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OZET

I¢inde bulundufumuz yiizyilda, isletmelerin finansal basarisizlifmin 6nceden
tahminine yonelik yapilan ¢aligmalar iz kazanmigtir. Bu artigta, 6zellikle bilgisayar
teknolojisinin geligimi ile iiretim kaynaklarmim azalmasi ve degerinin artmas: etkili
. olmustur.

Bu ¢aligma, istatistik teknikler kullamlarak isletme basarisizhFimnin, bir takim
finansal gostergeler yardimiyla 6nceden tahmin edilmesine yoneliktir. Bu amagla,
¢ok degiskenli diskiriminant, regrasyon, faktér ve temel bilesenler teknigi
kullanilarak erken uyar1 modeli geligtirilmigtir. Modelde, bagimsiz degigken olarak
mali tablolardan elde edilen finansal oranlar yer almigtir. Bir bagka agidan,
geligtirilen modellerde, isletmelerin degisik finansal 6zelliklerini temsil eden gok

- sayida degigsken yer almigtir. Bu modeller, igletmeler igin bir skor tespit edilmesine

.«_:v‘e bu sker yardimiyla, finansal agidan ne durumda olduklarna, yani bagarihi mi,
bagarisiz mi1? sorusuna subjektif yargilardan uzak cevap verilmesine yarar.

Ayrica, finansal oranlarin erken uyan gostergeleri olarak kullanilabilirliginin
aragtirilmas: yaninda, kredi ve finans kurumlart tarafindan kullanilan ancak yetersiz
kaldigr bilinen geleneksel finansal analiz yontemleri yerine gegecek ¢ok degiskenli
istatistik modellerin yeni bir alana uygulamasi da Onerilmektedir. Bu alan, son
yillarda siklikla gundeme gelen 1sletme veya kurum derecelendirilmesidir.

Cahsmamn bmn(n bolumunde aragtumanin amaci, yontem, kapsam ve
aragtirmaya ait sinrhliklar yer almaktadir. Ikinci bsliimde, genel olarak konunun
teorik yan iizerinde durulmustur. Bu béliimde, erken uyan sistemi {izerine genel
agiklamalar ile bu konuda diinyada ve Tiirkiye’de yapilan galigmalar yer almaktadir.
. Ugiincii bélimde; kisa olarak finansal tablo analizi ve kullamlan yontemlere

deginilmigtir. Bu bolimde, finansal oranlarin erken uyart sistemi olarak
kullanilmasi iizerinde durulmustur. :

Dérdiincii boliim, ¢ok degiskenli model onerisi ile modelin kurulugunu
kapsamaktadir. Bu bolimde; uygulamada kullanilan finansal oranlar, se¢im
kriterleri ile kargilagitan sinirhliklar ve 6nerilen medellere ait yontemler yer
almaktadir. Besinci boliim, uygulamanin degerlendirilmesini igermektedir. Bu
boliimde istatistik teknikler kullanilarak geligtirilen modellel ile bunlara ait bulgular
ve degerlendirmeler yer almaktadur.

Calismada, Sermaye Plyasa31 Kurulu denetiminde bulunan bes sektérden 60
-adet anonim sirketin 1984-1988 yillarina ait 5’er yil1 kapsayan toplam 300 donem
bilango ve gelir tablolari kullanilmigtir. Bu girketlerin finansal tablolarindan 4 adet
likidite, 4 adet finansal yapi, 3 adet faaliyet ve 4 adet karlilik olmak tizere 15
finansal oran, diger bir ifadeyle bagimsiz degisken tespit edilmig ve hesaplanmigtir.
Excel programi yardimiyla elde edilen bu degiskenler, SPSS for Windows 7.5
istatistik programinda anallze tabi tutulmugtur.
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Analiz 6ncesi subjektif olarak yapilan degerlendirmede, dénemi karli kapatan
sirketler ‘bagsaril’, zararla kapatan sirketler ise ‘basarisiz’ olarak simflandirilmistir.
Buna gore, 300 dénemin 52’si zarar ile kapandigindan ilgili dénemler basarisiz,
248’1 ise karli kapandifindan bagarili olarak degerlendirilmisgtir.

Ik analiz, tim bafunsiz degiskenler ile ¢ok degiskenli diskiriminant
tekniginin birlikte kullanilmasi sonucu elde edilen diskiriminant fonksiyonu ile
yapilmigtir. Bu analiz sonucu, sirketlerin ortalama %95.7 oraninda dogru olarak
simiflandirildiy tespit edilmigtir. Dogru siniflandirmada bagarih kabul edilen
sirketlerin oram %97.2, basarisiz sirketlerin orani ise %885 olmugtur.

Ikinci analizde, ‘stepwise selection-adim adim segme’ yoluyla degisken
azaltilarak daha anlamli ve birbiriyle korelasyonu olmayan ancak modele girmeyen
degiskenlerle yitksek korelasyona sahip degiskenlerin yer aldigni model elde
edilmigtir. Model, sirketleri ortalama %95.0 oraninda dogru olarak smiflandirmigtir.
Sniflandirmada bagarili kabul edilen girketlerin oram %97.2, bagarisiz sirketlerin
orant ise %84.6’dr.

Ugiincii analizde, faktér skorlan ile ¢ok degiskenli diskiriminant analiz
tekniginin birlikte kullanilmas: sonucu bir model elde edilmigtir. Modelde, finansal
oran yerine bunlarin olusturdugu faktér gruplan yer almigtir. Yapilan analiz sonucu,
sitketler, toplu olarak yapilan analizde ortalama 9%91.7 oraninda dogru
smiflandimlmigtir. Bu ortalamada basarili sirketlerin dogru simflandiilma oram
%92.7, basansiz sirketlerin ise dogru siuflandirilina oram %86.5 olmustur.

Dordiincii analizde, tiim- degiskenlerin yer aldigi ¢ok degiskenli regrasyon
teknigi kullamlarak bir model geligtirilmistir. Bu modelle yapilan analizde,
gozlemler 0-1 araliginda deger almakta, andak herhangi bir skor deger tespit
edilemediginden, alternatif kopus de@eri esas alinarak tahmin yapilabilmektedir.
Kopug degeri 0.5 esas alinarak yapilan tahminde, sitketler toplu analizde ortalama
%92 oraninda dofru smuflandirilmigtr. Bu ortalamada bagarihi girketlerin dogru
simiflandirilma orani %99 olurken, basarisiz §§1ketlelm ‘oram %57.7 olarak tespit

edilmistir. 5

~Son olarak, degisken azaltilmas: suretiyle gok degiskenli regrasyon teknigi
kullamlarak model gelistirilmigtir. Geligtirilen modelle yapilan analizde, 0.5 kopus
degeri esas alinarak girketler, toplu analizd¢ ortalama %93.3 oraninda dogru
siiflandirilmigtir. Bu ortalamada, bagarili sirketlerin dogru simflandirilma oram
%99.5, basansiz girketlerin dogru simiflandirilma orani ise %63.4 olarak tespit
‘edilmigtir. Aragtirmada 6nemli bulunan diger sonuglar asag1dad1r;

a) Analizde Onemli bulunan deigkenler, sektorlere gore farklihk

gostermektedir. Cimento sektoriinde, ‘mali yapf oranlart’; tekst11 sektoriinde likidite

iii

oranlari; demir-gelik sektoriinde ‘yatirim karhhgl olalak bilinen net kal/toplamfg
aktifler oram; gida sektorinde ‘mali yapr® oranlarindan borglar toplami/toplam
aktifler orani; klmya saktoxunde net igletme sermayesi/ toplam aktifler oram ve -
toplu analizde ise mall ' yapt ile likidite oranlari, gruplar arasi farklhiliklart en iyi*

yansitan ve bunlari en iyi ayiran degigkenler oldugu,



b) Isletmeleri basarth ve basarisiz olarak aymrmada, genellikle mali yap1 ve
likidite oranlarimin belirleyici oldugu, buna gore; basarih gruba ait isletmelerin
6zkaynaklarinin kaynak toplami igindeki pay1 daha yiiksek; buna karsilik basarisiz
gruba ait igletmelerin kaynaklarinin bityiik kismi borglardan olustugu; yine, basarili
gruba ait igletmelerin faaliyetleri sonucu likiditelerini artirma ve borglarini 6deme
kapasiteleri bagarisiz gruba nazaran daha yiiksek oldugu,

¢) Sektor bazinda elde edilen modellerin tahmin gﬁcﬁnﬁn genellikle ¢ok az da
olsa sektor ayrimu yapilmayan analiz sonucuna gére yitksek oldugu,

d) Modellerin tahmin giicii kargilagtirmalarinda, diskiriminant analiz
tekniginin biraz daha bagaril oldugu,

e) Yine, tim degiskenlerin yer aldipn modellerin, degisken azaltilarak
geligtirilen modellere nazaran biraz daha bagarli oldugu,

tespit edilmigtir.

Son olarak, ¢aligma sonucu gelistirilen modeller, 6zellikle banka ve finans
kuruluglarinin igletme smiflandirmasinda kullanilabilir ve pratik bulunmugtur. Son
dénemde bazi banka ve finans kuruluglannin bu tir calismalar yaptii tespit

. edilmistir.



SUMMARY

This model is a statistical model work that had been made in this Ph.D. thesis,
in order to make analysis of the financial failure of business organizations. In this
~ model, the problems of the Tiirkish business organizations investigated and studied for
* the prediction of financial problems to guess faster than ever.

By this aim, the balance sheets and income tablés;which were appreved by
‘Capital Market Committee’ between 1984-1988 used in this investigation.

In this study 60 anonymous-firms which had profit in last 5 years chosed
randomly. The firms which obtain negative results had been accepted as
unsuccessful, the rest as successful. It had been understood, (60*5=) out of 300
firms which had been classified as subjective, that 52 firms are unsuccessful, 248
firms are successful.

3 .

The financial ratios had been set up in this work which will be investigated
of superiority according to traditional methods at prediction of financial failures of
multivariation statictics model managements.

“Four groups had been classified whit these 1nf01mat10ns below;

liquidity ratio is 4,

financial ratio (leverage) is 4,

activity ratio is 3,

proﬁtibility ratio is 4, |

It had been con31deled of “early warning system”.in the first part of this
w01k moreover some of the important -works and financial table analysis had
explained. In addition, mentiened statistical methods which had been developed by
traditional methods had been mentioned multivariate work and a model practical-
work in the second section of this work had been performed. And in this work we
used discriminant, regression, principal compenent and factor analysis as a
statistical method.

(5*%15%60=) 4500 financial ratios which are accounted from fiscal tables of
each one company has been analyzed with help of Excel programme. It had been
analyzed in SPSS for Windows 7.5 statistics program.

In this study, as a result;

a) The veriables that are found importan in the analysis differs from sector
to sector. Financial structure ratios in cement sector, liquidity ratios in
textile sector, tétal profit/total assets ratios known as profitibility of
investment in ir on- steel sector financial ratio in nourishment sector share
capltalltotal assets ratio in chemlstry sector and financial structure and
liquidity ratios in total analysis had been the verlables that showed the
discrminantion test.

b) It was determined that in separating business organizations as successful
and unsuccessful, generally financial structure and liquidity ratios were
definitive. According to this, in the successful group equity rate is higher



in total sources than the unsuccessful group. Most of the sources consist
of depts increase liquidity and to paying the depts higher in the successful
group. '

c) The models performed a higher value on sectoral base have a higher
value in the prediction compared to the others.

d) Discriminant analysis is a little bit more successful in the comparis on of
predicting power of the models. '

e) And the models which contain more variables are more powerful than the
others.

As a result, in this study, the importance of financial ratios in predicting the
financial failure has been shown. The benefit of these financial ratios can be
* maximized if they are included in the use of multivariate predictive models.

Vi
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- GIRIS

Isletme, ekonomide kan tagtyan damarlardan biridir. Bu damarlarin yagamast
o ve geligmesi, bir iilke igin hayati konularin baginda gelir. Boyle olunca, isletmelerin
bugiinden daha c¢ok gelecek faaliyet donemleri 6nem ve O&ncelik kazanr.
Dolayisiyla; aragtirilmas: gereken temel konulardan biri, igletmenin bugiinden d
¢ok gelecekteki performansmin tahmine yonelik olmalidir. Ciinki, bugiin sahip
olunan ekonomik ve finansal gostergeler yarin degigebilir.

Isletme performans: tizerinde bir ok faktdr ve degisken etkilidir. Bir bagka
deyisle, isletme faaliyet sonuglar toplumsal, ekonomik, siyasi, her tiir degigkenden
veya, ‘dis gevre faktorii’'nden etkilenir. Ote yandan, yénetim, kapasite ve teknoloji
gibi sayisal olmayan i¢ deiskenler de ‘isletme igi faktdr’ olarak onemli role
sahiptir. Kisaca, ¢ok saylda degisken veya faktor igletme sonuglant izerinde
etkilidir. Bunlardan, .igletme i¢i olanlar miidahale ile diizeltilebilirken, igletme dis1
faktorlere miidahale imkani yoktur.

Hizla degisen ve kompleks bir sekle donusen global dunyada riskin
artmastyla birlikte karar almada rakama dayalt analizlere ihtiyag daha .gok
biiytimiigtiir. Ciinkii, globallesmeyle birlikte iiretim yerel ve bolgesel olmaktan
gikarak tiim diinyaya yayilmis ve sermaye, bugiine kadar goriilmemis bir
akigkanliga kavugmugtur. Dolayisiyla, bu siire¢ bir yanda kazananlar bir yanda da
kaybedenlerin dogmasina neden olmugtur. Bagka bir ifadeyle, siirekli degigen gevre
igletmeler i¢in bir yandan firsatlar sunarken diger yandan da tehditler olugmaktadr.
Béyle bir ortamda, igletmeler amaglarina ulagmak igin degisik ve sayisiz sorunlarla
karg1 kargiya kalir. .Bu durum, yOnetici ve karar vericileri ¢ok kisa siirede ve gok
sayida soruna g:ozufﬁ bulma ya da karar ver meye zorlamaktadir.

Bir konu hakkinda karar vermek, bir veya birkag faktor ya da degigkenin
etkisi altinda oldugunda kolaylikla olabilirken; ¢ogu zaman, ¢ok sayida faktor ya da
degiskenin hesaba katilmasiu gerektirebilir; bu durumda, isabetli karar vermek hem
uzun zaman alir hem de zorlagir. Ayrca, kigisel bilgi, tecriibe ve yargilar da yetersiz
kalabilir. Bu durum, ozellikle rakama dayali karar vermek gerektiginde sikhikla:
gorilliir. Ancak, bu tir sorun ve zorluklar, son zamanlarda geligen bilgisayar
teknolojisi ve istatistik c¢aligmalarla bilyilkk oranda asilmigtir. Yiizyihn ikinei
yansinda hiz kazanan bilgisayar kullanimi beraberinde ¢ok karmagik sorunlarin -
¢oziimiine yarayan Ozel profram ve yazilimlarin dogusuna yol agnugtir,
Matématigin  ve istatistiksel tekniklerin  birlikte * bilgisayar ortaminda
kullanilmasiyla, karar vermede bir yandan islem hacmi ve siiresi kisalirken, diger
yandan bu alanda yapilan galigmalarm hizlandigt bir ; gergektir. Kamuoyu
yoklamalari, piyasa ve pazar aragtirmalarinin yaygmlasmam u siirecin dogal bir
sonucudur. Kantitatif ya da istatistik analiz teknikleri of‘"_ k adlandirilan bu
¢aligmalarda, sonug iizerinde etki yapan tim faktor ve "degiskenler dikkate
alinmakta ve onemli olanlari o6ne g¢ikmakta, Onemsizleri ayiklanabilmektedir,
Boylece, karmagik sorunlara ¢éziim bulmak ve karar vermek hem daha hizli, hem
de daha objektif kritetler dikkate alinarak yapilmig olur.




Isletme performansi, sadece ortaklifa sermaye koyanlar tarafindan degil, ok
sayida ve degisik kesimler tarafindan izlenmektedir. Bunlar banka ve finans
kurumlari, ¢aliganlar, yoneticiler, potansiyel yatinmcilar, kamu v.b. kesimlerdir.
. Bunlarin kararlarinda temel fakt6r, mali tablolardir. Mali tablolar, esasen gegmis
faaliyet donemlerini yansitmasina ragmen, gelecek iizerine tahmin yapmada
giivenilir en 6nemli kaynaklardir. Bunlar, temel ve yardimci tablolar olarak iki
gruba ‘ayrilwr. Bilango ve gelir tablosu, yaygin olarak kullamilan temel mali
tablolardir. Yaklagtk iki yiizyildir igletme performansmm tespiti amactyla
kullanilmaktadir. Genel olarak, onceki. donemlerin degerlendirilmesini kapsayan
finansal analiz, giderek daha ¢ok gelecek doénemlerin performans: iizerinde
odaklanmigtir. Zira, giiniimiiz ekonomik ortami dnceki donemlere nazaran daha ¢ok
istikrarsiz ve risk tagimaktadir. Bu da, 1sletmeler1n gelecekte izleyecegi finansal
egilimi, daha 6nemli kalmaktadir. -

Isletmelerin  gelecekte  karsilagmalari  muhtemel finansal risk  ve
bagarisizhiklarin 6nceden tahmin edilerek, onlem alinmasi, rakipleri karsisinda
biiyilkk avantajlar saglar. Sinwlarin ve gimritkk duvarlarimin kalktign diinyada
igletmeler, sadece yurtici degil, yurtdis: rakiplerini de g6zéniine almak.zorundalar.
Ustelik, savaglar sadece askeri cephede yapilmaktan c¢ikmis, mal, hizmet ve
teknoloji tiretimi, ya da kisaca ekonomik alanda yapilimaya baglanmigtir. Bu savagm
kazamilmas1 ya da ekonomik basart -elde edilmesi, ekonominin en 6nemli
birimlerinden olan isletmelerin performansina bagh oldugu agiktir. Béyle olunca,

" igletme: performansinn bir gostergesi olarak finansal tablolarin ve sonugta bunlann

ﬁnansal agidan analizi bilyiik 6nem tasn

‘Bu tez ¢aligmasinda; genel olarak igletme mali tablolarinm finansal agidan
analizinde: bir agama olarak kabul edilen istatistik tekniklerle incelenmesi ele
alinmaktadir. Bu inceleme, mali tablo verilerinden hareketle finansal bagansizlifin
onceden tahmin edilmesine yoneliktir. Bu amagla, i¢inde bulundugumuz yiizyilda
hiz kazanan istatistik tekniklerden bazilar1 kullanilarak uygulama yapilmigtir.
Uygulama sonucunda elde edilen tekniklerin iilkemiz igletmelerinin finansal
bagansizlik tahmininde kullamlabilirligi aragtirilmgtir,

ﬁmnm bolim, aragtumamin amaci, yOntem, kapsam ve aragtirmaya ait
smirlifiklars igermektedir. Ikinci boliimde, genel olarak konunun teorik yami
.ff; Bu béliimde, erken uyart sistemi ile ilgili genel agiklamalar
yer almaktadir. Ayrita, erken uyar sistemi iizerine yapilan tek ve gok degiskenli
¢aligmalar ile Tirkiye’de yapilan galigmalara yer verilmistir. Ugiincii boliimde; kisa
" olarak finansal tablo analizi ve kullanillan yontemlere deginilmigtir. Bu béliimde,
rasyolarin erken uyari sistemi olarak kullamimu tizerinde durulmugtur.

Dérdiincii boliim, ¢ok degiskenli model onerisi ile modelin kutulugunu
kapsamaktadir. Bu bolimde; uygulamada kullanilan finansal oranlar, segim
kriterleri, mali tablo ve finansal oranlarla ilgili sinirliliklar ve 6nerilen modeller yer
almaktadir. Beginci boliim, uygulamanin degerlendirilmesini igermektedir. Bu
boliimde istatistik teknikler knllamilarak gelistirilen modeller ile bunlara ait bulgular
ve degerlendirmeler yer almaktadir. Son olarak, ¢alisma sonu¢ ve Oneri ile
tamamlanmugtir. -



BIiRINCIi BOLUM
ARASTIRMADA AMAC, KAPSAM ve SINIRLILIKLAR

11. Arastirmanin Amaci

Bu aragtirmanin genel amaci, mali tablolardan elde edilen finansal oranlar ¢ok -
degiskenli istatistik teknikler kullanarak, isletme basansizhigimi tahmin etmede
kullanmaktir; diger bir ifadeyle erken uyarnt modeli' elde etmektir. Isletmelerin
finansal agidan basarisizlik nedenleri ile buna ait erken uyar1 gostergelerini
belirlemek ve bu verilere dayanarak yakin gelecege ait finansal durumla ilgili
tahminde bulunmakuir.

Aragtirma, bu genel amag disinda ikincil amaclar igermektedir. Bunlardan
oncelikli olani, kredi ve finans kurumlan tarafindan halen yaygin olarak kullanilan
ancak yetersiz kaldig: bilinen geleneksel finansal analiz yontemleri yerine gegecek
istatistik modelin .yeni bir alana (derecelendirme-rating sistem) uygulamast
onerilmektir. Caligmanin amaci, asagidaki sornlarin cevaplarini igermektedir.

a) Arastirma kapsamundaki igletmeleri, ¢ok degiskenli istatistik teknikler
kullanarak bir erken uyart modeliyle basarili veya bagarisiz gruplara ayirmak
miimkiin miidiir? Bagar1 veya bagarisizlifi tahmin edecek bir model olabilir mi?

b) Bu gruplarin ozellikleri ile isletmelerin finansal agidan bagari veya
bagarisizliginda etkili faktc'jrler veya degiskenler nelerdir?

c) Elde edilecek 1statlst1k modellenn iilke ekonomisi igin kaynak israfina yol

" acan igletme iflas veya bagarisizliklarinin onceden tahmininde kullanmlabilirligi

miimkiin miidiir?

- Bu sorular, aragtirmanin amaglarini igeren niteliktedir: Ayrica, aragtirma, kredi
degerliliginin tespitinde yararlanilan model énermeyi amaglamaktadir.

12. Aragtirma Yéntem ve Kapsami

Calisma, yontem agisndan iki kisimdan olugmaktadir. Ilk kisim, konunun
teorik, ikinci kisim ise, pratik ve uygulamaya bakan yoniine aittir.

Itk kisimda, ‘erken uyari sistemi’ tanitilmaya calisilmig,. bu alanda yapilan
¢alismalara kisaca yer verilmigtir. Ikinci kisimda ise, aragtirma kapsamindaki
sirketlerin mali tablolarindan elde edilen finansal oranlarin kullanilmasiyla igletme
" baganisizliklarint 6nceden tahmin edilmesine yarayan modellerin kurulmasi ve
uygulamanmn sonuglart ile deferlendirilinesi yer almaktadir. Ayrica, bu kisim,
uygulamanin sonuglarinin degerlendirilmesi yamnda modelin pratik uygulamasin:
kapsamaktadir. Bu nedenle, ¢aligma kapsaminda bulunan slrketlenn ﬁnansal acidan
derecelendirilmesi veya smufi tespit edilmeye ¢aligilmigtir.

! Bu calismada ‘model’, ‘teknik’ kavramiyla ayni anlamda kullamlimstir. Kimi yerde ‘model’ yerine ‘teknik’
kavramumnin kullanilmasinin nedeni, sadece konunun anlagihir olmasim saglamakur. Omegin ‘gok degigkenli
diskiriminant modeli’ yerine ‘teknigi’ ifadesi kullanulabilir. Ancak, modelm sonucunda bulunan fonksiyona
model demhnesx miimkiin iken teknik demek uygun degildir.



Arastirma kapsamna, S.P.K.’nun denetimine tabi diger bir ifadeyle mali'
tablolar1 kamuya agiklanan 60 adet anonim girket alinmugtir. Aragtirmada bu
sirketlere ait 1984-1988 yillar1 bilango ve gelir tablolar1 kullanilmigtir. S6zkonusu
sirketlerin herbirine ait 5 dénem mali tablolan iizerinde agiklanan ‘dénem kar veya
zarari’ hesabr analizde temel verilerden biridir. Daha agik bir ifadeyle, bu hesap,
sirketleri bagarili ve bagarisiz simflara ayrrmada tek 6lgii olarak kullanilmigtir. =

Bu gekilde (bagarili ve basarsiz) gruplara ayrilan arastirma kapsamindaki
sirketlerin mah tablolarindan ¢lde edilen finansal oranlar, diger ifadeyle bagimsiz
degiskenler® ile ¢ok degiskenli istatistik teknikler kullamlarak simflandirma
yapilmugtir. Sonraki agama, istatistik yontem veya modellerin dogrulugu ile
gruplandirmanin edilmesidir. Son olarak, bunlarmn iilkemiz igletmeleri igin
uygulanabilirliginin aragtirilmasidir.

13 Arastirmaya Ait Sinirliliklar

Bu tez c¢aligmasinda oncelikli smirlama, aragtirma kapsamina Sermaye
Piyasas1 Kurulu’nun (SPK) denetimine tabi diger bir ifadeyle mali tablolar: kamuya
agiklanan bes sektore ait 60 adet anonim sirketle ¢aligmaktir. Kabul etmek gerekir
ki, iilke ya da diinya O6lgeginde sonsuz sayida Orneklem (isletme) olmamakla
birlikte, her aragtirma bu tiir bir sinurhlik ile kargi karsiya bulunmaktadir. Cok genis

bir alam kapsayan bu gahsma da, bu tiir bir s1mr1111k yagamaktadir.

Bu smurhhifa bagh olarak bir bagka smurlihik, arastrmamn sektdrler bazinda
,yapllmasma karar verilip, bu sektorlere dahil gézlemlerin aym déneme ait ve
standart mali tablolar1 temin edilebilmesi amaciyla, gozlemlerin se¢iminde, istenilen
“diizeyde bir rastgele rnekleme yapilamamigtir. Dolayisiyla, arastrmanin spesifik
olmasi nedeniyle gézlem se(;imi konusunda, bir smirlilik ortaya ¢ikmugtir.:

Bu arada, ¢aligmanim farkli sektdrleri kapsamasi ve -standart mali tablo temin
edilebilmesi amaciyla, 1984-1988 yillarina ait veriler kullamlmlstlr Ayrica, amag
mali tablolardan elde edilen finansal oranlarm kullanilmasiyla, erken uyari sistemi
gelistirmek oldupundan, dénemin ¢aligma iizerinde, 6nemli bir etkisi beklenemez.
Belki, istikrarli bir dénem olmasi, muhtemel etkileri 6nleyebilir.

Bunun diginda, dogrudan bir smurhlik olarak degerlendirilmese bile,
aragtirma kapsamindaki sirketlerin tammlanmast sorunu vardir. Cok degiskenli
modellerin bir kisminin uygulanabilmesi igin gozlemlerin en az iki gruba ayrilmas:
ve finansal agidan tanimu gerekir. Bir bagka ifadeyle, istatistiksel ¢aligma yapmanmn
geregi, finansal baganisizhgin bu ¢alismada nasil kullanilacag: bir bagka smurlilik
olarak g(’irﬁlebilir.

! Caligmamizda ‘mali’ ve ‘finansal’ SOZcuklen zaman zantan birbirleri yerine kullamhmst:r Yine burada amag,
sadece konunun daha kolay anlaslhr olmasindandr. Omegin, ‘mali tablo’ yerine * ‘finansal tablo’ ifadesi veya
- ‘mali piyasa’ yerine ‘finansal piyasa’ lfddeSI kullanimi miinkiin iken, *mali y1l” yerine ‘ﬁnansal yil” ifadesi
o uygun degildir.

+ 2 Depisken; Anakiitledeki bir birimin sahxp oldugu 6zelliklere denir. Ya da, bir birey veya nesnenin farkli

- degerler alabilen, dlgiilebilen bir ozelligine degigken denir. Degiskenler sayilarla ifade edildiginde nicel
deglsken, kelimelerle ifade edildiklerinde nitel degisken adini alir. Caligmamizda, nicel degigken olarak mali
tablolardan elde edilen rasyolar ya da finansal oranlar ifade edilinekiedir. Bu ifadeler zaman zaman biribirleri
~.. yerine kullanulmigtur.



Dogru bir analiz yapabilmek igin gdzlemlerin nesnel kistaslara uygun olarak
tamimlanmasi veya gruplara ayrimi ihtiyacr bulunmaktadir. Bu aynm, finansal
agidan bagarili veya bagansizlik olarak olacagindan, finansal basansizligm
tanimlanmas: gerekir. Ancak, kavram bakig agisina gore degisiklik gostermektedn
Ornegin, yoneticiler agisindan, belirlenen . amaglara ulagilmams “ise, isletme
bagarisizdir, Diger taraftan, iflasina karar verilen igletme, bagansizdir. Dolayisiyla,
‘finansal bagarisizlik’ bakls agismna gore tanmmlanabilmektedir. Bu tez ¢alismasinmn,
anahtar kavrami oldugundan, ‘finansal bagarisizhik’ ile ilgili baz1 tamimlar agagida
verilmigtir. :

El Altman (1981) galigmalaninda iflas (bankruptcy) ifadesini’ kullanmugtir.
Iflas, yasal olarak iflas- edilmesi veya tasfiye halinde bulunan igletme igin
kullanilmakta, ya da vadesinde 6denmeyen kredi kargiligida kullamilmaktadir.

E.L S. Appetiti (1984: 270) ltalyan isletmeleri tizerine yaptign ¢aligmada,
finansal basanisiz isletme karsihfi olarak ‘saglam olmayan isletme’ ifadesini
kullanmigtir. Ayrica, Italyan Bankasi’mn Risk Subesi gostergelerine gore surekhhk
arzeden zorluklarin yaganmasidir. -

Deakin (1972: 161-179) ﬁnansal bagarisizlig kreditorlerin ya da hisse senedi
sahiplerinin biiyiik zararing yol agan olay olarak tanimlamistir.

R.J. Taffler (1984) finansal basarisiz ifadesi yerine tasfiyeyi kullanmigtir.
Tasfiye, alacaklilarin istegi iizerine ve mahkeme karanyla igletme faaliyetine son
verilmesi hali olarak tanunlanmlstu

M. Blum (1974) ‘basansizhik’ olarak ifade ettigi durumu su sekilde
tanimlamustir; Igletmenin vadesi gelen borglarim 6deme yetenegini kaybetmesi, iflas
durnmuna girmesi ya da alacaklilarla anlasip borglarini azaltmasidir.

Akgiic’e (1989: 743) gore; finansal basarisizlik, bir isletrnenin cesitli
nedenlerle cari yiikiimliiliiklerini kargilayamamasindan iflas etmesine kadar uzanan
durumlan igeren bir kavramdir.

Aktag’m (1993: 8) ¢aligmasinda; iist iiste {i¢ yil zarar etmis olma hali, finansal
agidan basarisizlik olarak degerlendirilmigtir.

Mali bagarisizhk kavraminin  kullamlmasi, arastirmanin  yapilmast ve
yiiritiilmesi agisindan, bazi kolayliklar saglamaktadir. Her seyden once, mali
bagarisizlik, iflasi da igeren ‘esnek’ ve bir o kadar genis kavramdr. Iflas ise,
Ozellikle ﬁnansal sorunlarina ¢6ziim bulamayan isletmeler igin hukuki bir ¢ikis yolu
olarak bilinmektedir. Tiirk Hukuk Sisteminde iki kanun bu konuyu diizenlemistir.
Bunlardan ilki, Tiirk Ticaret Kanunu (TTK) digeri ise icra iflas Kanunu ({IK) dur.
Bunlardan birinde, iflas ‘gu sekilde tanimlanmigtir. “Sirketin aktifleri, girket
alacaklilarinin alacaklarimi kargilamaya yetrmedigi takdirde idare meclisi bu durumu
mahkemeye bildirmeye mecburdur. Mahkeme bu takdirde iflasa hiikmeder -
(TTK’nun 324, maddesi)”. . “

Bu tez Qahsmasmda alastlrma kapsamindaki sirketler finansal tablolar
tizerindeki ‘donem kar veya zararn’ esas alinarak, siibjektif agidan finansal bagarili
veya basarisiz olarak smniflandirma sekli benimsenmistir. Bir baska ifadeyle, yil



sonu itibariyla diizenlenen mali tablolardaki ‘donem kar veya zarar’ rakami esas
alinarak ‘zarar’ agiklayan igletme ‘basansiz’, ‘kar’ agiklayan igletme ise, ‘basanlr’
olarak ifade edilmigtir. Kabul etmek gerekir ki; boyle bit tammlama daha farkh

kistaslar esas almarak da yapilabilir. Ornegin; donem sonu mali tablolarinda net

isletme sermayesinin (-) eksi bakiye vermesi, vadesi gelen bor¢larin 6denmemesi,
v.b.

Caligmada esas alinan finansal bagan veya bagansizlik tanimlamasi, belli bir
donemin sonunda ortaya gikan bir sonugtur. Bilindigi gibi, bu sonug, 12 aylik bir
siireyi kapsayan igletme faaliyetinin bir 6zetidir. ‘Kar veya zarar’ olarak olugan bu
sonug, ayn zamanda ¢ogu iilkede verginin kaynagini veya 6denmemesini dogurur.

Iste, yukandaki diigiincelerden hareketle, dénem sonu mali tablolarinda yer
alan ‘kar veya zarar’ rakami, aragtirma kapsamindaki sirketlerin siibjektif agidan
gruplandinimasinda esas alman tek kriter olmugtur. Finansal bagani veya
basansizhiga karar vermedeki bu yaklagim, oldukga muhafazakardir. Zira bu
yaklagim, kisa siireli veya gegici olarak karsilagilan net igletme sermayesi agipi,
- vadesi gelen borglarin 6denmemesi gibi durumlara kargi, daha tutarh ve anlamhidir.
Zira, finansal basann veya bagarisizhifa karar vermede, kisa siirelik igletine
sermayesi agifl, vadési gelen borcun ddenememesi, v.b. durumlar ilk yaklagima
gore gok zayif gostergeler olup ve daha ¢ok gegici nitelik tasimaktadir. Dolayisiyla,
igletmelerin finansal agidan tammlanmasinda belirli bir faaliyet siirecinin sonucunu
esas almak, ve buna bakarak tamimlama yapmak daha anlamli ve kalici nitelik
tasimaktadir. ' '



IKINCI BOLUM
ERKEN UYARI SISTEMI
21. Genel Bakig

Isletme’, mal ve hizmet tretimi amaciyla emek, sermaye ve Oteki iiretim
araglarinin bir yerde ve teknik olarak birlesmelerinden olusan, igleyen ve igleten
teknik ve iktisadi bir birim, bir varlik olarak tammlanmaktadir (Yazic1 1990: 16).

Isletmenin bagta gelen amaci, kar elde etmektir. Ciinkii, faaliyetleri karh
olmadi: siirece, hi¢bir isletmenin yasayamayacag bir gergektir. Burada kastedilen,
maksimum kar elde etmektir. ‘Karin maksimizasyonu’ olarak ifade edilen bu amag,
acik bir kavram degildir. Ayrica, baz1 smirlamalar ve riskler de tagimaktadir.
Finansman literatiiriinde, daha tutarl bir finansal amag yaklagimu, igletmenin piyasa
degerini dolayisiyla igletme sahiplerinin servetlerini en yiksek diizeye ¢ikarma
seklinde ifade edilmektedir (Aydin 1995: 5). Ancak, son yillarda isletme
amaglarinda farkli yonelmelerin oldugu goriilmektedir. Bunlar, kazangta istikrar
veya biiyiime?, pazar payim artirmak gibi (Bas 1995: 24).

Isletmelerin amaglarini  ger¢eklestirmeleri ve yasamlarmi siirdiirebilmeleri
ekonomik hayatin dinamizmine ve kosullarina uyum saglayabilmelerine baglidir.
Ne var ki; diinya ekonomisi gittik¢e artarak birbirine bagimli ve kompleks bir yap:
kazanmakta ve daha riskli bir egilim gostermektedir (Altman 1984: 151). Bugiinden
su hususu belirtmek gerekir ki; gelecegin ekonomik ortaminm en énemli 6zelligi,
¢ok ciddi bir rekabetin yaganacagi ve bir yandan firsatlar sunarken diger yandan gok
¢esitli risklerin ortaya ¢gikacak olmasidir.

- Yukanda tanimlanan, yeni ekonomik yapi, isletme yOnetimlerini ¢ok yonli
perspektife zorlamaktadir. Bir yandan rakiplerine karsi rekabet iginde bulunurken,
diger yandan isletme i¢i ve dis1 degisik risklere karsi koymalar ve pazar kosullarina -
uymalan gerekmektedir. Bunu saglayamayan igletmelerin finansal agidan bagarili
olabilmesi oldukc¢a gictiir. Hatta, iflasa veya tasfiyeye kadar siiriiklenmeleri
kaginilmaz hale gelebilir. Ozellikle finansal kurumlarin ve bazi igletmelerin zaman
zaman kamuoyuna yanstyan darbogaz, kriz ve iflaslar1 bu kanaati dogrulamaktadir.
Isletmelerin finansal bagarisizligi olarak ifade edilen bu sonuglarin 6nlenmesi igin
‘erken uyan sistemi’nden bahsedilmektedir.

22. Tanim

Erken uyari sistemi (early warning system), finansal basarisizlifi 6nceden
tahmin etmek amaciyla yapilan g¢aligmalardir. Tahmin yapma ise, gelecegi
goriilebilir hale getirmek i¢in yapilan bir faaliyettir (Herrick 1987: 147). Ancak, bu

' Bu tez galigmasinda, faaliyet sonuglan iizerine analiz yapilacagindan dolays, hukuki yapi olarak Rarguniza
¢ikan kurum ve tesebbiis kavramindan daha gok igletme kavranu kullantlacakur. Bilindigi gibi, isletine kavram
tiretim faktérlerinin bir kombinasyonu olup, iktisadilik ve verimlilik prensibi iizerine kurulur, Bkz. Mehmet
Ozkan; Maliyet Sistemleri, Istanbul 1994, 5.12 '

% Bkz; “Hisselerin Degerini Arttrmak”, Acar Aylik Biilten, Mart 1997, Say1:9, s.21



tez caligmasinda ‘tahmin yapma’nin en onemli 6zelligi kantitatif, diger bir ifadeyle
niceliksel bir ¢aligma olmasidir.

Erken uyari sistemi, geleneksel olarak stratejik bir terim oldugundan esas
kullamldi®1r alan askeridir. Finans ve bankacilik diinyasinda ilk kez J.Sinkey
tarafindan kullamlmugtir. J.Sinkey, erken uyar sistemini FDIC nin (Federal Deposit
_Insurance Company -ABD Eyalet Mevduat Sigorta Sirketi) problemli bankalar ile
“problemi olmayan bankalarin finansal dzelliklerini incelerken kullanmistir (Karacan

1997: 152). ‘ '

Sistemin, askeri alandan sonra oncelikle bankacilik alaninda kullaniimaya
+ baglamasmin nedeni, bu yiizyilda iki biiyiik savas yasayan insanhgm, bundan
sonraki ¢aba ve gayretlerini biiyiik oranda ekonomik kalkinma ve sanayilegsmeye
yoneltmeleri ile bu siiregte bankalarin iistiendigi énemli roldir (Kaling 1991).

Bilindigi gibi; bankalar, kanmn viicutta iistlendigi roliin benzerini, ekonomide
yaparlar. Ekonomiye kan (kaynak) saflayan bankalar, tesebbiis hiirriyetinin
saglandig: tilkelerde, kaynaklarin en yiiksek verim ve rasyonellikte kullanilmasini
temin ederler. Ancak, bunun saglanmasi, isletme ve sahiplerinin bagta ekonomik
olmak iizere, finansal, teknik, sosyal ve diger agilardan optimum &lgiide
degerlendirilmesi ile olur. Bu ise, yeterli bilgi ve kaynak saglandifi 6lgiide
miimkiindiir. Boylece, iilke kaynaklari verimli ve israfi minimuma diisiiriilerek
kullanilir. Kisaca, .banka ve finans kurumlart fon arzedenlerden topladig: kit ve
pahali kaynaklari, talep eden kigi, isletme ve kurumlara en rasyonel bir
degerlendirme siireci sonucunda aktarmig olurlar.

Isletme ve kurumlani degerlendirmek amaciyla geligtirilen ilk yontemler,
geleneksel degerleme yontemleridir. Ancak, bu yiizy1l isletme degerlemesinde yeni
ufuklarin agilmasini saglamigtir. Bu gelismede etkili temel faktorler sunlardir;

a) Sanayilegsme ile birlikte bilgisayar teknolojisinde yasanan gelismeler,
igletmelerin finansal agidan degerlendirilmesinde yeni ve farkligaligmalara
hiz kazandirmigtir (Igyar 1997: 3-4).

b) Istatistigin degisen rolii ve 1970 sonrasi bilgisayarin kullanimuyla birlikte,
istatistige artan ilgi (Giirsakal 1997: 1).

Ozellikle bu galigmalar iginde en genis yeri ‘gelecegi tahmin modelleri’
tutmaktadir.

Isletmeler finansal agidan degerlendirilirken ge¢mis faaliyet doénemi verileri
esas alinir. Gegmis, gelecek hakkinda dnemli bir gosterge olarak kabul edildiginden,
bu dénemler olabildigince iyi analiz edilmelidir. Bir sonraki agsamada ise, analiz
sonuglarmm gelecek faaliyet dénemi planlanlamasi yapilirken kullanmas: gerekir.
Bilindigi gibi, isletmenin gelecekte izleyecegi politikalart belirlemek, ortaya
¢ikacak muhtemel geligmelerin kritifini yapmak, tutarli ve rasyonel kararlar
alabilmek i¢gin gelecege bakmak zorunlulugu bulunmaktadir (Dilek 1980: 19).

Bu yiizyilin ikinci yarisinda, igletmelerin gegmis faaliyet dénemine ait
verilerin degerlendirilmesiyle birlikte yakin gelecek faaliyet donemi lizerine tahmin
¢aligmalarma baglanmigtir. Bu galiymalar sonucu gelistirilen sisteme, erken uyan



modelleri denilmektedir. Igletmelerin ~finansal agidan degerlendirilmesinde
kullanilan' “erken uyari sistemi’ 11e ilgili baz1 tamimlar agafida verilmistir;

Erken uyan sistemi, igletmelerin bagari durumunu énceden tahmin etmek igin
kullanilan bir analiz teknigidir. Bu analiz tekniginin uygulanmasiyla bir igletmenin
. iginde bulundugu durum ve muhtemel riskler, nicelik olarak belirlenebilir (Dinger
1991: 289). Tamimda, gelecegin nicel verilerle ifadelendirilmesi erken uyari
sisteminin temel 6zelligi olarak 6ne ¢ikmaktadir.

- Bir bagka tamimda; erken uyart sistemi, finansal oranlardan hareketle,
isletmenin basar1 durumunu tespit edebilmek i¢in oranlart tek tek dikkate alma
yerine, onlari bagarili-basarisiz igletme gruplar iginde birlikte degerlendirme
siirecidir (Keskin-Ozselguk 1984: 5). Burada, finansal oranlarm yardimiyla
isletmelerin bagarili ve . bagarisiz gruplar olarak smiflandirilmasi 6n plana
¢ikarilmaktadir.

Bir diger tamimda ise, erken uyart sistemi; finansal oranlarin istatistik teknikler
yardimu ile analizi yapilarak isletme bagansizhk nedenlerini belirlemek, igletme
basarisizliim 6nceden yansitacak gostergeler elde etmek ve bu gostergelere
dayamilarak isletmelerin yakin gelecekteki durumlan ile ilgili tahminlerde
bulunabilmek iizere kurulan modele ve olugturulan sisteme denir (Omiir 1992: 2).

Tamimlarda ortak nokta, elken uyari sistemiyle ‘igletmenin mevcut finansal
durumundan hareketle gelecekteki, finansal durumu (nicelikleri) tespit edilmeye
caligtlmaktadir. Bir bagka ifadeyle; erken uyari sistemi, isletmenin gegmis ve
mevcut finansal durumundan hareketle, gelecekteki muhtemel risklerinin tahmin
edllmem icin yapilan istatistik analizler ola1 ak degerlendirilmektedir.

Esasen; igletine analizlerinin, salt mali tablolardan hareketle . yapilmasinin
gliniimiiziin kompleks ortaminda oldukga yetersiz kaldig1 bir gergektir (Erol 1991:
135). Ciinkii, giniimiiziin ekonomik iligkileri ve diizeyininin ne kadar ¢ok
degiskene sahip oldugunu tespit bile imkansiz hale gelmigtir. Dénem sonu finansal
tablolarda ¢ok iyi karlar ‘olabilir. Ancak, 6rnegin mali tablolarda yer almayan ya da
bunlara yansimayan bazi taahhiitler, ekonomik istikrarsizliklar, v.b. nedenler gok
kisa siirede igletmenin finansal krize girmesine yol agabilir. Bu duruma 6rmek, ¢ok
yakin tarihte yaganan 5 Nisan 1994 tarihli ‘istikrar kararlari’dir. Bu tarihte, dov1zde
yaganan biiyiik amsla cok sayida isletme finansal krize, veya iflasa siiriiklendi?,

Cok sayida dégiskenin etken oldufu ginimiiz ekonomik ortaminda,
isletmelerin finansal analizlerini geleneksel y6ntemler veya tek degiskenli model ve

! Bkz; Bunun diginda bir ¢ok alanda ‘erken uyar sistemi' kullansimaktadir. Bunlardan bazilan sunlardir; (1) 1975
yilinda Berlin Alman Iktisadi Aragtirma Enstitiisii (DIW)’niin destegiyle, OECD g¢aligmalarindan hareketle
Gelismekte Olan Ulkelerin borgluluk durumlarinin degerlendirilmesine yonelik olarak Peterson ve Mobies
tarafindan bir model galigmast yapilmugtir, Ozelliginden dolay: ‘Pragmatik Bir Erken Uyan Sistemi’ olarak
adlandirilan model, bor¢luluk ile ilgili 7 gésterge ve iki agsamali 10 esik deger igermektedir, Bak.; Rifat Yildiz;
Dis Borglanma ve Tiirkiye nin Dig Borglarmin Tahlili, A.U.L1.B.F. Yayin, Erzurum 1988

(2) Bir bagka galigma ise, yine Geligmekte Olan Ulkeler iizerine yapiligtir. By iilkelerin finansal krizlere karg:
duyarlihg aragtirilmugtir. 1D, Sachs-A Tomell-A. Valesco. (Financial Cricic in Emorging Markets, 1995)
tarafindan yapilan ¢ahgmada, finansal krizin 6ngoriilebilirligini 6lgmek igin baglica drt gosterge (rasyo)
kullanilmustir, Bak.; Ali Ihsan Karacan, “Krizler ve Finansal Gostergeleri”, Diinya, 11.12.1996, s.4

2 Bkz.; “Cihan Grubu Borg Batagna Saplandi-TV Devi Grundig Zor Durumda”, Ekonomist, 20 Subat 1994, 5.30



yontemler ile yapmanin giigliigii agiktir. Bir bagka giiglitk, giiniimiizde igletmelerin

10

kiiresellegme, teknolop iretme, yeni iriin- gelistirme gibi ‘6l¢iilemeyen degerler’e

sahip olmasidur.'

Erken uyart sistemi tUzerine Peter Drucker’m (1993: 18) yaptifi bir
degerlendirme goyledir; finansal muhasebe, bilango, kar ve zarar tablolari, maliyet
hesaplari, igletme iskeletinin rontgen filmleri gibidir. Rontgen filmleri baz
hastaliklarin teghisinde kullanilir, ama 6liimlere neden olan enfarktiis, kanser ve
parkinson gibi hastaliklarda fazla ige yaramaz. Sirketin durumundaki bir gerileme
veya teknoloji tiretmedeki zaafi, ancak is isten gegtikten sonra muhasebe belgelerine
yansir. Bu durum Uras (1997: 5) tarafindan su sekilde ifade .edilmektedir; gergek
ekonomideki olusumlar goriintii ekonomiye, diger ifadeyle finansal gostergelere
veya tablolara hemen yansimayabilir. Bir zaman arasi1 vardir. Aym sekilde goriintii
ekonomiye bakilarak yapilan tahminlerin ortaya konulan beklentilerin gergek
ekonomide ortaya ¢ikmast da zaman alir.

Mali tablolara yansimayan veya ge¢ yansiyan deger ve varliklar, igletme
performansimin tespiti igin bir yetersizlik nedeniyken, bu durum son dénemde
onemli oranda giderilmigtir. Bunda, istatistigin rolii 6nemli olmugtur. Zira, istatistik
sayilarn gélemedigimiz yiizlerini gormemizi, oniimiizde kangik bir bigimde
durduklart ig¢in kavrayamadigimiz  Ozelliklerini kavramamiza yaramaktadir
(Giirsakal 1997: 7). Bu amagla bir takim istatistik teknikler geligtitilmistir. Bu
teknikler, verileri belli kurallara gére ¢6ziimleme ve bulgulara donustm erek
sunmaya yarar (Cebect 1997: 74). . v

Sonug olarak, erken uyar sistemi, temel mali tablolarda gériinmeyen, ve
sonucta iflasa ve tasfiyeye kadar varan igletme giigsiiz yhnlarnin 'veya muhtemel
problem noktalarinin énceden yani mali tablolarda sonug olarak yer almadan 6nce,
bir bagka deyisle;. réntgen filmlerinde oldugu gibi goriinmeyen, ancak 6liimeiil
nitelikteki hastaliklarin teghisine yarayan bir sistem olarak ifade edilebilir.

23. C")nemi Yarari ve Amaci

Erken uyan sisteminin askeri ama¢ diginda kullanilmaya baglandif: ilk alan
olan bankacilikta ki temel fonksiyonu sudur; fon fazlast olanlardan toplanan
kaynaklarin, bunlar talep eden kigi, isletme ve kurumlara aktarilmasina, yani kredi
degerliliginin tespitine faydah olmasidir. Kisaca; erken uyari sistemi, bankalarin
kredi talep eden miisterilerin risk sinifin1 saptamaya yarar.

19. yuzyllm ikinci yanismnda 6nem kazanan mali tablo analizinde bir ileri
agsama olarak kabul edilen erken uyari sinyallerinin alinmasma yoénelik kantitatif
calismalarda; (1) ekonomide finansal kesimin Gneminin artmig olmasi ve (2)
igletmelerin bir ¢ogunda yo6netim, girisim sahibinden profesyonel yoéneticilere
gegmis olmasi etken olmugtur (Bolak 1987: 46).

Jr. Sinkey’e (1977) gore etkin bir erken uyari sisteminin, bankacilik sektoriine
yonelik potansiyel yararlar sunlardir;

" Bkz.; The Economist, “Olgiilemeyen Degerlerin Varligr”, November 234.29% 1996, 5.85-86



a) Iflaslanin 6nlenmesi,

b) Yonetici ve otoritelerin kaynaklarimi daha etkin tahsisi,
c).Bilango ve gelir tablosu verilerinin yararinin artmast,
d) Problemli bankalarin teghisinin daha objektif yapilmasi,

e) Bankacilik otoritelerine murakabe ve gozetlm pelformanslanm ve erken
uyar sisteminin etkinligini degerlendirmek i¢in veri saglamasi,

f) Degisken mevduat-SIgoﬂa primi igin veri saglamasi.

Erken uyart sistemiyle ulagilmak istenen genel amaglar agafidaki gibidir
(Keskin-Ozselguk 1984: 5);

a) Isletmelerin basarisizlik nedenlerini belirlemek,
b) isletme bagarisizlifim dnceden yansitacak gostergeleri elde etmek,

c) Bu gostergeleri bir model iginde toplayarak isletme faaliyetleri ile 113,111
tahminlerde bulunmak.

Bozkurt (1988) tarafindan yapilan bir ¢caligmada ise, erken uyari sisteminin
genel amaglan agsagidaki gibi belirtilmigtir;

a) Isletme ve gewesmdekl deglslkhklerm tyice belirginlesmeden yakalanmast,
b) Deglslkhkleun 11121 ve yonil belirlenerek, gelecege yansitiimasi,

c) Deglslkhklenn 6nem derecesinin belitlenmesi,

d) Sapmalarm. tespit edilmesi ve smyallerm alinmast,

é) Oncelikli sapmalar dogrultusunda muhtemel tepkilerin belirlenmisi,

f) Degisiklipe sebep olan faktorlerin ve bunlarin arasindaki etkilegimin
incelenmesi.

Yukarida sayilan amagclar, bankalarn potansiyel kredi miigterilerinin kredi
degerliliginin tespiti ile hemen hemen aymdir. Ayrica bu amaglar, igletme yonetimi
ve finansal kurumlar diginda bir bagka kesimi de ¢ok yakindan ilgilendirdigi agiktir.
Bu kesim ise, menkul kiymet piyasalar1 yatirimcilan olan kisi ve kurumlardar.

Geligmis tlkelerde, iilkemizden c¢ok -Once baglayan kantitatif galismalar,
finansal piyasalara bilgi ve veri saglayan en bilyitk kaynak haline gelmistir. Bu
caligmalarda, bagta iilkeler, banka ve finans kurumlari ile igletmeler olmak iizere
bityiik kurumlar, sigorta sirketleri, belediyeler gibi farkli 6rgiit ve organizasyonlar
¢ok genig bir ¢ergevede analiz edilmekte ve derecelendirmekte, diger bir ifadeyle
risk sinifi tespit edilmektedir (Brealey-Myers 1984: 646).

Ancak, iilkemizde, igletme basansizlifi konusunda ¢aligmalar 1980’1
yillarda yasanan banker ve banka iflaslan ile gindeme gelmis ve baglanugtir. Bu
galigmalar, bugiin halen hemen hemen ayn: ¢izgiyi korumakta, yani iflaslar veya
sorunlu kredilerin (Polat 1993) tespiti amaciyla yapilmaktadur.
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Yukaridaki ¢aligmalara paralel olarak, bagta A.B.D. olmak iizere geligmis bir
¢ok iilke, uluslararas: piyasalarda kabul géren rating kuruluglarma sahiptir (Pamela
1994: 140 ve Nye*S 1996: 48). Bilindigi gibi, bu kurumlar, uluslararas1 para ve
sermaye piyasalarina acgilmak ve iglem yapmak isteyen her tiir isletme, kurum ve
hatta ilkenin, bu piyasalar tarafindan aranan ‘kredi notu’nu saptamaktadir.
Bunlardan bazilar; (Dun & Bradstreet, Moody’s, Capital Intellingence, IBCA ve
Standart & Poor’s gibi. Tiirkiye’de ise, finansal piyaslarin geligsimine paralel olarak

baglayan derecelendirme c¢aligmalar igin 90’ yillarm basinda yasal diizenlemeler’

yapilmigtir. Bu arada, ilk rating (Ibar D and P Derecelendirme Hizmetleri A.S.)
kuruluguna S.P.K. tarafindan 1997°nin ikinci yarisinda faaliyet izni verilmistir'.

24. Erken Uyan Sinyallerinin Alinmasi

Siirekli karmagiklagan uvluslararas: “iligkiler ile biiyliyen pazar ve rekabet
ortaminda, dogaldir ki, igletme performansina etki yapan faktorler gogalmigtir. Bu
arada, giiniimiizden on sene veya geyrek asir dnce, 6nemli olan birgok faktor, bugiin
ya etki alanindan ¢ikmug veya daha az etkin hale doniigmiistiir. Ancak, ¢ok sayida

yeni ve dngorillmeyen faktdr ortaya ¢ikmigtir. Bu faktorler, genellikle iki grupta

toplanmaktadir.

