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Ozet

Kurumsal finansal basarisizlik/iflas tahminleri lizerine ¢ok sayida ¢aligma yapilmis olmasina ragmen,
bankacilik sektoriinde bu alana iligkin ¢alismalar nispeten daha sinirli diizeyde kalmistir. Konuyla ilgili
literatiir genel olarak s6z konusu modellerin bir 6ngorii araci olarak etkinligini desteklemekle birlikte,
hangi modelin 6ngorii giicliniin daha fazla olduguna yonelik bir tartisma s6z konusudur. Bu dogrultuda
¢aligmanin amaci, Tiirkiye’de bankacilik sisteminde finansal basarisizliklarin éngoriilmesinde hangi
modelin daha dogru sonuglar verdigini tespit etmek olarak belirlenmistir. Literatiirde yaygin kullanim1
olan finansal basarisizlik tahmin modellerinden Altman Z-skor, Grover-skor, Zmijewski J-skor ve
Bankometer S-skorun sektdriin ana gostergelerini (sermaye yeterlilik orani, net gelirler ve toplam ak-
tifler) agiklama oranlari analiz edilmistir. Analizde Tiirk bankacilik sektoriiniin 2006-2023 dénemine
ait iger aylik veriler kullanilmistir. Kurulan ti¢ farklt VAR modeli ile uygulanan varyans ayristirmasi
sonucunda Zmijewski J-skorun her ii¢ gostergeyi agiklama oraninin en yiiksek oldugu goriilmiistiir.
Bu nedenle, Tiirkiye'de bankacilik sektdriiniin finansal saglamlig ile ilgili yapilacak calismalarin Zmi-
jewski J-skor sonuglarini igermesi 6nem tagimaktadir.
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Abstract

Although numerous studies have been conducted on corporate financial distress/bankruptcy predicti-
ons, studies in this area in the banking sector remain relatively limited. Although the literature on the
subject generally supports the effectiveness of these models as a predictive tool, there is a debate as to
which model has greater predictive power. In this context, the aim of the study is to determine which
model provides more accurate results in predicting financial failures in the banking system in Turkey.
The explanation rates of financial distress prediction models (Altman Z-score, Grover-score, Zmi-
jewski J-score and Bankometer S-score which are widely used in the literature) for the basic indicators
in the banking sector (capital adequacy ratio, net income and total assets) were analyzed. Quarterly
data of the Turkish banking sector for the period 2006-2023 were used in the analysis. As a result of
the three different VAR models established and the variance decomposition applied, it was seen that
the Zmijewski J-score had the highest rate of explaining all three indicators. Therefore, it is important
that studies on the financial soundness of the banking sector in Turkey include the Zmijewski J-score
results.
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1. Giris

Bankacilik sektorii, ekonomide mikro ve makro 6lgekte 6nemli roller {istlenmekte; ekonomik
faaliyetlerin saglikli bir sekilde yiiriitiilmesine 6nemli katkilar yapmaktadir. Esas itibariyle
fon arz ve talebine aracilik eden bankalar, ekonomik kalkinma, biiyiime ve istikrarin saglan-
masinda 6nemli islev gérmektedirler. Bu nedenle, s6zkonusu kuruluslarin saglikli bir sekilde
islev gérmesi ve bunun icin de sistemde ortaya ¢ikabilecek olumsuzluklarin 6nceden tespit
edilip, tedbir alinmasi hayati 5nem tagimaktadir. Finansal piyasalarda yasanan gelismeler ve
uluslararasi sermaye hareketlerinin aldig1 bi¢cim ve boyutlar bankacilik sisteminde 6nemli
degisikliklere yol agmistir. Teknolojik gelismelere eslik eden finansal liberalizasyon ve de-
regiilasyon uygulamalar1 bankalar i¢in rekabet baskilarini ve finansal sikintilarin yayilma
olasiliklarint artirirken, ayni zamanda yeni firsatlar da olusturmustur. Yeni donemde gele-
neksel bankacilik faaliyetlerinde marjlarin azalmasi bankalar1 yeni is alanlarina girmeye it-

mistir.

1990’larda ve 2000’lerin baslarinda yasanan finansal istikrarsizliklar politika yapicilari
finansal sistemlerdeki sorunlari siki bir sekilde takip etmek zorunda birakmistir. 2008 kiiresel
finans krizi ve Covid-19 salgin1 bankacilik sektoriindeki riskleri ve bankalarin performans-
lariyla ilgili belirsizlikleri artirmis; 6zellikle politika yapicilar ve diizenleyici otoriteler agi-
sindan banka riskine ve riskin nasil 6l¢iildiigiine yonelik yogun bir ilgi olusmustur. Bu sii-
recte finansal sistemde otaya ¢ikan farkli risk tiirleri arasindaki korelasyonlar artmis ve daha
karmagik hale gelmistir. Bu baglamda finans sektoriindeki istisnai ancak olasi olaylara karsi
zayifliklarin tespitine yonelik 6l¢lim yontemleri gelistirilmeye ¢alisilmis, kurumsal basari-

sizliklarin tahmin edilebilmesi i¢in farkli modeller olusturulmustur.

Finansal sikintilar zamaninda tespit edilmez ise, iflas olasilig1 ortaya ¢ikabilmekte ve ya-
yilma etkileri olan finansal krizler olusabilmektedir. Bankalarda iflasa giden siire¢lerde or-
taya cikan finansal sikintilarin en 6nemli sebepleri arasinda, miisterilere gereginden fazla
kredi verilmesi, verimsiz yonetim, yetkilerin kotiiye kullanilmasi gibi hususlar 6ne ¢ikmak-
tadir. Genel olarak finansal sikintilar (zorluklar), karlilik, likidite, tiretkenlik ve 6deme giicii
gibi ¢esitli gostergeler iizerinden takip edilebilir. Finans uzmanlarinin ve banka denetgilerinin

kullandiklari en 6nemli veriler bankalarin risk yonetimine iliskin olusturduklari bilgilerdir.

Kurumsal iflas tahminleri {izerine ¢ok sayida caligma yapilmis olmasina ragmen, banka-

cilik sektoriinde finansal basarisizlik ve iflas tahminine iliskin ¢alismalar, 6zellikle iflas
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tahmin modellerinin 6ngorii giiciiniin karsilastirildigi ¢aligmalar nispeten daha simirli dii-
zeyde kalmistir. Bu dogrultuda calismanin amaci, Tiirkiye’de bankacilik sisteminde finansal
sikintilarin ve iflas olasiliginin tahmininde hangi modelin daha dogru sonuglar verdigini tes-
pit etmek olarak belirlenmistir. Bu ¢ercevede literatiirde yaygin kullanimi olan 4 iflas tahmin
modeli karsilastirilarak, Tiirk bankacilik sektoriinde finansal basarisizliklarin 6nceden 6ng6-
riilmesi agisindan bu modeller arasinda bir farklilik olup olmadig: ve farklilik varsa en dogru
tahmin modelinin hangisi oldugu tespit edilmeye ¢alisilmistir. Bu baglamda ¢aligmada test
edilen hipotez; Tiirkiye’de bankacilik sisteminde finansal sikintilarin 6ngoriilmesinde finan-

sal basarisizlik tahmin modelleri arasinda farkliliklar oldugudur.

Calismanin kalan kismi1 su sekilde diizenlenmistir. Oncelikle finansal sikint1 ve iflas ko-
nular1 kavramsal diizeyde ele alinmisg, bu konuda gelistirilmis 6l¢iim teknikleri/modelleri il-
gili literatiir baglaminda incelenmistir. Daha sonra Tiirkiye bankacilik sistemi {izerinden
2006-2023 donemine ait veriler izerinden Altman, Zmijewski, Grover ve Bankometer mo-
dellerinin bankacilik sektdriiniin ana gostergelerini agiklama oranlarini belirlemek i¢in eko-

nometrik analiz yapilmistir.

