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FINANSAL BASARISIZLIK TAHMIN MODELLERi VE BANKACILIK
SEKTORU MALI TABLOLARI UZERINDEN BiR UYGULAMA:
ALTMAN VE SPRINGATE MODELLERI

Bilgehan TEKIN * Yusuf GOR™
Oz

Finansal 6deme giicii ve finansal istikrar, kdr amaci gliden tim kuruluslar
icin en énemli unsurlardir. Bankacilik sektérii 6zellikle gelismekte olan
ekonomilerde 6nemli bir biiyiime faktoriidiir. Ulkelerin finansal krizlerden
korunabilmesi icin bankacilik sektériiniin finansal saglamlihginin yiiksek
diizeylerde olmasi gerekmektedir. Finansal basarisizlik ve iflas riski
tahmini amaciyla Altman Z Skoru ve Springate S-Skoru gibi yéntemler
siklikla  kullaniimaktadir. Bu ¢alismada, Tiirk Bankacilik sektériinde
faaliyet gésteren bankalarin Altman Z-Skor ve Springate S-Skor modelleri
yardimiyla  finansal  basarisizlik  tahminleri  baglaminda  finansal
saglamhhgi tespit edilmeye ¢alisiimistir. Calisma sonucunda Altman Z-
Skorun bankacilik sektériinde finansal basarisizlik dederlendirmesinde
uygun bir model olmadigi bununla birlikte revize edilmis halinin
kullanilabilecegi goériilmiistiir. Springate S-Skora gére ise bankalarin

finansal basarisizlik risklerinin oldukga diisiik oldugu gériilmdstiir.
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Bilgehan TEKIN, Yusuf GOR

FINANCIAL FAILURE FORECAST MODELS AND AN
APPLICATION ON BANKING SECTOR FINANCIAL
STATEMENTS: ALTMAN AND SPRINGATE MODELS

Abstract

Financial solvency and stability are vital for organizations in all for-profit
sectors. The banking sector is essential in developing economies. In order
for countries to be protected from financial crises, the financial soundness
of the banking sector should be at high levels. Methods such as Altman Z-
Score and Springate S-Score are frequently used for financial failure and
bankruptcy risk estimation. In this study, the financial soundness of the
banks operating in the Turkish banking sector was tried to be determined
in the context of financial failure predictions with the help of Altman Z-
Score and Springate S-Score models. As a result, the Altman Z-Score is not
a suitable model in the evaluation of financial failure in the banking
sector, however, its revised version can be used. According to the
Springate S-Score, the financial failure risks of the banks were found to be
quite low.

Keywords: Financial Failure, Altman Z-Score, Springate S-Score

1. GiRiS

GUnUmuz kuresel finans sisteminde surdirulebilir bir kar maksimizasyonu igin
finansal basari oldukca 6nemlidir. Diger taraftan finansal agidan basarisiz olmak,
tim isletmeler icin olasi bir durum olup isletmenin i¢c ve dis paydaslarini
yakindan ilgilendirmektedir (Wilson ve Sharda, 1994:545-557). Basarisizlik,
isletmeden isletmeye farkli anlamlar icermektedir. Bu dogrultuda kimi
isletmeler icin yan kurulusun basarisizigl tim isletme icin basarisizlik
sayllabilirken kimi isletmeler icin bor¢larini 6deyememe (Dizgil, 2018:249)
finansal basarisizhgin 6l¢iti olmaktadir. Bu anlamlarin disinda nakit akiminin
bozulmasi (Okka, 2009: 939), kredibilitesini yitirme ve iflas etme de finansal
acidan basansizlik olarak adlandiriimaktadir (Aydin, 2010:490).
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Borglarin dizenli olarak oOdenmesi, tek basina finansal basar olarak
degerlendirilemedigi gibi (Altman ve Hotchkiss, 2006: 1-4), finansal basarisizlik
da tek basina borglarini 6deyememe olarak nitelendirilmemektedir. isletmelerin
finansal agidan basarisiz oldugunu isaret eden gostergeler; iflas, isletme aktifinin
ylzde on azalmasl, sermayenin yizde elli azalmasi, tGretimin durmasi, borglarini
o6demede zorlanilmasi, borglarin toplam aktifleri agmasi ve art arda (g yil zarar
edilmesi seklinde siralanmaktadir (Aktas vd., 2003:2-3). isletmeleri genel
anlamda finansal basarisizliga gétiiren nedenler ise asagida gibidir (Dizgil, 2018:

250):

e Yetersiz finansa planlama

o Yeterli hizda buylyememe

e  Etkin olmayan nakit yonetimi

o  Yiksek maliyetle gereginden fazla borglanma

e Yetersiz 6zsermaye ile yapilan asiri bliyime

e (Cesitlendiriimeyen faaliyetler

e Ulusal ve uluslararasi piyasalarda basarisiz rekabet

e  Ulusal ve uluslararasi piyasalarda yasanan krizler

isletmeler yukarida sayilan nedenlerin disinda finansal krizler, teknolojik ve
siyasi gelismeler gibi makro 6lcekli etmenlerden de etkilenerek finansal agidan
basarisiz duruma disebilmektedir. Bu nedenlerden herhangi biri ya da
birkaginin neden oldugu finansal basarisiziga disme durumuna karsin

isletmeler tedbir almak ihtiyacini hissetmektedir. Bu dogrultuda isletmeler
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finansal basarisizlik ihtimallerine 6nlem almak amaciyla finansal basarisizhk
tahmin modelleri kullanabilmektedir (Dizgil, 2018: 249). Bu modeller ile
yatirimcilarin yatirim kararlari, yoneticilerin finansal kararlari, kreditorlerin kredi

risk planlamalari sekillenmektedir (Akpinar ve Akpinar, 2017: 933).

Finansal tahmin modelleri genellikle mali tablolarda yer alan muhasebe
bilgilerine dayanmaktadir (Schmuck, 2013: 20-21). Ayrica piyasa bilgilerine
dayanan modeller de bulunmaktadir (Outecheva, 2007: 87-104). Bu galismada
ele alinan Altman ve Springate modelleri ¢alismanin uygulama kisminda

actklanmistir.

Finansal sistem denildiginde akla ilk gelen ekonomik birim stiphesiz bankalardir.
Finansal agidan basarili olmak bankalar icin de diger isletmeler gibi oldukga
onemli bir glven ve itibar kaynagidir. Bu nedenle bankalar da finansal
basarisizlik tahmin yontemlerini kullanarak; finansal basarisizliklara karsi gerekli
tedbirleri kendileri alabilme veya finansal takviyeleri zamaninda edinebilme
yolunu tercih etmelidir. Bu dogrultuda gergeklestirilen c¢alismanin analiz
kisminda Tiark Bankacilik sektori verileri kullanilarak bankalar icin iki farkli
tahmin modeli ile finansal basarisizlik tahmini yapilmaya calisilmistir. Calismada
finansal basarisizlik tahmin modellerinden Springate ve Altman Z Skor
yontemleri kullanilarak 2010-2019 wvillari arasinda Turkiye'deki bankacilik

sektori icin finansal basarisizlik analizi gergeklestiriimektedir.

