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Oz

Ekonomik hayatin en 6nemli aktorlerinden olan firmalar igin finansman kaynaklarinin etkin sekilde yone-
tilmesi 6nem arz etmektedir. Finansman yapilarinin niteligi bu ydnetimin bagarisina etki ederken, firmalar igsel
ya da digsal bazi nedenlerle siklikla finansman agiklariyla kargilagsabilmektedirler. Firmalarin finansman sagla-
yicilariin baginda gelen bankalar ise, ekonomik faaliyetlerin yiiriitiilmesi i¢in tistlendikleri bu gorev dogrultu-
sunda iilke ekonomilerinin bityiime ve kalkinmasinda aktif rol oynamaktadirlar. Ancak bankalarin tistlendik-
leri bu gorevle ayn1 dogrultuda maruz kaldiklar: riskler de artmakta ve performanslarini korumalari i¢in bagarili
bir risk yonetimi de zorunlu hale gelmektedir. Bankalarin yonetmek zorunda olduklar: riskleri gesitlendirmek
miimkiinken, bu risklerin en temel olani ana dirtinleri olan kredinin geri 6denmemesinden kaynaklanan risk-
tir. Banka portfoyleri i¢cinde firma kredilerinin 6nemli bir paya sahip oldugu dikkate alindiginda, firma perfor-
manslarinin degerlendirilmesi bankalarin alacaklar1 6nlemlerin baginda gelmektedir. Bu ¢ercevede, ¢aligmanin
amaci; bankalarin kredi riski konusunda genel bir ¢ergeve olugturmak ve bu konuda gelistirilen risk tahmin mo-
dellerine bir 6rnek sunmaktir. Calismada 2011-2018 yillarini kapsayan bir 6rneklem kullanilirken, imalat sa-
nayi sektoriinde yer alan firmalarin performanslar: tizerinden kredi risk modeli gelistirilmeye ¢aligilmigtir. Elde
edilen sonuglar; faaliyet kar marji, duran varliklarin aktif i¢indeki payy, ticari bor¢larin pasif icindeki pay1 ve net
satiglara gore mali borg diizeyini gosteren oranlarin imalat sanayi firmalarinin performans degerlendirmesinde
etkili oldugunu gostermektedir.
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Abstract

Effective management of financial resources is important for firms, which are among the most important
actors in economic life. While the quality of the financing structures affects the success of this management,
firms may frequently encounter financing deficits for internal or external reasons. Banks, which are the leading
financial providers of firms, play an active role in the growth and development of national economies in line
with this task they undertake to carry out economic activities. However, the risks that banks are exposed to inc-
rease in line with the task they undertake, and successful risk management becomes imperative for them to ma-
intain their performance. It is possible to diversify the risks that banks have to manage. The most fundamental
of these risks is the risk arising from the non-repayment of the credit, which is their main product. Conside-
ring that firm credits have a significant share in bank portfolios, the evaluation of firm performance is one of
the most important measures to be taken by banks. In this context, the aim of the study is; to introduce a general
framework on the credit risk of banks and to present an example of the risk prediction models developed in this
regard. A sample covering the years 2011-2018 was used in the study. A credit risk model has been tried to be
developed based on the performances of firms in the manufacturing industry sector. Obtained results demonst-
rate that the ratios showing the operating profit margin, the share of fixed assets in assets, the share of commer-
cial debts in liabilities, and the level of financial debt according to net sales are effective in the performance eva-
luation of manufacturing industry firms

Jel Codes: C51, G21, G32, F65

Keywords: Banks, Finance, Credit Risk, Risk Management, Credit Risk Model

Giris

Finansal sistemin ekonomik bityiimeye olan katkisi1 dikkate alindiginda, bankalarin karsilastik-
lar1 risklerin dogru ve etkin sekilde yonetilmesinin ekonomi saghgi icin 6nemi oldukga agik bir du-
rumdur. Ciinkii banka risklerinin dogru ve etkin yénetimi sadece bankalarin bilancosunu ve tarafla-
rint degil ekonomi icerisindeki tiim dinamikleri etkilemektedir.

Ulkelerin finansal sistemlerinin ayrilmaz bir pargasi olan bankalar, ekonomik faaliyetlerinin yii-
ritiilmesi sirasinda olugan finansman ihtiyaglarini karsilamak suretiyle bu faaliyetlerin gelistirilme-
sinde ve bityimenin hizlandirilmasinda baskin bir role sahiptirler (Hamza, 2017: 57). Faaliyetleri
dogrultusunda ekonomide iistlendikleri bu baskin rol geregi, sektoriin gosterecegi performans se-
viyesi de iilkedeki finansal istikrar diizeyinin bir endeksi niteligindedir (Kolapo vd., 2012: 31). Ana
getiri kaynag1 kredi olan bankalarin temel odak noktasi, anapara ve faizlerin kararlagtirildig: tarihte
geri 6denmesidir (Ogboi ve Unuafe, 2013: 704). Bankalar da her firma gibi kar giidiistiyle hareket et-
tiginden, verilen kredi nedeniyle tistlendikleri riskler elde edecekleri getiri diizeyiyle orantil sekilde
artig gosterebilmektedir. Dolayisiyla kredi tahsisiyle elde edilecek getiri ve tistlenilen riskin dengesi,
bankalarin siirdiiriilebilir karliligini dogrudan etkilendiginden banka performansinin da belirleyi-
cisi olmaktadir (Gizaw vd., 2015: 59).

