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0z

Isletme performansinin degerlendirilmesi igletmeler i¢in hedefe zamaninda ve
verimli sekilde ulagilmasi agisindan 6nemlidir. Cok boyutlu bir diinyada yasiyor
olusumuzdan dolay1 olaylar arasindaki iligkileri iki boyutlu analizlerle agiklamak
yeterli olmamaktadir. Bu olaylarin agiklanmasi degisken kiimeleri arasindaki
iligkilerle ilgilidir. Performans degerlendirmesi de ¢ok boyutlu Slglimler yapilmasini
gerekli kilmaktadir.

Karlilik 6nemli bir degigsken ve igletmenin temel bir hedefi olmakla beraber
sadece kir maksimizasyonu isletme performansini degerlendirmek i¢in yetersiz
kalmaktadir. Bununla birlikte biiylime, siireklilik, hissedarlar agisindan firma
degerinin maksimize edilmesi isletmelerin temel hedefleridir. Bu nedenle isletme
performansinin degerlendirilmesi bu faktorlerin birlikte degerlendirilmesini gerekli
kilmaktadir. Isletme performansini etkileyen faktdrler de ¢ok boyutludur. Kalite,
yenilik, calisanlarla iligkiler, sekttr, isletme biiytikluigii, isletmenin finansal yapisi,
makro ekonomik dengeler, rekabet gibi pek ¢ok bagimsiz degisken isletmenin basari
derecesini etkilemektedir. Isletme performansii degerlendirmek, performans:
etkileyen degiskenleri saptamak, hangi performans degiskeninin hangi bagmsiz
degiskenden daha ¢ok etkilendigini belirlemek, ¢ok degiskenli istatistik
yontemlerden kanonik korelasyon analizi ile miimkiin olmaktadir.

Kanonik korelasyon analizi, bagimli ve bagimsiz iki degisken kiimesi
arasindaki iligkileri 6lgmek i¢in kullamimaktadir. Bu ¢aligmada ilk boliimde igletme
performanst kavrami arastirilmis, performanst Slgen ve onu.etkileyen degiskenler
saptanmaya caligtlmigtir. Ikinci bdliimde kanonik korelasyonlarin elde edilmesi,
kanonik korelasyon analizinin varsayimlari, testleri ve yorumlanmasi incelenmistir.
Kanonik korelasyon analizinin imalat sanayiinde faaliyet g&steren firmalarin
performanslar1  tizerinde uygulandigi son boliimde Kkérlilik ve verimlilik firma
performans1 degerlendirmesinde en 6nemli gostergeler olmuslardir. Performans
gostergelerini etkileyen bagimsiz degiskenlerin en Onemlileri nakit akig oram,
kaldirag orani, cari oran, firma biiylikligli ve firmanin teknoloji yogunlugu
gostergesi sayilabilecek makina tesisat ve cihazlarin galigan sayisma orani olarak

saptanmigtir.
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ABSTRACT

Performance measurement is very important for the optimum management of
an organization. According to Deming without measuring something, it is impossible
to improve it. Traditionally, success of business performance has been measured
financially. Profit, market share, earnings, and growth have been regarded as critical
indicators of business performance. Later studies emphasized that non financial
indicators like innovation, quality, customer satisfaction are as important as financial
indicators. Therefore, in order to overcome shortcomings of traditional business
performance systems they added non-financial categories to the traditional
performance measurement system.

Canonical correlation analysis is a more general case of usual multiple
regression. In multiple regression analysis, the aim is to find a linear combination of
the independent (or predictor) variables such that the composite has the maximum
correlation with the dependent (or criterion) variable. Canonical correlation analysis
seeks to identify and quantify the associations between two sets of variables. It
focuses on the correlation between a linear combination of the variables in one set
and a linear combination of the variables in another set. It can be used for both metric
and nonmetric data for either the dependent or independent variables.

This study consists of the following sections: the concept of performance, the
importance of measuring performance of organizations and the indicators of
performance measurement are explained in the first chapter. In the second chapter,
the theories of canonical correlation analysis of multivariate statistical methods and
some basic concepts and assumptions are explained in detail. In the third chapter,
canonical correlation analysis is applied to the sets of dependent and independent
variables and the results are interpreted. Dependent variables reflect the performance
measurement factors while independent variables reflecting the factors that can affect
the performance of organizations. The result show that, profitability and productivity
are important variables of dependent set and cash flow ratio, total liabilities/total
assets, current ratio, firm size and ‘machinery plant & equipment are the most

important variables in independent set of variables
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ONSOZ

Isletme performansimn degerlendirilmesi demek isletmenin kurulug
amaglarin1 ne Olgtide gergeklestirdiginin degerlendirilmesi demektir. Isletmelerin
optimum y&netimi ve gelistirilebilmesi, uzun stireli basarilar yakalamalar1 ve bunu
stirdtirebilmeleri igin amaglarina uygun kritik performans gostergelerini belirlemeleri
ve bunlarin birbirleri ile iligkilerini ortaya gikarmalan gerekmektedir. Isletmenin
kamu veya Ozel sektdr kurulusu olmasi kurulus amaglarinda farkliliklara neden
olabilmektedir. Tek bir gosterge ile isletme performansim degerlendirmek
imkansizdir. Performans gok boyutlu bir kavramdir ve ancak birden ¢ok gdsterge onu
tiim yonleri ile tanumlayabilir. Kar maksimizasyonu, verimlilik, biiylime ve iyi bir
borsa performansi igletmelerin ortak hedeflerindendir. Isletmelerin bu hedeflerini
etkileyen etmenlerde ¢ok sayidadir. Performans gOstergeleri ve bunlan
etkileyebilecek degiskenler bu alanda uzman olan kisilerin 6nerileri ve bu alanda

yapilan ulusal ve uluslararasi ¢aligmalardan yararlanilarak saptanmastir.

Calismamin temel amaci isletme performansim farkli yonleri ile bir biitiin
olarak degerlendirebilecek degiskenleri saptamak ve bu degiskenleri etkileyebilecek
faktorleri ortaya gikarmaktir. Bu amagla iki kiime arasindaki iliskileri incelemekte

kullanilan kanonik korelasyon analizinden yararlanilmistir.

Tezin olugmasinda elestirileri ile beni yonlendiren ve ¢aligmanin bilimsel
gelisimine biiylik katkilarda bulunan, basta tez danigman hocam Prof. Dr. Neyran
Orhunbilge ve tez izleme komitesi iiyeleri Prof. Dr. Oner Esen ve Prof. Dr. Besim

Akin’a sayg ve siikranlarimi ifade etmek isterim.

Son olarak; kaynaklarm benimle paylasan tiim Sgretim {iyesi arkadaglarima,
beni stirekli tesvik eden aileme ve destegini esirgemeyen esime tesekkiirii bir borg

bilirim.

Nizamettin BAYYURT
~ Istanbul, Eyliil 2004
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GIRIiS

Performans amagl ve planlanmig bir etkinlik sonucunda elde edileni, nicel
ya da nitel olarak  belirleyen bir kavramdir. Bir igletme performansinin
degerlendirilmesi, isletmenin kurulus amaglarim ne O&lglide gergeklestirdiginin
degerlendirilmesi demektir.

Isletmelerde performans degerlendirmesi, karar alicilarin dogru kararlar
almalar1 ve sonucunda igletmenin bagarisinin yiikseltilmesi ve kurulus amaglarini
gergeklestirebilmesi i¢in gegmis caligmalar1 degerlendirip isletmenin eksiklerini
gbrmesi ve bunlar1 gidermesi, performans: etkileyen faktorleri belirleyip bunlar
kontrol etmesi ve kaynaklar1 bunlara gore diizenlemesi, gelecege y6nelik hedeflerini
daha gercekei temeller lizerine kurmasi ve hedeflere zamaninda ve daha verimli
yollardan ulagmas:t agisindan Snemlidir. Performans ¢ok boyutlu bir kavramdir ve
sadece tek bir degiskenle bir isletme performansimi degerlendirmek miimkiin
degildir. Karlilik, verimlilik, borsa performansi, biiyiime hizi igletmeler i¢in 6nemli
gostergelerdir. Isletmelerin performansimi etkileyen faktorler de ¢ok boyutiudur.
Kalite, yenilik, caligsanlarla iligkiler, sektor, isletme biiyiikliigi, isletmenin finansal
yapist gibi pek ¢ok degisken igletmenin bagar1 derecesini etkilemektedir.

Bu ¢alisgmanin amaci igletme performansini 6lgen faktorleri belirlemek ve bu
faktorleri etkileyen degiskenleri saptayip bunlarin isletme performansiyla iligkisini
ortaya ¢ikarmaya caligmaktir. Cok degiskenli deneysel veya gozlemsel veriler
arasindaki iligkilerin incelenmesinde ¢ok deZiskenli istatistik yontemler
kullamilmaktadir. Baz1 ¢ok degiskenli istatistik analizleri ve kullanim amaglar
sunlardir.

Coklu Regresyon Analizi: Bir bagimli degisken ile birden fazla bagimsiz
degisken (bagimsiz degisken sayisi tek ise basit regresyon analizi adim alir)
arasindaki iligkinin bir matematik fonksiyon seklinde yazilmasidir. Bu fonksiyona
regresyon denklemi ad1 verilmektedir.

Temel Bilesenler Analizi: Birbirleri ile iligkili degiskenler igeren varyans-
kovaryans matrislerine veya korelasyon matrislerine uygulanarak temel bilesenler adi
verilen birbirlerinden bagimsiz ve daha az sayida degisken igeren yapilar elde etmek

i¢in kullanulan bir yontemdir. Hem ¢oklu dogrusal baglanti problemini ortadan



kaldirmak icin yararlanilir hemde degisken sayisi ¢ok oldugunda fazla degiskenle
ugragmak yerine degisimi agiklayabilen daha az sayida degisken elde etmek ve veri
indirgemesi yapmak icin kullanilir.

Faktdr Analizi: Cok degigkenli bir olayda birbirleri ile iligkili degiskenleri bir
araya getirerek daha az sayida birbirleri ile iliskisiz yeni degiskenler bulmay1
amagclar. Fakttr analizi, Temel bilegenler analizi gibi boyut indirgeme ve bagimlilik
yapistm yoketmek igin kullanilir. Yine varyans-kovaryans matrisi veya korelasyon
matrisinden faydalanilir.

Ayirma Analizi: Cesitli o6zellikleri bilinen bireyleri bu ozelliklerine gore
hatal1 siniflandirma olasilifini en aza indirgeyerek siniflandirma iglemidir. Bitkilerin
tiirlerine gore siniflandiriimasi, bireylerin wrklarina gore siniflandiriimasi gibi.

Kiimeleme Analizi: Gruplanmanus verileri benzerliklerine gore gruplamak
amactyla kullanimaktadir. Ayirma analizinde Dbireylerin  gruplandirilmast
yapilmaktadir fakat kiimeleme analizi ile ayirma analizi arasinda farklar vardir.
Ayirma analizinde grup sayisi bellidir ve bu analiz siiresince degismez, bireyler
Ozelliklerine gore bu gruplardan hangisine aitse ona sayilir, ayrica ayirma
analizinden elde edilen sonuglar daha sonra kullanilabilir. Kiimeleme analizinde ise
grup sayist bilinmemekte verilerin ozelliklerine gore belirlenmektedir. Mevcut
verilerin durumuna gore belirlendigi i¢inde daha sonra kullanilmasi sézkonusu
olmamaktadir.

Lojistik Regresyon Analizi: Ayirma analizinde oldugu gibi grup sayisi belli
iken bireylerin bu gruplardan hangisine dahil olabileceginin tespit edilmesinde
kullanilir. Normallik, ortak varyansa sahip olma gibi varsayimlarin bozuldugu
durumlarda ayirma analizine alternatif olmaktadir. Model kurulduktan sonra yeni
veriler i¢inde kullanilabilmektedir.

Kanonik Korelasyon Analizi: Bagimli degisken sayis1 iki veya ikiden ¢ok,
bagimsiz degisken sayisi yine iki veya ikiden ¢ok oldugunda bagimli degiskenlerle
bagimsiz degiskenler arasindaki iligkiyi tanimlamak ve 6lgmek, hangi bagimsiz
degiskenin hangi bagimli degisken tizerinde etkin oldugunu ortaya ¢ikarmak i¢in
kullanilmaktadir. Bunun igin bagimli degiskenlerin dogrusal bilegenlerinin
olusturdugu kanonik degiskenlerle, bagimsiz degiskenlerin dogrusal bilesenlerinin
olusturdugu kanonik degiskenler arasindaki korelasyonlar incelenmektedir.



Isletme performansi ve bunu etkileyebilecek faktorler ok degiskenli iki
kiime oldugundan bu ¢aligmada bu iki kiime arasindaki iligkiler kanonik korelasyon
analizi ile incelenmigtir. Caligma ti¢ bltimden olugmaktadir.

Birinci boélimde isletme performans: kavrami incelenmekte, isletme
performansimt  Slgen ve isletme performansmu etkileyebilecek degiskenler
saptanmaya ¢aligilmaktadir.

Ikinci bolimde kanonik korelasyon analizinin varsayimlari, varsayimlarin
test edilmeleri, kanonik degiskenlerin ve kanonik korelasyonlarin matematik
formiillerle elde edilmeleri, kanonik degiskenlerin testleri ve yorumlanmalar
incelenmektedir.

Ugtincii bolimde igletme performans: degerlendirmesi igin 1996-1997 ve
2001-2002 yillarinda IMKB’de islem gdren imalat sanayii firmalari arasindan
rasgele olusturulan &rnekleme, birinci bélimde saptanan degiskenler kullanilarak,

kanonik korelasyon analizi uygulanmis ve yorumlanmustir.



I. BOLUM

1. ISLETMELERIN PERFORMANS GOSTERGELERI

1.1 Performansin Tanimi

Performans so6zlilk anlami olarak yapma, yerine getirme, uygulama, bir
gorevi basarabilme giicti demektir'. Bir igletme terimi olarak performans, 1§ gérme
tarz1 veya kalitesi demektir’. Bir isi yapan bireyin, bir grubun ya da bir tesebbiisiin, o
isle amaglanan hedefe yonelik olarak nereye varabildigi, bagka bir deyisle, neyi
saglayabildiginin nicel (miktar) ve nitel (kalite) olarak tanitimi performansi
tammlar.’ Performans amagh ve planlanmis bir etkinlik sonucunda elde edileni,
nicel ya da nitel olarak belirleyen bir kavramdir®. Performans Olgiimii, isletmenin
verim ve etkenliginin degerlendirilmesi iglemidir’. Bir isletme performansinin
degerlendirilmesi demek igletmenin kurulug amaglarini ne dlgiide gergeklestirdiginin

degerlendirilmesi demektir.

1.2 Isletmelerde Performans Degerlendirmenin Onemi

Performans degerlendirmesi, igletmede karar alicilarin, dogru Kkararlar
almalar1 ve sonucunda isletmenin basari oraninin yiikseltilmesi ve kurulug amaglarim
gergeklestirebilmesi igin Onemlidir. Ayrica gegmis c¢aligmalari degerlendirip
isletmenin eksiklerini gérmesi ve bunlari gidermesi, performansi etkileyen faktérleri
belirleyip bunlar1 kontrol etmesi ve kaynaklar1 bunlara gore diizenlemesi, gelecege
yonelik hedeflerini daha gergekei temeller tizerine kurmas: ve hedeflere zamaninda
ve daha verimli yollardan ulasmas: agisindan Onemlidir. Performans

degerlendirmesi, planlama, orgiitleme, ySnetme, kontrol etme ve etkinligi artirmak

! Cevrimigi: www.m-w.com/dictionary.htm (merriam-webster online) 02.08.2003
? Dilanthi Amaratunga, David Baldry, Marjan Sarshar, “Assesment of facilities management
g)erformance- what next?”, Facilities, Vol.18, Number %, 2000, s. 66-75

Omer Altay Enhos, “Organizasyonlardaki Performans Yonetim Sistemleri ve Performans
Degerlendirme Metodlari”, Yiiksek Lisans Tezi, Yildiz teknik Universitesi, Fen Bilimleri Enstitiist,
1998, s. 1
* Zithal Akal, Isletmelerde Performans Ol¢iim ve Denetimi, Milli Prodiiktivite Merkezi Yayinlari,
Ankara, 1996, s.1
’ Kwai-Sang Chin, Kit-Fai Pun, Henry Lau, “Development of knowladge-based self-assessment
system for measuring organizational performance”, Expert Systems with Applications, Vol. 24,
Issue 4, May. 2003, s. 443-455



icin igletme i¢i koordinasyonu gelistirme agisindan yoneticilere yardimeci olur.
Deming’e gore Olglilemeyen seyin gelistirilmesi de miumkiin degildir, Syleyse
isletmenin optimum yonetimi ve gelistirilemesi i¢in kritik performans g&stergelerinin
saptanup degerlendirilmesi gereklidir®.

Isletme performans &lglimlerinin son zamanlarda yogun sekilde giindemde
olmasimn yedi temel sebebi vardir’. Bunlar; 1. 1950-1960 I1 yﬂlarda ig¢ilik giderleri
toplam maliyetler iginde en temel gider kalemi olarak yeralmaktaydi, bu o zamanlar
i¢in dogruydu ¢linki, is¢ilik maliyetleri satislarin % 50° sine kadar ulagmaktaydi.
Teknoloji yatirimlari ve yogun otomasyon sayesinde 80°1i yillarla birlikte ig¢ilik
giderleri toplam maliyetler i¢inde % 5, % 10 seviyesine gerilemigtir. Bu durum
isletmeleri performans 6l¢lim modellerini yeniden diizenlemeye zorlamigtir. 2.
Rekabet; Giintimiizde firmalarin kiiresel Slgekte bir rekabetle ylizylize olduklari
onemli bir gercektir. Biitiin diinyada firmalar, maliyetlerini azaltma ve tliketiciye
sunduklar1 hizmetleri artirma baskis: ile kars1 kargiyadir. Firmalar rekabet edebilmek
i¢in, misteriye sunduklari servis kalitesini yiikseltmek, esneklik, yenilik ve isteklere
hizli cevap verme gibi konularda kendilerini rakiplerinden farklilastimak zorundadir.
Bu durum firmalari performans 6lglim sistemlerini gbzden gegirmeye zorlamaktadir.
3. Ulusal ve Uluslararas: Kalite Odiilleri; Performans gelistirme konusunda pek ¢ok
firmanin ulasgtig1t 6nemli bagarilarin taninmasi, Deming Prize (Japonya), Baldrige
Award (ABD), European Foundation For Quality Management (Uluslararasi) gibi
ulusal ve uluslararas: kalite 6diilii kuruluglarin olusumunu saglamistir. Bu &diiller
firmalara etkili olma ve gelisme alanlarm degerlendirme firsati vermistir’. Bu
kuruluslarin bagvuru igin hazirladiklari kapsamli degerlendirme formlari, firmalar:
performans 6l¢iim sistemlerini degistirmeye yoneltmistir. 4. Organizasyonlarda Rol
Degisimi; Organizasyonlarda insan kaynaklar1 yOneticilerinin performans &l¢tim

sistemi i¢inde daha aktif rol almalariyla birlikte finansal olmayan performans

¢ Nizamettin Bayyurt, Mustafa Dilber, Mehves Tarim, Selim Zaim, “Critical Factors of Total Quality
Management and its Effect on Performance in Health Care Industry: A Turkish Experience”,
International Management Development Research Yearbook, Thirteenth World Business
Congress, Vol. I, July 14-18, 2004, Maastricht, Nederlands, s. 64-71
7 Neily, Andy, “The Performance Measurement Revolution: Why Now and What Next?”,
International Journal of Operations & Production Management, v.19, Issue.2, 1999, 5.205
¥ N.Wilkes, B.G.Dale, “Attitudes to self-assessment and quality awards: A study in small and
medium- sized companies”, Total Quality Management, Vol.9, No.8, 1998, s.731-739

Kwai-Sang Chin, Kit-Fai Pun, a.g.e.



Olglimleri agirlik kazanmigtir. 5. Dig Taleplerde ki Degisim; Organizasyonlar bugiin
artik telekominikasyondan, elektrik ve su sebekelerine kadar ¢ok genis bir dis talep
yelpazesinin merkezi durumundadir. Biitiin ihtiyaglara cevap verebilecek diizeyde
performans Ol¢lim sistemlerine gereksinim duyulmaktadir. 6. Ozel Gelisim
Insiyatifleri; Performans gelistirme amagli olarak, TQM (Total Quality
Management), Taguchi Methods, WCM (World Class Manufacturing), Istatistik
Proses Kontrolleri vb. gibi 6zel teknikler gelistirilmistir. Isletmeler artan rekabet
sartlarina ayak uydurabilmek i¢in kendilerini bu programlari uygulamak zorunda
hissetmiglerdir. 7. Enformasyon Teknolojileri; Enformasyon teknolojilerinde ki artis
verilere kolay ulagma ve analiz etme imkam saglamistir. Bu da daha kapsamli
performans 6l¢tim modellerinin geligtirilmesine olanak saglamigtir.

Isletme performansi isletmeye iliskin ti¢ soruya cevap verebilecek bir kavram
olarak dtigtintilmelidir; Simdi neredeyiz? Daha ne kadar iyi olabilirdik? Nerede
olmaliy1z?’

Simdi neredeyiz: amag 6rglitin mevcut durumunu, mevcut kaynaklarini 6rgiit
diizeni iginde inceleyerek performans: irdelemektir. Bu soruya gergekci bir cevap
bulabilmek icin isletmenin iginin ve amacimn iyi bilinmesi gerekir. Ulasilan
sonuglarda isletme kaynaklarin verimli kullanilip kullamilmadiginin degerlendirmesi
yapilir.

Daha ne kadar iyi olabilirdik: Bu soru ile igletmenin mevcut kogullardaki
potansiyel giictinden yararlanma diizeyinin degerlendirmesi amaglanir. Yamtlarda
{irlin ve iirlin yontemleri gelistirilir, personel ve 6rgiit iyilestirilir.

Nerede olmaliyiz: Bu soru uzun dénemli isletme potansiyeline yonelik olarak
sorulur. Amag¢ i¢ ve dig kisitlamalarin kalkti§1 varsayilarak ideal potansiyeli
bulmaktir. Boylece isletmenin amagclarina nasil ve ne diizeyde ulasilabilecegi

saptanir.

° Turan Atilgan, Konfeksiyon isletmelerinde Performans Degerlendirmesi ve Etki Eden
Faktorler, Pamukkale Sempozyumu, ¢evrimigi:
http://www.aeri.org.tr/Pamuksempozyumu2002/Word/TURAN%20ATILGAN.doc, 10.03.2003



1.3 Performans Gostergeleri

Isletmenin kamu kurulusu olmasi veya 6zel sektor igletniesi olmas1 kurulug
amaglarinda farkliliklara sebep olabilir. Clinkii 6zel sektdr igletmelerinde kamu
yarar1 nispeten daha az gézetilen bir durumdur (Ozellestirilen firmalardaki karlilik
artiglarinin sebepleri arasinda verimlilik artiginin saglanmis olmasinin yaninda {iriin
satig fiyatlarinin artiriimast ve isten ¢ikarilan igcilerden saglanan tasarruflarinda var
olmas: bunun bir kamtidir'®) Isletmelerin, uzun stireli bagarilar yakalamak ve bunu
stirdiirmek igin amaclarina uygun performans boyutlarini belirlemeleri ve bunlarin
birbirleri ile iligkilerini ortaya gikarmalan gerekir. Performans Slgtimii 1980 6ncesi
ve 1980 sonrasi olarak iki evrede incelendiginde, ilk evrede kér, yatirimin geri
doniigli ve verimlilik gibi finansal Slgiitler agir basarken, ikinci evrede, yeni liretim
teknolojileri ve felsefesini uygulama ile degisen miigteri ihtiyaglarini kargilama 6n
plana ¢ikmistir'!. Kaplan ve Norton’a gore Performans kriterlerinin belirlenmesinde
y6netim, ¢ok boyutlu bir performans sistemi gelistirmeli, drt temel soruyu sorarak
veya dort temel perspektiften bakarak karar vermelidir. _Bunlarlz; 1. Firma
hissedarlarina nasil bakiyor? (Finansal Perspektif). 2. Firma neleri daha iyi
yapabilir? (I¢ Perspektif). 3. Miisteriler firmayi nasil goriir? (Miisteri Perspektifi). 4.
Firma deger yaratma ve gelistirmeyi nasil stirdiirtir? (Yenilik ve Ogrenme
Perspektifi).

Finansal Perspektif; Firmanin hayatta kalmasina, bagarili olup hedeflerini
gergeklestirmesine yardim eder. Burada kullanilabilecek 6lgiitler; pazar payi, gelir
artigi, ¢alisgan bagsina kar, kir tahmin dogrulugu, satiglardan iadeler ve caligma
sermayesi karlilifi gibi gostergelerdir. I¢ Perspektif; Isletmenin, teknoloji
kullanimina, tasarim, iirlin gelistirme ve yeni iirlin sunmaya odaklanmasidir. Bunun
Olgtilmesinde, glivenlik indeksi, yeniden isleme orami gibi &lgiiler kullanilabilir.
Miisteri Perspektifi; Firmanin, yeni {irlinlerin miisteri tarafindan nasil algilandigi,

yeni Urlinlerin satiy yiizdesi, zamaninda teslim, fiyatlama indeksi gibi konulara

19 Rafael La Porta, Florancio Lopez-De-Silanes, “The Benefits of Privatization: Evidence From
Mexico”,The Quarterly Journal of Economics, v.114, n.4, 1999, s. 1193-1242

! Ebru Ttimer Kabaday, “Isletmelerdeki Uretim Performans Slgiitlerinin Gelisimi, Ozellikleri ve
Stirekli Geligtirme ile Iligkisi”, Dogus Universitesi Dergisi, 2002/6 , s. 61-75

12 A. M. Ahmed, H. S. Abdalla, “An Intellegent System for Performance Measurement Selection”,
Proc. Instn. Mech Engrs. Vol. 216, Part B: J Engineering Manufacture, 2002, 5.591-606



odaklanmasidir. Yenilik ve Ogrenme Persfektifi; Isletmenin teknoloji liderligi, yeni
imalat tekniklerinin 6grenilmesi gibi konulara odaklanmasidir. Bunun 6l¢iilmesinde
kullanilabilecek kriterler ise, ¢alisan bagina gelir, 6neri orani, iiriin isleme siiresi, yeni
lirlin gelistirme stiresi gibi kriterlerdir. Kaplan ve Norton yukaridaki gibi ¢ok boyutlu
bir performans Ol¢iim sisteminin ge¢mis ¢abalarin sonucunda bugiin elde edilen
sonuglarla gelecekte ulagilacak sonuglar arasinda bir denge olugturacagimi iddia
etmektedir>.

Cesitli yazarlar tarafindan igletmenin stratejik amaglarini ortaya koyan farkli
kriterler  belirlenmigtir. ~ Aragtirmacilar  performans 6l¢lim  sistemlerinin
olusturulmasinda farkli performans kriterlerini ele alip kullanmig olmalarina ragmen
hemen hemen tiimii yliksek kalite, diiglik maliyetli tiretim, bekleme siiresinde azalma,
tirlin ve stireg yeniligi ve stirekli geligtirmeyi tesvik eden stratejilere olan gereksinim
tizerinde odaklanmiglardir. Tarihsel gelisim siireci i¢inde performans kriterleri olarak

adlandirlabilecek stratejik amaglar ve yazarlar1 s6yledir™.

Tablo 1.1: Tarihsel Siirecte Performans Kriterleri

Performans Kriteri

Skinner 1969 Yiiksek Kalite
Disiik Maliyet
Bekleme Stiresinde Azalma
Urlin ve Stireg Yeniligi

Stirekli gelisme

Richardson & Gordon 1980 Cikts
Verimlilik
Maliyet

* Zahirul Hoque, Lokman Mia, Manzurul Alam, “Market Competition, Computer Aided
Manufacturing and Use of Multiple Performance Performance Measures: An Emprical Study”,
British Accounting Review, n.33, 2001, s. 23-45

" Cengiz Yilmaz, Ziumriit Ecevit, “Performans Kriterlerinin Oncelik Derecelerinin Y&netim
Kademelerine Gore Farkliifmin Belirlenmesi”, Yonetim ve Ekonomi, 2000, sayi:6, Celal Bayar
Unv. Manisa



Kaplan 1983

Sticker 1983

Miiller & Vollman 1985

Sooch, George & Montgomery
1987

Kalite

Dagitim ve Teslimat
Esneklik

Yeni Uriin Sunumu

Yeni Uretim Siireci

Kalite

Envanter Kontrol
Verimlilik

Yeni Urlin Sunumu

Odiillendirme Sistemi

Utretim Devir Stiresi

Stok Devir Orani

Makine Hazirlik Stiresi

Kisi Bagina Cikt1

Kalite

Kisi Bagma Uriin Gelistirme Onerisi

Malzeme Hareketleri ve Tagima
Uretim Hatt: Dengelemesi
Kalite

Degisim

Stok Devir Hizi

Imalat Dénem Devir Stiresi
Uriin Maliyeti

Uluslararast Rekabet Giicti
Biiytime Orani

Pazar Payi1

Yatirimin Getirisi



Roa & Sheraga 1988

Cooper & Kaplan 1988

Brimson & Berkner 1988

Kim Park Besser 1977
&
Lea & Parker 1989

Cox 1989

Bireysel Etkinlik Kriteri
Grup Kriteri

Urtin Maliyeti Her Seyi Kapsar

Siparig Kargilama- Bekleme Siiresi
Katma Deger yaratmayan Zaman ve
Maliyet

Program Performansi

Urlin Kalitesi

Doniistim Stireci Etkinligi
Miihendislik Gelistirme Onerileri
Parga Bagina Makine Saati
Fabrika Teghizat-Alet Gilivenirligi
Uretim Devir Stiresi

Genis Yonetim- Isci Katilimi
Problem C6zlimiine Destek
Yiksek Katma Degerli Tasarim
Dogru Tahmin

Maliyet Minimizasyonu

Kaynak Kullanimi ve Etkinlik
Uretim Hazirlik ve Bekleme Siiresi
Kalite

Envanter Diizeyi

Diisiik Maliyetler

Yiiksek Kalite

Kullanim Omriinde Beklenen -
Performanstaki Siireklilik
Kisa Bekleme Stireleri

Urlin / Stireg Esnekligi
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Satig Sonras1 Hizmetler

Dagdelen 1997 Maliyet
Kalite
Bekleme Siiresi
Teslimat
Uretim Stireci/ Uriin Esnekligi
Uretim Stireci/ Uritin yeniligi

Satig Sonrasi Servis

Tarihsel stiregte performans belirleyici olarak farkli gostergeler kullanilmigsa
da isletmelerin performaslarinin tiim yonlerinin Olgiilmesine olanak saglayacak
etkenlik, verim ve girdilerden yararlanma, verimlilik, ¢aligma yasaminin Kkalitesi,
karhlik, kalite ve yenilik'> son dénemlerde igletme performansinin temel boyutlart
olarak kabul edilmistir.'® Isletme performansimn bu yedi temel boyutu arasmdaki
iliski asagidaki sekilde goriilebilir!”.

Sekil 1.1: Performans Boyutlar:

Calisma Yasaminin Kalitesi

ve Yenilik
»  Verim
Etkenlik > > Verimlilik
»  Kalite
Karhlik

15 Zuhal Akal, imalater Kamu Kuruluslarinda Isletmeler Arasi Toplam Performans, Verimlilik,
Karhlik ve Maliyet Karsilastirmalary, MPM yayinlari, Ankara, 1994, s.1

16 Ztihal Akal, isletmelerde Performans Ol¢iim ve Denetimi, s.41

' Ziihal Akal, a.g.e., s.48
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Sekilde akig soldan saga dogrudur. Yo6netim Once etkenlife Gnem verir:
yapilmasi gereken dogru isler nelerdir, sonra verim ve kaliteye dikkat edilir: dogru
igleri dogru bigimde yerine getirmek igin hangi kaynaklar ne miktarda tiiketilmelidir,
kalite nasil ve ne diizeyde saglanacaktir. Bu ii¢ boyut sistem tarafindan iyi
yonetilebilirse verimlilik bunlar1 izler. Calijma yasamimn kalitesi ve yenilik
sistemde tamamlayici dgelerdir, verimlilik ve kérlilik arasindaki iligkiyi diizenlerler.

Performansin bu yedi boyutunun herbiri bagimsiz kavramlardir. Olgtimlerde
bu boyutlardan hangilerinin kullanmilacagi isletmelerin Onceliklerine, amag¢ ve
hedeflerine hatta y6netimin deger ve isteklerine gore belirlenir'®.

Sekil 1.1°den anlagilacag: iizere performans boyutlarinin timi igletmelerin
dogrudan amaglarini géstermezler. Performans boyutlar: ile kastedilen isletmelerin
karlilig1 ve karliligim etkileyen faktorlerdir. Isletme ekonomik bir organdir ve sosyal
amagcl kuruluslar diginda en belirgin hedefi kirini engoklamaktir'®. (Karlilig: ayrica
¢evrenin dinamik olmasi veya firmaya dostga olmayan tavirlar i¢inde olmas: gibi
cesitli gevre kosullar®® ile igletme kiiltiirii, kit kaynaklara ulasim becerisi, yonetim
becerisi ve sans gibi gozlemlenemeyen gesitli faktorler de etkiler™)

Yapilan c¢aligmalar isletmeler i¢in performans soziintin genellikle karlilik
anlaminda  kullanildigini ortaya koymaktadir. Kuzey iilkelerinde (Danimarka,
Finlandiya, Norveg, Isveg) ana isletme gruplarina dahil 236 firmada yapilan bir
aragtirmada, igletmeler performans Slgtim gostergeleri olarak ilk sirada kérlilig1 daha
sonra maliyet, satiglarin dagitimi, kalite gibi kérlilikla dogrudan ilgili diger
gostergeleri gordiiklerini ortaya koymaktadir”®. Finansal olmayan olgtimler bu
arastirmada fazla ilgi gérmeyen Slglimler grubuna dahil olmugtur. Oysa glintimiiziin

rekabet sartlar1 firmalari, cevap verme stiresi, esneklik, stireklilik®, miisteri

'8 Zithal Akal, a.g.e., 5.100

1° Zuihal Akal, a.g.e., s.5

Halit Suigmez, Kit’lerde Verimlilik ve Kérlilik Analizi, Milli Prodiiktivite Merkezi Yaymlari: 541
Ankara, 1994, s5.14

% Yadong Luo, Seung Ho Park, “Strategic Alignment and Performance of market-Seekmg Mncs in
China”, Strategic Management Journal 22, 2001, s. 141-155

2l Robert Jacobson, “Unobservable Effects and Business Performance”, Marketing Science, V.9,
Issue 1, 1990, s. 74-85

2 Magnus Kald, Fredrik Nilsson, “Performance Measurement at Nordic Companies”, European
Management Journal, V.18, No.1, 2000, s.113-127

2 Tom O’Toole, Bill Donaldson, “Relationship Performance of Buyer- Supplier Exchanges”,
European Journal of Purchasing & Supply Management 8, 2002, s. 197-207
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memnuniyeti, kalite, yenilik gibi finansal olmayan 6lgtimleri de finansal Slgiimlerle
birlikte kullanmaya zorunlu kilmaktaduw?. Ctiinkii, finansal olmayan bu tir
Olgtimlerin firmamn, karlilik, yatirimlarin geri doniisii gibi finansal performansi
tizerinde olumlu etkisi vardir®’.

Firmalarin amacinin sadece kér maksimizasyonu olmas: bazen firmaya zarar
verebilir, ¢clinkli yalmzca hisse senedi ihrag ederek, hazine bonosuna yatirim yaparak
vs. bunu gergeklestirmek miimkiindiir. Ancak o zaman hisse bagina gelir diigecektir,
hisse bagina gelir maksimizasyonu bazilar tarafindan kiar maksimizasyonunun diger
bir tiirti olarak degerlendirilse de o yalniz bagina bir amag olmak i¢in yetersizdir.
Hisse bagina gelir maksimizasyonu beklenen gelirlerin zamanlamasi ve siiresini
dikkate almamaktadir. Diger bir ifade ile degisik periyodlarda gelen nakit akiglarinin
zaman degerini hesap etmemektedir. Hisse basina gelir maksimizasyonu amacinin
diger bir yetersizligide riski degerlendirmemesidir. Baz1 yatirim projeleri bazilarina
gore daha risklidir. Bazende firmanin sermaye yapisinda bulunan bor¢ miktari,
firmanin finansman riskini yiikseltmektedir. Stiphesiz ayni geliri saglayan iki yatirim
projesinden riskli olana yatirim yapildif1 taktirde, firmanin degeri, risksiz projeye
yatirim yapilmasi durumuna gore daha diiglik olacaktir. Sadece kir maksimizasyonu
temettli dagitmamay1 tegvik eder, kir1 firmada tutarak degerlendirmek ister, riski
ihmal eder, beklenen getirilerin zamanlama ve siiresini dikkate almaz. Biiylime
firmanin bir amaci olarak goriilebilir, fakat yalniz bagina biiylime amaci igletmeye
zarar verir. Iflas eden firmalarin bir g¢ogunun Onceden plansiz biyiidiigi
unutulmamalidir. Firmanin bir baska amaci siireklilik olarak goriilebilir. Bu ¢ok
Onemli olmakla beraber, yillardir faaliyet gosterip de belirli bir kapasiteye
erisemeyen, ve yatirimeilar igin cazip olmayan sirketler meveuttur®®. Firmanin temel
amaci mevcut hissedarlan agisindan firma degerini maksimize etmek olmalidur®’.

Hissedarin serveti i¢in en iyi gOsterge hisse senedinin pazar fiyatidir. Yukarida

2 Robert G. Eccles, “The Performance Measurement Manifesto”, Harvard Business Review,
January-February 1991, s. 131-137

» Lauren A. Maines, Eli Bartov, Patricia M. Fairfield, D. Eric Hirst, Teresa E. Iannaconi, Russel
Mallet, Catherine M. Schrand, Douglas J. Skinner, Linda Vincent, “Recommendations on Disclosure
of Nonfinancial Performance Measures”, American Accounting Association Accounting Horizons,
Vol. 16, No. 4, December 2002, s.353-362

% cevrimigi: http://6zgiir.beykent.edu.tr/ lokman, 10.03.2003

T Eugene F. Brigham, Michael C. Ehrhardt, Financial Management, Thomson Learning, 10" Ed.
2002, s.10
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bahsedilen arastirmada ilging bir sekilde performans g&stergesi olarak hissedarlarin
serveti, ilgi gbrmeyen gostergeler grubunda yer almagtir.

Finansal Olglimler, imalat sektdrinde firmalarin KkArhilik agisindan
performanslarini degerlendirmede ¢ok genis kullarulirlar®®, Mali tablolardan elde
edilen bu o&lgtimler firmalarin ekonomik hedeflerine ne derece ulagtiklarnin
gostergesi olarak kabul edilmektedir. Kullanilan gesitli 6l¢timler: satiglarin bilyiime
hizi, kérhihk ( 6zsermaye karlilik orami, briit kir marji, aktif karlilik orani), pay
bagina kér, pazar pay1, kir biiyiime hiz1, nakit akis oram vb ?°. Farkli caligmalarda
firmalarin bagan gostergeleri olarak farkli oranlar kullamlabilmektedir. Ornegin; kar
marj1 (isletme kér/ net satiglar), sermaye marji (6denen faiz+ amortismanlar+
igletme kari/ briit satiglar), getiri (6denen faiz ve amortismanlardan sonraki kér),
sermaye orani ( 6denen sermaye/ duran varliklarin defter degeri), (donen varliklar-
KVYK/ briit satiglar), aktivite orani ( briit satislar/ toplam borglar) > veya (briit kar
/ satiglar), (satiglar / toplam varlik), kér artig hizi, satiglarin biiytime hizi, ¢alisan artig
oram !, Bir bagka ¢aligmada likidite, biiytime oranlari, hissedarlarin kazanglari,
kaldirag oram, Ozsermaye biiytime hizi, karlilik®® performans Olgtitleri olarak
kullanilirken, bir aragtirmada® ihracat da bir isletme performans gostergesi olarak
degerlendirilmigtir. 1978 yili Fortune dergisinin listesindeki en biyik 500
endiistriyel firmanin en ¢ok hangi finansal oranlarm rapor ettiklerini incelemek
amactyla rastgele 160 firma secilmis ¢esitli sebeplerle 19 tanesi elendikten sonra

kalan 141 firmamn en az ikisi tarafindan su finansal kriterlerin rapor edildigi

% M. Yurdakul, “ Measuring Long Term Performance of a Manufacturing Firm Using the Analytic
Network Process (ANP) Approach”, International Journal of Production Research, v.41, n.11,
2003, 5.2501-2529

Robertson H.W., “A Construction Company’s Approach to Business Performance”, Total Quality
Management, Vol. 8, Issue 2/3, June 97, 5.254-257

¥ N. Venkatraman, Vasudevan Ramanujam, “Measurement of Business Performance in Strategy
Research: A comparison of Approaches”, The Academy of Management Review, Volume 11, Issue
4 (Oct., 1986), s. 801-814

% Yusuf Tansel I¢, Mustafa Yurdakul, “Analitik hiyerargi Siireci (AHS) Yontemini Kullanan Bir
Kredi Degerlendirme Sistemi”, Gazi Univ. Miih. Mim. Fak. Der., cilt 15, no 1, 1-14, 2000
L. Shashua, Y. Goldschmidt, “An Index for Evaluating Financial Performance”, The Journal of
Finance, V.29, Issue 3, Jun., 1974, s. 797-814,

*! Rodophe Durand, Regis Coeurderoy, “Age, Order of Entry, strategic orientation, and organizational
Performance”, Journal of Business Venturing 16, 2001, s. 471-494

32 1.W Elliott, “Control, Size, Growth, and Financial Performance in the Firm”, The Journal of
Financial and Quantitative Analysis, Volume, 7, Issue 1, Jan., 1972, s. 1309-1320

3 N.B. Beaumont, R.M. Schroder, “Technology, Manufacturing Performance and Business
Performance Amongst Australian Manufacturers”, Technovation, V.17, N.6, 1997, s. 297-307
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goriilmiistiir. Ozsermaye karlilik oran1 % 58 oraninda rapor edilmistir, cari oran %
51, net kirlilik oram1 % 50, toplam borg / tolam aktif %49, satiglardan elde edilen
nakit / faaliyet kir1 % 18, aktif karlilik orani % 16, stok devir hiz1 % 8, alacak devir
hizi % 7, faiz karsilama oram %6, aktif devir hiz1 % 6, igletme sermayesi devir hizi
% 2.

Finansal ol¢limlere yonelik cesitli elestiriler mevcuttur, bunlar; yalniz
finansal verilerle bir firmanin dogru degerlendirilmis sayilamayacagi®> ve finansal
dlglimlerin, gegmis verilerden hareketle firmay: gegmise doniik degerlendirmesi,
gelecege ait fazla bilgi vermemesi*® diistincesine dayanmaktadar.

Finansal ¢lglimler veya diger deyisle mali tablolar analizi, finansal tablolarda
incelenmek istenen iki kalem arasindaki iligkinin matematiksel olarak ifade edilmesi
ve yorumlanmasi iglemidir. Bir igletmenin mali durumunun, faaliyet sonuglarinin ve
finansal yonden gelismesinin yeterli olup olmadigini saptamak ve o igletme ile ilgili
gelecege yonelik tahminlerde bulunabilmek i¢in, mali tablolarda yer alan kalemler
arasindaki iligkilerin ve bunlarin zaman iginde gostermis olduklari egilimlerin
incelenmesinden olusmaktadir’’. Analizler isletmelerin; likidite durumu, karlilik
durumu, sermaye yapisi aktiflerin kullanim durumlarina iligkin bilgiler verirler. Bu
bilgiler isletme faaliyetlerinin etkinlik ve bagart derecesini Olgmede, firmanin
hedeflerine ne Gl¢tide ulasabildigini tespitte, firmanmn yikiimliiliklerini ne Slgtide
yerine getirebildigini tespitte, faaliyetlerin denetim ve degerlendirilmesinde
kullanlr.

Yoneticiler bir biitlin olarak igletme faaliyetlerinin bagari derecesini 6l¢mek,
isletme faaliyetlerinin diizenlenmesini saglamak ve faaliyetleri kontrol etmek
amactyla analizleri kullanirlar. Kredi analistleri ( Banka Yoneticileri, Rating
Kuruluglar1) ve kredili mal satan diger isletmeler alacakli olduklari igletmenin
borglarint 6deme yetenegini belirlemek amaciyla, menkul kiymet analistleri ise

igletmenin etkinlii ve biiylimesi, faiz 6deme yetenegi ve menkul kiymetlerin

* Robert W. Williamson, “Evidence on the Selective Reporting of Financial Ratios”, The
Accounting Review, Vol. LIX, No. 2, Appril 1984, s. 296-299

35 R.C.Barker, “Financial Performance Measurement: Not a Total Solution”, Management Decision,
Vol. 33, No. 2, 1995, s.31-39

36 Lauren A. Maines, Eli Bartov, Patricia M. Fairfield, v.d., a.g.e., 5.353-362

7 Mehmet Bolak, isletme Finansi, Birsen Yayinevi, Istanbul, 1998, s.7
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likiditeye kolay g¢evrilmesi ile ilgili oranlari analiz etmektedirler. Konu Tablo 1.2°de

ayrintili olarak gosterilmektedir.

Tablo 1.2: Finansal Analizin Amag ve Araglar1 (Karamemis G., 1998)38

Analizle Ilgili Taraf

Kisa Vadeli Borg Veren

Uzun Vadeli Borg¢ Veren

Hissedar (Yatirimer)

Y8netim

Hiikiimet

Analizin Amaci

Kredi Giiveni

Kredi Giiveni

Yatirim Verimi

Verimlilik
Karlilik Oram
I¢ Kontrol

Gelir Vergisi
Verimlilik

Ilgi Alam:

Likidite, Déner Sermaye Ve
Firmanin Kisa Vadeli Borglarini

Odeme Kapasitesi

Firmanin Borcunu Odeyebilme

Yeterliligi

Firmanin Karlilig1, Hisse Bagina
Kazang, Hisse Basina Kar Pay1

Tutan

Toplam Aktiflerin Verimlilik
Oran1, Oz Sermayenin Verimlilik

Oram

Katma Deger, Hisse Bagina

Kazang, Muhasebe Diizenine

Uyum

Isletmelerle ilgili finansal analiz yapilirken bilgiler, bilango ve gelir

tablosundan elde edilir. Finansal analist, bu iki tablodan yaralanarak, ¢ok sayida oran

elde edebilir. Ancak Onemli olan, analistin amacina uygun olan hesaplamalarin

yapilmasidir. Firma ile ilgili anlamli sorulari yanitlama amaci giitmeyen, firmanin

38 Cevrimigi. www.mylmz.net, 04.08.2003
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mali durumunun ve faaliyet sonuglarinin kavranmasina katkida bulunmayan
oranlarin hesaplanmasindan kaginilmalidir. Analiz agisindan yararli olan ¢ok sayida
oran degil az sayida fakat anlamli oranlar hesaplamaktir”®. Finansal analizlerin veri
kaynagini tegkil eden mali tablolar, muhasebe bslimiintin isledigi ve biriktirdigi
bilgilerin, belli donemlerde ilgililere sunulmasina aracilik eden raporlardir. Baglica
mali tablolar gunlardir:

-Bilango

-Gelir tablosu

-Kar dagitim tablosu

-Satislarin maliyeti tablosu

-Nakit akimi tablosu

-Fon akimi tablosu

-Oz sermaye degisim tablosu

-Net isletme sermayesi degisim tablosu

Finansal yo6netici firmanin bazi Onemli faaliyet istatistiklerinin genel bir
gériiniimiinti elde etmek istediginde finansal rasyolart kullanabilir. Bu rakamlar
inceleyerek zaman i¢inde firmanin performansindaki 6nemli trendleri yakalayabilir.
Analizde teorik olarak ¢ok sayida oran hesaplanabilir ancak Onemli olan bu
rakamlarin bulunmasindan ¢ok sonuglarin saglikli bir sekilde yorumlanmasidir. Bu
nedenle ¢ok sayida oran hesaplamak yerine, birbirleriyle iligkilendirilebilecek
optimum sayida oran belirlenip, hesaplar ve yorumlar yapmak daha dogrudur®.
Oranlar hesaplandiktan sonra analist gu dort kritere gore degerlendirme yapabilir*!.

Birinci kriter: Denemeler sonucu yeterli oldugu go6riilmiis degerlerle
incelenen igletmenin oranlarimin kargilastiriimasi. Bazi oranlar i¢in yeterli sayilan
standart degerler vardir. Ornegin cari oramin ikiden biiyiik, likit oranin birden biiyiik
olmasi firmanin kisa vadeli borglarimi 6deme glictiniin yeterli oldugunu, 6z

sermayenin borglara ve 6z sermayenin sabit varliklara oraninin birden biiylik

** Oztin Akgilg, Finansal Yonetim, Avciol Basim Yayin, 7. Baski, s. 20, 1998
0 (Oztin Akgiig, a.g.e., s. 20
# Mehmet Bolak, a.g.e., s. 44
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olmasinin sermaye yeterliligini gosterdigi kabul edilen standartlardir. Incelenen
firmanin oranlar1 bu standartlarla karsilastirilarak yorumlanir.

Ikinci kriter : Birkag oranin birlikte yorumlanmasi: iliskili bir kag oran
birlikte degerlendirilir. Ornegin incelenen bir firmanm cari oranimn yamisira likidite
oranina, stok devir hizina, alacak devir hizina vb bakilmas: isletmenin kisa vadeli
borglarini ddeme giicti hakkinda daha agik fikir verebilir. Cari oran ikiden kiigiik olsa
bile diger oranlar dikkate alindiginda firmanin 6deme problemi olmadigi sonucu
alinabilecektir.

Ugtincti kriter: Firmanin gegmis oranlarn ile karsilastirma. Firmann gegmis
yillardaki degerleri dikkate alinarak oranlarin degisimi gdzlenir. Ormegin cari oran
ikinin altinda olsa bile stirekli artan bir grafik izleniyorsa bu firma igin olumlu olarak
yorumlanabilir.

Dordiincii  kriter: Isletmenin aym is kolundaki diger firmalarla
karsilastirilmasi. Incelenen bir isletme ile ilgili oranlarn aym: endiistri kolundaki
diger isletmelerden elde edilen standart oranlarla karsilastirilmasi, incelen igletmenin
endiistri igindeki géreli konumunu ortaya koyacaktir.