2.TURKIYE’DEKi BANKACILIK SEKTORU

Finansal sistemdeki aktorler dislinildGginde ilk akla gelen bankalar olmaktadir.
Turkiye’deki bankacilik sektori yillar itibari ile strekli gelisim gostermektedir.
Asagidaki tabloda BDDK verilerinden derlenen 2012-2020 yillari arasinda Tirk

Bankacilik Sektori hakkinda temel gostergeler yer almaktadir.
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Tablo 1: Bankacilik Sektorii 2012-2020 Yillari Temel Gostergeleri

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Banka

49 51 52 52 51 52 53 54
Sayisi

Sube Sayisi 11066 11986 12210 12269 11747 11585 11565 11374 11189

Calisan

Sayisi 201474 214263 216880 217504 210910 208280 207716 204626 203224

Toplam
Aktif 1371 1732 1994 2357 2731 3258 3867 4491 6108
(Milyar TL)

Krediler o 1047 1241 1485 1734 2008 2395 2656 3577
(Milyar TL)

Kar 236 247 25 26 38 49 54 50 60
(Milyar TL) ’ ’

Kaynak: BDDK, 2020

Tablo 1’e bakildiginda s6z konusu yillar icerisinde banka sayilarinin genellikle
arttigl gorilmektedir. Diger taraftan sube sayilari ve galisan sayilari ise 2015
yilina kadar artarken bu yildan sonra azalmaktadir. Tablo 1’de yer alan toplam
aktiflere bakildiginda ise sirekli bir artis yasandigi gorilmektedir. Bu bilgiler
birlikte degerlendirildiginde, bankalarin fiziken kigllmeye gittikleri ancak is

hacimlerini artirarak daha karli bir sitireg izledikleri anlasiimaktadir.

Milyar TL Toplam Aktif Biiyﬁklﬁéii/ GSYH Oran
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GSYH o Toplam Aktifler wd==Toplam Aktif/GSYH (Saj eksen)

Sekil 1: Bankacilik Sektérii Toplam Aktif Blyukluglinin GSYH’a Orani
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Kaynak: BDDK (2020)

Sekil 1'de Tirkiye’de yer alan bankalarin aktif bliyGklGginin Gayri Safi Yurtigi
Hasila’ya orani yer almaktadir. Sekle gore bankacilik sektoriiniin Tirkiye’'nin
blyikligini asan bir boyuta ulastig gorilmektedir. Boylesi bir biyiklige sahip
sektorde yer alan bankalarin finansal basarisizliklarinin tahmini sadece bankayi
degil dolayh olarak bircok paydasi etkilemesi kaginilmazdir. Bu perspektiften
yaklasildiginda ¢alismada bankacilik sektoru verilerinin neden ele alindigi daha

iyi anlasilacaktir.

Yukarida anlatilan bilgiler nedeniyle bankalarin da, ©onceden tahmin
yontemlerini kullanarak; finansal basarisizliklara karsi gerekli tedbirleri kendileri
alabilme veya finansal takviyeleri zamaninda edinebilme vyolunu tercih
edecekleri dislinlilmektedir. Literatiirde yer alan ¢alismalarda Altman Z Skor
yonteminin  bankalar icin finansal istikrarin  6lciminde kullanildigi
gorulmektedir (Ullah vd., 2021: 581). Diger taraftan Springate modeli de
literatlirde finansal basarisizligin 6lgiminde (Ben, 2015; Meiliawati, 2016;
Abadi, 2017) siklikla kullanilan yontemlerden biridir. Bu dogrultuda bu
calismada finansal basarisizlik tahmin modellerinden Springate ve Altman Z Skor
yontemleri kullanilarak 2010-2019 willari arasinda Tirkiye'deki bankacilik
sektord icin finansal basarisizlik analizi gerceklestirilmektedir. Boylelikle ¢alisma
kapsaminda yer alan modellerden hangisinin bankacilik sektori icin finansal
basarisizligi tahmin etmek i¢in kullanilmasi gerektiginin  belirlenmesi

amaclanmaktadir.

3.LITERATUR

Konu ile ilgili olarak yapilan literatlr taramasi sonrasinda asagidaki calismalar

tespit edilmis olup; ¢calismalar kronolojik olarak siralanmistir.
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Beaver (1966) tarafindan yapilan ¢alismada basarili ve basarisiz sirketlere ait
finansal oranlar kullanilarak diskriminant analizi gergeklestirilmis bazi oranlarin
finansal basarisizligin tahmininde yillar igerisinde yiizde 75 ile yiizde 87 olasilikla

dogru sonug verebilecegi tespit edilmistir.

Altman (1968) tarafindan yapilan ¢alismada muhasebe verileri kullanilarak

olusturulan temel oranlara dayanan Z-Skor yéntemi gelistirilmistir.

Meyer ve Fiber (1970) tarafindan gergeklestirilen ¢alismada Amerika Birlesik
Devletleri'nde bankalarin finansal basansizliklarini tahmin etmek amaciyla
kategorik degisken kullanarak regresyona dayali bir model olusturulmustur.
Neticede bankalarin iflaslarini iki yila kadar ylizde 80 oraninda dogru tespit

ettikleri belirtilmektedir.

Sinkey (1975) tarafindan yapilan ¢alismada, eslemeli 6rnekleme yontemi ile
banka basarisizliklari siniflandiriimaktadir. Calismanin neticesinde modelin, iflas
tarihinden bir yil 6ncesine kadar finansal basarisizhgl yizde 80 dogru

siniflandirdigi tespit edilmistir.

Springate (1978), tarafindan yapilan ¢alismada da ¢ok degiskenli ayrim analizi ile
Z degeri hesaplanmistir. Calismanin sonunda gelistirilen modelin yizde 92,5

oraninda dogru tahminde bulundugu tespit edilmistir.

Fulmer vd. (1984), tarafindan gerceklestirilen calismada ise H degeri

hesaplanarak yine ¢cok degiskenli ayirma analizi yapilmistir.