Temelde borg alanlarin geri 6deme kabiliyetlerindeki zayiflikla olusan kredi riski, tasarruf sahip-
leri tizerinde olusturacagi olumsuz etkiyle beraber tiim ekonominin isleyisine yansimaktadir. Da-
hasi finansal sistemdeki kredi riskinin yiiksek olmasi, finansal sisteminin biitiiniinii tehdit etmekte
ve kriz olasiligini artirmaktadir. Bahse konu risk bankalarin ana getiri kaynag: olan krediyle iliskili
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oldugundan tam manasiyla 6nlenebilmesi miimkiin degildir. Bu nedenle bankalar kredi portféyleri-
nin kalitesini artirmaya yo6nelik politikalar tizerine siirekli ¢calismalar yapmakta, kredi riskini azalt-
maya yonelik olarak teminat alma gibi yontemlere bagvurmaktadir (Al Zaidanin ve Al Zaidanin,
2021: 303-304).

Diger taraftan bankalarin kredi portfoylinde firma kredilerinin 6nemli bir paya sahip olmast,
firmalarin performans degerlendirmesini yapilmasini bankalar igin zaruri bir hale getirmektedir.
Bir firmanin basarisizlig1 banka performansi tizerinde 6nemli zararlar olusturacagindan, olasi firma
basarisizliklarini miimkiin oldugu kadar erken sekilde tespit edecek bir tahmin model gelistirmek
onemlidir. Boyle bir model, bankalara saglayacag1 erken uyar: sinyalleriyle olasi kayiplarin azaltil-
masina hizmet edebilecektir (Deakin, 1972: 167).

Bu dogrultuda ¢alismanin amaci, bankalarin kredi riski konusunda genel bir ¢ergeve olusturmak
ve bu konuda gelistirilen risk tahmin modellerine bir 6rnek sunmaktir. Calismanin birinci boli-
miinde kredi riski ¢cercevesinde bankalarin risk yonetimi ve bu dogrultuda izledikleri asamalara dair
genel bir hat ele alinmaktadir. Tkinci béliimde, kredi riskine yonelik tahmin modeli gelistirilmesine
temel olugturabilecek literatiirdeki bazi aragtirmalara yer verilmistir. Ugiincii boliimde, ¢caligmada
kullanilan veri ve metodolojinin agiklamasi yapilirken, son bolimde elde edilen risk tahmin mode-
line dair bulgu ve sonuglar degerlendirilmektedir.

1. Kredi ve Risk Yonetimi

Finansal sistem igerisindeki fon arzlar ile taleplerini karsilastirarak, finansman ihtiyac olan taraf-
lara kredi imkéni sunan kurumlarin baginda bankalar gelmektedir. Bankalarin bahse konu faaliyetleri
gergeklestirirken kullandiklar: temel tiriin kredi olup, kredinin temel unsurlarindan biri risktir.

Kredi riski borglu tarafin ylkiimliliiklerini tizerinde anlasmaya varilan sartlara gore yerine ge-
tirmede temerriide diigmesi olarak tanimlanabilmektedir (Gizaw vd., 2015: 59). Bankalarin ana faa-
liyeti kredi vermek oldugundan, bor¢lularin taahhiitlerini yerine getirememeleri bankalarin dogru-
dan karliligina etki etmektedir. Dahasi, bankalar1 kar kaybindan daha zor kosullara da sokabilecegi
gibi bankacilik krizine veya ekonomide sistematik krizlere kadar ulasan sonuglari tetikleyebilecektir
(Noman vd., 2015: 46). Bankalarin kredi riskine maruz kalma orani yiikseldik¢e de finansal kriz ya-
sama egilimleri o dogrultuda ytikselmektedir (Kolapo vd., 2012: 31).

Kredi riskinin realize olmasinin arkasinda ¢ok ¢esitli etkenler olabilecekken, bu etkenler fonu
kullanan taraf kaynakli basta olmak tizere kullandiran taraf kaynakli ya da bunlar disindaki durum-
lar kaynakli olabilecektir. Firmalar acisindan bakildiginda bu etkenleri firma kaynakli olanlar ile
olmayanlar seklinde siiflandirmak miimkiindiir. Yonetim yetersizlikleri, karlilik diizeyi, biryiiklitk
hacmi, agir1 bor¢lanma, bor¢lanma maliyetleri, likidite diizeyi, risk yonetim yetersizlikleri gibi du-
rumlar firma kaynakl etkenlere 6rnek gosterilebilir. Ekonomi sartlari, rekabet sartlari, kredi erisim
imkanlari, bankacilik sistemi gibi durumlarsa firma kaynakli olmayan etkenlere 6rnek gosterilebilir.

Bahse konu etkenler icin 6rnekleri ¢ogaltmak miimkiinken, bunlarin ¢ogu zaman i¢ ice gegti-
gini kabul etmek gerekir. Ciinkii firmalar ekonomik, teknolojik, yasal ve sosyal faktorlerle ¢evrili bir
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katmanda faaliyet gostermektedirler. Bu katman icerisinde olusan olumlu ya da olumsuz her tiir ge-
lismenin de firmalara yansimast olagan bir durumdur (Ece ve Sayilgan, 2020: 87-89). Diger taraftan
kredi riskinin realize olmasi ve kredinin sorunlu hale gelmesinde banka kaynakli etkenleri ayrica 6r-
neklendirmek gerekirse, risklerin kotii se¢imi, fazla miktarda borg verilmesi, rekabet giidiisii, ekono-
mik sartlarin tam olarak degerlendirilmemesi gibi durumlar bunlar arasinda sayilabilecektir (FDIC:
46-47).