2. Finansal Basarisizlik ve iflas

Nakit akiginin finansal olarak zayiflamasini ifade eden finansal sikinti, bir isletmenin finansal
durumunun saglikli olmadiginin ancak iflas asamasina hala uzak oldugunu gosterir (Tan ve
Wibisana, 2020: 832; Saputri ve Sari, 2023: 282). Finansal sikint1 durumu, igletmenin vadesi
geemis yikiimliiliiklerini 6deyememesi veya fon temin edememesiyle ilgilidir. Primasari’ye
(2017) gore, finansal sikinti, bir sirketin vadesi gelen cari yiikiimliiliiklerini, 6rnegin ticari
borg, vergi borcu, kisa vadeli banka borcu vb. karsilayamamasi durumudur. Bir firmanin na-
kit akist borg yiikiimliliiklerinden fazla oldugu siirece, sirket alacaklilarina 6deme yapmak
icin yeterli fona sahip olacaktir (Aktaran, Tan ve Wibisana, 2020: 832). Uzun vadeli finansal
zorluklarla kars1 karstya kalan sirketlerin iflas etme olasilig1 daha yiiksektir (Tanjung, 2020:
127; Marsenne vd., 2024: 181). Olumsuz ekonomik kosullar, asir1 kaldiragli islemler, yone-
timsel yetersizlikler, orta diizeyde karlilik ve likidite, bir firmayi iflasa siiriiklemede etkili
olan faktorlerdir (Saha ve Ahmed, 2024: 3344; Tanjung, 2020: 127). Finansal sikint1 ve iflas
kavramlari arasinda ¢ok yakin bir iliski ve etkilesim vardir. Finansal sikinti, iflas siireci i¢in

erken bir uyaridir ve sikinti giderilmezse iflas kaginilmaz olabilir (Saha ve Ahmed, 2024:
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3344). Bir isletmede iflas siireci genellikle finansal performans azaldiginda veya finansal
zorluklar yagsandiginda belirginlesir (Martini vd., 2023: 11). Bu anlamda finansal sikintilar
isletmelerin yasayabilecekleri iflasin bir isareti/erken uyar1 gostergesi olarak degerlendirilir
ve bu baglamda finansal sikint1 yagayan sirketlerin yonetimlerinin sorunu agsmak ve iflasi

onlemek i¢in harekete gegmeleri gerekir (Ramdani, 2020: 71).

Sembiring (2016), iflasin bir firmada ekonomik ve finansal basarisizlik yasandiginda or-
taya ¢ikan bir durum oldugunu ifade etmektedir. Ekonomik basarisizlik (ekonomik sikintr),
sirketin gelirinin artik maliyetlerini karsilayamamasi veya kar oraninin sermaye maliyetinden
diisiik olmas1 anlamina gelir. Finansal basarisizlik (finansal sikinti), firmanin borg hiikiimle-
rinde bir veya daha fazla kosulu yerine getirememesi ve firmanin yiikiimliilikklerini 6nceden
belirlenen siirede yerine getirememesi anlamina gelir (Aktaran, Viciwati, 2020: 796). Cogu
durumda, bir firmada iflasin ilk isaretleri, finansal performans diistiigiinde veya finansal zor-
luklar ortaya ¢iktiginda goriiliir. Isletmelerin yasadiklar1 finansal zorluklarin en énemli gos-
tergeleri arasinda, hissedarlara dagitilan temettii miktarinin birkag¢ ardisik donemde azalmasi
onemli bir yer tutmaktadir (Marsenne vd., 2024: 181). Ekonomik sikint1 yasanan bir iilkede
iflaslar daha hizli gergeklesir ve boyle bir ortamda iyi durumda olan sirketler de iilkedeki
ekonomik krizden kaynakli olarak operasyonel faaliyetler i¢in fon saglamada zorluk yasaya-

bilirler (Bella ve Radianto, 2020: 329).

Uluslararasi finans piyasalarindaki biiylime ve finansal araglarin artan cesitliligi, banka-
lara fonlara daha genis erisim imkani saglarken, ayni zamanda, yeni triinler tasarlamak ve
daha fazla hizmet sunmak igin firsatlar ortaya ¢ikarmistir. Geleneksel bankacilik faaliyeti
olan mevduat toplayip kredi verme islemi bugiin banka faaliyetlerinin yalnizca bir pargasint
olugturmaktadir (van Greuning ve Brajovic Bratanovic, 2020: 2). Bankalarin finansal sistem
icerisinde kritik pozisyonlar1 nedeniyle performanslariin degerlendirilmesi, politika yapici-
lar agisindan oldugu kadar diizenleyici ve denetleyici otoriteler agisindan da yogun ilgi gor-
mektedir. Sistem igerisinde yasanan finansal ¢alkantilar/krizler, bankalarin finansal istikrari
ve stirdiiriilebilirligi konusundaki endiseleri artirarak, performans degerlendirmeleri konusu-
nun giindemdeki yerini daha fazla artirmistir. Bu durum, mevcut performans degerlendirme
tekniklerinin ve modellerinin, bunlarin uygulanabilirligi ve iyilestirilmesi a¢isindan yeniden

diisiiniilmesini gerektirmistir (Stankeviciené ve Mencaité, 2012: 189,190).
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Banka performans i¢ ve dis faktorlerin etkisi altindadir. I¢ faktérler banka yonetiminin
kontroliindeyken, dis faktorler yonetimin kontrolii disindadir. Jalal’a gore bankanin genel
performansi, finans, pazarlama, fon toplama ve dagitma, teknoloji ve insan kaynaklari agila-
rindan faaliyetlerinde elde ettigi basarilarin bir toplamidir (Aktaran, Indriastuti ve Muharam,
2020: 256). Mevcut literatiirde banka karlilig1 genellikle i¢ ve dis degiskenlerle ifade edil-
mektedir. I¢sel belirleyiciler bankaya 6zgii faktérler olarak tanimlanirken; dis degiskenler,
karlilig1 endiistri yapisiyla ve bankacilik sisteminin igleyisini ve performansini etkileyen
makroekonomik ortamla iligkilendiren faktorlerden olugsmaktadir (Jaouad ve Lahsen, 2018:
256). Banka performansimin temel iki gostergesi kalite ve nicelik; boyutlari ise karlilik ve
risk kategorileridir. Makro diizeyde karli bankacilik sektorii, olumsuz soklara daha iyi daya-
nabilir ve finansal sistem istikrarina katkida bulunabilir. Karlilik i¢in varlik getirisi (ROA)
ve 6zsermaye getirisi (ROE); risk boyutunda ise kredi/mevduat oran1 (LDR) ve sermaye ye-
terlilik oran1 (CAR) kullanilmaktadir. Bunlarin yani sira maliyet/gelir orani, net faiz marji
gibi oranlara da degerlendirmelerde yer verilmektedir (Indriastuti ve Muharam, 2020: 257,
259; Stankeviciené ve Mencaité, 2012: 190).

Bankalarin faaliyetleri sirasinda maruz kaldiklari riskler genel olarak, finansal, operasyo-
nel ve gevresel riskler seklinde kategorize edilir. Finansal riskler gelencksel ve hazine ile
ilgili riskleri ifade etmektedir. Geleneksel bankacilik riskleri (bilango ve gelir tablosu yapist,
kredi ve 6deme giicii riskleri) diizgiin yonetilmezlerse bir banka i¢in 6énemli kayiplara yol
acabilirler. Finansal arbitraja dayali hazine riskleri, arbitraj dogruysa karla, yanlissa zararla
sonuglanabilir. Hazine riskinin ana kategorileri likidite, faiz orani, doviz ve piyasa (karsi taraf

dahil) riskleridir (van Greuning ve Brajovic Bratanovic, 2020: 3).

Bankalar agisindan iflas riski, yiikiimliiliiklerini karsilayabilmek igin gerekli sermayeye
sahip olmamalar1 durumunda, varliklarinin degerinde ani diisiislerin meydana gelmesiyle or-
taya ¢ikmaktadir. Bu c¢ergevede diigiik kaldirag orani ile ¢aligmalari, bankalarin faiz oranla-
rindaki olumsuz degismelere ve geri donmeyen kredilerin yol agtig1 zararlara kars1 koymala-
rin1 kolaylastirmaktadir (Ertiirk, 2010: 69). Miisterilere gereginden fazla kredi verilmesi; y6-
netim ekibinin yetenek, beceri, deneyim eksikliginden kaynaklanan verimsiz yonetim; gali-
sanlar ve iist diizey yoneticiler tarafindan yetkilerin kétiiye kullanim1 ve dolandiricilik yapil-
masi gibi nedenlerden dolay: banka iflaslar1 meydana gelebilmektedir (Bella ve Radianto,

2020: 329; Saputri ve Sari, 2023: 282). Bankacilik sisteminin faaliyetlerindeki herhangi bir
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aksaklik, mevduat sahiplerini, alacaklilar1 ve genel ekonomiyi etkiler ve bu da banka-
larin saglamliginin etkili bir sekilde degerlendirilmesini ve kirilganliga maruz kalma-
sin1 6nlemek i¢in diizeltici onlemlerin zamaninda alinmasini zorunlu kilar. Bu ne-
denle, bankacilik sektoriiniin herhangi bir ekonomide en gok diizenlenen sektérlerden
biri olmasi sasirtict degildir (Onyema vd., 2018: 22). Bankacilik yonetimi i¢in, banka
performansini sik sik degerlendirmek; i¢ ve dis faktorlerin neden ve sonuglarini bulup,
bankanin durgun performansini 6ngdrmek; bankanin performansim diizgiin bir se-
kilde iyilestirmek igin ¢oziimler ve yenilikler yaratmak basari igin 6nem arz etmekte-

dir (Indriastuti ve Muharam, 2020: 259).