Alam vd. (2000) tarafindan yapilan ¢alismada, Amerika Birlesik Devletleri’ndeki
ylz banka icin CAMEL kriterleri ile birlikte yapay sinir agi modeli kullanilarak
finansal basarisizlik tahmini gerceklestirilmis olup; yapay sinir aglarinin finansal

basarisizligin tahmininde etkili oldugu belirtilmistir.
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Aktas vd. (2003), tarafindan yapilan ¢alismada 1983 yili ile 1997 yilini kapsayan
surecte Tirkiye’de borsaya kote olan ticaret, hizmet ve sanayi sektorlerinde yer
alan sirketlerin verileri ile yapay sinir aglari ve ¢oklu regresyon, logit ve

diskriminant analizleri arasinda kiyaslama yapilmistir.

Benli Keskin (2005) tarafindan gerceklestirile ¢alismada, lojistik regresyon analizi
ve yapay sinir agl metodu kullanilarak bankalarda finansal basarisizlik tahmini
yapilmistir.  Calismanin neticesinde yapay sinir aginin finansal basarisizlik

Olciminden daha etkin oldugu belirtilmistir.

Uzun (2005) tarafindan yapilan ¢alismada finansal basarisizlik nedenleri, tirleri

kapsaminda kavramsal olarak ele alinmistir.

Altas ve Selay (2005), 2001 yilinda Tirkiye’de borsada islem goren sirketlerin
mali oranlari hesaplanarak lojistik regresyon analizi gergeklestirmislerdir.
Neticede likidite oraninin finansal basarisizligin 6lgimiinde etkin oldugu

belirlenmistir.

icerli ve Akkaya (2006) tarafindan yapilan galismada finansal basarisizlik, borg
odeyememe ve neticesinde faaliyetlerini yerine getirmekte zorlanma olarak ele

alinmistir.

Turksoy (2007), tarafindan yapilan calismada kavramsal olarak konaklama

sirketlerinin finansal basarisizlik nedenleri ele alinmistir.

Kurtaran Celik (2010) tarafindan Tirkiye’deki bankacilik sektérd verileri
kullanilarak gerceklestirilen calismada yapay sinir aglari yontemi kullanilarak

erken uyari modeli olusturulmustur.
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Mazilla vd. (2014), tarafindan Malezya’daki bankalar lzerinde yapilan galismada
mali oranlar kullanilarak sirket performansi ile basarisizlik arasinda istatiksel

olarak anlamli ve negatif yonde bir iliski oldugu belirlenmistir.

Bozkurt (2014) tarafindan Tirkiye’'de gergeklestirilen ¢alismada borsaya kote
olmus sirketlerin sistematik risklerinde ortaya ¢ikan gelismeleri analiz etmek igin
hangi yontemin tercih edilmesi gerektigi ve iflas ihtimalinin sirketlerin sistematik
risklerini nasil etkiledigi incelenmistir. Neticede Altman, Ohlson ve Springate
modellerinin ideal yontemler oldugu ve iflas ihtimalinin sistematik riskler ile

pozitif yonlu iliski icerisinde oldugu tespit edilmistir.

Karadeniz vd. (2014) tarafindan Turkiye’de yapilan bir baska g¢alismada 2011-
2013 yillari arasinda borsaya kote olmus spor sirketlerinin Z Skor yontemi ile

finansal basarilari ve iflas ihtimalleri incelenmistir.

Buyukarikan ve Blyukarikan (2014) tarafindan yapilan bir diger ¢alismada ise
2008-2013 yillari arasinda borsada yer alan bilisim sirketlerinin finansal
basarisizliklari Altman ve Springate yontemleri kullanilarak ANOVA testi ve

regresyon analizi gerceklestirilmistir.

Yildiz (2014) tarafindan Tirkiye’de borsaya kote olmus sirketlerin verileri
kullanilarak gerceklestirilen g¢alismada, Z Skorlari ile yatirm yapilabilirligi ikili
lojistik regresyon analizi ile incelenmistir. Sonug olarak istatiksel olarak anlamli

iliski icerisinde olduklari tespit edilmistir.

Bagci (2015) tarafindan gerceklestirilen calismada 2008 ile 2013 yillari arasinda
Turkiye’deki tekstil sektoriinde yer alan sirketlerin verileri kullanilarak Z Skor

degerleri hesaplanmistir.
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Yilmaz ve Yildiran (2015) vyaptiklari g¢alismada 2001-2006 vyillari arasinda
Tirkiye’de borsaya kote olan basari ve iflas etmis sirketlerin verileri
kullanilarak hesapladiklari Z Skor degerleri ile Altman tarafindan gelistirilen
yontemi degerlendirmislerdir. Yaptiklari degerlendirmeye goére Altman’in

gelistirdigi yontem ylizde 71-89 olasilikla dogru sonug vermistir.

Almamy vd. (2016) tarafindan ingiltere’de gergeklestirilen ¢alismada 2000-2013
yillari arasinda galisma kapsamindaki sirketlerin verileri kullanilarak Z Skor
degerleri hesaplanmis, sonrasinda gergeklestirilen diskriminant analizi ile
Altman tarafindan gelistirilen yontemin sirketlerin basarisini 6lgmede anlamlh

oldugu tespit edilmistir.

Toraman ve Karaca (2016) tarafindan gerceklestirilen ¢alismada 2010-2013
yillari arasinda borsada yer alan kimya sanayii sirketlerinin verileri kullanilarak Z
Skor ve mali oranlar hesaplanmis ardindan lojistik regresyon yontemi ile analiz

edilmistir.

Ege vd. (2017), tarafindan yapilan calismada 2011 ile 2015 yillari arasinda
Turkiye’de borsaya kote olmus imalat sirketlerinin verileri kullanilarak ve Fulmer
modeli ile analiz gergeklestirilmis olup Tobin Q orani ile H degeri arasinda pozitif

yonli iliski oldugu belirlenmistir.

Chiaramonte ve Casu (2017) tarafindan yapilan ¢alismada Avrupa Birligi'nde yer
alan bankalarin verileri kullanilarak EBA testi ve lojistik olasilik modelleri
uygulanmis olup, neticede Basel Ill kriterlerinin bankalar icin yararlh oldugu

tespit edilmistir.

Ayan ve Degirmenci (2018), tarafindan yapilan calismada 2013 ile 2016 yillari

arasinda Tirkiye’de borsaya kote olmus sinai sirketlerinin verileri kullanilarak

Adiyaman Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Yil: 15, Sayi: 40, Nisan 2022



Finansal Basarisizlik Tahmin Modelleri ve Bankacilik Sektérii Mali Tablolari Uzerinden Bir
Uygulama: Altman ve Springate Modelleri

lojistik regresyon analizi gerceklestirilmistir. Neticede finansal basarisizhigin en

fazla bir yil 6nceden tahmin edilebilecegi belirlenmistir.

Altman (2018) tarafindan yapilan ¢alismada kendisinin gelistirdigi modelin elli yil
icerisinde kat ettigi yol farkli alt bashklar altinda incelenerek hangi alanlarda

kullanildigi anlatiimaktadir.

