDR ydntemi uygulanmasi
sonucunda 11138 adet gézlem ayiklanmis veri setinde yer almistir. Sonug olarak daha
yiiksek sayida gézleme sahip olma ve basarisiz olarak tanimlanan gézlemlerin de sayica
azalmamas1 gereklilikleri goz Oniine alindiginda IDR yonteminin finansal oranlardaki

aykir1 degerlerin tespitinde kullanilmas1 uygun goriilmiistiir.

3.1.2 Finansal Basarisizhk Tanimlari

Finansal basarisizlik kavrami 1960’lardan itibaren literatiirdeki ¢esitli ¢alismalarda
yer almaktadir. Calismalarin yapildig1 tarihten giinlimiize kadar gerek basarisizlik
kavrami gerekse de uygulanan ydntemler degiserek ve geliserek devam etmektedir. Ilk
baslarda vadesi gelen yiikiimliiliiklerin 6denememesi, yasal olarak iflas edilmesi, isletme
varliklarinda azalmasi gibi durumlart finansal basarisizlik olarak tanimlarken son
zamanlarda bu tanimlamalar hem c¢esitlenmis hem de karmasiklagmistir. Yukarida gegen

kavramlarin yaninda daha pek ¢ok basarisizlik gostergesi one siirtilmesi miimkiindiir.

Literatlirde genel kabul gormiis bir finansal basarisizlik tanim1 olmamasi sebebiyle
bu calismada daha onceki ¢alismalarda siklikla kullanilmis olan bazi kavramlardan elde
edilen kombinasyonlar ile tanimlar tiiretilmistir. Borsada faaliyet gostermeyen isletmeler

i¢cin borsadan ¢ikarilma kavrami iceren bir basarisizlik modeli kullanigh olmayacaktir.
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Ote yandan isletme dis1 kavramlarin kullanildig1 6ngorii modelleri de pek ¢ok isletme igin
faydali olamayabilir. Calisma kapsaminda Tiirkiye’de faaliyet gosteren ve TCMB
tarafindan sektor ortalamasi hesaplamalarinda yer alan isletmelerden elde edilen ve
sektordeki tiim isletmeler i¢in de kullanilabilecek finansal 6ngdrii modellerinin
olusturulmasi i¢in 6zkaynaklar, net isletme sermayesi ve karlilik kavramlari kullanilarak
dort farkli finansal basarisizlik tanimlari olusturulmustur. Bu tanimlara ve igerisinde
kullanilan kavramlara iliskin bilgiler asagida yer almaktadir. Kavramlar KZ, OZK ve NiS

olarak kisaltilmis olup t ve t-1 indisleri cari yil ve bir y1l 6ncesini temsil etmektedir.

Karhlik (KZ): isletmenin donem sonu bilancosundaki Net Dénem Kar/Zarari
hesabi kalanini ifade etmektedir. Kalan pozitif bir say1 olmas1 durumunda kar, negatif bir

say1 olmas1 durumunda zarar olarak degerlendirilmistir.

Oz kaynaklar (OZK): Isletme varliklarmin tiim yiikiimliiliikleri disinda kalan ve

isletmenin net degerini ifade eden bir hesaptir.

Net Isletme Sermayesi (NIS): Isletmenin donen varliklarindan kisa vadeli

yiikiimliiliiklerinin ¢ikarilmasi sonucunda elde edilen degeri ifade etmektedir.

1. Finansal basarisizik tamim 1 (FBT_1): Isletmenin donem net kar/zarari
hesabinda iki y1l art arda zarar ¢ikmasi ve 6z kaynaklar hesabinda bir 6nceki
yila nazaran yiizde on azalma olmas1 durumunda igletme o yil i¢in basarisiz

olarak tanimlanmistir. Asagidaki gibi formiile edilmistir.

1 KZos Kz, < 0ve 22K = OZKen o,
rer =41 R 7 AP
0; yukaridaki sartlar gerceklesmez ise

2. Finansal basarisizik tanmim 2 (FBT 2): Isletmenin donem net kar/zarari
hesabinda iki yil art arda zarar ¢ikmasi ve net isletme sermayesinin iki yil
art arda negatif olmasi durumunda isletme o yil i¢in basarisiz olarak
tanimlanmistir. Asagidaki gibi formiile edilmistir.

1; KZ,,,KZ, <0 ve NIiS,_,,NiS, <0

FBT 2 = {0, yukaridaki sartlar gerceklesmez ise

3. Finansal basarisizlik tamim 3 (FBT 3): Net isletme sermayesinin iki yil art

arda negatif olmasi ve 6z kaynaklar hesabinda bir 6nceki yila nazaran yiizde
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on azalma olmasi durumunda isletme o yil igin basarisiz olarak

tanimlanmistir. Asagidaki gibi formiile edilmistir.

1 Nis,_y, Nis, < 0 ve 22K = OZKea o,
Fpr 3 =41 77 A
0; yukaridaki sartlar gerceklesmez ise

4. Finansal basarisizltk tanim 4 (FBT 4): Isletmenin donem net kar/zarari
hesabinda iki yil art arda zarar ¢ikmasi, net isletme sermayesinin iki yil art
arda negatif olmasi ve 6z kaynaklar hesabinda bir 6nceki yila nazaran yiizde
on azalma olmasi durumunda isletme o yil igin basarisiz olarak

tanimlanmistir. Asagidaki gibi formiile edilmistir.

OZKt - OZKt_l

.. 0.1
0ZK,_,

o 4 — {1 ;. KZ,_,,KZ, < 0ve NiS,_,, NiS, < 0 ve

0; yukaridaki sartlar gerceklesmez ise

3.1.3 Finansal Oranlar

Literatiirde 6ngorii modelleri i¢in kullanilan pek ¢ok kriter yer almaktadir. Piyasa
bazli, muhasebe kaynakli pek cok kriterler 6ngérii modellerinde ¢esitli amaclar
dogrultusunda kullanilmistir. Caligma verilerinin kaynagi olan TUIK ve TCMB, sektérel
bazda ¢ok sayida finansal oran ile raporlamalar yapmakta ve bunlar1 diizenli Sektor
Bilangolar1 Istatistikleri basligi altinda paylasmaktadir. Paylasilan veriler yillik bazda
isletme ortalamalarindan elde edilen ve sektor toplamindan elde edilen olarak iki farkli
yapida sunulmaktadir. Calisma kapsaminda sektordeki isletmelerin finansal basarisizlik
ongoriilerinin  yapilmasi icin isletmelere ait finansal oranlar ile calisilmasi tercih
edilmistir. Bu amag¢ dogrultusunda mali tablolarda yer alan Donen Varliklar, Hazir
Degerler, Menkul Kiymetler, Ticari Alacaklar, Diger Alacaklar, Stoklar Cari Dénem,
Stoklar Onceki Dénem, Gelecek aylara ait Gider Gelir, Gelecek aylara ait Giderler, Diger
Doénen Varlik, Duran Varliklar, Ticari Alacaklar, Maddi Duran Varliklar, Aktif Toplama,
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar, Kisa Vadeli Banka Kredileri, Uzun Vadeli Kredi ve
Anapara Faiz, Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar, Uzun Vadeli Banka Kredileri,
Ozkaynaklar, Pasif Toplami, Net Satislar, Satislarin Maliyeti, Briit Satis Kéri/Zarar,
Faaliyet Giderleri, Faaliyet Kari/Zarari, Finansman Giderleri, Donem Kari/Zarari,
Doénem Net Kari/Zarar1 (Bilango ve Gelir tablosundan) hesaplar1 kullanilarak finansal

oranlar hesaplanmustir.
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TCMB tarafindan paylasilan finansal oranlar dort baslik altinda toplanmaktadir
(Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, 2022). Bunlar likidite oranlari, finansal yap1
oranlar1, devir hizlar1 ve karlilik oranlaridir. Calisma kapsaminda 8 adet likidite orani, 17
adet finansal yap1 orani, 8 adet devir hizlar1 ve 14 adet karlilik oran1 olmaz tlizere 47 adet
finansal oran hesaplanmistir. Bu oranlardan bazilarmin birbirileri ile benzer yapida
olmast veya mali tablolardaki bozukluk ve yanligliklardan dolay1 yeterli katkiy:
saglayamamalar1 nedeniyle c¢alisma veri setinden gerekli analizler neticesinde
cikarilmistir. Ornegin karlilik oranlarindan Birikmeli Karlilik Orani hesaplamasinda
kullanilan Dagitilmamis Karlar Toplami verisine ait cok az sayida gozlem oldugu tespit

edilmesinden 6tiirli bu oran finansal oran grubundan g¢ikarilmistir.

Likidite oranlari, isletmelerin mevcut varliklart ile kisa vadeli borglarini
karsilayabilme giiclinii 6lgmeye yarayan oranlardir (Aydin, Basar & Coskun, 2015).
Bunlardan bazilar literatiirde ve uygulamada siklikla kullanilmas1 sonucu cari oran, asit
test ve nakit oran gibi isimler alarak kullanilmaktadir. Caligma kapsaminda kullanilan

oranlar ve hesaplama formiilleri asagidaki Tablo 3.2’de yer almaktadir.

Tablo 3.2. Likidite Oranlar:

Oran Oran Hesaplama

Donen Varliklar

LO_I ' Oran =
_ Cari Oran Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Doénen varliklar — (Stoklar + Gelecek Aylara Ait Giderler + Diger Donen Varliklar)
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
Hazir Degerler + Menkul Kiymetler

LO 2 AsitTest =

Los Nakit Oran = Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
10 4 Stoklar
- Doénen Varliklar
Stoklar
Lo Aktif Toplam1
106 Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar — (Hazir Degerler + Menkul Kiymetler)
- Stoklar
10 7 Kisa Vadeli Ticari Alacaklar + Diger Kisa Vadeli Alacaklar
B Dénen Varliklar
10 8 Kisa Vadeli Ticari Alacaklar + Diger Kisa Vadeli Alacaklar

Aktif Toplam1

Literatiirde etkinlik oranlari, faaliyet oranlari veya verimlilik oranlar1 olarak da

adlandirilan devir hiz1 oranlar, isletmelerin varliklarinin ne 6lgiide etkin kullanildigi
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tespit etmekte yararlanilan oranlardir (Aydin, Basar & Coskun, 2015). Caligma kullanilan

8 adet devir hiz1 oranlar1 ve hesaplama formiilleri Tablo 3.3’te yer almaktadir.

Tablo 3.3. Devir Hizi Oranlar:

Oran Oran Hesaplama
Satislarin Maliyeti (Cari Y1l
DH 1 Stok D.H.= — $. Y (_ )/)
- (Onceki Y1l Stok + Cari Y1l Stok) / 2
Net Satiglar /
DH 2 =
- Alacak D.H Kisa Vadeli Ticari Alacaklar + Uzun Vadeli Ticari Alacaklar
Net Satislar
DH 3 iDH=———~*
- Calisma Sermayesi D. H Donen Varlklar
DI 4 Net Cal s {D.H. = Net Satislar
- et Galisma Sermayesi D. H. = Doénen Varliklar — Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
DH 5 Maddi Duran Varliklar D. H. = Haignslar
— addiPuran variiar & 5= Maddi Duran Varliklar(Net)
Net Satiglar
DH 6 H=—"7"
_ Duran Varliklar D. H Duran Varlkiar
. Net Satislar
DH 7 0z Kaynak D.H.= ——————
0z Kaynaklar
DI § AktifDIHL = Net Satiglar
- P Akt Toplami

Finansal yap1 oranlar igletmelerin mali yapilarin1 ortaya koyan ve uzun vadede
isletme yiikiimliiliiklerini yerine getirme giiciinii ortaya koyan oranlardir (Aydin, Basar,
& Coskun, 2015). Likidite oranlarina nazaran daha uzun vadeli bir bakis agisina sunan
finansal yapi1 oranlar1 6zellikle isletmelerin uzun vadeli kredibilitelerinin tespitinde

kullanilmaktadir. Bu oranlara iliskin hesaplama formdilleri Tablo 3.4’te goriildiigii gibidir.

Tablo 3.4. Finansal Yap: Oranlari

Oran Oran Hesaplama

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar + Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar

FY 1 Kaldira¢ Oran1 =

- Aktif Toplam1
FY 2 0Oz Kaynaklar
- Aktif Toplami
Oz Kaynaklar
FY 3

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar + Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

FY 4 -
- Pasif Toplam1
Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar
FY 5 -
B Pasif Toplami
Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar
FY 6

Uzun Vadeli Yabanc Kaynaklar + Oz Kaynaklar
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Maddi Duran Varliklar (Net)
FY 7 —
- 0Oz Kaynaklar
Maddi Duran Varliklar (Net)
FY 8 -
- Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar
FY 9 Duran Varliklar
- Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar + Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar
Duran Varliklar
FY 10 _—
- Oz Kaynaklar
Duran Varliklar
FY 11 - —
- Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar + Oz Kaynaklar
FY I2 Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
- Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar + Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar
FY I3 Kisa V. Banka Kredileri + Uzun V. Kredi Ana Para Taksit ve Faizleri + Uzun V.Banka Kredileri
- Aktif Toplam1
FY 14 Kisa Vadeli Banka Kredileri + Uzun Vadeli Kredilerin Ana Para Taksit Ve Faizleri
- Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
Kisa V. Banka Kredileri + Uzun V.Kredi Ana Para Taksit ve Faizleri + Uzun V.Banka Kredileri
FY 15 - :
- Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar + Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar
FY 18 Donen Varliklar
- Aktif Toplami
FY 17 Maddi Duran Varliklar
- Aktif Toplam1

Karllik oranlari, igletmelerin almis olduklar1 yatirim ve finansman kararlarinin ne
Olciide gerceklestigini Olgmede kullanilmasinin yam1 sira isletmeye ortak olmak
isteyenler, kredi verecek kurumlar ve isletme ortaklarinin dikkatle izledigi oranlardir.
Karhlik oranlar1 yorumlanirken yatirnm ve finans kararlarinin alternatif maliyeti, genel
ekonomi kosullar1 (enflasyon, ekonomik biiyiime vb.), ayni sektdrdeki rakip isletmelerin
karlilik performanslari, isletmenin hedefledigi karlhilik plani ve sermaye maliyetleri géz
oniinde bulundurularak degerlendirilmesi gerekmektedir (Aydin, Basar & Coskun, 2015).
Karhlik oranlar varliklar, satislar ve yiikiimliiliikler {izerinden olmak iizere ii¢ grupta
toplanmaktadir. Calismada kullanilan karlilik oranlar1 ve hesaplanis bigimleri Tablo
3.5’te goriildiigii gibidir. Ik alt1 oran varliklar1 baz alirken, 7-12 aras1 oranlarda satislar,
13 ve 14. oranlar da ise finansal yiikiimliiliikler temel alinarak hesaplamalar yapilmigtir.
Ozellikle uluslararasi literatiirde olduk¢a sik kullanmilan 6z kaynak karliligi (Return on
Equity, ROE) KO 1 kisaltmasi ile, aktif (varlik) karlilig1 (Return on Asset, ROA) KO 4
ve son olarak satis karliligi (Return on Sales, ROS) KO 9 olarak calismada yer

almaktadir.
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Tablo 3.5. Karlilik Oranlar:

Oran Oran Hesaplama
Net Kar
KO 1 ROE= ——
- 0z Kaynaklar
X0 2 Vergiiden Onceki Kar
- 0z Kaynaklar
KO 3 Vergiden Onceki Kar + Finansman Giderleri
- Pasif Toplami
KO 4 ROA = et Kar
- "~ Aktif Toplami
Faaliyet Kar1
KO 5 - -
- Aktif Toplam1 — Mali Duran Varliklar
Dagitilmamis Karlar Toplami
KO 6 -
- Aktif Toplami
Faaliyet Kar1
KO 7 _—
- Net Satislar
Briit Satis Kar1
KO 8 _
o Net Satiglar
KO 9 ROS = Nelia
- " Net Satislar
Satislarin Maliyeti
KO 10 —_—
- Net Satislar
Faaliyet Giderleri
KO 11 _
- Net Satislar
Finansman Giderleri
KO 12
- Net Satiglar
KO 13 Vergiden Onceki Kar + Finansman Giderleri
- Finansman Giderleri
KO 14 Net Kar + Finansman Giderleri
B Finansman Giderleri

3.1.4 Degisken azaltma yontemleri

Sektorlere 6zgl finansal basarisizlik 6ngorii modellerinin en 6nemli agamalarinin
basinda degisken azaltma siireci yer almaktadir. Daha 6nce bagimsiz degiskenlerde ya da
diger bir ifade ile basarisizlig1 agiklamaya ¢alisan finansal oranlarda korelasyon analizi
yardimiyla degiskenlerin kendi aralarindaki benzerliklerini g6z Oniine alarak belirli
sayida degisken azaltma yoluna gidilmisti. Yontemlere ait performanslar, varsayimlar,
islem ve zaman maliyetleri bakimindan azalan degisken bu asamada bagimli degisken
olan ve bir onceki kisimda tanimlanan finansal basarisizlik degiskeni degerleri ile
iligkileri tespit edilerek degisken azaltma yoluna gidilmektedir. Bu vesile ile her bir sektor
icin tamimlanan finansal basarisizlik tanimi i¢in uygun finansal oranlar ile siniflandirma
islemine gidilmektedir. Degisken azaltma islemi i¢in literatiirde siklikla kullanilan

yontemlerden Rastgele Orman, Adim Adim Ileri-Geri Se¢im ve K-En Yakin Komsuluk
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yontemleri tercih edilmistir. Degiskenlerin tespiti noktasinda her ii¢ yontem tarafindan da

secilen degiskenler o sektdre 6zgii ongdrii modelinin kurulmasinda kullanilmaistir.

3.1.4.1 Rastgele orman yontemi

Rastgele orman (Random Forest, RF) yontemi makine 6grenme yoOntemleri
icerisinde yer alan denetimli 6grenme yontemidir. Yontem, literatiirde siklikla
siniflandirma veya regresyon ¢alismalarinda kullanilmakla birlikte hem kategorik hem de
sirekli girdi ve ¢ikt1 degiskenleri i¢in calismaktadir. Genellikle dogrusal olmayan
iligkilerin yer aldigi modellerde kullanilan ve performans bakimindan diger makine
o0grenme yontemlerinden farklilagan bir yontemdir. Yontem, Karar agact modelinden
esinlenerek gelistirilen ve zenginlestirilen bir yontemdir. Karar agaci yonteminde bir agag
tizerinden model olusturulurken rastgele orman yonteminde bu agaclarin ¢cok sayida ve
farkli yapida olusturulmasi ve bunlarin igerisindeki en yiiksek degere sahip olaninin
kullanilmasi ile daha alternatifli ve saglikli sonuglar tiretmektedir. Hassasiyeti ve hizinin
yiiksekligi, giiriiltiiye ve aykir1 degerlere karsi direnci gibi sebeplerden 6tiirii literatiirde
siklikla kullanilmaktadir. (Breiman, 2001; Cutler vd, 2007). Ydntem, bir topluluk olarak
calisan cok sayida bireysel karar agacindan olusup, her bir agacin yaptig1 tahminlerini

yayar ve en ¢ok oyu alant modelin tahmini olarak degerlendirmektedir.

Bagimli degiskeni aciklamaya ¢alisan ¢ok sayida bagimsiz degisken (6z nitelik)
icerisinde farkli sayida kiimeler secip iglerinden en iyi ayirma noktasini kullanarak
diigiimler elde etmektedir. Daha sonra bu diigiimler yardimiyla belirli sayida ek diigtimler
elde edilerek bir kiime haline getirilmektedir (Iban & Sentiirk, 2022). Kalabalik bir kiime
olarak calisan yontem, birbirleri ile iliskisiz rastgele karar agaglart (modeller)
olusturmaktadir. Agaclardan bazilar1 diisiik performans gosterirken ¢ok sayidaki diger
agaclarin yiliksek performans gostermesi bir grup olarak agaglarin dogru yonde hareket
etmesine imkan tanimaktadir. Agaglar arasindaki diistik korelasyon ve bir kiime olarak
bir araya gelmesi daha dogru analizler {iretmesine saglamaktadir. Baz1 gergek sinyaller
barmndirmas: ve agaclar (modeller) tarafindan yapilan tahmin ve hatalarin birbirleriyle
diisiik korelasyona sahip olmas1 6n kosullarint saglamasi1 durumunda rastgele ormanin iyi

performans gostermesi beklenmektedir (Yiu, 2019).
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Hem siniflandirma hem de regresyon problemlerinde yiiksek performans saglanan
rastgele orman yontemi calisma kapsaminin hem degisken azaltma noktasinda hem de
siniflandirma analizlerinde kullanilmistir. Finansal basarisizlik ile iliskili degiskenlerin
tespiti noktasinda yonteme ait degiskenlerin énem dereceleri kullanilmistir. Rastgele
orman yoOnteminde egitim gergeklestikten sonra, degiskenlerin tahmin gii¢lerine
bakilmaktadir. Yiiksek 6neme sahip degiskenler tahmin performansinm artirirken diigiik
Oneme sahip olanlarin tahmin performansina katkisi sinirli kalmasinin yaninda islem ve

zaman maliyetlerinin de artiglarina sebep olmaktadir.

Rastgele ormanda yonteminde iki tiir 6nem Ol¢iisii hesaplanmaktadir. Bunlardan
birincisi degiskenin 6nerilen kiimeden eklenip ¢ikarilmasi durumunda model dogrulugun
(accuracy) ne Olclide azaldigini hesaplamaktadir. Her agacin belirli bir degiskenin
Oonemini hesaplamak icin tahmin dogrulugu dl¢iilmektedir. Daha sonra, kiime disindaki
degiskenin etkisini tespit edebilmek adina, diger tiim degiskenler ayni tutularak tekrar
tahmin dogrulugu hesaplanmaktadir. Hesaplanan bu iki dogruluk arasindaki fark, kiime
disindaki degiskenin &nem derecesi olarak ifade edilmektedir. Ikinci &lgii ise bir
degiskenin aga¢ diiglimlerinin, ormandaki tiim agaglar ile arasindaki kirliligi ne kadar
azalttigina bakilarak hesaplanan bir degeridir. Bir aga¢ olusturuldugunda, her diiglimde
hangi degiskenin boliinecegine Gini endeksine bakilarak karar verilmektedir. Degisken
bir agagtaki diiglimii bolmek i¢in her se¢ildiginde Gini endeksindeki diisiisler toplanarak
ormandaki aga¢ sayisina boliinerek bir deger elde edilmektedir. Yontem, tiim degiskenler
icin bu degeri hesaplamaktadir (Sirin, 2020). Calisma kapsaminda ¢ikt1 degiskenin
nominal veya oran olmasina gore farklilik gozetmesine karsin dogruluktaki azalma veya
hata kareleri ortalamasindaki artis (%IncMSE) degiskenlerin 6nem derecesi olarak
degerlendirilmistir. Yontemin degisken Onem derecelerine ait gorsel Sekil 3.2°de

goriilmektedir.

70



AAA
1OI$|O\I|O|O\O|O
JJWﬂmﬂjammbAND
]
¢
9y

<<I0
0
]

0
o

ol

6 e
Y80,

09

ArOrorCRTCTIORTIOCRTIADR
<10

00I0I000<

mrmnA
<q<0‘
bAAJmhAmuNMUAU
o
00,
o

T T
= 10 15
TelncMSE

Sekil 3.2. Rastgele Orman degisken 6nem siralamasi

3.1.4.2 Adim adim ileri-geri secim

Cok degiskenli regresyon analizlerinde bagimli degisken ile iligskisi olmayan
degiskenlerin varlig1 her kadar R? uyumlugu derecesini artirsa da modele ait katsayilarda
ve yorumlamalarda sorun ¢ikarmaktadir. Bu noktadan hareket ile adim adim ileri-geri
secim (SFBS) regresyon yontemi ile degiskenlerin bagimli degiskene ve modele katkilari
tespit edilebilmektedir. Ileri ve geri secim olmak iizere iki farkli uygulama yapilmasi sdz
konusu olmaktadir. Ileri se¢im uygulamasinda ilk asamada sabit degiskenli regresyon
yapilmaktadir. Daha sonrasinda etkili degiskenler ilk modele eklenmektedir. Etkili
degiskenlerin tespiti noktasinda en diisiik p-degeri, uyumluluk degerinde en yiiksek artis
veya modelin hata Olgiitlerinde en yiiksek diisiise neden olmasi gibi unsurlar
kullanilmaktadir. Degisken ekleme siireci tiim degiskenler ekleninceye veya modelin
durma kuralina kadar devam etmektedir. Durma kurali degiskenlerin belirlenen bir p-
degerinin altinda olmas1 veya AIC (Akaike Bilgi Kriteri) veya BIC (Bayesian Bilgi
Kriteri) degerlerine bakilarak belirlenmektedir (Choueiry, 2019). Benzer bu siire¢ geri
uygulamasinda da gerceklesmektedir. ilk asamada tiim degiskenlerden olusan tam model
regresyona tabi tutulmaktadir. Ikinci asamada ise en etkisiz degiskenler ilk modelden
cikarilmaktadir. Etkisi degiskenleri tespiti noktasinda en yiiksek p-degerine sahip olma,
uyumluluk degerinde az diisiise sebep olma veya modelin hata 6l¢iitlerinde diistik bir
artisa sebebiyet olma gibi durumlar g6z 6niine alinmaktadir. Son asamada ise belirlenen

giiven aralifi baz alinarak modeldeki tim degiskenlerin belirlenen p-degerinden az
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olmasi durumunda geri se¢im uygulamasi son bulmaktadir. Her iki se¢imin de farkl
uygulama alanlar1 olmakla birlikte ¢aligma kapsaminda adim adim regresyon yontemi her
iki yonlii se¢imi kullanarak gerceklestirilmistir. Elde edilen sonugtaki bagimsiz
degiskenler sektore Ozgili finansal basarisizlik 6ngdrii modelinin olusturulmasinda
kullanilmistir. Rastgele orman yonteminden farkli olarak tiim degiskenlerin yer almadig:
ve degiskenler arasi herhangi bir siralamanin olmadig1 sonuglar tiretmektedir. Yonteme

iliskin R ¢iktisina ait gorsel Sekil 3.3’te yer almaktadir.

Call:

Tm{formula = FF_1 ~ KO_4 + DH_8 + KO_9 + KO_2 + FY_3 + FY_10 +
KO_10 + KO-1 + KO_3 + KO5 + FY_11 + LO_7 + 105 + LO_ 4 +
DH_3 + LO_3 + LO_8 + FY_9, data = A_Oranlar_FF1)

Coefficients:

(Intercept) KO_4 DH_3 KO_9 KO_2 FY_3 FY_10
0.27712 -1.80513 -0.05176 -0. 00504 -0. 46866 0.04153 0.00183
KO_10 KO_1 KO_3 KO_5 FY_11 LO_7 L0_5
-0.00614 0. 45974 0. 67800 -0. 21516 0.00216 -0.065594 -0. 20015
LO_4 DH_3 LO_3 LO_38 FY_9
0.02628 -0.00250 -0.04823 -0. 05807 -0.04272

Sekil 3.3. Adim adim Ileri-Geri Segim Regresyon analizi sonucu

3.1.4.3 K-en yakin komsuluk

Siiflandirma ve regresyon problemlerinde siklikla kullanilan bir bagka yontem de
K-en yakin komsuluk (KNN) yontemidir. Temel ¢aligma prensibi test edilen gdzleme en
yakin k adet gozlemin sayica hangi sinifa ait oldugunun tespiti seklindedir. Finansal
basarisizlik 6ngdrii modellerinin siniflandirilmast kisminda da kullanilan yontem

hakkindaki agiklamalar ilgili kistmda yer almaktadir.

Siniflandirma islemi gerceklestikten sonra pek ¢ok makine 6grenme yontemlerinde
oldugu gibi modeli meydana getiren unsurlarin modele katkilar1 hesaplanabilmektedir.
KNN yontemi de benzer bir mantik ile degiskenlerin 6nem derecelerini hesaplamaktadir.
Genellikle iki sekilde hesaplama yapilmaktadir. Bunlardan ilki bir 6nceki baglikta yer
alan adim adim ileri-geri se¢im yonteminde oldugu gibi ileri veya geri secim seklinde
olmaktadir. Modele eklenen veya ¢ikarilan degiskenin modelin performansina etkisi
olgiilerek degerlendirme yapilmaktadir. Ikinci yontem ise her bir gdzlemin diger
gozlemlere olan mesafeleri agirliklandirildiktan sonra ortalamasi alinarak bir onem

derecesi hesaplamaktadir. Caligma kapsaminda kullanilan caret paketinde ikinci yontem
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hesaplanarak tiim degiskenlerin 6nem dereceleri siralanmaktadir. Yontemin degiskenleri

onem derecelerine gore siraladigina iliskin gorsel Sekil 3.4°te goriildiigii gibidir.
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Sekil 3.4. K-en Yakin Komsuluk degisken onem siralamasi

3.1.5 Smiflandirma Yontemleri
3.1.5.1 Rastgele orman

Rastgele orman yonteminin hem regresyon hem de siiflandirma problemlerinde
kullanildigina dair bilgiler degisken azalma yontemleri basliginin altinda degisken 6nem
derecelerinin tespiti noktasinda deginilmistir. Siniflandirma problemlerinde kullanilan

rastgele orman yonteminin ¢aligma prensipleri bu kisimda degerlendirilmektedir.

Yontem, karar agact modelinin sahip oldugu diisiik taraflilik ve yiiksek varyans
Ozelliklerinden her ikisini de kullanip bunlardan diisiik taraflili§i aynen koruyup, yiiksek
varyansi da toplanma (aggregation) 6zelligi ile diisiik varyansa ¢evirmeyi basararak pek
cok calismada yiiksek performans gostermistir. Yontemin asamalarini ¢alisma 6zelinde
aciklamak gerekirse veri setinin siitun kisminda ¢ok sayida finansal oran, satir kisminda
ise isletmelerin ilgili yillar1 yer almaktadir. ilk asama onyiikleme (bootstrap) olarak
adlandirilan kistmda m x n seklindeki veri setinden satir sayis1t m’den kiigiik siitun sayisi
n’den kiigiik veri drnekleri alinmaktadir. ikinci asamada bu agaglar Karar agaglari teknigi

ile egitilmektedir. Uciincii asamada test veri setinden gelen bilgiler 15131nda bu agagclar bir
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cikt1 iiretmektedir. Calismada oldugu gibi eger ikili bir degisken ile ¢alisiliyorsa sonuglar
0 ve 1 gibi ¢iktilar, siirekli veriler ile ¢aligiliyor ise siirekli ¢iktilar liretecektir. Son asama
ise toplanma olarak adlandirilmakta olup agaclarin iiretmis olduklar ¢iktilar1 eger ikili
degiskenli bir problem ise cogunluk oylamasi (Majority Voting), siirekli degisken i¢eren
bir problem ise ¢iktilarin ortalama alinmasi ile sonu¢lanmaktadir (Sruthi, 2021). Son
asamada gergeklesen ¢ok sayidaki karar agacinin ¢ogunluk veya ortalama ile bir sonuca
varmasi ile karar agaci yontemindeki yiliksek varyans diisiiriilmekte ve daha isabetli
tahminlere liretmesine vesile olmaktadir. Degisken azaltmada kullanilan rastgele orman

yonteminde 500 karar agaci, siniflandirma yonteminde ise 100 karar agaci kullanilmistir.

3.1.5.2 Lojistik regresyon

Lojistik Regresyon etkin olmasi ve fazla hesaplama kaynagi gerektirmemesi
nedeniyle yaygin olarak kullanilan bir regresyon ve smiflandirma yontemidir. Lojistik
Regresyon yontemi aslinda bir regresyon analiz yontemidir. Klasik regresyondan ayrigan
taraflar1 ise bagimli degiskenin kesikli veya ikili degisken olmasi ve bagimli ile bagimsiz
degiskenler arasinda dogrusal olmayan bir iliskiye sahip olmasidir. Bazi durumlarda
ikiden ¢ok veya sirali degiskenlerin oldugu ¢aligmalarda da kullanilmaktadir. Birbirinden
ayrismis 0 veya 1 ile temsil edilen siniflar1 tahmin etmede siklikla kullanilmaktadir
(Gujarati & Porter, 2009). Yontem klasik ekonometrik yontemlerden bagimli degiskenin
logaritmasi alinarak hesaplamaya katilmasi ile ayrismakta ve bagimsiz degiskenler ile
dogrusal degil S sekilli bir egri ile iliski kurmaktadir. Bu durum yéntemde kullanilan

sigmoid fonksiyonunun bir sonucudur.

Lojistik regresyon degerinin 0 ile 1 arasinda olmasi ayni zamanda modelin
olasiliksal acidan yorumlanmasina olanak sunmaktadir. Regresyon ¢aligmalarinda bu iki
deger arasindaki siirekli veriler kullanilirken, siniflandirma ¢alismalarinda belirlenen esik
veya esikler aras1 baz alinarak sinif ayrimlart elde edilmektedir. Calismada kullanilan
diger siniflandirma yontemlerine gore daha kisith kalmasina karsin modelde kullanilan
degiskenlere ait katsay1 belirlemesi ile ayrigmaktadir. Makine 6grenme ydntemlerinin
rassal katsayilar kullanilarak calismasinin bir sonucu olarak iiretmis oldugu tahminde
degiskenlere ait katsay1 yer almamaktadir. Ancak lojistik regresyon yonteminde modelde
yer alan finansal oranlara iligkin katsayilar yontem tarafindan sunulmaktadir. Bu da daha

kolay hesaplama ve yorumlama imkani sunmaktadir. Calisma kapsaminda finansal
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basarisizlik yasayan isletmeler 1, yasamayanlar ise 0 degerini almaktadir. Yontemin
hesaplanisi iligkin tek degiskenli model 6rnegi asagida gibidir. Eger sadece cari oranin
finansal basarisizlik ile iliskisi iizerinden bir lojistik regresyon modeli kurulursa

regresyon denklemi su sekilde olmaktadir.

1

PBasaTLSLzlLk = I;e-(B1+BzCarioran) 3.4
p lik ,
In (BS—) = B, + B,. Cari Oran (3.5)
1_PBa$aTlSllek

Denklem sonucunda elde edilen 0 ile 1 arasi deger isletmelerin finansal
basarisizliga yakalanma olasiligin1i vermektedir. Analizler neticesinde ¢ikan sonucun
0.5’ten biiyiik olmas1 durumunda finansal basarisiz, 0.5’ten kii¢lik olmasi durumunda ise
finansal basarisiz olmayacag seklinde siniflandirmasi yapilmistir. Ayni zamanda ihtiyag
durumunda yonteme ait modellerden elde edilen finansal oran katsayilar1 da

degerlendirilmeye tabi tutulmaktadir.

3.1.5.3 Yapay sinir aglart

Yapay sinir aglarinin temel ¢ikis noktasi insan beynin ve sinir sisteminin isleyisini
taklit etmesiyle simiflandirma, kiimelenme, degisken indirgenme ve tahmin
caligmalarinda siklikla kullanilmaktadir (Fausett, 1994). Denetimli ve Denetimsiz olarak
calisma Ozeligine sahip bir yontemdir. Denetimli 6§renmelerde hem girdi hem de ¢ikti
degerleri 6grenme siirecine katilirken, denetimsiz 0grenmede ise girdiler arasindaki

iligkilere gore calismaktadir.

Yontemin temel ¢alisma prensibi paralel olarak olusturulmus olan ii¢ katmanin
cesitli fonksiyonlar ile birbirlerine bir ag yapisi ile baglanmasi ve sonug liretmesi seklinde
olup Sekil 3.5’te Ozetlenmektedir. ilk katman olan girdi katmaninda, problemin
¢oziimiine yonelik sisteme sokulan veriler yer almaktadir. iki katman ise ara veya gizli
katman olarak degerlendirilmektedir. Bu katmanda girdi katmaninda yer alan bilgiler
cesitli agirliklar ile isleme sokularak bir toplam iiretmektedir. Son katman ise ¢ikti

katmanidir.
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Sekil 3.5. Yapay Sinir Aglar: Isleyisi (https://data-flair.training)

Sekil 3.5’te goriildiigii gibi yontemin ileri ve geri beslemeli se¢enekleri mevcuttur.
Islem akismin yoniine gore bu durum degerlendirilmektedir. Yapay sinir aglari
yonteminin ig¢erdigi unsurlar itibariyle amacina gore farklilagtirilmasi s6z konusudur.
Toplama fonksiyonu, aktivasyon fonksiyonu, 6grenme stratejisi ve 6grenme kurallar gibi
farklilastirilabilen kisimlarda ¢alisma konusuna gore tercihler yapilarak farkli yapay sinir
aglar1 modelleri elde edilmektedir (Oztemel, 2012). Degistirilebilir kisimlardan biri olan
toplama fonksiyonuna iliskin literatiirde ¢alisma konusunda gore tercih edilen toplama

fonksiyonlarma iligkin formiiller Tablo 3.6’da goriilmektedir.

Tablo 3.6. Toplama Fonksiyonlart

Fonksiyon adi Fonksiyon

Agirliklt Toplam NET = z W;iX;

Carpim NET = H W;iX;

Maksimum NET = maks(w;x;)
Minimum NET = min(w;x;)

Artiml1 Toplam NET, = NET;_, + Z w;X;

Bir diger degistirilebilir kisim da aktivasyon fonksiyonudur. Calisma konusunun

gerektirdigi farkli fonksiyonlar yapay sinir aglarinda kullanilmaktadir. Girdilerin
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belirlenen A katsayi ile ¢arpilmasi ile elde edilen dogrusal fonksiyon, hiperbolik tanjanti
hesaplanarak -1 ile 1 arasinda degerler elde edilen Tanh fonksiyonu, fonksiyon sonucu 0
ile 1 aras1 degerler elde edilen Logistik fonksiyon, girdilerin negatif olmas1 durumunda
0, pozitif olmasi durumunda kendi degeri elde edilen Dogrultulmus Dogrusal Birim
fonksiyonu (ReLU), girdilerin siniis dagilimi olarak elde edildigi siniis fonksiyonu veya
girdilerin belirlenen bir A degerine gore 0 veya 1 degeri almalari ile elde edilen Adim
fonksiyonu ve daha pek c¢ok fonksiyon literatiirde kullanilmaktadir. Adi gecen

fonksiyonlara iliskin hesaplama fonksiyonlar1 Tablo 3.7’ de goriilmektedir.

Tablo 3.7. Yapay sinir aglar1 aktivasyon fonksiyonlart

Dogrusal Fonksiyon: f(x)=A.x
Tanh F. fx) = 1+e2x 1
Sigmoid (Log) F. =

g (Log) @) =1—=

0,egerx <0

ReLU (Dogrultulmug Dogrusal Birim) flx) = {x eger x> 0

Siniis F. f(x) = sin(x)
_(0,egerx< A
AdimF. fx) = {1’ eser x> A

Diger bir kisim ile besleme ynii bakimindan farklilagtirilmaktadir. ileri beslemeli
sinir aglar sinyal akisi tek yonlii gerceklesmekte ve cogu katmanlar halinde organize
edilirken, geri beslemede ise hiicrelerden en az birinin ¢ikist kendisine ya da diger
hiicrelere giris olarak verilmekte ve besleme siireci bir katmandaki hiicreler arasinda
oldugu gibi katmanlar arasindaki hiicreler arasinda da olabilmektedir (Kabalci, 2014).
Calisma kapsaminda kullanilan yapay sinir ag1 algoritmasinda toplama fonksiyonu olarak
Agirlikli toplam, aktivasyon fonksiyonu olarak Sigmoid fonksiyon ve ileri beslemeli tek
gizli katman kullanilmistir. Ciktinin 0.5’ten biiylik olmasi durumunda finansal
basarisizlik yasadigi, 0.5’ten kiiciik olmasi durumunda ise finansal basarisizlik

yasamadigi seklinde degerlendirilmistir.
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3.1.5.4 K-en yakin komsuluk

K-en yakin komsuluk yontemi de tipki rastgele orman yonteminde oldugu gibi hem
siniflandirma hem de regresyon problemlerinde kullanilan denetimli 6grenme
yontemlerinden biridir. Dolayisiyla bu yontem calisma kapsaminda hem degisken
azaltma yoOntemi hem de finansal basarisizlik siniflandirilmasinda kullanilmaktadir.
Y Ontem verilerin birbirlerine benzerliklerini veya yakinliklarini baz alarak ¢aligsmaktadir.
Veriler egitim asamasinda belirlenen siniflar itibariyle kiimelenmektedir. Daha
sonrasinda bu kiimelerde yer almayan ve test veri setinde yer alan yeni gozlemin K olarak
belirlenen en yakin komsular1 temel alinarak hangi sinifa dahil olmasi gerektigine karar

verilmektedir. Yontemin uygulanmasina iliskin gorsel Sekil 3.6’da gortilmektedir.

az

7 e e .
.\. ¢ - ‘\\ A i)

aq

Sekil 3.6. K-en yakin komsuluk yontemi (Atallah, Badawy & El-Sayed, 2019)

Ik asamada tiim gozlemler drneklem uzayina yayilmaktadir. Daha sonrasinda
belirlenen sinif sayisina gore merkez noktalar1 belirlenip bu merkez noktalarina gore
uzakliklar hesaplanarak siniflandirma islemi gerceklestirilmektedir. Son asamada ise test
verine ait gbézlem belirlenen sayidaki komsularinin bulunduklar1 smifa bakilarak
degerlendirilmektedir. Sekildeki drnekte 3 smif yer almaktadir. Sinifi tahmin edilmeye
calisana P; gdzlemi i¢in K degeri 7 olarak belirlenmis olup bu gézlemin en yakinindaki 7
gozlem belirlenmistir. En yakin komsulardan iki tanesi 1 ve iii numarali simiflarda yer
alirken ¢ tanesi i1 numarali sinifta yer almistir. Sonug olarak Py gézleminin i1 numarali

siifa ait oldugu tahmin edilmektedir (Atallah, Badawy & El-Sayed, 2019). Yontem ile
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ilgili iki tercih yOntemin performansini etkilemektedir. Bunlardan ilki k sayisinin
belirlenmesidir. R programinda kullanilan paket kapsaminda k sayisinin optimal degeri
icin dogruluk orani (accuracy) temel alinmaktadir. Diger bir tercih de gozlemler arasi
mesafenin 6lgme yontemidir. Literatiirde Euclidean, Manhattan, Minkowski, Cosine,
Jaccard veya Hamming Olciitleri siklikla kullanilmaktadir. Calisma kapsaminda
Euclidean olgiitii kullanilmis olup ikili koordinat diizlemindeki A(xi, y1) ve B (X2, y2)
noktalarinin arasindaki mesafe olan d hesaplamasi asagidaki gibidir. Calismanin

kapsamina gore diger dlgiitler de kullanilmaktadir.

d= \/(xz —x1)%+ (2 —y1)? (3.6)

3.1.6 Performans Degerlendirme Yontemleri

Gerek degisken azaltma gerekse de siniflandirma yontemlerinde tercih edilen tiim
yontemlerin  performanslar1  degerlendirmek amaciyla bazi kriter ve yapilar
kullanilmaktadir. Ekonometrik temelli modellerde kullanilan AIC kriteri, diger
modellerde kullanilan hata Olgiitleri ve siniflandirma yontemlerinde kullanilan
siniflandirma matrisi (confusion matrix) ile ilgili bilgiler bu kismin altindaki bagliklarda

acgiklanmaktadir.

3.1.6.1 Akaike Bilgi Kriteri (AIC)

Regresyon analizlerin modelin performansini dlgen unsurlarin basinda R?
uyumluluk derecesi gelmektedir. Bu derece 0 ile 1 arasinda deger alip bagimsiz
degiskenlerin bagimli degiskeni agiklama giicli olarak yorumlanmaktadir. Uyumluluk
derecesi ile elestirilerin basinda modele eklenecek ve bagimli degisken ile alakal
olmayan yeni bir bagimsiz degiskenin modelin R?> uyumluluk derecesi hesaplama
biciminden kaynakli bir artis olmas1 durumudur. Bu elestirilere karsi1 Akaike tarafindan
1973 yilinda ortaya konulan AIC kriteri ile regresyon modellerinin performanslari
degerlendirilmeye baslanmistir. AIC kriterine iliskin iki farkli hesaplama ydntemi

asagidaki gibidir.
AIC = e¥/nXet/n — ?K/nRSS/n (3.7)
AIC = -2log(L) + 2k (3.8)
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Hesaplamalarda yer alan k degisken sayisini (sabit terim dahil), n gézlem sayisini,
e hata terimini, RSS hata terimi kareler toplamini, L benzerlik (Likelihood) fonksiyonun
maksimum degerini temsil etmektedir (Akaike, 1973). Model performanslar
kiyaslandiginda en diisiik AIC degerine sahip modelin daha iyi performans gosterdigi
kabul edilmektedir. Daha sonrasinda BIC (Bayes Bilgi Kriter) ve SIC (Schwarz Bilgi
Kriteri) gibi dlgiitler gelistirilmis ve modellerin kiyaslanmasinda kullanilmistir. Calisma
kapsaminda degisken azaltma ydntemlerinden Adim Adim Ileri-Geri Se¢im ydntemi ve

siniflandirma yontemlerinden Lojistik regresyon yonteminde AIC kriteri kullanilmistir.

3.1.6.2 Hata Kareleri Ortalamasi

Yontemlerin performanslarinin degerlendirilmesi kullanilan bir bagka 6l¢iit de Hata
Kareleri Ortalamasidir (MSE). Yontemlerden iiretilen tahminler ile gergeklesen degerler
arasindaki fark hata olarak adlandirilmaktadir. Toplu olarak hatalarin bir araya gelmesi
ile yontemlerin performanslari degerlendirilmektedir. Tahmin ile gercek deger arasindaki
fark negatif veya pozitif sayilar olabileceginden, bunlarin bir araya getirilmesinden
kaynaklanan problemin asilmasi i¢in hatalarin mutlak degerinin alinmasi veya karelerinin
hesaplamaya katilmasi gibi uygulamalar s6z konusu olmaktadir. Ortalama hata (Mean
Error, ME) veya toplam hatada negatif ve pozitif sayilarin beraber degerlendirilmesi
sonucu birbirilerinin etkilerini azaltmalarinin 6niine gecebilmek i¢in Ortalama Mutlak
Hata (Mean Absolute Error, MAE), Ortalama Mutlak Yiizde Hata (Mean Absolute
Percentage Error, MAPE), Hata Kareleri Ortalamas1 (Mean Squared Error, MSE) ve
Ortalama Hata Kareleri Toplam1 Kokii (Root Mean Squared Error, RMSE) gibi daha pek
cok hata Olcttii gelistirilmistir. Calisma kapsaminda degisken azaltmada kullanilan
rastgele orman yonteminde kullanilan hata kareleri ortalamasinin hesaplanisi asagidaki
gibidir. Formiildeki x, gergeklesen degeri, X; tahmin edilen degeri ve n ise gozlem

sayisini temsil etmektedir.

1 -~

3.1.6.3 Swflandirma Matrisi

Siniflandirma problemlerinde tahmin edilen sonug ile ger¢ek sonug arasinda bir

kesikli bir iliski s6z konusudur. Ornegin ikili degiskenden olusan bir ¢calismada gergek
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deger 0 iken tahmin degerleri 0 veya 1 degeri alabilmektedir. Diger bir secenek sonug da
gercek deger 1 iken tahmin degerleri O veya 1 degeri alabilmektedir. Gergeklesen bu dort
durumun 6zetlendigi tabloya smiflandirma matrisi veya karisiklik matrisi (Confusion
matrix) denilmektedir. Siniflandirma matrisine iliskin gorsel Tablo 3.8’de goriilmektedir.
Siniflandirma ydntemlerinin performans olglimiinde matris kullanilarak hesaplanan
Olgiitler ve hesaplanig formiillerine iliskin bilgiler asagidaki gibidir. Uluslararasi
literatiirde de siklikla kullanilmasi sebebiyle tablodaki ve formiillerdeki kisaltmalar

Ingilizce karsiliklar1 {izerinden yazilmustir.

Tablo 3.8. Suniflandirma Matrisi

Tanima gore gercek deger

Fin. Basarisiz Degil (0) | Finansal Bagarisiz (1)

Fin. Basarisiz Degil (0) TN FN

Tahmin
Finansal Basarisiz (1) FP TP

e Gergek degeri 1 ve tahmin degeri 1 ise Gergek Pozitif (True Positive, TP),
e Gergek degeri 1 ve tahmin degeri 0 ise Yanlis Negatif (False Negative, FN),
e Gergek degeri 0 ve tahmin degeri 0 ise Gergek Negatif (True Negative, TN),
e Gergek degeri 0 ve tahmin degeri 1 ise Yanlis Pozitif (False Positive, FP).

Gergek pozitif ve gergcek negatif durumlarinda tahmin ile ger¢ek deger oOrtiistirken,
yanlig pozitif olmas1 durumunda gercekte finansal basarisiz olmayan isletmenin finansal
basarisiz olarak tahmin edilmesinden kaynakli Tip 1 hata, yanlis negatif olmasi
durumunda gergekte finansal basarisiz olan isletmeyi finansal basarisiz olmayan olarak
tahmin edilmesinden kaynakli Tip 2 hata gerceklesmektedir. Siniflandirma yapilan
calismanin konusu ve kapsamina gore bu hata tiirleri ehemmiyet kazanmaktadir. Tip
literatlirlinde pek cok hastalik calismasinda smiflandirma matrisi kullanilmaktadir.
Ozellikle kanser hastalarinin tespit ve tahmininde Tip 1 ve Tip 2 hata &nem
kazanmaktadir. Maliyetleri bakimindan diger Olglitlere gore daha hassas olunmasi

gereken hata tiirleridir.
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Dogruluk Orani (Accuracy): Tahmin edilen ve gercek degerlerin ayni olmasi
durumunun tiim tahminlere oranlanmasi sonucu dogru siniflanan verilerin ylizdesini ifade
etmektedir. Tanima gore finansal olarak basarisiz olanlar1 basarisiz, basarisiz olmayanlari
ve basarisiz olmayan olarak siniflandirma neticesinde elde edilen dogruluk orani

asagidaki gibi hesaplanmaktadir.

TP+TN

Dogruluk Oran1 = —————
ogruluk Ora TP+TN+FP+FN

(3.10)

Yanlhishk Orani: Yontemlerin simiflandirmasi sonrasinda hangi oranda yanlis
siniflandirma yapildigi ortaya koyan orandir. Dogruluk oraninin 1’den ¢ikarilmasi ile de
hesaplanabilmektedir. Dogruluk orani iizerinden kolaylikla hesaplanabilmesinde otiirii

analizler kisminda ayrica yer almamaktadir.

FP+FN

Yanlhghk Oranl = ————F+—
RlpTk Org TP+TN+FP+FN

(3.11)

Gergek Pozitif Oran (TPR): Tanima gore gercekte 1 olan gézlemlerin hangi oranda
dogru smiflandirldigini gosteren orandir. Hassasiyet (Sensitivity) orani olarak da
adlandirilmaktadir. Finansal basarisizlik olan gézlemlerin hangi oranda dogru tahmin
edildigini gostermektedir. Tip 2 hata ile iliskilidir.

TP

Hassasiyet (TPR) = TP+FN

(3.12)

Gergek Negatif Oran (TNR): Tanima gore gergekte 0 olan gozlemlerin hangi
oranda dogru siiflandirildigini gésteren orandir. Ozgiilliik (Specificity) olarak da
adlandirilmaktadir. Gergekte basarisiz olmayanlarin dogru tahmin edilme oranini

gostermektedir. Tip 1 hata ile iligkilidir.

TN

Ozgiilliik Oran1 (TNR) = e

(3.13)

Kesinlik (PPV): Tahminler {izerinden hesaplanan bir 6l¢iittiir. Finansal basarisiz
olarak tahmin edilenlerin ne oranda dogru siiflandirildigini gésteren orandir. Tip 1 hata
ile iligkilidir.

TP

Kesinlik (PPV) = ToiFD

(3.14)

Negatif Tahmin Degeri (NPV): Yontem tarafindan finansal basarisiz olmayan
olarak tahmin edilen gozlemlerin ne oranda dogru siniflandirildigini gosteren orandir. Tip

2 hata ile iligkilidir.
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TN

Neg. Tahmin Degeri (NPV) = TNTFN

(3.15)

Siniflandirma matrislerinin degerlendirilmesinde literatiirde ¢ogunlukla yukarida
yer alan olciitler kullanilmaktadir. Ancak matrisin yapisi, dagilimi ve aragtirma sorusunun
hedefine bagli olarak yukaridaki Olgiitlerin yaniltict olabilecegi durumlar géz Oniine
almmarak bu olgiitlerden tiliretilmis pek ¢ok Olciit yer almaktadir. Bunlara iligskin

hesaplamalar asagida yer almaktadir.

F1 Skoru: Kesinlik ve Hassasiyet oranlarinin harmonik ortalamasi olup dengeli ve
dengesiz matrislerde Dogruluk oranindan daha fazla bilgi sundugu 6ne siiriilmektedir
(Witten & Frank, 2005). Ozellikle dengeli dagilmayan simiflandirma durumlarinda
dogruluk oraninda ortaya c¢ikmasi muhtemel yanilgilarin giderilmesi amaciyla

hesaplanarak yorumlanmaktadir.

PPV+TPR
PPV+TPR

F1 Skoru = 2 *

(3.16)

Matthews Korelasyon Katsayisi (MCC): Ikili siniflandirma problemlerinde
kullanilan ve tipki korelasyon katsayisinda oldugu gibi -1 ile +1 arasinda degerler alan
bir dl¢iittiir. Katsaymin +1 olmasi veya yakin olmasi durumunda siniflandirmanin basarili
oldugunu gosterirken, -1 ‘e yakin olmasi durumunda ise basarisiz bir siniflandirma oldugu
ortaya konulmaktadir. Eger katsay1 0’a yakin degerler aliyorsa siniflandirmanin tesadiifi

gerceklestigi sonucuna varilmaktadir.

MCC = VTPR * TNR * PPV * NPV — /(1 — TPR) * (1 — TNR) * (1 — PPV) (1 — NPV) (3.17)

Swniflandirma Basart Endeksi (CUI): Sinifa 6zgii simetrik bir olciittiir. Tip 1 ve
Tip 2 hatalar ile iliski olan TPR ve PPV dlgiitleri ile hesaplanir. Endeks -1’e yaklastikca
her iki 6l¢iitteki hatalarin maksimum oldugunu, +1’e yaklastik¢a ise minimuma yaklastig
varsayllmaktadir. Kulczynski Olciitii olarak da adlandirilmaktadir (Labatut & Cherif,
2011).

CUl = TPR+ PPV -1 (3.18)

Fowlkes—Mallows Endeksi (FMI): Simiflandirma matrisinin performansini
degerlendirmek i¢in kullanilan endeks TPR ve PPV dlciitlerinin  geometrik
ortalamalarindan elde edilen bir olgiittiir. Endeks 0 ile 1 arasinda degerler almakta olup

I’e yaklastik¢a siniflandirmanin basarili oldugunu gdstermektedir. Ozellikle yiiksek

83



sayida degiskenin ve iligkisiz verilerin oldugu siniflandirmalarda daha iyi sonuglar

vermektedir (Bihari, Tripathi & Deepak, 2019).

FMI = VvTPR * PPV (3.19)

Kritik Basar1 Endeksi (CSI): Tehdit skoru olarak da adlandirilan 6lgiit, Gergek
Pozitiflerin performansinin hesaplanmasinda kullanilmaktadir. Olgiit 0 ile 1 arasinda
degerler almakta olup sifira yaklastikca kotii, 1’e yaklastik¢a iyi performans oldugunu
gostermektedir (Schaefer, 1990).