Oranlar yoOntemiyle analiz disinda igletmenin mali durumu ve gelisimi
hakkinda analiste fikir verebilecek analiz yontemleri de vardir. Bunlar su basliklar
altinda toplanabilir. Karsilagtirmali Analiz Yéntemi, Egilim Yizdeleri Analizi
Yéntemi, Dikey Yiizde Analizi Yontemi.*?

Finansal Oranlar, mali tablolarda agiklanmis olan verileri hem kolay
yorumlanabilir hemde kargilagtirilabilir hale getirmede yardime: olur. Ornegin bir
sitketin kérmi bilmek firmanin performansi konusunda fazla bir gey ifade
etmeyebilir, bu veriyi baska bir sirketin kér1 ile kargilagtirmakta saglikli bir yoruma
yardime1 olmayabilir. Fakat bu sirketin sermayesi bilindiginde kirin sermayeye oram
ile girketin karlil1g1 hakkinda daha kesin hiiktimlere varilabilir, aym: sektdrdeki diger
firmalarla karsilastirma daha saglikli yapilabilir. Oranlar yiizde veya kat1 geklinde
ifade edilirler. Tek bir oran bir analiz i¢in yeterli olmayabilir, oranlar
degerlendirirken gerekli diger oranlar1 ve diger analiz tekniklerinide kullanmak

gerekebilir®, Bir finansal orani ¢ok iyi olan bir sirket, diger finansal orana gére ¢ok

*2 Genis bilgi i¢in, Mehmet Bolak, a.g.e.,s. 23
# cevrimici, www.analiz.com/egitim/oraninp.html, 04.08.2003
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diistik performansli ¢ikabilmektedir. Bu oranlara personel sayis1 gibi bilango dist
faktorlerde eklendiginde girketlerin goreli performanslarini degerlendirmek oldukga
gii¢ bir siirece doniismektedir*,

Oranlar i¢in tiim yazarlar ve uygulamacilar tarafindan kabul edilmis bir
simniflandirma bulunmamaktadir ancak oranlar, isletme faaliyet sonuglar ile mali
durumunu degerlemedeki kullanig amaglar1 dikkate alinmak suretiyle su sekilde
siiflandirlabilir.*’

-Likidite Oranlar

-Mali Yap ile {lgili Oranlar

-Faaliyet Oranlar1

-Kérlilik Oranlari

-Borsa Performansini Degerlendirmede Kullanilan Oranlar

-Firmanin Sabit Yiik{imliiliiklerini Kargilama Giictinii 6l¢gmede Kullanilan Oranlar
-Biiyiime ile ilgili oranlar

Performans boyutlar olarak ifade edilen kavrami iki grup olarak diiginmek
miimkiindiir. Birinci grupta; isletmelerin dogrudan amaglart olan karlilik, verimlilik,
borsa karlilig1 ve biiylime, ikinci grupta ise; isletmelerin birinci gruptaki amaglarini
etkileyebilecek etkenlik, verim ve girdilerden yararlanma, kalite, yenilik, galigma
yasamimn kalitesi ile igletmelerin mali tablolarindan elde edilen ve igletmelerin
faaliyet durumlarin1 g6steren oranlar yer alir. Ikinci grupta yer alan bagimsiz
degiskenlere sans, ybnetim tarzi, ¢gevre gibi gozlenemeyen etkenler de eklendiginde
bagimsiz degisken sayisi ¢ok fazla olabilir. Bagimsiz degiskenler isletmelerin
karllik, verimlilik gibi dogrudan amaglarini etkilediginden isletmeler agisindan
Onemlidir.

Bu bolimde isletme performansini Olgebilecegi disiiniilen; karlilik,
verimlilik, bliylime ve isletmenin borsa performans: degigkenleri ve bu degiskenler
igin kullamlabilecek oranlar incelenecektir. Sonraki boliimde ise performans

gostergelerini etkileyebilecegi diisiintilen bagimsiz degiskenler ele alinacaktir,

* Aydin Ulucan, “Sirket Performanslarimin Olgiilmesinde Veri Zarflama Analizi Yaklagimi: Genel ve
Sektorel Bazda Degerlendirmeler”, H.U. L.LB.F Dergisi, Cilt 18, Say1 1, 2000, s. 405-418
* Oztin Akgiig, a.g.e., 5.22
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1.3.1 Karhlik Oranlari

Kér isletmede toplam gelirler ve toplam maliyeler arasinda kurulan bir sonug
iligkisidir yani satiglarla maliyetler arasindaki arti farktir. Bu fark eksi oldugunda
zarar olugmugtur. Karlilik ise donemsel karin satiglara boliimii ile bulunan oranin
ifadesidir. Karlilik oranlar igletmenin bir dénemde satiglarina, varliklarina veya
sermayesine oranla ne diizeyde kir ettiginin gostergeleridir. Isletme karliligini

degerlendirmede kullanilan gesitli karlilik oranlar asagida incelenecektir.

1.3.1.1 Satislarin Karhhgi

Bu oran isletmenin satig karliligini gosterir. Oranin yliksek olmast biitlin
karlilik oranlar1 gibi tercih edilir. Oranin yeterliligi aym sektordeki isletmelerin
oranlari ile karsilagtirilarak ve isletmenin gegmis yillardaki oranlar1 dikkate alinarak

belirlenebilir. Kullanilan gesitli satig kérlilig1 oranlari:

Briit Satis Kén

Briit Kar Marji =
Net Satiglar

Briit satis kir, net satislardan satilan malin iretimde ortaya ¢ikan
maliyetlerinin diigiilmesiyle hesaplanir. Briit kdr marjimin diismesi, rekabet, satig
politikasi, genis ve yeni pazarlara agilma istegi gibi nedenlerle satis fiyatinin
dismesinden veya eskiyen teknoloji nedeniyle tiretim maliyetlerinin artisi,
hammadde tedarik politikalarindan kaynaklanan maliyetlerin ytikselmesi gibi
sebeplerden kaynaklanabilir*®.

Donem Net Kéari

Net Kar Marj1 =

Net Satiglar

“ M. Yurdakul, Y. T. I¢, a.g.e.
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Bu oran firmanmin satig karliliginin bir g&stergesidir. Net dénem kér1 firmanin
tim faaliyetlerinin sonuglarini yansitan bir degerdir. Net kir marj1 sirketlerin tiim
faaliyet, yatirim ve finansman politikalar: hakkinda fikir verir. Firmalar i¢in esas olan
kendi faaliyetlerinden kér etme olmakla beraber, faiz gelirleri, herhangi bir
gayrimenkulun satimi gibi esas faaliyetleri diginda elde ettikleri gelirlerde Snemli
olmaktadir.

1.3.1.2 Oz Sermaye Karliik Orani

Oran, isletmeye ortaklarca tahsis edilmis sermayenin ne &lgiide etkin ve
verimli olarak kullanildigini tespit etmek amaciyla hesaplanir. Bir birim 6z
sermayenin getirdigi kar gosterir. Isletmenin 6z sermayesinin performansim &lger.
Isletme performansmin degerlendirilmesinde en ¢ok yararlamlan, kullamsh ve belki
en uygun gostergedir'’. Bu oramn yitksek olmasi olumludur, firmanin iyi bir yatirim
yaptigt ve giderlerini iyi kontrol ettigini gdsterir. Ozellikle aym sanayi dalinda
faaliyet gosteren firmalarin karsilagtirilmasmda kullanilabilir*®. Oranin payinda net
kér olarak vergiden Onceki veya vergiden sonraki net kér, paydasinda 6z sermaye
olarak d6nem bagi, dSnem sonu veya ortalama &z sermaye alinabilir. Oranin sanayi

isletmelerinde %13 ile %15 arasinda olmas: uygun bulunmaktadir®.

Net Kér

Oz Sermaye Karlilig1 =

Oz Sermaye

1.3.1.3 Cahsan Basina Kar Oram

Karlihk agisindan igletme igin sermaye kadar nemli bir bagka kaynakta
iggliciidiir. Bu nedenle ¢alisan bagina elde edilen kér da isletme karliligini gSsteren

bir gosterge olarak kullanilabilir.

*7 Robert Jacobson, “The Validity of ROI as a Measure of Business Performance”, The American
Economic Review, V.77, Issue 3, s. 470-478, Jun.,1987

“® cevrimici: http://6zgiir.beykent.edu.tr/ lokman, 10.03.2003

4’ Mine Ttikenmez, Tiirker Susmus, Serdar Ozkan, vd., Finansal Yonetim, Vizyon Yaymlari, 1999,
s.418
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Kar

Caligan Bagina Kér Oran1 =

Ortalama Calisan Sayis1

Bu oranda net kir esas alindifinda ¢alisan bagma dagitilabilir kar payi1 olarak

yorumlanabilecek anlamli bir gosterge elde edilmis olur.

1.3.1.4 Aktif Karlihk Oran:

Bu oran, aktiflerin igletmede ne &lgiide kérh kullanidigini tespit amaciyla
hesaplanir. Yiiksek olmasi olumludur fakat bir standardi yoktur. Isletmenin gegmis

donemleri ile veya aym sektdrdeki diger firmalarla karsilastirilarak bir standart

belirlenebilir.
Doénem Kér
Aktif Kérlilik Oram =
Aktif Toplami

1.3.1.5 Esas Faaliyet Karhilhig

Oran igletmenin esas faaliyetinin ne kadar karli oldugunu yani, isletmenin is
hacmi karliligim gosterir. Esas faaliyet kéri, firmanin satig kabiliyetinin bir
gostergesi olan briit satig kdrindan faaliyet giderleri, Ar-ge giderleri, pazarlama, satig
dagitim giderleri ve genel yonetim giderlerinin diigiilmesi sonucu hesaplanmaktadir.
Oranin yiiksek olmasi olumludur fakat bir standardi yoktur. Isletme, oranin
yeterliligini aymi sektordeki diger isletmelerin oranlarina veya kendi gegmisg

oranlarina kiyasla belirleyebilir.

Faaliyet Kar1

Esas Faaliyet Karlilig1 =
Net Satiglar

22



1.3.1.6 Ekonomik Karhilik Oram
Oran isletmede kullanilan tiim kaynaklarin karliligim gosterir. Ozsermaye
karlilik orani ekonomik karlilik oranindan kii¢iikse bor¢lanma maliyeti normalden
yiiksek demektir™’.
Vergiden Onceki Kar + Faiz Giderleri
Ekonomik Karlilik Orani =

Oz Kaynaklar + Borglar

1.3.2 Borsa Performansini Degerlendirmek i¢in Kullanilan Oranlar

Borsa Performansini Degerlendirmede Kullanilan Oranlar, Borsa
yatinmecilarinin - hisse senedi seg¢iminde kullandiklar1 isletme performansim
degerlendirmeye yonelik oranlardir. Finansal tablolarin hisse senedi yatirimcilari
acisindan yararliligini aragtiran ¢aligmalarn ilk 6rnekleri 1960’11 yillarin ortalarindan
itibaren goriilmeye baslanmis ve daha sonra giiniimiize kadar bu konuda pek ¢ok
ampirik ¢aligma yapilmistir. Tiim bu galigmalar, getiri-kazang ( return- earnings) ve
getiri-temel veriler (return-fundamentals) caligmalar1 olmak tizere iki grupta
toplanabilir. Getiri-kazang ¢aligmalari belirli bir dénem igerisinde hisse senedi fiyat
degisimleri ile ayn1 donem igerisinde firmanin yarattifi kazanci temsil eden
muhasebe verileri arasindaki iliskiyi 6lgmeyi amaglamaktadir. Getiri-temel veriler
caligmalarinda ise hisse senedi getirisi ve temel wveriler arasindaki iligki
arastirilmaktadir™.

Firmalarin y6netim kurallar1  birbirlerinden farkli olabilir. Firma
hissedarlarinin haklar1 da firmalar degistikge degisebilmektedir. Hissedar haklari
daha gii¢lii olan firmalarin, satiglarini daha huzli artiran, daha yiiksek karlar elde eden
ve firma degeri yiiksek olan isletmeler olduklar1 gdzlenmektedir®2.

3® Mine Tiikenmez, Tiirker Susmus, Serdar Ozkan, vd.,a.g.e., s.418
' Serpil Canbas, Hatice Diizakin, Siileyman Bilgin Kilig, “Tiirkiye’de Hisse Senetlerinin
Degerlendirilmesinde Temel Finansal Verilerin ve Bazi Makro Ekonomik Gostergelerin Etkisi”,
cevrimigi: http://idari.cu.edu.tr/suleyman/hisse.htm 09.07.2003
*2 Paul Gompers, Joy Ishii, Andrew Metrick, “Corporate Governance and Equity Prices”, Quarterly
Journal of Economics, v.118, n.1, February 01,2003

Firma Degeri, Bir sirketin sermayedarlardan ve borg verenlerden elde ettigi fonlarla yarattig:
toplam degeri gosterir. Sirketin piyasa degeri ile net finansal borglarinin toplanmasi ile bulunan
degerdir.Firma Degeri = Piyasa Degeri + Net Finansal Borglar
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1.3.2.1 Pay Basina Diisen Kiar Orani

Pay bagina diisen kér oram yapilan yatirimlarin kargilifinda igletme sahip ve

ortaklarinin yeterli gelir elde edip etmediklerini gésterir.

Net Kér

Hisse Bagina Gelir =

Hisse Senedi Sayisi

1.3.2.2 Fiyat Kazan¢ Orani

Isletmenin 1 TL. lik hisse basina net kdrmna karsilik yatirimecilarn hisse
senedine kag lira ddediklerini g&steren orandir. Isletmeye duyulan giivenle orantili
olarak fiyat kazan¢ orami yiikselebilir fakat yiiksek bir oran degeri hisse senedi
fiyatimin fazla yiikselmis oldugunun diisiik bir degerde hissenin ucuz kalmis

oldugunun gostergesi olarak yorumlanabilir.

Hisse Senedinin Borsa Fiyat1

Fiyat Kazang Oran1 =

Hisse Bagina Kér

1.3.2.3 Piyasa Degeri / Defter Degeri Oram

Hisse Senedinin Borsa Fiyati

Hisse Bagina Defter Degeri

Veya, Piyasa Degeri / Defter Degeri = Piyasa Degeri / stermaye seklinde
hesaplanan oran hisse senedinin 1 TL. lik degerine karsilik yatirimcilarin kag lira
ddemeye raz1 olduklarinin bir gostergesidir. Isletmeye duyulan giivene paralel olarak
artar ancak ortalamanin listiinde bir oran hisse senedinin pahali olduguna altinda bir

oran ise hisse senedi degerinin ucuz olduguna igeret eder. Hisse Bagina Defter
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Degeri: Sirketin 6zsermayesinden her bir hisse bagina diisen pay1 gosterir. Bilangoda

yer alan 6z sermaye toplaminin hisse senedi sayisina bsliinmesi ile bulunur®

1.3.2.3 Temettii (Kar Payr) Verimi

Hisse senedine Odenen bedelin karsilifinda elde edilen verimliligin
gostergesidir. Hisse senedi fiyatiyla hisse bagina dagitilan kir payinin oranlanmasi ile
bulunur. Yiiksek degerler yatirimcilarin yiiksek kazanglar sagladigini gosterir.

Hisse Senedi Bagina Dagitilan Kér Pay1

Hisse Senedinin Borsa Fiyati

1.3.3 Verimlilik

Genel bir tanim olarak verimlilik, miimkiin olan en diisiik kaynak harcamasi
ile en yliksek sonuca ulagmaktir. Bir isletmede kaynaklarin ne ol¢tide etkili
kullamldigin gésteren bir Slgiidiir. Karlilikla iligkisi vardir™®. Verimlilik hesaplamas:
Verimlilik=Cikty/Girdi formiild ile yapilmaktadir. Verim ve verimlilik
formiillerinden anlagilacagi tizere ikisi arasinda dogrusal bir iligki vardir. Verim
arttik¢a verimlilik de artar. Ancak verim igletmenin mevcut kaynak potansiyeli ile bu
potansiyelin kullanilan bslimi arasindaki iligkiyi gosterirken verimlilik tiiketilen
kaynaklarla elde edilen ¢ikti arasindaki iligkiyi Olger. Verimlilik analizi i¢in
gelistirilen Olgitler g¢ok cesitlidir, isletmenin amacina uygun Olgiitleri se¢mesi
gerekir>.

-Calisan Basina Satig,
~-Calisan Bagina Uretim,
-Enerji Verimliligi

kullanilan verimlilik oranlarindandir’.

%3 cevrimigi, www.disyatirim.com, 27.07.2003

> Zeyyat Sabuncuoglu, Tuncer Tokol, Isletme, Furkan Ofset, Bursa 2003, s. 29

% Biilent Kobu, Uretim Yénetimi, istanbul Universitesi Isletme Fakiiltesi Isletme Iktisad: Enstitlisti
Aragtirma ve Yardim vakfi Yayin No: 04, 10. Baski, 1998, s. 587

% Cogkun Can Aktan, “Performans Degerlendirmesi ve Olgiilmesine Yonelik Degisim Ilkeleri”,
Degisim ve Yeni Global yénetim, Mess Yayinlari, 1997,

gevrimici; www.canaktan.org/y6netim/yeni-ydnetim/performans.htm, 03.06.2003
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Satiglar

Caligan Basina Satig =

Ortalama Calisan Sayisi

Uretim Miktar1
Calisan Bagma Uretim =
Ortalama Calisan Sayisi

Uretim Miktar1 Satiglar
Enerji Verimliligi = veya

Enerji Tiketimi Enerji Tiketimi

Ayrica Makine Verimliligi Orani olarak; Uretim Miktar: / Toplam Makine
Maliyeti veya Uretim Miktar / Toplam Makine Saatleri

Malzeme Verimliligi Oram olarak; Uretim Miktar1 / Kullanilan Malzeme
Miktar1 Oranlar1 kullanilabilir.

Miktar agisindan verimlilik analizinin bazi zorluklarm vardir. Tek tip ¢ikts
varsa calisan kisi bagina veya herhangi bir fiziksel girdiye gtre kismi verimliligi
fiziksel oran olarak 6lgmek sorunlu olmamakla birlikte, iki veya daha fazla fiziksel
girdi s6z konusu oldugu zaman verimliligin saglikli bir Slgﬁmﬁnﬁ yapabilmek
zorlagmaktadir. Miktar analizinde anlamli bir ifade olan ¢alisan bagina iiretim, iki
rakip firmanin verimliligi karsilastirildiginda deger yerine say: dikkate alindigindan
anlamsizlagabilmektedir. Verimlilik analizinde iiretilen degerin 6lgiimii daha kolay
ve daha giivenilir bir yontem olmaktadir. Deger agisindan verimlilik analizi, belli bir
kritere, 6rnegin katma-degere gbre ne kadar iiretildiginin analizidir. Firmanin iirettigi
katma deger’’ agisindan verimlilik Katma Deger / Caligan Sayist oramt ile
degerlendirilebilir.

Verimlilik, ¢zellikle imalat sanayinde igletme performansim belirleyen en

Onemli faktdrlerden sayilmaktadir. Oncelikle teknoloji kullarumi, kalite, disiik

" Briit Katma Deger: Isyerindeki Uretim Faaliyeti sonucu, tiretime katilan tretim faktdrlerinin
paylarina diigen faktor gelirleri, bunlar maag ve ticretler, 6denen faizler, kira ve milli gelir anlaminda
kar ile yil iginde ayrilan amortisman, dolayl: vergiler ve (eksi) kalem olarak ilave edilen
stibvansiyonlardir. Tiirkiye’nin ikinci Besyiiz Bitylik Sanayi Kurulugu 2002, istanbul Sanayi Odast
Dergisi, Say1 450, Eyliil 2003, s. 40
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maliyet daha sonra ise yenilik, isgiicli esnekligi ve iiriin gelistirme prosesleri bu

sektSrde firmalarin performansin etkileyen Snemli degiskenlerdir™®.

1.3.4 Biiyiime ile ilgili Oranlar
Isletmelere iligkin biiylime oranlari, satiglarin biiytime hizi, kirlilik biiyiime
hizi, 6z sermaye biiylime hizi, aktif bitylime hiz1 vs. olarak hesaplanabilir. Bunlardan

bazilarinin nasil hesaplanabilecegi agagida incelenmektedir.

1.3.4.1 Satislarin Biiyiime Hiz1

Satiglarin  bliylime hiz1 firmalarin, {riintin pazar paym ne Olglide
genislettigini, pazarla ne derece iyi bir iliski kurdugunu gdsterir. Cari fiyatlarla

satiglarin biiylime orani

As = 22751 1100 %
S

As : Cari fiyatlarla net satiglardaki ylizdelik artig

s, : Cari fiyatlarla t donemine ait net sati§ tutar
s,_; . Cari fiyatlarla t-1 donemine ait net satis tutar

Enflasyonun yiiksek oldugu durumlarda cari fiyatlarla hesaplanan artis
oranlar1 gergegi yansitmayacaktir. Bu oranlarin fiyat artis oranlar1 da dikkate alinarak

duizeltilmeleri gerekir. reel veya sabit fiyatlarla artig hizlar bulunurken diizeltme su

sekilde yapilabilir.
As, = ((O0FAS 4 100%
100+Af

As, : Bir 6nceki doneme gore satiglarda saglanan ytizdelik artig

58 Xiaohong Li, David J. Hamblin, “The Impact of Performance and Practice Factors on UK
Manufacturing Companies’ Survival”, International Journal of Production Research, v.41, n.5,
2003

% Gregory G. Dess, Richard B. Robinson, Jr. “Measuring Organizational Performance in the Absence
of Objective Measures: The case of the Privately-held firm and Conglomerate Business Unit”,
Strategic Management Journal, Vol.5, Issue 3 , Jul.-Sep., 1984, 5.265-273
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Af . Bir 6nceki yila gore fiyatlardaki ortalama artis ylizdesi

Satiglardaki reel biiylimenin sektSrdeki ortalama satig artiy hizi ile
karsilagtirilarak yorumlanmas: faydali olur. Uriin gesitlendirme politikalar, diisiik
fiyat, diisiik maliyet, satiglarda yiiksek biiyiime hizi yakalanmasinda ve yiiksek

Szsermaye kérlilik orani elde edilmesinde etken faktdrlendendir®.

1.3.4.2 Donem Karinda Artis

Donem kérinda veya vergi 6ncesi kdrda cari fiyatlarla artis orant

kt - kt—l

Ak = x100 %

=1
Ak : Cari fiyatlarla dénem kéarinda ki ytizdelik artis

k, :Cari fiyatlarla t donemine ait kéar
k., : Cari fiyatlarla t-1 dSnemine ait kéar

fiyat artiginin etkisinden arindirmak igin

ak, = (LO0FAE 4y 100% kullanthir

100+Af
Ak, :reel kér artig hizidir.

1.4 isletmelerin Performansim Etkileyebilecek Gdstergeler

1.4.1 Etkenlik (Effectiveness)

Orgiitlerin tamimlanmis hedeflerine ulagmak amaciyla gergeklestirdikleri
etkinliklerin sonucunda bu amaglara ulagsma derecesidir, etkenlik genellikle
isletmenin uzun donemli amaglartu konu alir ve isletmenin ¢iktilan ile ilgilidir.
Soyle formiile edilebilir

Etkenlik=(Gergeklesen Cikt1)/(Beklenen Cikti)

-Gergeklegen tiretimin planlanan liretime orani; tiretim etkenligi

-Gergeklesen karn beklenen kira orani da; ekonomik etkenlik

% Roderick E. White, “Generic Business Strategies, organizational Context and Performance: An
Empirical Investigation”. Strategic Management Journal, Vol. 7, 1986, s.217-231
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olarak adlandirilabilir. Bu oranlar birden biiyiikse isletme beklenenden daha etken,
birden kiigiikse planlanandan daha diistik bir performans gostermis demektir. Ayrica
isletmenin

-Mevcut ve potansiyel pazar payi,

-Zamaninda teslim edilen mal yiizdesi,

-Gergeklesen Projeler / Planlanan Projeler orant

etkenlik g6stergeleri olarak kullanilabilir.

1.4.2 Verim ve Girdilerden Yararlanma

Isletmenin {irlin yada hizmet {iretme siirecinde firetim kaynaklarindan ne
diizeyde yararlandigini yada tretim kaynaklarmi nasil kullandifimi gdsteren bir
boyuttur. Isgiiclinden, makine kapasitesinden yararlanma vb. gibi mevcut
kaynaklardan ne 6lgtide faydalanildigini gosterir. Etkenlikten farkli olarak igletmenin
¢iktilan ile degil girdileri yani kaynak tiiketimi ile ilgilidir ve amaglara degil araglara
yoneliktir. Verim oram su gekilde olgiiliir:

Verim= Tiiketilen Kaynaklar/ Tiiketilmesi Beklenen Kaynaklar
bu oran isglicli, makine, malzeme gibi her tiirlii girdi i¢in kullamilabilir. Oranin bir
olmasi hedeflenen performansin yakalanmis oldugunu, birden kiiciik veya biiylik
olmasi hedeflenen verim diizeyinden daha az veya daha yliksek bir verim elde
edildigini gosterir. Cok kullanilan verim oranlar::

-Teknik Verim = Yararli Cikt: / Girdi = (Girdiler-Kayiplar) / Girdi
-Ekonomik Verim = Yararli Cikt1 / Girdi = (Girdi+Kar) / Girdi
-Kér Verimliligi = (Cikt1-Girdi) / Girdi

-Stok Devir Oranlari

-Yer Kullanim Oranlar

-Makine Kullanim Oranlari
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1.4.3 Kalite

Kalite kaynaklarin verimli kullamilmasini saglayan, iiriin ve hizmetlere
kullanim uygunlugu kazandiran, miisteri gereksinimlerine uygun iiretim anlayigim
egemen kilan bir performans boyutudur. Kalitenin bilesenleri sdyle sayilabilir®..

1. Performans: Uriiniin 6ncelikli gorevini yerine getirme niteligi 2. Uygunluk:
Uriintin dizayn ve islem gérme niteliklerinih standartlara uygunluk derecesi 3.
Givenirlilik: Urlintin kullanim siresi iginde performans stirekliligi 4. Dayamklilik:
Urlintin émriintin uzunlugu 5. Estetik: Urlintin albenisi 6. Hizmet Goriirlik: Urline
yonelik sikayetlerin kolay, hizli ve becerili ¢oziimlenebilmesi. 7. Itibar: Uriiniin
marka, imaj ve moda degeri.

Kalite performans gostergeleri olarak kullamulan oranlar ise®;

-Imalat Hata Oram = Yeniden Islenen Miktar / Toplam Imal Edilen Miktar
-Miisteri Iade Oram1 = Iade Edilen Miktar / Satilan Miktar
-Ortalama Hata Sayisi = Toplam Hata sayisi / Incelenen Mamul Sayis1

Kalitenin verimliligin artmasinda 6nemli bir rolii vardir. Diisiik kalite —israf
ve hurda- maliyetleri ile diigiik kalite- stire¢ darbogazindaki zaman kaybi, yavag
malzeme akigina yonelik endirekt maliyetleri uygun kaliteyi saglama ve onu artirmak
icin yapilan cabalarm maliyetlerinden daha fazladir®. Kalite programlari, firmalarin
kendilerini yenileyebilmelerine, bagarili olabilmek igin gerekli nitelikleri
belirlemelerine, daha iyi lirtinler iiretip degisen pazar sartlarina uyabilmelerine
yardimcr olur. Kalite programlari, gerekleri yerine getirilebilirse etkenligin,
verimliligin ve kirliligin artmasini saglarlar. ISO 9000-9004 serisi halen etkin olan
ulusal ve uluslararas: kalite standartlari arasinda uyum yakalamak i¢in Uluslararas:
Standartlar1 Organizasyonu (International Standarts Organization) tarafindan yazilan
kalite giivence doktimantasyonlaridir. Teknik degildirler, {iriin veya servis kriterlerini
belirtmezler®®. Son yillarda imalat sektoriindeki firmalar, uluslararas: kalite standards

ISO 9000 sertifikasyonu igin &nemli ¢abalar igine girmiglerdir. Bu standartlar yiiksek

$! Laura B. Forker, “The Contribution of Quality to Business Performance”, International Journal
of Operations and Production Management, Vol.16, No.8, 1996, s.44-62

2 H Ahmet Akdeniz, Faruk Durmaz, “Verimliligin genel Performans Uzerindeki Yansimalarinin
Uygulamas1”, Dokuz Eyliil Unv. I.L.B.F Dergisi, C:13, S:II, 1998, s. 85-99

% Ebru Ttimer Kabaday, a.g.e., 61-75

¢ Zhiwei Zhu, Larry Scheuermann, “A Comparison of Quality Programmes: Total Quality
Management and ISO 90007, Total Quality Management, Vol. 10, No. 2, 1999, s, 291-297
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seviyede dokiimantasyon, denetim ve amaglanan kalitenin tiiketiciye sunuldugunun
delillendirilmesini gerektirmektedir. ISO 9000 standartlarimin benimsenmesi ile
isletme performansi arasinda Snemli ve pozitif bir iliski vardir. Isletmeleri bu
standartlar1 siirdiirmeye zorlayan en onemli etken ise tiiketici baskisidir®. Etkili bir
kalite sistemi, firma ¢ikarlarim korurken misteri ihtiyaglarina ve beklentilerine cevap
verecek sekilde diizenlenmelidir. ISO 9000 standartlari firmalarin {irlin kalitesini
yonetmelerine, gelistirmelerine ve kalite glivencesi elde etmelerine yardim eder. Bu
standartlarin firmalar tarafindan kabul edilmesinin biitiin amaci, firma performansim

artirmak i¢indir®.

1.4.4 Yenilik

Eski gereksinimleri daha iyi kargilayabilme, de@isen miisteri istek ve
ihtiyaglarina ¢abuk cevap verebilme olayidir. Yaraticilik, degisim, gelisme, risk
alma, girisimcilik yeniligin temel boyutlaridir. Girisimciligin gdstergeleri olarak
-Firmalarin belirli zaman dilimlerinde sunduklari yeni {iriin veya hizmet sayisi
-Yiksek geri doniislimii olan riskli proje sayist
-Teknoloji liderligi ve aragtirma gelistirmeye verdigi Snem sayilabilir®’.

Uriin yeniliginin anahtar terimi aragtirma ve gelistirmedir (Ar-Ge). Ar-Ge’nin
hedefi firmamin teknoloji slirecini ve lirtin gelistirme aktivitesini baglatmak , koordine
etmek ve basarili bir sekilde sonuglandirmaktir®®. Ar-Ge ile satiglar arasinda
dogrudan bir iliski vardir, fakat bu iligkinin giicti zamana, endiistri kollarma ve
firmalara bagli olarak degisir. Ar-Ge ¢abalarinin bagari veya bagarisizlik 6lgiitii
olarak miisteri memnuniyeti, pazar pay1, kdr marji gibi gostergelerin kullanimi uygun
olsa da bunlan degerlendirmek zor oldugundan belki en iyi dlgiim olarak firmanin

belli zaman dilimlerinde gelistirdigi {irlin sayist ve aym zaman dilimlerinde elde

% Mile Terziovski, Damien Power, Amrik S. Sohal, “The Longitudinal Effects of the ISO 9000
Certification Process on Business Performance”, European Journal of Operational Research 146,
2003, s. 580-595

% Anne Landin, Carl-Henric Nilsson, “Do Quality Systems Really Make a Difference?”, Building
Research & Information, 29 (1), 2001, s, 12-20

57 Shaker, A. Zahra, Jeffrey G. Covin, “Contextual Influences on the Corporate Entrepreneurship-
Peformance Relationship: A Longitudinal Analysis”, Journal of Business Venturing 10, 1995, s. 43-
58

68 Igne C.Kerssens-van, Drongelen, Jan Bilderbeek, “R&D Performance Measurement: More Than
Choosing a set of Metrics”, R&D Management 29, 1, 1999, s.35-46
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ettigi satislardaki biiytime hizi oram kullanilabilir®. Aragtirmalar, satiglardaki artig
veya karlilik gibi performans gostergeleri ile Ar-Ge harcamalar1 arasinda giilii
iliskiler oldugunu ortaya koymaktadir, ortalamanin tizerinde Ar-Ge giderleri olan
firmalar ortalamanin {izerinde satiglarda artig elde etmiglerdir’®. Bagarili yeniliklerin
hemen olmasa bile yiiksek kér olasilig1 fazladir. Yiiksek kar orani, tiriin yada hizmet
olgunluga eristikten sonra azalarak devam eder. Ar-Ge yatinmlari, otomasyon
¢abalar1 ve lirlin yenileme ¢aligmalari, aralarinda koordinasyon ve uyum saglanmaz
ise firmanin finansal performansi {izerinde amaglanan etkiyi gsteremezler’'. Yenilik
yatinnmlari maliyeti ytiksek ve riskli yatinmlardir, ¢iinkii herzaman olumlu sonuglar
elde edilmeyebilir. Bu agidan firma biiytikliigii ile yenilik yatirimlari arasinda
dogrusal bir iliski vardir’.

Bir iirtintin satilabilirligi veya rekabet edebilirligi kalite ve maliyet disinda moda,
islev, prestij gibi gereksinimleri kargilayabilme diizeyine baglidir. Imalat sanayinde
tiretim departmanlarinin teknoloji geligtirme iginde olmasi firmalarin rekabet
edebilirligi agisindan ¢ok énemlidir”. Rekabet edebilirlilik ile firmamn enformasyon
teknolojisi altyapisi arasinda pozitif bir iliski vardir’®. Rekabetin yogun oldugu
piyasalarda yeniligi hedef almayan isletmeler degisen ihtiyaglara cevap veremez,
triin lideri olamazlar. Teknoloji yatirimlari firma kirimin ve verimliliginin
artmasinda, {irlin dizayn ve iyilestirme maliyetlerinin azalmasinda Onemlidir”.

Brezilya’da kimya sektSriinde faaliyet gosteren firmalar {izerinde yapilan bir

% R.S.M. Lau, “How Does Research and Development Intensity Affect Business Performance”,
South Dakota Business Review, Vol. LVIL, N.1, September 1998, s. 1-8

" H.C.Co, K.S.Chew, “Performance and R&D expenditures in American and Japanese manufacturing
firms”, Int. J. Prod. Res., vol.35, No.12, 1997, 5.3333-3348

7! Shaker A. Zahra, Jeffrey G. Covin, “Business Strategy, Technology Policy and Firm Performance”,
Strategic Mangement Journal, Volume 14, Issue 6 (Sep., 1993), s. 451-478

2 H.C.Co, K.S.Chew, a.g.e. s. 3333-3348

™ Yoshiki Matsui, “Contribution of Manufacturing Departments to Technology Development: An
Emprical Analysis for Machinery, Electrical and Electronics, and Automobile Plants in Japan”,
International Journal of Production Economics 80, 2002, s. 185-197

™ Terry Anthony Byrd, Douglas E. Turner, “An Exploratory Examination of the Relationship
Between Flexible IT Infrastructure and Competitive Advantage”, Information and Management 39,
2001, s. 41-52

75 Matt E. Thatcher, Jim R. Oliver, “The Impact of Technology Investments On a Firm’s Production
Efficiency, Product Quality and productivity”, Journal of Management Information Systems, v.18,
n.2, (October 1, 2001)
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aragtirmada  ISO sertifikali firmalarda Ar-Ge ve egitim cabalarn isletme

performans1 tizerinde pozitif bir etkisinin oldugu saptanmugtir’®.

1.4.5 Cahisma Yasaminin Kalitesi

Performansin bu boyutu orgiit calisanlarinin ticret, fiziksel ¢aligma kosullari,
orglit kulturd, liderlik, isbirligi ortami, bagimsizlik, bilgi ve beceri gelistirme, isle
bitiinlesme, takdir ve planlama, karar almaya katilim gibi ¢aligma yasaminin farkl
yOnlerine iligkin ¢alisanlarin davramig bigimlerini ve diigiinceleri agiklayan bir
kavramdir. Orgiit ¢aliganlarin beklentilerine ne kadar yiiksek diizeyde yanit
verebilirse ¢alisanlarin ve dolayisiyla isletmenin performanst da o diizeyde
artacaktir. Calisma yasamimin Kkalitesini etkileyen orgiit i¢i uygulamalar s6yle
siralanabilir. Hakga {icret sistemi, parasal ve parasal olmayan 6zendirici uygulamalar,
ig glivencesi, modern c¢aligma kogullari, mesleki egitim, katilimecr yOnetim
uygulamalar1. Caliganlarin y6netime katilimlarini saglamak kalitenin artirilmasinda,
hatali @iretim oranmmin ve isletme maliyetlerinin azaltilmasinda yardimer olur’’.
—Devamsizlik
-Is¢i devir oram
-Is¢i-igveren uyusmazliklarinin sayisi
-Kaza sayis1
gibi gostergeler calisma yasaminin kalitesini Glgmede kullanilan gesitli
gostergelerdendir.

Isletme performansinin yukarida sayilan yedi boyutu disinda  kamu
sorumlulugu ve {rtin liderligi gibi iki boyut literatiirde yer almaya baglamigtir. Fakat
bunlar aslinda genis kapsamli olarak ele alindiginda etkenlik boyutunun igine

girmektedir.”

" Marcos A. M. Lima, Marcelo Resende, Lia Hasenclever, “Skill Enhancement Efforts and Firm
Performance in the Brazilian Chemical Industry: An Exploratory Canonical Correlation Analysis-
Research Note”, International Journal of Production Economies, Vol. 87, Issue 2, 28 January
2004, s. 149-155

" Everett E. Adam Jr, Benito E. Flores, Arturo Maclas, “Quality Improvement Practices and the
Effect on Manufacturing Firm Performance: Evidence From Mexico and the USA”, International
Journal of Production Research, v.39, n.1, January 10, 2001, s. 43-63

78 Zithal Akal, isletmelerde Performans Olgiim ve Denetimi, s.41
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1.4.6 Likidite Oranlari

Firmanin vadesi gelen kisa siireli yiikiimliiltiklerini kargilama derecesini
Olgen oranlardir. Kisa vadeli borglari 6demede kullanilacak kaynaklar bilangonun
donen varliklar boliimiinde yer alir. Firmanin kisa vadeli borglarimi karsilama
giiciiniin belirlenmesi i¢in donen varliklar ile kisa siireli borglar arasindaki iligkinin

incelenmesi gerekir. Baglica likidite oranlar1: cari oran, likit oran ve nakit orandir.

1.4.6.1 Cari Oran
Bilangoda yer alan d6nen varhiklarin toplamimin kisa siireli borglara
boliinmesi ile bulunur.
Dénen Varliklar

Cari oran =

Kisa Stireli Borglar

Bu oranin yiiksek olmasi igletmenin kisa vadeli borglarim1 6deme giiciiniin
yiiksek oldugunu gosterirken, bu degerin ¢ok yiiksek olmasi, igletmenin elinde
verimli kullanilmayan atil fonlar bulundugu anlamina gelir. Bu durum, isletmeye
kredi verecek olan kurumlar i¢in olumlu iken, igletmenin daha fazla kar edebilecek
iken digiik kir marjiyla ¢aligtigini gosterir. Cok genel bir degerlendirme olarak
birgok isletme igin cari oramn 2.00 civarinda olmas: yeterlidir”. Ozellikle gelismekte
olan tilkelerde bankalarin kisa vadeli borglar vermeyi tercih etmesi nedeniyle cari
oran daha disik degerler almaktadir. Béyle durumlarda 1.5 civarindaki degerler
kabul edilebilir oranlar sayilmaktadir. Yalnizca cari oramin yiiksekligine bakarak
igsletmenin 6deme giicii hakkinda yorumda bulunmak hatali olabilir, ¢linkii; dénen
varliklarin i¢inde kasa, bankalar gibi kalemlerin yaninda alacaklar ve stoklar da yer
alir. Stoklarin nakde doniigmesi uzun zaman aliyorsa isletme, cari oran yiiksek
olmasina ragmen 6deme gligliigii ¢cekebilir. Aym sekilde isletme uzun vadeli satig
yapiyorsa ve alacaklarini tahsil etmekte gliclik ¢ekiyorsa veya alacaklarin ¢nemli

kism tahsili gtipheli alacaklar ise cari oranin yiiksek olmasi yine anlamli olmayabilir.

™ Erich A. Helfert, Techniques of Financial Analysis:A Moden Approach, IRWIN Professional
Publishing, 9% ed., 1977, .99
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Mal veya hizmetlerini pesin satip kredili olarak mal tedarik eden isletme diiglik bir
cari orana ragmen ddeme sikintisi ¢ekmeyebilir. Tersi bir durum da, mal tedarikini
pesin yapip satiglarini vadeli olarak yapan bir igletmede yiiksek cari orana ragmen
likidite sikintis1 ¢ekebilir. Cari oranin kisa vadeli aktifler i¢ginde bulunan hesaplarin
ayr1 ayr likidite durumunu géstermemesi nedeni ile bu oran asit oran ile birlikte
kullaniimaktadir®,

1.4.6.2 Likit Oran (Asit Oran)

Stoklarm donen varliklar iginde likiditesi en diislik kalem oldugu
varsayimiyla ve bazi durumlarda paraya cevrilmesinin uzun zaman alabilecegi
gerekeesiyle cari oranin yaninda likit oran gelistirilmigtir. Bir firmanin kisa vadeli
borg¢larimi en hizl sekilde nasil kisa vadeli aktiflerle kargilayacagini gosterir. Dénen
varliklardan stoklarin ¢ikarilmasiyla elde edilen degerin kisa vadeli borglara

oranlanmasiyla hesaplanir.

Donen Varliklar - Stoklar
Likidite Orani=

Kisa Stireli Borglar

Genellikle 1.00 civarinda olmasi®' yeterli kabul edilirken iilkemiz
isletmelerinde 1.00 den disiik 0.6-0.7 civarindadir. Cari oranin yorumlanmasi
agisindan sOyleneler burdada biiyilik oranda gegerlidir, likit oranin yeterliligine karar
verirken donen varliklarin yapisi, dagilimi, igletmenin tedarik ve satig sartlar1 dikkate

alinmalidir.

1.4.6.3 Nakit Oran

Isletmenin alacaklarimi tahsil edememesi ve elindeki stoklart nakde
cevirememesi durumunda borglarim Sdeyebilme yeteneginin kesin bir Slglistinii
verir. Para ve paraya kolayca gevrilebilecek menkul kiymetlerin kisa vadeli borglara

bolinmesi ile hesaplanir.

80 cevrimigi: http://zgiir.beykent.edu.tr/ lokman, 10.03.2003
81 Nalan Akdogan, Nejat Tenker, Finansal Tablolar ve Analizi, Savas Kitap ve Yayinevi, 2. bask,
1985, 5.325

35



Kasa + Banka + Serbest
Hazir Degerler Menkul Degerler
Nakit Oran = =
Kisa Stireli Borglar Kisa Stireli Borglar

Bu oranin 1 olmas: isletmenin kisa stireli bor¢larint her an 6deyebilecegini
gosterir. Gelismis tilkelerde 0.20 nin istinde olmas: istenir®. Ancak firma stoklari
ihtiya¢ duyuldugunda kolayca nakde g¢evrilebilecek durumdaysa veya igletmeye

borcu olanlar giivenilir miigteriler ise bu oranin daha diigiik ¢ikmasi kabul edilebilir.

1.4.7 Mali Yapu ile Ilgili Oranlar

Mali blinye ile ilgili oranlar igletmenin finansman edinme 6lgisiinii,
finansman riskinin derecesini Olgmeye, isletmeye kredi saglayanlarin emniyet

paylarim degerlendirmeye y6nelik oranlardir. Baglicalar: agagida ele alinmigtir.

1.4.7.1 (Kaldira¢ Orani):Toplam Bor¢/Toplam Varliklar Orani

Bu oran isletmenin ne ¢l¢lide borca bagimli oldugunu belirler. Yiksek bir
kaldirag orani daha riskli bir firmay: ifade eder. Yiiksek karlilik oranlarina sahip
firmalarin goreceli olarak diisiik borg oranlari vardir, ¢linkii bu firmalar kendi ig¢
kaynaklar1 ile kendilerini finanse etme sanslarina sahiptirler®. Firmanin kazanglari
dalgal: olsa bile, bor¢ 6demeleri sabit ve dnceden deme plani bellidir. Sonugta nakit

akimi azalirsa, firma borglarini 6deyemez duruma gelir,

Kisa Vadeli Borglar +
Toplam Borg Uzun Vadeli Borglar
Kaldirag Oran1 = =
Toplam Varlik Aktif Toplami1

82 Nalan Akdogan, Nejat Tenker, a.g.e., 5.326

* Norman Toy, Arthur Stonehill, Lee Remmers, Richard Wright, Theo Beekhuisen, “A Comperative
International Study of Growth, Profitability, and Risk as Determinants of Corporate Dept Ratios in the
Manufacturing Sector”, The Journal of Financial and Quantitative Analysis, volume 9, Issue 5,
1974 Proceedings (Nov., 1974), s. 875-886
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Kaldirag oranmmmin yiiksek olmasi kredi verenlerin emniyet payiu daraltip
yiiksek faizle bor¢lanabilmeye yol agacagi igin bir dereceden sonra olumsuz etkisi
olur. Diigik kaldirag orani bu yoniiyle avantajli olmasina ramen nisbeten daha
diisiik bir 6z sermaye karlilig1 saglar. Uzun vadeli borglarin toplam borglar igindeki
pay1 biiytikse yiiksek bir kaldirag oram: tolere edilebilir. Kaldirag oranimin %350
civarinda olmasi normal karsilanabilir. Ancak, yasanan enflasyonun bilangolarin
pasif yapis:t tizerindeki bozucu etkisi sonucu iilkemizde bu oramin %70’lere kadar
¢ikt1g1 goriilmektedir. Bunda {ilkemizdeki sermaye kitlig1 ve borglanmanin avantajli
olmasinin rolii biiyiiktiir. Ancak, borglanma maliyetinin olduk¢a yiiksek seyretmesi,
bu durumu giderek ortadan kaldirmaktadir.

1.4.7.2 Oz Sermaye / Toplam Varlik Orani

Bu oran, isletme varliklarindan ylizde kaginin ortaklar ve isletme sahibince

finanse edildigini gosterir. Orta ve uzun vadeli kredi degerini tespit amaciyla yaygin

olarak kullanilir. Oranin yiiksek olmas isletmenin uzun vadeli borglari ile bunlarin . .

faizlerini 6demede giigliikle kargilagma ihtimalinin zayif oldugunu gésterir. Oran

asagidaki formiil yardimiyla hesaplanir.

Oz Sermaye

Toplam Varlik

Bu oranin %50 civarinda olmasi normal karsilanabilir. Ancak yasanan
enflasyon nedeniyle tilkemizde oran %30’lara kadar diismektedir. Bu oran kaldirag

orant ile yakin iliski igindedir. Aradaki iligki:
Ozsermaye

1- Kaldirag Oram1 =
Toplam Varlik
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1.4.7.3 Toplam Bor¢ / Oz Sermaye Oram
Bu oran isletmenin 6z kaynaklar1 ile borglar1 arasindaki iligkiyi gosterir. Oran

borglar 6z kaynaklara boliinerek hesaplanir.

Toplam Borg

Oz sermaye

Oranin 1 olmas1 6z kaynak borg dengesi agisindan yeterli goriiliir. Oranin
1’den kiictik olmas: igletme faaliyetlerinde kullanilan iktisadi varliklarin biiyiik
kismiin 6z kaynak ile finanse edildigini g6sterir. Buna karsilik oranin 1’in tistiine
¢ikmast, liglincti kisilerden saglanan fonlarin ortaklardan saglanan fonlardan daha

fazla oldugunu g&sterir. Bu oraninda kaldirag orani ile yakin iligkisi vardir.

Kaldirag Oram Toplam Borg

1- Kaldirag Orani Oz Sermaye

Kaldirag Orani ile toplam bor¢ 6zsermaye ve 6z sermaye toplam varlik
oranlar arasindaki iliskiden dolay: birinin bilinmesi digerlerinin bilinmesi anlamina

gelmektedir®,

1.4.7.4 Kisa Vadeli Borglar / Toplam Varlik Oram

~ Pasif iginde kisa vadeli borglann agulifim gosteren bir orandir. Bir
isletmenin ¢ok fazla kisa vadeli borcu olmasi geri 6deme riskini arttirir. Bu oranin
1/3 seviyesini agmamasi uygun olur®. Oramn yiiksek olmasi aktiflerin biiyiik
boltimiintin kisa siireli borglarla finanse edildigini gosterir. Bu da likidite agisindan

olumsuz bir durumdur.

8 Mehmet Bolak, a.g.e, s.36
% Nalan Akdogan, Nejat Tenker, a.g.e., 5.332
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Kisa Vadeli Borglar

Toplam Varlik

1.4.7.5 Uzun Vadeli Borg¢lar / Kaynaklar Oram

Bu oran igletmenin sahip oldugu varliklarin ne kadarlik bir kisminin uzun

vadeli borglarla finanse edildigini g&sterir. Oran asagidaki sekilde hesaplanr.

Uzun Vadeli Borglar

Pasif Toplami

1.4.7.6 Duran Varhklar / Oz Kaynaklar

Bu oran. 0z kaynaklarin ne kadarnin duran varliklarin finansmaninda
kullamldigim g&sterir. Oranin birden kiigiik olmasi istenir®®, birden biiyiik olmasi
duran varliklarin bir kisminin 6z kaynaklar yaminda borglarla finanse edildigini
gosterir.

Duran Varliklar

Oz Kaynaklar

1.4.7.7 Maddi Duran Varhklar / Ozkaynaklar

Isletmenin maddi duran varliklarinin (arazi, arsa, bina, tesis, makine, cihaz,
tasit, demirbas esya) ne kadarmnin 6zkaynaklarla karsilandigini gosteren orandir.
Oranin bir olmasi maddi duran varliklarin tamamen &zkaynaklarla karsilandigi
gosterir, bu da bor¢ ddeme zamaninda Uretimi veya hizmeti yiiriiten maddi duran
varliklara dokunulmayacag1 anlamina gelir. Sanayi igletmelerinde maddi duran varlik

tutarlar1 yiiksek oldugundan bunun sadece 6zkaynaklarla karsilanmasi miimkiin

% Nalan Akdogan, Nejat Tenker, a.g.e., 5.333
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olmayabilir. Bu nedenle sanayi igletmelerinde oranmn 65/100 olmasi normal kabul

edilebilir®’.