Othman ve Asutay (2018) tarafindan yapilan ¢alismada 2005-2010 yillan
arasinda Malezya'daki islami bankalarin mali durumlari, diskriminant analizi,
logit analizi ve probit analizi yontemleri kullanilarak birka¢ ceyrek dénem

oncesinden finansal basarisizligin tahmin edilebilecegi tespit edilmistir.

Hantono (2019) tarafindan yapilan galismada Endonezya’da 2013-2017 yillari
arasinda borsada yer alan sirketlerin verileri kullanilarak gerceklestirilen
inceleme neticesinde Altman, Grover, Springate ve Zmijewski modellerinin

finansal sikintilari tahmin etmede kullanilabilecegi sonucuna varilmistir.

Manaseer ve Al-Oshaibat (2020) tarafindan yapilan ¢alismada, Urdiin’de 2011-
2016 arasindaki bes yillik sirede borsada yer alan sigorta sirketlerinin verileri
kullanilarak Altmaz Z Skor yontemi ile finansal basarisizlik karsisinda dogru karar

alinabilecegi tespit edilmistir.

Ullah vd. (2021) tarafindan yapilan ¢alismada Pakistan’da bankacilik sektoriinde
Altman Z Skor yontemi kullanilarak finansal basarisizlik tahmini
gerceklestirilmistir. Calismanin neticesinde bankalarin iflasi kontrol etme

konusunda yeterli yetenege sahip olduklarini tespit edilmistir.

Sarumpaet ve Sugianto (2021) tarafindan yapilan ¢alismada 2015-2018 vyillari
arasinda Endonezya’da borsada faaliyet gosteren bankalarin verileri kullanilarak

Altman Z Skor yontemi hesaplama bilesenleri ile birlikte incelenmistir.
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Demir (2021) tarafindan yapilan ¢alismada 2009 ile2019 yillarini kapsayan
stregte Turk bankacilik sektoriiniin finansal performansi on dort finansal kriter
kullanilarak ROC, ITARA ve CODAS yontemleri ile analiz edilmis ve neticede Turk

bankacilik sektorinin istikrarsiz bir donem gegirdigi tespit edilmistir.

Gokmen (2021) tarafindan yapilan ¢alismada 2000 ile 2019 yillari arasinda Turk
bankacilik sektoriinde yer alan bankalarin finansal oranlari ile panel veri yapisi
yasam analizi gergeklestirilmis olup; yabanci sermayeli bankalarin iflas etme

olasiliginin yerli sermayeli bankalara gore daha distk oldugu tespit edilmistir.

Yaman ve Korkmaz (2021) tarafindan yapilan bir baska ¢alismada ise BIST metal
esya sektorinin 2004 ile 2019 yillari arasindaki yari donemlik verileri
kullanilarak Altman, Springate, Ohlson, Taffler ve Zmijewski modelleri ile analiz
gerceklestirilmis olup neticede c¢alisma sermayesi yonetiminin finansal

basarisizlik Gzerinde etkili oldugu tespit edilmistir.

Fidan (2021) tarafindan gerceklestirilen bir diger ¢alismada ise 2017 ile 2019
yillarini kapsayan siirecte BIST tekstil ve giyim esyasi sektdriinde yer alan
sirketlerin verileri kullanilarak Altman Z skor yontemi ile finansal basarilar
Olcllmis olup; sonug olarak birgok sirketin iflas etme riskinin oldugu tespit

edilmistir.

Karadeniz vd. (2021) tarafindan yapilan bir baska ¢alismada 19 Avrupa Ulkesinin
borsalarinda faaliyet gosteren 63 konaklama sirketinin 2012 ile 2019 yillar
arasindaki mali verileri kullanilarak Fulmer H skorlari hesaplanmistir. Calismanin
neticesinde aktif karlihg ile sirket blyukliginin finansal basarisizhgl azalttig

tespit edilmistir.
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2. YONTEM

Calisma 2010:1C-2019-4C dénemi arasi verileri kapsamaktadir. Veriler Kamuyu
Aydinlatma Platformu (KAP) ve Financial Information News Network (FINNET)
veri tabanlarindan elde edilmistir. Calismada kullanilan degiskenler Altman Z
Skoru ve Springate S-Skoru hesaplanmasinda kullanilan degiskenlerdir.
Calismanin bu bolimiinde finansal basarisizlik tahmin modellerinden Altman Z-
Skor (1968) ve Springate S-Skor (1978) modelleri agiklanmis daha sonra

hesaplamalara gegilmistir.

4.1. Altman Z-Skoru ve Hesaplanmasi

Cagdas kurumsal hata tahmin modelleri, William H. Beaver'in (1966) 6ncl
calismasina dayanmaktadir. Beaver (1966) sirket basarisizligini tahmin etmekte
kullanilan ilk istatistiksel diskriminant modelini tek degiskenli bir yaklasim ile
gelistirmistir.  Bu model getirdigi yaklasim ile gercek hayatta siklikla
uygulanabilen cagdas bir yaklasim olmasina karsin temel dogrusal model

oldukga sabittir:

Z =A1X1 + A2X2 ... ANXN, (1)

Burada Z genel puani, Al... AN diskriminant katsayilarini, X1...XN diskriminant

degiskenlerini temsil etmektedir.

Beaver (1966), bu model ile 79 basarisiz firmanin ve 79 basarisiz olmayan
firmanin  finansal oranlarini  karsilastirarak tek degiskenli bir analiz
gerceklestirmistir. Calismasinda ayni zamanda cift ornekleme yaklasimi ve
uzatilmis orneklem kullanmasi sonraki silirecte arastirmacilar icin bir olgit

olmustur (Moghadam, Zadeh, Fard, 2011, s. 3). Beaver (1966) tarafindan
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gelistirilen bu modelin en 6nemli kisiti modelin tek degiskenli olmasidir.

Modelde bir seferde yalnizca bir oranin kullaniimasina izin verilmektedir.

1968'de Edward I. Altman, imalat sirketlerinde basarisizligi genel olarak daha
kesin bir tahmin yontemiyle ele almis ve modele dort degisken daha ekleyerek
Beaver’in ¢alismasini gelistirmistir. Altman’in ¢oklu diskriminant analizi (MDA)
modeli, en dogru tahmine ulastiracak oranlarin modele eklenmesini
icermektedir. Altman calismasinda sirketleri, iflas etmis ve iflas etmemis
firmalar olmak Uzere birbirini dislayan iki gruba ayirmistir (Altman, 1968:591).
Altman’in diskriminant (ayirma) analizi, sadeligi ve dogrulugu nedeniyle
kurumsal basarisizlik tahmin literatiiriinde kullanilan baskin bir model haline
gelmistir. Altman c¢oklu diskriminant analizi yaklasiminin denklemini; likidite,
karlilik, finansal kaldirag, 6deme glici ve satis faaliyeti (satislarin toplam
varliklara orani) olmak Uzere bes orandan olusan bir kombinasyon halinde

gelistirmistir.

