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Oz

Lojistik regresyonda, gozlenen varyansin beklenen varyansdan biiyiik olmasi asir1 yayilim
olarak tamimlanmaktadir. Problemin belirlemesinde, Pearson ki-kare ile sapma uyum
istatistiklerinden yararlanilir. Asir1 yayilm durumunda model uyum istatistiklerine ve
parametre tahminlerine giivenilmeyecegi igin, bu durumu dikkate alan farkli yontemler
kullanilmalidir. Bu yontemlerin en bilineni Williams metodudur. Bu c¢alismada, BIST 100
endeksinde islem goren firmalara yonelik mali basarisizlig1 belirlemek amagli bir siniflama
lojistik regresyon analizi ile gerceklestirilmistir. Analiz sonucunda, asir1 yayihm tespit edilerek,
Williams metodu ile parametreler yeniden tahmin edilmis ve dogru siniflama oranimn arttigi
gozlenerek yontemin etkinligi belirlenmeye caligilmustir.

Anahtar kelimeler: Asir1 Yayilim, Lojistik Regresyon, Mali Basarisizlik, Faktoér Analizi,
Williams Yontemi

Effectiveness of Williams Method in the Case of Overdispersion in
Logistic Regression: Application of Financial Distress for BIST 100
Index

Abstract

In logistic regression, having higher observed variation than expected variation is called as
overdispersion. Pearson chi-square and deviance goodness of statistics are used to determine
overdispersion in logistic regression. Different methods can be used in the case of
overdispersion where goodness of fit of the model and parameter estimations are not
confidential. Williams method is widely used for overdipersion situations. In this study, logistic
regression analysis was built in order to classifiy firms of BIST 100 index for financial distress.
At the end of this analysis overdispersion was determined and parameters were re-estimatied
by Williams method in order to detect the efficeny of the method.

Keywords: Overdispersion, Logistic Regression, Financial Distress, Factor Analysis, Williams
Method
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Giris

Lojistik regresyon, bagimh degiskeninin kategorik olarak, ikili veya ¢oklu
gozlendigi durumlarda bagimsiz degiskenlerle sebep-sonug iligkisini
belirlemede yararlanilan bir yontemdir. Bagimsiz degiskenlerin degerlerine
gore bagimli degiskenin beklenen degerinin olasiligini belirleme yontemi
olan lojistik regresyon, ayni zamanda bagimsiz degiskenlerin etkilerine
dayanarak verilerin siniflandirilmasinda da kullanilabilmektedir.

Bagimli degiskenin siirekli oldugu ve 6zellikle artiklar {izerinde normalligin
yani sira gesitli varsayimlarin yapildigi dogrusal regresyon modelinde,
bagimli degiskenin iki ya da daha ¢ok diizey iceren kesikli bir degisken
olmasi durumunda dogrusal regresyon modeli igin 6ngoriilen varsayimlar
bozulmakta ve hata teriminin binom dagilim gostermesi sebebiyle gozlem
varyanslari esit olmamaktadir. Bu durumda, verilerin analizi igin lojistik
regresyon analizinin kullanilmasi onerilmektedir (Iyit ve Geng, 2005).
Boylece, lojistik regresyon modeli, genellestirilmis dogrusal modellerin
binom dagilimh bagimli degiskenler icin elde edilmis olan 6zel bir bi¢imi
olarak tanimlanabilir. Ayrica, siirekli ve kategorik degiskenlerin birlikte
analiz edilmesine olanak taniyarak biiytiik kolaylik saglamaktadir.

Lojistik regresyonda, gozlenen varyansin, beklenen varyanstan biiyiik
olmast asir1 yayilim olarak tanimlanmaktadir. Sapma (deviance) ve Pearson
ki-kare uyum istatistikleri lojistik regresyonda yayilim olup olmadiginm
belirlemede kullanilan istatistikleridir. Eger, uyum istatistikleri sonucunda
asir1 yayilim soz konusu ise, asir1 yayilimi dikkate alarak ¢oziimleme yapan
modellerin kullanilmas1 gerekmektedir. Lojistik regresyonunda, agir
yayilimi aciklayan yontemlerden biri de Williams analizidir. Bu
yontemde, asir1 yayilim modele dahil edilerek giderilmeye calisilir (Czado,
2003). Asir1 yayilimin goz ardi edilmesi durumunda, uyum istatistikleri
beklenen diizeyde gerceklesmeyecegi gibi siniflama olasiliklarina giiven
kalmayacaktir. Asir1 yayillimin nedenleri; basar1 olasiliklar1 arasindaki
degisim, ikili cevaplar arsindaki korelasyon, yanlis baglanti fonksiyonunun
kullanilmasi, modelde olmasi gereken bagimsiz degiskenlerin disarida
kalmasi ve 6rnek biiyiikliigiiniin yetersiz kalmasi olarak siralanabilir.