Ekonomilerde biiyiime ve refah diizeyinin artirilmasi i¢in en 6nemli kosullardan biri tasarrufla-
rin aktarildig siirecin verimli bir yapiya sahip olmasidir (Allen ve Carletti, 2008: 1). Ozellikle tilke-
miz gibi tasarruf yetersizligi problemi olan tilkelerde bu stirecin verimli olmasi daha da 6nemli hale
gelmektedir. Tasarruflar: en fazla yonlendiren finansal kurum bankalar oldugundan, ekonomik faali-
yetlerin etkin bir sekilde finanse edilmesi yoluyla tilkelerin finansal sistemlerinin istikrarina katkida
bulunurlar (Al Zaidanin ve Al Zaidanin, 2021: 303). Clinkii gelismis yapilar: ve derinlikleri sayesinde
stireg icerisinde aldiklar1 gorev, stirecin verimli sekilde yonetilmesi agisindan bankalar: finansal sis-
temin en kritik 6gesi haline getirmektedir. Ulke icindeki faaliyetlerin yani sira kiiresellesme olgusu-
nun bir yansimasi olarak yurtdisi pazarlara da erisilmis olmasi, bankalarin kredi gesitliliklerinin ve
dolayisiyla islem hacimlerinin artmasina olanak vermektedir (Berk, 1985: 7).

Ancak ayn1 dogrultuda bankalarin maruz kaldiklar: risklerin gesitliligi de artmis olmakta ve ba-
saril bir risk yonetimi de daha zor bir hal almaktadir. Kredi riski disinda piyasa riski, likidite riski,
faiz orani riski, doviz riski gibi farkls riskler de dikkate alindiginda, bankacilik temelde bir risk isi ol-
dugu kabul edilebilir. Bu sebeple, kredi riskiyle birlikte tiim bu risklerin de etkin sekilde yonetimi
banka bagarisi i¢in gerekli bir kosuldur (Al-Tamimi, Al-Mazrooei, 2007: 394-395).

Ornegin bankalarin bircogunun uzun vadeli kredi alanlar1 olup, bunlarin kisa vadeli kaynaklarla
fonlanmast bir risk unsuru olusturmaktadir. Likiditesinin agirlikli kismini kisa vadeli mevduatlar-
dan saglayan bankalarda bu risk artarken, ilk fonlamanin yapildig1 andan sonra ani bir gekilde para
talebinin olugmasi bankay1 yeni bir kaynak arayisina itebilecektir. Ozellikle ekonomik konjonktiiriin
olumsuz oldugu iflas olasiliklarinin arttig1 bir donemde, yatirimcilarin mevduat verme konusunda
isteksiz olmasi bankayi likidite problemiyle kars1 karsiya birakabilecek ve vadesi gelen borglarin ¢ev-
rilmesini gii¢lestirebilecektir. Bu durum gelisen finansal sistemde gerceklesmesi zor bir durum olsa
da son donem banka krizlerine bakildiginda, cogunda likidite problemleriyle bor¢ 6deme giicii tize-
rinde gelisen belirsizliklerin etkili oldugu gozlemlenmektedir (Ratnovski, 2013: 422-423).

Kisa vadeli mevduatlarla kisa vadeli kredileri fonlamak bu tip bir riskin azaltilmasini saglayacak-
ken, kisa vadeli mevduatlarin agirlikli oldugu ve ekonomik kalkinma i¢in gerekli yatirimlarin finans-
maninda uzun vadeli kredi ihtiyaci olan bir {ilke ekonomisinde ger¢eklesmesi zor bir konudur (Al
Zaidanin ve Al Zaidanin, 2021: 305). Ekonomik kalkinmanin getirdigi bu tip zorluklarla bankalarin
yonetmesi gereken risk diizeyleri artarken, diizenleyici kurumlar dahil olmak tizere tiim paydaglarin
etkilenme olasiliklar1 da artmis olacaktir (Ogboi ve Unuafe, 2013: 704). Tam da bu sebepledir ki sag-
likli bir kredi mekanizmast i¢in tiim diinyada ¢ok sayida diizenleme yapilmakta olup, bankacilik sek-
toriiniin denetimindeki 6nem her gegen giin daha fazla 6nem kazanmaktadur.
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1.1. Risk Yonetim Asamalar1

Bankacilik sektoriinde karsilasiimas:t muhtemel ya da kargilagilan riskleri yonetmek i¢in belli bir
eylem plani gercevesinde hareket etmek énemlidir. Oncelikle bu risklerin belirlenmesi, degerlendi-
rilmesi ve bu dogrultuda risklerin etkilerinden korunmak igin bir plan gelistirilmesi gerekir. Belirle-
nen plan ¢ergevesinde risklerle miicadele edilirken, siirecin stirekli gozden gegirilmesi basarili bir y6-
netim i¢in ayrica onemlidir. (Tiirsoy, 2018: 3).

Sektoriin en 6nemli risk unsuru olarak kabul edilen kredi riski agisindan bakildigindaysa, 6zel-
likle bu riskle olusacak etkileri 6nlemek ya da en aza indirmek i¢in gelistirilecek strateji de ayni 6l-
ciide saglam bir yapida olmalidir. Saglam bir strateji, kredi riski karsisinda karliligin artirilmasi ve
performansin korunmasina katki sunacaktir (Kolapo vd., 2012: 33).

Bahse konu farkindaliklar dogrultusunda kredi riskinin realize olmadan 6nce tespit edilebilmesi
onemlidir. Bu riskin 6nceden tespit edilebilmesi ve yonetilmesi i¢in farkli yontemler uygulanabil-
mekle birlikte, kredi riskinin gerceklesmesi halinde ilgili siirecin yonetilmesi i¢in de ¢ok farkli yon-
temler uygulanabilmektedir. Ciink{i bankalarin kredi miisterisi ile ilk temas kuran birimlerinden
mali tahlil birimlerine, tahsis birimlerinden risk izleme birimlerine, yonetimden denetim otoritele-
rine kadar farkli birim is siireclerinin i¢inde oldugu bir siire¢ s6z konusudur. Dolayisiyla riske konu
kredinin anlik durumuna goére is stire¢lerinde uygulanan yontemler de farklilagsabilmektedir.