Altman bu calismasinda 1946-1965 doéneminde finansal agidan basarili ve
basarisiz (iflas basvurusunda bulunan) 66 ABD’li firmayi dikkate almistir. Bu ilk
modelde Z-Skoru, farkh agirliklara sahip 5 finansal orandan olusan pozitif yonla
bir fonksiyonu ifade etmektedir (Turaboglu ve dig., 2017). Bu dogrusal denklem,
basarisiz olan ve olmayan sirketleri birbirinden ayirmaktadir. Oranlarin
kombinasyonunun sonucu, "Z Skoru" olarak bilinen bir ayirt edici puanin ortaya
cikmasina neden olur. Altman, 66 imalatgl firmaya (basarili ve basarisiz firma
sayisi esit olmak tzere) 22 finansal oran uygulamistir. Kullandigi 22 orandan
finansal basarisizligi en iyi OlctliglinG tespit ettigi 5 finansal oran belirlemistir.
Bunlar daha sonra asagida gosterildigi gibi dogrusal bir denklem seklinde
sunulmustur. Orijinal Altman Z-Skor modeli asagidaki degiskenlerden olusmakta

ve esitlik 2'deki gibi gosterilmektedir:

(X1) Net Calisma Sermayesi / Toplam Varliklar
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(X2) Dagitilmamis Karlar / Toplam Varliklar

(X3) Faiz ve Vergi Oncesi Kar / Toplam Varliklar

(X4) Piyasa Degeri / Toplam Borglar

(X5) Net Satislar / Toplam Varliklar

Z=0.012 X1 + 0.014 X2 + 0.033 X3 + 0.006 X4 + 0.999 X5 (2)
Bu modelde Z-Skorun sinir degerleri ise asagidaki gibidir (Altman, 1968:594):

Z7>2.99 Givenli Bolge; Finansal olarak saghkli kabul edilir, 1.81<Z<2.99 Gri
Bolge; Sirket her iki yone (finansal basarisizlik (iflas) ve basari) de gidebilir,

2<1.81 Tehlike Bolgesi; Sirketin iki yil icinde iflas etme riskini gosterir.

Z skor modeli, 6zellikle hizmet sektoriiniin imalat sektériinden daha hizli bir
sekilde blyumesi ve imalat sektoriiniin 6niine gegmesini géz oniine alinarak
farkh parametrelere ve degisen kurumsal ortama uyum saglamak igin strekli
olarak giincellenmistir (Altman, 1983; 2002; Altman, Hartzell ve Peck, 1995). ilk
calismasinda halka acgik olan imalat isletmelerini dikkate alan Altman, daha
sonra halka acik olmayan firmalar icin ayri bir model ortaya koymustur. 1983'te
Altman, “The Z Score’u" tasarlamistir (Ciheng, 2013:12). Bu model asagidaki

formu aldi:

Z'=0.717X1 + 0.847X2 + 3.107X3 + 0.420X4 + 0.998X5 (3)

Esitlik (3)'te;

(X1): Isletme Sermayesi / Toplam Varliklar

(X2): Dagitilmamis Karlar / Toplam Varliklar
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(X3): FAVOK / Toplam Varliklar

(X4): Ozsermayenin defter degeri / Toplam yiikimliliikler

(X5): Satislar / Toplam Varliklar

Z’ modeli daha sonra Z” Skor modelini olusturmak icin daha da gelistirilmistir
(Altman, 1995). Z” Skoru, gelismekte olan ilke firmalari, yikselen piyasa
firmalari ve imalat sirketleri disindaki firma basarisizliklarini tahmin etmek igin
gelistirilmistir. Bu model, farkh agirlikh katsayilarla ve bir onceki modelden
satislar / toplam varliklar orani ¢ikartilarak asagidaki formda ifade edilmistir

(Altman, Hartzell ve Peck, 1995:3):

7”=6.56X1 + 3.26X2 + 6.72X3 + 1.05X4 (4)

Ugiincii fonksiyondan elde edilen 2”’-Skor sonuclari icin belirlenen diskriminant

bolgeleri ise asagidaki gibi ifade edilmistir.

Z” > 2.6 ise finansal basarili

1.1<Z” <2.6ise gri bolge

7" < 1.1 ise finansal basarisiz

Z-Skor modeli belirli sektorlerin (perakende, telekomiinikasyon ve havayollari
gibi) finansal basarisizligini tespit edebilmek icin yeniden diizenlenmistir
(Bayukarikan ve Biyikarikan, 2014). Denklemde yapilan degisikliklerle orijinal Z-
Score degerine gore daha etkili tahminlerin yapildigi denklem elde edilmistir.
Yapilan analizler sonucunda elde edilecek deger; 1.10 ve daha distkse iflas,
1.10 ila 2.60 arasinda ise firmada belirsizlik hakimdir. Bu deger 2.60 ve lzerinde
ise firmanin finansal durumunun iyi oldugu ifade edilebilir (Altman ve Hotchkiss,

2006: 247-249; Okka, 2009: 940-941). Altman (1968) tarafindan gelistirilen Z-
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Skor modeli; finansal basarisizigin tahmin edilmesinin yani sira, yatirimcilara

kaynak saglayan kisi ve kurumlara firmanin finansal durumuna iliskin bilgi de

sunmaktadir (Hauschild, 2013:6).

Z” Skoru ilk olarak 1995 yilinda gelismekte olan Ulkelerde imalat sektori
disindaki firmalarin kurumsal basarisizliklarini tahmin etmek igin kullanilmistir
(Altman, Hartzell ve Peck, 1995). Daha sonra 2013 yilinda (Altman, Danovi &
Falini, 2013), italyan bankalarinin finansal basarisizligini tahmin etmek icin bu
modeli uygulamislardir. Z” Skoru degerlerinin, sirketlerin iflas ilan etmeden bir
yil 6ncesine kadar ki basarisizliklarinin % 95,5'ini tahmin ettigi tespit edilmistir
(Altman ve digerleri, 2013:3). Tablo 1’e gore hemen hemen tim yillarda tim
bankalarin Z-Skoruna gore finansal agidan basarisiz olduklari gorilmektedir.
Buradan hareket Altman Z” Skorun, bankacilik sektori icin uygun bir finansal

basarisizlik tahmini araci olmadigi gorilmustdr.