CSl= —— (3.20)

TP+FN+FP

3.2 Veriisleme

Tiirkiye literatiiriinde finansal basarisizlik ¢aligmalarmin biiyiik gogunlugu BIST te
faaliyet gosteren sirketler ile yapilmistir. Bu sirketler sektorlerinin  Onciileri
konumundadir ancak sektoriin kendisini tamamen temsil ettigini soylemek glictiir. Bu
noktadan hareketle gerek literatiirde var olan ¢alismalardan farklilasmak gerek sektorleri
daha iyi temsil edecek sirketlere ulasmak agisindan BIST disinda ve halka arz olmayan
isletmelerin de yer alacagi bir veri setine ulasmak noktasinda TUIK ile 29.03.2021

tarthinde imzalanan bir protokol yapilmistir (Eklerde yer almaktadir).

Anadolu Universitesi ve TUIK arasinda imzalanan protokol cercevesinde TUIK
Veri izleme Merkezi’'nde sektdrlere ait mali tablolar analiz edilmistir. Veriler TUIK
tarafindan isletme bilgileri kimlik numarasi ile maskelenmis bi¢cimde ii¢ farkli dosyada
sunulmustur. Bunlar bilango, gelir tablosu ve genel bilgiler dosyalaridir. Mali tablolara
iliskin dosyalarda Girisim No ve Y1l bilgileri sabit olmak tizere devaminda mali tablolara
ait bilgiler yer alirken Genel Bilgiler dosyasinda Sektér Harf Kodu, Calisan Sayisi,
Hukuki Durum ve KOBI bilgileri yer almaktadir. ilk olarak bu iki dosyada yer alan
isletme kimlik numarasi (6r. 2000048017) ve yillardan (6r. 2012) olusturulan yeni kimlik
numaralart (6r. 20000480172012) eslestirilerek tek bir dosya haline getirilmesi
saglanmistir. Her bir sektor i¢in diizenlenen bu dosyalardan elde edilen gézlem sayilarina

iligkin bilgiler Tablo 3.9°da yer almaktadir.

84



Tablo 3.9. Sektorlere ait gozlem sayilart

Sektor Gozlem
Kodu Sektor Adi Sayisi

A | Tarim, Ormancilik ve Balik¢ilik 80688
B | Madencilik ve Tas Ocakgiligi 48618
C [malat 1033196
D | Elektrik, Gaz, Buhar ve Iklimlendirme Uretimi ve Dagitimi 59347
E | Su Temini; Kanalizasyon, Atik Yénetimi ve Iyilestirme Faaliyetleri 13979
F | Ingaat 961441
G | Toptan ve Perakende Ticaret; Motorlu Kara Tasitlarinin ve Motosikletlerin Onarim1 | 2097150
H | Ulastirma ve Depolama 369155
I Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri 307206
J Bilgi ve iletigim 165153
L | Gayrimenkul Faaliyetleri 92131
M | Mesleki, Bilimsel ve Teknik Faaliyetler 441848
N Idari ve Destek Hizmet Faaliyetleri 240077
P |Egitim 98722
Q | Insan Saghp ve Sosyal Hizmet Faaliyetleri 123131
R | Kiiltiir, Sanat, Eglence, Dinlence ve Spor 36242
S | Diger Hizmet Faaliyetleri 61681

Toplam | 6229765

Bu noktadan sonraki kisimlarda yer alan veri isleme siirecleri tiim sektorler icin
ayn1 gerceklesmistir. Zaman ve yer tasarrufu acisindan veri isleme siireglerinin isleyisi
sadece Tarim, Ormancilik ve Balik¢ilik sektorii (A Sektorii) Ornegi iizerinden
diizenlenmistir. R programi kullanilarak yazilan algoritma tiim sektorler i¢in aynen
uygulanmistir. A sektoriine iligkin R algoritmasi ¢aligma sonunda yer alan Ekler kisminda

yer almaktadir.

3.2.1 Veri temizleme/ayiklama I - Yatay diizlem

Isletmelere ait bilgilerin bir kismu goniilliilik esasma dayali bigimde elde
edilmesinden kaynakli veri siirekliligi sorunu, hatali ve tekrarl girilen hesap kalanlari
gibi veri kalitesini diisiiren durumlara karsin gerekli diizenlemeler yapilmistir. Her
sektorde farkli say1 ve diizeyde hatali girilen veya tekrarli girilen veriler rastlanilmigtir.
Ozellikle her dosyada sadece bir kere yer almasi gereken “Yeni kimlik” numaralarinin
(20000480172012) miikerrer giris yapilmasindan kaynakli sorunlari asmak i¢in tiim
dosyalardaki yeni kimlik numaralarinin eslesmesi ve bilangodan elde edilen Dénem Net

Kar/Zarar hesab1 ile gelir tablosundan gelen Donem Net Kar/Zarar kalanlarinin esit
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olmasi durumlar1 baz alinarak gerekli kodlar gelistirilerek veri setlerine uygulanmaistir.
Yapilan bu diizenlemelerden sonra sektorlere ait ham veri sayilar1 ve kaybedilen veri
oranlar1 Tablo 3.10’da goriilmektedir. Toplam veri bazinda %3.6°1ik bir kayip s6z konusu
olurken, en ¢ok veri kayip oran1 Tarim, Ormancilik ve Balik¢ilik sektoriinde (%6.2), en
az kayip ise Egitim sektoriinde (%2.1) gerceklesmistir. Tarim, Ormancilik ve Balik¢ilik
sektorii bazinda degerlendirildiginde veri seti 80688 gozlemden 75668 gozleme

diismiistiir.

Tablo 3.10. Sektorlere ait ayiklanmis gozlem sayilart

Sektor Gozlem Veri Kayip
Kodu Sektor Adi Sayisi Orani

A | Tarim, Ormancilik ve Balik¢ilik 75668 6.2%
B | Madencilik ve Tag Ocakgilig1 46089 5.2%
C |Imalat 1005116 2.7%
D Elektrik, Gaz, Buhar ve Iklimlendirme Uretimi ve Dagitimi 57420 3.2%
E | Su Temini; Kanalizasyon, Atik Ydnetimi ve lyilestirme Faaliyetleri 13563 3.0%
F Insaat 911775 5.2%
G | Toptan ve Perakende Ticaret; Motorlu Kara Tasit. ve Moto.Onar. 2023309 3.5%
H | Ulastirma ve Depolama 351191 4.9%
I Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri 298456 2.8%
J Bilgi ve Iletisim 160603 2.8%
L | Gayrimenkul Faaliyetleri 88446 4.0%
M | Mesleki, Bilimsel ve Teknik Faaliyetler 430526 2.6%
N | Idari ve Destek Hizmet Faaliyetleri 233175 2.9%
P | Egitim 96645 2.1%
Q | Insan Saghp ve Sosyal Hizmet Faaliyetleri 119183 3.2%
R | Kiiltiir, Sanat, Eglence, Dinlence ve Spor 35034 3.3%
S | Diger Hizmet Faaliyetleri 59366 3.8%

Toplam | 6005565 3.6%

3.2.2 Veri filtreleme

TUIK tarafindan sunulan veriler ayrintili bicimde incelendiginde bazi hesap
kalanlarinin veri kalitesini diisiirdiigii tespit edilmistir. Isletmeninin aktif toplaminin gok
kiiciik olmas1 veya hesaplar arasindaki uyumsuzluklar ve aykiriliklardan kaynaklanan
sorunlarin agilmasi i¢in bazi muhasebe hesaplarina alt limitler belirlenerek veri filtreleme
yoluna gidilmistir. Bu yontem ile kisa siire faaliyet gostermis veya farkli amaclar igin
kurulmus olan ve mali tablolar1 diizensiz ve bozuk olan isletmeleri sektorleri temsil

etmesinden kaynaklanabilecek sorunlarin asgari diizeye indirilmeye calisilmistir. Sonug
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olarak 1ilgili sektorde, o sektorii temsil yetenegi daha ¢ok isletmelere yer verilmis
olmaktadir. Temsil ile ilgili benzer bir sorun BIST’te faaliyet gosteren isletmeler ile
yapilan ¢alismalarda sinirli sayidaki isletme tizerinden sektor tizerine yorum yapilmasidir.
Bu sorunu agsmak adina, sektorlerde yer alan farkli boyutlardaki tiim isletmeleri caligmaya
dahil ederek bir sektor genellemesi elde edilmektedir. Saglikli ve kaliteli verilere

ulasabilmek i¢in ham verilere uygulanan alt1 filtre asagida yer almaktadir.
Filtre 1: Stoklar hesab1 kalan1 1000 TL’den az olmasi,
Filtre 2: Pasif/Aktif toplam1 5000 TL’den az olmas,
Filtre 3: Kisa vadeli yabanci kaynaklar hesabinin 500 TL’den az olmasi,
Filtre 4: Ozkaynaklar hesabmin 5000 TL’den az almast,
Filtre 5: Donem Kar/Zarar hesabinin 0 TL olmasi
Filtre 6: Net Satislarin 1000 TL’den az olmasi

Yukarida gegen filtrelerin Tarim, Ormancilik ve Balikgilik sektorii {izerindeki
sonuglart su sekildedir. Stok hesabi kalan1 1000TL’den az olan isletmeler veri setinden
cikarilmasi sonucunda elde kalan gézlem sayis1 75.668’den 46.178’e diismiistiir. Kalan
veriye pasif toplamu ile ilgili filtre uygulandiginda 46.117, kisa vadeli yabanci kaynaklar
ile 1lgili filtre uygulandiginda 44.876, 6zkaynaklar ile ilgili filtre uygulandiginda 37.375,
donem kar/zarar ile ilgili filtre uygulandiginda veri kayb1 olmamis, net satislar ile ilgili

filtre uygulandiginda 32.125 gozlem kalmstir.

3.2.3 Finansal basarisizhik tanimlama

Ham verilere uygulanan filtreleme islemleri neticesinde elde edilen veriler baz
aliarak literatiirde siklikla kullanilan 6zkaynaklar, net isletme sermayesi ve karlilik
kavramlar1 yardimiyla dort adet farkli finansal basarisizlik tanimi olusturulmustur. Bu
tanimlar kullanilarak tanim geregi finansal basarisiz isletmeler 1 (bir) degeri finansal
basarisiz olmayanlar 0 (sifir) degeri alacak sekilde kodlamalar yapilmistir. Bu tanimlarin
olusturulmasinda cari ve Onceki donemlerin birlikte kullanilmasindan kaynakli veri
kayiplari da s6z konusu olmaktadir. Ornegin bir isletmenin 2009-2019 yillarma ait
verileri kullanilarak hesaplanacak iki y1l art arda zarar etme durumunda igletmenin 2009

yilt verisi sadece 2010 yili hesaplamasinda kullanilacak olmasindan otiirti 2009 yili

87



gozlemi veri setinden c¢ikarilmaktadir. Tim bu hesaplamalardan sonra finansal

basarisizlik tanimlari eklenen veri setinde 21115 gozlem kalmstir.

Karlilik ve 6z kaynak hesaplar1 dikkate alinarak olusturulan 1. tanimda 931 adet
gbozlem finansal basarisiz olarak tespit edilmistir. Karlilik ve net isletme sermayesi
hesaplar1 baz alinarak olusturulan 2. tanimda 1128 gozlem, net igletme sermayesi ve 6z
kaynaklar hesaplarina bakilarak olusturulan 3. tanimda 1343 gozlem finansal basarisiz
olarak belirlenmistir. ilk {ic tanima gore gorece daha kat1 kriterler baz alinarak her ii¢
unsuru da igerisinde barindiran 4. tanimda ise 606 gézlem ikili degiskenlerden 1 degerini
alarak finansal basarisiz olarak siniflandirtlmistir. Ayni tanimlamalar tiim sektorler igin

benzer bigimde gergeklestirilmistir.

3.2.4 Finansal oran hesaplama

Finansal basarisizlik tanimlarina iligkin kukla degiskenlerin tanimlanmasi ve
hesaplanmas1 siirecinden sonra basarisizliklar1 tahmin etmede kullanilan finansal
oranlarin hesaplanmasina gecilmistir. TCMB ve TUIK’in sektdr bilangolarna ait
analizlerde kullanilmak tizere 8 adet likidite orani, 17 adet finansal yap1 orani, 8 adet devir
hiz1 ve 17 adet karlilik oran1 olmak tizere 47 finansal oran bulunmaktadir. Dagitilmamas
Kar hesab1 aktif ve kullanima elverisli verisi olan isletmelerin ¢ok az sayida olmasinda
otlirii KO_ 6 orani tiim sektorlerde oran hesaplanmadan ¢ikarilmistir. Calisma kapsaminda
karlilik oranlarindan KO_6 orani haricinde diger tiim oranlarin hesaplanmasi ile 46 adet
finansal oran finansal basarisizlik 6ngorii modeli analizleri i¢in hazir hale getirilmistir.
Finansal oranlarin hesaplanmasi neticesinde bazi gozlemler muhasebe hesaplarinin yanls
girisi veya hatali olmasi sonucunda sonsuz, sifir ve tanimsiz gibi degerleri almakta ve
analizlerin yapilmasina engel teskil etmektedir. Bu sorunun giderilmesi i¢in veri ayiklama

islemine ihtiya¢ duyulmaktadir.

3.2.5 Veri temizleme/ayiklama II - Dikey diizlemde

Ham veriler igerisinden yatay diizlemde yer alan isletmelere ait tekrarli, hatali ve
bozuk verilerin temizlenmesinden sonra finansal oranlar hesaplanmistir. Finansal
oranlarin elde edilmesinde otuzu askin muhasebe kalemi kullanilmistir. Ancak bunlardan

bazilarmin tiim isletmelerde kullanilmamasi ve veri girisi yapilmamasi sebebiyle
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hesaplanan finansal oranlarin genel yapisini ve kalitesi olumsuz etkilenmektedir. Bu
noktada sadece isletme yeni kimlik numarasi ve hesaplanan 46 adet finansal orandan
olusan bir veri matrisi olusturulmustur. Finansal oranlarin hesaplanmasini giiglestiren
veya sonucu sifir olarak elde edilen oranlarin tespiti i¢in asagidaki dort filtre

kullanilmistir.
Filtre 1: Finansal orani sifira esit olanlar,
Filtre 2: Finansal oran1 sonsuz olarak hesaplananlar,
Filtre 3: Finansal orani eksi sonsuz olarak hesaplananlar,
Filtre 4: Finansal oran1 hesaplanamayanalar (NA).

Bu filtreler tim finansal oranlar i¢in uygulanmistir. Dort filtreden elde edilen
gbzlem sayist toplam gdzlem sayisina oranlanarak her bir finansal oranin veri setindeki
kaylp oranit elde edilmistir. Veri kaybim1 azaltmak ve kalitesini artirmak adina
degiskenlerin kayip orani %20’yi asanlar tespit edilerek degisken havuzundan
cikartlmistir. Tarim, Ormancilik ve Balikgilik sektoriinde hesaplanan finansal oranlara
uygulanan filtrelere iliskin kayip oranlari ve ¢ikarilma durumlari Tablo 3.11°de yer

almaktadir.

Finansal oranlarin kayip oranlar1 dikkate alindiginda finansal yapi oranlarindan
FY 5, FY 6,FY 8, FY 13,FY 14 ve FY 15, devir hiz1 oranlarindan DH 2 ve karlilik
oranlarindan KO 12, KO 13 ve KO 14 oranlar1 veri setinden ¢ikarilmistir. Cikarilan
finansal oranlarin ortalama kayip orant %49.51 olarak hesaplanmistir. Bu oranlarin
¢ikarilmamasi durumu degisken azaltma ve siniflandirma islemlerinde tiim finansal
oranlarin yarisina yakininin veri setinden ¢ikarilmasina ve finansal oranlarin basarisizlik
durumu ile iliskisinin yeterli ve saglikli diizeyde ger¢eklesmemesine vesile olmasi

muhtemeldir.

Tarim, Ormancilik ve Balik¢ilik sektorii 6zelinde degerlendirildiginde finansal
basarisizlik tanimlar1 i¢in yukarida adi gecen oranlarin ¢ikarilmasi sonucunda 8 adet
likidite, 11 adet finansal yap1, 7 adet devir hiz1 ve 10 adet karlilik orani olma iizere toplam
36 adet oran kullanilmaktadir. Ote yandan gozlem sayisinda da yapilan degisikliklerden
sonra her dort tanim i¢in 36 adet finansal oran, 1 adet finansal basarisizlik degiskeni ve
21115 adet gdzlemden olusan veri setleri olusturulmustur. Tanimlara ait veriler arasinda

sadece finansal basarisizlik degiskeni farklilik gostermektedir.
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Tablo 3.11. Finansal oranlarin kayp oranlari

Finansal

Filtre 1

Filtre 2

Filtre 3

Filtre 4

Oranlar | Sifir (%) |+ Sonsuz (%) |- Sonsuz (%) | Bos (NA) | <2viP orant | Karar
LO 1 0 0 0 0 0

LO 2 0.07 0 0 0 0.07

LO 3 0.29 0 0 0 0.29

LO 4 0 0 0 0 0

LO 5 0 0 0 0 0

LO 6 0 0 0 0 0

LO 7 17.29 0 0 0 17.29

LO 8 17.29 0 0 0 17.29

FY | 0 0 0 0 0

FY 2 0 0 0 0 0

FY 3 0 0 0 0 0

FY 4 0 0 0 0 0

FY 5 | 5432 0 0 0 5432 | CIKAR
FY 6 | 5432 0 0 0 5432 | CIKAR
FY 7 0.58 0 0 0 0.58

FY 8 0.58 54.06 0.26 0 5491 | CIKAR
FY 9 0.3 0 0 0 0.3

FY 10 03 0 0 0 03

FY 11 03 0 0 0 03

FY 12 0 0 0 0 0

FY 13 | 4032 0 0 0 4032 | CIKAR
FY 14 | 5207 0 0 0 5207 | CIKAR
FY 15 | 40.32 0 0 0 4032 | CIKAR
FY 16 0 0 0 0 0

FY 17 0.58 0 0 0 0.58

DH 1 456 0 0 0 4.56

DH 2 0 57.61 0 0 57.61 | CIKAR
DH 3 0 0 0 0 0

DH 4 0 0 0 0 0

DH 5 0 0.58 0 0 0.58

DH 6 0 0.3 0 0 0.3

DH 7 0 0 0 0 0

DH 8 0 0 0 0 0

KO 1 0.02 0 0 0 0.02

KO 2 0.01 0 0 0 0.01

KO 3 0 0 0 0 0

KO 4 0.02 0 0 0 0.02

KO 5 0.01 0 0 0 0.01

KO 7 0.01 0 0 0 0.01

KO 8 0.14 0 0 0 0.14

KO 9 0.02 0 0 0 0.02

KO 10 | 456 0 0 0 456

KO 11 1.45 0 0 0 1.45

KO 12 | 47.07 0 0 0 4707 | CIKAR
KO 13 0 34.47 12.6 0 47.07 | CIKAR
KO 14 0 34.4 12.67 0 4707 | CIKAR
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3.2.6 Korelasyon ve Aykir1 deger tespiti

Bu asama ve sonrasinda analizlerde her bir finansal basarisizlik tanimi igin
hazirlanan veriler kullanilmaktadir. Degiskenler arasi iliskinin tespiti korelasyon analizi
yardimiyla gerceklestirilmektedir. Ancak bu analizden 6nce korelasyon analizinin
performansini olumsuz etkilemesi s6z konusu olan degiskenlere ait aykir1 degerlerin
ayiklanmasi gerekmektedir. Bu islem i¢in IDR yodntemi tercih edilmistir. Sadece finansal
oranlarin yer aldig1 veri setine IDR yonteminin uygulanmasi sonucu tiim finansal oranlara
iliskin aykir1 deger sinirlar1 ve sayisi Tablo 3.12°de goriildiigii gibidir. En ¢cok aykir1 deger
(AD) sayisina sahip oran iizerinden 6rnek vermek gerekirse, LO 1 oranina ait Q(0.90)
degeri 6.67, Q(0.10) degeri ise 0.51 olarak tespit edilmistir. Desiller arasi fark bu durumda
6.16 olarak hesaplanmistir. Bu deger 1.5 katsayisi ile carpilarak Q(0.90) degerine
eklenerek iist limit, Q(0.10) degerinden cikarilarak alt limit elde edilmektedir. Bu islemler
neticesinde LO_1 oranina ait iist limit (Imax) 15.910, alt limit (Imin) ise -8.742 olarak
hesaplanmistir. Bu islem tiim finansal oranlara uygulanmis ve sirasi ile aykir1 degerler
veri setinden ¢ikarilmistir. Bu islemler neticesinde 9977 adet gézlem aykir1 deger icerdigi

icin ¢ikarilmis ve korelasyon analizi i¢in 11138 gozlem kalmastir.

Tablo 3.12. Finansal oran limitleri ve aykir: deger sayilart

Fin Oran | AD Sayisi Imin Imax Fin Oran | AD Sayisi Imin Imax
LO 1 1127 -8.742 15.910 FY 17 0 -0.957 1.666
LO 2 594 -2.540 4.270 DH 1 498 -16.238 27.812
LO 3 724 -0.723 1.208 DH 3 237 -4.606 8.317
LO 4 15 -1.125 2.156 DH 4 867 -46.170 51.444
LO 5 0 -1.033 1.816 DH 5 731 -46.323 78.052
LO 6 863 -15.245 26.449 DH 6 379 -22.146 37.613
LO 7 -0.998 1.664 DH 7 289 -12.825 22.320
LO 8 -0.732 1.219 DH 8 63 -2.074 3.761
FY 1 -0.623 1.871 KO_1 333 -0.774 0.820
FY 2 -0.871 1.623 KO 2 61 -0.719 0.854
FY 3 567 -3.136 5410 KO 3 159 -0.207 0.284
FY 4 0 -0.841 1.935 KO 4 86 -0.174 0.202
FY 7 509 -6.155 10.562 KO 5§ 73 -0.238 0.303
FY 9 158 -1.956 3.412 KO 7 564 -0.566 0.578
FY 10 170 -5.864 10.193 KO 8 0 -0.587 1.052
FY 11 314 -3.041 5411 KO 9 405 -0.309 0.332
FY 12 0 -0.585 1.951 KO 10 0 -0.007 1.558
FY 16 0 -0.778 2.003 KO 11 185 -0.498 0.872
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Aykirt degerler veri setinden ¢ikarildiktan sonra bagimsiz degiskenlerin kendi
aralarindaki iligkilerinin gilici ve yoOniinii tespit etmek i¢in korelasyon analizi
uygulanmistir. Bir kag finansal oranlarda benzer muhasebe kalemlerinin kullanilmasinin
bir sonucu olarak bazi1 degiskenlerin benzer sekilde hareket ettikleri gdzlemlenmistir.
Korelasyon analizlerinde esik degeri olarak mutlak deger 0.95 kullanilmistir. Negatif
veya pozitif yonde 0.95 degerini asan iliski tespit edilmesi durumunda degiskenlerden
hangisinin diger degiskenler ile olan korelasyon katsay1 ortalamasi yiiksek ise o degisken
veri setinden ¢ikarilmistir. Tarim, Ormancilik ve Balik¢ilik sektorii 6zelinde FBT 1
tanimi veri setinde yer alan 36 finansal orana iliskin korelasyon analizi sonuglar1 Tablo

3.13’te ve bu analize iligkin gorsel Sekil 3.7°de yer almaktadir.
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Sekil 3.7. A Sektorii FBT 1 tamimu finansal oran korelasyon gorseli
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Tablo 3.13. A4 Sektorii FBT 1 tanimi degisken korelasyon matrisi

LO1[1L02[LO03[L04[LOS5[LO6[LO7[LOS[FY 1[FY 2[FY 3[FY 4[FY 7]FY 9[FY_ 10| FY_ 11 [FY_12][FY_I6
LO 1 100 | 043 ] 022] o010 018] -029 | -0.06| 001 | -025] 025] 030 -0.60 | -020 | -003| -020| -041| -054] 020
LO 2 043 | 1.00| 047 -0.60 | -038| 0.01 [ 060 | 0.61 [ -0.28| 028 030] 038 [ -0.23 | -0.01 | -0.22| -034| -024| 0.19
LO 3 022| 047 100 034 -023| -0.14 | -007 | -0.04 [ -0.23 | 023 022] -025[ -0.14| 007 -0.15| -0.19| -0.11]| 0.06
LO 4 0.10 | 060 | -034]| 1.00[ 080 -0.52[ -074| -0.63[ 0.0 -0.10]| -007[ 0.06 [ 001 | -013| o001 | 000[ -002] 0.2
LO 5 0.18 | 038 -023| 080 1.00| -0.52 | -054| -0.34 | 017 -0.17] -0.10 | 0.21 | -0.27 | -052| -028 | -027| 0.12] 063
Lo 6 | -029| 001 ] -014]| -052] -052| 100 042 024 007 -007] -010] 017 ] 021 | 020] o022| 035] 015] -035
LO7 | -0.06| 060 -0.07| -074| -0.54| 042 | 1.00| 0.89 | -0.02| 002 001] 0.03] -0.09| -005| -0.06| -007| 005]| 007
LO 8 001 | 061 | -004] 063] -034| 024 080 100[ 003 -003]| -002| 013 ] -024| -030| -023| -022[ 014] 039
FY 1 | -025]| -0.28 [ -023| 0.0 | 017] 007 | -002] 003 | 1.00] -1.00| 090 | 059 | 046 | -059| 050 | 032| -0.14| o0.16
FY 2 025 | 028 023] 010 -0.17] -0.07 | 0.02] -0.03 | -1.00| 1.00| 090 | -0.59 | -046| 059] -050| -032| o0.14| -0.16
FY 3 030 | 030] 022] 0.07[ -0.10| -0.10 | 0.01 | -0.02 | -0.90| 090 | 1.00| -0.53 | -034 | 0.60| -037| -0.26| 0.14| -0.10
FY 4 | -060| -038 [ -025] 0.06| 021 017 | 003] 013 | 059] -059| 053] 1.00| 008]| -049| 007 045| 069] 032
FY 7 | -020] -0.23 [ -0.14| 0.01 | -027| 021 | -0.09| -024 | 046 | -046| 034 | 008 | 1.00]| 013| 092]| 059 | -0.26[ -051
FY 9 | -003| -0.01 [ 007] -0.13| -052] 020 | -0.05] -0.30 | -0.59| 059| 060 -049| 013 100 o012 o020| -0.10] -0.79
FY 10 | -020] -0.22 [ -0.15] o.01 | -028] 022 -006] -023| 050] -050[ -037] 007] 092 012 100 o059 | -030] -053
FY_11 | -041| -0.34 [ -0.19] 0.00| -027] 035| -007] -0.22| 032] -032| 026 045| 059 020 059 1.00| 024] -050
FY 12 | -054| -024 [ 01| -0.02| o012] 05| 005] 014 -014] 014| 014 ] 069 -026] 010 -030| o024| 100] o027
FY 16 | 020 019 [ 006| 0.12| 063] -035| 007] 039 o016 -0.16 | -0.10| 032 | -051]| -079| -053| -0.50| 027 ] 1.00
FY_17 | -0.18 | -0.19 [ -0.04 | -0.11 | -057 | 031 [ -0.10] -0.37 | -0.18 | 0.18 | 0.12] -0.29 | 055| 0.75| 044 | 046 | -021| -092
DH 1 | -010]| 028 [ o016] -0.53| -050| 042 | 041 ] 027 -0.10] 0.10] 0.06] -0.08| 005]| 020 005]| 008| -0.01] -023
DH3 | -0.14| -004] 001 | -008] -030| 0.15| 005| -0.09| -0.13| 0.13]| 007] -0.12| 0.14| 033| 0.14| 019] -003]| -0.42
DH_4 007 | 0.10] 007 004 007 0.09[ 005 012 [ -0.05| 005]| 0.04| -0.06 | -0.17 | -0.09 | -0.18 | -027| -003]| 0.19
DH_5 008 | 0.14| 004 001 | 026 -0.11 [ 012 029 007 -007]| -005| 0.17 [ -0.37 | -041| -033| -034| 0.15]| 052
DH_6 008 | 014 005 0.00[ 031 -0.13[ 010 030 [ 006 -0.06| -0.05| 0.20 | -0.37 | -046 | -0.39 | -038| 0.19] 059
DH_7 | -0.11| -007] -0.07| 005| 0.15| -0.04 | 006 | 0.12| 052 -0.52| -038| 036 | 026 -034| 027| 018| 000]| 023
DH_8 000 | 011 | 008 -0.05] 002 0.10 | 011 015 -0.08| 008 | 0.05| 0.04 [ -0.15| -0.11| -0.17 | -0.09| 0.12] 0.16
KO 1 | -002| 006 | 0.04] -008]| -0.02[ -001]| 009[ 012] 0.08[ -0.08] -0.07| 007] -0.01| -0.10| -0.01| -002]| 002| 0.09
KO 2 | -002]| 007 [ 004] -0.09| -002]| 000 | 0.10] 013 | 009 ] -009| -0.08 | 0.09 | -0.01 | -0.12| -0.01 | -0.02| 0.03] 0.1
KO3 | 001 | 019 012] -020] -0.15] 001 018 [ 017] -012| 0.12| 008 -009| -0.09| 001 | -009| -0.1]| -0.01| 0.02
KO 4 | 003 016 011] -0.13 [ -007] -0.02| 0.12] 0.14| -0.18 | 0.18| 0.14 [ -0.08 | -0.14 | 0.02| -0.15| -0.12| 0.07 | 007
KOS5 | 001| 017 o010[ -016] -0.11 | 002 o016 015] -009] 0.09| 006 -007] -0.11 | -0.01 | -0.08| -009]| 000| 0.03
KO 7 | 002]| 0.10[ 006] -0.10 | -008| 004 | 0.09] 007 | -004]| 004] 0.02] -0.07 | -003]| 0.01| -002]| -0.05| -0.04 | -0.01
KO8 | 001| 006 0.05] -010]| -0.11| 008 0.03[ 000] -009] 0.09] 008 -008]| -0.01| 0.08| 001| 000 000| -0.08
KO9 | 003]| 009[ 007] -0.08| -004]| 000 | 0.06] 006 | -0.11]| 0.11] 0.09 ] -0.06 | -007| 0.03| -008]| -0.06| 0.02] 002
KO 10 | -0.01 | -0.06 | -0.05| 0.10 | 0.11 | -0.08 | -0.03 | 0.00| 0.09 | -0.09 | -0.08| 0.08| 0.01| -0.08 | -0.01| 000]| 000 0.08
KO 11| 000]| 0.00[ 002] -0.04| -007]| 007 | -003] -0.04 | -008]| 0.08| 0.08[ -0.04| 001]| 009 002]| 003| 003] -008

FY_17 | DH_1 | DH_3 | DH 4 | DH_5 | DH_6 | DH_7 | DH_8 | KO_1 | KO_2 | KO3 | KO_4 [ KO_5 | KO_7| KO8 | KO 9| KO_10 | KO_11
LO1 | -0.18| -0.10| -0.14| 0.07| 008 | 0.08| -0.11| 0.00| -0.02| -0.02| 001] 0.03| 001 | 002| 001 | 003]| -001]| 0.00
LO2 | -0.19| 028] -0.04| 0.10| 0.14| 0.14] -007 | 011 | 0.06| 007 019] 0.16] 017 | 0.10| 006 | 0.09| -006]| 0.00
Lo3 | -004] 016 001 007 0.04] 005] -0.07[ 008]| 004[ 0.04] 012 011] 010] 006| 005 007] -005| 0.02
LO4 | -0.11[ 053] -0.08| -0.04| -0.01 | 0.00 | 0.05| -0.05| -0.08 | -0.09 | -020| -0.13 | -0.16 | -0.10 | -0.10 | -0.08 | 0.10 | -0.04
Lo5 | -057] -050 | 030] 007 026] 031 015] 002] -002| -0.02| -0.15| -007 | -0.11 | 0.08 | -0.11| -004]| o011 | -0.07
LO_6 031 | 042 0.15]| 009 -0.11| -0.13 [ -0.04 | -0.10 [ -0.00 | 0.00 | 0.01 | -0.02| 002 | 004 008 | 0.00]| -008]| 007
Lo 7 | -010| o041 005[ 005| 012] o010 006 [ o011 009] 010] 018 012] 016| 009| 003| 006 -0.03| -0.03
LO8 | -037| 027] -009| 012] 029| 030| 012| 0.15] 0.12| 013 0.17] 0.14] 015| 007 | 000| 006| 000]| -0.04
FY_1 -0.18 | -0.10 | -0.13| -0.05| 007 | 0.06| 052 -0.08 | 0.08| 009 -0.12| -0.18 | -0.09 | -0.04 | -0.09 | -0.11| 0.09| -0.08
FY_2 018 | 0.10| 013 0.05] -007]| -0.06 [ -052| 0.08 [ -0.08| -0.09| 0.12| 0.18 | 009 | 004 009 | 011| -009]| 0.08
FY_3 012 | 0.06| 007 0.04] -005]| -0.05[ -038 | 0.05| -0.07 | -0.08| 0.08| 0.14| 006 | 002 008 | 0.09| -008]| 0.08
FY 4 | -029] -0.08 [ -0.12] -0.06| 0.17] 020 | 036] 004 | 007]| 009] -0.09| -0.08 | -0.07 | -0.07 | -008 | -0.06| 0.08| -0.04
FY_7 055 | 0.05| 014 0.17 | -037| -0.37 | 026 | -0.15 | -0.01 | -0.01 | -0.09 | -0.14 | -0.11 | -0.03 | -0.01 | -0.07| 0.01| 0.1
FY 9 075 | 020 033] -0.09| -041| -0.46 | -034| -0.11 | -0.10 | -0.12| 0.01| 0.02 [ -0.01 | 001 008| 003] -008]| 0.09
FY_10 | 044 0.05[ 014] -0.18 | -033] -0.39 | 027 ] -0.17 | -0.01 | -0.01 | -0.09 | -0.15 | -0.08 | -0.02| 001 | -0.08| -0.01| 0.02
FY_11 | 046| 008 | 0.19] -027] 034 [ -038| 0.18 [ -009| -0.02| -0.02| -0.11 | -0.12| -0.09 | -0.05| 0.00| -006]| 000 0.03
FY_12 | -021| -0.01 [ -003 | -0.03 | 015] 019 | 0.00] 012 | 002] 003] -0.01 | 007 | 000] -0.04| 000 002| 0.00] 003
FY_16 | -092| -023| 042 | 019 052] 059 023] o016 009| o011 ] 002| 007] 003] -0.01| -008| 002]| 008| -0.08
FY_17 | 100 | 022 | 040 | -0.17 | -055| -0.54 | -021 | -0.12 | -0.09 | -0.10 | -0.02 | -0.05 | -0.06 | 0.00 | 0.05| -0.02| -0.05| 0.06
DH_1 022 | 1.00| 058] 0.02] 006 008 | 021 047 02| 013] 022] 018 019 001 | -014]| 003 | o0.14] -0.17
DH_3 040 | 058 1.00] 002 002]| 004 | 032] 072| 0.14] 0.14] 023] 020| 023 000| -0.14| 0.02| 0.14| -0.16
DH4 | -017]| 002 [ -002]| 1.00| 020] 023| 0.03] 016 | 005]| 005] 0.07] 007 | 006 001 | -003| 002| 003]| -0.04
DHS5 | -0.55| 006] 002| 020| 1.00| 083| 028 | 036] 013 | 015 011] 012] 013 | 000 -0.11| 003| 011]| -0.13
DH 6 | -054| 008 004 023| 08| 1.00| 033] 044 | 014 06| 011 ] 014 011 -002| -015| 002| 015] -0.16
DH 7 | -021| 021 ] 032| 003| 028 | 033] 1.00| 055| 022| 025| 007] 0.03] 008 -006| -0.22| -005| 022] -0.22
DHS8 | -0.12| 047] 072 016| 036 | 044 | 055| 1.00| 0.22| 023 029] 028 028 -002| -0.22| 0.03| 022] -0.24
KO 1 | -009]| 012 o014] 005| 013] o014 | 022] 022 1.00] 099| 067 078 | 054 041 015]| o066| -0.15] -0.09
KO 2 | 010 013 [ 014] 005| 015] 016 025] 023 | 099 1.00| 069 078 | 055| 042 0.15| o064 | -0.15] -0.10
KO3 | -002]| 022] 023] 007] o11] o11| 007] 029 067] 069 1.00[ 087 | 081 058 025] o064| -025] -0.10
KO 4 | -005| 018 [ 020] 007 | 012] 014 | 003]| 028 | 078 078 087 1.00| 070 049 022 075| -022| -0.07
KOS5 | -006| 019 023] 006| 013] o11| 008] 028 | 054 055 081 070 | 100 074 032 o050| -032] -0.12
KO 7 | 000 001 [ 000] 0.01| 000] -0.02| -006]| -0.02| 041 | 042| 058| 049 | 074 | 1.00| 048 | 0.64 | -048| -0.11
KO8 | 005 -0.14 [ -0.14] -0.03 | 01| -0.15| -022] -022 | o015]| 0.15] 025] 022| 032 048] 1.00| 030 | -1.00| 0382
KO 9 | -002]| 003[ 002] 002] 003] 002| -005]| 003 | 066| 064] 064] 075| 050 0.64| 030| 1.00| -030| -0.07
KO 10 | -005| 014 [ 014] 003 | o11]| 015| 022] 022 -0.15] -0.15] -025] -0.22 | -032| -048 | -1.00| -0.30| 1.00| -0.82
KO 11| 006 -0.17 [ -0.16 | -0.04 | -0.13 | -0.16 | -022 | -0.24 | -0.09 | -0.10 | -0.10 [ -0.07 | -0.12| -0.11| 082 | -0.07| -0.82| 1.00
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Gorsel ve tabloda goriildiigli iizere 6 adet finansal oran 0.95 {izeri korelasyon
katsayisina sahiptirler. Yiiksek korelasyon olan ikililer FY 1-FY 2 (Kor ry 1-ry 2 = -
1.00), KO 1-KO 2 (Kor ko 1-ko 2 = 0.99) ve KO 8-KO 10 (Kor ko s-xo 10 = -1.00)
olarak tespit edilmistir. Bu ikililerden hangilerinin veri setinden c¢ikarilacagini tespit
etmek i¢in bu alti oranin diger oranlar ile korelasyon katsayilarinin ortalamalarina
bakilmaktadir. Bu korelasyon ikililerinden iki tanesi miikemmel ve negatif yonlii iliskiye
sahiptir. Bu durum korelasyona konu olan iki finansal oranin dogrusal iliskili oldugu
ortaya koymaktadir. Bunlardan sadece birine bakildiginda, FY 1 oran1 hesaplanirken pay
kisminda toplam yabanci kaynaklar (Kisa vadeli Y.K + Uzun vadeli Y.K) yer alirken
payda kisminda aktif toplam1 yer almaktadir. FY 2 oranin da ise bahsi gegen iki hesap
arasindaki farktan hesaplanan 6z kaynak hesabi pay kisminda, aktif toplami da payda
kisminda yer almaktadir. Sonug olarak FY 1ve FY 2 oranlar1 toplaminin bire esit olmasi
sebebiyle oranlar arasinda miikemmel bir iligki s6z konusu olmaktadir. Benzer durum
KO 8 ve KO 10 oranlari i¢in de gegerlidir. Diger yiiksek korelasyon ikilisi olan KO 1
ve KO 2 arasindaki iliski su sekildedir. KO 1 oraninda pay kisminda net kar yer alirken,
KO 2 oraninda ise vergi oncesi kar yer almaktadir. Eger isletme kar elde ettiyse belirli
oranda vergi 6demesi yapmasi sebebiyle iki oranin pay kisimlari tabi olunan vergi dilimi
farklilig1 goz ardi edildiginde dogrusala yakin bir iliski i¢inde olmas1 beklenmektedir.
Isletme zarar etmesi durumunda ise bu iki oranda da pay kismi ayn1 olacaktir. Bunlarm
bir sonucu olarak paydalar1 6z kaynak hesab1 olan bu oranlarin ¢ok yiiksek korelasyon
katsayisina sahip olmasi dogaldir. Bu baglamda KO 1 oranmin diger oranlar ile
korelasyon katsayis1 ortalamasi 0.1057 olarak hesaplanirken KO 2 i¢in bu ortalama
0.1100 bulunmustur. Bu durumda diger oranlar ile gorece daha yiiksek iliskiye sahip

KO 2 orani ve rastgele segilen FY 1 ve KO 10 oranlar veri setinden ¢ikarilmistir.

Aykir1 deger ve korelasyon analizleri neticesinde Tarim, Ormancilik ve Balik¢ilik
sektorii FBT 1 tanimi veri setinde 33 adet finansal oran, 1 adet tanim degiskeni ve 11138
adet gozlem kalmistir. Bu islemlerden sonra kalan degiskenlere iligkin minimum,
maksimum, medyan ve ortalama degerleri Tablo 3.14’te goriildiigii gibidir. Bu islemler
gerceklesmeden Once degiskenlere iliskin temel istatistik degerlerine bakildiginda biiyiik
farkliliklar goze carpmaktadir. Ornegin bazi oranlara iliskin maksimum degerlere
bakildiginda LO 1 oraninin maksimum degeri 3572.12 iken 15.90, LO_ 2 oraninda
2322.08 iken 4.26, FY 3 oraninda 3582.02 iken 5.41, DH 1 oraninda 25447.23 iken
27.77 olarak gergeklesmistir. Minimum degerlere bakildiginda ise LO 6 oraninda
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minimum deger - 498.12 iken -14.55, DH_6 oraninda -2765 iken -13.25, KO 1 oraninda
-195.88 iken -0.72 olarak gergeklesmistir.

Tablo 3.14. FBT [ tanimi degiskenlerine iligkin temel istatistikler

Minimum Medyan Ortalama | Maksimum
FF 4 0.000 0.000 0.024 1.000
LO 1 -0.434 1.196 1.613 15.902
LO 2 -0.687 0.332 0.509 4.263
LO 3 -0.722 0.032 0.113 1.199
LO 4 -0.247 0.599 0.576 1.756
LO 5 0.001 0.337 0.376 1.283
LO 6 -14.552 1.336 2477 26.342
LO 7 -0.192 0.187 0.256 1.434
LO 8 0.000 0.097 0.168 1.153
FY 2 0.011 0.290 0.329 0.844
FY 3 0.011 0.407 0.706 5.407
FY 4 0.008 0.544 0.532 0.989
FY 7 -0.790 0.903 1.359 10.070
FY 9 -0.227 0.480 0.635 3.407
FY 10 -0.782 1.104 1.567 10.184
FY 11 -0.782 0.723 0.972 5.407
FY 12 0.014 0.979 0.804 1.093
FY 16 -0.312 0.680 0.639 1.176
FY 17 -0.178 0.264 0.319 1.312
DH 1 0.000 1.969 3.404 27.766
DH 3 -1.513 1.101 1.445 8.304
DH 4 -46.155 1.420 1.637 51.362
DH 5 -43.402 2.769 5.945 77.847
DH 6 -13.247 2.309 4.776 37.523
DH 7 0.005 2.365 3.597 22.278
DH 8 0.001 0.642 0.800 3.739
KO 1 -0.715 0.046 0.061 0.813
KO 3 -0.168 0.026 0.037 0.283
KO 4 -0.168 0.012 0.018 0.202
KO 5 -0.234 0.023 0.033 0.299
KO 7 -0.562 0.033 0.041 0.574
KO 8 -0.416 0.136 0.178 1.000
KO 9 -0.307 0.018 0.021 0.332
KO 11 0.000 0.087 0.137 0.870
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3.2.7 Degisken azaltma islemleri

Aykar1 deger ve korelasyon analizleri neticesinde veri setinden ¢ikarilan gézlemler
ve finansal oranlardan sonra elde kalan verilere degisken azaltma yontemleri uygulanarak
finansal  basarisizlik  Ongorii  modellerinde  kullanilmak  {izere degiskenler
belirlenmektedir. Bu asamada Rastgele Orman (RF), Adim Adim Ileri-Geri Se¢im
(SFBS) ve K-en Yakin Komsuluk (KNN) olmak {izere ii¢ adet degisken azaltma yontemi
kullanilmistir. Korelasyon analizinden farkli olarak degiskenlerin kendi aralarindaki iliski
giicinden ziyade finansal basarisizlik tanimi degiskeni ile iliski gilicleri tespit
edilmektedir. Kullanilan yontemlerin birinde (RF) siire¢ rassal giris degerleri ile
baslamaktadir. Bu durumdan kaynaklanan tarafli se¢imlerin oniine ge¢ebilmek adina ayni

islem 10 kez farkli rassal giris katsayilari atanarak gerceklestirilmektedir.

Tarim, Ormancilik ve Balik¢ilik sektoriinde FBT 1 i¢in ilk olarak rastgele orman
yontemi uygulanmistir. Yontemin uygulamasinda biiyliyecek aga¢ sayisi (ntree) 500,
rastgele drneklenen degisken sayisi (mtry) toplam degisken sayisinin karekok alinarak 6
olarak belirlenmistir. Yontem 10 kez tekrarlanmasi sonucu degiskenlere iliskin 10 adet
onem derecesi elde edilmistir. Bu 6nem dereceleri ve hesaplanan ortalama degerler Tablo
3.15’te yer almaktadir. Yontem finansal basarisizlik degiskeni ile iliskili oranlar1 kiime
olarak vermemesi sebebiyle onem dereceleri ortalamalarina bakilarak bir kiime
olusturulmustur. Degiskenlere ait ortalama degerlerin ortalamasi 5.80 olarak
hesaplanmistir. Bu degerin ilizerinde ortalamaya sahip olan oranlar FBT 1 tanimi i¢in
rastgele orman yontemi tarafindan sec¢ilen degiskenler olarak belirlenmistir. Bu durumda

Ongorii modeli i¢in rastgele orman yontemi asagidaki oranlart secilmistir.

e FY 7(6.867)
e FY 17(6.081)
e DH 3(6.371)
e DH 5(6.053)
e DH 7(9.994)
e DH 8(6.521)
e KO _1(19.966)
e KO 3(8.969)
e KO 4(14.626)
e KO 9(12.129)
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Tablo 3.15. FBT 1 i¢in rastgele orman yontemi degisken énem dereceleri

Degisken azaltma yontemlerinden ikincisi olan adim adim ileri-geri se¢im yontemi,
dogrusal regresyon metodu ile ¢aligmasi sebebiyle tekrarl bir islem s6z konusu degildir.
[lk olarak sabit degiskenli regresyon analizi gergeklestirilmektedir. Daha sonrasinda tiim
finansal oranlarin dahil edildigi bir baska regresyon analizi yapilmaktadir. Yontemin
uygulama asamasinda lineer model se¢imi, hem ileri hem geri se¢im tercihi ve dikkate

alinmasi

gerceklestirilmistir.

Bu analiz neticesinde 16 adet finansal oran 6ngdrii modelinde

kullanilmak tizere kiimelenmistir. Bu oranlar DH_5,FY 10,FY 2,FY 4,FY 9,FY 11,

gereken maksimum adim

sayisl
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1000 olarak belirlenerek analizler

Oranlar 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 | Ortalama
LO 1 5.757| 3.519| 2.957| 6.084| 2.597| 4.914| 2.534| 5.467| 3.333| 2.625 3.979
LO 2 3711 | 2.743| 2.740| 2.775| 2.921| 2.069| 4.336| 3.958| 2.989| 2.219 3.046
LO 3 0.385| 0.660| 0.884| 0.586| -0.503 | -0.425| 0.085]| -2.678 | 0.737 | -0.024 -0.029
LO 4 3.506| 4.348 | 4.678 | 2.399| 3.907| 3.306| 4.104| 3.357| 3.592| 2.935 3.613
LO 5 4912 | 4.571| 5.696| 3.682| 4.650| 3.437| 6.558| 3.729| 4.569| 6.703 4.851
LO 6 4.121| 3.987| 4.333| 4.163| 3.170| 2.710| 3.362| 2.670| 3.698| 1.669 3.388
LO 7 4.405| 1.935| 5.137| 3.990| 4.455| 3.282| 1.954| 4.972| 4.405| 2.944 3.748
LO 8 3.949| 3.395| 4.044| 4.508 | 2.253| 3.346| 1.884| 4.930| 4.214| 3.194 3.572
FY 2 6.105| 5.513| 5291 | 6.169| 5.383| 5.632| 4.875| 5.366| 5.367| 5.825 5.553
FY 3 6.166| 5.800| 5.012| 6.267| 5478 | 6.192| 4.891| 5912 | 5.426| 5.979 5.712
FY 4 4.173| 3.680| 5.060| 4.058| 4.029 | 4.354| 3.421| 5.093| 4.280| 4.411 4.256
FY 7 8.636| 5.491| 6.582| 4.899| 8.079| 5.708 | 6.934| 5.799| 9.778| 6.766 6.867
FY 9 3405| 4.944| 5553 | 7.284| 4.964| 6.585| 5.353| 7.909| 3.822| 2.989 5.281
FY 10 | 3.806| 6.079| 4.886| 6.554| 3.994| 4.882| 3.964| 4.580| 5.006| 6.572 5.032
FY 11 | 2.624| 5.326| 3.387| 5.178| 3.203| 4.114| 3.385| 3.937| 3.857| 4.689 3.970
FY 12 | 2.557| 2.679| 4.017| 3.299| 2.753| 1.884| 2.010| 2.663| 2.841| 3.045 2.775
FY 16 | 3.748 | 4.154| 4.026| 4.673| 5.086| 6.118| 3.651| 7.134| 3.892| 5.657 4.814
FY 17 | 7.563| 5.342| 6.305| 6.884| 8.237| 5.790| 5.682| 6.632| 5.995| 2.381 6.081
DH 1 5.891| 5.410| 5.751| 6.203| 5.039| 5.663| 6.008| 7.176| 7.203| 2.528 5.687
DH 3 7.063| 6.852| 6.390| 7.618| 3.373| 6.927| 6.967| 5.603| 6.685| 6.228 6.371
DH 4 4371 | 4.221| 3.754| 5.132| 4.741| 4.876| 3.812| 3.965| 4.993| 3.691 4.355
DH 5 7.557| 4380 5961 | 7.377| 6.785| 6.935| 6.954| 6.091| 3.699 | 4.794 6.053
DH 6 4846 | 4.857| 5.571| 6.113| 3.655| 5.671| 5.842| 4.619| 4.634| 6.055 5.186
DH 7 |10.395| 8.795| 9.407|10.423| 8.897 [11.255| 9.875|10.179]10.209 | 10.506 9.994
DH 8 6.370| 5.974| 7.166| 6.819| 5.527| 6.919| 7.705| 5.253| 7.800| 5.681 6.521
KO 1 [19.652[20.285|21.344 | 18.546 | 19.467 | 19.884 | 20.690 | 20.609 | 19.783 | 19.399 19.966
KO 3 9.632| 9.414| 8.581| 8.425| 7.997| 8.955| 9.753| 8.317|10.203 | 8.415 8.969
KO 4 |12.810]14.794 | 15.114|16.288 | 13.499 | 14.308 | 14.709 | 14.417 | 16.233 | 14.084 14.626
KO 5 4397 | 3.465| 3.107| 3.714| 4.592| 4.803| 4.488 | 4.498| 4.313| 3.663 4.104
KO 7 4944 | 3980 | 4.184| 4.227| 4.316| 5707 | 5.522| 6.008| 6.250| 3.048 4.819
KO 8 3.105| 2450 | 4.367| 3.386| 2.410| 4.324| 4.201| 2.534| 3.699| 3.787 3.426
KO 9 [12.011[11.514[12.849|12.447|12.745|12.545|11.171|12.053]11.445]12.515 12.129
KO 11 | 1.603| 2.781| 1.331] 3.228| 2.385| 2.746| 3.229| 4.318| 2.847| 2.487 2.696

Ortalama 5.800




KO 1, KO 3, KO 4, KO 5, KO 7, KO 9, KO 11, LO_1, LO_4 ve LO_5 olarak

belirlenmistir.

Verilere son olarak K-en yakin komsuluk yontemi uygulanmistir. Ydntemin
uygulamasinda 6n isleme doniisiimii (preprocess) Olgekleme, katlama sayisi (folding)
veya yeniden Ornekleme yineleme sayist (number) 10 ve hesaplanacak tam katlama
setlerinin sayis1 (repeats) 3 olarak belirlenmistir. Onem dereceleri siralanirken en yiiksek
Oneme sahip oran 100, en diisiik 6neme sahip oran 0 olacak sekilde diizenlenmektedir.
Yapilan analiz neticesinde finansal oranlara iligkin 6nem dereceleri Tablo 3.16°da
goriildiigi gibi elde edilmistir. Degisken se¢im siireci rastgele orman yonteminde oldugu
gibi degiskenlerin ortalama 6nem dereceleri dikkate alinarak gerceklestirilmistir. K-en
yakin komsuluk yontemine gore degiskenlerin ortalama onem dereceleri 30 olarak
hesaplanmistir. Bu degerin iizerinde 6nem derecesine sahip oranlar 6ngérii modeli
degisken secim havuzunda yer almaktadir. Bu durumda KO 1, KO 3, KO 4, KO 5,
KO 7, KO 9, FY 2, FY 3, FY 10, FY 11 ve LO 1 oranlar 6ngérii modeli igin

secilmistir.

Tablo 3.16. FBT 1 i¢cin KNN yontemi degisken onem dereceleri

Oran Onem . Oran Onem .
Derecesi Derecesi

KO 1 100.0 | DH 4 21.9
KO 4 97.1 | DH 5 21.6
KO 9 954 |L0O 2 16.4
KO 3 81.1 | KO 8 14.1
KO 5 71.1 | DH 3 13.9
KO 7 65.2 |FY 16 13.7
FY 2 36.1 |LO 3 12.5
FY 3 36.1 | LO 5 9.6
FY 10 35.0 | FY 17 9.2
FY 11 31.6 | LO 8 5.6
LO 1 31.4|DH 1 5.2
FY 7 29.7|LO 4 5.1
DH 8 27.6 | DH 7 3.1
KO 11 26.7 | FY 12 1.5
DH 6 25.1|FY 9 0.2
FY 4 24.7|LO 7 0.0
LO 6 23.6 Ort 30.0

98



3.2.8 Model Kurma

Degisken azaltma yontemlerinin uygulanmasindan sonra sektdre ve tanima uygun
Ongorii modeli kurulmasi i¢in elde edilen sonuglar bir araya getirilmistir. Her bir oranin
yontemler tarafindan tercih edilip edilmedigine gore siklik degerleri Tablo 3.17’deki gibi
hesaplanmistir. Her li¢ yontem tarafindan da secilen oranlar Tarim, Ormancilik ve
Balikeilik sektorii FBT 1 tanimi i¢in 6ngdrii modelini olusturmustur. FBT 1 i¢in sektdre
0zgii finansal basarisizlik 6ngdrii modeli KO 1, KO 3, KO 4 ve KO 9 oranlarindan

olusmus olup asagidaki gibi gosterilmistir.

FBT_1 = f(KO_1,K0_3,K0O_4,K0_9)

Tablo 3.17. FBT 1 tanumi ongorii modeli degisken havuzu

Oran Siklik | Oran Siklik | Oran Sikhk
DH 5 2 KO 1 3 KO 9 3
FY 10 2 KO 11 1 LO 1 2
FY 11 2 KO 3 3 LO 4 1
FY 2 2 KO 4 3 LO 5 1
FY 4 1 KO 5 2

FY 9 1 KO 7 2

Yukaridaki siire¢lerin aynist diger finansal basarisizlik tanimlari i¢in de
uygulanmistir. Bu siireclerin her sektoriin her tanimi i¢in ayrintili verilmesi gerek zaman
gerekse de yer maliyeti acisindan uygun olmayacagindan hareket ile Tarim, Ormancilik
ve Balik¢ilik sektorii 6zelinde ayrintili verilmesi uygun goriilmiistiir. Sektoriin ikinci
tanimi i¢in yukaridaki tiim siireclerin neticesinde elde edilen sonuglar Tablo 3.18’deki
gibi olup ngdrii model asagidaki gibi belirlenmistir. Ilk tanimda sadece karlilik oranlar
bulunurken bu tanimda ilkinden farkli olarak bir adet finansal yap1 (FY 11) ve bir adet

devir hizi (DH_4) orant modele eklenmistir.