Maddi Duran Varliklar

Ozkaynaklar

1.4.7.8 Borelar / Maddi Ozvarhk

Maddi 6zvarlik; 6z kaynak — maddi olmayan duran varliklar’t ifade
etmektedir. Maddi olmayan duran varliklar herhangi bir tasfiye aminda paraya
déniisemeyecedi igin s6z konusu varliklar 6z kaynak toplamindan ¢ikariimistir. Oran
bir den kiigiik olmalidir®®. Bu, maddi 6zvarliklarin daha az borgla finanse edildigini
gosterir.

Borglar

Maddi Ozvarlik

1.4.7.9 Duran Varliklar / Devamli Sermaye
Bir 6nceki oran ile birlikte kullanihir, duran varliklarin ne 6lgtide devamh
(6zkaynaklar + uzun vadeli borglar) sermaye tarafindan karsilandigini gosterir,

mutlaka bir den kii¢iik olmasi istenir.
Duran Varliklar

Devamli Sermaye

1.4.7.10 Maddi Duran Varhklar / Uzun Vadeli Borglar
Maddi duran varliklarin ne sekilde finanse edildigini 6lgen diger oranlarla
birlikte kullanilir. Oran maddi duran varliklarin ne derece uzun vadeli bor¢larla

finanse edildigini gosterir.

87 Mine Ttikenmez, Tiirker Susmus, Serdar szan, vd., a.g.e., 5.399
8 Mine Tikenmez, Tirker Susmus, Serdar Ozkan, vd., a.g.e., 5.400
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Maddi Duran Varliklar

Uzun Vadeli Borglar

1.4.7.11 Varliklar Arasi Iliskilerde Kullanilan Oranlar

Isletmenin varlik yapisinin analizinde kullanilan bazi oranlar sunlardir.

Donen Varliklar Duran Varliklar
Toplam Varliklar Toplam Varliklar
Maddi Duran Varliklar
Toplam Varliklar
Duran Varliklar Bu oranin ticari igletmelerde bir olmasi istenir,

ancak 6zellikle yatirimda bulunan tiretim

Dénen Varliklar isletmelerinde birden biiyiik olabilir.

1.4.7.12 Kisa Vadeli Borg¢lar / Toplam Borg

Toplam borg igindeki kisa vadeli borglarin orant hakkinda fikir vermektedir.
Oranin yiiksekligi firmalar agisindan olumsuz bir gostergedir. Ciinkii firmalarin
faaliyetlerini ¢evirmede kullandiklar kisa vadeli borglarin yiiksekligi firmanin kendi
faaliyet ve kaynaklarindan fon yaratmada sikinti yasadifinin bir gostergesidir. Bu
oranin degeri firmalarin fon yapist ve finansman politikalarina gére farkliliklar
g0sterebilir. Burada ideal olan firmanin kisa vadeli borglarla uzun vadeli boglarini
ddeme yoluna gitmemesi aldig1 kisa vadeli borcu gergekten faaliyetlerini ¢evirmede

kullanmasidir®.

¥ Mustafa Yurdakul, Yusuf Tansel Ig, “Tirk Otomotiv Firmalarinmn Performans Olgiimii ve
Analizine Yonelik Topsis Yontemini Kullanan Bir Ornek Caliyma”, Gazi Univ. Mith. Mim. Fak.
Der. Cilt 18, n:1, 2003, 5. 1-18
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Kisa Vadeli Borglar

Toplam Borg

1.4.8 Faaliyet Oranlar:

Faaliyet oranlar igletmenin varliklarini nasil bir etkinlikle kullandigim Slgen
oranlardir. Genellikle igletmenin satiglarinin g¢esitli varlik kalemlerine béliinmesi ile

bulunur. Baglica faaliyet oranlar1 agagida ele alinacaktir.

1.4.8.1 Alacak Devir Hiz

Alacak devir liz1 bir faaliyet dSnemindeki kredili satiglarin ticari alacaklara
boliinmesiyle hesaplanir. Ancak isletmenin kredili satiglar tutarinin belirlenememesi
nedeni ile, oran payinda net satiglar tutarina veya toplam satiglar tutarmna yer

verilerek hesaplanmaktadir.

Satiglar

Alacak Devir Hiz1 =
Alacaklar

Yiksek bir alacak devir hizi alacaklarin zamaninda tahsil edilebildigini
gosterir. Alacak devir hizi arttikga alacaklarin likidite degeri artar. Oranin biiyiimesi
vadelerin kisaldigin, kiigiilmesi ise vadelerin uzadigini gésterir.

Yiiksek bir cari oran yiiksek bir alacaklar kaleminden kaynaklaniyor ve
alacak devir hiz1 diisiik diizeyde ise isletmenin tahsilat glicltigii ¢ektigi alacaklarin
biiyiik bir boliimiiniin vadesi ge¢mis, siipheli hale dﬁnﬁsmﬁs. oldugu ve isgletmenin
borglarii  6deyebilme glictintin cari oramn gosterdigi kadar yiiksek olmadig
sonucuna varilabilir.

Alacak devir hizindan ortalama tahsilat stiresi hesaplanabilir. Alacak devir
hizini tamamlayici bir orandir. Isletmenin fonlarini ortalama ne kadarlik bir stire igin
alacaklara bagladigini gosterir. Ortalama tahsilat siiresinin kisa olmasi arzu edilir.

Bu orani agagidaki gekilde hesaplamak miimkiindiir.
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360

Ortalama Tahsilat Stiresi =
Alacak Devir Hiz1
Bu oran, borglarin ortalama O6deme siiresi ile kargilagtirilarak

degerlendirilmelidir.

1.4.8.2 Stok Devir Hizi

Stok devir hiz1 firmanin stoklarini yilda ne kadar bir siire iginde iiretim
faaliyetlerinde tiikettiinin veya satis hasilatina dontistlirdiigiiniin bir g6stergesidir.
Stok devir hizinin artmasi genellikle firmanin stok yonetiminin daha ¢ok etkinlik
kazandigin, tiretim-stok seviyesi arasinda kurulan dengenin bagarisim ve firmanin
siparige yOnelik tretim yaptigini gosterir. Ancak, bu durum goéreli olarak firma
stoklarinin sik sik tiikenmesinin bir sonucu da olabilmektedir. Stok devir hiz
stoklarin satiglar yoluyla alacaklara doniiglim hizi hakkinda bilgi verir. Miimkiin
oldugu kadar diigiik bir stok diizeyi ile fazla satiy yapmak arzulanan bir durum
oldugundan stok devir hizinin yiiksek olmasi tercih edilir. Diisiik bir stok devir hizi
yiiksek bir emniyet stogu tutma ihtiyaci, satis politikalarinda hatalar, modast gegmis
mallarin stokta tutulmasindan kaynaklanabilir. Diigiik stok devir hizi durumunda
isletmenin cari orani yiiksek olsa bile likidite sikintisi ¢ekilebilir. Diigiikk bir cari
orana sahip isletme de yiiksek bir stok devir hizina sahipse sagikli bir mali biinyeye
sahip olabilir.

Satiglarin Maliyeti

Stok Devir Hiz1 =
Stoklar

Ortalama stok sfiresi $6yle hesaplanabilir.

360

Ortalama Stok Stiresi =
Stok Devir Hiz1

Bu siireninde kisa olmasi tercih edilir.
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1.4.8.3 Aktif Devir Hiz1
Bu oran, isletmenin aktif varliklarinin kag kati satig yaptiguu gésterir. Aktif

devir hizinin yiiksek olmasi olumludur. Diigik oran isletmenin aktiflerinin atil
kapasiteyle ¢aligtigini gosterir. Aktif devir hizi biyiik 6l¢tide isletmenin varlik yapisi
icinde duran varliklarin géreli 6nemini yansitir. Bir igletmede duran varliklar toplam
aktif icinde bityiik yer tutuyorsa o isletmede aktif devir hiz1 yavastir. Aktif devir uzi
firmanin kérliligim belirleyen ¢nemli etmenlerden biridir. Diger kosullar ayni
kalmak sarttyla aktif devir hizimt artirmak igletmenin &zsermaye karliligini
yiikseltebilir”. Oranin sanayi isletmelerinde 2-4 arasinda olmasmin uygun olacagi

ileri siirtilmektedir®’.

Net Satiglar

Aktif devir Hizi=
Aktif Toplam

1.4.8.4 Maddi Duran Varlik Devir Hizx

Duran varlik devir hizi duran varbklara yapilan yatrimin seviyesini
belirlemeye yardimei olur. Oramn diigiik olmasi veya diisme egilimi gdstermesi
kapasite kullamim oraminin diigtiigiinti, duran varliklarin verimli kullanilamadigin
gosterirken, oranin artiy egilimine girmesi kapasite kullanim oraninin arttigim ve
isletmenin duran varliklarini verimli kullandigini gsterir. Genel olarak sanayi

isletmelerinde bu oranin 5 olmas: yeterli goriilmektedir.

Net Satiglar
Maddi Duran Varlik Devir Hiz1 =

Maddi Duran Varliklar

1.4.8.5 Duran Varlik Devir Hizi

Onceki orana benzer sekilde ele alinir, duran varliklarin verimli kullanilip

% Oztin Akgiig, a.g.e., 5.58
°! Mine Tukenmez, Tiirker Susmus, Serdar Ozkan, vd., a.g.e., 5.412
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kullamlmadigini  6lger. Sanayi igletmeleri igin oranmn 2 olmasi normal

kargilanmaktadir.

Net Satiglar + Istirak Kazanglar1 + Duran Varlik Faiz Gelirleri + Kira Gelir.

Duran Varliklar

1.4.8.6 Oz Sermaye Devir Hizi

Bu oran isletmenin 0z sermayesini ne Olglide etkin kullamildiginin tespit
edilmesinde kullanilir. Oranin yliksek olmasi igletmenin sermayesini verimli ve
ekonomik kullandigim gsterebilecegi gibi firmanin 6zsermayesinin yetersizliginden
veya isletmenin faaliyetlerini biiylik &lclide borglanmak suretiyle finanse etmis
olmasindan kaynaklanmis da olabilir. Bu nedenle yiiksek bir dzsermaye devir hizi
hesaplandiginda igletmenin sermaye yeterliliginin ve borgluluk durumununda
incelenmesi gerekir. Oranin diisiik olmasi ise igletmenin 6z kaynaklarim etkin olarak
kullanamadigini ve isletmenin faaliyet seviyesinin gerektiginden daha fazla 6z

kaynaga sahip oldugunu gosterir.

Net Satiglar

Ozsermaye Devir Hiz1 =

Ozsermaye

1.4.9 iﬂsletmelerin Sabit Yiikiimliiliiklerini Karsilama Giiciinii
Ol¢cmede Kullanilan Oranlar

Bu oranlar firmanin sabit yliktmltliiklerini kargilayabilmek i¢in yeterli
kaynak yaratip yaratmadigini géstermektedir.

1.4.9.1 Faiz Karsilama Orani
Oran firmanin borg faizlerini genel ifadesiyle finansman giderlerini
karsilayabilme yetenegiyle ilgili bilgi verir, yani firma 6demek zorunda oldugu faizin

kag kat1 kazanmaktadir.
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Vergiden Onceki Kér + Faiz Giderleri

Faiz Giderleri

Bu oranin bat: iilkelerinde 8 veya 7 olmast yeterli kabul edilmektedir’”. Faiz

karsilama oraninin net kérla hesaplandigi durumda

Net Kér (Vergiden Sonra) + Faiz Giderleri

Faiz Giderleri

Oranin 4 veya 3 olmasi yeterli kabul edilmektedir.

1.4.9.2 Borg¢ Servis Orani

Oran firmamn uzun vadeli borg taksitlerini ¢deme giictinii saptamak igin

kullanilir. Borcun anapara taksidi ve faizi toplamina borg servisi denilmektedir.

Net Kar (vergiden ¢nce) + Fon Cikig1 Gerektirmeyen

Giderler + Faizler

Borg Servis Orani =

Faiz Giderleri + Anapara Taksit Odemeleri

Borg servis oraninin 2 veya daha yiiksek olmasi yeterli kabul edilmektedir.
Ancak geliri istikrarl1 firmalarda bu oranmn 1.5 olmasida yeterli griilmektedir’.

1.4.9.3 Sabit Giderleri Karsilama Oram

Isletme higbir faaliyette bulunmasada katlanmak zorunda oldugu sabit
giderleri vardir. Bunu karsilayabilme giictinii 6lgmek amaciyla kullamlan oranin
yilksek olmast istenir. biiyiik sanayi isletmelerinde bu oramin 5 olmasi uygun

sayilmaktadur.

2 Oztin Akgiic, a.g.e., .76
% Oztin Akglg, a.g.e., s.78
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Vergi Oncesi Kar + Faiz Giderleri + Sabit Giderler

Faiz Giderleri + Sabit Giderler

1.4.10 Diger Faktorler

Isletme performansmm Slgmek igin kullanilabilecek, genel veya isletmenin
faaliyet gOsterdigi alana ve hatta igletmenin sadece kendisine 6zel ¢ok sayida kriter
sayilabilir. Bir diger deyisle igletmenin performansini az yada ¢ok etkileyen ¢ok
sayida etmenden s6z etmek miimkiindiir. Performansin yedi boyutu olarak ele alinan
verimlilik, kérlilik, kalite vd. gibi performans boyutlar1 ve bunlarla iligkilendirilen
finansal oranlar buraya kadar incelenmistir. Asagida ¢esitli ¢aligmalarda igletme
performansina etkisinden s6z edilmis veya arastirmalarda bir faktér olarak

kullanilmig diger bazi kriterlerden 6zetle bahsedilecektir.

1.4.10.1 Enflasyon

Finansal Analizlerde kullanilan oranlar genel olarak, oranlar yoluyla analiz
kisminda da incelendigi gibi firmalarn likidite durumunu ortaya koyan oranlar, mali
yapist ile ilgili oranlar, faaliyet oranlari, kdr1 Slgen ve degerlendiren oranlan ile
igletmenin bor¢ ddeme kabiliyetini 6lgen oranlardir. Ancak bu oranlar enflasyonun
yarattig1 olumsuz degisim sebebiyle gergekei olamamakta yada yetersiz kalmaktadir.
Ornegin oran analizinde en fazla kullanilan ve isletmenin 6deme giiciiniin gostergesi
olan likit oranin (= Hazir Degerler + MenKul Kiymetler + Kisa Vadeli Alacaklar /
Kisa Vadeli Borglar) 1 olmas: kosulu aranir ancak enflasyon dénemlerinde,
isletmeler stirekli artan fiyatlar kargisinda korunmak veya fiyat artigi farklarindan
yararlanmak amaciyla géreceli daha fazla stok bulundurma egiliminde olurlar. Daha
fazla stok bulundurabilmek igin de daha fazla kisa vadeli borg yiikii altina girerler.
Bu da likit oranin olmas: gerekenden diigiik ¢ikmasina sebep olur. Yine, 6z sermaye
maddi duran varliklar orani ele alindiginda, bu oran; igletmenin 6z sermayesinin ne
6l¢tide maddi sabit kiymetlerin finansmaninda kullanildigint gosterir. Oran eger 1
den biytik ise, maddi duran varliklarin tamami 6z sermayeden karsilanmig demektir.

Istenen durumda budur. Sermaye yogun teknoloji ile galigan isletmelerde ilk kurulug
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yillarinda 1 den kiiglik olmas1 normaldir. Ancak genel olarak sinai isletmeleri igin
olmas: gereken oran 1’ dir.

Yeni yatinmlara girigmeyen igletmelerde, cari fiyat degigiklikleri 6z sermaye
ile daha yakindan izlenebildigi halde, tarihi maliyetler ile degerlenmis maddi duran
varliklar aym sekilde izleyemediginden, oran farklilasmaktadir®®. Duran varliklarim
yeniden degerleme ile glincellestiren isletmelerde s6z konusu sakinca ortadan
kalkmaktadir. Diger taraftan, isletme eger yeni yatirimlara girigebiliyorsa bu
durumda da enflasyon yatirim tutarim yiikseltmekte, aym1 zamanda igletmeler yeni
yatirimlarin finansmani igin 6ncekine gore daha fazla yabanci kaynaga gereksinim
duymakta ve oran yine degisebilmekte bu defa da 6z sermayenin yabanci sermaye ile
desteklenmesi sonucu oran kii¢tilmektedir.

Enflasyondan etkilenen bir diger oran da kaldirag oramidir. Toplam Borglar /
Toplam Aktifler olarak alinan bu oran aktiflerin yiizde kaginin yabanci kaynaklar ile
finanse edildigini gosterir. Oranin yiiksek olmasi kredi verenler agisindan emniyet
marjinin dar oldugunu, isletmenin faiz ve bor¢ 6deme agisindan zor durumlara
diisme olasitliginin yiiksek oldugunu gosterir. Geligmis iilkelerde oramn % 50’nin
tizerine g¢ikmas: tehlike igareti sayilir ancak, gelismekte olan {ilkelerde oran
genellikle % 60’1n iizerindedir’”.

Enflasyon dénemlerinde isletmeler daha fazla igletme sermayesine ihtiyag
duyarlar ve bu gereksinmeleri daha fazla kisa vadeli yabanci kaynaklar ile
kargilamak zorunda kalirlar.Yeni yatirimlarin finansman gereksinimlerini arttirmasi
ve igletmelerin finansal kaldiracin olumlu etkisinden yararlanma arzular1 da Toplam
Borglar / Toplam Aktifler oraminin ylikseligine neden olmaktadir. Yine, yabanci
kaynaklarin ne kadarinin kisa vadeli oldugunu gosteren Kisa Vadeli Yabanci
Kaynaklar / Yabanci Kaynaklar oraninda da aym nedenlerle Kisa Vadeli Yabanct
kaynaklarin pay: artmaktadir. Diger taraftan, Varlik yapisi ile ilgili oranlardan DSnen
Varliklar / Toplam Varliklar oraninda da bir takim degismeler enflasyonun etkisiyle

s6z konusu olur. Ciinkii, Enflasyon hem igletme sermayesini arttirmakta hem de

* Oztin Akgi, a.g.e., 5.91

% Lale Karabiyik, “Enflasyonun Finansal Analiz ve Finansal Kararlar zerine Etkileri”, Uludag
Univ., L.LB.F. Dergisi, Cilt:18, Say1:2, Nisan 2000,

cevrimigi: http://iktisat.uludag.edu.tr/dergi/8/lale/lalel.htm 04.08.2003
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igletmelerin yeni yatirimlardaki hizin1 azaltmaktadir. Ayni zamanda d6nen varliklar,
yaklagik olarak cari degerler ile degerlendirilmekte, ancak duran varliklar tarihi
degerler ile degerlendirildiginden varlik bilesimi degisebilmektedir. Enflasyon
dénemlerinde isletmelerin dénen varliklarinin goreli énemi artarken duran varliklarin
goreli Gnemi, s6z konusu varliklarda, yeniden degerlemeye karsin, genellikle
azaltmakta, veya bilangolardan bdyle bir izlenim edinilmektedir™.

Enflasyon dénemlerinde siirekli fiyat artiglar1 sebebiyle girdilerin gerektigi an
belirli bir fiyat {izerinden tedarik edilememesi, planlama yapmanin gii¢lesmesi,
hammadde yoklugu sebebiyle tiretimin kesintiye ugramasinin dogurabilecegi zararlar
isletmeleri emniyet stoklarim artirmaya zorlamaktadir’’. Stoklama donen varliklar
igerisinde stoklarin paymu artirmaktadir. Bazi sektdrlerde kredili satiglara agirlik
verilmesi sebebiyle, stoklarin eridigi ancak alacaklarin arttifini sdylenebilir. Bu
durumda da donen varliklar icerisinde stoklar yerine, alacaklarin paymnn arttigini
gozlemlenir.

Enflasyon donemlerinde, kérlilik oranlarina bakildiginda ise isletmelerin
karlilik durumlarin  deZerlemesi yapilirken, aktif kéarlara dikkat edilmelidir.
Enflasyon doneminde yliksek ¢ikan kar gergekei olmayabilir. Dagitilan Kar / Dénem
Net Kér1 oranunin da enflasyon donemlerinde diistiigii gézlemlenir ¢linkii, enflasyon
donemlerinde sirketlerde finansman gereksinmesi zaten artmistir. Hisse Senetlerinin
Pazar fiyatlari, fiyatlar genel seviyesindeki yiikselisi izleyememektedir. Hisse
senetleri bazi durumlarda defter degerinin de altina diigebilmektedir. Sirketlerin oto
finansmana yonelmeleri s6z konusu olmaktadir. Ayrica nakit geklinde kir payi
dagitmayan isletmelerde gelir vergisi stopajinin da olmamasinin etkisiyle de kérlar
daha ¢ok isletmede tutulmakta bazen de hisse senedi seklinde kar pay: verilmektedir.

Oncelikle enflasyon faiz oranlarnda bir artiy meydana getirmektedir. Bu
durumda finansman yoneticisi, kisa vadeli defisken faizli menkul degerlere
yonelmektedir. Uzun vadeli bor¢lanmadan kaginmaktadir. Enflasyon oram, faiz
oranlarindaki artistan daha fazla oldugu zamanlarda da igletme yabanci kaynaktan
finansmana agirlik vererek kér maksimizasyonu hedeflemektedir.Yine enflasyon

oranlarindaki artigtan dolay1 faiz oranlarindaki artis uzun vadeli sabit gelirli tahvil

% Lale Karabiyik, a.g.e. .
7 Mine Tiikenmez, Tirker Susmug, Serdar Ozkan, vd.,a.g.e., 5.599
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fiyatlarinda diiglise neden olur. Tahvil yatirimcilart enflasyon donemlerinde
isletmelere uzun vadede degil, kisa vadede ve faiz orami yiiksek bor¢ vermeyi arzu
edecektir. Yani enflasyon etkisiyle artan faiz oranlari igletmeleri uzun vade ile degil
kisa vade ile fon kullanmaya yoneltmektedir. Clinkii yatirimc1 ancak enflasyonun ¢ok

tizerinde bir faiz oraniyla, uzun vadeli tahvile yonelmek isteyebilir’®,

1.4.10.2 Pazar Odaklilik ve Rekabet

Pazar odaklilik; Bir igletmenin tiim {iyelerinin inang, tutum ve davramslarini
sekillendirecek olan pazarlama anlayiginin organizasyonel diizeyde benimsenmesidir.
Basitge; organizasyonun pazarlama anlayisini temel isletme felsefesi olarak
benimseme gonilliiltigidiir. Pazar odakliligin istlin performansla sonuglanmasinin
nedeni; isletme tlim faaliyetlerini gergeklestirirken miisterilerini anlamaya ve
ihtiyaglarini tatmin etmeye ¢alismasi ve bununda isletmeye siirdiiriilebilir bir rekabet
avantaji saglamasidir. Rekabetin temelini triinleri rakiplerin sahip olmadig1 bigimde
farklilagtirma veya rakiplerden daha diisik maliyetle iiretme olusturur’. Pazar
odaklilik ile isletme performansi arasinda ki iligkiyi inceleyen gesitli aragtirmalar
yapilmigtir. Bu aragtirmalar bu iki kavram arasindaki iligkiyi gosteren giiglii deliller
sunmuglardir'®. Pazar odaklilig1, yukarida agiklandig: anlami ile performansin yedi
boyutundan kalite boyutu ig¢inde rekabeti de yenilik boyutu iginde dugiinmek
miimkiindir.

1.4.10.3 Grup Baghhgi

Tirkiye gibi yiikselen piyasa ekonomilerinin bir ¢ogunda grup firmalarinin
ozel sektdr icindeki payr oldukca yiiksektir. Iyi isleyen sermaye, emek ve iiriin
piyasalartmin bulundugu gelismis piyasalara kiyasla gelismekte olan ilke
pazarlarinda  enformasyon ve agency problemlerinden kaynaklanan piyasa

aksakliklar daha ciddi boyutlardadir. Geligmis iilkelerde bagimsiz aract kuruluglarin

% L ale Karabiyik, a.g.e

* Oya Erdil, Nihat Kaya, “Orta Byikliikteki i§letmelerde Pazar Odakli Rekabetin Performans
Uzerine Etkileri ve Bir Saha Arastirmasi”, D.E.U. Isletme Fakiiltesi Dergisi, V.3, No.l, 2002,
s.31-44

1% George J. Avlonitis, Spiros P. Gounaris, “Marketig Orientation and its Determinants”, European
Journal of Marketing, vol.33. No.11/12, 1999
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iistlendigi rolu gruba bagli firmalar kendi i¢ biinyelerinde olugturduklari yapilarla
agsma yoluna giderler. Diger yandan aile sirketlerinde kérli firmadan kérsiz olana
kaynak aktarimi gibi, farkli sektdrlerde faaliyette bulunmamin sonucu olarak ana
merkezin yerinde kararlar alamamalar1 gibi gruba bagli olmanin maliyetleri de
olmaktadir. Tiirkiye’de Sanayi Gruplarina Bagli Olarak Faaliyet Gésteren Firmalarin
Performansi Uzerine Kargilastirmali Bir Analiz'®! adli ¢aligmada firma performansi
(bilango performansi - aktif karlilik, sermaye karlilig1, kdr marji- piyasa performansi
- fiyat / kazang, fiyat / nakit akig oram ve piyasa degeri / defter degeri-) ve bir dizi
finansal 6zelligin (cari oran, acid test rasyosu, toplam borg / toplam aktif, uzun vadeli
borg / 6zsermaye, stok devir hizi, alacak devir hizi, aktif devir hizi, maddi duran
varlik devir hiz1) is grubuna baglilik, aile kontrolu, yabanci miilkiyet ve halka agilma
diizeyi arasindaki iligki incelenmis ve su sonuclar elde edilmigtir. Bir i grubuna
bagli olma firma performansimi etkilememektedir (p>0.1). Yabanci sermayeli
sitketler hari¢ halka agilma diizeyi ve aile miilkiyetinin her iki performans
gostergeleri ile iliskisi olmadig1 bulunmustur. Aktif biiytikliik ile firma performansi
arasinda istatiksel olarak anlamli bir iligki vardir (p<0.05). Kisa ve uzun dénem
borglanma rasyolar1 ile aile kontrolii, yabanci miilkiyet ve sektérel farklilagma
arasinda anlamli bir iligki vardir. Grup bagliligi ile stok devir hizi ve alacak devir hiz1
arasinda orta diizeyde; aile miilkiyeti ile maddi duran varlik arasinda kismi; halka
agilma diizeyi ile aktif devir hizt ve maddi duran varlik devir hizi arasinda orta
diizeyde; aktif biiyiikliigti ile alacak devir hizi arasinda orta diizeyde; sektorel
dagilim ile stok devir hiz1 ve aktif devir hiz1 arasinda gii¢lii bir iligki mevcuttur.
Yabanci miilkiyet ile firmalarin finansal 6zellikleri arasinda ise higbir iligki yoktur.
Bir bagka aras;armada102 firmanin, firma sahibinin kontroliinde olmasi ile y&netici
kontroliinde olmasinin firmanin nakit akisinda fark yaratti1 ortaya konmustur. Firma
sahibi kontroltindeki firmalarin nakit akiglarinin daha yiiksek oldugu tesbit edilmigtir.
Fakat satiglarin biiyiime hizi ile aktif biiytime hizi agisindan iki tiir firma arasinda

1  okman Giindiiz, Ekrem Tatoglu, “Tlirkiye’de Sanayi Gruplarma Bagli Olarak Faaliyet Gosteren
Firmalarin Performans: Uzerine Karsilagtirmali Bir Analiz”, 9. Ulusal Yonetim ve Organizasyon
Kongresi, Bildiriler, 24-26 Mayis 2001, Istanbul. Cevrimigi,
www.igletme.istanbul.edu.tr/duyurular/kongrebook/1/kongre.htm, 10.03.2003

102 1. W Elliot, “Control, Size, Growth,, and Financial Performance in the Firm”, The Journal of
Financial and Quantitative Analysis, Volume 7, Issue 1 (jan., 1972), s. 1309-1320
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anlamli bir fark bulunmamaktadir. Sermaye artisi ile hissedarlara pay dagitimi
agisindan ve kér bliylime hiz1 ile 6zsermaye kérlilik artigt agisindan da iki tiir firma
arasinda bir fark bulunamamustir. Kargilastirmaya konu olan firmalar biiytiklikleri
agisindan incelendiginde kiiciik firmalarin bliylik firmalara nazaran daha yliksek
nakit akisina ve daha yiiksek sermaye artisina sahip olduklar1 gézlenmigtir. Fakat
firma buytikltiglintin karliligi, satislarin bliylime oranmi ve aktif bliylime oranini
etkiiedigine dair bir kanit bulunamamigtir (p>0.05). Buna kargin firma biiytikliigi ile
toplam aktiflerde artis orami arasinda 0.10 anlamlilik diizeyinde gegerli bir iligki
vardir. Kigtk firmalarin toplam aktiflerindeki artis biiylik firmalara gore daha
fazladir. Uzun vadeli borglar / 6zsermaye orani, 1-(6zsermaye/ (toplam pasifler- kisa
vadeli borglar)) orami ve sermaye giderlerinin biiylime oranlart ile yani satiglarin
biiytime oran1 ve aktif biiylime orani ile 0.05 anlamlilik diizeyinde iliskisi vardir.
Diisiik biiylime oranlarina sahip firmalarda Uzun vadeli borglar / 6zsermaye orani ile

1-(6zsermaye/ (toplam pasifler- kisa vadeli borglar)) orami yiiksek olmaktadir.
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II. BOLUM

2. KANONIK KORELASYON ANALIizZi

2.1 Kanonik Korelasyon Analizinin Tanim ve Onemi

Iki ve ikiden fazla bagimli degisken igeren veriler gok degiskenli olarak
tanimlanmakta', deneysel veya gozlemsel veriler arasindaki iligkilerin
incelenmesinde ¢ok degiskenli istatistik yéntemler kullanilmaktadir. Cok degiskenli
istatistik yontemlerin kullanimi son 30 yilda biiyikk oranda artmigtir. Analizlerin
¢ofunun yirminci ylizyilin ilk yarisinda bulunmug olmasina ragmen son yillardaki
bu artisgin en Snemli sebebi bilgisayarlarin son yillarda yayginlagmasi ve ¢ok veri
iceren karmagik hesaplamalarin yapilabilmesine imkan saglayan giiglii istatistik
yazilimlarinin artmasdir.

Kanonik Korelasyon Analizi (Canonical Correlation Analysis) Hotelling
(1935) tarafindan gelistirilmis ¢ok degiskenli bir istatistik yontemdir. Hotelling’den
sonra Cooley ve Lohnes (1971), Kshirsagar (1972), Mardia, Kent ve Bibby (1979)
¢aligmalariyla kanonik korelasyon analizinin gelistirilmesine katkida bulunmuslardir.
Kanonik korelasyon analizi iki degisken kiimesi arasindaki iligkiyi tanimlamak ve
Slgmek igin kullanilan bir teknikti’. Y (bagimli), X (bagmmsiz), degisken
kiimelerinin metrik veya metrik olmayan degerleri i¢in kullanilabilen en genel
modeldir. Diger istatistik yontemlere nazaran daha az varsayima dayanir®. Ayrica
bagimli degiskenlerin birden ¢ok olmasi durumunda kullanilabilecek en giiglii ve en
uygun yontemdir, kategorik verilerde de uygulanabilir’.

Kanonik korelasyon analizi bagimli ve bagimsiz degisken kiimeleri
arasindaki iligkiyi agiklamak igin kullanilirken, sadece hangi bagimsiz degiskenin

hangi bagimli degisken iizerinde etkin oldugunu degil ayn1 zamanda hangi bagimsiz

' Laurence G. Grimm and Paul R. Yarnold, Reading and Understanding More Multivariate
Statistics, American Psychological Association, sep 2000, s.5

? Journal of Consulting and Clinical Psychology de ¢tkan bir aragtirmaya gdre en az bir ok degiskenli
istatistik analizinin kullamldid1 aragtirma sayist 1976 dan 1992 ye kadarki 16 yil iginde % 744
oraninda artmigtir. Howard E. A. Tinsley, Stewen D. Brown, Handbook of Applied Multivariate
Statistics and Mathematical Modelling. Academic Press, 2000, s.3

3 Richard A. Johnson, Dean W. Wichern, Applied Multivariate Statistical Analysis, Prentice Hall,
2002, 5.543.

* Hair, Anderson, Tatham, Black, Multivariate Data Analysis, Prentice Hall, 1998, s. 443.

>F. H. C. Marriot, “ Test of Significance in Canonical Analysis”, Biometrika, V.39, 1952, 5.58-64
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degiskenin hangi bagimli degisken tizerinde daha etkin oldugunu belirlemeye de
yarar®. Diger istatistik yontemlere nazaran anlagilmasi ve yorumlanmast daha zor
oldugundan son zamanlara kadar pek kullamilmamigtir. 1980-1995 yillart arasinda
Sosyal Bilimler Atiflar Indeksine ( Social Sciences Citation Index) giren kanonik
korelasyon analizi kullanilarak yapilmus yayinlarin sayist ancak 11 tanedir’.

Basit korelasyon analizinde iki degisken Y,,X, i=12,...,n arasindaki
iligki basit korelasyon katsayisi ile, coklu korelasyon analizinde bir bagimh degisken

Y ile bagimsiz degiskenler X, X,,..., X, arasindaki iliski ¢coklu korelasyon katsayisi

ve kism1 korelasyon katsayilar1 yardimlart ile bulunur. Iki veri kitmesi X ve Y de X:

X, X5, X, bagimsiz. ve Y: 1},Y,,...Y, bagiml deZisken sayisi birden fazla

oldugu i¢in basit veya ¢oklu korelasyon analizinden faydalanilamaz. Bu degiskenler
arasindaki iligkiyi agiklamak i¢in iki kiime dogrusal bilegenler halinde yazilarak
kanonik degiskenlere indirgenir®, kanonik degiskenler arasindaki korelasyon
hesaplanarak X ve Y degisken kiimeleri arasindaki iligki aragtirilir.

Kanonik korelasyon analizi aymi zamanda bir veri indirgeme teknigidir’,
cinkli; p adet degiskene sahip X kiimesi ile q adet degiskene sahip Y kiimesi
arasinda ki px g adet korelasyonu incelemek yerine, iki degisken kiimesi arasindaki
korelasyonu  degiskenlerin lineer kombinasyonlar1 olan az sayida kanonik
degiskenle agiklamak miimkiin olmaktadir. Yorumlanacak kanonik degisken sayisi
min(p,q) dan daha az sayida olacaktir'® g¢iinkii biitin kanonik korelasyonlar

istatistiki agidan anlamli gikmayacaktir, o yiizden anlamli korelasyonlarin sayisi

kanonik degiskenlerin sayisi olan min(p, q)daha az sayida olmak durumundadir.

$ Mark S. Levine, Canonical Analysis and Factor Comparison, Sage Publications, 1977, 5.6

7 Loo, Becky P. Y, “An Application of Canonical Correlation Analysis in Regional Science: The
Interrelationships...”, Journal of Regional Science, Feb., 2000, Vol. 40, Issue 1, p. 143-170

® Hamid Mirtaghizadeh, Kanonik Korelasyon Analizi Uzerine Bir Deneme, Gazi Universitesi Fen
Bilimleri Enstitlisti, Yiiksek Lisans Tezi (Istatistik), 1990, s. 1

® Xiangrong Yin, “Canonical Correlation Analysis Based on Information Theory”, Journal of
Multivariate Analysis, Vol. 91, Issue 2, Nov. 2004, s. 161- 176

' Kang Mo Jung, “ Local Influence Assessment in Canonical Correlation Analysis”, Journal of
Applied Statistics, Vol. 27, No. 3, 2000, 293-301
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Genel form

Y+Y, +....+Y, = X +X,+....+X
(metrik veya metrik degil) (metrik veya metrik degil) 1

Kanonik korelasyon analizi farkli alanlarda su sekilde kullanilabilir'®.
Siyaset bilimciler hangi sosyal ve politik simgelerin toplumda gliclii etki biraktigini
belirlemek, sosyologlar kentlesme veya gelir diizeyinden hangisinin belirli bir grup
insan tizerinde daha etkin oldugunu veya sug¢ orani iizerinde nelerin etkin oldugunu
belirlemek, ekonomistler hangi ¢evre ve egitim sartlarimin insanlarin turizm
harcamalarinda veya ¢ocuklarinin egitim harcamalarinda etkili oldugunu saptamak,
egitimciler farkli yag gruplarindaki ¢oguklarin &grenmelerinde etkili faktorleri
belirlemek igin kullanabilirler.

Ayrica bir tlkenin ¢esitli ekonomik go6stergeleri ile egitim g8stergeleri
arasindaki iligki, ekonomik gostergeleri ile saglik gostergeleri arasindaki iligki,
bireylerin yasam tarzlar1 ve yemek yeme aligkanliklarn ile yiiksek tansiyon,
anksiyete...gibi saglik gostergeleri arasindaki iligki, tiiketilen irlinler ile kigilik
arasindaki iligki gibi birden fazla bafimsiz degisken ve birden fazla bagimli
degiskenin s6z konusu oldugu durumlarda, hangi degiskenin hangi degisken {izerinde
etkin (ve diger degiskenlere nazaran daha etkin) oldugunu ortaya ¢ikarmak igin
kanonik korelasyon analizi kullanilmaktadir. Kanonik korelasyon analizi kullanilarak
farkli alanlarda yapilmig ¢aligmalara 6rnek olarak sunlar sayilabilir;

Waugh (1942) bugday tiirleri ve un’un gesitli karakteristik 6zellikleri
arasindaki iliskiyi kanonik korelasyon analizi ile incelemigtir. Meredith (1964) aym
bireylere uygulanmis iki farkli zeka testini karsilagtirmak i¢in, Hopkins (1969) konut
kalitesi ile hastaliklar arasindaki iliskiyi 6lgmek igin kanonik korelasyon analizini
kullanmiglardir'®. Yine aymi sekilde farkli simf, cinsiyet ve irk’tan Ggrencilerin

davranig problemleri ile okul bagarisi arasindaki iligki®, Kiiltiirel degerler ve

" Hair, Anderson, Tatham, a.g.e., s.443

'2 Mark S. Levine, a.g.e.,s. 6

B A.A.Afifi, Computer-Aided Multivariate Analysis, Chapman and Hall, 3" ed., 1998, 5.228

'* Byron W. Lindholm, John Touliatos, Amy Rich, “A Canonical Correlation Analysis of Behaviour
Problems and School Achievement for Different Grades, Sexes, and Races”, Journal of Educational
Research, 1977: July/Aug, s.340-342,
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turizm'®, sahil profilleri ile dalga tiirleri'®, Ogretmenlerin kigilik ozellikleri ile
ogretim basarilan'’, posta ile sipariy verme ve miisteri memnuniyeti'®, farkli
tiirlerdeki suglara verilen cezalar ve islenen suglar'®, spor organizasyonlarinda imaj
ySnetimi ile marka degeri yaratma®, satin almada sosyal ve ekonomik riskler ile
gézleme veya soze dayali kisisel etkilesim®', kilo ile kalp rahatsizliklar: arasindaki
iliskilerin incelenmesi®> , soforlerin  memnuniyetini etkileyen faktorlerin®

belirlenmesi amaciyla kanonik korelasyon analizi kullanilmistir.

2.2 Kanonik Korelasyon Analizi ve Diger Cok Degiskenli
Istatistik Yontemler

Baz istatistik analiz yontemleri kanonik korelasyon analizinin 6zel halleridir.
Bilindigi gibi ¢oklu korelasyon analizi bir bagimli degigken ile birden fazla bagimsiz

degisken arasindaki korelasyonlarin incelenmesidir. Kanonik korelasyon analizinde

* Davrams problemleri olarak alman kalitatif degiskenler, 6grenciler 3 puan {izerinden
degerlendirilerek elde edilmistir. Bunlar; davramg bozuklugu ( yikicilik, igbirligi yapmama gibi
ozellikler), kisilik bozuklugu (korku, tedirginlik, ice kapaniklik vs.), olgunluk ( pasiflik, dikkat
toplayamama vs.) ve sosyal problem olma (gete {iyesi olma, k6til arkadas edinme vs). Okul basarist
ise California Achievement Test’te (CAT) 6grencilerin dil, okuma ve matematik’te aldiklar: puanlarla
degerlendirilmistir

15 Simon Wong, Elaine Lau, “Understanding the Behavior of Hong Kong Chinese Tourists on Group
Tour Packages”, Journal of Travel Research, Vol.40, Aug. 2001, 5.57-67,

Cin’li turistlerin gesitli kitlttirel 6zelilliklerle tur esnasinda 22 konudaki tutumlar: arasindaki
iligkinin  arastirildigt makalede biitin  degiskenler Kkalitatif degiskenlerdir, 5 lizerinden
Slgeklendirilmistir (1= hi¢ 8nemli degil, 2= Snemli degil, 3= normal, 4= nemli, 5= ¢ok Snemli)

'® Magnus Larson, Michele Capobianco, Hans Hanson, “Relationship Between Beach Profiles and
waves at Duck, North Carolina, determined by Canonical Correlation Analysis”, International
Journal of Marine geology, Geochemstry and Geophysics, 163, 2000, s. 275-288

7 Randy F. Elmore, Chad D. Ellett, “A Canonical Analysis of Personality Charecteristics, Personal
and Teaching Practices Beliefs, and Dogmatism of Beginning Teacher Education Students”, Journal
of Experimental Education, 47:2, 1978/1979: Winter, s. 112-117

18 1i-Wei Mai, Mitchell R. Ness, “Canonical Correlation Analysis of Customer Satisfaction and
Future Purchase of Mail-Order Speciality Food”, British Food Journal, v.1001, no:11, 1999,
$.857-870

' James C. McDavid, Brian Stipak, “Smultaneus Scaling of Offense Seriousness and Sentence
Severety Through Canonical Correlation Analysis”, Law and Societ Review, 16:1, 1981/1982,
5.147-162

% Alain Ferrand, Monique Pages, “Image Management in Sport Organisations: the Creation of
Value”, European Journal of Marketing, v.33, no. %, 1999, s. 387-401

2 Micael Perry, B. Curtis Hamm, “Canonical Analysis of Relations Between Socioeconomic Risk and
Personal Influence in Purchase Decisions”, Journal of Marketing Reseach, 6:3, 1969, 8.351-354
2 Steven N.Blair, David A. Ludwig, Nancy N. Goodyear, “A Canonical Analysis of Central and
Peripheral Subcutaneous Fat Distribution and Coronary Heart Disease Risk Factors in Men and
Women Aged 18-65”, Human Biology, 60:1, Feb,1988, s.111-122,

» Richard, Michael D, LeMay, Stephan A, Taylor G Stephan, Turner Gregory B, “A Canonical
Correlation Analysis of Extrinsic satisfaction”, Logistic and Transportation Review, Vancouver,
Dec 1994, 5.28-32
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bagimli degiskenler kiimesi yalnizca tek degiskenden meydana geliyorsa, kanonik
korelasyon analizi ¢oklu korelasyon analizine dontiglir. Kanonik korelasyon
analizinde bagimli ve bagimsiz degisken kiimeleri birer degisken den olusuyorsa bu
da basit korelasyon analizi olur. Varyans analizi (ANOVA) ve iki gruplu ayirma
analizi ¢oklu regresyonun bir 6zel hali oldugundan, kanonik korelasyon analizinin de
bir 6zel halidir. Iki grup arasinda yalmz tek kanonik korelasyon sifirdan farkl ise tek
ayra¢ (discriminator) yeterlidir, o da kanonik korelasyonu sifirdan farkli yapan
durumdur®®. Coklu varyans analizi (MANOVA) ve ¢ok gruplu aywrma analizleri de
kanonik korelasyon analizinin 6zel birer halidir; bagimli degisken kiimesi ¢ok gruplu
nitel degiskenlerden olusuyorsa kanonik korelasyon analizi g¢ok gruplu ayirma
analizine® (multiple- group discriminant anaysis), bagimsiz degisken kiimesi cesitli
faktorlerden olusmus nitel degigkenler grubu ise kanonii( korelasyon analizi
MANOVA'ya doniigiir®. Kontenjans tablolar1 igin hesaplanan Ki-Kare degerleri
kanonik korelasyon analizi ile de bulunabilmektedir®’.

2.3 Kanonik Korelasyon Analizinin Varsayimlari

Kanonik korelasyon analizi diger yOntemlere nazaran uygulanacag:
degiskenler iizerinde en az varsayima sahip yontemdir®®. Aralik Slgekli degiskenlere
uygulanabilen® analizin gegerliligini siirdiirmesi i¢in gereken varsayimlar sunlardir.
1. Tanimsal amagli olarak sadece kanonik korelasyonlar hesaplanacaksa, kanonik
korelasyon analizinin uygulanacag verilerin ¢ok degiskenli normal dagilima uymasi
sart degildir’®. Normallik kanonik degiskenlerin kag tanesinin anlamli oldugunun test
edilmesi i¢in gereklidir’!. Normal dagilim kati bir sart olmadigindan kanonik

* A. M. Kshirsagar, “A Note on Direction and Collinearity Factors in Canonical Analysis”,
Biometrika, Volume 49, Issue 1/2, Jun., 1962, s.255-259

 Morris B. Holbrook, William L. Moore, “Using Canonical Correlation to Construct Product Spaces
for Objects with Known Feature Structures”, Journal of Marketing Research, 19:1, Feb., 1982,
s. 87-98

2 Subhash Sharma, Applied Multivariate Techniques, John Willey & Sons, 1996, 5.409

" William P. Dunlap, Charles J. Brody, Tammy Greer, “Canonical Correlation and Chi-Square:
Relationships and Interpretation”, The Journal of General Psychology, 127 (4), 2000, s. 341-353

28 Hair, Anderson, Tatham, a.g.e, s.444

% Paul E. Green, Michael H. Halbert, Patrick J. Robinson, “Canonical Analysis: An Exposition and
Hlustrative Application”, Journal of Marketing Research, 3:1, Feb., 1966, s. 32-39

3% Mark S. Levine, a.g.e., s. 13

3! Barbara G. Tabachnick, Linda S. Fidel, Using Multivariate Statistics, Allyn and Bacon, Pearson
Education, 2001, s. 180
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korelasyon analizi normal dagilmayan degiskenler i¢inde (dummy degiskenler gibi)
kullanilabilir’>. Cok degiskenli normal dagilimin test edilmesi kolay olmadid igin
genellikle degiskenlerin tek tek normal dagilima uygunlugu test edilmektedir.
Degiskenler tekli normal dagiima uygunsa genellikle ¢oklu normal dagilima da
uymaktadirlar.

2. Her iki bagimli ve bagimsiz degisken kiimesi iginde, degiskenler arasi ¢oklu
dogrusal baglanti1 (multicollinearity) olmast kanonik agirliklanin  yanlg
yorumlanmasina sebep olabilir.

3. Degiskenler arast iliski dogrusal olmalidir. Bu varsayimin saglanamadigi
durumlarda yani dogrusal olmayan baglantilarin mevcut olmasi halinde degiskenlere
uygun doniisim modelleri uygulanarak kanonik korelasyon analizi yapilabilir.

4. Farkli varyanshlik (heteroscedasticity) degiskenler arasi korelasyonu azaltir, o
ylizden degiskenlerin es varyansli (homoscedasticity) olmasina dikkat edilmelidir.

Bu varsayimlar, test edilmeleri, sapmalar oldugunda izlenecek yollar ayrintili
olarak boliim 2.4’te ele alinacaktir.

Bunlara ek olarak kanonik korelasyon analizinden saglikli ¢ikarim
yapabilmek i¢in asagida belirtilen durumlara dikkat edilmesi gerckmektedir.

Cok diisiik 6rnek hacmi degisken kiimeleri arasindaki korelasyonu iyi temsil
etmeyebilir, 6rnek hacminin ¢ok fazla olmasi ise her durumda arada anlamli bir
baglant1 varmig gibi gosterebilir. Barcikowski ve Stevens’a (1975) gore her degisken
i¢in 42 ile 68 arasinda birim gerekmektedir. Sadece en biiyiik kanonik korelasyon
yorumlanacak ise degisken bagina 20 birim saglikli bir yorum igin yeterli
goriilmektedir’®. Marascuilo ve Levin (1983) her degisken igin en az 10 birim
Onermektedirler. Thorndike (1978) ise birim sayis1 i¢in iki kural &nermektedir,
birincisi; degigken sayisinin 10 kat: art1 50 birim, ikinci kural olarak da, degisken

sayisinin karesi art: 50 birim*. Birinci kural olarak dnerilen birim say1s1 Marascuilo

32 FH.C. Marriott, “Test of Significance in Canonical Correlation”, Biometrika, v.39, Issue 1 /2
Apr.,1952, 5.58-64

% Barcikowski R., Stevens J. P., “A Monte Carlo Study of the Stability of Canonical Correlations,
Canonical Weights and Canonical Variate-Variable Correlations”, Multivariate Behaviral Research,
10, 1975, s. 353-364 -

3 Richard C. Pugh, Yuehluen Hu, “Use and Interpretation of Canonical Correlation Analyses in
Journal of Educational Research Articals:1978-1989”, Journal of Educatinal Research, 84:3, s.147-
152
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ve Levin’in Gnerisine ‘yakm, ikinci kural olarak verilen sayi ise Barcikowski ve
Stevens’in Gnerisine yakin bir sayidir. Degiskenler arasinda giiglii bir korelasyon
olmas: durumunda (6rnegin R>0.7) 6rnek hacmi, goreceli olarak az olsa da (6rnedin
n=50) aradaki iligkiyi ortaya ¢ikarmaya yetebilir’>. Degiskenlerin giivenilir olmasi da
birim sayisin1 belirlemede etkili olmaktadir, sosyal bilimlerde giivenirlilik 0.80
civarindadir, bu giivenirlilik orani i¢in her degiskene 10 kadar birim gerekirken daha
yuksek gilivenirlilik degerlerinde (6rnegin iilkelerin ekonomik performanslarinin
s6zkonusu oldugu durumlarda degiskenler daha kesindir) daha az sayida birim kabul
edilebilir olmaktadir®.