Tablo 2: Tiirkiye’de Bankalarin 2010-2019 Donemi Yillik Z” Skorlari

Banka 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Akbank 0,460 0,336 0,291 0,280 0,226 0,189 0,195 0,201 0,167 0,170
Albaraka Tark 0,282 0,191 0,179 0,165 0,123 0,083 0,072 0,057 0,060 0,029
Denizbank 0,514 0,336 0,322 0,188 0,133 0,122 0,162 0,185 0,315 0,570
g:;igts'l 0,425 0,311 0,309 0,283 0,239 0,202 0,188 0,205 0,188 0,169
:BC;CkT“rkey 0,303 0,160 0,142 0,228 0,287 0,226 0,159 0,294 0,362 0,209

is Bankasi (C) 0,292 0,209 0,218 0,207 0,170 0,136 0,121 0,152 0,125 0,114
Q.NB 0,441 0,350 0,286 0,208 0,169 0,189 0,207 0,216 0,201 0,405
Finansbank

Sekerbank 0,184 0,121 0,151 0,191 0,150 0,122 0,090 0,086 0,065 0,010
T. Halk Bankasi 0,339 0,269 0,275 0,259 0,191 0,133 0,104 0,100 0,059 0,031
T. Kalkinma ve

Yatirim 1,671 0,790 0,544 0,441 0,353 0,236 0,234 0,447 0,537 0,978
Bankasi

T.5.K.B. 0,340 0,320 0,353 0,340 0,302 0,232 0,210 0,202 0,149 0,124
;Z‘E:La; 0,219 0,168 0,158 0,159 0,123 0,099 0,104 0,121 0,084 0,060
;z‘z‘k"e Kredi 394 0,260 0,235 0,232 0,184 0,117 0,121 0,120 0,101 0,095
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Tablo 2’'de yillar itibariyle Z” skorun seyri goérilmektedir. Buna gore yillar
itibariyle Z-Skor bankalarda dalgali bir seyir izlemektedir. Bununla birlikte 2010
yilina gore finansal basarisizlik riskinin QNBFB, ICBCT, DENiIZ ve YATIRIM ve
KALKINMA bankalari hari¢ olmak Uzere diger bankalarda yukseldigi
gorilmektedir (Z-Skoru azalmaktadir). 2019 yili finansal basarisizlik riskinin en
Ust dizeyde oldugu yildir. Buna karsin bankalar, Z-Skor baglaminda givenli

bolgede bulunmaya devam etmektedirler.

Altman analizi sonucunda elde edilen Z-Skor degerleri tim bankalarda 1,1’den
kiicliktlir. Bu nedenle bankalarin timinin 2010-2019 doneminde finansal
saglamlik diizeylerinin oldukga diisiik oldugu dolayisiyla finansal agidan basarisiz
olduklari goriilmektedir. Bu durum ise Z-Skor yonteminin Tirk bankacilik
sektériindeki negatif net isletme sermayesi nedeniyle uygun bir model

olmadigini ortaya koymaktadir (Aksoy ve Goker, 2018:435).

Tablo 3: Gelismekte Olan Ulkeler igin Z” Skoru

Ad 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Akbank 3,71 359 3,54 3,53 3,48 344 344 345 3,42 3,42
Albaraka Tark 3,53 3,44 3,43 3,42 3,37 333 332 331 331 3728
Denizbank 3,76 3,59 3,57 3,44 3,38 337 341 343 357 3,82
Garanti Bankast 3,67 3,56 3,56 3,53 3,49 3,45 3,44 3,45 3,44 3,42
:acaBnckT“rkey 3,55 3,41 339 3,48 3,54 348 3,41 354 3,61 3,46
isBankasi (C) 3,54 3,46 3,47 3,46 3,42 3,39 337 3,40 3,38 3,36
QN 3,69 3,60 3,54 3,46 3,42 3,44 3,46 3,47 3,45 3,66
Finansbank

Sekerbank 3,43 3,37 3,40 3,44 3,40 3,37 3,34 3,34 3,32 3,26
T.Halk Bankast 3,59 3,52 3,52 3,51 344 3,38 3,35 3,35 3,31 3,28
T. Kalkinma ve

492 4,04 3,79 3,69 3,60 3,49 3,48 3,70 3,79 4,23
Yatirim Bankasi

T.S.K.B. 3,59 357 3,60 359 3,55 3,48 3,46 3,45 3,40 3,37
Vakiflar Bankasi 3,47 3,42 3,41 341 337 335 335 337 333 331
ézf]'k"e Kredi 3,64 3,51 3,49 348 3,43 337 337 337 335 334
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Altman ve digerleri (1995) tarafindan Z-Skoru gelismekte olan dlkeler igin
yeniden dizenlenmistir. Altman ve digerleri (1995), gelismekte olan Ulkeler igin
Z” Skorunu hesaplarken, sifira esit veya daha dusiik puanlarin varsayilan duruma
esdeger olmasi ve bu dogrultuda sonuglari standartlastirmak igin bir sabit
(+3,25) eklemeyi dnermislerdir. Bu ¢alismada da ikinci asamada bu yontem
kullanilmistir. Z” Skoruna +3,25 sabitinin eklenmesi sonucu olusan Z Skorlari ise
Tablo 3’de gorildigi gibidir. Tablo 3'ye gore tim bankalar tim yillarda gilivenli
bolgededir ve iflas riskleri diisliktiir. Bankalar Z” skorunun revize edilmis haliyle

finansal agidan basaril ve finansal saglamlik diizeyleri yiksektir.

Tablo 3’e gore yillar itibariyle Z-Skorda dalgali bir seyir s6z konusudur. Bununla
birlikte 2010 yilina gore finansal basarisizlik riskinin zamanla, QNBFB, ICBCT,
DENIZ ve YATIRIM ve KALKINMA bankalari hari¢ olmak {izere diger bankalarda
yukseldigi gorulmektedir (Z-Skoru azalmaktadir). 2019 yili finansal basarisizlik
riskinin en Ust dizeyde oldugu yildir. Buna karsin bankalar, Z-Skor baglaminda

glvenli bélgede bulunmaya devam etmektedirler.