Bu calismada, BIST 100 endeksinde islem goren hisse senetlerinin Eyliil 2016
donemine iligkin verileri i¢in mali basarisizliginin belirlenmesine yonelik bir
siniflama analizi yapilmis, ayn1 zamanda mali basarisizlik iizerinde hangi
finansal oranlarin belirleyici oldugu arastirilmistir. Analiz sonucunda, asir1
yayilim Dbelirlendigi icin Williams yontemi kullanilmis ve problem
giderilerek uygun bir siniflama analizi gergeklestirilmistir.

Lojistik Regresyon Modeli

Lojistik regresyonda, genellestirilmis dogrusal modeller kullanilarak en ¢ok
olabilirlik yontemi ile parametre tahmini elde edilmektedir. Bu yontem ile
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binom dagiliminin olasilik fonksiyonu iissel olarak tanimlanarak verilerin
dogrudan beklenen degeri yerine, beklenen degerin dogrusal kombinasyonu
kullanilmaktadir (Akbulut ve Rengber, 2015). Genellestirilmis dogrusal
modeller, bagimsiz degiskenlerin dogrusal yapisin1 bagimli degiskeninin
beklenen degerine baglayan bir baglanti fonksiyonunu (link function)
kullanmaktadir. Lojistik regresyonda, soz konusu baglant1 fonksiyonu logit
dontisiim ile verilmektedir (Stokes vd., 2000).

Lojistik regresyon modelinde, y iki kategorili bagimli degisken 1xp boyutlu
bagimsiz degisken vektorii x olmak tizere x’e gore y'nin kosullu ortalamasin
gosteren 77(X) = E(y/X) niceligi kullamlir. Lojistik regresyon modeli,

ﬂo+ﬂlxl+ﬂ2x2+...+,3pxp

7Z'(X) = 14 e,6'0+ﬂ1x1+,6’2x2+...+,b’pxp M

biciminde yazilir. Burada fo sabit, fy regresyon katsayist ve 7(X), bagimli

degiskenin x’e bagl olarak 1’e esit olmasi kosullu olasiligidir. Bu modelde, -
o jle + o arasinda deger alabilen bagimsiz degiskenlere dayanarak iki
kategorili bagimli degiskenin degerlerini tahmin etmek giigtiir. Bu durumu
ortadan kaldirmak igin en iyi ¢6ziim, bagimli degiskenin olasilik degerinin -
o ile + o arasinda tanimli hale getirilmesidir. Bu amagla, 7(X)’ e dayanarak

esitlik 1’e lojit dOniisiim uygulanmasiyla esitlik (2) elde edilir.

il 220
gern&fﬂ“iy¢%+@&+@&+m+ﬁﬂp @

modeline ulagilir. Lojit g(x), x"in araligina bagh kalarak - < ile + o arasinda
deger alabilen dogrusal bir fonksiyondur (Agresti, 1996).

Lojistik regresyonda, fo f1,..., pp katsayilarimi tahmin etmede en ¢ok
olabilirlik yontemi yaygin olarak kullamlmaktadir. ki kategorili bagimli
degiskenin i.nci birimin degeri y: olarak ele alindiginda ve xi i.nci birim i¢in
bagimsiz  degisken  vektoriindeki  degerlerini = gOstermek  {izere
(X5 Xojsemn Xoi Y;) n tane bagimsiz gdzlem ciftinden olusan bir érneklem
olarak tanimlanabilir (i=1, 2,...,n). Eger bagimli degisken y, 0 ya da 1 olarak
kodlanmigsa 7z(X), verilen x icin y'nin 1’e esit olmasinin kosullu olasiligin
(P(y =1/ X))Verir. 1—7Z'(X) ise, verilen x i¢in y'nin 0’a esit olmasinin
kosullu olasiligim (P(y =0/ X))verir. Boylece (xi,yi) iftleri igin, yi = 1'in
olabilirlik fonksiyonuna katkisi 7Z'(Xi) ve yi = 0'in olabilirlik fonksiyonuna

katkist 1—7(X) ifadesine esittir. Burada 7(x), x’ de hesaplanan
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7(X) olasihgmi tarumlar. (xi , yi) ciftleri icin olasilik ya da olabilirlik

fonksiyonuna katki,

£(x)=706) [1-2(x)] " )

esitligi ile elde edilir. Gozlemlerin bagimsiz oldugu varsayildigr icin
olabilirlik fonksiyonu,