Aykiri Degerler (Outliers), degiskenler arasi korelasyonlarin tahminlerini
etkileyerek gergekten farkli sonuglarin elde edilmesine neden olabilir’’. Normallik
sartinin bozulmasinin da nedenlerinden birisidir. Bu yiizden aykir1 degerler tiim diger
istatistik yontemlerde oldugu gibi analizden ve normallik sartinin test edilmesinden
Once saptamp giderilmelidir. Aykiri degerlerin atilmasinda hangi degerlerin aykir
deger kabul edilecegi ve atilan aykinn degerlerin dagilimin orjinalligini bozup
bozmayacag: tartismahdir’®. Veriler i¢inde, diger gézlem veya Olglim degerlerine
nazaran ¢ok biiyiik veya ¢ok kii¢lik olan degere aykir1 deger ad1 verilmektedir. Aykiri
deger o veri kiimesine ait deil izlenimi verir. Sunlar sebep olmus olabilir®. 1. Say:
bilgisayara yanlis girilmistir, Srnegin 106 yerine yanliglikla 160 yazilmigtir. 2. Farkli
bir anakiitleden gelmistir, yani Oyle bir say1r ger¢ekten vardir fakat bagka bir
anaklitleye aittir. 3. Say1 dogrudur fakat g¢ok kiigiik bir olasilig1 temsil etmektedir.
Analizden &nce verilerde bu tiir degerler varsa saptanip giderilmelidir ¢linkii analiz
sonuglarim  etkileyebilmektedir. Tek bir rasgele degiskene ait aykin degeri
saptamanin en kolay yolu biitlin verileri miimkiinse nokta grafik (dot plot) seklinde
¢izmektir. Nokta grafikte diger verilerin ¢ok uzaginda yer alan veriler aykiri deger

sayilabilir veya normal dagilimda biitiin veriler yaklasik olarak ortalamanin {ic

35 Cevrimigi; www.statsoft.com, 10.06.2002

% Barbara G. Tabachnick, Linda S. Fidel, a.g.e., s. 180

*7 Rand R. Wilcox, “Inferences Based on Multiple Skipped Correlations”, Computational Statistics
& Data Analysis, Article in Press, Received 1 June 2002, Received in Revised Form 1 February 2003
% Oner Giingavdi, Haluk Levent, Burg Ulengin, istanbul Menkul Kiymetler Borsasina Kayith
Firmalarin Finansal Yapilarim Belirleyen Faktorler, Tirkiye Bankalar Birligi, Yayin No: 209,
1999, s, 42

% Mc Clave, Benson, Sincich, Statistics for Business and Economics, Pentice Hall, 2001, s.86
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standart sapma aralif1 igine diigtiiftinden bu araligin disinda kalan g6zlem degerleri
aykir1 deger sayilabilir. Cok degiskenli normal dagilimlarda aykir1 degeri saptamak
i¢in yine tek degiskenli normal dagilimlarda oldugu gibi 6nce her degisken i¢in nokta
grafigi cizilir, standardize z degerleri hesaplanir F3 araliini agan gbzlem sayist

toplam gozlem sayisina bagl olarak fazla olmamalidir, ¢ilinkii normal dagilimda
%99,74’1i bu araliktadir. Son olarak (x; —X)'S (x ; — %) genellestirilmis uzakliklar

karesi (Mahalanobis Uzaklig1*®) hesaplanir Ki-Kare dagilim dikkate alinarak karar
verilir. Ornegin n=100 gozlem degeri p=5 degiskenli bir analizde n.p=500 gozlem
vardir. Degiskenler standardize edilirse yaklagik 1 veya 2 deger 3 aralifini agabilir
bu normaldir, fazlasi aykir1 deger kabul edilebilir. Genellestirilmis uzakliklar
karesinden hesaplanan uzaklik karelerinden yaklagik olarak 5 deger 5 serbestlik
dereceli Ki-Kare dagilimimin 95. persentili diginda kalabilir bundan daha biiyiik
degerler aykin deger olarak diisiniilebilir*. Aykin degerler saptandiktan sonra
neden yukarida bahsedilen 1. veya 2. neden ise hata diizeltilir, degilse aykir
degerin durumuna gore veya analizin amaglarina gore silinebilir veya uygun bir
agirliklandirma ile diizeltilir.

Kayip Deger (Missing Value); Gozlem degerlerinin bazilarinin eksik olmasi
durumudur, unutulup bilgisayara girilmemis olabilir veya anketlerle bilgi
toplanmigsa ankette o soru cevaplanmamig olabilir. Kayip deger i¢in izlenebilecek
yollar degiskenin &zelligine baglidir* 1. Sifirla Degistirmek: Bu uygun bir yol
degildir. 2. Ortalama ile Degistirmek: Degisken uygunsa yapilabilir. Fakat herzaman
kayip deger yerine ortalama almak uygun olmayabilir. 3. Satir Silmek: Kayip deger
bulunan satir1 silmek bir diger yoldur, hemen hemen biitiin istatistik paket

programlar1 bunu yapmaktadir.

* Veri kiimesinde aykir1 deger sayisi ¢ok fazla ise Mahalanobis uzaklig1 kullaniglt olmayabilmektedir.
Giilsen Kiral, Nedret Billor, “Bacon Temel Bilegenler Analizi ile Sapan Degerlerin Belirlenmesi”,
cevrimigi: http://idari.cu.edu.tr/sempozyum/bil27.htm 04.04.2003

41 Richard A. Johnson, Dean W. Wichern, a.g.e., s.190

* Dallas E. Johnson, Applied Multivariate Methods for Data Analysis, Duxbury Press, 1998, 5.22
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2.4 Kanonik Korelasyon Analizi Varsayimlarin Testleri

2.4.1 Cok Degiskenli Normal Dagilim

Cok degiskenli normal dagilim yogunluk fonksiyonu tek degiskenli normal
dagilimin genellestirilmis halidir. Bilindigi gibi ortalamasi u, varyanst o’ olan
normal dagilim fonksiyonu; N(u,o?) ile gosterilir ve fonksiyonun matematik

ifadesi®;

e t° —0 <X < dir. 2.1

N(xp,0%)= f(x) =

Bilindigi gibi normal dagilim fonksiyonunun grafigi bir c¢an egrisi
seklindedir. Egrinin altinda kalan alan 1 dir, ortalamanin bir standart sapma arali:
iginde olma, iki standart sapma ve Ui¢ standart sapma aralifinda olma olasiliklart
yaklasik olarak soyledir
Plu—-oc<x<u+o0)=0.68
P(u-20<x< u+20)=0.95
P(u-30c<x<su+30)=1

Coklu normal dagilim tek degiskenli normal dagiimin genellestirilmis hali

oldugundan, ondan hareketle elde edilebilir.
(x_;_ﬂy =(x-w)(c*) " (x—p) 2.2

(6*)™ terimi x’lerin ortalamaya olan uzakligmin ortalama &lgiistidiir. x degiskeni
px1 boyutlu bir vektdr olarak alinirsa yukaridaki esitligin sag tarafi

(x= )27 (x = p) olur. 2.3
4 x rassal vektdriintin px1 boyutlu ortalamalar vektérii, 2 : x’in px p boyutlu

varyans-kovaryans matrisidir, 6yleyse 2.3 teki ifade x’lerin u ’ye uzaklifimn karesi

olur. Tek degiskenli normal dagilimda ki sabit terim

— (27[')_1/2 (O_Z)~112 da
2roc

genellestirilmis normal dagilima gére degismelidir. Tek degiskenli normal dagilimda

* Walpole, Myers, Myers, Probability and Statistics for Engineers and Scientists, Prentice Hall, 6%
ed. 1998, s. 145
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belirli x, degerleri arasinda, egrinin altinda kalan alan olasilik gosterirken, gok
degiskenli normal dagilimda belirli x, degerleri arasinda olma olasiig1 o degerler
arasindaki yiizeyin altinda kalan hacimle hesaplanir. Cok degiskenli normal
dagilimda sabit terim (27)7?'? [Z|'“2 dir. *

sonug olarak p-boyutlu bir ¢ok degiskenli normal dagilimin yogunluk fonksiyonu

)= 1 e—%(x—u)'z” (x-12)
@m)?"? 5"
24
—0<Xx, <0 i=12,..,p
p-boyutlu bir normal dagilim da, tek boyutluya benzer gekilde N,(u,Z) ile
gosterilir.
Yukaridaki genel goklu normal dagilim formiiliinden iki degiskenli (p=2 i¢in)
normal dagilim fonksiyonu ve g¢oklu normal dagilimin bazi &zellikleri Ek1’de

verilmektedir.

2.4.1.1 Normal Dagilim Testleri

Hemen hemen biitin parametrik istatistik yOntemleri verilerin normal
dagilimdan c¢ekildigi varsayimina dayamir. Normallik analizi yapilirken hipotezler su

sekildedir. H;Dagilima normal olasiik yogunluk fonksiyonu uygundur,
H;Dagilima normal olasilik yogunluk fonksiyonu uygun degildir. Bilindigi gibi
hipotez testlerinde Ltip hata ve ILtip hata olarak adlandirilan iki tip hata
sozkonusudur. Genellikle o ile gosterilen ve anlamlilik diizeyi de denen Itip hata
H, hipotezi dogru iken yanliglikla reddedildiginde yapilan hatadir (6rnegin «=0.05
segilmesi, H, hipotezi dogru iken testler sonucunda yanlis bir kararla hipotezin
reddedilmesi olasitliinin % 5 olmasi anlamina gelir). S ile gosterilen ILtip hata ise

Hhipotezinin yanligken kabul edildiginde yapilan hatadir. 1— £ ‘ya testin glicii

(power of the test) adi verilmektedir ve H, hipotezinin yanligken -dogru bir

“ Richard. A. Johnson, Dean W. Wichern, a.g.e., s.150
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kararla- reddedilmesi olasiligidir. Aragtirmacilar diigiik bir @ diizeyi ve yiiksek bir
1- B tercih etmektedirler®.

Normallik varsayiminin goézard:i edilmesinin birinci tip hataya (o hatasi)

¢ok Onemli bir etkisi olmamaktadir, etkisi testin giiciinedir. Fakat normallikten
sapmamn nedeni sadece ¢arpikliktan (skewness) dolay: ise testin giicii bundan
etkilenmemektedir. Testin glicii basikliktan da (kurtosis) etkilenmektedir. Negatif
basiklik (platykurtic) olgilistine sahip dagilimlar pozitif basiklik (leptokurtic)
Slgiisiine sahip dagilimlara gore testin giicii tizerinde daha etkilidir. *6

Cok degiskenli normal dagilimin 6zelliklerinden biliyoruz ki, degiskenlerin
lineer kombinasyonlar1 da normal dagilir ve dagilimin gevrel ¢izgileri elipsoid
olusturur. O halde gozlem degerlerinin ¢oklu normal dagihima uygunlugu bu iki
ozellikle test edilebilir. Degigkenlerin tek tek normal dagiliyor olmas: ¢oklu normal
dagilima uyuyor olmalarin1 garanti etmez (tekli normal dagilimin saglanip ¢oklu
normalligin saglanamadig1 durum gok nadir olsa da*’), o yiizden ikili dagilimlarina
da bakilir. Teorik olarak kesin sdylenemese de degiskenlerin tek tek ve ikili normal

dagiliyor olmalan genellikle ¢oklu normal dagilima uygun olduklarini gosterir.

2.4.1.1.1  Tek Degiskenli Normal Dagilim Testi

Histogramlar (n>25 i¢in) veya nokta, ¢izgi grafikleri (kii¢iik n igin) verilerin
normal dagilim gosterip gostermedikleri konusunda fikir verebilir. Eger veriler
yaklagik olarak normal dagiliyor ise grafik simetrik ve ¢an egrisi bigiminde
olacaktir*,

pro, ut2o, pt3c  araliklarina diigen veri sayisi yaklagik olarak

strastyla %68, %95, %100 ise verilerin normal dagildig: sdylenebilir, ¢link{i normal

dagilimda verilerin yaklagik olarak o yiizdeleri bu verilen araliklardadir.

* Subhash Sharma, a.g.e., s.375
“ Subhash Sharma, a.g.e.,s.375
* Subhash Sharma, a.g.e., 5.375
8 Berenson, Levine, Krehbiel, Business Statistics, §-th Ed., Prentice-Hall, 2002, p. 224
ve Levine, Stephan, Krehbiel, Berenson, Statistics for Managers, 3-rd Ed., Prentice-Hall, p. 242
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Bir normal dagilimda st kartil ile alt kartil farkimin standart sapmaya oram
yaklagik olarak 1.34 kadardir®, kolaylik igin standart normal dagilimla hesap
yapilirsa

0,-0, 0.67-(-0.67)
o 1 B

1.34

Gozlem degerlerinden elde edilen sonug 1.34 civarinda ise verilerin yaklasik normal
dagildig: sSylenebilir.

Normalligi test etmek i¢in kullanilabililecek bir bagka metot da Q-Q
grafifidir (normal quantile plot). x,y, X me-e-. sX(, herhangi bir X, degiskeninin
n-adet gozlem degerini gostersin bu degerlerin kiiglikten biiytige dogru siralandiin

varsayalim x,, <x, <. < X
x(; degeri j-adet verinin x , ve x , den kiiglik oldugunu gosterir.
X Ve x, den kiigiik verilerin orammna yani j/m oramma analitik uygunluk

1
/75
7

acisindan ile yaklagilmaktadir.

Standart normal dagilimda ¢, kartilleri

o -z%/2 j_i
P[ZSqm]: J. et dz=p,=—= 2.5

w27 n

iligkisi ile tanimlanmigtirBurada p ,, ¢, ve g, den kiigiik deger elde etme
olasihifidir. (g, x ;) ikilileri, eger veriler normal dagiliyorsa, q.; bir ekseni x

diger ekseni gosteren bir koordinat diizleminde grafige dokiiliirse bir dogru
olustururlar™.
Q-Q testinin adimlar su gekilde siralanabilir.

Veriler kiigiikten biiytige siralanir, bunlara kargilik gelen olasilik degerleri

4 Mc Clave, Benson, Sincich, a.g.e., s.234
%0 Richard A. Johnson, Dean W. Wichern, a.g.e.,s.179
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1 1
(1—5) (2—-2—) (n—2)
, yoorens hesaplanir.
n n n

Standart normal kantiller hesaplantr, yani yukardaki olasilik degerleri igin standart
normal degerleri bulunur ve (q,,,x,)) ¢iftleri grafikte g&sterilir. Grafik bir dogru

veya dogruya ¢ok yakin ise veriler normal dagiltyordur denir’.

Normalligin 6lgiilmesinde bir bagka yontem, korelasyon katsayisi testidir.

Yukaridaki Q-Q testine ilave olarak g, ile x , arasindaki korelasyon katsayisinin
Slgiilmesi esasma dayamr. g, ile x; arasindaki korelasyonu 7, ile gbsterelim,

To » 4 ile x, arasindaki dogrusalligin derecesini gdsterir. Q-Q grafigi igin 7,,;

3Gy =9, ~D)

=1 q
= / dir.

o= :
\/Z(x(j) —f)z \/Z(Q(j) _(7)2

Asagida tabloda verilen 6rnek buytklukleri i¢in eger korelasyon katsayisi 7, tablo

degerinden biiyiikse, normallik @ 6nem derecesinde kabul edilir.

' SAS’ta grafik su sekilde cizilebilir: Analyze- Distribution-Choose Y- Output-Check Tests of
Normality- Check Normal QQ Plot

SPSS’te: Analyze- Descriptive Statistics- Explore- Plots- Normality Plots With Tests

%2 Richard A. Johnson, Dean W. Wichern, a.g.e., s.182
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Tablo 2.1: Q-Q Grafiginde Korelasyon Katsayisimn Normallik Testi i¢cin Kritik

Degerleri
Ornek Biiyiikliigti o 6nem derecesi
n 0,01 0,05 0.10
5 0,8299 0,8788 0,9032
10 0,8801 0,9198 0,9351
15 0,9126 0,9389 0,9503
20 0,9269 0,9508 0,9604
25 0,9410 0,9591 0,9665
30 0,9479 0,9652 0,9715
35 0,9538 0,9682 0,9740
40 0,9599 0,9726 0,9771
45 0,9632 0,9749 0,9792
50 0,9671 0,9768 0,9809
55 0,9695 0,9787 0,9822
60 0,9720 0,9801 0,9836
75 0,9771 0,9838 0,9866
100 0,9822 0,9873 0,9895
150 0,9879 0,9913 0,9928
200 0,9905 0,9931 0,9942
300 0,9935 0,9953 0,9960

Q-Q grafiginde korelasyon katsayisinin kritik degerleri

verilerin normal dagilima uygun olup olmadigim ortaya koymak amaciyla
vararlanilabilecek diger testler sunlardir; Ki-Kare Uygunluk testi, Kolmogorov-
Simirnov testi, Lilliefors testi, Geary testi, Bownan- Shelton testi ve Shapiro- Wilk
testi.

Ki-Kare Uygunluk Testi (Goodness-of- Fit Test); Bir dagilimda beklenen ve

gozlenen frekanslar arasindaki uygunlugun incelenmesine dayanmaktadir. Beklenen

66



PRV
(0, —¢) iligkisi, v=£k-1 serbestlik
¢;

k
ve gbzlenen frekanslar arasinda y° = Z

i=1
dereceli 2 dagilimina ¢ok yakindir® 3. Gozlenen frekans beklenen frekansa yakinsa
uygunlugun iyi oldugu anlagilir, bu durumda yukaridaki esitlikte pay kiigiik olacag:
igin x* degeri diisiik gikacaktir. Aksi takdirde gézlenen ve beklenen frekanslar gok
farkliysa, yukarida ki esitlikte de paymn biiylimesinden dolayr x> degeri yiiksek
¢ikar ve uygunlugun iyi olmadifi sonucuna varilir. Hesaplanan y? degeri «

anlamlilik diizeyinde, v =k —1 serbestlik dereceli ;(az tablo degeri ile kargilagtirilir

eger y*> ;gaz ise gozlenen ve beklenenen frekanslar arasinda uygunluk olmadigina

karar verilir. Karar verirken beklenen frekanslarin 5 ten bilyiikk olmasina dikkat
etmek gerekir™. Beklenen frekanslar 5 ile 10 arasinda oldugunda veya serbestlik
derecesi | oldugunda Ki-Kare testi Yates diizeltme faktorii ile birlikte
kullanilmaktadir. Diizeltilmis Ki-Kare formulii su sekildedir:

£ (lo, —e|—-0.5)°
12=Zqo’ e, )

i=1 €,

i

2.6

Uygunluk testi ile normallik analizi yapilirken hipotezler su sekildedir.
H,;Dagilima normal olasiik yogunluk fonksiyonu uygundur, H,;Dagilima
normal olasilik yogunluk fonksiyonu uygun degildir>.  Beklenen frekans
hesaplanirken istenen sayida aralik aliur, gézlemin ortalamasi ve standart sapmasi
kullamlarak veriler normal dagilimdan geliyorsa kosulu ile her smifa diismesi
gereken gozlem sayisi hesaplanir. y® uygunluk testi (k; siuf sayisi) kullanilarak
hesaplanir. Serbestlik Derecesi = Sinif sayist eksi bir eksi tahmin edilen parametre

sayisi (ortalama ve standart sapma) 56 yani,

33 John E.Freund’s, Mathematical Statistics, 6 ed., Prentice Hall, 1999, s. 442
0;; gbzlenen frekans, e;; beklenen frekans, k; gézlem sayisi
> Walpole, Myers, Myers, a.g.e., s. 345

Fatma  Acar, “Normallik Testlerine Iligkin Bir  Karsilastirma”,  gevrimigi:
http://iktisat.uludag.edu.tr/dergi/4/fatma/fatma.html , 04.09.2003
% Keller, Warrack, Statistics for Management and Economics, 5% ed. Duxbury Thomson Learning,
2000, 5.563
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v=k-1-2=k-3

Yukaridaki formiil kullamlarak elde edilen test istatistidi v=£k-3 serbestlik
derecesi ile belirlenen anlamlilik diizeyindeki Ki-Kare tablo degeri ile karsilagtirilir,
test istatistii tablo degerinden biiylikse dagilima normal olasilik yogunluk
fonksiyonunun uygun olmadigina karar verilir.

Kolmogorov-Simirnov Testi; y”uygunluk testinin uygulanabilmesi icin
gerekli olan frekanslarm 5 ten biiylik olmasi kogulu burada gerekmediginden daha
kolay uygulanabilmektedir. Test, drnekten elde edilen kiimiilatif frekans dagiliminin
anakiitle teorik kiimtlatif dagilimi ile karsilastirilmasina dayanmaktadir.
Hesaplanmak istenen D istatistigi gozlenen kiimiilatif frekans dagilimi (g) ile
kiimiilatif teorik frekans dagilimi (f) arasindaki maksimum mutlak farktir®”.

D =max| f- gl
Hesaplanan bu deger ¢esitli anlamlilik diizeyleri ve drnek birim sayilari (n) i¢in kritik

D degerini gosteren Kolmogorov-Simirnov tablo degeri ile karsilagtinilir. D<D,_,,
ise H, kabul, anakiitle H,’ da iddia edildigi gibi normal dagihma uygundur.
D>D,,, ise H, red, anakiitle H ’da iddia edilen normal dagilima uygun

degildir.

Lilliefors Testi; Kolmogorov-Simirnov testi anakiitlenin ortalama ve standart
sapmasim bildigimizi varsaymaktadir. Lilliefors testinde bu iki parametre gozlem
degerlerinden hesaplanmaktadir’®, Test istatistizi Kolmogorov-Simirnov’daki gibi
gbzlenen kiimiilatif frekans dagilimi (g) ile kiimiilatif teorik frekans dagilimi (f)
arasindaki maksimum mutlak fark olan D degerinin hesaplanmasina dayanmaktadir.
Hesaplanan bu deger ¢esitli anlamlilik seviyelerinde ve Ornek birim sayilan i¢in

kritik D degerini gosteren Lilliefors tablo degerleri ile kargilagtirilir. H: Rassal

Orneklem, bir normal dagilimdan g¢ekilmistir. H,: Verilerin ¢ekildigi dagihm

" Neyran Orhunbilge, Ornekleme Yéntemleri ve Hipotez Testleri, Avciol Basim Yaym,1997, 5.283
%8 David F. Groebner, Patrick W. Shannon, Philip C. Fry, Kent D. Smith, Business Statistics, Prentice
Hall, 5™ ed. 2001, Cd-Rom
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fonksiyonu normal degildir. Hesaplanan D istatistiginin tablo degerinden blyiik

olmas: durumunda H, hipotezi red edilir.

Geary Testi; Test anakiitle standart sapmasinin (o) iki farkli

tahminleyeninin oranlanlanmasina dayanmaktadir. x,,x,,.....,x, gozlem degerlerinin
bir normal dagilimdan, N(u,o), rasgele ¢ekildigini varsayalim.

\/—E—ii]xi —'fi/n

U= ! 2.7

\/Zn:(xi -x)/n
i=1

U test istatistifinde payda, dagilim normal olsa da olmasa da anakiitle standart
sapmas1 o ‘nin kabul edilebilir bir tahminleyeni, pay ise dagilim normal oldugunda
o ’nm iyi bir tahminleyenidir’®®. U test istatistiginin 1’e yakin olmas: anakiitlenin
normal dagildifinin g6stergesi olacaktir. Bliylik Ornekler igin U’nun standardize
edilmesi ve sifir hipotezinin (anakiitle normal dagilir) ¢ift kuyruk kabul aralig: syle
verilir.

= u—1

0.2661//n

—Z,, <Z<2z,, ise H, kabul

Bowman- Shelton Testi; Momentlere dayali asimetri-garpiklik (skewness) ve

basiklik (kurtosis) Olgiileri verilerin dagilimi hakkinda bilgi verir. Bir anakiitleden

¢ekilmis n birimli, x,,x,,.....,x,, bir 8rneklemin asimetri Cilgl'isii60

n

D (x,—-%)/n

a, == 3 formild ile hesaplanir. ¥ ve s Orneklemin ortalama ve
s

standart sapmasidir. Paymn kiplii olmas1 sonucun negatif ¢ikabilecegini gosterir.

Negatif carpiklik degeri verilerin sola ¢arpik oldugunu, pozitif ¢arpiklik degeri ise

% Walpole, Myers, Myers, a.g.e., s. 343
% Neyran Orhunbilge, Tammsal istatistik Olasilik ve Olasihik Dagihimlari, Avciol Basim Yayimn,
Istanbul 2000, s. 136
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verilerin saga ¢arpik oldugunu gdsterir. Dagilim normal ise ¢arpiklik degeri sifirdir.
Pozitif ¢arpiklik degeri verilerin sola yigili oldugu ve sag kuyrugun uzun oldugu,
negatif ¢arpiklik degeri ise verilerin saga y1g1l1 oldugu ve sol kuyrugun uzun oldugu
anlamina gelir. Dagilimin basiklik 6l¢tisii ise;

Z (x,-%)*/n

i=1

ile hesaplanir®’.

o, =
4 4
S

Normal dagilimda anakiitle basiklik 6lgiisii 3 tiir. Basiklik 6lgiisti dagilimin
kuyruklardaki agirligi gsterir. 3 ten biiyiik basiklik ¢lctisti dagilimin kuyruklarda
dar, kisa ve sivri bir ¢an egrisi seklinde oldugunu, 3 ten kiiglik bir basiklik 6l¢iisii ise
dagilimin kuyruklarda yogun ve basik bir can egrisi seklinde oldugunu gosterir.
Carpiklik 6lgiisii sifirdan ¢ok farkliysa dagilimin normal olmadigina karar verilir, bu
durumda basiklik Olgiisiinii hesaplamaya gerek yoktur. Bowman- Shelton Testi
Orneklemin c¢arpiklik oOlglistintin  sifira yakinligi ve basiklik Olgiistinin 3’e
yakinlifimin birlikte Olgiilmesine dayali bir normallik testi &nermektedir. Test

istatistigi su sekildedir®,

2 2

B=n % + (@ =3) 2.8
6 24

Biiyiik ornekler igin B istatistiginin dagilim 2 serbestlik dereceli y? dagilimidir.

Tablo degerinden biiyiik B degerleri, anakiitle dagiliminin normal oldugunu varsayan

H, hipotezinin red edilmesini gerektirir.

Shapiro-Wilk Testi; 1965 yilinda onerilen test,x,,x,,.....,x,, rassal bir

orneklemin normal dagilan bir anakiitleden gekilip ¢ekilmedigini test etmek igin, W
istatistiginin hesaplanmasina dayanmaktadir. W istatistigi; kiigiikten biiylige dogru

siralanmig gézlem degerlerinin karelerinin dogrusal bileseni olarak elde edilen

81 Neyran Orhunbilge, Tanimsal Istatistik Olasihik ve Olasihik Dagilimlar1, Avciol Basim Yayn,
Istanbul 2000, s. 137

SPSS’te Carpiklik ve Basiklik Olgiilerinin hesaplanmasi; Analyze- Descriptive Statistics-
Descriptives- Options- Skewness and Kurtosis
82 paul Newbold, William L. Carlson, Betty Thorne, Statistics for Business and Economics, 5P ed.,
Prentice Hall, 2003, s.565
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varyans tahminleyeni ile gbzlem degerlerinin ortalamalarindan farklarimin kareleri

toplamu ile elde edilen varyans tahminleyeninin oranlanmast ile elde edilir®.
(Z a4, % )2
Shapiro-Wilk test istatistigi; W = ————— 2.9

Z('xi - 55—)2

H, : Anakiitle normal dagilima sahiptir.

H, : Anakiitlenin dagilim: normal degildir.

W sifirdan biiylik ve birden kiigiik olmalidir. Cok kiigiik W degerleri i¢in anakiitlenin
normal dagildif: varsayimi olan H, reddedilir. W istatistigi &rnek biiyiikliigii 2000
den az ise hesaplanmaktadir®. W istatistigindeki a, degerleri Shapiro-Wilk testi igin
cesitli orneklem buytikliklerine gére hazirlanmig standart tablodan elde edilmektedir.
W’nun dagilim yiiksek bir ¢arpiklik dlgiistine sahip oldugundan gériiniiste biiyiik bir
W degerinde dahi (W=0.90) H,’mn reddedilmesine neden olabilmektedir®®. Shapiro-
Wilk testi normallik testi i¢in kullanilan en gii¢lii ve ¢ok kullanilan bir test olmasina

karsin normallik hipotezi H,reddedildiginde dagilimin sekli hakkinda fikir

vermemektedir®®. En yaygmn olarak kullanilan Kolmogorow-Smirnov, Lilliefors,
Sharipo-Wilk ve Ki-Kare testlerinin Monte Carlo Simulasyonu ile 30 hacimlik 300
Orneklem yaratilarak duyarliliklan incelendiginde Kolmogorow-Smirnov testinin %
20 anlamlilik diizeyine kadar direngli sonuglar verdigi goriilmektedir. % 1 ve % 5
anlamlilik diizeyleri i¢in Kolmogorow-Smirnov testinden sonra siralamanin
Lilliefors, Sharipo-Wilk ve Ki-Kare olarak olugmasina karsin % 10, %15 ve %20
anlamlilik diizeylerinde ikinci sirayr Sharipo-Wilk alirken, daha sonra Lilliefors

gelmekte ve Ki-Kare yine son sirada yer almaktadir. Bu durumda, sézii gegen

% 7. D. Bai, Ling Chen, “Weighted W Test for Normality and Asymptotics a Revisit of Chen-Shapiro
Test for Normality”, Journal of Statistical Planning and Inference 113, 2003, 5.485-503

% SPSS Shapiro Wilk testini n<50 i¢in, Kolmogorov-Smirnov testini de daha bitylik birimler igin
hesaplamaktadir. SAS Kolmogorov-Simirnov testini n>2000 igin Shapiro-Wilk testini de n<2000 igin
hesaplamaktadir.

% The SAS System for Windows V8, Istatistik Paket Program

% Douglas G. Bonett, Edith Seier, “A Test of Normality with High Uniform Power”, Computational
Statistics & Data Analysis, 40, 2002, s.435-445
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testlerin tlimiintin uygulanabilir oldugu kosulda Kolmogorow-Smirnov testinin daha
direngli oldugu; bir bagka deyisle, normal dagilimdan sapmalara karsi duyarli
olmadig1 s6ylenebilir. Buna karsilik Ki-Kare testinin tiim kogullarda son sirada yer
almasi dikkat ¢ekicidir. Bu arada, elde edilen sonuglarin Sharipo- Wilk testinin gesitli
normallik testleri arasinda en glicliisi oldugunu ileri siiren ¢aligmalarla
¢elismedigini, burada incelenin bir gii¢ karsilagtirmas: degil, testlerin duyarliliklarini
ortaya koymaya yonelik bir ¢aba oldugunu belirtmek gerekir®’. Kolmogorov-
Simirnov testi Shapiro-Wilk testine gore, aykir1 degerlere karsi daha direnglidir.
Aykart degerlerin varliginda test normallige uygunlugu igaret ederken, Shapiro-Wilk

testi dogru bir kararla dagilimin normal olmadigim gdstermektedir®.

2.4.1.1.2  iki Degiskenli Normal Dagilimin Testi

Verilerin ¢oklu normallik varsayimina uygunlugu p-boyutlu dagilum igin test
edilebilir fakat pratikte tekli ve ikili dagilima uygunlugun test edilmesi yeterli
olmaktadir. G6zlem degerleri ¢oklu normal dagilimdan gekilmisse verilerin ikili

dagilimlart ve normal dagilimin gevrel ¢izgileri elips olmalidir.

(x— )= (x— 1)< 2,°(0.5)
2-serbestlik dereceli Ki-Kare dagilimi, kabaca verilerin yarisinin elipsin igine
diigtiigiinii gosterir. Bu saglanmiyorsa normallikten stiphe edilir: Ornek veriler igin

anakiitle ortalamasi ve kovaryans yerine 6rnek sonuglari yazilirsa
(x-%) 87 (x—%)< x,°(0.5)

x,,x, deZiskenlerinin gozlem degerleri yukarida yerine yazildiginda ¢ikan

sonuglardan Ki-Kare degerinden kiigiik olanlarin sayis1 gézlem sayisinin %50 si

¥  Fatma  Acar, “Normallk Testlerine 1Iligkin Bir Kargilastirma”,  gevrimigi:

http://iktisat.uludag.edu.tr/dergi/4/fatma/fatma.html , 04.09.2003
%8 Oner Giingavdi, Haluk Levent, Burg Ulengin, a.g.e, Tiirkiye Bankalar Birligi, Yaym No: 209, 1999,
s. 63

72



civarinda ise verilerin iki degiskenli normal dagilima uygun oldugu s(iylenir69. Bu
metod kullamglt olmakla beraber yaklagik bir sonu¢ vermesi agisindan
dezavantajlidir. Bunun yerine degisken sayisinin 2 den fazla oldugu durumlarda da
kullanilabilecek ortalamadan uzakliklarn kareleri tizerine kurulu Mahalanobis

uzaklig1 da denilen bir baska bir yontem kullamlir’®.
d’=(x,-%)S"(x,~%) j=12m
X), X550, X, g0zlem degerleridir. Gozlemler normal dagilimdan geliyorsa ve n>25

ve n-p>30 ise uzaklik kareleri d,”,d,’,....,d,>  gbzlem degerlerinin ortalamadan

n

uzakliklarini gosterir ve Ki-Kare dagilimina uygundur. Coklu normal dagilima
uygunluk i¢in uzaklik kareleri ile y* kantilleri, Ki-Kare grafigi veya gama grafigi
denilen bir grafikte ggsterilir. Adumlar s6yledir:

1. d?<d,” <...<d,’ uzaklik kareleri kiigiikten bilyiige siralanir.

2. q,,((j—1/2)/n) p-serbestlik dereceli Ki-Kare dagilimmin 100(j ~1/2)/n
kantili olmak tizere (¢, ,((j—1/2)/n),d 1.2) ikililerinin grafigi ¢izilir. Grafik egimi 1

olan ve orijinden gegen bir dogru olmalidir. Grafigin egri olmasi verilerin normallik
sartim saglamadig1 sonucuna gotiirtir. Grafikte bir, iki degerin grafigin dogrusalligim
bozmas: o degerlerin aykin (outlier) olabilecedi seklinde yorumlanabilir.

Coklu normallik testi tek degigkenli verilerde oldugu gibi carpiklik ve
basiklik 6l¢tileri ile de test edilebilir. Mardia (1970) garpiklik ve basiklik lgiilerine
¢ok boyutlu dagilimlar igin genellestirilmig bir test Snermektedir. n degisken
sayisini, m birim sayisint ve S Srneklemin kovaryans matrisini gdstermek {izere

goklu dagilimin ¢arpiklik Slgtisti tahmini”’,

b, =%ii((x,~ -%)87(x, - %))’ 2.10

m i=] j=

—

% SAS’ta hesaplanmasi; Analyze- Multivariate- Enter Ys- Output- Check Scatter Plot Matrix- Curves-
Scatter Plot Conf. Elipse- Choose Prediction Level

70 <cevrimici’ http://nitro.biosci.arizona.edu/zdownload/ Volume2/Appendix02.pdf, 04.06.2002

! Steffen Gutjahr, Norbert Henze, Martin Folkers, “Shortcomings of Generalized Affine Invariant
Skewness Measures”, Journal of Multivariate Analysis 71, 1999, s.1-23
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Basiklik 6lgiisii tahmini ise”,
by, = (%~ S7(x, ~ B di. 211
m iz

X ¢oklu normal dagilima uygun ise b,,’in beklenen degeri 0, b,,’in beklenen
degeri n(n+2) dir.
Biiyiik birimler igin ¢oklu carpiklik olglisii b, , asagidaki sekilde v serbestlik
dereceli yaklasik y* dagilimi gosterir.

m
B
6 1,a Z

b= n(n+1)(n+2)
6

Yine biiyiik birimler igin ¢oklu basiklik l¢listi b, , asagidaki sekli ile normal dagilar.

b,, —n(n+2)
J8n(n+2)/m

Basikhik ¢l¢tistiniin artmasi birinci tip hatay1 azaltirken, ¢arpiklik olgiisiiniin artmasi

~ N(0,1)

aym1 tip hatay: artirmaktadir’.

2.4.1.2 Verileri Normal Dagilima Doniistiirme

Degiskenlerin tekli dagilimlari normal degilse ¢oklu normal dagilimi da
saglamadiklari s6ylenebilir. Bu durumda normal dagildiklar1 varsayilarak analiz
yapilirsa sonuglarin yorumlanmasinda hatalara neden olabilir. Normal dagilmayan
verilere bazi dontigiimler uygulanarak, verilerin normale yaklagtirilmas: miimkiindiir.
Ornegin saga carpik bir dagilimda goézlemlerin logaritmalar1 veya kare kokleri
alinirsa ortalamaya goére simetrik yaklasik bir normal dagilim elde edilebilir.
Dontigimlerde  kullanilacak fonksiyon tipi denemelere bagli bulunsa da ve

doniigtimler sonucunda normallige uygunluk garantili olmasa da teorik olarak bazi

™ Ke-Hai Yuan, “Inferences on Correlation Coefficients in Some Classes of Nonnormal
Distributions”, Journal of Multivariate Analysis 72, 2000, s.230-248

Normallik testleri ile ilgili bakimz; Govind S. Mudholkar, Carol E. Marchetti, C.Thomas Lin,
“Independence Chacterizations and Testing Normality Against Restricted Skewness-Kurtosis
Alternatives”, Journal of Statistical Planning and Inference 104, 2002, 5.485-501

Jiajung Liang, Runze Li, Hongbin Fang, Kai-Tai Fang, “Testing Multinormality based on Low
Dimensional Projection”, Journal of Statistical Planning and Inference 86, 2000, 5.129-141
™ A. W. Davis, “On the Effects of Moderate Multivariate Nonnormality on Roy’s Largest Root Test”,
Journal of American Statistical Association, Volume 77, Number 380, Theory and Methods
Section, December 1982, s. 896-900
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Olgek tiplerinde uygun dontisim modelleri §oyle siralanabilir. Gozlem verileri
niimerik degerler ise dontisim kare kok alinarak, oran verilerinde logit déniistimil,

korelasyon katsayisinda da Fisher z-doniigimii uygundur”.

Olcek Déniigtim

nimerik () \/;

oran(p) logit(p) = ~log(—-)
2 1-p

korelasyon(r) Fisher,z(r) = %k)g(_ij_f)
-r

Eger bir dagilimda hafif pozitif ¢arpiklik s6zkonusu ise uygun doniigiim
karekok doniigiimiidir. Siddetli pozitif ¢arpik bir dagilimda ise logaritmik
déniistimden yararlanilir. Gerek logaritmik gerek de karekok doniigimii yapilacak
dagilimlarda 1 den kiigiik degerler varsa, en kiigiik degeri 1 yapacak sekilde bir sabit
terimin gozlemlere eklenmesi uygun olur. Eger bir dagilim negatif carpik bir
dagilima sahipse en iyi doniisiim yontemi; dagilimdaki her bir gézlemi dagilimdaki
en biylk gozlem degerinden cakartarak, dagilimi pozitif g¢arpik bir dagilim
durumuna getirmek ve daha sonra pozitif carpik dagilimlar i¢in yapilan dontisiimleri

kullanmaktir. Negatif carpik dagilimlart normallestirmede kullamilan bir diger
yontem ise degiskenin karesini kiiptinii kullanmaktir, log(l—x—) de negatif ¢arpik
-

dagilimlar i¢in kullanilan bir diger dontisiim modelidir. Asir1 ¢arpik dagilimlarda
degiskenin tersini almak normallestirme igin uygun olabilir”®. Pek ¢ok durumda da
nasil bir donilisim modelinin kullanilacagi yukaridaki gibt agik degildir, o
durumlarda iistel doniistimleri denemek ve en uygun doniisiim modelini segmek

gerekir, iiste]l doniiglimler sadece pozitif degerler igin gegerlidir, bir degiskende

™ Sadanory Konishi, “Normalizing Transformations of Some Statistics in Multivariate Analysis”,
Biometrika, v.68, Issue 3, Dec.,1981, 5.647-651

> Reha Alpar, Uygulamali Cok Degiskenli Istatistiksel Yontemlere Giris, Nobel Yaymn Dagitim,
Ankara, 2003, s. 94
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negatif degerlerin bulunmasi halinde verilere belli bir sabit eklenerek veriler pozitif

hale getirilir. Ustel doniisiimlerden Box ve Cox modeli sdyledir’®.

x* -1

2.12
Inx A=0

Kullanilacak déniigiim fonksiyonu A parametresine bagli olarak x* dir . Biitlin

gézlem degerleri pozitif yani x>0 dir. A parametresi de

I(A)="LIn —l-z(xj‘”—f“))2 +(A=1)Y Inx, 2.13
2 = =l

fonksiyonunu maksimum yapan A degeridir. -

z xj(’l)—l

W =lzn:x 4) :lz
n / n’;

J=1 J=1 A

%% degeri doniisiim yapilan gozlem degerlerinin ortalamasidir.

[(A) fonksiyonunun maksimum degeri; ¢esitli A degerlerine karsilik (A1)
fonksiyonu hesaplanarak (A,/(1)) grafigi ¢izilir. Grafikte maxsimum [(4)’ya
karsilik gelen A, 2.12 de yerine yazilarak déniistimiin foksiyon tipi tesbit edilir.

Gozlem degerlerine doniisiim uygulandiktan sonra Q-Q grafigi ile degiskenin
normal dagilima uyup uymadigi kontrol edilir. Cok degiskenli analizlerde yukarida
tek degisken icin yapilan ddniisiimler biitlin degigkenler igin ayri ayr1 yapilmalidir.

Eger veriler ¢ok biiyiik negatif sayilar igeriyorsa su modeller kullanilabilir’.

76 Martin Bilodeau, David Brenner, Theory of Multivariate Statistics, Springer-Verlag New York,
1999, 5.94

7 In-Kwon Yeo, Richard A.Johnson, , “A New Family of Power Transformations to Improve
Normality or Symmetry”, Biometrika, 87, 4, 2000 , s. 954-959
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r j,—
[Cau) il x20,4 %0
A
1 +1 =20,1=0
w0 = [ * 2.14
_xAD™-1 x<0, 1 %2
2-4
—log(—x+1) x<0,A=2

Merkezi Limit Teoreminin g¢ok boyutlu uzantisi, ¢oklu normal dagilimdan
orta diizeyde uzaklagmalarin, ¢oklu normal dagilim varsayimina dayali testlerin
kullaniminda ciddi hatalar yaratmayacaguu ortaya koymaktadir'®.

Normal dagilima doniistiirme gabalari finansal oranlar s6zkonusu oldugunda
bagarili olamamaktadir. Yapilan caligmalar finansal oranlarin normal dagilmadigins,
doniistimlerin de testleri ge¢mede yardimei olmadigim gostermektedir. Horrigan
(1965), 50 USA firmasimin 1948-1957 verilerinden elde edilen 17 finansal orani
analiz etmis ve bu oranlarin simetrik dagilmadigi sonucuna ulagmistir. O’Connor
(1973), 127 ABD firmasimn 10 farkli finansal oranimi incelemis ve bu oranlarin
carpik dagildigini gostermistir. Deakin (1976), 1800 ABD firmasin 1955-1973
verilerini kullanarak 11 finansal orami incelemis ve ve bu oranlarin normal
dagilmadigi sonucuna ulagmistir. SektSrel ayrimlardan sonra finansal oranlar
incelendiginde dagilimlarin normale yaklagtigi fakat yinede testleri gegemedigi
goriilmiistlic. Finansal oranlarin logaritmik ve karekdk transformasyonlarina tabi
tutulmast normal dagilima yaklasimi saglasa da testler normal dagilima uyma
hipotezini reddetmektedir. Borglarin toplam aktiflere orani1 olarak tanmimlanan oranin
dagilimi, normal dagilima en ¢ok yaklagsan dagilim olarak goriilmiistiir. Bird ve Mc
Hugh (1977), Avustralya firmalarinin 1967, 1969 ve 1971 verilerini kullanarak
tirettikleri 5 finansal oram sektér bazinda incelediklerinde bazi oranlarin normal
dagidigim gostermislerdir. Bougen ve Drury (1980), 700 ingiliz firmasinin 1975
yilina ait 7 finansal orani inceleyerek hem sektdr bazinda hemde genelde finansal
oranlarin dagilimimin normal dagilima uymadifini bulmustur. Frecka ve Hopwood

(1983), Deakin’nin ¢aligmasini gelistirmis ve ABD imalat sanayinde faaliyet

78 Paul E. Green, Michael H. Halbert, Patrick J. Robinson, a.g.e., 8.32-39
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gésteren firmalarin 1950-1970 donemine ait 11 finansal orami incelemigtir.
Transforme edilmemis verilerle yapilan analizlerde, Deakin gibi finansal oranlarin
normal dagilima uymadigi sonucuna ulagmigtir. Ote yandan karekdk
transformasyonu ve asir1 degerlerin temizlenmesi sonunda ise finansal oranlarin
dagilimlarinin hem genelde hem de imalat sanayi alt sektSrlerinde normale ¢ok
yaklastig1 ortaya ¢ikmugtir. 1977-1981 yillarina ait Belgika imalat sanayi firmalarinin
11 finansal oramini inceleyen Buijink ve Jegers’in (1986) bulgularina gore
homojenligin saglanmasindaki en Gnemli degisken faaliyet gGsterilen sektordiir.
Buna gore gruplandirmalar yapildiginda, finansal oranlarin dagilimi normale
yaklagmaktadir. Bazi finansal oranlarda yapilan transformasyonlar da normal
dagihima yaklagimi saglamaktadir, fakat asil katki sektérel ayrimdan gelmektedir.
Ezzamel, Mar-Molincro ve Beccher (1987)’in ¢aligmasinda ise transformasyonlarin
finansal oranlarn dagilimini her zaman normal dagilima yaklastirmayacag: ve dogru
transformasyonun saptanmasinin ise olanaksiz oldugu belirtmektedir’®. IMKB’ye
kote edilmis girketlerden , 1991-1996 yillari arasinda ki finansal oranlar toplanmisg
11 farkli sektore ait 114 sirketin 38 finansal oranlarinin normal dagilimdan gok uzak
oldugu gorilmiistiir. Aykirt degerlerin % 5 trim ile atilmasi sonucu oranlar
normallige yaklagmakta fakat normal dagildigi sdylenememektedir®. Homojenligi
artiric1 yaklagimlara ve transformasyonlara ragmen finansal oranlar normal dagilima

uymamaktadir®.

2.4.2 Coklu Dogrusal Baglant

Bagimli ve bagimsiz kiimelerin degiskenlerinin kendi aralarinda yiiksek
dogrusal baglantiya sahip olmalart durumu ¢oklu dogrusal baglanti
(multicollinearity) problemi olarak tamimlanir. Tam bir dogrusal baglantinin olmasi
halinde yani bagimsiz (veya bagimli) iki degisken arasindaki dogrusal korelasyonun
bir olmasi halinde kanonik korelasyon analizi uygulanamaz ¢linkli analizde

korelasyon matrisinin tersi kullanildigindan matrisin tekil olmamas: gerekmektedir.

™ Oner Giingavdi, Haluk Levent, Burg Ulengin, a.g.e, Tiirkiye Bankalar Birligi, Yayin No: 209, 1999,
5.44

% Oner Giingavdi, Haluk Levent, Burg Ulengin, a.g.e, 5.46

8 Oner Giingavdi, Haluk Levent, Burg Ulengin, a.g.e, .66
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Bir kiimedeki degiskenler arasinda yiiksek korelasyon bulunmasi halinde, korelasyon
matrisinin tersini iceren ¢ok degiskenli istatistik yontemleri ile elde edilen katsayilar
tek degildir ve gﬁvenilmezdirsz. Bu nedenle kanonik korelasyon analizi uygulanacak
degiskenler arasinda yliksek korelasyon olup olmadig: aragtiriimalidir.

Y: bagimli, X, ve X, bagimsiz degiskenleri arasindaki regresyon denklemi;
Y=b,+bX, +b,X, seklinde yazilir.

Bagimsiz degiskenler arasinda tam bir dogrusal baglanti oldugunda, X, ve X,
arasinda g6yle bir iligki var demektir; X, =aX, ( a bir reel say1). Bu ifade yerine
konulursa, yazilan regresyon denklemi; Y =5, +5,X, +ab, X, =b, + (b, + ab,)X,
sekline doniistir. Bu regresyon denkleminde katsayilar b, ve b, +ab, tahmin

edilebilir fakat b, +ab, de b veb, ayn ayrn bulunamaz. Katsayilarin standart

hatalar1 sonsuzdur ¢iinkii bagimsiz deZiskenler lineer bagimli oldugundan

determinant sifirdir.

Degiskenler arasinda tam bagimlilik genellikle goriilmez fakat yiiksek
korelasyon ¢ok sik karsilagilan bir problemdir. Bu durumda regresyon katsayilari
tahmin edilebilir, en kiigiik karelerle yapilan tahminler hala tarafsiz (unbiased)
tahminlerdir, fakat standart hatalari ¢ok yiiksektir. Regresyon analizinde ¢oklu
dogrusal baglantinin varliginda su durumlar ortaya ¢ikabilir®.

1. Herhangi bir bagimsiz degisken modelden ¢ikarildiginda veya yeni bir degisken
modele ilave edildiginde veya veriler tizerinde ufak degisiklikler yapildiginda
regresyon katsayilarinda biiyiik degisiklikler olur.

2. Regresyon katsayilarinin standart hatalar biiylik oldugundan, giiven araliklar
genis olur ve regresyon katsayilarinin testleri anlamsiz sonug verir.

3. Coklu korelasyon katsayisi yliksekken kismi korelasyon katsayilarinin bazilari
¢ok diigiik ¢ikmaktadir.

4. Baz1 regresyon katsayilarinin igeretleri teoride beklenenden farkli gikabilir.

82 Asher Tisler, Stan Libovetsky, “Modelling and Forecasting with Robust Canonical Analysis:
Method and Application”, Computers and Operations Research 27, 2000, 5.217-232
8 Neyran Orhunbilge, Uygulamali Regresyon ve Korelasyon Analizi, Istanbul, 1996, 5.195
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Kanonik korelasyon analizinde bagimli veya bagimsiz degisken kiimelerinin
kendi i¢lerinde ¢oklu dogrusal baglant: olmasi halinde kanonik degiskenin katsayilar:
(kanonik agirliklar) sabit, degismez degildir, baz1 katsayilar beklenenden diisiik ve
beklenmeyen sekilde negatif olabilir ¢linkii varyans zaten bir bagka deZisken
tarafindan agiklanmigtr.

Goklu dogrusal baglanti probleminin sebepleri sunlar olabilir; gézlem
sayisinin az olmasi, 6zellikle gbzlem sayisinin degisken sayisindan az olmasi, sinirli
bir bolgede Srneklemin yapilmis olmasi, model se¢imi; bazi modellerin polinom
seklinde olmasi, degiskenlerin bazi kuvvetlerinin (kare, kiip...) farkli degigkenler
olarak modelde yer almasi.