Isletme diginda olugsan ve yonetimin kontrolii disinda bulunan faktorler,
‘cevre sartlar’dir. Isletme iginden kaynaklananlar ise, ‘i¢ faktorler’dir. Bunlarin bir
kismt mali tablolara kolaylikla ve hizla yansirken, bir kismi olduk¢a ge¢ veya hig
. yansiunayabilir. Dolayisiyla, isletme performanst sadece finansal durum

“tablolarindan degil; bunun yaninda diger igletme gostergelerine bakilarak da fark

‘edilebilir. v :

_ Isletmeler, hi¢ bir uyar isareti vermeden birden bire finansal basarisizhga
diismezler. Genellikle, basarisizifa diismeden once, bazi uyar1 sinyalleri. verirler
(Berk 1995: 418). Ornegin; isletmenin mali durumu ve faaliyet sonuglarma ait
oranlarinda olumsuz geligmeler, kétilye dofru gidis; sirketin hisse senetlerinin
fiyatlarinda devamli ve hizli diigiig; igletmelerin bankalardaki mevduatinmn en diigitk
diizeye inmesi, kredi limitlerinin en yiiksek diizeye kadar kullanilmasi ve
kredilerdeki hareketsizlik ve bu durumun uzun siire devam etmesi, dédemelerde
gecikmeler, isletmenin mali durumunun bozulmaya bagladigi konusunda erken
uyar gostergeleridir.

Seval’e (1993) gore erken uyar sinyalleri, genellikle dort grupta alinabilir,
bunlar agagidadir;

1) Finansal Tablolar,
ii) Isletme Yonetimi,
ii) Isletme Faaliyeti

iv) Banka ve Finans Kurumlariin [zlenmesidir.

! Bkz.; “Ulusal Rating Cag1 Basghyor”, Diinya Gazetesi, 01.09.1997, 5.16
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251. Tek Degiskenli Calismalar

Tek degiskenli (univariate) ¢aligmalardan ilk yapilanlar, bugiin yaygim olarak
kullanilan geleneksel finansal analiz yéntemlerinin gok az geligtirilmis agamasidir.
Sonraki ¢aligmalar ise, kismen geligtirilmis modellerdir. Asagida tek degigkenli ilk
¢ahigmalar ile sonraki ¢aligmalara deginilmigtir.

2511. Genel Caligmalar

i) Erken uyar sistemi {izerine veya igletme basansizliklarimin o6nceden
tahminine yonelik tek degiskenli ilk ¢aligmalardan biri, 1919 yilinda A.Wall
tarafindan yapilmigtir. A, Wall, igletmelerin finansal yapilarini incelerken ‘cari oran’
digindaki oranlarin da kullanilmasi gerektigini belirtmis ve yapti1 analizde tek bir
denklem iginde birden fazla orami kullanarak bir sistem kurmustur (Unal 1987/9:
41). Bu c¢alisma, ¢ok deglskenh model kurmada ciddi bir adun olarak kabul
edilmektedir.

ii) Paul J. Fitzpatrick tarafindan yapilan tek degiskenli ilk ¢aligma 1932 yilinda
yayimlanmgtir. Burada 19 bagarih isletme ile 19 bagarisiz igletmenin finansal
oranlan karsilagtirilmi$ ve bagarisizliktan ug yil énce, baglayan onemli farkliliklar
‘bulunmugtur (Peterson 1994: 140).

Fitzpatrick, 1972 yilinda yaptig1 bir baska caligmada ise, regresyon analiz
yontemiyle bankacilik alaninda kullamlan kartlarin muhtemel risk ve karliligini
aragtirmigtir (Rosenberg-Gleit 1994: 597).

jii) Bu arada, Arthur Winakor ve Raymond F. Smith tarafindan yine, yukarida
belirtilen ¢aligmalar gibi herhangi bir analiz teknigi kullanilmadan, igletmelerin
basansizliklarinin 6nceden tahminine yénelik degisik ¢aligmalar yapilmistir (Unal
1987/9: 41). Bu galigmalarda amag; basarili ve ba$a1131z igletme gruplar arasindaki
farkliliklarin tespiti olmugtur.

Winokur ile Smith; 183 igletmenin finansal oranlarnmn iflas tarthinden 10 yil
oncesinden bozulmaya bagladiklarini ve iflas tarihi yaklagtikga bozulmanin artigini
gozlemistir.

iv) Charles L. Mervin, meslekdaglart Winokur ile Smith gibi herhangi bir
analiz teknigi kullanmadan igletme bagansizliklarini énceden tahmine yonelik bir
caligma yapmigtir. Mervin, 1926-1936 yillant boyuncu finansal oranlar1 kullanarak
900 basaritli ve bagarisiz kiigiik isletmeyi arastirma kapsamina almig, ve sonugta
basarisizhik tarihinden 6 y1l dncesinden igletme gruplari arasinda anlaml farkliliklar
bulundugunu tespit etmigtir.

2512. Tek Degiskenli Onemli Caligmalar

Tek degiskenli ¢aligmalar iginde yazinda, onemli ve ozgiin olarak
degerlendirilen ¢aligmalardan bazilan agagidadir.

i) Beaver’in Caligmasi; Beaver’in 1966 yilinda yaynlanan, tek degiskenli
model caligmasi, isletme bagarisizliklarmin tespitine yonelik gabalara Onciliik

-
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etmigtir. Tek degiskenli galigmalar igerisinde, kendisinden en ¢ok sdz edilen ilk
¢aligma, Beaver’in bu aragtrmasidir (Altman 1984).

Beaver, 1954-1964 yillarin1 kapsayan donemde, finansal basarisizliga ugrayan
79 isletme ile aym sektér ve yaklagik aym bityiiklitkteki 79 isletmeyi eslestirmistir.
Es isletme segilip analizde kullanilmasimn amaci; Dbilyiiklik ve sektér
farkliliklarmin finansal oranlara muhtemel etkisini minimize etmektir.

Beaver, finansal oranlart tek tek degerlendirerek bir igletmenin basarisiziik
ihtimalini tespite ¢aligmigtir. Isletmelerin her biri igin basansizhigin basladif
tarihten itibaren 5 senelik bir siire geriye giderek 30 finansal oran ortalamalar
hesaplanmig ve kargilagtirilmigtir, Altt gruptan olugan oranlarin segiminde ii¢ kriter
kullanilmigtir. Bu kriterler; (1) oranlarin literatiirde pek ¢ok aragtirmaci tarafindan
sikca kullaniliyor olmasi, (2) daha 6nceki ¢aligmalarn herhangi birinde oranin
kullanilma amacina uygun sonuglar saglanmis olmas: ve (3) nakit akim kavramina
uygun bulunmasidir.

Segilen oran gruplan agagidadir;

1) Nakit Akuni oranlari (4 oran)

2) Net Kar oranlari (4 oran)

3) Toplam Borglar/Toplam Varliklar orani (4 oran)
4) Likit Varliklar/Toplam Varliklar orani (4 oran)
5) Likit Varliklar/Kisa Vadeli Borg oranlart (3 oran)
6) Devir veya Siiriim oranlari

Beaver’in aragtimasi asagida belirtildigi gibi, iig agsamada ve ii¢ ayr analizle
gergeklesmistir (Altman 1984). Bu agamalar;

a) Ortalama degerlerin kargilagtirilmasi,
b) Dikotomik -ikili- siniflandirma testi (dichbtomous classification),
¢) Olasilik oranlarinin incelenmesi.

a) Caligmanin ilk asamasinda, segilen finansal oranlarin ortalama deferleri
kargilagtirlmigtir. Bagarisizliktan 6nceki besinci yildan birinci yila dogru her bir yil
icin bagarili ve basarisiz gruptaki igletmelerin oran ortalama degerleri birbirinden
anlamli derecede farkli oldugu saptanmuigtir. Basarisizlik vaklagtik¢a nakit
akimi/toplam borglar, net kar/toplam varliklar, caligma sermayesi/toplam borglar ve
cari oran ortalamalarinin basarisiz isletmeler grubunda hizla azaldigi ve toplam
borglar/toplam varhklar oraninin hizla yitkseldigi goriilmiistiir.

b) Caligmanin ikinci agamasinda oranlarm tahmin giiciinii 6lgebilmek igin
dikotomik siniflandirma testi kullanilmigtir. Bu test ile her bir finansal oran
yardimiyla, aragtirmaya konu igletmenin bagansizhifa ufrayip-ugramadigt tahmin
edilmigtir. Sonugta, oran ortalamalari, basarisiz isletmelerde, basarili igletmelere
oranla disik cikmigtir. Bu sonuca gore, diigsiik orana sahip igletme, finansal
bagarisizlifa ugrayan igletme olarak tahmin edilmistir. Beaver’in ikili smiflandirma
testi ile ulagtify istafistik sonuglar Tablo 1’dedir.
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Tablo 1: Beaver’in Ikili Simiflandirma Testi ile Ulasti§1 Sonuglar

Finansal Oranlar Basgarisizliktan bir yil 6nce bagarih ve
basarisiz isletme siniflandirma
yiizdeleri

Esas Grup Ikincil Grup

Nakit Akimi/Toplam Borglar %90 %87

Net Kar/ Toplam Varliklar %88 %87

Toplam Borg/Toplam Varliklar %381 %381

Isletme Ser./ Toplam Varliklar %80 %74

Cari Oran %80 %80

Kredisiz Dénem %77 %77

Not: Esas grup, oranlarin se¢imi isleminde kullanilan 1$letmelerd1r Ikincil

grup ise, elde edilen oranlarin testinde kullanilan gruptur.

Kaynak: Turgut Var; “Finansal Raporlar Ile Iflaslarin Onceden Tahmini”,
Finansal Yénetim ve Yatirim Planlamast Dergisi, Y11:2, Say1:4, Aralik, 1979, s.361

¢) Arastirmanin son agamasinda ise, elde edilen sonuglar; gergek basarili ve
basarisiz igletmeler ile kargilagtirilmigtir. Yanlig simiflandirma yiizdesi en az olan
oran, tahminleme giicii en yiiksek oran olarak kabul edilmistir. Beaver’in Nakit
Akimy/Toplam Borglar Orani ile dogru smuflandirma tahminleri su sekildedir.
Bagansizliktan bir yil 6nce %87, iki yil 6nce %79, ii¢ yil 6nce %77, dort yil énce
%76 ve beg yil dnce %78’ dir.

Yapilan biitiin analizler sonucunda Beaver; 6zellikle finansal basarisizliga
ugramig isletmelerin finansal oranlarimin, bagarili igletmelerin oranlarindan farkh
oldugunu ve bu falkhhgm 5 yil 6ncesinden bagladigimni saptamgtir. Bir diger 6nemli
sonug; nakit akimi'/toplam bor¢ orani, 5 yi1l oOnceden igletme basarisizliklarim
tahminleme giicii en yiiksek oran olarak belirlenmigtir. Ayrica ¢aligmada iyi bir
gosterge olarak, net kar/toplam borg orani, igletmelerin bor¢ 6deme kapasitesini en
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iyi tanitan oran olarak belirlenmigtir. Bunun diginda 6nem derecesi yiiksek oranlar -

ise, net kar/toplam varhklar ve net isletme sermayesi/toplam varliklar olarak tespit
edilmigtir.

Beaver, 1968’de yaptig1 bir baska calismada ise, etkin sermaye pazari
kuramindan hareket ederek, hisse senetlerinin pazar degerlerindeki degismeleri
kullanarak, igletmelerin finansal basarisizliklarini tahmin etmeye ¢alismigtir (Polat
1995: 16).

Etkin sermaye pazarn kuramina goére; hisse senedi fiyatlari, finansal tablo
verilerini de igeren, pazarda mevcut biitin bilgiler gozoniinde bulundurularak
olugmaktadir. Bu nedenle, hisse senetleri fiyatlarinm, finansal oranlarn tahminleme
giiciinii artirmas1 beklenmektedir. Beaver caligmasinda, hisse senedi fiyatlarinin

-

! Nakit Aknm=Net DénentKar+Amortisman ve Titkenme Paylan olarak tammlannugtir,



finansal oranlardan daha kisa siirede finansal basarisizlifi tahmin ettiéini, ancak bu
stirenin ¢ok kiigiik oldugunu bulmustur. Beaver; finansal oranlarin diginda kalan
bilgilerin, finansal bagarisizlifi tahminlemeye olan katkiarmin énemli olmadig
sonucuna varmigtir (Unal 1987/9: 43).

Beaver’in 1966 yilinda yaptig: tek degigkenli ¢aligmasi, ¢ogu aragtirmaciy: bir
erken uyar1 modelinde birden fazla degiskeni bir arada kullanmaya yoneltmistir. Bu
amagla 6rnek goézlemler iizerinde ¢ok yonlii 6lgiimleri es-zamanli olarak analiz eden
¢ok degiskenli istatistik yontemlere bagvurulmustur (Unal 1987/10: 23).

ii) Wilcox’un Caligmasi; Beaver’in (ve Altman’in) ¢aligmalarimi kuramsal
gergeveye dayanmadify gerekgesiyle elestiren Wilcox (1971), ‘Markov zinciri’
kuramina dayali matematiksel ve istatiksel yontemlerle bir model geligtirmeye
caligmigtir. Wilcox; 1949-1971 yillan arasinda faaliyet gosteren 52 finansal
bagarisiz igletme ile 52 bagarili igletmeyi eslestirmig ve gelistirdigi basarisizlik
indeksinin, Beaver’in sonuglarindan daha gii¢lii oldugunu ileri siirmiistiir. Bu
caligmayla Wilcox (1971: 389-395), Beaver’in sonuglarimi daha iyi agiklayan
kuramsal bir model eksikligini kapatan ve genelleme yapmaya imkan veren itk
caligmay: yapma 6zelligini kazanmaya ¢aligmigtir.

Wilcox’un ¢aligmast; isletmenin net tasfiye degeri ile bu degerin
dalgalanmasia neden olan faktérler tizerinde odaklanmistir. Net tasfiye degeri
(NTD), likidite girdi ve ¢ikt1 oranlariyla belirlenen ve ‘dolar’ cinsinden &lgiilen bir
deger olarak tanmimlanmigtir. Likidite girdi oram, belirli bir donem itibartyle, ‘net
kar—temettiller’ olarak tanimlanirken; likidite ¢ikt1 orami, ‘varliklarin defter
degerindeki artig-bu varliklarin tasfiye degerindeki artis® olarak ifade edilmigtir.

Eger bir havuz benzetmesi kullamlacak olursa, NTD musluk ve tikaci agik
olan bir havuzun igerisindeki su seviyesidir. Girdi orani, ¢iktr oranini astikga NTD
artacak; tersi durumda azalacaktir. Bu girdi ve ¢ikti degigkenleri bir arada ele
alinarak net akig (net flow) kavramina ulagilmig ve bu kavram NTD’deki dénemsel
degismeyi gosteren ‘diizeltilmis nakit akis’ (adjusted cash flow) olarak ifade
edilmistir (Wilcox 1971: 393-394). Su var ki, bu tamimlamaya gidilirken, hisse
senedi ihraci, muhasebe yontemi degisikligi gibi siireklilik tagimayan olaylarin
olmayacag varsayilmigtir.

Wilcox aragtirmasimin sonucunda, isletme iflaslart ile mali yap: bozuklugu
arasinda yakm bir iligki oldufunu, diger bir ifadeyle sermaye yapisinda borg
oraninin yiikselmesiyle iflas riskinin artifin: ilk kez ortaya atmigtir.

Wilcox tarafindan gelistirilen model, sayilan bu istinlikklerine kargilik, baz:
sakincalari da bulunmaktadir. Ornegin; modelin deneysel testi yapildiginda, 6rnek
isletmelerin  (N=104) yarisindan g¢ogunda, modelin temel varsayimlarinin
saglanamadifi ve sonuglarin anlamli olmadif: saptanmugtir. Bu yiizden, Wilcox
fonksiyonel yapiy1 terk etmig ve 6nceki modelde kullamlan de@iskenlere dayali bir
tahmin modeli geligtirmek zorunda kalmugtir (Aktas 1993: 31).

iii) Wiebel’in Caligmasi; Tek degigkenli modelle yapilan bir diger ¢aligma;
Wiebel tarafindan bir bityilk Isvigre Bankasi’mmn kiigiik boy kredi misterilerine
yonelik yapilmigtir. Bu amagla; Wiebel 36 finansal bagarisizlia ugramug igletme ile
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36 basanli igletmeyi kargilagtirmigtir. Weibel, bagarili ve bagansiz igletme ¢iftlerinin
se¢iminde kriter olarak; sektor, igletme bitytikliigi, isletmenin yagi, hukuki stati,
kurulug yeri, konjoktiir ve taginmazlarm sahipligini dikkate almistir. Analizde,
Wilcox’un testi yardimiyla, 41 finansal oran test edilmis ve sadece 20 oranin
ayrmntih olarak test edilmesine gerek duyulmugtur (Altman 1984). Bu oranlar, 6
grupta diizenlenmigtir. Bunlar;

1) Nakit Akig1 (Cash-flow) / Kisa Vadeli Borglar (KSB)
2) Pénen Varliklar / Kisa Vadeli Borglar

3) Borglar-K.S.B / Isletme Harcamalari - Amortismanlar
4) Ortalama Stok Tutart / Materyal Harcamalarn

5) Ortalama Kredi Tutar1/ Aliglar

6) Dig Kaynak / Tiim Sermaye

iv) Meir Tamari’nin Caligmasi; Tek degigkenli oran analizi y®ntemini
kullanan diger onemli bir aragtirma, Israil’de Tamari (1966) tarafindan yapilmistir,
Tamari, 1956-1960 yillar1 arasinda faaliyette bulunan 16 basarisiz (iflas etmis)
isletme ile 12 basanli igletmeyi incelemigtir. Bu ¢aligmada, geleneksel tek
degiskenli yontemler yerine, birden fazla finansal oran aymi anda kullanilarak
igletmelerin finansal agidan basarisizlii tahmin edilmeye yonelik ilk ¢aligmalardan
biridir. Tamari, igletmelerin risk durumunu tek bir degisken yerine, gok sayida
orandan meydana gelen bir indeksle tespit etmenin daha etkin olacafm savunarak
‘risk indeksi’ni Onermigtir. Aragtirmada alti finansal orana siibjektif bir
degerlendirmeyle  katsayilar verilmigtir. Bunlarmm toplami 100°diir (Tamari
1966:17). Indekste yer alan finansal oranlar ve bu oranlara verilen katsayilar
agagidadir; *

1) (Ana Sermaye+Yedekler)/Toplam Borglar 25
2) Kar Trendi s 20
3) Cari Oran ‘ 20
4) Uretim Degeri/Stoklar 10
5) Satiglar/Kisa Vadeli Alacaklar 10
6) Uretim Degeri/Caligma Sermayesi 10

Toplam 100

Inceleme sonucunda, 30°dan daha az puan alan isletmelerin %50’si iflas
ederken, 30°dan fazla puan alan igletmelerin ancak %?3’0 iflas etmigtir. Ayrica,
basarisiz igletmelerin finansal oranlarmin, bagarisiz igletmelerden farkli oldugu ve
bu farklilifin Beaver’de oldugu gibi 5 yil 6ncesine kadar saptanabildigi gorilmiistiir
(Tamari 1966: 15-21).

Tamari’nin bu c¢aligmast ozellikle 1970 sonrasi igletme problemlerini
actklamada ve bu problemleri 6nceden tahmin etmeye yonelik olarak kullanilan tek
degiskenli analiz yontemlerinden, ¢ok degiskenli analiz yéntemlerine gegiste 6nemli
katki saglamugtir. Ancak, bu ¢aligmalarda tahminleme modelinde yer alan
agirliklarin hangi esaslara goére belirlendiginin agiklik .kazanmamasi, bagka bir



deyisle bu c¢aligmalarm  6znel bir yapiya sahip olmalann bu alanda
kullanilabilirliklerini sinirlamugtir.

v) Edward B. Deakin’in Cahgmasi; iki boliimden olugmaktadir (Deakin
1972:161-179). 1lk boliimde Beaver’in de kullandig1 14 finansal oran igin dikotomik
smiflandirma testi yapilmigtir. Tek degikenli modelle yapilan bu ¢aligmada, Deakin
1964-1970 yillar1 arasinda finansal basarisizlifa ugramis 32 igletmeyi, bagarili 32
igletme ile eglestirmigtir. Bu eslestirmede de, igletmelerin aym biyiikliikte ve
sektorde olmalar saglanmagtir.

(Caligmada beg yillik bilango kalemleri ortalamalari kargilagtirtlmigtir. Bagarili
igletme  ortalamalar: ile bagarisiz igletme ortalamalar arasindaki farklar tespit
edilmisér. Bu kalemler, satiglar, net kar, nakit akim+satilabilir menkul kiymetler,
alacaklar, hizli aktifler, stoklar, ¢alisma sermayesi, toplam varliklar, kisa vadeli
borglar ile net deger seklindedir.

Bu caligma sonucunda, basarisiz igletmelerin iflastan onceki iigiincii ve
dérdiincii yillarda hizla bilyiimeye yoneldikleri ancak bu biiyiimeyi birikmig karlar
veya Ozkaynaklar yerine borg ve imtiyazli hisselerle finanse ettikleri, ne var ki
saglanan kaynaklan likit varliklar yerine duran varliklara yatirdiklan belirlenmigtir.
Bu igletmelerin agirlagan borglarnm 6demek igin satis ve net kar saglayamadiklart ve
bu borg ve yiikiimliilitkleri 6demek amaciyla iflastan 6nceki iigiincii yildan sonra
varliklarim hizla kaybettikleri tespit edilmigtir.

Deakin’in ¢aligmasinda Beaver’in elde eftifine benzer nitelikte sonuglara
ulagilmigtir. Finansal baganisizlifin &nceden tahminine yonelik tek degiskenli
caligmalardan en 6nemli ve anlamli olanlari Beaver ve Deakin’in ¢aligmalaridir.

- Calismanin  ikinci boliimiinde ¢ok defiskenli diskiriminant analizi
kullamlmigtir. Elde edilen diskiriminant fonksiyonu ilk bélimdeki basarili ve
basarisiz igletme gruplar iflastan bir yil 6ncesinden %97, iki ve ii¢ yil 6ncesinden
%95.5 dogru smiflandirmugtir. :

Son olarak, tek degiskenli ¢aligmalarla ilgili su hususlar belirtmek gerekir.

a) Tek degiskenli galigmalar bagarili ve basansiz isletmelerin finansal oranlar
arasindaki farkliliklar dikkate alarak gelecek iizerine tahminde dénemli bir
agamadir.

b) Ik kez, 1966 yilinda tek degiskenli analiz yéntemi kullamlmasiyla
baglayan istatistik g¢aligmalarla, isletme basarisizliklarimi tahminlemede
rasyo (oran) analizine teorik bir yapi kazandirilmigtr.

¢) Ancak, degiskenleri tek tek ele alarak inceleyen tek degiskenli ististiksel
teknikler kisitlayic1 varsayimlar altinda gecerli olmas: nedeniyle yeterli

olmamaktadir (Tathdil: 1992: 119).
252. Cok Degiskenli Calismalar

Cok degiskenli (multivariate) ¢aligmalar, tek degiskenli caligmalarin elegtiri
noktalarina ¢oziim olmak amacryla geligtirilmigtir. Cok degiskenli modeller;
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degisken setleri arasinda kargiliklr iligkileri es-zamanl1 olarak analiz eden istatiksel
tekniklerdir (Polat 1995: 64). Bu teknik, gézlemgerden elde edilen ¢ok sayidaki
degigkenleri es zamanli analize tabi tuttugundan bunlar arasindaki iliskileri dikkate
alir.

Bir bagka tanimda, birden ¢ok degiskendeki bilginin tek bir model iginde ele
alinarak grup iiyeligi veya onceden tahmin amaciyla kullanildigis modellere ¢ok
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degiskenli model denir (Ozding 1997. 38). Cok degiskenli modellerle tahmin -

yaklagimi, gesitli finansal oranlar kullanilarak, aym isletmé igin degisik tahminler
yapilarak gelecek hakkinda bilgi edinilmesidir. Bu yaklagimlarda ya grup tiyeligi
veya grup iiyeligine ait olasiliklarin belirlenmesi amaglanir. Cok degiskenli istatistik
tekniklerden en yaygin olarak diskiriminant analizi kullanilir (Brealey-Myers-
Marcus 1997: 584).

Cok degiskenli istatistik caligmalarla ilgili olarak, oncelikle asagidaki
hususlart belirtmek gerekir;

a) Farkli veri ve istatistiksel model kullanilmasmdan dolay1, hangi modelin
. daha bagarili oldugunu belirlemek zor olsa da, herhangi bir ¢ok degiskenli
modelin tek degigkenli en iyi modelden daha basarili oldugudur.
Ozellikle, bu noktada diskiriminant analizini belirtmek gerekir (Scott
1978: 204).

. b) Cok aegiskeMi caligmalarda gerek Onemli bulunan finansal oranlar
- gerekse Dbunlarin katsayilarn agisindan  bir tutarlihk  bulunmadig:
gozlenmektedir. Bu tutursizifin nedenleri ise sunlardir (Mensah 1984:
380-381) ; (1) yapilan tiim ¢aligmalarda ortak bir finansal oran seti yerine
farkh oran setlerinin kullamilmig olmasi, (2) verilerin farklt yillara ait

olmasi ve (3) ¢oklu baglanti sorununun ¢ofu aragtirmaci tarafindan ihmal
. edilmig olmasidir.

Bu alanda yapilan ¢aligmalar arasinda en g¢ok s6zii edilen Edward 1. Altman’in
caligmalaridir.

2521. Altman’in Caligmalan

Tek degiskenli istatiksel ¢aligmalardan ve Tamari’nin galigmasindan farkh
olarak gergeklestirilen objektif yapiya sahip, en 6nemli ¢ok degiskenli ilk ¢aligma
1968 yilinda Altman tarafindan gergeklestirilmigtir (Altman 1984: 172).

a) Finansal bagarisizliklart 6nceden tahmin etmeye yonelik olarak yapilan
¢aligmada ¢ok degiskenli diskiriminant analiz (multiple disciriminant analysis-
MDA) teknigi kullanilmigtir. 1946-1965 yillann arasinda finansal basarisizliga
ugramig 33 igletme ile, aym sektdrde ve aymn biiyiiklikte bagarili 33 igletmeyi
eslestirilmigtir. Altman, finansal basarisizhik yerine ‘iflas’ ifadesini kullanmigtir.
Caligmaya, 22 finansal oran ile baglayan Altman, finansal basarisizlifa ugrayan
igletmelerle saghkli (bagarilt) igletmeler arasindaki farki ortaya koyan 5 finansal
oran tespit etmigtir (Peterson 1994: 142). Oranlarin segiminde (1) literatiirde
kullanilmas: ve (2) ¢aligmaya uygun olmasi belirleyici olmugtur.



“Z Skoru” olarak isimlendirilen bu ¢aligmada, asafidaki finansal oranlar
kullanilmigtir (Altman 1984: 173);

1) Net Isletme Sermayesi/Toplam Varhiklar (X,)

2) Dagulmanmg Karlar/Toplam Varhklar (X;)

3) Faiz ve Vergi Oncesi Kar/Toplam Varhiklar (X5)

4) Igletme (Hisse Senetlerinin) Piyasa Degeri/Toplam Borcun Defier Degeri (X4)
5) Satiglar/Toplam Varliklar (X;s) |

Altman, bu finansal oranlarin aguliklarima ve kargilikh iligkilerine bagh
kalarak iki igletme grubunu birbirinden en iyi ayiran bir diskiriminant fonksiyonu
elde etmeye ¢aligmigtir. Bu amagla, yukaridaki oranlar, gok degiskenli diskiriminant
analizinde kullanmig ve asagidaki fonksiyon elde edilmistir;

Z2=0,012X;+0,014X,+0,033X3+0,06X4+0,999X s

‘Iflas modeli’ olarak da isimlendirilen bu diskiriminant fonksiyonu ile,
igletmeler iflas etmis veya etmemis olmak iizere iki temel gruba ayrilmakta ve her
bir igletmeye bir puan (skor) vermektedir. Model yardimiyla, hangi isletmenin
aldifi puan geredi nereye yerlegecegini saptamakta ve bunun dogruluk olasilifim
vermektedir. Ayrica, fonksiyon finansal bagarisizliktan 5 y1l 6ncesinden aragtirmaya
konu edilmis ve su sonuglar elde edilmigtir. Isletmeler, finansal basarisizliktan
(iflastan) onceki ilk yil igin %95, iki yil 6ncesi igin %72, ii¢ yil dncesi igin %48,
dort yil oncesi igin %29 ve bes yil oncesi igin %36 oraninda dogru gruplara
ayrilabilmigtir. Fonksiyonunun tahminleme yetenegi, basarisizligin meydana geldigi
yildan onceki ilk iki yil oldukga yitksek, ancak 6nceki yillarda ciddi sekilde
diigmektedir.

Fonksiyon, finansal bagarisizliktan iki yil 6ncesine kadar bagansizliklan
bagaril1 bir gekilde tahmin ederken, sonraki yillar ise tahmin giiciiniin ¢ok diistiigii
goriilmektedir. Bu g¢aligma, finansal oranlar yarduniyla igletme basarisizliklarinin
onceden tahmin edilebilecegini ortaya koymasi agismmdan 6nemlidir. Ayrica, bu
galigma, ¢ok degiskenli ve finansal bagarisizlik galigmalari i¢in bagvuru niteligi
tagimaktadir (White, Sondhi ve Fried 1997: 994).

b) Altman (1973: 184), 1968 yilinda yaptigr ilk 6nemli ¢aligmasinm
sonuglarin1 desteklemek amaciyla, demiryolu sektoriine yonelik bir ¢alisma
yapmigtir. Bu galigmada; 1939-1970 yillart arasinda, 21 baganisizliga ugramg ile 21
bagaril, isletmeyi kargilagtirarak, bir erken uyari sistemi kurmaya ¢aligmigtir,

Caligmanm ilk boéliminde; aragtirmaya konu igletmelerin, finansal
bagarisizliktan iki y1l 6nceki muhasebe verilerinden likidite, karlilik ve borg¢ 6deme
giicti 6zellikleri gozoniinde bulundurularak belirlenen 14 finansal oran, bu dénem
igindeki sektor ortalamalariyla karsilagtirilmigtir. Kargilastirma sonucunda; sektor
ozelliklerini yansittif1 belirlenen 7 finansal oran kullantlarak ikinci bir diskiriminant
fonksiyonu olugturulmugtur. Fonksiyonda yer alan finansal oranlar sunlardir;

1) Nakit Akigs / Sabit Varliklar 0. 0))
2) Tastma Masraflar / isletme Gelirleri (X5)
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4) Igletme Gelirlerindeki Ug Yillik Bityiime (X,)

5) Vergiden Sonraki Kazang / Isletme Gelirleri (Xs)
6) Isletme Giderleri / Isletme Gelirleri (Xg)

7) Vergi ve Faiz Oncesi Kar / Toplam Varliklar (X)

Bu oranlar ile olugturulan diskiriminant fonksiyonu ise asagidadir;
7=0,2003X-0,2070X5+0,0059X;.0,0647X,+0,1040X5+0,0885X4+0,0688X;

Altman ¢aligmasmmin ikinci boliimiinde; finansal basarisizhifa ugramig 21
isletme ile basarili 21 igletme eslestirilerek ve ayni 7 finansal oran kullanilarak,
agagida belirtilen ikinci bir diskiriminant fonksiyonu gelistirilmigtir.

7=0,0033X,-0,1211X,+0,0038X5.0,0510X,4+0,0697X5+0,0468X+0,0499X;

Elde edilen her iki diskiriminant fonksiyonun sonuglarinda ¢ok az farklilik
goriinmesine ragmen, her ikisi de basarisizlik tahminini iki y1l dncesinden yaklagik
%97 oraninda dogru gruplara ayirabilmiglerdir. 11k fonksiyonun, bir yil 6ncesine ait
tahmin giicii %97,62, ikinci fonksiyonun ise bir yil 6ncesine ait tahmin giicii %97,7
dir (Altman 1973).

Bu sonuglar, Altman’in 1968 yilinda yaptigt ¢aligmasimn sonucunu destekler
dzellikte ve ayrica daha bagarih olmustur.

¢) E. L. Altman, B Loris’le (1976) yaptig1 bir ¢aligmasinda 1971-1973 yillan
arasinda A.B.D.’de 153 adet borsa aract kurumunu aragtirma kapsamina almagtir.
Bunlar, 2 gruba aynlarak 40 adeti iflas eden ‘basarisiz grup’, kalam ise ‘bagarilt
grup’ olarak tamimlanmigtir. Kuadratik diskiriminant analiz yontemiyle yapilan
c¢aligmanin amact, iki gruba ait sapma matrislerinin egit olmadifimin tespiti
olmustur.

Kuadratik diskiriminant analizi, iki grup arasindaki karakteristikleri oldugu
kadar grup ici tesirleri de bir arada analiz edebilmektedir. Kuadratik diskiriminant
analizinde her iki grupta kullanilan goézlem sayisinin degigken sayisindan biiyiik
olmas: gerekmektedir (Unal 1987/10: 25).

Caligma, 6nce 30 adet finansal oran kullanilarak baglanmig ve bu say1 sonraki
asamalarda, 6 adete indirilmigtir. Bu degigkenler sunlardir (Altman-Loris 1976:
1207); ‘

1) Vergiden Sonraki Net Kar/Toplam Varliklar

2) (Toplam Yiikiimliliikler+Teminatlar)/Net Sermaye

3) Toplam Varliklar/Net Sermaye

4) (Son Sermaye-Sermayeye [laveler)/Baglangi¢ Sermayesi
5) (Isletmenin) Olgeklendirilinig Yagi

6) Karma Oranlar
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Bu degisklenlere kuadratik diskiriminant analizi uygulanmas: ile elde edilen

fonksiyonun tahmin giici, iflastan bir yi1l 6ncesi igin %90.1 olmustur (Altman-Loris
- 1976: 1211).

d) Altman’in, Haldeman ve Narayaman (1977) ile birlikte yaptigi bir bagka
caligmada, Onceki c¢aligma gibi kuadratik diskiriminant analiz  yontemi
kullanilmagtir.

‘Zeta Modeli’ olarak adlandirilan bu caligmada aymi sektdrden 58 basaril
isletme ile 53 basarisiz igletmeye ait muhasebe verilerinden, asagida belirtilen 7
degigken hesaplamigtir. Bunlar;

1) Faiz ve Vergiden Onceki Kar / Toplam Varlklar (X;)

2) X,deki oramn 10 yillik zaman serisi analizinde yapilan tahminin standart hatasinin
normallestirilmig 6l¢iimii (X5)

. 3) Borg Servisi (Faiz Kargilama) Orant (X3)
4) Dagiulmayan Karlar / Toplam Varliklar (X4)
5) Cari Oran (Xs)
6) Ozkaynaklar / Toplam Piyasa Degerinin 3 yillik ortalamasi iizerinden hesaplanan sermaye (Xg)
7) Toplam Maddi Varliklar ile Ol¢ﬁlen Biiyiikliik (X5)

Calisma sonucunda elde edilen fonksiyon, ticari amagla gelistirildigi igin
gergek formiilii agiklanmamugtir (Polat 1995: 24). Fonksiyonun tahmin giicii, %92,8
olarak bulunmugtur. Zeta modelinin 2 ile 5. yillar arasindaki tahmin giiciiniin,
Altman’in 1968 yilinda gelistirdigi Z modelinin tahmin giiciinden daha fazla oldugu
ve daha dogru simflandirma yaptig goriilmiistiir.

2523. D.Martin’in ve Sinkey’in Calismalan

Bankalarin finansal bagarisizliklarini tahmin etmeye yonelik olarak yapilan
¢aligmalardan dnemlilert; D.Martin ve Jr.Sinkey tarafindan gergeklestirilmisgtir.

a) D.Martin, 1977 yilinda yaptift genig bir ¢alismada; 1970-1976 yillan
arasinda tim FED (Federal Rezerve) sistemine bagli 5600 adet saglikl banka ile 50
adet iflas etmis veya saglikli banka ile birlegtirilmig bagarisiz bankaya, hem ¢oklu
diskiriminant hem de lojistik regrasyon analizi uygulamigtir (Edgar 1983: 163).

Bu ¢alismada, varlik riskini, likiditeyi, sermaye yeterliligini ve gelir yapisini
gosteren 25 adet finansal oran se¢ilmis ve bu oranlardan (1) net kar/toplam aktifler,
(2) toplam giderler ve zarar/net faaliyet kari, (3) ticari krediler/toplam krediler ve
(4) nominal sermaye/riskli varliklar oranlarimin en etkili finansal oran oldufu
saptanmigtir. Belirlenen oranlar, istatiksel analiz teknikleri yardimiyla bankalarin
muhasebe verilerine uygulandifinda; iflastan bir ve iki yil 6nce bagarisiz bankalar
%91.3 dogrulukia tahmin edilmigtir. Iflastan, iki yil geriye gidildiginde ise tahmin
giicii azalmg ve yetersiz kalmigtir.
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2524. Goyeau ve Tarazi’nin Galigmasi

Avrupa Banka Sistemi’nin zaafiyetinin analizini gerceklestirmek amaciyla
Goyeau ve Tarazi tarafindan 1992 yilmda bir ¢aligma yapilmigtir. Analiz, Alman,
Ingiliz, Ispanyol, Fransiz, ve Italyan biiyilk bankalarmin yer aldigz bir 6rnek
iizerinde finansal basarisizlik riski Olgiimii yardimiyla sézkonusu bankalarin
dayanikliligmin degerlendirilmesini aragtirmay: amaglamigtir (Onal-Diizakin-Akyiiz
1996: 118).

Goyeau ve Taraziye’ye gore, bir bankamin mevcut riskler karsisinda
dayamkhiginin  6lgiimii, s6zkonusu bankanmn finansal bagarisizlik olasiliginin
degerlendirilmesi ile miimkiindiir. Finansal bagarisizlik, bankanin pazar degerinin
negatif oldugu andan itibaren giindeme gelmektedir. Bir bagka tanimlamayla,
finansal bagarisizlik olasiligi, zararin dzkaynaklari agma olasili§y veya kisaca, net
degerin negatif olmas: seklinde ifade edilmektedir (Yildinm-Diizakin-Akyiiz 1996:
101-102).

Aktif biiyiikligii dikkate alnarak Ispanya’dan ilk 10, Fransa’dan ilk 20,
Italya’dan ilk 14, Almanya’dan ilk 11 ve Ingiltere’den ilk 9 bityiik banka ¢aligmaya
dahil edilmigtir. Caligmada kullanilan bilango kalemleri ve oranlart agagidadir;

1) Ozkaynaklar: (Ozkaynaklar Toplamn-Zaraflar-Odmunemis Sermaye)

2) Toplam Aktif: Bilango Toplami

3) Net Kar: Vergiden Sonraki Kar

4) Ozkaynak/Toplam Aktif

5) Sermayenin Karlilik Orant: Net Kar/Ozkaynak

6) ~ Aktif Karlilik Orant: Net Kar/Toplam Aktif

Caligma sonucunda 1980°lerin’ sonlarinda Almanya hari¢ aragtirma
kapsamindaki biitiin iilkelerin riske karsi ¢ok agik bir pozisyon iginde olduklar

tespit edilmigtir. Riskleri karsilama orani agisindan ise, sadece Almanya ve
Italya’nin giiglii bir yapiya sahip oldugu gériilmiistiir.

2525. Taffler’'in Galigmasi

Taffler’in yaptif1 caligmalar, ¢ok degiskenli modellerin uygulamasina yonelik
bir agamadir. Ozellikle, bu ¢aligmalardan sonuncusu (1995), ‘Z-Skoru Modeli’nin
pratik kullanimina iligkin bir yaklagim ortaya konulmaktadir. Caligmada, ‘Z Skoru’

igletmelerin borg 6deme kapasitesini 6lgen bir (the solvency thermometer)

termometreye benzetilmigtir (Taffler 1995: 3).

Termometrede, ‘0” (sifir) kritik esik olarak ele alinarak, bunun altinda kalan
bolge ‘riskli bolge’ (at risk region) olarak, iistiinde kalan boélge ise 6deme giicii olan
igletmelere ait bolge (solvent region) olarak ifade edilerek, yeni bir yaklagim ortaya
konulmugtur.

Taffler yaptify ¢aligmada, Altman’in Z-Skoru modelini kullanarak baz
sirketleri caligma kapsamina almg ve skor deerlerine gore, termometre iizerine
yerlegtirmigtir. Isletmelerin performansinin saglikli 6lgilebilmesi igin anahtar

25



finansal oran olarak, karlilik, ¢aligma sermayesi, finansal yap1 ve likidite oranlarinin
belirtmektedir. Taffler’in ¢aligmasinda yer alan dért finansal oranla elde edilen
fonksiyon agagidadir;

Z= Cot+C1*0.53(X1)+C2*0.13(X2)+C3*0.18(X3)+Ca*0.16(X4)

Taffler ¢ahismasinda, modelin Ingiltere’de genis bir alan tarafindan
kollanildigim1 belirtmektedir. Bunlardan bazilan yatinm ve ticari bankalar, sermaye
piyasast kuruluglari, sigorta sirketleri v.b. girket ve igletmelerdir (Taffler 1995: 24).

2526. Diger Caligmalar

Finansal basarisizlik tahmini tizerine Altman ve Beaver’in caligmalarindan
hareketle, bir ¢ok ¢aligma yapilmis ve Snemli gelismeler saglanmugtir. Bir gok
tilkede kredi yonetimi ve analizleri ile isletme riski tespiti olmak iizere bir ¢ok
alanda, ‘Z-Skoru’ modeli kullanimi yayginlagmakta, Altman’in takipgilerinden
sozedilmektedir (Brealey-Myers 1984: 646). Altman’in (1984) vyaptifi bir
¢aligmada, bu tir caligmalarin yapildigt iilkeler sunlardir; Japonya, Almanya,
Isvigre, Brezilya, Avusturalya, ingiltere, Irlanda, Kanada, Hollanda ve Fransa’dur.
Finansal bagarisizliin 6nemi nedeniyle yayginlagtifi bilinen ¢aligmalarda
Altman’in ¢aligmalarma benzer nitelikte sonuglar elde edilmigtir.

Bu c¢aligmalardan bir kism, ikili simflandirma yontemi ile diskiriminant
analizini bir arada kullanmigtir. Ornegin; Blum (1974). Diger bir kisim ¢aligmalar
i1se; diskiriminant analizini farkli zamanlarda ve farkli sektorlerdeki isletme
gruplarina uygulamiglardir. Bunlara 6rnek; O. M. Joy ile J.O. Tollefson’un (1978)
ortak galigmasi, Izan (1984) ve R.E. Shrieves ile D.L.Stevens (1979) tarafindan
yapilan ¢aligmalardir.

a) M. Lincolin (1984) tarafindan Avusturalya’da yapilan Altman’in ‘Z
Skoru’na benzer bir risk 6l¢iim modeli geligtirilmigtir. Bu amagla, imalatg1 ve
perakendeci ile emlak ve finans sektoriine ait igletmeleri aragtirma kapsamina
almistir. Imalatga ve perakendeci isletmeler 7; emlak ve finans sektoriine iligkin
kurumlar ise 2 finansal rasyo ile analize tabi tutulmugtur. Calisma sonucunda, elde
edilen modelle ilk grub analize dahil igletmelerin bagarisizliktan bir y1l 6ncesi dogru
olarak grublandirilma orani %95.5 olmustur. Ancak, ikinci grubta yiitksek oranlt bir
bagar1 oram elde edilememis ve sonug, basartsizliktan bir yil 6nce dogru
siniflandirma oram %68.4 olarak tespit edilmistir (1984: 332-333).

b) S. Sharma ve V. Mahajan (1980: 80-89) tarafindan ABD’de ‘igletme
bagarisizliklarmun erken uyari gostergeleri’ ilizerine yapilan bir ¢alismada, ¢ok
degiskenli diskiriminant analiz teknigi kullanilmistif, Inceleme kapsamina 46 sirket
alinmig ve 11 finansal oranla analize baslanmig, daha sonra degigken azaltma
yoluna gidilmig ve iki degiskenle analiz yapilmigtir. Modelde yer alan iki degisken,
aktif devir hiz1 ve cari orandir. Modelin tahmin giicii, %91.67 ile %80.77 arasinda
degigsmektedir (1980: 88).

Caligma sonucunda, bagarili ve Dbasarisiz  goézlemlere ait bagimsiz
degiskenlerin ortalamalarinin ve standart sapmalarmin farkli oldugu tespit
edilmigtir. Buna gore, bagarih ve bagarisiz igletme gruplarina ait finansal
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gostergeler, bu isletmeleri gruplandirmada etkili olmugtur (Sharma ve Mahajan
1980: 86).

¢) Altman’in ilk ¢aligmasinda elde edilen diskiriminant fonksiyonu, Japon Ko
tarafindan iilkesinde imalat sektérii igletmelerin muhasebe verileri kullamilarak
olusturulan erken uyarn modellerinde aynen kullamlmigtir. Bu ¢aligmalarda,

Altman’m Z skoru olalak elde ettifi sonuc;lala benzer sonuglar elde edilmigtir
(Altman 1984: 176).

d) Altman’n takipgileri Avusturya’da Izan (1984); Fransa’da Micha (1984) ve
Italya’da S. Appetiti (1984) tarafindan diskiriminant analizi y6ntemi kullanilarak
caligmalar yapilmugtir.

e) Son olarak, Moody’s tarafindan 1980 sonrasi isletme derecelendirmesinde
kullanilan ¢ok degiskenli diskiriminant modeline deginmek gerekir. ‘Z Modeli’ne
benzer bir modelin uygulandig1 ¢aligmada 18 finansal oran analize dahil edilmis,
ancak elde edilen diskiriminant fonks1yonunda 5 finansal oran yer almigtir. Bunlar
(Peavy-Edgar 1983:164);

X6: Net Satiglar

X11: Ozsermaye/Toplam Varliklar

X17: Varliklarin Biiytime Oran1 (Son bes ysllik)
X10: Ozsermayenin Doniigtim Hizi

X13: Zarar Karsihklan/Borg¢lar

Bu finansal oranlarin yer aldig1 diskiriminant fonksiyonu su sekildedir.

Zi=1.584*%X¢-1.152 *X11+0.164* Xa7+1.309* X10+0.814* X13

26. Tﬁrkiyé’de Yapilan Galigmalar

Ulkemizde, igletme basarisizliklart iizerine g¢aligmalar 1980 sonrasi
baglamigtir. Bu dénemin baginda giindeme giren ve hizla yayilan banka, banker ve
diger kurum iflaslar;, bu g¢aligmalarm en biiyilk nedenidir. Bu siireg, deisik
kesimlerin, konuya ilgisini de artirmugtir. Bagta, ekonomik birimler olan igletme ve
kurumlar 6zellikle finansal kurumlar diger taraftan akademisyenler konu hakkinda
ilk adim atan taraflardur. i1k ¢alismalar, banka iflaslarn iizerine yogunlagmigtir. Zira,
banka ve finans kurumlart bir iilke ve ulusun kalkinma ve gelismesinde yegane
faktdr olan ‘sermaye’yi olusturup, yonlendirmektedir.

Bu arada, bu dénemde yogun olarak yasanan kurum ve igletme iflaslar
sonucu, toplum ilk kez °‘dovizzede’ kavramiyla kargilagmistir. Kurumlar ve
kurallan yeterince olugmayan piyasada, ¢ok sayida kisi ya da isletme bir yandan
kayba ugrarken bir kism tabii olarak kazang elde etmektedir. Biitiin bu geligmeler
sonucu, mali basarisizlik konusu giderek 6nem kazanmigtir. Sonugta, akademik
¢aligmalar bu siiregte ortaya ¢ikmigtir.

Tiirkiye’de igletmelerin finansal bagarisizliklarina iligkin ¢aligmalara asagida
deginilmigtir.
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261. Sektér Ayrim Yapilmayan Calismalar

i) Ulkemizde finansal bagarisizliklarin onceden tahminine yomelik ilk
galigmalardan biri, Erkut Goktan (1981) tarafindan yapilmigtir. Herhangi bir sektore
yonelik olmayan bu caligmada c¢ok degiskenli diskiriminant analizi y&ntemi
kullanilmagtir. '

Caligmanin amaci; Ankara Ticaret Mahkemeleri ve Icra Hakimliginde tutulan
resmi kayitlara gore 1978-1980 yillan arasinda iflas eden 10 igletme ile bankalar
tarafindan kredisi dondurulmug 4 igletmenin son 3 yillikk muhasebe verilerinden,
finansal basansizlik tahmini yapilmasi olmugtur. Caligmada kullamlan bagarili
isletmeler ise, 6zel bir ¢aligmadan alinmigtir.

Goktan, 1976-1980 yillan arasinda, yine aymi kurum ve kitaplardan sectigi 25
bagarth igletme ile 14 bagansiz igletmenin muhasebe verilerinden elde ettigi 19
finansal orana ¢oklu diskiriminant uygulamigtir. Bu ¢aliymada elde edilen
fonksiyonun, basarisizliktan bir yil 6nceki tahmin giicii %92.9 ¢ikmigtir (Goktan
1981: 81).

ii) Ikinci olarak gerceklestirilen galigma ise, Tiirkiye Smai Kalkinma Bankasi
Ekonomik Analiz ve Konjonktiir Miidiirligit adina A Keskin ile E.Ozselguk (1984)
tarafindan yapilmigtir.

Aragtirmaya 300 imalatg1 igletme ile baglanmis, bunlarin 1980-1983 yillarina
ait mali tablolarindan tespit edilen veriler ile 19 basanl igletme ve 19 basgarisiz
isletme, sektor ve aktif biyiikligii dikkate almnarak diskiriminant analizine
gecilmigtir. Baglangigta 41 olan finansal oran sayisi, ¢aligmanin sonraki asamasinda
isletme bagarisini etkisi dikkate alinarak 5°e diisiiriilmiistiir. Bunlar;

1) Dénem Kari+Amortisman/Ozsernaye,
2) Dénem Kar/Ozsermaye,

3) Uzun Vadeli Krediler/Aktif Toplam,
4) Cari Borglar/Ozsermaye, ,

5) Net Sabit Kiymetler/Net §auslar

Analiz sonunda; elde edilen diskiriminant fonksiyonu, bagansiz isletmeleri,
basarisizlik yilindan bir yil 6nce %100, iki y1l 6nce ise %79 oraninda dogru olarak
stmflara aymrmustir (Keskin-Ozselguk 1984: 16).

262. Bankacihik Sektorii Uzerine Yapilan Cahsmalar 5

Finansal basarisizlik tahmini ¢aligmalarinda banka ve finansal kuruluglar
onemli yer tutmaktadir. $tiphesiz, bunda finansal piyasalarda bankaciligin hakim
olmasi (Ciller-Cizak¢a 1989: 92) ve bunun sonucu, ilkedeki tasarruf ve
plasmanlarin bilyiik kisminin bankacilik sisteminde yer almasi ile yatinmc: ve
aragtirmacilarin dikkatlerinin bu kurumlar iizerinde olmas: 6nemlidir.

1980°1i yillarda finansal piyasalarda goriilen en onemli degigikliklerin basinda
ekonomik smnirlarin hizla kalkarak nisbi énemini yitirmesi ve dolayisiyla, iilkelerin
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finansal sistemlerinin diinya finansal piyasaSI ile entegre olmasi siirecinin hiz
kazanmasi gelmektedir (Esen 1992: 41),

Finansal piyasalarda gorillen globalizasyon, bilgi ve iletigim teknolojisinde
yaganan gelismeler ile iilkelerin daha liberal mali politika izlemeleri sonucu
gerceklegsmigtir. Bir iilkenin mali piyasalarinda yaganan krizin diger iilkelere
yayilma olasili1 artmis ve mali sistemleri daha kirilgan ve duyarli hale getirmigtir
(Karacan 1997: 115).

Boylece, finansal kuruluglar agisindan da i¢ ve dig piyasalarda yasanan 1980
sonrast geligmeler rekabet ortamlanmin giclenmesine ve muhtemel risklerin
artmasina yol agmigtir. Ote yandan, finansal piyasalarda ortaya ¢ikan riskler banka
ve finansal kuruluglarin karliliklarimi bityiik 6lgiide belirsizliklerle kargt kargiya
birakmagtir. Ayrica, yeni triinlerin sisteme girmesi, bu kuruluslarin karlilifinda
6nemli digiige yol agmigtir (Kiling 1991: 52).

Boylesi kritik bir dénem sonrasi ivine kazanan mali basarisizlik tahmin
caligmalarina agagida deginilmigtir. Bu konudaki ilk ¢aligmalardan biri, C. Erol ve
S. Canbag tarafindan 1985 yilinda gergeklegtirilmistir.

i) C. Erol ile S.Canbas tarafindan bankalarin finansal basarisizliklarim
6nceden tahminlemeyi amaglayan caligma, ABD’de kullandmig bir yontemin
Tirkiye’de de kullamlabilece@ini gostermigtir (Erol 1991: 142). Bu caligma
sonucunda, varyans analizinde kullanlan yedi rasyodan beginin bankalarn
gelecekteki basarisizliklanmin tahmin edilmesinde onemli gostergeler oldugu
saptanmigtir. Bu rasyolar;

1) Ozsermaye / Riskli Varliklar,

2) Ticari Krediler / Ozsermaye,

3) Likit Degerler / Toplam Varliklar,
4) Net Kar / Toplam Varliklar,

5) Net Kar / Ozsermaye’dir.

Bu ¢aligmada; finansal basansizhifa ugrayan 5 banka ile endiistriyi temsilen
secilen sorunsuz 24 bankanmn, 1977-1983 yillarint kapsayan finansal tablo
verilerinden elde edilen ayngtirma (diskiriminant) skorlan karsilagtirilmgtir.
Aynigtirma skorlari, iflas etmig bankalarin iflastan 6nce ekonomik dengelerinin
bozuldugunu ortaya koyabilir niteliktedir.

Sonugta; iflas eden 5 banka, endiistriye oranla 1977-1983 yillarinda bityiik
sapmalar gostermigtir. Bu sapmalardan; pasif kalemler veya mali yapidaki biyiik
degisiklikler; iflas etmis bankalarin, sorunlu dénemlerindeki ekonomik sorunlarmn
birer gostergesidir. Aktif kalemlerde oldugu gibi pasif kalemlerdeki degisiklikler
iflas etmis bankalarin iflas 6ncesi sorunlarini yansitacak nitelikte tespit edilmistir
(Erol 1991: 148-149).

i1) Bankacilik sektoriine yonehk ikinci ¢aligma A. Agaoglu (1989) tarafindan
yapilmigtir. Bu ¢aligmada, 1960-1987 yillari arasinda finansal bagarisizlifa ugramig
15 banka ile basarih 36 banka incelemeye konu edilmigtir. Agaoglu, finansal
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bagarisizlig iflas anlaminda ele almig ve bankalarin mali tablolarmdan elde edilen 7
finansal orana, regresyon analizi uygulamagtir.