Kredi riskinin realize olmadan 6nce kalitesi diisiik kredilerin tespit edilmesi ve 6nceden 6nlem
alinmasi, portfoydeki kredilerin tahsil kabiliyetini etkileyen ya da etkileyecek unsurlar1 ortaya ¢ikar-
mak ve bunlarin izole edilmesi, bankadaki kredi siireglerinin uygulanan politikadan uygulayan per-
sonele kadar degerlendirilmesi, kredi politikalarinin yasa ve mevzuat uyumunu degerlendirmek gibi
farkli agsamalar s6z konusu olabilecektir. (FDIC: 4).

Siireg igerisinde atilan adimlarin tamami kredinin geri 6demesini sorunsuz sekilde gerceklestir-
mek ve riskin realize olmasini engellemektedir. Buna ragmen kredide geri 5deme probleminin olusa-
bilecegi ongoriildiigiinde, ilgili kredinin daha detayli sekilde izlenmesi ve tasfiye secenegi dahil tiim
adimlarin buna gore atilmasi gerekir. Firmaya ek kullandirim yapilmamasi, kredi vade tarihinin uza-
tilmasi, yapilandirma gibi secenekler bu asamada degerlendirilebilecektir.

Risk yonetiminin bir diger asamasiysa, kredinin anapara ve faizinde gecikme oldugunda baslayan
bir siiregtir. Temerriit nedeniyle bankalar i¢in olas: fon kayb1 olarak algilanan ve bu gekilde bir sinif-
landirmaya tabi tutulan s6z konusu krediler, her seyden 6nce bankay belirledigi hedeflerden uzak-
lastirabilmektedir (Ogboi ve Unuafe, 2013: 704). Burada artik realize olmus bir risk s6z konusu oldu-
gundan, firmanin yagadig1 mali zorlugun nedenler ile buna gére uygulanacak yeniden yapilandirma
veya hukuksal ¢6ziim yollarinin tamamu birlikte dikkate alinmalidir (Nastasie, 2018: 160).

Diger taraftan 6zellikle bu asamada uygulanacak bir yeniden yapilandirmada, firma faaliyetleri
i¢in olumlu bir degerlendirmeye sahip olmak 6nemlidir. Aksi durumda banka i¢in en iyi segenek tas-
fiye islemlerinin baglatilmasidir (Garrido, 2012: 7-8). Yeniden yapilandirmayla tahsil edilemeyen bir
kredi alacag: icin tasfiye siireci; alacaklardan dolay1 varlik edinimleri, bor¢ varlik takasi, varlik yone-
tim sirketlerine satis veya devir gibi ya da dogrudan yasal siireglerin baglatilmasi durumlarini igere-
bilmektedir (BDDK, 2021: 13).
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Risk yonetiminin tiim bu asamalar1 degerlendirilirken, kredi riski diigiik olan firmalarla calismak
ve olas1 problemlerin dnceden ortaya ¢ikaracak erken uyar: sinyallerini alabilmenin en kritik nokta
oldugu kabul edilebilir. Bunun i¢in hem bagarili ve karli firmanin tespit edilmesi i¢in hem de olas:
problemlerden 6nce gelen erken uyarilar igin etkili bir kredi risk modeli kullanmak 6nemlidir. Diger
taraftan bir bankanin kredi risk modeline bagka bir ifadeyle krediler i¢in derecelendirme sistemine sa-
hip olmasi kadar, kredi inceleme ve degerlendirmesinin de dogru ve zamaninda yapilmas: 6nemlidir
(FDIC: 4). Bu sebepledir ki bankacilik sektoriinde kredi riskini belirlemek ve bu riskin yonetilmesi i¢in
stirekli model gelistirme ¢alismalar1 yapilmaktadir. Firma basarisizliklar: tizerine dayandirilan bu mo-
dellere yonelik ¢caligmalar 6zellikle Basel II kriterleri sonrast daha da yogunlasmustir.

Basel Bankacilik Denetleme Komitesi (BCBS) tarafindan diizenlenen bu kriterler ve uluslararasi
diizeyde kabul goren bankacilik sektoriine yonelik diizenlemelerdir. S6z konusu diizenlemeler ris-
kin tanimlanmasi, degerlendirilmesi ve yonetilmesi agisindan banka yeteneklerinin gii¢clendirilmesi
i¢in sermaye yeterliliklerini temel almaktadir (Noman vd., 2015: 46). Bankacilik sektoriiniin tasidig:
riskler finansal sistemin saglig1 icin tehdit unsuru oldugundan, bu dogrultuda denetim otoritelerine
onemli gorevler diismektedir. Etkili bir bankacilik denetimi i¢in asgari standartlar sunan Basel kri-
terlerinin kosullar1 ve beklentilerinin karsilanmasi gerekirken, finansal sistemin dayanikligini artir-
mak i¢in bu kriterleri uygulamanin da 6tesinde bir gozetim cergevesi gerekir (Ferreira vd., 2019: 6-7).

2. Literatiir Taramasi

Kredi riskine yonelik tahmin modeli gelistirilmesi i¢in yapilan ¢aligmalar temelde firma perfor-
mansini degerlendirdiginden, modellerin dayanak noktasini genel olarak finansal basarisizlik iize-
rine yapilan ¢alismalar olugturmaktadir. Bu konuda ge¢misten bu yana ¢ok sayida ¢aligma yapilirken,
onceki boliimlerde de belirtildigi tizere bankalarin kendi iglerinde kredi risk tahmin modeli gelis-
tirme ¢abalar1 6zellikle Basel II sonrasi artig gdstermistir. Ilgili yazina Beaver ve Altman’in énciilitk
ettigi goriiliirken, literatiirde yer alan ¢alismalardan bazilarina asagida deginilmistir.