Coklu dogrusal baglantt problemini ortaya g¢ikaran kabul gbrmiis genel
metotlar olmamasina ragmen, yine de gesitli yol gésterici yontemler bulunmaktadir®.
Coklu dogrusal baglantinin ortaya ¢ikarilmasinda kullanilan etkin yontemler
Tolerans (Tol; tolerance), varyans artig faktorleri (VIF; Variance Inflation Factors)
ve Kosul indeksi (CI: Condition Index) dir.

Tol=1-R,’ burada R,’, k’mc1 bagimsiz degiskenin diger bagimsiz

degiskenlerle arasindaki ¢oklu korelasyon katsayisinin karesidir. Biitlin degiskenler
ortogonal ise Tol=1 dir, degiskenler arasinda baglant: arttikca Tol sifira yaklasir.
Tol<1/10 ise dogrusal baglantidan stz edilir.

VIF = seklinde hesaplanir, varyans ve kovaryansin artig hizini &lger. sz

_ 2
k

sifira yakin oldugunda VIF bire yakin ¢ikar, sz stfirdan farkli oldugunda VIF de

birden biiyiiktiir, VIF>10 degerleri ise ciddi dogrusal baglanti gdstergesi kabul edilir.
VIF =1/Tol, degiskenler arasinda iligki yok ise VIF=Tol=1

X: bagimsiz degisken matrisi olsun
Kosul indeksi ( CI ), XX matrisinin 6zdegerleriden hesaplanir. Eger 6zdegerlerden
biri veya bir kagi sifir ise matrisin tam rank olmadigi, yani bir veya bir kag
degiskenin diger degiskenlerin lineer kombinasyonlar1 olarak yazilabildigi, matrisin

determinantinin sifir oldugu, ve bir veya bir kag degisken arasinda tam bir dogrusal

# Aris Spanos, Anya McGuirk, “The problem of near multicollinearity revisited:erratic vs systematic
volatility”, Journal of Econometrics, V:108, June 2002, s.365-393
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baglant1 oldugu anlasilir. Her 6zdeger i¢in bir kosul indeksi hesaplanir. Herhangi bir
A Ozdegerine ait kosul indeksi: CI= (enbiiylik 6zdeger/ A) ‘min karekokiidiir.
K=en biiylik 6zdeger / en kiiclik 6zdeger olmak lizere K degeri 100°den 1000’e
dogru arttik¢a ortadan giliclitye dogru bir dogrusal baglantidan, K, 1000°den biiyiik
oldugunda ¢ok gii¢lii bir dogrusal baglantidan s6z edilir. Bazi kaynaklar K>400 de
potansiyel bir problemin varligina dikkat gekerler®. Kosul indeksi; CI, 10°dan 30’a
kadar orta dan gii¢liiye dogru bir baglantiy1, 30°dan sonra da ¢ok gii¢lii bir dogrusal
baglantiy1 gbsterdiginden s6z edilir.

Coklu dogrusal baglanti halinde su ¢dziimler Snerilmektedir®.
1. Coklu dogrusal baglantiya sebep olan degisken veya degigkenlerin modelden
cikarilmasi; Bu ¢oklu dogrusal baglanti problemini ortadan kaldirmanin en kolay
yolu olsa da modelden ¢ikarilacak degisken Onemli ve teorik olarak modelde
bulunmas: gereken bir degisken olabilir, o degiskenin modelden g¢ikarilmasi
agiklanmasi zor durumlara sebep olabilir.
2. Ornek birim sayisinin artirilmasi; Ozellikle veri sayis1 az ise daha fazla
verinin toplanmasi ¢oklu dogrusal baglanti problemini giderebilir.
3. Aralarinda yiiksek korelasyon bulunan degiskenlerin ayri ayr1 degilde
toplaminin tek degisken olarak modele dahil edilmesi
4. Teori veya Onceki bilgilerin kullanilmasi; Y =5, +b.X, +b,X, regresyon
denkleminde, ornegin Onceki bilgilerimizden b, =0.105, oldugu biliniyorsa
Y=b,+bX,+b,X,=b,+bX,+0.100, X, =b, + b, X
X =X,+0.10X, dir. b, bulunduktan sonra b, de bulunur.
5. Tarafli tahminleyen yonteminin (Ridge Regression Analysis) kullanilmas:®”:
Regresyon analizinde en kiigiik kareler yontemiyle elde edilen denklemlere, varyans
artiy faktOriini minimum yapacak bir pozitif taraflilik sabitinin eklenmesidir.
6. Temel bilesenler analizinin (Principal Component Analysis) kullanilmass;

Birbirleri ile iligkili degigkenler i¢eren varyans-kovaryans veya korelasyon

8 William H. Greene, Econometric Analysis, Prentice-Hall, 1997, 5.422

% Neyran Orhunbilge, Uygulamah Regresyon ve Korelasyon Analizi, Istanbul, 1996, 5.196

87 Zhenkun Gou, Colin Fyfe, “A Canonical correlation neural network for multicollinearity and
functional data”, Neural Networks, Vol. 17, Issue 2, March 2004, s. 285-293
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matrislerinden birbirlerinden bagimsiz ve daha az sayida degisken igeren yapilar elde

etmek i¢in kullanilir. Coklu dogrusal baglant: problemini ortadan kaldirir.

2.4.3 Dogrusallik

Kanonik korelasyon analizi dogrusal iligkileri incelediginden, degiskenler
arast iligkilerin dogrusal olmamas1 analizin glictinii azaltmaktadir. Clinkli 6ncelikle
analiz, korelasyon veya varyans-kovaryans matrislerine dayanmakta ve bu matrisler
dogrusal iligkileri 6lgmektedir. Ikinci olarak kanonik korelasyon analizi kanonik
degiskenler arasindaki dogrusal iligkiyi maksimize etmektédirss. Analizden elde
edilen korelasyon matrisinde degiskenler arasi korelasyonlarin diigiik ¢ikmasi ve
kanonik korelasyonlarin diisiik olmasi degiskenler arasindaki iligkinin dogrusal
olmamasindan kaynaklanabilir. Bu durumda degiskenlere uygun dontigtimler

uygulanarak analiz yeniden denenmelidir. Uygulanabilecek g¢esitli dontiglimler

sunlardir®. Degiskenlerin logaritmalar1 (logx), tersleri (1/x), karekokleri (\/; )

modele alinarak dogrusallik saglanmaya ¢aligilmaktadir.

2.4.4 Farkh Varyanshlik

Cok degiskenli istatistik yOntemlerde varyans-kovaryans matrislerinin
esitliginin (homogenity of variance-covariance matrices) séglanamamaﬂ durumu
farkli varyanshilik olarak isimlendirilir’®. Farkli varyansliik degiskenler arasi
korelasyonu azaltmaktadir, degiskenlerin es varyansli olmasi kanonik korelasyon
analizinden daha iyi sonuglar alinmasina yardimci olur.

Tek degiskenli istatistik yontemlerde anakiitle varyansinin tahmini ve testi
Ki-Kare dagilimindan yapilmakta, iki anakiitle varyansinin farkli olup olmadiginin

testinde ise F dagilimindan yararlanilmaktadir.

s*: 6rneklemin varyansi, #:0reklemin veri sayisi, o :anakiitle varyansi

1y e2
olmak {izere y’ =£’3_12)ﬁ_, n-1 serbeslik dereceli Ki-Kare dagilimi
c

8 Barbara G. Tabachnick, Linda S. Fidel, a.g.e., s. 181
% Neyran Orhunbilge, a.g.e., s. 60
*° Barbara G. Tabachnick, Linda S. Fidel, a.g.e, Allyn and Bacon, Pearson Education, 2001, s. 80
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gosterdiginden, anakiitle varyansinin 1-¢ gliven aralifinda tahmini soyledir’.

P((n;zl)s_z_<o-2 <M)= l-a

X a2 y4 21—a/2
2’22 Ve  ytiasn degerleri sirayla saginda /2 ve 1-a/2 alan birakan n-1
serbestlik dereceli Ki-Kare degerleridir.
iki anakiitle varyansimn oram igin, s,°,c,’,n, sirayla birinci anakiitleden
alinan Orneklemin varyansini, anakiitle varyansim ve Orneklemin biiytikltiglinii

e . . o s [ o e 2 2
gostersin aym gekilde ikinci Orneklem ig¢in bu parametreler s,”,0, ,n, olsun

2 2
s, o . . < . cu
—— , vy=n~1 vev, =n, -1 serbestlik dereceli F dagilimi gosterdiginden
s, /o,

anakiitle varyanslarinin oraninin tahmini 1— ¢ giiven aralig1 ile sdyle yaptlir’.

5, 1 o’ s 1
% < 12 <—12——— =l-«a
s, fa/Z(vDVZ) o, Sy ﬁ—a/z(vl’v2)

2.15

Iki anakiitle varyansinin esitligi hipotezi, varyanslarn oramimn 1 olmas: durumu
1 -« giiven araliginda ise kabul edilir, aksi takdirde hipotez reddedilir.

Cok degigkenli istatistik yontemlerde varyans kovaryans esitligi iki anakiitle
varyansinn esitligi kadar kolay degildir. Ciink{i iki matrisin esit olmasi i¢in karsilikli
biitin elemanlarin esit olmasi gerekir. Eg varyanslilik normallikle iligkilidir, ¢cok
degiskenli normallik saglandifinda degiskenler arasi iligki es varyans haline
doniisebilmektedir®.

Kovaryans matrislerinin esitliginin test edilmesi i¢in en ¢ok kullanilan metot
Box (1949) tarafindan gelistirilen Box M istatistigidir. Kovaryans matrislerinin
esitligi testleri normal dagilima karsi agirt duyarli® oldugundan Sncelikle normal

dagilim testleri yapilmali eger veriler normal dagilmiyorsa uygun doniisimlerle

°! John E.Freund’s, a.g.e., s. 378

°2 John E.Freund’s, a.g.e., s. 379

% Barbara G. Tabachnick, Linda S. Fidel, Using Multivariate Statistics, Allyn and Bacon, Pearson
Education, 2001, p. 180

* Collin J. Watson, “Multivariate Distributional Properties, Outliers, and Transformation of Financial
Ratios”, The Accounting Review, Vol. 65, No. 3, July 1990, s. 682-695
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normale yaklastirildiktan sonra kovaryans matrislerinin egitligi test edilmelidir.
Kovaryans matrislerinin esit olmamas1 halinde degiskenlere gesitli doniiglimler
uygulayarak Box M testi tekrarlanir. Uygulanabilecek dontiglimler sunlardir;
karektk alma, bu ortalamalarin varyanslara oranlarinin esitligi durumunda en iyi
yoldur. Arcsin doniiglimii; oranlar i¢in en iyi yoldur. Logaritma alma da bir bagka
d6niiglim modelidir. Box M istatistigi”;

p-degiskene ait n, gdzlem degeri bulunan k- adet grubun kovaryanslar S; olsun.

k
M =(N-k)nlS|- > (n, -DInS,| 2.16
i=1
k
k Z(ni_l)si
N=Yn  S=4_—1
N-k

M degerinin anlamliliginin testi i¢in Ki-Kare ve F testleri kullanilmaktadar.

2p° +3p-1 1
A4, =
'e(p+)(k— 1)[,2_1:( n -1 N—k}
_pp+D(k-1)
=
2
-1 +2 1 1
A2=(p )(p ) Z( 2 -
6(k—1) T, —1 (N -k)
eger A, — 4" >0 ise
v, +2 v M
Vz:Al 427 1.4 -l(v /v,)) Fom =7
2T 44 1 1/V2

eger 4, — 4,° <0 ise

W SR N N NN L S I Y
T4, 44 -4, +(2/7v,) AN VoA

% NCSS-PASS 2000 istatistik Paket Programi
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Ki-Kare testi biitlin »n >20, p<6, k<6 durumunda kullamimali diger

durumlarda F testi daha uygundur.

Bartlett Testi; Varyanslarin esitliginin test edilmesinde kullamlan bir bagka
testtir. Normallige kargt asir1 duyarlidir. Hipotezler su sekildedir.

H, : En az bir varyans digerlerinden farklidir.

i=1,2,.....k, k-anakiitleden ¢ekilmis #, birimli Orneklem varyanslar,

5,2 ,8," ey, Olsun. k-adet degiskenin rneklem varyanslar

Bartlett’in test istatistigi M asagidaki gibidir®®,

k
M =vlogs® - v,logs, 2.17

i=]

( Serbestlik dereceleri birim sayilarina bagli olarak, v, =n, —1 dir. M istatistiginde

kullanilan diger notasyonlar ise,

Serbestlik derecelerinin hi¢ biri kiiglik degilse, M istatistifinin dagilimi yaklasik
olarak g’k dir. y®yaklasimi genellikle », > 5 icin kabul edilmektedir. Bartlett’e

gore M testi biraz tarafli bir tahminleyendir. Testi gelistirmek igin bir C fakt&rii
hesaplanmaktadir.

N T 1)[(2_1:7)"J

ve varyans esitligi testinde M istatistigi yerine M/C nin kullanilmasi dnerilmektedir.

% cevrimigi; http://www.itl.nist.gov/div898/handbook, 11.09.2003
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Anakiitlenin normal dagilimi kosulu altinda biiyitk M/C degerleri i¢in sifir hipotezi
reddedilir’’.

Levene Testi; Levene testi ( Levene 1960) k-6rneklemin esit varyansa sahip
olup olmadiklarint test etmek i¢in kullamilir. Bartlett testinin bir alternatifidir,
normallikten uzaklagmalara kargi daha az duyarlidir. Verilerin normal veya normale
¢ok yakin dagildiklar: biliniyorsa Bartlett testi daha iyi sonug verir fakat normallikten

uzaklagmalarda levene testi daha saglamdir (robust)

H,:0, # 0, direnazbir (i,j) ¢ifti i¢in
Y, i’yinci alt grubun birim sayis1 N,olan k adet alt gruba bdlinmiig, N birimli bir

srneklem olsun. Levene test istatistizgi W sdyle verilir®®.

k
(N—k)ZNi(Zi _Z,,)Z
W = &l 2.18

K N,

*k-D3.>(2,~Z.)

i= j=1

Z, su 3 segenekten birisi ile bulunur

Z, = ‘Yij ~Y,, Y,;i’yinci grubun ortalamasi
Z;,=\Y,-Y|, Y ;i’yinci grubun medyamn
Z,=\¥Y,-Y], Y/';{inci grubun diizeltilmis ortalamas:

Z,, Z,;’nin grup ortalamalarim, Z ise Z, ortalamasini gdstermektedir.
Z, nin ti¢ segenekle hesaplanabilmesi Levene testinin saglamliini (robustness) ve

giiclini (power) gosterir. Saglamlik testin, ashinda es varyanshik varken verilerin
normal dagilmamasindan dolay: farkli varyanslik vermemesidir. Testin giicli ise,

farkls varyanslik varken testin farkli varyanslik sonucu verebilmesi yetenegidir.

°7 Keller, Warrack, a.g.e, 5 ed. Duxbury Thomson Learning, 2000, s.534
*Tjen-Sien Lim, Wei-Yin Loh, “A Comparisen of Tests of Equality of Variances”, Computational
Statistics & Data Analysis 22, 1996, s. 287-301
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Monte Karlo simiilasyonlari veriler kuyruklarda yogunken diizeltilmis
ortalama (trimmed mean), asimetri durumunda medyan ve simetrik dagilimda da
ortalama kullanmanin en iyi sonug verdigini ortaya koymaktadir.

o anlamlilik seviyesinde, k-1 ve N-k serbestlik dereceli F dagiliminda

W > F, . 1n- ise varyanslarn esit oldugu varsayimi reddedilir. F dagiliminda F,

iist kritik nokta, F,__ da alt kritik noktadir.

l1-a

2.5 Matematik Yaklasim

Kanonik korelasyon analizi varyans-kovaryans veya korelasyon matrisinden
yararlanilarak yapilmaktadir. Bu nedenle analizin anlagilmasi igin gerekli bazi
matematik terimleri (6zdeger, 6zvektdr, pozitif tanimli matris, ortogonal matris gibi)
Ekler boliimiinde kisaca tamtilmigtir. Bu bolimde varyans-kovaryans matrisi,
kanonik korelasyonlarm geometrik anlami ve kanonik korelasyonlarin matematik

formiillerle elde edilmesi incelenecektir.

2.5.1 Ortalama Vektor, Varyans, Kovaryans ve Korelasyon
Katsayilar

Rassal veya rasgele vektdr (random vector); degiskenleri rassal olan
vektordiir, ayni gekilde rassal matris; degiskenleri rassal olan matristir. Veri
matrislerinde her siitun veya satir bir degiskeni gosterecek sekilde diizenlenir. Bir
vektoriin ortalamasi vektdr elemanlarinin toplaminin eleman sayisina boliinmesi ile
bulunur. Veri matrisi n birimden elde edilen p sayida degisken degerini gosteren bir

matris olur. X bir anakiitle veri matrisi olmak {izere su sekilde yazilabilir.

her siitun bir degiskenin degerleri oldugunda j’inci siitunun ortalamasi
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R

inj

EX)=p,= i=1n ile bulunur. Her degisken i¢in elde edilen ortalamalar bir

vektorle gosterilirse bu vektére Ortalama Vekt6rii adi verilir. Yukandaki X

matrisinin ortalama vektérii

Hy

Hy
EX)=}. veya satir vektorii olarak  E(X) = [,ul Y7 ,un] dir.

LHn |

Eger veriler farkli olasiliklarla meydana geliyorlarsa, ortalamalar vektdrii
stirekli rassal degiskenler ve ayrik rassal degiskenler igin asagidaki sekilde
hesaplanir.

X'= lX . ST, ¢ pJ stitun vektorleri birer degiskeni gosterecek sekilde bir rassal

vektdr olsun. Rassal degiskenlerin ortalama ve varyanslar su sekilde bulunur’.

U, : ortalama

2
o, : var yans

I

u=EX)ve 6 =EX, -u)* i=12,...p

i

Ixffi(xi)dxi
M, =3 2.19
inpi (x;)
Z(xi '":ui)zpi(xi)
2 i
o,
i 2.20

[ = 1) £ e,

» Walpole, Myers, Myers, a.g.e.,, s. 85, 5. 93
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burada X, stirekli rassal degisken ise, f;(x;)olasilik yogunluk fonksiyonu, ve X,

H

kesikli rassal degisken ise p,(x,) olasilik fonksiyonudur. X ve Y iki rassal degisken

ve A ve B iki matris olmak iizere

E(X+Y)=EX)+E() 2.21

E(AXB)=AE(X)B esitlikleri yazilabilir.

Veri matrisinde yer alan degiskenlerin birlikte degisimlerini ve varyanslarim
gOsteren matrise varyans-kovaryans matrisi adi verilir. n birimden elde edilen
Orneklem kovaryans matrisi S,(X) ile, anakiitleden elde edilen kovaryans matrisi de
¥ ile gosterilir.

Kovaryans matris px p boyutlu simetrik bir kare matristir. Ana kdsegen
elemanlar1 degiskenlerin varyanslarini, diger elemanlar ise degiskenlerin ikili birlikte
degisimlerini gosterir'®. Kovaryans matrisin elemanlar1 érneklem igin s, anakiitle
i¢in o, olarak gosterilir

Kovaryans; degiskenlerin ikili olarak aralarindaki baglantinin bir 6lgiisiidiir.

X,;, X, iki degisken ise kovaryans o, sOyle tanimlanmigtir'®?

o, =EX, —p)X, —u,) dir. 222

Stirekli ve kesikli rassal degiskenler igin

[ ]G = ) = 1) o x e,
o = E(X, =, (X, — ) =4 == 2.23
ZZ(xi — 1) (X — 1) Py (%55%,)-

10 Razim Ozdamar, Paket Programlar Ile Istatistiksel Veri Analizi 2, Kaan Kitabevi, 2. Baski,
1999 s. 57

! Dennis D. Wackerly, William Mendenhall III, Richard L. Scheaffer, Mathematical Statistics with
Applications, Duxbury Press, 2002, 6™ Ed., s. 250
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Su(x;,x,) ortak yogunluk fonksiyonu (joint density function) ve p,(x,,x,) ortak
olasilik fonksiyonudur (joint probability function).

Eger kesikli dagilimlar icin ortak olasilik
P(X,<x,veX, <x,)=P(X, <x,)P(X, <x,) bi¢iminde veya slirekli dafilimlar
igin  ortak yogunluk f,(x,,x,)=f,(x,)f,(x,) seklinde yazlabilirse X,,X,
birbirinden bagimsizdir denir'%.

X,, X, bagimsiz ise Cov(X,,X,)=0 dir. Fakat bunun tersi dogru degildir, yani
Cov(X;,X,)=0 iken X,, X, bagimsiz olmak zorunda degildir.

EX) | [m
E(X,) Hy
E(X)=|. =/, =u olarak bir vekt6r seklinde yazilirsa
E(X )| L4

oy = E(X, — )X, — 1)

4 @ anakiitle ortalamasi, X : anakiitle varyans-kovaryans matrisini gdstersin.

X —u
X~

X=E||. [Xl—yl,)g—,uz,....,Xp—,up]
R

192 Mustafa Aytag, Matematiksel Istatistik, Ezgi Kitabevi, Bursa, 2. Baski, 1999, s. 83
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(X, - 1) (X, = )Xy = ) (X, = )X, — 11,)
(X, — 1) X, — 1) (X, = 1) (X, = )X, ~ 1)
2 E| oot eeee st et e ba st
(X, - )X, — 1) (X, = 1) Xy = 1) (X, -u,)
L ]

¢arpim yapilip diizenlenirse kovaryans matrisi su hale gelir'®
E(X, - )’ EQX, = )X = 1) E(X, - )X, -u,) |
E(X; — )Xy — ) EX,— 1) E(X, =, (X, - u,)
E(X, —p, )X, — 1) E(X, =1, )Xy = 1)), E(X,-p,)’

Oy OpenOy,

Oy Opyerenn

21 22 2
T =Kow(X) = i
O OppenOy

Korelasyon matrisi px p boyutlu simetrik kare matristir. Ana kosegen

degerleri 1 dir. Kosegen dis1 elemanlar: ikili olarak degiskenler arasindaki iligki

diizeyini gosterir. —1 ile 1 arasindadir'™ -1< py <1

193 y. Whittaker, Graphical Models in Applied Multivariate Statistics, John Wiley & Sons, 1990
1% Walpole, Myers, Myers, a.g.e., s. 100
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Kovaryans matrisi terimleri de degisken ¢iftleri arasindaki karsilikli degisimi
gosterirler. Kargiliklt degisimde bir anlamda iki degisken arasindaki iligkiyi,
korelasyonu verirler. Ancak degisken ¢iftleri arasindaki iligkinin biiytikliiglinin ve
yoniiniin daha iyi yorumlanabilmesi i¢in, iligki katsayilarmndan yararlanlir, Iligki
katsayilarimin olusturdugu matrise korelasyon matrisi denir.

Anakiitle i¢in degigkenler arasindaki korelasyonu veren korelasyon katsayist

Pw» kovaryans o, ve varyans o,ve o, yardimiyla bulunur ve su sekilde

tammlanmlstlr105 .

Oy

P =
VOO

2.25

Korelasyon Kkatsayist p,, X,veX, degiskenleri arasindaki dogrusal

baglantiy1 6lgmektedir. Anakiitle i¢in korelasyon matrisi;

O-ll 0-12 --------- O-lp
\/0'1 101 \/0'11 L5 0110
P ) . O
p= \/ 0110 \/ 00 030, 2.26
O1p Oap O pp
\/ C110 pp \/ 00nOp O 0O pp

1 Plp weveenes Py ]
_| iz I Pap
| Prp Praeeeeeeeess 1

px p boyutlu standart sapmalar matrisi ¥'"? ile gosterilirse kovaryans matrisin

anak6segen elemanlari varyansi verdiginden;

105 Walpole, Myers, Myers, a.g.e., s. 99
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.................................

kovaryans matrisi, korelasyon matrisi ve standart sapmalar matrislerinden su
sonuglar gikarilabilir'
V1/2pV1/2 =3 ve
p — (V1/2)—1 Z(VI/Z)—I

Yukaridaki formiillerden anlagilacagi gibi kovaryans matrisi standart
sapmalar ve korelasyon matrislerinden veya korelasyon matrisi standart sapmalar ve

kovaryans matrislerinden elde edilebilir.

2.5.2 Kovaryans Matrisin Parcalanmasi

Genelde c¢ok degiskenli istatistik analizlerde belli sayilarda degigken igeren
iki degisken grubu analizin konusudur. Iki degisken kiimesi séz konusu oldugunda

kovaryans matrisinin pargalanmasi gerekir ve agagidaki sekilde gergeklesir.

X've X?; qve p-q degisken iceren iki degisken kiimesini temsil etsin

X, H
Xq 1 'uq zul
X =1 = {XZ} ve E(X)=u=|... = olarak yazabiliriz 2.27
Xq+1 /uq+1 ,U2
X ] Kal 2

19 Richard A. Johnson, Dean W. Wichern, a.g.e., s.73
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asagidaki matris ¢arpim iglemi ve sonra gerekli diizenlemeler yapilirsa

X =
Xy —u
(XI lul)(Xz ‘uZ '= ’ ’ [Xq+1 —luq-v-l’Xq+2 1uq+2’ """" ’Xp Aup]
Xy~ Hy
—(Xl_:ul)(XqH—luqﬂ) (X7 =) (X iz = By )i (X = )X, - p,) |
- (XZ_ﬂZ)(Xq+l_ﬂq+I) (XZ—HZ)(Xq+2_uq+2) ------------ (XZ—#2)(Xp—ﬂp)
_(Xq _ﬂq)(XqH —/’lq+1) (Xq _Auq)(Xq-i-Z _yq+2) (Xq _luq)(Xp _:up)_

Son matrisin beklenen degeri alindiginda;

Oyt Tlgsgre Oy,

. | T2yt TagunenniOy
E(X' = ') (X2 = p?y=| > 7 =z, 2.28

matrisi elde edilir, ve bu matris birinci ve ikinci kiime arasindaki biitlin kovaryanslari
gostermektedir. Matristen de anlagilacag: gibi matrisin simetrik veya kare matris
olmasi gerekmez. 2.27 esitligi i¢in (X — g)(X — u)' hesaplanir ve sonucun beklenen

degeri alinirsa sunlar elde edilir.

(X' - -p'y (XX -y

X = )X — )= o )
AR [(Xz—uzxx —ulY (X - -ty
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z11 Z12
Ly = E(X—ﬂ)(X—#)'=[ }

221 Z22
OjpeeseeOy PO gareeOip
(o RPN O, giteOp
Ot Oy CgeigrrCgsrp
| O ppoeeenOpg O o giteesens T |

2.29

yukarida ki varyans-kovaryans matrisinden X,, =X,,' oldugu goriilebilir. Ortalama,

varyans ve kovaryans tarumlart kullamlarak asagidaki sonuglarda gikarilabilir'®.

a,b,c birer sabit, X, X, birer rassal degisken ise

E(cX))=cE(X)) =cy,
Var(cX,) = E(cX, —cu,)’ =c*var(X,) = c’o,,

Kov(aX,,bX,) = E(aX, —ap )(0X, —bu,)

= abE(X, — )X, - 1,)
=abKov(X,,X,)=abo,,

E(aX, +bX,)=aE(X,)+bE(X,)=au, +bu,

Var(aX, +bX,) = E[(aX, +5X,) - (ap, + b,
= Ela(X, - m) +b(X, - p)f

= Ela® (X, - )? +2ab(X, - )X, — 1) +b*(X, = 11,)*]

= a’Var(X,) + 2abKov(X,,X,) +b*Var(X,)

— 2 2
=a°o, +2abo, +b"0,,

17 Richard A. Johnson, Dean W. Wichern, a.g.e., 5.76

2.30

2.31

232

2.33
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a . .
c= L} bir sabit vektdr olsun
. . . O Op
X in varyans-kovaryans matrisi X = olsun
Oy Op

aX, +bX, susekilde bir matris ¢arpim

X
[a b][Xl J =c¢'X olarak yazilabilir, ve

2

o, Onla
¢'Zc=a b][ e }{ } =a’c, +b’c,, +2abo,, oldugundan
Oy Oy 0

Var(aX, +bX,) =Var(c'X) = c'Zc elde edilir.

2.5.3 Orneklem icin Ortalama, Varyans, Kovaryans Matrisleri

X verl matrisine ait n adet 6rneklem p-adet degisken degerlerini igeren bir

matris olsun

her siitun bir degiskenin gézlenen degerleri oldugundan 6rneklemin ortalamalar

vektorii su sekilde yazilabilir.

thj

E(x)=%=" = [%. %, o ¥, | 2.34

Orneklemin ortalama vektdrii ¥, anakiitle ortalama vektdrii x4’ niin tarafsiz

108

tahminleyenidir . Her bir degiskenin varyansi ise

1% Cunkii; E(X) = g © dir. Yani alinabilecek biitiin mitmkiin &rneklerin ortalamalarinin beklenen

degeri anakiitle ortalamasina esittir.
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ey -%) Dx-Q.x,) n
Var(x;) == : =4 i=i ile bulunur. 2.35
n— n-

Bulunan bu terimin pozitif karekokii j’inci degiskenin standart sapmast olur.

Kovaryans matrisi 8rnek i¢in S veya S, ile gosterilir, simetrik bir matristir.

S ererreenn S1p
prp - Sn (X) o
8 ppeverenenn S
5, = ;1——1[2 (x,; - )?,.)2} i’inci degiskenin varyansini verir 2.36
~1| &
1 z — — .
Sik :—‘{Z(xﬁ - X)X, —xk):] 2.37
n— 1 j=1

herhangi iki (i,k) degiskeni arasindaki kovaryans: verir.

Korelasyon matrisinin her bir eleman: ise korelasyonun tanimi geregi sdyle

bulunur.
__ S i i=12 2.38
= Lj=12,..,p .
555,
S11 S12 S1p
\/511511 \/suszz S8 pp
R s et 2.39
Sp1 SPZ Spp
\/Sppsll \/Spps22 NS oS pp ]
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Bl Tigeeeseens "y | PR p
Pyt Frpeeeenlyy, Py leery,
R = =
| Po1 TpaeeeeeeFpp | | Fpt Pppovesens 1]

Korelasyon matrisi simetriktir yani; r; =7,

Eger 6rneklemin standart sapmalar matrisi D"'? ile gosterilirse

[ O 0 |
2 |0 Sy eereenes 0 .. .
D' = yazilir, ve bu matrisin tersi alinirsa
_0 0..... S o
e | JO 0
VS
1
0 ——ee 0
l)—”2 = s22 Olur. 2.40
1
0 0........
B S pp

S, R, DY? ve DV? matrislerinden kolayca gorillecek su sonuglari yazmak

miimkiindiir.
R=DV*§D™? 2.41
veE
DV2pY2 =1 =Dp"?p 2
2.42
oldugundan

S =DY?RD"? dir. Bu sonuglar anakiitle varyans kovaryans ve standart sapmalar

matrisleri igin de gegerli idi.
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Kovaryans matrisi ve korelasyon matrisi negatif olmayan matrislerdir, yani;
kovaryans ve korelasyon matrislerinin biitlin 6zdegerleri negatif olmayan reel

sayilardir. Bu, hem anakiitle hemde &rneklemenin kovaryans ve korelasyon matrisleri

icin gegerlidir'®.

2.5.4 Geometrik Yaklasim

Déort degiskeni olan bir veri kiimesi ele alalim X; X, X, degiskenleri
bagimsiz, Y;Y,,Y, de bagimli degisken kiimesini temsil etsin. Dort degiskeni birden
dort boyutlu bir uzayda c¢izmek gerektiginden bu miimkiin olmadig: igin X ve Y

kiimelerini ayr ayr1 iki boyutlu koordinat sisteminde diigiinelim. X, ve X, verilerini
eksenleri X, ve X, olan diizlemde, Y, ve Y, verilerini de eksenleri Y, ve Y, olan
diizlem de yerlestirelim. Bagimsiz degisken kiimesi i¢in, X, yatay ekseni ile 8, agis1
yapan yeni bir eksen u, olsun. Diizlemdeki noktalarin yeni eksen iizerine
projeksiyonlart X, ve X, degiskenlerinin bir lineer kombinasyonu olur'® ve yeni

degisken degerleri s6yle bulunur.

u, =cosf, X, +sinf,.X, 2.43

19 Dallas E. Johnson, Applied Multivariate Methods for Data Analysis, Duxbury Press, 1998, s.80
"9 Subhash Sharma, Applied Multivariate Techniques, John Willey & Sons, 1996, 5.392
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Grafik 2.1: Kanonik Korelasyonlarin Geometrik Gosterimi I

3.00
X2 5,00 &
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-3,00 0,00 3.00

X1

Ayn gekilde bagimli degigsken kiimesi i¢in ¥, yatay ekseni ile 8, agis1 yapan
yeni bir v, ekseni ¢izelim Y, ve ¥, diizlemindeki noktalarin yeni eksen v, lizerine
projeksiyonlart Y, ve ¥, nin bir lineer kombinasyonu olacaktir ve yeni deger

v, =cos#,.Y, +sind,.Y, ile bulunur.

Grafik 2.2: Kanonik Korelasyonlarm Geometrik Gosterimi IT

3,00

Y2 00

-3,00 T
-3,00 0,00 3,00
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Biittin X, ve X, noktalar1 ve biitlin ¥ ve ¥, noktalan igin u, ve v
degerleri hesaplandiktan sonra #, ve v, arasindaki korelasyon bulunur (bu korelasyon
p, olsun).

Aym sekilde u, ve v, ile iligkisi bulunmayan (u,, v,), (rul,vl) ve (u,, v,)
ile iligkisi bulunmayan (u;, v,), vb. biitlin birbirinden farkl ve bagimsiz (u,, v, )’ler
bulunarak ve bunlar arasindaki korelasyonlar (p,) hesaplanarak devam edilirse

bunlarin sayis1 (yani birbirinden bagimsiz eksenlerin sayisi) bagimli ve bagimsiz
degisken kiimeleri i¢gindeki minimum sayida degisken igeren kiimenin boyutu kadar

olacaktir.

Grafik 2.3: Kanonik Korelasyonlarin Geometrik Gosterimi ITI
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101



Grafik 2.4: Kanonik Korelasyonlarim Geometrik Gosterimi IV
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Y1

Korelasyonlar i¢ginde maksimum olant p,, X, ekseni ile herhangi bir 8, agis1
yapan, yeni eksen u, Uzerine X, ve X, noktalarmin projeksiyonu
u, =cosf,.X, +sin6,.X,. ve Y veY, diizlemindeki noktalar i¢in ¥, ile herhangi
bir 8, agis1 yapan v, ekseni tizerine projeksiyonlar v, = cos@,.Y; +sin6,.Y, olsun.
Buradaki u, ve v, birinci kanonik degiskenler, u; ve v, i’inci kanonik degiskenler
olarak adlandirilir. Her kanonik degisken cifti arasindaki korelasyona kanonik

korelasyon adi verilir.

2.5.5 Kanonik Degiskenler ve Kanonik Korelasyonlar

Rassal (random) degisken kiimesi yani ortak veri matrisi, p+q degiskenli ve
pozitif taniml1 (yani tiim ana kdsegen elemanlarinin mindrleri sifirdan biiyiik, Ek 5)
Y. kovaryans matrisli olarak tanimlanmis olsun. Veri matrisi ile £ kovaryans

matrisinin su sekilde par¢alandigini diiglinelim.

X, Xz
veri matrisi = {x} ) =[ noT } 2.44
y 2y 2y
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x ve y vektorleri sirasiyla px1ve gx1 boyutludur. x; p degigsken igeren bagimli

veya bagimsiz degiskenler kiimesini ve y; q adet degisken igeren bagumli veya
bagimsiz degiskenler kiimesini gdstersin. p<q kabul edelim. X,,,Z,,,Z,,2,, alt

matrisleride sirayla px p, pxq, g X p, ve g xq boyutludur.

x ve y alt rassal degisken kiimelerinin dogrusal bilesenlerini sirayla u ve v olarak

gosterelim.
u=a'x

' 2.45
vV=yy

Sekil 2.1: Kanonik Korelasyon Modeli

o
°’
(0

Burada ilk amag u ve v dogrusal bilesenleri arasindaki korelasyonun

111

maksimum olmasimi saglamaktir' . Coziimlerin sinirsiz olmasini engellemek igin

kisitlar eklemek gerekir. u ve v degiskenlerinin birim varyansli olmalar ¢6ziimlerin

sinirlanmasi ve yorumlanabilmeleri agisindan kolaylik saglar. Bunun i¢in a ve y

vektdrlerinin 8zel olarak segilmeleri gerekir''?

i Hiiseyin Tathdil, Uygulamal Cok Degiskenli Istatiksel Analiz, Ankara, 1996, s. 218
12p L. Lai, C. Fyfe, “Kernel and Nonlinear Canonical Correlation Analysis”, International Journal
of Neural Systems, Vol. 10, No. §, 2000, s. 365-377
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var@w) = Efu — E@)|u - E@)] = & Kov(x)a = &' S0 = 1 2.46

var) = Ey— EWy— EW)] =y Kov(y)y = 7' Sy =1 247

u ve v nin varyanslar yukaridaki gekilde tamimlanirsa aralarindaki kovaryans ve
korelasyon asagidaki sekilde bulunur'®.

Kov(u,v) = E[u - E(u)][v - E(v)]’ =a'Kov(x,y)y =a'Z,y 2.48
ve
Kor(u,v) = Kov(u,v) = 2Ly _ Kov(wy) Kov(u,v) 2.49

[Var(u)var(v) ]1/2 b \/06'21105\[72227 - 1 n
Kor(u,v) = Kov(u,v)=a'Xy = p olsun

Amag u ve v arasindaki korelasyonu maksimum yapmaktir, korelasyonu maksimum

yapan''* o ve ¥ parametrelerini bulmak igin, bir F fonksiyonu tammlayalim.

F

(v =max Kor(u,v)=max a'X,y 2.50

F fonksiyonunu 2.46 ve 2.47 kisitlari altinda maksimize etmek i¢in 4, ve 4,

Lagranj ¢arpanlart olmak tizere bir Lagranj fonksiyonu115

13 Matjaz Omladic, Vesna Omladic, “More on Restricted Canonical Correlations”, Linear Algebra
and its Aplications 321, 2000, s.285-293

14 W. W. Hsieh, “Nonlinear Canonical Correlation Analysis by Neural Networks”, Neural Networks
13,2000, s. 1095-1105

51 agranj Carpan, kisitlarmn esitlik oldugu lineer olmayan optimizasyon problemlerinin géziimiinde
kullanilir. Kisaca

max (min) z = f(X,%,,....,X,)
st 81X %y 50X,y = by

8,(X), %5500 X, ) = b,

.............

gn(X5%y500X,) =0,

104



olarak yazabiliriz'*®.
! l 1 1 1
L=a 2127/—-—2—2,1((1 z:1105“1)_5’12(7’ Zpr-D 2.31

Bu fonksiyonun maksimizasyonu i¢in @ ve y vektorlerine gére tlirevleri alinip

sifira esitlenirse,

oL
— =2y -AZ,x=0
oa

oL
oo = L@ = Ap2yy =0
Oy

2.52

(a'%, =2, 0)
2.52’ deki ilk esitlik soldan ' ile ikinci esitlik de yine soldan y' ile ¢arpilirsa,
a'Z,y—-Aa'l,a=0
V'Za— Ay Ty =0
olur.
2.46 ve 2.47 esitliklerden a'X,,a =1 ve y'X,,y =1 oldugu hatirlanirsa
A =a'Zpy
A, =72,
bulunur. Bunun her ikiside 2.49 esitligindeki korelasyon katsayist o ya esittir. 2.52
denklemlerini yeniden ele alirsak
Xy -AZ,0=0
Tp =2 Xpy =0

problemini ¢dzmek igin Lagranj carpanlari A, yardimiyla bir Lagranj fonksiyonu L tanmmlanur.

m
L = (X, Xy yeeees Xy A Ay s Ay ) = L1 X peeees X, )+ Y A [B, = €021 %5 s ,)]

-1
L fonksiyonunu max (veya min) yapan Jcl,xz,....,x,,,,l1 ,lz, ...... ,ﬂ,m degiskenlerini bulmak igin
fonksiyonun X;,X, ,eeees X5 Ays Ay yereenss Ay degiskenlerine gore kismi tiirevleri alinp sifira esitlenir,

¢ikan esitlikler ¢oziilir. Wayne L. Winston, Operations Research, 3™ Ed. Duxbury Press, 1994, p.
684.

Finney, Weir, Giordano, Thomas’ Calculus, 10" Ed. Addison Wesley, 2001, s. 952
16 A. Tishler, S. Libovetsky, “Canonical Correlation Analyses for Three Data Sets: A Unified
Framework with Application to Management”, Computers Ops. Res., Vol. 23, No. 7, 1996,
s. 667-679
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A =p ve A, =p yazarsak
—pIya+Z,y=0
2= pLyy =0

olur. Bu matris bi¢giminde

) z 0
RS N
gy —PEZnu|lrY 0

seklinde yazilabilir. Bu denklem sisteminde o ve y vektorlerinin elemanlar

sifirdan farkli olacagindan, esitligin saglanabilmesi i¢in birinci matrisin

117

determinantimn (Ek 8) sifir olmasi gerekir' . Oyleyse birinci matrisin determinantini

alip sifira esitlersek,

Py Zp
Ty  — Py
= P Zy ~ZpTy == p Ty + 5Ty |=0 2.54

bu son esitligi ,,” ve Z,,” ile ayn ayn garparsak

- -1
= l_ pzzll + Z“12222 12:21 = ]_ p2222 + Z21211 212

= ‘211—1212222_1221 - /72[|= I222—1221211~1212 _P21‘= 0

Problem bir 6zdeger problemine doniismiis oldu.Yukaridaki islemlerden biri
coziillirse p? bulunur'!®. Bulunan p? yerine konularak « ve y vektorleride 2.53

denklemlerinden g6yle elde edilir.

17 Elavio C. Bartmann, Peter Bloomfield, “Inefficiency and Correlation”, Biometrika, Volume 68,
Issue 1, Apr., 1981, s. 67-71

118 B Nielsen, “Conditional Test For Rank in Bivariate Canonical Correlation Analysis”, Biometrika
88,2001, s. 874-880
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(02212 p 5y Jor = (B, 202578, — p2 D =0 555
(022 0Z 0 =202y )y = Cp 02y "5y — p2 D)y =0 '

p<gq oldugu i¢in £, =%, ' matrisinin ranki p tanedir (Ek 7). Yani 2.54 nolu
esitliklerden p tane sifirdan farkli p? degeri elde edilebilir'’®. (Matris cebirinden
bilindigi tizere p? degerleri  %,,7',Z, %, matrisinin dzdegerleridir, Ek 3).
Bulunan bu degerlerin pozitif karekdklerine kanonik korelasyon (canonical

120

correlation) adi verilir'®’. Elde edilen p,® degerlerinin 2.55 nolu denklemlerde yerine

yazilmasiyla bulunacak «, ve y, degerlerine xve y  deZiskenlerinin kanonik
katsayilar (canonical coefficients) denir'?’. ( bunlar da yine matris cebirinden;
%, Z,Z, %, matrisinin 6zvektorleridir, Ek 3) Kanonik korelasyonlar biiyikten
kiiclige dogru swralamirsa (p, > p, > Py > e p,) birinci kanonik degiskenler

canonical variates) u, =a,'x ve v, =%,'y olarak yazilirlar. Diger kanonik
1 1 1 1Y y g

degiskenler de aym gekilde yazilabilirler.
Kiime i¢indeki ve kiimeler arasindaki kanonik degiskenlerin dikliginin (Ek 9)
saglanmas:1 gerekir. Kanonik degiskenlerin dikligi birbirlerinden bagimsiz olmalar

(Ek 4) anlamina gelir. Yani'®*;

Kov(u,,u;) = E[ui —E(ui)][uA - E(uj)J'=a,.’Zuaj =0

J

Kov(u,,v,) = E[u, - E@)]ly, - E0 )] =a,'S 7, = 0 2.56

J

Kov(v,,v,) = Ely, - E@)]ly, —E@)]'=7,'Zyy, =0

"% Margaret C Wang, “Use of Canonical Correlation Analysis in an Investigation of Pupil’s Rate of
Learning in School”, The Journal of Educational Research, Volume 64, Number 1, September
1970, s. 35-45
'20'S. W. Drury, “The Canonical Correlations of a Block Matrix with Given Eigenvalues”, Linear
Algebra and its Applications, Vol. 354, Issue 1-3, 15 October, 2002, s. 103-117

Dao-De Gao, Rong- Big Huang, “Some Results on Canonical Correlation and Their Applications to
a Linear Model”, Linear Algebra and its Applications 321, 2000, s. 47-59
121 paul E. Green, Michael H. Halbert, Patrick J. Robinson, a.g.e.,, 3:1, Feb., 1966, s- 32-39
'22 8. E. Leurgans, R. A. Moyeed, B. W. Silverman, “Canonical Correlation Analysis When the Data
are Curves”, Journal of Royal statistical Society. Series B ( Methodological ), Volume 55, Issue 3,
1993, s. 725-740

S. Balbi, V. Esposito, “Rotated Canonical Analysis onto a Reference Subspace”, Computational
Statistics & Data Analysis 32, (2000), s. 395-410
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2.52 nolu ilk ilk esitligi alip j’inci durum igin yazarsak

Ly, = /ljzuaj

soldan ¢,' carparsak

14 1
2y, = ﬂ'jai PN ¥

= a,'%a, =—pl—a,.'212yj =0 bulunur. (4, =p;) 2.57

J
p;#0 olacagindan, sifira esitligin saglanmast igin
o, Zha, =y, Lyy; =a,'"Yyy,; =0 olmaldir.
2.46 ve 247 nolu birim varyarsh olma ksitlarn ile  birlikte
a2, =0 ve y,'Xpy, =0

esitlikleri de a ve y katsayilannin bulunmasinda yeni kisitlar olarak eklenmelidir.

95, ve 0,,.....0, carpanlarida eklenirse Lagranj fonksiyonu herhangi bir 1’inci

durum i¢in sdyle yazilabilir.

1] 1 ! 1 1 L 1] C 1
L =a'Ey,y, _Eﬂ’l(ai 2,9, _1)—5/12(71' Xy "1)"'2‘9;051‘ X, "‘Zlej?’z 222?’1'
j=

Jj=1
2.58
=l...p

Bu fonksiyonda «, ve y, degiskenlerine gére kismi tiirevleri alinip sifira esitlenirse

oL, d
a—a_ =ZnY — 4 I, + Z'gjzllaj =0

oL, 2
“a_ =250, — L, X7, +Zgj222yj =0
=

i J=1

2.59

i

yukaridaki ilk esitlik soldan ;' ile ikincisi yine soldan y,' ile ¢arpilirsa, yukaridaki

kisitlar ve birim varyansli olma, 2.46 ve 2.47 kisitlar ile birlikte;
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P
a,'Lyr, —he,'2ha, +Z:91.aj'211aj =0

=1
= 9jaj'211aj =Sj =0 p 5 60
7,250, "2'27’;'2227’,- +Zej7j'222yj =0

j=1

=6,7,'T,7,=60,=0

bulunur. Yani fonksiyon yeni katilan kisitlardan etkilenmemektedir, o halde

denkleme katilmasina gerek yoktur.

1 i=j ise
&M%JD=KW@MQ={ e

0 i#]J ise

i=j ise
mww“m)=mwwpm)=%’. 7

0 i#]j ise

/

14
2 O X2, 2,9,
- !

R* =p,

I

= Agiklanan Varyans/Toplam Varyans
@, 2@,

Bulunan kanonik degiskenlerin kendi kiimelerindeki orjinal degiskenleriyle

ve diger kiimenin orjinal degiskenleri ile korelasyonlari da su sekilde bulunur.

’

Kov(u,,x) @, Xy,
Kor(u;,x;) =t 172 [ 172~ Tprn 172
[Kosaru)]"? [Kos(Var(x)]?  [Kos(z,,)]
a.'E
Kor(u,, - 712
() [Ké;(zzz)]m
Vi X
Kor(v,,y)=—""~"—=—
05:7) [K5§(222)]1/2

!

Vi 2y
Kor(v,,x) =—"—"—"—-
[Kos(z,)]"
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Ayrica kanonik degiskenlerle orjinal degiskenlerin kovaryans ve
korelasyonlar: arasinda 2.53 esitliginden hareketle su baglantilar ¢ikarilabilir.

= P2y 0+ 2y, =0
20— pi Zpy; =0

Ik esitligi soldan Zlfl ile ikinci esitlik te soldan 222—1 ile garpilip gerekli

diizenlemeler yapilirsa

—pP; z“11_12110‘1 + 211—12127,‘ =0 =>pq = 211_121271
Z22—1221% - pi222_12227i =0= py, = 222—12210{[

buradan;
1 -
a, =—2 12127;‘
P
1 -
Vi =2y 2yQ,

1

sonuglart elde edilir. Buna gore kanonik degiskenlerle orjinal degigkenlerin

kovaryans ve korelasyonlan arasinda su esitlikleri belirlemek miimkiindiir.