Caligma sonunda elde edilen fonksiyon ile bagarili bankalar %94 .45, bagarisiz
bankalar ise, % 93.3 oraminda dogru siniflara ayrnilmigtir. Béylece bu ¢alismada da,
bankalar yiiksek bir dogruluk orani ile bagarili ve bagarisiz olarak siniflandiriimagtir,
Agaoglu’nun ¢aligmasi, Sinkey’in arastirma sonuglarim destekler niteliktedir.
Cahgmada; Tiirkiye’deki ilk banka iflaslar1 diinya ekonomik bunalimindan 6tiirii
artan tahsili gecikmig alacaklardan kaynaklandigi sonucuna ulasdmsgtir. Bir bagka
Oonemli sonug, iflas etmig bankalarm diger bankalara gére asu yitksek derecelere
varan risklilik gosterdigi ortaya ¢ikmigtir (Afaoglu 1989: 26-40). '

iii) Bankacilik iizerine son dénemde yapilan ¢aligmalardan biri, Onal, Diizakin
ve Akyiiz tarafindan gergeklestirilmigtir. Tiirkiye Bankalar Birligi tarafindan 1996
yihinda yaymmlanan bu g¢aligmada, bankacilik alaninda ilk ortak norm olugturan
iitkeler, diger bir ifadeyle Group of Ten' olarak bilinen iilkelerin 1988 yilinda
imzaladiklart 'misk agirhikli aktiflere kargi sermaye yeterliligi rasyosu' (Cooke
Rasyosu) tamtilmaktadir (Onal-Diizakin-Akyiiz 1996: 101). Bu model sayesinde,
banka bilangosunda yer alan her aktife bir (%0, %10, %20, %50, %100 gibi) risk
puam verilmektedir. Ozkaynaklarin riskli aktiflere orani, en az %8 olmak
zorundadir.

Goyeau ve Tarazi tarafindan gelistirilen bu model, Tirk bankalart igin
uygulanmig ve Tirk bankalarn riskliligi 6lgiilmeye calistlmigtir. Bir bankanin
mevcut riskler karsisinda dayaniklilifinim 6lgiimii ile sézkonusu bankamn finansal

basarisizlik olasihifimin degerlendirilmesi miimkiin olmaktadir (Onal-Diizakin-
Akyiiz 1996: 101).

Caligmanin en Onemli sonucu, Tirk mevduat bankalannin riski yiiksek bir
ortamda ve genel olarak yetersiz sermaye ile faaliyet gosterdikleri olmustur (Onal-
Diizakin-Akyi1z:101).

263. Diger Calismalar

i) Ulkemizde, banka sektorii diginda finansal bagarisizlik tahmini iizerine ilk
sektor caligmast, Targan Unal (1988) tarafindan yapilmustir. Bu ¢aligmada, 1979-
1984 yillart arasimnda gida sektériinde basarisiz olan 33 adet isletme inceleme
kapsamina alinmigtir. Verileri ise, Sermaye Piyasasi Kurulu’ndan temin edilmigtir.
Incelemede, ¢ok degiskenli bir model kullamilmigtir. Bu igletmelerin, finansal
tablolarindan 6 adet finansal oran belirlenmis ve diskiriminant analizinde
kullamilmagtir. Elde edilen fonksiyonun bagarisizliktan bir yil énceki tahmin giicii
%97, iki y1l 6nceki tahmin giicii %91 olarak tespit edilmigtir (Unal 1988: 155).

i) Tiirkiye’de, sektér bazinda finansal bagarisizlik (iflas) tahmini i¢in yapilan
bir diger calisma Mehmet Bolak’a aittir. Cok degiskenli bir model geligtirmek
amaciyla yapilan ¢aligmada; dokuma, ¢imento ve metal egya sektorii igletmeleri
incelemeye dahil edilmigtir. Bu amagla; Sermaye Piyasasi Kurulu’ndan 1979-1983
yillarina ait finansal verileri saglanan girket sayisi, sirasiyla 50, 34 ve 50 olmustur.
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Incelemeye degigik sektorlerin konu edilmesi, sektér bazinda performans
indeksi (fonksiyon) hesaplanmasim gerektirmigtir. Asafida gorillen 5 gruptan
olugan 8 adet finansal oran ile 1 adet toplam varliklar degigkeniyle yapilan istatistik
¢alisma sonunda aranan fonksiyonlar elde edilmisgtir.

Caligmaya dahil edilen finansal oranlar;
1) Likidite X,: Cari oran
X5: Likit Oran
X3: Net Caligma Sermayesi/Toplam Varhiklar
2) Alacak Devri  X,: Satiglar/Alacaklar
3) Stok Devri Xs: Saulan Malin Maliyeti/stoklar
4) Sermaye Devri  X,: Satiglar/Sabit Varliklar (Net)
X7: Satiglar/Toplam Varliklar
5) Finansal Kaldirag Xg: Toplam Borg/Toplam Varliklar

Bu degigkenlere ilaveten, igletme 6lgeginin karlilik iizerinde herhangi bir etkisi
olup olmadiginin incelenmesi amaciyla, Toplam Varliklar (X) degiskeni de analize
dahil edilmigtir. Sektorler igin elde edilen fonksiyonlar agagidadir;

Dokuma : P=0,48NX,+0,12NX,+0,01NX5+0,22NX,+0,17NXg
Cimento  : P=0,5INX;+0,07NX,+0,06NX5+0,2 INXs+0, 15N X,
Metal Esya : P=0,49NX3+0,01NX,;+0,39NX;+0, 10NXg+0,0INX,

Goruldigii gibi; her ii¢ sektor igin ‘likidite oranlart’ en yiiksek katsayilan
almuig, dokuma ve metal egya sektérlerinde ‘sermaye devri orant’ ikinci derecede
6nemli oran olmugtur. Bu sonug, analizin yapildig1 dénemin 6zellikleri ile oldukg¢a
uyumludur. Zira; analiz donemi, imalat sekioriinde onemli likidite sikintisi
yasandig1, enflasyonun yiiksek boyutlara ulaghg1 bir désnemdir. Dolayisiyla; likidite
durumlar saglam olan, reel faiz oranlarmin oldukga diisiik olmasindan yararlanarak
borgluluk oranlarim arttiran igletmeler, digerlerinden daha bagarili olabilmiglerdir
(Bolak 1987: 41-48 ). 1980-1982 yillar: arasmi kapsayan ¢aligma, oldukga olumlu
sonug vermig, modelin kullanilabilirligi hakkinda umut verici olmusgtur.

iii) Sektér bazinda yapilan en son ¢aligmalardan biri; Erdal Polat tarafindan
gergeklestirilmigtir.

Polat galigmasinda; ‘kanuni takibe alinmig kredileri’ olan basarisiz igletmeleri
konu etmis, ve kullandifi bilango verilerini iilkemizin en biyiik bes ozel
bankasindan birinden saglamistir. Bu amagla; 1989-1991 yillari arasimi kapsayan
donemde tekstil sektoriinden 7, deri sektériinden 7 ve yag sektdriinden ise 3 adet
finansal basansizlia ugramis isletme ile yine aymi sektorlerden tesadiifi segilen,
swrastyla 25, 26 ve 17 adet basaril igletme arastirmaya alimnugtir. Ancak, eslestirme
yapilmamigtir.

Polat ¢aligmasinda; literatiirde en gok kullanilan ve tahmin giicii en yiiksek
olan ¢ok degiskenli diskiriminant analizi ile bu analize alternatif hi¢ bir varsayima
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dayanmayan lojistik regrasyon istatistiksel analiz teknigi kullanmigtir (Polat 1995:
10). Ayrica g¢aligmada; bagimsiz degigkenlerin temel faktorler {izerinde
toplanmasini saglayan ve bu faktorleri yorumlamasi nedeniyle faktor analizi de
kullanilmigtir.

Belirlenen bagarisiz ve bagsarili igletmelerin bilangolarindan, 6nce 60 degigik
finansal oran hesaplanmigtir. Ancak, aralarinda yiiksek oranda (%95’in ilizerinde)
korelasyon bulunan 14 adet degisken galisma kapsamindan ¢ikarilmig, ve 46 adet
finansal orana ¢ok degigkenli diskiriminant analiz teknigi uygulanmigtir. Analizin
sonunda elde edilen fonksiyonun tahmin giicii %86.35 olmustur.

Problemli kredileri dogru siniflandirma orant %57.8

Problemsiz kredileri dogru smiflandirma oram ise %92.6°dur.

Caligma sonucunda elde edilen diskiriminant fonksiyonu ise s6yledir;
Yc=2.84551863X % cccvveriiircnieiiine +(-3.2746966)Xo+(-3.2746966)

iv) Ulkemizde, finansal basarisizlifa ugramus sirketlerin 6nceden belirlenmesi
amactyla yapilan diger. caligmalar Ramazan Aktags (1993) tarafindan
gergeklestirilmigtir. Aktag; 1990 yilinda, “Sermaye Piyasasi Kanunu’na tabi 300
Anonim Sirketin Son 5 Yilhik Mali Tablolann™ isimli yayindan sektér ayrimu
yapmadan segtifi 70 girketi galigmasina almigtir. Bu sirketlerden, bir yil kardan
sonra ii¢ yil st iiste zarar etmig 21 adet sirket ile iflas veya darbogazdan dolay1
faaliyetini durduran 4 adet sirket ‘basarisiz’ olarak kabul edilmigtir. Bagarili
bulunan 35 girket ise, bilyiiklik ve sektorler dikkate alinarak c¢aligmada
kullanilmagtir. '

Aktas ¢aliymasinda; finansal bagarisizlik tahmininde 6nemli kabul edilen 23
adet finansal oran kullanmigtir. Hesaplanan finansal oranlar, degigik istatistik model
veya yontemlerde kullanilmigtir. Bunlar; dogrusal diskiriminant, kuadrik
diskiriminant, 0-1 dogrusal ¢oklu regrasyon, probit ve logit modellerdir. Analiz
sonucu elde edilen fonksiyonlarin, igletme - basarisizligini tahmin etme giicii
dogrusal diskiriminant teknigi ile %87 ile 90 arasinda, kuadratik diskiriminant
teknigi ile %85 ile %90.7 arasinda, ¢ok degiskenli regrasyon teknigi ile %85 ile
89.7 arasinda, probit teknigi ile %86.2 ile 90.7 arasinda ve logit teknigi ile %87.9 ile
90.7 arasinda tahmin edilmistir. '

Aktasn ikinci calismasi ise, ‘Farkhi Endiistriler igin Cok Boyutlu Mali
Bagarisizlik Tahmin Modelleri’dir (Aktag 1995: 34-40). Aktag, 1995 yilinda yaptig
caligmaya, gida, hizmet, ticaret, kimya, makina ve tekstil sektorlerine ait sirasiyla
bagaril1 50, 26, 238, 93, 177, 127 ve basanisiz 10, 28, 56, 26, 31, 23 igletmeyi dahil
etmigtir. Iki yil iist iiste zarar eden isletmelerin finansal bagarisiz olarak kabul
edildigi, bu ¢aligmada ¢ok boyutlu finansal bagarisizlik tahmin modeli geligtirmek
igin istatistiksel teknik olarak logit ve dogrusal diskiriminant analizi kullanitmistir,

Caligma sonucunda, logit teknife gore, isletmelerin finansal bagarisizlif: 1
yil dnceden sektor bazinda sirastyla %93.3, %98, %90, %94,%95 ve %98 oraninda
dogru olarak tahmin edilmistir. Bu da, ¢ok boyutlu modellerin finansal analizciye
nihai karar1 vermede yardimci olabilecegini gostermigtir (Aktag 1995: 39).
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v) Isletmelerin ‘derecelendirilmesine’ yonelik istatistik bir yaklasim
amaciyla O.0zding (1997) tarafindan yapilan tez galismasinda ¢ok degiskenli
varyans analizi (manova), diskiriminant ve lojistik regrasyon analizi kullanilmigtur.

Bu ¢aligmada hisse senetleri IMKB’da islem goéren 29 sirket arastirma
kapsamina almmustir. Dénemi ‘zarar’la kapatan 22 ve kar’lh kapatan 7 sgirketin
olugturdugu gruplar, yatinm ve risk gruplan olarak tammlanmis ve
derecelendirilmeye caligilmigtir, Caligmada, net satig tutari, aktif tutar, toplam
borglar ve kisa vadeli borglar ile finansman giderlerinden olugan degigken setinin,
‘kar’ ve ‘zarar’ grubu igletmelerinde farkli oldugu belirlenmis ve elde edilen
diskiriminant fonksiyonunun gruplar aras1 farklilifi yansittifi, gruplan ¢ok iyi
ayirdig tespit edilmistir (Ozding 1997: 129).
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UCUNCU BOLUM

FINANSAL TABLO ANALIZI VE FINANSAL ORANLARIN
ERKEN UYARI SISTEMi OLARAK KULLANILMASI

31. Finansal Tablo Analizi

Finansal tablolar, bir igletmenin gelecekten ¢ok gecmigini gosterir. Boyle
olunca, finansal tablo analizi, genellikle igletmenin gegmis donemlere ait
performansini ortaya koyar. Buna goére, finansal analiz, mali tablolardaki gesitli
kalemler arasindaki iliskilerin kurulmasimi, 6lgiilmesini ve yorumunu kapsayan bir
faaliyet olarak tanimlanir (Ceylan 1995: 17). Isletmelerin gelecek faaliyet donemleri
ile ilgili daha rasyonel kararlarm alinmasi ve planlama yapilabilmesi igin, finansal
analize ihtiya¢ bilyiiktiit. Finansal analizle, igletmenin ge¢misi degerlendirildigi
gibi, mevcut durumun saptanmasi ve gelecege iligkin tahminlerin yapilmasi da
kolaylagmaktadir. Rakamlarla ifade edilen bu analize, niceliksel analiz denir (Olali-
Usta 1985: 155).

Finansal analiz, bir amag degildir. Ayrica, amag sadece gegmis faaliyet

déneminin performansmn degerlendirilmesi ve 6lgiilmesi olmayip, bununla birlikte
. gelecek faaliyet donemlerine iligkin tahminde bulunmay: igerir. Bu yapilmazsa,
finansal analizin ilk asamas: gergeklesmis, ancak bir sonraki asama olan gelecegie
bakis gergeklesmemis olur. Onemli nicel veri saglamasma rafmen mali tablolar
yardimuyla, finansal analiz bazi1 kisitlamalar taginaktadir. Bunlar;

a) Mali tablolarda kullanilan degerleme yo6ntemleri farkli sonuglarin
¢tkmasina neden olabilmektedir.

b) Mali tablolardaki verilerin biiyitk 6l¢iide kullanilabilmesi igin cevre
sartlarinin ve igletme i¢ biinyesinin hemen hemen aym kalmasi varsayimi
gerekir. Halbuki ne g¢evre sartlari ne de isletme igi sartlar aym
kalmaktadur. ‘

Isletmelerin finansal agidan analiz edilmesinde nitel faktSrlerinde analize
dahil edilmesi, son zamanlarda stk sik giindeme gelmektédir'. Hatta, analizin
bagarihi olabilmesi igin, niceliksel degerler ile niteliksel faktorlerin bir arada,
birbirini tamamlayacak sekilde yiiriitiilmesi gerektigi belirtilmektedir (Olali-Usta;
1985: 155). Nitel faktorler veya deperler olarak, isletmenin iirettigi mal veyd
hizmet, bunlarin niteligi ve talep durumu, pazar payi, isletme yoOnetiminin ve
caliganlarin kalitesi, v.b. degerler kastedilmektedir.

Finansal tablo analizinde en yaygin kullanilan ve bilinen y6ntem, oran
analizidir (Dagiistiin 1996: 84). Oran analizinin kullanim tarihi 1800 yillara kadar
uzanmaktadir (Erol 1985: 33).

Baslangicta, sadece finansal tablolarin analizi amaciyla kullanilan rasyolar,
son yillarda finansal bagarisizhifin 6nceden tahmin edilmesi amaciyla gelistirilen
istatistiksel modellerde bagimsiz degisken olarak yer almaktadir. Bu arada, finansal

! Bkz.; “Entellcktiiel Sermaye Ihtiyaci”, Istanbul Sanayi Odasi Dergisi, Temmuz 1997, 5.59-64
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tablo verilerinden tiiretilecek uygun finansal oranlarin veya bu oranlardan
olusturulacak uygun fonksiyonlarm igletmelerin gegitli 6zelliklerinin gostergesi
olmasi1 ve finansal bagarisizhigin 6énceden tahmin edilmesi amaciyla kullanim
miimkiindiir (Houghton ve Woodiff 1987: 537).

Bu arada, finansal oranlarin bazilarmin birlegtirilmesi sonucu elde edilen
tahmin giicliniin, oranlarin tek tek sahip oldugu tahmin giiciinden istiin oldugu
gozlenmisgtir. Bu nedenle, 18. yiizyildan beri bagarth ve basansiz igletmeleri
smiflandirmak igin finansal oranlar ile gok degiskenli istatiksel analiz teknikleri bir
arada kullanilmaktadir. Boylece; ifade edilmemis olsa da erken uyar: sistemi olarak
rasyolarin kullanilmast iki yiizyila yakin gegmise sahiptir. Onceleri, istatiksel bir
model ve teknife dayanmayan c¢aligmalar yaygin olarak kullanilirken, ozellikle
bilgisayarin geligimiyle birlikte 19. yiizyilin iigiincii geyreginde nicel ¢alismalar hiz
kazanmig ve giiniimiizde bityiitk agama yapmugtir.

Finansal analiz, genellikle iki yontem seklinde ayrima tabi tutulmaktadir.
Bunlar; (1) geleneksel yontemler ve (2) gelistirilmig yontemlerdir.
32. Geleneksel Yontemler

Isletmelerin finansal agidan analiz edilmesinde ilk kullanilan ‘geleneksel
yontemler’ olmugtur. Bu yontemler genellikle asagida gosterildigi  gibi
gruplanmaktadir (Yazici 1976: 74);

1) Tutarlart Kargilagtirma (Salttutarlar) Yontemi
2) Oransal Sayilar Yontemi )

a) Dikey (Dilim) Yiizdeleri Yontemi

b) Yatay (Degigim) Yiizdeler Yontemi

c¢) Rasyo Yontemi

3) Diger Yontemler (Istatistik veya Graﬁk Y 6ntemi)

321. Tutarlan Karsilastirma Ydntemleri

Yontem; bir igletmenin ard arda gelen en az iki donemine ait finansal
tablolarindaki tutarlarin kargilagtirnlmas: esasimna dayanir. Bir bagka ifadeyele,
salttutarlan  kargilagtirma yoOntemi, vyalmz iki hesap doénemi tutarlarim
kargilagtirmada kullanilir (Yazict 1976: 99).

Isletmenin birden ¢ok faaliyet déneminin sonuglarinin karsilastirmali
tablolarla ortaya konmasi, igletmenin finansal sonug¢larmmn hangi yonde gelisme
kaydettigini gosterir (Erol 1991: 48). Bilango kalemlerinin zaman iginde gostermis
oldugu artig veya azaliglar, kargilagtirmali mali tablolarla olur.

Yontemin uygulamasi gOyledir; birbirini izleyen iki dénem bilangosunda
bulunan varlik (aktif) ve kaynak (pasif) kalemlerindeki artig veya azaliglar (farklar)
tespit edilerek, iki dénemin saginda bir kolona yazilir. Boylece; bilangonun aktifini
olusturan dénem ve duran varliklar ile pasifini olugturan kisa ve uzun siireli yabanci
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kaynak ve 6zkaynak kalemleri arasindaki artig ve azaliglar salttutarlar olarak agikga
goriiliir. Ancak, bu kargilagtirmadan anlamli sonuglar ¢ikarmak son derece giigtiir.
Bu nedenle, kargilagtirmali tablolar1 hazirlarken, tabloya sadece artis ve azalig
tutarlan ile bunlarin yiizdelerini ilave etmek okumayi ve anlamay: kelaylastirir.

Tutarlan kargilagtirma yontemi, dinamik bir analiz olarak kabul edilmektedir
(Akgiic 1995: 313). Yontem, bilanco veya gelir tablosu tutarlarimn dénemler
itibartyla seyrini ilk bakigta gostermesi ve fazla iglem gerektirmemesi nedeniyle
yaygm olarak kullamlmaktadir (Durmug 1986: 159). Isletmenin gelecekteki
gelismesi hakkinda tahminlerde bulunmak yéniinden yararhdir.  Ancak; ekonomik
kogullarin 6nemli degisiklik gostermedifi siirece saglikli bir tahmin yapilir ve
gecmigteki egilime uygun bir gelisme beklenebilir (Akgiic 1989: 104).

Ancak; tilkemiz gibi fiyat yiikseliglerinin siirekli ve yiiksek oldugu ekonomik
ortamda; mali tablolarda yer alan veriler, cereyan ettikleri tarihte muhasebelestirilen
ve bu tarihteki satin alma giiciinii ifade ettiklerinden, g¢ok farkli fiyat diizeylerini
yansitir. Dolayisiyla, bilango ve gelir tablosundaki bazi kalemler, para degerindeki
degisiklikleri izleyebildikleri halde; baz: kalemler igletme tarafindan elde edildigi
tarihteki maliyet bedeli ifade eder. Bu da, yontemin bir sakincasi olarak goriilebilir.
Bir diger sakinca ise; finansal tablolarda yer alan bazi kalemlerin, dénem sonlarinda
yeniden degerlendirilmesi, reeskonta tabi tutulmasi, karsiilk ayrilmasi gibi
islemlerle degisiklige npramasi, sonugta salttutarlar: anlamsiz hale sokabilir.

Sonug¢ olarak; dinamik bir yontem olarak kabul edilen ‘karsilagtirmali
tutarlar’dan, erken uyan sistemi olarak yararlamlabilmesi, fiyat hareketlerinin
siirekli ve yiksek olmadifi veya istikrar:iginde oldugu donemlerde miimkiin
gorilmektedir. Ekonomik, politik, sosyal ve pazar ile ilgili kosullarin istikrar
gostermedigi kosullarda, yontemin bir erken uyar sistemi olarak kullanilmast
giiclesir.

322. Oransal Sayilar Yontemi
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Finansal tablolardan, isletmelerin bagar1 veya basansizliini saptamada veya |

erken uyan sinyalleri almada kullanilabilecek bir analiz yontemi de ‘oransal sayilar
yontemi’dir. Yontem degisik sekillerde uygulanir. Bunlar;

1) Dikey Yiizdeleri Yontemi
2) Degisim Yiizdeler Yontemi
3) Rasyo Yontemi’dir.

3221. Dikey Yiizdeleri Yéntemi

Dikey yiizdeler yontemi; bir biitinii 100 kabul edip, o biitiin igindeki boliim
veya dilimlerin yiizde paymnin hesaplanmasina denir. Dikey yiizdeler y6nteminde,
finansal tablolarda bulunan her bir hesap kaleminin, kendi hesap -grubu igindeki
pay1 veya bilango toplamu igindeki payi saptanir. Buna gore, herhangi bir finansal
deger ile toplam arasindaki oransal iligki hesaplanir. Buna, dikey yiizdeler yontemi
denir (Erol 1991: 45).



Yoéntemin uygulamsgi goyledir; bilangonun aktif ve pasif toplarm 100 kabul
edilir. Aktifi olugturan her hesabin, aktif toplami i¢indeki payi; pasifi olugturan her
hesabin, pasif toplami igindeki pay1 yiizde olarak belirlenir. Ayrica; dikey yiizdeler
yontemi aktif ve pasif kalemlerin, igletmenin finansal tablolarinda nasil dagildiginim
saptanmasinda en onemli analizdir. Boylece; 6rnegin, pasif kalemlerin toplam
igindeki payr bulunarak igletmenin hangi oranda kisa, uzun ve 6z kaynaklarla
finasmana gittigi; bu kaynaklarin, aktifte, donen ve duran varlik olarak hangi
varliklara, hangi oranda donigtirildiigi tespit edilebilir. Yani, isletme
kaynaklarinin dagilimimi gostermesi bakimindan 6nemlidir.

Yontem; statik bir yapida olmasi nedeniyle, giniimiiziin sirekli degisen ve
genigleyen dinamik igletme yapisim analiz etmede yetersiz kalabilir. Ancak; benzer
sektorlerde ve biiyiikliikteki isletmeler arasi kargilagtirmalarda, dikey yiizde yontemi
kullanilabilir (Durmug 1986: 163). Bu yolla; basaril ve bagarisiz isletmelerin varlik
ve finansal yapilan arasindaki; veya kaynak dagilim arasindaki farkliliklari ve
yillar itibantyla degigiklikleri agikca gormek mimkiindiir. Bu da; isletme
bagarisizifimi énceden tahmin etmeyi amaglayan galigmalarda énemli bir aragtir.
Ancak; yontem diger yontemlerle birlikte kullanildiginda, erken uyar: sistemi olarak
daha yararli olabilir.

3222. De§isim Yiizdeleri Yéntemi

Birbirini izleyen donem finansal tablolarinda yer -alan kalemlerin zaman
igerisinde gostermis olduklar: degisimlerin saptanmas: ve incelenmesi ile yapilan,
bir analiz yontemidir. Bir bagka ifadeyle; degisim yiizdeleri yontemi, iki veya daha
¢ok bilango tutarlarimi kargilagtirmada kullanilir. Soyle ki; ilk y1l 100 kabul edilerek,
ilk yili izleyen iki veya daha ¢ok yillara ait tutarlarm, esas alinan yila (yiize) gore
degisimi hesaplanir. -

Yontemin uygulanmasinda, énce bir baz yil tespit edilir. Baz yil, 100 kabul
edilir. Sonra, bunu takip eden yillarin bu baz yila gére orami bulunur. Bu oran,
yiizde olarak hesaplandigindan bu yonteme, trend yiizdeleri yontemi de
denilmektedir (Durmug 1986: 165). Bu itflem, mali tablolarda bulunan her hesap igin
ayr1 ayn yapilir. Yontemden saglikli bir sonug alabilmek i¢in, incelemeye alinan
dénemin uzun olmast gerekir. ’

Mali tablolarda yer alan kalemlerin tek baglarina gostermis olduklart egilim
fazlaca anlamli degildir. Ancak; birbiriyle iligkili olan kalemlerin gostermis oldugu
egilimlerin kargilagtirilmasi yapilarak, ilgili dénemde igletme ile ilgili olumlu veya
olumsuz gelismeler hakkinda sonuglara ulagilabilir (Akgiic 1989: 110). Ornegin,
ticari alacaklar ile satiglarin gostermis oldugu egilim, satislar ile net karin géstermis
oldugu egilim gibi.

Degisim yiizdeleri yontemi, belli faaliyet donemleri arasinda mali tablolarda

yer alan kalemlerdeki artig veya azaliglar ve degisikliklerin, baz alinan yila kiyasla
goreli 6nemlerini ortaya koyarak, dinamik bir analiz yapilmasina olanak saglanir.

Yontemin bazi sakincalan da bulunmaktadir. Bunlar; oncelikle baz yil
tespitinin zorlugudur. Zira; baz alinan yilin, igletme agisindan her yénden normal bir
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yil olmasi, belli bir donem aralifini temsil etmesi gerekir. Yontem; fiyat
hareketlerini yansitmayan klasik muhasebe ilkelerine dayali olarak diizenlenen ve
fiyat hareketlerinin siirekli ve yiiksek oldugu dénem finansal tablolan iizerinde,
saglikh sonugldr vermeyebilir.

3223. Rasyo Yéntemi

Rasyo (Oran); en kisa sekliyle; bir hesabin diger bir hesabla basit matematik
iligkisi olarak tamimlanir (Meigs-Meigs 1979: 644). Mali tablolarim oranlar yoluyla
analiz edilmesi i¢in kullanilan yéntem finansal tablolarda yer alan herhangi iki
kalem arasindaki iligkinin basit matematik ifadesi veya iki finansal veriyi birbiri ile
iligkilendiren bir oran ya da endekstir (Horne 1971).

Bir bagka tanimda ise rasyo; belirli bir dénem bilango ve gelir tablosu
hesaplarindan aralarinda yakin iligki bulunanlarin birbirlerine oranlanarak bulanan
ya da elde edilen oranlara denilmektedir (Yazict 1976: 86).

Oran analizi, finansal tablolardaki kalemler arasindaki nisbi iligkiyi sistemli ve
tutarli bir gekilde aciklama esasina dayanmaktadir (Bozkurt 1988: 162). Tablolara
ait kalemler, ya tablo toplam veya biribirleri ile iligkilendirilerek ifade edilir.
Analizin amaci, tablo verilerini belli iligkiler seklinde ortaya koyarak isletmelerin
finansal durumlar1 hakkinda yoruma. ve karar almaya olanak saglamaktir (Génenli
1979; 333).

Rasyo yoOntemi; igletmelerin finansal performanslarinin élgiimlenmesinde ve
yorumlanmasinda en yogun gekilde kullanilan finansal analiz yontemidir.
Rasyolarin finansal analizde kullanilmas: 1800’lere dayanmasma karsin finansal
basarisizlik tahmininde kullanilmasi, 1930°1u yillardan itibarendir (Peterson 1994:
142). Ancak, 6nemli gelisim Amerika'da 19. yizyilin sonlarina dogru sanayinin
geligimi ile birlikte olmustur (Unal 1987/9: 41).

Rasyo yontemi; genellikle, bilango aktif boliim veya hesaplan ile pasif boliim
veya hesaplarindan; birbirleriyle yakin iligkisi olanlarin oransal &lgiimlenmesinde
kullamlir. Aynca; aktif ve pasif hesaplar ile yakin iligkisi olan gelir tablosu
hesaplarida oran analizinde kullanilir. Rasyo yontemiyle finansal analizde;
bilangonun aktif (varliklar) farafi, dénen varhklar veya hazir degerler ve maddi
duran varliklar geklinde; pasif (kaynaklar) tarafi ise kisa siireli yabanci kaynaklar,
orta ve uzun siireli yabanci kaynaklar ile Ozkaynaklar olarak béliimlenir.
Boliimlemeden sonra, her bir kalemin digeriyle olan iligkisi saptanarak analiz edilir.

Rasyolarla analizde 6nce, kullanilacak finansal oranlar seti tespit edilir (Unal
1988: 142). Burada amag, igletmenin finansal durumunu miimkiin olabildigince en
saglikli sekilde ortaya koyabilecek finansal oaranlarin segilmesidir. Ne var olan
finansal durumu gizlemek ne de oldugundan iyi géstermek, amagtir.

Bir sonraki agsama, analizi yapilan igletmenin finansal oranlarinin
hesaplanmasidir. Ancak, oranlarin hesaplamasi, mali tablolardaki kalemler arasimnda
basit matematik iligkiyi gosterir, tek bagma yeterli degildir, ayrica oranlar mutlak
anlamda “dogru” degildir. Ornegin, yiiksek bir cari. oran her zaman daha iyiymisg
gibi goriinmektedir. Bu oran ne kadar yiiksekse 6deme giigliigii riskide o kadar
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diigiiktiir. Ama, yiiksek bir cari oran igletmenin kaynaklarmi etkin olmayan bir
bigimde kullanmasina da yol agmaktadir (Kolb-Rodrigez 1996: 35).

Oranlarin hesaplanmasi, analizin mekanik yoniidiir, pek ender yararlt olur.
Oranlann diizeyleri 6nemli olmakla birlikte, yonelimleri (trend) ve rakip
isletmelerin oranlar ile karsilagtiriimasi da aym derecede énemlidir (Ozding 1997:
9). Hesaplanan oranlarin yorumlanmasi, degerlendirilmesi ve gelecek faaliyet
dénemi igin tahmin yapilmasi analizi tamamlayan galigmalardir. Bu son agamada,
hesaplanan oranlar, genel kabul gérmis ortalama (veya standart) degerler ile
mukayese edilir. Boylece, isletmenin finansal agidan hangi durumda oldugu
yorumlanmaya c¢aligilir.

Finansal oranlarin degerlendirilmesi ve yorumunda genelde su olgilerden
yararlanilmaktadir (Akgii¢ 1995).

i) Hesaplanan oranlarin, isletmenin gegmis faaliyet donemlerindeki oranlar ile
karsilagtirilmasi,

ii) Oranlarin benzer igletmelerin oranlart veya igletmenin faaliyette bulundugu
sektdr kolundaki tipik oranlar veya sektor ortalamasi ile karsilagtirilmasi,

i) Deneyimler sonucu bulunmug standart oranlarla kargilagtirma.

Rasyo yontemiyle, mali tablolarin analiz edilmesi veya gelecek faaliyet
donemi iizerine tahmin yapilmasi, sadece yonetim veya isletme sahipleri ile ortaklar
tarafindan kullanilmamaktadir. Basta kredi ve finans kurumlari olmak iizere, daha
¢ok sermaye piyasasmna yonelik olarak faaliyet gosteren ‘rating’ (risk
derecelendirme) kuruluglart da, isletmenin kredi degerliligini veya finansal
basarisizhik tahminini yapmak amaciyla, rasyolar: kullanmaktadir. Bir bagska
ifadeyle, rasyolarla finansal analize; yatirimcilar, gelecek hakkinda bilgi saglamak;
yoneticiler ise, gelecekteki durumdan daha ¢ok faaliyetlerin planlanmast amaciyla
yaklagir (Brigham 1989: 265).

Rasyolar yoluyla finansal analizle; (1) isletmenin kuvvetli ve zayif yanlarn
tespit edilir; (2) isletmenin geligip gelismedigi anlagihr (Brigham 1989: 287).
Ancak, bu tek bagina yeterli bir analiz yontemi degildir. Zira, higbir oran tek bagma
anlamh degildir. Diger oranlar kullanildig: takdirde daha anlamli sonuglara ulagilir.
Ayrica, rasyo ile birlikte diger analiz yontemlerinin  kullanilmas: gerekir (Bozkurt
1988: 161).

Rasyolar, igletmelerin finansal sorunlarinin saptanmasinda en etkin sekilde ilk
kez W.H.Beaver tarafindan, 1966 yilinda, igletmelerin sorunlu ve sorunsuz
yapilarinin tanimlanmasinda kullamilmigtir. Bu ¢aligma ile birlikte, rasyolar
yontemiyle analizin 6neminin daha da arttii gorilir. Beaver’den sonra, geleneksel
tek degiskenli istatistiksel analizden farkl olan ve rasyo analizini igeren galigma
Altman (1968) tarafindan yapilmigtir.

323. Finansal Analizde Kullanilan Temel Rasyolar

Isletmelerin finansal analizlerinde gok sayida rasyo kullanilmaktadir. Ancak,
bunlar dért ana grupta yer almaktadir. Bilindigi gibi bunlar likidite, finansal yapx,
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faaliyet ve karliliga ait gruplardir. Ancak, bu gruplara ait finansal oranlar, ya
benzer, ya birbirine yakin, veya pay ve paydalarin yer degistigi bilango kalemlerini
icermektedir.

Finansal oranlar veya rasyo yoluyla analiz yénteminde ¢ok sayida finansal
oran veya rasyo tespit etmek miimkiindiir. Hatta; E.Polat tarafindan yapilan literatiir
taramasinda 82 degisik finansal oran tespit edilmigtir. Bu kadar ¢ok sayida finansal
oran baz1 noktalardan elestirilmektedir’. Bu elestirlerden finansal analiz acisindan
en oOnemlisi, fazla sayidaki finansal bilgi nedeniyle, analizcilerin piyasa
hareketlerinin yoniine iligkin ilgilerinin kopmasi veya bunalmasidir (Brealey-Myers
-Marcus 1997: 487).

‘Genellikle, finansal oran gruplart 4 adet olarak smuflandinlmaktadir. Bunlar,
asagidaki gibidir (Polat 1995: 88);

1) Likidite durumunun analizinde kullanilan oranlar (likidite oranlari),
ii) Finansal yapi analizinde kullanilan oranlar,

iii) Faaliyet sonuglarmin analizinde kullanilan oranlar (faaliyet oranlar),
1v) Karlilik durumunun analizinde kullamlan oranlar.

Finansal oranlarmn tespitinde amag; isletme ile ilgili anlamh sorulara cevap
vermek, isletmenin mali durumunun ve faaliyet sonuglarmin kavranmasina katkida
bulunmaktir. Diger bir deyisle; finansal tablolardan hareketle, isletme performansin
degerlendirmek veya basari ya da basarsizlik tahmini yapabilmek igin anlaml
oranlar hesaplamak amag olmalidir. Dolayisiyla, ¢ok sayida oran yerine; az sayida
fakat anlamli oranlan segmek gerekir. '

3231. Likidite Durumunun Analizinde Kullanilan Oranlar (Likidite
Oranlan)

Likidite oranlart bir igletmenin kisa siireli borg ve yiikiimliiliiklerinin 6deme
giiciiniin  6lgiilmesi, ¢aligma (isletme) sermayesinin yeterli olup-olmadigim
saptayabilmek igin kullantlir. Igletmenin yasamim siirdiirebilmesi ve amaglarin
gergeklestirebilmesi igin, en az vadeleri gelen bor¢ ve yiikiimliliklerini
kargilayabilecek tutarda nakit saglamna kapasitesine sahip olmahidir. Bu ise dénen
varliklar ile bunlarin nakte doniisme derecesine baghdir. Uzun siirede ise, bir
igletmenin bor¢ ve yiikiimliliklerini karstlayabilme giicii, karhhga ve borgluluk
derecesine baghidir (Akgiic 1989: 29).

Bir igletmenin, kisa siireli bor¢ ve yitkiimliliklerini yerine getirmede
kullanaca@: birincil varliklar, ‘hazir degerler’dir. Bundan baska; dénen varliklar
iginde likiditest yitksek ‘menkul kiymetler ve ‘ticari alacaklar’ kullamilabilecek
diger iktisadi degerlerdir. Doénen varhklar i¢inde bulunan ‘stoklar’da kisa siireli
bor¢larin finansmanmda kullanilabilecek varliklar olarak yer alir. Buna gore;
likidite ile ilgili rasyolar, bilangonun domen varliklar ile kisa vadeli yabanci
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kaynaklar arasindaki iligkiyi saptar. Bu rasyolarin en genel ve en ¢ok kullanilan
sekillerinden biri cari orandir, ancak likidite konusunda biraz daha dogru bir yol
gosterici, hizli oran (nakit oran) veya asit-test orant kullanilir (Horne 1971: 636-
644). ‘

a) Cari Oran; isletme dénen varliklarinin kisa vadeli borglarina yeterli olup-
olmadigm dlger. Bu dlgiimlemeyle, kisa vadeli bor¢ ve yiikiimliiliiklerin giivencesi
6lgiimlenmis olur. Cari oran, su sekilde tespit edilir.

Cari Oran= Donen Varhiklar/KSB

b)Asit-test Orani; Tim donen varliklarin ayni derecede likit olmadiindan
hareketle geligtirilen bir baska likidite rasyosudur. Asit-test orami; donen
varliklardan stoklari g¢ikardiktan sonra ki likit tutarlarin, kisa vadeli borglara
oranidir. Bu rasyo, agagidaki gibidir;

Asit-test Orani= Dénen Varliklar-Stoklar/KSB

¢) Nakit Rasyosu; Isletmenin hazir ve menkul degerlerle kisa vadeli borglart
arasindaki iligkiyi veren rasyodur. Bu rasyo, birinci dereceden likidite olarak da
ifade edilmektedir. Stoklardan baska ticari alacaklar, diger donen varliklar ve diger
alacaklarin da yer almadig ‘Nakit Rasyo’su asagidaki gibidir;

Nakit Orani=Hazir DegerlerﬁrMenkul Kiymetler/ KSB

Bir igletinenin varhigm siirdiirebilmesi i¢in en onemli noktalardan biri,
igletmenin borglarmi geri 6deyebilmesidir'. Borcun vadesi geldiginde nemli olan
tek bir varlik vardir; bu da igletmenin sahip oldugu nakittir. Gayrimenkuller veya
stoklar gibi varliklar borcun geri odenmesi i¢in nakit karsih§r satilabilse de
kendiliginden borglar karsitlama giigleri yoktur.

isletme likiditesini 6lgmeye yarayan bu finansal oranlarm iki noktadan
sakincas1 bulunmaktadir. Bunlar, bilango belli bir zaman noktasindaki degerleri
temsil etmekte oldufundan, bu tarihten bir gin Once veya sonra vukubulan
asagidaki olaylardan herbiri finansal hatalara neden olur. Ornegin, cari oran veya
nakit oraminin 1’den bilyilk olmasina rafmen, bilango tarihinden bir giin sonra
gergeklesen kredi ile mal satin alinmasi, kisa vadeli yabanci kaynak temin edilmesi
halinde, bu oranlar gozlenen degerden kiiciik olacaktir. Diger y6nden, bilango
tarihinden bir giin 6nce gerceklesen iicret, kira veya kisa vadeli bor¢ 6demeleri
halinde ise cari oran ve nakit orani artacaktir (Solomon 1971: 138).

3232. Finansal Yapi Analizinde Kullanilan Oranlar

Finansal yapt ifadesinden; isletme varliklarinin hangi kaynaklardan finanse
edildigini gosteren (bilango) pasif tarafin1 anlamak gerekir. Buna gore; bilangonun
pasif tarafim1 olugturan, kaynaklar igletme finansal yapismm olusturur. Bilango
pasifinde; isgletme sahip veya sahipleri tarafindan konan o6zkaynaklar (6denmis
sermaye+yedek akgeler+dagitilmamis karlar+deger artig fonlari-varsa zararlar) ile
yabanc1 (kisa, orta ve uzun vadeli) kaynaklar yer alir.

! Bkz.; “Nakit Akist Analizine Girig”, Acar Aylik Biilien, Temmuz 1996, Sayt: 1, 5.22
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Finansal yap1 oranlaryla, igletmenin ‘olgiilii bir gekilde finanse edilip-
edilmedigi’ aragtinlir. Ozellikle, isletmeye borg ve kredi veren banka ve finans
kurumlari, emniyet marjimn yeterli olup-olmadifina bakar. Dolayisiyla; finansal
yapt analizinde, isletmenin kullandigi yabanci (kisatuzun vadeli) kaynaklarla
ozkaynak arasindaki iligki (oran) tespit edilir. Bu amagla kullanilan rasyolar
asagidadir;

a) Borglar/Varlik Toplami Orani; ‘Kaldirag oram” olarak da nitelendirilen bu
oran, igletme varliklarimm yiizde kagmnmn yabanci kaynaklarla finanse edildigini
gosterir. Ne var ki, varhiklarin ne kadarinm yabanci kaynaklarla finanse edilecegi
agikhikla cevaplanamaz; zira, ekonominin genel durumu, sektérin durumu, v.b.
Ozelliklere gore, bu oran farkhilik kazamr. Ancak; iilkemizde oramin %40-60
araliginda kalmasi tercih edilir. Geligmis iilkelerde, bu oranin %50’nin iizerinde
olmast bir tehlike isareti (erken uyart sinyali) olarak kabul edilmektedir (Akgig
1989: 37). '

Yabanct kaynaklar iginde, isletmeye sabit (faiz) yiik getiren kaynaklarin
varligi finansal kaldiracin nedenini olugturur. Isletmeye sabit yilk getiren
kaynaklarin, toplam kaynaklar i¢cinde pay: arttik¢a, igletmenin karliligi iizerinde
finansal kaldiracin etkisi de artmaktadir. Faiz ve Vergi Oncesi Kar/Kaynaklar
Toplam1® orani, yabanct kaynak maliyetinden yiiksek oldugu siirece, isletine
finansmanda daha fazla bor¢ kaynak kullanarak; diger bir deyisle Borglar/Aktif
Toplam: oranim yiikselterek, 6zsermaye karliligini olumlu yoénde degistirir. Ancak;
igletmenin sdzkonusu orani devamli olarak yiikselterek, kaldirag etkisinden sinirsiz
bir sekilde yararlanmasina imkan yoktur.

b) Ozsermaye/Varlik Toplamu Orani; Kaynak toplami iginde, &zkaynaklarm
payi, finansal yapt analizinde temel gostergelerden biridir. Bu oranla, isletme
varliklatimin yiizde kagi isletme sahip veya sahipleri tarafindan finanse edildigi
tespit edilmis olur. Ozsermaye/Varlik Toplami oranminm yiiksek oldugu durumda,
isletmenin o6zellikle uzun vadeli bor¢ ve yiikiimliliiklerini yerine getirmede
zorlanmayacag varsayilir.

Ulkemizde; yukaridaki oranm tersi olarak, Ozsermaye/Varhk Toplami
oraninin %60-40 aralifinda olmasi tercih edilir (Durmug 1986: 189). Ancak; son on
yillarda bu oran %50’lerin oldukg¢a altinda oldugu bilinmektedir (Berk 1995: 34).

¢) Borglar/Ozsermaye Toplami; ‘Borglanma Katsayist® olarak bilinen oran,
isletme Ozsermayesiyle borglar arasindaki iligkiyi veren onemli bir gostergedir
(Durmug 1986: 188). Bu oranla; 6zsermayenin ne kadan veya kau kadar
borglanildigi saptanir. Bir bagka ifadeyle; isletmenin borglanma yoluyla sagladig
yabanci kaynaklar ile, isletme sahip veya sahiplerinin ortakliga koydugu sermaye
arasindaki iligki ortaya ¢ikar, Oram ters alirsak; Ozsermaye/Borglar haline doniisiir.
Bu durumda ise; Ozsermayenin ne oranda Dbor¢lart Kkargiladifn  tespit
edilir. Yukaridaki oranlardan hareketle, katsaymnin 1 veya altinda olmas: beklenir.

Finansal yap, bir isletmenin performansinda etkili en énemli faktérlerdendir.
[sletmenin finansal darbogaza girmesi veya isletme degerinin artmas: da onemli
oranda finansal yapi ile yakindan iligkilidir (Opler-Titman 1994: 1017).
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3233. Faaliyet Sonuglarinin Analizinde Kullanilan Oranlar

Isletme varliklarinin ne kadar etkin kullamldigimi - arastiran rasyo grubudur.
Faaliyet oranlan, igletmenin varliklan ile satiglar1 arasindaki iligkiyi ortaya koyma
acisindan O6nemlidir. Faaliyet oranlarinin incelenmesiyle, alicilann kendilerine
taninan Odeme siirelerine uyup-uymadiklari, yatinm kapasitesinden yeterince
yararlanip-yararlamilmadifi ve stoklara yapilan yatiimm uygunlugu gibi hususlar
aciklanmig olur. Faaliyet oranlar ile ilgili baz1 rasyolar asagidadur;

a) Alacaklarin Devir Hizi= Net Kredili Satiglar/Ort. Ticari Alacaklar

~ Alacaklarmm devir hiz1 oram; toplam kredili (vadeli) satislann ortalama ticari
alacaklara bolinmesiyle belirlenir. Ortalama ticari alacaklar ise, donem bagi ticari
alacaklar ile donem sonu ticari alacaklar toplaminin ikiye boliinmesi ile saptanir.

Ort. Ticari Alacaklar= D.B. Ticari Alacaklar+D.S. Ticari Alacaklar/2

Alacak. devir hizi1 veya katsayisi, alacaklarin dolagim yetenefini ya da
donemde kag kez tahsil edildigini verir. Alacak devir hizmin yiiksek olmasi,
alacaklarin uzun vadeyi kapsamadifini veya c¢abuk sekilde tahsil edildigini ifade
eder. Boylece, isletine standartin altinda likidite ile galigabilir. Diigiik olmasi ise,
alacak tahsil polikasmin etkin olamadigmi ve tahsil riskinin yiikseldigini
gosterebilir.

b) Alacaklarin Ortama Tahsil Siiresi; Alacak devir hizi veya katsayisinin bir

yila (365 giine) boliinmesiyle ‘Alacaklarin Ortalama Tahsﬂ Siiresi” belirlenir. Bu

oran agagidaki gibidir;
Alacaklarin Ort. Tahsil Siiresi=365/Alacaklarin Devir Hizi (Katsayist)

¢) Stok Devir Hizi= Satiglarin Maliyeti/Ortalama Stoklar; Isletmenin stoklarini
ortalama olarak bir yilda kag kez dondiirdiigiinii gosterir. Stok devir hizi, isletmenin
bulundugu sektor, faaliyet konusu, satig politikast gibi etkenlere baglidir. Devir uzi
yiiksekligi ve digiikliga, isletmeler arasi kargilagtirmada fazla anlain tagimayabilir.
Gida, tekstil gibi sektorlerde yitksek olmasi hedeflenirken; ugak ve altyap: gibi bazi
sektorlerde ise boyle olmasi gerekmeyebilir. '

Stok devir hizi, satiglarin maliyetinin ortalama stoklara boliinmesiyle elde
edilir. Ortalama stoklar, ddnem bagt ve dénem sonu stoklar toplaminin ikiye bélamii
ile belirlenir.

Ortalama Stoklar=D.B.Stoklar+D.S.Stoklar/2

Stok devir lnzinin yitksek olmasi, isletmenin kisa siireli bou;lcua girmege
elverigli oldugunu gosterir (Yiksel 1982: 26).

d) Yukarida belirtilen rasyolardan bagka, faaliyet oranlarindan sézetmek
miimkiindiir. Bunlardan bazilari;

* Donen Varliklar Devir Hizi= Net Satiglar/Doénen Varliklar,
* Maddi Duran Varliklar Devir Hizi= Net Satiglar/Maddi Duran Varliklar,
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* Toplam Varliklar Devir Hizi= Net Satiglar/Toplam Varliklar
* Net Calisma Sermayesi Devir Hizi= Net Satiglar/Dénen Varliklar-KSB

Goraldogi gibi; bu rasyolardan ilk dgi, varlik kalemlerinin net satiglara
boliinmesiyle elde edilen dénme hiz1 veya katsayilanidir. Varlik kalemlerinin dénme
hizlari, igletmenin ne kadar etkin kullamilip-kullanilmadiim saptar. Ayrica, bu
oranlar likiditeyle yakm iligki i¢indedir. Dolayistyla, bu oranlarm yiiksekligi,
¢aligma sermayesi seviyesini de etkiler. Ornegin, yiitksek oranda dénen varlik devir
hizi, daha az ¢aligma sermayesi ihtiyacini ortaya koyar.

3234. Karlilik Analizinde Kullanilan Oranlar

Isletmenin kazang saglama kapasitesini Olgiimlemeye yarayan karlilik
rasyolar1, degisik acilardan degerlendirmeye konu edilir. Bu oranlar, basta isletme
yonetimin etkinligini belirlemede, yatirtlan sermayenin kazanma yetenegini
belirlemede temel gostergelerdir.

Karlilik analizinde kullanilan oranlar, degisik agilardan incelenir. Bunlardan
bazilan agagidadir;

a) Briit Kar Marji= Net Satiglar-SMM/Net Satiglar

Briit kar marj dram; isletme faaliyetinin etkinliginin yamsira, isletme fiyat
politikasina iligkin bilgtler de verir. Oran arttik¢a, net kar marjmin da artacag ve
isletme y6netiminin basan grafigini yiikkseltecegi soylenebilir.

b) Net Kar Marji= Net Kar/Net Satiglar

Karliligi, daha 6zel bir degerlendirme yontemi olarak ‘net kar marj1® kullanilir.
Zira; salt briit kar marji, net kar marjini etkileyen faktor degildir. Faaliyetle iligili ve
olaganistii giderler ve vergilerinde oranmn hesaplanmasinda dikkate ahinmig olimasi,
igletme performansinin Ol¢iilmesinde, net kar marjimm Snemli bir gostergeye
doniigtiirmiistiir,

¢) Ozsermaye Karhlifi= Vergi Sonrasi Kar/Ortalama Ozsermaye

Ozsermaye karlihiz; igletme sahip ve sahiplerinin koymug olduklari sermaye
kargilifinda kazanglarim saplamada kullamlir Bu amagla, sermayenin bir birimine
isabet eden kar orami veya ‘Ozsermaye karhlift’ hesaplanir. Oramn yiiksekligi,
isletmenin pay senetlerinin piyasa ﬁyatml artinir. Ozsermaye karlihg, su sekilde de
hesaplann

Pay Bagina Kar= Vergi Sonrasi Kai‘/Pay Senedi Sayisi
d) Toplam Varliklar Verimlilik (Karlilik) Orani= Net Kar/Toplam Varliklar

Bu oranla; yatirilan toplam sermayenin, difer bir ifadeyle toplam aktiflerin
verimi veya isletme karlih@: 6lgiilmiis olur.

44



324. Diger Yontemler (Grafik Ydéntemi)

Istatistik gahigmalarda kullanilan ‘grafik yéntemi’, igletme finansal tablolarinim
analiz edilmesinde de kullanilmaktair. Esasen; grafik yontemi, analiz sonugclarinin
gosterilmesinde ve sunulmasinda sik kullanilan bir yontemdir. Grafikle goésterme
yannda, degigik gosterim gekilleri vardir. Bunlar; ¢esitli grafikler ve diyagramlar,
istogram, frekans poligonu, seriler ve gizelgelerdir (Durmug 1986: 173).

Bu yontemle; bazen bir biittniin iginde bir grubun pay: gosterilir. Bazen de,
hesap kalemlerinin yillar itibariyla gosterdigi egilim izlenir. Tek bagina geleneksel
yontemlerle, isletmeler igin finansal basarisizlik tahmini yapmak, oldukg¢a zor bir
yoldur. Bu amacla; geleneksel yontemlerle ulagilan finansal oranlar:t kullanarak,
istatistik ¢aligmalar sonucu gelistirilen fonksiyonlarla daha saghkl analizler
yapmak miimkiin olabilmektedir.

Bu boliimde ele alinan geleneksel yontemlerden, bazi yontemlerin digerlerine
gore, ya da birlikte kullanilmasi halinde biraz daha saglikli analize ulasilacagim
belirtmek gerekir. Buna gore; dikey yiizdeler yontemi ile karsilagtirmali tutarlar
(salttutarlar) ve rasyo yontemi, isletme yapisindaki degisiklikleri incelemede daha
uygundur. Su var ki; bu yontemlerle igletmelerin finansal durumunu ortaya koyacak
ozet bir skor elde edilmesi giigtiir (Erol 1985: 40).

33. Gelistirilmis Yéntemler

Isletme bagansizliklarinda geleneksel yontemlerin bir skor (kriter) ortaya
koyamamasi, ¢aligmalari istatistik ¢aligmalara kayduwmistir. Bu alanda yapilan ve
yaygin olarak kullamlan yoéntemler; '

1) Tek Degiskenli Istatistiksel Modeller
2) Cok Degiskenli Istatistiksel Modeller,
olarak iki grupta ele alinmaktadir. Bu modeller ile ilgili agiklamalar
agagidadir.
331. Tek Degiskenli Istatistiksel Modeller

Tek degiskenli istatisttk modeller, iki defisken arasindaki iliskinin basit
dogrusal bir matemaliksel fonksiyon ile analiz edilmesidir. Model, finansal analiz
araglarindan olan finansal oranlarin, teker teker ele alinmak suretiyle finansal
baganisizlii tahmin edilmesi seklinde uygulanir. Sadece, bir finansal oranin
bagimsiz degisken olarak alindifi bu yontemde, kullanilan istatistik teknikler
asagidadir (Aktas 1993: 20).

1) Basit Regrasyon Modeli,

ii) Tekli Diskiriminant Analizi,

iii) Markov Zinciri.