FBT 2 = f(FY_11,DH_4,KO_1,KO_3,K0_4,K0_9)
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Tablo 3.18. FBT 2 tanimi degisken azaltma yontem sonuglart

Oranlar RF SFBS KNN Sikhik
LO 1 12.21 85.68 2
LO 2 391 44.37

LO 3 0.61 LO 3 24.84 1
LO 4 3.64 8.22

LO 5 3.90 LO 5 43.12 1
LO 6 5.40 LO 6 64.08 2
LO 7 3.57 5.91

LO 8 4.93 28.08

FY 2 3.49 FY 2 15.27 1
FY 3 3.54 15.27

FY 4 5.48 25.00

FY 7 4.86 FY 7 60.60 2
FY 9 3.97 45.26

FY 10 4.97 63.84 1
FY 11 11.78| FY_11 79.52 3
FY 12 5.53| FY 12 12.89 1
FY 16 5.79| FY_16 63.58 2
FY 17 2.73 56.79 1
DH 1 4.23 0.00

DH 3 4.01 DH 3 2.58 1
DH 4 13.62| DH 4 61.92 3
DH 5 3.28| DH. 5 67.42 2
DH 6 530 DH 6 70.62 2
DH 7 5.15 29.18

DH 8 4.61 49.86 1
KO 1 13.74| KO_1 99.53 3
KO 3 9.78| KO 3 78.18 3
KO 4 13.91 KO 4 98.31 3
KO 5 4.49 65.23 1
KO 7 4.09 58.62 1
KO 8 1.74] KO _8 9.30 1
KO 9 1523 KO 9 100.00 3
KO 11 -0.73 27.03
Ortalama 5.84 47.28

Finansal basarisizlik tanimlarindan FBT 3 i¢in yapilan degisken azaltma
yontemleri sonuglar1 ve 6ngorii modeli degisken havuzunda yer alan oranlara iligkin
siklik degerleri Tablo 3.19°da yer almaktadir. Yapilan analizler neticesinde FBT 3 tanim
i¢in 6ngdrii modeli asagidaki gibi gerceklesmistir. Ikinci tanimdan farkli olarak bir adet

likidite oran1 6ngdrii modeline girmistir.
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Tablo 3.19. FBT 3 tanimi degisken azaltma yontem sonuglart

FBT_3 = f(LO_1,FY_11,DH_4,K0_1,K0_3,K0_4,K0_9)

Oranlar RF SFBS KNN Sikhik
LO 1 13.25 LO 1 79.85 3
LO 2 5.88 39.84

LO 3 7.75 26.06

LO 4 5.76 LO 4 0.00 1
LO 5 7.08 LO 5 22.40 1
LO 6 7.55 LO 6 55.34 2
LO 7 5.38 2.03

LO 8 6.11 16.61

FY 2 5.98 49.47 1
FY 3 6.04 49.47 1
FY 4 7.19 FY 4 50.95 2
FY 7 6.70 FY 7 72.46 2
FY 9 6.55 19.67

FY 10 8.12| FY_10 75.03 2
FY 11 12.18| FY_11 85.23 3
FY 12 7.35 11.66

FY _16 7.73 43.76

FY 17 6.23 40.98

DH 1 8.68 DH 1 4.80 1
DH 3 5.99 DH 3 3.50 1
DH 4 12.71 DH 4 66.73 3
DH 5 7.26 DH 5 43.60 1
DH 6 8.59 44.84 1
DH 7 7.95 DH 7 12.15 1
DH 8 7.46 22.42

KO 1 35.70 KO 1 100.00 3
KO 3 11.44 KO 3 77.15 3
KO 4 17.31 KO 4 96.28 3
KO 5 6.98 KO 5 67.51 2
KO 7 7.12 60.89 1
KO 8 4.64 KO 8 20.58 1
KO 9 14.30 KO 9 93.18 3
KO 11 5.09| KO_11 15.74 1
Ortalama 8.91 44.55

Finansal basarisizlik tanimlarindan sonuncusu FBT 4 tanimina iligkin degisken
azaltma yoOntemlerinin sonuglart Tablo 3.20’de goériildiigli gibidir. Son tanim diger

tanimlarda kullanilan her {i¢ kavramin da birlikte kullanilmasi ile gorece daha kati bir
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tanim igermektedir. Diger tanimlarda da yer alan karlilik oranlarinin yaninda iki adet
finansal yap1 orani i¢cermektedir. Analizler neticesinde FBT 4 tanimi i¢in olusturulan

Ongorii modeli agagidaki gibidir.

FBT 4 = f(FY_7,FY_11,KO_1,KO_3,KO_4,K0_9)

Tablo 3.20. FBT 4 tanimi degisken azaltma yontem sonuglart

Oranlar RF SFBS KNN Sikhik
LO 1 6.49 75.55 2
LO 2 3.60 40.84

LO 3 0.70 29.34

LO 4 3.32 LO 4 7.69 1
LO 5 5.88 LO 5 26.21 2
LO 6 491 LO 6 55.18 2
LO 7 3.90 0.16

LO 8 5.32 17.13

FY 2 4.32 51.29 1
FY 3 4.40 51.29 1
FY 4 4.57 FY 4 47.32 2
FY 7 5.65 FY 7 69.72 3
FY 9 4.82 20.29

FY 10 3.74| FY_10 72.76 2
FY 11 6.17| FY 11 79.47 3
FY 12 5.09 8.48

FY 16 4.52 44.19

FY 17 5.55 41.39 1
DH 1 5.43 DH 1 7.32 1
DH 3 444| DH 3 0.00 1
DH 4 6.18 58.59 2
DH 5 449| DH_ 5 47.13 2
DH 6 4.93 49.43 1
DH 7 7.01 8.46 1
DH_ 8 4.74 31.45

KO 1 14.11 KO 1 100.00 3
KO 3 9.09| KO 3 75.11 3
KO 4 12.66| KO 4 95.64 3
KO 5 6.19 62.63 2
KO 7 4.96 57.18 1
KO 9 10.87| KO_9 94.53 3
KO 10 1.20| KO_10 13.58 1
KO 11 0.17 23.20
Ortalama 5.44 44.32
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Model kurma siireci sonunda her bir tanim i¢in elde edilen 6ngoérii modelleri
simiflandirma  yontemlerinde degerlendirilmektedir. Smiflandirma yontemlerinde
kullanilacak veri, degisken azaltma yontemlerinde kullanilan veriden farklilik
gozetmektedir. Degisken azaltma yontemleri Oncesinde her bir finansal oran igin
gerceklestirilen aykiri deger tespiti neticesinde veri seti 21115 adet gézlemden 11138 adet
gbzlem sayisina diismiistii. Ancak bu asamada her bir tanim i¢in olusturulan 6ngorii
modellerinde yer alan finansal oranlar belirlenmistir. Bu durumda tanimlara ait
modellerde yer almayan finansal oranlara ait aykir1 deger tespiti ve veriden ¢ikarilmasi
bir anlam ifade etmemesinin yan1 sira ciddi sayida veri kaybina da sebep olmaktadir.
Dolayisiyla aykirt deger ve korelasyon asamasindan hemen Onceki veri setleri
kullanilarak o tanimda yer alan finansal oranlara aykir1 deger tespiti yapilmaktadir. Bu
durumun bir sonucu olarak modellerde farkli finansal oranlarin olmasi durumunda
tanimlara ait gézlem sayis1 da farklilik gdzetmektedir. Ornegin FBT 1 6ngérii modeli
icin kullanilan KO 1, KO 3, KO 4 ve KO 9 oranlarina uygulanan aykirt deger
tespitinden sonra siniflandirma islemleri i¢in kalan gézlem 19902 olup bunlarin 931 adedi
finansal basarisiz olarak degerlendirilmistir. FBT 2 icin toplam gdzlem sayis1 19902 olup
bunlarin 1128 adedi basarisiz, FBT 3 i¢in 19988 gbzlem kullanilirken 1343 adedi
basarisiz ve FBT 4 i¢in gozlem sayist 19902 iken basarisiz gézlem sayist 606 olarak

tespit edilmistir.

3.2.9 Smiflandirma islemleri

Degisken azaltma islemleri neticesinde finansal basarisizlik tanimi ile finansal
oranlar arasindaki iliskiye bakilarak 6ngdrii modelleri elde edilmistir. Bu modellerin
performanslarinin tespit edilmesi i¢in smiflandirma yontemlerine bagvurulmustur.
Ongorii modellerinde yer alan finansal oranlar kullanilarak isletmelerin finansal
basarisizliga ugrayip ugramayacagimin onceden tespiti isletmeler i¢cin hayati 6nem arz
etmektedir. Bu noktada 6ngoérii modellerinin ¢esitli siniflandirma yontemleri ile analiz
edilerek modellere iligkin performanslarin degerlendirilmesi s6z konusu olmaktadir. Bu
amag¢ kapsaminda Rastgele Orman (RF), Lojistik Regresyon (LR), Yapay Sinir Aglar
(ANN) ve K-en Yakin Komsuluk (KNN) smiflandirma yontemlerinden

yararlanilmaktadir.
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Siniflandirma yontemlerinde kullanilacak veri seti finansal basarisizlik sayisi baz
alarak gergeklestirilmistir. Yontem performansinin ve agiklama giiciiniin artmasi
bakimindan belirlenen veri setinde finansal basarisiz gozlem sayisi kadar finansal
basarisiz olmayan gozlem yer almaktadir. Sonug¢ olarak tanimlar basarisiz gézlem
sayisinin iki kat1 kadar gozlem sayisi ile siniflandirma islemine tabi tutulmustur. FBT 1
Ozelinde orneklendirildiginde veri seti 931 adet basarisiz gézlemin yani sira 19902
gbzlem i¢inden rassal olarak secilen 931 adet basarisiz olmayan gézlem olmak tizere 1862
adet gdzlem siniflandirma siirecine dahil edilmistir. Ote yandan 19902 gdzlem igerisinde
secilecek 931 adet gézlemin tarafli olabilecegi noktasindan hareket ile basarisiz olmayan
gozlemler 10 kez rassal bicimde segilerek 10 farkli veri seti olusturulmus ve siniflandirma
yontemleri tarafindan siniflandirmaya tabi tutulmustur. Her bir islem neticesinde elde
edilen smiflandirma matrisleri tiim siire¢ sonunda ortalamalar1  alinarak
degerlendirilmistir. Bir bagka ifade ile ayni tanim i¢in dort yontem de 10’ar kez farkl veri
setleri ile ¢alisarak 6ngorii modellerinin performanslari degerlendirilmistir. Bu durumun
yarattig1 sorunlardan biri 10 kez gerceklesen analize iliskin sonuglarin ortalamalarinin
alinmas1 neticesinde yeni elde edilen matris ondalik sayili ifadeler icermesidir.
Yorumlamalarda ondalikli sayilar yuvarlanarak kullanilmigtir. Diger sorun ise
yontemlere ait siniflandirma matrisleri degerlendirilirken yuvarlamalardan kaynakli

basarisiz ve basarisiz olmayan gozlem sayilarin esit sayida gériinmemesidir.

Tiim yontemler i¢in ortak tanimlanan yukaridaki siire¢lerden sonra siniflandirma
islemlerine baglanilmistir. Her bir yontem kendi igerisinde %80 egitim ve %20 test verisi
olmak {lizere iki parcaya ayrilarak calistirilmistir. Verilerin 6nce %80’1 yontemlerin
egitim asamasinda kullanilarak yontemin Ogrenmesi saglanmig, daha sonrasinda
Ogrenilen yontem kalan %20’lik kisimda test edilerek siniflandirma matrisleri elde
edilmistir. FBT 1 tanim1 6zelinde bakildiginda 1862 gozlemin 1490 adedi egitim i¢in
kullanilirken 372 adedi test i¢in kullanilmastir.

Smiflandirma c¢aligmalar1 kapsaminda Rastgele orman (RF), Lojistik regresyon
(LR), Yapay sinir aglar1 (ANN) ve K-en yakin komsuluk (KNN) yontemleri
uygulanmistir. Degisken azaltma yontemi olarak kullanilan RF ve KNN yontemleri
finansal basarisizlik yasayan isletmelerin siniflandirilmasinda da kullanilmistir. Veri
orneklem seciminden kaynaklanabilecek sorunlar1 gidermek adina tiim yontemler 10 kez

yinelemeli olarak farkli veri ile gerceklestirilmistir. Tiim bu veri setlerinden elde edilen
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sonuclar Tablo 3.21’in sol tarafinda yer alirken sonuglara iliskin ortalama degerler sag
tarafta smiflandirma matrisi olarak yer almaktadir. Matrislerin yatay diizleminde
siniflandirma yontemlerinin tahminleri (T), dikey diizlemde ise gercek (G) durumlar

olacak bi¢cimde diizenlenmistir.

Tablo 3.21. FBT 1 i¢in RF, LR, KNN ve ANN swniflandirma matrisleri

1 2 3 4 5
Ortalama
0 1 0 1 0 1 0 1 0 1
163 1 |170| 1 181 2 |181| 2 [189| 3 G 0 1
RF 1 |13 ]196] 13 |188| 19 |171| 12 [178| 17 |163}T
6 7 8 9 10
0 1 0 1 0 1 0 1 0 1 0 171.6 2.0
0 [167| 3 |152( 2 |173| 3 |170| 2 |[170] 1 1 13.4 185.4
12 [190] 15 {203 10 | 187 16 | 184| 7 | 194 : '
1 2 3 4 5
Ortalama
0 1 0 1 0 1 0 1 0 1
151 22 [166| 10 |174| 22 |174| 27 | 184 | 13 G 0 1
1|25 (175] 17 | 179 26 |151| 19 [ 153]| 22 | 153} T
LR 6 7 8 9 10
0l1lol1lol1lol1lol1 0 166.5 18.9
0 |159| 24 | 151 12 |173] 21 |168| 20 (165 18 1 18.5 168.5
20 [169] 16 [ 193] 10 | 169] 18 |166| 12 | 177 : '
1 2 3 4 5
Ortalama
0 1 0 1 0 1 0 1 0 1
1501 3 |156| 1 |166| 8 |168| 5 [178| 3 G 0 1
1 |26 (194] 27 | 188 34 |165| 25 [175] 28 | 163} T
KNN 6 7 8 9 10
0 1 0 1 0 1 0 1 0 1 0 160.2 3.4
0 [153]| 3 |148| 2 |163| 4 |165] 2 [155] 3 1 24.8 184
26 {190 19 [203| 20 | 186 21 | 184 22 | 192 :
1 2 3 4 5
Ortalama
0 1 0 1 0 1 0 1 0 1
110 39 |100| 43 [101| 39 |112| 35 |121| 45 G 0 1
1 | 66 |158] 83 | 146| 99 |134| 81 [145| 85 | 121} T
ANN 6 7 8 9 10
0 l1lol1lol1lol1lol1 0 106.2 38.5
0 [111]| 49 1102|251 99 | 37 |102] 29 |[105]| 44 1 78.8 148.9
1 |68 144 65 |180| 84 | 153| 84 | 157 72 | 151 ‘ :

Siiflandirma matrislerinin farkli bicimde yorumlanmalar1 s6z konusudur. Bazi

calismalarda sadece matris iizerindeki veriler kullanilarak degerlendirmeler yapilirken
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baz1 caligmalarda matris tizerindeki veriler birtakim 6lgiitler araciligi ile degerlendirme
yapilmaktadir. Calisma kapsaminda kullanilacak olan Olgiitlerin FBT 1 taniminda

kullanilan RF yontemi i¢in hesaplanis1 asagidaki gibidir.

ik Oran — 171.6 + 185.4 ~ 0oss
O A = L 6 +1854+134+2

Yanlislik O = 13442 = 0.041
A A = 1 6+ 1854+ 134 +2

, 185.4
Hassasiyet (TPR) = Tesasz- 0.989

y 171.6
Ozgulluk Orani (TNR) = m = 0.928

. 185.4
Kesinlik (PPV) = m = 0.933

171.6
Neg. Tahmin Degeri (NPV) = 1652 0.988

. ,, 093340989
= ) ——————— = ().
ore 0.933 + 0.989

MCC = v0.989 % 0.928 * 0.933 * 0.988 — v/0.011 * 0.072 * 0.067 * 0.012 = 0.920
CUI = 0.989 + 0.933 —1 = 0.922

FMI = v0.989 x 0.933 = 0.961

CMI = 1854 = 0.923
© 18544+ 13.4+2

Calismada finansal basarisizlik kavrami iizerinden hareket edilmesi sebebiyle
yukaridaki olgiitlerden daha ziyade hesaplamalarinda finansal bagarisizlig1 konu edenler
tercih edilerek yorumlanmaktadir. Diger dlgiitler ihtiya¢ halinde kullanilmasi ve saglama
yapilmas: amaciyla paylasilmaktadir. Tarim, Ormancilik ve Balik¢ilik sektoriinde
isletmelerin art arda iki y1l zarar etmesi ve 6z kaynaklarinda bir 6nceki yila gére %10 ve
tizeri azalma gergeklesmesi durumlarinda finansal basarisiz olundugu varsayimi altinda
KO 1, KO 3, KO 4 ve KO 9 oranlar1 kullanilarak olusturulan 6ngorii modelinin
siniflandirma matrisi Ol¢iitleri bakimindan en iyi performansi RF yontemi gostermistir.
Bu durumun tespiti ve diger siniflandirma yontemlerine iliskin hesaplanan 6l¢iitler Tablo

3.22°de goriildiigl gibidir. Tiim olgiitlerde RF yontemi diger yontemlere nazaran daha
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yiiksek performans gostermistir. Tarim, Ormancilik ve Balik¢ilik sektorii 6zelinde diger

tanimlara iligkin sonuglar da benzer bigimde elde edilmistir.

Tablo 3.22. FBT 1 tanumi siniflandirma matrisi ol¢iitleri

RF LR KNN ANN
Dogruluk 0.959 0.900 0.924 0.685
Kesinlik 0.933 0.901 0.881 0.654
Hassasiyet 0.989 0.899 0.982 0.795
Ozgiilliik 0.928 0.900 0.866 0.574
NPV 0.988 0.898 0.979 0.734
F1 skoru 0.960 0.900 0.929 0.717
MCC 0.920 0.809 0.857 0.468
CUI 0.922 0.800 0.863 0.448
FMI 0.961 0.900 0.930 0.721
CMI 0.923 0.818 0.867 0.559
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DORDUNCU BOLUM
4 UYGULAMA
4.1 Uygulamanim Onem ve Amaci

Isletmelerin iilkeler ve ekonomiler iizerindeki onemi son derece hayatidir.
Isletmelerin varliklar1 sosyal, ekonomik, politik ve daha pek ¢ok alani ciddi bicimde
etkilemektedir. Isletmeler istihdam yaratmas: ile issizlik oranlarinin diisiiriilmesi, daha
yiiksek yasam standartlarina ulasilmasi, ekonomik hareketliligin artmasi ile ekonomik
bliylimenin temel itici giicii olmasi, devletin vergi geliri elde etmesi ve biiyiimesi,
zenginlik ve refahin artmasi, tiiketici ihtiyaclarini karsilamanin yani sira yeni iiriin ve
hizmetler yaratarak inovasyon saglamasi, yabanci yatirimer c¢ekerek ekonomik
biliylimenin artmasi, ¢evresel siirdiiriilebilirlik, etik uygulamalar ve hayirseverlik dahil
olmak iizere sosyal sorumlulugun tesvik edilmesinde énemli roller iistlenmektedir. Ozet
olarak isletmeler bir iilkenin ekonomisi ve refahi i¢cin 6nemli bir yer edinmektedir.
Isletmelerin bu katkilarmin ¢ok onemli olmasmin yaninda siirekliligi de 6nem arz
etmektedir. Bu siirekliligi saglayacak dinamik sektor yapilari, kapsamli diizenlemeler ve
kamu destek ve tesviklerine ihtiya¢ duyulmaktadir. Her isletme kurulus asamasinda
isletme siiresinin sonsuz oldugu varsayimu ile faaliyetine baglamaktadir. Bazi isletmeler
cok uzun siireler faaliyetlerine devam ederken bazilar1 maalesef o kadar uzun soluklu
olmamaktadir. Faaliyeti sona eren isletmenin kendi cevresinin yani sira lilkeye ve
ekonomiye de birtakim maliyetleri olmaktadir. Sosyal, politik ve ekonomik olarak
simniflandirilan bu maliyetlerden en asgari diizeyde etkilenmek ve bulagsma etkisi
(contagion effect) ile bir krize doniisiip daha ciddi maliyetler ile karsilagilmamasi adina
isletmelerin faaliyetlerine son verme siirecine dnceden miidahale edilmesi son derece
onemli bir hamle olmaktadir. Calismanin ilk boliimiinde finansal basarisizliklar ile
karsilagilmast durumunda {ilkeye olan ekonomik maliyetlerinin boyutuna iliskin

orneklere deginilmisti.

Isletmelerin faaliyetlerine devam ederken i¢ ve dis unsurlardan kaynaklanabilen
olas1 sorunlar1 6nceden gormesi ve bunlara karsi dnlemler almasi i¢in pek ¢ok yontem
kullanilmaktadir. Bu yontemler uzun zamanlardan beri igletmelerin ihtiyaglarim
karsilamak adina o dénemin sundugu teknikler ile olusturulmaktadir. Bugiiniin sartlari

g6z Oniine alindiginda basit sayilabilen teknikler kullanilarak olusturulan yontemlerin
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bugiiniin kosullarina uyum saglamasi pek miimkiin olmamaktadir. Gelistirilen
yontemlerin ¢ok biiyilk ¢ogunlugunda isletmeler bir tiir olarak degerlendirilmis ve
cesitlilik goz ardi edilmistir. Bu alandaki caligmalarin biiyiik cogunlugunda finansal
basarisizlik durumlarina iliskin 6rneklem sec¢imi borsalara kote olmus biiyiik isletmeler
tercih edilerek gerceklestirilmistir. Aker (2021), Tiirkiye’de finansal basarisizlik tahmin
modelleri hakkinda yazilmis 102 eseri 6zetledigi calismasinda ortaya ¢ikan tespitlerden
biri bu eserlerde yer alan veri kaynaginin %88 ile BIST oldugudur. Diger bir tespit de
veri kaynagi olan isletme sayisinin 6 ile 355 arasinda degistigidir. Bu kapsamda
degerlendirilen 78 calismada toplam 5175 isletme analiz edilmistir. Caligsma basina diisen
isletme sayis1 yaklasik 66 olarak elde edilmistir. Bir baska tespit ise konu edinilen
calismalarda kullanilan finansal oranlarin sayis1 ortalama 16.48 olarak tespit edilmistir.
Bu tespitler bazi ¢alismalarda arastirma kisitlarini olustururken bu g¢alismada hem
arastirma motivasyonu hem de 6zgiin deger olarak ortaya ¢ikmaktadir. Bu ¢aligmada 17
sektor birbirlerinden bagimsiz olarak ele alinmistir. Her sektoriin kendi i¢ dinamiklerini
bulup finansal basarisizlik 6ngorii modelleri olusturup olast olumsuz sonuglara 6nceden
miidahale etme imkani saglanmasi amaclanmistir. Bu ¢alismada, sayilar1 yaklasik 13 bin
ile 2 milyon arasinda degisen 17 sektdr ve toplamda yaklasik 6 milyon gozlem analiz
edilmistir. Literatiirde daha dnce sektdre dzgii calismalar olmasina karsin genellikle BIST
isletmelerinin tercih edilmesi veya sinirli bir veri seti ile ¢alisildigi diisiiniildigl elde
edilen sonuglarin sektorii temsil etmede zayif kalmasi olasiligini artirmaktadir. Bu
nedenler ile dort adet farkli finansal basarisizlik tanimi1 kullanilarak sektore 6zgii finansal
oranlar1 barindiran 6ngorii modellerinin g¢esitli siniflandirma yontemlerine tabi tutularak

yiiksek performansli finansal basarisizlik 6ngorii modelleri olusturulmasi amaglanmistir.

4.2 Uygulama Kapsam ve Kisitlar

Uygulama kapsamini 2009-2019 yillar arasinda tiim sektorlerde faaliyet gosteren
isletmelerden y1l sonu bilangosunda Stoklar hesabinda 1000 TL, Pasif/Aktif toplam1 5000
TL, Kisa vadeli yabanci kaynaklar hesabinda 500 TL, Oz kaynaklar hesabinda 5000 TL,
Net satislar toplam1 1000 TL {izerinde olan ve Donem Kar/Zarar hesabi kalani sifir
olmayan gozlemler olusturmaktadir. Avrupa Toplulugunda Ekonomik Faaliyetlerin
Istatistiki Siniflamasi1 olan NACE (Nomenclature statistique des Activités économiques

dans la Communauté Européenne) Rev.2 siniflandirmasina gore ¢alisma kapsaminda
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Tarim, Ormancilik ve Balik¢ilik (A), Madencilik ve Tas Ocak¢iligi (B), Imalat (C),
Elektrik, Gaz, Buhar ve Iklimlendirme Uretimi ve Dagitimi (D), Su Temini;
Kanalizasyon, Atik Y&netimi ve lyilestirme Faaliyetleri (E), Insaat (F), Toptan ve
Perakende Ticaret; Motorlu Kara Tasitlarinin ve Motosikletlerin Onarimi (G), Ulastirma
ve Depolama (H), Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri (I), Bilgi ve Iletisim (J),
Gayrimenkul Faaliyetleri (L), Mesleki, Bilimsel ve Teknik Faaliyetler (M), idari ve
Destek Hizmet Faaliyetleri (N), Egitim (P), Insan Saglig1 ve Sosyal Hizmet Faaliyetleri
(Q), Kiiltiir, Sanat, Eglence, Dinlence ve Spor (R) ve Diger Hizmet Faaliyetleri (S)
sektorleri bulunmaktadir. Caligma kapsaminda karlilik, net isletme sermayesi ve 6z
kaynak kavramlarinin olusturdugu 4 farkli tanim, isletme bilancolarindan elde edilen
karlilik, finansal yapi, devir hiz1 ve likidite oranlarini iceren toplam 46 finansal oran,
degisken azaltmada Rastgele Orman, Adim Adim Ileri-Geri Se¢im ve K-en Yakin
Komsuluk yontemlerinden olusan ii¢ yontem ve Rastgele Orman, Lojistik Regresyon, K-

en Yakin Komsuluk ve Yapay Sinir Aglar1 siniflandirma yontemleri yer almaktadir.

Calisma her ne kadar genis bir kapsama sahip olsa da bazi kisitlar1 s6z konusudur.
Calisma verisi 2009-2019 yillarin1 kapsayan bir doénemi icermektedir. ilk asamada
verilerin temin edilecegi TCMB ile yapilan protokol tarihi 18.02.2020 olmas1 sebebiyle
son yil olarak 2019 yili belirlenmistir. Daha sonrasinda yasanan pandemi siirecinde
getirilen kisitlamalar neticesinde bir yillik diizenlenen protokol silirecinde gerekli ¢alisma
yapilamamigtir. Daha sonrasinda protokol uzatma talebi TCMB tarafindan dis kullanicilar
icin daha 1yi fiziksel kosullarda, daha genis veri setleri iceren ve yeni diizenlenecek veri
toplama ve diizenleme sistemlerinin olusturulmasi gerekcesi ile kabul edilmemistir.
Ancak ilgili ddSneme ait verilerin mevcut olan hali ile TUIK iizerinden ulasilabilecegi
bilgisi verilmesi ile birlikte Anadolu Universitesi ve TUIK arasinda ilgili déneme ait
veriler icin protokol Mart 2021°de kabul edilmistir. Dolayiyla TUIK e veri saglayan
TCMB’nin yeni veri toplama sistemine gecis yapmasindan kaynaklanacak veri
uyumsuzlugunu agsmak amaciyla ¢alismanin veri periyodu 2009-2019 ile sinirli kalmistir.
Calisma kullanilan veriler TCMB tarafindan bir diizenleme yapilmadan paylasilmasi
sebebiyle sehven hatali girilen veya miikerrer girisler nedeniyle birtakim filtrelere tabi
tutulmustur. Calismada 6 adet filtre veriler ve arastirmacinin akademik tecriibelerinden
hareket ile olusturulustur. Bu noktada baska alt limitler belirlenerek bir filtreleme
siirecine tabi olunmast miimkiindiir. Calismada yer alan kisitlardan bir baskasi da

bilangolardan elde edilen 46 adet finansal oranin arastirmaci tarafindan tercih edilen ti¢
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degisken azaltma yontemi ile sektore 6zgii olacak bigimde sayinin azaltilmasi ve bunlarin
tercih yontemleri olmasidir. Finansal oranlarin dogruluklarinin boylesine yiiksek veri
sayisina sahip ¢alismalarda kontrol giicliigii de bir baska kisit olarak ortaya ¢ikmaktadir.
Ote yandan elde edilen finansal oranlardan aykir1 degerlerin tespit edilmesine dair tercih
edilen yontem de ayr1 bir kisit olusturmaktadir. Literatiirde pek ¢ok finansal basarisizlik
tanimi olmasina karsin siklikla tercih edilen karlilik, net isletme sermayesi ve 6z kaynak
kavramlar1 bu ¢alismada tercih edilmistir. Bu kavramlarin bagli kombinasyonlarindan
elde edilen dort tanim calismada kullanilmistir. Tanimlar baz alindiginda olaylarin
birlikte ger¢ceklesmesi durumunda finansal basarisizlik oldugu varsayilmistir. Degisken
azaltma ve smiflandirma yontemlerinde yonteme 6zgii rassallik durumunu en aza
indirgemek adina tekrarli 6rneklemler tercih edilmistir. Ote yandan siniflandirma
yontemlerinin performansini artirmak adina esit 6rneklem tercihi de bir bagka kisit olarak
ortaya ¢ikmaktadir. Siiflandirma yontemlerinde basarisiz isletme sayisi kadar basarisiz
olmayan isletme sayis1 da eklenerek veri setleri olusturulmustur. Basarisiz igletmelerin
tamaminin kullanilmas1 bir sorun teskil etmezken ¢ok sayida basarisiz olmayan isletme
icinden basarisiz isletme sayis1 kadar 6rneklem tercihi kisit olusturmaktadir. Orneklemin,
evreni sinirl bigimde temsil edecegi gdz oniine alindiginda, 10 farkli 6rneklem se¢imi ve
her se¢imin ayni analiz siirecine girmesi ciddi bir zaman maliyeti getirmesine karsin

caligmanin kisitin1 azaltmasi bakimindan 6nem arz etmektedir.

4.3 Sektor Uygulama Sonuclar:

Sektore 0zgii veriler ve finansal basarisizlik tanimlarinin belirlenmesinden sonra
elde edilen veri setleri her bir tanim i¢in egitim ve test siireclerinden gegirilerek ayr1 ayri
analiz edilip raporlanmistir. Verilere uygulanan siireclerin ayni1 olmasi sebebiyle sektor
harf kodu bakimindan alfabetik olarak ilk sirada yer alan Tarim, Ormancilik ve Balik¢ilik
sektorii ayrintili bigcimde aciklandiktan sonra diger sektorlerde sadece en bagarili tanima

iliskin 6zet tablo agiklanarak yorumlanmistir.

4.3.1 Tarim, Ormancilik ve Bahkg¢ihk

Ekonomik Faaliyetlerin Istatistiki Siiflamasinda (NACE) ilk sirada yer alan

Tarim, Ormancilik ve Balik¢ilik (sektor isimlerini kisaltmak adina bu noktadan sonra harf
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kodu kullanilmistir, A sektorii) sektoriine ait genel bilgilere bakildiginda 2021 yili sonu
itibariyle sektorde faaliyet gosteren 13862 isletme ve 82005 calisan yer almaktadir.
Sektoriin toplam net satiglar1 82.4 milyar TL, aktif toplam1 97.1 milyar TL, 6z kaynaklari
32.7 milyar TL, kisa vadeli yabanci kaynaklar1 50.1 milyar TL, uzun vadeli yabanci
kaynaklar1 14.3 milyar TL ve net kar1 2.2 milyar TL olarak hesaplanmistir (TCMB, 2022).

[lk asamada TUIK tarafindan sunulan ve 2009-2019 tarihleri arasinda faaliyet
gosteren igletmelere ait gdzlem sayis1 80688°dir. Birinci diizey veri ayiklama siirecinden
sonra %6.2’lik veri kayb1 ile gbzlem sayis1 75668 olarak elde edilmistir. Analizin saglikli
sonuglar vermesi ve yontemlerin performansini artirmak i¢in muhasebe hesaplar
tizerinden uygulanan 6 filtreleme isleminden sonra sirasiyla 46178, 46117, 44875, 37375,
37375 ve 32125 adet gozlem kalmistir. Finansal oranlarin hesaplanmasi sonrasinda
sonucu tanimsiz ¢ikan oranlara iliskin gézlemlerin ¢ikarilmasi sonucunda 30627 gozlem
kalmistir. Dikey veri ayiklama siirecinde finansal oranlar hesaplamalar1 tanimsiz, sifir ve
sonsuz olanlarin toplam gozlem sayisina orant %20’yi asan FY 5, FY 6, FY 8, FY 13,
FY 14, FY 15, DH 2, KO 12, KO 13, KO 14 finansal oranlarinin veri setinden
cikarilmasi neticesinde 46 finansal orandan 36 finansal orana disiilmiistiir. Yeni veri
setinde finansal oranlarin kendi aralarindaki iliskileri kontrol amaciyla uygulanan
korelasyon analizi neticesinde FY 1, KO 2 ve KO_8 oranlar1 sirasiyla FY 2, KO 1 ve
KO 10 oranlar ile yliksek korelasyona sahip olmasi sebebiyle veri setinden ¢ikarilmistir.
Degisken azaltma teknikleri yardimiyla sektore 6zgii finansal oranlarin tespiti ile birlikte
caligmada kullanilan dort finansal basarisizlik taniminin olusturulmasi siireci sonucunda
hesaplamalarda kullanilmayan oranlar ve analize tabi olmayan go6zlemlerin
cikarilmasiyla her bir tanim i¢in elde edilen veri setinde 21115 gozlem kalirken FBT 1
icin 4, FBT 2 i¢in 6, FBT 3 icin 7 ve FBT 4 i¢in 6 finansal oran elde edilmistir. Son
olarak daha once veri ayiklama kisminda degisken azaltma ydntemleri i¢in kullanilan
aykir1 deger tespit ve ¢cikarma islemi bu asamada sadece modelde yer alan finansal oranlar
ozelinde gergeklestirilmesi sonucu gozlem sayist FBT 1, FBT 2 ve FBT 4 i¢in 19902
olurken FBT 3 i¢in 19988 olarak elde edilmistir. Veri setlerinin son durumuna
bakildiginda basarisiz ve basarisiz olmayan gozlem sayilart tanimlar icin sirasiyla

931/18971, 1128/18774, 1343/18645 ve 606/19296 olarak elde edilmistir.

FBT 1 i¢in Ongdrii modelini olusturmak i¢in hazirlanan degisken azaltma

yontemleri sonuglart Tablo 3.17°de yer almaktadir. Bu yontemler sonucunda KO 1,
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KO 3,KO_4ve KO 9 finansal oranlarindan bir dngérii modeli olusturulmustur. Ongorii
modelindeki tiim finansal oranlar karlilik oranlarindan seg¢ilmistir. FBT 1 tanimi igin 931
basarisiz ve 931 basarisiz olmayan toplam 1862 gozlem iceren dengeli veri seti %80
egitim ve %20 test verisi olarak ikiye ayrilmistir. Egitim verileri ile egitilen yontemler
tekrarli bigimde siiflandirma islemine tabi tutulmasi sonucunda elde edilen sonuglarin
ortalamalar1 alinarak Olgiitler hesaplanmistir. Yontemlere iliskin siniflandirma matrisleri

ve degerlendirme Ol¢iitleri Tablo 4.1°de goriilmektedir.

Tablo 4.1. A Sektorii FBT 1 igin siniflandirma matrisi ve ol¢iitler

FBT 1 RF LR KNN ANN
B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz

B's1z Degil 171.6 2.0 166.5 18.9 160.2 34 106.2 38.5

Basarisiz 13.4 185.4 18.5 168.5 24.8 184.0 78.8 148.9
Dogruluk 0.959 0.900 0.924 0.685
Kesinlik 0.933 0.901 0.881 0.654
Hassasiyet 0.989 0.899 0.982 0.795
Ozgiilliik 0.928 0.900 0.866 0.574
NPV 0.988 0.898 0.979 0.734
F1 0.960 0.900 0.929 0.717
MCC 0.920 0.809 0.857 0.468
CUI 0.922 0.800 0.863 0.448
FMI 0.961 0.900 0.930 0.721
CMI 0.923 0.818 0.867 0.559
Ortalama 0.948 0.861 0.907 0.628

Bu tanim 6zelinde rastgele orman yontemi tiim Ol¢iitlerde en basarili yontem olarak
dikkat c¢ekmektedir. Tablolarda basarisiz ve basarisiz olmayan goézlemlerin
ortalamalardan kaynakli ondalikli bigimde temsiline karsin yorumlamalarda tam sayiya
yuvarlanarak degerlendirilmeye tabi tutulmustur. Ayni zamanda tabloda yer alan sayilarin
tamami ortalama degerler oldugundan metin i¢inde zaman ve yer tasarrufu agisindan her
say1 i¢in “ortalama” ifadesi kullanilmamistir. RF yontemi test veri setinde %95.9’luk
dogruluk orani, %93.3’liikk kesinlik, %98.9’luk hassasiyet ve %96.0’lik F1 skoru elde
etmistir. Test veri setinde yer alan 372 gozlemden 187’si basarisiz, 185’ basarisiz
olmayan gozlemden olusmustur. Dogruluk oranlarina bakildiginda RF yontemi %96’ya
yakin bir oran ile en iyi performansi gostermistir. Toplam 372 g6zlemin 357 tanesini

basarisiz ve basarisiz olmayan olarak dogru siniflandirmistir. RF yontemi 187 basarisiz
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gdzlemin 185’ini dogru tahmin ederek en yiiksek hassasiyet oranini elde etmistir. Ote
yandan diger Olciitlere de bakildiginda en basarili siniflandirma RF olarak tespit
edilmistir. Kesinlik oranina agisindan RF yontemi tarafindan basarisiz siniflandirilan 199
gbzlemin 185 tanesi dogru smiflandirarak %93.3°liik bir oran elde etmistir. Diger
yontemlere bakildiginda RF yonteminden sonra KNN ydntemi en iyi ikinci performansi
gdstermistir. Isletmenin art arda iki yil zarar etmesi ve 6z kaynaklarda bir dnceki yila
nazaran %10 ve lizeri azalma olmas1 durumlarinda finansal basarisizligin gergeklestigi
varsayimina dayanan bu tanim i¢in KO 1, KO 3, KO 4 ve KO 9 oranlar1 kullanilarak
Oongoric modeli olusturulmustur. RF yontemi yardimiyla bu modellere uygulanan
siiflandirma islemleri neticesinde dogruluk orani, hassasiyet orani, F1, MCC, CUI, FMI
ve CMI olgiitlerinin ortalamasi hesaplanarak yapilan degerlendirme sonucunda %94.8

oraninda bir performans elde edilmistir.

Karlilik ve net isletme sermayesi bilesenlerinden olusan FBT 2 tanimi igin
degisken azaltma yoOntemleri sonuc¢larina gére FY 11, DH 4, KO 1, KO 3, KO 4,
KO 9 finansal oranlar1 secilmistir. Onceki tanimdan farkli olarak bir adet devir hiz1 ve
bir adet finansal yap1 orant modelde yer almistir. FBT 2 tanimina gore 1128 basarisiz ve
1128 basarisiz olmayan isletme verisinden olusan 2256 gozlem egitim ve test verisi olarak
ayrilmistir. Tekrarl bigimde siniflandirma islemine tabi tutulan verilerin FBT 2 tanima

ait siniflandirma matrisleri ve 6lciitlerine iliskin sonuglar Tablo 4.2°de yer almaktadir.

Tablo 4.2. A Sektorti FBT 2 i¢in siniflandirma matrisi ve olgiitler

FBT 2 RF LR KNN ANN
B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B's1iz Degil | Basarisiz

B'siz Degil 213.3 0.7 192.6 50.7 189.8 6.7 203.0 14.8
Basarisiz 13.8 223.4 34.5 173.4 37.3 217.4 24.1 209.3
Dogruluk 0.968 0.811 0.902 0.914
Kesinlik 0.942 0.834 0.854 0.897
Hassasiyet 0.997 0.774 0.970 0.934
Ozgiilliik 0.939 0.848 0.836 0.894
NPV 0.997 0.792 0.966 0.932
F1 0.969 0.803 0.908 0.915
MCC 0.938 0.658 0.818 0.835
CUI 0.939 0.608 0.824 0.831
FMI 0.969 0.803 0.910 0.915
CMI 0.939 0.671 0.832 0.843
Ortalama 0.960 0.733 0.881 0.884
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Bu tanimda da rastgele orman yontemi tiim oSlgiitlerde en basarili yontem olarak
hesaplanmistir. RF yontemi sonuglarina gére dogruluk orani %96.8, kesinlik %94.2,
hassasiyet %99.7 ve F1 skoru %96.9 olarak elde edilmistir. RF yontemi MCC, CUI, FM
ve CMI o6lciitlerinde de %93’iin iizerinde basarili performans sergilemistir. Veri seti 224
basarisiz ve 227 basarisiz olmayan gozlem olmak f{izere toplam 451 gozlemden
olusmustur. Dogruluk oranlarina bakildiginda RF yontemi %96.8’lik oran ile en iyi
performansi1 gostermistir. Toplam 451 gozlemin 437 tanesini basarisiz ve basarisiz
olmayan olarak dogru siiflandirmistir. Hassasiyet oranina bakildiginda miikemmele
yakin bir smiflandirma dikkat ¢ekmektedir. RF yontemi 224 basarisiz gdzlemin 223
tanesini dogru simniflandirarak %99.7 hassasiyet orani elde etmistir. Kesinlik oranina
bakildiginda ise RF yOntemi basarisiz siniflandirilan 237 gozlemin 223 tanesi dogru
smniflandirarak  %94.2’lik oran elde etmistir. Diger yontemlere bakildiginda RF
yonteminden sonra ANN yontemi en iyi ikinci performansi gosterirken LR yontemi en
diisiik performans1 gostermistir. isletmenin karlilik ve net isletme sermayesinin art arda
iki yil negatif degerler almasi durumlarinda finansal basarisizligin gerceklestigi
varsayimina dayanan bu tanim i¢cin FY 11, DH 4, KO 1,KO 3,KO 4 ve KO 9 oranlari
kullanilarak RF yontemi yardimiyla yapilan tahminlerde ortalama %96 oraninda bir

performans tespit edilmistir.

Oz kaynak daralmasi ve negatif net isletme sermayesi durumlarinin birlikte
gerceklesmesi halinde isletmenin finansal basarisiz olarak degerlendirildigi FBT 3
taniminda, {i¢ degisken azaltma yontemi tarafindan da secilen LO 1, FY 11, DH 4,
KO 1, KO 3, KO 4 ve KO 9 finansal oranlar1 kullanilarak 6ngorii modeli
olusturulmustur. Daha Onceki tanimlarda yer alan kérlihk kosulu bu tanimda yer
almamasinin bir sonucu olarak diger {i¢ finansal oran sinifindan da birer oran modele
dahil olmugtur. Modelde karlilik oranlar1 daha onceki iki modelde var oldugu gibi
dururken FBT 2 tanimindan farkli olarak bir adet likidite oran1 modele dahil olmustur.
FBT 3 tanimi icin 1343 basarisiz ve 1343 basarisiz olmayan gozlemden olusan veri
setinin tekrarli bigimde smiflandirma islemine tabi tutulmasi sonucunda elde edilen

siiflandirma matrisleri ve Olgiitlerine iliskin sonuglar Tablo 4.3°te goriilmektedir.
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Tablo 4.3. A Sektorii FBT 3 igin siniflandirma matrisi ve ol¢iitler

FBT 3 RF LR KNN ANN
B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz

B'siz Degil 260.2 12.6 233.7 24.5 245.7 14.2 260.6 95.8
Basarisiz 8.9 255.5 354 243.6 23.4 253.9 8.5 172.3
Dogruluk 0.960 0.888 0.930 0.806
Kesinlik 0.966 0.873 0.916 0.953
Hassasiyet 0.953 0.909 0.947 0.643
Ozgiilliik 0.967 0.868 0.913 0.968
NPV 0.954 0.905 0.945 0.731
F1 0.960 0.891 0.931 0.768
MCC 0.922 0.790 0.865 0.659
CUI 0.919 0.782 0.863 0.596
FMI 0.960 0.891 0.931 0.783
CMI 0.922 0.803 0.871 0.623
Ortalama 0.942 0.850 0.905 0.697

Ozgiilliik oram haricinde diger tiim dlgiitlerde énceki iki tanimda oldugu gibi RF
yontemi en yiiksek performansi gostermistir. Ozgiillik oraninda da ANN ve RF
arasindaki fark %0.1 oranindadir. FBT 3 tanimi i¢in RF yontemi uygulanmasi sonucunda
%96.0 dogruluk orani, %96.6 kesinlik, %95.3 hassasiyet ve %96.0 F1 skoru elde
edilmistir. Diger Olgiitlere de bakildiginda RF yontemi %92 iizerinde basarili
performanslar sergilemistir. Veri setinde yer alan 537 gozlemden 268’1 basarisiz, 269’u
basarisiz olmayan olarak secilmistir. RF yontemi %96’lik dogruluk oranina bakildiginda
toplam 537 gozlemin 516 tanesini basarisiz ve basarisiz olmayan olarak dogru
siiflandirilmigtir. Hassasiyet oranina bakildiginda RF yontemi 268 basarisiz gézlemin
256 tanesini dogru siniflandirarak %95.3’liik bir oran elde edilmistir. Bir diger 6l¢iit olan
kesinlik oraninda basarisiz siiflandirilan 264 goézlemin 255 tanesi basarisiz olarak
siniflandirarak %96.6’lik oran elde edilmistir. RF yonteminden sonra KNN yontemi en
iyi ikinci performansi gosterirken ilk tanimda oldugu gibi ANN yontemi en diisiik
performansi gostermistir. Isletmenin art arda iki y1l negatif net isletme sermayesine sahip
olmast ve 06z kaynaklarin oOnceki yila gore %10 veya iizerinde azalma olmasi
durumlarinda finansal basarisizligin gerceklestigi varsayillan FBT 3 taniminin 6ngorii
modelinde LO_1, FY 11, DH 4, KO 1, KO 3, KO 4 ve KO 9 oranlar kullanilmistir.
Bu model kullanilarak gerceklestirilen siniflandirma probleminde RF ydntemi
kullanilarak gerceklestirilen tahminlerde ortalama %94.2 oraninda bir performans

gerceklesmistir.
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[lk ii¢ tanimda yer alan karlilik, net isletme sermayesi ve 6z kaynak durumlarinin
hepsinin birden gerceklesmesi durumunda finansal basarisizligin oldugu varsayimi ile
tanimlanan FBT 4 i¢in degisken azaltma yontemlerinin sundugu finansal oranlar FY 7,
FY 11, KO 1, KO 3, KO 4, KO 9 olarak tespit edilmistir. Diger tanimlara gore daha
zorlu kosullara bagl olarak basarisizligin gerceklestigi bu tanimda, diger ii¢ tanimda da
yer alan karlilik oranlar1 aynen yer alirken iki adet finansal yap1 orani da tanima ait
modelde yer almistir. FBT 4 tanimi icin diizenlenen veri setinde 606 basarisiz gozlem
olmasi sebebiyle dengeli bir veri seti elde etmek adina 606 basarisiz olmayan gozlem de
test veri setine ilave edilmistir. Basarisiz olmayan gozlem kismi rassal secilen 10 veri
setine uygulanan siniflandirma islemleri neticesinde elde edilen siniflandirma matrisleri

ve Olgiitler Tablo 4.4’te goriilmektedir.

Tablo 4.4. A Sektorii FBT 4 igin suniflandirma matrisi ve olgiitler

FBT 4 RF LR KNN ANN
B's1iz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B's1iz Degil | Basarisiz

B's1z Degil 116.1 1.5 110.0 13.8 105.2 3.9 1154 12.3
Basarisiz 5.3 119.5 11.4 107.2 16.2 117.1 6.0 108.7
Dogruluk 0.972 0.896 0.917 0.925
Kesinlik 0.958 0.904 0.878 0.948
Hassasiyet 0.988 0.886 0.968 0.898
Ozgiilliik 0.956 0.906 0.867 0.951
NPV 0.987 0.889 0.964 0.904
F1 0.972 0.895 0.921 0.922
MCC 0.945 0.803 0.843 0.855
CUI 0.945 0.790 0.846 0.846
FMI 0.972 0.895 0.922 0.923
CMI 0.946 0.810 0.853 0.856
Ortalama 0.963 0.853 0.896 0.889

Diger tanimlara gore ii¢ kosul barindirmasi sebebiyle daha az gozlem ile analizler
gerceklestirilmistir. Diger tanimlarda oldugu gibi RF yontemi tiim Olgiitlerde en basarili
yontem olarak tespit edilmistir. Bu yontem ile yapilan sinmiflandirmalar neticesinde
dogruluk oran1 %97.2, kesinlik %95.8, hassasiyet %98.8 ve F1 skoru %97.2 olarak elde
edilmistir. RF yontemi MCC, CUIL FMI ve CMI olgiitlerinde %94’iin iizerinde
performans sergilemistir. Test veri setindeki 242 gozlem 121°er basarisiz ve basarisiz

olmayan gozlemden olusturulmustur. Diger tanimlar ile karsilastirildiginda az bir farkla
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da olsa en yiiksek dogruluk orani RF yonteminde (%97.2) elde edilmistir. Bagka bir ifade
ile toplam 242 gozlemin 236 tanesini basarisiz ve basarisiz olmayan olarak dogru
siniflandirilmistir. Hassasiyet oranina bakildiginda FBT 1 ile hemen hemen ayni oran
hesaplanirken FBT 2 tanimda yer alan orandan yaklasik %1 daha diisiik performans
gostermistir. RF yontemi 121 basarisiz goézlemin 120 tanesini dogru siniflandirarak
%98.8 hassasiyet orani elde etmistir. Ayni yontem i¢in kesinlik oranina bakildiginda ise
basarisiz siiflandirilan 125 gézlemin 120 tanesi basarisiz olarak dogru siniflandirilmistir
(%95.8). Diger yontemler arasinda bir kiyaslama yapildiginda, ANN ve KNN benzer
sonuglar iiretirken LR daha diisiik performans gdstermistir. Isletmenin iki yil art arda
zarar etmesi ve negatif net isletme sermayesine sahip olmasinin yani sira 06z
kaynaklarinda dnceki yila nazaran %10 ve lizeri daralma olmasi durumlarinda finansal
basarisizligin ortaya ¢iktig1 varsayimina dayali olan bu tanimda FY 7, FY 11, KO 1,
KO 3,KO 4 ve KO 9 oranlar1 6ngorii modelinde kullanilmigtir. RF yontemi ile yapilan

tahminlerde 6lgiitlerin performansi ortalama %96.3 oraninda gergeklesmistir.

A sektorii bakimindan genel degerlendirme yapildiginda tanimlar arasinda ciddi
farkliliklar ortaya ¢cikmamistir. Farkli kosullar altinda farkli 6ngdrii modelleri ortaya
cikmigtir. Karlilik oranlart dort tanim igin de olusturulan modellerde ortak unsur olarak
goriilmektedir. Tim finansal oran kategorilerinden oranlar barindirmasi sebebiyle
FBT 3, az sayida oran ile kolay hesaplama yapilmasi avantaji bakimindan FBT 1,
miilkemmel yakin hassasiyet oran1 bakimmdan FBT 2 ve son olarak 6l¢iit ortalamalari
bakiminda FBT 4 tercih edilebilmektedir. Bu noktada segenekler olmasi ©Ongorii
modellerinden istifade edecekler i¢in alternatifler olusturmaktadir. Her ne kadar olgtitler
arasinda tanimlar bazinda farkliliklar ¢ok bariz olmamasina karsin yontemler arasinda
farkliliklar s6z konusu olmustur. RF yontemi %96, KNN yontemi %91, LR yontemi %85
ve ANN yontemi ise %81 ortalama Olgiit performans: elde etmistir. Daha sonraki
sektorlerde Olclitler ortalamasi en yiiksek tanim sektdre 6zgli ongdrii modeli olarak

degerlendirilmistir.

A sektorii igin genel degerlendirmede karlilik ve finansal yapr oranlari igeren bir
model Ongoriilmistiir. Finansal yapi oranlarinda maddi duran ve duran varliklar
tizerinden oranlar hesaplanirken, karlilik oranlarinda varlik karliligi, 6z sermaye karlilig
ve satig karliliklar1 6n plana ¢ikmistir. Sektdriin genel bilangosu incelendiginde 6z

kaynak/pasif toplami oraninin tiim sektdrlerin ortalamasinin iizerinde oldugu
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goriilmiistiir. Benzer sekilde maddi duran varliklarin duran varliklar icindeki pay1
itibariyle en yiliksek orana sahip sektordiir. Bu iki unsur goz oniine alindiginda FY 7 ve
FY 11 oranlarinin modelde yer almasi sektor dinamiginin modele yansidiginin gostergesi
olarak degerlendirilebilinir. Sektérii 6zgii finansal basarisizlik 6ngorii modelinde
isletmenin iki y1l art arda negatif net isletme sermayesi ve zararin yani sira 6z kaynaklarda
onceki yila gore %10 ve iizeri daralma olmasi (FBT 4) halinde finansal basarisizligin
gerceklestigi varsayilmistir. Bu sartlarda asagidaki modelde yer alan finansal oranlarin
belirlenmesi veya ara donemlerde anlik hesaplanmasi ile RF yontemi kullanilarak

finansal basarisizlik durumunun tespit edilmesi s6z konusudur.
FBTa sekiori= FY 7 +FY 11 +KO 1+KO 3+KO 4+KO 9

Lojistik Regresyon disindaki yontemler verilerin ge¢mis donemlere ait bilgileri
kullanilarak bir 6grenme gerceklestirilmesi ve rassal katsayilar ile sisteme baglangic
yapmasinin bir sonucu olarak degiskenlere ait katsayilar iiretmemektedir. Bu durum
modelin basit islemler ile hesaplamasi olanaksiz hale getirmektedir. Bu bakimdan
Lojistik Regresyon yonteminin yaklasik %90’lik dogruluk orani ile siniflandirma
yaptigin1 gdz Oniine alarak ilgili tanima ait LR modelinde yer alan degiskenlere iliskin

ortalama katsay1 ve regresyon modeli agagida paylasilmistir.
FBT sekisri=—2.613 + 0.100¥FY 7 + 0.448*FY 11— 1.221*KO 1 + 9.778*KO_3

~ 26.007*KO 4 — 5.939*KO 9

4.3.2 Madencilik ve Tas Ocakc¢ihigi

Madencilik ve Tas Ocakgiligr sektorii NACE simiflandirmasinda B bagligi altinda
yer almaktadir. Sektéorde 2021 yili sonu itibariyle faaliyet gosteren 6256 isletme ve
128014 c¢aligan bulunmaktadir. Sektoriin aktif toplam1 317.6 milyar TL, 6z kaynaklar
136 milyar TL, kisa vadeli yabanci kaynaklar1 89.8 milyar TL, uzun vadeli yabanci
kaynaklar1 91.7 milyar TL, net satislar1 148.4 milyar TL ve net kar1 47.2 milyar TL oldugu
raporlanmistir. (TCMB, 2022). Sektoriin duran varlik ve 6z kaynak agirlikli bir yapiya
sahip oldugu goriilmekte olup aktif ve satig karlilig1 bakimindan tiim sektorler icerisinde

en yiiksek orana sahip oldugu tespit edilmistir.