05~,Z 7",221211_1212
Kor(u,,y) = L2 = = p,Kor(v,,y)
[K5§(Z 2 )]1/2 Pi [Késs'(zzz )]1/2
s s 3 -
Kor(v,,x) = Vi 4o _ O Lpay X, = p,Kor(u,,x)

[kosz ] pilKos(z)]"

Ornek verilerde anakiitle kovaryans matrisi X ’mn yerine &rmek kovaryans
matrisi S kullanilarak ayni formiiller yardimiyla kanonik korelasyonlar ve kanonik
degiskenler bulunur'®,

Kanonik korelasyon analizinin daha basit bir ¢ikarimi regresyon analizi ile

¢oklu korelasyon arasindaki iligkiden hareketle Elliot M.Cramer tarafindan
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yaptlmistir'®*

. Regresyon katsayilar1 bagimli degiskenle bagimsiz degiskenler
arasinda en yliksek korelasyonu saglayan, bagimsiz degiskenlerin bir lineer
kombinasyonudur. Problem su sekilde formiile edilebilir: iki farkli kiime {izerine
n-adet gbzlem degeri elde edilmis olsun veriler; satirlar: farkls bir gézlemi gosteren
stitunlar1 farkli birer degiskeni gOsteren iki X ve Y matrisi olarak yazilabilir. X
degiskeni tarafindan en iyi tahmin edilebilecek y=Ya bileskesini saglayan a
vektdrintin  bulunmas:i amaglanmaktadir. Herhangi bir y’nin X bagimsiz
degiskenlerine bagli regresyon Kkatsayillari b ve ¢oklu korelasyonu R olsun.
Regresyon denklemi ve katsayilar1 s6yledir.
y=Xb
XX)b=XYy 2.61
b=(XX)"'XYy
burada y=Ya esitligi yerine konularak
b=(XX)"'XYa
R? = SSR/SST
=b'XXb/y'y 2.62
=a'YX(XX)'XYala'Y'Ya
burada korelasyonu maksimize etmek i¢in A bir Lagranj ¢arpani olmak {iizere

fonksiyon syle yazilir
aYX(XX)'XYa-A(a'YYa-1)
a’ ya gore tiirev alinarak sifira esitlenirse kanonik korelasyon denklemi elde edilmig

olur
[rx(xx) ' x¥la=Alrrla 2.63
2.62’ de her iki taraf o' ile carpilirssa A = R* elde edilir.

12 B. Nielsen, “The Likelihood-ratio Test for Rank in Bivariate Canonical Correlation Analysis”,
Biometrika 86, 2, 2001 s. 279-288

124 Elliot M.Cramer, “A Simple Derivation of the Canonical Correlation Equations”, Biometries,
Vol:29, Issue 2, Jun 1973, 5.379-380,

SSR: regresyonla agiklanan degiskenlik

SST: toplam degiskenlik
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2.63° de 6zdeger problemi ¢6ziiliirse kanonik korelasyon katsayilart olan a vektorii
ve kanonik korelasyonlarm kareleri R?’ler elde edilir. Bulunanlarin 2.61° de yerine
yazilmasi ile diger kiimenin katsayilar1 elde edilir.

En Kkii¢iik kareler ydntemi, kanonik korelasyon analizi gibi iki degisken
kiimesi arasinda ki iliskiyi agiklamak icin sdyle kullanilabilir'®; X ve Y, (k) ve
(k,m) boyutlu iki veri kiimesi olsun, k gbzlem sayisini, n ve m sirayla X ve Y deki
degisken sayisimi, uw=Xa, v=Ybh daha 6nce aciklandigi gibi degiskenlerin
dogrusal bilegenlerini, a ve b, (n,1) ve (m,1) boyutlu katsayilar vektorlerini
gostermektedir.

R.=X'X, R, =YY, R, =X'Y, R,=Y'X  matrisleri tanimlanmig
olsun. X ve Y arasindaki yakinli§1 6lgmek igin

& =u—v farkina bakilir ise;

LS = ”6‘“2 =(u-v)'(u-v)

=(a@'X'-b'Y"YaX - bY)

=a'R_a-2a'R,, +b'R b

u ve v dogrusal bilesenlerin normalize edilme sartlar

u'u=1 ve vlv=1 veyaagik haliyle

aR.a=1, bR b=1

bu kisitlar altinda LS’yi minimize edecek a ve b parametrelerini bulmak igin bir
lagranj fonksiyonu yazilabilir.

0, ve 8, birer lagranj ¢arpani olmak tizere

L=LS-0,(@aR,a-1)-0,(b'R, b-1)

OL/0a=0, 0OL/0b=0

R, b=AR,a, R, a=uR, b

A=1-6, u=1-0, yukandaki esitliklerin birincisini o’ ile ikincisini 5’ ile
garparsak A =pu=a'R b elde edilir. Ayni esitliklerde birincisi a igin ¢&ziliip

ikincisinde yerine yazilirsa;

12 Stan Lipovetsky, Asher tishler, W. Michael Conklin, “Multivariate Least Squares and its Relation
to other Multivariate Techniques”, Applied Stochastic Models in Business and Industry, 18: 2002,
s. 347-356
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-1 -1 2 -1 -1 Y
(R, R R, R )a=Aa, (R, R,R, R )b=Ab olur.
bunlar Hotelling tarafindan elde edilen esitliklerdir. Kanonik korelasyon da su

sekilde tanimlanmigtir.

cov(u,v) B u'v
- [Var(u) Var(v)]”2 - [(u'u)(v'v)]”2
_ a'R..b
@R a)®'R, B)]"

Kanonik korelasyon analizinde bagimli veya bagimsiz degisken kiimelerine
yeni degigkenlerin eklenmesi herhangi iki kanonik degisken arasindaki korelasyonu
azaltmaz aksine artirabilir. 1954’ te Laha yeni degiskenlerin kanonik korelasyonlarin

kareleri toplamini azaltmayacagini géstermistirm.

2.5.5.1 Kanonik Korelasyonlarin Testleri

Kanonik korelasyon analizi 6rnek verilerden hareketle yapilmigsa kanonik
degisken c¢iftlerinden kag tanesinin 6nemli oldugunun test edilmesi i¢in gelistirilmis
Wilk’s Lambda, Roy’un En Biiyiik Ozdeger Yaklasimi, Lawley Hotelling, Pillai’s

Trace gibi gesitli yontemler vardr .

2.5.5.1.1 Wilk’s Lambda Yaklasimi
Bartlett tarafindan gelistirilen bu yOntemde, bulunan kanonik degisken
giftlerinin kag tanesi arasindaki korelasyonun &nemli sayilacaginin anlagilmasi igin

hipotezler §6yle yazilir.

126 ¢ W.Chen, “On Some Problems in Canonical Correlation Analysis”, Biometrika, Vol.58, Issue 2,
Aug.,1971, 5.399-400

127 Nashat B. Saweris, M. Masoom Ali, “Moment and Distributions of Certain Multivariate Test
Criteria in the Canonical Correlation Case Under Violation”, Journal of Statistical Planning and
Inference 62, 1997, s.235-246
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H, hipotezi (anakiitlede tiim kanonik korelasyonlarmn sifira esit olmasi) alternatif

hipotez H, e kars: ( en az bir kanonik koralasyonun sifirdan farkli olmasi hipotezine
kars1) test edilir. Wilk’s Lambda Test istatistifinde r,.2 , anakiitle degeri ,o,.2 tahmin

edicisi olmak tizere, Wilk tarafindan dnerilen A katsayist kullanilmaktadir.

A=TTa-r")

A katsayisinin anlamhiliginin test edilmesi i¢in L istatistigi kullanilar.
L= —{n—l—%(p+q+l):|1n/\

L istatistigi verilerin ¢coklu normal dagilim kosulu ile asimtotik olarak (n — ), pq

128

serbestlik dereceli x> dagilimi gosterir =°. Monte Carlo simiilasyonlar1 basiklik ve

carpiklik dereceleri gok yiiksek olmadig: stirece goklu normallikten sapmalarda da L

istatistiginin  siklikla pq serbestlik dereceli x* dagilimina uydugunu

(n > ) g(istermektedirlzg.

n: ornek sayisi

p: birinci setteki degisken sayisi
q: ikinci setteki degisken sayisi
r,: 6rnek kononik korelasyonlar

k: kanonik korelasyon sayist (k=min(p,q))

pq serbestlik dereceli y* dagilimmin a =0.01, 0.05 gibi gesitli kritik degerleri ile
L’nin anlamlilig1 degerlendirilir. Ik hesaplanan L test istatistigi 6nemli ise en biiytik
kanonik korelasyon test digi birakilarak diger kanonik korelasyonlar ile test

tekrarlanir. Bu defa Wilk’s Lambda i=2,3,...k i¢in hesaplanir.

128 Takashi, Seo, Takashi Kanda, Yasunori Fujikoshi, “The Effects of Nonnormality on Tests for
Dimensionality in Canonical Correlation and Manova Models”, Journal of Multivariate Analysis
52,1995, 5.325-337

1227 D. Bai, Xuming He, “A Chi- Square Test for Dimensionality With Non-Gaussian Data”,
Journal of Multivariate Analysis, Vol. 88, Issue 1, January 2004, s. 109-117
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k
A =T]a-»

2
A, ’in Snemliligini test etmek i¢in L, hesaplanur.
L= —[n—l——;—(p +q-|~1)}1n/\1

L, istatistigi (p-1)(q-1) serbestlik dereceli y* dagilimi gsterir.

Bu islemler 6nemsiz L, degerine kadar devam eder. L, test istatistifinin anlamlilig

(p-i)(g-i) serbestlik dereceli »* dagihminin kritik degerlerine gore degerlendirilir*°.

Tatsuoka (1971) Bartlett’in yukaridaki y° yaklasimina bir alternatif olarak

yaklasik F-dagilim1 gosteren V fonksiyonunu Snermistir'>’.

F_1—V“’ mt — pq/2+1
Vl/t pq

m=[N—%(p+q+l)} ve

t=lpq? - H1p* +q> -9)]"

istatistik pg ve (mt— pq/2+1) serbestlik dereceli yaklagik bir F dagilimdar.
Hesaplamasi biraz karmagik oldugu igin pek kullanilmamaktadir.

2.5.5.1.2 Roy’un En Biiyiik Ozdeger Yaklagimi
Bartlett’in 2.5.5.1.1° deki  Wilk’s Lambda testine alternatif olarak
kullanilmaktadir. Roy’un en biiyiik 6zdeger yaklasimi i¢in Heck’s Charts ad1 verilen

tablolardan yararlanilir. Bu yontemde anakiitle kanonik korelasyonlarinin &rneklem

tahminleri olan r,.2 yi test etmek igin

130 Robb J. Muirhead, Christine M. Waternaux, “Asymptotic Distributions in Canonical Correlation
Analysis and Other Multivariate Procedures for Nonnormal Populations”, Biometrika, Volume 67,
Issue 1 (Apr., 1980),s.31-43
131 Mark S. Levine, a.g.e., s.21
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s=p+1-i

_lp—g-1
m=———-————-
2
ﬁzn—p—-q—Z
2

esitlikleri ile s,m ven  parametreleri hesaplanir. Herbir kanonik korelasyonun
anlamli olup olmadig1 anlamak i¢in, Heck tablolarindan s,m ve 77 parametrelerine
bagli olarak elde edilen 6%(s,m,n) kritik degerleri ile rf kargilagtiriimaktadar.

;;.2 > 0%(s,m,n) ise, i. kanonik korelasyon katsayisinin istatistik agidan anlamli

oldugu sSylenir™® . Heck tablolarimin her kaynakta olmamasi ve tablolardan elde
edilen degerlerin kesin degil yaklagik degerler olmasi nedeni ile bu y&ntem yaygin

olarak kullaniimamaktadir,'*3

2.5.5.1.3  Pillai Trace Test Istatistigi
Anakiitle kanonik korelasyonlarinin 6rneklem tahminleri olan #” yi test

etmek i¢in hipotezler su sekildedir.
H, : Anakiitlede tiim kanonik korelasyonlar sifira esittir

H, : En az bir kanonik koralasyon sifirdan farklidir

Pillai test istatistigi, V'

v =>"r" olarak hesaplanir™. 7 ’in  anlamliligt yaklagik bir F dagilum

=1

gosteren, s(2m+s+1) ve s(2N +s+1) serbestlik dereceli

QN +s+1)y®

= ile test edilir.
Qm+s+1)(s- 889!

s = min(p,q) m=%(|q_p|_1) N:%m—q—p—z)

132 flker Yal¢in, Kismi Kanonik Korelasyon, Bilim Uzmanlig1 Tezi, 1988, 5.16

' Huseyin Tatlidil, a.g.e., 5.227

134 Alvin C. Rencher, Multivariate Statistical Inference and Applications, John Wiley and Sons
Inc., 1998, s. 323
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2.5.5.1.4  Hotelling-Lawley Test Istatistigi

s 2
Hotelling-Lawley test istatistigi U® =" fi kanonik korelasyonlarin

2
=l l—l’i

tiimiiniin sifira esit oldugu hpotezini test etmek igin kullamlir. U ’in anlamliligimn
testi igin Mc Keon (1974), Pillai, Sampson (1959) ve Pillai (1954) tarafindan

verilmis ti¢ yaklagik F dagilimi vardir®®. Bunlardan Pillai tarafindan verilen F

dagilimi goyledir.
Fo 2(sN + DU
sSSQm+s+1)

dagilimin serbestlik derecesi ise s(2m +5+1) ve 2(sN + 1) dir.

2.5.5.2 Kanonik Degiskenlerin Yorumlanmasina Karar Verme

Kanonik korelasyon analizinde kanonik degiskenlerin hangilerinin énemli
olduguna ve yorumlanmas: gerektigine karar verirken 6ncelikle korelasyonlarin
kanonik degiskenleri yorumlamak i¢in yeterli olup olmadigina karar vermek gerekir,
bunun i¢in {i¢ kriter g6z Oniine alinmalidir. 1) Anlamlilik Diizeyi 2) Kanonik
Korelasyonun Biyiikligi 3) Siskinlik (Redundancy) Analizi.

1. Anlamhlik Diizeyi: Zorunlu olmamakla birlikte genellikle kabul edilen
minimum anlamlilik seviyesi 0.05 tir, yapilan aragtirmaya gore gerekirse 0.01, 0.005
gibi daha bliylik anlamlilik diizeyleri de kullanilabilmektedir.

2. Kanonik Korelasyonun Biiyiikliigii: Kanonik korelasyonun anlamlilik diizeyi
kanonik korelasyonun btiytikliigtine baglidir, buna ragmen (Srneklemin bilyiik
olmasindan kaynaklanan) iyi bir anlamlilik seviyesinde dahi (& =0.01 gibi) diisiik
bir kanonik korelasyon elde edilebilir. Uzerinde uzlagma saglanmis bir kanonik
korelasyon alt limiti yoktur, fakat 6rnek hacmi biiyiik ise R=0.30 yeterli bir biiyiikliik
olarak kabul edilmektedir'®® . Birden fazla kanonik korelasyonun sifirdan farkh

olmast durumunda genellikle kanonik korelasyonu 0.75 ten biiyitk kanonik

135 Alvin C. Rencher, ag.e., s. 130 o
1% Kazim Ozdamar, Paket Programlar ile istatistiksel Veri Analizi 2, Kaan Kitabevi, 2. Baski,
1999 5.400
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degiskenler yorumlanmaktadir, fakat istatistik agidan anlamli daha kiigiik
korelasyonlu degiskenler de yorumlanabilir'’.
3. Siskinlik Analizi: Sigkinlik analizi (redundancy analysis) kanonik korelasyon

138 U¢ adimda yapilir.

analizine bir alternatif olarak Snerilmistir
a) Paylagilan Varyansin Hesaplanmasi. b) A¢iklanan Varyansin Hesaplanmasi.

¢) Siskinlik Indeksinin Hesaplanmas.

a) Paylasilan Varyans: Paylagilan varyansi su sekilde anlamak mimkiindir. Venn
diagraminda A kiimesi ¢esitli degigskenlerden olusan bir kiimedeki degigsimi, B
kiimesi de yine ¢esitli degiskenlerden olugan bir bagka kiimedeki degisimi gostersin,
AN B (A ve B kiimelerinin kesigimi) A ve B arasinda paylasilan varyans: gosterir'>®
Burada paylagilan varyans; bagimsiz degiskenlerin bagimsiz degiskenlerden elde
edilen kanonik degiskende agikladiklari varyansin ortalamasi ve ayni sekilde
bagimli degikenlerin bagimli degigskenlerden elde edilen kanonik degiskende
agikladiklar1 varyansin ortalamasint gstermektedir.

Bagimsiz degisken X kiimesinin agiklanan varyansi

= Kor’(u,,x,)/ p

Bagimh degisken Y kiimesinin agiklanan varyansi

=Y Kor*(v,y)!q
Her kanonik degisken igin agiklanan varyanslar hesaplanabilir. Kanonik degisken
say1s1 kiimenin degisken sayisina esit oldugunda toplam agiklanan varyans genellikle
bir, degisken sayis1 kanonik degisken sayisindan fazla oldugunda ise toplam

agiklanan varyans birden az olmaktadur'*°,

b) Aciklanan Varyans: Agiklanan varyans kanonik korelasyon analizi sonucunda
elde edilen bagimli ve bagimsiz degisken ¢iftleri i¢in [(ul,vl),(uz,vz)...], bagimli
degiskende (v, ) bagimsiz degisken (u,) tarafindan agiklanan varyans veya bagimsiz

degiskende bagimli degisken tarafindan agiklanan varyans demektir. Bu da kanonik

BT N. A Campbell, J. A. Tomenson, “Canonical Variate Analysis for Several Sets of Data”,
Biometrics, Volume 39, Issue 2, Jun., 1983, pp. 425-435

% Thomas E. Buzas, Claes Fornel, Byong-Duk Rhee, “Conditions Under Which Canonical
Correlation and Redundancy Maximization Produce Identical Results”, Biometrika, Vol:76, issue 3,
sep.,1989, 5.618-621

% Mark I. Alpert, Robert A. Peterson, “On the nterpretation of Canonical Analysis”, Journal of
Marketing Research, 9:2 (1972:May), s.187-192
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degiskenler arasindaki korelasyonun karesine esittir, yani R*> dir. R* kanonik
degiskenle orjinal degiskenler arasindaki korelasyon degil, iki kanonik degisken
arasidaki korelasyondur!*!.

c¢) Siskinlik Indeksi:Sigkinlik indeksi bir degisken kiimesinin diger degisken
kiimesinin elemanlarinca ne kadar yiksek oranda agiklandigini gosterir'*?. Kanonik
korelasyon analizi iki degisken kiimesi arasindaki korelasyonu maksimize eder fakat
bir degisken kiimesinin diger degisken kiimesi elemanlarinca agiklanan varyansi
hakkinda fikir vermez. Yiiksek korelasyonlu kanonik degiskenler, orjinal
degiskenlerdeki degisimin ¢ok azimi agikliyor da olabilir. Stewart ve Love (1968)
siskinlik indeksini bu problemi gidermek igin ortaya koymuslardir. Indeks bir
kiimedeki degiskenlerin toplam degigimlerinin kanonik degiskence ne oranda

3 Siskinlik indeksi kanonik korelasyon gibi iki kiime

aciklandigini Slgmektedir
degiskenleri arasinda simetrik degildir. Siskinlik indeksi paylagilan varyansla
agiklanan varyansin ¢arpimindan elde edilir. Her iki degisken kiimesi igin hesaplanur,
Birinci kiimenin (X) siskinligi
= (Z Korz(ui,x,.)/p).ﬂ,1
Ikinci kitmenin (Y) siskinligi
=(Q Kor* (v, 3.) )2
A, = R* dir.
Formiillerden anlagilacag:i gibi yliksek siskinlik indeksi i¢in yiiksek kanonik
korelasyon ve yliksek paylagilan varyans gerekmektedir.

1% Barbara G. Tabachnick, Linda S. Fidel, a.g.e., p. 189
! Mark I. Albert, Robert A. Peterson, a.g.e.
"2 Seyhmus Baloglu, Pamela Weaver, Ken W. McClear, “Overlapping Product-Benefit Segments in
the Loading Industry: A Canonical Correlation Approach”, International Journal of Contemporary
Hospitality Management, 10/4, 1998, 159-166

Steven N. Blair, David A. Ludwig, Nancy N. Goodyear, “A Canonical Analysis of Central and
Peripheral Subcutaneous Fat Distribution and Coronary Heart Disease Risk Factors in Men and
Woman Aged 18-65 Years”, Human Biology, 60:1, Feb., 1988
'3 Thomas E. Buzas, Claes Fornel, Byong-Duk Rhee, a.g.e., 5.618-621

119



2,553 Kanonik Degiskenlerin Yorumu

Kanonik korelasyon istatistik agidan belirli bir anlamlilik diizeyinde ¢nemli,
R* ve siskinlik indeksi kabul edilebilir ise degiskenlerin korelasyondaki géreceli
Onemini ortaya ¢ikarmak icin
-Kanonik Agirliklar (Canonical Weights-Canonical Coefficients)
-Kanonik Yikler (Canonical Loadings)
-Kanonik Capraz Yiikler (Canonical Cross Loadings)
incelenir.
Kanonik Agirhiklar: En biiyiik kanonik korelasyona sahip kanonik degigkenler ve
bunlarin katsayilar1 digerlerine nazaran daha Onemlidir, O6ncelikle bunlar
yorumlanmalidir'**, Kanonik degigkenlerdeki  katsayilarmin ve isaretlerinin
incelenmesi degiskenlerin fonksiyona ne yonde ve goreceli olarak ne dlgiide katkida
bulunduklarimt gosterir'®. Katsayis1 bityiik olan degiskenlerin katsayist kiigiik olan
degiskenlere nazaran daha fazla katkida bulunduklari sGylenebilir. Katsayist pozitif
olan degiskenlerin birbirleri ile dogru orantili, katsayis1 pozitif olan degiskenlerle
katsayisi negatif olan degiskenlerin ise birbirleri ile ters orantili olduklar anlagilir**®.
Kanonik agirliklar: bu sekilde yorumlarken gézden kagiriimamasi gereken 6nemli bir
nokta vardir, o da degiskenler arasinda goklu dogrusal baglanti olmas: durumunda
degiskenlerden biri fonksiyona kendi katkisimi yaptiktan sonra diger degiskene
yapacak fazladan bir katkiin kalmamasidir. Bu durumda birinci degiskenin
katsayis1 bityiik olurken ikinci degiskenin katsayisi sifira yakin ¢ikmaktadir'’. Bir
degiskene ait katsaymin kiiciik ¢ikmasi, degiskenin Onemsiz olmasindan
kaynaklanabilecegi gibi ¢oklu dogrusal baglanti probleminin bir sonucu olabilir'*.
Kanonik agirliklar ve kanonik yikler farkli sonuglar verdiginde ¢oklu dogrusal

baglant1 bu farkliligin bir nedeni olabilir.!*’ Kanonik ¢dztimlerin yorumlanmasinda

144 K.S. Srikantan,” Canonical Association Between Nominal Measurements”, Journal of American
Statistical Association, v.63, Issue 329, Mar., 1970, 5.284-292

5 Alvin C. Rencher, “On the Use of Correlations to Interpret Canonical Functions”, Biometrika,
V.75, Issue 2,5.363-365, Jun., 1988

146 Margaret C Wang, a.g.e., pp. 35-45

17 Mark S. Levine, a.g.e., 5.18

¥ 1,00, Becky P. Y, a.g.e., Feb., 2000, Vol. 40, Issue 1, p. 143-170

9 Claes Fornell, “Problems in the Interpretation of Canonical Analysis: The Case of Power in
Distributive Channels”, Journal of Marketing Research, Vol.15:3, Aug.,1978, 5.489-491
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¢oklu dogrusal baglanti probleminden kaginmak igin daha ¢ok kanonik yiikler
kullanilmaktadir™®.
Kanonik Yiikler: Kanonik agirliklarin yorumlanmasinda dogabilecek hatalardan
dolay1, kanonik yapi korelasyonlar1 (canonical structure corelations) da denilen
kanonik yiikler de kullanilmaktadir. Kanonik yikler bagimhi ve bagimsiz
degiskenlerin tek tek kendi kanonik degiskenleri ile korelasyonlaridir, kanonik
degiskenlerle gzlenen degiskenler arasinda paylagilan varyansi yansitirlar. En bliytik
korelasyona sahip degisken en 6nemli degisken olarak yorumlanir. Eger degiskenler
arasinda ¢oklu dogrusal baglanti yoksa standardize kanonik agirliklarla, kanonik
yiikler aymdir. Kanonik agirliklarin standardize edilmesi, her kanonik agirligin,
kanonik agirliklarin kareleri toplaminin karekskiine boliimii seklinde yapilmaktadir.
Orjinal degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal baglantt olmasi durumunda kanonik
agirliklarla, kanonik yiikler oldukga farkli olur. Ornegin iki X degiskeni arasinda
yiiksek derecede pozitif (dogru orantili) baglant: varsa kanonik yiiklerin her ikisi de
pozitif olurken, kanonik agirliklardan biri pozitif digeri negatif ¢ikabilir®!.
Kanonik Capraz Yiikler: Kanonik yiiklere alternatif olarak ¢nerilmistir. Bagiml
degiskenlerin direk olarak bagimsiz degiskenlerden elde edilen kanonik degiskenle
ve bagumsiz degiskenlerin bagimli degiskenden elde edilen kanonik degiskenle
korelasyonlaridir.

Aragtirmacilar arasinda yukaridaki i¢ teknikten kanonik ¢apraz yiikler tercih
edilmekte pek gok bilgisayar programinda da hesaplanabilmektedir.'>* Bu miimkiin
olmadig takdirde sirayla kanonik ylikler veya kanonik agirliklarin incelenmesini
Onermektedirler.

Sigkinlik analizi kanonik korelasyon analizine alternatif olarak gelistirildigine
gbre baz1 sartlarda iki yaklagimdan ayni veya benzer sonuglari almak miimkiin

153

olabilir . Bagimli degiskenin korelasyon matrisinin sifirdan farkli 6zdegerleri aym

oldugunda kanonik korelasyon ve sigkinlik indeksi aym sonuglén verirler. Ozel bir

1% Sehmuz Baloglu, Muzaffer Uysal, “Market segments of push and pull motivations: a canonical
correlation approach”, Internatianal Journal of Contemporary Hospitality Management, 8/3,
1996, s.32-38

'SUA.A. Afifi, Virginia Clark, Computer -Aided Multivariate Analysis, Chapman and Hall, 3 ed.,
1998, 5.236

152 Hair, Anderson, Tatham,Black, a.g.e., s.454

33 Thomas E. Buzas, Claes Fornel, Byong-Duk Rhee, a.g.e, 5.618-621
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durum olarak; bagimli degisken kovaryans matrisinin sadece bir 6zdegeri oldugunda
veya bagiml degisken kiimesinin degiskenleri arasinda korelasyon bulunmadiginda
yani degiskenler ortogonal oldugunda veya Y-korelasyon matrisi tam rank oldugunda
ayn1 sonuglar1 verirler. Bagimli degigkenler arasinda korelasyonlarin diisiik olmasi
durumunda benzer sonuglar elde edilir. Korelasyonlarin yliksek olmasi benzer
sonuglar alma gansini diistirtir, fakat Y-degiskenlerinin sifirdan farkli 6zdegerleri
birbirine yakin ve degiskenler diger baz1 Y degiskenlerini gereksiz kiliyorsa Y-
degiskenleri arasinda yiiksek korelasyon bulunsa da siskinlik analizinden ve kanonik

korelasyon analizinden benzer sonuglar alinmasini saglar.
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BOLUM III

ISLETME PERFORMANSI DEGERLENDIRMESINDE
KANONIK KORELASYON ANALIZI

3.1 Arastirmanin Amaci ve Yontemleri

Isletme performansimin degerlendirilmesi, isletmenin gegmis galismalar
degerlendirip eksiklerini gérmesi ve bunlar1 gidermesi, performansi etkileyen
faktorleri belirleyip bunlari kontrol etmesi ve igletme kaynaklarini bunlara gére
diizenlemesi, gelecege yonelik hedeflerini daha gergekci temeller {izerine kurmasi ve
hedeflere zamaninda ve daha verimli yollardan ulagmasi igin yani kisaca igletmenin
basarisinin artirilmasi igin Onemlidir. Daha Oncede belirtildigi gibi arastirmanin
amaci igletmelerde performans kavramini agiklamak, performans 6l¢tim faktSrlerini
belirlemek ve hangi faktorlerin hangi performans géstergelerini etkiledigini ortaya
¢ikarmaya calismaktir. Bu amagla caligmada birden fazla gosterge ile saptanan
isletme performansin etkileyebilecek g¢ok sayida faktsr arasindan hangilerinin etkili
oldugunu aragtirmak igin en uygun yontem olan kanonik korelasyon analizi

uygulanmistir.

3.2 Arastirmanm Kapsami

Arastirmaya konu olan firmalar 1996-1997 ve 2001-2002  yillarinda
IMKB’ye kayith, imalat sanayiinde faaliyet gsteren firmalardir. Veriler istanbul
Sanayi Odas’nin “ISO Dergisi”! ve IMKB’nin “Sirketler Yillig1 yayinlarindan

'S0, Turkiye'nin 500 Biiytik Sanayi Kurulugu, iSO Dergisi , Istanbul , Eyliil 1998

ISO, Tiirkiye’nin 500 Biiylik Sanayi Kurulusunu Izleyen Ikinci 500 Sanayi Kurulusu, iSO Dergisi,
Istanbul, Ekim 1998

ISO, Tirkiye'nin 500 Bitytik Sanayi Kurulusu, ISO Dergisi , Istanbul , Eyliil 1997

ISO, Ttrkiye’nin 500 Biiyik Sanayi Kurulusu’nu [zleyen 250 Sanayi Kurulugu, ISO Dergisi,
Istanbul, Kasim 1997

1SO, Tiirkiye'nin 500 Bityitk Sanayi Kurulusu, ISO Dergisi , Istanbul , Eylul 2003

ISO, Tiirkiye’nin 500 Biiyik Sanayi Kurulusunu Izleyen ikinci 500 Sanayi Kurulusu, iSO Dergisi,
Istanbul, Ekim 2003

ISO, Tirkiye'nin 500 Bilylik Sanayi Kurulugu, iSO Dergisi , Istanbul , Eylul 2002

ISO, Tiirkiye’nin 500 Biiyitk Sanayi Kurulusunu Izleyen Ikinci 500 Sanayi Kurulusu, iSO Dergisi,
Istanbul, Ekim 2002
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firmalarmn 1997 ve 2002 yili 12 aylik finansal tablolar1 kullanilarak derlenmistir.
Analiz iki asamadan olugmaktadir, birinci agamada ekonomik olarak istikrarlt bir
dénem olan 1996-1997 yillarina ait veriler kullanilarak kanonik korelasyon analizi
yapimaktadir. Ikinci asamada ise ayn1 degiskenler kullanilarak Kasim 2000 ve Subat
2001 krizlerinden dolay: daha istikrarsiz bir donem olan 2001-2002 dénem verilerine
kanonik korelasyon analizi uygulanmakta ve sonuglar kargilagtiriimaktadir. 1997 yili
icin yapilan ilk analizde iSO ve IMKB’nin yaymlarinda da yer alan ve imalat
sanayinde faaliyet gGsteren 176 firma arasindan tesadiifi olarak 120 isletme
se¢ilmigtir. % 5 anlamlilik diizeyinde Genellestirilmis Uzakliklar Karesi ¢ok biiylik
olanlar aykir1 degerler sayilarak aragtirmadan ¢ikarilmigtir. Geriye kalan 103 firma
¢aligma kapsamina dahil edilmistir. Bu 103 firmanin tamaminin 2001-2002 verilerine
ulagmak miimkiin olmamigtir. Bunun nedeni krizlerden dolay: firmalarin bir kismi
iflas etmis oldugundan, bir kism1 ise ISO’nin bu dénemlerdeki Tiirkiye'nin 500
Biiytik Sanayi Kurulusu veya Tiirkiye’nin 500 Biiyiik Sanayi Kurulusunu Izleyen
Ikinci 500 Sanayi Kurulusu listelerine girememesindendir. Tiim verileri toplanabilen
68 firma bu donem analizinin 6rnegini olusturmaktadir. 1997 yili analizi de bu 68
firma ile yapildiginda 103 firma ile yapilan analizden 6nemli farklar1 olmadigindan

1997 yil1 6rneginin daraltilmasina gerek duyulmamasgtir.

3.3 Isletme Performans Gostergeleri ve Performansi
Etkileyebilecek Faktorlerin Secimi
Isletme performans gostergeleri olarak, karlilik, verimlilik, biiyiime oranlar:

ve borsa gostergesi segilmistir. Bu degigkenlerle isletme performansinin ¢ok boyutlu
olarak degerlendirilmesi amaglanmigtir. Karlilik gostergesi olarak net kdr marji,
isletmenin borsa gostergesi olarak piyasa degeri / defter degeri orami, isletme
verimliliginin gostergesi olarak iggiici verimlilik orami olan briit katma deger /
calisan sayisi orani ve igletmenin bliylime gdstergesi olarak katma degere dayanan

bliytime hiz1 kullanilmistir.

2IMKB, Sirketler Yilligi, 1998, IMKB Siireli Yayni, gevrimigi: www.imkb.gov.tr
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Daha once agiklandifi gibi katma degere dayanan blylime hiz,

AS=M><100 % ile hesaplanip, As, =(100+AS
100+ Af

-1)x100% ile
s

-1
enflasyonun etkisinden arindirilmistir. Devlet Istatistik Enstitiisti’niin verilerine gére
1997 yilinda enflasyon orani Toptan Egyada %91, 2002 yilinda ise %88.6 olarak
gerceklesmigtir. Yukandaki esitliklerde kullanilan kisaltmalar 1997 yili i¢in sunlan

gostermektedir. As: Cari fiyatlarla 1997 yilina ait katma deger artis orani, s, :
Cari fiyatlarla 1997 yilina ait katma deger, s, : Cari fiyatlarla 1996 yilina ait

katma deger, As, : 1996 yilina gére katma degerdeki artig orani, Af: 1996 yilina

gbre fiyatlardaki ortalama artiy orani. 2002 yili katma defer artiy orami ve

enflasyonun etkisinden arindirilmasi da benzer sekilde yapilmaktadir. |
Performans g&stergeleri i¢in asagidaki kisaltmalar kullanilacaktir.

Karlilik = Net Kéar Marji

Verimlilik = Briit Katma Deger / Calisan Sayis1

Biiyiime = Katma Deger Biiylime Oram

Borsa Perf = Piyasa Degeri / Defter Degeri

Isletme performansim etkileyebilecegi diigiiniilen ve Boliim I’ de ele alinan
degiskenler ise cari oran, toplam borg / toplam aktif, nakit akis oram, biiylkliik,
makina tesis ve cihazlar / ¢alisan sayisi, stok devir hizi ve Ar-Ge degiskenleridir.

Firma biiyiikliigii degiskeni olarak net aktifler, 6z sermaye, katma deger veya
satiglar agisindan firmalarin biiylikligli kullanilabilmektedir. Ancak hangisinin daha
iyi bityiikliik dlgiitii olduguna karar vermek giic oldugundan, firmalar bu biiytiklik
gostergeleri agisindan siralanmis ve Spearman Sira Korelasyonu hesaplanarak
biiyiiklitkk gostergeleri arasinda fark olup olmadig: arastirilmigtir. Tablo 3.1°de SPSS
10.0 For Windows Istatistik Programi ile 1997 ve 2002 yillart igin hesaplanmis
Spearman Sira Korelasyonu sonuglar1 verilmigtir. Drt biiytikliik siralamasiin binde
bir anlamlilik diizeyinde her iki dénem igin de birbiri ile iligkili olmasi, firma
biiylikliigiinlin bu dort gostergeden herhangi biri ile temsil edilebilecegini
gostermektedir. Aragtirmada firmalarin yukaridaki dort Slgtite gére siralamalarinin

ortalamas: alinarak dort olglitlin etkisinin birlikte yansitilmas: hedeflenmigtir. Bu
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amagla kullanilan kukla degiskende 1997 yili ortalamalar1 en kiigiik olan 48 firma

icin (arastirma igindeki en biiytik firmalar) 1, geriye kalan 55 firma i¢in de

(digerlerine gore daha kiigiik) 0 degeri kullanilmigtir. 2002 yili analizi i¢in ise 30

firma i¢gin 0, kalan 38 firma i¢in de 1 kullanilmigtir.

Tablo 3.1: Spearman Sira Korelasyonlar

1997 Yih

Spearman's
rho

2002 Yih

Spearman's
rho

RANK
OZSERMAYE

RANK
NETAKTIF

RANK
KATMADEG

RANK
SATISLAR

RANK
OZSERMAYE

RANK
NETAKTIF

RANK
KATMADEG

RANK
SATISLAR

Corr. Coeff.
Sig(2-tailed)
Corr. Coeff
Sig(2-tailed)
Corr. Coeff
Sig(2-tailed)
Corr. Coeff

Sig(2-tailed)

Corr. Coeff.
Sig(2-tailed)
Corr. Coeff
Sig(2-tailed)
Corr. Coeff
Sig(2-tailed)
Corr. Coeff

Sig(2-tailed)

RANK RANK
OZSERMAYE NETAKTIF
1,000 ,906

) ,000

,906 1,000

,000 ,

906 887

,000 ,000

876 894

,000 ,000
RANK RANK
OZSERMAYE NETAKTIF
1,000 747

, ,000

747 1,000

,000 ,

766 ,699

,000 ,000

740 ,888

,000 ,000

** Correlation is significant at the .01 level (2-tailed).

RANK
KATMDEG

,906
,000
,887
,000

1,000

915

,000

RANK
KATMDEG

,766
,000
,699
,000

,000

,800

,000

RANK
SATISLAR

,876
,000
,894
,000
915
,000

1,000

RANK
SATISLAR

,740
,000
,388
,000
,800
,000

,000
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Miisteri iade orami (=Satigtan ladeler / Satiglar) kalite gostergesi olarak
diigiiniilmiis fakat 6n caligmada hem performans gostergeleri ile iligkisiz ¢ikmasi
hem de degisken i¢inde ¢ok sayida sifir degerinin olmasi nedeni ile kullamgsiz
olmas1 ve aymi zamanda iirtin iadelerinin sadece kalitesizlikten yapilmayacag: ve bu
nedenle yalmzca satiglar igindeki iade orami ile tirlin kalitesini degerlendirmenin
yetersiz kalacagi diisiiniilerek analizden g¢ikarilmigtir. Bu oranin imalat hata oram
(= Yeniden Islenen Miktar / Toplam Imal Edilen Miktar) ve ortalama hata sayis:
(= Toplam Hata Sayis1 / Incelenen Mamul Sayis1) oranlar ile birlikte kullaruldiginda
kalite ile ilgili anlaml1 sonuglar almak mtimkiin olabilir.

Arastirma gelistirme giderlerinin toplam giderler veya satiglar igindeki pay
firmanin yeni teknoloji ve yeni tiriin tiretme hedefinin 6nemli bir gostergesidir. 1997
yil1 i¢in aragtirmaya katilan 103 firmanin 63’{intin, 2002 yil1 i¢in arastirmaya katilan
68 firmanin ise 61’inin Ar-Ge giderleri yoktur bu nedenle Ar-Ge / Satislar veya Ar-
Ge / Toplam Giderler oranlar analize dahil edilmemistir. Ancak firmalar i¢in Ar-Ge
yatirimlart onemli bir gosterge oldugundan, Ar-Ge analize kukla degisken olarak
katilmistir. Ar-Ge yatirimlar olanlar 1, olmayanlar 0 ile gosterilmistir.

Sanayilesme {iretimde makine kullanilmasi olayidir’. Daha genis anlamda
sanayilesme yeni lretim yOntemlerini {iretim stireglerinde kullanarak, {iriin
kalitesinin yiikseltilmesi, liretimin azalan maliyetlerle gerceklestirilmesi demektir.
Bilangolarda maddi duran varliklar i¢inde yer alan Makina Tesis ve Cihazlar firma
calisan sayisina oranlandiginda, firmanin ¢alisan basina makina-tesis-cihaz miktarin
yani bir anlamda sermaye yogunlugunu veya sanayilesme ve teknoloji diizeyini
gosterecektir. Makinalagma orani firmanin verimliligini artirdigindan bu degiskenin
firma performansina olumlu katki yapmas1 beklenmektedir. Bu nedenle analize dahil
edilmistir.

Tablo 3.2°de 1997 yili degigkenlerinin &rneklem diizeyinde tanimsal
istatistikleri verilmektedir. Tabloda degiskenlerin standart sapmalarimin yliksek
oldugu goriilmektedir. Bu durumun nedenlerinden olarak; arastirma icinde yer alan
firmalarin farkli biiyiikliikte olmalari ve imalat sanayi dalinda olsa da farkli alt

sektdrlerde faaliyet gostermeleri sayilabilir. Farkli sektorlerdeki firmalar farkl:

* 8.Ridvan Karluk, Tiirkiye Ekonomisi Tarihsel Gelisim Yapisal ve Sosyal Degisim, Beta Basim,
Istanbul, 1999, s. 209-210
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finansal yapilara sahip olmaktadir. Aymi sektdrde dahi olsa firmalarin yOnetim
tarzlar1 ve finansman tercihleri farkliliklar yaratabilmekte ve bunun sonucunda da
degiskenlerin standart sapmalar: yiiksek ¢ikabilmektedir.

Aragtirmada 10 ayri sektSrden igletmeler bulunmaktadir. Bunlar; Dokuma
Giyim Esyas1 ve Deri, Gida Igki ve Tiitiin, Elektrik / Elektronik, Kagit ve Kagt
Uriinleri Basim ve Yayin, Kimya Petrol Kauguk Plastik Uriinler, Metal Ana Sanayi,
Metal Esya Makina ve Gereg Yapim, Orman Uriinleri ve Mobilya, Tag ve Topraga
Dayali Sanayi ve Diger imalat Sanayi. Kanonik korelasyon analizi her degisken igin
yaklagik olarak 10 birim gerektirdiginden ve her sektdrde bu sayida firma

bulunmadigindan analizler sektor bazinda yapilamamaktadir.

Tablo 3.2: Degiskenlerin Tanimsal statistikleri (1997 Yili)

Standard

Mean Deviation Minimum Maximum
Biiyiime 7,281519 33,11239  -73,5267  113,5067
Karlihk 9,413883 8,09598 -10,92 33,74
Verimlilik 6066286 5488363 1776,371  2,012015EQ07
Borsa Perf. 5,360194 3,497864 0,63 17,19
Carioran 1,794272 0,6916541 0,71 4,58
Stokdh 7,277573 8,441913 0,67 75,5
Nakitakis 0,4083078  0,433838  -0,1781 1,7072
Biiyiikliik 0,4660194  0,5012833 0 1

MakTesCih/Cahs 6600,008 6305,947  144,0374  32099,22
Kaldirag 53,74456 17,60833 17,7 88,02

Ar-Ge 0,3883495  0,489758 O 1
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Oran analizlerinde cari oramin 2 diizeyinde olmasi normal sayilmakta iken
ornekteki firmalarda bu oran 1997 yili igin 1.80 ¢ikmigtir. Enflasyon dénemlerinde
firmalar yiiksek isletme sermayesi ihtiyaci igcinde olduklarindan ve stoklara fazla
yatirim yaptiklarindan kisa vadeli borg miktar1 artmaktadir bu da cari oranin istenen
~ diizeyin altinda olmasina neden olmaktadir. Bankalarin ¢zellikle kisa vadeli borglar
vermeyi tercih ettigi gelismekte olan tlkelerde 1.50 dlizeyindeki cari oran yeterli
sayilmaktadir. Bu agidan degerlendirildiginde imalat sanayindeki firmalarn kisa
vadeli borg¢larii 6deme problemi iginde olmadigi sSylenebilir. Kaldirag orani
ortalamasi % 54 bulunmustur. % 50 diizeyindeki kaldirag orani normal

karsilanmaktadir. Istenen kaldirag orani ile kargilagtinldifinda firmalarin agir1 borca

bagimli olmadiklarim sdylemek miimkiindiir.

Table 3.3: Degiskenlerin Tanimsal Istatistikleri (2002 Yih)

Standard
Variables Mean Deviation Minimum Maximum
Biiyiime -20,61909 151,4264 -868,1016 717,5839
Karhibk -12,89021 83,40388 -679,55 39,84
Verimlilik 45492,77 40685,52 -62727,09 209309,5
BorsaPerf 3,598267 8,402785 0,24 55,74
Carioran 1,605129 0,8382701 0,14 4,35
Stokdh 5,9302 3,387387 1,23 18,9
Nakitakas 0,297382 0,3282417 0,0047 1,5417
Biiyiikliik 0,5185185  0,5027701 0 1
Maktescih 5,97980E+07 8,63426E+07 283831 5,94671E+08
Kaldirag 76,20261 85,12881 0,1 511,6
Ar-Ge 0,1208791 0,5741693 0 5

Ekonomik olarak istikrarsiz bir dénem sayilan 2002 yili ig¢in aym
degigkenlerinin tanimsal istatistikleri Tablo 3.3’da gosterilmektedir. Buna gére

firmalarin katma deger artis oran1 ve karliligi negatiftir. Cari oran 1.60, yeterli
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oldugu belirtilen 2 degerinden diigtiktiir. Kaldirag orami %76, normal olarak
karsilanan %50 diizeyinden yiiksektir. Tablo 1997 verileri ile karsilagtinldifinda
firmalar i¢in olumlu sayilabilecek biitlin géstergeler 2002 yilinda bozulmustur. Nakit
akis orani, cari oran, stok devir hizi, piyasa degeri / defter degeri oran1 2002 yilinda

azalmig buna kargin firmalarin borgluluk gostergesi sayilan kaldirag orani artmigtir.

3.4 Kanonik Korelasyon Analizinin Varsayimlari, Test Edilmeleri

ve Doniisiimler

Daha 6ncede Belirtildigi gibi kanonik korelasyon analizi en az varsayima
sahip ¢ok degiskenli istatistik yontemlerden birisidir. Kiime i¢inde degiskenler
arasinda ¢oklu dogrusal baglantt olmasi durumunda kanonik agirliklar yerine
kanonik yiikler veya kanonik ¢apraz yiikler yorumlanarak ¢oklu dogrusal baglantinin
doguracag: problemleri gidermek miimkiin olmaktadir. Eg varyanslilik degiskenler
arasindaki korelasyonu artirabilir, bu agidan avantaji vardir fakat kanonik korelasyon
analizi farkli varyansli degiskenlere de uygulanabilmektedir. Normallik kanonik
korelasyon analizi i¢in kat1 bir sart degildir. Y6ntem normal dagilmayan degiskenlere
de uygulanabilmektedir. Kanonik korelasyonlarin testleri yapilacaksa, kanonik
korelasyonlarin kaginin anlamli olduguna karar verirken degiskenlerin ¢oklu normal
dagilima uymas: istenmektedir. Degigkenlerin tekli normal dagilmasi genellikle
¢oklu normalligi de sagladiklarini géstermektedir. Normal dagilima yaklagtiran
doniigiimler i¢inde en kabul gorenleri logaritmik, karekok, kiipksk, kare, kiip
déniistiimleridir. Bu ¢alismada bu doniistimler denenmis ve agsagidaki sonuglar elde

edilmistir.

3.4.1 Normal Dagilim Testleri

Degiskenler Shapiro-Wilk, Kolmogorov-Smirnov, Carpiklik ve Basiklik
Olgtilerine gore test edildiginde katma deger biiylime huzi ve toplam borg / toplam
aktif oran1 digindaki degiskenler % S anlamlilik diizeyinde aykiri degerler atildiktan
sonra dahi testleri gecememistir (Ek.11). Uygulanan ¢esitli doniistimler arastirmada

kullamlan degiskenlerin normallik testlerini gegmesine yardimci olmaktadir.
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Déniistiirtilmiis degiskenlerle elde edilen sonuglarla orjinal degiskenlerden elde
edilen sonuglar arasinda fark saptanamadigindan kanonik korelasyon analizi orjinal

degiskenler kullanilarak gerceklestirilmigtir.

3.4.2 Coklu Dogrusal Baglanti

Varyans artig faktSriiniin 10°dan, kosul indeks’inin 100°den biiylik veya
toleransin 0.10°dan kiigtik oldugu durumlarda ¢oklu dogrusal baglant1 probleminden
sozedilmektedir. Korelasyon matrisinin §zdegerlerinin sifira yakin olmasi veya
szdegerlerdeki ylizdelik artiginin sifira yakin olmasi durumunda da goklu dogrusal
baglant1 yiiksek diizeyde sayilmaktadir. Ek 12 ve Ek 14’te her iki donem igin
hesaplanan tiim gostergeler bagimli ve bagimsiz degisken kiimeleri i¢in goklu

dogrusal baglantinin problem olugturacak diizeyde olmadigim gostermektedir.

3.5 Kanonik Korelasyon Analizi Sonu¢larinin Yorumlanmasi

3.5.1 1997 Yih Analizi

Arastirmada bagimli degigken igletme performans gostergeleri; Karlilik (net
kér marj1), Borsa Performansi (piyasa degeri / defter degeri orani), Verimlilik (brit
katma deger / ¢alisan sayist oran1) ve Biylime (katma deger biiylime orani) ile
isletme performansini etkileyebilecegi diistintilen bagimsiz degiskenler; Cari Oran,
Toplam Borg / Toplam Aktif, Nakit Akis Orani, Biiyiikliik, Makina Tesis ve Cihazlar
/ Calisan Sayisi, Stok Devir Hizi, Ar-Ge arasinda kanonik korelasyon analizi
yapilmaigtir.

Analiz icin The SAS System for Windows V8 Istatistik Paket Programi
kullanilmagtir. Tablo 3.4 Pearson Korelasyon Katsayilarini gostermektedir. Tablo’da
ilk degerler korelasyon Kkatsayilarim ikinci degerler ise anlamlilik diizeylerini
vermektedir. Tablo incelendiginde verimlilik ile nakit akis oram (p=0.000003),
biiytiklikk (p=0.000013) ve makina tesis cihazlar / caligan sayis1 oranlar1 arasinda
(p=0.000000) diizeyinde anlamli pozitif bir iligki vardir. Verimlilik ile kaldirag orani
arasinda (p=0.0057) diizeyinde anlamli negatif ve verimlilik ile stok devir hizi
arasinda (p=0.0448) diizeyinde anlamli pozitif bir iligki vardir. Kérliligin verimlilik
(p=0.000000), nakit akis orani (p=0.000000), makina tesis cihazlar / caligan sayis:
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oran: (p=0.0052), cari oran (p=0.000000) ve firma bitytikliigi (p=0.0022) ile pozitif
ve kaldira¢ oram ile negatif (p=0.000000) iligkisi vardir. Borsa performanst
degiskeni olan piyasa degeri / defter degeri oraninin karlilik (p=0.003) ve nakit akig
oran ile (p=0.0018) diizeyinde anlamli pozitif, verimlilik ile (p=0.027) diizeyinde
anlamli yine pozitif bir iligkisi vardir. Bitytime hiz1 ile diger degiskenlerden yalmzca
karliik (p=0.088) ve nakit akig oram (p=0.095) arasinda anlamli bir iligki
bulunmaktadir.