Tek degiskenli modelle yapilan galigmalar igirisinde yazinda kendisinden en
¢ok s6z edilenler, Beaver’in ve Deakin’in ¢aligmalaridir. Tek degiskenli modellerle
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finansal bagansizlik tahmini ¢aligmalarinda iki temel sonug¢ bulunmaktadir (Goktiirk
1992: 114).

a) Finansal giigliik veya kriz i¢ginde bulunan bir igletmeye ait bir degiskenin
dagilimi, finansal giigliikk iginde olmayan bir diger isletmedeki aym: defiskenin
dagilimindan sistematik olarak farklidir.

b) Bu sistematik farkliliklardan, igletmeyi etkileyecek kararlarin alinmasinda
faydalanilir.
332. Cok Degiskenli Istatistiksel Teknikler

Cok degiskenli istatistiksel teknikler, gok sayida bagimsiz degigken kullanarak
aym igletme ig¢in degigik tahminler yapilarak gelecek donemler hakkinda bilgi
saglamaya yarar. Teknikle, bagimsiz deBigkenler arasinda kargilikli iligkiler aym
anda analiz edilmektedir. Bir bagka ifadeyle; ¢ok degiskenli istatistiksel teknikler,
inceleme konusu olayr bir biitin olarak ele almakta ve biitiinligii saglayan
degiskenlerin bagimlilik yapisim agiklamaya, diger bir ifadeyle analiz etmeye
¢aligmaktadir (Polat 1995: 64).

Cok degiskenli model gelistirilirken, farkli istatistiksel —tekniklerden
yararlamilir. Cok degiskenli analiz teknikleri, analize sokulan degiskenlerin
ozelliklerine gore iki gruba ayrilir. Bunlar agagida ele alinmgtir;

a) Bagimlilik Analiz Teknigi; Bu tekniklerle, bir defigken veya degiskenler
seti digerlerine bagimli olup onlarla tahmin edilebilir veya agiklanabilir. Bu
teknikler;

i) Cok Degiskenli Diskiriminant Analizi,
if) Cok Degiskenli Regrasyon Analizi,
iii) Cok Degigkenli Varyans Analizi,

iv) Cok Degiskenli Kovaryans Analizi,

v) Kanonik Korelasyon Analizi,

vi) Lojistik Regrasyon Analizi,

vii) Logit Analizi

viii) Probit Analizi’dir.

b) Kargihkh Bagmmhlk Analiz Teknigi’'nde ise; degiskenler bagimh ve
bagimsiz diye ikiye ayrilmaksizin, degiskenler arasindaki iligkileri aragtirilir. Bu
teknikler; ‘

i) Temel (Ana-Asal) Bilesenler Analizi,
ii) Faktor Analizi,

iii) Kiimeleme Analizi’dir.
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ii) Faktor Analizi,’
- iii) Kiimeleme Analizi’dir.

Burada;, ¢ok degigskenli istatistiksel modellerden yazinda en ¢ok
kullanilanlarina kisaca deginilecektir.

3321. Gok Degfgkenli Diskiriminant Analiz Teknigi

Finansal basarisizlik tahmin ¢aligmalarinda en ¢ok kullanilan tekniktir. Bunun
nedeni, ¢esitli nedenlerle gézlemlerin iki veya daha g¢ok gruptan hangisine ait
oldugunun bilinmesine gerek duyulmasidir. Dolayistyla, birden ¢ok 6zellik
acisindan gozlemlerin, gruplara ayirdedilmesi sorunu, diskiriminant analizinin
konusudur. Diger bir ifadeyle, grup iiyeligi tahmin etmek igin diskiriminant analizi
kullanilir (Akgiil 1997: 545).

Diskiriminant analizi; bir gozlem degerini, daha 6nce bazi ozelliklere gore
belirlenen gruplardan biri iginde simiflandirmaya yarayan bir istatistiki teknik olarak
ifade edilmektedir (Keskin-Ozselguk 1984: 6).

Bir bagka tamm ise su sekildedir; birimleri en az hata ile ait olduklara kitlelere
ayirmak i¢in yapilan iglemler toplulugudur (Tathdil: 203).

Diskiriminant analizi, iki veya daha fazla grup olmast durumunda

kullanilabilen bir tekniktir. Grup sayisimn yalnizca iki olmas: halinde teknik iki
gruplu diskiriminant analizi olarak, ii¢ veya daha fazla sayida grup sézkonusu
oldugunda ise ¢oklu diskiriminant analizi olarak adlandirthr (Kirdan 1987: 108).

‘Cok degigken’ terimini kisaca tanimlamak gerekirse, ikiden fazla degigken
arasinda ikili ve ¢oklu iligkilerin incelenmesidir (Zere 1990: 8).

Cok degiskenli diskiriminant analizi, dogrusal ve kuadratik diskiriminant
analizi olmak iizere iki gruba ayrilir (Aktag 1993: 33).

Bir dogrusal diskiriminant fonksiyonu agafidaki gibi ifade edilebilir (Pfavi-
Edgar 1983:165);

Z=B X B Xo o +Bn* Xn, burada,
Z= Diskiriminant degerin,

B= Diskiriminant katsayilarini,

X= Bagimsiz degigken olan finansal oranlar1 gostermektedir.

Goriildigi gibi, diskiriminant degeri (Z) bagimsiz deiskenlerin dogrusal bir
fonksiyonudur. Dolayisiyla, herhangi bir bagimsiz degiskenin etkisini yorumlamak
kolaydir. Yontemi ilk kullanan E.Altman olmustur. '

Kuadratik diskiriminant fonksiyonu ise, daha karmagik bir fonksiyon olup, bir
degiskenin etkisini digerlerinden arndrrarak yorumlamak kolay degildir. 3
degiskenli bir kuadratik diskiriminant fonksiyonu agagidaki gibidir.

Zi=B 1 *X]+B2*X2+B3*X2+B4*X1+B5*Xl *X2+B6*X1 *X3‘;‘B7*X2+B3*X2*X3+B9*X3
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Yukanidaki fonksiyondan gorii2ldiigin gibi, “X”’deki bir birim artigm Z
tizerindeki etkisini yorumlamak i¢in sadece, “Bi” katsayisina bakmak yeterli
olmayacaktir. Ayrica, B4, Bs ve Bs gibi katsayilarin da degerine bakmak
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gerekecektir. $uiphesiz ki; bu da kuadratik diskiriminant fonksiyonunu yorumlamayi

giiglestirmektedir. Bu nedenden dolayi, ¢ogu ¢aligmada dofrusal diskiriminant
analizi tercih edilmigstir (Aktag 1993: 34).

Diskiriminant analizi; igletme faaliyetini agiklayacak, igletme faaliyetindeki
degisiklikleri 6zet olarak ortaya koyabilecek bir yontemdir. Bir bagka ifadeyle;

diskiriminant analizi; finansal tablolarda 6nemli degigiklikler olup-olmadigini ve .

degisikliklerin en ¢ok nereden kaynaklandigini agiklar (Erol 1991: 40).

~ Herhangi bir aragtirmada kullamlan birimler, gruplara ayriliken birtakim
Onbilgilere gore subjektif ol¢imlerle simflandirilmaktadir. Halbuki, siniflandirma
diskiriminant analizi ile yapildiginda bireyleri gruplara ayirma objektif kriterlere
gore yapilmaktadir. Bir bagka ifadeyle, subjektif kriterlere gore yapilan ayirimda,
aywrima konu olan birey veya bireylerin sadece bir veya birka¢ 6zelligi dikkate
almarak smflandirilma yapilirken, diskiriminant analizinde ise sozkonusu
smiflandirma, bireyin ait oldugu grup icindeki tim Ozellikleri g6zoniine alinarak
gergeklestirilmektedir. Boylece, diskiriminant fonksiyonu; goézlem birimlerine ait
birden ¢ok degiskeni dikkate aldigindan bunlarin  yiginlara  gore
smiflandinlmasinda, degiskenler arasindaki iligkileri de g6zoniinde bulunduran bir
ozellige sahiptir. Yontem, gruplann birbirinden en iyi gekilde ayrimini saglar
(Akgiil 1997: 546). Bu 6zelligi nedeniyle, diskiriminant analizi banka ve finans
kurumlarn tarafindan kredi analizlerinde kullanilan ilk ¢ok degigkenli kantitatif
yontemdir (Rosenbarg-Glert 1994: 591). -

Gozlemleri, iki veya daha ¢ok sayidaki yigindan birine ayirdetme, bir karar
sonucudur. Bu nedenle, diskiriminant analizi bir istatistiksel karar verme,
diskirimininant fonksiyonu ise karar almada kullanilan bir ¢esit karar
fonksiyonudur. Amag, hatali simiflandirmayi en aza indirgeyerek bireyleri ait oldugu
gruplara ayrrmak oldugundan, fonksiyon optimizasyona dayal bir karar fonksiyonu
olarak degerlendirilir. Sozkonusu optimizasyon toplam yanhg smiflandirma
olasilifmin en az yapilmasidir. Gézlem birimlerinin yiginlara ayirdedilmesinde iki
gesit hata sozkonusu olmaktadir. S6yle ki, Gi ve Gz gibi iki yigindan birine ait bir
gézlem gercekte G1 yigimina ait oldugu halde karar sonucu Gz yigina dahil edilse
veya gergekten Gz yigimna ait oldugu halde karar sonucu Gi yiginina dahil edilse,
her iki duruinda da gozlem yanlig siniflandirilmis olmaktadir (Firlar 1989: 13).

Diskiriminant analizinin amaglarim 6zetlemek gerekirse (Kirdan 1987: 109);

a) Onceden belirlenmis olan iki veya daha fazla sayidaki grubun ortalama
degerleri arasinda istatistiksel bakimdan bir farkin olup olmadifimn
belirlenmest,

b) Birimlerin ¢esitli  o6zelliklerini  yansitan  degiskenlerdeki degerlere
dayanarak yerlegtiritmesi,

c¢) Grup ortalama degerleri arasindaki fark igin Onemli olan degikenlerin
belirlenmesidir.



Diskiriminant fonksiyonunun elde edilmesi igin g¢esitli yaklagimlar
bulunmaktadir. Bu yaklagimlar; genel yaklagim, Bayes teoremi yaklagimi, olabilirlik
oran yaklagimi ve Fisher’in varyans analizi yaklagimidir. Belirli varsayimlar altinda
titm yaklagimlar aym sonucu verir. Yaklagimlardaki farklilik, sadece olaya bakig
agisindan kaynaklanmaktadir. Temelde tiim yaklagimlar toplam yanhs simiflandirma
olasiligim en aza diigiirmek, veya dogru tahmin yiizdesini en yiiksege ¢ikarmaktir.
Burada, kisaca Fisher yaklagimindan s6z edilecektir.

 Fisher yaklagiminda, dogrusal diskiriminant fonksiyonu iki grup ortalamalan
aras1 uzakliktan hareketle elde edilir. $6yle ki;

Ortalamalart pui ve p2 farkli ve varyanslari ayni 8 olan normal béliiniime sahip
iki grup diigiinelim. Bu iki grup ortalamalari arasindaki standart ayrilig cinsinden
uzaklik, ] gl-uz*‘l seklindedir.

S

Herhangi bir X gozlem degerinin, (i ve p2 ortalamalara yakin olaninda
smiflandiriimasinin uygun olacagi agiktir. Ciinkii birimin, ortalamalara yakin olan
gruba ait olma olasilifi, daha biiyiiktiir. Ancak, bu gekildeki siniflandirmada yanhs
smiflanduma 6z konusudur. Ornegin, i yakin oldugu igin Gi grubunda
smaflandirilan gozlem, gergekte Gz grubuna ait ve p2’ye yakin oldugu igin G2
grubunda smiflandinlan gozlem, gergekte Gi grubuna ait olabilir. Sekil 1°de, bu
durum goriilmektedir. - '

Sekil 1: Diskiriminant Fonksiyonunun Grafik Olarak Goriiniigii

Bu sekilde, yanhyg siniflandirma 6zelikle, yigmlarin ortak olan bolgelerindeki
birimler veya her iki grup ortalamalarina ayni uzaklikta bulunan gézlemler igin s6z
konusu olur. Simfla hatasi, ¢ok sayida 6zelligin birlikte ele alinmasi durumunda
daha biiyiik olacagi agiktir. Bunlara iligkin hatali simiflandirma maliyeti
M(G1/G2)#0 ve M(G2/G)#0’dr.
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3322. Cok Degiskenli Regresyon Analiz Teknigi

Regresyon analiz teknigi; degiskenler arasindaki iligkinin matematiksel bir
model ile saptama yollarindan biridir. Modelde bir bagiml: ve birden fazla bagimsiz
degiskenin bulundugu ana kiitle coklu veya ¢ok degiskenli regresyon modeli olarak
ifade edilir (Turanhi-Giirig-Ayaydin 1993: 390).

Regresyon, sonuglarin tahmin edilmesi ve degiskenler arasindaki iligkileri
agiklamak i¢in kullanilir. Bu iligki, dogrusal oldugunda basit veya ¢oklu regresyon
tekniklerinden biri kullanilir. Dogrusal olmayan bir iligki mevcut ise, farkli
teknikler kullanilir,

Regresyon analizi teknigi ile 1iki veya daha gok sayidaki degisken arasinda bir
bagmtinin olup-olmadigi ve bu bagmtinin bir fonksiyon ile nasil ifade edilecegi
aragtirilir (Cinemre 1987: 202). Teknigin temel amaci; iki veya daha fazla sayidaki
bagimsiz degisken ile bir bagimli degigskenin tahmin edilmesidir. Cok degigkenli bir
regresyon fonksiyonu agagidaki gibidir;

Yi= BotB;X[+BoXs. oo +B, X, +U

Yi= Regresyon derecesi, '

Bo= Regresyon denkleminin dikey ekseni kestigi nokta,
B= Regresyon katsayilari,

Xi= Bagimsiz degigken,

U= Hata terimi

Katsayilarin hesaplanmasinda kullanilan temel y6ntem ‘en kiigitk kareler’
yontemidir. En kiigitk kareler yontemi, gelecek dénem iizerine yapilan tahminler
icin en uygun olamdir. Yontemin temel ilkesi, gozlenen degerlerin regresyon
dogrusuna olan uzakliklarimn karelerinin toplami, diger herhangi bir bir konumdan
elde edilen kareler toplamindan kiigiik olmasidir. Zira, sayisiz regresyon dogrusu
élde edilebilir. Ancak, gozlem degerlerinin bu dogruya olan uzakliliklarinin kareleri
toplami minimum olmast arzu edilir (Bagirkan 1980: 208-215).

Cok degiskenli regresyon analizi, az sayidaki bagimsiz degiskenlerle bagimlh
degiskenleri acgiklamayr amagladifindan, bu analiz igin de@isken sayisinin
azaltilmast gerekir. Ancak degigsken sayisimin azaltilmasi veya degiskenlerinin
6neminin belirlenmesi, modelin tahmin giiciine olumsuz etki yaptif1 gerekgesiyle
bazi aragtirmalarda (Altman-Eisenbeis 1978: 190) kuskulu bulunmustur.

Teknik, ekonomi ve finans alaninda yaygm olarak kullandmaktadir. Bu
alanlarda ozellikle, menkul kiymet getirileriyle diger degiskenler arasindaki
iligkinin belirlenmesi (Ertuna 1991: 121) veya Beta katsayisimn hesaplanmasi
(Giirbiiz 1991: 214) ¢oklu regresyon yontemiyle yapilmaktadir. Anlagilabilirligi
yaninda uygulanmasinin da kolay olmasi, tercih edilmesini saglamigtir. Sadece, ¢ok
degiskenli regresyon analiz teknifiyle yapilinig finansal bagarisizlik tahmin
¢aligmasi olduk¢a azdir. Genellikle, ¢ok degiskenli diskiriminant analiz teknigiyle
birlikte kullanilmigtir (Aktag 1993: 44).
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Regresyon teknigiyle analizin baz iistiinliikleri de bulunmaktadir. Bunlar,
1- Bagiumsiz degiskenlerin toplu etkisinin goriilmesi,

2- Diger degigkenler kontrol altinda (sabit) tutularak her bir degigkenin
etkisi tek tek goriilmesi, buna kism regrésyon denilmektedir

3- Orneklem grubun yetersiz olmast durumunda, modelin agiklayicilik
giiciinde (R2) diizeltme yapmaya olanak vermesidir.

Teknigin dayandifn temel varsayimlar, bagunli ve bagimsiz degiskenler
normal veya normale yakin dagilmali, bagimsiz degigkenler arasinda g¢oklu baglantt
olmamalidir. Ancak, ¢ok degiskenli diskiriminant teknigine goére normal dagilim
varsayimina karg: daha saglamdur.

Teknigi finansal bagarisizlik tahmininde ilk kullanan Meyer ve Pifer (1970)
olmugtur. Meyer ve Pifer (1970), A.B.D.’de 1948-1965 yillari arasinda faaliyetine
son verilen 55 bankadan 39’unu aragtirma kapsamina aldiklari ¢aligmada, finansal
oranlart kullanarak iflas tahmini yapmuglardir. Calisma sonucunda, iflastan 1 ve 2
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yul 6ncesi yaklagik %80 oramnda dogru olarak tahmin edilmigtir (Meyer ve Pifer

1970: 853-868).

Bir diger ¢aligma ise Baldwin ve Mason (1983) tarafindan Massey Ferguson
sirketinin yasadif1 finansal krizi iizerine yapilmigtir. Beta katsayilarin hesaplanmasi
yontemiyle yapilan ¢aligmada, finansal kriz tizerinde mali yapt oranlart anlamli ve
onemli bulunmugtur (Baldwin-Mason 1983: 509).

3323. Lojistik Regresyon Analiz Teknigi

Degiskenler bazen siirekli (oransal), bazen kesikli (nominal) olur. Siirekli
degiskenlerde iki degisken arasina teorik olarak sonsuz sayida deger yerlegtirilebilir.
Gelir diizeyi, kilo, boy, satiglar stirekli degiskenlere ornektir. Aildeki gocuk sayisi,
es saysi, dairedeki oda sayisi kesikli degigkendir. Birinci tiir degigkenler igin
paremetrik istatistikler kullanilirken, ikinci tiir degigkenler igin parametrik olmayan
istatistikler kullanilir.

Paremetrik olmayan bir istatistiksel metod olan lojistik regresyonun
uygulamast igin, bagimsiz degiskenler siirekli olabilirken, bagimli degiskenin
mutlaka kesikli (sag-6lii, var-yok gibi ikili) sonucu olmasi gerekir. Sonug
degiskenin ikiden ¢ok diizeyh kesikli degigken olmasi durumunda; bu degiskenin
agiklayici degiskenler iizerindeki regresyon modeli, ¢oklu grup lojistik model adim
alir. Dogrusal regresyonda yapildign gibi, lojistik regresyonda da, bazi degisken
degerlerine dayanarak tahmin yapilir (Akgiil: 533).

3324. Logit Analiz Teknigi

Son zamanlarda, finansal bagarisizlik tahmininde ¢ok fazla tercih edilen
modellerden biri, logit analiz teknigidir. Bunun nedeni; gok degiskenli diskiriminant
analizi ile ¢ok degiskenli regresyon analiz teknigine goére tagidifi kuramsal
iistiinliktiir (Grablowsky-Talley 1981:260).



Zira; bir sorun olarak, dogrusal olasilik fonksiyonlari olan ¢ok degiskenli
diskiriminant ve regresyon fonksiyonlarm parametreleri hesaplandiktan sonra,
tahmini bagiml degisken degerinin 0-1 aralif1 digina tagma ihtimali bulunmaktadr.
Bu problem ve digiik determinasyon (R2) katsayisi problemi logit analizi
yardimyla ¢oziilir (Alkan 1997: 58). Determinasyon katsayist (R2), regresyon
fonksiyonu tarafindan agiklanan Y’deki toplam deglslmm yiizdesi, difer bir
ifadeyle, fonksiyonun agiklayicilik giictidiir.

Problemin ¢6ziimii, Z degerinin bagimsiz degisken veya degigkenlerin alacagi
deger ne olursa olsun, 0-1 aralifmda tutulmast ile mimkiin oldugundan bunu
saglayan birikimli bir olasilik fonksiyonu kullanilmas: gereklidir. Logit, birikimli
olasilik fonksiyonu oldugundan, yukarida ortaya ¢ikmasi olast sorunun ¢dziimiinde
tercih edilir (Aktag 1993: 46).

3325. Temel Bilegenler Analiz Teknigi

Cok sayidaki degigkeni indirgemek amactyla, kullamlan bir tekniktir. Diger
bir ifadeyle, degiskenler arasindaki bagimlilik yapisinin yok edilmesi ve/veya boyut
indirgeme amaciyla kullanilan temel bilesenler analizi (principal compenent
analysis) baglibagina bir analiz oldugu gibi bagka analizler i¢in veri hazirlama
teknigi olarak da kullanilmaktadir (Tathdil: 122). Bunun saglanmasi igin
degiskenlerden maksimum varyansim elde edilmesi gerekir. 11k olarak 1901 yilinda
Karl Pearson, maksimum varyans elde ederek, biiyikk hacimdeki verilerin
indirgenebilecegini ileri siirmiigtiir. Bu fikir Hotelling tarafindan geligtirilmigtir
(Firlar: 7). Teknigin -ana amaci, biitiin degiskenlerdeki maksimum varyansi
agiklayacak faktorleri hesaplamaktir. Teknik, asal bilesenler diginda, ana ve asal
bilesenler olarak da bilinmektedir. Temel bilegenler analizi modeli, basit olarak;

Xj=ajlY1+aj2Y2+.....ceee. +ajnYn, (j=1,2,...n)
seklinde ifade edilir.

Fonksiyonda da gorilldagii gibi, goézlenen her n degisken, yine n tane,
aralarinda korelasyon olmayan Yi bilesenleri tarafindan ifade edilir. Yontemin
onemli dzelligi, her bilesenin, swrayla, n degigkenin toplam varyansina maksimum
katkida bulunmasidir. Uygulamada ise, az sayida bilesen, toplam varyansin biiyiik
bir oranim ifade edebilir. Bu analizde, varyanslar ile ilgilenildigi i¢in, degigkenleri,
ortalamalardan sapmis sekilde almak, kolaylik saglar (Firlar: 7).

Temel bilegenler analizinde n degiskene aralarinda korelasyon bulunmayan
yeni n degigken elde etmek iizere oblique ve orthogonal doniigiim (rotasyon)
uygulanir. Déniigtiirme teknikleri, temel bilesenler analiz ile elde edilen faktorierin
birbirleri ile korelasyona girmemesini saglar. Bu durumda, faktorler tamamen
birbirinden bagimsiz degildir.

3326. Faktdr Analizi

Faktor analizi; veriler arasindaki iligkilere dayanarak verilerin daha anlamlt ve
6zet bir bigimde sunulmasmu saglayan bir ¢ok degiskenli istatiksel analiz teknigidir.
Teknigin en 6nemli amaci; ele alinan olaya en fazla etkide bulunan fakat agikga
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belirlenemeyen faktorleri ortaya ¢ikarmaktir (Firlar 1989: 5). Ayrica, degiskenler
arasindaki kargilikli bagimhiligin kékeni aragtirtlir.

Incelemeye konu yigmn degisik yonleri bir biitiin olarak ele alinmast,
tammlanmas1 ve yorumlanmasi igin yigum olusturan gézlemlerden birine ait ¢ok
sayida gozlemlenebilir veya Olgiilebilir- degigskenin ele alinmasi gerekebilir. Bir
gézleme ait degisken sayisi ¢ok sayida olabilecegi hallerde, yifim en iyi temsil
edenlerin segilmesi uygundur. Ayrica, gozlenemeyen defiskenler ve ozellikler
diginda da 6nemli degiskenlerin bulunabilecegi diigiinilebilir. Gézlenemeyen bu
degisken ve ozelliklerin de ortaya gikarilmasi, aragtirmanin saglikli sonuglanmasi
agisindan gereklidir. Faktor analizi, dogrudan gozlenen degiskenlere dayanarak,
dogrudan gozlenemeyen faktorleri belirlemektedir. Bununla birlikte faktér analizi,
degiskenler aras1 benzerligin (yitksek korelasyonun) ¢ok diisiik diizeye indirilmesi
ve degisken setini kiigiiltmek i¢in kullanilan istatistik bir analiz yontemidir (Akgiil:
568).

Ozellikle, ¢ok degiskenli teknikler kullamildiginda, kullanilan degiskenlerin
birbirinden bagimsiz olmasi 6nem kazanmaktadir. Eger, kullamlan degiskenler
birbirleriyle bagimh olduklarinda faktor analizi veya benzer bir teknikle birbirinden
bagimsiz degisken gruplart olugtarulmasi miimkindiir (Ertuna: 121). Kisaca, faktor
analizi ¢ok sayida test degiskenleri ile ilgili orijinal degerlerin, nispeten az sayida
‘faktor’ veya ‘boyut’ vasitasiyla 6zetlenmesi veya agiklanmasina yonelik olarak
kullamlir (Polat: 79).

Faktor analizinin amacim gu gekilde tanimlamak miimkiindiir,

Xj (=1,2,...,n) degiskenlerini hipotetik oléuak kurulan faktérlerle agiklamaktir.
Elde edilen ortak faktore hipotetik ¢ikartm (hypothetical construct) veya hipotetik
degisken (hypothetical veriable) adi verilir (Tathdil: 141).

Faktorler ile degiskenler arasinda en basit matematik model, linear (dogrusal)
bir iligki olarak varsayilir. Model, asagidaki sekilde ifade edilebilir (Polat: 79).

Xij= > Zij= aj1Fi+aj2Fa+......+ajpFp+Vp

aj= Faktor katsayis1
F= Varligindan siiphelenilen fakat gézlenemeyen bagimsiz degigken,
Xj = Gozlenen degisken

Bu linear yapi, analizin amacma gore, farkli bigimler alabilir. Amag,
degiskenlerde ki degisimin bir 6l¢iisii olan varyansm agiklanmasina yonelik veya

modelin agikladig1 varyansin maksimum kilinmasina yénelik veyahut bir bagka
olabilir (Firlar: 5).

? Yukaridaki doniigiim, degigik tekniklerle yapilabilmektedir. Bunlardan yaygimn
¢ olarak kullanilan temel bilesenler teknigidir. Déniigiim ile baz1 degigkenlerin faktor
agirhiklar;, bir faktor iizerinde yogunlagmakta, diger grup degiskenlerin faktér
agirliklari, diger faktorler iizerinde toplanmakta ve boylece faktorler daha 1yi bir
sekilde yorumlanabilmektedir (Polat: 80).
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DORDUNCU BOLUM
COK DEGISKENLI MODEL ONERISi

41. Modelin Kurulugu

Istatistiksel ~aragtirmalarda  incelenmek amaciyla olusturulan  gozlem
topluluguna ana kiitle adi verilir. Gozlem ise, ana kiitleyi olugturan en kiigiik
birimdir. Bir gbzlemden elde edilen nicel veya nitel verilere ‘bagimsiz degisken’
denir. Istatistik c¢aligmalarda esas amag, ana kiitleye ait istatistik Olgiilerin
saptanmasi ve gerekli kararlarin alinmasidir. Bu siireg, gozlemlere ait verilerin bir
kisim istatistik teknik ve yontemlerle analiz ve test edilmesiyle olur. Ulagilan
bulgulara gore, ana kiitle hakkinda bir karara varilmaya galigilir.

Karara varmak, birden ¢ok degiskenin devreye girdiginde, bunlan topluca
analize dahil edecek bir sistem (veya model) yardimuyla daha rasyonel ve bagaril
olur. Bu tiir bir model gelistirmek, gegmise nazaran bugiin oldukga kolaydir.

Model, gercek sistemlerin idealize edilmig bir temsili veya sistem ya da
sistemlerin soyutlanmig sekli (Halag 1995:17), bir bagka agidan, gergegin basite
indirgenmis sekli olarak tanimlanir. Model, bir amag olmayip analizler igin sadece
bir aragtir ve alternatif kosullar ile varsayimlara gore degerlendirilir (Isyar 1994:
31). Model kurmak (modelleme) ise, bilim ve sanatin birlikte diigiiniilmesi gereken
bir iglevdir. Model kurmak igin gesitli agamalar gerekir. Bunlar (Isyar 1997: 20);

a

Problemin ¢oziimiine y6nelik faaliyet oldugundan problemin ag¢ik segik
ortaya konmasi gerekir.

<
1

Problem tanimlandiktan sonra, uygun bir model veya hipotezin se¢ilmesi,

Ugilincii agsamada problemle ilgili veri kaynaklarmin belirlenerek verilerin
toplanmasi,

Q
1

d

Aragtirma kapsammda bulunan sgirketler i¢in bagarisizhii onceden tahmin
edecek uyari gostergelerini saptamak, bu ¢aligmanin 6ncelikli amaci oldugundan
bunun tespiti igin kullanilacak istatistik modellerin belirlenmesi sorunu vardir.
Ancak, bundan dnce, tezde ele almacak temel hipotezler ile bagimsiz degigkenlerin
belirlenmesi geregi vardir. Caligmadaki temel hipotezler sunlardir;

t

Son agama ise, modelin ¢oziimii ve modelin test edilmesidir.

1- Finansal oranlar, igletme baganisizhifm Onceden tahmin etme giiciine
sahiptir.

2- lIsletmelerin - birbirinden farkli ve 6nemli finansal karakteristiklerinin, bu
isletmelerin siniflandiriimast 6nemli bir etkisi bulunmaktadir.

3- Ayirict giicii yitksek finansal degiskenlerin igletmelerin gergek gruplarinin
tahmin edilmesinde 6nemli bir agiklama giicii bulunmaktadir.

Hipotez, aragtirma 6ncesi sonucun ne olacag: hakkindaki tahmindir. Ancak, bu
rastgele yapilmaz. Hipotez, birtakim yagantilara, o6n ¢aligmalara, incelenen
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kaynaklardan edinilen bilgi ve kuramlara dayal: olarak yapilir (Kaptan 1995:101).
Istatistik ise, ilmi bir kritere dayanmayan (siibjektif) kararlarin, bir takim metodlarla
analiz ve test edilmesine yarar. Istatistik analizler sonucunda 6rneklem grubundan
elde edilen verilerin, ana kiitle degerleri hakkinda hipotezin aksine, bir bulgu
gosterip gostermedigi aragtirilir. Boylece, hipotezler test edilerek dogru olup.
olmadig: tespit edilir. Eger veriler, hipotezin aksine bir- bulguyu gosteriyorsa,
hipotez red edilir; aksine bir bulguyu gostermiyorsa, hipotez kabul edilir. (Akgiil
1997: 56). '

42. Finansal Oranlarin Se¢im Kriterleri

Aragtirmamizda kullamilan bagimsiz.  degiskenlerin segiminde iki yol
izlenmigtir. Bunlardan ilki literatiir taramasi, digeri ise banka ve finans kurumlarmnin
yaygin olarak kullandif1 oranlarin segilmesi olmugtur. Ancak, hemen belirtmek
lazim ki, ozellikle literatiirde farkli ¢aligmalarda farkli finansal oranlarm
kullamildi@1 goriilmektedir. Hatta, tiim ¢aligmalarda onemliligi konusunda hemfikir
olunan bir finansal orana rastlanilmamgtir (Aktag 1993: 71).

Buna ragmen, igletme analizlerinde yaygm -olarak kullanilan ve 6nemliligi
saptanmig finansal oranlar taranmig ve bunlar dikkate alinmaya ¢ahigihmigtir. Diger
yandan, tarafimizdan iki ayrr 6zel finans kurumunda ve bagka kurumlarm kredi
degerliliginin tespitinde kullamlan' finansal analize ait oranlar dikkate alinmigtir,
Boylece, hem daha 6nce yapilan ¢aligmalarla tutarlilik saglanmig, hem de banka ve
kredi kurumlar agisindan 6nemli kabul edilen gostergeler ¢aligmaya dahil edilerek,
pratik yarar g6z ¢niinde bulundurulmustur.

Asagidaki tabloda, onceki ¢aligmalarda kullanilan ve énemliligi saptanmig
finansal oranlar ile bunlarin hangi ¢aligmalarda kullanildig gosterilmigtir',

Tablo 2: Daha Onceki Calismalarda Kullanilan ve Onemliligi Saptanmsg Finansal
Oranlar

Finansal Oranlar B B A E D G |B p
| e 1 d e 4 0 0
u a t m a k 1 |
m v m i k t a a
€ a s i a k t
r n t n n
e
r
Nakit Akigi/Kusa Siireli Borglar X
Nakit Akist/Dénen Varliklar ‘ X
Nakit Akigi/Toplam Varliklar X
Nakit Akisi/Toplam Borglar X X X X
Nakit Akigi’Odenmis Sermaye X
Hazir Degerler/Kisa Stireli Borglar X X

! Tablo’nun hazirlanmasinda Akiag (1993: 135)’tan yararlanilmugtir.
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Hazir Degerler/Toplam Varliklar X

Hizlt Varliklar/Kisa Siireli Borglar X

Hizli Varliklar/Toplam Varliklar X

Net Hizh Varliklar/Stoklar X

Dénen Varliklar/Kisa Siireli Borglar X

Dénen Varhiklar/Net Satiglar ' X

Dénen Varliklar/Toplam Borglar. X

Dénen Varliklar/Toplam Varliklar X

Duran Varliklar/Toplam Varliklar

Stoklar/Net Satiglar

Net Isletme Sermayesi/Net Satiglar

Ozsermaye/Net Satiglar

MR X
=

Satilan Malin Maliyeti/Stoklar

Isletme Piyasa Degeri/ Borglarnin Defter Degeri X

Net Satislar/Toplam Varhiklar X X

Toplam‘ Borglar/Toplam Vé;rhklar _ X X X

Net Isletme Sermayesi/Toplam Varliklar X X X

Dagitilmamig Karlar/Toplam Varliklar , X

Ozsermaye/Net Duran Varliklar X

Ozsermaye/Toplam Varliklar

Ozsermaye/Toplam Borglar X

(Ozsermaye-T.Borglar)/ T‘Bork;lar X

Bu arada bankalar iizerine yapilan caligmalardan birincisinde (Erol’un
galigmasi), iflas etmig (banka) igletmelerinin pasif kalemlerindeki biiyiik
degisiklikler dikkat ¢ekmis ve mali yapt oranlan iflas oncesi 6nemli derecede
degigiklik g6steren oranlar olarak belirlenmigtir (Erol : 47). Diger ¢alismada (C.Erol
ile S.Canbag’in ¢aligmasi) ise kullanilan yedi rasyodan beginin bankalarn
gelecekteki baganisizhiklarimin tahmin edilmesinde gosterge olabilecek nitelikte
oldugu saptanmigtir. Bu oranlar; ozsermaye/riskli varliklar, ticari krediler/
ozsermaye, likit degerler/topldm varliklar, net kar/toplam varliklar ve net kar/
Ozsermaye’dir.

Aktas’in ¢aligmasinda analize dahil edilen 23 finansal gostergeden, finansal
basarisizlig onceden tahmin igin gelistirilen modellerde yer alan bagimsiz degisken
sayisi 10 adet olmustur. Bu degigkenler sirastyla 1 likidite orani, 2 faaliyet oran, 4
finansal yap1 orami ve 3 karlilik oranindan olugmaktadir (Aktag 1995: 125).




Scott (1977: 1-19) tarafindan yapilan aragtirmada da finansal yap: oranlari ile
likidite oranlar igletmelerin finansal bagarisizliklarn iizerinde 6nemli derecede etkili
olarak tespit edilmigtir.

Caligmamizda, her bir degiskenin segiminde farkli bir bagar veya basarisizlik
kriterini temsil etmesi, difer bir ifadeyle isletmenin farkli bir yoniine 151k tutmasi
dikkate alinmigtir. Buna gore, finansal oranlarin seg¢iminde etkili olan kriterler
béylece ortaya ¢ikmig bulunmaktadir. Bu kriterler;

1- Igletmelerin degisik acilardan ve biitin yonleriyle degerlendirilmesine
imkan saglanmig olmasi ya da finansal agidan belirleyici olmasi,

2- Genel kabul gérmiig 6nemli bir degisken'olmast,
3~ Aragtirma kapsamindaki tiim igletmeler i¢in elde edilebilir olmast.
4- Finansal oranlar aras: korelasyonun diisiik seviyelerde olmasi.

Bu kriterlere gore caligmaya dahil edilen 15 adet finansal orana ait tablo
asagidadir.

Tablo 3: Arastirmada Kullanilan Finansal Oranlar;

X1 |Cari Oran
X2 |Likidite Oram
X3 |Nakit Oram

X4 [Net Isletme Sermayesi / T. Aktifler
Xs |Ozsermaye/T.Borglar

Xs |T.Borglar / T.Aktifler

X7 |Ozsermaye / T.Aktifler

Xs [Kisa Siireli Borglar / T.Pasifler

Xo [Alacak Devir Hizi

X0 |Aktif Devir Hiz1

X1 [Stok Devir Hiz1

Xi2 |Net Satiglar — SMM / Net Satiglar
X1 |Vergi Oncesi Kar /Net Satiglar -
Xi4 [Net Kar/T.Aktifler

Xis |Faiz Vergi Oncesi Kar / T.Aktifler

Tablo’dan goriildiigii gibi, analize likidite, mali yap1 ve karlilik rasyolarindan
4’er adet, faaliyet rasyolarindan ise 3 adet ahinmstir.

.43. Model Olusturulmasit

Calismada kullanilacak istatistik analiz modellerin olugturulmasindan 6nce
caligmada kullanilacak istatistik teknikler veya yontemlel ile bunlara ait varsayimlar
ve smurliliklar ele alinacaktir.
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431. Analiz Yéntemi

Caligmada kullanilan  istatistik analiz yoOntemleri, g¢ok degiskenli
diskiriminant, regrasyon, faktér ve temel bilegenler analiz teknigidir. Bu
yontemlerden ilk ikisi, aragtirmada temel alinan analiz yéntemi, diger iki yéntem ise
veri hazirlama amaciyla kullanilmugtir,

Cok degigkenli diskiriminant analizi, biribiriyle iligkili, ancak farkli 6zellikteki
sorunun ¢dziimiinde sagladifi sonuglar agisindan yararli kabul edilmektedir. Bu
sorunlar sunlardir (Richardson-Davidson 1984: 511-12);

1) Bir grup agiklayict degiskene (finansal oranlar gibi) bagh olarak, iki ya da
daha fazla grup (finansal agidan bagarili ve basarnisiz isletme gruplarn gibi)
arasinda 6nemli bir farklihik olup-olmadigim belirlemek,

2) Baslangigtaki aglklaylcl degisken sayisindan daha az sayidaki degigkenle
gruplar arasidaki 6nemli farkliliklart agiklamak,

Elde edilen dlsk111m1na11t fonksiyonu yardimiyla, grup iiyeligi konusunda
gelecege yonelik ongoriidde bulunmaktir.

Istatistik yaziminda diskiriminant ve regrasyon analizi birer tahmin yéntemi
olarak degil, ¢ok sayida degisken agisindan farkli olduklar: belirlenen ana kiitlelerin
bu farkliliklarini karakterize etmek ve grup iyeligi bilinmeyen gozlemlerin
siniflandirilmasi amaciyla kullamlan yontemler olarak bilinmektedir. Faktor analiz
yontemi ise, gozlemlerin performansinda etkili ancak dogrudan dogruya
gozlenemeyen faktorleri, goézlenen faktdrler yardimiyla tespit etmeye ve ¢ok
sayidaki bagimsiz defiskeni daha az sayida fakttre doniistiirmeye yarar.

Kisaca, ¢aligmada amag, zararm Onceden tahmini degil, donemi zararla
kapatan igletmelerin karli -igletmelerden farkh olan finansal yapilarmn ortaya
konulmast ile gelecek donemlere ait basart veya basarisizlik tahmini oldugundan,
kullanilan istatistik tekniklerin amaglarina da uygun diigmektedir.

432. Modelin Varsayimlari

a) Cok degigkenli diskiriminant analiz teknigi uygulamas: i¢in esas alman
varsayimlar agagidaki gibidir;

1) Birbirinden farkl1 iki veya daha fazla grup s6z konusu olmalidur.
2) Veriler yigindan rassal (tesadiifi) 6rnekleme yolu ile gekilmistir.
3) Bagimsiz degiskenler normal dagilim gostermektedir.

4) Gruplarm sapma matrisleri (kovaryans matrisleri) birbirine esittir,

Bu varsayimlardan bagka, analizde zimnen kabul edilen diger iki varsayim ise
sunlardir; (1) Yiin1 olugturan elamanlarm o6nsel olasiliklart bilinmektedir, (2)
Herhangi bir sirketin yanlig simflandirma maliyeti 6nceden bilinmektedir.

Zimnen kabul edilen ilk varsayim, (bagaril1 ve bagarisiz) gruplarmn esit sayida
gozlemden olugmadigi durumlar igin gerekir. Isletme basarisizliklarmin tahmini
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¢aligmalarinda, gruplarin esit sayida alinmasi Ornegin yigm temsil etmesini
olanaksiz kilabilmektedir. Bilindigi gibi, gercek yasamda basarili ve basarisiz
isletme sayilan egit degildir. lkinci varsayun ise, herhangi bir igletmeyi yanlig
simflandirma maliyetinin  6nceden belli oldufu (veya oraninin bilindii)
varsayimidir (Eisenbeis: 1977: 875).

. Bazi varsayimlar tartigmali konulardir (Aktag 1995: 75). Analize ya da
modele dahil edilen finansal oranlar (bagimsiz degiskenler) arasindaki korelasyon,
finansal oranlarin dagihmi, y1gin ve 6rnek sorunu, yaygin olarak tartigilmaktadir.

b) Faktor analiz teknii igin, ¢ok sayida varsayima ihtiyag yoktur. En 6nemli
varsayim, gézlem sayismnin, degisken sayisindan fazla olmasidir. Her degigkene ait
en az 10 gézlem bulunmas: gerekir.

c) Cok degiskenli regrasyon tekniginin varsayimlari sunlardur;

1) Bagimli degisken ile bagimsiz degigken arasinda iligki dogrusaldir.
2) Bagimsiz degiskenler normal dagilim gostermektedir.

3) Hata degerlerinin varyansi sabittir.

4) Hata degerleri arasinda korelasyon yoktur.

433. Arastirmada Karsilagilan Simrhiliklar

4331. Finansal Oranlar Arasinda Yiiksek Korelasyon

Korelasyon, genellikle olaylar arasindaki fonksiyonel iligkilerin derece ya da
miktarin1  belirleme istatistifi olarak tamimlanir (Cebeci 1997:84). Bu tez
caligmasinda 1se, korelasyon bir modeldeki bagimsiz degigkenlerden birinin
digerleri tizerine istatistik bir teknik uygulandiginda ortaya ¢ikan goklu bir iligki
olarak ifade edilmektedir.

Cok degiskenli istatistik modellerde bagimsiz degigkenler arasinda yiiksek
seviyede korelasyon bulunmasi siklikla kargilagilan bir konudur. Ozellikle finansal
oranlart bagimsiz degisken olarak kullanan ¢aligmalarda bu konu iizerinde daha
hassas durulmalidir. Bunun nedeni, (1) bir oranin pay ve paydasinda yer alan
degerin bagka oranlarin hesaplanmasinda da kullamlmasi, (2) baz1 mali tablo

kalemlerinin diger kalemlerle aym: yénde degisiklik gostermis olmasidir (Polat
1995: 90).

Aralarinda yiiksek oranda korelasyon bulunan finansal oranlarla analiz
yapilmasinin en &nemli sonucu, tahminlerin hassasiyetinin bozulmasidir. Ciinkii,
istatistiksel analiz yontemleri, genellikle kullamilan her bir bagimsiz degiskeni,
digerinden bagimsiz oldugu varsayimima dayanmaktadir. Ancak, ¢oklu korelasyon
probleminin varlig1 herhangi bir regrasyon varsayimini ortadan kaldirmiyor. Ciinkii,
modelde ¢oklu korelasyon olmasi halinde bile, butin degisken katsayilan ve
bunlarin standart hatalari dogru olarak hesaplanabilir. Coklu korelasyonun tek
etkisi, degigkenlere ait standart hatalarin diigiik olarak elde edilmesi giiglegecek,
boylece; biiyilk t-degerlerini elde etmek zorlagacaktir. Bilindigi gibi, belirli bir

59



anlamlilik diizeyinde t’nin mutlak degerinin 2’den biiyiik olmasi gerekir. Fakat, bir
modeldeki diigitk sayidaki veri sayis1 da aymi problemi dogurabilmektedir. Bu
yiizden, bir modelde yer alan degiskenler arasindaki ¢oklu korelasyon bulunmasi ile
az sayidaki veri ayn1 problemi dogurur.

.Caligmada, tiim bagimsiz degigkenlerin yer aldig1 analizden farkli olarak
korelasyon etkisinin yer almadi, analizler yapilmigtir. Bu analizler, (1) adim adim
segme (stepwise selection) ve (2) faktor analiz teknigidir. Bu teknikler kullamilarak,
cok sayida degigken yerine, korelasyonu ¢ok diigik daha az degiskenin yer aldig:
modeller kurulabilmektedir. Boylece, aralarinda yiiksek korelasyon bulunan
degiskenlerin muhtemel olumsuz etkisi model diginda birakilmustir.

4332. Finansal Oranlarin Dagilimi

Cok degiskenli istatistiksel analiz tekniklerinin bazilarmin  temel
varsayimlarindan birisi, analize dahil edilen bagimsiz degigskenlerin normal
dagildigidir. Ne var ki, finansal oranlarin kullamildifi ¢aligmalarda; finansal
oranlarin, normal dagihm gostermek (Can egrisi) yerine normalden safa egik
oldugu saptanmigtir. Boyle olmasi da, normal bir durumdur. Ciinkii; bir finansal
oranin alacag: en kiigitk deger ‘0” sifir ile smirliyken, herhangi bir iist sinir mevcut
degildir (Bolak 1987: 47).

Ancak, baz1 c¢aligmalarda bir kisim finansal oranlarin normal dagidim
gosterdigi tespit edilmigtir. S6z konusu ¢aligmalarda, borglulukla ilgili oranlarin
normale en yakin dagihim gosterdigi saptanmugtir'.

 Finansal oranlarin normal dagilimdan sapma gosterdigi durumda, gok
boyutlu modellerden dogrusal ve kuadratik diskiriminant analizi ile gok degigkenli
regrasyon analiz modelinin uygulamasinda sorun dogabilmektedir (Aktag 1993: 77).
Ozellikle, modelin tahmin giiciniin diisiik ¢iktiginda bu durumun payr oldugu
diigiiniiliir, tersine modelin tahmin giicti etkilenmemigse ya da yiiksekse, finansal
oranlarin normal dagildig ya da normale yakin dagilim gosterdigi diigiiniiliir.

Bu galigmaya dahil edilen finansal oranlarin, analiz sonuglarina ne yénde etki
yaptigim1 belirlemek igin ¢ok degigkenli genel diskiriminant ve regrasyon analizi
diginda ‘stepwise selection’ yontemi kullanilarak, yeni modeller geligtirilecektir.
Ayrica, galigmanin son kisminda finansal oranlarin istatistiksel olarak nasil dagilim
gosterdigi incelenecektir.

4333. Y1igin ve Ornekler Sorunu

Bir aragtuma planlanirken, ne kadar 6rnek (gézlem) gerektigi sorusu hemen
akla gelir. Cok sayida gozlem elamamn bulundugu bir evrende arastirma yapmanin
bir geregi olarak, gozlem elamanlarina ait evreni temsilen 6rnek bir grup yardimiyla
caligma yapilmasi zorunludur. Bir bagka ifadeyle; ¢ok sayida gozlem elamam
bulunan bir alanda, ¢aligma; ancak, yigini temsil eden 6rnekler kullanilarak yapilir.
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Boylece, uygulama kolayligi ve dogrulama imkami saglanir. Ayrica, bazi 6nemsiz
degiskenlerin ayiklanmasi saglanir (Aktag 1993: 86).

Omeklem biyiikligii, iligkiyi veya o6nemli derecede farklilifi ortaya
‘¢cikarmaktan uzak olabilir. Bu, ya 6rmek sayisinin g¢ok kiigiilk veya olmasi
gerekenden ¢ok fazla denegi ihtiva etmesi halinde yaganir. Bu da, aragtirma igin
ayrilan kaynaklarin ya israf edilmesine ya da eks1k kaynak nedeniyle aragtirmanin
tamamlanamama riskini ortaya ¢ikarir.

Finansal bagarisizliklarin 6nceden tahmin edilmesine yonelik bir ¢aligmada,
baglmh ve bagimsiz degigkenlerden olugan iki yigindan g¢ekilmis elamanlar ile
bunlarn olugturdugu iki (basarili ve bagarisiz) grup bulunur.

Bu ¢aligmada, aragtirma kapsammina alinan drnek sirketler ¢ok sayidaki sirket
i¢ginden rastgele (tesadiifi) olarak segilmistir. Ancak, sunu belirtmek gerekir ki, bu
rastgele 6rneklemenin SKP denetimine tabi girketlerden yapilmasi ve sektorlerin
caligma Oncesi belirlenmis olmasi nedeniyle, iradi bir 6reklemeye dogru egilim
gosterdigi agiktir. Ancak, bu durumun c¢aligmanin yapisindan kaynaklandifi bir
gercektir. Rastgele 6rneklemede sunlar saglanir (Akgiil 1997:76);

~ a- Evrendeki her bireyin 6rnege se¢ilme ihtimali aynidir.

b- Evrende se¢imler biribirinden bagimsiz yapilir. Bir denegin segilmesi
digerinin se¢ilmesini etkilemez.

Caligma kapsammdaki 60 girket, SPK’nun yaymnindan sektorlerine gore
siniflandirilarak aragtirma kapsamina alinmigtir. Bu sirketlerin ortak 6zellikleri;

1- SPK denetimine tabi olmalar,
2- Sanayici olmalar,
3- Sektorlerinin orta veya biiyiikleri olmalaridir.

Burada, analiz kapsamindaki isletmelerin aktif biiyiiklitkkleri arasindaki
farkliligin sakincas: olup-olmadigi konusuna deginimek gerekir. Esasen, banka ve
sermaye piyasalarinda yapilan igletme degerlendirmelerinde aktif bityiikliigii 6nemli
bir belirleyicidir. Kabul etmek gerekir ki, bir analizde finansal oranlar1 kullanmak,
salt muhasebe verileri olan kar, satig miktart gibi gostergelerle ¢aligmaya kiyasla
Onemli yararlar saglamaktadir. Bu arada, bir bagka yarar da sudur; finansal oranlarla
analiz yapilmasi, aktif biyiikliginiin analiz iizerinde herhangi bir etki meydana
getirmesine imkan vermemektedir. En énemli yaran ise, bilango ve gelir tablosu
rakamlarin  nominal degerlerinin  farkli  olmasindan  kaynaklanan etkiyi
onlemektedir. Ayrica, sektor ve risk siufi gibi herhangi bir istatistik analiz model
tarafindan igerilmeyen niteliklerin kontrol altina alinmasi; ya da bu niteliklerin
neden olabilecedi sorunlart hafifletmektedir (Richardson-Davidson 1990: 196).

Aragtirma kapsamina alinmasina karar verilen 5 sekt6r igin bir takim esaslar
belirleyici olmugtur. Bunlar; iiretime yonelik geleneksel sanayii sektorii olmas,
mevsimsel etkilere agik olmamasi ile analiz igin yeterli ve giivenilir veri temin
edilebilir olmasidir. Bu 6zellikler gozetilerek ¢imento, tekstil, demir-gelik, gida ve
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kimya sektorleri se¢ilmigtir. Bu sektérlere ait sirasiyla 11, 15, 13, 10 ve 11 adet
anonim girketin 55, 75, 65, 50 ve 55°ger adet bilango ve gelir tablosundan elde
edilen 15’ger finansal oran ile ¢aligma yapilmigtir,

Inceleme kapsamindaki girketlere ait bagarili ve basarisiz donem sayisi ve
bunlarla ilgili istatistik bilgiler Tablo 4’tedir.

Tablo 4: Arastirma Kapsamimndaki 60 Sirketin Sektorlere Dagilhimi ve 1984-1988
Yillarina Ait Bagarih-Basarisiz Dénem Sayisi

Sektdr ' Sirket _ Basanli Dénem Basarisiz Dénem
Adet Dénem Adet Oram % Adet Oram %

Cimento 11 55 53 96.36 2 3.64
Tekstil 15 75 64 85.33 11 14.67
Demir-Celik . |13 65 46 70.77 19 29.23
Gida 10 50 35 70.0 15 30.0
Kimya 11 55 50 90.90 5 9.10
Toplam 60 300 248 82.8 52 17.2

Inceleme kapsamina alinan gozlemlerin ortalama %82.8’i basarili, %17.2’si
ise bagarisizdir. Ancak, sektorler bazinda bagarh ve basarisiz gézlem dagilim
onemli farklilik gostermektedir. Ornegin, Cimento sektoriinde basarisiz gozlem
oram %3.64 iken, demir-gelik sektoriinde %23.23 ve gida sektoriinde %30’lara
kadar gikmaktadur.

4334. Finansal Oranlarla Calismadan Kaynaklanan Yetersizlikler

Kantitatif degerleme modelleri giiniimiizde, ' matematik ve istatistik
tekniklerin bilgisayar desteginde kullanilmasiyla oldukga ileri diizeye ulagmustir.
Ancak nicel modellerdeki ve bu modellerin versiyonlarindaki hizli ¢ikiga ragmen,
modellerin bir gok eksiklik veya smirliliklart oldugu kabul edilmektedir. Bunlardan
bazilar1 dogrudan ekonomik sistemin yapisindan ya da konjonktiirden; bazilan da
modelin yapisindan kaynaklanmaktadir.

Kantitatif degerleme modellerinin uygulanabilirligi nesnel oldugu kadar
6znel yargilarla da elegtiri konusu yapilmaktadir (Giirbiiz 1991: 220). Nicel
degerlendirmede kullamilan en 6nemli veri, mali tablolardir. Bu tablolar, nicel
aragtirma igin gerekli ham maddelerdir. Ne var ki, mali tablolarda, isletme varliklar
(bir kismu harig) ve borglari genel olarak defter degeri iizerinden yer alir. Oysa,
stirekli enflasyonist bir ortamda ve faiz oranlarmin siirekli degistigi bir ilkede
piyasa degeri ile reel degerler defter degerinden farkhi olur. Siiphesiz ki, bu
durumdaki mali tablolardan elde edilen bagimsiz degiskenler oldugundan farkli olur

ya da igletme sonuglarin dogruluk derecest biiyiik 6lgiide etkilenmis olur (Durer
1988: 166).

Mali tablolar ile analiz yapmada kargilagilan 6nemli yetersizlikler Tarhan’in
(1996: 10) bir ¢aligmasinda su sekildedir ;



a- Isletme ¢ok farkli alanlarda faaliyet gosteriyorsa, oranlar yardimiyla
endiistriyel mukayese zorlagir.

b- Enflasyon igletmelerin finansal %ablolanm carpitir.

c- ‘Vitrin siisleme’ teknikleri, isletmeyi oldugundan daha iyi gosterir.
d- Mevsimsel faktorler, finansal oranlan bozar. ‘

e- Farkli muhasebe teknikleri, maﬁ tablolart carpitir.

f- Mali tablo verileri ile bir isletmenin dengede olup-olmadifina karar
vermek zordur. . :

g- Bir bagka yetersizlik, isletme performanslarimin tahmin edilmesinde
yardimci  faktér olan niteliksel degiskenlerin  analize ~dahil
edilememesidir. Rakamla ifade edilmeyen bu degigkenlerin analize dahil
edilip-edilmemesi tartigtlan bir konudur. Kabul etmek gerekir ki;
niteliksel degiskenlerin parasal olarak ifade edilerek analize dahil
edilmesi oldukg¢a gigtiir (Akgii¢ 1989: 711). Bu arada, niteliksel
faktorlerden biri olan insan kaynaklan ile ilgili olarak yapilan galigmalar
A.B.D.’nde son yirmi bes yildir hizla geligmektedir. Bu caligmalarn
¢ofgu, iggiicine yapilan yatirumlarm muhasebelestirilmesi {fizerinde
yogunlagmaktadir (Meri¢ 1985: 67).