4.2. Springate S-Skoru

1978 yilinda Gordon L.V. Springate Altman Z-Skor modelini gelistirmistir.
Springate S-Skor modelinde Altman Z-Skor modelinin ortaya konulmasinda
kullanilan 19 popdiler finansal orandan dordi segilmistir. Modelde doért finansal
oran ve agirliklarini gésteren katsayilar yer almaktadir. Springate modeli, 40
sirket Uzerinde test edilmis ve dogruluk ylzdesi %92,5 olarak tespit edilmistir.
Springate S-Skor modelinde, Altman Z-Skor modelinde oldugu gibi finansal
oranlar belirlenen agirliklarla carpilip toplanarak S-Skor elde edilmektedir. S-
Skor’a iliskin faktorler ve fonksiyon asagidaki gibi ifade edilebilir (Turaboglu ve

dig., 2017):

(X1) Calisma Sermayesi / Toplam Varlik
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(X2) Faiz Vergi Oncesi Kar / Toplam Varlik

(X3) Vergi Oncesi Kar / Kisa Vadeli Borglar

(X4) Satiglar / Toplam Varlik

S =1,03*X1+3,07*X2+0,66*X3+0,4*X4 (5)

Springate S-Skor modelinde S degeri 0,862'nin altinda oldugu durumda firma
basarisiz kabul edilmektedir (Springate, 1978). Tablo 3’te yer alan sonuglara
bakildiginda finansal agidan basarisiz banka olarak gériinen bankanin 2010 ve
2011 wyillart haric olmak Uzere T. Kalkinma ve Yatinm Bankasi oldugu
sdylenebilir. Denizbank ve ICBC Turkey Bank icin 2010, is Bankasi ve Halkbank
icin 2019 yilinda Z-Skorlar veri eksikliginden dolayr hesaplanamamistir. Ayrica
Turkiye Sanayi ve Kalkinma Bankasi (TSKB) verilerine S-Skor baglaminda
ulasilamadigindan hesaplamalara dahil edilememistir. Bu sonuglara gore Tiirk
Bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren bankalar tamamina yakini revize edilmis
Altman Z” Skorda oldugu gibi tim yillarda finansal agidan basarili ve finansal

saglamlik dizeyleri yuksektir.

Tablo 4: S-Skorlar

Ad 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Akbank 5,630 10,28 9,570 10,93 11,41 12,18 14,39 12,80 11,07 10,07

Albaraka
Tark 9,933 10,98 10,94 13,32 13,87 16,31 15,34 15,72 14,98 15,32
Denizbank - 12,01 12,85 14,42 14,93 14,43 14,78 14,50 12,96 10,73
Garanti
Bankasi 4,695 8,367 9,170 11,56 11,68 11,55 10,48 11,55 10,70 12,98
ICBC
Turkey
Bank - 9,279 9,056 11,27 10,40 12,06 14,71 12,80 11,42 10,68
is Bankasi
(@] 7,281 10,74 9,578 11,02 11,94 12,04 11,49 10,28 10,25 -
QNB
Finansbank - 9,561 9,234 12,61 12,39 11,78 13,57 13,72 13,75 12,11

Sekerbank 5,752 10,66 10,20 11,77 12,26 11,57 9,088 10,72 10,75 11,83
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T. Halk

Bankasi 6,154 9,252 10,36 13,54 13,08 12,55 12,88 13,03 9,735 -

T. Kalkinma

ve Yatirim

Bankasi 1,037 1,090 0,611 0,308 0,306 0,290 0,247 0,363 0,359 0,245
Vakiflar

Bankasi 6,854 9,845 11,32 13,52 14,10 12,88 12,46 11,05 10,93 8,899
Yapi ve

Kredi Bank. 6,338 9,254 9,468 12,38 12,92 13,07 12,97 13,19 14,91 12,16

Tablo 4’e gore vyillar itibariyle ¢cogu bankada dalgali bir seyir s6z konusudur.
Bununla birlikte 2010 yilina gore finansal basarisizlik riskinin zamanla azaldig

gorulmektedir (S-Skoru artmaktadir).

5. TARTISMA ve SONUC

Kiresel finansal sistemle butinlesmis ve Turkiye'deki finansal sistemin ana
unsuru olan bankalarin finansal agidan basarili olmalari hem kendileri hem de
Turkiye’deki finansal sistem acilarindan oldukga biyiik 6Gnem arz etmektedir. Bu
nedenle finansal basarisizigin Online gecilmesi icin alinacak tedbirleri
belirleyebilmek amaciyla finansal tahmin  modellerinin  kullaniimasi
gerekmektedir. Calismada bankalarin finansal basarisizik tahminlerinin
yapilmasinin yani sira, literatiirde yer alan mevcut iki temel finansal tahmin
modellerinden hangisinin bankalar i¢in daha dogru sonug verdigini tespit etmek

de amaclanmistir.

Bu calismada Turkiye’de bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren kamu, 6zel ve
yabanci sermayeli bankalarin finansal basarisizlik tahminleri literatirde siklikla
yer verilen Altman Z-Skor ve Springate S-Skor yontemleri ile incelenmistir. Her
iki modelde de diskriminant analizine dayali olarak fonksiyonlar olusturulmakta
ve bankalarin finansal agidan saglamligina iliskin genel bir degerlendirme puani

verilmektedir. Altman Z-Skor modeli ile bankalarin finansal saglamliklarinin
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tespit edilmesi asamasinda imalat sektorl disindaki firmalar icin gelistirilen 2"
skor ile bu skora gelismekte olan dlkeler igin +3,25 sabitinin eklenmesi ile

olusturulan model kullanilmistir.

Bu calismada Z” skorun Tirk bankacilik sektoériiniin finansal basarisizhiginin
tespit edilmesinde kullanilabilecek uygun bir model olmadigi gortlmistiir. Buna
karsin Chieng (2013) Euro bdlgesi icin yaptigi calismasinda, Z” Skor modelinin,
iflastan ©nceki bes yil icinde Euro Bolgesi banka basarisizhiginin tahmininde
%100 guvenilir bir tahminci oldugunu bulmustur. Calismasinda, Z-Skor dnceki
bes yildan ¢okis vyilina kadar bankacilik basarisizliklarinin - %100' Uni
ongoérmustir. Bir baska c¢alismada Kadim ve Sunardi (2018) Endonezya Menkul
Kiymetler Borsasi'nda islem goren devlet bankalarinda iflas olasiliginin
tespitinde Altman Z- skor modelinin uygulanabilir oldugunu tespit etmislerdir.
Benzer sonuglara Khaddafi ve digerleri (2017), Pradhan (2014), Chotalia (2014)
tarafindan gergeklestirilen ¢alismalarda da ulasiimistir. Aksoy ve Goker (2018)
ise Altman Z-Skorun Tirk bankacilik sektord icin uygun olmadigini belirten

arastirmacilardandir.

Z” Skorun Turk bankacilik sektorinin finansal basarisizhk ve iflas riski
degerlendirmelerinde uygun olmamasina karsin +3,25 sabitinin eklenmesi
durumunda daha tutarh sonuglara ulasilacagl goérilmdistir. Bununla birlikte
Springate S-Skor sonuglarinin, +3,25 sabitli Z” Skoru destekler nitelikte olmasi Z”
Skorun bu revize edilmis halinin Tirk bankacilik sektori icin daha uygun
oldugunu gostermektedir. Springate S-Skor sonuglarina gére Tirk Bankacilik

Sektori finansal agidan saglam ve basarilidir.