3. Finansal Basarisizhik Tahmin Modelleri

Finansal saglamlik degerlendirmesi, bankacilik sektdriiniin sorunsuz c¢alismasi, olasi
zayifliklarin tespiti ve ortadan kaldirilmasi agisindan elzemdir. Ekonominin isleyi-
sinde hayati bir rol {istlenen bankalarin sikintiya diismelerinin olduk¢a kapsaml etki-
leri olmaktadir. Bu nedenle s6z konusu kuruluslar sikintiya diismeden 6nce uyart sis-

temleri kanaliyla sorunlarin tespit edilip, onlem alinmasi 6nem arz etmektedir.

iflas aniden degil, kademeli olarak gerceklesen bir siire¢ oldugu igin iflas olasili-
ginin erken tespiti, ortaya ¢ikacak maliyetleri en aza indirmek i¢in 6nceden plan ya-
pilabilmesine, tedbir alinabilmesine imkan verir (Marsenne vd., 2024: 182). Finansal
sikintilar, genellikle sirket iflasinin erken bir uyar1 gostergesi olarak degerlendirilir.
Banka iflaslarinin etkisini en aza indirebilmek igin, bankalarin karsilastiklar1 finansal
sorunlara iligkin erken uyarilar gonderebilen bir sisteme ihtiya¢ duyulmaktadir (Bella
ve Radianto, 2020: 328). Belirsiz ekonomik kosullarin girketler i¢in finansal basari-
sizliklara ve hatta iflaslara yol agabilecek potansiyele sahip olmasi nedeniyle, bir sir-
ketin iflasina iligkin tahmin modeli, bor¢ verenler, yatirimcilar, hiikiimet, finansal ana-
listler ve yonetim gibi ¢esitli taraflar agisindan biiyiikk 6nem tasimaktadir (Gunanto,

2023: 380).

Finansal sikintilarla ve iflasla kargilagma olasiligini tahmin etmek igin ¢esitli mo-
deller gelistirilmistir. Bu modeller finansal analistlerin, sirketin finansal performan-
sini, finansal durumunu ve iflas riskini etkileyebilecek dis faktorler de dahil olmak

iizere gesitli etkilesimli faktorleri hesaba katan kapsamli ve biitlinsel bir yaklagim
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yoluyla sirketin finansal sagligini ve karsi karstya kalabilecegi potansiyel iflas risklerini daha
iyi anlayabilmelerine ve daha dogru ve kapsamli kararlar almalarina yardimci olur (Gunanto,
2023: 382). Finansal sorunlar1 ve iflaslar1 tahmin etmenin bir yolu, ilgili kurulusun finansal
tablolarini ve finansal rasyolarini analiz etmektir. Firmanin operasyonel ve finansal zorluk-
larinin tespiti i¢in finansal oranlarla yapilan analizler yaygin bir kullanima sahiptir (Colline,
2020: 326). Finansal oranlar, 6zellikle alacaklilar ve yatirimcilar agisindan yararli olan po-
tansiyel iflas tahmini hakkindaki bilgiler de dahil olmak iizere, sirketin performansini tahmin
etmek i¢in bir ara¢ olarak kullanilabilecek dnemli bilgi kaynagidirlar (Khaddafi vd., 2017:
327). Bu analizler firma yonetimine finansal durum hakkinda saglikli bilgiler temin ederek,
iflas durumundan kaginmak i¢in izlenmesi gereken stratejileri belirleme imkani sunar (Bella

ve Radianto, 2020: 328; Marsenne vd., 2024: 182).

Firmalarin iiretimlerini siirdiirmeleri finansal agidan bagaril bir sekilde yonetilmelerine
baglidir. Finansal agidan basarisiz olan firmalarin isletme sermayesi, ddeme giicli ve satis
biiyiimesi bu durumdan olumsuz etkilenerek firmanin gelecegini tehdit edebilmektedir. Bu
nedenle, firmalarin finansal basarisinin izlenmesi biiyiikk 6nem tagimaktadir. Firmalara ait
bazi rasyolarin incelenmesi firma basarisi hakkinda genel bir bilgi vermesine ragmen, kesin
bir kanaat olugmas1 agisindan bunlar yeterli olmamaktadir (Aksoy ve Goker, 2018:422). Ras-
yolar1 tek basina kullanmak yerine bu rasyolar yardimiyla olusturulan modellerin (veya skor-
larin) kullanilmas1 daha mantikli sonuglar elde edilmesine yardimer olmaktadir. Bu g¢erce-
vede finansal basarisizlik ve kurumsal iflasin dngdriilmesine yonelik olarak literatiirde farkli
modeller gelistirilmistir. Bunlar igerisinde Altman modeli (Z-skoru), Grover modeli (G-
skoru), Springate modeli, Zmijewski modeli (J-skoru), Ohlson modeli, Bankometer modeli

(S-skor) ve Taffler modeli 6ne ¢ikmaktadir.

4. Literatiir

Finans sektoriiniin genel istikrar1 ve bankacilik sektoriiniin 6zel istikrart konusunda hem ku-
rumsal hem de akademik ¢aligmalardan olugan ¢ok sayida literatiir bulunmaktadir. Kurumsal
diizeyde 6ne ¢ikan analiz yontemi finansal stres testleridir. Konuyla ilgili akademik ¢alisma-
larin bir kisminda bankacilik sisteminin istikrarli olup olmadigi tespit edilmeye ¢alisilmugtir.
Bu baglamda bazi1 ¢aligmalar bankacilik sektdriiniin istikrarini belirleyen faktorlere odaklan-
mus; banka 6zelinde faktorler, rekabet ortami1 ve makroekonomik faktorler analiz edilmistir.

Konuyla ilgili diger bazi ¢aligmalarda sistemin istikrari ile temel makroekonomik gostergeler
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arasindaki iliskiler incelenmistir. Bu anlamda bankacilik sisteminin istikrar1 ile ekonomik
biiylime arasindaki etkilesim yogun bir sekilde arastirilan bir konu olmustur (Bkz. Delice ve
Karadas, 2022: 397, 398). Finansal basarisizlik tahmin modellerinin 6ngdrii giiciiniin 6l¢ii-
miine yonelik yapilan ¢aligmalarda ise, kurumsal iflas konusunda birbiriyle tutarsiz sonuglar
elde edilmistir. Konuyla ilgili literatiirde tek bir modelin farkli zaman dilimleri veya fakl
orneklemler iizerinden tahmin giiciinii degerlendiren calismalarin yanisira, farkli modellerin
mukayese edildigi ¢aligmalar da yer almaktadir. Birinci grupta yer alan bazi ¢alismalarin so-

nuglari agsagidaki 6zetlenmistir.

ABD iizerine yapilan ¢alismalar, Z-skorlarinin 2008 finans krizi sirasinda banka iflasla-
rint etkili bir gekilde tahmin ettigini gostermistir (Lelissa ve Fava, 2024: 159, 160). Bella ve
Radianto (2020) banka biiyiikliikleri agisindan konuyu el aldiklart ¢aligmalarinda, biiyiik ve
kiigiik banka kategorileri ile orta ve kiiciik banka kategorileri arasinda anlamli farkliliklar
gozlemlemisler ancak, biiylik bankalar ile orta biiylikliikteki bankalar arasinda anlamli bir
fark olmadigini tespit etmislerdir. Abirami (2018), Hindistan'daki bankalarin saglamligini
2005-2014 donemi i¢in Bankometer S-skoru ile analiz etmis ve kamu ve 6zel sektor banka-
larinin finansal durumlarinin saglam ve 6deme giiglerinin yerinde oldugunu tespit etmistir.
Africa (2018) Bankometer modelinin finansal sikintilarin tespitinde kullanilip kullanilama-
yacagini Endonezya Borsasi'nda kayith bankalar drneginde analiz etmis ve modelin bu
amagla kullanilabilecegi sonucuna ulasmistir. Laila ve Widihadnanto (2017), Islami bankalar
ile gelencksel bankalar1 2011-2014 dénemi i¢in karsilastirdiklar: ¢alismalarinda, Bankometer
Modelinin her iki grupta da finansal basarisizliklar1 tahmin etmede kullanilabilecegini gos-
termislerdir. Makkar ve Singh (2012), Bankometer yontemini kullanarak Hindistan'daki ti-
cari bankalarin 6deme giicii konusunda degerlendirmeler yaptiklari ¢aligmalarinda, bankala-
rin saglamligini degerlendirmede bu modelin kullanimimnin tavsiye edilebilecegi sonucuna
ulagmiglardir (Aktaran, Erari vd., 2013: 10). Khaddafi vd. (2017) 2011-2013 déneminde En-
donezya Borsasi'nda kayitlt bankalarin iflas tahminlerini Altman Z-skoru kullanarak test et-
misler; modelin, kurumsal iflas1 nispeten giivenilir bir hassasiyet ve dogruluk diizeyiyle tah-
min etmeye yarayan bir analiz yontemi oldugu sonucuna ulagsmislardir. Diger taraftan Erari
vd. (2013), Z-skorunu kullanarak bankacilik sektorii iizerine yapilan ¢aligmada ilk model ve
daha sonra revize edilen modelin hem ticari bankalarin hem de Islami bankalarin performan-
sm1 degerlendirilmesine ¢ok elverisli olmadigina yonelik olarak literatiirden birtakim bulgu-
lar aktarmaktadirlar. Ozbek, Hazar ve Babuscu (2021) calismalarinda Tiirkiye’de faaliyet
gosteren bilyiik ve orta dlgekli 10 bankanmn 2011-2020 dénemine ait verilerini kullanarak