Niceliksel analizler sonucu oldukga basarili bulunan igletmelerin, niteliksel
faktorlere yeterince Onem vermemesi nedeniyle finansal basarisizlifa ugrama
ihtimali oldukga yiiksektir. Bu konuda yapilan bir aragtirmada, bagarisiz igletmelerin
yaklagtk %90’minda niteliksel bir faktor olan yonetim yetersizligi tespit edilmigtir
(Aydin 1990: 23). Sharma ve Mahajan-(1980: 83)in birlikte yaptifi ¢alismada,
bagarisizliga giden yolun baglangicinda bagarisiz ve kétii yonetim yer almaktadir.

Mali tablolardan elde edilen bafimsiz degiskenlerle analizde, en 6nemli
yetersizlik ‘veri yetersizligi’dir. Burada s6z konusu olan yetersizlik, saglikli veri
temin edilememesidir. Nicel analiz modellerinin uygulanma sans1 ancak saglikli
verilerin temin edilmesiyle miimkiindiir. Zira, her tiirlii nicel analiz ilgili degigkeni
temsil etme giicii yitksek verilerle yapildiginda bir anlam kazanir (Girbiiz 1991:
223).

434. On Olasilik ve Yanlig Simiflandirmanin Maliyeti

Cok degiskenli diskiriminant analizinin; rastgele se¢ilmig Ornekleri
siiflandirmak amactyla kullanilabilmesi igin 6n olasihiklarmim', ve eger analiz
sonucu elde edilen fonksiyonun karar verme amaciyla kullanilabilmesi i¢in de
yanlig siniflandirma maliyetinin bilinmesi gerekir.

Finansal baganisizliklarin 6nceden tahmin edilmesini amaglayan istatistiksel
caligmalarda genellikle; 6n olasiliklarin ve yanhg simflandirma maliyetinin egit

! On olasilik; aragtirma kapsamindaki bir &rnegin tiim gruplar gézéniine alindiginda herhangi birinden gelmis
olmasi olasiligidir.
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oldugu varsayilmigtir (Polat 1995: 103). Boyle olunca, ¢ok degiskenli diskiriminant
analizinin gizli bir varsayrmi ihlal edilmig olmaktadur.

Gergek ekonomi hayatta, finansal agidan basarisiz igletme sayisi basarili
isletme sayisina kiyasla oldukga azdir. Dolayisiyla, on olasiliklarin esit oldugu
varsayimi tahmin caligmalar1 igin gegerli bir varsayim degildir. Tirkiye’de
basarisizlik tahmin g¢aligmalarinda; 6n olasiliklarin segiminin modelin dogruluk
derecesi iizerindeki 6nemi, deneme-yanilma yoluyla aragtinlmigtir.

Aragtirma sonucunda;
- On olasiliklarin 0.8-2 olarak alinmasi halinde modelin tahmin giicii %96,

- On olasibiklarin 0.1-0.9 olarak alinmas: halinde ise modelin tahmin
giiciiniin %100 oldugu,
- tespit edilmistir.

Ancak, galigmada deneme-yamlma yoluyla ortaya ¢ikan zaman kaybim
onlemek i¢in, 6n olasilik degerini; en iyi olmasa bile, en iyiye yakin dogru tahmin
yiizdesi veren 05-0.5 olarak alinmasinin yerinde olaca@i belirtilmistir (Aktag 1993:
97-98). On olasilik, kritik deger igin 6nemlidir. Zira, bilgisayar paket programlar
gozlem sayisiu dikkate alarak 6n olasiliklar1 belirlemektedir. Caligmamizda 6n

olasihiklarin degeri, SPSS for Windows programi tarafindan dogrudan
hesaplanmigtir.
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Cogu finansal bagarisizlik tahmin ¢aligmasinda, yanlig stiflandirma maliyeti

de, 6n olasilik gibi esit olarak varsayilmigtir. Ancak; 6n olasihiklarda oldugu gibi,
yanlig stuflandirma maliyetinin egit oldugu varsayimi gegerli bir varsayim deg11d1r
(Goktan 1981: 50).

Istatistik teknik kullanarak gelistirilen erken uyar1 modelleri, uygulayiciy: iki
sekilde yanhighk ile karsi kargiya birakabilir. Bunlar; pozitif hata ve negatif hata
olarak isimlendirilir. Negatif hata, baganisiz bir igletmenin basarih olarak
smiflandmlmasina; pozitif hata ise; baganilt bir igletmenin bagarisiz olarak
smmiflandirmasma denir. Birinci durumda yani negatif hata halinde, basarisiz bir
isletmeye yatinm yapilmasi ya da kredi kullandirtlmasi; ikinci durumda ya da
pozitif hata halinde ise, gergekte basarili olan bir isletmeye de yatirim yapllmama31
ya da kredi kullandirilmamas kararma varilacaktir,

Yanlig smiflandirmadan kaynaklanan, bu iki durumdan birincisinde, hata
maliyeti olduk¢a pahalidir ve erken uyari modellerinin geligtirilmesinin ilk
nedenlerindendir. Bu ilk durumda kullandirilan fonun ya da kredinin geri
dénmemesine; ikinci durumda’ ise alternatif gelir ve yatiim imkanmin elden
kagirilmasina yol agilmig olur. Bu arada, ilk hatanin maliyeti kolayca ve agikg¢a
hesaplanmayan endirekt maliyetlerle (mahkeme giderleri, idari giderler, v.b.
giderler gibi) ¢ok daha biyiik olabilmektedir (Bekgioglu 1987: 36). Dolayisiyla,
yanlig siniflandirma maliyetinin hesaplanmasi geregi vardir.

Polat’in ¢aligmasinda, yanhg simflandirmanin birinci gekli olan bagarisiz bir
isletmenin bagarili olarak smiflandirilmas: halinde katlamlmas: gereken maliyet
(zarar) %75 ve basanh bir isletmenin bagarisiz simflandirilmasi halinde ise



katlamlmas1 gereken maliyet (zarar) ise, %25 olarak belirlenmigtir. Altman (1980:
828) tarafindan Amerika’da yapilan ve yanliy siiflandirma maliyetinin incelendigi
¢aligmada; ticari bankalar igin 1.tip hatanin maliyeti %70 olarak saptanmigtir. Aym
konuda daha sonra yapilan yazili bir tartigmada (Altman 1983: 517-522) yine aym
civarda oranlar yer almaktadir.

Ozel bir finans kurumu kredi deferleme bolimii tarafindan  yanlis
simuflandirmanin  birinci  gekli olan bagarisiz bir igletmenin basarli olarak
siniflandinlmasi halinde katlanilmasi gereken maliyet (zarar) %70 dolaymda ve
bagarili bir igletmenin basarisiz simiflandirilmas: hahnde ise katlanilmasi gereken
maliyet (zarar) ise, %30 dolayinda oldugu belirtilmigtir'.

Yanhs smiflandirma maliyetini belirleyen en 6nemli kalem, temin edilen
fonun veya mevduatin maliyetidir. Dolayisiyla, yanlig siniflandirma maliyeti, riske
edilen sermayenin kaynag: ile ¢ok yakin iligki i¢indedir. Béylece, banka ile 6zel
finans kurumlan arasinda, hatta diger sermaye sahipleri arasinda ortaya ¢ikan yanlis
simiflandirma maliyet farklilig: anlagilir olmaktadar.

435. Cok Degiskenli Modellerin Yorumu

4351. Diskiriminant Fonksiyonun Yorumu

ok degiskenli bir diskiriminant yontemiyle elde edilen fonksiyon dogrusal
bir fonksiyondur. Bu g¢aligmada kullanilan- diskiriminant fonksiyonu agagidaki
gibidir;

YC":Bl*X[Tf‘Bz*Xz B 700000000026 00000000 MR 6 Gon00s +Bn* Xn

Herhangi bir igletmenin finansal tablolarindan elde edilen bagimsiz
degigkenler, diskiriminant analiz sonucu bulunan B katsayi ile garpilir, boylece skor
deger (Yc) hesaplanir. Her bir bagimsiz degiskenin fonksiyona olan etkisi,
katsayilar ile iligkili olacaktir. Dolayisiyla, ‘Xi’deki bir birim artigin Y iizerindeki
etkisini yorumlamak igin sadece Bi katsayisina bakmak yeterli olmayacaktr.
Ayrica, B2, Bs, B4, vd. katsayilarina bakilmasi gerekecektir,

Diskiriminant fonksiyonu istatistiksel bakimdan oénemli ve simflandirma
dogrulugu kabul edilebilir bulunursa, bulgularin objektif bir bigimde yorumlanmasi
agamasina gegilir. Bu agama, diskiriminant fonksiyonunda yer alan bagimsiz
degiskenlerin gruplar arast aywrminda karsilikli - Snemlerinin - belirlenmesi
iglemlerini kapsar. Bu amagla 6nerilmig yontemlerden yaygin olarak kullanilanlari
agagidadir (Kirdan 1987: 110); '

DStandardize  diskiriminant katsayilari:  Diskiriminant  fonksiyonun
yorumunda kullamlan geleneksel yaklasim, bafimsiz degiskenlerin standardize
diskiriminant katsayilarmin igaret ve biiyiikliklerinin incelenmesidir. -Biyiik

! Bir 6zel finans kurumu AR-GE Miidiirliigii’ne gore, yanlig suuflandirma sonucu ortaya ¢ikan maliyet veya
zarar tiirlerinin saptanmasi oldukga zordur. Ancak, genellikle su kalemlerden olugur. 1.1ip hata maliyeti; fonun
tamamumn veya bir kismunin geri dénmemesi+fonun getirisi+geri dénmemesi nedeniyle fonun ve getirisinin
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yeniden kullanma imkaminin yok olmasi ve buna ait getiri ile takip asamast masraflari. 2.tip hata maliyeti; fonun

(alternatif) getirisi+fonun atil tutma maliyeti.



katsayill degiskenlerin kiigiikk katsayili degiskenlere gore, fonksiyonun ayirici
giiciine etkisi daha biiyiik oldugu soylenebilir. Burada, katsayilarin igaretleri ihmal
edilerek katsayilar dikkate almir. Thmal edilen igaretler, sadece degiskenin
* fonksiyona olan katkisinin pozitif veya negatif oldugunu gosterir.

2) Diskriminant agihiklari: Diskiriminant fonksiyonunda yer alan bagimsiz
degisken katsayilarinin noksanliklart dikkate alinarak, analizin yorumunda
kullamilan bir y6éntemdir. Bunlar yap: korelasyonlan olarak algilanirlar ve her bir
bagimsiz defigken ve diskiriminant fonksiyonu arasimdaki dogrusal korelasyonu
dlger. Bu galigmada, yukarida belirtilen y6ntemlerin her ikisi de kullanilacaktir.
Oncelikle, bagimsiz degiskenlerin standardize diskiriminant katsayilari, daha sonra
bunlarin diskiriminant agirliklart analiz bulgularinin yorumunda kullanilacaktir.

4352. Regresyon Fonksiyonun Yorumu

Cok degigkenli regresyon analizinde amag, baginli degiskende meydana
gelen degisimi tiim bagimsiz degiskenlere dayanarak tahmin etmektir. Regresyon
fonksiyonu, dogru (linear) bir ¢izgidir ve en kiigiik kareler yontemi ile gizilir,
Regresyon dogrusuna ait fonksiyon gozlenen degere olan dikey uzakliklarin kareleri
toplamin1 en kiigitk degere indiren fonksiyondur. Bu dogrunun ana karekterini
veren, regresyon katsayisi, kisaca B (Beta) katsayilandir (Ergiin 1995: 136-141).

Diskiriminant fonksiyonun yorumunda oldugu gibi, regresyon fonksiyonunda
yer alan baZimsiz degiskenlere ait katsayilarin igaret ve biiyiikliikleri temel
belirleyicidir. Bu katsayilar, gozlemlere ait regresyon skorunun tespitine yarar.
Katsayilar, genellikle 0-1 aralifinda yer alir. Her ne kadar regresyon fonksiyonu,
herhangi bir kritik skor ortaya koymasa da, genellikle analiz sonuglari belli kopus
degerleri (6rnegin 0.5, 0.6 gibi) esas alinarak yorumlanir (Aktas 118).
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BESINCI BOLUM
UYGULAMA VE DEGERLENDIRILMES]

51. Uygulama Hakkinda Onbilgi

Aragtirma kapsamina Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun bir yaymmdan® 5 sektore
ait rassal olarak segilen 60 anonim girket dahil edilmigtir. Bu sektérler gimento,
tekstil, demir-gelik, gida ve kimyadir. Kimya sektorii, ii¢ alt sektorden sirketleri
kapsamaktadir. Bunlar; giibre, ilag ve kimyasal mamiil treten girketlerdir. Aragtirma
kapsamindaki girketlerin tinvanlart Ek 1’dedir. Analizde, 1984-1988 yillarmna ait 5
yillik doénemi kapsayan bilango ve gelir tablolar1 rakamlar kullamilmugtir. Sirketlere
ait Bilanco ve Gelir Tablolart Ek 2°dedir.

Cok degiskenli istatistik tekniklerin uygulamasindan once siibjektif olarak
yapilan bir degerlendirme ile grup sayist belirlenir ve grup sayismin en az iki olmasi
gerekir. Grup sayis1 belirlendikten sonra grup iginde yer alan gozlemlerin bazi
ozelliklere gore se¢imleri yapihir. Bu segim, dénemin kar ya da zararla kapatilmig
olmasi 6zelligi ile yapilmstir.

Caligmamizda, daha once deginildigi gibi mali tablolarinda zarar agiklayan
sitketler ‘bagarisiz’, kar agiklayan girketler ‘bagarili’ grup olarak belirlenmigtir. Bir
baska ifadeyle,. ‘finansal basarisiz’ ifadesi, herhangi bir yil zarar agiklayan sirket
i¢in kullamlmgtir. Bu kriter dikkate almarak yapilan siibjektif simflandirmada,
aragtirmaya konu sirketlere ait 300 dénemden mali tablolarinda zarar olan dénemler
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finansal agidan bagarisiz kabul edildiginden 0’ (sifir), kar olan dénemler ise basarili -

kabul edilerek ‘1’ (bir) rakamu ile tanimlanmigtir. Boylece, bagimli degisken olarak
iki grup belirlenmigtir.

52. Verilerin Toplanmasi ve Degerlendiriimesi

Yukandaki kriterler dikkate alinarak yapilan girket segiminden sonra, bu
sitketlerin bilango ve gelir tablolann Windows Excel 7.0 paket programina
girilmigtir. Buradan elde edilen bagimsiz deglskenlel SPSS for Windows 7.5
istatistik programina aktarilmgtir,

Erken uyarn modeli geligtirilmesi amaciyla, aragtrmaya dahil edilen 5
sektorden 60 sirketin 5 yilhik donemi kapsayan finansal tablolarindan bagimsiz
degisken olarak 15 adet finansal oran segilmigtir. Toplam 300 dénemi kapsayan
(15*5*%60)=4500 adet finansal oran hesaplanmistir. Bu finansal oran, diger ifadeyle
bagimsiz degiskenler, tezin veri tabanim1 meydana getirmektedir.

Analiz sonucu elde edilen verilerin istatistiki agidan ne anlam tagidigi 6énemli
oldugundan, sadece kuramsal ve hteratur aragtirmasi ile yeterli olunmarmsg, konu
hakkinda ihtisas sahibi kisilere’ bagvurulmus, sonuglar degerlendirilmis ve
yorumlanmaya galigilmgtir.

! Bkz.; SPK’na Tabi 300 Sirketin Son Bes Yillik Mali Tablolari-1, SPK Yayinlari, Ankara 1990
% Bak. Bu kisilerden bazilanimin adlarima ‘Tesekkiir’ kisminda yer verilmistir
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53. Finansal Oranlarin Kullaniimasiyla Gok Degigskenli Model
Gelistirilmesi

531. Cok Degiskenli Model Gelistirilmesi

Bu bsliim ¢aligmanin en duyarh noktasini olugturmakta ve énemli bir iddiay:
icermektedir. Bu iddia, o6nceki bolimiin baginda belirtilen hipotezlerdir.
Hipotezlerde belirtildigi tizere, finansal oranlarin ayirici giiciinden yararlamlarak,
isletme bagarisizifi tahmin edilmeye c¢aligilacaktir. Tahmin, g¢ok degiskenli
istatistik teknikler kullanmilarak geligtirilecek model yardimiyla olacaktir. Erken
uyart sistemi olarak ifade edilen bu modeller, isletme basarisizliklarinda etkili
faktorleri veya finansal oranlan belirlemeye yarar, ‘ayrica geligtirilen modeller
isletmelerin kredi degerliligini tespit amaciyla bir 6neri niteligindedir.

Analiz y6ntemi olarak belirlenen istatistik tekniklerin her biriyle, inceleme
kapsamindaki her bir sektor igin ayr ayr1 ve bir de tiim girketleri kapsayan toplam 6
analiz yapilacaktir. Boylece, 5 istatistik teknik kullanarak, 30 ayri model
gelistirilmig olacaktir.

Bu arada, onemli bir hususu agiklamak gerekir; bu ¢aligmada 6neri olarak
sunulan, modellere ait fonksiyonlar, ya da kahplar degil, istatistik teknikler ya da
yontemlerdir. Buna gore, ¢aligma boyunca gelistirilen modeller, sinirli sayida
gozlem ve belli doneme ait verilere dayandiindan, kapsam analize katilmayan ya
da farkli bir doneme ait igletme verilerini (finansal oranlar) fonksiyonda yerine
koyarak, dofru sonuca ulagilmasina imkan vermez. Burada sadece, istatistik
tekniklerin, ¢aligmanin baginda belirtilen amaglar i¢in uygun bir yéntem oldugu
iddias1 vardur. Farkh igletme ve donemlere ait verilerle yapilacak bagka bir
galigmada, gelistirilen modellerde, muhtemelen. yer alacak degiskenler ve katsayilar
farkl: olacaktir. ‘

Uygulamada izlenecek yol su sckildedir;

a) Ik olarak, tiim bagimsiz degiskenlerin yer aldigi ve korelasyon
matrisinden yararlanarak g¢ok degigskenli diskiriminant modeli
geligtirilmigtir.

b) Ikinci olarak, 15 adet finansal orana ‘stepwise selection’ uygulanarak,
daha az sayida degisken igeren diskiriminant modeli elde edilmistir.

¢) Uciincii olarak, faktor analiz teknigi kullamlarak, igletmeleri gruplara
ayirmaya yarayan faktorler ile ¢ok degiskenli diskiriminant teknigi
kullanilarak model gelistirilmigtir.

d) Daha sonra, tim degiskenlerin' yer aldig1 ¢ok degiskenli regrasyon
teknigi kullanilarak model elde edilmisgtir.

e) Son olarak, ‘stepwise selection’ yontemiyle degisken azaltilarak, yine
¢ok degiskenli regrasyon teknigiyle model gelistirilmigtir.
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532. Korelasyon Matrisinden Faydalanarak Cok Degigskenli Model Gelistirilmesi

Bagimsiz degisken setine, SPSS for Windows 7.5 istatistiksel programimda
once ¢ok degiskenli diskiriminant analiz teknigi uygulanarak elde edilen fonksiyon
yardimiyla, sirketler ait oldugu gruba yerlestirilmeye g¢aligilmigtir. Diskiriminant
fonksiyonunun o&rnek grup izerindeki aynim iglevini en iyi gekilde yerine
getirebilmesi igin, gruplar arasi varyans/grup igi varyans orammim deSerinin
maksimum yapilmas: gerekir. Yani, amag;

F=Max.(Gruplar Aras1 Varyans/Grup Igi Varyans)
olmasidir.

Varyans, gézlem degerlerinin aritmetik ortalamadan gosterdikleri sapmalann
kareleri toplaminin, eleman sayisina béliinmesiyle hesaplanir.

Bilindigi gibi, gruplar i¢indeki degisim ne kadar kiigiik olursa, gruplar o
nispette homojen bir dagilim gosterir. Gruplarin merkezi egilimleri arasindaki fark,
dolayisiyla gruplararasi degisim ne kadar biiyikk olursa, gruplar o nispette
birbirlerinden farkl: heterojen bir yapiya sahip olacaktir. Bir bagka ifadeyle, yontem,
aym gruba ait gdzlemler icin olabildigince yakin, ayn gruba ait gozlemler igin ise,
olabildigince aynk, bir 6zellii temin etmeye yarar. Bunun sonucunda diskiriminant
fonksiyonu her iki grubun (Gi ve G2) gok iyi bir sekilde ayrimum yapmug olacaktir.
Bunu saglayacak B katsayilarmin bulunmasi gerekmektedir. Buna gore, B
katsayilarinin bulunmasinda kullanilan formiil (Zere 17);

B= S0 1*P, olarak tanimlanmaktadr.
Burada So 1, gruplarm ortak kovaryans matrisinin tersi,
P ise, gruplararasi degisimi,
Ifade etmektedir.
Ortak kovaryans matrisinin (So 1) elde edilmesi;
So=1 (X1 X1+X2’X>)
NG1+NG2

So=Ortak kovaryans matrisi,

NG1= Bagarili gruba (Gi) ait gézlem sayist
NG2= Baganisiz gruba (Gz) ait gézlem sayisr
X1=G1 grup matrisi

X’1= G1 grubu matrisinin transpoze matrisi
X2= (32 grubu matrisi

X’2= G2 grubu matrisinin transpoze matrisi

Transpoze matris, transpozesi alinacak matrisin satirlarim siitun, siitunlarm
da satir almak suretiyle elde edilen matrise denir.



Ortak kovaryans matrisi bu gekilde elde edildikten sonra P degerlerinin
bulunmas: gerekir. P degerleri, gruplararas: degisimi veren gruplardaki kargilikl
degiskenlerin ortalamalar arasindaki farklardan olugur. Buna gore;

P=G1’in ort.-Gz2’nin ort.’sidir. Diger bir ifadeyle;

P=Gi1 grubuna ait degiskeﬁlerin ortalamas1 - G2 grubuna ait degiskenlerin
ortalamasimdan meydana gelen tek siitunluk matris.

Boylece, B katsayillarmin elde edilmesinde kullamilacak ve gruplararasi
degisimi maksimum ve gruplari¢i degisimi minumum yapan matrisler olugmus olur.
Bunlardan ilki tek siitunluk diferi ise satir ve siitun sayilar egit matristir. Bunlarin
¢arpimu suretiyle B katsayilar elde edilebilir.

533. Cok Degiskenli Diskiriminant Modeli

Yukaridaki siire¢ ve islemler, bilgisayar yardimiyla yapilmigtir. Ancak,
analizin baginda teknifin uygulamasina ait varsayimlar ile degiskenlere ait uyum
istatistiginin gozden gegirilmesi gerekir. Bunlarla ilgili o6n agiklamalar ve
istatistikler agagidadir.

a) Teknikle ilgili onemli konulardan biri, bagimsiz degiskenler arasindaki
¢oklu baglantidir. Caligmanin veri tabanini olugturan finansal oranlar arasindaki
¢oklu baglantinin saptanmas: amaciyla korelasyon matrisi diizenlenmistir.

En yiksek korelasyon, tiim scktorlerde Xs ile X7 degigkeninde %95’in
tizerinde tespit edilmigtir. Bu deZiskenler, toplam borglar /toplam aktifler ile
ozsermaye/toplam aktiflerdir. Bilangonun pasifini olugturan bu iki kalem arasinda
yiiksek seviyede, ancak ters yonde korelasyon tespit edilmigtir. Tiim degiskenlerin
dahil edildigi birinci analizin sonuglarini etkileme ihtimaline karss, ikinci analizde,
aralarinda yiiksek korelasyon bulunan degiskenleri eleyen bir yontem olarak
‘stepwise selection’ kullanilmigtir. Stepwise selectipn; adim adim segme, ayirma,
eleme anlamina gelmektedir.

b) Gruplara ait bagimsiz degisken ortalamalarimn 6nemlilik testi yapilarak,
gruplara ait degigkenlerin farkli olup olmadif tespit edilir. Bu test, Wilks’ Lambda,
istatistigi ile yapihr. Wilks’ Lambda, grup i¢i kareler toplammmin, kareler toplamma
oramdir. Bu oran, kiigiik ya da 0 ise, grup ortalamalarin esit olmadigy, biiyiik ya da 1
ise esit oldugu sonucuna varilir, bir bagka ifadeyle kiigiik Lambda degerleri, grup
ortalamalarinin farkly, bityitk degerler ise, grup ortalamalarimin farkli olmadigini
belirtir.

Buna gore, drnegin toplu yapilan genel diskiriminant analizinde, en kiigiik
Wilks’ Lambda degeri Xi2 degigkeninde 0.530 olarak gergeklesmistir. Genellikle bu
oran 1’e yakin olarak elde edilmistir. Dolayistyla, grup ortalamalarinin farkli oldugu
sonucuna ulagilmgtrr.

¢) Grup kovaryans matrislerinin ¢sit olmadigim test etmek igin, Box’s M testi
kullanihir. Bu sonug, ayni zamanda, teknigin varsayimlarindan biri olan ‘gruplarmn
kovaryans matrislerinin birbirine esit’ olup olmadigmin cevabu niteligindedir. Box’s
M testi, grup kovaryans matrislerinin determinantlarina dayanir. Kiigiik ihtimal
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degeri (P), grup kovaryans matrislerinin egit olmadiini, biiyiik ihtimal degeri (P)
ise, grup kovaryans matrislerinin egit oldugunu gosterir.

Bu test ile ilgili olarak elde edilen P degerleri, oldukga biiyiik (6rnegin topiu
analizde 1689) olup, grup kovaryans matrislerinin egit oldugu anlagilir.

Degisken setine, ¢ok degiskenli diskiriminant analiz teknigi uygulandiginda
elde edilen B katsayilari, sektorler bazinda ve sektor ayrimm yapilmadan elde edilen
diskiriminant fonksiyonlarn ile birlikte Tablo 5’de gorilmektedir. Bunlara ait
bilgisayar ¢iktilari ise Ek 3’tedir.

Tablo 5: Sektorlere Ait Cok Degiskenli Diskiriminant Fonksiyonlar

B.D. Cimento Tekstil Demir- 1 Gida Kimya Toplu
) Celik olarak
X1 .888 -.448 -171 126 -220 -.046
X2 -1.004 658 -1.110 -971 -3.459 -.246
X3 .300 .001 2.165 .685 991 372
X4 3.434 2.711 2.803 2.349 14.283 2.138
X5 -.340 -.206 519 -518 .662 -.166
X6 24,327 -4.351 -.675 -7.390 5.427 2.809
X7 28.040 -5.584 10895  |4.508
X8 11.141 3.230 -815 4,291 6.386 1.624
X9 -.596 -4.356 -.055 -.183 -2.035 -.298
X10 3.459 ~.306 .785 -.922 -1.880 182
| X11 .616 .041 .004 276 .385 102
X12 -2.688 5.997 6.608 2.938 6.301 4.411
X13 17.409 -4.005 6.054 -.465 9.516 1.454
X14 -18.433 3.606 -20.865 10.417 -19.969 -978
X15 -.549 .460 14.531 -1.079 4.559 1.975
HK. -36.798 1.223 2.284 2.244 -9.449 -5.807
H.K.; Hata Katsaysi

Modellerde 6nemli bulunan bazi noktalar sunlardir;

Baz degisken (Xi, Xs, Xu gibi) katsayilart oldukg¢a dar bir alanda ve
mutlak anlamda kiigiik seviyedeyken, bazilarn (X4, Xe, X7, Xs, X14 gibi)
daha genis bir alanda ve mutlak anlamda oldukga yiiksektir.

Sektorler aras1 (X1, Xs gibi) bazi degigken katsayilari birbirine oldukga
yakinken, (Xi3, X14 gibi) baz1 degisken katsayilar ise ¢ok farklh degerler
almigtur.
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e (ida ve tekstil sektoriine ait modelde X degigkeni herhangi bir deger
 almamigtir.

e Bagimsiz degisken katsayilarindaki genel egilim, hata katsayilarinda da
* izlenmektedir. Cimento sekt6rii hata katsayisi, degisken katsayilarinda
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oldugu gibi, diger sektorlerden onemli farklilik go6stererek, mutlak

anlamda oldukga biiyiik (-36.742) elde edilmistir.

5331. Modelin Tahmin Giici

Modellerin tahmin giicii, diger bir ifadeyle dogru simflandima yiizdesi
Tablo 6’dadir. Gézlemlere ait bilgisayar giktis1 Ek 4’tedir.

Tablo 6: Modellerin Tahmin Giicii

Sektor Gruplar Tahmin Edilen Grup Toplam Dogru
Talunin (%)
Basansiz Basarnil (5.G)
Cimento Basarisiz 2 0 2 100.0
Basanli 0 53 53 100.0
Toplam 2 53 55 100.0
Tekstil Bagansiz |9 |2 11 81.8
Basarili 1 ‘ 63 64 98.4
Toplam 10 65 75 96.0
Demir- Basarisiz 18 ' 1 19 94.7
Celik ;
Bagartli 3 43 46 - 1935
Toplam 21, 44 ‘165 93.8
Gida Basansiz 14 1 15° 93.3
Bagarili 0 35 35 100.0
Toplam 14 36 50 98.0
Kimya Basansiz 4 1 5 , 80.0
' Basanh =~ |0 50 50 100
Toplam |4 51 55 98.2
Toplu Bagsarnisiz 46 6 52 88.5
olarak ;
Basarili, 7 241 248 97.2
Toplam 53 247 1300 95.7

Tablo’da goriildigi gibi, modellerin ortalama tahmin giicii, %93.8 ile demir-
¢elik sektdriinde en diigikk seviyede, %100 ile ¢imento sektoriinde en yiiksek
seviyede elde edilmigtir. Bu bulgular, finansal oranlarin igletme basarisizhigim
yiiksek oranda tahmin giiciine sahip oldugunu gostermektedir. Bir bagka ifadeyle,



mali tablolardan elde edilen veriler, istatistik teknikler kullanilarak analize tabi
tutularak bir erken uyart sistemi elde edilmesi miimkiindiir.

Toplu olarak yapilan analiz sonucunda ise, ortalama tahmin giicii %95.7’dir.
Siibjektif olarak gruplandirmada 52 olan bagarisiz g6zlem sayisi analiz sonucunda
53 olarak tespit edilmigtir. Bu farklilik, 52 olan basarisiz gdzlemin 6’simin basarli,
248 olan bagarili gézlemin 7’sinin basarisiz gruba ayrilmasmdan kaynaklanmigtir.
Bir bagka ifadeyle, analiz sonucu siibjektif olarak basarisiz bulunan gézlemlerden
6’s1 bagarili, bagarili bulunan gézlemlerden 7°si ise bagarisiz grupta yer almigtir. Bu
sonugla bagarisiz gozlem sayis1 53’e yiikselmigtir. ’

Tahmin giiciiniin bagarih gozlem grubunda, basarisiz g6zlem grubuna
nispeten daha yiiksek oldugu gorilmektedir. Toplu analizde, basarili grup, %97.2
oraninda dogru olarak gruplara ayrilirken, basarisiz grup %88.5 oraninda dogru
olarak gruplandirilmigtir. -

Diskiriminant analiz teknigiyle, sektorler bazinda yapilan analiz sonuglan
toplu olarak yapilan analiz sonuglan ile benzesmektedir. Benzerlikler, bagta
modellerde 6nemli bulunan finansal oranlar olmak tizere modellerin tahmini ile skor
degerler arasmda goriilmektedir. 15 bagimsiz degisken ile yapilan bu analizde,
modellerin tahmin giicii %93.8 ile %100 gibi oldukga yiiksek bulunmustur.

N Siibjektif olarak bagarih iken, analiz sonucu basarisiz, basarisiz iken basarili
" bulunan girketler ve dénemleri Tablo 7’dedir.

Table 7: Tiim Degiskenlerin Yer Aldi§i Cok Degiskenli Diskiriminant Analiz Sonucu
Grup Degistiren Sirketler ve Bunlara Ait Donemler

Basganh iken bagarisiz talimin Doner | | Basansiz iken‘basanh talimin Dﬁnem
edilen girketier edilen sirketler

Altnyildiz Mensucat 2 Melas 2,5
Koytag 1 Gonen Gida 4,5
Asil Celik - 4,5 Missiit 2
Bakirsan 2.3 Giibretas 5

Izdas 3

Toplam 7 6

Tablo’dan goriildiigin gibi, mali tablolarinda dénem sonu kar agiklamasina
ragmen, Altiyildiz (2)!, Koytas (1), Asil Celik (4,5), Bakirsan (2,3) ile Izdas (3)
analiz sonucu finansal olarak bagarisiz bulunmugtur. Buna karsilik, Metas (2,3),
Gonen Gida (4,5), Missiit (2) ve Giibretas (5) mali tablolarinda zarar olmasina
ragmen, analiz sonucu bagarili bulunmugtur.

! Parentez iginde donem belirtilmistir. Bu dSnemler (1) 1984, (2) 1985, (3) 1986, (4) 1987 ve (5) 1989 yilu
ifade etmektedir.
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5332. Bagimsiz Degiskenlerin Modele Etkisi

Analiz sonucu elde edilen modellerde yer alan degiskenlerin diskiriminant
fonksiyonuna olan etkisi, diger ifadeyle 6nemi test edilmig (bilgisayar ¢iktis1 Ek
5’dedir); bu liste incelendiginde; diskiriminant fonksiyonun tahmin giiciine en
onemli katkiy1 saglayan degigkenler Tablo 8’de goriilmektedir. Burada, elde edilen

bulgular bagimsiz degigkenlerin gozlemleri bagarili ve baganisiz  olarak

gruplandirmada ve finansal agidan yerinin tespit edilmesinde agiklayici ve 6nemli

bulunanlar1 belirlemektedir.

Tablo 8: Bagimsiz Degiskenlerin Diskiriminant Fonksiyonuna Etkisi
B.D. Cimento Tekstil .| Demir- Gida Kimya Toplu

Celik olarak

X1 3.037 -1.658 -321 093 -.155 -122
X2 -2.062 2.226 -1.107 -471 -1.453 -496
X3 488 003 551 204 189 661
X4 886 699 | 641 440 2.644 496
Xs -1.602 -798 1.042 -.863 .507 -.545
X6 4.499 -768 -154 -1.402 1.086 641
X7 5.167 -1.235 1.792 989
X8 1.497 684 -.160 695 1.130 .336
X9 -.098 -648 -009 -.037 -272 -051
X10 1.189 -158 691 -477 -1.060 111
X11 867 129 030 131 1.385 473
X12 .227 793 946 591 898 645
X13 3.645 -814 :996 -155 1.036 337
X14 -3.186 539 2,246 1.042 -2.036 -148
X15 -119 110 1.995 177 679 428

Tablo incelendiginde fonksiyona énemli katk saglayan degiskenler;

Cimento sektorinde Ozsermaye/toplam aktifler ile toplam borglar /
toplam aktifler oram fonksiyona en onemli katkiyr saglayan
degigkenlerdir. Bu degiskenleri sirasiyla, vergi 6ncesi kar/net satiglar ve
net kar/toplam aktifler ile cari oran izlemektedir.

‘Tekstil sektoriinde fonksiyona en biiyiik katkiy likidite orani ile cari oran

yapmugtir. Bu oranlari takip eden oranlar ise sirasiyla, vergi oncesi kar/net
satiglar, 6zsermaye/toplam borglar ile net satiglar-satilan malin maliyeti
/net satiglar oranidtr.
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e Demir-gelik sektoriinde net kar/toplam aktifler orani fonksiyona en
6nemli katkiy1 saglayan degigken olmugtur. Bu orani sirasiyla, faiz vergi
oncesi kar/toplam aktifler, 6zsermaye/toplam aktifler, llkldlte orani ve
Ozsermaye/toplam borglar orani izlemektedir.

e Gida scktsriinde, fonksiyona borglar toplami/toplam aktifler oram en
o6nemli katkiyr1 yapan degisken olmugtur. Bu oram sirasiyla, net
kar/toplam aktifler, 6zsermaye/toplam borglar, stok devir hizi ve kisa
siireli bor¢lar/toplam pasifler orani izlemektedir.

o Kimya sektoriinde, net igletme sermayesi/toplam aktifler oram
fonksiyona en biiyiik katkiy1 yapan degisken olarak dikkat cekmektedir.
Bu oram sirasiyla, net kar/toplam aktifler, 6zsermaye/toplam aktifler, stok
devir hiz1 ve likidite oran1 izlemektedir.

e Toplu olarak yapilan analizde c¢imento sektoriine benzer sekilde,

 dzsermaye/toplam aktifler oram fonksiyona en bilyiik katkiyi yapan
degigsken olmugtur. Bu oram sirasiyla, nakit orani, net satiglar-satilan
malm maliyeti/net satiglar, toplam borglar/toplam aktifler ve
Ozsermaye/toplam borglar oram izlemektedir. '

o Iki sektérde herhangi bir deger almayan dzsermaye/toplam aktifler (X7)
degiskeni, diger biitiin fonksiyonlarda énemli bulunmugtur. Bu degigken,
¢imento sektérinde ve toplu yapilan analizde, diskiriminant
fonksiyonunda ilk onemli degisken olarak dikkat ¢ekmektedir. Ikinci
onemli degisken ise, net kar/toplam aktifler (Xis) degiskenidir. Bu
degisken, demir-gelik, gida, kimya ve ¢imento sektoriinde onemli
bulunmustur. Xs degiskeni olan 6zsermaye/ toplam borglar orani, sektor
ayrimi1 yapiimayan analizde, gida, tekstil ve demir-gelik sektoriinde
onemli bulunan bir diger degiskendir. Bunlarin diginda, toplam
borglar/toplam aktifler (Xs), likidite oran1 (X2) degiskeni onemh bulunan
degiskenlerdir.

e Bu arada, alacak devir (Xo) ile aktif devir hiz1 (X10) degigkenteri herhangi
bir sektér ve toplu analizde 6nemli bulunmayarak dikkat ¢ekerken; kimya
sektorii, digerlerine gore 6nemli bir farklilhik gostermektedir. Bu fark,
fonksiyonda net igletme sermayesi/toplam aktiflerin (X4) birinci derecede
onemde bulunmasidir. Bu degisken, difer higbir sektérde ve toplu
analizde fazlaca 6nemli bulunmamugtir.

Bu bulgular, ¢aligmanin baginda belirlenen iki hipotezle ilgilidir. $oyle ki;

Isletmelerin  birbirinden farkli ve ¢nemli finansal karakteristiklerinin, bu
isletmelerin siuflandiriimas: tahmininde dnemli bir etkisi bulunmaktadir.

Bu hipotez, su gekilde dogrulanmaktadir; (1) gruplara ait baglins,lz degisken
ortalamalari ile standart sapmalarinin farkli-elde edilmesi; (2) analiz sonucunda,

~ her bir modelde, farkli finansal oranlarin 6nemli bulunmasi ve bu finansal

oranlarin  birbirinden farkh katsayiya sahip olmasidir. Ornegin, ¢imento
sektoriinde mali yap:1 oranlart 6nemli bulunurken tekstilde likidite oranlar
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O6nemlidir. Toplu yapilan analiz sonucu, basarili ve basarisiz gruplara ait
bagimsiz degisken ortalamalan ile standart sapmalan (Ek 6) ve fonksiyona ait
bilgisayar ¢iktilarinda (Ek 7) bu durum goriilmektedir.

b) Aywrcit giicii yiiksek finansal degigkenlerin igletmelerin gercek gruplarinin
tahmin edilmesinde 6nemli bir a¢iklama giicii bulunmaktadir.

Bu hipoteze goére, modellerde yer alan bagimsiz degiskenlerden bir kismi
digerlerine gore, daha bilytik katsayiya, diger bir ifadeyle 6neme sahiptir.
Ornegin, toplu analiz sonucu geligtirilen diskiriminant fonksiyonuna - X3
degigkeninin, etkisi 0.661 iken, X7 degiskeninin 0.989 olarak tespit edilmisgtir.

Bu bulgular, baz1 finansal oranlarin igletmeleri siniflandirmada daha ¢ok
agiklama giiciine sahip oldugunu gostermektedir.

5333. K»ritik Skorun Hesabi

Diskiriminant analizinde B katsayilart olarak adlandirilan fonksiyon
katsayilarinin belirlenmesinden sonra, yiginlarda yer alan her girket ile ilgili finansal
oranlar diskiriminant fonksiyonunda yerine konularak, aymm degerleri veya
skorlar1 hesaplanir. Bu agamada amag, diskiriminant fonksiyonlan ile bulunan girket
ayirmm (skor) degerlerin hesaplanan kritik skora gore siralamasmin yapilarak,
sirketlerin istatistiki siniflandirma iglemi, bir bagka agidan diskiriminant dogrusu
fizerindeki yeri belirlenir.

Diskiriminant analiz sonucu, sektorlere gore ve sektor ayrimi yapilmadan
bulunan bagarili ve bagsarisiz gruplara ait ortalama Yc¢ degerleri agagidadir.

Tablo 9: Gruplara Ait Ortalama Yc Degerleri

Sektsrler Bagansiz Basanli
Cimento -5.962 225
Tekstil -3.442 .592
Demir-Celik -2.295 948
Gida -2.481 1.063
Kimya -4.090 409
Sektor ayrimi | -2.389 1.501
yapilmadan

Tablo’da goriilen gruplara ait bu ortalama degerler, kritik skorun hesabinda
kullanilir. Kritik skorun hesabinda kullanilan formiil (Tathdil: 207);

y()ty(2)
Ye=——— +Log (q2)-Log (q,)
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n, 0,

Ql=—— Q2=

n;+ny nfkng

m= 5 yillik siirede bagarisiz dénem sayisi
=5 yillik sﬁrede bagarili donem sayisi
Cimento sektoriine ait kritik skorun hesabini yapalim:
Qi1=2/55=0.036 |
Qz=53/55=0.963
Ye=(-5,962-+0,225)/2+Log0.963-L0og0.036
Ye= -2,8685+((-1,4393)-(-0,016) = -1,44 (Kritik skor)

Bu sekilde, sektorler bazinda ve toplu analiz igin hesaplanan kritik skor (Yc)
degerleri Tablo 10’dadar. -

Tablo 10: Sektorlere Ait Kritik Skorlar

Sektorler ortYt OnY2 ni n2 Toplam Q1 Q2 (Y1+Y2)/2  LogQi LogQ2 Yc

Cimento -5,966 0225 2 53 55 0,036 0,964 -2,871 -1,439 -0,018  -1,447
Tekstil . -3,442 0,592 11 64 75 0,147 0,853 -1,425  -0,834 0,062 -0,660
Demir-Gelik -2,296 0,948 19 46 65 0,292 0,708 -0,674  -0,534 -0,150 -0,290
Gida -2,481 1,063 15 35 50 0,300 0,700 -0,709 0,523 -0,155  -0,341
Kimya -4,09 0409 5 50 55 0,091 - 0,909 -1,841 -1,041 -0,041 -0841

Sektdr ayrimi -2,388 0,501 652 248 300 0173 . 0,827 -0,944 -0,761 -0,083 -0,266
yaplimadan .

Tablo’da goriildiigi gibi, her sektor igin farkl kritik skorlar tespit edilmigtir.
Cimento sektériinde —1.447 olan kritik skor, tekstil’de —0.660, diger sektorlerde ve
toplu analiz sonucu sirasiyla —0.290, -0.341, -0.841 ve —0.266 olarak bulunmustur.

Kritik skorun hesabindan sonra, istatistiki smiflandirma iglemine gegilir.
Aragtirma kapsamina alinan her bir girketin 15 finansal orani, girketin dahil oldugu
sektor ya da toplu analiz sonucu gelistirilen diskiriminant fonksiyonunda yerine
konularak, ayirnm degeri (kritik skor) bulunur. Bulunan degerler, hesaplanan kritik

skorun solunda yer aliyorsa sirket bagarisiz gruba, safinda yer aliyorsa bagarili
gruba dahil edilir. '

Ornegin, sektor ayrimi yaptlmayan analiz sonucu gelistirilen diskiriminant
fonksiyonunda; Birlik Mensucat Tic.ve San. A.S.’nin 1988 yili finansal oranlar
yerine konuldugunda, Yc degert;

Yc-BM= -O.O46X1-0.246X2+0.372X$+2. 138X4-0.166X5+2.809X6+4.508X7
+1.624X3-0.298Xs+0.182X10+0.102X11+4.411X12+1.454X13-0.978X14+1.975X15-
5.807



Yc-BM=  -0.046 (1.97)-0.246(1.06)+0.372(0.18)+2.138(0.27)-0.166(1.10)
+2.809(0.48)+4.508(0.52)+1.624(0.28)-0.298(0.15)+0.182(1.57) +0.102(3.89)
+4.411(0.36)+1.454(0.28)-0.978(0.28) +1.975(0.20)-5.807

Yc- BM=1.2 olarak hesaplanir.

Birlik Mensucat’a ait bu degerj, fonksiyona ait grafikte yerine koyalim.
Yc =-0.266 (Kritik Skor)

Y: =-2,389 (Basansiz sirketlerin ortalama Yc degeri)

Y2=0,501 (Basarh sirketlerin ortalama Yc degeri)

Yc-BM= 1.2 (Birlik Mensucat’a ait Yc kritik skor)

»Y

AN
Y=-2,3890  Yc=-0,266 Y2=0,501 Yc-BM=12

Sekil 2: Birlik Mensucat’m Diskiriminant Fonksiyonu Uzerindeki Yeri

Buna gore, Yc (skor) degeri > -0.266 olan girketler finansal agidan bagarili ya
da problemsiz, < -0.266 olan sirketler ise finansal agidan bagarisiz ya da problemli,
olarak kabul edildiginden, Birlik Mensucat kritik skorun sagmnda, yani finansal
agidan bagarili bolgede yer alir. Bir bagka ifadeyle, skor degerleri;

Yc>-0.266 olan girketler bagarili grupta,
Y¢<-0.266 olan girketler ise, bagarisiz grupta,
yer alir.

Aragtirmaya konu girketlerin, toplu yapilan analiz sonucu beg yila ait skor
degerleri hesaplanmig, bunlar Ek 8’dedir. Listede skor degerler ile, siibjektif
degerleme sonuglan ve analiz sonuglan birlikte yer almaktadir, burada ‘0’ deger
‘bagarisiz’, ‘1’ ise bagarilh doéneme ait grubu ifade etmektedir. Listede sira
numarasint takip eden ilk siitun siibjektif degerleme sonucuna gore, ikinci siitun ise
diskiriminant analiz sonucuna gore belirlenen grup numaralaridir. Bu analizle
siibjektif simflandirma sonucunda, ortaya gikan farklihiklar ** (iki yildiz) ile
gosterilmigtir. Ayrica, burada 300 gozleme ait basarisiz ve basarilr gruba girme
ihtimalleri yer almaktadar.

78



5335. Modellerin Test Edilmesi

[Ik analizde elde edilen fonksiyonun o6nemi test edilmisti. Bu amagla
fonksiyonun 6nemini gosteren 6zdeger, kanonik korelasyon ve Wilks’ Lambda ile
hipotez testlerinden biri olan anlamlilik seviyesi hesaplanmugtir.

a) Ozdeger, diskiriminant fonksiyonun ne kadar 6nemli oldufunu
degerlendirmede  kullanilan bir istatistiktir. Ozdefer 0 (sifir) oldugunda,
diskiriminant analizinin bir aymricilik degerinin olmadifini gosterir. Ozdegerlerinin

bir iist stinnin olmamasina ragmen, 0.40’tan biiyiik 6zdegerler mitkemmel olarak
kabul edilir (Akgiil: 564).

b) Kanonik korelasyon, fonksiyonun gruplar arasinda ne kadar iyi aywrimei
oldugunun bir gostergesidir. 0 ile 1 arasinda bir deger alir. Bu degerler, ayirma
skorlar1 ile gruplar arasindaki iligkinin derecesini 6lger. 1’e yaklagtikca
diskiriminant fonksiyonunun iyi ayirmer oldugu, 0’a yaklastikga ayirim giiciinin
diistiigii anlagthr.

¢) Wilks” Lambda ise, grup ortalamalarnnin farkli olup olmadigim belirler. 0 ile
1-arasinda deger alir. Biiyitk Lambda degeri, grup ortalamalarinin farkli olmadig,
kiigitk degerler ise grup ortalamalarimin farkh oldugunu gosterir. Ayrica, bu deger
ne kadar kiigiik olursa, modelin ayut edicilik giicii o kadar artar.

d) Fonksiyonlara ait anlamlihk seviyeleri hesaplanarak, modelin ayrim giicii
‘belirlenir. Bir baska ifadeyle, anlamlilik seviyesi, gruplar aras1 gozlenen farkhligin
‘gergek bir farktan mi, drneklem dagilimmdan mi yoksa tesadiifen mi meydana
gelmigtir? sorusuna cevap nitelifindedir. o ile gosterilir. 1-o ise, giivenirlik
seviyesini verir, Aragtirmamn niteligine gore, %1 %5 ve %10 anlamlilik dizeyi
kullanilir. Bu seviyede, yamilma paymin yeterli bir giivenirlik seviyesine sahip
oldugu kabul edilir. Buna gore, anlamhlik seviyesi, O sifir veya sifira yakm
olmalidir. Biiyilk oldugunda, elde edilen fonkslyonun anlamlilik seviyesinin
dustugu kabul edilir.

Bu istatistiklerle ilgili, sektorler bazinda ve toplu analiz sonucu elde edilen
bulgular Tablo 11°dedir.

Tablo 11: Modele Ait Test Gostergeleri

Sekt6r Ozdeger Kanonik Wilks’ Anlamlilik
Korelasyon Lambda Seviyesi
Cimento 1.3%4 0.763 0418 0.000
Tekstil 2092 0.823 0.323 0.000
Demir-Celik 2.246 0.832 0.308 0.000
Gida 2.748 0.856 0.267 10.000
Kimya 1.736 0.797 0366 . 10.000
Toplu - 1.205 0.739 0.454 ‘0‘000
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Tablo’dan, modellere ait test gostergelerinin standart oranlara oldukga yakin
oldugu gorillmektedir. Bunlardan ilki olan 6zdeger, gida sektériinde 2.748 ile en
yitksek, 1.205 ile toplu analizde en diigiikk degeri almigtir. Bu bulgular, standart
olgiiler goz oniine alindiginda, fonksiyonlarn yiiksek oranda onemli bulundugu
anlagilir,

Gruplar arasi aymnmcilifim gostergesi olan kanonik korelasyon katsayisi, gida

sektoriinde 0.856 ile en yiiksek degerine, 0.739 ile toplu analizde en kigiik degerine

~sahip olmugtur. Standart dlgillere gore, bu bulgularnn iyi oldugu ve fonksiyonlarin
iyi birer ayirici oldugunu sdylemek miimkiindiir.

Gruplara ait ortalamalarin farkhihigini belirleyen Wilks’ Lambda degeri, toplu
analizde 0.454 ile en yitksek degere, gida sektoriinde ise 0.267 ile en diigiik degere
sahiptir. Bu bulgular, standart sl¢iilerle mukayese edildiginde, iyi kabul edilir.

Anlamhlik seviyeleri %95 giivenirlik seviyesinde tiim sekt6rlerde ve toplu
analizde 0.000 olarak tespit edilmigtir. Bu bulgular, 6nceki istatistikleri dogrular
nitelikte ve modellerin iyi oldugunu gostermektedir.

534. Bagimsiz Degisken Azaltilmak Suretiyle Cok Degiskenli Diskiriminant
Modeli Elde Edilmesi (Stepwise Selection)

Diskiriminant teknigiyle, ¢ok sayida bagimsiz degisken yerine daha az sayida
ancak, tahmin giicii yitksek seviye model gelistirmek miimkiindiir. Bu sayede,
modelin uygulama kolayli: ile bazi 6nemsiz degiskenlerin ayiklanmasi saglanir.
Burada amag, modele giren degiskenler arasinda korelasyonu diigiirmek ve bagimh
degiskeni en gok etkileyen degigkenleri modele dahil etmektir.

Degigken azaltmak i¢in, 6nce modeldeki degigkenlerin nisbi 6nemini
belirlemek gerekir. Bu ise, genellikle (1) tek degiskenli F testi, (2) 6lgeklendirilmig
diskiriminant katsayilari, (3) ¢ok degigskenli F istatistifine olan katkiy: esas alan
‘stepwise forward’ yontemi, (4) ¢ok degigkenli F istatistifine olan katkiy: esas alan
‘stepwise backward’ y6ntemi, (5) kosullu eleme (conditional deletion) yontemi, (6)
‘Mosteller ve Wallace’ yontemi ve (7) ¢ok degiskenli Bahrens-Fisher yontemi
kullamlarak yapilmaktadir (Eisenbeis: 882). Analiz sonucu elde edilen faktor skor
ve fonksiyon bilgilerinden 6nce, yardimet istatistiklere kisaca bakmak gerekir.

a\Bu asamada, ileriye dogru ‘stepwise selection’ yontemi kullanilarak analize
devam edilmigtir. Yontemin agamalan sirasiyla agagida belirtilmigtir (Orhunbilge
1996: 162-163).

Ik adimda, bagimsiz degigkenlerin tek tek Y ile aralarindaki basit dogrusal
korelasyon aragtirilir. Segim, en yiiksek korelasyondan diisiie dogru yapildigindan
ilk degisken segilir. Degigkenin belirli bir anlamlilik diizeyinde t veya F testi yapilir.

Ikinci adim, modele giren degisken digindaki tim bapimsiz degiskenlerin
kismi korelasyon katsayilari (R) hesaplanir ve test edilir. Bu kismi korelasyon
katsayilarinin incelenmesinin nedeni, modelde mutlaka kalmas: gereken en giiglii
degisken sabit tutuldugunda Y’yi en fazla etkileyen degiskeni segmektir. Boylece,
ilk adimda segilen degigken ile goklu dogrusal baglantis: olmayan ve ayn1 zamanda
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(Y) bagimli degigkeni en fazla etkileyen bir degisken segilir ve ikinci adimin
sonunda segilen degisken sayisi iki olur.

Ugiincii adimda, modele giren degiskenler digindaki, degiskenlere ait kismi
korelasyon katsayilart (R) hesaplanir ve test edilir. Bunun da amaci, modelde
mutlaka kalmasi gereken en giclii degigkenler sabit tutuldugunda Y’yi en fazla
etkileyen depiskeni segmektir. Bu adimda da, onceki adimda oldugu gibi Dbir
bagimsiz degisken segilir ve segilen degigken sayis iig olur.

Dordiincii adimda, 6nceki adimlarda modele girmeyen, bagimsiz degiskenlerin
kismi korelasyon katsayilari (R) hesaplanir ve test edilir. Yine modelde kalmasi
gereken bafimsiz degisken segilmeye ¢aligilir. Bu iglem, degisken sayis1 kadar
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yapilabilir. Ancak, segilen anlamhlik seviyesinde bagimli degigskenle anlamli bir -

iliski bulunana kadar devam eder. iligki anlamsiz ¢ikarsa segim durdurulur. Ayrca,
bagimh degiskendeki defisimin Onemli kismi, segilen degiskenler tarafindan
agiklandifinda, isleme devam anlamsiz olur. Béylece modelde yer alacak, énemli
tiim bagimsiz degiskenler segilir.