Tablo 3.5 performans gostergeleri ve bunlar etkileyebilecegi diigiiniilen
bagimsiz degiskenler arasindaki kanonik korelasyonlart ve bunlarin anlamlilik
testlerini gdstermektedir. Bagimli ve bagimsiz degigken kiimeleri arasindaki kanonik
korelasyonlarin ilk tigli gok yiiksek diizeyde anlamlidir. Ik kanonik korelasyon
R=0.89 iki degisken kiimesi arasindaki korelasyonun ¢ok yiiksek diizeyde oldugunu
gdstermektedir. Bu kanonik korelasyonun anlamlilik diizeyi p=0.000000 dir. Ikinci
kanonik korelasyon R=0.57 (p=0.000002) yiiksek ve figiincii kanonik korelasyon
R=0.41 (p=0.011) orta diizeydedir. Ikinci ve tiincii kanonik korelasyonlar da ..
yiiksek diizeyde anlamli kanonik korelasyonlardir. Son kanonik korelasyon yiiksek
diizeyde anlamli degildir ve aym zamanda diisiik bir kanonik korelasyon
gostermektedir, R=0.23, p=0.26, bu ylizden son kanonik degiskenlerin birbirlerini
agiklamakta yetersiz kaldiklarini s6ylemek miimkiindiir. Tablo 3.5°lin son stitununda
biitiin kanonik korelasyonlarin Wilk’s Lambda testleri, Tablo 3.6’da ise birinci
kanonik korelasyonun diger testleri de goriillmektedir. Bilindigi gibi kanonik
korelasyonlarin anlamliliginin test edilmesinde Wilk’s Lambda, Pillai’s Trace,
Hotelling-Lawley ve Roy’un En Biiyiik Ozdeger yaklagmmi kullamlmaktadir.
Tablo 3.6; kanonik korelasyonlar arasinda iligki olmadigi veya kanonik
korelasyonlarin sifira egit oldugu varsayimina dayali sifir hipotezinin reddedilmesi
halinde hatali karar vermis olma riskinin her dort testte de diigiik oldugunu
gostermektedir (p< 0.0001). Bu nedenle sifir hipotezi reddedilerek kanonik
korelasyonlar arasindaki iligkinin anlamli oldugunu iddia eden alternatif hipotez
kabul edilmektedir.
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Tablo 3.5: Kanonik Korelasyonlar ve Wilks' Lambda Testleri

Variate Canonical
Number Correlation
1 0,888601

2 0,566690

3 0,407584

4 0,230874

F-value tests whether this canonical correlation and those following are zero.

R-Squared

0,789611
0,321138
0,166125
0,053303

Tablo 3.6: Birinci Kanonik Korelasyonun Testleri

Statistic Value

Wilks' Lambda 0.11275001
Pillai's Trace 1.33017607
Hotelling-Lawley 4.48168242
Trace
Roy's Greatest 3.75310609
Root

F Value

9.90
6.76
14.54

50.94

S=4 M=1
Num DF

28
28
28

7

NOTE: F Statistic for Roy's Greatest Root is an upper bound.

Num

F-Value DF
9,90 28
3,61 18
2,36 10
1,34 4

Den Prob
DF Level
333 0,000000
264 0,000002
188 0,011943

95 0,261840
N=45
Den DF Pr>F
333.13 <,0001
380 <.0001
220.43 <.0001
95 <,0001

Wilks'
Lambda

0,112750
0,535912
0,789427
0,946697

Kanonik korelasyonlar performans ve bagimsiz degiskenler arasinda

aciklanan varyans1 vermediginden Siskinlik Indeksi (Stewart and Love’s redundancy
index) hesaplanmustir, (Tablo 3.7). Bilindigi gibi Siskinlik Indeksi bagimli (veya

bagimsiz) degisken klimesinin diger kiimenin kanonik degiskeni tarafindan agiklanan

varyansinin ortalamasini vermektedir ve her kanonik degisken ig¢in aynm ayri

hesaplanmaktadir. Bagimli degiskenlerin bagimsiz kanonik degigkenler tarafindan

agiklanan orami 0.3937 ve bagimsiz degiskenlerin bagimli kanonik degiskenler

tarafindan agiklanan orani da 0.2929°dir . Tablo ayrica kanonik degiskenlerin kendi

kiimelerindeki degisimin ne kadarini agaklayabildiklerini de vermektedir. Buna gére
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kanonik degiskenler toplamda performans kiimesindeki degisimin % 100’{ni

agiklamakta, bagimsiz degisken kiimesindeki degisimin ise % 65’ini agiklamaktadir.

Tablo 3.7: Siskinlik Indeksi
Canonical Redundancy Analysis

Standardized Variance of the Performance Variables Explained by

Their Own The Opposite
Canonical Variables Canonical Variables

Canonical

Variable Cumulative Canonical Cumulative
Number Proportion  Proportion R-Square  Proportion Proportion
1 0.3673 0.3673 0.7896 0.2900 0.2900

2 0.1694 0.5366 0.3211 0.0544 0.3444

3 0.2177 0.7544 0.1661 0.0362 0.3806

4 0.2456 1.0000 0.0533 0.0131 0.3937

Standardized Variance of the Independent Variables Explained by

Their Own The Opposite
Canonical Variables Canonical Variables

Canonical

Variable Cumulative Canonical Cumulative
Number Proportion Proportion R-Square Proportion Proportion
1 0.2809 0.2809 0.7896 0.2218 0.2218

2 0.1513 0.4322 0.3211 0.0486 0.2704

3 0.0967 0.5290 0.1661 0.0161 0.2865

4 0.1215 0.6504 0.0533 0.0065 0.2929
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Bagimli ve bagimsiz degisken kiimeleri arasindaki iligkilerin anlagilmas: i¢in
standardize kanonik agirliklar (Tablo 3.8), kanonik yiikler ve kanonik ¢apraz yiikler
yorumlanmaktadir. Coklu dogrusal baglanti oldugunda kanonik agirliklar yanlis
yorumlara neden oldugundan genellikle kanonik yiikler veya kanonik ¢agraz ylikler
tercih edilmektedir.

Tablo 3.8: Kanonik Agirhklar

Standardized X Canonical Coefficients Section

U1l U2 U3 U4
Ar-Ge -0,024207 0,020551 -0,133267 0,669933
Carioran 0,018555 0,396993 -0,234408 0,712543
Stokdh 0,025263 -0,279896 -0,139031 -0,553208
Kaldirac 0,056324 -0,199261 -1,459076 0,522768
Nakitakis 0,956577 0,106262 -0,892261 -0,168172
Buyuklik 0,192580 -0,401745 0,227895 0,129917
Maktescih 0,048297 -0,725151 -0,131458 0,420774
Standardized Y Canonical Coefficients Section

\72! V2 V3 V4
Biiytime 0,012174 -0,003556 0,233188 -0,993018
Verimlilik 0,134020 -1,134849 0,014711 0,085354
Karlilik 0,913786 0,641081 0,295081 0,195329
Borsaperf 0,040841 0,074170 -1,035712 -0,161484

Tablo 3.8’den ilk kanonik degiskenleri standardize edilmis kanonik
agirliklarla su sekilde ¢ikarmak miimkiindiir.

U, =-0.024* Ar — Ge +0.019 * Carioran + 0.025 * Stokdh + 0.056 * Kaldirac +

0.956 * Nakitakis + 0.192 * Biiyiiklitk + 0.048 * Maktescih
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V, = 0.012* Biyiime + 0,134 * Verimlilik + 0.913 * Karlilik + 0.041* BorsaPerf

Bagimsiz degiskenlerden kanonik agirlig1 en biiytik olan nakit akis orani en
onemli degiskendir. Daha sonra firma biyikliigii digerlerine gore Gnemli
sayilabilecek bir agirliga sahiptir. Bagimli degisken grubunda ise kéarlilik 6nemli
olmakta, verimlilik de kanonik degiskene digerlerine gére daha biiylik oranda katkida
bulunmaktadir. Bu bagimli ve bagimsiz degiskenlerin isaretleri pozitif oldugundan
birbirleri ile pozitif korelasyona sahiptirler. Diger kanonik degiskenlerde ayni sekilde
yazilip yorumlanabilir, fakat daha oncede belirtildigi gibi ¢oklu dogrusal baglant:
durumunda kanonik agirliklar degiskenin Onemini gizleyebilmektedir. Bu nedenle
kanonik agirliklar veya kanonik ¢apraz yiikler tercih edilmektedir.

Tablo 3.9 ‘da kanonik yiikler ve kanonik ¢apraz yiikler verilmektedir.
Bagimli degisken kiimesinin kanonik degiskeni dort performans gostergesinin
(biiylime hizi, verimlilik, karlilik, borsa performansi) lineer bileskesidir ve hepsi
birinci kanonik degiskenle pozitif korelasyona sahiptir. Birinci kanonik degiskenle
en yiiksek korelasyona sahip degisken kéarlilik (R=0.99) bu nedenle bagiml degisken
kiimesinin en 6nemli degiskeni olmaktadir. Daha sonra verimlilik (R=0.58) ve borsa
performansi (R=0.33) kanonik degiskene anlamli katkida bulunmaktadirlar. Katma
deger biiylime hizimin performans grubuna Onemli bir katkisi olmamaktadir
(R=0.19). Kaldirag orami hari¢ diger bagimsiz degiskenler kanonik degigkenle pozitif
iliski icindedirler. Bagimsiz degisken kiimesinde en Onemli degisken kanonik
degiskenle korelasyonu en yliksek degisken olan nakit akig oramdir (R=0.98). Daha
sonra sirayla kanonik degiskenle yiiksek korelasyonlar1 bulunan kaldira¢ orani
(R=-0.67), cari oran (R=0.52) ve biiyiikliik (R=0.37) ve makina tesis cihazlar/¢alisan
sayis1t orami (R=0,36) gelmektedir. Ar-Ge (R=0.04) ve stok devir orant (R=0.14)
kanonik degisken iizerindeki etkilerinin Snemli olmadigm gostermektedir. Hem
bagimli hem de bagimsiz kiimeler i¢inde birinci kanonik degiskenlere ayni yonde
(pozitif veya negatif) katkida bulunan degiskenlerin birbirleri ile pozitif iligkili
oldugu, ters yonde katkida bulunanlarin birbirleri ile negatif iliskili oldugu
sOylenebilir. Buna goére kaldirag orami performans gostergeleri ile negatif diger

bagimsiz degiskenler firma performans gostergeleri ile pozitif iliskiye sahiptir.
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Bagimli degisken karlilik ile bagimsiz degigkenlerden sirayla nakit aki§ orami,
kaldirag, cari oran, biiyiikliik ve makina tesis cihazlar / galisan sayisi orani arasinda
yiiksek diizeyde iligki vardwr. Bunlardan nakit akis orani, cari oran, biiyiiklik ve
makina tesis cihazlar / ¢aligan sayist oranlariin kérlhilik ile pozitif kaldirag oraninin
ise karlilik ile negatif korelasyonu vardir. Verimlilik ile (yine Pearson korelasyonu
ile birlikte diistiniildiigiinde) makina tesis cihazlar / ¢alisan sayisi, biiyiikliik, nakit
akis orani, kaldirag ve stok devir lizi oranlan arasinda iligki oldugu sdylenebilir.
Performans degiskenlerinden borsa performansinin (Pearson korelasyonu da dikkate
almarak yorumlandiginda) nakit akis oraru ile iligkisi oldugu soylenebilir. Pearson
Korelasyon Katsayilart katma de@er biiylime hizimin bagimsiz degiskenlerden
yalmizca nakit akig oram ile %8 diizeyinde anlamli bir korelasyonu bulundugunu
gostermektedir. Fakat bliylimenin kanonik degiskene katkis1 yliksek degildir.

Ikinci kanonik degiskenlerde verimlilik (R=0.81), ve Makina Tesis Cihazlar /
Calisan Sayis1 orami en Snemli degiskenlerdir (R=0,67). Verimlilik {izerinde etkisi
olan diger ¢nemli bagimsiz degiskenler ise, firma biyiiklugl ‘(R=0.50) ve cari
orandir (R=-0.49).

Uctincii kanonik degiskende borsa performansi en $nemli degisken olmustur
(R=0.73). Bagimsiz degiskenlerden kanonik degiskende en .¢ok agirlifi olan
degiskenler borsa performans iizerinde en gok etkisi olan degiskenlerdir. Bunlardan
kaldirag oran1 (R= 0. 65) digerlerine gére daha ¢nemlidir. Firma biiytikligu
(R= -0.26), makina tesis cihazlar / ¢aligan sayis1 (R=-0,24), cari oran (R=-0,23), stok
devir huz1 (R=0.23) kanonik degiskene esit katkida bulunmaktadirlar. Dérdiinci
kanonik korelasyon ise ancak %26 diizeyinde anlamlidir. Ayrica korelasyonun
biyiikligii de yeterli degildir, (R=0.23). Bu nedenle kanonik degiskenin
agiklayabildigi degigim oram diigiiktiir.

Birinci kanonik degiskenler bagimli ve bagimsiz degisken kiimelerinin
birbirlerini en iyi agiklayabildikleri durumu yansitmaktadir. R* =0.79 bir kanonik
degiskendeki degisimin diger kanonik degisken tarafindan agiklanan kismi
gostermektedir. Tkinci, tiglinci ve dordiincti kanonik degigkenler azalan miktarda
degisim agiklayarak siralanmislardir. Ikinci kanonik degiskenlerde agiklanan oran
0.32, tiglinciisiinde 0.17 ve dordiincti kanonik degiskenler ise birbirlerindeki

degisimin ancak 0,053’unii agiklayabilmektedirler (Tablo. 3.5). Bu nedenle
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aragtirmalarda  genellikle en Snemli kanonik degiskenler olan birinci kanonik
degiskenler yorumlanmaktadir.

Kanonik ¢apraz yiikler de yorumlandiginda kanonik ytiklerle aym sonuglari
vermektedirler. Buna gore bagimit degiskenlerin bir dogrusal bileskesi olan ¥, ’le
bagimsiz degiskenlerin korelasyonlari, nakit akig R=0,87, kaldirag R=-0,60, cari oran
R=0,46, biiyiikliik R=0,33, makina tesisat cihazlar R=0,32 ve bagimsiz degikenlerin
dogrusal bileskesi olan U, ’le bagiml degiskenlerin korelasyonlari, karlilik R=0,88,
verimlilik R=0,52 ve borsa performansi R=0,30 bu degiskenlerin performans ve
performans: etkileyebilecegi diigliniilen bagimsiz degisken grubu iginde Onemli

olduklarin ortaya koymaktadir.

Tablo 3.9: Kanonik Yiikler ve Kanonik Capraz Yiikler

Kanonik Yiikler

Correlations Between the Performance and Their Canonical Variables

V1 V2 V3 V4
Bliylime 0.1908 0.0483  -0.1550  -0.9681
Verimlilik 0.5814 0.8128 0.0356 0.0017
Karlilik 09916  -0.1193  -0.0442 0.0221
Borsa Perf. 03337  -0.0116 09185  -0.2116

Correlations Between the Independent Variables and Their Canonical
Variables

Ul U2 U3 U4
Ar-Ge 0.0417 0.0769 0.1350 0.681
Carioran 0.5176 -0.4933 -0.2313 0.2235
Stokdh. 0.1392 0.2673 0.2285 -0.4951
Kaldirag -0.6739 0.1478 0.6528 -0.0338
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Nakitakig 0.9801 -0.1379 0.0278 -0.0193

Biiytiklik 0.3694 0.4950 -0.2589 0.1741
Maktescihazlar 0.3550 0.6729 -0.2429 0.2427
Kanonik Capraz Yiikler
Correlations Between the Performance and the Canonical Variables of the
Independent Variables

U1 U2 U3 U4
Biytime 0.1695 0.0274  -0.0632  -0.2235
Verimlilik 0.5166 0.4606 0.0145 0.0004
Karlilik 0.8812  -0.0676  -0.0180 0.0051
Borsa Perf. 0.2965  -0.0066 0.3744  -0.0489

Correlations Between the Independent Variables and the Canonical Variables

of the Performance

Vi1 V2 V3 V4
Ar-Ge 0.0370 0.0436 0.0550 0.1573
Carioran 0.4600 -0.2796 -0.0943 0.0516
Stokdh. 0.1237 0.1515 0.0931 -0.1143
Kaldirag -0.5988 0.0837 0.2661 -0.0078
Nakitakig 0.8709 -0.0781 0.0113 -0.0045
Biiytiklik 0.3283 0.2805 -0.1055 0.0402
Maktescih 0.3154 0.3813 -0.0990 0.0560

Karhilik (Net kir marji = net dénem kéri / net satiglar): firma satislarimin
kirlihgmin  gostergesidir.  Aragtirmada isletme performansinin en Onemli

gOstergesinin karlilik olarak ortaya c¢ikmis olmasi, isletmeler i¢in performans
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sdziintin genellikle karlilik anlammda kullanildigim ortaya koyan! ¢aligmalarla
uyusmaktadir. Nakit akig orani ( net donem kér1 + amortismanlar + nakit ¢ikis
gerektirmeyen giderler (toplam) / kisa vadeli borglar + uzun vadeli borglar?)
bagimsiz degisken kiimesi i¢indeki en 6nemli degigskendir, bu agidan nakit akisinin
karar alicilar i¢in g¢ok biiylik Oneme sahip oldufunu belirten ¢aligmalar ile
uyusmaktadir’. Nakit akis oram igletmenin nakit rezervlerinin yabanci kaynaklari
kargilama giiclinii gOsterir. Firma yasamim siirdiirebilmesi i¢in vadesi gelen
borglarini kargilayabilecek miktarda nakit saglama kapasitesine sahip olmak
zorundadir. Uzun stirede bir firmanin yiiktimltliiklerini kargilama giicii kérina ve
borgluluk derecesine baglidir. Firma igin bor¢larim odeyebilecek nakit rezervine
sahip olmak &zellikle olaganiisti dénemlerde firmanimn faaliyetlerini stirdiirebilmesi
agisindan Onemlidir. Ayrica nakit rezervleri elverisli kosullarda hammadde ve
malzeme alabilmek, nakit iskontolarindan yararlanabilmek ve uygun yatirim
firsatlarint degerlendirmek agisindan da 6nemlidir. Bu nedenlerle nakit akis oraninin
karlilikla pozitif iligkisinin olmas1 normal bir sonugtur.

Cari oran (d6nen varliklar / kisa vadeli borglar): cari oran dénen varliklarin,
yani firmanin kisa stireli ytiktimliiliiklerini kargilamakta kullanabilecegi ekonomik
degerlerin firmanin kisa stireli borglarina orani ile bulunmaktadir. Oranin yiiksek
olmas1 isletmenin kisa vadeli borglarini 6deme giiciiniin yitksek oldugunu gosterir,
bu degerin gok yiiksek olmas: ise, isletmenin elinde verimli kullanamadigi atil
fonlarimin bulundugu anlamina gelir. Bu durum, isletmeye kredi verecek olan
kreditorler i¢in olumlu iken, isletmenin atil fonlarim harekete gecirerek daha fazla
kar edebilecek iken diigiik kir marjiyla ¢alistifini gosterir. Genel bir degerlendirme
olarak isletmeler igin cari oramin 2.00 olmasi yeterlidir*. Gelismekte olan iilkelerde
bankalarin kisa vadeli borglar vermeyi tercih etmesi nedeniyle cari oran daha diigiik
olabilmektedir. Boyle durumlarda 1.5 civarindaki degerler kabul edilebilir oranlar

sayllmaktadir’. Bu nedenle arastirmaya katilan firmalarin cari oran ortalamasinin

! Magnus Kald, Fredrik Nilsson, a.g.e., V.18, No.1, 2000, s.113-127

>IMKB, Sirketler Yuligi, 1998, IMKB Siireli Yayini, 1998, s. 1592

* Timo Salmi, Ilkka Virtanen, Paavo YIi-Olli, “The Generalized Association Between Financial
Statements and Security Charecteristics”, Seand. J. Mgmt, Vol. 13, No.2, 1997, 5.121-136

* Erich A. Helfert, a.g.e., 5.99

° Mehmet Bolak, a.g.e., 5.31
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1.78 olmasi (2’den diigiik) firmalarin elinde kullamilmayan fonlar olmadigimi,
verimsiz ve diigiik kir marjiyla caliymadiklarini gdstermektedir. Cari oran yeterli
oldugu belirtilen 2 degerinden diisik oldugundan, artmasi isletme karliliginin
artmasina yardime1 olmaktadir.

Kaldirag oram (toplam borg / toplam varliklar= kisa vadeli bor¢lar + uzun
vadeli borglar / top aktif ): Bu oran igletmenin ne Slgtide borca bagimli oldugunu
gostermektedir. Kaldirag oraninin yiikselmesi firma borglarmin arttigi ve firmanmn
risk diizeyinin yiikseldigi anlamina gelmektedir. Bu durum kredi verenlerin emniyet
payini daraltip yiiksek faizle borglanabilmeye yol agacagi icin firma agisindan
olumsuz bir etkiye sahiptir. Diigiik kaldirag oram1 bu yoniiyle avantajli olmasina
ragmen nisbeten daha disiik bir 6z sermaye karlilig: saglar®. Toplam varliklarm
kazan¢ orami borg¢larin faiz oranindan yliksek oldugunda kaldiracin Ozsermaye
k&rliliga tizerinde olumlu etkisi olmaktadir. Kaldirag oranmin %50 civarinda olmas:

normal karsilanabilir (arastirmada bu oran % 54’tiir). Ancak, yasanan enflasyonun

bozucu etkisi sonucu iilkemizde bu oran %70’lere kadar ¢ikmaktadir. Bunda .

iilkemizdeki sermaye kitlig1 ve bor¢lanmanin avantajli olmasmnin rolii biiyliktiir.
Yiiksek karlilik oranlarina sahip firmalar kendilerini i¢ kaynaklar ile finanse etme
sansina sahip olduklarindan goreceli olarak diisiik borg oranlarina sahiptirler’.
Borglanma ile karlilik arasindaki bu negatif iligki arastirmada kérlilik ile kaldirag
orami arasmndaki yiiksek negatif korelasyonla kendini gostermektedir. Kaldirag
oraninin  payinda bulunan toplam bor¢, nakit akis oramnin paydasinda
bulunmaktadir. Karlilik ile nakit akig orani, kaldirag orani ve cari oran iligkileri goz
Oniine alindiginda, isletmelerin performansiu etkileyen en Onemli gOstergenin
borglar oldugunu s6ylemek miimkiin olmaktadir. Performans ve kaldirag arasindaki
negatif iliski Opler ve Titman’nin ¢alismalarinda da ortaya konmaktadir®.

Isletme biiyiikliigli: net aktifler, 6zsermaye, katma deger veya satiglar gibi

cesitli degiskenlerle Slgtilmektedir. Spearman Sira Korelasyonu arastirmaya katilan

¢ Mehmet Bolak, a.g.e., 8.35

7 Norman Toy, Arthur Stonehill, Lee Remmers, Richard Wright, Theo Beekhuisen, a.g.e., The
Journal of Financial and Quantitative Analysis, volume 9, Issue 5, 1974 Proceedings (Nov., 1974),
s. 875-886

8 T. Opler, S. Titman, “Financial Distress and Corporate Performance”, Journal of Finance, XLIX
(3), july 1994, s. 1015-1040
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firmalardan bu dort gostergeden herhangi birinde biiyiik olan firmamn digerlerine
gére de biliyllk oldugunu gostermektedir. Bu agidan herhangi birini firma
biytikliigiiniin gostergesi olarak kullanmak mimkiindir. Aragtirmada firma
buylikligintin firma kérliligini pozitif yonde etkiledifi saptanmigtir. Rekabet
gerektiren alanlarda biiylikk firmalarin kiictiklere nazaran rekabet giicii daha
yiiksektir. Biiylik firmalar yiiksek pazar payma sahip olduklarindan daha ¢ok
kazanma imkami vardir. Bunun yaninda biiyiik firmalar daha ¢ok kaynaklara
sahiptirler ve bu nedenle yiiksek sermaye gerektiren sektdrlerde ¢aligma imkam elde
ederler, bu durum onlara diiglik rekabetle daha kérli ¢aligma avantaji saglar.
Arastirmada firma biytikligl ile makina tesis cihazlar / g¢aligan sayisi oram
arasindaki pozitif iligki; biiyik firmalarin daha yenilik¢i oldugunu®, teknolojiye daha
cok vyatirim yaptiklarini ve bu acidan daha profesyonel yonetildiklerini
gostermektedir. Teknoloji yatirnmlart maliyetleri diiglirdiiglinden firmalarin
karliliklarim1 ~ artirmaktadir, Ayrica satiglarin  artmasi1 da birim maliyetleri
diistirmektedir, bu da firma buyiikligi ile firma karlihg: arasinda pozitif bir iligki
meydana getirmektedir. Aragtirmanin firma karlihginin ve kir dagitim oraninin firma
bityiikliginden etkilendigini belirten Giingavdi vd. calismasi®® ile bu yonden ortak
sonuglar1 vardir.

Literatiirde firma karhilig: ile firma biiytikliigii arasinda ki iliski i¢in ¢eligkili
yaymnlar mevcuttur. Hall M. Weiss L.!}, Schmalensee'?, Schneider', Roger L.

Lirely** firma biiytkliigintin karliliga olumlu etkisinden sozederken, Osborn'’,

2 Ayni sonug H.C.Co, K.S.Chew, a.g.e., Int. J. Prod. Res., vol.35, No.12, 1997, s.3333-3348
caligmasinda vardir.

10 Bner Glingavdi, Haluk Levent, Burg¢ Ulengin, a.g.e, Tiirkiye Bankalar Birligi, Yaym No: 209, 1999,
s.42

'M. Hall, L. Weiss, “Firm Size and Profitability”, The Review of Economics and Statistics 49, vol
3., 1967 5.319-331

12 R. Schmalenssee, “Intra- Industry Profitability Differences in US Manufacturing: 1953-1983”,
Journal of Industrial Economics 37, 1989, s. 337-357,

13 Gerhard Fink, Wolfgang Koller, “Did Accession to the EU Affect Small and Large Ar-Ge Firms
Differently? The Case of the Austrian Retail and Wholesale Sector”, European Integration online
Papers (EIOP) Vol. 6 No: 9, 2002, gevrimigi: http://eiop.or.at/eiop/texte/2002-009a.htm

' Roger L. Lirely, Robert B. Weker, Philip L. Little, “An Evaluation of the effect of the 1986 tax
Reform ACT on Risk Adjusted Measures of Corporate Tax Equity”, Accounting and Financial
Studies Journal, Vol. 4, No: 1, 2000

1> R.C. Osborn, “Concentration and Profitability of Small Manufacturing Corporations”, Quarterly
Review of Economics and Business 10, 1970, s. 15-26
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Dhawan'®, Elliot'’, Toy", firma biyiikliigii ile karlilik arasinda negatif bir iligki
oldugunu one siirmektedir. Fred R. Kaen ve Hans Baumann® ise aragtirmalarina
konu olan firmalarin neredeyse yarisinda firma biytkliigiiniin karhilikla pozitif
iligkisi oldugunu, firma biiylidilkge giderek azalan oranda kirliliga olumlu katki
yaptigini daha sonra kérlilik ve biiytiklilk arasinda ki iligkinin negatife dondigtinti
diger yanisinda ise Kkarlilik ile biiyliklik arasinda bir iligki bulamadigini
belirtmektedir. Aym arastirma firma biiylikliiglinii satislar ve varliklar cinsinden
degerlendirdiginde g¢alisan sayisi1 daha az olan firmalarin daha kirli oldugunu, firma
biiytikliigiinii ¢calisan sayist olarak degerlendirdiklerinde ise diigiik varlik ve yiiksek
sattg diizeyi olan firmalarin daha karh olduklarim ortaya koymaktadir.

Verimlilik (Katma Deger / Calisan Sayis1) ile firma biiytikliigli, makina tesis
ve cihazlar / ¢aligan sayis1 orani, nakit akis orami ve stok devir hiz1 arasinda pozitif
verimlilik ile kaldirag¢ arasinda negatif iligki bulunmaktadir. Teknoloji yatirimlar:
daha az insan giicli ile daha ¢ok trlin almay: saglamaktadir. Aragtirmada ortaya ¢ikan
biiyiiklilk ile’ makina tesis cihazlar / g¢alisan sayisi arasindaki iliskiden biiytik -
firmalarin makina tesis ve cihazlara daha ¢ok yatirim yaptiklar1 anlagilmaktadir,
imalat sektdriinde teknoloji ve yenilik yatinmlari (riin, servis ve iglemlerde
verimliligi artirmaktadir. Aragtirma geligtirme yatirimlarinin kérlilik ve verimlilikle
iliskisinin diisiik ¢ikmas1 beklenmedik bir sonugtur. Arastirmaya katilan 103
firmanin 63’tintin Ar-Ge harcamas: yoktur. Ar-Ge’nin, miktar olarak degilde kukla
degisken olarak (var, yok) arastirmaya katilmis olmasi ve ¢ok sayida firmanin Ar-Ge
yatirimlarinin olmamasti iligkinin disiik ¢ikmasinin nedeni olabilir. Yenilik rekabete
dayali piyasalarda firmalarin rekabet giictinii gstermektedir. Ar-Ge yatirimlari
firmalarin bu gliclini artirmaktadir. Ar-Ge uzun dSnemli yatirnm gerektiren bir
stiregtir. Bu nedenle Ar-Ge yatirimlar: kisa dénemde kér getirmez. Giintimiizde bilgi
ve teknoloji ¢ok hizli degistiginden bilgi ve teknolojiye siirekli yatirim yapilmasi,
stirekli yenilenmesi gerekmektedir ki bu da ¢ok pahali olmaktadir. Bu nedenle

'8 R. Dhawan, “Firm Size and Productivity Differential: Theory and Evidence from a Panel of US
Firms”, Journal of Economic Behavior and Organization 44, 2001, s. 269-293

7 J.W Elliott, a.g.e., Jan., 1972, s. 1309-1320

¥ Norman Toy, Arthur Stonehill, Lee Remmers, Richard Wright, Theo Beekhuisen, a.g.e., Nov.,
1974, s. 875-886

19 cevrimici: http://mfs.rutgers.edu/conferences/10/mfcindex/mfc61-80.htm, 01.08.2004
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yatirima ayiracak kaynaklar: kit olup sanayilesmeye de gec baslayan Tiirkiye’de bir
Ar-Ge gelenegi olusamamistir. Bunun en belirgin ispati Tiirkiye’de tescil edilen
patent sayisinin ve Ar-Ge’ye ayrilan kaynaklarin gelismis iilkelerle kérsilasgtirilmasi
halinde ortaya ¢ikmaktadir®®. Firmalar teknoloji agigimi yabanc: ortakliklar, teknoloji
transferi veya geriye doniik mithendislik caligmalar ile gidermeye galigmaktadirlar.
Sermaye kitlig1, tiniversite sanayi igbirliginin kurulamamis olmasi, telif, patent hak
ve gelirlerinin yerlesmemis olmas: firmalarin Ar-Ge yatirimlarini kisitlamaktadar.
Oysa bu konuda yapilmis c¢alismalar Ar-Ge yatirimlarinin igletme performasina
olumlu katkisindan sézetmektedirler. H. C. Co-ve K. S. Chew Amerikan ve Japon
imalat sanayii firmalarinda ortalama {izerinde Ar-Ge yatirimlar1 olan firmalarin,
oortalama {izerinde satislarda artis elde ettiklerini saptamiglardir®’. Blundell, Griffth

2 1972-82 yillarindaki verileri kullanarak Ingiliz imalat sanayinde Pazar

ve Reenen”
pay1 ve Ar-Ge arasinda pozitif bir iligki oldugunu géstermiglerdir. Aym iligkiyi Hall
ve Vopel® 1987-91 yillarindaki verileri kullanarak Amerikan firmalart igin
dogrulamislardir.

Verimlilik ve kaldirag orani arasinda ki negatif ve biiyiikliik ile makina tesis
cihazlar arasindaki pozitif iligkiden biiylik firmalarin, daha az riskli bulunduklarindan
daha diigtik faizlerle borglanabildiklerini, kiigiik firmalarin da daha yiiksek faizlerle
bor¢lanmalarindan dolayr maliyetleri arttigindan diigiik verimlilikle ¢aligtiklarim
s6ylemek miimkiin olmaktadir. Kaldiracin verimlilik tizerinde olumlu etkisinden

sozeden calismalar® genellikle, artan borglarm isletme yonetimine uyguladig:

baskidan dolayi, yonetimin daha ¢ok ¢aba harcadigim, daha yararli yatirim olanaklan

® Mijde Oktay, Ar-Ge Yapan Kobi’ler Agisindan Tiirkiye’deki Ar-Ge Ortami Uzerine Bazi
Tespitler, Istanbul Sanayi Odasi, Giimritk Birligi Danisma Ofisi, Yaym no: 1998-8, Onssz, Ekim
1998
2 H.C.Co, K.S.Chew, a.g.e., Int. J. Prod. Res., vol.35, No.12, 1997, s.3333-3348
2 R. Blundell, R. Griffth, J. V Reenen, “Market Share, Market Value and Innovation in a Panel of
British Manufacturing Firms”, Review of Economic Studies, 66, Issue 3, 1995, s. 529-554
» Bronwyn H. Hall, Katrin Vopel, “Innovation, Market Share, and Market Value”, june 1997
cevrimigi: http://elsa.berkeley.edu/users/bhhall/papers/HallVopel97.pdf 28.07.2004
2 J, Winn, “Asset Productivity Turnaround: The Growth / Efficiency Challenge”, The Journal of
Management Studies, 34 (4), 1997, s. 585-600

F. R. Lichtenberg, D. Siegel, “The effect of Leveraged Buyouts on Productivity and Related
Aspects of Firm Behavior”, Journal of Financial Economics, 27 (1), 1990, s. 165-194
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aramak icin ¢aba gosterdiklerini, daha disiplinli ve etkin yOnetim ve g¢aligan
olusturduklarini belirtmektedirler®.

Verimliligi etkileyen diger Snemli bilesenler olarak; g¢alisanlarin egitim,
beceri ve yetenekleri ve firmanin yeni yatirimlara agik olmasi da say11maktad1126.
Fortine, Helpman27 , Brynjolfsson, Hitt*® teknoloji yatirimlarimn verimlilik {izerine
dogrudan etkisinden, Bernstein®®  igci kalitesi, Ar-Ge ve firma biiyikliigiiniin
verimlilik {izerinde ki etkisinden bahsetmektedirler.

Firmalarda para kasadan stoklara ve duran varliklara akarken, duran
varliklarin amortisman paylari ile stoklara yansitilmakta ve stoklarin satigi ile tekrar
kasaya donmektedir. Stok devir hiz1 stoklarin verimli kullanim1 ve satiglar yoluyla
stoklarin alacaklara doniisiim hizi hakkinda bilgi verir. Stoklar varliklar iginde
likiditesi en diigiik kalemler oldugundan yiiksek stok devir hizi olumludur. Stok devir
hizinin diismesi (stok devir siiresinin artmas: ) nakit akiglarinin yavaslamasina neden
oldugundan isletme sermayesi ihtiyacimi artirir. Stok devir hizimin artmasi nakit
akigini  arttirdiindan ve stok maliyetlerini azalttifindan firma kéarhiligin ve
verimliligini artirmaktadir. Larin vd® teknoloji yatwrimlarmin stok devir hizina
olumlu etkisinden s6zetmektedir.

Borsa performansi (Piyasa Degeri / Defter Degeri): Bu oran hisse senedinin
fiyatinin hisse bagina 6zsermaye degerinin kag kat1 oldugunu gosterir. Piyasa degeri:
hisse senedi fiyatinin hisse senedi adediyle garpilmasi ile bulunan degerdir. Defter
degeri sirketin 6zsermayesinden hisse bagina diisen pay1 gosterir. Isletmeye duyulan

giivene bagli olarak piyasa degeri / defter degeri yiiksek oran degerlerine raslanmasi

» M. H. Anderson, A. Prezas, “Intangible Investment, Dept Financing, and Managerial Incentives”,
Journal of Economics and Business, 51, 1999, s. 3-19

% Richard G. Harris, “Determinants of Canadian Productivity Growth; Issues and Prospects” ,
Industry Canada, Discussion Paper No.8, Dec 1999, cevrimigi
http://strategis.ic.gc.ca/epic/internet/ineas-aes.nsf/en/ra01736e.html

27 cevrimigi: http://www.ssc.uwo.ca/economics/undergraduate/400E-001/rkim.pdf 02.08.2004

# E. Brynjolfsson, L. Hitt, “Beyond Computation; Information Technology, Organizational
Transformation and Business Performance”, Journal of Economic Perspectives 14, Vol. 4, Fall
2000, s. 23-48

% Jeffrey 1. Bernstein,. “Inter-Industry and U.S. R&D Spillovers, Canadian Industrial

Production and Productivity Growth.” Industry Canada, Working Paper No. 19,

February 1998. http:/strategis.ic.gc.ca/epic/internet/ineas-aes.nsf/en/ra01581e.html , 26.07.2004

* Larin M. Hitt, D. J. Wu, Xiaoge Zhou, “Investment in Enterprise Resource Planning: Business
Impact and Productivity Measures”, Journal of Management Information Systems, vol. 19, No. 1,
Summer 2002, s. 71-98
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miimkiin olmakla birlikte, ortalamanin tizerinde bir oran hisse senedinin pahaliligim
ortalamanin altinda bir oran ise hisse senedinin ucuzlugunu géstermektedir. Hisse
senedi verimliligini etkileyen en Onemli faktér kir ve onu olusturan unsurlardir.
Sektor’!, faiz oranlart ve beklentiler piyasa degerinin belirlenmesinde etken
faktorlerdir. Ayrica derecelendirme ve hisse senedi ihrag yilimin hisse senedi
performans: iizerinde etkisi vardir’?. Chan, Hamao ve Lakanishok®, Fama ve
French®® piyasa degeri/defter degeri oramnin beklenen getirileri agiklamada etkili
oldugunu belirtmektedirler. Oran performans 6l¢limii i¢in iyi bir agiklayici degisken
sayilmaktadir®. Yiiksek piyasa degeri/defter degeri oranina sahip sirketlerin hisseleri
yiiksek beklenen getiriye sahip olmaktadir. Fama, French®®, Morck, Shleifer,
Vishny®” ve McConnell, H. Servaes®® piyasa degeri / defter degeri oranmin gelirden
ektilendigini belirtmektedirler. Aragtirmada borsa performansi, karlilik ve nakit akis
oranlart arasinda yiiksek bir korelasyon bulunmugtur. Bu durum gelir ve piyasa
degeri / defter degeri oram: arasinda iligki kuran arastirmalar: desteklemektedir. Nakit
akis orani ile gelir arasinda ve gelir ile borsa performans: arasindaki yiiksek
korelasyon, nakit akig orani ile borsa performans: arasinda ytiksek bir korelasyon
ortaya ¢ikarmaktadir. Borsa performans: ile firma biiyiikliigli arasinda anlamli bir
iligki bulunamamustir. Benzer bir sonu¢ Loughran’mn®®

cikmistir. Piyasa degeri / defter degeri orani ile firma biiylikliigli arasinda bir iligkinin

calismasinda ortaya

bulunmamasinin nedeni, kiigiik firmalarin risklerinin bliyik firmalara oranla daha

yiksek olmasi nedeni ile, kér risk iliskisinden dolayt kiigiik firmalarin biiyiik

*! Bonnie K. Ray, Ruey S. Tsay, “Long Range Dependence in Daily Stock Volatilities”, Journal of
Business & Economic Statistics, Vol 18, No. 2, April 2000, s. 254-262

*> Duane Stock, “A Canonical Correlation Analysis of the Moments of Bond Portfolio Return
Distributions”, Review of Business and Economic Research, Vol 17, No. 1, Fall 1981, s. 64-71

3% Chan, Luis K. C., Yasushi Hamao ve Josef Lakonishok, “Fundamentals and Stock Returns in
Japan”, The Journal of Finance, December 1992, s. 1739-1764.

* Fama, Eugene F., K.R. French, “The Cross-Section of Exepected Stock Returns”, The Journal of
Finance, 47 1992, s. 427-465

% Margaret L. Gagne, Venkateshwar K. Reddy, “Predicting the Performance of Equity Mutual
Funds”, Journal of Accounting and Finance Research, Vol 6, No.2, Spring 1999, s. 53-64

36 Fama, Eugene F., K.R. French, The Journal of Finance, 47, 1992, s, 427-465

3 R. Morck., A. Shleifer, R. W. Vishny, “Management Ownership and Market Valuation”, Journal of
Financial Economics, 20, 1988, s. 293-315.

¥ J. McConnell, H. Servaes, “Additional Evidence on Equity Ownership and Corporate Value”,
Journal of Financial Economics 27, 1990, s. 595-612.

% Ralph R. Trecartin Jr, “The reliability of the book-to-market ratio as a risk proxy”, Financial
Services Review 9, 2000, s. 361-373
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firmalardan daha karli olabilmeleri ve kiigtik firmalarin kér ilanlarinin biiyik

firmalarin kir ilanlarina oranla tutar olarak ta daha yiiksek olmasi gosterilebilir.

Biiyiime oraminin (katma deger bliylime orani) bagimsiz degiskenlerle yiiksek
diizeyde iligkisi bulunamamigtir. Yalnizca nakit akis oran ile iligkisi %10 diizeyinde
anlamlidir. Bunun temel nedeni Orneklem icinde negatif biiylime oranina sahip
firmalarin ¢oklugudur. Orneklemdeki 103 firmanin 46’simin biiylime oram ilgili

dénemde negatif 57’sinin ise pozitiftir.

Uzun dénem katma deger artigimin siirekliligi yeni teknolojilerin tiretimine
baglidir. Clinkii, her malin ve hizmetin optimum kalitede ve verimlilikte tretildigi
varsayildiginda, teknoloji sabit kalmig olsaydi, biiylime belli bir stire sonra dururdu
veya sadece niifus artigt kadar olurdu. Nitelikli insan giicli, deneyim, rekabet
kosullari, kurumsal altyapr ve ySnetimin etkisi*® biiytimede etken faktorler olarak
sayilmaktadir. Fakat verimlilik artigt da saglayan yeni irlin ve yeni Uretim
y6ntemlerinin gelistirilmesine olanak veren teknoloji ve Ar-Ge yatirimlar: biliytimeyi

belirleyen temel faktorlerdir*!.

Caligmadaki firmalar bliylime oranlarina gore iki gruba ayrildiginda katma
deger acisindan  kiigiillen  firmalarla biiyliyen firmalar arasindaki fark
belirginlesmektedir (Ek.13). Biiyliyen firmalarin katmadeger/caligan, net kar marji,
piyasa degeri / defter degeri, nakit akis orani, makina-tesisat-cihazlar / ¢alisan sayisi
orani ve cari orami kii¢lilen firmalardan daha yiiksektir. Buna karsin kiigiilen

firmalarin kaldira¢ orani biiyliyen firmalardan ytiksektir.

3.5.2 2002 Yili Analizi

Tiirkiye’de 6nce Kasim 2000 ve ardindan Subat 2001°de iki kriz yaganmisgtir.

“ 1.B. Barney, “Firm resources and sustained competitive advantage”, Journal of Management, 17,
1991, 5. 99-120.

B. Wernefelt, “A resource based view of the firm”, Strategic Management Journal, 5, 1984,
s. 171-180.
*' Z. Griliches, “Explanations of productivity growth: Is the glass half’, American Economic
Review, 84 (1) 1994, s. 1-25.

F. M. Scherer, “Lagging productivity growth: Measurement technology and shock” Empirica, 20,
1993, s. 5-24.
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Yiikselen faizler, batan bankalar, duran reel ekonomi ve Kkilitlenen finans sistemi
ekonomiye biiyilk darbe vurmustur. Biiyiik isletmelerden kiiglik ve orta olgekli
isletmelere kadar hepsi bu krizden farkli derecelerde etkilenmiglerdir. Kimi girketler
kapanmis, kimileride biiylik oranda {iretim kapasitelerini diigtirmuglerdir. Bu durum
istihdamda gerilemeye yol agmigtir. Subat 2001°’de dalgali kur uygulamasina
gecilmesi ile birlikte, igletmelerin girdi maliyetleri, buna bagli olarak da fiyat
diizeyinde bir yiikselme goriillmiistiir. Dolayisiyla krizle birlikte talep azalmis, ic
pazar kiictilmiistiir. Uretimdeki azalmaya bagli olarak yatiimlarm da azaldig
goriilmiistiir. Dalgali kura gegilmesi ile birlikte, d6viz cinsinden bor¢lanan firmalarin
yiikii agin 6lgtide artmig, bir yandan da TL cinsinden alacaklari erimigtir. Dolayist ile
Sdeme giigliikleri yasanmaya baslanmistir®>. Bu agilardan 2002 yili Tiirkiye’de
ekonomik olarak istikrarsiz bir donemi gostermektedir.

Tablo 3.10, 1997 yili analizinde kullanilan degiskenlerin 2002 yilina ait
verilerinin Pearson Korelasyon Katsayilarini gostermektedir. Tabloya gére firma
karliligy ile kaldirag oranmi arasinda p=0,000000 diizeyinde anlamli negatif bir iligki
vardir. Daha sonra kérhbk ile verimlilik  (p=0,000000), firma buyiikligu
(p=0,000142) ve cari oran (p= 0,000434) arasinda yiiksek diizeyde anlamli pozitif
korelasyonlar vardiwr. Verimlilik ile sirayla nakit akis orani (p=0,000000), kaldirag
(p=0,000001), cari oran (p=0,000015), biiylikliik (p=0,000179) ve makina tesisat
cihazlar / ¢aligan sayis1 oran1 arasinda (p=0,008083) yiiksek diizeyde anlamli iligkiler
bulunmaktadir. Bu degiskenlerden verimlilik ile kaldirag orami arasindaki iligki
negatif verimlilik ile diger degiskenler arasindaki iligkiler ise pozitiftir. Piyasa degeri
/ defter degeri orani olan borsa performansi degiskeni ile bilyiime (p=0,000000) ve
kaldirag orani (p=0,006483) arasinda pozitif iliski vardir. Biiylime ile bagka bir

degisken arasinda %10 diizeyinde anlamli iligki bulunamamuagtir,

2 Nisfet Uzay, “2001 Krizinin Kayseri’deki Kiigtik ve Orta Olgekli Isletmeler Uzerindeki Etkileri”,
Cevrimigi http://www.kobinet.org.tr/hizmetler/bilgibankasi/ekonomi/OAKDocs/OAK-T33.pdf,
20.10.2004
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Tablo 3.11: Kanonik Korelasyonlar ve Wilk’s Lambda Testleri

Variate Canonical Num Den Prob  Wilks'
Number Correlation R-Squared F-Value DF DF Level Lambda
1 0,728809 0,531162 2,44 28 207 0,000188 0,357601
2 0,411646 0,169452 0,92 18 165 0,557166 0,762740
3 0,281491 0,079237 0,51 10 118 0,877899 0,918358
4 0,051109 0,002612 0,04 4 60 0,996983 0,997388

F-value tests whether this canonical correlation and those following are zero.

Tablo 3.12: Birinci Kanonik Korelasyonun Testleri

S=4 M=1 N=27.5

Statistic Value F Value Num DF Den DF Pr>F
Wilks' Lambda 0.35772976  2.44 28 206.94 0.0002
Pillai's Trace 0.78185680  2.08 28 240 0.0017
Hotelling-Lawley = 1.42596316  2.84 28 133.04 <.0001
Trace

Roy's Greatest 1.13460826  9.73 7 60 <.0001
Root

NOTE: F Statistic for Roy's Greatest Root is an upper bound.

Tablo 3.11 performans degiskenleri ile bunlan etkileyebilecegi diigiiniilen
bagimsiz degiskenler arasindaki kanonik korelasyonlar1 géstermektedir. Analiz The
SAS System for Windows V8 Istatistik Paket Programu ile yapilmistir. Tabloya gore
ilk kanonik korelasyon R=0,73 yiiksek diizeydedir. Bu kanonik korelasyon
p=0,000188 diizeyinde anlamlidir. Diger kanonik korelasyonlardan ikincisi orta
(R=0,41), tgtincti (R=0,28) ve dordiinclisii (R=0,05) diigtiktiir. Ayn1 zamanda bu
kanonik korelasyonlarin anlamlilik diizeyleride diisiik oldugundan sadece ilk kanonik

degiskenler gecerli sayilip yorumlanmistir.
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Tablo 3.12; kanonik korelasyonlar arasinda iligki olmadig1 veya kanonik
korelasyonlarin sifira esit oldugu varsayimina dayali sifir hipotezinin reddedilmesi
halinde hatali karar vermis olma riskinin her dort testte de diigiik oldufunu
gOstermektedir (son siitun). Bu nedenle sifir hipotezi reddedilerek kanonik
korelasyonlar arasindaki iligkinin anlamli oldugunu iddia eden alternatif hipotez
kabul edilmektedir.

Tablo 3.13’de bagimli ve bagimsiz degisken kiimelerinin diger kiimenin ve
kendi kiimesinin kanonik degiskeni tarafindan agiklanan varyasin ortalamalarini
vermektedir. Buna gore bagimsiz kanonik degiskenler kendi kilimelerindeki
degisimin ortalama %58.91’ini diger kiimedeki degisimin de ortalama %26.3’linti
aciklamaktadir. Bagimli kanonik degisken ise kendi kiimesindeki degisimin %100’nii
acgiklarken bagumsiz degisken kiimesindeki degisimin ortalama %17.9’unu
aciklamaktadir.