1B =T T¢0) =T [#x)" [t-7x)] @

ile gosterilir ve en ¢ok olabilirlik yontemi bu esitligi maksimum yapan {3
vektoriiniin tahmin edilmesini saglar (Hosmer ve Lemeshow, 2000).

Lojistik regresyon modelinin varsayimlar: sdyle siralanabilir:

Dogrusallik: Logit degeri ile siirekli yapida bagimsiz degiskenler arasinda
dogrusal bir iliski olmalidir. Bu smamak igin grafiksel yontemlerden veya
Box-Tidwell yonteminden yararlanilmaktadir. Box-Tidwell yonteminde,
siirekli bagimli degiskenler (Xi) i¢cin modele etkilesim terimleri (XiLnXi)
eklenmekte ve etkilesim terimi ile logit arasinda istatistiksel olarak anlamli
bir iliski varsa dogrusalligin olmadigina kanaat getirilmektedir (Alpar,
2011).

Hata Terimlerinin Bagimsizl1g1: Modele ait veri setindeki gozlem degerleri

birbirinden bagimsiz olmali yani, ayn1 istatistiki karar birimine ait birden
fazla eszamanli gozlem bulunmamalidir. Bu varsayimdan sapma asiri
yayilima da sebep olmaktadir (Field, 2009).

Coklu Dogrusal Baglanti: Bagimsiz degiskenler arasindaki yiiksek dereceli
(0,70 ve fizeri) korelasyonlarin sebep olacagi c¢oklu dogrusal baglanti,
parametre tahminlerinin giivenilirligini azaltmaktadir. Ciinkii, bu durumda
parametre tahmincilerine ait standart hatalar biiyiiyeceginden Wald testi
hesap degeri biiyiiyecek ve boylece 6nemli bir degisken 6nemsiz gibi kabul
edilebilecektir. Bu sebeple, varyans sisirme ¢arpaninin (VIF) 5ten biiyiik
olmamasina dikkat edilmeli, aksi halde ilgili bagimsiz degisken modelden
cikarilmalidir (Aydin ve Ari, 2016).

Beklenen Frekans Sayisi: Modelde yer alan degiskenlere ait beklenen
frekans degerleri 0 olmamali, 1’den biiyiik olmali ve 5'ten kiiciik olanlar da

toplam gozlem sayismnin %20’sini asmamalidir. Uyum iyiligi testlerinin
basarisi buna baghidir (Wilson ve Lorenz, 2015).

Tam Ayrisum (Complete Separation): Bagimli degisken, bagimsiz degisken
ya da degisken seti tarafindan miikemmel bir sekilde tahmin ediliyorsa tam
ayrisim durumu séz konusudur. Bu durumda, bagimsiz degisken ya da
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degiskenlerin belirli bir deger aralif1 i¢in bagimli degisken 0, diger aralik
icin ise 1 degerini almaktadir. Tam ayristm durumunda, parametre standart
hatalar1 ¢ok biiyiik degerler almakta ve boylece 1.tip hata olasilig:
azalmaktadir. Bu durum daha ¢ok 6zellikle gozlem sayisinin yetersiz ve
degisken sayisinin fazla oldugu durumda ortaya ¢ikmaktadir (Aydin ve Ari,
2016).

Agirt Yayilun (Overdispersion): Asir1 yayihim, modelde gozlenen varyansin
beklenen varyanstan biiyiik olmasi durumudur ve parametre tahmincilerine
ait standart hatalarin ¢ok kiiciik ¢ikarak tahmincilere ait giiven araliklarinin
daralmasma ve 1.tip hata olasiliginin artmasia sebep olmaktadir. Bu
durumun tespit edilebilmesi i¢in asir1 yayilim parametresinin (ki-kare veya
sapma uyum iyiligi istatistigi / serbestlik derecesi) 1’den biiyiik ama ozelikle
de 2’den biiyiik olmamasina dikkat edilmelidir (Slaton vd., 2000).