Bu sekilde degigken azaltilarak yapilan analizde, sektor bazinda en ¢ok 4,
toplu analizde 7 degisken modelde yer almigtir. Ancak, fonksiyonlara gegmeden
once yardime: istatistige bakmak gerekir.

a) Modellerde yer alan degiskenler arasinda, korelasyon oldukg¢a disiiktiir.
Ornegin tekstil sektoriinde, X1 ile Xs arasmda —0.466, Xio arasinda -0.170 ve Xu
arasinda -0.125; X ile X10 arasinda 0.304 ve X1 arasinda 0.186; Xio ile X11 arasinda
ise 0.136 korelasyon tespit edilmigtir. Fonksiyonda yer alan bu degiskenlere ait
korelasyonlarin kendi aralarinda gok dusuk fonksiyonda yer almayan degigkenlerle
korelasyonlari, kismen yiiksektir.

b) Gruplara ait bafimsiz degisken ortalamalarinm 6nemlilik testi yapilarak,
grupla ait degiskenlerin farkli olup olmadig: tespit edilir. Bu test, Wilks’ Lambda,
istatistigiyle yapilir. Ornegin, tekstil sektériinde fonksiyonda yer alan degigkenler
X1, Xe, X0, Xn1’nin sirastyla 0.970, 0.619, 0.938 ve 0.903 olarak gergeklesmistir.
Genellikle, tiim oranlar 1’e yakin ger¢eklesmis ve grup degisken ortalamalarimin
farkl: oldugu sonucuna ulagilmigtir.

c) Grup kovaryans matrislerinin egit olmadiin test etmek igin, Box’s M testi
kullanilir. Kiigiik ihtimal degeri (P), grup kovaryans matrislerinin esit olmadign,
bityiik ihtimal degeri (P) ise, grup kovaryans matrislerinin egit oldugunu gosterir.
Box’s M test ile ilgili olarak elde edilen P degerleri, olduk¢a biiyiik (6rnegin
tekstil’de 68, gida’da 15, kimya’da 14 ve toplu analizde 557) olup, grup kovaryans
matrislerinin esit oldugu anlagilir,

Aragtirmanm bu asamasinda, degiskenler SPSS for Windows istatistik
programinda  ‘stepwise selection-adim adim se¢ime’ tabi tutulmustur. Secim
sonucu, Onemli bulunan degiskenlere g¢ok degigkenli diskiriminant teknigi
uygulanmigtir. Bu analiz sonucunda, elde edilen diskiriminant fonksiyonlar1 Tablo
12’dedir. Bilgisayar ¢iktist Ek 9°dadur.
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Tablo 12: Degisken Azaltmak Suretiyle Elde Edilen Cok Degiskenli Diskiriminant
Fonksiyonlar:

Sektorler Fonksiyon

Cimenté 6.054X8+3.642X10+14.382X13-13.707X14-6.655

Tekstil | -0.106X1-3.972X6+0.118X11+7.133X12+0.409

D.-C. 0.434X10+5.731X13-0.79

Gida 10.000X14-0.110

Kimya | 0.160X11+9.759X13-1.852

Toplu 1.169X4-0.110X5+0.403X10+0.069X11+4.195X12+1.378 X13+1 488X 15-
olarak 1.974

Tablo’dan goriildiigii tizere, degisken azaltilmak suretiyle elde edilen
~ fonksiyonlarda yer alan bagimsiz degisken sayist oldukga farklidir. Bunlardan,

e Cimento sektoriinde, 4 adet degisken fonksiyon yer almstir. Bu
degiskenler; Xs, Xio, Xi3 ve X14’dir.

e Tekstil sektoriinde de 4 adet degisken yer almigtir, Bunlar, sirasiyla Xi,
Xs, X1 ve Xi2 degigkenidir.

o Demir-gelik sektoriinde degisken sayisi, daha da azalarak ikiye inmigtir.
Bunlar, X1o ve X13 degigkenleridir.

o Gida sektoriinde ise, degisken sadece birdir. Bu degigsken X4 diir.

e Kimya sektoriinde degigken sayisi demir-gelik sektériinde oldugu g,lbl
ikidir. Bu degigkenler, X1 ve Xis"diir.

e Toplu olarak yapilan analizde ise fonksiyonda yer alan degigken sayisi
7’ye yiikselmistir. Bu degiskenler X4, Xs, Xio, Xu, X1z, X3 ve Xis’dir.

e Cimento sektériine ait degisken katsayilarn ile hata katsayisi, difer
sektorlere nazaran olduk¢a farkl: ve mutlak olarak biiyiiktiir.
5341. Modelin Tahmin Giicii

‘Stepwise selection’ yontemiyle bagimsiz degisken sayisi azaltilarak eide
edilen fonksiyonlar ile yapilan analizlerde, gézlemlerin dogru gruplarda yer alma
oranlar1 Tablo 13’de goriillmektedir. Bilgisayar ¢iktis1 Ek 10°dadur.



Tablo 13: Degisken Azaltilarak Elde Edilen Cok Degiskenli Modellerin Dogru
Smiflandirma Oranlan

Sekitsr Gruplar Tahmin Edilen Grup Toplam Dogru
Tahmin (%)
Bagarisiz Bagarili (8.G)
Cimento Bagarisiz 2 o 2 100.0
Basanh |1 52 53 98.1
Toplam 3 _ 52 55 98.2
Tekstil Baganisiz 8 , 3 11 72.7
Baganl 1 63 64 98.4
Toplam 9 66 75 94.7
Demir- Basarisiz 17 2 19 89.5
Celik :
Baganl 6 40 46 87.0
Toplam 23 o142 65 87.7
Gida Bagansiz 12 3 15 80.0
Bagarili 0 35 35 100.0
Toplam 12 38 50 94.0
Kimya Bagansiz 3 12 5 60.0
Bagarili 0 : 50 50 100
Toplam’ 3 s 55 96.4
Toplu Baganisiz 44 8 ' 52 84.6
olarak
Basarih 7 241 248 972
Toplam 51 249 300 95.0

{ , 3

Modellerin ortalama tahmin giicii, %87.7 ile ilk modelde oldugu gibi demir-
¢elik sektoriinde en diigik seviyede, %98.2 ile ¢imento sektoriinde en yiiksek
seviyede elde edilmigtir. Yiiksek yiizdeler elde edilmesi, finansal oranlarin tahmin
giiciiniin bir gostergesidir.

Toplu olarak yapilan analiz sonucunda ise ortalama tahmin giicii %95.0°dir.
Siibjektif olarak gruplandirmada 52 olan bagarisiz g6zlem sayis1 analiz sonucunda
51 olarak tespit edilmigtir. Bu farklilik, 52 olan basarisiz g6zlemin 8’inin baganl,
248 olan bagarili gézlemin 7’sinin bagarisiz gruba ayrilmasindan kaynaklanmigtir.
Bir bagka ifadeyle, analiz sonucu si’ibjektif olarak bagarisiz bulunan gézlemlerden

8’1 bagarili, basarili olan gozemden 7’si ise ba$a11s1z grupta yer almistir. Bu sonugla
bagarisiz gozlem sayis1 51°e inmigtir,

Tahmin giiciiniin basarili gézlem grubunda (%97.2) daha yiiksek, basarisiz
gbzlem grubunda (%84.6) biraz daha diigiik oldugu goriilmektedir. Siibjektif olarak
bagarili iken, analiz sonucu bagarisiz, basarisiz 1ken basarlll bulunan sirketler ve
dénemleri Tablo 14°dedir.
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Tablo 14: Stepwise Selection Yénteminin Cok Degiskenli Diskiriminant Analiz
Tekniginin Birlikte Kullanilmasiyla Grup Degistiren Sirketler ve Bunlara Ait Dénemler

Bagarnh iken basarisiz tahmin Dénem Basanmi iken bagarili tahmin Dénem
edilen girketler edilen sirketler

Canakkale Cimento 1 " | Sidag 3
Altinyildiz Mensucat 2 Metas 2,5
Asil Celik 4,5 Génen Gida 4,5
Bakirsan 2 Miissiit 2
Olgun Celik 3 Giibretag 5

Asya Meyve Suyu 3 Titag 1
Toplam ' 17 |8 ,

Mali tablolarinda kar agiklamasina ragmen, birinci analiz sonucu gibi ikinci
analiz sonucunda da Altinyildiz (2), Asil Celik (4,5) ile Bakirsan (2) finansal olarak
basarisiz bulunmus, ayrica bu analizde Canakkale Cimento (1), Olgun Celik (4,5)
ile Asya Meyve Suyu (3) basarsiz bulunan diger sirketler olmustur.

Buna kargilik, Metas (2,5), Gonen Gida (4,5), Missiit (2) ile Giibretag (5)
mali tablolarinda zarar olmasina ragmen ilk analizde oldufu gibi yine bagarili

‘bulunmustur. Bagarili bulunan diger iki sirket ise, Sidag (3) ile Iltag (1) dur.

*.5342. Bagimsiz Degiskenlerin Modele Etkisi

Anal}é sonucu elde edilen modellerde yer alan degigkenlerin Onemi test
edilmis (bilgisayar ¢iktisi Ek 11°dedir); bu liste incelendiginde; diskiriminant
fonksiyonun tahmin giiciine en 6nemli katkiy: saglayan degiskenler, toplu analiz ve

sektor bazinda Tablo 15°de goriilmektedir.

Tablo 15: Bagunsiz Degiskenlerin Modele Etkisi

B.D. Cimento Tekstil Demir- Gida Kimya Toplu
Celik olarak

X1 |-0.394

X4 0.271

X5 -0.359

X6 -0.701

X8 0.792

X10 1.252 0.382 0.245

X1l 0.371 0.576 0.321

X12 0.943 0.613

X13 3.011 | 0.943 1.062 0.319

Xi4 -2.370 1.000

X15 0.323
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Tablo incelendiginde, gozlemleri siniflandirma ve finansal agidan yerinin

tespit edilmesinde agiklayici ve 6nemli bulunan degiskenler asagidadir;

Cimento sektoriinde fonksiyonda yer alan 4 deZigkenden Xiz ve Xis
degiskeni olan vergi O6ncesi kar/met satiglar ve net kar/toplam aktifler
orani, en Snemli katkiy1 saglayan degiskenler olmustur. Aktif devir hizi
ile kisa siireli bor¢lar/pasif toplami, fonksiyondaki diger degiskenlerdir.

Tekstil sektoriinde, diskiriminant fonksiyonunda yer alan 4 degiskenden
en onemli katkiyi, Xi2 ve Xe defiskeni olan net satiglar-satilan malin
maliyeti/net satiglar orami ile toplam borglar/pasif toplami: oram
yapmaktadir. Fonksiyonda yer alan diger degiskenler ise, cari oran ile
stok devir huzidir. |

Demir-gelik sektoriinde fonksiyonda yer alan 2 degiskeﬁden ilki vergi
Oncest kar/net satiglar (X13) ile digeri aktif devir huz1 (X10) degigkenidir.

Gida sektériinde, fonksiyonda sadece bir degisken yer almigtir. Bu
degisken, net kar/toplam aktifler oram (Xi4) dur.

Kimya sektoriinde, fonksiyondé yer alan 2 degiskenden en biiyiik katkiyi
yapan vergi oncesi kar/net satiglar (Xi3) sonraki degisken ise stok devir
hizidir (X11)..

Toplu olarak yapilan analizde, fonksiyona giren 7 degiskenden en biiyiik
katkiy1 tekstil sektoriinde oldugu gibi Xi2 degiskeni olan net satiglar-
satilan malin maliyeti/net satiglar oran1 yapmustir. Bu arada, digerlerinde
yer almayan 3 yeni de8igsken fonksiyona girmig, bu degiskenlerden Xs
degiskeni olan 6zsermaye/toplam borglar orani ikinci Snemli katkiyr
yapan degisken olmugstur. Diger onemli degiskenler swrasiyla Xis
degiskent olan faiz vergi 6ncest kar/toplam aktifler orani ile X1 degigkeni
olan stok devir hizidir. .

Degisken azaltilarak elde edilen ¢ok™ degiskenli diskiriminant
fonksiyonlarinda, en fazla defisken 7 ile toplu yapilan analizde yer
almagtir. Cimento ve tekstil sektoriinde diskiriminant fonksiyonunda 4’er
adet degigken yer alirken, demir-gelik ve kimya sektoriinde 2’ser ve gida
sektoriinde ise sadece 1 degisken yer almigtir. Buna gore, yapilan tiim
analizlerde toplam 15 bagimsiz degiskenden, 11’1 modellerde yer
almugtir.

Tekstil sektoriine ait modelde yer alan 4 bagimsiz degiskenden sadece’
birinin (Xn), kimya sektériinde yer alan bir degigken diginda higbir
sektorde yer almamasi, gida sektSriine ait fonksiyonda yer alan tek
degigkenin (X14), ¢imento sektdrinde de ©nemli bulunmasi;, X
degigkeninin sadece tekstil sektdriinde yer almasi belirtilmesi gereken
bulgulardir.

Ikinci olarak yapilan bu analizde Xis degiskeni ¢imento, demir-gelik ve
kimya sektoriinde ilk dnemli degisken olarak dikkat gekmektedir. Ikinci



olarak Xi2 degigkeni, toplu analizde ve tekstil sektoriinde, Xi4 degiskeni
ise gida sektoriinde tek degisken olarak énemli bulunmustur.

Bu bulgular, isletmelerin Dbirbirinden farkli ve Onemli finansal
karakteristiklerinin, bu isletmelerin simiflandirilmas: tahmininde 6nemli bir etkisi
bulundugunu ve aymici giicii yitksek finansal degigkenlerin igletmelerin gergek
gruplarinin tahmin edilmesinde 6nemli bir agiklama giicii oldugunu gostermektedir.

5343. Kritik Skorun Hesabi

Diskiriminant analizinde B katsayilann olarak adlandirilan fonksiyon
katsayilarinin belirlenmesinden sonra, yifinlarda yer alan her girkete ait finansal
oranlar fonksiyonda yerine konarak, ayirim deger veya skorlart bulunur.

Bu asamada amag, degisken azaltilarak elde edilen diskiriminant fonksiyonlar
ile bulunan girket aywim (skor) degerlerinin hesaplanan kritik skora gore
siralamasmim  yapimasidir. Boylece, sirketlerin istatistiki olarak simiflandirma
islemi, bir bagka a¢idan diskiriminant dogrusu iizerindeki yeri belirlenir.
Diskiriminant analiz sonucu, sektorlere gore sektér ayrimi yapilmadan bulunan
ortalama Yc degerleri Tablo 16’dadur.

Tablo 16: Degisken Azaltilarak Yapilan Diskiriminant Analizinde Gruplara Ait
Ortalama Yc Degerleri

Sektorler Basarisiz Baganli
Cimento -5.174 195

Tekstil 2,967 510
Demir-Celik -1.591 657 ~
‘Gida -1.830 784

Kimya -2.892 289

Sektér ayrimi -2.286 479
yapilmadan

Degisken azaltilarak elde edilen bagarili ve basarisiz gruplara ait ortalama Yc
degerleri ile yapilan hesaplama sonucunda sektérler bazinda bulunan kritik skor
degerleri Tablo 17°de goriilmektedir. ‘

Tablo 17: Degisken Azaltmak Suretiyle Elde Edilen Diskiriminat Skorlari

Sektorler .ot Y1 Or. Y2 N n2 Toplam Q1 Q2 (Y1+Y2)/2 LogQ1 LogQ2 Yc

Cimento 5174 0,195 1 2 53 55 0,036 0,864 -2,490 -1,439 -0,016 -1,066
Tekstit 2967 0510 11 64 75 0,147 0,853 -1,229 -0,834 -0,069 -0,464
Demir-Celik -1,591 0,657 19 46 65 0,292 0,708 -0,467 -0,534 -0,160 -0,083
Gida -1,830 0,784 15 35 50 0,300 0,700 -0,523 -0,523 -0,158 -0,155
Kimya 2,892 0,289 5 &0 55 0,091 0,809 -1,302 -1,041 -0,041  -0,302
Sektor ayrnimi -2286 0479 52 248 300 0,173 0,827 0,804 -0,761 -0,083 -0,225

yapiimadan
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- Kiitik skorun hesabindan sonra, istatistiki siniflandirma iglemine gegilir.
Aragtirma kapsamina alman her bir girketin analize giren degiskenleri sektriine
veya toplu analize ait diskiriminant fonksiyonunda yerine konularak, aymrm degeri
bulunur. Bulunan degerler, hesaplanan kritik skorun solunda yer aliyorsa sirket
bagansiz gruba, sagmda yer aliyorsa bagarihi gruba dahil edilir. Oregin sektor
ayrimi yapilmayan analizde, asagidaki diskiriminant fonksiyonunda; Adana
Cimento San. T.A.S.’nin 1988 yili finansal oranlarint yerine koyalim. Yc degeri, su
sekilde hesaplanir; '

Sektor ayrimi yapilmayan analiz sonucu geligtirilen (Yc) fonksiyon;

Ye= 1.169X4-0.110X5+0.403X10+0.069X1+4.195X12+1.378X15  +1.488X15-
1.974 ’

Fonksiyonda finansal oranlar yerine konuldugunda;

Ye= 1.169(0.66)-0.110(6.41)+0.403(1.46)+0.069(2.59)+4.195(0.44)
+1.378(0.70)+1.488(0.56)-1.974

Yc= 2.5, olarak hesaplanir.

Yc (skor) degeri > -0.225 olan sirketler finansal agidan bagarih ya da
problemsiz, < -0.225 olan sirketler ise finansal agidan basarisiz ya da problemli,
olarak kabul edildiginden, Adana Cimento San. T.A.S. kritik skorun saginda, yani
finansal agidan bagarili bolgede yer alir. Bir bagka ifadeyle, skor degeri;

Yc>-0.225 olan girketler bagarili grupta,
Y¢<-0.225 olan sirketler ise, bagarisiz grupta, yer alir.

Aragtirmaya konu girketlerin toplu analizde bes yila ait skor degerleri ile
basarili ve basarisiz gruba girme ihtimaller hesaplanmig, bunlara ait bilgisayar
¢iktis1 Ek 12°dedir. Listede skor degerler ile, siibjektif degerleme sonuglari ve analiz
sonuglar1 birlikte yer almaktadir, burada ‘0’ deger ‘basanisiz’, ‘1’ ise basarih
doneme ait grubu ifade etmektedir. Listede sira numarasim takip eden ilk siitun
siibjektif degerleme sonucuna gore, ikinci siitun ise diskiriminant analiz sonucuna
gore belirlenen grup numaralandir. ki smiflanduma sonucunda, ortaya gikan
farkliliklar ** (iki yildiz) ile gosterilmigtir.

5345. Modellerin Test Edilmesi

Ikinci olarak, degisken azaltilarak yapilan analizde elde edilen fonksiyonun
onemi test edilmigtir. Bu amagla fonksiyonun 6nemini gosteren 6zdeger, kanonik
korelasyon ve Wilks’ Lambda ile hipotez testlerinden biri olan anlamlilik seviyesi

hesaplanmgtir. Bu istatistiklerle ilgili, sektérler bazinda ve toplu analiz sonucu elde
edilen bulgular Tablo 18’dedir.
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Tablo 18: Modellere Ait Test Gostergeleri

Sektsr Ozdeger Kanonik Wilks’ Anlamhlik
Korelasyon Lambda Seviyesi

Cimento 1.048 0.715 0.488 0.001
Tekstil 1.555 0.780 0.391 0.000
Demir-Celik 1.079 0.720 0.481 0.000.
Gida 1.495 0.774 0.401 0.000
Kimya 0.868 0.682 0.535 0.000
Toplu 1.103 0.724 0.475 0.000

Tablo’dan goriildiigii iizere, fonksiyonun ¢nemini belitleyen 6zdeger, tekstil

sektoriinde 1.555 ile en yuksek 0.868 ile kimya sektorinde en digsiik deperi
almigtir. Bu degerler, normal ve iyi kabul edilir.

Gruplar arast iyi bir aymcilifin gostergesi olan kanonik korelasyon katsayisi,
tekstil sektoriinde 0.780 ile en yiiksek, kimya sektoriinde 0.682 ile en diigiik degeri
almigtir. Bu bulgular, standart oranlarla mukayese edildiginde iyidir.

Gruplara ait ortalamalarm farkhiligmi tespit eden Wilks” Lambda, tekstil
sektériinde 0.391 ile en diisiik, kimya sekt6riinde 0.535 ile en biiyiik degeri almigtir.
Bu bulgular, normal ve iyidir.

Anlamhilik seviyeleri tiim sektorlerde ve toplu analizde 0.000 civarinda tespit
edilmigtir. )

Bu bulgular, 6nceki istatistikleri dogrular nitelikte ve modellerin iyi oldugunu
gostermektedir. Ancak, 6énceki analize gore bir miktar diigiiktiir. Bu arada, bir
noktayl belirtmek gerekir; burada bilgileri verilen, birden fazla modellerden analiz
i¢in en uygun olarak secilen son modellere aittir.

535. Faktor Analiz Yontemi ile Cok Degiskenli Istatistiksel Analiz Tekniklerini
Birlikte Kullanarak Model Gelistirilmesi

Analizin bu asamasinda iki ayri istatistik analiz teknigi kullanilarak elde
edilen faktor skorlan tgiincii bir istatistik analiz teknigi kullamlarak model
gelistirilmigtir. {1k iki analiz, faktor analizi ile temel bilesenler analizidir. Ugiinciisti
ise, ¢ok degigkenli veya faktorlii diskiriminant analiz teknigidir.

Fakt6r analizinden amag, g¢ok sayida bagimsiz deigskenin tagidifi tiim
bilgilerin biiyiik bir kismini, finansal oranlardan elde edilen daha az sayidaki faktor
skorlan ile agiklamaktir. Bu amaci saglamak igin, birbirleriyle korelasyonu yiiksek
finansal oran yerine, faktor analizi elde edilen daha az sayidaki faktor skorlari ile
istatistiksel analiz tekniklerini birlikte kullanarak model gelistirilmistir.

Faktor analizinin ¢6ziimiine gegmeden 6nce, bagarih bir faktér analizinin
unsurlari bulunmaktadir, Bu adimlar sirastvla: degiskenler arasinda korelasvon
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aragtinilir. Ayrica faktér modelinin uygunlugu bu adimda belirlenir. Ikinci adim,
faktor sayisimin belirlenmesidir. Ugiincii adim rotasyon olup, bu adimda faktorler
doniigtiiriilerek daha iyi yorumlanabilir hale getirilir. Son adimda, her goézlem igin
faktor skoru hesaplanir (Akgiil 1997:570).

Faktor analizi igin ilk adimda SPSS for Windows istatistik programimda bir
¢ok yontemler bulunmasina kargin, temel bilegenler (principal components) teknigi
kullamlarak, biitiin degigkenler i¢in korelasyon arastirilir ve diger degiskenlerle
iligkisi olmayan degigkenler se¢ilmesi saglanir. Boylece, bagimsiz deglskenler seti,
diger ifadeyle grubu belirlenir.

Yontem, biitiin degiskenlerdeki maksimum varyans: agiklayacak faktorii
hesaplar. Kalan maksimum miktardaki varyansi agiklamak igin, ikinci faktor
hesaplanir. Ancak, birinci faktoriin ikinci faktor ile korelasyona girmemesi igin
smmirlama vardir (Akgiil 1997. 569). Siireg, degiskenlerdeki biitiin varyansin
agiklanmasina kadar devam eder. Normal olarak, bu noktaya faktor sayisi degisken
sayisina egit, ya da 15 faktor olunca ulagilir. Basitlik i¢in ugrasirken, béyle bir
sonug faydali degildir. Degisken sayisi kadar faktér olmasi higbir geyi
basitlestirmez. Bu nedenle, 6zdeger (eigenvalue) istatistigi kullanilarak analizde kag
faktor yer alacagina karar verilir. Ozdeger', bir faktor tarafindan agiklanan toplam
varyansi temsil eder.

Ikinci adim, faktoérlerin belirlenmesidir. Faktor belirlemek i¢in degisik
metodlar kullanmilmasma ragmen en yaygmn olarak temel bilesenler (principal
compenents) teknigi kullanilir (Akgiil: 569). Bu teknigin kullamilmasiyla, faktsr
sayist igin belirleyici olan 6zdefer (eigenvalue) elde edilir. Sektor baznda
‘bilgisayar c¢iktilar: Ek 13’dedir.

Bagimli degiskende meydana gelen degigimi agiklamak i¢in - tiim
~ degiskenlerden elde edilen bilgilerin;

e Cimento sektoriinde, 4 faktor tarafindan %89.871,
e Tekstil sektoriinde, 4 faktor tiim %87 .5%ni,

o Demir-celik sektoriinde, 3 faktor %76.5”ini,

e Gida sektoriinde, 4 faktor %82.3”{ini,

e Kimya sektoriinde, 3 faktor %81.5’ini,

e Toplu analizde ise, 4 faktor %82.3’tini,

agikladipy goriilmektedir. Bir bagka agidan, 3 ya da 4 faktdr, gozlemlerdeki
degisikligin, bagar1 ya da basarisizlifin biiyiikk bir (%76.5 ile %89.8) kismim
aciklamaya yeterlidir.

! Ozdeger (eigenvalues), (n*n) boyutlu kare ve gogu zaman simetrik bir matristen n dereceden bir polinom elde
edilmesi ve bu polinom yardimiyla matrisin rank: kadar pozitif kék bulunmasi ile elde edilmektedir. Bkz.
Morrison F. Donald, Multivariate Statistical Methods, 2. Baski, Mc. Graw Hill, s.181



'7 Ozdegerler, rotasyona tabi tutulacak faktor sayismin belirlenmesinde anahtar
rolii iistlendiginden, faktorlere ait grafik faydali olacaktir. Bunlara ait bilgisayar
¢iktist Ek 14°dedir.

Ugiincii adimda, faktorler doéniistiiriiliir. Faktor analizinde, degigken (faktor
anlaminda) sayisi az oldugundan, skor sonuglarint daha anlamli hale getirmek igin
doniigtirme  (rotasyon) teknikleri kullanilmaktadir. Caligmamizda, equimax
doniigiimii kullanilmgtir,

Equimax teknigi kullamlarak doniigtiiriilen her bir faktorde, tiim bagimsiz
degigkenlere ait agiliklar hesaplanarak maksimum varyans: meydana getiren
faktérler belirlenir. Bir diger ifadeyle, faktorleri tespit etmek igin, ayni faktor i¢in
bityiik agirliklar olan bagimsiz degiskenleri gruplandirmak gerekir. Bityiik agirlikl:
olan degiskenler bir faktor iizerinde yogunlagir. Bunlara ait ¢iktilar Ek 15°dedir.

Son agsamada, doniigiimii tamamlanan her bir fakt6riin skoru hesaplanir. Her
bir faktor grubu, bir bagimsiz degisken gibi kabul edilerek, ¢ok degiskenli
diskiriminant analizine tabi tutulur. Buna gore, yapilan analiz sonucunda, sekt6rler
bazinda ve toplu analize ait elde edilen fonksiyonlar Tablo 19°dadir. Bilgisayar
¢tktilart Ek 16’dadir. Bu arada, fonksiyonla ilgili istatistiklere kisaca deginmek
gerekir.

Gruplara ait faktér ortalamalarmin onemlilik testi yapilarak, grupla ait
faktorlerin farkli olup olmadif tespit edilir. Bu test, Wilks’ Lambda, istatistigi
yapilir. Wilks’ Lambda, grup i¢i kareler toplammun, kareler toplamma oramdir.
Ornegin, ¢imento sektoriinde, 4 faktore ait oranlar, sirastyla 1.000, 0.840, 1.000 ve
0.906 olarak ger¢eklesmigtir. Genellikle bu oran 1’e yakin olarak, grup faktor
ortalamalannim farkl oldugu sonucuna ulagilmigtir.

Tablo 19: Faktior Skorlan ile Cok Degiskenli istatistiksel Analiz Tekniklerini Birlikte
Kullanarak Elde Edilen Diskiriminant Fonksiyonlar:

Faktor Cimento Tekstil Demir- Gida | Kimya Toplu
Celik olarak
1 .032 .900 304 1.518 17 .043
2 910 039 1.309 077 839 346
3 “1.018 974 .547 428 394 1.297
4 697 .530 .081 328
HK. .000 .000 .000 .000 .000 .000

Modellerde en onemli noktalar; faktérlere ait katsayilarm 0.18 ile 1.518
arasinda, yani dar ve pozitif alanda bulunmas: ile hata katsayisiin 0 olmasidir.
Bilindigi gibi, hata katsayisi, modelle agiklanmayan bagimli degisken (Y)’deki
degismeleri ifade eder. Dolayisiyla, hata katsayisinin 0 olmasi, modellerde yer alan
faktor veya degiskenlerin agiklayicilik  giictiniin  eksiksiz oldugunun bir
gostergesidir. '
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5351. Modelin Tahmin Giici.

Faktor analiz tekniiyle, elde edilen faktér skorlarmmin g¢ok degigkenli
diskiriminant teknigi ile birlikte kullanmilmasiyla gelistirilen fonksiyonlarla yapilan
analizlerde, go6zlemlerin dogru gruplarda yer alma oranlar1 Tablo 20°de
goriilmektedir. Bilgisayar ¢iktist Ek 17°dedir.

Tablo 20: Faktor Skorlar ile Cok Degiskenli istatistiksel Analiz Tekniklerini Birlikte
Kullanarak Elde Edilen Cok Degiskenli Modellerin Dogru Smiflandirma Oranlari

Sektér Gruplar Tahmin Edilen Gmp Toplam Dogru
- Tahmin (%)
Baganisiz Basarth (5.G)
Cimento Basarisiz » 2 0 2 100.0
Basaril: 6 47 53 887 "
Toplam 8 47 55 89.1
Tekstil Basarisiz 8 3 . 11 72.7
Basarill 2 62 64 96;9}:_-'
Toplam 10 65 75 93.3 %
Demir- Bagarisiz 19 0 19 100.0
Celik .
Basarili 8 38 46 © 1826
Toplam 27 38 75 87.7
Gida Bagsarisiz 12 3 15 80.0
Bagarili 0 35 35 100.0
Toplam 12 38 50 +194.0
Kimya Bagsarisiz 4 1 5 80.0
Basarili 7 43 50 86.0
Toplam 11 44 155 85.5
Toplu Bagsarisiz 45 7 52 86.5
olarak -
Basarili 18 230 248 92.7
Toplam 63 237 300 1917

Modellerin ortalama tahmin giicii, %85.5 oramyla kimya sektériinde en
diisiik seviyede, %94.0 orantyla gida sektoriinde en yiiksek seviyede elde edilmistir.
Bu bulgular, finansal oranlarin igletme bagarisizhgim tahmin giiciiniin yitksek
oranda oldugunu gostermektedir.

Toplu olarak yapilan analiz sonucunda ise ortalama tahmin giicti %91.7dir.
Siibjektif olarak gruplandumada 52 olan bagansiz gézlem says1 analiz sonucunda
bityiik bir artig gézlenerek 63’e ¢tkmistir. Bu farklilik, siibjektif gruplandirmada 52
olan bagarisiz gézlemin 7’inin bagarili, 248 olan bagaril gézlemin 18’inin basarisiz
gruba ayrilmasindan kaynaklanmigtir. Bir baska ifadeyle, analiz sonucu siibjektif
olarak basarisiz bulunan gozlemlerden 7’i bagarili bulunurken, bagarnli olan
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gozlemlerden 18’1 ise bagarisiz grupta yer almigtir. Bu sonugla basarisiz gozlem
sayis1 63’e yiikselmistir. Tahmin giiciiniin bagarili gozlem grubunda (%92.7) daha
yiikksek, basarisiz gozlem grubunda (%86.5) oldugu goriilmektedir. Bu analiz
sonuclarina gére grup degistiren girketler ve dénemleri Tablo 21°dedir.

Tablo 21:Faktor Skorlar: ile Cok Degiskenli Diskiriminant Analiz Tekniginin Birlikte
Kullanilmasi Sonucu Grup Degistiren Sirketler ve Bunlara Ait Dénemler

Bagani iken basarisiz tahmin Do6nem Bagansiz iken bagarili tahmin Dénem
edilen girketler edilen girketler

Canakkale Cimento 1,4,5 Sidas 3
Altmyildiz Mensucat 2 | Metag 2
Kéytas 1,2 Gonen Gida 4,5
Antdemir 1,3,4 Missiit 2
Asil Celik 4,5 Giibretag 5
Bakirsan 3 Iltag I
Izdag 2,34

Olgun Celik 13

Aykim 1

Toros Giibre 1 1

Toplam 18 7

Iki ayr1 analiz tekniginin birlikte kullamlmasiyla gelistirilen modellerle
yaplan analiz sonucu grup degistiren sirket ve donem sayisinda biiyiik artig
olmugtur. Bagarili iken basarisiz bulunan dénem sayis1 6nceki iki analizde 7 iken,
tigiincii analizde 18 olmusg; basarisiz iken bagarili tespit edilen girket ve dénem
sayis1 7 olarak gergeklesmistir. ‘

Mali tablolarinda kar agiklayarak basarih kabul edilen sirketlerden, énceki
analiz sonuglarina benzer sekilde, Altinyildiz (2), Asil Celik (4,5), Canakkale
Cimento (1,4,5), Olgun Celik (3) ile Bakirsan (3) finansal olarak basarisiz
bulunmugtur. Bu girketlerden harig, Antdemir (1,3,4), Koytas (1,2), Izdas (2,3,4),
Aykim (1) ile Toros Giibre (1) bagarisiz bulunan gézlemler olmugtur.

Yine, 6nceki analiz sonuglarina benzer sekilde, Sidas (3), Metas (2), Génen
Gida (4,5), Missiit (2) ile Giibretag (5) mali tablolarinda zarar olmasina ragmen,
bagarili bulunmusg, ayrica Iltag (1) bu analizde basarili bulunan bir bagka sirkettir.

Buraya kadar ti¢ analiz sonucu, grup degistiren gozlemler hakkinda kisa bir
degerlendirme yapmak gerekirse; Ug ayn analiz sonucu bazi gozlemlerin birden
fazla analizde de grup degistirmesi dikkate ¢ekmigtir. Bir bagka ifadeyle, baz1 analiz
bulgularin benzer nitelikte oldugu goriillmektedir.

a) Bunlardan en dikkat ¢ekeni, mali tablolarinda kar olmasina ragmen Asil
Celik’in 1987 ve 1988°de, Altinyildiz’m 1985°de her ii¢ analizde de basarisiz
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bulunmasidir. Ayrica, Bakirsan ilk analizde 1985°de ve 1986°da, ikinci analizde
1985°de ve iigiincii analizde 1986’da, Kéytag ilk ve iigiincii analizde 1984°de,
Koytag ikinci ve tigiincii analizde 1984°de, izdas ilk ve iigiincii analizde 1986°da,
Olgun Celik ikinci ve igiincii analizde 1986’da mali tablolarinda kar olmasina
ragmen bagarisiz bulunan girket olarak dikkat ¢ekmektedir.

b) Mali tablosunda zarar olmasma ragmen, her ii¢ analizde de Metas ve
Missiit 1985’de, Gonen Gida 1987 ve 1988°de, Giibretas 1988°de bagarili
bulunmugtur. Ayrica, yine Metas ilk ve ikinci analiz sonucu 1988°de, Sidas ikinci
ve iigiincii analiz sonucu 1986°da bagarili bulunmusgtur.,

5352. Bagimsiz Degisgkenlerin Modele Etkisi

Elde edilen fonksiyonlarda yer alan faktérlerin 6nemi test edilmig (bilgisayar
¢iktis1 Ek 18°dedir); bu liste incelendiginde; faktor skorlari ile g¢ok degigkenli
diskiriminant tekniginin birlikte analize tabi tutulmasi sonucunda elde edilen

fonksiyonun tahmin giiciine en Gnemli katkiyr saglayan degiskenler sektorler
bazinda Tablo 22°de goriilmektedir.

Bu arada, bir hususu agiklamak gerekir; modellerde yer alan faktorlerin her
biri, degisik katsayiya sahip bagimsiz degiskenlerden olugmaktadir. Bir bagka
acidan, faktorler bagimsiz degigkenlerin bir bilesimidir. Dolayisiyla, burada
faktorler ifadesiyle bagimsiz degisken toplulugu kastedildigi agiktir. Bu
degiskenlerin olusturdugu faktor gruplarina ait bilgisayar ¢iktilar Ek 15°tedir.

Tablo 22: Faktor Gruplarinin Modele Etkisi

Fakisr Cimento Tekstil Demir- Gida Kimya “Toplu

Celik olarak
1 .032 .808 .303 1.017 684 043
2 842 039 .993 0.77 782 342
3 .018 855 530 422 391 .988
4 .670 1.515 .082 324

Tablo incelendiginde agagidaki bulgulara ulagiimaktadir;

e (Cimento sektoriinde, modelde yer alan 4 faktérden iki ve dort numarah
faktoérler en Onemli katkiyr yapmugtir. Diger iki faktér 6nemli
goriilmemektedir. ~

e Tekstil sektoriinde, modelde yer alan 4 faktérden bir ve {i¢ numarah
faktorler en 6nemli katkiyr saglarken, dérdiincii faktér biraz daha az
katki saglamas, ikinci faktoriin ciddi bir katkis1 yoktur.

e Demir-gelik sektériinde, modelde yer alan 3 faktorden ikincisi en dnemli
katkiy: saglamigtir. Ugiincii faktor ise, biraz daha az, ilk faktsr ise daha az-
katki saglamugtir.

e (ida sektoriinde, modelde yer alan 4 faktdrden birincisi digerlerin
toplamindan daha fazla katk: saglamustir. Dolayistyla, bu faktor bu sektor
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icin esas belirleyici olmugtur. Bu arada, ‘stepwise selection’ teknigiyle
yapilan analizde de, bu sektore ait fonksiyonda sadece 1 degigkenin yer
aldigim hatirlamak gerekir.

¢ Kimya sektériinde, modelde yer alan 3 faktérden iki ve bir numarali
olanlarn, fonksiyona en 6nemli katkiyr yaptigr goriilmektedir. Ugiincii
faktoriin ise, 6nemli bir katkis1 yoktur

e Toplu olarak yapilan analizde, modelde yer alan 4 faktérden iiglinciisii
digerlerinin toplamindan daha fazla katki saglamigtir.

e Demir-gelik ve kimya sektorinde 4 faktoriin yer almasina kargilik
digerlerinde 4 faktor yer almigtir.

e Buna gore, ikinci faktdr ¢imento, demir-gelik ve kimya sektoériinde,
iigiincii faktor tekstil sektoriinde ve toplu analizde, birinci faktor de gida
sektoriinde en dénemli faktor olarak dikkat cekmektedir.

Bu bulgular, igletmelerin birbirinden farkli ve onemli finansal
karakteristiklerinin, bu igletmelerin siniflandirilmas: tahmininde 6nemli bir
etkisi bulundugunu ve ayiricr giicii yitksek finansal degiskenlerin igletmelerin
gercek gruplarinin tahmin edilmesinde 6nemli bir agiklama giicii oldugunu
gostermektedir. '

5353. Kritik Skorun Hesabi

Fakt6r analizi ile elde edilen faktor skorlarimin gok degigkenli diskiriminant
teknigiyle analize tabi tutulmasiyla elde edilen skor degerler, formiilde yerine
konularak kritik skor hesaplanir. Gozlemlere ait finansal oran katsayilart da,
fonksiyonda yerine konularak, gézlemlere ait skor degerler bulunur.

Bu asamada amag, model ile bulunan girket skor degerlerinin kritik skora gére
siralamasinm  yapilmasidir. Boylece, sirketlerin istatistiki simiflandirma iglemi
yapilir. Sektorlere gore ve sektor ayrimi yapilmadan bulunan bagarili ve basarisiz
grublara ait ortalama Yc degerleri Tablo 23 tedir.

Tablo 23: Faktor Skorlar ile Birlikte Yapilan Diskiriminant Analizinde Gruplara Ait
Ortalama Yc¢ Degerleri

Sektérler Bagarisiz Basanli
Cimento -2.950 1.111
Tekstil -2.462 423
Demir-Celik -1.635 675
Gida -1.864 799
Kimya -1.962 196
Sektér ayrimu -2.086 437
yapilmadan
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Bagarili ve basarisiz gruplara ait ortalama Yc degerleri ile yapilan hesaplama
sonucunda sektorler bazinda bulunan kritik skor degerleri Tablo 24°de
goriilmektedir.

Tablo 24: Faktor Skorlari ile Cok Degiskenli Diskiriminant Tekniginin Birlikte
Uygulanmasi ile Elde Edilen Diskiriminat Skorlan (Yc)

Sektorler Ori. Y1 Ort. Y2 nt n2  Toplam Q1 Q2 (Y1+Y2)/2 LogQ1 LogQ2 Yc
Gimento -2.950 .111 2 53 55 0,036 0964 -1475000 -1438 -0,016 -1.473
Tekstil -2.462 .423 11 64 75 0147 0853 -1231,000 -0,834 -0,089 -1.230
Demir-Gelik -1.635 675 19 46 65 0,292 0,708 -817,500 -0,534 -0,1580 -817
Cida -1.864 .799 15 35 50 0,300 0,700 -932,000 -0,523 -0,185 -.931
Kimya -1.962 .196 5 50 55 0,001 0909 -981,000 -1,041 -0,041 -.980
Sektor aynimi -2.086 .437 52 248 300 0,173 0,827 -1043,000 -0,761 -0,083 -1.042
yapilmadan

Kritik skor hesaplandiktan sonra, istatistiki siiflandirma iglemi yapilr.
Aragtirma kapsamina alman her bir girketin finansal oram, her bir faktér grubu ile
garplir ve faktér gruplarmin skorlann bulunur, bu skorlar diskiriminant
fonksiyonunda elde edilen fonksiyonda yerine konularak, ilgili yilin faktor skoru
elde edilir. Bulunan degerler, hesaplanan kritik skorun solunda yer aliyorsa sirket
basarisiz gruba, saginda yer aliyorsa bagarihi gruba dahil edilir. Ornegin, asagidaki
sektor ayrimu yapilmayan fonksiyonda Eregli Demir Celik Fabrikalar1 T.A.S.’nin
1988 y1l1 finansal oranlar: yerine konuldugunda Yc degeri;

Yc= Fak.1* 0.43+Fak.2*0.346+Fak.3*¥1.297+Fak. 4*0.328= 0.028 olarak
* hesaplanur. '

Yc (skor) degeri >-1.042 olan sirketler finansal agidan bagarili ya da
problemsiz, skor deferi <-1.042 olan sirketler ise, finansal agidan bagarisiz ya da
- problemli, olarak kabul edilir. Bir bagka ifadeyle, skor degeri;

Yc>-1.042 olan sirketler bagarih grupta,
Yc<-1.042 olan sirketler ise, bagarisiz grupta, yer alir.

Aragtirmaya konu girketlerin, sektdr ayrimi yapilmayan analize gére bes yila
ait skor degerleri hesaplanmg, bunlara ait bilgisayar ¢iktisi Ek 19°dadwr. Ek 20°de
1se, siibjektif degerleme sonuglar1 ve analiz sonuglan birlikte yer almaktadir, burada
‘0’ deger ‘basansiz’, ‘1’ ise basarili doneme ait grubu ifade etmektedir. Listede sira
numarasini takip eden ilk siitun siibjektif degerleme sonucuna gére, ikinci siitun ise
diskiriminant analiz sonucuna gore belirlenen grup numaralaridir. ki simiflandirma
sonucunda, ortaya ¢tkan farkliliklar ** (iki yildiz) ile gosterilmigtir. Burada, 300
gozleme ait bagarisiz ve bagarili gruba girme ihtimalleri yer almaktadir.

5355. Modellerin Test Edilmesi

Ugiincii olarak, faktér skorlan ile gok degiskenli diskiriminant teknifinin
birlikte kullanmilmasiyla yapilan analizde elde edilen fonksiyonun Onemi test
edilmigtir. Bu amagla fonksiyonun 6nemini gosteren 6zdeger, kanonik korelasyon



ve Wilks’ Lambda ile hipotez testlerinden biri olan anlamlihk seviyesi
hesaplanmigtir.

Faktor analizi ile gelistirilen diskiriminant modeli ile yapilan analizde elde
edilen fonksiyonun 6nemine ait istatistiklerle ilgili, sektérler bazinda ve toplu analiz
sonucu elde edilen bulgular Tablo 25’tedir.

Tablo 25: Modellere Ait Test Gostergeleri

Sektor Ozdeger Kanonik Wilks’ Anlamlilik
Korelasyon Lambda Seviyesi

Cimento 0.341 0.504 0.746 0.005
Tekstil 1.070 0.719 | 0.483 0.000
Demir-Celik 1.139 0.730 0.467 0.000
Gida 1.552 0.780 0:392 0.000
Kimya 0.399 0.534 0.715 0.001
Toplu 0.919 0.692 0.521 0.000

Tablo’dan goriildiigii iizere, modellere ait test gostergelerinden, 6zellikle
cimento ve kimya sektoriine ait 6zdegerler diigiik bulunmustur. Buna gore, bu
sektorlere ait fonksiyonlarm aymcﬂlk degerinin digerlerine nazaran zayif oldugu,
diger fonk51yonlann ise, oldukga iyi oldugu tespit edilmigtir. Ciinkii, 0.40’1n
iizerindeki oranlar iyi olarak kabul edilmektedir

Gruplar aras1 aywiciifin gostergesi olan kanonik korelasyon katsayilari,
ozdegere benzer egilim gostermektedir. Yine, ¢imento ve sektdriine ait
fonksiyonlarin gruplar arasi ayirictliginin biraz zayif oldugu goriilmektedir.

Gruplara ait ortalamalarin farkliligim tespit eden Wilks’ Lambda ise, ¢imento ve
kimya sektériinde bilyiik oranda bulunarak, diger modellele nazaran daha az oranda
belirleyebilmektedir.

Sektérler bazinda ve toplu analizde modellerin anlamlilik seviyesi ¢imento ve
kimya sektorii diginda oldukga iyi bulunurken, bu iki sekt6érde biraz daha diigiik
(veya yiiksek oran) bulunmugtur.

Bu arada, bir noktay: belirtmek gerekir; burada bilgileri verilen, birden fazla
modellerden analiz igin en uygun olarak segilen son modellere aittir.

Son olarak, yapilan ii¢ ayr: analiz sonucu hakkinda kisaca bir degerlendirme
yapmak gerekirse, ¢ok degigkenli diskiriminant teknigi kullamlarak geligtirilen
modeller sayesinde, isletme bagarisizliklart yiiksek oranda dogru olarak tahmin
edilebilmektedir. Ozellikle, tiim degigkenlerin yer aldif ilk analizde gozlemler
ortalama %95’in iizerinde dogru olarak sumflara ayrilmigtir. o
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536. Cok Degiskenli Regresyon Analiz Teknigi ile Model Gelistirilmesi

Cok degiskenli regresyon teknigi, bir yandan bagimsiz degigkenlerin toplu
etkisini gosterirken, bir yandan da diger degiskenler sabit tutularak her bir
degiskenin etkisinin tek tek goériilmesini saglar. Bagimsiz degisken katsayilarinin
hesaplanmasinda kullanilan temel yontem ‘en kiigiik kareler yontemi’dir.

Caligmanin bu agamasinda, ¢aligma kapsamina alinan tiim degiskenler, ¢ok
degiskenli regresyon teknifi ile analize tabi tutularak ¢ok defigkenli regresyon
modeli elde edilmigtir. Sonraki agamada ise ‘stepwise selection’ yapilarak daha az
sayida degigkenle, bagiml degiskendeki degisiklik agiklanmaya ¢aligilmigtir.

Bagimsiz degisken katsayilarinin hesaplanmasinda kullanilan en kiigiik kareler
yonteminin amaci, bagimh deglsken ile bagimsiz deBisken arasindaki en iyi
agiklayan modeli belirlemektir. Bu ise, hata terimlerinin karesinin toplamini en az
yapan modelle olur.

Analize baglarken 6ncelikle, teknigin ve degiskenlerin uyumu igin yardimei
istatistife bakmak gerekir. Ciinkii, regresyon fonksiyonu, bagimh degiskenle
bagimsiz degisken arasindaki iligkinin 6lgiisiinii belirlediginden; bu degiskenlerin
iyi bir uyumu gereklidir. Bunlarla ilgili agiklama ve oranlar asagidadur.

a) Oncelikle, bagimh degiskenle bagimsiz degigkenler arasindaki goklu
korelasyon katsayisina bakmak gerekir. Bu amagla korelasyon analizi yapilmasi
gerekir. Korelasyon analizi, bagimsiz degigken veya degiskenlerle bagimli degisken
arasindaki iligkiyi oran (derece, yiizde) olarak gosteren bir istatistik tekniktir.
Bilgisayar ¢iktisinda ‘multiple R’ olarak yer alan bu deger, bagiml degigken ile
bagimsiz degiskenler arasindaki iligkiyi gostermektedir. R (korelasyon katsayisi) -1
ile +1 arasinda bir deger alir. Bu degerin veya iligkinin 1’ yakth olmasi iligkinin
giiclii, 0’a yaklagmast ise zayif oldugunu gostermektedir. Katsayinim igareti iligkinin
yo6niinii yansitmaktadir. Degiskenler birlikte artiyor veya azaliyorsa korelasyon
katsayis1 (+) igaret alir ve pozitif korelasyon oldugu anlagilir. Degiskenlerden biri
artarken diferi azaliyorsa korelasyon katsayisi (-) isareti alir ve negatif korelasyon
oldugu anlagilir.

b) Fonksiyonlara ait uyum iyiliginin tespiti igin (R2-r kare) belirlilik
katsayisma bakmak gerekir. Korelasyon katsayisinin karesi olan R2, determinasyon
ve belirleme katsayis: olarak da ifade edilmektedir. R2, F istatistiginde oldugu gibi,
modelle agiklanan ve agiklanmayan degisme arasindaki iligkiyi belirlemeye
yoneliktir. Tanimlarsak, R2, bagimli degigkendeki toplam degigimin ne kadarmin
bapimsiz degigkenler tarafindan ag¢iklandigmi ifade eder. Diger bir ifadeyle,
modelde kullamlan (X) agiklayici degiskenlerin (Y) bagimh degisken degerini
tahmin edebilme diizeyini g6sterir. R2=Y’deki agiklanan degisim/Y deki toplam
depigim, olarak gosterilir.

R2, regresyon modelinin agiklayicilik giiciiniin iyi bir gostergemdu 0 ile 1
arasinda deger alir. Biitiin gozlemler, regresyon dogrusu iizerinde yer alirsa, R2 = 1
olur. Eger bagimh degigken ile bagumsiz degisken arasinda higbir iligki yoksa R2 =
0 olur. R2’nin analizlerdeki sayisal 6nemi R’ye gére daha fazladir.
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.. Belirlilik katsayis1 (R2), bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskeni tahmin
ettne giiciiniin bir gostergesi oldugundan, uygulamanin baglangicinda belirlenen
argstirma hipotezlerinden ilkine cevap niteligindedir. -Bilindigi gibi, ilk hipotez,
ﬁnansal oranlar, igletme bagarisizligini énceden tahmin etme giiciine sahiptir.

c) Regresyon analizinde g6zlem sayisi yeterince biiyiik degilse diizeltilmig
veya ayarlanmig R2’ye bakmak gerekir. Diizeltilmig R2, érmekleme hatasina karg
mgdelin agiklayici giiciinii diizeltirken serbestlik derecesini dikkate almaktadir.
D@eluhms R2 hesaplanirken serbestlik derecesine sabit terim de dahil edilir.
Dtizeltllmls R2 ile R2 degerinin ¢ok farkli olmasi durumunda, X degiskenlerinden
en az birinin Y degerinin belirlenmesinde yetersiz kaldi1 sonucuna vanlacaktir.

d) Regresyon modelinin standart hatasi, tahmin edilen ile gercek degerler
arasindaki farkin 6l¢iisiidiir. Standart hata, yapilan tahminin dogrulugunu, isabetini
gosterir. Standart hatasi kiigitk olan model digerlerine gore daha iyidir. Bu model,
bagiml degiskendeki degismeleri daha iyi agikladigindan tercih edilir.

e) Teknigin en Onemli varsayimlarindan olan hata terimlerinin birbiri ile
iligkili olmasi durumunun (otokorelasyon) anlamak, diger bir ifadeyle hata
tetimlerinin rassal olarak dagildigini anlamak icin Durbin-Watson (D-W) testine
bakilir. Hata terimleri rassal olarak dagilmigsa D-W degeri 2 civarinda olur ve,
otokorelasyon olmadifi anlagihr. D-W, 0’a yakin ise, pozitif otokorelasyon, 4’e
yakin ise, negatif otokorelasyon oldugu belirtilebilir. D-W testi, gozlem sayisinin
15’den fazla oldugunda kullanilir, az oldugunda kullanilmaz.

f) Korelasyon ve tamamlayicilik katsayilarindan ayn olarak modelin uyum
1yﬁ1g1 ile ilgili degerlendirme yapmak amaciyla F testi kullamlabilir. -Bagiml
degisken ile bagimsiz degiskenler seti arasindaki dogrusal bir iligki olup olmadiim
test eden ‘dogrusal iligkinin F testi’ veya ‘model uyum iyilii F testi’dir. F deger,
R2’de oldugu gibi, agiklanan (regresyon) degisimin, aciklanmayan (hata terimi)
degisime oranmmi verir. Regresyon analizinde agiklayici degiskenin, agiklanan
degisken iizerinde etkili olup olmadigim anlamak igin uygulanir. Bir bagka ifadeyle,
F degeri, en az bir degigkenin Y degerinin tahmin edilmesinde 6nemli olup
olmadiginin testine yarar.

Fonksiyonlara ait R, R2 ve diizeltilmig R2, standart hata, otokorelasyon ve
modelin uyum iyiligi F testine ait istatistik bulgular Tablo 26’dadur.

Tablo 26: Fonksiyonlara ait Uyum Degerleri

Sektor R R2 Diiz.R2 Std.hata D-W F P
Cimento 0.763 0.582 0.422 0.1437 1.91 3.624 .001
Tekstil 0.822 0.676 0.600 10.2253 2.11 8.928 000
Demir-Celik 0.822 0.692 0.598 0.2908 2.18 7.336 .000
Gida . 0.856 0.733 0.626 0.2829 1.29 6.869 .000
Kimya 0797  |0.634 0.4494 0.2064 1.54 4514 .000
Toplu 0.739 0.546 0.522 0.2620 1.50 22.810 .000
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Tablo’dan goriildiigi gibi, R, R2 ve diiz.R2 katsayilan tiim modellerde (+)
igaretli, buna gore bagunl: degisken ile bagimsiz degiskenler aym1 yénde birlikte
artmakta veya azalmaktadir.

Bagiml degigkenle bagimsiz degisken arasindaki iligkiyi gosteren R katsayisi
en diigitk %73.9 ile toplu analizde, en yiiksek %85.6 ile gida sektériinde ulagmistir.
Bu bulgular, bagimli degisken ile bagimsiz degisken arasmda ¢ok siki bir iligkinin
varlifim ortaya koymaktadir.

Bagimli degigkende meydana gelen degisimin ne kadanmin bagimsiz
degiskenler tarafindan agiklandigin gosteren R2, en diisitk degerini %54.6 ile toplu
analizde, en yiiksek degerini %73.3 ile gida sektoriinde almigtir. Bu bulgular,
gozlemlerde meydana gelen degisimin (basari veya bagarisizifin) énemli kisminin
bagimsiz degiskenler olan finansal oranlarla agiklanabildigini gostermektedir.