Covid-19 salgminin sektor lizerindeki etkilerini Bankometer yontemiyle degerlendirmisler
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ve Ozellikle sermaye sahipligi agisindan salgin déoneminde kamu bankalart ve 6zel sermayeli
bankalar arasinda ayrigma oldugu sonucuna ulasmiglardir. Yazarlar Bankometer modelinin daha
saglikli sonuglar verebilmesi i¢in likidite riskini dikkate alacak revizyonlarin yapilmasinin ge-
rekliligine vurgu yapmuglardir. Sakarya ve Karakas (2019), 2010-2019 dénemi igin Tiir-
kiye’deki mevduat bankalarinin finansal performanslarini analiz etikleri ¢alismalarinda, s6zko-
nusu bankalarin finansal durumlarinin “Siiper Saglam” kategorisinde yer aldiklar1 sonucuna
ulasmiglardir. Aydin vd. (2015) tarafindan yapilan ¢aligmada, Tiirkiye’de, yiiksek Z-skorlarina
sahip bankalarin kiiresel finansal kriz sirasinda daha fazla istikrar sergiledigi sonucuna ulasil-
mustir. Yazarlara gore bu durum, dis baskilara kars1 kirilganlig1 azaltmak igin giiclii sermaye
seviyelerinin gerekliligine isaret etmektedir (Aktaran, Lelissa ve Fava, 2024: 160). Rahman
(2017), 2010-2015 donemi i¢in Banglades'te faaliyet gosteren ticari bankalarin finansal saglam-
ligin1 analiz ettigi ¢aligmasinda, Bankometer modelinin bankalar i¢in iflas 6ngoriisii yapilma-
sinda ve bankacilik islemlerindeki verimsizlikten kaynaklanan eksikliklerin giderilmesinde yar-
dimci olacagt sonucuna ulagsmistir. Onyema vd. (2018) Nijerya'daki on ticari bankanin finansal
saglamligini 2000-2015 donemi i¢in Bankometer modeli ile analiz etmig ve benzer bir sonuca

ulagmislardir.

Farkli modellerin mukayesesi {izerinden yapilan ¢alismalardan bazilarinin sonuglari su se-
kildedir. Erari vd. (2013), CAEL (Sermaye, Varlik, Verimlilik, Likidite), Z-skoru ve Bankome-
ter yontemlerini kullanarak 2003-2011 déneminde Bank Papua'nin finansal performans gelisi-
mini degerlendirdikleri ¢aligmalarinda Bankometer modelinin kesin sonuglar veren dogru mo-
del oldugu sonucuna ulagsmiglardir. Ashraf ve Tariq (2016) Bankometer ve Z-skoru modeli 151-
ginda Pakistan’da faaliyet gosteren bankalarin 2006-2014 dénemi i¢in finansal saglamlik diize-
yini degerlendirdikleri ¢aligmalarinda, her iki modelin de benzer sonuglar ortaya koydugunu
gostermiglerdir (Aktaran, Ozbek, Hazar ve Babuscu, 2021: 10). Saha ve Ahmed (2024) Bang-
lades’teki banka dig1 finansal kuruluslarin finansal sagligini degerlendirmek ve farkli modeller
(Altman, Zmijewski, Springate ve Grover) kullanarak finansal olarak sikintida olan firmalar
belirlemek i¢in yaptiklari analizde Zmijewski J-skor modelinin, diger modellerden daha etkin
oldugu sonucuna ulagsmislardir. Utama ve Hamidah (2024) finansal sikintt modellerinin islami
bankacilik sistemindeki dogruluk diizeyini tespit edebilmek i¢in yiiriittiikleri calismada Grover
modelinin en yiiksek; Springate modelinin ise en diisiik tahmin giicline sahip oldugu sonucuna
ulagsmuslardir. Calig, Kevser ve Sakarya (2022), Tiirkiye’de katilim bankalarinin finansal sag-
lamligin1 ve borg ddeme giicilinii analiz ettikleri ¢aligmalarinda Z-skoruna gore s6z konusu ban-

kalarin iflas riskiyle kars1 karsiya olduklari; Bankometer sonuglarina gore ise finansal zorluk
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yasama potansiyeli tasidiklar1 sonuglarina ulasmuslardir. Aksoy ve Géker (2018) BIST te ka-
yith ticari bankalarin 2012-2016 donemine ait verileri {izerinden finansal risk diizeylerini
degerlendirdikleri ¢caligmalarinda Altman Z-skor ile Bankometer modelinin birbirine ters so-
nuglar verdigi tespit edilmis; Bankometer modelinin Tiirk bankacilik sektdriinde finansal

risklerinin tespitine daha kullanisli oldugu degerlendirmesi yapilmustir.

5. Uygulama

Caligmanin bu kisminda finansal basarisizlik tahmin modellerinin 6ngdrii giicii Tiirk banka-
cilik sistemi iizerinden analiz edilecektir. Bu kapsamda ilgili literatiirde yaygin kullanimi
olan Altman Z-skoru, Zmijewski J-skoru, Grover skoru ve Bankometer S-skoru modelleri
kullanilacaktir. Oncelikle s6z konusu modeller kisaca agiklanacak ve her bir model iizerinden
Tiirkiye bankacilik sektoriiniin finansal basarisin1 gosteren skorlar analiz edilecek, ardindan
ekonometrik uygulama yapilacaktir. Calismada kullanilan degiskenlere ait veri kaynaklari

asagidaki tabloda gosterilmektedir.

Tablo 1: Skorlarin Elde Edilmesinde Kullanilan Degiskenler

Degisken Kod Kaynak

Faiz geliri 1I IMF-Sectoral Financial Statement Annexe
Faiz gideri 1IE IMF-Sectoral Financial Statement Annexe
Faiz dig1 gelir NI IMF-Sectoral Financial Statement Annexe
Faiz dis1 gider NE IMF-Sectoral Financial Statement Annexe

Olagandis1 kalemler ve vergilerden dnce

. NIBT | IMF-Sectoral Financial Statement Annexe
net gelir - - —

Olagandist kalemler ve vergilerden sonra NIAT | IMF-Sectoral Financial Statement Annexe

net gelir

Dagitilmamus karlar RE IMF-Sectoral Financial Statement Annexe
Toplam varliklar TA IMF-Sectoral Financial Statement Annexe
Toplam yiikiimliiliikler TY IMF-Sectoral Financial Statement Annexe
Borg D IMF-Sectoral Financial Statement Annexe
Toplam diizenleyici sermaye TRC IMF-Sectoral Financial Statement Annexe
Risk agirlikli varliklar RWA | IMF-Sectoral Financial Statement Annexe
Kisa vadeli yiikiimliiliikler STL IMF-Sectoral Financial Statement Annexe
Geri donmeyen krediler (Deger) NPL IMF-Sectoral Financial Statement Annexe
Toplam briit krediler TGL IMF-Financial Soundness Indicators FSD
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5.1. Bankalarin Finansal Basarisizhk Skorlari

Caligmada kullanilan finansal basarisizlik skorlarinin Tiirk bankacilik sistemine ait 2006-

2023 donemine ait veriler yardimiyla hesaplanan degerleri asagida yer almaktadir.