Lojistik Regresyonda Asir1 Yayilim

Asirt yayilim, kesikli verilerin analizinde onemli bir kavramdir. Lojistik
regresyonda bagimli degiskenin gozlenen varyansinin beklenen varyanstan
biiyiik ¢ikmasi asir1 yayilim olarak tanimlanir (Cameron ve Trivedi, 1998).
Bu sorun, standart hata tahminlerini ve modelin uyum iyiligi olgiitlerini
etkileyecegi icin, asir1 yayilimi dikkate alarak ¢oziimleme yapan farkh
yontemlere ihtiya¢ duyulur. Bu yontemlerin en bilineni ve yaygin
kullarulan1  Williams analizidir. Lojistik regresyonda asir1 yayilimin farkl
nedenleri arasinda en sik rastlanilan, basar: olasiliklar: arasindaki degisim
ve ikili cevap degiskenleri arasindaki korelasyondur. Y bagimli degiskeninin
beklenen degeri ve varyansi,

E(Yi) =nimi ve Var (Yi) =nimi (1-m) )
bigiminde verilebilir. S6zgelimi ikili cevap degiskenleri arasinda korelasyon

n|

var ise, Yi ZZRU‘ icin, Ry=1 basar1 ve Ri=0 diger durumlarim1 gostermek
=1

tizere, P(Rij = 1) = mi olacaktir. Bu durumda K # | olmak iizere;

Var (Yi) = ;Var(Rij )+ jz=:l kz=:j cov( R; Ri) ©)

Var (Yi) = nz,(1-7) + _nzllkz_ cov(R;Ry) (7)
1=1K=]

Var (Y) = nr, (1-7)[1+(n, D] ®)

elde edilir (Yesilova ve Kasap, 2008).
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Boylece, beklenen varyans ile esitlik (8)'i kullanarak elde edilen goézlenen
varyans birbirine esit degildir. Ayrica, ¢ =0 oldugunda gozlenen varyans

beklenen varyansa esit olacagindan asir1 yayilim olmayacaktir. Tersi durum
#)0 oldugunda ise, veri kiimesinde asir1 yayilim sz konusudur.

Uygulamalarda genellikle asir1 yayilim durumuyla karsilagilir (Cox, 1983).

Sapma ve Pearson ki-kare istatistikleri lojistik regresyonda yaygin olarak
kullanilan uyum istatistikleridir. Uyum istatistiklerinin yayilim parametre
degerleri, hesap degerlerinin kendi serbestlik derecesine boliinmesi ile elde
edilmektedir. Sapma ve Pearson ki-kare uyum istatistigi degerlerinin bire
esit ya da ¢ok yakin ¢ikmasi asir1 yayilimin olmadigi, birden biiyiik

¢ikmasinin ise asir1 yayilimin oldugu anlamina gelir. Asagida ;{,5 olarak

verilen deger Pearson ki-kare ve ;(é olarak belirtilen deger ise sapma
Olctitleridir (Allison,1999).

m_ k+l ; n. pI m_ k+1
ZZ(' ) 76 =2)"> rlog| — ©)

i1 j-1 N pu =1 j=1 . ij

Sapma uyum istatistiklerinin serbestlik derecelerine boliinmesi ile,

! (mk—q)
6% =< x5/ (mk—q) (10)
(sabit)2

ifadesi yazilabilir.

Burada, m alt yigin (subpopulation) sayisi, k + 1 kategori sayis1 (cevap
diizeyi), rj ise, inci gozlemin j.inci kategorisine bagh toplam agirliktir.
Esitlik 9’da yer alan ﬁij’ inci gozlem icin j.nci cevap diizeyinin tahmin
edilen olasilik degeridir. Asir1 yayilimin belirlenmesi i¢in kullanilan bu ki-
kare istatistikleri mk - q serbestlik derecelidir. Burada q degeri tahmin edilen
parametre sayisini gostermektedir. Bu tahminlerin tutarli olabilmesi i¢gin, alt
yiginlarin yeterli tekrar1 saglayabilecek sayida olmasi gerekir. Verilerin bu
yeterliligi saglayamadigt durumda asir1 yayilim istatistikleri giivenli
sonuglar tiretemez (Saefuddin vd., 2011).