Beaver (1966), finansal oranlar tizerinden tek degiskenli olarak gerceklestirdigi basarisizlik tah-
min ¢alismasinda 79 basarisiz firma ile ayni sektor ve benzer varlik biiytikliigii sahip 79 bagarili firma
eslestirmistir. Bagarisizlik tahmininde ilk ¢caligmalardan biri olan bu ¢alismanin 6rneklem dénemi
1954-1964 yillar1 arasini kapsamaktadir. 30 farkli oran 6 grupta kategorize edilmis ve her gruptan bir
oran secimi yapilarak analizler gerceklestirilmistir. Basarisiz firmalari ayirt etmede tahmin giicii en
yiiksek oran “nakit akigi/toplam bor¢” orani olurken, bu oran ile kurulan modelin bir y1l 6nceden ba-
sarisizlik tahmininde genel siniflandirma giicii %87 iken, basarisiz firmalar1 siniflandirma giicti %78
olmustur. Bu oranla elde edilen modelle basarisizligin iki, {i¢, dort ve bes yil 6nceden tahminine ba-
kildiginda, genel siniflandirma giiciiniin bir yil 6nceye gore diisiik oldugu ve tahmin déneminde ge-
riye gidildikce bu giiciin genelde diistigti gézlenmistir.

Altman (1968), ¢oklu diskriminant analiz yontemiyle gelistirdigi tahmin modeli i¢in 33 basarisiz
firma ile benzer aktif bityiiklige sahip 33 basarili firmaya ait 22 finansal oran verisini kullanmistir.
Basarisizlik i¢in iflas kriterini dikkate alirken, ¢aliymada 1946-1965 dénemini kapsayan bir 6rnek-
lem kullanmistir. Yapilan analizler sonucunda 22 finansal oran igerisinde Calisma Sermayesi / Top-
lam Varliklar, Dagitilmamis Karlar / Toplam Varliklar, Faiz ve Vergi Oncesi Kar / Toplam Varliklar,
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Oz Sermaye Piyasa Degeri / Toplam Borglar ile Satiglar / Toplam Varliklar oranlar: analize dahil edil-
mistir. Basarisizligin bir yil 6nceden tahmininde modelin genel siniflandirma giicti %95 olarak ger-
ceklesirken, basarisiz firmalarin dogru siniflandirma giicti %94 olarak gerceklesmistir. Modelin test
sonuglarinin da elde edildigi ¢aliymada basarisizligin iki, {i¢, dort ve bes y1l dnceden tahmini tize-
rine de analizler yapilmis ve ilk yildan geriye gittik¢e tahmin giicliniin genel olarak azaldig: sonu-
cuna ulagilmigtir. Bes y1l 6nceden elde edilen basarisizlik tahmin giiciiniin dérdiincii yildan daha iyi
sonug vermesi, ikinci yildan sonra diskriminant analiz yéntemi tahmin yeteneginin giivenilir olma-
mast seklinde yorumlanmustir. Diger taraftan model tizerinden ftiretilen Z skor degeri 1,81 altinda
olan firmalar bagarisiz olarak degerlendirilmistir.

Edmister (1972), kiigiik firma verilerini kullanarak gerceklestirdigi bagarisizlik tahmin modeli
i¢in diskriminant analiz yontemini kullanmistir. 1954-1969 dénemini kapsayan bir veri havuzunda
19 finansal oran belirlerken, ¢ yillik veriye sahip 42 borglu firmayla gerceklestirilen modelde 7 oran
yer almistir. Genel siniflandirma giicti %90’ tizerinde olan modelin basarisiz firmalar1 dogru sinif-
landirma giicii %93 olmustur.

Deakin (1972), daha 6nce Beaver ve Altman tarafindan yapilan caligmalari ele alarak, tek boyutlu
ve ¢ok boyutlu bir analizle bagarisizlik tahmin ¢aligmas: gerceklestirmistir. 14 finansal oran {izerin-
den gerceklestirdigi ¢aliymada ilk olarak tek boyutlu bir analiz gerceklestirmis olup, bir yildan bes
yil 6nceye kadarki tahminlerinde en yiiksek basariy genel olarak Nakit Akis/Toplam Bor¢ oraninda
elde etmistir. Caliymada diskriminant analiz yontemiyle gelistirilen modelde ise, basarisizliktan bir
yil 6nce hata oran1 %3, iki ve ii¢ yil 6nce %4,5, dort yil 6nce %20,5 ve son olarak bes yil 6nce %17
olarak gerceklesmistir. Farkli bir 6rneklemle gelistirdigi bu modeli test ederken, bir yil 6nceden %22
seviyesinde bir hata orani gozlemlemistir. ki y1l nceden tahminde %6 seviyesinde gerceklesen bu
oran, ii¢ yil 6nceden bes y1l 6nceye dogru sirastyla %12, %23 ve %15 olarak gerceklesmistir.

Ohlson (1980), logit yontemi tizerinden gergeklestirdigi tahmin modeli i¢in 105 basarisiz ve 2058
basarili firmaya ait finansal oranlardan faydalanmistir. Basarisizlik i¢in iflas bagvuru kriterini dikkate
alirken, caligmada 1970-1976 donemini kapsayan bir 6rneklem kullanmistir. Caligmada basarisizli-
g1n bir y1l 6nceden, iki yil 6nceden ve bir ya da iki yil 6nceden tahmini i¢in 3 ayr1 model gelistirilir-
ken, %96,12 ile siniflandirma giicii en yiiksek model basarisizligin bir yil 6nceden tahmin edilmesi
gelistirilen model olmustur. Gelistirilen modellere gore finansal bagarisizlik i¢in log(toplam varlik-
lar / GSYIH fiyat endeksi), toplam borglar/toplam varliklar, net gelir/toplam varliklar ve/veya faali-
yet gelirleri/toplam borglar, calisma sermayesi/toplam varliklar ve kisa vadeli bor¢lar/donen varlik-
lar oranlarmin 6nemli oldugu degerlendirilmistir.