Calisma kapsaminda B sektoriine ait ham veri gbzlem sayis1 48618 olarak elde

edilmistir. Veri ayiklama siirecinde gozlemlerin %5.2’s1 ¢ikarildiktan sonra 46089 adet
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gozlem ile finansal filtreleme siirecine girilmistir. Stoklar, aktif toplami, kisa vadeli
yabanci kaynaklar, 6z kaynaklar, satislar ve kar hesaplar1 dikkate alinarak gergeklestirilen
filtreleme siirecinden sonra 18549 adet gozlem kalmistir. Finansal oranlar ve
basarisizliklarin tanimlanmasi sonrasinda oranlar igerisinde tanimsiz olanlar ve
kullanilmayan gozlemleri ¢ikarilmasi ile gozlem sayisi 12058 olarak tespit edilmistir.
FY 2,KO 2ve KO_8 yiiksek korelasyon katsayisi nedeniyle veri setinden ¢ikarilmistir.
Mevcut veri setine degisken azaltma tekniklerinin uygulanmasi neticesinde FBT 1 tanimi
icin 5, FBT 2 icin 8, FBT 3 ve FBT 4 i¢in 9 finansal oran model kurulumunda yer
almigtir. Tanumlara iligkin modellerde yer alan finansal oranlar i¢in uygulanan aykir
deger tespiti neticesinde FBT 1 taniminda 11393, FBT 2, FBT 3 ve FBT 4 tanimlarinda
11540 gbzlem kalmistir. Tanimlara iliskin finansal basarisiz ve basarisiz olmayan gozlem

sayilari sirasiyla 716/10677, 686/10854, 735/10805 ve 431/11109 olarak bulunmustur.

Elde edilen 6ngdrii modellerine dort farkli siniflandirma yontemi uygulanmaistir.
Bunlardan elde edilen sonuglar smiflandirma matrislerinde degerlendirilmistir.
Siniflandirma matrisi performans Oolgiitleri incelendiginde zaman ve yer tasarrufu
acisindan en yiiksek degere sahip olan FBT 4 tanimi sektdre 6zgii model olarak
degerlendirilmistir. Dogruluk, F1, MCC, CUI, FMI ve CMI ol¢iitlerinde en basarili
yontem olarak dikkat ¢ekmistir. FBT 4 tanima ait 6ngdrii modelinde yer alan finansal
oranlar DH 4, FY 11, FY 7,KO 1, KO 3, KO 4, KO 5, KO _9 ve LO 1 seklindedir.
Modelde de goriildiigli iizere finansal oran siniflarindan her birinden en az bir oran
barmdirmaktadir. 5 adet karlhlik, 2 adet finansal yap1 ve birer adet likidite ve devir hizi
bulunmaktadir. Siniflandirma i¢in hazirlanan veri setinde 431 adet basarisiz ve 431 adet
basarisiz olmayan gozlem yer almaktadir. Toplam 862 gozlem %80 egitim ve %20 test
olarak ayrildiktan sonra yontemlere iligkin siniflandirma matrisleri ve bunlara bagh

performans oOlgiitleri Tablo 4.5’te yer almaktadir.
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Tablo 4.5. B Sektorii FBT 4 igin siniflandirma matrisi ve ol¢iitler

RF LR KNN ANN
FBT_4 B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz

B's1z Degil 833 0.8 74.2 13.0 78.5 4.2 80.1 134
Basarisiz 5.8 82.8 14.9 70.6 10.6 79.4 9.0 70.2
Dogruluk 0.962 0.838 0914 0.870
Hassasiyet 0.990 0.844 0.950 0.840
F1 0.962 0.835 0.915 0.862
MCC 0.926 0.703 0.837 0.757
CUI 0.925 0.670 0.832 0.726
FMI 0.962 0.835 0.915 0.863
CMI 0.926 0.717 0.843 0.758
Ortalama 0.950 0.778 0.887 0.811

Hem bu tanim hem de diger tiim tanimlarda RF yonteminin iistiin performansi tespit
edilmigtir. Test veri setinde 84 basarisiz ve 89 basarisiz olmayan gozlem olmak iizere
toplam 173 gbzlem yer almaktadir. Bu gézlemlerden 166 tanesi basarisiz ve basarisiz
olmayan olarak dogru siniflandirilmasi neticesinde %96.2°lik dogruluk oranina sahip
olmustur. Ote yandan 84 basarisiz gozlemin 83 tanesini dogru smiflandirarak %99’luk
hassasiyet orani elde edilmistir. Tip 1 ve Tip 2 hatalarin da isleme alindig1 diger 6lgiitlere
bakildiginda %92 {izerinde bir performans ortaya konmustur. RF yonteminden sonra en
basarili ydntem ortalama %89 ile KNN ydntemi olmustur. Isletmelerin son iki yilda zarar
etmeleri ve negatif isletme sermayesine sahip olmalarinin yaninda bir onceki seneye
nazaran 0z kaynaklarinda daralma olmasi durumunda finansal basarisiz oldugu
varsayimina dayanan bu tanimda DH 4, FY 11, FY 7, KO 1, KO 3, KO 4, KO 5,
KO 9 ve LO 1 oranlarn kullanilarak sektore 6zgii ongorii modeli olusturulmustur.
Modelin basta hassasiyet ve dogruluk oranlar1 olmak tizere F1, MCC, CUIL, FMI ve CMI

Olciitlerine bakildiginda ortalama %95 oraninda basarili oldugu goriilmektedir.

Karlilik oranlar1 arasinda uluslararasi literatiirde siklikla kullanilan ROE, ROA ve
ROS oranlar yer almaktadir. Sektoriin ROE, ROA ve ROS oranlarina bakildiginda tiim
sektorler icerisinde ilk siralarda yer almaktadir. Bunlarin yani sira net igletme sermayesi
devir hiz1, maddi duran varliklar, uzun vadeli yabanci kaynaklar, 6z kaynaklar, donen
varliklar ve kisa vadeli yabanci kaynaklar gibi hesaplar da dikkate alinarak model
olusturulmustur. Sektor itibariyle duran varlik ve 6z kaynak agirlikli bir yapinin var

oldugu bilgisiyle 6ngorii modelinde bu tiir genis bir yelpazenin ortaya ¢ikmasi sasirtict
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degildir. A sektdriine ait 6ngdrii modelinde yer alan oranlarin yani sira ilave bir adet
karlilik, likidite ve devir hiz1 oran1 yer almaktadir. Ote yandan KO 3 ve KO 5 oranlarina
bakildiginda tiim sektorler igerisinde en yiliksek orana sahip sektor olarak dikkat
cekmektedir. Likidite oran1 bakimindan B sektorii tiim sektorler igerisinde en yiiksek
ikinci cari orana sahiptir. Bu etkilerin 6ngoérii modeline yansimasi sektoriin kendine 6zgii
yapisinin bir sonucu olarak degerlendirilebilinir. Sektore 6zgii model asagidaki gibi

gosterilmektedir.
FBT B sekwsri=DH 4+FY 11+FY 7+KO 1+KO 3+KO 4+KO 5+KO 9+LO 1

Modern yontemlerin degiskenlere ait katsayilar iiretmemesi ve basit islemler ile
hesaplamas1 olanaksiz hale getirmesi sebebiyle LR yoOnteminin yaklasik %84’liik
dogruluk orani ile siniflandirma yaptigin1 géz Oniine alarak finansal oranlara iliskin

ortalama katsay1 ve regresyon modeli agagida yer almaktadir.
FBTp sexri= 1.894 — 0.003*DH 4+ 0.050*FY 7 + 0.149*FY 11 —0.319*KO 1

+0.236*KO 3 —7.811*KO 4 —1.734*KO 5—0.078*KO 9 —3.278*LO 1

4.3.3 imalat

NACE siiflandirmasinda C baslhigi altinda kodlanan Imalat sektdriine bakildiginda
2021 yili sonu itibariyle faaliyet gosteren 153223 isletme ve 3.9 milyon calisan yer
almaktadir. Sektoriin aktif toplami 4.9 trilyon TL, 6z kaynaklar1 1.6 trilyon TL, kisa
vadeli yabanci kaynaklar1 2.3 trilyon TL, uzun vadeli yabanci kaynaklar1 0.9 trilyon TL,
net satiglar1 4.9 trilyon TL ve net kar1 371 milyar TL olarak raporlanmistir (TCMB, 2022).
Tiim sektorler igerisinde imalat sektorii %72 ile yliksek donen varlik oranina sahip
sektorlerden biridir. Kaynak yapisina bakildiginda da kisa vadeli yabanci kaynaklari uzun

vadelilerin yaklasik 2.5 kati civarindadir.

C sektorii caligma grubu igerisinde en yiiksek ikinci gozlem sayisina sahiptir. Ham
gbzlem sayist 1033196 olurken, birinci diizey veri ayiklama siirecinde bu verilerin
%2.7’sinin ¢ikarilmasi neticesinde gozlem sayis1 1005116 olarak elde edilmistir. Finansal
filtreleme siireclerinden sonra 696795 gozlem olarak gerceklesmistir. Dort farkl finansal
basarisizlik tanimlar1 ve finansal oranlarin hesaplanmasi siirecinde tanimsiz veya
kullanilmayan gozlemlerin veri setinden ¢ikarilmasi islemi sonucunda 488817 gozlem

kalmistir. FY 1, KO 2 ve KO_8 oranlan yiiksek korelasyon katsayilari nedeniyle veri
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setinden ¢ikarilmistir. Her bir tanim i¢in ayri ayri hazirlanan veri setlerine degisken
azaltma yontemlerinin uygulanmasi neticesinde FBT 1, FBT 3 ve FBT 4 tanimlarinda
4, FBT 2 taniminda ise 8 finansal oran se¢ilmistir. Modellerde yer alan finansal oranlar
igerisinde aykir1 degere sahip olan gézlemlerin ¢ikarilmasi ile birlikte FBT 1, FBT 3 ve
FBT 4 tanimlarinda 464674, FBT 2 taniminda ise 435254 gozlem elde edilmistir.
Finansal basarisiz ve basarisiz olmayan gozlemlerin tanimlara ait veri setlerindeki
dagilimi sirastyla 13609/451065, 9972/425282, 8428/456246 ve 5608/459066 seklinde

bulunmustur.

Tanimlarda yer alan finansal basarisiz gozlem sayisi kadar basarisiz olmayan
gozlemlerin eklenmesi ile elde edilen dort farkli veri setine siniflandirma yontemleri
uygulanmistir. Uygulama neticesinde elde edilen olgiitler degerlendirildiginde tiim
Olciitlerde FBT 2 tanimi diger tanimlara nazaran daha yiiksek degerler elde etmistir. Hem
diger tanimlardan daha yiiksek olciit degerleri elde etmesi hem de daha fazla finansal oran
cesitliligine sahip olmast bakimindan C sektoriine ait finansal basarisizlik 6ngorii modeli
FBT 2 tanimi olarak degerlendirilmistir. Tanimda KO 1, KO 4, KO 9, DH 4, DH 5,
DH 6, FY 11, LO 1 finansal oranlar1 yer almaktadir. Tipki B sektoriinde oldugu gibi
dort farkl finansal oran tiiriinden de oranlar igermektedir. Modelde 3 karlilik, 3 devir hizi,
birer adet finansal yap1 ve likidite orant bulunmaktadir. Bu tanima ait veri setinde yer alan
9972 basarisiz ve 9972 basarisiz olmayan gozlemin %?20’si test i¢in ayrildiktan sonra
yontemlerin test veri setine uygulanmasi neticesinde elde edilen sonuglar ve olgiitler

Tablo 4.6’da yer almaktadir.

Tablo 4.6. C Sektorii FBT 2 i¢in siniflandirma matrisi ve ol¢iitler

RF LR KNN ANN
FBT_2 B'siz Degil | Basanisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz

B's1z Degil 1908.5 1.6 1669.0 136.8 1876.4 6.3 1903.2 187.5
Basarisiz 71.9 2000.9 317.4 1865.7 110.0 1996.2 83.2 1815.0
Dogruluk 0.980 0.886 0.971 0.932
Hassasiyet 0.999 0.932 0.997 0.906
F1 0.981 0.891 0.972 0.931
MCC 0.961 0.786 0.943 0.869
CUI 0.962 0.786 0.945 0.863
FMI 0.981 0.892 0.972 0.931
CMI 0.962 0.804 0.945 0.870
Ortalama 0.975 0.854 0.963 0.900
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Yontem kiyaslamasi yapildiginda RF yonteminin diger yontemlere karsi tiim
tanimlarda daha iyi performans gosterdigi tespit edilmistir. Dengeli olarak olusturulan
test veri setinde 2003 basarisiz ve 1986 basarisiz olmayan gézlem olmak iizere toplam
3989 gozlem yer almaktadir. Aradaki fark yontemlerin 10 kez tekrarlanmasi neticesinde
ortalamalarinin alinmasi suretiyle ortaya ¢ikmaktadir. Toplam 3989 gézlemin 2001 adedi
basarisiz, 1909 adedi basarisiz olmayan olarak dogru siniflandirilmasi neticesinde
%98’lik dogruluk oran1 bulunmustur. Hassasiyet oranina bakildiginda ise 2003 basarisiz
gbzlemin 2001 tanesini dogru smiflandirarak %99.9’luk miikemmel bir oran elde
edilmistir. Diger oOl¢iitlere de bakildiginda %96 {izerinde bir performans ortaya
konmustur. RF yonteminin yan1 sira KNN yontemi de gayet basarili siniflandirma islemi
gerceklestirmistir. Isletmelerin son iki yilda zarar etmeleri ve negatif isletme sermayesine
sahip olmalar1 durumunda finansal basarisiz oldugu varsayimina dayanan bu tanim i¢in
olusturulan modelde KO 1,KO 4,KO 9,DH 4,DH 5,DH 6,FY 11 ve LO_1 oranlan
yer almaktadir. Modelde ¢ok yiiksek hassasiyet ve dogruluk oranlarinin yani sira diger
unsurlari da icerisinde barindiran F1, MCC, CUI, FMI ve CMI 6lg¢iitleri de g6z oniine

alindiginda tanimin ortalama %98 oraninda basarili oldugu goriilmektedir.

Karlilik oranlarinda ROE (KO _1), ROA (KO 4) ve ROS (KO _9) oranlar1 yer
almaktadir. Tiim sektorlerin ortalamasi dikkate alindiginda sektoriin ROE, ROA ve ROS
oranlar1 ortalama iistii ¢ikmaktadir. Bunlarin yani sira net isletme sermayesi devir hizi,
maddi duran varliklar ve duran varlik devir hizlar1 da modelde yer almaktadir. B
sektorlinde de oldugu gibi ayni finansal yap1 (FY _11) ve likidite oran1 (LO_1) modelde
yer almaktadir. Sektoriin yapisi itibariyle yiliksek donen varlik ve yiiksek kisa vadeli
yabanc1 kaynak varliginin modelde de yer almasi sektor yapisinin modeldeki yansimasi
olarak degerlendirilebilinir. Benzer sekilde, C sektoriiniin genel bilangosuna bakildiginda
DH_6 orani tiim sektorler igerisinde en yiiksek ikinci orana sahiptir. Bu oran da sektore

0zgii modelde yer almakta olup model asagidaki gibi gdsterilmektedir.
FBT ¢ sekisri= KO 1 + KO 4+ KO 9+DH 4+DH 5+DH 6+FY 11 +LO_1

Makine ogrenme yontemlerin katsayilar {iretmemesi ve basit islemler ile
hesaplanmamasi sebebiyle FBT 2 tanima iliskin %89 dogruluk oranina sahip LR

yontemine iligskin ortalama katsayilarindan olusan regresyon modeli asagidaki gibidir.
FBTCc sekiri= 5.277 — 0.001*KO 1+ 0.001*KO 4 —0.001*KO 9 + 0.120*DH 4

—0.317*DH 5—-12.776* DH 6 — 0.069*FY 11—6.133*LO_1
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4.3.4 Elektrik, Gaz, Buhar ve Iklimlendirme Uretimi ve Dagitimu

Elektrik, Gaz, Buhar ve Iklimlendirme Uretimi ve Dagitimi sektdriinde faaliyet
gosteren isletmeler NACE siniflandirmasinda D basligi altinda yer almakta olup 2021 yili
sonu itibariyle sektore ait genel bilgilere bakildiginda 7937 isletme ve 123974 ¢alisan yer
almaktadir. Sektoriin aktif toplami 1.1 trilyon TL, 6z kaynaklar1 160.4 milyar TL, kisa
vadeli yabanci kaynaklar1 377.7 milyar TL, uzun vadeli yabanci kaynaklar1 556.3 milyar
TL, net satiglar1 639 milyar TL ve net zarar1 94.2 milyar TL olarak hesaplanmistir
(TCMB, 2022). Bu sektor tiim sektorler icerisinde en yiiksek ikinci zarar toplamina
sahiptir.

D sektoriine iliskin ham verilerdeki gézlem sayis1 59347°dir. Birinci diizey veri
ayiklama iglemleri neticesinde %3.2°lik veri kaybi ile 57420 gozleme diistilmiistiir.
Mubhasebe hesaplarinin kullanildigi finansal filtreleme siirecinden sonra veri setinde 7442
gozlem kalmistir. Finansal basarisizlik tanimlari ve finansal oranlarin hesaplanmasi
sonucunda kullanima elverigli olmayan gozlemlerin ayiklanmasi sonucunda 4128 gozlem
elde edilmistir. Yapilan korelasyon analizi neticesinde FY 2, KO 2 ve KO 8 oranlar
FY 1,KO 1 ve KO 10 oranlar ile yiliksek iliskili oldugu i¢in veri setinden ¢ikarilmigtir.
Bu verilere uygulanan degisken azaltma yontemleri neticesinde FBT 1, FBT 3 ve
FBT 4 tanimlari i¢in 5, FBT 2 tanim i¢in de 8 finansal oran bulunmustur. Finansal
oranlar icerisinde siniflandirma yontemlerinin performanslarini diistiren aykiri degerlerin
tespiti ve veri setinden ¢ikarilmasi neticesinde FBT 1 tanimi i¢in 3874, FBT 2, FBT 3
ve FBT tanimlar1 i¢in 3925 gozlem kalmistir. Her bir tanim i¢in finansal basarisiz ve
basarisiz olmayan gozlem sayilar1 sirasiyla 762/3112, 566/3359, 677/3248 ve 459/3466
seklinde gerceklesmistir.

Her bir tanim i¢in elde edilen veri setine siiflandirma yontemleri uygulandiktan
sonra hesaplanan olgiitlere bakildiginda FBT 2 tanimi diger tanimlara gére dogruluk ve
hassasiyet oranlarinda daha yiiksek basari gostermistir. FBT 2 tanimi bu o6lgiitlerin
disinda F1, MCC, CUI, FMI ve CMI olgiitlerinde de yiiksek performans elde etmistir.
FBT 2 tanimina ait modelde DH 4, FY 11, FY 17, KO 1, KO 3, KO 4, KO 9 ve
LO_1 oranlar yer almakta olup 4 adet karlilik, 2 adet finansal yap1, birer adet likidite ve
devir hizi oran1 bulunmaktadir. B ve C sektorlerinde oldugu gibi tiim finansal oran

tirlerinden oranlar barindirmaktadir. FBT 2 veri setine bu model uygulanmasi
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neticesinde yontemlere iliskin siniflandirma matrisleri ve hesaplanan Olgiitler Tablo

4.7°de yer almaktadir.

Tablo 4.7. D Sektorii FBT 2 i¢in siniflandirma matrisi ve élgiitler

RF LR KNN ANN
FBT_2 B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz

B's1z Degil 103.7 2.0 94.1 12.9 94.7 4.4 101.2 6.5
Basarisiz 10.7 110.0 203 99.1 19.7 107.6 13.2 105.5
Dogruluk 0.944 0.853 0.894 0.913
Hassasiyet 0.982 0.885 0.961 0.942
F1 0.945 0.857 0.899 0.915
MCC 0.892 0.729 0.801 0.834
CUIL 0.893 0.715 0.806 0.831
FMI 0.946 0.857 0.901 0.915
CMI 0.896 0.749 0.817 0.843
Ortalama 0.929 0.806 0.868 0.885

Diger sektorlerde oldugu iizere RF yontemi diger yontemlere gore net bicimde daha
iyl performans gostermistir. Test veri setindeki 226 gozlemin 112 adedi basarisiz 114
adedi basarisiz olmayan gozlemlerdir. Yontem sonuglarina gore 226 gézlemin 214 adedi
dogru siniflandirilarak %94.4’lik dogruluk orani elde edilmistir. Hassasiyet oranina
bakildiginda ise 112 basarisiz gozlemin 110 adedi dogru siniflandirilirken sadece 2 adedi
basarisiz olmayan olarak siniflandirilmistir. Bu durumda %98.2’lik hassasiyet oran1 elde
edilmistir. Ote yandan ydntem tarafindan yaklasik 11 isletme finansal basarisiz degilken
finansal basarisiz olarak siniflandirilmistir. Bu durum MCC, CUI ve CMI gibi 6l¢iitlerde
%89 oraninda performans gosterilmesine sebep olmustur. Isletmelerin iki yil art arda
zarar etmesi ve negatif isletme sermayesine sahip olmasi durumlarinda finansal
basarisizligin gerceklestigi varsayimina dayanan tanim kullanilarak DH 4, FY 11,
FY 17, KO_1, KO 3, KO 4, KO 9 ve LO 1 oranlar yardimiyla 6ngdrii modeli
olusturulmustur. Modele iliskin 6l¢iit ortalamasi %93 oraninda gerceklesmistir. Sektore

0zgli model asagidaki gibi elde edilmistir.
FBT b sekisri= DH 4 +FY 11 +FY 17+KO 1 +KO 3+KO 4+KO 9+LO 1
Diger sektorlere ait ongorii modellerinde yer alan ROE, ROA ve ROS oranlar1 D

sektorii ongorii modelinde de yer almigtir. Bunlarin yani sira net isletme sermayesi devir

hizi, cari oran, duran varlik/devamli sermaye ve maddi duran varlik/aktif toplami oranlari
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da yer almaktadir. Sektor ortalamalarina bakildiginda finansal yapisinda yiiksek oranda
duran varlik ve uzun vadeli yabanci kaynak barindiran sektérde FY 11 ve FY 17
oranlarimin yer almasi dogal bir sonu¢ olarak degerlendirilmektedir. Maddi duran
varliklarin aktif toplamina oranlanmasi ile hesaplanan FY 17 orani bazinda sektorler
degerlendirildiginde en yiiksek dordiincii sektér durumunda olup sektdr ortalamasinin
yaklagik 1.5 katinda bir degere sahiptir. D sektorii, benzer sekilde FY 11 oraninda da
sektorler ortalamasinin lizerinde bir orana sahiptir. Bu oranlarin finansal basarisizlik
Ongorii modelinde yer almasi sektdr yapisinin modele yansimasinin bir gostergesi
konumundadir. RF yontemine alternatif olarak 6ngdrii modelinin basit iglemler ile
hesaplanmasi sebebiyle FBT 2 tanima iliskin %94 dogruluk oranina sahip LR yontemine

ait ortalama katsayilarindan olusan regresyon modeli asagida yer almaktadir.
FBT p sektori= 1.527 — 0.005*DH 4 — 0.003*FY 11 + 1.149*FY 17— 0.148*KO 1 +

1.407*KO 3 — 12.881*KO 4 — 0.005*KO 9 — 3.705*LO I

4.3.5 Su Temini; Kanalizasyon, Atik Yonetimi ve Iyilestirme Faaliyetleri

NACE smiflandirmasinda E baghgr altinda Su Temini, Kanalizasyon, Atik
Yénetimi ve lyilestirme Faaliyetlerini yiiriiten isletmeler bulunmaktadir. Sektdre ait genel
bilgilere bakildiginda 2021 yil1 sonu itibariyle faaliyet gosteren isletme sayis1 2856 iken
calisan sayis1 44846 olarak belirlenmistir. Sektoriin aktif toplam1 45.2 milyar TL, 6z
kaynaklart 12.4 milyar TL, kisa vadeli yabanci kaynaklar1 24.4 milyar TL, uzun vadeli
yabanci kaynaklart 8.3 milyar TL, toplam net satislar1 47.9 milyar TL ve net kart 1.1
milyar TL olarak raporlanmistir (TCMB, 2022).

E sektorii calisma kapsaminda en diisiik veri setine sahip sektordiir. Ilk asamada
elde edilen ham veri sayis1 13979 gozlemden olusmaktadir. Ik diizey veri ayiklama
islemlerinden sonra %3’liikk kayip ile gozlem sayis1 13563 olarak gerceklesmistir.
Finansal filtreleme islemleri neticesinde 6761 gozlem kalmistir. Finansal basarisizlik ve
finansal oranlarin hesaplanmasi sonucunda tanimsiz ¢ikan oranlar ve analizde
kullanilmayan gozlemlerin ¢ikarilmasi ile 6499 gozlem ile veri seti olusturulmustur.
FY 2, KO 2 ve KO 8 oranlan yiiksek korelasyon katsayilar1 nedeniyle veri setinden
cikarilmistir. Her bir tanim i¢in finansal basarisizlik 6ngorii modeli olusturmak ig¢in

tanima uygun finansal oranlarin tespit edildigi degisken azaltma yontemleri sonucunda
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FBT 1 i¢in 4, FBT 2, FBT 3 ve FBT 4 i¢in 5 adet finansal oran segilmistir. Bu
tanimlarda yer alan oranlara uygulanan aykir1 deger analizleri neticesinde tiim tanimlar

icin 4091 adet gozlem kullanilmistir. Her bir tanim icin basarisiz ve basarisiz olmayan

gozlem sayilar1 159/3932, 145/3946, 158/3933 ve 80/4011 olarak gergeklesmistir.

Finansal basarisizlik tanimlar1 i¢in simiflandirma ydntemlerinin uygulanmasi
neticesinde Ol¢iit performanslart dikkate alindiginda FBT 4 tanimi diger tanimlara
nazaran daha yiliksek performans gostermistir. Tanima iliskin modelde FY 10, FY 11,
KO 1, KO 4 ve KO 9 oranlar1 yer almaktadir. Ongérii modelinde 3 adet karlilik ve 2
adet finansal yap1 oran1 bulunmaktadir. Bu tanim diger tanimlara nazaran daha ¢ok kosul
barindirmasi sebebiyle daha az sayida basarisiz gozlem barindirmaktadir. Toplam
gbzlemlerin yaklasik %2’si basarisiz olarak tanimlanmistir. Esit miktarda basarisiz ve
basarisiz olmayan gézlemi barindiran veri setinde 160 gozlem yer almaktadir. Bunlarin
32 adedi test veri setinde yer almig olup uygulanan siiflandirma matrisi sonuglari ve

hesaplanan olgiitler Tablo 4.8’de goriildigi gibidir.

Tablo 4.8. E Sektorii FBT 4 igin siniflandirma matrisi ve ol¢iitler

RF LR KNN ANN
FBT_4 B's1z Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B's1iz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz

B's1z Degil 15.1 0.1 13.7 24 13.7 1.9 14.4 2.5
Basarisiz 0.8 16.0 2.2 13.7 2.2 14.2 1.5 13.6
Dogruluk 0.972 0.856 0.872 0.875
Hassasiyet 0.994 0.851 0.882 0.845
F1 0.973 0.856 0.874 0.872
MCC 0.945 0.733 0.760 0.766
CUI 0.946 0.713 0.748 0.745
FMI 0.973 0.856 0.874 0.872
CMI 0.947 0.749 0.776 0.773
Ortalama 0.964 0.802 0.827 0.821

RF yontemi diger sektdr ve tanimlarda oldugu gibi daha basarili siniflandirma
tahmini gerceklestirmistir ve diger yoOntemler ile arasinda bariz bir farklilik
gozlemlenmistir. Test veri setinde yer alan 16 basarisiz ve 16 basarisiz olmayan
gbzlemlerin smiflandirilmasina bakildiginda 31 adedi dogru olarak simiflandirilmasi
sonucunda %97.2 oraninda dogruluk oranina ulagilmistir. Hassasiyet oraninda ise

miilkemmel bir smiflandirma gerceklemistir. Basarisiz gozlemlerin neredeyse tamami
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dogru siniflandirilmistir. Diger dlgiitler bakimindan incelendiginde %94.5’in iizerinde
performans gostermisglerdir. Tiim Olgiitler dikkate alindiginda ortalama %96.4 oraninda
basarili performans gosteren bu model isletmelerin iki yil art arda negatif isletme
sermayesi ve zarar etmesinin yaninda 6z kaynaklarinda daralma olmas1 kosullar1 altinda
basarisiz olduklar1 varsayimina dayanmaktadir. Sektore 6zgii model asagidaki gibi elde

edilmistir.
FBT E sekwri = FY _10+FY 11 +KO 1+KO 4+KO 9

Siklikla kullanilan karlilik oranlarimi (ROE, ROA ve ROS) barindiran modelde
ilave olarak duran varlik agirlikli finansal yapi oranlari barindirmaktadir. Sektor
ortalamalarina bakildiginda finansal yapisinda yaklagik %66 devamli sermaye bulunmasi
sebebiyle 6z kaynak ve devamli sermaye unsurlarini igeren bu iki oranin 6ngorii modeline
yansimas1 onem arz etmektedir. Sektorler ortalamalarina bakildiginda E sektoriine ait
FY 10 ve FY 11 oranlarn ortalamalarin iizerinde elde edilmistir. RF yonteminin
hesaplama giigliigii sebebiyle alternatif olmasi bakimindan ayni tanima iligkin LR
yontemine ait ortalama katsayilarindan olusan regresyon modeli asagida yer almaktadir.

LR yonteminin dogruluk oran1 %86 iken hassasiyet orani da %85 olarak hesaplanmuistir.
FBTgsekori=—8.785—0.290*FY 10+ 1.869*FY 11—-21.8*KO _1—123.50*KO 4

~ 23.759*K0 9

4.3.6 Insaat

Insaat sektorii isletmeleri NACE simiflandirmasinda F bashg altinda toplanmistir.
Calismaya konu olan sektorler arasinda en yiiksek istthdama sahip iiglincii sektor olarak
goze carpmaktadir. Sektor icerisinde 135320 isletme ve bu isletmelerde calisan 1.2
milyon kisi bulunmaktadir. Sektoriin aktif toplami 1.9 trilyon TL, 6z kaynaklar1 0.35
trilyon TL, kisa vadeli yabanci kaynaklar1 1 trilyon TL, uzun vadeli yabanci kaynaklari
0.55 trilyon TL, net satiglar toplam1 614.3 milyar TL ve net zarar1 7.6 milyar TL olarak
belirlenmistir (TCMB, 2022).

Isletme ve calisan sayilar1 bakimmdan en genis veri setine sahip iiciincii sektdr
konumundadir. Ham verilerdeki gozlem sayist 961441 iken veri ayiklama islemlerinde
gerceklesen %35.2°1ik kayip neticesinde 911775 adet gozlem kalmistir. Veriler

icerisindeki ¢alismada kullanilacak yontemlerin performansint olumsuz etkileme
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potansiyeline sahip gozlemlerin ¢ikarilmasi amaciyla uygulanan finansal filtreleme
stiregleri sonunda 426469 adet gozlem elde edilmistir. Bu gézlemlere dncelikle finansal
basarisizlik tanimlar1 daha sonrasinda ise finansal oran hesaplamalar1 dahil edilmistir.
Eklenen bu degiskenler icerisinde kullanilmayan ve tanimsiz olarak hesaplanan oranlara
iliskin gozlemler ¢ikarilmistir. Finansal oranlar arasi iligkinin yonii ve giiciinii tespit
etmek i¢in yapilan korelasyon analizi neticesinde LO_7, FY 1, KO 2 ve KO 8 oranlar
sirastyla LO 7, FY 2, KO 1 ve KO 10 oranlan ile yiiksek iligkili oldugu i¢in veri
setinden ¢ikarilmistir. Kalan veri setine uygulanan degisken azaltma ydntemleri
neticesinde FBT 1 tanimi1 i¢in 4, FBT 2 ve FBT 4 tanimlar1 i¢in 3 ve FBT 4 tanimi igin
7 finansal oran se¢ilmistir. Tanimlara ait modellerde yer alan finansal oranlara iliskin
aykiri deger tespiti yapildiktan sonra FBT 1 taniminda 242383 gézlem, FBT 2 taniminda
252109, FBT 3 taniminda 244490 ve FBT 4 taniminda 242376 gozlem kalmistir. Bu
degerlerin veri setinden ¢ikarilmasi ile birlikte tanimlarda yer alan basarisiz ve basarisiz
olmayan gozlem sayilar1 sirasiyla 8943/233440, 4156/247953, 7645/236845 ve
2606/239770 olarak gerceklesmistir.

Tanimlara ait veri setlerinde basarisiz gozlem sayisi kadar basarisiz olmayan
gozlem sayisini eklenmesi ile birlikte elde edilen veri setlerine siniflandirma
yontemlerinin uygulanmistir. Her bir tanim i¢in olusturulan siniflandirma matrislerinden
hesaplanan dogruluk ve hassasiyet oranlarinin yaninda diger unsurlar1 da igerisinde
barindiran F1, CUI, MCC, FMI ve CMI dlgiitleri de hesaplanmistir. Tiim bu dlgiitler baz
alindiginda FBT 3 tanimina ait 6ng6rii modeli F sektorii icin degerlendirilmistir. Tanima
ait modelde DH 4, FY 11, KO_1, KO 4, KO 5, KO 9 ve LO 1 finansal oranlar1 yer
almaktadir. Modelde 4 adet karlilik ve birer adet likidite, finansal yap1 ve devir hiz1
oranlar1 yer almaktadir. Tanima ait veri setinde bulunan 7645 basarisiz gozleme aym
sayida basarisiz olmayan gozlem eklenmesi ile elde edilen 15290 gézlemden olusan veri
seti %80 egitim ve %20 test olarak iki kisma ayrilmistir. Egitim kisminda 6grenme
siirecini tamamlayan yontemlerin test kisimlarindaki performanslarina ait siniflandirma

matrisi ve hesaplanan Olciitler Tablo 4.9°da yer almaktadir.

Yontemler kendi igerisinde karsilastirildiginda RF yontemi diger yontemlere
nazaran daha iyi performans gosterdigi tespit edilmistir. Test veri setindeki 3058
gbzlemin 1535 adedi basarisiz 1523 adedi basarisiz olmayan gozlemdir. Yontem

sonuclarina gore dogruluk orani %97.2 elde edilmistir. Bir baska ifade ile 3058 gézlemin
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2971 adedi dogru olarak siiflandirilmigtir. Hassasiyet oranina bakildiginda ise 1535
basarisiz gézlemin 1488 adedi dogru siniflandirilarak %96.9’luk bir oran elde edilmistir.
FBT 3 tanimu tip 1 ve tip 2 hatalar1 da hesaplamaya katan F1, MCC, CUI, CMI ve FMI

gibi olciitlerde %94 iin lizerinde performans gostermistir.

Tablo 4.9. F Sektorii FBT 3 igin siniflandirma matrisi ve ol¢iitler

RF LR KNN ANN
FBT_3 B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz

B's1z Degil 1482.8 47.1 1360.3 131.6 1433.0 474 1458.5 165.0
Basarisiz 40.0 1488.1 162.5 1403.6 89.8 1487.8 64.3 1370.2
Dogruluk 0.972 0.904 0.955 0.925
Hassasiyet 0.969 0.914 0.969 0.893
F1 0.972 0.905 0.956 0.923
MCC 0.944 0.817 0.912 0.856
CUI 0.943 0.811 0.912 0.848
FMI 0.972 0.905 0.956 0.923
CMI 0.945 0.827 0.916 0.857
Ortalama 0.959 0.869 0.939 0.889

FBT 3 taniminda isletmelerin iki yil art arda negatif isletme sermayesine sahip
olmasi ve onceki yila gore 6z kaynaklarinda %10 ve iizeri azalma olmasi durumlarinda
finansal basarisizligin gerceklestigi varsayilmaktadir. Bu tanimda DH 4, FY 11, KO 1,
KO 4, KO 5, KO 9 ve LO 1 oranlart kullanmilmigtir. Tanim 06zelinde yapilan RF
yontemine bagl smiflandirma islemleri neticesinde Ol¢iit ortalamasi yaklasik %96

oraninda gerceklesmistir. Sektore 6zgli model asagidaki gibi gosterilmektedir.
FBT psekisri= DH_ 4+ FY 11+KO 1 +KO 4+KO 5+KO 9+LO_1

F sektoriine 6zgli ongdrii modelinde karlilik oranlari olarak ROE, ROA ve ROS
oranlar1 bulunmaktadir. Diger oranlar ise devir hiz1 oranlarinda net isletme sermayesi
devir hiz, likidite oranlarinda cari oran ve finansal yap1 oranlarinda duran varlik/devamli
sermaye oranlar1 yer almaktadir. Sektoriin genel degerlendirmesi incelendiginde donen
varlik ve kisa vadeli yabanci kaynaklar agirlikli bir yap1 goriilmektedir. Bunlara bagh
hesaplanan cari oranin modelde yer almasi sektor yapisinin modele yansimasi olarak
degerlendirilmektedir. Ayrica, bu hesaplarin biitiinleyenler konumunda olan duran varlik
ve devamli sermaye kavramlari da FY 11 orani ile modelde yer almaktadir. Tanimda yer

alan negatif igletme sermayesi kavrami da net isletme devir hizi oran1 (DH_4) ile 6ngorii
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modelinde bulunmaktadir. Kolay hesaplanabilir bir éngorii modeli olmasi sebebiyle
siklikla tercih edilen LR yontemi bu tanimda %90’1n iizerinde dogruluk ve hassasiyet
oranlarina sahip olmustur. Basit iglemler ile hesaplanmasi amaciyla hazirlanan LR

yontemine ait ortalama katsayilarindan olusan regresyon modeli asagida yer almaktadir.
FBT F sekri= 4.008 — 0.001*DH 4 + 0.312*FY 11— 0.280*KO 1—-7.978 KO 4

—3.878%KO 5—0.013*KO 9—-5.079*LO 1

4.3.7 Toptan ve Perakende Ticaret; Motorlu Kara Tasitlarinin ve Motosikletlerin

Onarmm

Toptan ve Perakende Ticaret, Motorlu Kara Tasitlarinin ve Motosikletlerin Onarimi1
sektorli NACE siniflandirmasinda G basligr altinda yer almakta ve calisma kapsaminda
kullanilan tiim sektdrler icerisinde en yiiksek sayida isletmeye ve c¢alisan sayisina sahip
sektor konumundadir. Sektor 2021 yili sonu itibariyle 304877 isletme ve 2.4 milyon
calisan ile faaliyet gostermistir. Sektoriin aktif toplam1 3.5 trilyon TL, 6z kaynaklar1 0.9
trilyon TL, kisa ve uzun vadeli yabanci kaynaklar1 2.2 trilyon TL ve 0.4 trilyon TL, net
satiglar1 6.4 trilyon TL ve net kar1 121 milyar TL olarak hesaplanmistir (TCMB, 2022).

Bu veriler 15181nda tiim sektorlerin aktif toplami icinde %22 ile en yliksek paya sahiptir.

Calismada yer alan sektorler igerisinde en fazla veriye sahip sektor NACE
siniflandirmasinda G basliga altinda toplanmistir. Sektoriin ham verilerindeki gozlem
sayis1 2097150 adet olup birinci diizey veri ayiklama islemlerindeki %3.5°lik kayip ile
2023309 gozleme diismiistiir. Muhasebe hesaplar1 kullanilarak gerceklestirilen filtreleme
islemleri neticesinde 1338829 adet gdzlem elde edilmistir. Veri setine dort farkli tanimin
uygulanmas1 sonrasinda finansal oranlar hesaplanmistir. Bu noktada analizlerde yer
almayan ve hesaplamalarda tanimsiz ¢ikan gozlemlerin ¢ikarilmasi ile gozlem sayisi
905972’ye inmistir. Korelasyon analizleri neticesinde LO 8, FY 1, KO 2 ve KO 8
finansal oranlar1 yiiksek katsayilar1 sebebiyle veri setinden ¢ikarilmistir. Degisken
azaltma yontemlerinin tamaminda yer alan finansal oranlar kullanilarak tanimlara ait veri
setleri olusturulmus ve bu oranlari igeren aykir1 deger tespitleri sonrasinda FBT 1 i¢in
855913, FBT 2 i¢in 855680, FBT 3 ve FBT 4 icin 852186 gozlem elde edilmistir. Bu
baglamda FBT 1 taniminda 4, FBT 2 taniminda 8, FBT 3 ve FBT 4 tanimlarinda ise 6

oran kullanilmistir. Daha 6nce degisken azaltma teknikleri uygulanmadan 6nce yapilan
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aykirt deger tespiti bu noktada tiim oranlara degil sadece modellerde yer alan oranlara
iliskin gerceklestirilmistir. Tanimlara ait veri setleri igerisinde yer alan basarisiz ve
basarisiz olmayan gozlem sayilari sirasiyla 20000/855913, 10330/845350, 13782/838404
ve 6538/845648 seklinde gergeklesmistir.

Her bir tanimda yer alan basarisiz gozlem sayist kadar basarisiz olmayan
gozlemlerin de eklenmesi ile birlikte elde edilen veri setlerine siniflandirma yontemleri
uygulanmustir. Elde edilen siniflandirma matrisleri ve hesaplanan 6l¢iitlere bakildiginda
FBT 4 tanimi diger tanimlara gore daha basarili siniflandirma tahminleri yapmustir.
Tanima 6zgii olusturulan modelde yer alan finansal oranlar DH 4, DH 5, DH 6, FY 7,
KO 1, KO _9’dur. Daha 6nceki sektorlere ait modellerden farkli olarak karlilik oranlari
yerine daha ¢ok sayida devir hizlar1 oranlar1 yer almaktadir. Modelde 3 adet devir hizinin
yaninda karlilik oranlarindan ROE ve ROS bulunurken bir adet finansal yap1 orani yer
almaktadir. Toplam 13076 gozlemin oldugu veri setinden ayrilan test verilerine
uygulanan siniflandirma yontemlerine iligkin sonuglar ve hesaplanan olgiitler Tablo

4.10’da yer almaktadir.

Tablo 4.10. G Sektorii FBT 4 icin siniflandirma matrisi ve ol¢iitler

RF LR KNN ANN
FBT_4 B's1z Degil | Basarisiz | B's1z Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz

B'siz Degil 1277.2 6.1 1200.1 121.7 1217.3 12.7 1080.7 231.8
Basarisiz 26.1 1305.8 103.2 1190.2 86.0 1299.2 222.6 1080.1
Dogruluk 0.988 0.914 0.962 0.826
Hassasiyet 0.995 0.907 0.990 0.823
F1 0.988 0.914 0.963 0.826
MCC 0.976 0.835 0.927 0.683
CUI 0.976 0.827 0.928 0.652
FMI 0.988 0.914 0.964 0.826
CMI 0.976 0.841 0.929 0.704
Ortalama 0.984 0.879 0.952 0.763

FBT 4 ve diger tanimlarin yontem performanslari degerlendirildiginde RF yontemi
yine ilk sirada yer almaktadir. Ona en yakin performans KNN ydnteminde
gerceklesmistir. Veri seti yapisi itibariyle dengeli olarak kurulmasi i¢in basarisiz gozlem
sayist (6538) kadar basarisiz olmayan gozlemi tesadiifi olarak secerek olusturulmustur.

Veri setinin %20’sini olusturan test veri setinde 2615 goézlem yer almaktadir.
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Siniflandirma matrislerine bakildiginda 1312 basarisiz gézlem yer alirken 1303 basarisiz
olmayan gozlem bulunmaktadir. RF yontemi siniflandirmasi neticesinde 2583 gdzlem
dogru olarak siniflandirilarak %98.8’lik dogruluk orani elde edilmistir. Ger¢ekte basarisiz
gozlemlerin smiflandirilmasina bakildiginda 1312 gozlemden 1306 adedi dogru
siiflandirilarak %99.5’lik hassasiyet oranina ulasilmistir. Diger Olgiitler bakimindan
benzer basarili sonuclar ortaya ¢ikmaktadir. Karlilik, net isletme sermayesi ve 6z kaynak
kavramlar1 kullanilarak olusturulan FBT 4 tanimi G sektoriine 6zgli model olarak
degerlendirilmistir. FBT 4 tanimi i¢in uygulanan RF yonteminden hesaplanan Slgiitlerin
ortalamasi yaklasik %98 oraninda gergeklesmistir. Sektore 6zgii model asagidaki gibi

gosterilmektedir.
FBT g sekisri= DH 4+ DH 5+DH 6 +FY 7+ KO 1+KO 9

G sektoriine 6zgli 6ngorii modelinde karlilik oranlart diger sektdrlerdeki ongorii
modellerinden farkli olarak daha az sayida yer almaktadir. Onun yerine ¢ogunlukta devir
hiz1 oranlar1 yer almaktadir. Diger oran ise finansal yapi oranlarinda maddi duran
varlik/6z kaynak oranidir. Sektor bilangosuna bakildiginda yiiksek oranda (%82) donen
varlik ve kisa vadeli yabanci kaynak (%62) dikkat ¢cekmektedir. Net ¢caligma sermayesi,
maddi duran varliklar ve duran varliklar devir hizlar1 hesaplamalarinda pay kisminda net
satiglar yer almaktadir. Sektore ait gelir tablosu incelendiginde ¢ok yiiksek miktarda net
satiglar goriilmektedir. Tiim sektorlerin net satiglar1 toplandiginda G sektorii toplamin
%A43’linli asan miktarda net satislara sahiptir. Ayn1 zamanda en ¢ok kar elde eden
sektorlere bakildiginda C sektdriinden sonra ikinci sirada yer almaktadir. Karliligin ve
yiiksek satig miktarlarinin var oldugu bu sektorde satis karliligi (ROS) ve satislara baglh
devir hizlarina ait oranlarin bulunmasi ve tiim bunlar1 yiiksek sayida veri tarafindan
gerceklestirilmesi dnem arz etmektedir. Modelde yer alan oranlar sektorler bazinda
degerlendirildiginde G sektoriine ait DH 4, DH 5 ve DH_6 oranlar tiim sektdrler i¢inde
ilk sirada yer almaktadir. Sektorlere ait oranlarin ortalamalarina bakildiginda G sektorii
bu ii¢ oranda da ortalamalarin yaklasik 4 kati degere sahip oldugu tespit edilmistir.
Sektoriin yapist ve kendine 6zgii dinamigi finansal basarisizlik 6ngorii modeline bu
sekilde yansimistir. Tanima ilisgkin LR yOntemi sonuglarina bakildiginda %91.4’liikk
dogruluk ve 90.7’lik hassasiyet oranlar1 elde edilmistir. RF yontemine alternatif olmasi
ve basit bicimde hesaplanmasi amaciyla LR yoOntemine ait ortalama katsayilarindan

olusan regresyon modeli asagidaki gibidir.
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FBT G sektori= — 1.882 — 0.003*DH 4 + 0.001*DH 5 — 0.006*DH 6 + 0.585*FY 7

— 1.369*KO 1—26.557*KO 9

4.3.8 Ulastirma ve Depolama

NACE siniflandirmasinda H baghig altinda yer alan Ulastirma ve Depolama
sektorlinde 2021 yili sonu itibariyle faaliyet gosteren 48225 isletme ve 693567 calisan
yer almaktadir. Sektérde faaliyet gosteren isletmelerin bilancolarinin bir araya geldigi
sektor bilangosuna gore aktif toplami 1.1 trilyon TL, 6z kaynaklar1 8.2 milyar TL, kisa
vadeli yabanci kaynaklar1 414 milyar TL, uzun vadeli yabanci kaynaklar1 667.5 milyar
TL, net satiglar1 836.8 milyar TL ve net zarari 107.9 milyar TL olarak raporlanmistir

(TCMB, 2022). Bu sektor tiim sektorler igerisinde en yliksek zarar toplamina sahiptir.

H sektoriine ait ham verilere bakildiginda 369155 goézlem yer almakta olup
%4.9’luk veri kaybi sonrasinda 351191 adet gozlem kalmistir. Alti asamali olarak
gerceklestirilen finansal filtreleme siireci ile birlikte veri setinde 93191 gbzleme
diisiilmiistiir. Sektére o©zgli finansal basarisizlik tanimlar1 ve finansal oranlarin
hesaplanmas1 sonucunda analiz icin kullanima elverisli olmayan go6zlemlerin
ayiklanmasiyla gézlem sayis1 55655 olarak tespit edilmistir. Finansal oranlarin birbirleri
ile iligkilerini tespit eden korelasyon analizi sonuglarina gore FY 2, KO 2 ve KO 10
oranlar1 veri setlerinden ¢ikarilmistir. Her bir tanim i¢in hazirlanan veri setine uygulanan
degisken azaltma yontemleri neticesinde FBT 1 tanimi i¢in 4, FBT 2 tanim igin 7,
FBT 3 tanimii¢in 8 ve FBT 4 tanimi i¢in de 6 adet finansal oran secilmistir. Bu asamada
tanimlara ait modellerin ve finansal oranlarin belirlenmesi ile birlikte sadece analizlere
tabi finansal oranlar1 iceren aykir1 deger tespiti gerceklestirilmistir. Bu islem sonucunda
FBT 1 tanimmunda 52557, FBT 2, FBT 3 ve FBT 4 tanimlarinda 52813 gozlem
kalmistir. Tanimlara iligkin basarisiz ve basarisiz olmayan gozlemlere iligkin dagilim

3009/49548, 3139/49674, 3371/49442 ve 2339/50474 olarak gergeklesmistir.

Sektore 6zgii finansal basarisizlik 6ngoérii modelinin tercihi noktasinda tanimlara
iliskin siniflandirma matrislerinden elde edilen 6l¢iitler dikkate alindiginda FBT 4 tanimi
7 olgiitten 6’sinda en yliksek degere ulasmustir. Bu bilgiler 15181nda H sektoriine 6zgii
finansal basarisizlik 6ngoérii modeli olarak FBT 3 tanimina ait model tercih edilmistir.

Modeli olusturan finansal oranlar DH 4, FY 11, KO 1, KO 4, KO 9 ve LO 1 olarak
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belirlenmistir. Sektore ait olusturulan model F sektorii modelinden sadece KO 5 orani ile
farklilagsmaktadir. Model tiim finansal oran tiirlerinden en az birer oran icermekte olup 3
adet karlilik ve birer adet likidite, finansal yap1 ve devir hizi oranlar1 igermektedir. Modele
iliskin veri setinde 3371 basarisiz ve ayni adette basarisiz olmayan goézlem olmak {lizere
6742 gozlem yer almaktadir. Bu veri setinden ayrilan %20’lik test veri setine uygulanan
smiflandirma yontemleri sonuglart ve hesaplanan Olgiitler Tablo 4.11°de goriildigi

gibidir.

Tablo 4.11. H Sektorii FBT 4 icin siniflandirma matrisi ve ol¢iitler

RF LR KNN ANN
FBT_4 B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B's1iz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz

B's1z Degil 439.8 5.3 401.0 78.8 426.6 7.1 412.0 773
Basarisiz 25.0 465.5 63.8 392.0 38.2 463.7 52.8 393.5
Dogruluk 0.968 0.848 0.952 0.861
Hassasiyet 0.989 0.833 0.985 0.836
F1 0.968 0.846 0.953 0.858
MCC 0.937 0.719 0.906 0.742
CUI 0.938 0.693 0.909 0.718
FMI 0.969 0.846 0.954 0.858
CMI 0.939 0.733 0.911 0.752
Ortalama 0.958 0.788 0.939 0.803

Yontemler arasinda kiyaslama yapildiginda RF yontemi diger siiflandirma
yontemlerine gore daha basarili olmustur. RF yontemine en yakin performans KNN
yontemi tarafindan elde edilmistir. Test veri seti 471 basarisiz 465 basarisiz olmayan
gozlemden olugmaktadir. Toplam 936 gbzlemden 905 adedi basarisiz ve basarisiz
olmayan olarak dogru smiflandirilmas: sonucunda %96.8’lik dogruluk orani elde
edilmistir. Hassasiyet oranina bakildiginda ise 471 basarisiz gozlemden 466 adedi
basarisiz, 5 adedi basarisiz olmayan olarak smiflandirilarak %98.9°luk oran elde
edilmistir. F1, MCC, CUI, FMI ve CMI ol¢iitleri %93’{in tlizerinde basarili oranlar elde
etmislerdir. iki y1l art arda zarar ve negatif isletme sermayesinin yani sira 6z kaynaklarda
bir dnceki yila gore %10 ve iizerinde daralma olmasi kosullarinda finansal basarisizligin
gerceklestigi varsayilan bu tanimda, RF siiflandirma yontemi neticesinde hesaplanan
Olctitlerde ortalama %95.8 oraninda basarili performans elde edilirken model asagidaki

gibi olusturulmustur.
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FBT b sekiori= DH 4 + FY 11 +KO 1+KO 4+KO 9+LO 1

Sektore iligkin O6ngérii modelinde karlilik oranlarindan ROE, ROA ve ROS
bulunurken bunlarin yani sira cari oran, net isletme sermayesi devir hizi ve duran
varlik/devamli sermaye oranlari bulunmaktadir. Sektor bilangolar1 dikkate alindiginda
duran varlik ve uzun vadeli yabanci kaynaklar agirlikli bir finansal yap1 goze
carpmaktadir. 2009 yilinda ortalama %22 olan uzun vadeli yabanci kaynaklar 2021 yili
itibariyle %61 civarindadir. Dolayisiyla bu ge¢is slirecinin dinamiginin finansal
basarisizlik 6ngdrii modelinde yer almasit onem teskil etmektedir. Toplam varliklar
icerisinde sirastyla %40 ve %38 ortalamaya sahip donen varliklar ve kisa vadeli yabanci
kaynaklarin hem devir hiz1 hem de likidite oran1 olarak modelde temsil edilmesi sektore
0zgl kavramini irdelemektedir. H sektoriine 6zgii finansal basarisizlik 6ngorii modeli
olarak degerlendirilen FBT 4 tanima iligkin LR yontemi sonuglarina bakildiginda
%84.8’lik dogruluk ve 83.3’liik hassasiyet oranlar1 hesaplanmigtir. LR yOntemine ait

ortalama katsayilarindan olugan regresyon modeli asagidaki gibidir.
FBT g sektri= 1.676 — 0.001*DH 4 + 0.088*FY 11— 0.670*KO _1—7.612*KO 4

— 0.043*KO 9 3.145*LO 1

4.3.9 Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri

Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri alaninda faaliyet gdsteren igletmeler
NACE smiflandirmasinda I bagligi altinda yer almaktadir. Sektérde 2021 yili sonu
itibariyle faaliyet gosteren isletme sayist 50397, calisan sayist 728166 olarak tespit
edilmistir. Sektoriin aktif toplam1 382.5 milyar TL, 6z kaynaklar1 18.7 milyar TL, kisa
vadeli yabanci kaynaklar1 171.7 milyar TL, uzun vadeli yabanci kaynaklar1 192.1 milyar
TL, net satislar1 188.8 milyar TL ve net zarar1 ise 32.4 milyar TL olarak hesaplanmigtir

(TCMB, 2022).

I sektoriine ait ham verilerde yer alan gézlem sayis1 307206 olarak elde edilmistir.
Birinci diizey veri ayiklama islemleri neticesinde %2.8’lik veri kayb1 ile gozlem sayisi
298456’ya diismiistiir. Veri icerisindeki yanlis girilmis veya belirli limitlerin altinda kalip
veri kalitesini diisliren gozlemlerin tespit edilmesi amaciyla uygulanan finansal filtreleme
siireglerinden sonra kalan gdzlem sayis1 124838 olmustur. Isletmeler iliskin muhasebe

hesaplarinin oldugu veri setinden finansal oranlarin ve finansal basarisizliklarin
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tanimlanmasindan sonra gézlem sayist 77507 olarak tespit edilmistir. Finansal oranlardan
FY 1,KO 2 ve KO 10 oranlar1 diger finansal oranlar ile yiiksek iliskileri sebebiyle veri
setinden ¢ikarilmistir. Degisken azaltma yontemlerinin uygulanmasi neticesinde FBT 1
tanimi i¢in 4, FBT 2 tanimi i¢in 9, FBT 3 ve FBT 4 tanimlar i¢in de 7 adet finansal
oran secilmistir. Daha Once tiim finansal oranlara uygulanan aykiri deger analizi bu
asamada sadece tanimlara ait modellerde yer alan finansal oranlara uygulanmistir. Bu
islem neticesinde FBT 1 taniminda 74183, FBT 2, FBT 3 ve FBT 4 tanimlarinda 73995
gozlem degerlendirmeye alinmistir. Her bir veri seti i¢in basarisiz ve basarisiz olmayan
gozlemlere iliskin dagilim 4417/69766, 3700/70295, 5231/68764 ve 2863/71132 olarak
gerceklesmistir.