Tablo 3.13: Siskinlik Indeksi

Canonical Redundancy Analysis

Standardized Variance of the Performance Variables Explained by

Their Own The Opposite
Canonical Variables Canonical Variables

Canonical

Variable Cumulative Canonical Cumulative
Number Proportion Proportion R-Square  Proportion Proportion
1 0.4021 0.4021 0.5315 0.2137 0.2137

2 0.1649 0.5670 0.1687 0.0278 0.2416

3 0.2659 0.8329 0.0790 0.0210 0.2626

4 0.1671 1.0000 0.0026 0.0004 0.2630
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Standardized Variance of the Independent Variables Explained by

Their Own The Opposite
Canonical Variables Canonical Variables

Canonical

Variable Cumulative Canonical Cumulative
Number Proportion Proportion R-Square  Proportion Proportion
1 0.3060 0.3060 0.5315 0.1627 0.1627

2 0.0688 0.3748 0.1687 0.0116 0.1743

3 0.0612 0.4360 0.0790 0.0048 0.1791

4 0.1531 0.5891 0.0026 0.0004 0.1795

Tablo 3.14 kanonik agirliklari, Tablo 3.15 ise kanonik yiikler ve kanonik
¢apraz yikleri gostermektedir. Kanonik yiikler ve kanonik gapraz yiikler yorumlarda
tercih edildiginden dolay1 bu tablolar yorumlandiginda bagimsiz degisken kiimesi
icindeki en dnemli degiskenler; kaldirag oran1 (R=0,82), nakit akis oran1 (R=-0,82)
cari oran (R=-0,66) ve firma biiyiiklugiidir (R=-0,54). Makina tesis cihazlar /
calisan sayis1 oram (R=-0,23), stok devir luzi (R=-0,11) ve Ar-Ge’nin (R=-0,05)
kanonik degiskenle korelasyonlar1 yiiksek degildir. Bagimlh degiskenler igindeki en
onemli degiskenler karlilik (R=-0,88) ve verimlilik (R=-0,84) kanonik degiskene
onemli katkida bulunmaktadirlar. Borsa performansi (R=0,28) ve katma deger
bilylime orammmin (R=0,22) kanonik degiskenle iligkisi diigtikttir. Negatif (veya
pozitif) korelasyonlu degiskenler birbirleri ile pozitif, korelasyonlar1 ters isaretli
degiskenler birbirleri ile negatif iligkili oldugundan karlilik ve verimlilik kaldirag
orani ile negatif diger degiskenler nakit akis orani, cari oran, firma bﬁyiiklﬁgﬁ,
makina tesis cihazlar / galisan sayisi orani stok devir hiz1 ve Ar-Ge ile pozitif
iligkilidir.
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Tablo 3.14: Kanonik Agirhklar

Standardized X Canonical Coefficients Section

Ar-Ge
Carioran
Kaldirag
Stokdh
Nakitakig
Biiyiikliik
Maktescih

U1l
-0,145564
-0,070037

0,376596
-0,079799
-0,489478
-0,419653
-0,005995

U2
-0,175886

0,581964
-0,633333
-0,189313
-1,098430

0,336248
-0,690271

Standardized X Canonical Coefficients Section

Biliytime
Verimlilik
Karlilik
BorsaPerf

V1
0,073819
-0,496814
-0,586957
0,176515

V2
-0,422263
-1,048504

0,866855
-0,100562

U3
-0,067708
0,794902
1,208198
0,017175
0,186889
0,730337
-0,370775

V3
-0,237801
-0,273274

0,538170
1,053746

Tablo 3.15: Kanonik Yiikler ve Kanonik Capraz Yiikler

Kanonik Yiikler

U4
-0,104175
-0,144663
-0,067516

0,923251
-0,175783
0,179197
-0,037675

V4
-1,177782
0,259649
-0,323022
0,685343

Correlations Between the Performance and Their Canonical Variables

Biiylime
Verimlilik
Karlilik
BorsaPerf

V1
0,218563
-0,841908
-0,879370
0,280099

V2
-0,407542
-0,522748

0,279809
-0,370443

V3
0,429120
0,004106
0,316686

0,885163

V4
-0,775884
0,133821
-0,219375
-0,028352
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Correlations Between the Independent Variables and Their Canonical

Variables

Ar-Ge
Carioran
Kaldirag
Stokdh
Nakitakis
Biiytiklik
Maktescih

Kanonik Capraz Yiikler

Ul
-0,054776
-0,663777

0,818400
-0,110318
-0,817446
-0,541004
-0,229040

U2
-0,129474
0,192068
-0,294452
-0,090249
-0,257409
0,073350
-0,513523

U3
-0,130405
0,078235
0,459235
-0,038700
0,067415
0,376385
-0,235485

U4
-0,148002
-0,205686

0,038165
0,946116
-0,255584
0,236803
0,091863

Correlations Between the Performance and the Canonical Variables of the

Independent Variables

Biiytime
Verimlilik
Karhlik
BorsaPerf

Ul
0,159291
-0,613590
-0,640893
0,204139

U2
-0,167763
-0,215187

0,115182
-0,152491

U3
0,120793
0,001156
0,089144
0,249165

U4
-0,039655
0,006839
-0,011212
-0,001449

Correlations Between the Independent Variables and the Canonical Variables

of the Performance

Ar-Ge
Carioran
Kaldirag
Stokdh
Nakitak
Biiyiiklik
Maktescih

A\
-0,039921
-0,483767

0,596457
-0,080400
-0,595762-
-0,394289
-0,166927

V2
-0,053297
0,079064
-0,121210
-0,037151
0,105961
0,030194
-0,211390

V3
-0,036708
0,022023
0,129271
-0,010894
0,018977
0,105949
-0,066287

V4
-0,007564
-0,010512

0,001951
0,048355
-0,013063
0,012103
0,004695



Kanonik korelasyon analizinin 1997 ve 2002 ddnemlerine ait sonuglari
karsilastirildiginda performans gostergelerinden kirliik ve verimlilik her iki
donemin ¢nemli degiskenleridir. Borsa performansi degigskeninin performans
grubuna katkis1 2002 yilinda 1997 yili ile karsilastirildifinda azalmigtir. Katma deger
bilylime orami her iki dénemde de Onemli bir degisken olmamistir. Bagimsiz
degisken kiimesinde performans: her iki dénemde de en ¢ok etkileyen degiskenler
nakit akis orani, kaldirag orani, cari oran ve firma biiytkliigii olmustur. 1997 yilinda
nakit akis orani kaldirag oranindan daha 6nemli ve bagimsiz degiskenler igindeki en
Onemli degisken iken, 2002 yilinda kaldirag orani nakit akig oranindan daha dnemli
ve bagimsiz degisken kiimesinin en 6nemli degiskeni olmustur. 1997 yilinda makina
tesisat cihazlar / ¢alisan sayis1 orani da énemli bir degisken iken 2002 yilinda daha az
onemli bir gdsterge olmustur. Ar-Ge ve stok devir hizi oranlarinin her iki dénemde

de firma performans: iizerinde 6nemli derecede ekisi saptanmamigtir.
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SONUC

Bir igletme terimi olarak performans, is gbérme tarzi veya kalitesi olarak
tanimlanmaktadir. Bir isi yapan bireyin veya bir grubun, o igle amaglanan hedefe
y6nelik olarak nereye varabildigi, o miitesebbisin performansini gostermektedir. Bu
nedenle Isletme performansinmn degerlendirilmesi isletmenin kurulus amaglarini ne
Olgtide gerceklestirdiginin degerlendirilmesi demektir.

Isletme performansinin  degerlendirmesi, isletmenin basarn oranimn
yiikseltilmesi ve kurulus amaglarini gerceklestirebilmesi igin gereklidir. Ayrica,
performans: etkileyen faktorleri belirleyip bunlari kontrol etmesi ve kaynaklari
bunlara gore diizenlemesi, gelecege yonelik hedeflerini daha gergekci temeller
tizerine kurmasi ve hedeflere zamaninda ve daha verimli yollardan ulagmas:
agisindan Snemlidir. Olgiilemeyen seyin gelistirilmesi de miimkiin olmadigindan,
isletmenin optimum yonetimi ve gelistirilebilmesi i¢in kritik performans
gOstergelerinin saptanip degerlendirilmesi gereklidir. Tarihsel siiregte farkli yazarlar
farkli performans gostergeleri ortaya koymuslardir. Ik evrede finansal olgiitler -
agirlikli iken daha sonraki evrelerde kalite, yenilik, degisen miisteri gereksinimlerini
zamaninda karsilamak gibi finansal olmayan gostergeler de agirlik kazanmistir.

Isletme ekonomik bir organdir ve sosyal amagli kuruluslar disinda en belirgin
hedefi kirin maksimizasyonudur. Bununla birlikte sadece kar maksimizasyonu bazen
firmaya zarar verebilir, ¢linkii yalmizca hisse senedi ihra¢ ederek, hazine bonosuna
yatirim yaparak vb. bunu gergeklestirmek miimkiindiir. Ancak o zaman hisse bagina
gelir dugecektir. Firma igin hisse bagina gelir maksimizasyonu bir amag¢ olarak
gosterilebilir fakat tek basmma bu bir ama¢ olamaz. Ciinkii hisse bagina gelir
maksimizasyonu beklenen gelirlerin zamanlamas1 ve siiresini dikkate almamakta,
riski degerlendirmemektedir. Bazi yatirim projeleri bazilarina gore daha risklidir.
Ayni geliri saglayan iki yatirim projesinden riskli olana yatirim yapildig: taktirde,
firmanin degeri, risksiz projeye yatirim yapilmast durumuna gore daha diigik
olacaktir. Biiylime firmamin bir amaci olarak goriilebilir, fakat plansiz biiylime
isletmeye zarar verebilir. Iflas eden firmalarin bir ¢ofunun 6nceden plansiz
bliylidigli gbézlenmistir. Firmanin bir bagka amaci siireklilik olarak goriilebilir. Bu

¢ok Onemli olmakla beraber, yillardir faaliyet gosterip de belirli bir kapasiteye
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erigemeyen, ve yatirimcilar igin cazip olmayan sirketler mevcuttur. Firmanin bir
bagka amaci olarak mevcut hissedarlari agisindan firma degerinin maksimize
edilmesi sayilabilir. Isletmeler ayrica kamu sorumlulugu da yiiklenirler, yerel
Grgiitlere, sosyal derneklere sagladiklar katki ve g¢evrecilik konularina yaklagimlari
isletmelerin sosyal hedefleri olarak sayilmaktadir. Sonug olarak isletmelerin birden
¢ok hedefi vardir. Bu nedenle isletme performans:i degerlendirmesi yapilirken
igletmenin tlim hedeflerini gergeklestirme derecesi degerlendirilmelidir.

Isletme performansini etkileyebilecek finansal ve finansal olmayan g¢ok
sayida faktorden s6z etmek mimkiindiir. Calismada firmalarin performans
gostergeleri olarak kérlilik, verimlilik, biiylime ve borsa performansi almmigtir.
Performans: etkileyebilecek faktorler olarak ise Ar-Ge faaliyetleri, cari oran, stok
devir huzi, kaldirag orani, nakit akig orani, biiyiikliik, makina tesis cihazlar / ¢alisan
say1s1 orani alinmistir. Bu degiskenler bu alanda uzman olan kisilerin dnerileri ve bu
alanda yapilan ulusal ve uluslararasi ¢aligmalardan yararlanilarak saptanmigtir.

Isletme performansi degerlendirmesinde performans gostergeleri dort
degiskenden olusan bir kiime ve performans: etkileyebilecegi diigiiniilen faktorler
yedi degiskenden olusan bir bagka kiime olarak olusturulmustur. Amag bu iki kiime
arasindaki biitlin iligkileri ortaya ¢ikarmaktir. Bu amagla ¢ok degigkenli istatistik
yontemlerden en uygun olan kanonik korelasyon analizi kullamilmustir. Kanonik
korelasyon analizi, bagimli degisken sayis1 iki veya ikiden ¢ok, bagimsiz degisken
say1s1 yine iki veya ikiden ¢ok oldugunda bagimli degigkenlerle bagimsiz degiskenler
arasmdaki iligkiyi tamimlamak ve 6lgmek, hangi bagimsiz degiskenin hangi bagiml
degisken lizerinde etkin ve digerlerine gtre daha etkin oldugunu ortaya ¢ikarmak icin
kullanilmaktadir.

Caligma {i¢ bolimden olugmaktadir; Birinci boliimde isletme performansi
kavrami incelenmekte, isletme performansimi 6lgen ve isletme performansim
etkileyebilecek degiskenler saptanmaya calisilmaktadir. Ikinci béliimde kanonik
korelasyon analizi’nin varsayimlari, varsayimlarin testleri, kanonik degiskenlerin ve
kanonik korelasyonlarin matematik formiillerle elde edilmeleri, kanonik
degiskenlerin testleri ve yorumlanmalari incelenmektedir. Uclincii bslimde ise
isletme performans: degerlendirmesi ig¢in IMKB’ de islem géren imalat sanayi

firmalar arasindan rastgele segilmis 6rneklemin iki farkli ddnemine (1997 ve 2002),
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ilk boliimde saptanan degiskenler kullanilarak, kanonik korelasyon analizi
uygulanmig ve sonuglar yorumlanmagtir.

Ekonomik olarak istikrarh bir yil sayilabilecek olan 1997 yili verilerine
uygulanan kanonik korelasyon analizinde, bagimli ve bagimsiz degisken kiimeleri
arasindaki ilk ti¢ kanonik korelasyon yiiksek diizeyde anlamlidir. Birinci kanonik
degiskenle en yiiksek korelasyona sahip degisken kérlilik bu nedenle bagimli
degisken kiimesinin en dnemli degiskeni ve igletme performansi degerlendirmesinde
en 6nemli kriter olmaktadir. Daha sonra verimlilik ve borsa performansi kanonik
degiskene anlamli katkilarda bulunmaktadirlar. Katma deger biiylime hizinin igletme
performans: iizerinde giigli bir etkisi olmamaktadir. Kaldirag oram:i hari¢ tiim
bagimsiz degiskenler performans géstergeleri ile pozitif iliski igindedirler. Nakit akis
orani, performans gostergeleri ile iligkisi en yiiksek degisken olarak saptanmustir.
Daha sonra sirayla kanonik degiskenle yliksek korelasyonlar: bulunan kaldirag orani,
cari oran, igletme biiylikliigli ve makina tesis cihazlar / caligan sayisi oranlar
performans gostergelerini en ¢ok etkileyen degiskenlerdir. Ar-Ge ve stok devir oram
kanonik degisken {izerindeki etkileri yiiksek diizeyde bulunmamaktadir. Karlilik ile
bagumsiz degigkenlerden nakit akis orani, kaldirag, cari oran, biiytkliik ve makina
tesis cihazlar / ¢aligan sayisi oranlari arasinda yiiksek diizeyde iligki vardir. Borsa
performansinin nakit akig oram ile iligkisi oldugu, verimlilik ile bityiikliik, makina
tesis cihazlar, nakit akis orani, kaldirag ve stok devir hizi oranlar1 arasinda iligki
oldugu soylenebilir. Katma deger bliyiime hizinin bagimsiz degiskenlerden yalnizca
nakit akig orani ile anlamli bir iligkisi vardir. Bunun nedeni arastirmaya katilan
firmalarin yartya yakininin negatif katma deger biliylime oranina, dier yarisinin ise
pozitif katma deger biiylime oranina sahip olmalaridir. Bunu test etmek i¢in firmalar
biiyliyen ve kiiglilen firmalar olarak iki gruba ayrildiginda bliyliyen firmalarin
karlilik, verimlilik, borsa performansi, nakit akis orani, makina-tesisat-cihazlar /
¢aligan sayisi orani ve cari oranimin kiigtilen firmalarinkinden daha yiiksek oldugu
goriilmektedir. Buna kargin kiigiilen firmalarin kaldirag orani biiyliyen firmalardan
daha yiiksektir.

Ekonomik olarak istikrarsiz sayilabilecek olan 2002 yili verilerine kanonik

korelasyon analizi uygulandiginda sonuglar; kaldirag oran, nakit akis orani, cari oran
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ve firma biiytikliigiinlin bagimsiz degisken kiimesinin en Onemli degiskenleri
oldugunu gdstermektedir. Makina tesis cihazlar / ¢alisan sayist orani, stok devir hizi
ve Ar-Ge’nin firma performans: iizerine etkisi diisik bulunmustur. Bagimli
degiskenler igindeki en dnemli degiskenler karlilik ve verimlilik kanonik degiskene
Oonemli katkilarda bulunmaktadirlar. Borsa performansi ve katma defer biiylime

oranmin kanonik degiskenle iligkisi nispeten diistik bulunmugtur.

Kanonik korelasyon analizinin 1997 ve 2002 dénemlerine ait sonuglar
karsilastinldiginda performans gostergelerinden kérliltkk ve verimlilik her iki
donemin en Onemli degiskenleri olmaktadir. Borsa performans: degigskeninin
performans grubuna katkis1 1997 yilinda 2002 yili ile karsilagtirldiginda daha
yiiksektir. Katma deger biiyiime oranmi her iki dénemde de performans agisindan
dnemli bir gosterge olmamistir. Bagimsiz degisken kiimesinde performansi her iki
dénemde de en ¢ok etkileyen degiskenler nakit akis orani, kaldirag orani, cari oran ve
firma bilyiikligii olmustur. 1997 yilinda nakit akis orami kaldira¢ oranindan daha
Snemli iken 2002 yilinda kaldirag orami nakit akis oranindan daha Onemli hale
gelmigtir. 1997 yilinda makina tesisat cihazlar / ¢aligsan sayis1 orani da Snemli bir
degisken iken 2002 yilinda daha az 6nemli bir gosterge olﬁlustur. Ar-Ge ve stok
devir iz1 oranlarinin her iki dénemde de firma performansi tizerinde Onemli
derecede ekisi saptanmamustir.

Firma sayisinin azligindan dolay: analizler sektér bazinda yapilamamigtir.
Citinkti, IMKB’de islem goren, imalat sanayinin tiim alt sektdrlerinde kanonik
korelasyon analizi igin yeterli sayida firma bulunmamaktadir. Ar-Ge gelenegi
Turkiye’de heniiz yerlesmedigi icin firmalarin aragtirma gelistirme yatirnimlar
calismada tam olarak yansitilamamigtir. Ar-Ge degiskeni, Ar-Ge yatirimlan olan
firmalar ve Ar-Ge yatirimlart olmayan firmalar olarak kukla degisken seklinde yer
almistir. Arastirmada Ar-Ge’nin igletme performans: ile iligkisiz ¢ikmasinin
nedenlerinden birisi bu olmalidir. Bir diger nedeni ise 1997 yili verilerinde 103
firmanin sadece 40’mnda Ar-Ge yatinmlarinin olmasi, 2002 verilerinde ise
orneklemdeki 68 firmamin sadece 7’sinin Ar-Ge yatirimlarnnin bulunmasidir.

Literatiirde Ar-Ge yatirimlarinin kérlilik, verimlilik ve uzun dénem biiylime i¢in
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gerekliligini vurgulayan ¢ok sayida yayin bulunmaktadir. Tiirkiye’de firmalarin Ar-
Ge yatirimlarina daha ¢ok 6nem vermeleri gerekmektedir.

Calismada, firmalarin kalite g6stergesi olarak; miisteri iade orani, imalat hata
orani1 veya ortalama hata sayisi oranlari, ¢aligma yasaminin kalitesinin gostergesi
olarak; devamsizlik, is¢i devir orami, is¢i-igveren uyusmazliklarimin sayisi, kaza
say1si, bliylime gostergesi olarak; yOneticilerin deneyimi, ¢alisilan yillar, nitelikli
insan giicli, sosyal amaglarinin gostergesi olarak; isci ticretleri, isci devir sayilari,
veya sosyal dernek ve kuruluglara yapilan katkilar yer alabilirdi. Firma sayisinin
kisitli olmasi incelemeye katilan degisken sayisini da kisitlamaktadir.

Sonug olarak igletmeler igin performans 6l¢lim ve gelistirilmesi 6nemlidir.
Firmalar performansi ¢ok boyutlu degerlendirmek zorundadir. Karlilik, verimlilik,
isletmenin borsa performansi ve biliylime orani igletme performansini ¢ok boyutlu
degerlendirmek i¢in kullanilabilir. Isletme performansim yiikseltmek igin firmalarin
nakit akis oranimi artirmalari, varliklarin borca bagimlilik oranimi diigiirmeleri, kisa
vadeli borglar1 zamaninda ddeyebilecegi likiditeye sahip olmalari, teknoloji yogun
calismalar1 gerekmektedir. Aragtirmanin bulgular1 arasinda yer almamasina karsin
firmalarin aragtirma gelistirme yatirimlari iginde olmas: uzun dénem firma bagarisi

icin gerekli goriilmektedir.
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EKLER

Ek 1. Coklu Normal Dagilim Fonksiyonu

Béliim 2.4.1 deki genel ¢oklu normal dagilim formiiliinden iki degiskenli (p=2
i¢in) normal dagilim fonksiyonu su sekilde elde edilir

= EX)), u,=EX,), o, =Var(X,), o, =Var(X,)
O

pp === Kor(X,,X,)
Vo102

kovaryans matris ve kovaryans matrisin tersi agagidaki gibi olacaktir.

o, O
n %n
> —{ }
O, Onp

a 1 Opn —0n
s
0,05 -0 12|~0;; Oy

korelasyon formiiliinden oy, = p;,4/0,,0,, kovaryansin tersinde yerine yazilirsa,
degiskenlerin ortalamadan uzakliklar1 su sekilde diizenlenebilir.

(x= )T (x~ )

[xl —Hys Xy _:uz]

Il

1 O» =~ PVvO110xn {xl - M }
01,05, (1~ p’12) — P12 01102 oy Xy~ Hy

_ oy (X ‘“ﬂl)z + oy, (x, _qu)z = 2P13 01,05 (e — 1 )(x, — 1t,)
0'110'22(1—,0212)

_ 1 Yoy Fameya 5, (LT HINF T
(1_)0212){ \/O?) +( 0_22) pxz(\/&:)(\/oz):l

son denklem standardize terimler halinde yazilmis oldu.

Z|=0y 0 —0’2 =0,0,(1-p *2) ve p=2 oldugundan iki degiskenli
normal dagilim yogunluk fonksiyonu
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1
27[\/;110'22 (1-p*a)

f(x,x,) =

1 X =

_ XM X Ty Xy — Ky
xeXP{ 2(1—,0212)|:(\/'o?) +(@) 2/’12(\/0_—11)(\/0_—22)]}

son esitlikte bazi ozel haller i¢in yeni g¢ikarmlar yapilabilir. Ornegin rassal
degiskenler X, ve X, arasinda korelasyon yok ise p,, =0 olacagindan normal
dagilim fonksiyonunda bu yerine yazilirsa, fonksiyon iki tek degiskenli normal
dagihim fonksiyonun ¢arpimina doniigtir. f(x,,x,) = f(x,)f(x,)

eger f(x,,x,)= f(x)f(x,) ise X, ve X, linear bagimsizdir denir.

Cok degiskenli normal dagilimin bazi Szellikleri soyle siralanabilir’. X rassal

degiskeni ¢ok degiskenli bir normal dagilim gostersin

1. X’in bilegenlerinin lineer kombinasyonlar: da normal dagilir.

X ~ N ,(u,0) ise X’in linear kombinasyonlari olan a'X =a, X, +a,X, +...+a,X,

dagilimi N(a'p,a'Za) dir.
2. X’in bilegenlerinin altktimeleride normal dagilir.

X’in su sekilde pargalandigini diisiinelim ortalama vekt6rii ¢ ve kovaryans: Z olmak

lizere
X H
(gx1) (gx)
X =] H=
X, Hy
(p-g)x1 (p-g)<1
ve
2%1 2%2
> = q%xq) gxp~q)
2:21 Zzz
(p-9xq) (p-gxp-q)

!'Richard A. Johnson, Dean W. Wicheren, a.g.e., 5.156
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X,'indagihmi N_(x;,%),) seklinde normaldir.

3. X’in herhangi iki bilegeni lineer bagimsiz ise bunlarin kovaryansi sifirdur.

4, Bilesenlerin sartli dagilimlar1 da normaldir. Iki degiskenli bir normal dagilim igin

fGm) o
F(xy)

X,'in X, = x,oldugunda sarth yogunluk fonksiyonu f(x,/x,)=
Burda f(x,), X, degiskeninin marjinal dagilimidur. Iki degiskenli bir normal
dagilim i¢in sartl yogunluk fonksiyonu olan

f(x,/x,)nin dagilimi normaldir, dagilim ortalama ve varyans parametreleri ile

2
O 1n

N, + 22 (x, - ), 0, ~Z2) seklindedir .

2 On
ayni sekilde X,'in X, = x, oldugunda gartls dagilim1 f(x, /x;) nin dagilimi da

2
(o2 o
N(u, +—12(x1 ~ )0 = =

11 11

) seklindedir.

5. Coklu normal dagilimin ¢evre ¢izgileri (contours) elipsoid olustururlar
(x—w)'Z7"(x — w) = c? elipsoid denklemi, elipsoidin merkezi u ve eksenleri
i-c\//?._,.e,. dir. Ze, = e, i=1,2,....p A, Z’min Szdegerleri,

e, : bzvektorleridir.

6. X ~N,(1,%) ve 2> 0 ise

(x— 1)’ (x ~ p) p-serbestlik dereceli Ki-Kare dagilimi gosterir ve 1-«
olasilikla {(x - )T (x— ,u)}s 7% p(a) dir. Yani

Plx—p)ys ' (x— ) < 20 (@)|=1-a dr.

( burada y?,(a), calam saginda birakan p-serbestlik dereceli Ki-Kare degerini
gostermektedir.)

7. X,,X,,....X, n-boyutlu bagimsiz gézlem degerleri; p-degiskenli, ortalamas1 u
ve tekil olmayan kovaryansi X olan bir anakiitleden segilmis Ornek verileri

gostermek iizere, Ornek ortalamalar vektorii X ve ornek kovaryans matrisi S ise
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Jn (X - 1) in dagilim yaklasik olarak N ,(0,Z) ve
n(X — 1)'S™ (X — ) yaklagik olarak y?*, dir (biyik n—p degerleri igin veya

n—>0o)

Ek 2. Determinantlar

A= a, bigimindeki m’ inci mertebeden bir kare matrisin determinant: |4|

bi¢iminde gosterilir. Determinant hesaplanacak matrisin baz1 6zelliklere sahip olmasi

veya matriste yapilacak bazi diizenlemelerle matrisin determinanti arasinda agagidaki

gibi iligkiler vardir.

- Bir matrisin bir satir ya da siitinundaki tiim elemanlan sifir ise o matrisin
determinant: sifirdir.

- Bir matrisin satir ya da siitunlar arasinda dogrusal bagimiilik var ise o matrisin
determinant: sifirdir.

- Bir matrisin satir ya da siitunlar1 kendi aralarinda yer degistirirse veya satirlarin

( ya da siitunlarin) bir kombinasyonu bir bagka satira (veya siituna) eklenirse

)

- Bir matrisin iki satir1 (stitunu) karsilikli yer degistirirse determinant degerinin

determinant degeri degismez. (|A| = ‘A’

isareti degisir.
- Bir matrisin tiim elemanlar1 aym sabitle ¢arpilirsa determinant degeride ayni
sabitle garpilir. (|B| = &|4|)
- A veB n-boyutlu iki kare matris ise det AB = det(4)det(B) dir.
a, da,

A= = |A] = a0y — a0, dir.
Qy 9y

A=(a;) matrisinin g, elemanlarinin mindril, A matrisinin i’ inci satir ve j’inci
stitunu atildiktan sonra geriye kalan matrisin determinantidir. Ayrica a,; elemaninin
kofaktorii ise 4, bigiminde gosterilir ve (-1)"/ x @, nin mindriidiir. Bu durumda

p’inci mertebeden bir matrisin determinant1 asagidaki gibi bulunur,
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Ek 3. Ozdegerler ve Ozvektorler

A, p’inci dereceden bir kare matris ve I p’inci dereceden bir birim matris

olsun, A bir sabit olmak {izere

by +b A+ b A% +........ +b p_lﬂf"l +A7=0 p’inci dereceden polinomundan elde
edilen p tane kokiine veya |A~M p‘ =0 ¢Ozlimiinden elde edilen p tane koke A

matrisinin dzdegerleri (veya karakteristik kokleri) denir. 4,,4,,....,4, A matrisinin

¥4
6zdegerleri ise |4| = 117, dir'. A matrisi simetrik bir matris ise dzdegerleri reel
sayilardir.
A: px p boyutlu bir matris, I: px p boyutlu bir kare matris ve A bir sabit
olmak {izere, e: px1 boyutlu sifir olmayan vektdr asagidaki kosulu sagliyor ise, bu

vektGre A matrisinin A 6zdegerine ait 6zvektori denir.

(A-Al)e=0

p adet 6zdegeri olan bir matrisin, p adet px1 boyutlu dzvektori bulunur.*

Ek 4. Lineer Bagimsizlik
V15 Vsseens ¥, vektorleri bir vektor uzay: V’ de lineer bagimsizdir denir eger;

n

iV +CoVy e +c,v, =0 sarti saglayan biitiin c;,c,,........ ,¢, sabitleri sifir

2 Ayrintil bilgi i¢in, Seymour Lipschutz, Linear Algebra, Schaums, Mc Graw Hill, 1988, s.113-142
ve Otto Bretscher, Linear Algebra with Application, Prentice Hall, 2002, o ed., s.242

3 Steven J. Leon, Linear Algebra with applications, Prentice Hall, 2002, s.321

* Ayrintil: bilgi igin, Johnson, Riess, Arnold, Introduction to Linear Algebra, Addison Wesley,
2002, 5% ed., 5.275

ve Lorenzo Sadun, Applied Linear Algebra, Prentice Hall, 2001, s.57
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Aksi  takdirde 20 2 vektorleri lineer bag1ml1d1r5 . Yani;
CV +CV, Fonn +c,v, =0 esitliginin ¢6ziimiinde CpsCyyerrrens ,c, skaler
degerlerinin biitlind sifir degildir, baz1 c,,c,,........ ,¢, degerleri sifirdan farklidir.

Eger bir vektdr kiimesi lineer bagimh ise bir veya daha fazla vektdr diger

vektorlerin bir lineer kombinasyonu seklinde yazilabilir demektir.

Ek 5. Pozitif Tanmimhl, Yaripozitif Tanimli, Negatif olmayan

Matrisler’

Bir matris simetrik ise ve biitin 6zdegerleri pozitif ise o matrise pozitif
taniml1 matris denir.

Higbir 6zdegeri negatif olmayan simetrik bir matrisin en az bir 6zdegeri sifir
ise o matrise yaripozitif tamimli matris denir.

Pozitif taniml1 veya Yaripozitif tanimli matrislere Negatif Olmayan Matrisler
denir.

Varyans-Kovaryans matrisleri ve korelasyon matrisleri herzaman negatif
olmayan matrislerdir, yani biitlin varyans-kovaryans matrislerinin ve korelasyon
matrislerinin &zdegerleri negatif olmayan reel sayilardir. Bu 6rneklemin varyans-

kovaryans matrisleri ve korelasyon matrisleri i¢inde gegerlidir.

Ek 6. Matris Tersi

A=(a;), p’inci dereceden bir kare matris ve |A|¢0 ise A’'nm 47
bi¢ciminde gosterilen px p boyutlu bir tersi bulunur. Bu matrise ters matris adi

verilir ve §6yle bulunur.

A7 = ﬁ.Aﬁ . |4=0

Buradaki 4,, 4, matrisinin devrigidir (transpozu) 4, ise a; nin kofaktoriidiir.

i

° H. Hilmi Hacisalipoglu, Lineer Cebir, Gazi Universitesi Yaymn No: 152, Fen-Edebiyat Fakiiltesi
Yayin No: 19, 4. Baski, 1985, s. 169

¢ Daha éenis bilgi igin; Johnson, Riess,Arnold, Introduction to Linear Algebra, Addison Wesley, s.
2002, 5" ed, s. 71

" Dallas E. Johnson, Applied Multivariate Methods for Data Analysis, Duxbury Press, 1998, s. 80
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Ek 7. Bir Matrisin Rank’x

Bir matrisin satir rank’1 maksimum sayidaki lineer bagimsiz satir vektorleri
sayisidir. Bir matrisin siitun ranki aym sekilde maksimum sayidaki lineer bagimsiz
stitun vektSrlerinin sayisidir. Matrisin siitun rank: satir rankina esittir, o halde

matrisin ranki s{itun veya satir ranki’dir.

Ek 8. Tekil Matris

A, nxn boyutlu bir kare matris olmak {izere eger, Ax =0 esitliginin tek
¢Oztimii x =0 ise, A matrisine tekil olmayan (nonsingular) matris denir®,
A=[4,,4,,....,4, ] ise
Ax=0 (X5
X A4 +x,4, +.... +x,4, =0 seklinde yazilabilir.

A matrisinin siitun vektorleri lineer bagimsiz vektorler ise A matrisi tekil
olmayan matristir, ayn1 zamanda A matrisi tekil olmayan bir matris ise siitun
vektorleri lineer bagimsizdir.

Bir bagka tanimlama ile; Bir matrisin tersi yoksa o matrise tekil (singular)
matris denir. Bir matris tekil degilse ona tekil olmayan matris denir.

Bir kare matrisin satir sayis1 (veya slitun sayist) matrisin rankina esitse matris

tekil olmayan bir matristir.

Ek 9. Ortogonal Matris

iki vektor olmak dizere u”v =0 ise bu iki vektore ortogonal vektdrler denir®,
yani iki vektSr birbirine diktir. A bir kare matris olmak iizere, efer A matrisinin
biitlin stitun vektorleri birbirlerine dik ise, A ya ortogonal matris denir (satir
vektorleri de birbirlerine dik olur). Bir matris ortogonal matris ise lineer bagimsiz
vektdrlerden olusuyor demektir. Ayrica A~ = 4”7 ise A ortogonal matristir ve A

ortogonal matris ise A~ = 4" tir.

# Johnson, Riess,Arnold, Introduction to Linear Algebra, Addison Wesley, 2002, 5% ed, s. 76
° Johnson, Riess,Arnold, a.g.e., s. 215
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Ek 10. Kanonik Korelasyon Analizinde Kullanilabilecek Istatistik
Paket Programlar:

SAS, Statistica ve NCSS istatistik paket programlarinda kanonik korelasyon
analizi meniilerden dogrudan yapilabilmektedir. SPSS’te ise direkt olarak kanonik
korelasyon analizi i¢in menu olmamasina ragmen iki yolla hesap yapilabilir. Her iki
yolda da Syntax dosyasinin kullanilmasi gereklidir.

SAS’ta kanonik korelasyon analizi yapmak i¢in; SAS ana sayfasindan
Solutions/ Analysis/ Analyst segilerek agilan sayfaya veriler girilir. Daha sonra
Statistics / Multivariate / Canonical Correlation '° adimlart izlenerek sonuglar alinir,
Statistica’da Analysis / Other Statistics ile agilan pencerelerden Custom List /
Canonical Analysis secenegi isaretlenir Replace ve sonrasinda Switch to diigmesi ile
modiil aktif hale getirilirerek program calistinlir'!. NCSS’ te kanonik korelasyon
analizi, diger ¢cok degiskenli analizlerden; Faktdr Analizi, Asal Bilegenler Analizi,
Disriminanat Analizi gibi dogrudan Analysis meniistinden yap1labilmektedir12.
Analysis/ Multivariate Analysis/ Canonical Correlation ile program ¢alistirilarak.
sonuglar alinir.

SPSS’ in 1986 yilina kadar ‘CANCORR’ adiyla kanonik korelasyon analizi
yapan ayrt bir yazilimi vardi. 1986 yilinda SPSSX’ e gec¢ilmesi ile birlikte
CANCORR’da kaldirild.”® SPSS’te kanonik korelasyon analizi yapmak igin birinci
yol: “canonical correlation.sps macro”  kullanilmasidir, macro SPSS in bir
pargasidir, ve SPSS in bir alt dizininde yiiklii olarak bulunur. File/ New/ Syntax’ tan
Syntax dosyasi agilarak asagidaki komutlar yaz111r14.

INCLUDE 'Canonical correlation.sps'.
CANCORR SET1=varlist1 /
SET2=varlist2 / .

' The SAS System for Windows V8, Istatistik Paket Programi

' Statistica 5.0 Istatistik Paket Programi

12 NCSS-PASS 2000, Istatistik Paket Programi

"* Jacques Tarq, Multivariate Techniques in Social Science Research: From Problem to Analysis,
Sage Publications, 1997, .339

14 SPSS 10.0 For Windows istatistik Paket Programi
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Varlistl kanonik korelasyon analizinin yapilacagl birinci kiimenin
degiskenleri, varlist2 ise ikinci kiimenin degiskenleridir, bunlarin yerine kanonik
korelasyon analizi uygulanan verilerdeki degisken isimleri yazilmalidir. Degisken
kiimeleri birbirlerinden / isareti ile ayrilirlar.

SPSS’ te kanonik korelasyon hesaplamanin ikinci yolu ise
“MANOVA with DISCRIM subcommand” kullanmaktir. MANOVA; SPSS’te pek
¢ok istatistik analiz yapilmasina imkan veren genel bir prosediirdiir. Sadece ¢ok
degiskenli varyans analizi degil aym1 zamanda regresyon analizi, kovaryans analizi,
kanonik korelasyon analizi gibi istatistik analizler de yapilabilmektedir.
MANOVA’yla kanonik korelasyon analizi i¢in syntax penceresinde; MANOVA
setl WITH set2 /DISCRIM ALL ALPHA(1) /PRINT SIG(EIG DIM) yazmak
gerekerir. Yukaridaki setl ve set2 komutlarinin yerine degisken listesi yamlrhahdm
MANOVA’dan sonra birinci kiime degiskenleri yazilmali,, ikinci. kiime
degigkenlerinin yazilmasindan ©6nce WITH kullamilmalidir. Verilerin  yazili
bulundugu SPSS penceresi, agik halde iken ‘Run’ menusu ile program g¢aligtirilir.
Veriler SPSS penceresinde girilmeden syntax’ta da yazilabilir, asagidaki program
MANOVA  kullanilarak kanonik korelasyonun nasil hesaplanabilecegini
g6stermektedir.

SET WIDTH=75

TITLE “SPSS’te kanonik korelasyon analizi”

DATA LIST FREE

/X1 X2... Yl Y2...

VARIABLE LABELS Y1 ‘DEP1°/

Y2 ‘DEP2’/

X1 ‘IND1*/
X2 ‘IND2°/

BEGIN DATA
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(veriler burya yazilmali)

END DATA
MANOVA Y1 Y2....
WITH X1 X2......
/ PRINT SIGNIF (MULTIV EIGEN DIMENR)
DISCRIM (STAN COR)
/ DESIGN = CONSTANT

Microsoft Excel prosediirii kullanilarak Solver’da excel fonksiyonlar1 ve komutlar

ile dogrudan kanonik korelasyon analizi yapmak da miimkiindiir'”.

Ek 11. Degiskenlerin Normal Dagilim Testleri (1997 Yili)

Normality Test Section of Biiyiime Hiz1

L Test Prob 10% Critical 5% Critical Decision
Test Name Value Level Value Value (5%)
Shapiro-Wilk W 0,9834614  0,227519 Accept Normality
Kolmogorov-Smirnov 8,584361E-02 0,08 0,087 Accept Normality
Skewness 1,5219 0,128034 1.645 1.960 Accept Normality
Kurtosis 1,3507 0,176801 1.645 1.960 Accept Normality

Normality Test Section of Verimlilik

Test Prob 10% Critical 5% Critical Decision
Test Name Value Level Value Value (5%)
Shapiro-Wilk W 0,8814061  0,000000 Reject Normality
Kolmogorov-Smirnov0,1563041 0,08 0,087 Reject Normality
Skewness 3,6637 0,000249 1.645 1.960 Reject Normality
Kurtosis 0,1850 0,853231 1.645 1.960 Accept Normality

15 Excel programi igin; David W. Ashley, “A Canonical Correlation Procedure for Spreadsheets”,
27th Annual Meeting of the Decision Sciences Institute, November 24-26, 1996

191



Normality Test Section of Karlilik

Test Prob 10% Critical
Test Name Value Level Value
Shapiro-Wilk W 0,964974 0,007881
Kolmogorov-Smirnov0,1172512 0,08
Skewness 2,4545 0,014107 1.645
Kurtosis 1,4230 0,154744 1.645

Normality Test Section of Borsa Perf.

Test Prob  10% Critical
Test Name Value Level Value
Shapiro-Wilk W 0,9030323  0,000001
Kolmogorov-Smirnov 0,1388334 0,08
Skewness 42703 0,000020 1.645
Kurtosis 1,9745 0,048324 1.645

Normality Test Section of Ar-Ge

Test Prob  10% Critical
Test Name Value Level Value
Shapiro-Wilk W 0,5018774  0,000000
Kolmogorov-Smirnov 0,3289859 0,08
Skewness 7,5912 0,000000 1.645
Kurtosis 5,3093 0,000000 1.645

Normality Test Section of Carioran

Test Prob  10% Critical
Test Name Value Level Value
Shapiro-Wilk W 0,8956783  0,000001
Kolmogorov-Smirnov0,158337 0,08
Skewness 4,6104 0,000004 1.645
Kurtosis 2,7572 0,005831 1.645

5% Critical  Decision
Value (5%)
Reject Normality
0,087 Reject Normality
1.960 Reject Normality
1.960 Accept Normality
5% Critical  Decision
Value (5%)
Reject Normality
0,087 Reject Normality
1.960 Reject Normality
1.960 Reject Normality

5% Critical Decision

Value

0,087
1.960
1.960

(5%)
Reject Normality
Reject Normality
Reject Normality
Reject Normality

5% Critical Decision

Value

0,087
1.960
1.960

(5%)
Reject Normality
Reject Normality
Reject Normality
Reject Normality
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Normality Test Section of Stokdh

Test Prob  10% Critical
Test Name Value Level Value
Shapiro-Wilk W 0,9050102  0,000002
Kolmogorov-Smirnov 0,1408863 0,08
Skewness 4,5289 0,000006 1.645
Kurtosis 2,6545 0,007944 1.645

Normality Test Section of TopBorc/TopAktif

Test Prob 10% Critical
Test Name Value Level Value
Shapiro-Wilk W 0,9804896 0,132589
Kolmogorov-Smirnov 0,0490832 0,08
Skewness -0,4017 0,687910 1.645
Kurtosis -2,3340 0,019598 1.645

Normality Test Section of Nakitakisoram

Test Prob 10% Critical
Test Name Value Level Value
Shapiro-Wilk W 0,8354732  0,000000
Kolmogorov-Smirnov0,1965271 0,08
Skewness 4,8580 0,000001 1.645
Kurtosis 2,1725 0,029818 1.645

Normality Test Section of Biiyiikliik

Test Prob 10% Critical
Test Name Value Level Value
Shapiro-Wilk W 0,6347167  0,000000
Kolmogorov-Smirnov 0,3577051 0,08
Skewness 0,5976 0,550077 1.645
Kurtosis 28,6975 0,000000 1.645

5% Critical Decision
Value (5%)
Reject Normality

0,087 Reject Normality
1.960 Reject Normality
1.960 Reject Normality

5% Critical Decision
Value. (5%)

Accept Normality
0,087 Accept Normality
1.960 Accept Normality
1.960 Reject Normality

5% Critical Decision
Value (5%)
Reject Normality

0,087 Reject Normality
1.960 Reject Normality
1.960 Reject Normality

5% Critical Decision

Value (5%)

Reject Normality
0,087 Reject Normality
1.960 - Accept Normality

1.960 Reject Normality

193



Normality Test Section of Mak-Tes-Cih/Calisan
Prob  10% Critical

Test Name
Shapiro-Wilk W

Skewness

Kurtosis

Test

Value

Level

0,7941834  0,000000
Kolmogorov-Smirnov0,1516211

6,1256
4,1977

0,000000
0,000027

Value

0,08
1.645
1.645

5% Critical Decision

Value

0,087
1.960
1.960

Ek 12. Coklu Dogrusal Baglant1 Testleri (1997 Yil)

Bagimh Degiskenler

Variable

Biiylime
Verimlilik

Karlilik

BarsaPerf

Variance

Inflation
1,040623
1,313345
1,371216
1,105946

R-Squared

Vs Other X's Tolerance

0,039037
0,238585
0,270720
0,095797

Eigenvalues of Centered Correlations

No. Eigenvalue

1
2
3
4

1,754098
0,915439
0,815736
0,514727

Incremental Cumulative

Percent
43,85
22,89
20,39
12,87

Percent
43,85
66,74
87,13

100,00

0,960963
0,761415
0,729280
0,904203

Condition
Number
1,00
1,92
2,15
3,41

All Condition Numbers less than 100. Multicollinearity is NOT a problem.

(5%)
Reject Normality
Reject Normality
Reject Normality
Reject Normality
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Bagimsiz Degiskenler

Variance R-Squared
Variable Inflation Vs Other X's Tolerance
ArGe 1,017443 0,017144 0,982856
Carioran 2,142102 0,533169 0,466831
Stokdh 1,039854 0,038327 0,961673
Kaldirag 3,175156 0,685055 0,314945
Nakitakis 2,057362 0,513941 0,486059
Buyuklik 1,090273 0,082799 0,917201
Maktescih 1,405317 0,288417 0,711583

Eigenvalues of Centered Correlations

Incremental Cumulative Condition

No. Eigenvalue Percent Percent Number
1 2,516260 35,95 35,95 1,00
2 1,193384 17,05 52,99 2,11
3 0,989630 14,14 67,13 2,54
4 0,922515 13,18 80,31 2,73
5 0,773856 11,06 91,37 3,25
6 0,394832 5,64 97,01 6,37
7 0,209525 2,99 100,00 12,01

All Condition Numbers less than 100. Multicollinearity is NOT a problem.

Ek 13. Biiyiime A¢isindan Firmalarin Karsilastirilmasi (1997 Yil)

Biiyiime

Count Mean Deviation
(-)bliylime 46 -20,31464 17,66915
(+)biiylime 57 29,66916 24,58632
Verimlilik

Count Mean Deviation

46 4547802 3696847

57 7464072 6283575
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Karhlik

Borsa Perf.

Ar-Ge

Carioran

Stokdh

Kaldirag

nakitakis

biiyiikliik

maktescihaz/calisan

Count

46
57

Count
46
57

Count
46
57

Count
46

57

Count
46
57

Count
46
57

Count
46

57

Count
46
57

Count
46
57

Mean
6,994131
11,3207

Mean
4,359565
6,325789

Mean
0,4347826
0,3508772

Mean
1,703696
1,836491

Mean
5,687391
6,672456

Mean
57,78804
51,07597

Mean
26,90152
50,19053

Mean
0,4565217
0,4736842

Mean
5355,898
7884,135

Deviation
6,866703
8,655822

Deviation
2,236103
4,060073

Deviation
0,5012063
0,4814868

Deviation
0,6978391
0,6835582

Deviation
3,435208
3,649539

Deviation
15,94859
18,09156

Deviation
30,96687
49,09387

Deviation
0,5036101
0,5037454

Deviation
4393,674
7493,535
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Ek 14.

Variable
Biytime
Verimlilik
Karlilik
BorsaPerf

W e

Eigenvalue

1,683051
1,497805
0,462232
0,356912

Variance

Inflation
1,627474
1,488282
1,489926
1,621346

Incremental

Percent
42,08
37,45
11,56

8,92

R-Squared

Coklu Dogrusal Baglanti Testleri (2002 Yil)

Vs Other X's Tolerance

0,385551
0,328084
0,328826
0,383229

Cumulative

Percent
42,08
79,52
91,08

100,00

0,614449
0,671916
0,671174
0,616771

Condition
Number
1,00
1,12
3,64
4,72

All Condition Numbers less than 100. Multicollinearity is NOT a problem

Variable
ArGe
Carioran
Kaldirag
Stokdh
Sakitakis
Biiytiklik
Maktescih

Variance

Inflation
1,016287
2,530605
1,541311
1,031597
2,030325
1,326553
0,000000

R-Squared

Vs Other X's Tolerance

0,016026
0,604838
0,351202
0,030629
0,507468
0,246167

0,983974
0,395162
0,648798
0,969371
0,492532
0,753833
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No. Eigenvalue
2,211218
1,298808
1,003467
0,973413
0,684241
0,595105
0,233748

NN W B W N~

All Condition Numbers less than 100. Multicollinearity is NOT a problem.

Incremental Cumulative Condition

Percent Percent
31,59 31,59
18,55 50,14
14,34 64,48
13,91 78,38

9,77 88,16
8,50 96,66
3,34 100,00

Nuinber

1,00
1,70
2,20
2,27
3,23
3,72
9,46
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Ek15. Cahsmanm Ornegini Olusturan Firmalarin Listesi

Adana Cimento
Adel Kalemeilik
Afyon Cimento
Anadolu Gida
Akal Tekstil
Akgansa

Aksu Iplik
Alarko Carier
Altinyildiz
Anadolu Cam
Argelik

Ardem
Anadolu Isuzu
Akin Tekstil
Bagfas

Banvit

Beko

Berdan tekstil
Bosch Fren
Bisag Tekstil
Bolu Cimento
Bossa

Brisa

Birlik Mensucat
Borusan

Bati Cimento
Bursa Cimento
Bayrakli Boya
CBS Boya
Celik Halat
Cemtas

Cimsa
Cimentas
Ceytas Tekstil
Dardanel
Denizli Cam
Derimod

Deva

Demisas
Eczacibagi Ilag
Eczacibas1 Yap1
Edip Iplik

Ege Endiistri
Ege Giibre

Ege Profil

Ege Seramik
Eminis Ambalaj
Erbosan

Eregli Demir Celik
Fenig Altiminylim

Gediz Iplik
Goltag Cimento
Goodyear

Giibre Fabrikalar1
Glimiigsuyu
Giiney Biracilik
Haznedar

Ihlas Ev Aletleri
Ist. Motor Piston
[zocam
Kartonsa

Kent Gida
Kerevitag
Kelebek Mobilya
Kordsa

Koytag Tekstil
Karsu Tekstil
Makina Takim
Mudurnu

Merko Gida
Mutlu Akii

Oysa-Nigde Cimento

Okan Tekstil
Olmuksa
Otokar

Parsan

Pimag

Pinarsiit
Polylen

Park Tekstil
Printag(CBS)
Raks Elektronik
Raks Ev Aletleri
Sarkuysan

Sasa

Sifag

Soktas

S6nmez Filament
Tat Konserve
Tuborg

Tezsan

Tire Kutsan Oluklu M.
Tofag Otomobil
Trakya Cam
Tukag

Tiimteks Tekstil
Uki Tekstil
Unye Cimento
Uzel Makina
Vestel

Yasag

Yatag

Yiinsa
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s OFFICE PROGRAMLARI: WORD, EXCELL, POWERPOINT,
¢ ISTATISTIK PAKET PROGRAMLARI: SPSS, SAS, NCSS & PASS,

MINITAB, STATISTICA

« MATEMATIK VE SAYISAL KARAR VERME PROGRAMLARI: MATHEMATICA 4.1,
MATHCAD 2000 PROFESSIONAL, ABQM, LINDO, LINGO, GINO

o ISLETIM SISTEMLERI : MS DOS 6.2, MS WINDOWS 3..X, MS WINDOWS 95, MS
WINDOWS 98, MS WINDOWS ME.

¢ PROGRAMLAMA DIiLLERI : MATLAB 5.3, FORTRAN 77, FORTRAN 90
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