Aktas (1993), finansal basarisizlik tahmini temelinde bir model gelistirmek i¢in 25 basarisiz
firma ile 35 bagarili firmaya ait 23 finansal oran kullanmigtir. 1980-1989 dénemini kapsayan bir 6r-
neklemle gerceklestirdigi calismada, basarisizlik igin 3 yil iist tiste zarar etme, faaliyetleri durdurma
ve iflas kriterlerini kullanmistir. Coklu dogrusal regresyon analiziyle elde ettigi modelin genel basar:
oranyi, bir yil 6nceden tahminde %93,3 olurken, iki y1l énceden %93,1 ve ii¢ y1il 6nceden %94,4 ola-
rak gerceklesmistir. Daha sonra farkli yontemler kullanarak tahmin modelleri gelistirmis ve bunla-
rin kiyaslamasini yapmistir. Buna gore logit ve probit yontemle elde edilen modeller, diger yontem-
lerle elde edilen modellere kiyasla daha iistiin bulunmustur.
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Altman ve Sabato (2007), kredi riski temelinde bir ¢alisma ele almiglar ve 1994-2002 donemini
kapsayan orneklemde temerriit i¢in 120 iflas etmis firma olmak tizere toplamda 2010 firma verisin-
den faydalanmiglardir. Modelin testi icin 26’1 iflas etmis olmak {izere toplam 432 firma verisinden
olusan ve 2003-2004 dénemini kapsayan bir 6rneklemden faydalanmiglardir. Bir yil 6nceden temer-
riit tahmini i¢in lojistik regresyon yontemi kullanilmis ve modelde 5 degisken yer almistir. Modelin
genel dogru siiflandirma giicli %77,68 olurken, test 6rnekleminde genel dogru siniflandirma giicti
%75,43 olmugstur. Ayni ¢alismada degiskenlerin logaritmalar1 alinarak da model gelistirilirken, ay-
rica diskriminant analiz yontemi ve Z skor yontemiyle de model gelistirilmistir. Elde edilen sonug-
lara gore, lojistik regresyon yontemi her iki yonteme goére de daha tistiin bulunmustur.

Lakshan ve Wijekoon (2013), lojistik regresyon yontemi kullanarak gerceklestirdikleri tahmin
modeli i¢in 70 basarisiz firma ile 70 bagarili firmanin eslestirildigi bir 6rneklem kullanmislardir.
Halka agik nitelikte olan firma verilerinden olugan drneklem 2002-2008 dénemini kapsamaktadir.
Bagarisizlik i¢in {i¢ y1l veya daha fazla siire art arda zarar etmis olma ya da aynu siiregte siirekli nakit
akis1 olumsuzlugu kriterlerini dikkate almiglardir. 3 bagimsiz degiskenin yer aldig1 modelin basari-
sizlik tahmini i¢in genel siniflandirma giicii bir y1l onceden tahminde %77,86 olarak, iki y1l onceden
tahminde %72,14 olarak, ii¢ yil 6nceden tahmindeyse %74,29 olarak gergeklesmistir.

Yakict Ayan ve Degirmenci (2018), gelistirdikleri tahmin modeli i¢in 2013-2016 déneminde
halka a¢ik firma verilerinden olusan bir 6rneklem kullanmislardir. Basarisizlik icin tig yil st {iste
zarar, 2/3 oraninda 6z sermaye kaybi ya da aktif toplaminin %10 oraninda azalmis olmasini kriter
olarak dikkate almiglardir. Bagarisizligin bir yil 6nceden tahmini i¢in gergeklestirilen modelin genel
dogru siiflandirma giicti %81,1 olurken, bu modelde cari oran, esas faaliyet kar marji, 6z sermaye
karlilig1 ve donen varlik devir hizi yer alan anlamli degiskenler olmustur. Caligmada iki y1l 6nceden
basarisizlik tahmini icin gelistirilen modelin genel siniflandirma giicii %75,5 olurken, ti¢ y1l 6nceden
tahmin i¢in gelistirilen modelin genel siniflandirma giicti %74,3 olmustur.

Zizi vd. (2020), bir bankanin 45 bagarisiz ve 45 bagarili firma verisi tizerinden gerceklestirdikleri
tahmin ¢aligmasinda basarisizlik i¢in 6demelerde 90 giin ve {izeri bir gecikme olmasi kriterini dik-
kate almuglardir. Lojistik regresyon yonteminin kullanildigi calismadaki 6rneklem 2016-2018 donemini
kapsamaktadir. Bagarisizligin bir, iki ve {i¢ yil 6nceden tahmin edilmesi i¢in modeller gelistirilirken, {i¢
yil 6nceden tahmin igin gelistirilen modelde 7 degisken digerlerindeyse 5 degisen yer almistir. Ug yil
onceden tahmine iliskin modelin genel dogru siniflandirma giicii %91,1 olarak gergeklesirken, iki ve iig
yil 6nceden tahmine iligkin modellerin genel dogru siniflandirma giigleri %84,4 olarak gergeklesmistir.

Tutkavul ve Karahan (2021), lojistik regresyon yontemini kullanarak firma finansal oranlari ize-
rinden tahmin modeli gelistirmislerdir. Caliymada kullanilan 6rneklem 2016-2018 dénemini kap-
sarken, her yilda 153 firma verisi yer almistir. Gelistirilen modelin 2016 yilindaki genel dogru sinif-
landirma giicii %90,8 olarak gerceklesirken, 2017 yilindaki genel dogru siniflandirma giicti %93,5
olarak, 2018 yilindaki verilerle genel dogru siniflandirma giiciiyse %88,9 olarak gerceklesmistir.

3. Veri ve Metodoloji

Calismada 2011-2018 doneminde imalat sanayi sektorii firmalarina ait finansal oranlar1 yansi-
tan fiktif sekilde olusturulmus bir 6rneklem kullanilmistir. Kredi risk modelimizde basarisiz koduyla
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dikkate alinan firmalar, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan yayim-
lanan Kredilerin Siniflandirilmasi ve Bunlar I¢in Ayrilacak Karsiliklara {liskin Usul ve Esaslar Hak-
kinda Yonetmelik kapsaminda Tahsil Imkani Sinirh Krediler, Tahsili Siipheli Krediler ve Zarar
Niteligindeki Krediler siniflandirilmasina uygun olacak sekilde tanimlanmigtir. Bu gruplarda sinif-
landirilmayan firmalar ise, modelde basarili firma koduyla yer almgtir.