D-W testi sonucunda en kiigiik deger 1.50 ve en yiiksek deger 2.18 olup %95
gliven seviyesinde, bu degerler otokorelasyon olmadigini géstermektedir.

Modelin uyum iyiligi F degeri, agiklanan degisimin, agiklanmayan degisime
oram olup, %95 giiven seviyesinde istatistiksel olarak énemli bulunmugtur. Ornegin
toplu- analiz sonucu, hesaplanan F degeri 22.810, tablo F degeri 2.17°den biiyiik

oldugundan modelde yer alan bagimsiz degiskenlerle bagimli degigsken arasmda
anlamli bir iligki vardir.

Fonksiyona ait anlamlilik seviyesi 0.000°dir. Bu bulgular, genellikle normal
olup, fonksiyonlarin iyi oldugunu gostermektedir. Bu durumda, analize devam
edilir. .

Ilk agamada, veri setine SPSS for Windows istatistik programinda genel
yontemle gok degiskenli regresyon teknigi uygulanmigtir. Tim degigkenlerin yer
aldig1 model ve bagimsiz degiskenlere ait B katsayilar, Tablo 27°de gériilmektedir.

Tablo 27: Cok Degiskenli Regresyon Teknigi ile Elde Edilen Modeller

B.D. Cimento Tekstil Demir- Gida Kimya Toplu
Celik olarak
Xl .08355 -.0770 -.0364 L0260 -0311 -.00864
X2 -.0944 112 -.237 -.201 -488 -.0466
X3 .02824 -.0101 462 . .142 140 .0704
X4 325 466 .598 486 2014 404
X5 -.032 -.0250 11 -.107 .0933 -0314
X6 2.288 -.144 165 .531
X7 2.637 .681 -1.191 1.529 1.537 .852
X8 1.076 .545 -174 .888 .901 .307
X9 -.0560 -743 -0117 -.0378 -0287 -.0563
X10 325 -.0561 167 -.191 -.265 .0344
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X11 0579 00742 .00078 0571 0543 0193
X12 -253 1.018 1.409 608 889 834
X13 1.637 1-673 1.291 ~.0962 1.342 275
X14 -1.734 612 |-4.450 2.155 2816 -.185
X15 -.0516 0877 3100  |-223 643 373
HK. 2.497 345 1.195 2.244 -423 -271
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Tablo’dan gorildiigi tizere, Xs degigkeni tekstil ve gida sektoriinde 0 deger
alarak, bagimli defisken iizerinde higbir etki yapmamigtir. Diger taraftan, Xs
degiskeninin ters yonde korelasyonda bulundugu X7 degiskeni ise, ¢ogu modelde
bir ¢ok degiskenden biiyiik katsayiya sahip oldugu gériilmektedir.

5361. Bagimsiz Degiskenierin Modele Etkisi

Modelde yer alan bagimsiz degigkenlerin tek tek fonksiyona olan etkisi ‘kismi
regresyon’ katsayilari, diger bir ifadeyle ‘Beta katsayilar’ ile belirlenir. Bu
katsayilarin igaretleri, modelde yer alan bafimsiz degiskenle bagimli degisken
arasindaki iligkinin yoniinii gdstermektedir. Igaret (+) ise, her iki degisken birlikte
artryor veya azaliyor, (-) ise bagimsiz degisken artarken bagimsiz degisken azaliyor
demektir. Kismi regresyon katsayilariin 0 olmas: bagimsiz degiskenlerin, bagimh
degisken tizerinde higbir etkisi olmadigmi gosterir. 0’dan farklilik biiyiidiikge,
bagumsiz degigkenlerin bagimh degisken iizerindeki etkisi artar (Orhunbilge 1996:
84).

Tablo 28’de kismi regresyoh katsayilar1 gblﬁlmektedir. B ve Beta katsayilan
ile anlamlilik seviyelerini g6steren bilgisayar ¢iktisi ise Ek 21°dedir.

Tablo 28: Bagimsiz Degigkenlerin Cok Degiskenli Regresyon Modeline Etkisi

B.D. Cimento Tekstil Demir- Gida Kimya Toplu

Celik ' olarak

X1 1.529 . -.807 -.160 042 -079 -.062
X2 -1.035 1.064 -.548 -208 779 -251
X3 243 -.090 269 [ 091 .093 330
X4 464 394 352 213 1.548 284
X5 -.800 -273 505 -384 251 -274
| x6 2.300 -076 576 343
X7 2.641 |.426 620 632 .943 .532
X8 750 334 -.082 308 558 172
X9 -.048 -317 -.005 -017 -132 -.026
‘xlb | 650 -.083 338 -270 -.520 .060




X11 428 068 014 324 676 236
X12 -125 515 515 309 460 391
X13 2.050 477 637 -085  |.635 210
X14 -1.728 324 -1.414 728 -1.187 -.092
X15 -065 069 1.244 -101 360 251
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Bu tablo incelendiginde fonksiyona énemli katk: saglayan finansal oranlar;

Cimento sektoriinde mali yapi oranlan olan X7 degigkeni ile Xe¢ degiskeni,

Tekstil sektoriinde, X2 degigkeni olan likidite oram ile X: degiskeni olan
carl oran,

Demir-gelik sektoriinde, Xis defiskeni olan net kar/toplam aktifler orami
ile Xi1s degiskeni olan faiz vergi 6ncesi kar/toplam aktifler orani,

Gida sektériinde, X4 deBiskeni olan net igletme sermayesi/toplam aktifler
ile X7 degiskeni olan dzsermaye/toplam aktifler orani,

Kimya sektériinde, X4 degiskeni olan net isletme sermayesi/toplam
aktifler orani ile X14 degiskeni olan net kar/toplam aktifler orami,

Toplu olarak yapilan analizde ise, X7 6zsermaye/toplam aktifler orami ile
X1z degiskeni olan net satiglar-satilan malin maliyeti/net satiglar orani,

olarak tespit edilmigtir.

vE

Tekstil ve gida sektoriinde herhangi bir deger almayan toplam
borglar/toplam aktifler (Xe) degigkeni, ¢imento sektériinde en Onemli
degisken olarak, bu degisken ile, ters yonde korelasyon iginde bulunan
ozsermaye/toplam aktifler (X7) degiskeni ise, ¢imento ile gida sektoriinde
ve toplu yapilan analizde, fonksiyonda o¢nemli de@isken olarak dikkat
¢ekmektedir. Bilindigi gibi, X7 degiskeni de diskiriminant analizinde iki
sektorde higbir deger almamagtir.

Regresyon fonksiyonuna en 6nemli katk: saglayan degiskenlerin 6nceki
ii¢ anpaliz sonucu geligtirilen modellere de o6nemli katki saglayan
degiskenler, olmas: dikkat ¢ekmektedir.

Bu bulgular, 6nceki modellerde oldugu gibi isletmelerin birbirinden farkli
onemli fipansal karakteristiklerinin, bu isletmelerin siiflandiriimasi

tahmininde 6gemli bir etkisi bulundugunu ve ayirici giicii yitksek finansal
degiskenlerin igletmelerin gergek gruplarinmn tahmin edilmesinde 6nemli bir
agiklama giicii oldugunu géstermektedir.

Y.L, YDESERDRRETIM KURULY
DOKUMANTASYON MERiEZ]
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5362. Cok Degiskenli Regresyon Modeli ile isletmelerin Basarisizlik Tahmini

Bilindigi gibi, kuramsal olarak, teknik, bagimh degiskenle bagimsiz
degiskenler arasindaki iligkiyi belirler. Bilinen bulgulardan bilinmeyen gelecekteki
olaylarla ilgili tahmin yapilir. Bu ¢aligmada, ¢ok degiskenli regresyon teknigi ile
yapilan analizden amag, bagimh degisken olan bagsari ve baganisizlik ile bagimsiz
degisken olan finansal oranlar arasindaki iligkinin 6lgiisiinii ortaya ¢ikarmak ve
gelecek igin tahminde bulunmaktir. Ne var ki, regresyon teknifiyle gozlemler
dogrudan dofruya iyi veya koti, bagarihh veya basarisiz gruplar olarak
smiflandirlamaz.

Bu ¢aligmada, regresyon fonksiyonunun elde edilmesinin esas sebebi, bagimli
degiskenle bagimsiz degisken arasindaki iligkinin 6lgiisiingi tespit diginda, 6zellikle
igletme  bagansizliklarinin - tahmininde  bulunmak  oldugundan, fonksiyon
sonuglarinin, bu amag¢ dogrultusunda yorumlanmasina gerek vardir. Ne var ki
regresyon fonksiyonu ile hesaplanan gozlem degeri, 0-1 aralifi digina
tagabilmektedir. Bu durumda,

Yc =ya da <0 ise, =0 veya bagarisiz,
Yc =ya da >1 ise, =1 veya basaril,
olarak kabul edilir.

Ancak, sorun kismen ¢oziilmektedir. Cankii, 0-1 arasinda de@er alan
g6zlemlerin yeri net ve agik olarak bilinmez. Ayrica, 0-1’e esit uzaklikta olsa bile
gozlemleri, yakin oldugu bélgeye dahil etmek zordur. Ustelik, finansal basar ya da
bagarisizlik her iki tarafa egit uzaklikta da degildir. ‘Gri bolge’ olarak adlandirilan
bir bolge s6z konusudur ve bu bolge, karar verici igin 6nemli bir risk alanidir.

Ek 22°de goriilen, fonksiyon degerleri, igletmelerin finansal durumunu net ve
acik olarak ortaya koymazken, dogrudan bagarili-basarisiz gruplar olarak ayirmasi
da miimkiin degildir. Caligmada ki amacimiza ulagilmasi agisindan fonksiyon
degerlerinin iki gekilde kullaniimasi yoluna gidilmigtir. Bunlar;

a) Yc degerlerini biiyiikten kiigiige dogru siralamak,

b) Buna baglt olarak farkli kopus deferi esas alarak basarisiz igletme
gruplari tespit etmek,

olarak ifade etmek miimkiindiir.

Boylece, igletmeler finansal agidan en bagarilidan en basarisiza dogru
siralanmsg-ya da gruplara ayrilmis olur. Bu arada, bir hususu belirtmek gerekir.
Bagta, 0-1 (Yc) degerinin diginda tespit edilen degerler olmak iizere, fonksiyon
degerlerinin yorumu amaciyla bagvurulan yontemleri, kuramsal agidan agiklamak
zordur. Fakat, pratik ve amaca yonelik bir yontem oldugu agiktir. Bu nedenle,
yontemin igletmelerin kredi degerliliginin tespitinde, diskiriminant teknigi ile
birlikte kullanimi nygundur. '
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Bu arada, regresyon fonksiyonu ile bir gézlemin Yc degerinin hesaplanmasini
gorelim. Ornegin, Adana Cimento San.T.A.$.’ye ait 1988 yil1 finansal oranlan toplu
yapilan regresyon fonksiyonunda yerine konuldugunda;

Yc= -.00864X1-.0466X2+.0704X3+.404X4-.0314X5+.531X6+.852X7+.307Xs-
.0563Xo+.0344X10+.0193X11+.0834X12+.275X13-.185X14+.373X15-.271

Yc=-.00864(6.22)-.0466(3.75)+.0704(0.55)+.404(0.66)-.0314(6.41)
+.531(0.13)+.852(0.87)+.307(0.13)-.0563(0.17)+.0344(1.46)+.0193(2.59)
+.0834(0.44)+.275(0.70)-.185(0.57)+.373(0.56)-.271=1.2091,

olarak hesaplanir.

a) Sektorlere ait Yc degerlerinin yer aldig tablolarda biiyiikten kiigiige dogru
yapilan stralama sonucu olugan tablolar Ek 23°dedir.

b) Bu tablolarda yer alan gozlemler, ilk olarak 0.5, ikinci olarak 0.6 kopus
degeri esas alinarak bagarilt ve bagarisiz gruplara ayngtirlmigtir.

i)Tablo 29°da, 0.5 kopug degeri esas alinarak diizenlenen baéanh ve bagarisiz

gruplar ile bu gruplara ait dogru olarak tahmin yiizdesi yer almaktadur.

Tablo 29: Cok Dégiskenli Regresyon Modellerinin Tahmin Giicii

Sektsr Gruplar Tahmin Edilen Grup Toplam Dogru
Tahmin (%)
Bagsarisiz Bagarihi (8.G)
Cimento Baganisiz 2 0 2 100.0
Bagarili 0 53 53 100.0
Toplam 2 53 55 100.0
Tekstil Bagsarisiz 7 4 11 63.63
Baganli 0 64 64 100.0
Toplam 7 68 75 94.66
Demir- Bagansiz 18 1 19 94.73
Celik
Bagarnh 1 45 46 97.82
Toplam 19 46 65 96.92
Gida Bagarisiz 13 2 15 86.66
Baganl 0 35 35 100.0
Toplam 13 37 50 96.0
Kimya Bagansiz 4 1 5 80.0
Baganl 0 50 50 100
Toplam 4 51 55 982
Toplu Basarisiz 30 22 52 57.69
olarak -
Bagarih 2 246 248 99.19
Toplam 32 268 300 92.0




104

Modellerin ortalama tahmin giicii, %92.0 ile toplu analizde en diigik
seviyede, %100 ile ¢cimento sektdriinde en yiiksek seviyede elde edilmistir. Bu
oranlar, finansal oranlarin igletme bagarisizlifini tahmin etme giiciiniin oldugunu
" gosterir niteliktedir.

Toplu yapilan analizde, siibjektif gruplandirmada 52 olan bagarisiz gozlem
say1s1, 32 olarak tespit edilmigtir. Bu farklilik, 52 olan bagarisiz g6zlemin 22’sinin
basarili, 248 olan bagarili gbzlemin 2’sinin basarisiz gruba aynlmasindan
kaynaklanmigtir. Bir bagka ifadeyle, analiz sonucu siibjektif olarak bagarisiz
bulunan go6zlemlerden 22’si basarili, bagarii bulunan gozlemlerden 2’si ise
bagansiz grupta yer almigtir. Bu sonugla bagarisiz gozlem sayist 32°i olarak
gergeklegmigtir. Tahmin giicliniin baganli gézlem grubunda, basarisiz gozlem
grubuna nispeten daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Toplu analizde, basaril grup,
%99.19 oraninda dogru olarak gruplara ayrilirken, basansiz grup %57.69 oraninda
dogru olarak gruplandirilmistir.

Toplu olarak yapilan analizde kopus degerinin 0.5 olarak alinmasiyla,
siibjektif olarak bagarih iken, bagansiz; basarisiz iken, bagarih bulunan girketler ve
dénemleri Tablo 30’dadur.

Tablo 30: Cok Degiskenli Regresydn Analiz Sonucu 0.5 Kopus Degerine Gore Grup
Degistiren Sirketler ve Bunlara Ait Dénemler

Bagarih iken basarisiz talimin Dénem Basansiz iken basarili tahmin Dénein
cdilen girketler ’ : edilen sirketler
Asil Celik 45 ‘ Missiit 1,2
A ‘Gonen Gida 4,5
-{ Gilbretag 5
Mextas 2,5
Kayseri Tekstil 2
Isbir 13
iltag 1
Liiks Kadife 1
| Sidag 3
Olgun Celik 4
Antdemir 2
Karbakir 2,5
Dokusan 1
Cinkur 14
Asya Meyve Suyu 2
Izdas 5
Meybuz : 3
Toplam 2 22
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Tablo’da, oOncelikle ilk i{i¢ analize go6re, o6nemli bir farklilik dikkat
¢ekmektedir. Bu fark, bagarili iken bagarisiz olan g6zlem sayisin (2) az olusu ve
bagarili iken bagarisiz olan gbzlem sayisimin (22) ¢ok olugudur.

Mali tablolarinda dénem sonu kar agiklamasma ragmen, 6nceki ii¢ analiz
sonuglarinda oldugu gibi Asil Celik (4,5), bu analiz sonucu, finansal agidan
basansiz bulunmustur. :

Buna kargihk, Missiit (1,2), Génen Gida (4,5), Gubretas (5), Metag (2,5),
Kayseri Tekstil (2), Isbir (3), Iltag (1), Litks Kadife (1), Sidas (3), Olgun Celik (4),
~ Antdemir (2), Karbakir (2,5), Dokusan (1), Cinkur (1,4), Asya Meyve Suyu (2),
~ Izdas (5) ve Meybuz (3) mali tablolarinda zarar olmasina ragmen, analiz sonucunda
bagaril1 olarak tespit edilmigtir.

ii) Tablo 31°de, 0.6 kopus degeri esas alinarak diizenlenen basarili ve
bagarisiz gruplar ile bu gruplara ait dogru olarak tahmin yiizdesi yer almaktadir.

Tablo 31: Cok Degiskenli Regresyon Modellerinin 0.5 Kopus degerine Gore Tahmin
Giicii

Sektdr Gruplar Tahmin Edilen Grup Toplam Dogru
Tahmin (%)
Basarisiz Basarili (8.G)
Cimento Basansiz 2 0 2 100.0
Basanl 0 53 53 100.0
Toplam 2 53 55 100.0
Tekstil Basansiz 8 3 11 72.73
Bagarili 1 63 64 98.44
Toplam 9 66 75 94.66
Demir- Basaristz 18 1 19 94.73
Celik
Basarih 5 41 46 89.13
Toplam 23 45 65 90.76
Guda Bagarisiz 15 0 15 100.0
Basarili 0 ) 35 35 100.0
Toplam 13 37 50 100.0
Kimya Bagarisiz 4 1 5 80.0
Baganh 0 50 50 100
Toplam 4 51 55 98.2
Toplu Basansiz 40 ‘ 12 52 ' 76.92
olarak ;
Baganli 3 245 248 98.79
Toplam 43 257 300 95.0




Modellerin ortalama tahmin giicii, %90.76 ile demir-¢elik sektoriinde en
diisitk seviyede, %100 ile ¢imento ile gida sektorlerinde en yiiksek seviyede elde
edilmigtir.

Toplu yapilan analizde ise, ortalama tahmin giicli, %95 olmugtur. Toplu
yapilan analiz sonucunda, siibjektif gruplandima sonucu 52 olan bagarisiz gézlem
sayisi, 43 olarak tespit edilmigtir. Bu farklilik, 52 olan bagarisiz gbzlemin 12’sinin
bagarili, 248 olan basarih gozlemin 3’{iniin bagarisiz gruba ayrilmasindan
kaynaklanmigtir. Bir bagka ifadeyle, analiz sonucu siibjektif olarak bagarisiz
bulunan gozlemlerden 12’si bagarili, basarili bulunan gézemlerden 3’ ise bagarisiz
gruplarda yer almigtir. Bu sonugla bagarisiz gézlem sayis1 43°e yiikselmigtir. Burada
da, o6nceki analizler gibi, tahmin giiciiniin bagarili gozlem grubunda, basansiz
gbzlem grubuna nispeten daha yiiksek oldufu gorilmektedir. Toplu analizde,
basarili grup, %98.79 oraninda dogru olarak gruplara yerlestirilirken, basarisiz grup
%76.92 oraninda dodru olarak gruplara yerlegtirilmigtir.

Toplu olarak yapilan analizde kopus degerinin 0.6 olarak alinmasiyla, grup
degistiren sirketler ve bunlara ait donemler Tablo 32°dedir.

‘Tablo 32: Cok Degiskenli Regresyon Analiz Sonucu 0.6 Kopus Degerine Gore Grup
Degistiren Sirketler ve Bunlara Ait Dénemler

Bagarnli iken bagarisiz tahmin Dénem Bagansiz iken baganili tahmin Dénem

edilen girketler edilen sirketler

Asil Celik 4,5 Missiit 1,2

Altnyildiz 2 Gonen Grda 4,5
Giibretas 5
Metasg 2,5
Kayseri Tekstil 2
Isbir 3
Iitas 1
Liiks Kadife 1

| Sidas 3
Toplam . 3 12

Tablo’dan goriildiigii gibi, ilk {i¢ analiz sonuglarina gére grup degistiren
gozlem sayisinda farkhiik vardir. Ancak, ilk {i¢ analiz sonuglarna biraz
yaklagilmigtir. Mali tablolarmnda dénem sonu kar agiklamasina ragmen, Asil Celik
(4,5) ile Altinyildiz (2) ilk ii¢ analiz sonuglarina benzer gekilde, bu analiz sonucu
finansal agidan bagansiz bulunmugtur. Buna kargilik, Missiit (1,2), Gonen Gida
(4,5), Giibretas (5), Metag (2,5), Kayseri Tekstil (2), Isbir (3), iltag (1), Liiks Kadife
(1) ile Sidag (3) mali tablolarinda zarar olmasina ragmen, analiz sonucunda bagarilt
olarak tespit edilmigtir.
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537. Bagimsiz Degisken Azaltilmak Suretiyle Cok Degiskenli Regresyon Modeli
Elde Edilmesi (Stepwise Regression)

Cok degigkenli regresyon teknigiyle, ¢ok sayida bagimsiz degigken yerine
daha az sayida ancak, tahmin giicii yiiksek seviye model gelistirmek miimkiindiir.
Boylece, hem modelin uygulama kolaylifi hem de bazi 6nemsiz degiskenlerin
ayiklanmasi saglanir.

Bu agamada, ‘stepwise regresyon yontemi’yle, degisken azaltilma yoluna
gidilmigtir. 'Yontemin amaci, bagimlt degiskeni (Y) en ¢ok etkileyecek bagimsiz
degiskeni secmektir. Diger bir ifadeyle, modelde yer alacak olan bagimsiz
degigskenler arasinda birbiriyle iligkisi olmayan ve bagimli defiskeni en g¢ok
etkileyenleri segmek, amagtir. Bu sartlara uyan bagimsiz degiskenlerin en
giicliisiinden baglayarak tek tek Y iizerinde 6nemli etkisi olan degiskenler modele
sokulur.

Degisken azaltmak igin, modeldeki degigkenlerin nisbi 6nemini belirlemek
gerekir. Bu ise, ‘stepwise selection-adim adim segime’ yéntemiyle yapilir. Yonteme
gore, bagimsiz degiskenlerin se¢imi kismi korelasyon katsayilarinin hesaplanmasina
ve F ve t testlerinin segilen anlamlilik seviyesine gore yapilmasina dayanr.
Yéntemin en 6nemli yarar, ¢oklu dogrusal baglanti sorununa ¢oziim getirmesidir
(Orhunbilge 1996: 162).

Stepwise regresyon yonteminin agamalart ikinci analizde ayrmtili olarak
agiklandigindan burada, yeniden agiklanmayacaktr.

Daha o6nce agiklanan, ‘stepwise regresyon yontemi’ bilgisayar yardimiyla
yapilmistir. Ancak, modelde yer alan degiskenlere gegmeden 6nce, modellere ait
uyum istatistii agiklanacaktir, Zira, en iyi, uyum saglayan fonksiyonla analiz
yapilir. Burada, bir noktay: belirtmek gerekir; birden ¢ok modellerin bulunmasi
. halinde en iyi uyuma sahip sonuncu modelle analiz yapilacagindan, burada
" degerlendirilen istatistik veriler, bu modellere aittir.

Tablo 33’de fonksiyonlara ait uyum degerleri yer almaktadir.



Tablo 33: Fonksiyonlara ait Uyum Degerleri
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Sekior Model R R2 DazR2  |Stdhata |D-W |F P
Cimento |1 0.481 0.231 0217  |0.1672
2 0.579 0.335 0.309 0.1570
3 0.658 0.433 0.399 0.1464
4 0.716 0.512 0473 0.1372 1684 {13105 |.00
Tekstil 1 0.685 0.470 0.462 0.2612
2 0.747 0.558 0.546 0.2400
3 0.766 0.586 0.569 0.2339
4 0.780 0.609 0.586 0.2291 1869 [27210  |.00
Demir- 1 0.693 0.480 0.471 0.3332
Gelik 2 10720 0.519 0.504 0.3230 1658 (33455  |.00
Gida 1 0.774 0.599 0.591 0.2961 1397|7178 | .00
Kimya |1 0.619 0.383 0.371 0.2300
2 0.682 0.465 0.444 0.2163 1458 {22564  |.00
Toplu 1 0.604 0.365 0363 |03026
2 0.659 0434  [0431  |02861
0.683 0.466 0.461 02784
4 0.695 0.483 0.476 02744
5 0.704 0.4 0486  |02717
6 0.712 0.507 0.497 0.2689
7 0.719 0.517 0.506 0.2665
8 0.717 0.514 0.504 0.2669
9 0.724 0.525 0.513 0.2646 1493 |46.016  |.00

Tablo’dan gériildiigii gibi, ¢imento ve tekstil sektoriinde 4, demir-gelik ve
kimya sektorinde 2, gida sekttriinde 1 ve toplu analizde 9 adet model elde
edilmigtir. .Ancak, analizin en yiiksek uyum iyiligine sahip model ile yapilmasi
uygun oldugundan, birden fazla model bulundugunda en iyisi se¢ilmigtir. Buna
gore, digerlerine gore daha yiiksek uyuma sahip son modeller se¢ilmig ve analizin
bundan sonraki asamasinda, bunlar kullamilmugtir. Ancak, ‘stepwise selection’
yontemle degisken azaltma sonucu elde edilen uyum istatistik bulgularmin standart
yonteme nazaran kismen diigitk oldugu gorillmektedir.

Fonksiyonlara ait R, R2 ve diiz.R2 katsayilan1 tiim modellerde (+) isaretlidir.
Buna goére bagimli degisken ile bagimsiz degiskenler aym yonde birlikte artmakta
veya azalmaktadir.

Bagimli degiskenle bafimsiz degigken arasindaki iligkiyi gosteren R katsayisi
en diigiik deferi kimya sektériinde %68.2, en yiiksek degerine tekstil sektdriinde
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%78 ile ulagmistir. Bu bulgular, bagiml degiskenle bagimsiz degigken arasinda gok
sika bir iligkinin varlifimi ortaya koymaktadir.

Bagimli degiskende meydana gelen degisimin ne kadarinin bagimsiz
degiskenler tarafindan agiklandifim gosteren R2, en diigiik deferini %46.5 ile
kimya sektoriinde, en yiiksek degerini %60.9 ile tekstil sektériinde almistir. Bu
bulgular, gozlemlerde meydana gelen degisimin yaridan fazlasimin bagimsiz
degiskenler olan finansal oranlarla agiklanabildigini gostermektedir.

D-W testi sonucunda, sektorler bazinda ve toplu analizde en kiigiik deger
1.397 ve en yiiksek deger 1.869 olup %95 giiven seviyesinde, bu degerler
otokorelasyon olmadigim gostermektedir.

Modelin uyum iyiligi F degeri, agiklanan degigsimin, agiklanmayan degisime
orami olup, %95 giiven seviyesinde istatistiksel olarak 6nemli bulunmustur.
Fonksiyona ait anlamlilik seviyesi 0.000’dur.

Modellere ait diger uyum bulgulari, genellikle normal olup, fonksiyonlarin iyi
oldugunu gostermektedir. Ancak, tim degiskenlerin yer aldifi genel regresyon
analizine gore, burada gelistirilen modellerin agiklayicilik giiciiniin kismen diigtiigii
goriilmektedir. Secilen modellerle ¢ok degigkenli regresyon analizine devam
edilmis ve analiz sonucu Tablo 34’deki B katsayilari elde edilmistir. ’

Tablo 34: Stepwise selection Yontemiyle Degisken Azaltmak Suretiyle Elde Edilen Cok
Degiskenli Regresyon Modelleri

Sektorler Model Fonksiyon

Cimento 4 1 .371X13+0.577Xéfl-0.347X1o~1.307X14+0.329

Tekstil 4 1.248X12-0.695X6-0.0186X1+0.0207X11+0.925

D.-C. 2 1.323X13+0.100X10+0.523

Gida 1 2.292X14+0.675

Kimya 2 10.0233X11+1.425X13+0.639

Toplu 9 0.222X4-0.0208X5+0.07644X10+0.01313X11+0.796X12
olarak 1+0.261X13+0.282X15-0.452

Tablo’dan goriildiigii tizere, %95 giiven seviyesinde 15 bagimsiz degisken ile
yapilan analiz sonucunda sektorler bazinda ve toplu analizde 6nemli bulunan
degiskenler agagidadir. Bu degiskenler disindaki degigkenler ise bagumli degiskeni
acgiklamada istatistiki agidan %95 giiven seviyesinde 6nemli bulunmamigtir.

Sektor bazinda ve toplu analiz sonucu geligtirilen modellerde yer alan
bagimsiz degiskenler asafidadir.

e (imento sektoriinde, 4 adet degisken fonksiyonda yer almistir. Bu
degiskenler; Xs,X10,X13 ve X14’dir.
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o Tekstil sektdriinde de 4 adet defisken yer almigtir. Bunlar, sna31yla X1,
Xs, X11 ve X12 degigkenidir.

e Demir-gelik sektoriinde degisken sayisi, daha da azalarak ikiye inmigtir.
Bunlar, X0 ve X13 degiskenleridir.

o (nda sektoriinde ise, degigken sadece birdir. Bu degisken Xi4’diir.

e Kimya sektoriinde defisken sayis1 demir-gelik sektoriinde oldugu gibi
ikidir. Bu degiskenler, X1 ve Xis’diir.

.o Toplu olarak yapilan analizde ise fonksiyonda yer alan degisken sayisi
7’ye yiikselmigtir. Bu degiskenler, X4,Xs,X10,X11,X12,X13 ve Xis’dir.
5371. Bagimsiz Degigkenlerin Modele Etkisi

Modelde yer alan bagimsiz degiskenlerin tek tek fonksiyona olan etkisini
‘kismi regresyon’, diger ifadesiyle, ‘Beta katsayilari’ gostermektedir. Bu katsayilar
Tablo 35°te goriilmektedir. Kismi regresyon —Beta- katsayilari ile ‘B’ katsayilan ve
anlamlilik seviyelerine ait katsayilar Ek 24°teki bilgisayar ¢iktisinda gorillmektedir.

Tablo 35: Bagimsiz Degiskenlerin Stepwise Regresyon Modeline Etkisi

B.D. Cimento Tekstil Demir- Gida Kimya Toplu
Celik olarak

X1 -.195 .

X4 155

X5 , ' -.182

X6 -435

X8 402

X10 .694 202 132

X1l 190 291 .160

X12 632 373

X13 1.717 653 674 .199

X14 -1.303- 74

X15 .190

Bu tablo incelendiginde fonksiyona 6nemli katk: saglayan finansal oranlar;

e (imento sektériinde Xis degigskeni olan vergi 6ncesi kar/net satiglar ile
X4 degiskeni olan net kar/toplam aktifler oran, :

e Tekstil sektériinde, X12 degiskeni olan net satiglar-smm/net satislar ile X
degiskeni olan toplam borg¢lar/toplam aktifler orani,
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e Demir-gelik sektoriinde, Xis degigskeni olan vergi 6ncesi kar/net satiglar
orani,

e Gida sektoriinde, Xi4 degiskeni olan net kar /toplam aktifler oram,

e Kimya sektériinde, demir-gelik sektoriine benzer gekilde, Xi3 degiskeni
olan vergi 6ncesi kar/net satiglar orani,

e Toplu olarak yapilan analizde ise, Xi2 degigkeni olan net satiglar-satilan
malin maliyeti/net satiglar oram,

olarak tespit edilmistir.

Bu bulgular, isletmelerin birbirinden farkli ve onemli finansal
karakteristiklerinin, bu isletmelerin simiflandirilmasi tahmininde 6nemli bir
etkisi bulundugunu ve ayiric: giicii yitksek finansal degigkenlerin igletmelerin
gergek gruplarinin tahmin edilmesinde 6nemli bir agiklama giicti oldugunu
gostermektedir. '

5372. Degigken Azaltilarak Elde Edilen Gok Degigkenli Regresyon Modeli ile
Isletmelerin Bagarisizlik Tahmini

Ik analizde de deginildigi gibi, ¢ok degiskenli regresyon teknigi ile yapilan
analizde esas amag, bagimli degisken olan basan veya basarisizlik ile bagimsiz
degisken olan - finansal oranlar arasindaki iligkiyi belirlemek ve bilinenlerle
bilinmeyen bagimli degigkeni tahmin etmektir. Ne var ki, regresyon teknigi, .
gozlemleri dogrudan dogruya bagarth ya da basarisiz  gruplar olarak
simiflandirmamaktadir. Sadece, gozlemlere ait degiskenler fonksiyonda yerine
konularak 0-1 aralifinda ve diginda bir deger hesaplanmaktadir. Gézlem hakkinda
yorum, bu deger dikkate alinarak yapilmaktadir. Teknik, herhangi bir kritik skor
vermediginden, hesaplanan degerin yorumu sorun olarak goériilmektedir. Bu sorun,
Onceki analizde iki sekilde asilmaya g¢aligilmigtir. Burada da aym yontemler
izlenerek, s6z konusu degerler yorumlanmigtir. Buna gore, isletmeler, Yc degerleri
esas alinarak;

a) Biiyiikten kii¢iige dogru siralanmas,

b) Bu swralamada esas alindifi gibi, yine Yc degerleri esas alinarak
gozlemler basarili ve bagarisiz gruplara ayrilmigtir,

Boylece, yorum konusundaki sorun kismen agilmigtir. Igletmeler, bir bakima
finansal performansini dlgen degiskenler kullamlarak, regresyon fonksiyenundan
elde edilen nominal Yc degerleri ile, bir siralamaya tabi tutulmus ve bagarili veya
bagarisiz gruplara ayrilmigtir.

Bu arada, degisken azaltllarak. elde edilen ¢ok degiskenli regresyon
modelinde, gézleme ait Yc degerinin hesaplamasimi gorelim; Ornegin Bolu Cimento
San. A.S.’ne ait 1988 yili finansal oranlar fonksiyonda yerine kondugunda;



Bolu Cimento A.S.‘niri Regresyon Degerinin Hesabi (Stepwise)

Model B B.D.
1 (Constant)  0,8330116 x1
X13 0,383985 x2
2 (Constant) 0,5620588 x3
X13 0,7087328 x4
X8 0,7435868 x5
3 (Constant) 0,3287471 x6
X13 0,6457178 x7
X8 0,8803299 x8
X10 0,1770222 x9
4 (Constant)  0,329136 x10
X13 1,3727946 x11
X8 0,5765429 x12
X10 0,347668 x13
X14 -1,3103127 x14
x15

Goriilldagii gibi, ¢aligmada kullamlan 4 numarali modele ait 1988 yili, Yc
degeri 1.067 olarak hesaplanmugtir. Sektorler bazinda hesaplanan regresyon skorlar

Ek 25°tedir.

a) Toplu analiz sonucu elde edilen modelle hesaplanan Yc degerleri ve

1988

3.9
0,65

0,1
0,43
3,21
0,24
0,76
0,15
0,06
1,37
1,61
0,43

0,5
0,39
0,37

Modellerin Skor Degerleri
Model 1~ Model 2| Model 3
0,8330116 0,5620588 0,3287471
0,1919925 0,3543664 0,3228589
0,111538 0,1320495
0,0761196

1,0250042 1,0279632 0,859775

Model 4
0,329136
0,6863973
0,0864814
0,4763052
-0,5611022
1,067298

biiyiikten kii¢lige dogru yaptlan siralama sonucu olugan tablo Ek 26’dadur.

b) Bu tablolarda yer alan gézlemler, ilk olarak 0.5 kopug degeri, ikinci olarak
0.6 kopus degeri esas alinarak bagarili ve bagarisiz gruplara ayngmugtir.

1) Asagida, Tablo 36’da, 0.5 kopus deéeri esas alinarak diizenlenen bagarih

ve basarisiz gruplar ile bu gruplara ait dogru siniflandirma orant yer almaktadr.
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Tablo 36: Stepwise Regresyon Yontemiyle Gelistirilen Modellerinin Tahmin Giicii

Sekisr Gruplar Tahmin Edilen Grup Toplam Dogru
- ' Tahmin (%)
Bagarisiz Bagarili (8.G.)
Cimento Basarisiz 2 0 2 100.0
Bagarih . 0 53 53 100.0
Toplam 2 53 55 100.0
Tekstil Baganisiz 7 4 11 63.63
Baganli 1 63 64 98.43
Toplam 8 67 75 93.33
Demir- Bagarisiz i6 3 19 84.21
Celik
Basarih 0 46 46 100.0
Toplam 16 49 65 95.38
Gida Basansiz 9 6 15 60.0
Basanh 0 35 35 100.0
Toplam 9 41 50 88.0
Kimya Bagansiz 2 3 5 40.0
Basanlh 0 50 50 100
Toplam 2 53 55 94.54
Toplu Bagsarisiz 33 19 52 63.46
olarak
Bagarili 1 247 248 99.59
Toplam 34 266 300 93.33

Modellerin ortalama tahmin gicii, %88.0 ile gida sektoriinde en disiik
seviyede, %100 ile ¢imente sektdriinde en yiiksek seviyede elde edilmigtir. Yiiksek
orandaki bu bulgular, finansal oranlarin igletme basarnisizlifim 6nceden tahmin etme
giiciine sahip oldugunu ortaya koymaktadir.

Toplu yapilan analizde, siibjektif gruplandirmada 52 olan baganisiz gozlem
sayist, 34 olarak tespit edilmigtir. Bu farklihik, 52. olan basarisiz gézlemin 19’unun
bagarili, 248 olan bagsarili gozlemin 1’sinin bagarnsiz gruba ayrilmasindan
kaynaklanmigtir. Bir bagka ifadeyle, analiz sonucu siibjektif olarak bagarisiz
bulunan gézlemlerden 19°u basarili, bagarili bulunan gézlemlerden 1°i ise basarisiz
grupta yer almigtir. Bu sonugla bagarisiz gézlem sayist 34 olarak tespit edilmigtir.
Tahmin giiciiniin bagarili gdzlem grubunda, basarisiz gézlem grubuna nispeten daha
yiiksek oldugu goriilmektedir. Toplu analizde, bagarili grup, %99. oraninda dogru
olarak gruplara aynlirken, basarnsiz grup %63 oranminda dogru olarak
gruplandimlmgtir.

Toplu olarak yapilan analizde kopus degerinin 0.5 olarak almmasiyla,
siibjektif olarak bagarili iken, basarisiz; bagarisiz iken, bagarili bulunan sirketler ve
dénemleri Tablo 37°dedir.
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Tablo 37: Stepwise Regresyon Analizi Sonucu 0.5 Kopus Degerine Gore Grup Degistiren
Sirketler ve Bunlara Ait Dénemler

Bagarili iken basarisiz tahmin Dénem Bagansiz iken bagarili tahmin Dénem
edilen girketler edilen sirketler
Asil Celik 4 Missiit 1,2
Gonen Gida 4,5
Giibretas 5
Metag 2,5
Kayseri Tekstil 2
Isbir 3
Iltag 1
\ Liiks Kadife 1
Sidas 3
Olgun Celik 4
Antdemir 2
Karbakir 5
| Dokusan 1
Izdas 5
Meybuz 3
Aykim 3
Toplam 1 . 19

Mali tablosunda kar olmasma ragmen, 6nceki analizlerin tiimiinde 1987 ve
1988 yillaninda basarisiz bulunan, Asil Celik, bu analizde sadece 1987 yilinda
bagarisiz bulunmugtur.

Buna karsilik, Missiit (1,2), Gonen Gida (4,5), Giibretag (5), Metag (2,5),
Kayseri Tekstil (2), Isbir (3), Iltag (1), Liiks Kadife (1), Sidas (3), Olgun Celik (4),
Antdemir (2), Karbakir (5), Dokusan (1), (2), Izdas (5), Meybuz (3) ve Aykim (3)
mali tablolarinda zarar olmasina ragmen, analiz sonucunda bagarih olarak tespit
edilmigtir.

i1) Tablo 38°de, 0.6 kopus degeri esas alinarak diizenlenen bagarili ve
basarisiz gruplar ile bu gruplara ait dogru olarak tahmin yiizdesi yer almaktadir.



Tablo 38: Stepwise Regresyon Modellerinin Tahmin Giicii

Sektoér Gruplar Tahmin Edilen Grup Toplam Dogru
Tahmin (%)
Basansiz Baganh (5.G)
Cimento Basansiz 2 0 2 100.0
Bagarih 0 53 53 100.0
Toplam 12 53 55 100.0
Tekstil Basarisiz 7 4 11 63.63
Bagarili 1 63 64 98.43
Toplam 8 67 75 93.33
Demir- Basgansiz 17 2 19 89.47
Celik l
Bagarnili 6 40 46 86.95
Toplam 23 42 65 87.69
Gida Basansiz 12 3 15 80.0
Bagarilt 0 35 35 100.0
| Toplam 12 38 50 94.0
Kimya ‘Basarisiz 3 2 5 60.0
Baganlt . 0 50 50 100
Toplam 3 52 55 96.36
Toplu Bagansiz 41 11 52 78.84
olarak
Bagarili 3 245 248 98.79
Toplam 44 . 256 300 95.33

Modellerin ortalama tahmin giicii, %87.69 ile demir-gelik sektoriinde en
diisitk seviyede, %100 ile ¢imento ile gida sektorlerinde en yiiksek seviyede elde

edilmistir.

Toplu yapilan analizde ise, ortalama tahmin giicii, %95 olmustur. Toplu
yapilan analiz sonucunda, siibjektif gruplandirma sonucu 52 olan basarisiz gézlem
sayist, 44 olarak tespit edilmigtir. Bu farklilik, 52 olan bagarisiz gézlemin 11’sinin
bagarili, 248 olan basarilh gozlemin 3’Gniin basarisiz gruba ayrilmasindan
kaynaklanmigtir. Bir bagka ifadeyle, analiz sonucu siibjektif olarak bagarisiz
bulunan gézlemlerden 1°si basarily, bagarili bulunan gézlemlerden 3’ ise basarisiz
gruplarda yer almigtir. Bu sonugla basanisiz gozlem sayist 44 olarak tespit
edilmigtir. Burada da, onceki analizler gibi, tahmin giiciiniin basarth gézlem
grubunda, basarisiz gozlem grubuna nispeten daha yiiksek oldugu goriilmektedir.
Toplu analizde, bagarihi grup, %98 oraninda dogru olarak gruplara yerlestirilirken,

basarisiz grup %78 oraninda dogru olarak gruplara yerlegtirilmigtir,
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Toplu olarak yapilan analizde kopus degerinin 0.6 olarak alinmasiyla,
stibjektif olarak bagarili iken, bagarisiz; bagansiz iken, bagarili bulunan sirketler ve
bunlara ait dénemler Tablo 39°da gorillmektedir.

Tablo 39: Stepwise Regresyon Analiz Sonucu 0.6 Kopus Degerine Gore Grup Degistiren
Sirketler ve Bunlara Ait Dénemler

Bagarili iken basarisiz tahmin Dénem Bagansiz iken bagarili tahmin V Doénem

edilen girketler edilen sirketler

Asil Celik 4,5 Missiit 2

Altnyildiz 12 Gonen Gida 4,5
Giibretag 5
Metas 2,5
Dokusan 1
Isbir 3
fltag 1
Sidas 3
Antdemir 2

Toplam 3 11

Mali tablolarinda dénem sonu kar agiklamasina ragmen, Asil Celik (4,5) ile
Altiny1ldiz (2) yapilan analiz sonucu finansal olarak basarisiz bulunmugtur.

Buna kargihik, Missiit (2), Gonen Gida (4,5), Giibretag (5), Metas (2,5),
Dokusan (1), Isbir (3), Iltag (1), Sidas (3) ile Antdemir (2) mali tablolarinda zarar
olmasina ragmen, analiz sonucunda basaril1 olarak tespit edilmistir.

Buraya kadar beg ayr analiz sonucu, grup degistiren gozlemler hakkinda kisa
bir degerlendirme yapmak gerekirse; beg ayri analiz sonucu bazi gozlemlerin
birden fazla analizde de grup degistirmesi dikkate ¢ekmigtir. Bir bagka ifadeyle,
bazi analiz bulgularin benzer nitelikte oldugu gorillmektedir. Ancak, bu
degerlendirmeler ¢oklu regresyon ve stepwise regresyon igin 0.5 kopus degeri esas
alinarak yapilmigtir.

a) Bunlardan en dikkat ¢ekeni, mali tablolarinda kar olmasina ragmen Asil
Celik’in 1987’in tim analizlerde, 1988’nin ise ilk dért analizde, Altinyildiz’in
1985°de her ii¢ analizde de bagarisiz bulunmasidir. Ayrica, Bakirsan ilk analizde
1985°de ve 1986°da, ikinci analizde 1985’de ve iigiincii analizde 1986’da, Koytag
ilk ve iigiincii analizde 1984°de, Koytas ikinci ve tigiincil analizde 1984°de, izdas ilk
ve ligiincii analizde 1986°da, Olgun Celik ikinci ve iglincii analizde 1986’da mali
tablolarinda kar olmasmma ragmen basarisiz bulunan girket olarak dikkat
¢ekmektedir.

b) Mali tablosunda zarar olmasina ragmen, beg analizde de Metag ve Missiit
1985°de, Gonen Gida 1987 ve 1988’de, Giibretag 1988’de bagarili bulunmustur.
Ayrica, yine Metas ilk, ikinci, dordiincii ve beginci analiz sonucu 1988°de, Sidag
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ikinci, iigiincii, dordiincii ve beginci analiz sonucu 1986°da, Missiit son iki analiz
sonucu 1984’°de, bagarili bulunmugtur.

Son olarak, ¢ok degiskenli regresyon teknigi kullamlarak yapilan iki ayn
analiz sonuglan birbirine olduk¢a yakin olmasma ragmen, o6nceki ii¢ analiz
sonuglarina gore biraz daha diigiiktiir.

538. Finansal Oran Dagilimlarinin incelenmesi

Bu agamada, uygulamada kargilagilan 6nemli bir siirlilik ile diskiriminant ve
regresyon teknigi varsayimi olan, bagimsiz degiskenlerin normal dagilim gosterip-
gostermedigi aragtmlmigtir. Aragtirma, sektor ayrimi olmadan toplu olarak
yapilmigtir. Diger bir ifadeyle, sektér bazinda, finansal oranlarm daglhm sekli
aragtinlmamagtir,

Bagimsiz degiskenlerin normal dafilim gosterip-gostermedigi, aritmetik
“ortalama ve standart sapma ile tespit edilebilir. Bunun diginda, asimetri ve basiklik
olgiileri hesaplanarak, dagilimin sekli ve y6nii kolaylikla belirlenebilir.

Standart normal dagilim, ortalamast 0 ve standart sapmasi 1 olan dagilimdir. Bu
dagihm, ‘gan geklinde’ bir frekans egrisine sahiptir. Standart normal dagilimda,
aritmetik ortalama, ortanca (medyan) ve tepe degeri (mod) birbirine esittir.
Ortalamas: 0’dan farkl: ve standart sapmas: 1°den farkl normal dagilimlar, standart
olmayan dagilimlar olarak ifade edilir. Ancak, uygulamada en g¢ok kargilagilan
standart olmayan dagilim geklidir (Akgiil: 1997: 141).

Normallik analizlerinde, asimetri (skewness) ve basiklik (kurtosis) gibi yardimct
istatistiklerden de yararlanilmaktadir. Bunlardan ilki olan asimetri, bir dagilimm
ortalama etrafindaki egiklik ya da garpiklik derecesidir. Pozitif ¢arpiklik, asimetri
ucu daha pozitif degerlere dogru genigleyen bir ¢arpiklig1 belirtir. Negatif ¢arpiklik,
asimetri ucu daha negatif degerlere dogru genigleyen bir dagilimi belirtir. Ancak,
dagilimin garpikhifi, ortalama ve medyan ile daha net belirlenebilmektedir. Eger,
ortalama medyandan bilyiik ise, dagilim saga carpik, tersi sozkonusu ise dagilin
sola ¢arpik oldugu anlagilir. Basiklik, normal dagilimla kargilagtirildiginda, bir
dagilimin géreceli dikligini ya da diizliigiini verir. Basiklik, normalden uzaklagtik¢a
pozitif ve negatif basiklik olarak tanimlanir. Pozitif basiklik, normal dagilima gore
dik bir dagilimdir. Negatif basiklik ise, normal dagilima gore diiz bir dagilim ifade
eder.

Bu agiklamalar 1s18inda, aragtima kapsamindaki 15 bagimsiz degiskenin Ek
27°de gorillen aritmetik ortalama, standart sapma, asimetri ve basiklik ile ilgili
istatistik degerleri incelendiginde, sunlar goriilmektedir;

a) Baimsiz defisken ortalamalarn X1,X2,Xs5,X10 ve Xu harig, dlgel 10
degiskenin 0’a yakin oldugu dikkat gekmektedir.

b) Standart sapmalarin X1,X2,Xs,X1i degiskeni harig, diger 11 degiskenin 1
civarinda oldugu gériillmektedir.

¢) Carpiklifa bakildiginda, X4 ve Xi2 degisken ortalamalarinin medyandan
kiigiik oldugu dolayisiyla bu degigkenlerin sola egik, diger tiim degisken
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ortalamalarinin medyandan biiyilk, dolayisiyla bunlarn saja egik oldugu
tespit edilmigtir.

d) Bu arada, ortalama ile medyan degerleri 0’ a yakin olan mali yap1 oranlarinin
(Xs ve X7) hemen hemen simetrik, oldugu goriilmektedir.

e) Basiklik olgiileri dikkate alindiginda, X4, Xe, X7, X& ve Xo degiskenlerinin
normalden biraz diiz oldugu, kalan degiskenlerin normale gore degisik
dlgiilerde dik oldugu tespit edilmigtir. Ancak, bu degigkenlerden Xz ve Xio
normal dagilima yakin oldugu dikkat cekmektedir.

Bu bulgulara gore; finansal oranlarin dagilimu ile ilgili 6nemli noktalar gunlardir;

a). Finansal oran dagilimlanmin standart olmayan normal dagilim geklinde
oldugu dikkat cekmektedir. Ancak, bunlann biiyiik kismi ¢an egrisi seklinde
saga egiktir. Bu sonuglar, onceki ¢aligma bulgulariyla benzerlik tagidig:
goriilmektedir.

b) Onemli bir bulgu, mali yap: oranlarma (Xs ve X7) ait dagilimimn simetrik,
ancak kismen basik olmasidir. Bu ise, mali yap:1 ya da borgluluk oranlarina
ait verilerin veya dagilimlarimin, diger finansal gostergelerden Onemli ve
farkli bir 6zelliginin oldugu yoniinde kanaat olugturmaktadr.

c¢) Son olarak, finansal oranlarin ¢ogunun normalden sivri oldugu anlagilmistir.

54. Araétlrma Kapsamindaki Sirketlerin Finansal Agidan
Siniflandiriimasi

Bu kisimda, aragtirma kapsamindaki 60 sirket, ¢alisma sonucunda elde edilen
modeller yardimiyla finansal a¢idan simiflandirilmistir. Modellere- ait skor degerleri
veya regresyon katsayilan, simiflandirmada esas alinmugtir. Smiflama, tim analiz
sonuglarina gére benzer oldugundan, burada sadece iki analiz teknigi sonuglari esas
alinarak ‘yapilmugtir. Bunlar, tiim degiskenlerin yer aldifi ¢ok degiskenli
diskiriminant modeli ile regresyon modelidir.

Bu iki analiz sonuglarinin matematik ortalamalan hesaplanmig ve liste bu
deger dikkate alinarak, diizenlenmistir. Bu smiflamalar hakkinda bilgiler agagidadir.

541. Tiim Degiskenlerin Yer Aldig1 Cok Degiskenli Diskiriminant Modeline Gore
Simflandirma '

Ik simiflama, tim bafimsiz degiskenler kullanilarak elde edilen ¢ok
degiskenli diskiriminant skorlar1 ortalamalan “ile yapilmigtir. Oncelikle, analiz
sonucu elde edilen kritik skoru tekrar belirterek, analize konu sirketlerin skor
degerlerini yorumlamak gerekir. Bilindigi gibi, toplu olarak yapilan analizde tespit
edilen kritik skor, -0.266’dir. Bu deger, yapilan ilk analizde bagarili girketlerle
bagansiz sirketleri ayiran sinir degerdir. Bu degeri, termometre 6rneginde ‘0’ sifirin
karsiligr olarak degerlendirmek miimkiindiir. Bu degerin altinda, skor degere sahip
sirketler riskli ya da finansal agidan bagansiz; istiinde skor degere sahip sirketler
ise, finansal agidan bagarili olarak kabul edilir.



Ancak, her iki grup kendi iginde de iki veya ii¢ gruba ayrilabilir. Bu gruplar,
¢ok bagaritli ve basarili ile basarisiz ve ¢ok bagarisiz ve ya finansal agidan koti
durumda bulunan girketlerden olusur. Bu arada, bagarili ve bagarnisiz grupta yer
almasma ragmen kritik skora yakin degere sahip sirketlerin olugturdugu ‘gri
bolge’nin varligina dikkat etmek gerekir. Bu bolgede yer alan girketleri finansal
agidan tamimlamak kolay degildir, ancak bulunduklari gruptan digerine gegme
ihtimalinin yiiksek oldugu agiktir.

Aragtirmaya konu 60 anonim sirketin skor degerlerine gore, finansal agidan
smiflandirilmasi agagida gosterilmigtir.

Tablo 40: Cok Degiskenli Diskiriminant Teknigi Kullamlarak Elde Edilen Ortalama
Skor Degerler ve Sirketlerin Siralamgi

Sira $irketler Skor Deferi
1 Bursa Cimento 1,800428
2 |[E Kimya 1,716596
3 Adana Cimento 1,68578
4 Bolu Gimento 1,480202
5 Celik Halat 1,359752
6 Ege Giibre 1,256622
7 lcdas 1,200968 '
8 Géltag 1,193198 ‘
9 Unye Gimento 1,114616
10 DYO 1,102272
11 Bahariye 0,947644
12 Aymar 0,947316
13 Erbosan 0,8628
14 Birlik Mensucat 0,859838
15 Aksa 0,854244
16 Cimsa 0,846984
17 Konya Gim. 0,844078
18 Bilim llag 0,721874
19 Cimentas 0,675098
20 Bagfas 0,66749
21 Birko 0,640216
22 Erdemir 0,620174
23 Akin Tekstil 0,569242
24 Kent Gida 0,522566
25 Yimpas 0,44546
26 Dosan 0,428914
27 Doktas 0,397162
28 litas 0,329092
29 Ege Kimya 0,288436
30 Akgimento 0,282888
31 De-ba 0,2696
32 Dogusan 0,167892
33 Esgim 0,16762
34 Kbytas 0,096644
35 Eczacibasi 0,07101
36 Altinyldiz 0,017916
37 Akkoza -0,03996
* 38 Isbir -0,06364
39 Pinar Siir -0,12644

40 Toros Giibre -0,17789
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41 Misstit -0,35681
42 Antdemir -0,3892
43 Kayseri Tekstil -0,46655
44 Giibretas -0,49875
45 Metag' -0,58021
46 Olg{m Celik -0,75125
47 lzdag - -0,81523
48 G(;' n Gida -0,94652

Meyve Suyu -1,02796

PR -1,05229
51 Bakirsan -1,16062
52 Ginkur -1,28926
53 Canakkale Cimento -1,3013
54 Sidas -1,30828
55 Liiks Kadife -1,37254
56 Meybuz -1,66103
57 Karbakir -2,18345
58 Asil Celik -2,36205
59 Dokusan -3,09648
60 Tirktur -4.43393

Tablo’dan goriildiigi gibi, skor degeri 1’den biiyitk 10 girket bulunmaktadir:
Finansal olarak en iyi ve birinci grubu olusturan sirketlerden 5°i ¢imento
sektoriindendir. Bu girketlerden Bursa, Adana ve Bolu Cimento ilk dort igindedir.
Diger sirketler ise, Goltag ve Unye Cimento’dur. Bu grupta yer alan diger sirketler
farkli sektorlerden, 1E Kimya, Celik Halat, Ege Giibre, Igdag ve DYO’dur. Bu
grubu, 1°den kiigiik 0.5°den bityiik 14 girketin olusturdugu ikinci grup izlemektedir.
Finansal agidan iyi olarak degerlendirilen bu grupta, tekstil sektériinden 5, ¢imento
sektoriinden 3, digerleri farkli sektorlerden 6 girket yer almaktadir.