5.1.1. Altman Z-skoru

Sirketlerin finansal basarisizliklarini tahmin etmede finansal oran analizinin kullanighiligimi
tespit edebilmek amaciyla yapilan énemli calismalardan birisi 1968’de Edward 1. Altman
tarafindan gelistirilmis olan Z-skoru Modelidir. Bu modelde halka agik imalat sirketlerini
analiz etmek i¢in 5 farkli finansal oran kullanilmistir. Coklu Diskriminant Analizini kullana-
rak 66 imalat sirketini degerlendirdigi ¢aligmasinda iflas etmis isletmelerin yilizde 94’{iniin
basariyla tespit edildigini belirten Altman, daha sonra {iretici olmayan firmalar i¢in modeli
degistirmis ve Z-skoru adin1 vermistir. Model bir sirketin iflas riskini degerlendirmenin ya-
nisira genel finansal performansinin bir gostergesi olarak da kullanilabilmektedir (Tan ve
Wibisana, 2020: 833; Saha ve Ahmed, 2024: 3345; Erari vd., 2013: 9; Tristanti ve Hend-
rawan, 2018: 125; Marsenne vd., 2024: 183). Bankacilik sektorii agisindan Z-skoru, bir ban-
kanin iflas olasiliginin kapsamli bir gostergesi olarak islev gordiigii igin diizenleyiciler, yati-
rimcilar ve analistler agisindan 6nemli bir gostergedir. Kredi derecelendirme kuruluslari ve
finans kuruluslari kredi riski konusunda Z-skorunu degerlendirme stireclerine dahil etmekte-
dirler. Saglam bir Z-skoru, bir bankanin kredi riskini etkili bir sekilde yonetme yetenegini
yansitir ve boylece iflas olasiligini azaltir (Lelissa ve Fava, 2024: 156-158). Bankacilik lite-
ratiiriinde bir bankanin iflas olasiligini yansitmak i¢in yaygin olarak kullanilan Z-skoru,
Diinya Bankasi'nin Kiiresel Finansal Gelisim Veritabani’nda finansal kurumlarin saglamli-
gin1 6lgmek icin kullandig1 gostergelerden biridir. Goreceli basitligi ve hesaplamalart igin
yalnizca muhasebe bilgisi gerektirmesi nedeniyle yaygin bir kullanima sahiptir (Bouvatier
vd., 2023: 171). Z-skoru dl¢liimiiniin temel ilkesi, bir bankanin sermaye diizeyini getirilerin-
deki degiskenlikle iligkilendirmektir. Boylece banka iflas etmeden getirilerdeki degiskenligin
ne kadarmin sermaye tarafindan absorbe edilebilecegini belirlemek miimkiin olmaktadir (Ha-

feez, Kabir ve Li, 2022:3)

Z-skoru banka riskini degerlendirmek icin yaygin olarak kullanilmakla birlikte, geriye

doniik olmast nedeniyle elestirilmektedir. Bu durum esas olarak, gecmis olaylar1 hesaba
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katan muhasebe verilerinin kullanimindan kaynaklanmaktadir. Hafeez, Kabir ve Li (2022),
gelistirdikleri ileriye doniik yontemle standart (geleneksel) Z-skorunun hareketini bir ¢eyrek
onceden tahmin edebilecegini ve bankalarin asag1 yonlil riskine iligkin tahmin yeteneginin
standart Z-skorundan daha iyi oldugunu dne siirmiislerdir. Bu model, standart Z-skoruna top-
lam varliklar, 6zsermaye ve net gelirin dahil edilmesiyle olusturulmustur. Yazarlara gore,
banka sermaye seviyelerini ve getiri degisimini hesaba katmasi nedeniyle diger muhasebe
tabanli risk dlciitleriyle karsilagtirildiginda, Z-skoru banka riskinin daha kapsamli bir 6l¢ii-
siidiir. Bouvatier vd. (2023) ABD ve Avrupa verileri i¢in, hareketli momentler yaklagimiyla
hesaplanan Z-skorlarindan ziyade, iistel agirlikli momentler yontemiyle hesaplanan Z-skor-
larmin kullanilmasiin daha uygun oldugunu goéstermislerdir. Elestirilere ragmen, Z-skoru
bankacilik istikrarini degerlendirmede kullanilan 6nemli modeller arasindaki yerini koru-

maktadir (Chiaramonte vd., 2016).

Altman (2013) tarafindan 6nerilen gelismekte olan piyasa modeli ve bu modele ait kritik

degerler asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo 2: Gelismekte Olan Ulkeler igin Altman Z-skoru

Z = 325+ 6.56X; +3.26X, + 6.72X; + 1.05X,

_ IsletmeSermayesi  CariVarliklar — CariYikimlilikler

1 TA TA
_ (TA = TAq) = (TLe = TLey)
TA
X RE
27 T4
_ NIBT
37 T4

_ Ozkaynak TA-TL

fTOTL TL
Kritik Degerler
4.15<7 B
3.75<7<4.15 B-
3.20<Z<3.75 CCC+
2.50<7<3.20 CCC

Kaynak: Altman, 2013: 13.
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S6zkonusu model kullanilarak hesaplanan Tiirkiye'ye ait Z-skor degerleri asagidaki gra-

fikte gosterilmektedir.

Grafik 1. Tiirk Bankacilik Sektorii igin Z-skoru Degerleri (2006-2023)
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Grafikte goriildiigii gibi Tirkiye'ye ait Z-skor degerleri genel itibariyle CCC+ seviyesin-

dedir ve sadece 2022Q4 doneminde B- seviyesine yiikselmistir.

5.1.2. Grover Skoru

Jeffrey S. Grover tarafindan 1968 yilinda Altman modeline 13 yeni finansal oran eklenmesi
ve yeniden degerlendirilmesi suretiyle olusturulmustur (Marsennevd., 2024: 184; Saha ve
Ahmed, 2024: 3346, Ramdani, 2020: 73; Martini vd., 2023: 15). Model yorumlanirken asa-
g1daki degerler dikkate alinmaktadir (Utama ve Hamidah, 2024):

= G-skoru degeri < -0,02 ise, firmanin finansal sikinti olasilig1 vardir.
= -0,02<G<0,01 degeri, firmanin gri bolgede oldugu anlamina gelir.

= G-skoru degeri> 0,01 ise, firmanin finansal sikint1 potansiyeli olmadigi anlamina gelir
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Tablo 3: Grover Skoru

Grover skor = 1.650Z; + 3.404Z3; — 0.016ROA + 0,057
_ isletmeSermayesi _ CariVarliklar — CariYtuktmlilikler
e TA - TA
_ (TAc—=TAiy) = (TL = TLiy)
TA
_ NIBT
3774
ROA = NIAT
T TA
Kritik Degerler
0.01  Grover skor Saglikli
-0.02 < Grover skor <0.01 Gri Alan
Grover skor <-0.02 Sagliksiz

Kaynak: Prihanthini, ve Sari, 2013: 421.

Tabloda yer alan model kullanilarak olusturulan Tiirkiye'ye ait Grover-skor degerleri asa-

gidaki grafikte verilmistir.

Grafik 2. Tiirk Bankacilik Sektorii icin Grover Skoru Degerleri (2006-2023)
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Grafikte gortildiigii gibi Grover modeline gore, Tiirkiye bankacilik sistemi saglikli bol-

gede yer almaktadir.

218



Finans Politik & Ekonomik Yorumlar (675) Mart 2026: 205-235

5.1.3. Zmijewski J-skoru

Firmalarin finansal bagarisin1 6lcmede kullanilan diger bir skor olan Zmijewski J-Skor, fir-
manin iki yil i¢cinde finansal sikint1 icerisine diisiip diismeyecegini tahmin etmek icin kulla-
nilan bir 6ngdrii modelidir (Ycharts, 2021). S6zkonusu skor, Zmijewski'nin (1984) bir orga-
nizasyonun borg ve likidite performansini hesaplamak i¢in kullandig1 Altman modelinin ge-
nigletilmig bir versiyonudur (Saha ve Ahmed, 2024: 3345). Zmijewski, bir firmanin iflas tah-
mini i¢in varliklardan elde edilen getiri (ROA), kaldira¢ ve likiditeye ait finansal oranlari
dikkate almistir. Modelde iflasin en etkili bileseni olarak bor¢ miktarina dikkat ¢ekilmigtir
(Martini vd., 2023: 15). Finansal oranlarin seciminde teorik bir ¢erceveden ziyade onceki
deneyim ve arastirmalardan yararlanilmistir (Gunanto, 2023: 384; Martini vd., 2023: 15;
Ramdani, 2020: 73).

Altman Z-skorunda, bir firmanin iflas etme olasiliginin yiiksek olup olmadigini tahmin
etmek i¢in 5 finansal oran kullanilirken, Zmijewski J-skorunda 3 finansal oran yer almakta-
dir. Modelde igletmelerin finansal performans, kaldirag ve likidite durumu analiz edilirken
finansal oranlar kullanilmaktadir. Skor yiikseldikce isletmenin iflas olasiligi artmaktadir
(Mavengere ve Gumede, 2024: 9, 11). Zmijewski (1984) tarafindan olusturulan J-skoru mo-

deli ve bu modele ait kritik degerler asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo 4: Zmijewski J-Skoru

] = —43 —45]; +5.7], + 0.004],

NI
hi=57
D
J2 =72
_ CariVarliklar ~ (TA; —TA¢—1)
J3 = Cari Yakamlalakler (TLy = TL_y)
Kritik Degerler
J<0.5 Saglikli
J>0.5 Finansal basarisizlik riski

Kaynak: Zmijewski, 1984, 66; Hantono, 2019: 3.
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Model kullanilarak olusturulan Tiirkiye'ye ait J-skoru degerleri asagidaki grafikte veril-

mistir.