Orneklemin finansal oranlardan olusmasi firma biiyiikliikleri agisindan esneklik imkani vermis-
tir. Bu dogrultuda; bityiikliik 6l¢iitii olarak tarafimizca dikkate alinan ciro 6lgiitiinde {ist sinir belir-
lenmemis, mali veri giivenirliligi acisindansa belirli bir biiytikliigiin altindaki firmalarin yer alma-
masina gayret edilmistir. Sonugta; firma sayilar1 6rneklem dénemi boyunca farklilik gostermekle
birlikte, 150si kredi geri 6demesinde problem yasamis bagarisiz firma olmak iizere ilgili 6rneklemde
toplam 300 firma verisi yer almistir. Hemen akabinde 6rneklemde yer alan finansal oranlar igin he-
saplanan korelasyon degerleri, eksik, hatali ya da aykir1 deger gibi durumlar incelenmistir. Inceleme-
ler sonrast literatiirde ve uygulamada siklikla kullanilan karlilik, likidite, faaliyet ve finansal yapiya
yonelik 29 farkli finansal oran ile analizde kullanilan 6rnekleme ulagilmistir.

Calismada gelistirilen tahmin modeli i¢in lojistik regresyon yontemi kullanilmis olup, bu yontem
kredi riski gibi konularda yapilacak siniflandirmalarda en yaygin sekilde kullanilan yaklasimlardan
biridir (Niklis vd, 2012: 12).

Degiskenlerin normal dagilima sahip olmasi gibi varsayimlarin aranmadig: lojistik regresyon
denklemi,

1 1
14e=%i ~ 1+e-PBot+B1Xjy ++BnXip)

Pi=

seklinde yazilabilmektedir. 1lgili denklemde Z; - oo ile +co arasinda deger alirken P; 0 ile 1 ara-
sinda bir deger almaktadir. Lojistik regresyon dagilimi, bir seyin olma olasiligi P;'nin bir seyin ol-
mama olasiligi olan 1 — P; oranidir. Bu oranin logaritmasi asagidaki sekilde logit model denklemini
vermektedir (Gujarati, 2004: 595-597).

P,
L; = ln(ﬁ) =Z;=PBo + P Xix + o+ BnXin

Calismada kredi geri 6demesinde problem yasamuis bagarisiz firmalar icin P; degeri 1 olarak, ba-
saril firmalar i¢inse 0 olarak degerlendirilmistir.

Diger taraftan 6rneklemde yer alan 2011-2017 donemindeki firma verileri tahmin modelinin ge-
listirilmesi i¢in kullanilmistir. 2018 yilina ait firma verileriyse, gelistirilen risk modelinin test edil-
mesi i¢in kullanilmigtir. Tahmin modellerinin olusturulmasinda SPSS programi kullanilirken, mo-
dellerin gelistirilmesinde forward stepwise metotu uygulanmustir.

4. Analiz Sonuglar1 ve Degerlendirmeleri

Kredi riskini belirleme ve yonetme maksadiyla gelistirilen 6rnek tahmin modeline iliskin bilgiler
ve modelin dogru siniflandirma bagarilarina iligkin bilgiler agagida detaylandirilmaktadir.
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Oncelik elde edilen modelin katsayilarina yonelik Omnibus Test sonuglari Tablo 1'de goriilmek-
tedir. Calismada gelistirilen step 6daki modelde p<0,05 oldugundan, ulagilan modelin anlaml: ol-
dugu degerlendirilmektedir. Bagka bir ifadeyle modelde yer alan degiskenlerle kredi riskine yonelik
olan bagimli degisken arasinda anlamli bir iligki bulundugu séylenebilir.

Tablo 1: Model Katsayilarinin Omnibus Test Sonuglar:

Step Chi-Square df Sig. (p)
1 Model 25,038 1 0,000
2 Model 38,675 2 0,000
3 Model 46,028 3 0,000
4 Model 51,707 4 0,000
5 Model 65,769 5 0,000
6 Model 65,758 4 0,000

Tablo 2’ye bakildiginda gelistirilen modelin tiim adimlar boyunca gergeklesen 6zet bilgileri go-
riilmekte olup, lojistik regresyon modeli i¢in 6zellikle - 2 Log likelihood degerine bakildiginda tiim
adimlar boyunca genel olarak kiigiildigii goriilmektedir. Bu kiictilme, forward stepwise uygulamasi
altinda modele katilan her degiskenin model uyumuna katk: verdigi seklinde yorumlanabilecektir.

Tablo 2: Model Ozeti

Step -2 Log likelihood Cox & Snell R Square Nagelkerke R Square
1 307,672 0,099 0,132
2 294,035 0,149 0,198
3 286,683 0,175 0,233
4 281,003 0,194 0,258
5 266,942 0,240 0,320
6 266,953 0,240 0,320

Hosmer - Lemeshow testi sonuglar: goriiliirken, ilgili teste yonelik hipotezler asagidaki gibi
yazilabilmektedir.

H,: Modelin veri uyumu yeterlidir.

H : Modelin veri uyumu yeterli degildir.

Tablo 3: Hosmer Lemeshow Test Sonuglar1

Step Chi-Square df Sig. (p)
1 12,760 8 0,120
2 4,629 8 0,796
3 8,063 8 0,427
4 6,834 8 0,555
5 10,863 8 0,210
6 11,412 8 0,179
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Hosmer Lemeshow test sonuglarinin yer aldigi s6z konusu tabloya gore, p>0,05 oldugundan H
hipotezi kabul edilmektedir ve modelin veriyle yeterli bir uyuma sahip oldugu degerlendirilmektedir.