FBT 1, FBT 2, FBT 3 ve FBT 4 tanimlarina ait veri setlerine uygulanan
siiflandirma yontemleri neticesinde hesaplanan Olgiitler degerlendirmeye alindiginda
FBT 4 taniminin diger tanimlara nazaran daha iyi performans gosterdigi gorilmiistiir.
Ozellikle dogruluk, F1, CUI, MCC, CMI ve FMI odlgiitlerinde FBT 4 daha yiiksek
degerler elde etmistir. Tanima ait veri setinde yer alan oranlar DH 4, FY 11, KO 1,
KO 3,KO 4,KO 9 ve LO 1 olarak tespit edilmistir. Modelde dort adet karlilik ve birer
adet diger finansal oran tlirlerinden bulunmaktadir. Modelin performansini test edebilmek
adina ayni sayida basarisiz ve basarisiz olmayan gozlemlerden olusan 5726 gdzlem
olusturulmustur. Bu verilerin %80°1 egitim i¢in kullanilirken %20’sine yontemlerin
uygulanmas1 sonucu ortaya ¢ikan smiflandirma matrisi ve Olgiitlerine ait bilgiler Tablo

4.12°de yer almaktadir.

Tablo 4.12. [ Sektorii FBT 4 i¢in siniflandirma matrisi ve ol¢iitler

RF LR KNN ANN
FBT_4 B's1iz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz

B's1z Degil 538.9 7.1 476.8 63.8 520.8 14.4 542.3 213.7
Basarisiz 34.1 564.9 96.2 508.2 522 557.6 30.7 358.3
Dogruluk 0.964 0.860 0.942 0.787
Hassasiyet 0.988 0.888 0.975 0.626
F1 0.965 0.864 0.944 0.746
MCC 0.930 0.740 0.888 0.626
CUI 0.931 0.729 0.889 0.547
FMI 0.965 0.864 0.944 0.760
CMI 0.932 0.761 0.893 0.594
Ortalama 0.953 0.815 0.925 0.669
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Siniflandirma yontemi kiyaslamasina bakildiginda RF ve KNN yontemleri diger iki
yonteme gore bariz bigimde ayrigmaktadir. Bu ikili igerisinde de RF tiim 6lgiitlerde daha
yiiksek degerler elde etmistir. Siiflandirmaya tabi 572 basarisiz ve 573 basarisiz
olmayan gozlem, RF yontemi sonucunda %96.4’liik dogruluk ve %98.8’lik hassasiyet
oranina sahip olmustur. Toplam 1145 gézlemden 1104’1 dogru bi¢cimde siniflandirilarak
yiikksek dogruluk elde edilmistir. Diger yandan hassasiyet oranina bakildiginda 572
basarisiz gozlemin 565 adedi dogru siniflandirilmistir. Hatali siniflandirmalarin da
hesaplamaya katildig1 diger oOlciitlere bakildiginda %93’ilin {izerinde oranlar elde
edilmistir. Tanimda yer alan iki y1l art arda negatif isletme sermayesi ve zararin yaninda
0z kaynaklarda daralma olmasi durumlarinda finansal basarisizligin olustugu varsayimi
altinda 7 adet finansal oran kullanilarak sektore 6zgii finansal basarisizlik 6ngorii modeli
elde edilmistir. Modele iliskin ol¢iitlerin ortalama degeri %95.3 olarak tespit edilmistir.

Sektore 6zgii model agagidaki gibi gosterilmektedir.
FBT 1sekwri= DH 4 +FY 11+KO 1+KO 3+KO 4+KO 9+LO 1

Modelde karlilik oranlarindan ROE, ROA ve ROS yine yer almaktadir. Modelde
yer alan diger oran ise cari oran, net isletme sermayesi devir hiz1 ve duran varlik/devaml
sermaye oranlari bulunmaktadir. H sektoriine 6zgli model ile benzerlik gosterirken I
sektoriinde ilave KO_3 orani yer almaktadir. Sektore ait genel bilangoya bakildiginda
onemli oranda duran varlik ve uzun vadeli yabanci kaynak dikkat c¢ekerken %5 0z
kaynak/toplam varlik oram1 da goze carpmaktadir. Hem tanimdan gelen karhlik, 6z
kaynak ve net isletme sermayesi kavramlari hem de sektdriin finansal yapisinda
kaynaklanan unsurlarin bir arada yer aldigi oranlarin finansal 6ngoérii modelinde yer
almas1 sektor dinamiginin bir yansimasi olarak degerlendirilmektedir. Finansal 6ngorii
modelinin kolay ve basit islemler ile hesaplanabilmesi adina RF yontemine alternatif
olarak %86°lik dogruluk ve %488.8’lik hassasiyet oranlarina sahip LR y0Ontemine ait

ortalama katsayilarindan olusan regresyon modeli agsagidaki gibidir.
FBT i sektri= 1.767+ 0.001*DH 4 + 0.201*FY 11— 0.138*KO 1 + 1.576*KO_3

—8.758%KO 4 —0.059*KO_9—-3.221*LO 1
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4.3.10 Bilgi ve Iletisim

Bilgi ve Iletisim sektdrii NACE siniflandirmasinda J basligi altinda yer almak olup
2021 y1l1 sonu itibariyle sektorde faaliyet gosteren 30824 isletme ve 254869 calisan yer
almaktadir. Sektor bilangosuna gore aktif toplami1 384.3 milyar TL, 6z kaynaklar1 156.8
milyar TL, kisa vadeli yabanci kaynaklart 140.2 milyar TL, uzun vadeli yabanci
kaynaklar1 87.2 milyar TL, net satiglar1 251.4 milyar TL ve net kar1 27.3 milyar TL olarak
tespit edilmistir (TCMB, 2022).

J sektoriine ait elde edilen ham verilerdeki gozlem sayis1 165153 olurken hatali
veya eksik girislere ait gozlemlerin %?2.8’lik kayip ile ¢ikarilmasi neticesinde 160603
gozlem kalmistir. Kalan gozleme finansal filtrelerin uygulanmasi neticesinde 51556
gbzlem elde edilmistir. Finansal basarisizlik tanimlar1 ve finansal oranlarin hesaplanmasi
neticesinde kullanmayan verilerin veri setinden ¢ikarilmasi ile birlikte 29904 gozlem
kalmistir. Korelasyon analizi neticesinde diger oranlar ile yiiksek iliski tespit edilen
FY 2, KO 2, KO 3 ve KO 10 oranlar veri setinden cikarilmistir. Ug farkli degisken
azaltma yonteminin uygulandigi dort tanim i¢in elde edilen modellerde FBT 1 taniminda
28756 gozlem ve 4 finansal oran, FBT 2’de 28501 gozlem ve 7 oran, FBT 3’te 28756
gbzlem ve 7 oran ve son olarak FBT 4’te 28756 gozlem ve 8 adet finansal oran yer

almaktadir. Tanimlara ait veri setlerinde basarisiz ve basarisiz olmayan gozlem sayilar

sirastyla 1606/27150, 882/27619, 938/27878 ve 440/28316 seklinde gergeklesmistir.

Tanimlara uygulanan smiflandirma yontemleri sonucunda ortaya c¢ikan
siniflandirma matrisi ve olgiitleri incelendiginde FBT 4 tanimi pek ¢ok olgiitte diger
tanimlara gore daha basarili performans sergilemistir. Tanima iliskin modelde yer alan
finansal oranlar DH 6, FY 11, FY 16, KO 1, KO 4, KO 5, KO 7 ve KO 9 olup bes
adet karlilik, iki adet finansal yap1 ve bir adet devir hiz1 oran1 icermektedir. Sektore 6zgi
finansal basarisizlik 6ngorii modeli olarak degerlendirilen FBT 4 tanimina ait veri
setinde 440 adet basarisiz ve 440 adet basarisiz olmayan gézlem yer almaktadir. Test veri
setinde yer alan 176 gozleme iliskin siniflandirma sonuglari ve hesaplanan 6lgiitler Tablo

4.13’te gorlilmektedir.
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Tablo 4.13. J Sektorii FBT 4 icin siniflandirma matrisi ve ol¢iitler

RF LR KNN ANN
FBT_4 B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz

B's1z Degil 83.2 1.3 78.2 8.5 72.6 5.9 73.5 29.5
Basarisiz 3.7 87.8 8.7 80.6 143 83.2 13.4 59.6
Dogruluk 0.972 0.902 0.885 0.756
Hassasiyet 0.985 0.905 0.934 0.669
F1 0.972 0.904 0.892 0.735
MCC 0.944 0.814 0.785 0.574
CUI 0.945 0.807 0.787 0.485
FMI 0.972 0.904 0.893 0.739
CMI 0.946 0.824 0.805 0.581
Ortalama 0.962 0.866 0.854 0.649

FBT 4 tanim1 hassasiyet oran1 disinda diger tiim 6l¢iitlerde diger tanimlara nazaran
daha iyi performans gosterirken RF yontemi de tiim Olciitlerde performans bakimindan
ilk sirada yer almistir. Tekrarli bigimde siniflandirma islemlerine tabi tutulan FBT 4
modeli test veri setinde 89 basarisiz 87 basarisiz olmayan gézlem yer almaktadir. Toplam
176 gozlemin 171 adedi basarisiz ve basarisiz olmayan olarak dogru siniflandirilarak
%97.2 oraninda dogruluk oranina ulagilmistir. Hassasiyet bakiminda incelendiginde RF
yontemine ait simiflandirmada 89 basarisiz gozlemden 88 adedi basarisiz olarak
simiflandirilirken 1 adedi basarisiz olmayan olarak siniflandirilmistir. Elde edilen
hassasiyet oram1 %98.5 olarak gerceklesmistir. Diger Olgiitlerde %94.4’ten baglayan
oranlar elde edilmistir. Karlilik, 6z kaynak ve net isletme sermayesi kosullarindan olusan
finansal basarisizlik tanimina ait gosterim asagida yer almaktadir. Tanimin tiim Slgiitler

baz alinarak hesaplanan ortalamas1 %96.2 olarak elde edilmistir.
FBT jsekwi= DH 6 + FY_11+FY 16 +KO 1+KO 4+KO 5+KO 7+KO 9

Modelde yer alan bes adet karlilik oranin iigii ROE, ROA ve ROS olurken diger
ikisi faaliyet kar lizerinden elde edilmektedir. Modelde yer alan diger oranlar ise duran
varlik devir hizi, duran varlik/devamli sermaye ve donen varlik/aktif toplami seklindedir.
Sektore ait genel bilangoya bakildiginda donen varlik ve devamli sermaye agirlikli bir
finansal yap1 goriilmektedir. Buna bagli olarak FY 11 ve FY 16 oranlarinin modelde yer
sektor yapisinin modele yansimasi noktasinda 6nem arz etmektedir. Sektoriin ROE, ROA
ve ROS oranlarinda tiim sektorlerin ortalamasindan daha yiliksek olmasinin bir sonucu

olarak KO 5 ve KO 7 oranlarinin da modelde yer almasi ile sektoriin dinamik yapisinin
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ongorii modelinde temsil edilmesine vesile olmaktadir. RF yonteminin giindelik hayatta
basit temel islemler ile uygulanamamasi sebebiyle alternatif olmasi1 bakimindan %90’lik
dogruluk ve hassasiyet oranlarina sahip LR yontemine ait ortalama katsayilarindan olusan

regresyon modeli asagidaki gibidir.
FBT jsexsri=— 1.103 — 0.033*DH 6 + 1.100*FY 11— 1.783*FY 16— 1.023*KO 1

+ 1.057*KO 4 — 3.041*KO 5 + 0.600*KO 7 — 3.668*KO 9

4.3.11 Gayrimenkul Faaliyetleri

Gayrimenkul alaninda faaliyet gosteren isletmeler NACE smiflandirmasinda L
baslig altinda toplanmaktadir. Sektoriine ait genel bilgilere bakildiginda 2021 yili sonu
itibariyle faaliyet gosteren 16914 isletme ve 77505 calisan yer almaktadir. Sektoriin genel
bilangosu ve gelir tablosu verilerine gore aktif toplam1 317.7 milyar TL, 6z kaynaklar1
7.7 milyar TL, kisa vadeli yabanci kaynaklar1 101.3 milyar TL, uzun vadeli yabanci
kaynaklar1 208.8 milyar TL, net satislar1 51.1 milyar TL ve net zarar1 45.9 milyar TL
olarak hesaplanmistir (TCMB, 2022).

L sektoriine ait ham verilerdeki gézlem sayis1 92131 olup veri ayiklama siirecinden
sonra %4 kayip ile 88446 gozlem kalmistir. Finansal filtreleme siireclerinden sonra kalan
gbzlem sayist 16831 olmustur. Muhasebe hesaplart kullanilarak hesaplanan finansal
oranlar ve finansal basarisizlik tanimlar1 sonrasinda her bir tanim igin olusturulan veri
setinde 8596 gozlem yer almistir. Finansal oranlarin birbirleri ile korelasyonlar1 dikkate
alindiginda FY 2, KO 2, KO 3 ve KO 10 oranlarnt yiliksek korelasyon katsayilar
nedeniyle tanimlara ait veri setlerinden ¢ikarilmistir. Tanimlara iliskin veri setlerine
uygulanan degisken azaltma yontemleri neticesinde FBT 1 taniminda 3, FBT 2, FBT 3
ve FBT 4 tanimlarinda ise 5 finansal oran bulunmaktadir. Veri setlerindeki finansal
oranlarin belli olmasi ile birlikte sadece bu oranlar1 kapsayan bir aykir1 deger tespiti
gerceklestirilerek daha saglikli veri seti elde edilmistir. Bu islemler neticesinde tiim
tanimlarda 8129 gozlem kalmistir. Tanimlara ait veri setlerinde bulunan basarisiz ve
basarisiz olmayan gozlemlerin dagilimi 812/7317, 619/7510, 657/7472 ve 379/7750
seklinde gerceklesmistir.

Farkli sayida basarisiz gozlem igeren veri setlerine siniflandirma yontemleri

uygulanmistir. Elde edilen smiflandirma matrisleri yardimiyla hesaplanan olgiitler
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dikkate alindiginda FBT 4 tanimi1 yedi Ol¢iitiin altisinda diger tanimlar gére daha basarili
performans gdstermistir. Tanima ait veri setinde DH 6, FY 11, KO 1, KO 4 ve KO 9
finansal oranlar1 yer almaktadir. Model ii¢ adet karlilik, birer adet devir hiz1 ve finansal
yap1 orani barindirirken likidite oran tliriinden herhangi bir oran yer almamaktadir.
FBT 4 veri setinde 379 adet basarisiz gdzlem yer almasi sebebiyle ayni sayida basarisiz
olmayan gozlem eklenerek siniflandirma yontemleri i¢in veri seti olusturulmustur. Veri
setinin %80’lik kisminda 6grenme siirecini tamamlayan yontemler %20’1ik test kisminda
gostermis olduklar1 performanslara ait siniflandirma matrisleri ve hesaplanan olgiitler

Tablo 4.14’°te yer almaktadir.

Tablo 4.14. L Sektorii FBT 4 icin siniflandirma matrisi ve 6l¢iitler

RF LR KNN ANN
FBT_4 B's1z Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz

B'siz Degil 72.9 1.6 66.4 10.9 61.0 32 65.8 5.8
Basarisiz 3.8 73.1 10.3 63.8 15.7 71.5 10.9 68.9
Dogruluk 0.964 0.860 0.875 0.890
Hassasiyet 0.979 0.854 0.957 0.922
F1 0.964 0.858 0.883 0.892
MCC 0.930 0.739 0.770 0.792
CUI 0.929 0.715 0.777 0.786
FMI 0.964 0.858 0.886 0.892
CMI 0.931 0.751 0.791 0.805
Ortalama 0.952 0.805 0.849 0.854

Yontemler agisindan bir kiyaslama yapildiginda gerek bu tanimda gerekse de diger
tanimlarda RF yonteminin en basarili simiflandirma tahminlerini gergeklestigi bariz
bicimde tespit edilmistir. Test veri setinde 75 basarisiz gézlem ve 77 basarisiz olmayan
gbzlem olmak tizere 152 gozlem yer almistir. Dogruluk oranina bakildiginda 152
gozlemden 146 adedi dogru bicimde siniflandirilarak %96.4 orani elde edilmistir. Ote
yandan 75 basarisiz gézlemden 73 adedi basarisiz olarak siniflandirilarak %97.9°luk
hassasiyet orani hesaplanmistir. Hatali siiflandirmalarin  da  dikkate alinarak
hesaplandig1 diger Olciitlerde %93 iin iizerinden basarili oranlar elde edilmistir. Tanimda
isletmelerin iki yi1l art arda negatif isletme sermayesi ve zarar etmelerinin yani sira 6z
kaynaklarinda bir 6nceki yila gore %10 ve lizerinde azalma olmas1 durumlarinda finansal

basarisizlig1 gergeklestigi varsayimina dayanan tanimin tiim oOlgiitlerden elde edilen
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oranlarinin ortalamasi %95.2 olarak tespit edilmis olup model asagidaki gibi

gosterilmektedir.
FBT L sekwsri= DH 6 + FY 11 +KO 1+KO 4+KO 9

Modelde yer alan ii¢ karlilik oranm1 ROE, ROA ve ROS olurken devir hizi
oranlarindan duran varlik devir hiz1 ve finansal yap1 oranlarindan duran varlik/devamli
sermaye orani bulunmaktadir. Karlilik digindaki oranlarda duran varlik ortakligi goze
carpmaktadir. Duran varliklar iki orandan birinde pay kisminda digerinde ise payda
kisminda yer almaktadir. Sektore ait genel bilangoya bakildiginda tiim sektorler igerisinde
en yiiksek duran varlik/toplam varlik oran1 géze ¢arpmaktadir. Sektoriin kendi dinamigi
geregi toplam varliklarin ortalama %74l duran varliklardan olugsmakta olup DH_6 ve
FY 11 oranlarinin finansal basarisizlik 6ngérii modelinde yer almasi sektor yapisinin
modele yansidigini gostermistir. RF yontemine alternatif olmasi bakimindan %86’lik
dogruluk ve 9%85.4’liikk hassasiyet oranlarina sahip LR yOntemine ait ortalama
katsayilarindan olusan regresyon modeli asagidaki gibidir. Bu model yardimiyla giinliik

hayatta basit temel islemler ile finansal basarisizlik durumu tespit edilebilmektedir.
FBT [ Sertsri=— 1.398 — 0.163*DH _6 + 0.424*FY 11— 2.455*KO 1 —2.087*KO 4

—1.331*KO 9

4.3.12 Mesleki, Bilimsel ve Teknik Faaliyetler

Madencilik ve Tas Ocakeiligr sektorii NACE siniflandirmasinda M bagliga altinda
olup 2021 yili sonu itibariyle faaliyet gosteren 73047 isletme ve 437811 calisan
bulunmaktadir. Baslik altinda hukuk, muhasebe, idari danismanlik, mimarlik,
miithendislik, reklamcilik, bilimsel arastirma ve gelistirme ve veterinerlik faaliyetleri yer
almaktadir. Sektoriin aktif toplam1 1.1.trilyon TL, 6z kaynaklar1 363.3 milyar TL, kisa
vadeli yabanci kaynaklar1 384.7 milyar TL, uzun vadeli yabanci kaynaklar1 338.7 milyar
TL, net satislar1 187 milyar TL ve net zarar1 yaklasik 3 milyar TL olarak tespit edilmistir
(TCMB, 2022).

M sektoriinii ¢alisma kapsaminda en fazla veriye sahip dordiincii sektor
konumundadir. Genis yelpazede faaliyet gosteren igletmeleri barindirmas: sonucunda
ham verilerdeki gozlem sayis1 441848 olarak elde edilmistir. Birinci diizey veri ayiklama

siireci sonucunda %?2.6’l1ik veri kaybi ile birlikte bu say1 430526 olmustur. Veri kalitesini
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artirmak amaciyla uygulanan finansal filtreleme siirecleri sonunda veri setinde 130227
gbzlem kalmigtir. Tanimlar kapsaminda basarisiz ve basarisiz olmayan isletmelere ait
kukla degiskenlerin ve finansal oranlarin tanimlanmasi islemlerinden sonra analizlerde
kullanilmayan degisken ve gozlemlerin g¢ikarilmasi neticesinde gozlem sayis1 76236
olarak belirlenmistir. FY 1, KO 2, KO 3 ve KO 10 oranlan sirastyla FY 2, KO 1,
KO 4 ve KO 8 oranlari ile yiiksek korelasyona sahip olmasi sebebiyle tanimlara ait veri
setlerinden ¢ikarilmistir. Tanimlara ait veri setlerinin olusturulmas: ile birlikte sadece
modellerde yer alan finansal oranlar1 igeren aykir1 deger analizinden sonra FBT 1
taniminda 72588 gozlem ve 3 finansal oran, FBT 2 taniminda 72625 g6zlem ve 7 finansal
oran, FBT 3 taniminda 72583 gozlem ve 7 finansal oran ve son olarak FBT 4 taniminda
72630 gozlem ve 7 finansal oran yer almistir. Tanimlarda yer alan basarisiz ve basarisiz
olmayan gozlemlere iliskin dagilim 4492/68096, 2332/70293, 2510/70073 ve
1523/71107 seklinde gerceklesmistir.

Sektore 6zgii finansal basarisizlik 6ngdrii modelinin tespiti i¢in her tanimin kendi
modeline siniflandirma yontemleri uygulanmistir. Elde edilen siniflandirma matrisleri ve
Olciitler dikkate alindiginda FBT 4 tanmm diger tanimlara nazaran daha basarili
simiflandirma tahmin performansi elde etmistir. Hassasiyet haricindeki diger tim
oOlgiitlerde FBT 4 tanimi en yiiksek orana sahip olmustur. Tanima iliskin modelde DH_6,
FY 7, FY 11, KO 1, KO 4, KO 9 ve LO_1 oranlar1 bulunmaktadir. Model karlilik
oranlarindan 3, finansal yap1 oranlarinda 2, likidite ve devir hiz1 oranlarindan ise 1’er adet
oran icermektedir. Tanima iliskin veri setinde 1523 finansal basarisiz gozleme ilave
olarak 1523 basarisiz olmayan gozlem eklenerek dengeli veri seti elde edilmistir. Daha
onceki sektorlerde de oldugu gibi veri seti %80 egitim ve %20 test olarak ayrilmistir. Dort
farkli simiflandirma ydnteminin egitim setindeki 6grenme siirecinden sonra test veri
setindeki performanslarina iligkin siniflandirma matrisi ve OSlgiitler Tablo 4.15’te yer

almaktadir.
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Tablo 4.15. M Sektorii FBT 4 igin siniflandirma matrisi ve ol¢iitler

RF LR KNN ANN
FBT_4 B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz

B's1z Degil 286.7 3.7 257.8 26.7 275.1 3.2 265.1 73.1
Basarisiz 14.2 304.5 43.1 281.5 25.8 305.0 35.8 235.1
Dogruluk 0.971 0.885 0.952 0.821
Hassasiyet 0.988 0.913 0.990 0.763
F1 0.971 0.890 0.955 0.812
MCC 0.942 0.784 0.908 0.676
CUI 0.943 0.781 0.912 0.631
FMI 0.972 0.890 0.955 0.814
CMI 0.944 0.801 0.913 0.683
Ortalama 0.962 0.849 0.941 0.743

Yontemler bakimindan degerlendirildiginde bariz sekilde RF yonteminin listlinliigii
hem bu tanimda hem de diger tanimlarda tespit edilmistir. Test veri setine yinelemeli
olarak gerceklestirilen siniflandirma siireclerinde 308 basarisiz ve 301 basarisiz olmayan
gbzlem yer almaktadir. RF yontemi toplamda 609 gézlemin 591 adedini dogru bigimde
simiflandirarak %97.1°lik dogruluk orani elde etmistir. Diger yandan 308 basarisiz
gbzlemin 304 adedini basarisiz olarak siniflandirirken yaklasik 4 tanesini basarisiz
olmayan olarak smiflandirmistir. Bu durumu 6l¢limleyen hassasiyet oran1 %98.8 olarak
hesaplanmistir. Bu noktada KNN yontemi 305 basarisiz ve 3 basarisiz olmayan olarak
smiflandirma gergeklestirerek RF yOntemine nazaran daha basarili performans
gostermigstir. Diger yontemler acisindan oOlgiitler degerlendirildiginde RF yonteminden
sonra yakin bir performans ile KNN yer alirken siralama LR ve ANN seklinde
gerceklesmistir. RF yontemi tiim Olgiitlerin ortalamalar1 dikkate alindiginda %96.2
oraninda bagarili performans gostermistir. Tanima uygun bi¢imde isletmelerin son iki
yillik finansal durumlar1 degerlendirildiginde art arda negatif isletme sermayesi ve zararin
yaninda 6z kaynaklarda daralma olmasi durumunda finansal basarisizligin gerceklestigi
varsayima altinda sektdre Ozgii finansal basarisizlik 6ngérii modeli asagidaki gibi

gosterilmektedir.
FBT msekwsri= DH 6 + FY 7+FY 11 +KO 1+KO 4+KO 9+LO 1

Sektore 6zgli modelde tli¢ karlilik oran1 ROE, ROA ve ROS olurken devir hizi
oranlarindan duran varlik devir hiz1 ve finansal yap1 oranlarindan duran varlik/devamli

sermaye ve maddi duran varlik/6z kaynak oran1 bulunmaktadir. L sektoriinde de oldugu
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gibi modeldeki oranlarda duran varlik ortakligi géze carpmaktadir. Duran varliklar ii¢
orandan ikisinde pay kisminda digerinde ise payda kisminda yer almaktadir. Sektorler
genel olarak degerlendirildiginde duran varlik orani en yliksek iki sektorden biri de M
sektorlidiir. Calisma periyodundaki ortalamalara bakildiginda %74.3 duran varlik orani
gbze carpmaktadir. Bu durumun bir yansimasi olarak duran varlik hesaplari finansal
basarisizlik 6ngoérii modelinde yer almistir. Giinliikk hayatta basit temel islemler ile
finansal basarisizlik durumu tespit edilebilmek adina RF yontemine de alternatif olmasi
bakimindan %89 dogruluk ve %91 hassasiyet oranlarina sahip LR ydntemine ait ortalama

katsayilarindan olusan regresyon modeli agagidaki gibidir.
FBT ysekwri= 3.003 — 0.031*DH 6 + 0.217*FY 7 + 0.040*FY 11— 0.612*KO 1

—2.177*KO 4 - 0.058*KO 9 —4.101*LO 1

4.3.13 idari ve Destek Hizmet Faaliyetleri

Idari ve Destek Hizmet Faaliyetlerinde yer alan isletmeler NACE
smiflandirmasinda N basligi altinda yer almaktadir. Sektore ait genel bilgilere
bakildiginda 2021 yili sonu itibariyle faaliyet gosteren 38445 isletme ve 1.2 milyon
calisan yer almaktadir. Kiralama, leasing, istihdam, seyahat ve tur acente, giivenlik ve
sorusturma, ¢evre diizenleme, temizlik ve biiro yonetimi faaliyeti gosteren isletmeler bu
sektor altinda toplanmaktadir. Sektor bilangosu ve gelir tablosu verilerine bakildiginda
aktif toplami1 272.2 milyar TL, 6z kaynaklar1 58 milyar TL, kisa vadeli yabanci kaynaklari
154.5 milyar TL, uzun vadeli yabanci kaynaklar1 59.7 milyar TL, net satiglar1 249.9
milyar TL ve net kéar1 3.4 milyar TL olarak hesaplanmistir (TCMB, 2022).

N sektoriiniin ham veri setindeki gozlem sayist 240077 iken veri ayiklama
stirecinden sonra %2.9’luk kayip ile 233175 olarak elde edilmistir. Finansal filtreler
kullanilarak veri kalitesinin artirilmasi stirecinden sonra 75954 gozlem kalmistir. Finansal
oranlar ile birlikte finansal basarisiz tanimlarina iliskin degiskenlerin tanimlanmasinda
sonra kalan gozlem sayisi 43979 olarak tespit edilmistir. Korelasyon analizleri
neticesinde FY 1, KO 2 ve KO_8 oranlar1 diger oranlar ile yiiksek iligkili olduklar tespit
edilerek veri setinden c¢ikarilmistir. Bu veri setine degisken azaltma tekniklerinin
uygulanmasi neticesinde FBT 1 tanimi i¢in 3, FBT 2 i¢in 7, FBT 3 i¢in 9 ve son olarak

FBT 4 icin 8 finansal orandan olusan modeller olusturulmustur. Tanimlarda yer alan
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finansal oranlar temel alinarak gergeklestirilen aykir: deger tespiti ve bu aykir1 degerleri
tagiyan gozlemlerin veri setinden ¢ikarilmasi neticesinde tiim tanimlarda 41349 gozlem
kalmistir. Tanimlara iliskin veri setlerinde basarisiz ve basarisiz olmayan gozlem sayilar

sirastyla 2183/39166, 1095/40254, 1182/40167 ve 585/40764 olarak ger¢eklesmistir.

Dort farkli tanim kendilerine ait veri setleri ve modelleri kullanilarak siniflandirma

islemlerine tabi tutulmustur. Bu islemlerin sonucunda tanim ve yontemlerin

performanslarin1  karsilastirmak amaciyla simiflandirma matrisleri  ve  Olgiitleri
hesaplanmistir. Bu sonuglara bakildiginda FBT 4 tanimi diger tanimlara gore daha
basarili siniflandirma tahmin siireci gegirmistir. Yedi 6l¢iitten altisinda en yiiksek oranlar
FBT 4 taniminda gerceklesmistir. Bu tanim kapsaminda finansal basarisizlik 6ngorii
modelinde DH 4, DH 6, FY 11, FY 16, KO 1, KO 3, KO 4 ve KO 9 oranlar yer
almaktadir. Modeli meydana getiren oranlara bakildiginda sadece likidite oran tiiriinden
bir oran bulunmamaktadir. Modelde 4 adet karlilik, 2’ser adet finansal yap1 ve devir hizi
oranlar1 yer almaktadir. FBT 4 tanimi veri setinde 585 basarisiz gozlem yer almasi
sebebiyle ayni1 adette basarisiz olmayan goézlem de ilave edilerek siniflandirma
yontemlerine veri seti hazirlanmistir. Bu kapsamda toplam 1170 gozlemin %80°1 egitim
%20’si test olarak kullanilmak {izere iki gruba ayrilmistir. Test veri setine uygulanan
yontemler neticesinde elde edilen siniflandirma matrisleri ve hesaplanan olgiitler Tablo

4.16°da goriildiigii gibidir.

Tablo 4.16. N Sektorii FBT 4 igin siniflandirma matrisi ve élgiitler

RF LR KNN ANN
FBT_A B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B's1iz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz

B's1z Degil 112.8 1.5 104.5 123 104.1 4.2 99.8 10.7
Basarisiz 4.4 115.1 12.7 104.3 13.1 112.4 17.4 105.9
Dogruluk 0.975 0.893 0.926 0.880
Hassasiyet 0.987 0.895 0.964 0.908
F1 0.975 0.893 0.929 0.883
MCC 0.950 0.798 0.859 0.775
CUI 0.950 0.786 0.860 0.767
FMI 0.975 0.893 0.929 0.883
CMI 0.951 0.807 0.867 0.790
Ortalama 0.966 0.852 0.905 0.841
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Performans degerlendirmede kullanilan tiim 6lgiitler bakimindan hem bu tanimda
hem de diger tanimlarda en basarili siniflandirma tahminlerini RF  yontemi
gergeklestirmistir. Yinelemeli bigimde gerceklestirilen siniflandirma siirecine ait test veri
setinde 117 finansal basarisiz ve 117 basarisiz olmayan gézlem bulunmaktadir. RF
yontemi sonuglara gore toplam 234 gozlemden 228 adedi dogru siniflandirilmistir. Bu
durumun tespiti i¢in hesaplanan dogruluk oran1 %97.5 olarak elde edilmistir. Hassasiyet
oranina bakildiginda ise 117 basarisiz gozlemin 115 adedi basarisiz olarak
siniflandirilirken sadece 2 adedi hatali smiflandirilmistir. Sonug¢ olarak  %98.7°lik
hassasiyet orani hesaplanmistir. Diger oOlgiitler dikkate alindiginda %95°ten baglayan
oranda basarili performanslar elde edilmistir. KNN yontemi RF yonteminden sonra en
basarili ikinci yontem olurken LR ve ANN yontemleri birbirlerine yakin performans
gostermislerdir. Tanim kapsaminda isletmelerin bir 6nceki yila nazaran 6z kaynaklarinda
%10 lizeri daralma olmasi ve art arda iki y1l negatif net igsletme sermayesi ve zarar olmasi
durumlarinda finansal basarisizlik yasandiginin varsayimi altinda ortaya ¢ikan model

asagidaki gosterilmektedir.
FBT nsekwri= DH 4+ DH 6 +FY 11 +FY 16+ KO 1+KO 3+KO 4+KO 9

Modellerde siklikla yer alan ROE, ROA ve ROS oranlarinin yaninda ilave olarak
finansman gideri ve vergiden onceki kar/pasif toplami orani da (EBIT) modelde yer
almistir. Devir hizi oranlarindan duran varlik ve net isletme sermayesi devir hizlar
modelde bulunmaktadir. Finansal yap1 oranlarindan ise duran varlik/devamli sermaye ve
donen varlik/aktif toplam oranlar1 bulunmaktadir. Sektorler genel olarak
degerlendirildiginde duran varlik orani ¢alisma periyodunun ilk yilinda %50’lerde iken
son yilda %42 oranma diismiistiir. Sektér daha c¢ok donen varliklara dogru artis
gostermistir. Bu durumda DH 4 ve FY 16 oranlarinin modelde yer almasi anlam
kazanmaktadir. RF yontemine de alternatif olmas1 bakimindan isletmelerin kolay bigimde
basit temel islemler ile finansal basarisizlik durumu tespit edilebilmek adina dogruluk
orani ve hassasiyet orani ortalama %389 olan LR yontemine ait ortalama katsayilarindan

olusan regresyon modeli asagidaki gibidir.
FBT N sesri= — 0.907 — 0.008*DH 4 — 0.031*DH 6 + 0.422*FY 11— 1.445*FY 16

—1.826*KO 1 + 4.406*KO 3 —4.885*KO 4 —10.636*KO_9
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4.3.14 Egitim

NACE siniflandirmasinda P bagligi altinda yer alan Egitim sektoriine ait genel
bilgilere bakildiginda 2021 yil1 sonu itibariyle faaliyet gésteren 16334 isletme ve 286562
calisan yer almaktadir. Sektoriin aktif toplami1 54.1 milyar TL, 6z kaynaklar1 12.9 milyar
TL, kisa vadeli yabanci kaynaklar1 33.9 milyar TL, uzun vadeli yabanci kaynaklart 7.3
milyar TL, net satiglar1 31.7 milyar TL ve net kar1 1.4 milyar TL olarak hesaplanmistir
(TCMB, 2022).

P sektdriine ait ham verilerde yer alan gézlem sayist 98722°dir. Ilk asamada
gerceklestirilen veri ayiklama siireci sonucunda gozlemler %2.1 azalarak 96645
olmustur. Verilerin daha saglikli sonuglar verebilmesi adina uygulanan finansal filtreleme
islemlerinden sonra 23482 gbzlem kalmistir. Finansal basarisizlik kukla degiskeninin
tanimlanmasi ve finansal oranlarin hesaplanmasi sonucunda analizlerden kullanilmayan
gozlemlerin ¢ikarilmasi ile veri setinde 13997 gozlem yer almistir. Finansal oranlarin
kendi aralarindaki iligkinin tespiti neticesinde FY 2, KO 2, KO 3 ve KO 10 oranlar
yiiksek korelasyon katsayis1 nedeniyle veri setlerinden ¢ikarilmistir. Bu veri setine ii¢
farkli degisken azaltma yontemi uygulanmasi neticesinde FBT 1 taniminda 3, FBT 2 ve
FBT 3 tanimlarinda 7 ve FBT 4 taniminda ise 6 finansal oran yer almistir. Modellerde
yer alan finansal oranlar baz alinarak gergeklestirilen aykiri deger tespiti sonrasinda
tanimlara ait veri setlerinde FBT 1 i¢in 13620, FBT 2, FBT 3 ve FBT 4 i¢in 13443
gozlem kalmistir. Tanimlara ait veri setlerindeki basarisiz ve basarisiz olmayan gézlem
sayilarina iligkin dagilim sirasiyla 1264/12356, 1185/12258, 1175/12268 ve 702/12741
seklinde gerceklesmistir.

Tanimlara iliskin siniflandirma matrisleri temel alinarak hesaplanan Olg¢iitler
incelendiginde FBT 3 taniminin diger tanimlardan daha basarili smiflandirmaya tabi
tutuldugu tespit edilmistir. FBT 3 tanimi hassasiyet orani haricindeki tiim dl¢iitlerde en
yiiksek oranlar1 elde etmistir. Tanima ait 6ngdrii modelinde DH 4, FY 10, FY 11,
KO 1, KO 4, KO 5 ve KO 9 finansal oranlar1 yer almaktadir. Modeldeki oranlarin
cogunlugunu diger sektorlerde de genelde oldugu tizere karlilik oranlar1 olusturmaktadir.
Dort adet karhilik orani, iki adet finansal yap1 ve bir adet devir hizi bulunmaktadir.
Modelin performansini degerlendirebilmek adina FBT 3 tanima ait veri setinde yer alan
1175 basarisiz gozleme 1175 basarisiz olmayan gozlem eklenerek dengeli veri setleri

olusturulmustur. Bu veri setleri egitim ve test olarak ayristiktan sonra oncelikle egitim
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veri setinde yontemlerin 6grenme siiregleri gerceklestirilip daha sonrasinda test veri
setinde tahmin performanslart 6l¢iilmistiir. FBT 3 taniminin test veri seti kullanilarak
gerceklestirilen smiflandirma yontemleri ait matrisler ve Olgiitler Tablo 4.17°de yer

almaktadir.

Tablo 4.17. P Sektorii FBT 3 igin siniflandirma matrisi ve olgiitler

RF LR KNN ANN
FBT_3 B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz

B's1z Degil 224.6 8.1 205.7 394 200.3 13.0 224.9 66.3
Basarisiz 12.5 224.8 314 193.5 36.8 219.9 12.2 166.6
Dogruluk 0.956 0.849 0.894 0.833
Hassasiyet 0.965 0.831 0.944 0.715
F1 0.956 0.845 0.898 0.809
MCC 0.914 0.721 0.801 0.699
CUI 0.913 0.691 0.801 0.647
FMI 0.956 0.845 0.899 0.816
CMI 0.916 0.732 0.815 0.680
Ortalama 0.940 0.788 0.865 0.743

Siniflandirma matrisi ve Ol¢iitlere bakildiginda RF yonteminin ¢ok net iistiinliigii
goriilmektedir. RF yontemine ait dlgiitlerin ortalamast %94 olurken KNN %87, LR %79
ve ANN %74 olarak hesaplanmistir. Test veri setinde 233 basarisiz ve 237 basarisiz
olmayan gozlem yer almistir. RF yontemi sonuclarina gore %95.6’lik dogruluk orani elde
edilmistir. Bagka bir ifade ile toplam 470 goézlemden 449 adedi dogru siniflandirilirken
21 adedi hatali tahmin edilmistir. Basarisiz gozlemler agisindan bakildiginda ise 233
gozlemden 225 adedi dogru smniflandirilarak %96.5 oraninda hassasiyet oranina
ulagilmistir. Diger Olciitler de incelendiginde RF yonteminin ortalama %93 oraninda
basarili performans1 goriilmektedir. Tanim geregi isletmelerin bir 6nceki yila gore 6z
kaynaklarinda daralma olmasi ve iki y1l art arda negatif isletme sermayesine sahip olmasi
durumlarinda finansal basarisiz olarak degerlendirildigi varsayimi altinda sektore 6zgii

Ongorii model asagidaki gibi gosterilmektedir.
FBT psekisri= DH 4 +FY 10+ FY 11 +KO 1+KO 4+KO 5+KO 9
Sektore 6zgli modeldeki dort karlilik oranindan {i¢ii diger sektdrlerde oldugu gibi

ROE, ROA ve ROS olurken Faaliyet kari/Mali duran varlik disindaki aktif toplam oranm

da modelde yer almaktadir. Taniminda karlilik kosulu olmamasina ragmen modeldeki
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degiskenlerin ¢ogunlugunun karlhilik orani olmasi irdelenmesi gereken bir sonug
olmustur. Modelde devir hiz1 oranlarindan net isletme sermayesi devir hizi yer alirken
finansal yap1 oranlarindan duran varlik/devamli sermaye ve duran varlik/6z kaynak
oranlar1 yer almaktadir. P sektoriine ait genel yapiya bakildiginda duran varlik ve kisa
vadeli yabanci kaynak agirlikli bir finansal yap1 goriilmektedir. Duran varliklar i¢eren
FY 10 ve FY 11 oranlar1 sektoriin bu yapisint modele yansitirken hem tanimdan gelen
hem de sektor yapisinda agirlikla yer alan kisa vadeli yabanci kaynaklar1 igerisinde
barindiran net isletme sermayesi kavrami da modelde yer almistir. Isletmeler tarafindan
finansal basarisizlik durumlarinin tespiti i¢in giinliikk hayatta basit temel iglemler ile
hesaplanabilmesi adina %85 dogruluk ve %83 hassasiyet oranlarina sahip LR yontemine

ait ortalama katsayilarindan olusan regresyon modeli asagidaki gibidir.
FBT p sekwri=—2.138 — 0.001*DH 4 + 0.084*FY 10 + 0.634*FY 11

+0.038*KO 1 —0.535*K0 4—0.873*KO 5— 7.876*KO 9

4.3.15 insan Sagh@ ve Sosyal Hizmet Faaliyetleri

Insan Sagh@g ve Sosyal Hizmet Faaliyetleri yiiriiten isletmeler NACE
siiflandirmasinda Q baslig1 altinda toplanmaktadir. Sektorde 2021 yili sonu itibariyle
faaliyet gosteren 22865 isletme ve 332184 calisan yer almaktadir. Sektoriin aktif toplami
98.4 milyar TL, 6z kaynaklar1 36.6 milyar TL, kisa vadeli yabanci kaynaklar1 40.1 milyar
TL, uzun vadeli yabanci kaynaklar1 21.8 milyar TL, net satiglar1 82.9 milyar TL ve net
kar1 4.2 milyar TL olarak tespit edilmistir (TCMB, 2022).

Q sektoriinde ilk agsamada elde edilen ham veri setinde 123131 gozlem bulunurken
birinci diizey veri ayiklama siireci sonucunda %3.2’lik kayip ile gézlem sayis1 119183
olarak gerceklesmistir. Muhasebe hesaplar1 dikkate alinarak uygulanan 6 finansal filtre
stirecinden sonra gozlem sayist 33081°e diigmiistiir. Finansal oranlarin hesaplanmasi ve
finansal basarisizlik tanimlarinin olusturulmasi sonrasinda analizlerde kullanilmayan
gozlem ve degiskenlerin ¢ikarilmasi ile her bir tanim igin gozlem sayis1 20389 olarak
gerceklesmistir. Korelasyon analizleri neticesinde FY 1, KO 2, KO 3 ve KO 8 oranlari
yiiksek katsayilara sahip olmalar1 sebebiyle tanimlara ait veri setlerinden ¢ikarilmigtir.
Veri setlerine degisken azaltma yontemlerinin uygulanmasi ile birlikte modellere ait

finansal oranlar1 iceren veri setleri hazirlanmistir. Bu islemler sonucunda FBT 1
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taniminda 3, FBT 2 taniminda 5, FBT 3 taniminda 8 ve FBT 4 taniminda 7 finansal oran
secilmistir. Ote yandan FBT 1 ve FBT 2 tanimlarinda 19802 gozlem elde edilirken
FBT 3 ve FBT 4 tanimlarinda ise 19584 g6zlem yer almistir. Tanimlara iliskin basarisiz
ve basarisiz olmayan gozlemlere ait dagilim 1478/18324, 1180/18622, 979/18605 ve
657/18927 olarak gerceklesmistir.

Tanimlar i¢in hazirlanan veri setlerine siniflandirma yontemlerinin uygulanmasi
neticesinde elde edilen siniflandirma matrisleri ve hesaplanan 6lgiitler incelendiginde
FBT 2 tanimi diger tanimlara nazaran daha basarili performans gostermistir. Hesaplanan
tim Olgiitlerde FBT 2 tanimi en yiiksek basari oranlarina ulagmistir. Tanima iliskin
modelde DH 4,FY 11,KO _1,KO 4 ve KO 9 finansal oranlar1 yer almaktadir. Modelde
finansal oran tiirlerinden karlilik oranlarindan {i¢ adet, devir hiz1 ve finansal yap1
oranlarindan birer adet oran yer alirken likidite oran tiirlinden herhangi bir oran
bulunmamaktadir. Tanim i¢in hazirlanan veri setinde 1180 basarisiz gézlem olmasinin
sonucu olarak ayni adette basarisiz olmayan gozlem eklenerek siniflandirma siirecine ait
veri seti olusturulmustur. Yeni veri setinde yer alan 2360 gozlem egitim ve test olarak
ayristiktan sonra test veri setine uygulanan smiflandirma yontemlerine iliskin

siiflandirma matrisi ve hesaplanan dlgiitler Tablo 4.18’de yer almaktadir.

Tablo 4.18. O Sektorii FBT 2 icin siniflandirma matrisi ve olgiitler

RF LR KNN ANN
FBT_2 B's1iz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basanisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz

B's1z Degil 2259 1.2 206.1 37.9 203.5 34 208.5 36.1
Basarisiz 12.6 232.3 324 195.6 35.0 230.1 30.0 197.4
Dogruluk 0.971 0.851 0.919 0.860
Hassasiyet 0.995 0.838 0.985 0.845
F1 0.971 0.848 0.923 0.857
MCC 0.943 0.724 0.847 0.740
CUI 0.943 0.696 0.853 0.713
FMI 0.971 0.848 0.925 0.857
CMI 0.944 0.736 0.857 0.749
Ortalama 0.963 0.791 0.901 0.803

Yontemler acisindan degerlendirme yapildiginda RF yonteminin basaris1 diger
yontemlere nazaran bariz olarak goriilmektedir. Sadece FBT 2 taniminda degil diger

tanimlarda da benzer sonuglar elde edilmistir. RF yonteminden sonra en basarili yontem
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KNN olurken LR ve ANN yakin performanslar gdstermistir. FBT 2 tanimini test veri
setinde 233 basarisiz ve 239 basarisiz olmayan gozlem yer almaktadir. Gézlemlerim
dogru bicimde siiflandirilip siniflandirilmadigimi tespit etmek amaciyla hesaplanan
dogruluk oranina bakildiginda 472 gézlemden 458 adedi dogru siniflandirilirken 14 adedi
hatali siniflandirilmistir. Bu durumda hesaplanan dogruluk oram1 %97.1 olarak
hesaplanmistir. Basarisiz gézlemlerin siniflandirmasina bakildiginda milkemmele yakin
bir tahmin sonucu elde edilmistir. Toplam 233 basarisiz gézlemin 232 adedi dogru
siiflandirilmasi ile hassasiyet orani %99.5 olarak hesaplanmistir. Diger Olciitlere de
bakildiginda %94’ten baslayan basarili performanslar dikkat ¢ekmektedir. FBT 2
taniminin RF yOntemine ait tiim oOlgiitlerin ortalamast %96.3 olarak hesaplanmistir.
Isletmelerin son iki yilinda negatif net igletme sermayesine sahip olmasi ve zarar etmesi
durumlarinda finansal basarisizlifin gerceklestigi varsayimi altinda elde edilen finansal

basarisizlik 6ngorii modeli agsagidaki gibi gosterilmektedir.
FBT @ sekwsri= DH 4 +FY 11 +KO 1+KO 4+KO 9

Modeldeki ti¢ karlilik oran1 ROE, ROA ve ROS olurken devir hizi oranlarindan net
isletme sermayesi devir hiz1 ve finansal yap1 oranlarindan duran varlik/devamli sermaye
oranlar1 yer almaktadir. Tanimda yer alan iki kosul olan karlilik ve net isletme
sermeyesine dair oranlar modelde yer almaktadir. Ote yandan Q sektdriine ait genel
yapiya bakildiginda duran varlik agirlikli bir finansal yap1 goriilmektedir. Duran varliklari
iceren FY 11 oranmin sektoriin bu yapisint modele yansittigi goriilmektedir. Finansal
basarisizlik 6ngorii modelinin igletmeler agisindan kolay bigimde hesaplanabilmesi adina
dogruluk oram1 %85 ve hassasiyet orani %84 olan LR yoOntemine ait ortalama

katsayilarindan olusan regresyon modeli asagidaki gibidir.
FBT ¢ sekwri=—1.731 —0.013*DH 4 + 0.772*FY 11— 0.669*KO 1

+1.257*KO 4—10.173*KO 9

4.3.16 Kiiltiir, Sanat, Eglence, Dinlence ve Spor

Kiiltlir, Sanat, Eglence, Dinlence ve Spor sektoriinde faaliyet gosteren isletmeler
NACE simiflandirmasinda R basliginda yer almaktadir. Genel bilgilere bakildiginda 2021
yil1 sonu itibariyle sektorde faaliyet gdsteren isletme sayis1 5492 olurken calisan sayisi

37436 olarak gerceklesmistir. Sektoriin aktif toplam1 35 milyar TL, 6z kaynaklar1 -32
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milyon TL, kisa vadeli yabanci kaynaklar1 19.2 milyar TL, uzun vadeli yabanci
kaynaklar1 15.9 milyar TL, net satislar1 14.1 milyar TL ve net zarar1 2.5 milyar TL olarak
hesaplanmistir (TCMB, 2022).

R sektoriine ait ham verilere bakildiginda ilk olarak 36424 gozlem yer almaktadir.
Birinci diizey veri ayiklama siirecinden sonra %3.3’liik veri kaybindan sonra kalan
gbzlem sayis1 35034 olarak gerceklesmistir. Finansal filtrelerin kullanilmasi ile birlikte
veri setindeki gozlem sayisi 11149’a diigsmiistiir. Finansal basarisizlik tanimlarinin
olusturulmasi ve finansal oranlarin hesaplanmasi ile birlikte analizlerde kullanilmayacak
olan gozlemlerin ¢ikarilmast sonucunda her bir tanima ait veri setinde 6755 gozlem
kalmistir. Finansal oranlardan yiiksek korelasyon katsayisina sahip FY 1, KO 2, KO 3
ve KO 10 oranlar veri setlerinden ¢ikarilmistir. Bu veri setlerine uygulanan degisken
azaltma yontemleri neticesinde FBT 1 tanima ait veri setinde 2, FBT 2 ve FBT 3 veri
setlerinde 6 ve FBT 4 veri setinde ise 5 finansal oran se¢ilmistir. Tanimlar i¢in hazirlanan
veri setlerindeki finansal oranlarda yer alan aykiri degerlerin tespit edilmesi ve veri
setinden cikarilmasi ile birlikte FBT 1, FBT 2 ve FBT 4 tanimlarinda 6522, FBT 3
taniminda ise 6380 gozlem kalmistir. Tanimlara iligskin veri setlerindeki basarisiz ve
basarisiz olmayan gozlemlerin dagilimi 944/5578, 667/5855, 778/5602 ve 478/6044
seklinde gerceklesmistir.

Tanimlar i¢in hazirlanan veri setlerine dort siiflandirma yontemi uygulanmistir.
Elde edilen sonuglardan olusturulan siniflandirma matrisleri ve hesaplanan Olgiitlerin
ortalamalarina bakildiginda FBT 3 tanimi diger tanimlara gore daha basarili performans
gostermistir. Modelde yer alan finansal oranlar DH 4, FY 11, KO 1, KO 4, KO 9 ve
LO 1 seklindedir. Tiim finansal oran tiirlerinden en az bir oran igeren modelde ii¢ adet
karlilik ve birer adet likidite, finansal yap1 ve devir hizi oranlar1 bulunmaktadir. FBT 3
tanimina ait veri setinde 778 basarisiz gozlem yer alirken siniflandirma siireci igin
hazirlanan veri setine aymi adette basarisiz olmayan gozlem eklenmistir. Bu sekilde
olusturulan veri setinde yer alan 1556 gézlemlerin %801 egitim %20’si test verisi olarak
kullanilmistir. FBT 3 tanimui i¢in olusturulan test veri setine siniflandirma yontemlerinin
uygulanmasi sonucunda ortaya ¢ikan siniflandirma matrisleri ve dlgiitler Tablo 4.19°da

gorilmektedir.
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Tablo 4.19. R Sektorii FBT 3 icin siniflandirma matrisi ve olgiitler

RF LR KNN ANN
FBT_3 B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz

B's1z Degil 144.1 7.3 127.6 21.6 1354 7.8 142.6 224
Basarisiz 8.1 151.7 24.6 137.4 16.8 151.2 9.6 136.6
Dogruluk 0.951 0.852 0.921 0.897
Hassasiyet 0.954 0.864 0.951 0.859
F1 0.952 0.856 0.925 0.895
MCC 0.901 0.703 0.843 0.797
CUI 0.903 0.712 0.851 0.793
FMI 0.952 0.856 0.925 0.896
CMI 0.908 0.748 0.860 0.810
Ortalama 0.931 0.799 0.897 0.850

Tanimlara iliskin siniflandirma matrisleri ve O6lgiitler dikkate alindiginda RF
yontemi diger yontemlere gore daha yiiksek performans gostermistir. Diger yontemlerin
siralamast KNN, ANN ve LR seklindedir. Smiflandirma yontemlerinin uygulandig test
veri setinde 159 basarisiz ve 152 basarisiz olmayan gozlem olmak iizere toplam 311
gbzlem yer almistir. Bu gézlemlerden 296 adedinin dogru olarak siniflandirilmasi sonucu
%95.1’lik dogruluk orant elde edilmistir. Basarisiz gozlemlerin siniflandiriima
performansina bakildiginda ise 159 gozlemin 152 adedi dogru siniflandirilarak %95.4
oraninda hassasiyet orani elde edilmistir. Diger oOlgiitler de incelendiginde %92.3
oraninda ortalama ile basarili performanslar tespit edilmistir. Isletmelerin finansal
basarisizlik durumlarinin son iki yilda art arda negatif net isletme sermayesine sahip olma
ve 0z kaynaklarda %10 {izerinde azalma olmas1 kosullarinda gergeklestigi varsayimi

altinda olusturulan 6ngdrii modeli asagidaki gibi gosterilmektedir.
FBT r sektsri= DH 4+ FY 11 +KO 1+KO 4+ KO 9+LO 1

Modele bakildiginda Q sektoriine 6zgii olusturulan modele ¢cok benzemektedir. Q
sektoriinden tek farki karlilik oranlarinda ROE, ROA ve ROS, devir hiz1 oranlarindan net
isletme sermayesi devir hiz1 ve finansal yap1 oranlarindan duran varlik/devamli sermaye
oranlarinin yani sira bir adet likidite oran1 olan cari orandir. Tanimda yer alan iki kosul
olan net isletme sermeye ve 0z kaynaklara dair oranlar modelde DH 4 ve FY 11 olarak
yer almaktadir. Ayrica R sektoriine ait genel yapiya bakildiginda duran varlik ve kisa
vadeli yabanci kaynak agirlikli bir finansal yap1 goriilmekte olup duran varliklari iceren

FY 11 oran1 ve kisa vadeli yabanci kaynaklarin hesaba katildigi LO_1 oraniin sektore
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0zgli modele yansidigi goriilmektedir. Mevcut modelin RF yontemi ile isletmeler
tarafindan kolay bi¢imde hesaplamamasi sebebiyle LR yOntemine ait ortalama
katsayilarindan olusan regresyon modeli asagidaki yer almaktadir. LR yOnteminin

dogruluk oran1 %85 ve hassasiyet oran1 %86 olarak hesaplanmustir.
FBT g sektri= 1.145 — 0.006*DH 4 + 0.057*FY 11— 1.961*KO 1—3.268*KO 4

— 0.171*KO 9—-2.942*LO 1

4.3.17 Diger Hizmet Faaliyetleri

Uye olunan kuruluslarin, bilgisayarlarin, kisisel esyalarin ve ev esyalarmin onarimi
faaliyetinde bulunan isletmelerin tabi olduklar1 Diger Hizmet Faaliyetleri sektorii NACE
smiflandirmasinda S bashigr altinda yer almaktadir. Sektore ait genel bilgilere
bakildiginda 2021 yil1 sonu itibariyle faaliyet gdsteren 7676 isletme ve 53252 ¢alisan yer
almaktadir. Sektoriin aktif toplami 10.9 milyar TL, 6z kaynaklar1 2.1 milyar TL, kisa
vadeli yabanci kaynaklar1 7.4 milyar TL, uzun vadeli yabanci kaynaklar1 1.4 milyar TL,
net satiglar1 10.7 milyar TL ve net kar1 80 milyon TL olarak belirlenmistir (TCMB, 2022).