Ozellikle az gelismis ve gelismekte olan Ulkelerde bankacilik sektérii hem ulusal
hem de uluslararasi diizeyde ekonominin gelismesinde hayati rol oynayan bir

hizmet sektoradir. Bu noktada bankacilik sektoriinin genelinin ve sektori
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olusturan birimlerin ayri ayri finansal saglamhginin siirekli olarak takip edilmesi

ve Ol¢ulmesi gerekmektedir.

Bu calismanin sonuglarinin  sirketlerin  y6netim kademelerinin, kredi
kuruluglarinin, kamu kurumlarinin  ve vyatinmcilarin  bankacihk sektori
degerlendirmelerine ve analizlerine yardimci sonuglar ortaya koydugu
disiinilmektedir. Ozellikle yatinmcilarin yatinm kararlan tzerinde sirketlerin
gecmis ve gelecek donemlerdeki performanslari olduk¢a 6nemlidir. Bununla
birlikte yatirrmcilarin yatirim kararlarini sadece temel analiz ve Z-skor Modeli
gibi finansal oranlar temelinde olusturulan gostergelere gore degil, uluslararasi
gelismeler, siyasi istikrar, ekonomik faktorler, sirketin rakiplerine kiyasla nerede

bulundugu gibi unsurlari da dikkate alarak vermeleri gerekmektedir.

Sonraki ¢alismalarda zaman periyodunun biraz daha kisaltilarak daha fazla
sayida bankanin finansal basarisizlik degerlendirmesi farkli tahmin yéntemleri
baglaminda gergeklestirilebilir. Yine sonraki ¢calismalarda gelismekte olan ulkeler
baglaminda bankacilik sektorlerinin finansal basarisizhk diizeyi karsilastirmasi

yapilabilir.
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EXTENDED ABSTRACT
Introduction

When the financial system is mentioned, the first economic unit that comes to
mind is undoubtedly banks. Being financially successful is a very important
source of trust and reputation for banks, like other businesses. Therefore, banks
also use forecasting methods; should choose the way to take the necessary
measures against financial failures or to obtain financial reinforcements on
time. It is known that the Z Score calculations developed by Altman in the
studies in the literature are frequently used in estimating the financial success
and credit default of banks within the scope of Basel Il and Basel Il (Altman,
2018: 14). In this direction, financial failure estimation was tried to be made
with two different estimation models for banks by using the data of the Turkish
banking sector. In the study, financial failure analysis is carried out for the
banking sector in Turkey between 2010-2019 by using Springate and Altman Z
Score methods, which are financial failure prediction models.

Method

The study covers data from 2010:1Q-2019-4Q. Data were obtained from the
Public Disclosure Platform (KAP) and Financial Information News Network
(FINNET) databases. The variables used in the study are the variables used in
the calculation of Altman Z Score and Springate S-Score. In this part of the
study, Altman Z-Score (1968, 1983, 1995) and Springate S-Score (1978) models
of financial failure prediction models are explained and then calculations are
made.
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Findings (Results)

According to the Altman Z-Score, it is seen that all banks have been financially
unsuccessful according to the Z-Score in almost all years. Starting from this, it
has been seen that the Altman Z” Score is not a suitable financial failure
prediction tool for the banking sector.

The Z-Score was restated for developing countries by Altman et al. (1995).
Altman et al. (1995) suggested adding a constant (+3.25) when calculating the
Z” Score for developing countries so that scores equal to or below zero are
equivalent to the default situation and accordingly standardize the results. In
this study, this method was used in the second stage. According to the Z-Scores
resulting from the addition of +3.25 constant to the Z” Score, all banks are in
the safe zone in all years and the risk of bankruptcy is low. Banks are financially
successful and their level of financial soundness is high with the revised Z2”
score.

According to Springate results, it can be said that the bank that appears to be a
financially unsuccessful bank is the Development and Investment Bank of
Turkey, except for the years 2010 and 2011. Z-Scores could not be calculated for
Denizbank and ICBC Turkey Bank in 2010 and for isbank and Halkbank in 2019
due to lack of data. In addition, the data of the Industry and Development Bank
of Turkey (TSKB) could not be included in the calculations since they could not
be accessed in the context of S-Score. According to these results, almost all of
the banks operating in the Turkish banking sector are financially successful and
their financial soundness levels are high in all years, as in the revised Altman Z"
Score.

Conclusion and Discussion

According to the Altman Z-Score, all banks have been financially unsuccessful in
almost all years. Therefore, it is seen that Altman Z” Score is not a suitable
financial failure prediction tool for the banking sector.

The Z-Score was restated for developing countries by Altman et al. (1995).
Altman et al. (1995) suggested adding a constant (+3.25) when calculating the
Z” Score for developing countries so that scores equal to or below zero are
equivalent to the default situation and accordingly standardize the results. In
this study, this method was used in the second stage. According to the Z-Scores
resulting from the addition of +3.25 constant to the Z” Score, all banks are in
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the safe zone in all years and the risk of bankruptcy is low. Banks are financially
successful and their level of financial soundness is high with the revised Z”
score.

Chieng (2013) found for the euro area that the Z” Score model is a 100% reliable
predictor of bank failure in the euro area in the five years before bankruptcy. In
his study, the Z-Score predicted 100% of banking failures from the previous five
years to the crash year. In another study, Kadim and Sunardi (2018) found that
the Altman Z-score model is applicable in determining the probability of
bankruptcy in state banks traded on the Indonesian Stock Exchange. Similar
results were also obtained in studies conducted by Khaddafi et al. (2017),
Pradhan (2014), and Chotalia (2014). Aksoy and Goker (2018) are among the
researchers who stated that the Altman Z-Score is not suitable for the Turkish
banking sector.

Although the Z” score is not suitable for financial failure and bankruptcy risk
assessments of the Turkish banking sector, it has been observed that more
consistent results will be achieved if the constant +3.25 is added. However, the
fact that Springate S-Score results support the +3.25 constant Z” Score shows
that this revised version of the Z” Score is more suitable for the Turkish banking
sector. According to the Springate S-Score results, the Turkish Banking Sector is
financially sound and successful.

Especially in underdeveloped and developing countries, the banking sector is a
service sector that plays a vital role in the development of the economy at both
national and international levels. At this point, it is necessary to continuously
monitor and measure the financial soundness of the banking sector in general
and the units that make up the sector. The results of this study provide helpful
results for the banking sector evaluations and analyzes of the management
levels of companies, credit institutions, public institutions and investors.
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