Williams Yoéntemi

Veri kiimesinin biiyiikliigii n olmak {izere, i.nci gozlem igin ri/ ni gozlenen
oran degeri olsun. Ayrica, inci gozlem icin cevap olasilik degeri Pi rasgele
degiskeni olsun. P/'nin ortalama ve varyansi,
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E(Pi): Pi V(Pi):q)pi(l_ pi) (11)

bigiminde verilebilir. Burada @ parametresi negatif olmayan ve bilinmeyen
skala parametresi (scale parameter) olarak tanimlanmistir. rinin ortalama
degeri ve varyansi ise,

E(ri ) =np; V(ri ) =np; (1_ P )[1+(ni _1)(1)] (12)

olarak ifade edilebilir (Hilbe, 2009). Williams yonteminde bilinmeyen o
parametresinin tahmini, Pearson ki-kare istatistiginin yaklasik beklenen

degerine esitlenmesiyle elde edilmektedir. Burada, a)l* ‘nin inci gozleme

iliskin agirlik degeri oldugu varsayildiginda, Pearson ki-kare istatistigi,

np,;)

7=y ((1 5 (13)

i=1 n le

bi¢iminde verilebilir. g'(-) degeri, g(-) baglant1 fonksiyonun birinci tiirevi ise,
% 2‘nin yaklasik beklenen degeri,

_ Zl:a) (1-@vd,)[1+ (0 -1)] (14)

olacaktir. Esitlik (14)’de V, =N, /( P, (l— p; )[g'(pi)]z) ve d,, ¢ +)(i'ﬁA

dogrusal tahmincisinin varyansim gostermektedir. Bilinmeyen @
parametresi iteratif islem kullanilarak tahmin edilmektedir (Williams, 2006).

flk asamada a),* = 1 ve pi yaklasik olarak ri /ni degerini alarak baslamir.
@ 'nin baglangi¢ tahmini,

. x'—(n-m)

EEDYCEENEREY

olarak ifade edilir.

(15)

Burada m toplam parametre sayisim gostermektedir. Agirliklarin baslangig
tahminleri,

@y = [1+(ni —1)&)0]_1 (16)

biciminde olur. Modelin agirliklandirilmig uyumu yapildiktan sonra [ ve

V4 2 yeniden hesaplanir. Daha sonraki asamada @ 'nin tahmini,
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& - X _Zwi*o (1_(‘).*ouid i)
b a)l*o (n—l)(l—a)l*ouid i)

(17)

elde edilir. Bu iteratif islemler )(2 uyum istatistiginin kendi serbestlik

derecesine yaklasincaya kadar devam eder (SAS, 2007).
Uygulama

Caligmada, BIST 100 endeksinde islem goren firmalar icin, Eyliil 2016
donemine iliskin mali basarisizligin tahminine yonelik bir siniflama analizi
uygulanmistir. Ayni bilango yapisina sahip 80 firma i¢in analize dahil
edilerek, bankalar, sigorta sirketleri, faktoring kuruluslar1 kapsam dis1
birakilmstir. Ik asamada, faktor analizi yardimiyla s6z konusu firmalar igin
basarili-basarisiz ayirimi gerceklestirilmistir. Boylece, bagimli degisken mali
basarili firmalar i¢in “0” ve mali basarisizlar i¢in “1” degeri atanarak
olusturulmustur. Bagimsiz degiskenler, firmalarin mali yapisini yansitacak
likidite oranlari, mali yapr oranlari, faaliyet oranlari, karlilik oranlari
basliklarini igeren oran degerleridir. Calismada kullanilan finansal oranlar
Altman (2005) ile Suarez ve Susman (2004) c¢alismalar1 dogrultusunda
secilerek Tablo 1’de verilmistir.