S baslig1 altinda yer alan isletmelere ait ham verilerde 61681 gozlem yer alirken
veri ayiklama siireci neticesinde %3.6’°lik kayip ile 59366 gézlem kalmistir. Daha kaliteli
veri seti elde edebilmek adina uygulanan finansal filtrelerin kullanilmasi sonucunda
gozlem sayis1 24344’°e diismiistiir. Muhasebe hesaplar1 kullanilarak tanimlanan finansal
basarisizlik degiskenlerinin olusturulmasi ve finansal oranlarin hesaplanmasi ile birlikte
veri setinde 14981 gozlem kalmistir. Yiiksek korelasyon katsayilarina sahip FY 1, KO 2,
KO 3 ve KO 8 oranlar1 tanimlara ait veri setlerinden ¢ikarilmistir. Ug farkli degisken
azaltma yOnteminin tanimlara iligkin veri setlerine uygulanmasi neticesinde FBT 1
taniminda 3, FBT 2 ve FBT 3 taniminda 6 ve FBT 4 taniminda ise 8 adet finansal oran
secilmigstir. Tanimlarda yer alan finansal oranlarda ortaya ¢ikan aykir1 degerlerin tespiti
ve veri setinden ¢ikarilmasiyla birlikte tiim tanimlarda 14361 gozlem kalmistir. Bu veri
setlerinde yer alan basarisiz ve basarisiz olmayan gozlemlerin dagilimi tanimlara gore

strastyla 1077/13284, 572/13789, 841/13520 ve 316/14045 seklinde gerceklesmistir.

Her bir tanim i¢in diizenlenen veri setlerine yineleme olarak siiflandirma
yontemleri uygulanmistir. Yontemlerin uygulanmasi ile ortaya c¢ikan siniflandirma

matrislerinin ortalamalart alinarak elde edilen nihai siniflandirma matrisi ve bu matristen
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hesaplanan dlgiitlere bakildiginda FBT 4 tanimi diger tanimlara nazaran daha basaril
simiflandirma performansi saglamistir. S sektoriine 0zgii finansal basarisizlik 6ngorii
modelini temsilen FBT 4 tanimi kapsaminda DH 4, DH 6, FY 11, KO 1, KO 4,
KO 5, KO 7 ve KO 9 oranlan yer almaktadir. Modelde bes adet karlilik, iki adet devir
hizi ve bir adet finansal yapt orami bulunmaktadir. Tanimlarin siniflandirma
performanslarinin 6l¢iilmesi i¢in dengeli veri seti olusturmak adina 316 basarisiz ve 316
basarisiz olmayan gézlemden olusan veri seti olusturulmustur. Veri setinin %20’°lik kismi1
test icin ayrilmis olup simiflandirma yontemlerinin performansina iligkin matrisler ve

oOlgiitler Tablo 4.20°de yer almaktadir.

Tablo 4.20. S Sektorii FBT 4 i¢in siniflandirma matrisi ve él¢iitler

RF LR KNN ANN
FBT_4 B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz | B'siz Degil | Basarisiz

B'siz Degil 60.0 0.3 57.1 8.4 54.6 1.5 57.5 2.3
Basarisiz 33 62.8 6.2 54.7 8.7 61.6 5.8 60.8
Dogruluk 0.972 0.884 0.919 0.936
Hassasiyet 0.995 0.867 0.976 0.964
F1 0.972 0.882 0.924 0.938
MCC 0.944 0.782 0.847 0.877
CUI 0.945 0.765 0.852 0.876
FMI 0.972 0.882 0.925 0.938
CMI 0.946 0.789 0.858 0.882
Ortalama 0.964 0.836 0.900 0.916

Tiim tanimlardaki yontemlerin performanslart incelendiginde RF yontemi diger
yontemlere gore daha basarili smiflandirma tahminlerinde bulunmustur. Daha
sonrasindaki siralama ANN, KNN ve LR sirasiyla gergeklesmistir. FBT 4 tanimina
iligkin test veri setinde 63 basarisiz ve 63 basarisiz olmayan olmak iizere 126 gézlem yer
almistir. Bu gozlemlerden 63 gozlem basarisiz 60 gézlem basarisiz olmayan olarak dogru
bi¢cimde siniflandirilmasi ile %97.2°1ik dogruluk orani elde edilmistir. Hassasiyet oranina
bakildiginda ise miikemmel bir smiflandirma performansi goriilmektedir. Basarisiz
gozlemlerin neredeyse tamami dogru olarak siniflandirilarak %99.5 ile ¢ok basarili bir
hassasiyet orani elde edilmistir. RF yonteminin diger oOlgiitler ortalamasi %95.6 olarak
gerceklesmistir. Isletmelerin iki yil art arda negatif net isletme sermayesine sahip olmasi

ve zarar etmesinin yani sira 6z kaynaklarda dnceki yila gore %10 veya iizerinde azalmasi
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kosullar1 altinda finansal basarisizligin gergeklestigi varsayimina dayanan bu tanima ait

sektore Ozgii finansal basarisizlik 6ngorii modeli asagidaki gibi gosterilmektedir.
FBT s sekiori= DH 4 + DH 6+ FY 11 +KO 1 +KO 4+KO 5+KO 7+KO 9

S Sektore 6zgili modelde bes adet karlilik oran1 yer almaktadir. Bunlardan {i¢ii diger
sektorlerde oldugu gibi ROE, ROA ve ROS olurken Faaliyet kari/Mali duran varlik
disindaki aktif toplam orani ve Faaliyet kari/Net satislar oran1 da modelde yer almaktadir.
Modelde devir hiz1 oranlarindan net isletme sermayesi ve duran varlik devir hizlar1 yer
alirken finansal yap1 oranlarindan duran varlik/devamli sermaye orani yer almaktadir. S
sektorline ait genel yapiya bakildiginda donen varlik ve kisa vadeli yabanci kaynak
agirliklt bir finansal yapi1 goriilmektedir. Tanim kosullarindan biri olan net isletme
sermayesi ve sektor yapisinda yer alan donen varliklari iceren DH_4 oran1 modelde yer
almaktadir. Ote yandan son sektor olmasi ve diger hizmet faaliyetlerini barindirmasi
sebebiyle genellikle donen varliklar ve satislar lizerinden faaliyet gosteren isletmelerin
faaliyet kart agirlikli KO 5 ve KO 7 oranlarini igeren bir 6ngdrii modeli yardimiyla
finansal basarisizlik durumlarinin tespit etmesi miimkiindiir. Isletmeler tarafindan bu
durumun tespiti RF yontemi ile son derece basarili bir sekilde hesaplanmaktadir. Ancak
bu hesaplama yoOntemin katsayr sunmamasi sebebiyle kolayca hesaplanamamaktadir.
Isletmelerin giinliik hayatta basit temel islemler ile finansal basarisizlik durumlarmin
hesaplanabilmesi adina %89 dogruluk ve %87 hassasiyet oranlarina sahip LR yontemine

ait ortalama katsayilarindan olusan regresyon modeli asagidaki gibidir.
FBT s sexri=—1.580—0.012*DH 4—0.073*DH 6 + 0.401*FY 11—-1.726*KO 1

+ 0.745%K0 4 —3.041*KO 5 + 2.080*KO 7 — 8.035*KO 9
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BESINCI BOLUM

5 SONUC VE ONERILER

Finansal basarisizlik kavrami kisilerin, isletmelerin veya kuruluslarin finansal
acidan belirlenen hedeflere ulasamamasi veya finansal performansinin istenen diizeyde
olmamas1 durumlarini ifade eden genel bir kavramdir. Isletmeler icin finansal basarisizlik
kavrami ve kapsami sektore ve belirli kosullara bagl olarak degismektedir. Ancak genel
bir tanimlama yapildiginda finansal basarisizlik isletmelerin zarar etmesi veya
karhiliklarmin azalmasi, nakit akislarinin bozulmasi, verimsiz maliyet yonetimi,
yatirimlarin kayba ugramasi, borg yiikiimliiliiklerini vaktinde yerine getirilememesi veya
iflas etmesi gibi ¢esitli sekillerde ortaya ¢ikmaktadir. Bu alandaki ¢aligmalarda tizerinde
fikir birligine varilmis bir tanim olmamak ile birlikte yukarida gegen ifadeler kullanilarak

basarisizlik kavrami agiklanmaya ¢alisilmistir.

Finansal basarisizligin etmenleri ¢ok ¢esitli diizeyde ve yapida olabilmektedir.
Genel itibariyle isletme igi ve isletme dis1 nedenler olarak ikiye ayrilmaktadir. isletme ici
nedenler arasinda yetersiz beseri sermaye, yetersiz isletme sermayesi, sermaye
yetersizligi, asir1 bor¢lanma, yonetimsel hatalar, etkin olmayan ydnetim kontrolii,
operasyonel riskler, yetersiz nakit akisi, yetersiz maliyet sistemi ve i¢ denetim eksikligi
gibi basliklar yer almaktadir. Isletme dis1 nedenler arasinda makroekonomik gelismeler,
mikro ekonomik gelismeler, hukuki ve politik ¢evre, toplumsal (sosyal) ¢evre, rekabet,
teknolojik etkiler, sosyo-ekonomik gelismeler ve dogal afet ve felaketler bulunmaktadir.
Finansal bagarisizlik, birden fazla nedenin bir araya gelmesiyle de ortaya ¢ikabilmektedir.
Isletmeler gerek sektoriinde gerekse de genel ekonomideki gelisme ve degisikliklere
uyum saglamak ve siirekli olarak biiylimek i¢in uygun finansal planlama ve risk yonetimi

stratejileri gelistirmelidir. Aksi takdirde, isletmeler i¢in finansal basarisizlik riski artar.

Isletmelerin finansal basarisizliklar1 sadece isletme agisindan degil igerisinde yer
aldig1 piyasa ve genel ekonomi agisindan da ciddi sorunlar igermektedir. Bu sorunlarin
isletme ve cevresine birtakim maliyetleri de kacinilmazdir. Bunlar1 genel itibariyle sosyal,
ekonomik ve politik maliyetler olarak ayirmak ile birlikte baz1 maliyet unsurlarinin birden
fazla bashiga da temas etmesi miimkiindiir. Ornegin finansal basarisizlik neticesinde
ortaya c¢ikan is kayiplar1 ekonomik, sosyal ve politik maliyetleri de barindirmaktadir.
Ancak genel hatlari ile sosyal maliyetler iscilerin issiz kalmasina ve maddi giivencesizlik

yasamasi, gelir kaynaklarimin kaybolmasi, sosyal huzursuzlugun artmasi, aile ici
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sorunlara yol agmasi, kisilerin kendilerine olan giivenini sarsmasi, psikolojik sorunlara
yol agmasi, insanlarin toplumdan diglanmasi ve yoksullasmasina neden olabilmektedir.
Isletmeler agisindan da itibar ve giiven kayb1 sosyal maliyetler arasinda sayilmaktadir.
Finansal basarisizligin ekonomik maliyetleri oldukea biiyiik olabilmektedir. Isletmelerin
iflas1 veya finansal zorluklari, ¢alisanlar etkileyen is kayiplarina ve tedarik zincirinde
kesintilere neden olmasinin yani sira ekonomik biiyiimeyi olumsuz etkileyerek milli
gelirin azalmasina ve iilke genelinde ekonomik durgunluga yol acabilir. Finansal
basarisizliklar ayrica bankalarin ve diger finansal kurumlarin sorunlar yasamasina ve
giiven krizlerine yol agmaktadir. Banka kredilerinin azalmasina ve isletmelerin sermaye
eksikligi nedeniyle biiylimelerinin veya yatirim firsatlarinin kagirilmasina sebep
olabilmektedir. Politik maliyetler acisindan bakildiginda istikrarsizlik ve sosyal
huzursuzluga yol acarak finansal krizlere zemin hazirlamasi, hiikiimetin kamu
hizmetlerini siirdliirme yetenegini zorlamasi, toplumdaki sosyal ve ekonomik esitsizlikleri

derinlestirerek sosyal hosnutsuzlugu artirmasi gibi durumlar yer almaktadir.

Basarisizlik nedeniyle ortaya c¢ikabilecek maliyetlere bakildiginda bu durumun ¢ok
sayida muhatab1 goriilmektedir. Her biri i¢in finansal basarisizlifin 6nceden tespit
edilerek bu maliyetlere 6nlemek veya en aza indirgemek hayati 6éneme sahiptir. Bu
amagcla uzun zamanlardan beri finansal basarisizlik 6ngorii modelleri gelistirilmis ve her
gecen giin teknolojik ve istatistiksel yenilikler 1s181inda ¢alisilmaya devam etmektedir.
Finansal basarisizlik tahminleri erken miidahale ile diizeltici eylemler gelistirerek
finansal zorluklar kritik hale gelmeden Onlemesine yardimci olabilmesi adina isletme
yonetimleri agisindan kritik 6neme sahiptir. Yatirimceilar acgisindan 6ngdrii modelleri
potansiyel riskleri ve uyari isaretlerini belirlemeleri ve yatirimlarini potansiyel finansal
kayiplara kars1 korumak i¢in harekete gegcmelerine yardimei olmalar1 sebebiyle 6nem arz
etmektedir. Ongérii modelleri, alacaklilar ve kredi verenler igin finansal risklerin tespit
edilmesi, azaltilmasi, onlem alinmasi ve finansal istikrarin saglanmasi bakimindan
onemlidir. Son olarak devlet ve diizenleyici kurumlar bakimindan 6ngdrii modelleri
finansal istikrarin korunmasi, finansal krizlerin 6nceden belirlenmesi, sektordeki rekabet
ve is birliklerinin diizenlenmesi, sistematik risklerin gelismesini 6nleyici adimlar atilmasi

gibi konularda 6nemli bir yer teskil etmektedir.

Finansal basarisizlik alaninda ulusal ve uluslararasi literatiirde ¢cok sayida ¢alisma

yer almaktadir. 1960’11 yillarda baslayan ¢aligmalarda donemin mevcut yontemleri ile
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finansal basarisizlik modelleri olusturulmustur. Daha sonrasinda gerek kullanilan
yontemlerin gerekse de verilerin yetersizligi bu alanda ¢alismalarin gesitlendirilerek
artmasina sebep olmustur. Tek degiskenli modellerden ¢ok degiskenli modellere, basit
istatistiksel yontemlerden makine Ogrenme ydntemlerine varan genis yelpazede
calismalar yapilmistir. Alandaki ¢alismalarda 1990 6ncesinde finansal a¢idan basarisiz
ve basarisiz olmayan igletmelerasilastirilarak ortak unsurlara odaklanan tek zamanl statik
modeller bulunurken, sonrasinda ise isletmelerin herhangi bir zamanda riskini belirlemeyi
amaclayan daha dinamik ¢aligmalar bulunmaktadir (Kulali, 2014). Bu alanda yapilan tiim
calismalar incelendiginde bazi noktalarda sorunlar géze carpmaktadir. ilk olarak alanda
ortak birlige varilmis bir finansal basarisizlik tanimi bulunmamaktadir. Calismalarin bir
kisminda iflas etme veya iflas bagvurusu yapma durumu finansal basarisizlik olarak
degerlendirilirken bir kisminda ise iflasin finansal basarisizlik siirecinin sonucu olmasi
sebebiyle bu sekilde degerlendirilememesi gerektigi elestirisi yer almaktadir. Sonug
olarak literatiirde iizerinde anlagilan finansal basarisizlik tanimi, modeli ve yontemi
olmamasi arastirmacilar1 bu alanda calismaya iten sebeplerin basinda gelmektedir. Bu
durumun haricinde bugiine kadar yapilan c¢alismalarda sektdrlerin kendine ait
dinamiklerin goz ardi edilmesi ve kismi temsil ile yapilan ¢alismalarin yetersizligi bu

calisma i¢in ilave motivasyon saglamistir.

Bu alanda yapilan calismalarin bliyiik ¢ogunlugu borsalarda faaliyet gosteren
isletmeler iizerinden yapilmaktadir. lgili borsada az sayida bulunan isletmeler
kullanilarak yapilan c¢aligmalarin sektorleri temsil etmesi yetersiz kalmaktadir.
Dolayisiyla hem sektorel dinamikleri barindiran hem de daha nitelikli ve temsil giicii
yiiksek wveriler ile calisarak sektore Ozgli finansal basarisizlik 6ngorii modelleri
olusturulmasi hedeflenmistir. Bu baglamda TUIK ile yapilan protokol gergevesinde 17
farkli sektorde faaliyet gosteren alti milyondan fazla gozlem barindiran veri seti ile
calisilmistir. Calisma kapsaminda 17 sektor, 4 finansal basarisizlik tanimi, 46 finansal
oran, 3 degisken azaltma yontemi, 4 siniflandirma yontemi ve 7 performans ol¢iitii
kullanilarak her sektor icin bir adet finansal basarisizlik 6ngorii modeli olusturulmustur.
Modellerin tercihi noktasinda tanimlarin siniflandirma yontemi ile elde edilen performans
Olclitleri baz alinarak en yiiksek basariya sahip olanlar1 seg¢ilmistir. Ekonometrik ve
istatistiksel acidan bagimli degiskeni ayni olmayan modellerin kiyaslanmasi uygun
degildir. Dolayisiyla yontemlerin ayn1 tanim i¢inde kiyaslanmasi s6z konusu iken

tanimlarin kendi aralarinda kiyaslanmasi uygun olmamaktadir. Sektorlere 6zgii tercih
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edilen modellerde diger tanimlarin da kullanilmasi s6z konusu olmakla birlikte ytliksek
basarida smiflandirmaya tabi olan modelin sektor temsili icin secildigi gbz Oniinde

bulundurulmalidir.

Sektorlere 6zgii finansal basarisizlik 6ngorii modelleri ve bunlara iliskin sayisal
bilgiler uygulama kisminda yer almaktadir. Calismanin genel sonuglari bakimindan
degerlendirme yapildiginda 17 sektor icin diizenlenen finansal basarisizlik tanimlarina
bakildiginda kosullar itibariyle digerlerine nazaran daha kati olan FBT 4 tanimi 11
sektorde segilirken FBT 2 ve FBT 3 tanimlar1 3 sektorde se¢ilmistir. FBT 1 tanimi
herhangi bir sektdrde 6ngorii modelinde temsil i¢in se¢ilmemistir. Bu durum diger ii¢
tanimda da yer alan net isletme sermayesinin finansal basarisizlik tanimlamada aldigi rolii
ve etkiyi de gostermektedir. Altman, Beaver, Springate, Fulmer ve daha bir¢ok ¢alismada
net igletme sermayesi kavramini i¢eren oranlar modellerde kullanilmistir. Tanimlarin tim
sektorlerdeki dogruluk oranlarinin ortalamasina bakildiginda FBT 4 tanimi en yiiksek
orana sahiptir. Ayn1 zamanda F1, MCC, CUI, FMI ve CMI 6l¢litlerinde de en yiiksek
orana sahiptir. Tanimlarin genel performansina bakildiginda ortalama %95.7 dogruluk
orani, %98.1 hassasiyet orani, %95.8 F1, %91.6 MCC, %91.7 CUI, %95.8 FMI ve %91.9
CMI skorlar elde edilmistir. Sektorler i¢in segilen tanimlarin ortalama degerleri ise
%96.8 dogruluk orani, %98.6 hassasiyet orani, %96.8 F1, %93.7 MCC, %93.7 CUI,
%96.8 FMI ve %93.9 CMI olarak hesaplanmistir. Dolayisiyla gerek tanimlarin gerekse
de yontemlerin analize tabi tutulduklar sektore iliskin yiiksek performansi ve bagliliklar

tespit edilmistir.

Sektorlere 6zgli finansal basarisizlik ongoérii modellerinde kullanilan yontemler
bakimindan genel degerlendirme yapildiginda ise RF yonteminin ¢ok net bi¢imde iistiin
performansi dikkat ¢ekmektedir. Sektorlerdeki tiim tanimlar baz alindiginda RF yontemi
%95.6 dogruluk, %98 hassasiyet, %95.8 F1, %91.6 MCC, %91.6 CUIL %95.8 FMI ve
%91.9 CMI skorlar1 elde etmistir. Olgiitler ortalamalarina bakildiginda RF yontemi
%94.3 ile ilk sirada yer alirken ikinci KNN %289.2, iiclincii LR %81.7 ve sonuncu sirada
ANN %78.3 orani ile siralanmistir. Dolayisiyla sektorler tarafindan segilen tanimlar ve
modellerin tamami RF yontemi ile gergeklestirilen siniflandirma tahminlerinden

olusturulmustur.

Sektore 0zgii basarisizlik modellerinin hangi sartlarda se¢ildigi siirecinden sonra

modele iligkin genel degerlendirmede finansal oranlara bakilmaktadir. Sektorlerden
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tictinde 5 finansal orandan olusan 6ngorii modeli elde edilirken, dérdiinde 6, dordiinde 7,
besinde 8 ve sadece birinde 9 finansal oran yer almistir. Tiim sektorlerin 6ngorii
modellerinde yer alan toplam oran sayis1 116°dir. Bu oranlarin 62 adedi karlilik, 25 adedi
finansal yapi, 21 adedi devir hizi1 ve 8 adedi likidite orani tiiriindendir. Oran tiirii
cesitliligine bakildiginda Madencilik ve Tas Ocake¢ilig1 (B), Imalat (C), Elektrik, Gaz,
Buhar ve Iklimlendirme Uretimi ve Dagitim1 (D), Insaat (F), Ulastirma ve Depolama (H),
Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri (I), Mesleki, Bilimsel ve Teknik Faaliyetler
(M) ve Kiiltiir, Sanat, Eglence, Dinlence ve Spor (R) olmak {izere 8 sektoriin ongorii
modelinde 4 oran tlirlinden de oranlar yer almaktadir. Sadece Tarim, Ormancilik ve
Balikgilik (A) ve Su Temini; Kanalizasyon, Atik Yonetimi ve Iyilestirme (E) sektorlerine
ait 6ngorii modellerinde karlilik ve finansal yapi oranlari yer almaktadir. Ote yandan
Toptan ve Perakende Ticaret (G), Bilgi ve Iletisim (J), Gayrimenkul Faaliyetleri (L), idari
ve Destek Hizmet (N), Egitim (P), Insan Saglig1 ve Sosyal Hizmet (Q) ve Diger Hizmet
Faaliyetleri (S) sektorlerinde likidite haricindeki diger {i¢ oran tiirlinden de oran
barindirmaktadir. Finansal oranlarin modeller i¢indeki dagilimina bakildiginda ROE olan
KO 1 ve ROS olan KO 9 tiim sektdrlerin 6ngorii modelinde yer almistir. ROA olan
KO 4 ise sadece G sektoriine ait modelde yer almayip diger 16 sektoriin modelinde
bulunmustur. Finansal yapi oranlarindan Duran varlik/Devamli sermaye ile Olgililen
FY 11 orani da sadece Toptan ve Perakende Ticaret (G) sektoriinde bulunmayip diger 16
sektoriin modelinde yer almistir. Devir hiz1 oranlarindan net igletme sermayesi devir hizi
olan DH 4 orani1 12 farkli sektoriin 6ngorii modelinde bulunmustur. Likidite oran
tiirlinden cari oran (LO 1) 8 sektoriin modelinde yer almistir. Her ne kadar genis finansal
oran c¢esitliligi analizlere katilsa da 32 adet finansal oran herhangi bir sektoriin 6ngorii
modelinde yer almamistir. Bu oranlardan bazilar1 (FY 2-FY 1, KO 1-KO 2, KO 3-
KO 4, KO 8-KO 10) hesaplanis1 itibariyle birbirleriyle dogrusal iliskileri nedeniyle
korelasyon analizi sonucunda siniflandirma silirecine girmeden veri setlerinden
¢ikartlmistir. Oran tiirli agisindan bakildiginda 14 adet karlilik oranindan 6 adedi (KO 1,
KO 3, KO 4, KO 5, KO_7, KO 9), 8 devir hiz1 oranindan 3 adedi (DH 4, DH 5,
DH_6), 17 finansal yap1 oranindan 5 adedi (FY_7, FY 10, FY 11, FY _16,FY _17)ve 8
likidite oranindan sadece 1 adedi (LO_1) modellerde yer almistir. Genele bakildiginda
analizlere 46 finansal oran ile baslanmasina karsin modellerde kullanilan toplam 15

finansal oran tespit edilmistir.
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Sektorlerin kendine 6zgii modelleri ile ilgili yorum ve agiklamalar sektdre ait
basliklarin altinda yer aldig1 i¢in bu kisimda genel degerlendirmelere yer verilmistir.
Sektorlerin  2009-2019 yillar1 arasindaki yillik bilancolardan elde edilen sektor
ortalamalarina ait tablo eklerde yer almaktadir. Arastirmanin motivasyonu olan
sektorlerin birbirlerinden farklt dinamiklere sahip olmasi ve bu durumun finansal
basarisizlik 6ngorii modellerine yansima olasiligi bu kisimda degerlendirilmektedir.
Karlilik oranlar ile finansal basarisizlik tanimlar1 arasindaki iliskinin pek ¢ok calismada
tespit edilmesi ve ¢alisma kapsamindaki tiim sektdrlerin 6ngorii modellerinde karlilik
oranlarinin yer almasi sebebiyle daha c¢ok karlilik orani disinda kalan oranlar
yorumlanmistir. Dénen varliklari aktif toplamina orami %60°1 gecen Imalat (C), Insaat
(F), Toptan ve Perakende Ticaret (G) ve Diger Hizmet Faaliyetleri (S) sektorlerinde
karlilik oranlar1 disinda net calisma sermayesi devir hizi modellerde yer almistir. Bu
sektorlerin ortak yani yiiksek donen varlik oranina sahip olmalarinin yani sira ayni
zamanda yiiksek KVYK oranina da sahip olmalaridir. Bu durumun bir sonucu olarak
donen varliklardan KVYK’nin ¢ikarilmasi ile hesaplanan net isletme sermayesine ait
devir hizinin (DH_4) bu sektorlerin 6ngdrii modelinde olmasi beklenen bir durumdur.
Ote yandan duran varliklarin aktif toplamima oran1 %60 iizeri olan Elektrik, Gaz, Buhar
ve Iklimlendirme Uretimi ve Dagitimi (D), Ulastirma ve Depolama (H), Konaklama ve
Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri (I), Bilgi ve Iletisim (J), Gayrimenkul Faaliyetleri (L),
Mesleki, Bilimsel ve Teknik Faaliyetler (M) ve Kiiltiir, Sanat, Eglence, Dinlence ve Spor
(R) sektorlerinde karlilik oranlart haricinde ortak olarak Duran varlik/Devamli sermaye
oran1 yer almaktadir. Bu sektorlerin duran varlik orani haricinde UVYK ve 6z kaynak
toplamindan elde edilen devamli sermaye orani ortakliklar1 da s6z konusudur. Bu
sektorlerden Kiiltiir, Sanat, Eglence, Dinlence ve Spor (R) sektorii haricinde diger
sektorlerin devamli sermaye orant %65’in iizerindedir. Duran varliklarin devamhi
sermayeye oranlanmast ile elde edilen FY 11 oraninin bu sektorlerin 6ngdrii
modellerinde yer almasi sektor yapisinin bir yansimasi olarak degerlendirilmektedir. Bir
baska genel degerlendirme de diisiik 6z kaynak oranina sahip Insaat (F), Idari ve Destek
Hizmet (N), Egitim (P), Kiiltilir, Sanat, Eglence, Dinlence ve Spor (R) ve Diger Hizmet
Faaliyetleri (S) sektorleri lizerinden gerceklestirilmektedir. Bu sektorlerin 6ngorii
modellerinde karlilik oranlar1 haricinde net isletme sermayesi devir hizi (DH_4) ve duran
varlik/devamli sermaye orani (FY _11) ortaktir. Diisiik 6z kaynak oranlarinin yani sira

yiiksek donen varlik ve %50’ye yakin devamli sermaye benzerlikleri bu oranlarin 6ngorii

165



modelinde beraber bulunmasina olanak saglamistir. Ote yandan 6z kaynaklarin pasif
toplama oran1 %40°’1n {izerinde olan Madencilik ve Tas Ocakgilig1 (B), Bilgi ve iletisim
(J) ve Mesleki, Bilimsel ve Teknik Faaliyetler (M) sektorlerine ait finansal basarisizlik
Ongorii modellerinde karlilik oranlart haricinde net isletme sermayesi devir hizi (DH_4)
ortaklig1 s6z konusudur. Bu sektorlerin timiinde donen varliklarin orani duran varliklarin
oranindan az iken KVYK oran1 UYVK oranindan daha yiiksektir. Bu dagilimin net
isletme sermayesini kritik bir duruma getirmesi bu oranin 6ngorii modelinde olmasini

degerli hale getirmektedir.

Sektore 6zgli modellerde ortak finansal oranlarin varligi ne kadar 6nemli ve degerli
ise nadir olan oranlarin da belirli sartlar altinda modellerde yer almasi sektore 0zgii
kavramini desteklemesi hususunda ayni derecede onemli ve degerlidir. Maddi duran
varlik devir hiz1 (DH_5) orani sadece Imalat (C) ve Toptan ve Perakende Ticaret (G)
sektorlerine ait modellerde yer almistir. Bu iki sektore ait genel ortalamalara bakildiginda
bu oran Toptan ve Perakende Ticaret (G) sektdriinde %13.53, Imalat (C) sektoriinde ise
%4.02 oraninda tespit edilmistir. Bu oranlar tiim sektdrlerin ortalamalari alindiginda
ortalamanin {istlinde olan degerlerdir. Hatta sektorler ortalamasinin ¢ok iistiinde yer alan
Toptan ve Perakende Ticaret (G) sektoriine ait modelde sadece DH_5 orani degil maddi
duran varlik hesabi iceren FY 7 orami da yer almaktadir. Ote yandan maddi duran
varliklarin 6z kaynaklara oranlanmasi ile hesaplanan FY 7 oram1 Tarim, Ormancilik ve
Balikg¢ilik (A), Madencilik ve Tas Ocakeiligr (B), Toptan ve Perakende Ticaret (G) ve
Mesleki, Bilimsel ve Teknik Faaliyetler (M) sektorlerine ait 6ngdrii modellerinde yer
almistir. Bu sektorlere bakildiginda Toptan ve Perakende Ticaret (G) haricinde sektorler
ortalamasinin iizerinde 6z kaynak/ aktif toplami oranina sahiptirler. Bunun bir sonucu
olarak da FY_7 oram1 bu dort sektorde sektorler ortalamasinin altinda kalmistir. Bu
dengeyi gozetmesi agisindan FY 7 oraninin bu modellerde yer almasi 6nem arz
etmektedir. Maddi duran varliklarin aktif toplamina oranlamasi ile hesaplanan FY 17
oran1 sadece Elektrik, Gaz, Buhar ve Iklimlendirme Uretimi ve Dagitimi (D) sektorii
modelinde yer almistir. Orana ait sektorler ortalamasina bakildiginda en yiiksek tigiincii
sektor konumundadir. Bu durum sektore 06zgli finansal basarisizlik modeline de
yansimistir. Oranlarin birbirleri ile etkilesimi de géz 6niine alindiginda bazi oranlarin
modellerde agirlikla bazilarinin da nadiren yer almasi s6z konusu olmaktadir. Bu
oranlarin haricinde KO 7, FY 10 ve FY 16 oranlar sadece ikiser sektore ait dngorii

modellerinde yer almistir. Ancak bu oranlarin modellerde yer alan diger oranlar ile
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etkilesimi ve sektoriin i¢ dinamikleri bakimindan bu oranlarin 6nemi bu tez kapsaminda
degerlendirilmedigi i¢in model i¢indeki varliklarina dair yorum daha sonraki ¢aligmalara

brrakilmstir.

Finansal basarisizlik 6ngorii modeli calismalarinin ¢ok sayida kisit1 yer almaktadir.
Calismada tercih edilen g¢alisma periyodu, finansal filtrelemeler, finansal oranlar,
degisken azaltma yontemleri, aykir1 deger tespit yontemi, finansal basarisizlik tanimlari,
dengeli 6rneklem sec¢imi, siiflandirma yontemleri ve performans Olgiitleri ¢alismanin
kisitlarini olusturmaktadir. Ancak bazi uygulamalar bu kisitlar1 asmada veya en aza
indirgemede yardimeci olmustur. Veri kalitesini artirmak adina 6 adet finansal filtre
kullanilmasi, TCMB tarafindan sunulan 46 finansal oranin tamaminin hesaplamalara
katilmasi, ii¢ farkli degisken azaltma tekniginden elde edilen sonuclar ile model
kurulmasi, karsilagtirmali aykir1 deger analizi yapilmasi, dort farklh finansal basarisizlik
tanimi olusturulmasi, dengeli 6rneklemlerin on kez rassal bi¢imde segilip isleme alinmasi,
dort farkli siniflandirma yontemi kullanilmasi ve bu yontemlerden elde edilen sonuglarin
yedi Olgiit tarafindan degerlendirilmesi gibi uygulamalar ile ¢aligma kisitinin asgari
diizeye indirilmesi hedeflenmistir. Son olarak, sektore 6zgii modellerde en basarili
yontem bir makine 6grenme yontemi olmasi ve sonuca dair katsayilar sunmamasina
karsin bu kisit1 azaltmak adina basit ve kolay bicimde hesaplanabilen ve dogruluk orani

paylasilan yonteme iliskin model de sunulmustur.

Pek ¢ok finansal basarisizlik 6ngorii modeli ¢alismasinin en biiyiik kisit1 verilerdir.
Gerek isletme sayilar1 gerek g¢alisma periyodu bu tiir ¢aligmalarda yeterli diizeyde
kullanilamamaktadir. Literatiirde yer alan ¢caligmalarin biiyiik ¢ogunlugu veri sorunundan
dolay1 ulusal ve uluslararasi borsalarda faaliyet gosteren isletmeler ile yapilmaktadir. Bu
durum sektdrel bazli ¢aligmalarda kullanilan isletmelerin sektorii temsil yetenegini sinirh
kilmaktadir. Dolayisiyla bu ¢alisma veri kisitini en yiiksek diizeyde agma ve ihtisaslasma
konusunda 6nem arz etmektedir. Calisma 17 farkli sektor i¢in elde edilebilecek en genis

veri seti ile yapilmustir.

Isletmeler faaliyet dénemleri sonunda elde edilen mali tablolardan birtakim
caligmalar yaparak hem ge¢mis donemin performanslarmi degerlendirip hem de
gelecekte alinacak pozisyonlara iliskin ipuglari elde ederler. Isletmeler i¢in diinden ziyade
yarin daha biiyiik 5nem arz etmektedir. Isletmelere hem sektér i¢indeki performanslarinin

degerlendirmesinde hem de gelecekte karsilagsmalart muhtemel finansal basarisizliklar:
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onceden tahmin etmede calismada yer alan model katki sunmaktadir. Benzer sekilde
isletmelere kredi saglayan kurumlarin isletmeyi degerlendirmede kullanacag: giivenilir
bir kaynak olmasi s6z konusudur. Modelden elde edilen skorlar bir sektor ortalamasi elde
etmede ve isletmelerin durumlarini bu skorlar lizerinden degerlendirme noktasinda katki1
sunmaktadir. Bu durum ayni zamanda sektor i¢i rekabetin artirllmasina olanak
saglamaktadir. Mikro diizeyde sagladigi katkilarin yan1 sira makro 6lgekte de isletmelerin
gelecekte yasayabilecegi finansal basarisizliklart onceden tahmin etmesi ve gerekli
diizenlemeleri yapmasi ile iilke ekonomisine hem isttihdam hem de iiretim anlaminda
katki saglamayi siirdiirmesi imkani elde edilmektedir. Sektorlerin sadece kendi ig
dinamiklerinin analiz edilerek modellenmesi ve yliksek oranda basarili performans
gostermeleri sonucunda bu c¢alismada yer alan filtreler, kullanilan yontemler ve

modellerin bir biitiin olarak literatiire katkis1 saglamasi1 hedeflenmistir.

Calismanin kisitlar1 ayn1 zamanda gelecekte yapilacak ¢alismalarin da motivasyonu
olmaktadir. Yukarida bahsedilen kisitlarin ortadan kaldirilmasi veya farklilastiriimasi ile
pek cok farkli calismanin yapilmasina imkan tanimaktadir. Gelecek ¢alismalarda burada
kullanilan tanim ve yontemlerin alt sektorlere uygulanmasi veya sektor igindeki farkl
biiyiikliikteki isletmelerde uygulanmasi s6z konusu olabilir. Ayni sektorlere farkl
finansal basarisizlik tanimlar1 ve finansal oranlarin kullanildig1 ¢aligmalar yapilmasi da
miimkiindiir. Mevcut finansal oranlarin yani sira sektor ve piyasa dinamiklerini yansitan
baska ekonomik veya sosyal degiskenlerin eklenmesi, kullanilan degisken azaltma ve

siniflandirma yontemlerinin farklilastirilmasi ile literatiire katki saglanmas1 muhtemeldir.
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EKLER

Ek 1:Tarim, Ormancilik ve Balik¢ilik ot A SCONT 1111

o . if{(((veriSCD_3086j]-veri$CD_3086[j-1])/veriSCD_3086[j-11)<(-0.1)) &
sektoriine ait R Kodlar1 ((veriSCD_5052[j-11<0)&(veriSCD_5052[j]<0)))){

veri$FBT _1[j]<-1 # Statement
else{

veri$FBT_1[j]<-0
}+ }else {veriSFBT_I[j]<-NA }

setwd('c:\\Users\\samsung\\Desktop\\Anadolu\\Sek_A")
#setwd('c:\\Users\\koray.yapa\\Desktop\\Anadolu\\Sek_A")
install.packages('xts")

install.packages("caret", dependencies = TRUE)
install.packages("randomForest")
install.packages("tidyverse")

install.packages("glm2")

install.packages("corrplot")

install.packages("xlsx")

library("xIsx")

library(corrplot)

library("randomForest")

library(caret)

library('xts')

library(glm2)

library(tidyverse)

set.seed(1234)

options("scipen"=0, "digits"=7)

A_data <- read.table("SEKTOR_A.csv", sep=";", dec=".", header = T)

b<-matrix(colnames(A_data))

b<- data.frame(a=b,b=NA)

for (iin 1:42) {
a<-sum(is.na(A_datal, i]))
b[i,2]<-a

}
b$c<-bSb/(nrow(A_data))*100
b

options("scipen"=100, "digits"=4)

veri<- A_data

#it## SATIR KONTROLU ######

veriSCONT _1<-paste0(veriSGIRISIM_NO,veriSYIL)
veriSCONT_2<-paste0(veriSGIRISIM_NO1,veri$ YIL1)
veriSCONT _3<-paste0(veriSGIRISIM_NO2,veri$ YIL2)
veriSCONT _1<- as.numeric(veriSCONT _1)
veriSCONT_2<- as.numeric(veriSCONT_2)
veriSCONT_3<- as.numeric(veriSCONT _3)
veri$X12<- veriSCONT_1-veri$CONT 2
veri$X23<- veriSCONT_2-veri$CONT _3

veri$X13<- veriSCONT_1-veriSCONT _3

veri$KK<- veri$CD_3108-veri$CD_5052
summary(veri$X12)

summary(veri$X23)

summary(veri$X13)

summary(veri$KK)

veri<- veri[ !duplicated(veriSCONT _1), ]

veri<- veri[ !duplicated(veriSCONT _2), ]

veri<- veri[ !duplicated(veriSCONT _3), ]
summary(veri$X12)

summary(veri$X23)

summary(veri$X13)

summary(veri$KK)

veri <-subset(veri, veri$X13 == 0)
summary(veri$X12)

summary(veri$X23)

summary(veri$X13)

summary(veri$KK)

FREQ <- table(veriSCONT_1) # CONT_1 frequency Check
freq<-data.frame(FREQ)

freq$Freq<- as.numeric(freq$Freq)
summary(freq$Freq)

sum(freq$Freq)

veri[is.na(veri)] <- 0

veri<-na.omit(veri)

summary(veri)
veri$CD1032_ort<-(veriSCD_1032+veri$OD_1032)/2
#HH#HHFILTRELER#####H#

stok<-1000

pasif<-5000

kvyk<-500

ozkayn<-5000

satis<-1000

HHHHHFILTER 1 ##### STOK

veri_F1 <-subset(veri, veri$CD_1032 >=stok)
veri_F1 <- unique(veri_F1)

#itHHHHFILTER 2 #### PASIF

veri_F2 <-subset(veri_F1, CD_3111 >=pasif)
HHHHHFILTER 3 ##H### KV YABANCI
veri_F3 <-subset(veri_F2, CD_3001 >=kvyk)
#itHHHHFILTER 4 #### OZKAYNAKLAR
veri_F4 <-subset(veri_F3, CD_3086 >=ozkayn)
HHHHHFILTER 5 ##### Donem K/Z

veri_F5 <-subset(veri_F4, CD_5052 !="Inf")
#iH##HHFILTER 6 #itfitt Net SATISLAR
veri_F6 <-subset(veri_F5, CD_5009 >=satis)

veri <- veri_F6

veri <-veri[order(veriSCONT _1, decreasing = FALSE),]
#it#### Finansal Basarisizlik Tanimlari ######H###
<2

veriSFBT_1<-NA

}
table(veri$FBT _1)
veri <-veri[order(veriSCONT _1, decreasing = FALSE),]
<2
veriSFBT_2<-NA
for (j in 2:nrow(veri)) {
if{veriSCONT _1[j]-veriSCONT _1[j-1]==1) {

if((((veri$CD_1001[j]-veri$CD_3001[j])<=0)&((veri$CD_1001[j-1]-veriSCD_3001j-

1])<=0)) &
(((veriSCD_5052[j-1]<0)&(veri$CD_5052[j]<0)))){
veri$FBT_2[j]<-1 # Statement
Yelse{
veriSFBT_2[j]<-0
} ) else {veriSFBT 2[j]<-NA }

}
table(veriSFBT_2)
veri <-veri[order(veriSCONT_1, decreasing = FALSE),]
j<2
veriSFBT_4<-NA
for (j in 2:nrow(veri)) {
if(veriSCONT _1[j]-veriSCONT _1[j-1]==1) {

if((((veriSCD_1001[j]-veri$CD_3001[j])<=0)&((veri$CD_1001[j-1]-veri$CD_3001[j-

1)<=0)) &
(((veriSCD_5052[j-1]<0)&(veriSCD_5052[j]<0)))&

(((veriSCD_3086j]-veri$CD_3086[j-1)/veri$CD_3086[j-11)<(-0.1)) ){

veriSFBT_4[j]<-1 # Statement
Yelse{

veriSFBT_4[j]<-0

} } else {veriSFBT_4[j]<-NA }

}
table(veriSFBT_4)
veri <-veri[order(veriSCONT _1, decreasing = FALSE),]
j<2
veriSFBT_3<-NA
for (j in 2:nrow(veri)) {
if{veriSCONT _1[j]-veriSCONT _1[j-1]==1) {

if((((veriSCD_1001[j]-veri$CD_3001[j])<=0)&((veri$CD_1001[j-1]-veri$CD_3001[j-

1D<=0)) &

(((veriSCD_3086[j]-veriSCD_3086[j-1])/veriSCD_3086[j-1])<(-0.1)) ){

veri$FBT_3[j]<-1 # Statement
Yelse{

veri$FBT_3[j]<-0

} } else {veriSFBT_3[j]<-NA }

}

table(veri$FBT_3)

veri <-veri[order(veriSCONT _1, decreasing = FALSE),]
HitHHHHHHHHFIN ANS AL ORANLAR##H#HHHHHHHEH
veri$LO_1=veri$CD_1001/veri$CD_3001
veri$LO_2=(veri$CD_1001-

(veriSCD_1032+veri$CD_1045+veriSCD_1047))/veri$CD_3001

VeriSLO_3=(veriSCD_1002+veriSCD_1008)/veri$CD_3001
veri$LO_4=veri$CD_1032/veri$CD_1001
veri$LO_5=veri$SCD_1032/veri$CD_1122

veriSLO_6=(veri$CD_3001-(veri$CD_1002+veri$CD_1008))/veri$CD_1032
veriSLO_7=(veri$CD_1014-+veri$CD_1023)/veriSCD_1001
veriSLO_8=(veri$CD_1014-+veri$CD_1023)/veri$CD_1122

veri$FY_1=(veri$CD_3001+veriS$CD_3051)/veri$CD_1122
VeriSFY 2=veri$CD_3086/veri$CD_1122

VeriSFY 3=veriSCD_3086/(veri$CD_3001+veri$CD_3051)
veri$FY_4=veri$CD_3001/veri$CD_3111
veri$FY_5=veri$CD_3051/veri$CD_3111
VeriSFY_6=veriSCD_3051/(veri$CD_3051+veri$CD_3086)
VeriSFY _7=veri$CD_1084/veri$CD 3086
veri$FY_8=veriSCD_1084/veri$CD_3051
veri$FY_9=veri$CD_1057/(veri$CD_3001+veri$CD_3051)
VeriSFY_10=veri$CD_1057/veri$CD_3086
VeriSFY_11=veri$CD_1057/(veri$CD_3051+veri$CD_3086)
veri$FY_12=veri$CD_3001/(veri$CD_3001+veri$CD_3051)

veri$FY_13=(veri$CD_3003+veri$CD_3006+veri$CD_3053)/veriSCD_1122

veriSFY_14=(veri$CD_3003-+veri$CD_3006)/veriSCD_3001

VeriSFY_15=(veri$CD_3003-+veri$CD_3006+veri$CD_3053)/(veriSCD_3001+veri$C

D _3051)

veri$FY_16=veri$CD_1001/veri$CD_1122
VeriSFY_17=veri$CD_1084/veri$CD_1122
veriSDH_1=veri$CD_5010/((veri$CD1032_ort))
veriSDH_2=veri$CD_5009/(veri$CD_1023+veri$CD_1058)
veri$DH_3=veri$CD_5009/veri$CD_1001
veriSDH_4=veri$CD_5009/(veriSCD_1001-veri$CD_3001)
veriSDH_5=veri$CD_5009/veri$CD_1084

veri$SDH_6=veri$CD_5009/veri$CD_1057
veri$DH_7=veri$CD_5009/veri$CD_3086
veri$DH_8=veri$CD_5009/veri$CD_1122

veriSKO_1=veriSCD_5052/veriSCD_3086
veri$SKO_2=veri$CD_5050/veri$CD_3086
veri$KO_3=(veri$CD_5050+veri$CD_5039)/veri$CD_3111
veriSKO_4=veriSCD_5052/veri$CD_1122



veriSKO_5=veri$CD_5020/(veri$CD_1122-(veri$CD_1057-veri$CD_1058-
veri$CD_1084))
#veri$KO_6=
veri$KO_7=veri$CD_5020/veri$CD_5009
veri$KO_8=veri$CD_5015/veri$CD_5009
veri$KO_9=veri$CD_5052/veri$CD_5009
veri$KO_10=veriSCD_5010/veri$CD_5009
veriSKO_11=veri$CD_5016/veri$CD_5009
veri$KO_12=veri$CD_5039/veri$CD_5009
veri$KO_13=(veri$CD_5050+veriSCD_5039)/veri$CD_5039
veri$KO_14=(veri$CD_5052+veriSCD_5039)/veri$CD_5039
summary(veri$X12)
summary(veri$X23)
summary(veri$X13)
summary(veriSKK)
A_oranlar<-veri[, 62:length(veri)]
A_oranlar ALL<-veri[, 62:length(veri)]
A_oranlar<- cbind(veri[, 1:2], veriSCONT _1, veri[13:16], veri[51:61], A_oranlar)
A_oranlar_ALL<- cbind(veri[, 1:2], veriSCONT_1, wveri[13:16], veri[51:61],
A _oranlar ALL)
A_oranlar<- na.omit(A_oranlar[,19:64])
#write.table(A_oranlar, file = "A_oranlar.xls")
#it#iH## KONTROL 2 #it##t
Control<-matrix()
Control INF<- matrix()
Control NINF<- matrix()
Control NA<- matrix()
Control<-data.frame(Control)
Control_INF<-data.frame(Control_INF)
Control NINF<-data.frame(Control NINF)
Control NA<-data.frame(Control NA)
for (i in 1:ncol(A_oranlar)) {
Control[ ,i]<-sum(A_oranlar[ ,i]==0)
Control INF[ ,i]<-sum(A_oranlar[ ,i]=="Inf")
Control _NINF[ ,i]<-sum(A_oranlar[ ,i]=="-Inf")
Control_NA[ ,i]<-sum(A_oranlar[ ,i]=="NA")
}
Control ALL<-matrix(ncol = 48, nrow = 5)
Control ALL<-data.frame(Control)
Control_ALL[1, ]<- Control
Control ALL<-data.frame(Control)
Control ALL[2, ]<- Control NA
Control_ALL[3, ]<- Control_INF
Control_ALL[4, ]<- Control NINF
Control_ALL[S, ]<- Control+Control NA+Control INF+Control NINF
Control_Yuzde<-Control_ALL/nrow(A_oranlar)*100
Control ALL<-Control ALL[, 1:length(Control ALL)]
Control_Yuzde<-Control_Yuzde[, 1:length(Control_Yuzde)]
Control_Yuzde<-round(Control_Yuzde, digits = 2)
colnames(Control_ALL)<-
¢("LO_1","LO_2","LO_3","LO_4","LO_5","LO_6","LO_7","LO_8","FY_1",
"FY_2""FY_3","FY_4","FY_5","FY_6","FY_7","FY_8","FY_9","FY _
10","FY_I1","FY_12","FY_13","FY_14","FY_15","FY_16","FY_17","DH_1","DH_2
""DH_3","DH_4","DH_5","DH_6","DH_7","DH_8",
"KO_1","KO_2","KO_3","KO_4"
,"KO_5","KO_7","KO_8","KO_9","KO_10","KO_11","KO_12",
"KO_13","KO_14")
Control_ ALL
Control_Yuzde
j<1
for (j in 1:ncol(Control_Yuzde)) {
if{Control_Yuzde[5, j]>20)

{
Control_Yuzde[6, j ]<-"CIKAR" # Statement
Yelse{
Control_Yuzde[6, j ]<-""
}
}
s<-1
for (s in 1:ncol(Control_Yuzde)) {
if{ Control_Yuzde[6, s]== "CIKAR")

Control_Yuzde[7, s ]<-1 # Statement
Yelse{
Control_Yuzde[7, s ]<-0
}
}
colnames(Control_Yuzde)<-c¢("LO_1",

"LO_2","LO 3","LO 4", "LO 5",

v|L076vlynL077v|‘li078n’ "FYif", "FY 2", "Fnyi "FY_4", "FY_5",
"BY 6% "EY 7, YEY 8" YEY 9" "FY 10, "FY 11",
"FY_12""FY_I3","FY_14""FY _15", "FY_16",

"FY_17","DH_1","DH_2","DH_3","DH_4",“DH_5",
"DH_6","DH_7","DH_8","KO_1","KO_2","KO_3","KO_4","KO_5","
KO_7","KO_8","KO_9",

"KO_10", "KO_11","KO_12","KO_13","KO_14")
row.names(Control_Yuzde)<-c("Sifir","NA", "Inf", "-Inf", "A_Toplam", "A_Sonuc",
"liste")
ex_var<-c(colnames(Control_Yuzde[which(Control_Yuzde[7,]==1)]))
ex_var
exclude <- names(A_oranlar_ ALL) %in% c(ex_var)

A_oranlar_ALL <-subset(A_oranlar_ALL, A_oranlar ALL$SDH_5 !="Inf")

#itt#### DEGISKEN CIKARMA

A_oranlar ALL<-A_oranlar ALL[!exclude]
A_Oranlar FBT I<- cbind(
A_oranlar_ALL[19:length(A_oranlar_ALL)] )
A_Oranlar_FBT 2<- cbind(
A_oranlar ALL[19:length(A_oranlar ALL)])
A_Oranlar FBT 4<- cbind(
A_oranlar_ALL[19:length(A_oranlar_ALL)] )

A_oranlar ALL[11],
A_oranlar_ALL[12],

A_oranlar ALL[16],

A Oranlar_FBT_3<-
cbind(A_oranlar_ ALL[17],A_oranlar ALL[19:length(A_oranlar_ALL)] )
A_Oranlar_FBT_1<- na.omit(A_Oranlar_FBT_1)
A_Oranlar FBT_2<- na.omit(A_Oranlar FBT_2)
A_Oranlar FBT_4<- na.omit(A_Oranlar FBT_4)
A_Oranlar_FBT_3<- na.omit(A_Oranlar_FBT_3)
FBT_l<-table(A_Oranlar_FBT_I$FBT 1)
FBT_2<-table(A_Oranlar FBT 2$FBT 2)
FBT_4<-table(A_Oranlar FBT_4$FBT 4)
FBT_3<-table(A_Oranlar_FBT_3$FBT_3)
veri_Fail<-rbind(FBT_1, FBT_2, FBT_4, FBT_3)
write.xIsx(veri_Fail, file = "A_Sek_Results.xIsx", sheetName = "Num_FF", append =
TRUE)
veri_Fail
install.packages("corrplot")
library(corrplot)
install.packages("gridExtra")
library(gridExtra)
outdet90 <- function(x){

q90<-quantile(x, probs = 0.90)

q10<-quantile(x, probs = 0.10)

diff<- q90 - q10

diff’

lower_t=ql0 - (1.5 * diff)

upper_t =q90 + (1.5 * diff)

out_90<- x[(x < lower_t) | (x > upper_t)]

length(out_90)