Grafik 3. Tiirk Bankacilik Sektorii i¢in J-skoru Degerleri (2006-2023)
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Grafikte goriildiigii gibi, J-skoruna gore Tiirkiye bankacilik sistemi genel itibariyle baga-

risizlik sinyalleri vermektedir.

5.1.4. Bankometer S-skor

Bankometer S-skoru (Solvency), CAMEL(S), CLSA-stres testi gibi geleneksel modellerden
daha etkin bir finansal kirilganlik 6l¢egi gelistirme ¢abalari kapsaminda IMF'nin (2000) ban-
kalarin degerlendirilmesi konusunda yaptigi tavsiyelerden yola ¢ikilarak Shar, Shah ve Ja-
mali (2010) tarafindan gelistirilmis; minimum sayida parametre ile maksimum dogrulukta
sonuglar iireten bankalara 6zgii bir model olarak énemli bir yer edinmistir. Gelistirmis ol-
duklar1 modeli test etmek amaciyla 1999-2002 donemi igin Pakistan bankacilik sektdriinde
uygulayan ve sonuglart CAMEL ve CLSA-stres testi ile kargilagtiran yazarlar, ii¢ modelin
gosterdigi sonuglarda dnemli bir fark olmadigini ve Bankometer modelinin diger iki modelle
ayni sekilde banka iflas olasiligini tahmin etme yetenegine sahip oldugu sonucuna ulasmis-
lardir (Shar, Shah ve Jamali, 2010: 81; Erari vd., 2013: 10; Onaolapo ve Odedoyin, 2023:
163). Genel olarak Bankometer modeli sadece bankacilik sektoriine 6zgii tasarlanmis olmast

nedeniyle diger modellere gore daha avantajli olmakla birlikte, CAMELS modeline gore
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noksan bir tarafi bulunmaktadir. Soyle ki, CAMELS modelinde, bankacilik sektoriindeki en
onemli risklerden biri olan ve bircok bankanin iflas etmesine neden olan likidite riski ayr1 bir
bilesen olarak dikkate alinirken, Bankometer modelinde likidite riskine iliskin bir degisken

bulunmamaktadir (Ozbek, Hazar ve Babuscu, 2021: 10).

Modelde kullanilan yontem, Altman Z-skorundaki diskriminant analizine benzerdir. Mo-
delde, her birine gesitli agirliklar eklenmis bankaya 6zgii 6 degisken kullanilmistir (Onyema
vd., 2018: 22; Sakarya ve Karakag, 2019: 489). Bankacilik sektoriinde finansal basarisizlik-
lar1 ve iflas olasiliklarini tahmin etmek i¢in kullanilabilecek farkli yontemler olmakla birlikte,
sektore 6zel olarak gelistirilmis Bankometer S-skoru yaygin bir kullanim alan1 bulmustur
(Bella ve Radianto, 2020: 328). Bankalarin veya banka dist finansal kuruluglarin finansal
saglik ve performansini degerlendirmek veya sadece sikintili durumlarini tahmin etmek icin
Bankometer modeliyle analiz yapilan ¢alismalar arasindaki fikir birligi, s6z konusu modelin
hem iyi hem de etkili oldugunu géstermektedir. Bununla birlikte, ayn1 veri kiimeleri {izerinde
kullanildiginda karsilastirilabilir modellerin sonuglartyla tamamen uyumlu olmayan karmagik

sonuglar veren ¢aligmalara da literatiirde rastlanmaktadir (Onaolapo ve Odedoyin, 2023: 169).
Bankometer S-skora ait model ve kritik degerleri asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo 5: Bankometer S-skor

S = 1.5CA+ 1.2EA + 3.5CAR + 0.6N + 0.3CI + 0.4LA

TRC
CA = TA
. Ozkaqynak TA-TL
TA TA

TRC

CAR = RWA
N

NPL = TCL

= Maliyet IE + NE
~ Gelir ~ I+ NI

TGL
LA = TL
Kritik Degerler
70<S Sagliksiz durum
50<8<70 Gri alan
S<50 Yiiksek risk

Kaynak: Shar, Shah ve Jamali, 2010: 82, 83.
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Tabloda verilen model kullanilarak olusturulan Tiirkiye'ye ait Bankometer S-skor deger-

leri asagidaki grafikte verilmistir.

Grafik 4. Tiirk Bankacilik Sektorii i¢in Bankometer S-skor Degerleri (2006-2023)
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Grafikten goriildiigii gibi, Tiirkiye’ye ait Bankometer S-skor degerleri genel itibariyle gri
bolgede yer almaktadir.

5.2. Ekonometrik Analiz

Calismada ele alinan tahmin modellerine ait skorlar incelendiginde dort skorun da farkli so-
nuglar verdigi goriilmektedir. Bu ¢ergevede, Tiirkiye'de bankacilik sektdriiniin basarisinin
incelenmesinde s6z konusu skorlardan hangisinin kullanilmasinin daha faydali olacaginin
belirlenmesi i¢in ekonometrik analiz uygulanacaktir. Bu amagla, belirtilen dort skorun Tiir-
kiye bankacilik sisteminin sermaye yeterlilik oran1 (CAR), net gelirler (NI) ve toplam aktifler
(TA) degiskenlerini agiklama oranlari ekonometrik analiz kullanilarak belirlenecektir. Calig-
mada 2006Q1-2023Q3 donemine ait ¢eyreklik degiskenler kullanilmis olup, bu degiskenlere
ait bilgiler agagidaki tabloda verilmistir.
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Tablo 6: Degiskenlere Ait Bilgiler

Degisken | Tanmim Kaynak
CAR Sermaye yeterlilik | IMF veri bankast
orani

NI Vergi sonrasi net gelir | IMF veri bankast

TA Toplam Aktifler IMF veri bankast

G Grover skor IMEF verileri kullanilarak yazarlar tarafindan hesaplanmistir
J Zmijewski J-Skor IMEF verileri kullanilarak yazarlar tarafindan hesaplanmistir
S Bankometer S-skor IMEF verileri kullanilarak yazarlar tarafindan hesaplanmistir
Z Altman Z-skor IMEF verileri kullanilarak yazarlar tarafindan hesaplanmistir

Skorlara ait grafikler yukarida verildigi i¢in burada sadece CAR, NI ve TA degiskenleri-

nin grafigine yer verilmistir.

Grafik 5: CAR, NI ve TA Degiskenlerinin Seyri
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Bankacilik sisteminin finansal basarisizliklarini, diger bir ifadeyle iflas olasiliklarini 61-
¢en modellere ait skorlarin {i¢ ana gdstergeyi etkileme oranlarini incelemek igin {i¢ farkli

model kurulmustur.

5.2.1. Duraganhk Sinamasi

Ekonometrik analizler degiskenlerin duraganliklarina duyarlidir. Bu nedenle, analiz yapil-
madan 6nce degiskenlerin duraganlik durumlarmin incelenmesi gerekmektedir. VAR analizi,
kullanilan degiskenlerin diizeyde duragan oldugunu varsaydigi ig¢in degiskenlerin hepsinin
diizeyde duragan olmasi gerekmektedir. Degiskenlerin duraganliginin incelenmesi amaciyla
kullanilan testler birim kok testleri olarak adlandirilmaktadir. Literatiirde bir¢ok birim kok

testi bulunmaktadir. Bu testler arasinda en giivenilir olan ve en ¢ok kullanilani ADF birim
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kok testidir. Calismada kullanilan degiskenlere uygulanan ADF birim kok testi sonuglari asa-

gidaki tabloda verilmistir.

Tablo 7: Birim Kok Test Sonuglari

Degisken Sabitli Sabitli ve trendli

t-istatistigi Olasilik t-istatistigi Olasilik
CAR -3.566660* 0.0089 -3.296840*** 0.0752
NI 1.734441 0.9996 1.877452 1.0000
DLNI -5.875312 0.0000 -6.153215 0.0000
TA 1.605792 0.9994 2.889531 1.0000
DLTA -6.712608 0.0000 -7.767984 0.0000
G -2.012472 0.2809 -1.283178 0.8835
DLG -11.27051 0.0001 -11.21436 0.0000
J -2.597287*** 0.0984 -4.300628* 0.0056
S -3.578899* 0.0086 -3.310252*** 0.0730
Z -3.342188** 0.0166 -3.584836** 0.0384

Not: *, ** ve *** girasiyla, %1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir.