Tablo 1: Agiklayic1 Faktor Analizinde Kullanilan Finansal Oranlar

Likidite Orani Net Isletme Sermayesi Devir
Hiz

Cari Oran Donen Varliklar Devir Hiz1

Nakit Oran Aktif Toplami1 Devir Hiz

Ozsermaye Carpani Net Kar Marj1

Kisa Vadeli Borglar / Toplam Aktifler | Esas Faaliyet Kar Marjt

Kisa Vadeli Borglar / Toplam Borglar | Faaliyet Kar Marj1

Uzun Vadeli Borglar / Devamli Ozsermaye Kar Marjt
Sermaye Orani

Duran Varliklar / Ozsermaye Oramnu Aktif Kar Marji

Duran Varliklar / Devamli Sermaye Ebitta / Net Satiglar
Oramn

Her bir finansal oran kullanilarak agiklayict faktor analizinin
uygulanabilirligine yonelik 6n testler SPSS 22.0 siirtimii  kullanilarak
gerceklestirilmistir. Buna gore, veri setinin Kaiser-Meyer-Olkin (KMO)
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orneklem yeterligi iyi
bulunmustur. Analize yer alan degiskenlerin tutarliligin1 Slgen Bartlett
kiiresellik testi istatistiksel olarak anlamh (x2= 897.453 ve p= .001)
bulunmus, korelasyon matrisinin birim matrise esit oldugunu ileri siiren

diizey olan 0.70 degerinin iizerinde 0.916

sifir hipotezi reddedilmistir. Boylece, degiskenler arasinda korelasyon
bulundugu, bagimsizlastirma ve boyut indirgemenin yani; faktor analizinin
uygunlugu belirlenmistir. Testler sonucunda acgiklayic1 faktor analizi igin
kullanilacak Orneklemin yeterli oldugu ve Olgekte yer alan ifadelerin ig
tutarliginin saglandig1 goriilmiistiir.

Veri setinin uygunlugunun yapilan testlerle onaylanmasinin ardindan faktor
yapisinin ortaya konulmasi amaciyla faktdr tutma yontemi olarak Varimax
dondiirme metodu ile temel bilesenler analizi yontemi uygulanmistir. Faktor
yapisinda, 4 faktor 6z degerlerinin 1’den yiiksek olacak sekilde elde
edilmistir. Boylece, toplam varyansin %82.278'ini agiklayan 4 faktorliik bir
yap1l belirlenmistir.  Veri kiimesini olusturan firmalarin faktor analizi
yardimiyla mali basarili-basarisiz ayirimi, genel faktoriin negatif olan ve
olmayan degerlerine gore belirlenerek, bagimli degisken ikili kategorik
diizeyde olusturulmustur. Genel faktor siitununda negatif deger alan
firmalar mali basarisiz olarak “0” kod ve pozitif olanlar basarili olarak “1”
kod almustir.

Faktorlesme sonucunda, kavramsal anlamlilik da saglandig: i¢in, bagimsiz
degiskenler olarak bu faktor serilerinin kullanilmasi uygun goriilmiistiir.
Lojistik regresyon analizi, ¢oklu baglanti sorununa hassas bir yontem
oldugundan, indirgenmis ve bagimsizlifi saglanmis bagimsiz degisken
tercihi sonuglarin giivenirligi agisindan énem tasimaktadir.

Adimsal se¢im metotlarindan, olabilirlik oran test istatistigine dayali ileriye
dogru eleme yontemi (Forward LR) kullamilmis ve lojistik modele iligskin
elde edilen sonucglar Tablo 3’te verilmistir. Burada, Faktor_1: likidite,
Faktor_2: mali yapi, Faktor_3: faaliyet oranlar1 ve Faktor_4: karlilik

oranlarini belirtmektedir.

Tablo 2: Lojistik Regresyon Parametre Tahminleri

Bagimsiz ﬁ Se([§ ) Wald p Exp([% )
degiskenler

Faktor_1 1.277 264 23.456 .000* 3.586
Faktor_2 970 271 12.840 .000* 2.639
Faktor_3 907 .202 20.067 .000* 2.476
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Faktor_4 137 237 333 .564 .872

*0.05 diizeyinde istatistik anlaml1

Yukarida verilen modelin uyumunun belirlenmesinde, Hosmer-Lemeshow
testi (Xz = 3.64 ve p = 0.35 ) kullanilarak mali basarili-basarisiz ayiriminda
model yeterli bulunmustur. Ayrica, Cox and Snell R? degeri %78.3 ve
Nagelkerke R? degeri % 81.7 olarak yiiksek bir degerde elde edilmistir.
Model sonuglarinda, likidite, mali yap1 ve karlilik orami faktorleri %5
diizeyinde anlamli ve onemli ¢ikmistir. Buna karsilik, faaliyet orami
degiskeni istatistik anlamli ve 6nemli bulunamamistir. Mali basarili olup

olmama {izerinde risk diizeyini gosteren Exp(ﬁ) degerleri biiytklitk

sirastyla likidite, mali yap, karlilik oranlar1 olarak elde edilmistir. Bu model
icin dogru siiflama yiizdesi %74.4 olarak elde edilmistir.