}
it FBT | #iHH
A_Oranlar_FBT_1<- data.frame(A_Oranlar FBT_1)
ss<-matrix()
ss[1]<-0
Tmin<-matrix()
Tmax<-matrix()
for (i in 2:length(A_Oranlar FBT_1)){
ss[i]<-outdet90(A_Oranlar_FBT_1[ ,i])
q90<-quantile(A_Oranlar_FBT _1[ ,i], probs = 0.90)
ql0<-quantile(A_Oranlar_FBT _1[ ,i], probs = 0.10)
diff<- q90 - q10
diff
Tmin[i] = q10 - (1.5 * diff)
Tmax[i] = q90 + (1.5 * diff)
A_Oranlar_ FBT 1<-subset(A_Oranlar FBT_1, A_Oranlar FBT_I[ ,i] > Tmin[i] &
A_Oranlar_FBT_1[,i] < Tmax[i])
}
library(caret)
library(corrplot)
correlations <- cor(A_Oranlar_FBT _1[, 1:length(A_Oranlar_FBT_1)])
par(mfrow=c(1,1))
corrplot(correlations, method="square")
cutoFBT_1 <- 0.95
high_Corr_095 <- findCorrelation(correlations, cutoff=cutoFBT_1)
for (value in high_Corr_095) {
print(names(A_Oranlar_FBT_1)[value])
}
A_Oranlar_FBT_1 <- A_Oranlar_FBT_1[,-high_Corr_095]
summary(A_Oranlar_FBT_1)
table(A_Oranlar FBT_I$FBT_1)
Cont<-matrix()
Cont_INF<- matrix()
Cont_NINF<- matrix()
Cont_NA<- matrix()
Cont<-data.frame(Cont)
Cont_INF<-data.frame(Cont_INF)
Cont_NINF<-data.frame(Cont_NINF)
Cont_NA<-data.frame(Cont_NA)
for (i in 2:ncol(A_Oranlar_FBT _1)) {
Cont[ ,i]<-sum(A_Oranlar_FBT _1[ ,i]==0)
Cont_INF[ ,i]<-sum(A_Oranlar_FBT_1[ ,i]="
Cont_NINF[ ,i]<-sum(A_Oranlar_FBT _I[ ,
Cont_NA[ ,i]<-sum(A_Oranlar_FBT _1[ ,i]
}
Cont_ALL<-matrix(ncol = 48, nrow = 5)
Cont_ALL<-data.frame(Cont)
Cont_ALL[1, ]<- Cont
Cont_ALL<-data.frame(Cont)
Cont_ALL[2, ]<- Cont_NA
Cont_ALL[3, ]<- Cont_INF
Cont_ALL[4, ]<- Cont NINF
Cont_ALL[S, ]<- Cont+Cont_NA+Cont_INF+Cont_NINF
Cont_Yuzde<-Cont_ALL/nrow(A_oranlar)*100
Cont_ALL<-Cont_ALL[, 2:length(Cont_ALL)]
row.names(Cont_ALL)<-c("Sifir","NA", "Inf", "-Inf", "A_Toplam")
Cont_Yuzde<-Cont_Yuzde[, 2:length(Cont_Yuzde)]
Cont_Yuzde<-round(Cont_Yuzde, digits = 2)
row.names(Cont_Yuzde)<-c("Sifir","NA", "Inf", "-Inf", "A_Toplam")
library("randomForest")
library(dplyr)
library(class)
library(caret)
library("randomForest")
library(caret)
library('xts')
library(glm?2)
RANFOR<- matrix(nrow = (length(A_Oranlar_FBT_1)-1))
i<-1
for(iin 1:10) {
set.seed(250%1)
HiHHHH#H# RANDOM FOREST

nf")

NA")



rf <- randomForest(FBT_1 ~ ., data = A Oranlar_FBT 1, ntree = 500, mtry = 6,
importance = TRUE)
rf
FS_RF<-importance(rf) # S?ral?
RANFOR<- cbind(RANFOR, FS_RF[ ,1])

}

RANFOR<- RANFOR[, 2:11]

RF_MEAN = rowMeans(as.matrix((RANFOR)))

RANFOR<-cbind(RANFOR, RF_MEAN)

library(xlsx)

write.xIsx(RANFOR, file = "FBT_1_Feature_S.xlsx", sheetName = "RF")

SFBS<-matrix()

HtHH#HEHHH# Step wise Forward and Backward Selection

base.mod <- Im(FBT_1 ~ 1, data=A_Oranlar_FBT _1) # Step 1: Define base intercept

only model

allmod <- Im(FBT_1 ~ .

predictors

stepMod <- step(base.mod, scope = list(lower = base.mod, upper = all.mod), direction

= "both", trace = 0, steps = 1000)

shortlistedVars <- names(unlist(stepMod[[1]])) # Step 4: Get the shortlisted variable.

shortlistedVars <- shortlistedVars[!shortlistedVars %in% "(Intercept)"] # remove

intercept

class(shortlistedVars)

vec_updated <- as.factor(shortlistedVars)

SFBS<-as.matrix(vec_updated)

write.xIsx(SFBS, file = "FBT_1_Feature_S.xlsx", sheetName = "SFBS", append =

TRUE)

#HHHHH##H KNN Method

set.seed(1234)

control <- trainControl(method="repeatedcv", number=10, repeats=3)

A_Oranlar_FBT_1$FBT_I<- factor(A_Oranlar FBT 1$FBT 1)

regressorl<-  train(FBT_1~ data=A_Oranlar_FBT 1,

preProcess="scale", trControl=control)

importance <- varImp(regressorl)

importance

k<-matrix()

k<-importance

kk<-matrix(ncol = 2)

kk<-add_rownames(k$importance, var = "Ind")

kk<-kk[order(-kk$XO0 ), ]

write.xIsx(kk, file ="FBT_1_Feature_S.xIsx", sheetName = "KNN", append = TRUE)

library(dplyr)

a_mean<-mean(RANFOR[,11])

kk<-data.frame(kk)

¢_mean<-mean(kk[,3])

al = subset(RANFOR, RANFOR([,11]>a_mean)

al <-al[,11]

al<-data.frame(al)

all<-add_rownames(al, var ="V1")

al<-all[,1]

a2=SFBS

a3 = subset(kk, kk[,2]>c_mean)

a3 <-a3[,1]

a3<-matrix(a3)

FeaSel <-rbind(al,a2,a3)

Model_var<-table(FeaSel)

Model_var <- data.frame(Model_var)

Model_var <-Model_varforder(Model var$Freq , decreasing = TRUE),]

Model_var = subset(Model_var, Model_var$Freq==3)

mmm_1 <- as.formula(paste("FBT_1 ~ ", pasteO(Model_var[,1], collapse = '+')))

library(caTools)

library("randomForest")

library(caret)

library(ggplot2)

library(esquisse)

library("PMCMRplus")

library('xts")

library(glm2)

require(caTools)

library(ISLR)

library(caret)

table(A_Oranlar_ FBT 1$FBT_1)

library(dplyr)

out<-matrix()

for (i in 1:nrow(Model_var)) {
out[i]<-as.character(Model_var[i,1])

}

A_Oranlar_FBT_I<-cbind(A_oranlar ALL[11],

A_oranlar_ALL[19:length(A_oranlar_ALL)] )

A_Oranlar_FBT_1<- na.omit(A_Oranlar_FBT_1)

AA<-(A_Oranlar_FBT_1 %>% select(c(out)))

AA_Oranlar_FBT_1<-cbind(A_Oranlar FBT 1SFBT_1, AA)

colnames(AA_Oranlar_FBT_1)<-c("FBT_1", colnames(AA))

ss1<-matrix()

Tminl<-matrix()

Tmax1<-matrix()

for (i in 2:length(AA_Oranlar_FBT _1)){
ss1[i]<-outdet90(AA_Oranlar_FBT_I[ ,i])
q90<-quantile(AA_Oranlar_ FBT_1[ ,i], probs = 0.90)
q10<-quantile(AA_Oranlar FBT_1[ ,i], probs = 0.10)
diff<- q90 - q10
diff
Tminl[i] = q10 - (1.5 * diff)
Tmax1[i] = q90 + (1.5 * diff)
AB_Oranlar_FBT_1<-subset(AA_Oranlar_FBT _1,

Tminl[i] & AA_Oranlar_FBT_1[ ,i] < TmaxI1[i])

}

tm <-matrix()

ttm <-matrix()

, data=A_Oranlar_FBT 1) # Step 2: Full model with all

method="knn",

AA Oranlar FBT_I[ ,i] >

tttm<-matrix()
ttttm<-matrix()
band<-table(AB_Oranlar_FBT_1$FBT_1)
faill<-band[names(band)==1]
fail0<-band[names(band)==0]
fail<- min(fail0, faill)
set.seed(1234)
FBT_1_LR<-matrix(ncol = 10)
i<-1
for(iin 1:10) {
data_1<-AB_Oranlar_FBT_I[sample(
fail), ]
data_0<-AB_Oranlar FBT_1[sample( which(AB_Oranlar FBT 1$FBT_1==0), fail),

which(AB_Oranlar_ FBT _1$FBT_1==1),

data_01<-rbind(data_0, data_1)
data<-data_O1[sample(1:nrow(data_01)), ]
data<-cbind(data[2:length(data)], data[1])
HitH#HHH#### RANDOM FOREST
data$FBT _1 <- as.factor(data$FBT_1)
data$FBT 1 <- as.character(data$FBT _1)
spl = sample.split(data, SplitRatio = 0.8)
train = subset(data, spl==TRUE)
testt = subset(data, spl==FALSE)
train$FBT _1<-as.factor(train$FBT _1)
model_fea <- randomForest(mmm _1, data = train,
ntree=100, proximity=T, importance = TRUE)
model_fea
predTrain_fea <- predict(model_fea, train, type
table(predTrain_fea, trainSFBT_1)
predValid_fea <- predict(model_fea, testt, type = "class")
mean(predValid_fea = testtSFBT_1)
tablel<-table(predValid_fea, testtSFBT 1)
tl <- as.data.frame.matrix(tablel)
tm <- cbind(tm,t1)
Hi I LR
logit <- glm(mmm_1, family="binomial', data=train)
summary(logit)
FBT_1_LOGREG<-logit[["coefficients"]]
FBT_1_LOGREG<-data.frame(FBT_1_LOGREG)
FBT_1_LR[i]J<-FBT_1_LOGREG
FBT_1_LR<-data.frame(FBT _1_LR)
train.probs_F <-predict(logit, train, type="response')
train.logit_F <- rep(0,length(train.probs_F))
train.logit_F[train.probs_F>=0.5] <- 1
table(train.logit_F, train$FBT 1)
test.probs_F <-predict(logit, testt, type="response’)
pred.logit_F <- rep(0,length(test.probs_F))
pred.logit_F[test.probs_F>=0.5] <- 1
ttable]<-table(pred.logit_F, testt$FBT 1)
tt] <- as.data.frame.matrix(ttable1)
ttm <- cbind(ttm,tt1)
HiH R KNN
data$FBT _1 <- as.factor(data$FBT_1)
ctrl <- trainControl(method="repeatedcv",repeats =
#,classProbs=TRUE,summaryFunction = twoClassSummary)
knnFea <- train(lmmm_1, data = train, method = "knn", trControl = ctrl, preProcess =
c("center","scale"), tuneLength = 20)
#Output of KNN fit
knnFea
plot(knnFea)
knnPredict <- predict(knnFea,newdata = train )
#Get the confusion matrix to see accuracy value and other parameter values
confusionMatrix(knnPredict, trainFBT 1)
train = subset(data, spl==TRUE)
test = subset(data, spl==FALSE)
knnPredictl <- predict(knnFea, newdata = test )
confusionMatrix(knnPredict1, testSFBT_1)
length(knnPredict)
tttable1<-table(knnPredict1, testSFBT_1)
ttt] <- as.data.frame.matrix(tttable1)
tttm <- cbind(tttm,ttt1)
HHHEHH#H### ANN (https://www.pluralsight.com/guides/machine-learning-with-
neural-networks-r)
train_params <- trainControl(method = "repeatedcv", number = 10, repeats=5)
train[-length(data)] = scale(train[-length(data)])
test[-length(data)] = scale(test[-length(data)])
train$FBT _1 <- factor(train$FBT_1)
testSFBT _1 <- factor(test§FBT_1)
nnet_model <- train(mmm_1 , data=train,
method = "nnet",
trControl= train_params,
preProcess=c("scale","center"),
na.action = na.omit)
prop.table(table(train$FBT _1)) #Baseline Accuracy
nnet_predictions_test <-predict(nnet_model, test)#Predictions on the test set
ttttable 1 <-table(testSFBT 1, nnet_predictions_test)# Confusion matrix on test set
tttt] <- as.data.frame.matrix(ttttable1)
ttttm <- cbind(ttttm,tttt1)
}
tm<-tm[, 2:21]
tm0<- tm[, ¢(TRUE,FALSE)]
tm0
RF_0 = rowMeans(as.matrix((tm0)))
RF_0
tml<- tm[, c(FALSE, TRUE)]
tml
RF_1 = rowMeans(as.matrix((tm1)))
RF_1
RF_0<-data.frame(RF_0)

—n
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RF_l<-data.frame(RF_1)
RF_CM<-cbind(RF_0, RF_1)
ttm<-ttm[, 2:21]
ttm0<- ttm[, ¢((TRUE,FALSE)]
ttm0
LR_0 = rowMeans(as.matrix((ttm0)))
LR_0
ttml<- ttm[, c((FALSE, TRUE)]
ttml
LR_1 = rowMeans(as.matrix((ttml)))
LR_1
LR_0<-data.frame(LR_0)
LR_1<-data.frame(LR_1)
LR_CM<-cbind(LR_0, LR_1)
write.xIsx(FBT_1_LR, file =
TRUE)
tttm<-tttm[, 2:21]
tttm0<- tttm[, c(TRUE,FALSE)]
tttm0
KNN_0 = rowMeans(as.matrix((tttm0)))
KNN_0
tttm1<- tttm[, c(FALSE, TRUE)]
tttm]
KNN_ I = rowMeans(as.matrix((tttm1)))
KNN_1
KNN_0<-data.frame(KNN_0)
KNN_ I<-data.frame(KNN_1)
KNN_CM<-cbind(KNN_0, KNN_1)
ttttm<-ttttm[, 2:21]
ttttm0<- ttttm[, c((TRUE,FALSE)]
ttttm0
ANN_0 = rowMeans(as.matrix((ttttm0)))
ANN_0
ttttm1<- ttttm[, c(FALSE, TRUE)]
ttttm1
ANN_1 = rowMeans(as.matrix((ttttm1)))
ANN_1
ANN_0<-data.frame(ANN_0)
ANN_ I<-data.frame(ANN_1)
ANN_CM<-cbind(ANN_0, ANN_1)
FBT_1_matrix<-cbind(RF_CM,LR_CM, KNN_CM, ANN_CM )
library(xlsx)
write.xIsx(FBT_1_matrix, file = "FF_matrix.xIsx", sheetName = "FBT_1", append =
TRUE)
HHtHH FBT 2 #ithitthitth
A_Oranlar_FBT_2<- data.frame(A_Oranlar_ FBT_2)
ss<-matrix()
ss[1]<-0
Tmin<-matrix()
Tmax<-matrix()
for (i in 2:length(A_Oranlar_ FBT_2)){
ss[i]<-outdet90(A_Oranlar_FBT_2[ ,i])
q90<-quantile(A_Oranlar FBT_2[ ,i], probs = 0.90)
ql0<-quantile(A_Oranlar_ FBT_2[ ,i], probs = 0.10)
diff<- q90 - q10
diff
Tmin[i] = q10 - (1.5 * diff)
Tmax[i] = q90 + (1.5 * diff)
A_Oranlar_FBT_2<-subset(A_Oranlar_FBT 2, A Oranlar_FBT_2[ ,i] > Tmin[i] &
A_Oranlar_FBT _2[ ,i] < Tmax[i])
)
library(caret)
library(corrplot)
correlations <- cor(A_Oranlar_FBT _2[, 1:length(A_Oranlar_FBT_2)])
par(mfrow=c(1,1))
corrplot(correlations, method="square")
cutoFBT 2 <- 0.95
high_Corr_095 <- findCorrelation(correlations, cutoff=cutoFBT_2)
for (value in high_Corr_095) {
print(names(A_Oranlar_FBT_2)[value])

"LOGREG.xIsx", sheetName = "FBT_1", append =

)
A _Oranlar_FBT 2 <- A_Oranlar_FBT_2[,-high_Corr_095]
summary(A_Oranlar FBT_2)
table(A_Oranlar FBT 2$FBT _2)
Cont<-matrix()
Cont_INF<- matrix()
Cont_NINF<- matrix()
Cont_NA<- matrix()
Cont<-data.frame(Cont)
Cont_INF<-data.frame(Cont_INF)
Cont_NINF<-data.frame(Cont_NINF)
Cont_NA<-data.frame(Cont_NA)
for (i in 2:ncol(A_Oranlar_FBT_2)) {
Cont[ ,i]<-sum(A_Oranlar_FBT_2[ ,i]==0)
Cont_INF[ ,i]<-sum(A_Oranlar FBT 2[ ,i]=="Inf")
Cont_NINF[ ,i]<-sum(A_Oranlar_FBT_2[ ,i]=="-Inf")
Cont_NA[ ,i]<-sum(A_Oranlar_FBT_2[ ,i]=="NA")
}
Cont_ ALL<-matrix(ncol = 48, nrow = 5)
Cont_ALL<-data.frame(Cont)
Cont_ALL[1, ]<- Cont
Cont_ALL<-data.frame(Cont)
Cont_ALL[2, ]<- Cont_ NA
Cont_ALL[3, ]<- Cont_INF
Cont_ALL[4, ]<- Cont_NINF
Cont_ALL[S5, ]<- Cont+Cont_NA+Cont_INF+Cont_NINF
Cont_Yuzde<-Cont_ ALL/nrow(A_oranlar)*100
Cont_ ALL<-Cont_ALL[, 2:length(Cont_ALL)]
row.names(Cont_ALL)<-c("Sifir","NA", "Inf", "-Inf", "A_Toplam")

Cont_Yuzde<-Cont_Yuzde[, 2:length(Cont_Yuzde)]
Cont_Yuzde<-round(Cont_Yuzde, digits = 2)
row.names(Cont_Yuzde)<-c¢("Sifir","NA", "Inf", "-Inf", "A_Toplam")
library("randomForest")
library(dplyr)
library(class)
library(caret)
library("randomForest")
library(caret)
library('xts')
library(glm2)
RANFOR<- matrix(nrow = (length(A_Oranlar FBT 2)-1))
i<-1
for(iin 1:10) {
set.seed(250*1)
#itHHHH## RANDOM FOREST
rf <- randomForest(FBT_2 ~ ., data = A_Oranlar_ FBT 2, ntree = 500, mtry = 6,
importance = TRUE)
rf
FS_RF<-importance(rf) # S?ral?
RANFOR<- cbind(RANFOR, FS_RF[ ,1])
}
RANFOR<- RANFOR[, 2:11]
RF_MEAN = rowMeans(as.matrix((RANFOR)))
RANFOR<-cbind(RANFOR, RF_MEAN)
library(xIsx)
write.xIsx(RANFOR, file ="FBT_2_Feature_S.xlsx", sheetName = "RF")
SFBS<-matrix()
HHH#HEHA## Step wise Forward and Backward Selection
base.mod <- In(FBT_2 ~ 1, data=A_Oranlar_ FBT_2) # Step 1: Define base intercept
only model
allmod <- Im(FBT_2 ~ .
predictors
stepMod <- step(base.mod, scope = list(lower = base.mod, upper = all.mod), direction
= "both", trace = 0, steps = 1000)
shortlistedVars <- names(unlist(stepMod[[1]])) # Step 4: Get the shortlisted variable.
shortlistedVars <- shortlistedVars[!shortlistedVars %in% "(Intercept)'] # remove
intercept
class(shortlistedVars)
vec_updated <- as.factor(shortlistedVars)
SFBS<-as.matrix(vec_updated)
write.xIsx(SFBS, file = "FBT_2 Feature S.xlsx", sheetName = "SFBS", append =
TRUE)
. KNN Method
set.seed(1234)
control <- trainControl(method="repeatedcv", number=10, repeats=3)
A Oranlar_ FBT_2$FBT_2<- factor(A_Oranlar FBT_2$FBT_2)
regressorl<-  train(FBT 2~ . , data=A_Oranlar_FBT 2,
preProcess="scale", trControl=control)
importance <- varlmp(regressorl)
importance
k<-matrix()
k<-importance
kk<-matrix(ncol = 2)
kk<-add_rownames(k$importance, var = "Ind")
kk<-kk[order(-kk$XO0 ), ]
write.xlsx(kk, file ="FBT_2_Feature_ S.xlsx", sheetName = "KNN", append = TRUE)
library(dplyr)
a_mean<-mean(RANFOR[,11])
kk<-data.frame(kk)
¢_mean<-mean(kk[,3])
al = subset(RANFOR, RANFOR[,11]>a_mean)
al <-al[,11]
al<-data.frame(al)
all<-add_rownames(al, var ="V1")
al<-all[,1]
a2=SFBS
a3 = subset(kk, kk[,2]>c_mean)
a3 <-a3[,1]
a3<-matrix(a3)
FeaSel <-rbind(al,a2,a3)
Model_var<-table(FeaSel)
Model_var <- data.frame(Model_var)
Model_var <-Model_var[order(Model_var$Freq , decreasing = TRUE),]
Model_var = subset(Model_var, Model_var$Freq==3)
mmm_2 <- as.formula(paste("FBT_2 ~ ", pasteO(Model_var[,1], collapse = '+')))
library(caTools)
library("randomForest")
library(caret)
library(ggplot2)
library(esquisse)
library("PMCMRplus")
library('xts')
library(glm2)
require(caTools)
library(ISLR)
library(caret)
table(A_Oranlar_FBT_2$FBT_2)
library(dplyr)
out<-matrix()
for (i in I:nrow(Model var)) {
out[i]<-as.character(Model_var[i,1])

, data=A_Oranlar_FBT_2) # Step 2: Full model with all

method="knn",

}

A_Oranlar FBT 2<-cbind(A_oranlar ALL[12],
A_oranlar_ALL[19:length(A_oranlar_ALL)] )
A_Oranlar_FBT_2<- na.omit(A_Oranlar_FBT_2)
AA<-(A_Oranlar_FBT_2 %>% select(c(out)))

AA_Oranlar FBT_2<-cbind(A_Oranlar FBT 2$FBT 2, AA)
colnames(AA_Oranlar_FBT_2)<-c("FBT_2", colnames(AA))



ss1<-matrix() preProcess=c("scale","center"),
Tminl<-matrix() na.action = na.omit)
Tmax1<-matrix() prop.table(table(trainSFBT_2)) #Baseline Accuracy

for (i in 2:length(AA_Oranlar FBT 2)){
ss1[i]<-outdet90(AA_Oranlar FBT 2[ ,i])
q90<-quantile(AA_Oranlar_FBT_2[ ,i], probs = 0.90)
ql0<-quantile(AA_Oranlar_FBT_2[ ,i], probs = 0.10)

nnet_predictions_test <-predict(nnet_model, test)#Predictions on the test set
ttttable1 <-table(test$FBT_2, nnet_predictions_test)# Confusion matrix on test set
tttt] <- as.data.frame.matrix(ttttable1)

ttttm <- cbind(ttttm,tttt1)

diff<- q90 - q10 }
diff tm<-tm[, 2:21]
Tminl[i] = q10 - (1.5 * diff) tm0<- tm[, ¢(TRUE,FALSE)]
Tmax1[i] = q90 + (1.5 * diff) tm0
AB_Oranlar_FBT_2<-subset(AA_Oranlar FBT 2, AA Oranlar FBT 2[ ,i] > RF_0=rowMeans(as.matrix((tm0)))
Tminl[i] & AA_Oranlar FBT 2[ ,i] < TmaxI[i]) RF 0
} tml<- tm[, ¢(FALSE, TRUE)]
tm <-matrix() tml
ttm <-matrix() RF_1 = rowMeans(as.matrix((tm1)))
tttm<-matrix() RF 1
ttttm<-matrix() RF_0<-data.frame(RF_0)

band<-table(AB_Oranlar_FBT_2$FBT_2)
faill<-band[names(band)==1]

RF_1<-data.frame(RF_1)
RF_CM<-cbind(RF_0, RF_1)

fail0<-band[names(band)==0] ttm<-ttm[, 2:21]

fail<- min(fail0, faill) ttm0<- ttm[, ¢(TRUE,FALSE)]
set.seed(1234) ttm0

FBT_2 LR<-matrix(ncol = 10) LR_0 = rowMeans(as. matrix((ttm0)))
i<-1 LR 0

for(i in 1:10) { ttml<- ttm[, c(FALSE, TRUE)]

data_1<-AB_Oranlar_FBT_2[sample( which(AB_Oranlar_FBT_2$FBT_2==1), fail), ttml
LR_1 = rowMeans(as.matrix((ttm1)))
data_0<-AB_Oranlar FBT 2[sample( which(AB_Oranlar FBT 2$FBT 2==0), fail), LR_I
LR_0<-data.frame(LR_0)
LR_1<-data.frame(LR_1)
LR_CM<-cbind(LR_0, LR_1)
write.xIsx(FBT_2_LR, file = "LOGREG.xlsx", sheetName = "FBT_2", append =

1
data_01<-rbind(data_0, data_1)
data<-data_O1[sample(1:nrow(data_01)), ]
data<-cbind(data[2:length(data)], data[1])

TRUE)
HHHH#HHH### RANDOM FOREST titm<-tttm[, 2:21]
dataSFBT _2 <- as.factor(data$FBT_2) tttmO0<- tttm[, c(TRUE,FALSE)]
dataSFBT_2 <- as.character(data$FBT_2) tttm0O

spl = sample.split(data, SplitRatio = 0.8)
train = subset(data, spl==TRUE)
testt = subset(data, spl==FALSE)

KNN_0 = rowMeans(as.matrix((tttm0)))
KNN_0
tttm1<- tttm[, c(FALSE, TRUE)]

train$FBT_2<-as.factor(train$FBT_2) tttm1

model_fea <- randomForest(mmm_2, data = train, KNN_1 = rowMeans(as.matrix((tttm1)))
ntree=100, proximity=T, importance = TRUE) KNN_1

model_fea KNN_0<-data.frame(KNN_0)

predTrain_fea <- predict(model_fea, train, type = "class")
table(predTrain_fea, trainSFBT_2)

KNN_1<-data.frame(KNN_1)
KNN_CM<-cbind(KNN_0, KNN_1)

predValid_fea <- predict(model_fea, testt, type = "class") ttttm<-ttttm[, 2:21]

mean(predValid_fea == testt$FBT_2) ttttmO<- ttttm[, c(TRUE,FALSE)]
tablel<-table(predValid_fea, testtSFBT_2) ttttmO

t1 <- as.data.frame.matrix(table1) ANN_0 = rowMeans(as.matrix((ttttm0)))
tm <- cbind(tm,t1) ANN_0

HitHHH R LR ttttm1<- ttttm[, c(FALSE, TRUE)]

logit <- glm(mmm_2, family="binomial', data=train) ttttm1

summary(logit) ANN_1 = rowMeans(as.matrix((ttttm1)))
FBT_2_LOGREG<-logit[["coefficients"]] ANN_1

FBT_2_LOGREG<-data.frame(FBT_2_LOGREG)
FBT 2_LR[i]<-FBT 2 LOGREG
FBT_2_LR<-data.frame(FBT 2 LR) ANN_CM<-cbind(ANN_0, ANN_1)

train.probs_F <-predict(logit, train, type="response') FBT_2_matrix<-cbind(RF_CM,LR_CM, KNN_CM, ANN_CM )

train.logit_F <- rep(0,length(train.probs_F)) library(xlsx)

train.logit_F[train.probs_F>=0.5] <- 1 write.xIsx(FBT_2_matrix, file = "FF_matrix.xIsx", sheetName = "FBT_2", append =
table(train.logit_F, train§FBT_2) TRUE)

test.probs_F <-predict(logit, testt, type="response') i FBT 3 #i#HH##

pred.logit_F <- rep(0,length(test.probs_F)) A_Oranlar_FBT_3<- data.frame(A_Oranlar_FBT_3)

ANN_0<-data.frame(ANN_0)
ANN_1<-data.frame(ANN_1)

pred.logit_F[test.probs_F>=0.5] <- 1 ss<-matrix()
ss[1]<-0
ttablel<-table(pred.logit_F, testtSFBT _2) Tmin<-matrix()
tt] <- as.data.frame.matrix(ttable1) Tmax<-matrix()
ttm <- cbind(ttm,tt1)
it KNN for (i in 2:length(A_Oranlar_FBT_3)){
dataSFBT_2 <- as.factor(data$FBT_2) ss[i]<-outdet90(A_Oranlar_FBT_3[ ,i])
ctrl <- trainControl(method="repeatedcv" repeats = 10)  q90<-quantile(A_Oranlar_FBT_3[ ,i], probs = 0.90)
#,classProbs=TRUE,summaryFunction = twoClassSummary) ql0<-quantile(A_Oranlar_FBT_3[ ,i], probs = 0.10)
knnFea <- train(mmm_2, data = train, method = "knn", trControl = ctrl, preProcess =  diff<- q90 - q10
c("center","scale"), tuneLength = 20) diff
#Output of KNN fit Tmini] = q10 - (1.5 * diff)
knnFea Tmax[i] = q90 + (1.5 * diff)
plot(knnFea) A_Oranlar_FBT 3<-subset(A_Oranlar FBT_3, A_Oranlar_FBT _3[ ,i] > Tmin[i] &
knnPredict <- predict(knnFea,newdata = train ) A_Oranlar_FBT_3[ ,i] < Tmax[i])
#Get the confusion matrix to see accuracy value and other parameter values }
confusionMatrix(knnPredict, trainSFBT 2 ) library(caret)
train = subset(data, spl==TRUE) library(corrplot)
test = subset(data, spl==FALSE) correlations <- cor(A_Oranlar_FBT_3[, 1:length(A_Oranlar_FBT_3)])
knnPredict] <- predict(knnFea, newdata = test ) par(mfrow=c(1,1))
confusionMatrix(knnPredict1, testSFBT_2 ) corrplot(correlations, method="square")
length(knnPredict) cutoFBT_3 <- 0.95

tttablel1<-table(knnPredict1, testSFBT_2)
ttt1 <- as.data.frame.matrix(tttable1)

tttm <- cbind(tttm,ttt1)

- ANN (https://www.pluralsight.com/guides/machine-learning-with-  }

high_Corr_095 <- findCorrelation(correlations, cutoff=cutoFBT_3)
for (value in high_Corr_095) {
print(names(A_Oranlar FBT_3)[value])

neural-networks-r) A_Oranlar_FBT_3 <- A_Oranlar_FBT_3[,-high_Corr_095]
train_params <- trainControl(method = "repeatedcv", number = 10, repeats=5) summary(A_Oranlar_FBT_3)
train[-length(data)] = scale(train[-length(data)]) table(A_Oranlar FBT_3$FBT_3)
test[-length(data)] = scale(test[-length(data)]) Cont<-matrix()
train§FBT_2 <- factor(trainSFBT_2) Cont_INF<- matrix()
testSFBT_2 <- factor(testSFBT_2) Cont_NINF<- matrix()
nnet_model <- train(mmm_2 , data=train, Cont_NA<- matrix()
method = "nnet", Cont<-data.frame(Cont)

trControl= train_params, Cont_INF<-data.frame(Cont_INF)



Cont_NINF<-data.frame(Cont_NINF)

Cont_NA<-data.frame(Cont_NA)

for (i in 2:ncol(A_Oranlar_FBT_3)) {
Cont[ ,i]<-sum(A_Oranlar_FBT _3[ ,i]==0)
Cont_INF[ ,i]<-sum(A_Oranlar FBT_3[ ,i]=="Inf")
Cont_NINF[ ,i]<-sum(A_Oranlar_FBT_3[ ,i]=="-Inf")
Cont_NA[ ,i]<-sum(A_Oranlar_FBT 3[ ,i]=="NA")

1

s
Cont_ ALL<-matrix(ncol = 48, nrow = 5)
Cont_ALL<-data.frame(Cont)
Cont_ALL[1, ]<- Cont
Cont_ALL<-data.frame(Cont)
Cont_ALL[2, ]<- Cont_NA
Cont_ALL[3, ]<- Cont_INF
Cont_ALL[4, ]<- Cont_NINF
Cont_ALL[S5, ]<- Cont+Cont_ NA+Cont_INF+Cont_NINF
Cont_Yuzde<-Cont_ ALL/nrow(A_oranlar)*100
Cont_ALL<-Cont_ALL[, 2:length(Cont_ALL)]
row.names(Cont_ALL)<-c("Sifir","NA", "Inf", "-Inf", "A_Toplam")
Cont_Yuzde<-Cont_Yuzdel[, 2:length(Cont_Yuzde)]
Cont_Yuzde<-round(Cont_Yuzde, digits = 2)
row.names(Cont_Yuzde)<-c("Sifir","NA", "Inf", "-Inf", "A_Toplam")
library("randomForest")
library(dplyr)
library(class)
library(caret)
library("randomForest")
library(caret)
library('xts')
library(glm2)
RANFOR<- matrix(nrow = (length(A_Oranlar FBT_3)-1))
i<-1
for(iin 1:10) {

set.seed(250%*i)

#itHH#H#H# RANDOM FOREST

rf <- randomForest(FBT 3 ~ ., data = A_Oranlar_FBT_3, ntree = 500, mtry = 6,

importance = TRUE)
rf
FS_RF<-importance(rf) # S?ral?
RANFOR<- cbind(RANFOR, FS_RF[ ,1])

}

RANFOR<- RANFOR[, 2:11]

RF_MEAN = rowMeans(as.matrix((RANFOR)))
RANFOR<-cbind(RANFOR, RF_MEAN)

library(xlsx)

write.xIsx(RANFOR, file = "FBT 3 Feature_S.xIsx", sheetName = "RF")
SFBS<-matrix()

HitHH#H#HHH# Step wise Forward and Backward Selection

base.mod <- Im(FBT_3 ~ 1, data=A_Oranlar_FBT_3) # Step 1: Define base intercept

only model

allmod <- Im(FBT_3 ~ ., data=A_Oranlar FBT 3) # Step 2: Full model with all

predictors

stepMod <- step(base.mod, scope = list(lower = base.mod, upper = all.mod), direction

= "both", trace = 0, steps = 1000)

shortlistedVars <- names(unlist(stepMod[[1]])) # Step 4: Get the shortlisted variable.
shortlistedVars <- shortlistedVars[!shortlistedVars %in% "(Intercept)"] # remove

intercept

class(shortlistedVars)

vec_updated <- as.factor(shortlistedVars)
SFBS<-as.matrix(vec_updated)

write.xIsx(SFBS, file = "FBT_3_Feature_S.xIsx", sheetName = "SFBS", append =

TRUE)
#HHHH#H KNN Method

set.seed(1234)

control <- trainControl(method="repeatedcv", number=10, repeats=3)
A_Oranlar_FBT_3$FBT_3<- factor(A_Oranlar FBT 3$FBT_3)

regressorl<-  train(FBT 3~ . , data=A_Oranlar FBT 3,  method="knn",

preProcess="scale", trControl=control)
importance <- varImp(regressorl)

importance

k<-matrix()

k<-importance

kk<-matrix(ncol = 2)
kk<-add_rownames(k$importance, var = "Ind")
kk<-kk[order(-kk$XO0 ), ]

write.xIsx(kk, file = "FBT_3_Feature_S.xIsx", sheetName = "KNN", append = TRUE)

library(dplyr)

a_mean<-mean(RANFOR[,11])

kk<-data.frame(kk)

¢_mean<-mean(kk[,3])

al = subset(RANFOR, RANFOR([,11]>a_mean)

al <-al[,11]

al<-data.frame(al)

all<-add_rownames(al, var ="V1")

al<-all[,1]

a2=SFBS

a3 = subset(kk, kk[,2]>c_mean)

a3 <-a3[,1]

a3<-matrix(a3)

FeaSel <-rbind(al,a2,a3)

Model_var<-table(FeaSel)

Model_var <- data.frame(Model_var)

Model var <-Model_varforder(Model var$Freq , decreasing = TRUE),]
Model_var = subset(Model_var, Model var$Freq==3)

mmm_3 <- as.formula(paste("FBT_3 ~ ", pasteO(Model_var[,1], collapse = '+')))

library(caTools)
library("randomForest")
library(caret)
library(ggplot2)

library(esquisse)

library("PMCMRplus")

library('xts')

library(glm2)

require(caTools)

#install.packages("ISLR")

library(ISLR)

library(caret)

table(A_Oranlar FBT_3$FBT_3)

library(dplyr)

out<-matrix()

for (i in I:nrow(Model var)) {
out[i]<-as.character(Model var[i,1])

}
A_Oranlar_FBT_3<- cbind(

A_oranlar_ALL[17],

A_oranlar_ ALL[19:length(A_oranlar ALL)])

A_Oranlar FBT_3<- na.omit(A_Oranlar FBT_3)
AA<-(A_Oranlar_FBT_3 %>% select(c(out)))
AA_Oranlar_FBT_3<-cbind(A_Oranlar_FBT 3$FBT_3, AA)
colnames(AA_Oranlar FBT 3)<-¢("FBT_3", colnames(AA))

ss1<-matrix()

Tminl<-matrix()

Tmax1<-matrix()

for (i in 2:length(AA_Oranlar FBT_3)){

ssl[i]<-outdet90(AA_Oranlar FBT 3[ ,i])

q90<-quantile(AAﬁO_ranlariFETj[ ,i], probs = 0.90)
ql0<-quantile(AA_Oranlar_FBT_3[ ,i], probs = 0.10)

diff<- q90 - q10
diff

Tminl[i] = q10 - (1.5 * diff)
TmaxI[i] = 90 + (1.5 * diff)

AB_Oranlar_FBT_3<-subset(AA_Oranlar FBT 3, AA Oranlar FBT 3[ ] >
Tminl[i] & AA_Oranlar FBT_3[ ,i] < Tmax1[i])

}

tm <-matrix()

ttm <-matrix()

tttm<-matrix()

ttttm<-matrix()

band<-table(AB_Oranlar FBT 3$FBT_3)

faill <-band[names(band)==1]

fail0<-band[names(band)==0]

fail<- min(fail0, faill)

set.seed(1234)

FBT_3_LR<-matrix(ncol = 10)

i<-1

for(iin 1:10) {
data_1<-AB_Oranlar FBT 3[sample(

fail), |

which(AB_Oranlar FBT 3$FBT_3==1),

data_0<-AB_Oranlar_FBT_3[sample( which(AB_Oranlar FBT 3$FBT_3==0), fail),

data_01<-rbind(data_0, data_1)

data<-data_01[sample(1:nrow(data_01)), ]
data<-cbind(data[2:length(data)], data[1])

HHH#H#HHH### RANDOM FOREST
data$FBT _3 <- as.factor(data$FBT_3)

data$FBT_3 <- as.character(data$FBT_3)

spl = sample.split(data, SplitRatio = 0.8)
train = subset(data, spl==TRUE)

testt = subset(data, spl==FALSE)
train$FBT_3<-as.factor(trainSFBT _3)

model_fea <- randomForest(mmm_3, data = train,
ntree=100, proximity=T, importance = TRUE)

model_fea

predTrain_fea <- predict(model_fea, train, type = "class")

table(predTrain_fea, trainSFBT_3)

predValid_fea <- predict(model_fea, testt, type = "class")

mean(predValid_fea == testtS$FBT_3)

tablel<-table(predValid_fea, testtSFBT_3)

t1 <- as.data.frame.matrix(table1)
tm <- cbind(tm,t1)
Hit A LR

logit <- glm(mmm_3, family="binomial', data=train)

summary(logit)

FBT_3_LOGREG<-logit[["coefficients"]]

FBT_3_LOGREG<-data.frame(FBT_3_LOGREG)

FBT 3 LR[i]<-FBT 3 LOGREG
FBT_3_LR<-data.frame(FBT_3_LR)

train.probs_F <-predict(logit, train, type="response')

train.logit_F <- rep(0,length(train.probs_F))

train.logit_F[train.probs_F>=0.5] <- 1
table(train.logit_F, trainSFBT_3)

test.probs_F <-predict(logit, testt, type="response’)

pred.logit_F <- rep(0,length(test.probs_F))

pred.logit_F[test.probs_F>=0.5] <- 1

ttablel<-table(pred.logit_F, testtSFBT_3)

tt] <- as.data.frame.matrix(ttablel)
ttm <- cbind(ttm,tt1)

HiHHHH R KNN
data$FBT _3 <- as.factor(data$FBT_3)
ctrl <-

trainControl(method:

="repeatedcv",repeats = 10)

#,classProbs=TRUE,summaryFunction = twoClassSummary)
knnFea <- train(lmmm_3, data = train, method = "knn", trControl = ctrl, preProcess =

c("center","scale"), tuneLength = 20)
#Output of kNN fit
knnFea
plot(knnFea)

knnPredict <- predict(knnFea,newdata = train )
#Get the confusion matrix to see accuracy value and other parameter values

confusionMatrix(knnPredict, train$FBT_3 )



train = subset(data, spl==TRUE)
test = subset(data, spl==FALSE)
knnPredict1 <- predict(knnFea, newdata = test )
confusionMatrix(knnPredict1, testSFBT 3 )
length(knnPredict)
tttable]1<-table(knnPredict1, testSFBT_3)
ttt] <- as.data.frame.matrix(tttable1)
tttm <- cbind(tttm,ttt1)
HHHHHEEH### ANN (https://www.pluralsight.com/guides/machine-learning-with-
neural-networks-r)
train_params <- trainControl(method = "repeatedcv", number = 10, repeats=5)
train[-length(data)] = scale(train[-length(data)])
test[-length(data)] = scale(test[-length(data)])
train$FBT_3 <- factor(train$FBT_3)
testSFBT_3 <- factor(test$FBT_3)
nnet_model <- trainlmmm_3 , data=train,
method = "nnet",
trControl= train_params,
preProcess=c("scale","center"),
na.action = na.omit)
prop.table(table(trainSFBT_3)) #Baseline Accuracy
nnet_predictions_test <-predict(nnet_model, test)#Predictions on the test set
ttttable 1 <-table(testSFBT_3, nnet_predictions_test)# Confusion matrix on test set
tttt] <- as.data.frame.matrix(ttttable1)
ttttm <- cbind(ttttm,tttt1)

tm<-tm[, 2:21]
tm0<- tm[, ¢(TRUE,FALSE)]
tm0
RF_0 = rowMeans(as.matrix((tm0)))
RF 0
tml<- tm[, ¢(FALSE, TRUE)]
tml
RF_1 = rowMeans(as.matrix((tm1)))
RF_1
RF_0<-data.frame(RF_0)
RF_l<-data.frame(RF_1)
RF_CM<-cbind(RF_0, RF_1)
ttm<-ttm[, 2:21]
ttm0<- ttm[, c((TRUE,FALSE)]
ttm0
LR_0 = rowMeans(as.matrix((ttm0)))
LR 0
ttm1<- ttm[, c(FALSE, TRUE)]
ttml
LR_1 = rowMeans(as.matrix((ttml)))
LR_1
LR_0<-data.frame(LR_0)
LR_I<-data.frame(LR_1)
LR_CM<-cbind(LR_0, LR_1)
write.xIsx(FBT_3_LR, file = "LOGREG.xIsx", sheetName =
TRUE)
tttm<-tttm[, 2:21]
tttm0<- tttm[, ¢(TRUE,FALSE)]
tttm0
KNN_0 = rowMeans(as.matrix((tttm0)))
KNN_O
tttm1<- tttm[, c(FALSE, TRUE)]
tttml
KNN_1 = rowMeans(as.matrix((tttm1)))
KNN_1
KNN_0<-data.frame(KNN_0)
KNN_1<-data.frame(KNN_1)
KNN_CM<-cbind(KNN_0, KNN_1)
ttttm<-ttttm(, 2:21]
ttttmO<- ttttm[, c(TRUE,FALSE)]
ttttm0
ANN_0 = rowMeans(as.matrix((ttttm0)))
ANN_O
ttttm1<- ttttm[, c(FALSE, TRUE)]
ttttm1
ANN_1 = rowMeans(as.matrix((ttttm1)))
ANN_1
ANN_0<-data.frame(ANN_0)
ANN_1<-data.frame(ANN_1)
ANN_CM<-cbind(ANN_0, ANN_1)
FBT_3_matrix<-cbind(RF_CM,LR_CM, KNN_CM, ANN_CM )
library(xlsx)
write.xIsx(FBT_3_matrix, file = "FF_matrix.xIsx", sheetName = "FBT_3", append =
TRUE)
#HH FBT 4 #iis
A_Oranlar_FBT_4<- data.frame(A_Oranlar_ FBT_4)
ss<-matrix()
ss[1]<-0
Tmin<-matrix()
Tmax<-matrix()
for (i in 2:length(A_Oranlar_FBT_4)){
ss[i]<-outdet90(A_Oranlar_FBT_4[ ,i])
q90<-quantile(A_Oranlar FBT_4[ .i], probs = 0.90)
ql0<-quantile(A_Oranlar FBT_4[ .i], probs = 0.10)
diff<- q90 - q10
diff
Tmin[i] = q10 - (1.5 * diff)
Tmax[i] = q90 + (1.5 * diff)
A_Oranlar_FBT_4<-subset(A_Oranlar_FBT 4, A_Oranlar_FBT_4[ ,i] > Tmin[i] &
A_Oranlar_FBT_4[ ,i] < Tmax[i])
}
library(caret)
library(corrplot)

"FBT_3", append =

correlations <- cor(A_Oranlar_FBT_4[, 1:length(A_Oranlar_FBT_4)])

par(mfrow=c(1,1))

corrplot(correlations, method="square")

cutoFBT_4 <- 0.95

high_Corr_095 <- findCorrelation(correlations, cutoff=cutoFBT_4)

for (value in high_Corr_095) {
print(names(A_Oranlar_FBT_4)[value])

}
A Oranlar_FBT_4 <- A_Oranlar_FBT_4[,-high_Corr_095]
summary(A_Oranlar_ FBT_4)
table(A_Oranlar_FBT_4$FBT_4)
Cont<-matrix()
Cont_INF<- matrix()
Cont_NINF<- matrix()
Cont_NA<- matrix()
Cont<-data.frame(Cont)
Cont_INF<-data.frame(Cont_INF)
Cont_NINF<-data.frame(Cont_NINF)
Cont_NA<-data.frame(Cont_NA)
for (i in 2:ncol(A_Oranlar_ FBT 4)) {
Cont[ ,i]<-sum(A_Oranlar_ FBT 4[ ,i]==0)
Cont_INF[ ,i]J<-sum(A_Oranlar_FBT_4[ ,i]=="Inf")
Cont_NINF[ ,i]<-sum(A_Oranlar_FBT _4[ ,
Cont_NA[ ,i]<-sum(A_Oranlar FBT 4[ ,i]
}
Cont_ALL<-matrix(ncol = 48, nrow = 5)
Cont_ALL<-data.frame(Cont)
Cont_ALL[1, ]<- Cont
Cont_ALL<-data.frame(Cont)
Cont_ALL[2, ]<- Cont_NA
Cont_ALL[3, ]<- Cont_INF
Cont_ALL[4, ]<- Cont_NINF
Cont_ALL[S5, ]<- Cont+Cont_NA+Cont_INF+Cont_NINF
Cont_Yuzde<-Cont_ALL/nrow(A_oranlar)*100
Cont_ALL<-Cont_ALL[, 2:length(Cont_ALL)]
row.names(Cont_ ALL)<-c("Sifir","NA", "Inf", "-Inf", "A_Toplam")
Cont_Yuzde<-Cont_Yuzde[, 2:length(Cont_Yuzde)]
Cont_Yuzde<-round(Cont_Yuzde, digits = 2)
row.names(Cont_Yuzde)<-¢("Sifir","NA", "Inf", "-Inf", "A_Toplam")
library("randomForest")
library(dplyr)
library(class)
library(caret)
library("randomForest")
library(caret)
library('xts')
library(glm2)
RANFOR<- matrix(nrow = (length(A_Oranlar_FBT 4)-1))
i<-1
for(iin 1:10) {
set.seed(250%*1)
HtH#H# RANDOM FOREST
rf <- randomForest(FBT_4 ~ ., data = A_Oranlar_FBT 4, ntree = 500, mtry = 6,
importance = TRUE)
rf
FS_RF<-importance(rf) # S?ral?
RANFOR<- cbind(RANFOR, FS_RF[ ,1])

)

RANFOR<- RANFOR[, 2:11]

RF_MEAN = rowMeans(as.matrix((RANFOR)))

RANFOR<-cbind(RANFOR, RF_MEAN)

library(xIsx)

write.xIsx(RANFOR, file = "FBT_4_Feature_S.xlsx", sheetName = "RF")
SFBS<-matrix()

i Step wise Forward and Backward Selection

base.mod <- In(FBT_4 ~ 1, data=A_Oranlar_FBT_4) # Step 1: Define base intercept
only model

all.mod <- Im(FBT_4 ~ .
predictors

stepMod <- step(base.mod, scope = list(lower = base.mod, upper = all.mod), direction
= "both", trace = 0, steps = 1000)

shortlistedVars <- names(unlist(stepMod[[1]])) # Step 4: Get the shortlisted variable.
shortlistedVars <- shortlistedVars[!shortlistedVars %in% "(Intercept)"] # remove
intercept

class(shortlistedVars)

vec_updated <- as.factor(shortlistedVars)

SFBS<-as.matrix(vec_updated)

write.xIsx(SFBS, file = "FBT_4 Feature S.xlsx", sheetName = "SFBS", append =
TRUE)

. KNN Method

set.seed(1234)

control <- trainControl(method="repeatedcv", number=10, repeats=3)
A_Oranlar_FBT_4$FBT_4<- factor(A_Oranlar_FBT_4$FBT_4)
regressorl<-  train(FBT 4~ . , data=A_Oranlar_FBT_4,
preProcess="scale", trControl=control)

importance <- varlmp(regressorl)

importance

k<-matrix()

k<-importance

kk<-matrix(ncol = 2)

kk<-add_rownames(k$importance, var = "Ind")
kk<-kk[order(-kk$XO0 ), ]

write.xlsx(kk, file ="FBT_4_Feature S.xlsx", sheetName = "KNN", append = TRUE)
library(dplyr)

a_mean<-mean(RANFOR[,11])

kk<-data.frame(kk)

¢_mean<-mean(kk[,3])

al = subset(RANFOR, RANFOR[,11]>a_mean)

al <-al[,11]

, data=A_Oranlar_FBT_4) # Step 2: Full model with all

method="knn",



al<-data.frame(al)

all<-add_rownames(al, var ="V1")

al<-all[,1]

a2=SFBS

a3 = subset(kk, kk[,2]>c_mean)

a3 <-a3[,1]

a3<-matrix(a3)

FeaSel <-rbind(al,a2,a3)

Model var<-table(FeaSel)

Model_var <- data.frame(Model_var)

Model_var <-Model_var{order(Model _var$Freq , decreasing = TRUE),]

Model var = subset(Model_var, Model_var$Freq==3)

mmm_4 <- as.formula(paste("FBT_4 ~ ", pasteO(Model_var[,1], collapse = '+')))

library(caTools)

library("randomForest")

library(caret)

library(ggplot2)

library(esquisse)

library("PMCMRplus")

library('xts')

library(glm2)

require(caTools)

library(ISLR)

library(caret)

table(A_Oranlar FBT 4$FBT_4)

library(dplyr)

out<-matrix()

for (i in 1:nrow(Model var)) {
out[i]<-as.character(Model_var[i,1])

}
A_Oranlar_ FBT_4<-cbind(A_oranlar ALL[16],
A_oranlar_ ALL[19:length(A_oranlar_ALL)])
A_Oranlar_FBT_4<- na.omit(A_Oranlar_FBT_4)
AA<-(A_Oranlar_FBT_4 %>% select(c(out)))
AA_ Oranlar_FBT_4<-cbind(A_Oranlar FBT 4SFBT_4, AA)
colnames(AA_Oranlar_ FBT_4)<-c("FBT_4", colnames(AA))
ss1<-matrix()
Tminl<-matrix()
Tmax1<-matrix()
for (i in 2:length(AA_Oranlar_FBT 4)){
ss1[i]<-outdet90(AA_Oranlar FBT_4[ ,i])
q90<-quantile(AA_Oranlar_FBT_4[ ,i], probs = 0.90)
ql0<-quantile(AA_Oranlar_FBT_4[ ,i], probs = 0.10)
diff<- q90 - q10
diff
Tminl[i] = q10 - (1.5 * diff)
Tmax1[i] = q90 + (1.5 * diff)
AB_Oranlar_FBT_4<-subset(AA_Oranlar_FBT_4,
Tminl[i] & AA_Oranlar FBT 4[ ,i] < TmaxI1[i])
}
tm <-matrix()
ttm <-matrix()
tttm<-matrix()
ttttm<-matrix()
band<-table(AB_Oranlar_FBT_4$FBT_4)
faill<-band[names(band)==1]
fail0<-band[names(band)==0]
fail<- min(fail0, faill)
set.seed(1234)
FBT_4_LR<-matrix(ncol = 10)
i<-1
for(i in 1:10) {
data_1<-AB_Oranlar_FBT_4[sample( which(AB_Oranlar_FBT _4$FBT_4==1), fail),

AA Oranlar FBT 4[ ,i] >

data_0<-AB_Oranlar FBT 4[sample( which(AB_Oranlar FBT _4$FBT_4==0), fail),

]
data_01<-rbind(data_0, data_1)
data<-data_O1[sample(1:nrow(data_01)), ]
data<-cbind(data[2:length(data)], data[1])
#itHHH##H#H#H### RANDOM FOREST
dataSFBT_4 <- as.factor(data$FBT_4)
data$FBT_4 <- as.character(dataSFBT_4)
spl = sample.split(data, SplitRatio = 0.8)
train = subset(data, spl==TRUE)
testt = subset(data, spl==FALSE)
train$FBT_4<-as.factor(trainFBT_4)
model_fea <- randomForest(mmm_4, data = train,
ntree=100, proximity=T, importance = TRUE)
model_fea
predTrain_fea <- predict(model_fea, train, type = "class")
table(predTrain_fea, trainSFBT_4)
predValid_fea <- predict(model_fea, testt, type = "class")
mean(predValid_fea == testt§FBT_4)
tablel<-table(predValid_fea, testtSFBT_4)
t1 <- as.data.frame.matrix(table1)
tm <- cbind(tm,t1)
i LR
logit <- glm(mmm_4, family='binomial', data=train)
summary(logit)
FBT_4_LOGREG<-logit[["coefficients"]]
FBT_4_LOGREG<-data.frame(FBT_4_LOGREG)
FBT 4 LR[i]<-FBT 4 LOGREG
FBT 4 LR<-data.frame(FBT 4 LR)
train.probs_F <-predict(logit, train, type="response')
train.logit_F <- rep(0,length(train.probs_F))
train.logit_F[train.probs_F>=0.5] <- 1
table(train.logit_F, train$FBT_4)

test.probs_F <-predict(logit, testt, type="response')
pred.logit_F <- rep(0,length(test.probs_F))
pred.logit_F[test.probs_F>=0.5] <- 1
ttablel<-table(pred.logit_F, testtSFBT_4)
tt]1 <- as.data.frame.matrix(ttablel)
ttm <- cbind(ttm,tt1)
HiHH R KNN
data$FBT 4 <- as.factor(data$FBT_4)
ctrl <- trainControl(method="repeatedcv",repeats =
#,classProbs=TRUE,summaryFunction = twoClassSummary)
knnFea <- train(lmmm_4, data = train, method = "knn", trControl = ctrl, preProcess =
c("center","scale"), tuneLength = 20)
#Output of KNN fit
knnFea
plot(knnFea)
knnPredict <- predict(knnFea,newdata = train )
confusionMatrix(knnPredict, trainSFBT 4 )
train = subset(data, spl==TRUE)
test = subset(data, spl==FALSE)
knnPredict] <- predict(knnFea, newdata = test )
confusionMatrix(knnPredict1, testSFBT 4 )
length(knnPredict)
tttablel<-table(knnPredict1, test$FBT_4)
ttt] <- as.data.frame.matrix(tttablel)
tttm <- cbind(tttm,ttt1)
HitHHHH#### - ANN  (https://www.pluralsight.com/guides/machine-learning-with-
neural-networks-r)
train_params <- trainControl(method = "repeatedcv", number = 10, repeats=>5)
train[-length(data)] = scale(train[-length(data)])
test[-length(data)] = scale(test[-length(data)])
trainSFBT_4 <- factor(trainSFBT_4)
test§FBT_4 <- factor(testSFBT_4)
nnet_model <- train(mmm_4 , data=train,
method = "nnet",
trControl= train_params,
preProcess=c("scale","center"),
na.action = na.omit)
prop.table(table(trainSFBT_4)) #Baseline Accuracy
nnet_predictions_test <-predict(nnet_model, test)#Predictions on the test set
ttttable] <-table(test$FBT_4, nnet_predictions_test)# Confusion matrix on test set
tttt1 <- as.data.frame.matrix(ttttable1)
ttttm <- cbind(ttttm,ttt1)

.