Tabloda goriildiigii gibi degiskenlerin bir kismi diizeyde duragan iken bir kismi birinci
dereceden biitiinlesik ¢ikmustir. Birinci dereceden biitiinlesik degiskenlerin logaritmik fark-

lar1 alindiginda duragan hale geldikleri goriilmiistiir.

5.2.2. VAR Analizi ve Varyans Ayristirmasi

Iktisadi olaylarin genellikle karmasik bir yapiya sahip olmasi ve degiskenlerin birbirlerini
karsilikli olarak etkilemesi nedeniyle, model kurma asamasinda tek denklemli modeller ye-
rine bagimli-bagimsiz degisken ayrimi yapmak zorunda birakmayan esanli denklemlerin kul-
lanilmasi biiyiik avantaj saglamaktadir. Esanli denklem sistemleri i¢sel/digsal degisken se-
¢imi yapma zorunlulugu gibi giicliiklere yol agarken, Vektdr Otoregresif Modeller (VAR) bu
ayirimin yapilmamasi ve yapisal model tizerine kisitlama eklemeye gerek kalmadan dinamik
iligkilerin ortaya konulabilmesi ile esanli denklem sistemlerinin zorluklar1 ortadan kaldiril-
maktadir. Buna ek olarak, degiskenlerin gecikmeli degerlerinin de modele dahil edilmesi so-
nucunda gelecege dair tahmin yapilmasina da olanak saglanmaktadir. iki degiskenli standart
VAR modeli asagidaki sekilde ifade edilebilmektedir (Aktas, 2010: 126; Kayalidere,
2012:45; Ozgen ve Giiloglu, 2004:96):
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p p
Ve =ay+ Z B1iYe-i + Z Baixe—i + &1t
i=1 i=1

P p
Xg =Y+ Z 61iYe—i + Z 82X + &5
i=1 i=1

Burada a ve y sabitleri, Bve 6 katsayilari, p gecikme uzunlugu, € rassal hata terimini
(ortalamast sifir, kendi gecikmeli degerleri ile olan kovaryanslari sifir varyanslar1 sabit ve
normal dagilima sahip) temsil etmektedir. VAR analizinde uygun gecikme uzunluklari bes
farkli kriter (LR, FPE, AIC, SC, HQ) yardimiyla belirlenmektedir (Kayalidere, 2012:45; Oz-
gen ve Giiloglu, 2004:96). Belirlenen gecikme uzunlugu AR karakteristik polinomu aracili-
Siyla test edilerek kullanilmaktadir.

Varyans ayristirmasi, degigkenler arasindaki dogrudan veya dolaylt etkileri, degisken-
lerde goriilen degisimlerin ne kadarinin kendisinden ve ne kadarinin diger degiskenlerden
kaynaklandigini yiizdesel olarak gostermektedir (Akyazi ve Artan, 2004: 3-17; Kayalidere,
2012:46). Varyans ayrigtirmasinin amaci, rassal soklarin her birinin gelecek donemler i¢in
6ngoriiniin hata varyansina olan etkisini ortaya ¢ikarmaktadir. Ongériiniin hata varyansi ise
modeldeki her degiskenin hata varyansina katkisidir. Bu yontemle elde edilen her bir varyan-
sin toplam varyans icindeki agirlig1 yiizdesel olarak bulunur (Ozgen ve Giiloglu, 2004: 96).
Degiskende goriilen degisimlerin tamami kendisinde ortaya ¢ikan soktan kaynaklaniyorsa,
bu degisken digsal olarak kabul edilir. Aksine, diger degiskenlerden kaynaklaniyorsa bu de-
gisken i¢sel olarak kabul edilmektedir (Akyaz1 ve Artan, 2004: 3-17; Kayalidere, 2012: 46;
Ozgen ve Giiloglu, 2004: 96).

VAR analizinde kullanilan degiskenlerin hepsinin diizeyde duragan olmasi gerektigin-
den, belirlenen degiskenlerden duragan olanlarin diizey degerleri duragan olmayanlarin lo-
garitmik farklari alinarak modele dahil edilmistir. Bu baglamda, CAR, DLNI ve DLTA de-
giskenlerindeki degisimlerin ne kadarmin DLG, J, S ve Z degiskenlerinden kaynaklandigini
belirlemek i¢in ti¢ degiskene ayr1 ayrt VAR analizi uygulanmistir. Bu gergevede, ilk olarak
sirastyla degiskenlerin gecikme uzunluklar1 belirlenmistir. CAR degiskeni i¢in uygulanan var
analizinde kullanilacak olan gecikme degerini belirlemek i¢in uygulanan test sonuglari asa-

gidaki tabloda verilmistir.
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Tablo 8: CAR Degiskeni icin Uygun Gecikme Uzunlugu Testi

IEndojen Degiskenler: CARDLG JS Z

Gecikme |LogL LR FPE IAIC SC HQ

0 318.4512 INA 5.16e-11 -9.498522 -9.332639 -9.432974

1 571.4674 [460.0294 5.16e-14 -16.40810 -15.41281*  |-16.01481

2 613.5357 70.11378 3.12¢-14 -16.92532 -15.10061 -16.20429
3 655.8749 64.15037 1.91e-14 -17.45075 -14.79663 -16.40198*
4 684.4763 | 39.00195* 1.82e-14*  |-17.55989*  |-14.07635 -16.18338

Tablodan goriildiigi gibi uygun gecikme Schwarz kriterine gore 1’dir. 1 gecikme AR

karakteristik polinomu araciligiyla test edildiginde asagidaki kok grafigi elde edilmistir.

Grafik 6. CAR Degiskeni I¢cin 4 Gecikmeye Ait Kok Degerleri

\ AR Karakteristik Polinomunun Ters Kokleri
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Bu grafige gore polinomun tiim kokleri birim ¢ember igerisinde kaldigindan 1 gecikme-

nin uygun oldugu sonucuna ulasilmistir.

DLNI degiskeni i¢in uygulanan VAR analizinde kullanilacak olan gecikme degerini be-

lirlemek i¢in uygulanan test sonuglari asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo 9: DLNI Degiskeni igin Uygun Gecikme Uzunlugu Testi

IEndojen Degiskenler: DLNIDLG J S Z

Gecikme |LogL LR FPE AIC SC HQ

0 165.9978 INA 4.86e-09 -4.953778 -4.786517 -4.887783

1 390.4743 407.5111 1.05e-11 -11.09152 -10.08795* |-10.69555
2 422.2880 52.85973 8.64e-12 -11.30117 -9.461303 -10.57522

3 458.8049 55.05627 6.28e-12 -11.65554 -8.979367 -10.59962
4 501.6630 58.02329* 3.88e-12*  |-12.20502 -8.692544 -10.81912*
5 529.3507 33.22524 4.02e-12 -12.28771*  |-7.938940 -10.57184
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Tablodan goriildiigii gibi, uygun gecikme Schwarz kriterine gore 1’dir. 1 gecikme AR

karakteristik polinomu araciligiyla test edildiginde asagidaki kok grafigi elde edilmistir.

Grafik 7. DLNI Degiskeni I¢in 4 Gecikmeye Ait Kok Degerleri
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Bu grafige gore, polinomun tiim kokleri birim gember igerisinde kaldigindan 1 gecikme-

nin uygun oldugu sonucuna ulagilir.

DLTA degiskeni i¢in uygulanan var analizinde kullanilacak olan gecikme degerini belir-

lemek i¢in uygulanan test sonuglar1 asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo 10: DLTA Degiskeni I¢in Uygun Gecikme Uzunlugu Testi

IEndojen Degiskenler: DLTADLGJS Z

Gecikme |LogL LR FPE IAIC SC HQ

0 214.7202 INA 1.08e-09 -6.452931 -6.285670 -6.386936

1 435.6431 401.0599 2.62e-12 -12.48133 -11.47776*  |-12.08536
2 477.9053 70.22028 1.56e-12 -13.01247 -11.17260 -12.28653
3 531.5356 80.85797* 6.70e-13*  |-13.89340* |-11.21723 -12.83748*
4 553.6006 29.87263 7.85e-13 -13.80309 -10.29062 -12.41720
S 578.9044 30.36459 8.74e-13 -13.81244 -9.463669 -12.09657

Tablodan goriildiigii gibi, uygun gecikme LR FPE ve AIC kriterlerine gore 3’tiir. 3 ge-

cikme AR karakteristik polinomu araciligiyla test edildiginde asagidaki kok grafigi elde edil-

mistir.
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Grafik 8. DLTA Degiskeni icin 3 Gecikmeye Ait Kok Degerleri
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Bu grafige gore polinomun tiim kokleri birim ¢cember igerisinde kaldigindan 3 gecikme-

nin uygun oldugu sonucuna ulagilir.