Elde edilen sonug degerlerine gore model olumlu goriinmektedir. Lojistik
regresyonda asir1 yayilim uyum istatistiklerine bakilmadikca, goze carpan
bir problem olmadig1 igin, arastirmaci herseyin yolunda gittigini
diisiinebilir. Bu nedenle kontrol mekanizmasinin 6nemi biiytiktiir.

Tablo 3: Lojistik Regresyon Uyum Istatistik Degerleri

Uyum istatistikleri | Serbestlik Hesap Degeri | Sonug Degeri
Derecesi

Sapma 79 497.032 6.235

Pearson Ki-kare 79 426.775 5.168

Tablo 3’den goriilecegi iizere, uyum istatistik degerleri 1'in {izerinde ¢iktig:
igin asir1 yayilim s6z konusudur. Asirt yayilimi modellemek icin Williams
yontemi uygulanmistir. Bu ¢dziimleme sonucunda elde edilen parametre
katsayilar1 Tablo 5'de verilmistir.

Tablo 4: Williams Yontemi ile Elde Edilen Lojistik Regresyon Parametre
Tahminleri

Bagimsiz f} Se([g ) Wald p Exp([% )
degiskenler

Faktor_1 1.261 .266 22.449 .000* 3.530
Faktor_2 .940 279 11.379 .001* 2.560
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Faktor_3 .555 216 6.571 .010% 1.741

Faktor_4 .880 264 11.140 .002% 2411

*0.05 diizeyinde istatistik anlaml1

Hosmer-Lemeshow testi (Xz = 2.98 ve p = 0.12) kullanilarak mali basarili-
basarisiz ayirirminda model yeterli bulunmustur. Cox and Snell R? degeri
%88.24 ve Nagelkerke R? degeri %91.05 olarak ilk modele gore artis
gostermistir. Bu yontemde elde edilen parametre tahmin sonuglarinda ele
alnan bagimsiz degiskenlerin tiimii istatistik anlamli ve dnemli ¢ikmustir.
Mali basarili olup olmama {izerinde risk diizeyini gosteren  Exp( ﬁ)
degerleri biiytiikliik sirasiyla likidite, mali yapi, karlilik ve faaliyet oranlari
olarak elde edilmistir. Ayrica, dogru smiflama yiizdesi %89.1 olarak ilk
modele gore daha yiiksek bir degerdir. Williams ¢dziimlii model hem uyum
iyiligi gostergeleri agisindan hem de smiflama yiizdesi olarak daha basarili
sonuglar vermistir. Bu modele iliskin kontrol amagl asir1 yayilim sonuglar:
verilmistir.

Tablo 5: Williams Yéntemi ile Elde Edilen Lojistik Regresyon Uyum
istatistik Degerleri

Uyum istatistikleri | Serbestlik Hesap Degeri | Sonug Degeri
Derecesi

Sapma 79 68.361 0.872

Pearson Ki-kare 79 59.527 0.704

Uyum istatistigi degerleri 1’in altinda c¢ktigr i¢in asir1  yayilimin
modellenmesinde Williams yonteminin basarili sonuglar verebildigi
anlasilmistir. Gliniimiizde ortaya ¢ikan rekabet sonucunda bir¢ok firma mali
sikintilarla  karg1i karsiya kalmaktadir. Ileride karsilasilacak sorunlari
onceden gorerek onlem almak, krizlerden ve mali sikintilardan en az zararla
¢ikmak acisindan Snemli bir stratejidir. Dolayisiyla, mali basarisizligin
dogru bir yontemle gilivenilir tahmin edilmesi olduk¢a Onem
kazanmaktadir. Lojistik regresyon, smniflama agisindan etkin bir yontem
olmakla birlikte, olabilecek bazi problemler bilinip giderildiginde daha
glvenilir sonuglara ulasilacaktir. Mali basarisizligin belirlenmesi, 6zellikle
kriz donemlerinde daha Onem tasidigi icin hata yapilmamasi gereken
konulardan biridir.
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Sonug¢