10)

_n

tm<-tm[, 2:21]

tm0<- tm[, ¢(TRUE,FALSE)]

tm0

RF_0 = rowMeans(as.matrix((tm0)))
RF_0

tml<- tm[, ¢c(FALSE, TRUE)]

tml

RF_1 = rowMeans(as.matrix((tml)))
RF_1

RF_0<-data.frame(RF_0)
RF_1<-data.frame(RF_1)
RF_CM<-cbind(RF_0, RF_1)
ttm<-ttm[, 2:21]

ttm0<- ttm[, ¢(TRUE,FALSE)]

ttm0

LR_0 = rowMeans(as.matrix((ttm0)))
LR 0

ttm1<- ttm[, ¢((FALSE, TRUE)]

ttml

LR_1 = rowMeans(as.matrix((ttm1)))
LR 1
LR_0<-data.frame(LR_0)
LR_1<-data.frame(LR_1)
LR_CM<-cbind(LR_0, LR_I)
write.xIsx(FBT_4_LR, file =
TRUE)

tttm<-tttm[, 2:21]

tttmO0<- tttm[, ¢(TRUE,FALSE)]

tttm0

KNN_0 = rowMeans(as.matrix((tttm0)))

KNN_O

tttm1<- tttm[, c(FALSE, TRUE)]

tttm1

KNN_1 = rowMeans(as.matrix((tttm1)))

KNN_1

KNN_0<-data.frame(KNN_0)

KNN_1<-data.frame(KNN_1)

KNN_CM<-cbind(KNN_0, KNN_1)

ttttm<-ttttm[, 2:21]

ttttmO<- ttttm[, o(TRUE,FALSE)]

ttttm0

ANN_0 = rowMeans(as.matrix((ttttm0)))

ANN_0

ttttm1<- ttttm[, c(FALSE, TRUE)]

ttttml

ANN_1 = rowMeans(as.matrix((ttttm1)))

ANN_1

ANN_0<-data.frame(ANN_0)

ANN_1<-data.frame(ANN_1)

ANN_CM<-cbind(ANN_0, ANN_1)

FBT_4_matrix<-cbind(RF_CM,LR_CM, KNN_CM, ANN_CM )

library(xIsx)

write.xIsx(FBT_4_matrix, file = "FF_matrix.xIsx", sheetName = "FBT_4", append =
TRUE)

"LOGREG xIsx", sheetName = "FBT_4", append =



Ek 2:Sektorlerin 2009-2019 yillarina iligkin ortalama Aktif ve Pasif yapisi

AKTIF YAPISI

PASIF YAPISI

Kisa Uzun Ortalama
Sektorler Dénen Duran Vadeli Vadeli Oz Firma
Varliklar | Varliklar Yabanc1 Yabanc1 | Kaynaklar Sayisi
Kaynaklar | Kaynaklar

A 55.3 44.7 45.9 15.3 38.8 8.263
B 42.8 57.2 30.4 23.7 45.9 4.905
C 62.7 37.3 44.2 17.3 38.4 109.378
D 33.7 66.3 32.8 344 32.9 5.721
E 52.4 47.6 41.7 14.2 44.1 1.454
F 70.4 29.6 56.6 21.0 22.5 99.352
G 76.3 23.7 53.9 12.4 33.7 226.439
H 37.1 62.9 31.9 32.6 35.5 38.303
1 33.6 66.4 34.2 34.0 31.8 31.816
J 40.0 60.0 29.2 24.0 46.8 16.816
L 25.6 74.4 223 38.8 38.9 9.271
M 25.7 74.3 21.7 16.3 62.0 45.378
N 53.1 46.9 50.1 22.7 27.3 24.944
P 42.8 57.2 53.2 17.1 29.7 10.175
Q 44.1 55.9 38.1 24.5 37.3 12.844
R 39.5 60.5 47.3 26.2 26.6 3.696
S 64.0 36.0 62.4 12.2 25.4 6.363

Kaynak: TCMB Sektor Bilangolari




Ek 3: Sektorlerin 2009-2019 yillarina ait Aktif ve Pasif yapisi

TARIM, ORMANCILIK VE BALIKCILIK
YAPIS AL ANALIZ TABLOS U (BIN TL)

2000 ea| 2000 a] 2000 | 2002 (4] 2013 (| 2014 005 e 2006 (] 2017 208 (%) 2009 (%) | ORT
AKTIF YAPIST
Donen Varliklar 37442383 538 (49464588 537 [6.652950,1 538 [8.155.273.4 526 |10.465.124.6 548 [12.143.1224 541 (144472088 539 [16884.1169 547 [20.538.067.0 56,6 |27.236384.2 59.6 [32.156863.1 600 | 553
Duran Varklar 32124874 462 (42625534 463 (57000452 462 [7.350.9572 474 | 86238154 452 [10.300.597.6 459 [12.337.942.2 46,1 [13.967.880.7 453 [15.773.746.8 434 |18.427.0529 40.4 (214267986 400 | 44,7
PASIF YAPIST
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar [2.745.787.9 395 [3.625.475.2 394 [5.145.699.7 41.6 [6.739.280.0 43,5 | 8963.9011 47,0 [10.777.466.0 48.0 [13.022.025.9 48.6 [15.049.1524 48.8 [17.326.280.5 47.7 |22.672.301,6 49.7 [27245.754.5 508
Uzun Vadeli Yabaner Kaynaklar | 840.014.5 121 [1227.791.4 133 |2.005.654,1 162 [2.305.460.6 154 | 20383234 154 [ 35820621 160 | 4.426.819.9 165 [ 4.730.897.6 153 | 6.033.8667 16,6 | 74817286 164 | 81965041 153 | 153
Oz Kaynaklar 33709233 48,5 (43557455 473 [5.210.641,5 422 (63714810 41,1 | 7.186.7155 37,6 | 8.084.191.8 36,0 | 93363051 349 [11.071.947.6 359 [12.951.657,5 357 [15.509.406,9 340 [18.141.403,1 339 388
Dénem Kari 3714703 400.782.5 409.860.0 529.069.1 5134932 616.047.3 680.040.5 888.163.8 1286.995.1 1.573.897.1 1.923.595.1
Donem Zarary (247972.9) (142.834.6) (365.178.9) (306.811.6) (415.627.6) (528.692.4) (578.169.9) (780.262.5) (640.894.2) (1.043.020.8) (1.050.859.9)
MADENCILIK VETAS OCAKCILIGI
YAPIS AL ANALIZ TABLOS U (BIN TL)
2000 (] 2000 e 20010 (] 2012 2013 2014 005 ca| 2006 (a| 2007 (e 2008 (%) 209 (| ORT
AKTIF YAPIST
Dénen Varlklar 12.810.0478 48,5 [15.533.6383 483 [20494.411.2 49,1 [25348.450.9 494 [28.711.9408 48.5 [29.038.806.9 396 [31.423.428.6 37.2 [38219.791.4 369 [43.5582160 364 [54.057.1262 369 653717614 398 | 428
Duran Varliklar 13.621.233.9 515 [16.650.860.8 517 [21.210.044.7 50,9 [25.945.557.8 506 [30.548.843,7 515 [44.243.536.5 604 52.949.847.4 62,8 [65.222.799.4 631 [76.163.772.9 63.6 [92.443.408,7 63.1 [98.735.2859 602 | 572
PASIEYAPIST
Kisa Vadeli Yabane: Kaynaklar | 8.263.926.5 313 [10458.9604 32.5 [13.413.433.4 322 [15.561.5873 303 [18.733.325.5 316 [21417.457.6 29.2 [24.850.302.2 205 [30.430.990.7 29.4 [34.609.512.3 289 [41.295.612.0 28.2 [50.779.482.1 309
Uzun Vadeli Yabaner Kaynaklar | 3.350.636,1 12,7 [ 39863138 124 | 55135925 132 [ 73133720 143 [10953.2244 18,5 [18.065.1463 247 |23.536.2709 27.9 [33.716576.8 326 (424524394 35,5 529769309 362 |53.765279.4 32.8
0Oz Kaynaklar 148167191 56,1 [17.739.2249 551 (227774301 54.6 [28.419.040.4 554 [29.574.234.5 49,9 [33.799.730.5 46,1 [35.977.702.8 42.6 [390.286.023.2 380 [42.660.037.3 356 [52.227.992.0 357 |59.562.2859 36.3
Donem Kari 24211043 3.836.564.0 5.847.040.5 6.602217.8 60783718 4.900.624.3 4.643.004.4 7.266471.0 77289793 14911202, 13.617.289.8
Dénem Zarar (750.713.6) (909.848.1) (1.391516.2) (1.165.401.7) (.827.579.8) (2211539.4) (3.778.623.0) (6371.033.7) (4.740.498.7) (1.910.174.5) @.123.102.8)
IMALAT
VAPIS AL ANALIZ TABLOSU (BIN TL)
2009 2010 2011 I 00 ga| 2018 ga] 2005 006 e 2017 2018 % 019 (4 | ORI
AKTIF YA
Donen Varliklar 278.007.157.6 576 (3343275721 60.1 [411.064.433.5 62,4 [451.996.681,1 618 5451849788 624 |623.944.639.5 62,5 7369774477 624 (8629223451 62,7 [1.081.390.5449 649 [ 13582418005 660 [ 1.580.572.437.8 669 | 62,7
Duran Varlklar 2044365159 424 [221.641.997,3 399 [247.560.108,0 37,6 [279.586.926.6 38,2 (3284688388 37,6 |374.849.0780 37,5 (4447330830 37,6 5133508401 37,3 | 5849553841 35,1 | 700.626.444,1 340 | 7818352277 330 | 373
PASIFY,
Kisa Vadel Yabancs Kaynaklar [190.743.522,2 39,5 [229.147.496,9 412 [202.130.139.3 444 3212033767 43.9 (3038192216 45,1 [447399.515,1 44,8 5336605752 45,2 |621.851.6055 45,2 | 761.237.683.3 457 | 9420428106 458 [1.084.069.174.4 459 | 442
Uzan Vadeli Yabanet Kaynaklar | 66.473.9642 138 | 78.107.888.7 14,0 [ 99.611.9733 15,1 1001123403 149 1477534614 169 1756255843 17,6 2196178443 18,6 |265.5025085 193 | 328.147.3942 19,7 | 4230252162 205 | 478.163.4709 202 | 173
0Oz Kaynaklar 2252261872 467 |248.714.1838 447 |266.873.4288 40,5 |301.267.890.6 412 [332.081.1347 380 |37S768618.1 37.6 [428.432.1112 363 [488.919.0713 355 | 576.960.851.6 346 | 6938002178 337 | 800.175.0202 339 | 384
Donem Kar 233009092 27219749.5 318792812 36.593.457.4 305265724 529249181 58.812.065.4 66.964.163,5 1041881167 140.501.927.3 154.480.776.7
Dinem Zarart (9.352.2069) (1235971.3) (16.885.098.8) ©.140327.5) (16283.1758) (13210737.2) (20.308.752.5) (1.711.5503) (165492.7127.1) (42.827.943.1) (36235.023.7)
ELEKTRIK, GAZ, BUHAR VE IKLIMLENDIRME URETIMI VE DAGIT!
VAPIS AL ANALIZ TABLOSU (BIN TL)
000 @a] 2000 (| 2010 a1z ga| 2013 2018 | 2015 | 2016 wa | 2017 ca | 018 (% 00 (% ORT
AKTIF YA
Donen Varliklar 796813727 52,6 |77.926212.7 476 | 628082317 360 | 729118907 357 | 857813234 322 | 83.468.764.6 280 | 916478901 255 (1150104450  27.4 1246814026 1695490449 207 1880121481 209
Duran Varlklar TITOT6II 474 858268446 524 [111551.9292 640 [131240.5749 643 [180.671.340.0 678 (2143071023 720 2672003730 745 [305393.733.0 726 [356.189.684.4 741 4020029160 703 [441.684.0977 70,1
PASIE VAPISI
Kisa Vadeli Yabancr Kaynaklar (784110853 518 |72.654.617.2 44.4 [ 536017408 307 [ 647950753 317 | 80.144.955.4  30.1 [ 79.079.923.2 266 [ 928182230 259 (1103728701 263 [133.662.1626  27.8 | 190.082.562.1 333 [202.073.3033 32.1 | 328
Uzum Vadeli Yabanes Kaynaklar (256373307 16,9 |32.310.589.6 107 [ 4909057358 286 [ 550226759 270 | 88.699.279.7 333 (1005272732 368 (1432497086 399 [178263.676.5  42.4 [200.612.679.0 43.6 [257.124.449.9 450 (2823679102 448 | 344
Oz Kaynaklar 47430.587.9 313 [S8.787.850.4 359 | 708526753 40,6 843347143 413 | 97.6084283 36,6 [109.168760,5 367 [122780.3314 342 [131767.6304 313 [137.5962454 28,6 | 1243440490 218 |145.2549423 230 | 329
Dénem Kan 50744126 9.424.093.4 13.455.803.8 80184143 78310414 68528278 88160826 14.266.810.2 14.122.188.0 18.510.772.0 320555203
Déne (2209671.8) (3.923.486.6) (3.901.147.6) (.4713483) (5.111.650.6) (10.799.667.3) (15.409.017.2) (1619551900 (14.741.002.1) (436322579 (15.480.686.1)
SUTEMINI; KANALIZAS YON, ATIK YONETiMi VE IYILES TIRME FAALIYETLERI
YAPIS AL ANALIZ TABLOS U (BIN TL)
2000 a] 2000 a 2000 e 2012 e 2003 a| 204 @a] 2005 e 2006 e 2007 (a] 208 (%) 2009 (% | OR
AKTIF YAPI
Donen Varliklar 15553051 413 [1.927.699.3 44,3 |2.527.8004 47.9 [3.096.820.6 49.3 |4.016.045.4 513 [4.777.705,1 512 57877624 524 [6.851.976.5 546 (9.535.728.6 592 [11.570.680,1 604 |15.082.701,7 642 [ 5
Duran Varliklar 22067629 S8.7 24217457 557 (27473697 S2.1 [3.183.8859 50.7 (38126547 487 [4.546.954.2 488 52531933 47.6 [S5708.733.0 454 (65633024 408 | 75999429 39.6 | 84053260 358 | 476
PASIF VAPIS
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar [ 1.164.701.5 310 [1.416.028.6 32.6 [2.016.760.6 382 |2338.688.9 37.2 [3.122.780.1 39.9 [3.807913.6 40.8 [4863.993.6 44.1 |5.754.8459 458 [7.875.072.0 489 | 93042033 485 [12.225.0273 520 | 41,7
Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar | 312.916.8 83 | 4081526 9.4 [ 5768141 109 | 697.687.0 11,1 [1.089.525.4 13,9 |1431.6473 154 [1.694.112.3 153 |2.108.088.8 16,8 [2913.844.6 181 | 35337268 184 | 42493821 181 [ 142
Oz Kaynaklar 2284.449.6 60,7 (25252637 58,1 [2.681.5954 50.8 (32443305 SI7 [3.616.385.6 462 [4.085.098.4 43,8 [4.482.849.7 40.6 [4.697.7748 374 (53092144 330 | 63326929 330 [ 7.013.6183 209 | 44,1
Dénem Kani 114.463,1 2200217 280.809.5 3783240 3950733 294.883.6 308.612.8 318.585.5 647563.6 7478265 766.602
Dénem Zarart (109.620.4) (63.494.3) (186.164.0) (1263454 (257.188.3) (269.862.4) (300.194.6) (409.499.7) (352.296.1) (527.004.3) (599.524.8)
INSAAT
VAPIS AL ANALIZ TABLOSU (BIN TL)
2009 | 2010 ca| 2010 ca| 2012 | 2013 ca| 2014 | 2015 “a| 2016 | 2017 | 2018 019 (| ORT
AKTIE YAPIST
Dinen Varliklar 162.199.327.0 714 |185.602.732.4 703 |224.580.958.3 703 |264.395.512.8 704 [333.955.239.7 711 |386.175.357.4 704 |476.786.336.5 69,7 |575.419.878.7 693 |701.524.248.7 710 |833.150.659.8 70.7 |878.666.7149 69.6 | 70,4
Duran Varlklar 650774247 28.6 | 782331940 297 | 947162511 29.7 |111196.781.6 29.6 |135.727.781.7 28,9 [162.697.912.9 29.6 [207.470.808.6 30,3 |254.685.659.7 30.7 [286.535.254.5 29.0 |344.474501.8 293 |383.679.1563 304 | 296
PASIF YAPIST
Kisa Vadeli Yabaner Kaynaklar [ 1329535187 585 [ 140.818.287,6 568 [181.784.496.2 569 [213.000.541,5 567 [267.797.2123 570 [308279.630.9 562 [380.890.161.7 557 [458.843.075.4 553 [563.660.526.4 570 [675.306.615.8 573 [692.130.120.1 548 | 56,6
Uzan Vadcli Yabanei Kaynaklar | 327929972 14.4 | 420953692 160 | 56.836.0853  17.8 | 68.598.2889 18,3 | 93.774.174.8 20,0 [117.043.857.7 214 [159.172.573.4 233 |207.920231.4 250 |240.587.288.8 24.3 |29111164655 247 |321827382.4 255 | 210
Oz Kaynaklar 615302358 27.0 [ 719222698 27.3 | 80.676.627.8 25,3 | 93.984.463.9 25.0 [108.111.6342 23,0 [123349.781.7 22.5 [144.194.409.9 211 [163.3422316 19.7 [IS381L688.0 18,6 |2112068993 17.0 |248387.768.7 197 | 225
Dinem Kan 7.768.002.5 9.366.633.8 9.802.338.8 12.463.438.2 13.851.640,1 15.971.250,1 18.520.868.5 219403128 24.609.466,1 20.622.189.7 40.543.040.6
Dinem Zarar, (2515.761.5) (2:568.301.9) (71.503.628.7) (4316812.5) (5.621.690.9) (8.568.544.9) (10.597.276.4) (15.927.382.2 (13.147.271.5) (29.659.477.7) (2.1312385)
TOPTAN VE PERAKENDE TICARET; MOTORLU KARA TASITLARININ VE MOTOS IKLETLERIN ONARIMI
VAPIS AL ANALIZ TABLOSU (BIN TL)
2009 2010 2011 I 0 ga| 2008 ga] 2005 006 e 2017 2018 % 000 (4 | OK
AKTIF YA
Donen Varliklar 260075143, 728 [335.788.395,8 743 (4129417785 753 (4787273507 756 |STSATI0SE 767 |672777.0947 76,9 |789.746.4328 77,1 [908.843.8309 77,1 |1.094.524361.6 771 (12713311114 77.4 [ 1479.619.6767 787 | 76,
Duran Varliklar 1048176206 272 [116.432.536,3 25,7 [135.679.7023 247 [154.399.715.9 244 [175.729.621.2 23,3 [202.435.088.0 2339581173 22,9 |269979.1862 22,9 | 325.001.407.8 229 | 3714837685 226 | 3992735687 213 | 237
PASIFYAPE
Kisa Vadeli Yabanes Kaynaklar [202.734.904.9 527 [244.207.002,1 54,0 3119810804 569 |360.561.986,5 569 4412657317 58,5 [517.005.156.4 59,1 6154542422 60,1 |708.424.0020 60,1 | 8427469386 594 [ 981.130.8847 597 [1.123.919.997.4 59.8 | 57,9
Uzan Vadeli Yabaner Kaynaklar | 43.819.5244 114 | 50.967.249.4 113 | 61.450.108,6 112 | 70.168.027.4 111 | 90.904.236.2 12,1 [110.403.0603 12,6 129.060.566,7 12,6 |1S0.818.184,1 12,8 | 199.621.661.8 14,1 [ 2220023849 135 | 2520456568 13,5 | 124
0Oz Kaynaklar 1383383344 35.9 [156.956.680.6 347 [175.190.291.8 319 [202.397.052.7 320 [222.032.739.1 204 [247.803.966.1 283 [279.189.7413 273 [319.580.840.1 271 [ 3771571690 26.6 | 439.681.610.3 268 | 5020275912 297
Donem Kar 183755190 19.733.715.4 203786229 247316818 27.680.191.2 30.982.849.4 36.792.890.9 398911316 549832034 50.495.615.0 70.448.760.4
Dinem Zarart (6360.087.1) (5.348.5262) (14.750.664.4) (82020068 (12840217.1) (13.414.722.4) (17.392923.9) (22719.789.0) (17.017.3644) 36.662.809. (27.667.101.2)
ULASTIRMA VE DEPOLAMA
YAPIS AL ANALIZ TABLOS U (BIN TL)
2000 ea] 2000 | 200 o 2002 ] 203 2014 cal 2015 ca 2016 @] 2017 2018 00 (0 ORT
AKTIF YAPIST
Dénen Varliklar 47.457.148.4 438 [522223469 548084607 380 629753810 39,1 | 717583320 384 | 829145236 37.3 | 95887.109.4 347 1107383303 333 |137.024.0140 329 [169.430.6457 335 |208.640.733.6 343 | 371
Duran Varliklar 60.956.647.0 56,2 [70.501.461.5 89.474.5762 62,0 [97.894.4100 60,9 |115318.587.0 61,6 [139242.739,5 62,7 |180.825.078.8 653 [221.668.242.6 66,7 |281.589.3192 67,1 [336.541.2663 66,5 |400.075.1828 657 [ 62,9
Kisa Vadeli Yabanei Kaynaklar [36.465.1189 33,6 |41.002.477.1 334 [45.956.389.3 319 [53.440.119.8 332 | 60.592386.9 324 [ 70.151.410.5 31,6 | 83.352.184.0 301 [101.555241.8 30,6 [121.157.607.0 28.9 [161.296.6013 319 |205.530.637.4 338
Uzun Vadeli Yabanei Kaynaklar [23.422.921.8 216 |27.041.2888 220 [40.194.101.2 27,0 [40.140.006,1 25,0 | S1598551,0 27,6 | 63.738.413,5 287 | 89.921321,5 32,5 [120.392.7614 362 |158.857.7002 37.9 2493166197 493 |303.033.067.7 49.8
Oz Kaynaklar 485257546 448 [54.680.0424 446 |58132.5464 403 [67280.665.1 418 | 748859811 400 | 88.267430.1 397 |103.438.6826 374 [110.458.569.6 33,2 [139.498.0252 333 | 953586910 18,8 | 1001432113 165
Donem Kari 85917700 47713219 4.483.510.1 7.631.934.9 7.999.581.1 9.669.591.3 12.165.445.9 19.300.504.9 18.821.017.9 20.099.656.9 27315.5304
Dinem Zarar, (2.336.412.4) (3.201.437.9) (8.557.156.7) (4.165.917.5) (6.929.850.6) (6:365.271.5) (7.555.862.9) (17.727.544.5) (12.598.285.5) (31.718.440.8) (23.062.930.9)




KONAKLAMA VE YIYECEK HIZMETI FAALIYETLERI

YAPIS AL ANALIZ TABLOS U (BIN TL)
2009 | 010 a] 200 g 2002 e 203 ea| 2004 2015 ) 2016 ) 2017 2018 %) 2019 % DRT
AKTIEYA
Donen Varlklar 132813862 28,4 168093583 30.2 [22.551.889.5 32,7 (261983535 32,6 |35.339.878.9 347 [41409.4123 344 [48.182915.6 340 [ 533460420 333 [ 640311283 355 | 738268906 362 | 902967909 376 | 336
Duran Varliklar 335438567 716 [38.853.1403 698 [46.359.233.8 673 [54.113909.5 674 [66.612.363.7 653 [79.104356,1 65,6 [93.655.3904  66.0 [106.964.602.1 667 [116464.057.8 64,5 |130.106.1387  63.8 [149.923.043.0 624 | 66,4
PASIF YAPIST
Kisa Vadeli Yabanei Kaynaklar |14.001.697.2 299 [17.063.250.6 30,7 [21.232.5554 308 [25.965.724,1 323 [31.3415812 307 [39.189.323,3 32.5 [47.905.666,6 338 | 57.569.914.4 359 | 676259498 375 | 81.773.2650 40,1 [101.279.2207 422 342
Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar | 116220318 248 [14.127.399.4 25,4 [19.629.1474 28,5 (217413350 27,1 [33.283.330,5 326 [41.517.906,7 345 [S13210876 362 | 63.604.6187 397 | 73736.979.6 409 | 90.163.533.8 442 | 96.057.526,1 400 | 340
Oz Kaynaklar 212015139 453 244718486 440 [28.049.420.5 40,7 (326052038 406 [37.327.330.8 36,6 [39.806.5384 330 (426115519 30.0 | 391361110 244 391322567 217 | 319962206 157 | 4288308701 179 | 318
Dénem Kari 16510928 1.999.484.8 2273.437.1 3.083.4189 3209.652.7 4.749.041.7 40013355 2.865.798.9 44734206 7.299.307.6 11.799.035.0
Dinem Zaran (1.254.813.8) (1.349.549.7) (3.590.191.2) (1.803.864.4) (4.358.951.5) (3.785.438.4) (6:890.525.7) (11.682.732.9) (10.592.237.9) (13.070.385.8) (8.387.257.7)
BILGI VE ILETiS IV
YAPIS AL ANALIZ TABLOSU (BIN TL)
2009 000 g 2000w 2002 g 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2009 (%) | ORT
AKTIF YAPIST
Dénen Varliklar 250225311 29,0 (278366505 29.8 [33.804219.1 321 [39.021.952,5 34,6 [46.975.137.6 407 [55.696214.6 449 [61.641.118,7 419 [73.405.8054 438 [ 822815762 444 1003560662 45.4 | 1184288202 505 | 40,0
Duran Varhklar 611334543 710 [65.714.0889 702 |713445784 679 |73.885.743.8 654 [68.405.558,7 593 682166282 55,1 [85.397.206.5 58,1 [94.168.0969 562 1028602630 556 |107.185351,7 516 [ 1159381230 495 [ 60,0
PASIF YAPIST
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar |17.887.977.9 208 [20.160.144.2 215 [20.573.916,1 28,1 |26365573.0 234 [29.065.489,1 252 [33.123.779,9 267 |46.559.918.9 317 59.182.403.4 353 [ 652105127 352 | 77.738.063,1 37,5 | 83.830.7988 358 | 292
Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar |22.495.691.9 26,1 23.568.152,9 25,2 [24.550.2042 23,4 |25851076.6 22.9 [26228.844.3 227 [27.605356.2 223 |36.194.635.3 24,6 [43.550.306.9 26,0 [ 44.185.098.6 23,9 | 504506263 243 | 53.929.500.9 23.0 | 24.0
Oz Kaynaklar 457723156 530 [49.822.4423 533 [S10IS.S873 48,5 [60.691.0468 538 [60.086.3629 521631837067 510 [642837711 437 (648411921 387 | 75746227.9 409 | 793527285 382 | 966066525 412 | 468
Donem Kan 7.800376.7 77163564 8190.511.2 9.545.858.5 7.390.494.3 8.691.300.1 8.614.862.0 64553596 11.464.489.2 12.730.668.5 18.049.715.6
Donem Zaran (3.488.015.9) (3.801.602.3) (6.192.446.1) 695.105.2 (3.4373208) (3.648271.9) (4.144.029.8) (6.945.139.9) (6.135.681.8) 9.907.738.5) (6420612.6)
GAYRIMENKUL FAALIYETLERI
YAPIS AL ANALIZ TABLOS U (BIN TL)
200 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2008 (%) 2009 (%) RT
AKTIE YAPISI
Donen Varlilar 70305805 22,5 72095391 20,5 [10.158.365,7 23,6 |11.289.490.8 22,8 [14.942.0162 23,9 |20983.222.9 284 25.500390.8 29.6 [30.463.3632 27.7 |38.1423902 284 | 516983794 27,6 | 574541355 268 | 256
Duran Varliklar 242307112 775 |27.946297.8 79.5 [32.947.0312 764 |38223368.7 77.2 [47.504.6243 76,1 |52.984.453.8 716 [60.785.124.5 704 [79.673.607.8 723 [96392.188.2 716 [135.406137.5 724 |156.638.1716 732 [ 744
PASIFYAPISI
Kisa Vadeli Yabanes Kaynaklar | 5.884.2019 18,8 [ 58005137 16,5 | 8.592.941.6 199 [11.281919.6 228 [15.696.760.1 25.1 |16.346.599.3 19.525.1218 22,6 [25.627.0300 233 [32670.622.4 243 | 462569529 247 | 543738820 254 | 223
Uzun Vadeli Yabaner Kaynaklar [10.599.194,3 33,9 |10.939.0254 31,1 [14.032.1944 32,6 |14.679.793.8 29,6 [19.8783748 318 [25341.570.0 343 [32.890.0322 38,1 [47.704.0132 433 |63.862.099,1 47,5 [ 99.674.162,7 1102430064 515 | 388
Oz Kaynaklar 14777.895.5 47.3 184162977 524 (20480.260.9 47.5 [23.551.1462 47.6 [26.871.505,7 43,0 |32279.507.4 43,6 [33.870.3613 393 |36.805.927.8 334 [38.001.8568 282 | 411734013 220 | 494754187 231 | 389
Dénem Kan 766.832.8 8566501 912.881.9 16142000 2258.939.7 27501298 2.643.280.9 3.253.385.0 31714107 4.530.118,9 6.284.447.4
Donem Zarari (7474723 (391.493.4) (1286 328.4) (679.363.4) (1.999.110.4) (1.174.554.6) (2.141.563.4) (3.583.279.8) (4.496.4512) (12393.633.2) (1.538.108.5)
MESLEKI, BILIMSEL VE TEKNIK FAALIYETLER
VAPIS AL ANALIZ TABLOSU (BIN TL)
2009 “a| 2000 ©a| 2011 wa| 2012 wa] 2013 “a| 2014 wa] 2015 wa] 2016 ca| 2017 wa| 2018 019 (9 | ORT
AKTIF YAPI
Dinen Varlklar 40.723.805.4 201 [ 482871681 22,6 | 58.825.027.8 242 [ 652080283 24,0 [ 82359.6516 243 [101.899.607.6 26,5 [122.539.595.9 27,8 [138781.834,4 27,1 [165.667.546,6 285 1859115723 28,0 (2203369447 285 | 257
Duran Varlklar 152352.043.6 78,9 |165.722.460.8 77.4 |184.445.380.7 75,8 |206.410.104.4 760 |256.920.368.8 75.7 |283.032.935.5 735 |318723.8611 722 [373218.807.6 729 [415761.245.2 715 [477.317.9082 72,0 |553.587.1172 705 | 743
PASIF YAPIST
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar | 20.608.610.0 153 | 31.691.901.9 14,8 | 40.470.8788 166 | 47.109.4852 173 [ 638914112 18,8 [ 87.717.1947 22,8 1018692318 23,1 |127.356.709.1 24,9 |156.448479.0 269 |186.863.7504 282 [228521.3416 295 | 217
Uzan Vadcli Yabanei Kaynaklar | 18.967.0920 9.8 | 23.106.723.7  10.8 | 23.836.653.1 9.8 | 20.405.975.3  10.8 | 512332205 1.1 | 625048452 162 | 76.795.006.0 17.4 |101.185.543.1 19.8 [123.075.759.1 21.2 |164.057.8525 24.7 |185.140.1328 239 | 163
Oz Kaynaklar 144.501.047.1 74,8 |159211.003.3 744 |178.963.776.5 73.6 |195.102.672.2 718 [224.155.379.7 66,1 |234.710.503.2 61,0 |262.599.219.2 59.5 |283.458.389.0 55.4 |301.904.553.6 519 |312307877.6 47.1 |360262587.6 466 | 62,0
Dinem Kan 73532237 9.421.926,0 10.845.189.9 11.847.4283 16.643.881.7 127202473 284287433 18.015.486.3 272664733 37.249.005.0 40.589.944.4
Dénem Zarary (1.559.126.9) 2.153.322.9) (6.081.791.7) (1.883.186.8) 035.936.6) (4.858.610.8) 00.333.0) (10.136.685.,0 (7.755.185.0) (1.722370.3) (19.467.499.3)
IDARI VE DES TEK HIZMET FAALIYETLER]
YAPIS AL ANALIZ TABLOS U (BIN TL)
2009 2010 %) 2011 ) 2012 013 o 2014w 205 a] 2006 o 2017 018 (%) 2009 (%) | ORT
AKTIF YAPIST
Dénen Varliklar 12.013.179.6 49,7 [14263.4944 518 [17511127,1 519 [20447.111,0 513 |25.231.2952 54,5 [31.752.092,7 549 [39.196.637.9 54,0 (464743824 52,5 |61358.0040 52,5 [75.689.662.8 534 [95864.483,1 58,1 | 531
Duran Varliklar 121612984 503 |13288.9524 482 |16.197.4509 48,1 [19.440.783,6 48.7 [21.027.511.3 455 [26.084.142.4 45,1 [33.445.581.7 46,0 (420742619 475 |55.463.4089 475 |66.126.707.1 46,6 692320177 419 [ 46,9
PASIF YAPISI
Kisa Vadeli Yabanet Kaynaklar |10.755.384.8 44,5 [12.028.026.7 43.7 [16285.084.2 483 |18.939.8229 47.5 [23293.399.2 504 [20.580.599.5 511 [37.596.645.2 5.8 [45510.9514 514 [62352979.4 534 747004526 527 |92.7878759 562 50,1
Uzun Vadeli Yabanet Kaynaklar | 4.838.977.0 20,0 [ 5.600.624.0 203 [ 6980.2304 207 | 79142192 198 | 9.897.475.8 214 [13.150987.2 227 [16.672.550,7 23,0 |22937.250.7 25,9 [31.603.783,6 27.1 [37378.766.1 264 |36.197.730.2 219 | 22,7
0Oz Kaynaklar 85801162 35,5 99237961 360 (104432634 310 |13.033.852,5 327 [13.067.931,5 282 [15.104.648.5 261 [18.373.023.6 253 [20.1004422 22,7 [22.864.649.8 196 [29.737.1513 21,0 |36.1108948 219 [ 27.3
Dénem Kart 1061.2316 1479.675.2 1522472,1 2.088.023.3 20128959 2.386.000.7 2.750.758.5 2.807.537.9 3.455.808.2 4.671.596.9 8.958.616.3
Dénem Zarars (809.444.8) (7191.003.7) (2.045.400.7) (1.007.941.4) (1.434.378.0) (1.752.920.9) (1.994.964.0) (2.937.847.6) (3.370.803.3) (5.093.238.1) (5.498518.9)
EGITIM
YAPIS AL ANALIZ TABLOS U (BIN TL)
2000 (| 2000 | 20010 @a| 2012 @a| 203 (e 2014 ca| 2005 @a| 2006 (w2017 | 2018 (% 2009 (%) RT
AKTIF YAPIST
Donen Varliklar 26376017 42,5 [3276.068,5 445 |3.600.1283 414 [4.524.7387 427 [5.701.366,6 42.5 [6.8045963 40,5 | 8.007.252,7 402 | 88816235 414 [12.120271,0 442 |14803562,1 448 [17.6553656 462 | 428
Duran Varliklar 35741282 57,5 |4.088.8623 55,5 [5.099236.1 586 (6.070.672.7 573 77147492 575 [9.998.698.9 59.5 [11.891473.3 598 [12556.313,5 58,6 153102772 558 [18.265832.6 552 [20568.887.0 538 | 572
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar [3.032.660,0 48,8 [3.720.902,1 50,5 [4438.160.7 510 |5.501.0255 519 |7.027.705,1 52.4 [8.501.186.9 50,6 [10221856,7 514 |11.469.501.8 53,5 [14.616.129,3 194514344 588 |241555880 632 | 532
Uzun Vadeli Yabaner Kaynaklar | 6542158 105 | 718.673,1 9.8 [ 980.682.7 113 [1180.4162 11,1 [1.963.1647 146 [2.633.906.5 157 | 3.564.590.9 17.9 [ 4653.029.8 217 | 6.263.505.4 70887251 214 | 17219622 202 | 16,1
Oz Kaynaklar 25248541 40,6 |2925.355.5 39.7 [3.280.521.0 37.8 [3.913.969.7 369 [4.4252459 33.0 [5.668201.8 337 | 61122784 307 53154055 248 | 65509135 239 | 65292352 197 | 63467024 166 | 30,7
Dénem Kan 353.469.5 418.569.6 380.592.4 526.789.7 650.348.7 £23.238.9 1.019.888.5 1.095.765.2 1.515.696.9 1.604.520.7 1.666.464.5
Donem Zaran (278.964.2) 270.081.5) (595.926.3) (461928.0) (556.605.6) (726.761.0) (1.005.912.2) (1.147.519.0) (1.181.985.6) (2454914.9) (3.122.182.9)
INSAN SAGLIGI VE SOS YAL HIZMET FAALIYETLER|
YAPIS AL ANALIZ TABLOS U (BN TL)
2000 a 2000 (g 20110 %) 2012 003 (w2014 ca| 2005 e 2006 e 2007 (| 2018 (% 2019 (%)
AKTIF YAPIST
Donen Varlklar 62869508 44,0 [7.548.227.0 460 | 81541528 427 [ 93557769 427 [11.111.411,7 427 |13.004.030,5 433 154448783 44.3 [17.208.821.3 43,1 |21241.6750 453 25.566.921.3 468 [26.752.853,5 448 | 44,1
Duran Varliklar 80040075 56,0 [S858.880.8 540 (109376351 573 [125663914 573 [14.897.641.3 573 |17.040206,6 56,7 [19.452875.7 557 [22.721.0064 569 |25.614.444,5 547 (200816128 53.2 [32.995.1914 552 559
PASIFYAP
Kisa Vadeli Yabane: Kaynaklar [4.394.599.8 30,8 51891984 31,6 [ 64951078 340 | 79525651 36,3 | 9.351.2250 36,0 [11.572.399.5 385 |13.694.520.8 392 |16.564.038.8 41.5 [20194.527,7 43,1 [25.677.6343 47.0 (248604765 41.6 | 38,1
Uzun Vadeli Yabane: Kaynaklar [2.706.073,7 18,9 [3.125.0458 19,0 | 4.426.651.5 232 [ 4.661.7456 213 [ 66165507 254 | 7.718.5244 257 [ 9.647.6583 27,6 [11.516.0952 28,8 |13.502.005,1 28,8 |13.264.1400 243 [159211719 266 | 24,5
Oz Kaynaklar 70902848 50,3 [8.092.863,7 493 [8.170.028,6 42,8 | 93078576 42,5 |10.041.2772 38,6 [10.753.3222 358 [11.555.5658 33,1 [11.849.693,7 29,7 [13.159.496,7 28,1 [15.706.759.7 28.7 | 18.9663965 317 | 37.3
Dénem Kan 1100.803,3 1.059.125.0 8528179 14922798 1404.974.6 14479208 1.748.583.4 1.585.040.7 2.190.1088 24262276 34833732
Dénem Zaran (496.959.4) (594.661.8) (1.976.752.2) (820015.0) (912.832.5) (1.366.502.9) (1.189.430.1) (2.142343.7) (1.449.462.9) (2.505275.7) (2.026.576.6)
KULTUR, S ANAT, EGLENCE, DINLENCE VE SPOR
YAPIS AL ANALIZ TABLOS U (BIN TL)
2000 (| 2000 2011 | 202 ea | 203 e | 2014 2015 (e | 2006 (e | 2007 (e | 2008 (%) 009 () RT
FYA
Donen Varliklar 12207250 407 13314596 336 [1.496.1963 343 [1.9083613 364 |2516513,6 388 29437418 384 [3.505.087.1 368 [4.107.1149 393 [5.266.582.5 422 | 62717468 440 | 83153390 497 395
Duran Varliklar 17942000 593 |2.636.6719 664 |2.8614548 657 [3338.6203  63.6 [3.967.249.0 612 [4717.0387 61,6 [6.016.7164  63.2 [6.345.505,8  60.7 [7.207.200.7 578 [ 79845640 560 [ 84226487 503 | 60.5
PASIFY
Kisa Vadeli Yabanei Kaynaklar | 1402.060.7 46,4 |1591.4892 40,1 [1.807.583,5 415 [22554140 43,0 [3.0178198 465 |3573.4684 46,6 42509076 446 [5.1864469 496 [6.625007.2 53,1 | 79492473 558 | 87879653 525 | 47.3
Uzun Vadeli Yabaner Kaynaklar | 806.106.0 26,7 [1.015.348.7 25,6 [1.073.306,5 246 [1273.2704 243 |1.668.040.6 257 |1.8622129 243 |2774586,5 29,1 |2.846.1492 272 |3.298.6682 26,4 | 3.988.6027 280 | 43673116 261 [ 262
Oz Kaynaklar 8157584 27.0 [1361293,6 343 [1.476761,0 339 [17183062 327 |1797.902,1 277 |2225.0092  29.0 [2.496309.5 262 [2.420.024.6 232 |2550.1168 204 | 23184609 163 | 35527107 214 [ 266
Donem Kart 185.860,1 2029099 2528503 255.546.1 2962612 349.804.7 447,655, 565.463.9 618.641.4 944.589.1 24834189
Donem Zarart (2425622) 294.1139) (379.160.8) @61.201.1) (505.119.3) (463.356.1) (694.408.9) (814.448.1) (903.656.0) (1.381.040.0) (1.087.531.6)




DIGER HIZMET FAALIYETLER(
YAPIS AL ANALIZ TABLOS U (BIN TL)

2000 @a| 010 o] 2001 ea| 2002 a| 203 ca| 2014 ga| 2015 ga| 2006 ea| 2007 ca| 2085 (a 009 (g ORT
2.181.620.6 | £ 2.584.378.9 | #### | 3.149.187.6 |100.0 [ 3.541.534.9 | #2## | 3.694.402.3 | 2 [ 3.734.101.4 | 1000 | 4.230.849.6 | 100.0 | 4.998.514.6 | 100.0 | 5.761.243.6 | 100.0 | 6.486.953.1 | 1000 | 7.227.4816 | 100.0

Dinen Varliklar 1.407.052,6 64,5 [1.695.778,.8 65,6 [1.941.144,9 61,6 [2.165.644.7 61,1 [2.244.326,4 60,7 [2.387.325,7 63,9 [2.687.629,0 63,5 [3.211.8273 643 [3.710.219.0 64,4 |4.350.642,9 67,1 [4815211.4 66,6 64,0

Duran Varliklar 774.568,0 355 | 888.600,1 34,4 [1.208.042,7 384 [1.375.890,3 38,9 |1.450.075,9 39,3 [1.346.775,7 36,1 [1.543.220,6 36,5 [1.786.687,4 35,7 |2.051.024,6 35,6 [2.136.310,2 32,9 |2.412.270,2 334 36,0

PASIF YAPIST

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar [1.269.215,3 58,2 [1.445.563,2 55,9 |1.862.956,8 59,2 [2.023.975.4 57,1 |2.219.501,7 60,1 |2.434.627.8 652 [2.787.158,0 65,9 [3.279.450,8 65,6 |3.679.807,9 63,9 [4.392.5183 67,7 |4.8793116 67,5 624

Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar [ 155.062,8 7,1 | 200.240,1 7.7 | 318.466,6 10,1 | 457.018,3 12,9 | 481.745,6 13,0 | 472.918,2 12,7 [ 569.705.4 13,5 [ 706.203,1 14,1 | 889.238,5 154 895.753,7 13,8 973.756,7 13,5 122

Oz Kaynaklar 757.342,6 34,7 | 938.575,5 36,3 | 967.764.2 30,7 |1.060.541,2 29,9 | 993.155,0 26,9 | 826.555.4 22,1 | 873.986,2 20,7 |1.012.860,7 20,3 [1.192.197.1 20,7 [1.198.681,1 18,5 11.3744133  19.0 254

Dinem Kan 100.031,6 179.157,2 136.674,1 147.3883 139.051,6 1493154 183.174,0 2103134 296.182,7 269.418,4 3451374

Dénem Zarari (105.881,4) (107.585,1) (294.432,6) (171.376,1) (189.865,9) (204.058,2) (223.478,4) (313.459,0) (267.234,3) (374.479,2) (350.045,7)

Kaynak: TCMB Sektor Bilangolart




Ek 4: Anadolu Universitesi ve TUIK arasindaki protokol

TUIK VERI ARASTIRMA MERKEZINDE ERISIMINE VE KULLANIMINA iZiN
VERILEN MiKRO VERIYE ILISKIN PROTOKOL

BIRINCIi BOLUM
Amag, Kapsam ve Taraflar

Amag

MADDE 1- Isbu protokoliin amaci, Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) ile Anadolu
Universitesi arasinda “Sektérlere Ozgii Finansal Basarisizhk Ongérii Model Onerisi” konulu
¢aligma kapsaminda mikro veriye erigim ve mikro veri kullanimina iligkin galigma esaslarini,
ilkeleri ve yiikiimliiliikleri belirlemektir.

Kapsam

MADDE 2- isbu protokol, Madde 1’de belirtilen galisma konusu i¢in “Sektor Bilanc¢olarim
Olusturan Mikro Veriler 2009-2019” setlerinin Tiirkiye Istatistik Kurumu Mikro Veriye
Erisim ve Kullanimi Hakkindaki Yonerge ¢er¢evesinde erisim ve kullanimini diizenler.

Taraflar

MADDE 3- isbu protokoliin taraflari, TUIK ile Anadolu Universitesi’ dir. Bu protokole
iliskin olarak yapilan biitin tebligat ve yazismalar asagidaki adreslere iletilir. Adres
degisikligi yazili olarak tebli§ edilmedigi siirece bu adreslere yapilan bildirimler gecerli
saytlir. Mikro veri setini yukarida belirtilen kurum adina Koray YAPA ve Giirkan
KUCUKYILDIZ adli arastirmacilar kullanacaktir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu Bagkanlig Anadolu Universitesi

Devlet Mah. Necatibey Cad. 114 Sosyal Bilimler Enstitiisii

06420 Cankaya / ANKARA Yunus Emre Kampusu
26000 ESKISEHIR

Tel: 02223350895

IKINCi BOLUM
Taraflarin Yiikiimliiliikleri ve Cesitli Hiikiimler

MADDE 4- TUIK bu protokol gergevesindeki mikro veri erisim ve kullanim hizmetini Veri
Aragtirma Merkezi (VAM) biinyesinde verir, VAM’1n galigma esaslar1 asagida belirtilmistir:

a) VAM’da verilen hizmetler Merkezde YAZD Bagkanligi, Bolge Miidiirliiklerinde ise
Boélge Midiiriiniin yetkilendirdigi birimlerin sorumlulugu altinda ve mesai saatleri icerisinde
yiirtitiilir.

b) VAM biinyesinde Kurumun biligim standartlarma uygun igletim sistemi ve yazilim
yilklemesi yapilmig, ag baglantist bulunmayan ve veri aktarimma imkan vermeyen

bilgisayarlar ile hizmet verilir. f \



¢) Aragtirmacinin, Kurumun meveut yazilimlart diginda bir yazilun kullanmay: talep
etmesi durumunda, lisansli olmasi kaydiyla gerekli yiikleme ve silme islemleri Kurum
tarafindan yapilir.

d) A Grubunda yer alan mikro veri setlerinin ilgili Daire Baskanliklarindan temin
edilmesi ve VAM’larda kullanilmasi ile ilgili gerekli koordinasyon YAZD Baskanhg:
tarafindan saglanir,

e) Protokol imzalamayan arastirmacinin VAM’a girigine izin verilmez,

f) Aragtirmaci, galigmak istedigi tarihler icin 6nceden randevu alir. Randevular tam ya
da yarim giin igin alimir. Randevular gerektiginde Kurum tarafindan yeniden diizenlenir.

g) VAM’da siirekli olarak en az bir kurum gorevlisi arastirmacilara nezaret eder.

h) Aragtirmacinin kullanim iicretinin belirlenebilmesi igin aragtirmacinin galistigi saat,
kullandig1 kagit, aragtirmaciya verilen destek giinliik olarak “Arastirmaci Izleme Formu’na
(EK-5) kaydedilir.

i) Aragtirmaci, VAM’a getirdigi ya da gotiirdiigii herhangi bir dokiimani kurum
gorevlisine bildirir.

1) VAM’da bulunan ekipman disinda laptop, cep telefonu, fotograf makinesi, kayit
cihazi v.b. herhangi bir cihazin kullanimina izin verilmez, bu esyalar tahsis edilen dolaba
konulur.

k) Aragtirmaci, elektronik, fotografik, baski, not alma vb. bir sekilde veri setinin
kaydini almak veya mevcut giivenlik 6nlemlerini agmak amaciyla herhangi bir girisimde
bulunamaz.

1) VAM agik oldugu siire iginde kamera ile izlenerek kayit altina alinir, liizumu halinde

bu kayitlara bagvurulur.
m) Arastirmacinin kullandig: bilgisayarm ekrani gérevli personel tarafindan izlenebilir.

MADDE $- Aragtirma sonuglarinin kullanimi igin agagidaki hiikiimler uygulanir:

a) Aragtirmaci, aragtirma sonuglarini Kurum tarafindan kontrol edilebilir bir dosya
formatinda hazirlar,

b) Aragtirmact, olusturdugu sonug tablolarinda gizli veriye yer veremez,

c) Arastirma sonuglarnin gizli veri igerip igermedigi ilgili Daire Baskanligi/Daire
Bagkanliklar tarafindan kontrol edilmeden VAM disina gikarilmasina izin verilmez.

d) Kontroller, iki is giinii i¢inde yapilir. Gizli veri igeren béliimlerin tespit edilmesi
halinde, sonug tablolarmin kullanilmasina izin verilmez. Iki is giiniinde kontrol isleminin
tamamlanmasi miimkiin olmayan tablolar igin, kontrol igleminin tamamlanma tarihi
aragtirmactya iletilir.

e) Aragtirmacinin hatali hesaplama sonucu elde ettigi bulgular, sadece arastirmaciyr
baglar.

f) Aragtirmaci, galismadan elde ettii sonuglar1 yaymlarken kullandigi Kurum mikro
verilerini kaynak gosterir.

g) Aragtirmaci, yayimladii rapor, makale, yaym vb. ¢alismalarinin bir kopyasim en
geg ii¢ ay igerisinde Kurum Kiitiiphanesine gondermekle yiikiimliidiir. Bu yiikiimliiliigiini
yerine getirmedigi tespit edilen aragtirmacinin daha sonraki mikro veri kullanim talepleri
kargilanmaz.

h) Aragtirmaci, ¢alismasinin sonunda EK-4’te yer alan “Mikro Veri Kullanimi
Memnuniyet Anketi”ni doldurur.

MADDE 6- Arastirmaci, 5429 sayili Tiirkiye Istatistik Kanunu’nun [13. ve 14. maddeleri ile
“Resmi Istatistiklerde Veri Gizliligi ve Gizli Veri Giivenligine iliskin Usul ve Esaslar
Hakkinda Yo6netmelik”te tanimlanan gizlilik ilkelerini dikkate alarak, bu ilkeyi ihlal cde;alg



bilgi, tablo vb. yayimlayamayacagini ve gizli verileri ¢alisma sirasinda ve sonrasinda hig
kimseye agiklayamayacagim, sadece istatistik iiretmek amaciyla kullanacagini isbu protokol
ile taahhiit etmis sayilir.

MADDE 7- Veri gizliliinin ve/veya yonerge ve protokolde belirtilen sartlarin, arastirmaci
tarafindan ihlal edilmesi durumunda, aragtirmacit ve bagh bulundufu kuruma asagidaki
yaptirimlar uygulanir:

a) Ihlalin VAM’da yapilan ¢aligma esnasinda belirlenmesi durumunda, arastirmacinin
mikro veriye erigimi engellenir ve yapilan protokol feshedilir,

b) Thlal bagli bulundugu kurumun yénetimine resmi yazi ile bildirilir,

c) 5429 sayili Kanunun 14. Maddesine aykirilik nedeniyle aym kanunun 53.
Maddesinin ikinci fikrasina gore islem yapilmak lizere hukuki siire¢ baslatilir.

MADDE 8- Ihtilaf halinde Ankara Mahkemeleri yetkilidir.

Protokoliin Siiresi

MADDE 9- Bu protokol yiiriirlik tarihinden itibaren 1 yil siireyle Veri Arastirma
Merkezi’'nde ¢alismak tlizere gegerlidir.

Yiiriirlitk

MADDE 10- On (10) maddeden ibaret igbu Protokol iki niisha tanzim edilmis olup, taraflarin
imzalamalarini miiteakiben yiiriirliige girer.

Tiirkiye Istatistik Kurumu Bagkan Anadolu Universitesi
Adina Sosyal Bilimler Er
Admma

Dr. Yavuz UYAR Prof. Dr. S 1mT ONCE _
[zmir Bolge Miidiir V. idiir



Ek 5: TUIK analiz paylasim izni

From: TUIK-VERI ARASTIRMA MERKEZ] <verisrastirmamerkezi@iuik gowir>

Sent: Friday, June 8, 2023 5:28 PM

To: Abdurrshran Samed HORRIYET

Cic: Mirwwet Benay YAPAR - aran A7 TIN

Subject: FW: Horay YAPA Honirol Dosyas

Milkro Veri Koniral Sonamlos

{Saomuc ) kontrol dosyas: (ekde)

{A_FINORAN TXT) kontrol

m terzfindan ooy verilmisgtr

Mfikmower] kneirol sor

nunda 2gamdz belirtilen nedenles

MM UVEND Edrimemistir.

'I'lh‘Il}-r Ill.linllnﬂ.ml
1 Yazhim Dodre Bagkanhgy / Bligi Dagynm Grup Bagkarsd)
o g e | WET1 Aragoemna Merkezl | Tel: +900312 454 72 &0

From: Erdal YILDIRIM <N
Sent: Fridsy, June 8, 2023 4:47 PM
To: TUIK-VERI ARASTIRMA MERKEZ |

Subject: RE: Horay YAPA Kontrol Dosyss)

Kulsmicimin ganderdigi A_FINORAM.TXT isimli dosyada ginisim diizeyinde bilgi oldugu degerdendirildiginden kullamc: ile paylasimi uygun degildir.
Diger dosya olan ve ekte paylasimas: igin gonderdigimiz dosya kullamc ile paylasilabilir.

i caligmalar.

SONUC.TXT

[statistik; gegmigi anlamanin, bugind y&netmenin ve

u I gelecegi planlamanin anahtandir.

TORKIYE STATISTE KURUMU

ERDAL YILDIRIM
TURKIYE ISTATISTIE KURUMU
YAPISAL 15 ISTATISTIKLERT sRUBU
DEVLET MAH. NECATIBEY CAD. NO*114 KAT + 14 ODA* 1415
BAKAMLTELAR / CAMKAYA / ANKARA
TEL - 0 312 454 75 75

From: TUIK-VERI ARASTIRMA MERKEZ ] pu
Sent: Friday, June 8, 2023 4:27 PM

Ta: Erdal YILDIRIM m

Cc: Serkan KAYAN Sansem i

Subject: FW: Koray YAPA Konirol Dosyas

Mzrhabe,
Izmir Balze (VAN zelen kallanicrya ait, Tabloda belirtilen cikermeak istediz komtrol desyalan skeadir
Iyl cehgmalar.
ut ALPASLAN
'H.Illuyl istatistik Kurumu
1 Yazhm Dadre Bagkaniy® | Bilgh Do Crup Bagkanis

e wansn e, | WET] Aragrerra Merkez) | Tel: +900312 454 72 60
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