Asagidaki tablolarda ii¢ model igin varyans ayristirmasi sonuglari yer almaktadir. CAR
degiskeni i¢in olusturulan modele ait varyans ayristirmasi sonuglart asagidaki tabloda veril-

mistir.

Tablo 11: CAR Degiskeni Varyans Ayristirmasi

Periyot  [S.E. CAR DLG J S Z

1 0.697184 100.0000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000
2 0.960278 89.47748 1.751747 0.023365 7.728742 1.018669
3 1.097193 81.84415 2.693428 8.366387 5.959601 1.136429
4 1.202588 78.78166 2.284318 11.03449 5.110311 2.789225
5 1.280190 73.38156 2.069526 16.37763 4.601991 3.569288
6 1.339101 67.51080 2.008140 21.41040 4.270126 4.800534
7 1.396447 62.31627 2.278083 25.84148 3.990180 5.573994
8 1.433226 59.19079 2.717019 28.02498 3.858169 6.209044
9 1.467950 56.43095 3.245096 30.07606 3.780840 6.467054
10 1.490481 54.75244 3.787668 31.01263 3.894546 6.552718

Tabloya gore CAR degiskenindeki 100 birimlik degisimin yaklagik 4 birimini Grover
skor, 31 birimini J-skor, yaklasik 4 birimini S-skor ve 6.5 birimini Z- skor agiklamaktadir.
Buradan, CAR degiskeni ile ilgili ¢alismalarda J-skor sonuglarin kullanilmasinin daha an-

laml1 oldugu goriilmektedir.

NI degiskeni i¢in olusturulan modele ait varyans ayrigtirmasi sonuglart asagidaki tabloda

verilmistir.
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Tablo 12: NI degiskeni icin Varyans Ayrigtirmasi

Periyod [S.E. IDLNI DLG J S Z

1 0.107293 100.0000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000
2 0.119956 80.01228 4.610493 1.235406 0.068408 14.07341
3 0.128343 72.12441 4.930590 7.850005 1.576489 13.51851
4 0.132236 67.99750 4.709318 7.909934 1.521987 17.86126
5 0.141479 64.83256 4.963353 10.07233 2.504433 17.62732
6 0.148476 61.22479 5.709939 12.33000 2.923463 17.81181
7 0.152467 59.64126 7.856294 11.87942 3.705234 16.91779
8 0.156097 57.23116 9.591971 12.36334 4.404962 16.40857
9 0.158175 55.74218 9.799800 12.33699 6.138134 15.98290
10 0.159654 54.75494 9.652431 12.10985 7.793417 15.68936

Tabloya gore NI degiskendeki 100 birimlik degisimin 9.6 birimini Grover skor, 12 biri-

mini J-skor, yaklasik 8 birimini S-skor ve 15 birimini Z- skor agiklamaktadir. Buradan, NI

degiskeni ile ilgili calismalarda J-skor ve Z-skor sonuglarinin kullanilmasinin daha anlaml

oldugu goriilmektedir.

TA degiskeni i¢in olusturulan modele ait varyans ayristirmasi sonuglari asagidaki tabloda

verilmistir.

Tablo 13: TA Degiskeni I¢in Varyans Ayristirmasi

Periyot S.E. IDLTA DLG J S Z

1 0.043869 100.0000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000
2 0.046253 92.20276 0.106094 3.121234 3.881699 0.688219
3 0.047201 89.36377 2.262909 3.319735 3.752022 1.301564
4 0.049199 84.91273 5.399400 4.874042 3.570412 1.243420
5 0.049801 82.87417 6.500404 5.140772 4.153780 1.330875
6 0.050707 80.43130 6.270492 7.701665 4.205313 1.391230
7 0.051514 80.32427 6.307890 7.753970 4.074731 1.539141
8 0.052301 79.00784 6.607369 8.733667 4.113870 1.537258
9 0.053017 77.91734 7.049430 9.018830 4.254299 1.760101
10 0.053623 77.03476 6.915926 9.333828 4.763543 1.951943

Tabloya gore TA degiskenindeki 100 birimlik degisimin yaklasik 7 birimini Grover skor,

9.3 birimini J-skor, yaklagik 5 birimini S-skor ve yaklagik 2 birimini Z- skor agiklamaktadir.

Buradan, TA degigkeni ile ilgili ¢alismalarda J-skor sonuglarinin kullanilmasinin daha an-

lamli oldugu goriilmektedir.

229



Finansal Basarisizlik Modellerinin Karsilastirmali Analizi: Tiirk Bankacilik Sistemi Uzerine Bir Uygulama

Bu sonuglar géz dniinde bulunduruldugunda, CAR degiskenin gelisimini inceleyen bir
analiz yapilmak istendiginde agirlikli olarak J-skor, NI degiskeninin gelisimini inceleyen bir
analiz yapilmak istendiginde agirlikli olarak J-skor ve Z-skor ve TA degiskenini inceleyen
bir analiz yapilmak istendiginde J-skor sonuglar1 dikkate alinmalidir. Genel olarak bakildi-
ginda, bankacilik sektorii ile ilgili yapilacak caligmalarin J-skor sonuglarini igcermesinin bii-

yilik 6nem tagidig1 anlagilmaktadir.

6. Sonuc¢

Bankacilik sektdriinde risk yonetimine yonelik ileri diizey teknikler ve yontemler gelistiril-
mis olmakla birlikte, kiiresel dlgekte banka iflaslari hala daha 6nemli bir sorun alani olarak
durmaktadir. Sektdriin saglamlig1 konusu, dzellikle 2008 kiiresel finans krizinin ardindan ge-
rek politika yapicilar ve diizenleyici otoriteler, gerekse aragtirmacilar agisindan yogun ilgi

gormustiir.

Tekil diizeyde bankalarin ve bir biitiin olarak bankacilik sisteminin sikintilarinin ve iflas
risklerinin en aza indirilmesi finansal sistemin istikrar1 agisindan son derece énemlidir. Bu-
nun i¢in de etkin diizenleme ve denetleme mekanizmalarinin yani sira gerekli tedbirlerin za-
maninda alinabilmesi i¢in riskli alanlarin ve temel sorunlarin zamaninda tespit edilmesi ge-
rekmektedir. Bir bankanin finansal durumunun ve siirdiiriilebilirliginin degerlendirilmesi,
birgok gdstergenin takip edilmesini; piyasa kosullari, ekonomik ortam ve diizenleyici ¢erceve
hakkinda kapsaml bilgi sahibi olunmasimi gerektirmektedir. Onemli olan husus, bankacilik
faaliyetlerinin dogru goriiniimiinii yansitacak ve risk yonetimine katki saglayacak oranlari ve

yontemleri tespit edebilmektir.

Literatiirde iflas tahmin modelleri arasinda Altman Z-skoru, Grover-skoru, Zmijewski J-
skoru ve Bankometer S-skoru yaygin kullanilan yéntemlerdir. Sektére 6zgii bir yontem ol-
mas1 nedeniyle, Bankometer modelinin bu ¢alismalarda daha yogun kullanildigt ve bu mo-
delin 6ngorii giictiniin giiglii olduguna yonelik bulgulara ulasildigi gériilmektedir. Bu model-
ler finansal verilere/rasyolara dayanarak bankalarin iflas riskinin degerlendirilmesinde
onemli ongoriiler saglamaktadir. Karlilik, sermaye yeterliligi, risk oynaklig1 gibi temel finan-
sal gostergeleri tek ve tutarli bir ¢ercevede birlestirmeye ¢alisan bu modeller risk ydneti-

minde 6nemli bir rol oynamaktadirlar.
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Konuyla ilgili literatiir genel olarak s6z konusu modellerin bir 6ngdrii araci olarak etkin-
ligini desteklemektedir. Ancak hangisinin 6ng6rii giicliniin daha fazla olduguna yonelik bir

tartigma s6z konusudur. Bu ¢alismada da bu tartigmaya katki yapilmasi amaglanmistir.

Bu amag dogrultusunda, Tiirkiye bankacilik sektorii izerine yapilan ekonometrik analiz
sonucunda sermaye yeterlilik oranini inceleyen bir analiz yapilmak istendiginde J-skor; net
gelirleri inceleyen bir analiz yapilmak istenildiginde J-skor ve Z-skor; toplam aktifleri ince-
leyen bir analiz yapilmak istendiginde J-skor sonuglar1 dikkate alinmalidir. Bu sonuglara
gore, Tiirkiye'de bankacilik sektorii ile ilgili yapilacak ¢aligmalarin Zmijewski J-skor sonug-

larimi igermesi bilyiik 6nem tagimaktadir.
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