Tablo 4% bakildiginda caligmada gelistirilen kredi risk modeline iligskin bilgiler yer almakta olup,

tim degiskenlerin (p<0,05) istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Bu modele iligkin
denklem;

L= - 1,997 - 3,857*(Duran Varliklar/Aktif Toplam1) + 3,660*(Toplam Mali Borglar/Net Satiglar)
- 11,668*(Faaliyet Kar1/Net Satislar) + 5,013*(Toplam Ticari Borglar/Pasif Toplami)

seklinde yazilmaktadir.
Tablo 4: Model Degiskenlerine {liskin Bilgiler
Degiskenler .

(Step 6) [} S.E. Wald df Sig. (p) Exp (B)

Duran Varliklar / Aktif Toplami -3,857 1,214 10,093 1 0,001 0,021
Toplam Mali Borglar / Net Satislar 3,660 0,831 19,414 1 0,000 38,852

Faaliyet Kar1 / Net Satiglar -11,668 3,766 9,596 1 0,002 0,000
Toplam Ticari Borglar / Pasif Toplam1 5,013 1,076 21,687 1 0,000 150,368

Constant -1,997 0,639 9,772 1 0,002 0,136

S6z konusu denkleme gore imalat sanayi sektoriinde yer alan firmalarin finansal oranlar1 deger-
lendirildiginde;

o Duran Varliklar / Aktif Toplami orani artig gosteren bir firmanin kredi geri 6demesinde ge-
cikme olmasi agisindan bagarisiz olma olasilig1 azalabilmektedir.

o Toplam Mali Borglar / Net Satislar orani artis gosteren bir firmanin kredi geri 6demesinde
gecikme olmasi agisindan basarisiz olma olasilig artabilmektedir.

o  Faaliyet Kar1 / Net Satislar orani artig gosteren bir firmanin kredi geri 6demesinde gecikme
olmasi agisindan bagarisiz olma olasilig azalabilmektedir.

o Toplam Ticari Borglar / Pasif Toplami orani artig gosteren bir firmanin kredi geri 6deme-
sinde gecikme olmasi agisindan basarisiz olma olasilig: artabilmektedir.

Tablo 5: Dogru Siniflandirma Tablosu

Tahmin Modeli Sonuglar: Test Orneklem Sonuglari
Gergek Durum | Bagarili (0) Basarisiz (1) | Dogru Tahmin | Basarili (0) | Basarisiz (1) | Dogru Tahmin
Bagarili (0) 90 30 75,0 20 10 66,7
Basarisiz (1) 34 86 71,7 10 20 66,7
73,3 66,7

Tablo 5de, gelistirilen tahmin modelinin dogru siniflandirma oranlar ile test edildigi 6rnek-
leme gore elde ettigi dogru smniflandirma oranlar1 gériilmektedir. Oncelikle tahmin modeli sonug-
lar1 agisindan, gelistirilen modelin kredi riski agisindan problem yasamayan basarili 120 firma-
nim 90’min dogru sekilde siniflandirdigr ve dogru siniflandirma oraninin %75 olarak gergeklestigi
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goriilmektedir. Kredi riski agisindan bagarisiz 120 firmanin 86’sin1 dogru sekilde siniflandiran mo-
delin dogru siniflandirma orani %71,7 olmustur. Bu sonuglar 1s1§indan modelin genel dogru sinif-
landirma oraniysa %73,3 olarak realize olmustur. Ilgili modelin test edildigi érnekleme gore elde
edilen sonuglara bakildiginda ise, modelin basarisizliktan bir yil 6nce tahminde %66,7’lik dogru s1-
niflandirma basaris1 gosterdigi goriilmektedir.

Sonug ve Degerlendirme

Bankacilik faaliyetlerinin bir pargasi olarak kabul edilecek riskleri bir denge 6l¢iitiinde yonetmek
banka bagarisi i¢in oldugu kadar finansal sistem icin de bir gerekliliktir. Yakin ge¢mise bakildiginda,
alman agir1 riskler dogrultusunda denge mekanizmalarinin kaybedilmesi sonucu bankalarin iflas et-
tigi, sektor kaynakl krizlerin kiiresel 6lgekte finansal sistemleri etkiledigi goriilmektedir. Bu durum
karsisinda bankalar, kredi riski bagta olmak tizere sistem icerisinde karsilastiklar: riskleri yonetmede
etkin yontemler gelistirme ¢abasina girmektedir.

Firmalarin en 6nemli finansman kaynaklarindan birini krediler olusturdugundan, bankalarin da
kredi portfoyiinde firma kredileri 6nemli bir paya sahip olmaktadir. Firmalarin performanslari tize-
rinde olusacak olumsuz durumlar, bankalarin kredi risk diizeyini artirmakta ve dolayisiyla banka
performanslari tizerine olumsuz sekilde yansimaktadir. Bu ¢ergevede, ¢alismada firmalarin kredi
performanslar1 tizerinden bir kredi risk modeli gelistirilmeye ¢alisilmistir. Burada elde edilen so-
nuglar kredi risk yonetimi agisindan finansal oranlarin 6nemli oldugunu gostermekte olup, firma
performanslar: tizerinden gelistirilen tahmin modelleri tizerine yogunlagilmasindaki haklilig1 or-
taya koymaktadir.

Bununla birlikte, bankalar i¢in risk-getiri dengesinin kurulmasi ve yonetilmesi igin elde edilen
modelin basarisini daha yiiksek seviyelere ¢ikarilmasi da ayrica 6nemlidir. Bunun igin finansal oran-
larin etkinliklerinin artirilmasina yonelik yontemsel arastirmalar yapilabilecegi gibi bu oranlarin gii-
venilirligini etkileyen degiskenler de yakindan takip edilmelidir.
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