Son yillarda oldukg¢a genis kullanima sahip lojistik regresyon analizi,
Ozellikle gozlemlerin gruplara atanmasinda tercih edilen yontemlerden
biridir. Hesaplamalarda sagladiklar1 kolaylik ve analiz sonuglarinin daha
rahat yorumlanabilmesi nedeniyle kullanim alanlar1 giin gectikce
yayginlasan ikili veriler, bir ¢ok bilim dalinda kullanilmaktadir. Ozellikle
saghik, finans ve sosyal bilimlerde kullarulan veriler bu yapida
olabilmektedir. Lojistik regresyon analizi; siirekli, kesikli, ya da bunlarin
herhangi bir karisimi olan veri kiimelerinden kategorik bir sonucu tahmin
etmeye olanak saglamaktadur.

Kategorik veri kiimelerine uygulanan Poisson ve lojistik gibi regresyon
yontemlerinin uygulanabilir olup olmadigim gosteren uyum istatistikleri
(sapma ve Pearson ki-kare) biiyilk ©nem tasimaktadir.  Uygulanan
regresyon yonteminin dogrulugu bakimindan, her iki uyum istatistigi
degerlerinin 1’e esit ya da ¢ok yakin olmasi istenmektedir. Poisson ve lojistik
gibi regresyon analizlerinde, séz konusu uyum istatistikleri ortalama ile
varyans arasindaki iliskiye bagli olarak degismektedir.

Lojistik regresyon asir1 yayilim, gozlenen varyansin beklenen varyanstan
biiyiik ¢ikmasi durumunda gerceklesmektedir. Asir1 yayilima bir¢ok neden
gosterilebilir.  Bu nedenlerden en oOnemli olanlari, basari olasiliklar
arasindaki degisim, ikili cevaplar arasindaki korelasyon, yanlis baglant:
fonksiyonun kullanilmasi, modelde olmasi gereken Onemli terimlerin
olmamas: ve ornek biiyiikliigiiniin yetersiz olmasi seklinde verilebilir. Asir1
yayilim sonucunda model uyum istatistikleri ve tahmin edilen parametreler
glivenilir sonuglar iiretmeyecegi icin, asir1 yayilimi dikkate alan farkli
yontemlere  ihtiyag =~ duyulmaktadir.  Bunlar  arasindan  yaygmn
kullanulanlardan biri de Williams yontemi olmaktadir.

Bu calismada, BIST 100 endeksinde islem goren ve bilango yapilar1 ayni olan
80 sanayi firmasina yonelik mali basarisizligin belirlenmesi hedeflenmistir.
Faktor analizi yardimiyla ele alinan finansal oranlar icin firmalar basarili-
basarisiz bigiminde siniflanarak bagimli degisken olusturulmustur. Bagimsiz
degisken kiimesi faktor analizi ile belirlenen likidite, mali yapi, faaliyet
oranlar1 ve karlilik oranlar1 olarak dort ana baglikta ele alinmistir ve veri
kiimesine lojistik regresyon uygulanmistir. Daha sonra, elde edilen uyum
istatistik degerleri 1’den ¢ok biiyiik ¢iktig: icin veri kiimesinde asir1 yayihm
oldugu saptanmistir. Bu durumda, lojistik regresyon analizi sonuglarinin
kullanilmas1 sapmali parametre tahminlerine neden olacagi icin asin
yayilimi modele dahil eden yontemlerden, Williams analizi kullanilarak
asir1 yayillim kontrol altina alinmistir.

Williams ¢éziimlemesi sonrasinda, hem sapma hem de Pearson ki-kare
uyum istatistiklerinin asir1 yayilim degerleri 1’e oldukga yakin bulunarak
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problem giderilmistir. Ayrica, modelin uyum iyiligi ol¢iitlerinin degeri ve
dogru smiflama ylizdesi degeri artis gostererek, uygun c¢oziimleme
sonrasinda modelin daha ideal sonuglar tirettigi goriilmiistiir. Boylece, asir1
yayilim problemi icin Williams yonteminin etkin ¢dziimleme alternatifi
oldugu ortaya konulmustur. BIST 100 endeksinde islem goren firmalarimn,
Eyliil 2016 verileri i¢in mali basarisiz duruma diisme olasiligini arttirict
degiskenlerin, likidite ve mali yap1 oranlar altindaki finansal degerlerden
kaynakl risk faktorii olabilecegi belirlenmistir.
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