Sonraki grup, 0.5’den kritik skora (-0.266) kadar olan iigiincii gruptur. Bu
grup, 25 no’lu sirket ile 40 no’lu girketi kapsamaktadir. Finansal agidan bagarili
olarak degerlendirilse de bu sirketlerin, 6zellikle kritik skora yakin olanlarin ¢ok
kisa siirede diger gruba ge¢cme olasilift vardir, bir bagka ifadeyle, ‘riskli veya gri
boélge’ olarak degerlendirilen bélgede yer alan sirketlerin bagarisiz gruba gegmeleri
oldukga kolaydir.

Bagarnisiz bolgede, ilk grup, kritik skordan -0.8’e kadar olan 6 sirketten
olugmaktadir. Bu sirketler, finansal agidan bagarisiz olmakla birlikte, difer gruba
geeme olasilii en yiiksek olanlardir. Son olarak, -0.8’den baglayip en diigiik skora
kadar devam eden grupta, 13 girket yer almaktadir. Finansal agidan ¢ok bagarisiz ya
da kotii durumda olan bu sirketlerden bir kismu kendi imkanlan ile durumunu
diizeltmesi olasilif1 var olsa da ¢ogu i¢in, ¢ok zordur.

542. Tiim Degiskenlerin Yer Aldig1 Cok Degiskenli Regresyon Modeline Giore
Smiflandirma

Ikinci smiflandirma, yine tiim bagimsiz degiskenler kullanilarak elde edilen
¢ok degiskenli regresyon modeli ile elde edilen Yc degerlerinin ortalamalar esas
alinarak yapilmigtir. Burada, herhangi bir kritik skor elde edilmediginden, basarili
veya baganisiz gruplarin ayrimi, 0.5 ve 0.6 kopus degeri esas almarak yapilmigtir.
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Bu degerler, regresyon analizinde bagarilt sirketlerle bagarisiz girketleri ayiran smir
degerler olarak kabul edilerek bir siniflandirma yapilmistir. Onceki siuiflandirmada
oldugu gibi, kopus degerleri olan 0.5 ve 0.6 termometre &rneginde ‘0’ sifirm
kargilif1 olarak degerlendirmek miimkiindiir. Bu degerin altinda, skor degere sahip
girketler riskli ya da finansal agidan bagarisiz; iistiinde skor degere sahip sirketler
ise, finansal agidan bagarili olarak kabul edilir.

Aragtirmaya konu 60 anonim girketin skor degerlerine gére, finansal agidan
siniflandirilmasi agagida gosterilmigtir.

Tablo 41: Cok Degiskenli Regresyon Teknigi Kullanilarak Elde Edilen Ortalama Skor
Degerler ve Sirketlerin Siralanis:

Sira Sirket
1 Bursa Cimento
‘2 |E Kimya
3 Adana Gimento
4 Bolu Cimento
5 Celik Halat
6 Ege Giibre
7 lgdas
8 Goltas
9 Unye Cimento
10 DYO
11 Bahariye
12 Aymar
13 Erbosan

14 Birlik Mensucat .

15 Aksa
16 Cimsa
17 Konya Cimento
18 Bilim llag
19 Cimentag
20 Bagfas
21 Birko
22 Erdemir
23 Akin Tekstil
24 Kent Gida
25 Yimpas
26 Dosan
27 Doktas

. 28 litag llag
29 Ege Kimya
30 Akgimento
31 De-Ba
32 Dogusan
33 Esgim
34 Koytas
35 Eczacibagi
36 Altinyildiz
37 Akkoza
38 Isbir
39 Pinar Siit
40 Toros Gilbre
41 Missiit

Skor Degeri
1,168795
1,151242
1,145415
1,106544

1,08377
1,064269
1,053747
1,052278
1,037419
1,035085
1,005848
1,005786
0,989805
0,989245
0,988188
0,986815
0,986266
0,963159
0,954315
0,952876
0,947718

0,94393
0,934299
0,925474
0,910894
0,907766
0,901762
0,888892
0,881204
0,880155
0,877643
0,858412

0,85836

0,84494
0,840093
0,830054
0,818112
0,814633
0,802759
0,793032
0,759201
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42 Antdemir 0,753075
43 Kayseri Tekstil 0,73845
44 Giibretas 0,732362
45 Metas 0,716959
46 Olgun Celik 0,68462
47 lzdas 0,672524
48 Goénen Gida 0,647698
49 Asya Meyve Suyu 0,632299
50 Aykim 0,627698
51 Bakirsan 0,607216
52 Cinkur 0,582893
53 Canakkale Cimento 0,580616
54 Sidas 0,579297
55 Liks Kadife 0,567145
56 Meybuz 0,512598.
57 Karbakir 0,413819
58 Asil Celik 0,380049
59 Dokusan 0,241182
60 Tarktur -0,0117

Yukaridaki tablo, sirketlerin siralan agisindan ilk tablonun aymsidir. Burada,
analiz sonucu ortalama skor degeri 1’den bilyiik olan 12 sirket tespit edilmistir. Bu
sirketler finansal agidan en iyi grubu olusturmaktadir. Onceki siralamada oldugu
gibi, bu grupta yer alan 5 girketin ¢imento sektériinden olmasi dikkat ¢ekmektedir.
Skor degeri 1’in altinda, ancak 1 ile 0.900 arasinda kalan 15 sirketin bulundugu
ikinci grup, finansal agidan iyi olarak degerlendirilir. Bu grupta, tekstil sektoriinden
4, ¢imento sektoriinden de 3 girket yer almaktadir.

Ikinci grubu takip eden grupta, 0.900 ile 0.800 arasinda skor degeri olan 12
sirket bulunmaktadir. Bu grup, finansal agidan orta derecede kabul edilebilir. Bu
_grupta, yine tekstil sekt6riinden 5 sirket yer almakta, bunun digindakiler iginde
herhangi bir sektor agirlikli degildir. Riskli bolgeye yakin olarak degerlendirilen
sonraki grup, 0.800 ile 0.600 arasinda skor deger alan girketlerden olugmaktadir. Bu
grupta, 11 sirket bulunmaktadir. Bundan sonraki grup ise, 0.600 altinda skor alan
sirketlerden meydana gelen ‘riskli grup’tur. Bu grupta 9 sirket yer almaktadir.

Son olarak baganisiz girketler hakkinda bazi hususlara deginmek gerekir.
Finansal agidan basarisiz bulunan sirketlerin, bu durumu akilci bir strateji ile
kolaylikla agmalart miimkiindiir. Ancak, bunun i¢in 6ncelikle yapilmas: gereken, bu
sirketlerin analizlerde 6ne ¢ikan bozuk mali yapilarim iyilegtirmeleridir. Mali
yapilarm1 saglamlagtirmalari yaninda, iyi bir igletme yonetimine ihtiya¢ vardir. Bu
arada, finansal basanisizlik yagayan girketlerden bir kisminin 1970 sonrast yillarda
halka agik olarak kurulan sirketler oldufu dikkat gekmektedir. Omnegin, Aykim,
Bakirsan, Dokusan, v.b. Kurulug agamasinda bu tiir bir yapilanma, énemli yonetim
riski dogurmaktadir. Yeteri kadar sahip ¢ikilmayan ortaklik, en kiigiik sikinti ve
darbogazdan, ¢ok fazla etkilenebilmektedir.
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55. Yanhs Siniflandirmanin Maliyeti

Isletmelerin finansal agidan degerlendirilmesinde iki tiir hata ile kargi karsiya
kalinir; pozitif hata ve negatif hata. Negatif hata, basarisiz bir igletmenin bagarili
olarak simiflandirilmasina; pozitif hata ise; bagarili bir igletmenin basansiz olarak
simflandirmasima denir. Birinci durumda, bagarisiz bir igletmeye yatirim yapilmasi
ya da kredi kullandirilmasi; ikinci durumda ise, gergekte bagarili olan bir isletmeye
ise yatirim yapilmamas: ya da kredi kullandirilmamasi karara varilacaktir.

Yanlis simiflandirmadan kaynaklanan, bu iki durumdan birincisinde, hata
maliyeti olduk¢a pahalidir; kullandinlan kredinin geri dénmemesine; ikinci
durumda ise alternatif gelir ve yatirim imkaninin elden kagirilmasina neden olunur.

Burada, yanlig smiflandirma maliyeti olarak, 6zel bir finans kurumu kredi
degerleme bolimii tarafindan belirtilen, birinci tip hata maliyeti olarak %70, ikinci
tip hata maliyeti olarak %30 esas alinarak, yanhg smiflanduma maliyeti
hesaplanmugtir.

551. Cok Degiskenli Diskiriminant Analiz Teknigi Kullanilmasi Sonucu Meydana
Gelen Yanhs Simflandirmanin Maliyeti

Tim bagimsiz degiskenlerin yer aldig1 ¢ok degiskenli diskiriminant analizi
sonucu elde edilen modelle yapilan analizde meydana gelen yanlig simflandirmanin
maliyeti, agafida bir 6rnek ile hesaplanmugtir;

Yanlig siniflandirma maliyetine ait formiil su sekildedir;
1.Tip Hatamin Maliyeti=P1*M..
2.Tip Hatanin Maliyeti=P2*M>
Burada;
Pi1=Bagarisiz bir igletmenin bagarili olarak siniflandirilma orani
P2= Bagar1l1 bir igletmenin bagarisiz olarak siiflandirilma orani-
Yanlg siniflandirma maliyetleri;
M= 1.tip hatanin maliyeti (%70)
M= 2. tip hatanin maliyeti (%30)

Buna gore; toplu olarak yapilan analizde meydana gelen yanlig simiflandirma
maliyetleri, yiizde olarak;

M= (100- 88.5)*%70 = 11.5%%70=8.05
M2 = (100-97.2)*%30 = 2.8%%30=0.84

Bu verilere gore; araétmnaya konu 60 girkete, bir bankanin kredi kullandirdi
ya da bir yatinmcinin toplam 100 Milyar TL. fon (kaynak) tahsis ettigi varsayilirsa;
yanlig siniflandirmanin maliyeti;
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i) Dogru simiflandirlan fon tutar1 (DSFT) = toplam fon* inodelin ortalama
tahmin giicii ' '

DSFT = (100.000.000.000*%%95.7) = 95.700.000.000.-TL.
ii) Yanlig simiflandirilan fon tutarn (YSFT) ise = toplam fon-DSFT
YSFT = (100.000.000.000-95.700.000.000) = 4.300.000.000.-TL. dir.
Buna gore, yanlig siniflandirmanin maliyetleri su sekildedir;
Mi = 4.300.000.000*0.805 = 346.150.000.-TL.
M2 = 4.300.000.000*0.084 = 36.120.000.-TL. olacaktr.
552. Cok Degiskenli Regresyon Teknigi Kullanilmasi Sonucu Meydana Gelen
Yanhs Simflandirmanmn Maliyeti

Dérdiincii olarak yapilan analizde, regresyon teknigi kullamlmigti. Tim
degiskenlerin yer aldigi bu analizde, kopus degerinin 0.5 olarak alindigx ilk
tahminde elde edilen dofru simiflandirma oranlan dikkate alindiginda yanlig
smiflandirma maliyeti asagidaki gibidir;

M= 1. tip hatanin maliyeti (%70)

M2= 2. tip hatanin maliyeti (%30) -

Buna gore;

M1 = (100- 57.69)*%70 = 42.31*%%70=29.617
M2 = (100-99.19)*%30 = 0.81*%.30=0.243

, Bu verilere gore; aragtirmaya konu 60 girkete, bir bankanm kredi
- kullandirdi1 ya da bir yatummcinin  toplam 100 Milyar TL. fon (kaynak) tahsis
ettifi varsayilirsa; tiim degiskenlerin yer aldif1 ve 0.5’in kopus degeri kabul edildigi
¢ok degiskenli regresyon tekniginin kullanilmasi sonucu elde edilen yanlig
siniflandirmanin maliyeti; ‘

i) Dogru smiflandirilan fon tutar1 (DSFT) = toplam fon* modelin ortalama
tahmin giicii

DSFT = (100.000.000.000*%92)=92.000.000.000.-TL.
ii) Yanhs siniflandirilan fon tutart (YSFT) ise = toplam fon-DSFT
YSFT = (100.000.000.000-92.000.000.000)=8.000.000.000.-TL."dir.
Buna gore, yanlig siniflandirmanin maliyetleri gu sekildedir;
M = 8.000.000.000*0.29617 = 2.369.360.000.-TL.
M:z =8.000.000.000%0.0243 = 19.440.000.-TL. olarak hesaplanir.



56. Modellerin Karsilagtiriimasi

Calisma boyunca 5 ayri analiz yapilmigtir. Bunlarin (igiinde birden fazla
istatistik teknik bir arada kullamlmigtir. Birinci ve dérdiincii analizlerde, tiim
bagimsiz degiskenlerin yer aldifi modeller elde edilmigtir. Diger analizlerde ise,
‘stepwise selection’ ve temel bilesenler ile faktor analizi yontemi kullamilmig ve
bagimsiz degigkenlerden 6nemli olanlarn ile diger degigkenlerle en yiiksek
korelasyona sahip degiskenlerin yer aldigi modeller elde edilmigtir.

Bunlara ait dogru siniflandirma oranlar, analizle ilgili kistmda yapilmagtir.
Burada, bu modellerin toplu yapilan analiz sonuglarn esas alinarak tahmin giicii
agisindan kisaca kargilagtirilmasi yapilacaktir.

Tablo 42: Modellerin Tahmin Giicii Karsilastirmasi

Sira Modeller- BGDSO BzGDSO ODSO

1 CDDM 97.2 88.5 95.7

2 Step. Disc. 97.2 84.2 95.0

3 Fac.Disc. 92.7 86.5 91.7

4 CDRM* 99.19 57.69 92.0

5 Step. Reg.* 99.59 63.46 93.33
* 0.5 kopus degerine gore

BGDSO; Basanihi grubu dogru simflandirma oram
BzGDSO; Basgarisiz grubu dogru siniflandirma oram

ODSO; Ortalama dogru simflandirma orani

Tablo’dan gorildigi gibi, en yitksek ortalama dofru simiflandirma oram,
CDDM’dir. Bilindigi gibi, bu modelde tiim bagimsiz degigskenler yer almaktadir.
Degisken azaltilarak yapilan analiz ise, ¢ok az tahmin yiizdesiyle, ikinci model
olarak dikkat ¢ekmektedir. Bu arada, ¢ok degiskenli regresyon analizi, tek bagina
karar vermek igin yeterli olmadifi yoniindeki gorigleri dogrulamaktadir.
Dolayisiyla, regresyon teknigi, 6zellikle basarili ve bagansiz gibi ikili sonucu olan
verilerde diskiriminant teknigi ile birlikte kullanilarak, sonuglarin daha anlamli ve
glivenilir olmasi saglanir.

57. Model Sonuglarinin Degerlendirilmesi

Tez galigmasi boyunca ¢ok degiskenli degisik istatistik teknikler kullanilarak
gelistirilen erken uyar1 modelleriyle yapilan analiz sonuglarmin degerlendirilmesi,
agagidadir;

a) Ilk analizde, yani tiim bagimsiz degigskenler ile ¢ok degiskenli
diskiriminant analiz tekniginin birlikte kullanilmas1 sonucu diskiriminant
modeli elde edilmigtir. Daha once siibjektif olarak siniflandirilan girketlerin
modelle yapilan toplu analiz sonucu, ortalama %95.7 oraninda dogru
olarak smiflandinidigr tespit edilmigtir. Simflandirmada baganli kabul
edilen girketlerin oran1 %97.2, basarisiz girketlerin orani ise %88.5’dir.

125



126

b) Ikinci analizde, ‘stepwise selection’ yontemiyle degisken azaltilarak daha
anlamli ve birbiriyle korelasyonu olmayan ancak modele girmeyen
degiskenlerle yiiksek korelasyona sahip degigkenlerin yer aldifi
diskiriminant modeli elde edilmigtir. Model, sirketleri ortalama %95
oraninda dofru olarak smiflandirmigtir. Siiflandirmada bagarili kabul
edilen girketlerin oran1 %97.2, bagarisiz girketlerin orani ise %84.6dur.

¢) Ugiincii analizde ise, tim degigkenlere faktor analizi uygulanmis ve elde
edilen fakt6r grup skorlarma, sonraki agamada ¢ok degiskenli diskiriminant
analiz teknigi uygulanarak model elde edilmigtir. Modelde, finansal oran
yerine bunlarin olusturdugu faktdr gruplan yer almigtir. Yapilan analiz
sonucu, girketler, onceki analizlerde oldugu gibi yitksek oranda dogru
olarak siniflandinlmigtir. Toplu olarak yapilan analizde ortalama dogru
siniflandirma oram1 %91.7 olarak tespit edilmigtir. Bu ortalamada basarili
sirketlerin dogru smiflandirlma oram %92.7, basanisiz sirketlerin ise dogru
siiflandirilma orani %86.5 olmugtur.

d) Dérdiincii olarak, tiim degiskenlerin yer aldig E:ok degiskenli regresyon
teknigi kullanilarak model geligtirilmigtir. Bu modelle yapilan analizde,
gozlemler 0-1 aralifinda defer almakta, ancak herhangi bir skor deger
tespit edilemediginden, alternatif kopus degeri esas alinarak tahmin
yapilabilmektedir. Ilk olarak, 0.5 kopus deferi esas almnarak yapilan
tahminde, sirketler toplu analizde ortalama %92 oraninda dogru
siiflandirlmigtir. Bu ortalamada baganli sirketlerin dogru simiflandimlma
orama %99 olurken, basarisiz girketlerin oram %57.7 olarak tespit
edilmigtir,

Kopus degerinin 0.6 olarak alinmasi sonucu ise, toplu analizde ortalama
dogru siniflandirma orani %95.0 olmus, bu ortalamada bagarih sirketlerin
dogru stmiflandinlma oram %98.7 olurken basarisiz sirketlerin orami %76.9
olarak gergeklesmigtir.

e) Son olarak, ‘stepwise selection’ yontemiyle degisken azaltilmasi suretiyle
¢ok degiskenli regresyon teknigi kullamilarak model geligtirilmigtir.
Geligtirilen modelle yapilan analizde, 0.5 kopus degeri esas alinarak
sirketler, toplu analizde ortalama %93.3 oraninda dogru simflandirilmigtir.
Bu ortalamada, bagarili sirketlerin dogru simiflandirilma orami %99.5,
basansiz girketlerin dogru siniflandirilma orami ise %63.4 olarak tespit
edilmigtir.

Kopug degerinin 0.6 olarak alinmasi sonucu ise, toplu analizde ortalama
dogru smiflandirma oram %953 olmug, bu ortalamada basarili girketlerin
dogru smiflandirilma oran1 %98.7 olurken basarisiz girketlerin oram %78.8
olarak gergeklegmistir.

f) Yukarida yer alan bulgular, her bir sektoriin kendine 06zgii finansal
karakteristiklerinin oldugu, bunlar arasinda bazen benzerlikler goriiliirken,
bazen gok farkli 6zellikler 6nplana ¢ikabilmektedir.
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Analizde Onemli bulunan degiskenler, sektorler bazinda farklilik
gostermektedir. Ancak, farklilbik sadece sektorlerle kalmayip, analizler
arasinda ve sonugta modeller bazinda da gorillmektedir.

Cimento sektoriinde, ilk analizde mali yap1 oranlarn olan 6zsermaye/toplam

aktifler, toplam borglar/toplam aktifler oram en Onemli degisken

bulunurken, defisken azaltilarak yapilan ikinci analizde, vergi Oncesi
kar/net satiglar ile net kar/toplam aktifler oram1 en o6nemli bulunan
degigskenler olmugtur. Tiim degigskenlerin yer aldigi ¢ok degiskenli
regresyon modelinde ise, ilk modele benzer degiskenler yer almig ve mali
yapt oranlant yine O6nemli bulunmustur. Besinci modelde ise, ikinci
analizde elde edilen modele benzer sonuglar alinmig ve vergi dncesi kar/net
satiglar ile net kar/toplam aktifler orani en 6nemli bulunan degiskenler
olmugtur.

Tekstil sektoriinde, ilk analizde likidite oranlan olan cari oran ve likidite
orant en dnemli degisken olarak bulunmugtur. Degisken azaltilarak yapilan
ikinci analizde, net satiglar-smm/net satiglar ile toplam borglar/pasif
toplam1 en 6nemli bulunan degiskenler olmugtur. Tiim degigkenlerin yer
aldign ¢ok degiskenli regresyon modelinde ise, ilk modele benzer
degiskenler yer almig ve likidite oranlar1 yine en O6nemli bulunan
degiskenler olmugtur. Beginci modelde ise, ikinci analizde elde edilen
modele benzer sonuglar alinmgtir.

Demir-gelik sektoriinde, ilk analizde net kar/toplam aktifler oram
fonksiyona en onemli katkiy1 yapan degisken olmugtur. Degisken
azaltilarak yapilan ikinci analizde, iki de@isken modelde yer almug
bunlardan vergi 6ncesi kar/net satiglar en 6nemli degigken olmugtur. Tiun
degiskenlerin yer aldigi c¢ok degiskenli regresyon modelinde ise, ilk
modele benzer degiskenler yer almig ve net kar/toplam aktifler oran1 en
énemli bulunan degiskenler olmugtur. Beginci modelde ise, ikinci analizde
elde edilen modele benzer sonu¢ alinmig ve net kar/toplam aktifler en
onemli degisken olmugtur.

Gida sektériinde, ilk analizde borglar toplami/toplam aktifler oram
fonksiyona en oOnemli katkiyyr yapan de8isken olmugtur. Degisken
azaltilarak yapilan ikinci analizde, modelde sadece bir degisken yer almus,
bu degigken net kar/toplam aktiflerdir. Tim degiskenlerin yer aldigi ¢ok
degiskenli regresyon modelinde ise, ilk modele benzer degiskenler yer
almig ve borglar toplami/toplam aktifler orani en Onemli bulunan
degiskenler olmustur. Beginci modelde ise, ikinci analizde oldugu gibi yine
bir degigken yer almig, bu degisken net kar/toplam aktifler oranidir.

Kimya sektoriinde ise, ilk analizde net igletme sermayesi/toplam aktifler
orant fonksiyona en Onemli katkiyr yapan degisken olmusgtur. Degigsken
azaltilarak yapilan ikinci analizde, modelde sadece iki degisken yer almig,
bu depiskenlerden vergi 6ncesi kar/net satiglar degiskeni en 6nemli oran
bulunmugtur. Tiim degigkenlerin yer aldifi ¢ok degiskenli regresyon
modelinde ise, ilk modele benzer degiskenler yer alms ve net isletme
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sermayesi/toplam aktifler oran1 en 6nemli bulunan degiskenler olmustur.
Besinci-modelde ise, yine iki degigsken yer almig ve bunlardan vergi 6ncesi
kar/net satiglar degiskeni ikinci analizde oldugu gibi en 6nemli degigken
olmugtur.

m) Toplu yapilan ilk analizde, mali yap1 oranlarindan 6zsermaye/toplam
aktifler fonksiyona en o6nemli katkiym yapan degisken olmustur. Bu,
degiskeni nakit orani, net satiglar-smm/net satiglar izlemigtir. Degigken
azaltilarak yapilan ikinci analizde, ilk analizde oldugu gibi, mali yap:
oranlarindan O6zsermaye/toplam aktifler fonksiyona en ¢nemli katkiy
yapan degisken olmugtur. Tiim degiskenlerin yer aldigt g¢ok degiskenli
regresyon  modelinde ise, Onceki analizlere benzer  sekilde
ozsermaye/toplam aktifler oram en 6nemli degigkenler olmugtur. Beginci
modelde ise, net satiglar-smm/net satiglar degiskeni ikinci analizde oldugu
gibi fonksiyona 6nemli katk: saglayan degisken olmugtur.

n) Bes analiz sonucuna gore, grup degistiren gozlemler iginde dikkat ¢ekenler
su sekildedir. Asil Celik, tiim analizlerde 1987 yilinda kar agiklamasina
ragmen bagarisiz bulunmustur, bunun diginda, beginci analizin 0.5 kopus
degeri hari¢ 1988 yilinda, diger tiim analiz sonuglarina goére yine
basarisizdir. Ayrica, Altinyildiz’a ait 1985 yili ilk {i¢ analize ve sonraki iki
analizin 0.6 kopus degerine gore basarisizdir. Bunlarin diginda, Koytas’a
ait 1984 yili ilk ve iigiincii analizde, basarisiz bulunmustur, ayrica iigiincii
analize gore 1985 yilinda da basarisizdir. Bakwrsan, ilk ve ikinci analize
gore 1985°de, ilk ve tigiincii analize gére ise 1986 yilinda basarisizdir.
Izdag ilk ve i¢iincii analize gore 1985°de, 1986 ve 1987°de ise, igiincii
analize gore bagansizdir. Iki ve iigiincii analize gére Olgun Celik 1986°da,
Canakkale Cimento ise, 1984’de, ayrica Canakkale Cimento 1987 ve
1988’de iigiincii analize gbre bagarisizdir.

0) Mali tablolarinda zarar agiklamasina ragmen, Gonen Gida 1987 ve 1988
yillarinda, Giibretag 1988 yilinda ve Metas ise, 1985 yilinda tiim analizler
tarafindan, 1988 yilinda ise iigiincii analiz harig, digerleri tarafindan
basarili tespit edilmigtir. Missiit’e ait 1985 yili tiim analizler tarafindan,
1984 yili ise dordiincii analizin her iki kopus degerinde, besinci analizin
0.5 kopus degerine gére basarih bulunmugtur. Sidag’a ait 1986 yily, Iltag’a
ait 1984 yil1 ilk analiz hari¢ dier tiim analizler tarafindan bagarili tespit
edilmigtir.

p) Aragtumadaki ilk hipotezin cevabi niteliindeki uyum degerleri
modellerin,  igletmeleri  gruplara  aywrmada  basanli  oldugunu
gostermektedir. Bu aym zamanda, finansal oranlarin isletmelerin
basanisizlifini tahmin etme giiciine sahip oldufunu da ortaya koymugtur.
Ayrica, igletmelerin  birbirinden farklh  ve  6nemli  finansal
karakteristiklerinin, bu igletmelerin simflandiriimasi tahmininde 6nemli bir
etkisi bulundugu ve ayric1 giicii- yitksek finansal degiskenlerin igletmelerin
gergek gruplarmin tahmin edilmesinde 6nemli bir agiklama giicii oldugu
tespit edilmigtir. Bdylece, diger iki temel hipotez de dogrulanmistir.
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q) Yanlig simiflandirma maliyeti ile ilgili olarak yapilan uygulama sonuglarin
biraz daha ileri noktaya tasidigimizda, agagidaki bulgulara ulagilir.
Ornegin, bir banka 60 kredi miigterisine siibjektif kriterlere gére toplam
100 Milyar TL. krediyi 5 yil boyunca kullandirmast s6z konusu olsun. 11k
analizde, elde edilen ¢ok degiskenli diskiriminant analiz modeline gore; bu
siire iginde toplam 100 Milyar TL. kredinin; 95.7 Milyar TL.’lik kisom
dogru olarak smuflandirilacak, 4.3 Milyar TL.’ik kismi ise yanhsg
smiflandirlacaktir. Yanlig smiflandirilan 4.3 Milyar TL. nedeniyle, banka;

1.tip hatadan, diger bir ifadeyle basansiz 6 sirkete kredi kullandirmas:
sonucu, dogrudan zarar; 4.3 Milyar TL*0.805=346.150 Bin TL.,

2.tip hatadan, diger bir ifadeyle bagarili 7 gitkete kredi
kullandirmamasindan dolayi, vazgectigi kar; 4.3 Milyar TL.*0.084

=36.120 Bin TL.,
olacaktir.

Aym ornek, tiim degiskenlerin yer aldigi ¢cok degiskenli regresyon analiz
sonucu elde edilen modele uygulanirsa;

92 Milyar.-TL.’lik fon dogru olarak siniflandirilacak, 8 Milyar TL.’lik fon
yanlig simflandirilacaktir. Bunun sonucu ise, 2.369.360 Bin TL: zarar
olugabilecek, ya da 19.440 Bin TL. lik kardan vazge¢ilmis olacaktir.

58. Modellerin Yararlari ve Uygulanabilirligi

Model, ger¢egin basite indirgenmis bir gekli oldugundan, bunun bagarili
olmasi, ancak gergefe uyumu nispetince olur. Bir diger ifadeyle, modelin pratik
hayata uyumu ne kadar yiiksekse kullamilabilirligi veya yaran o kadar yiikselir.
Gergekle iligkisi kurulamayan model ise, sadece teorik olarak kalir. Bu ise, modelin
hata oram1 ya da yanhs smiflandirma olasilifi tahmin edilerek olur. Bir bagka
ifadeyle, yanlg smuflandiuma orami, modelin gozlemleri siniflandirmada bir arag
olup-olamayacagna karar i¢in kullanilir. Yanhs siniflandirma orany;

YSO= TYSG/TG, formiilii ile hesaplanir. Burada;
YSO= Yanlig siniflandirma orani,

TYSG= Toplam yanlig simiflandirtlan gézlem,
TG= Toplam goézlem,

Herhangi bir modele ait yanhs smiflandirma gu sekilde hesaplanir. Hangi
(bagarili, basarisiz veya toplu) grubun hata orami hesaplaniyor ise, o gruba ait
toplam gozlem sayisi, modele ait yanhs siniflandinlan gézlem sayisma boliiniir ve
yanhg smiflandirma orami bulunur. Her modele ait yanlg smiflandirilan gézlem
sayisi, ‘modelin tahmin giicii’ alt baghginda verilmigtir. Buna gore hesaplanan,
yanhg smiflandirma olasililiklan Tablo 43’ dedir.
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Tablo 43: Modellerin Yanhs Siniflandirma Oranlar:

Sira Modeller BGYSO BzGYSO 0YSO
1 CDDM 128 11.5 14.4
2 Step. Disc. 2.8 15.4 5.0
3 Fac.Disc. 73 13.5 8.3
4 CDRM* 0.81 4231 8.0
5 Step. Reg.* 0.41 36.54 6.67
* (.5 kopus deSerine gore

BGYSO; Bagarili grubu yanhg simiflandirma oram
BzGY SO: Basarisiz grubu yanlis siniflandirma oram

ODYO: Ortalama yanhg siiflandirma oram

Gorildiigin gibi, modellerin yanlig smiflandirma olasilig, 6zellikle bagarih
grupta ¢ok diigiiktiir. Bagarisiz grupta ise, %10’un iistiindedir. Basarisiz gozlem
sayisinin gozlem igindeki azligi dikkate alindiginda, ortalama yanhg smiflandirma
oram %8.3 ile iiglincii analizde gergeklegmigtir.

Bu bulgular, modellerin 6zellikle bagarili gézlemleri, yitksek bir oranda dogru
olarak gruplandirmay: basardifi gostermekiedir. Bu sonug, modelin 6zellikle
bagarili gézlemlerin tespitinde, uygulanabilirligi yoniinde giiglii gostergedir.

Bu caligma, her ne kadar bir tez ¢aligmasi olsa da, teorik olmaktan daha ¢ok
yagadifimiz hayata yoneliktir. Giintimiizde, en kit olan iretim kaynaklarindan
sermayenin verimli ve etkin kullanimi igin, ozellikle finansal kuruluglara
onerilmektedir. Gelistirilen modeller, ekonomide sermayenin dagitiminda gok
onemli gorev yapan, bu kuruluslarin, kredi taleplerini degerlendirmelerine veya
basarili ve bagarisiz igletmeleri aywmalarina bilyilkk yarar saglayacaktir. Ayrica,
basanisizlik iizerinde etkili faktorlerin tespitine de yaramaktadir. Onerilen istatistik
modelin 6zellikleri ve yararlar sunlardir;

a) Oncelikle galisma sonucunda elde edilen bulgular énceki ¢alismalarin
coguyla benzerlik gostermekte; tahmin giicii agismdan ise daha yiiksektir.
Ayrica, toplu analiz disinda 5 temel sektér bazinda model geligtirilerek,
bunlarin kendine 6zgii karakteristiklerinin belirlenmesi saglanmugtir.

b) Modellerin en 6nemli fonksiyonlarindan biri, onkestirme (prediction),
tahmindir. Elde edilen modeller, igletmelerin finansal agidan
simiflandirilmasinda yiiksek bir tahmin giiciine ulagmakta ve net bir skor .
vermektedir. Ancak, regresyon tekniginin yapisi geregi alternatif kopus
degeri esas alinarak skor belirlenmektedir.

c¢) Literatiirde belirtildigi gibi, ¢ok degiskenli diskiriminant teknigi, 6zellikle
ikili sonucu olan igletme bagan ve bagarisizlifini tahmin etmede kullamlan
oldukg¢a giivenilir model sunabilmektedir.

d) Geleneksel finansal analiz yontemlerinde kigisel yargi oldukga
onemliyken, tezde gelistirilen modellerde kigisel yargi onemli derecede
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etki digt birakilmsg, taniamen bilimsel sonuglarla karar verilmesi
saglanmigtir.

e) Isletme kredi degerliliginin tespiti, ekonomik ve beseri kaynaklarin en
yitksek seviyede verimli ve etkin kuollanilmasmna yarar. Diger yandan,
sermaye piyasasinn gelismesi ve kamunun aydmlatilmas: ile giivenilir
bilgi edinmesi agisindan biiyiik 6nem tagiyan kredi degerliliginin, vaktinde
ilgili kesimlere agiklanmasi gerekir. Iletigimin hiz kazandig1 giiniimiizde
bunun, kamu (SPK) yoluyla yapilmasi oldukga kolaydw. Caligmada
onerilen modeller, bunu saglamaya yoéneliktir.

f) Istatistik teknikler kullanilarak yapilan ¢ok degiskenli 6nceki galigmalarin
¢ogu (Polat’m ve Erol’un galigmas: harig) pratik bir yaklasimdan daha gok
teorik yonii baskin ¢aligmalardir. Kabul etmek gerekir ki; sermaye piyasasi
ya da igletme derecelendirilmesinin kurumsal bir yapiya kavusmadidi
dénemde yapilan bu tiir g¢aligmalarin uygulamaya doénik olmast
beklenemezdi.

g) Onceki galigmalarda, arastirmaya konu isletmeler analiz. sonucu sadece
bagarili veya bagarnisiz olarak siniflandirilirken, ¢aligmamizda bu ayrimdan
bagka skor degerlerin tespit edilip bir simflama yapilmasi, yukanda
belirtilen pratik amaca yonelik olmugtur.

h) Bir bagka 6énemli nokta, énceki ¢aligmalarda finansal basarisizhik tanima,
ya yasal diizenlemeler ya da pratik olmayan diger faktérler goz Oniine
alinarak yapilmasmna kargilik, ¢aligmamizda kullamlan kriter, ilke ve
ekonomik ger¢eklerle daha ¢ok uyum halindedir.

i) Bu arada, 6nerilen modelle igletme bagarisizliklarinin hangi degigken veya
faktorlerden kaynaklandif: belirlenebildiginden, yoneticilere bagarisizligi
onlemek i¢in alinacak 6nlemler konusunda yol gosterilmektedir.

J) Yukanda belirtilen hususlar dikkate alindifinda, bu tez ¢aligmasiyla
konunun teorik yonii kadar, hatta daha ¢ok uygulamaya déniik yonii 6ne
¢ikmigtir. Ciinkii, konu, 6ntimiizdeki donemlerde, iilke giindemine daha
¢ok girecek, ayrica kaynak (fon)larin israf edilmeden plase edilme geregi
giderek biiyilyecektir. Bir yandan sermaye piyasasi hizla taninmakta ve
gelismekte, difer yandan derecelendirme alaninda faaliyet gosteren
kuruluglar artmakta ve yatmmcilanin dikkati isletmelerin istiinde
odaklanmaktadur.

k) Son olarak gunu belirtmek gerekir, bu tez ¢ahgmasi, alaminda sektorle
birlikte model zenginligi agisindan ilk olma 6zelligi tasimaktadar.
59. Modelin Yetersiz ve Sakincali Y6nleri

Istatistik teknikler kullamlarak yapilan bu galigmanin uygulamas: asamasinda
g6z oniinde bulundurulmas: gereken bazi kogullarm bulundugunu belirtmek gerekir.
Ya da, modelden istenen amacin gergeklesmesi igin bir takim 6n kogullarin varligini
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kabul etmek gerekir. Bu kosullarin saglanamadifi durumda model olumsuz
sonuglar1 dogurabilir. Bu, kogullar agagidadir;

a) Oncelikle model, bagimsiz degiskenlerin saglikli mali tablolardan elde
edildigi varsayimma dayanmaktadir. Ilmi ¢ahigmalarda gok sk
kullanilmasina ve yararli olmasma kargin, istatistik teknikler, dogru ve
givenilir verilerle dogru ve giivenilir bulgulara ulagilir. Bir bagka ifadeyle,
dogru veri, dogru teknikle ve dogru yorumla, dogru bir karara déniigiir.

b) Caligmada kullamlan istatistik modeller, bir ¢ok bagimsiz degiskeni analiz
kapsamina almasina ragmen, igletme performanst iizerinde sadece bu
degigkenlerin etkili oldugunu iddia etmek zordur. Bu degiskenlerin disinda
da etkili degiskenler olabilir. Ne var ki; analiz sonsuz sayida degiskenle
yapilamadigindan, makul sayida ve g6zleme ait 6zellikleri en iyi temsil eden
degisken segilmigtir.

c) Analiz kapsamndaki igletmelerin farkli muhasebe teknik veya yontemi
kullanmamasi gerekir.

d) Analiz, ii¢ veya iizerinde bir dénemi kapsamalidir,

€) Model, nicel bir yontem olarak net bir skor deger veriyor olmasina ragmen,
kredi degerliligi karan igin tek bagma yeterli degildir. Yetersizligin esas
nedeni, modelde nitel degiskenlerin yer almamasidir. Bu nedenle, igletme
nitel degerlerinin incelenmesi ve kredi degerliliginde nicel analizle birlikte
dikkate alinmasi gerekir. Nitel degerleri dikkate almadan sadece mali
tablolardan elde edilen bulgularla karar verilmesi sakinca dogurabilir.

f) Caligmada elde edilen modeller, kullanilan 6mek ve degisken grubu ile
igerdikleri zaman boyutuyla sinirlidir. Bu niteliklerin degismesi durumunda
modelin gegerliligi tartigitir. Yeni kogullara uygun model gelistirmek gerekir.

g) Cok degigkenli regrasyon modelinin yapisindan kaynaklanan bir sorun
nedeniyle, igletmeler bagarili ve basarisiz gruplar olarak ayrilamamaktadir.
Ancak, ¢aligmadaki amacimiza ulagmak agisindan basta banka ve finans
kurumlan tarafindan uygulanmasi kolay ve pratik bir yontem denenmis ve
basarisiz igletmeleri tespit amaciyla farkli kopus degerleri esas alinmugtir.
Ancak, bu uygulamay: kuramsal olarak izah zordur.

h) Istatistiksel modeller, gogu kez baz o6nkosul ve varsayimlar altinda
uygulanma imkanina sahiptir. Bu 6nkogullar, istatistik teknigin veya modelin
yetersizliginden ¢ok, analiz kapsamindaki g6zlemlerin kendinden veya genel
yapidan (ekonomik konjonktiir) kaynaklanmaktadir. Bu nedenle, meydana
gelmesi muhtemel olumsuz sonuglarin, incelenen goézlemlere ait bir takim
nitel degerlerle giderilmesi gerekir. Yoksa, istatistik yéntemle yapilan analiz
bazen siibjektif kriterlerle yapilan analize gore daha fazla risk tagiyabilir.

1) Caligma, standart mali tablolardan elde edilen verilerin oldugu gibi
kullamilmas: suretiyle, diger bir ifadeyle fiyat diizeyine gére diizeltilmemis
veriler ile yapildigindan, bu durumun modelin tahmin giiciine ne yénde etkisi
oldugu bilinmemektedir.



SONUC VE ONERI

Sonug

Finansal tablolar yardimiyla, igletmelerin gelecek faaliyet donemleri iizerine
yapilan degerlendirme ve tahminler yaklasik iki yiizyildir devam edegelmektedir.
Globallesen diinyada, finansal piyasalarin alici ve saticilari, gok genig bir yelpazeye
sahiptir. Isletmeler, sadece faaliyette bulunduklar alanla sinirh degil; ¢ok genis bir
alanda izlenmektedir. Risk izleme veya derecelendirme kuruluglari, bu genis alanda
hizmet vermektedirler. Finansal kuruluglara ve yatinmecilara siirekli ve hizh veri
saglama pegindedirler. Onemi hizla artan finansal veri nedeniyle risk izleme ve
derecelendirme, giiniimiiziin yiikselen ugraglarindan biridir.

Bu tez ¢aligmasinda, igletmelerin mali tablolarindan saglanan verilerle erken
uyari sistemi geligtirilmesi amaglanmigtir. Son yillarda, bilgisayar teknolojisinin de
gelismesiyle uygulama ve kullanim siirekli kolaylagan ve yaygmlagan istatistiksel
teknik veya modellerin, tilkemiz igletmelerinin finansal agidan derecelendirilmesine
uygunlugu aragtinlmigtir. Bu amagla, Sermaye Piyasasi Kurulu denetiminde
bulunan 60 anonim girketin 1984-1988 yillarina ait 5’er yili kapsayan toplam 300
dénem bilango ve gelir tablolar1 kullanilmmgtir. Bu mali tablolarm her birinden 15
adet finansal oran tespit edilmis ve hesaplanmigtir. Excel programi yardimiyla elde
edilen toplam 4500 finansal oranin, SPSS for Windows 7.5 istatistik programinda
korelasyon matrisi gikanlmistir. Aralarinda yiiksek oranda korelasyon bulunan
bagimsiz degiskenlerin modele yer almamasi ya da olumsuz bir etkisinin 6nlenmesi
saglanmigtir.

Caligmada ele alinan gozlemlerin uzun sayilabilecek dénem sonuglarnin
kullanilmig olmasi, kisa dénemli degigim ve dalgalanmalarin etkisini en aza
indirmigtir. Bunun yaninda, gallsma sektorlerinde orta ve biiylik boy sanayii
su‘ketlenm kapsadigindan, sermaye piyasasina yonelen ya da halka agilan girketler
icin 6rnek bir grup tegkil etmektedir.

Bu g¢aligmada, isletme basansizliklarimi tahmin etmeye ve kredi
degerliliklerinin tespitine yonelik olarak 6nerilen, modellerin kaliplari olmayip,
yontemler olduunu belirtmek gerekir.

Caligma siiresince, bes istatistik teknik kullanilarak bes ayri sektér ve tiim
sirketleri kapsayan toplu analiz yapilarak toplam 30 adet model gelistirilmistir. Bu
analizler sonucunda;

a) Dogru smmflandirma agisindan tiim analiz sonuglarinm birbirine yakin
oldugu, modelde degisken azaltilmanin sonucu fazla etkilemedigi, béylece,
temsil kabiliyeti yitksek daha az sayida oran yardimiyla, finansal
bagarisizliklarin yiiksek oranda tahmin edilebildigi,

b) Analiz sonuglarmin bagarth bulunmasinda, finansal oranlar setinin iyi
tespit edilmesi kadar, kullamlan istatistik teknigin de 6nemli rol oynadig,

¢) Analiz sonucunda ulagilan bulgulardan, modellerin isletmelerin
geleceklerini tahmin etmede yararli olacagi gorilmiigtiir. Soyle ki; ¢ok
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degigkenli istatistik analiz sonucunda igletmelerin kar etmig olmalarina
kargilik gergekte finansal oranlariyla ilgili genis ve kapsamli bir analiz
cergevesinde bagarisiz olarak degerlendirilmelerinin daha dogru olabilecegi
ve bu igletmelerin gelecek beklentilerinde ihtiyatli davranmak gerekecegi,
yine aym sekilde igletmeler zarar etmis olsalar dahi finansal oranlartyla
ilgili genis ve kapsamli bir analiz neticesinde gergekte basarili isletmeler
olarak degerlendirilebilecekleri ve bu igletmelerin gelecekle ilgili
beklentilerinde daha iyimser yaklagilmas: gerektigi,

Sektdr bazinda modellerde yer alan degiskenlerin ve katsayilarin gok farkhi
oldugu, sektdr ayrimi yapilmayan analiz sonucu gelistirilen modellerle,
sektorlere ait modellerin genellikle ortak degigkenler igerdigi,

Dolayisiyla, sektorlerin kendine 6zgii karakteristiklerinin oldugu ve sektor
bazinda finansal bagartyi etkileyen degigkenlerin veya katsayilarin farkli
oldugu, buna gore, ¢imento sektdrinde ‘mali yapr oranlarr’; tekstil
sektoriinde likidite oranlan; demir-gelik sekt6riinde ‘yatinm  karliligy’
olarak bilinen net kar/toplam aktifler orani; gida sektoriinde ‘mali yapr’
oranlarindan borglar toplami/toplam aktifler orani; kimya sektériinde net
igletme sermayesi/ toplam aktifler oram ve toplu analizde ise mali yapi ile
likidite oranlan, gruplar arasi farkliliklar en iyi yansitan ve bunlari en iyi
ayiran degiskenler oldugu,

Isletmeleri basarih ve basarisiz olarak ayirmada, genellikle mali yap1 ve
likidite oranlarimin belirleyici oldugu, bu sonucu dikkate alarak; basarihi
gruba ait igletmelerin 6zkaynaklarinin kaynak toplami igindeki pay1 daha
yitksek; buna kargilik bagarisiz gruba ait igletmelerin kaynaklarinin biiyiik
kism1 borglardan olugtugu; yine, bagarili gruba ait igletmelerin faaliyetleri
sonucu likiditelerini artirma ve borglarim &deme kapasiteleri bagarisiz
gruba nazaran daha yiiksek oldugu,

Yapilan tiim analizlerde, sektérlerin kendine 6zgii karakteristiklerinin 6ne
¢ikmasi, isletme degerlendirmelerinde dikkat edilecek olgiilerin her sektor
i¢in farkli oldugunun bilinmesi gerektigi,

Sektor bazinda elde edilen modellerin tahmin giiciiniin genellikle ¢ok az da
olsa sektér ayrimi1 yapilmayan analiz sonucuna gore yiiksek oldugu,

Modellerin tahmin giicii kargilagtirmalarinda, diskiriminant analiz
tekniBinin biraz daha bagarili oldugu,

Yine, tiim %degiskenlen'n yer aldifn modellerin, degisken azaltilarak
gelistirilen modellere nazaran biraz daha bagarili oldugu,

Bagimsiz degigkenlerin dagilim ile ilgili olarak yapilan aragtirmada, bu
konuda daha once yapilan c¢aligmalara benzer sonuglar elde edilmis ve
finansal oranlarn biiyilkk kisminin ¢an egrisi seklinde saga egik oldugu,
mali yapi oranlarimnin ise normal dagihim gosterdigi,

tespit edilmigtir.
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Bu arada, son yillarda, iflaslarin artmasi nedeniyle kamu otoriteleri tarafindan
basta banka ve finans kurumlari olmak iizere anonim ve limited girketlere 6zellikle,
sermaye yeterlilifi veya en az sermaye limiti gibi ciddi kurallar getmlmls olmasi
onemli bir geliyme olarak degerlendirilmektedir.

Istatistiksel modeller, 6zellikle basta banka ve finans kurumlan ile kredi
referans biirolar olarak bilinen reating kuruluglan igin kullanilmasi gerekli bir
finansal analiz yontemi oldugu goriilmiigtiir. Hatta, bazt yatirim bankalarinin bu tiir
modeller kullanmaya bagladig: tespit edilmigtir.

Istatistik tekniklerin kullaniminin ve etkinliginin siirekli artmasina ragmen
bazi noktalarda yetersizlikler igerdigini belirtmek gerekir. Ancak bu yetersizlikler,
modelin kendinden kaynaklanmayip, model dis1 faktérlerle ilgilidir. Bunlar, basta
saglikli veri yetersizlifi olmak iizere finansal tablolarin tagidiklar yetersizlikler ile
konjonktiirel hareketlerden kaynaklanan yetersizlikler ile igletmelerin sahip oldugu
insan kaynaklarmm modelde yer almamasidir. Cok thuzhi bir defisim ve gelisim
iginde: bulunan giiniimiiz ekonomik ortaminda, iktisadi birimler, bazen ¢ok kisa
siirede finansal bagarisizliga diigme veya mali yapmin bozulmas: riski ile karsi
kargtya kalabilmektedir.

Bu arada, gozlemleri dogru olarak smiflandirma oranmin yiiksek olmasinda,
inceleme doneminin kismen istikrarli olmasimin etkisi oldugu ileri siiriilebilir.

Bu agiklamalardan sonra son olarak, ¢ok degiskenli istatistik teknikler
kullanilarak elde edilen bir erken uyar1 modeliyle, igletineleri baganl: veya basarisiz
gruplara ¢ok iyi ayirmak miimkiin olmaktadir. Ayrica, sektorler ve gruplar bazinda
onemli finansal oranlarin tespiti yapilabilmektedir. Bu bulgular, istatistiksel
tekniklerin dogru karar vermede ¢ok yararli oldugunu, kaynaklarm verimli ve etkin
kullanilmasini sagladigi g6riilmiigtiir.

Oneri

Istatistik teknikler kullamlarak gelecegin tahmin edilmesi, baz1 gostergelerden
yola c¢ikilarak yapilmaktadir. Ancak, kesin ongorillerde bulunmak dogru olmaz.
Asagida, daha saglikhh ve giivenilir ﬁnansal tahminde bulunabilmek igin, baz
onerilere yer verilmigtir.

a) Saglikli veri temin edilmesi. Igletme ve kurumlarin finansal agidan saghikli
bir analiz yapilabilmesi i¢in bilango ve gelir tablolan ile dier temel
finansal tablolarin olabildigince acik, diizenli, dogru ve 6zdes olmas,

b) Ekonomik gevre ile iilke genel konjonktériiniin istikrar i¢inde olmasi,

c) Goériinmeyen ya da rakamlarla ifade edilmeyen igletme varliklari ve insan
kaynaklarinin mali tablolara aktarmaya yarayan bir sistemin diizenlenmesi,

d) Isletmelerin amaglarina ulagsmada en 6nemli faktor olarak tespit edilen
sermaye yapisinin §zsermayenin lehine gii¢lendirilmesi, ya da yabanci
kaynaklarin normal oranlara indirilmesi,
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e) Caliygmamizda elde edilen fonksiyonlar, ilk boliimde belirtilen ‘erken uyar
sinyalleri’ ile birlikte degerlendirildiginde, daha saglikli sonuglar elde
edileceginden, ozellikle, isletme veya kurumu yerinde ziyaret, ara (aylik,
hatta daha kisa siireli) finansal tablolarin degerlendirilmesi, ¢alisanlarin ige
ve igyerine baghlig1, moral degerler, v.b. degerlerin dikkatle izlenmesi,

f) Igletme bagarisiziginda finansal yap: bozuklugu onemli olmakla birlikte
buna bagh bir bagka konu, halka agik kurulan iggi sirketlerinde ortaya
¢ikan yoOnetim zaafiyeti sonucunun sermaye yetersizliginde etkili
oldugunun belirtilmesi,

g) Bu arada 1989 yilinda sisteme giren ‘serbest muhasebeci, serbest
muhasebeci mali miigavirlik ve yeminli mali misavirlik kanunu’nun
etkinliinin artirilmasi ve sistemin olabildigince seffaflagmasi,

gerekir.
Bu noktada bazi hususlari agiklamakta yarar bulunmaktadir. Bunlar;

a) Cok sik finansal basarisizlik yagsayan iki tiir igletmeye burada deginmek
gerekir. Bunlardan ilki Kamu Iktisadi Tesebbiisleri (KIT), digeri, halka
acik anonim girketlerdir. KIT’lerin problemi, genellikle siyasi endiseler ve
chil olmayan yoneticilerden kaynaklanmakta; diger bir ifadeyle, problem
esas igletme faaliyeti diginda geligmektedir. Ehil, risk alan, yetenekli ve
insiyatif kullanan bir yénetim ile ¢6ziime kavugabilir. Kardemir, 6rneginde
oldugu gibi.

b) 1970 sonrasi hiz kazanan halka agik girket modeli, (1) iyi niyetli olsa bile
genellikle sanayici gelenegi olmayan bir kusagin yonetiminde olmasi, (2)
enflasyonun igletme 6zsermayelerini lizla tiikettigi bir dsnemde gok sayida
kiigiik tasarruf sahibini sermaye artinmina ¢agirmak veya olumlu cevap
alabilmenin gii¢ hatta imkansizlii, hedeniyle ¢ogu bagarisizlikla
sonuglanmigtir. Ayrica bu donemin, ikinci global ~petrol- kriz dénemi
oldugunu hatirlamak gerekir. Ortaklar yoluyla sérmaye artirmada zorlanan
sitket, genellikle finansal riski yiiksek, banka veya diger yabanci
kaynaklara yonelmektedir. Boylece, basarisizlikta en bityitk faktérlerden
olan finansal yap1 bozuklugu karsimiza gikmaktadir. Dolayisiyla, isletme
ve kurumlar ise baglarken sadece finansal kaynaklann degil insan
kaynaklarini da titizlikle degerlendirmelidir.

c) Basta banka ve finans kurumlart ile kredi referans (siiflandirma veya
rating) kurumlarnin igletmelerin finansal agidan degerlendirilmesinde
istatistik yontemleri kullanmalar, sistemi daha ileri asamaya tagiyacaktir.

d) Daha seffaf ve iyi bir enformasyon sistemi ilke i¢i kaynaklarin daha
verimli kullamilmas1 ve finansal piyasalarnn gelismesi icin’ zorunluluktur.
Zira, kapalibk ve denetimden kagma venmsm ve kotii yonetlmlenn
maskeleridir.
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0
41.232
0
41.232

1.500.000
286.270

0

693.062

0
2.121.159
4.600.491
5.244.461

6.310.811
4.135.735
2.175.076
0

0
2.175.076
0

123.485
177.402
2.121.159

4,95
1,76
1,01
0,45
7,14
0,12
0,88
0,11
0,06
1,20
2,15
0,34
0,51
0,40
0,37

1

1986
2.391.733
439.600
977.981
1.691.446
156.992
5.657.752

119.657

0 -

7.326.691
-4.900.273
6.469
260.137
2.812.68t
8.470.433

0
0
654.462
654.462

0
0
89.412
89.412

1.500.000
543.237

0
1.129.933
0
4.553.389
7.726.559
8.470.433

11.718.638
7.712.803
4.005.835

0

0’
4.005.835
0
-574.143
26.589
4.553.389

8,64
6,06
3,65
0,59
10,39
0,09
0,91
0,08
0,08
1,38
4,56
0,34
0,59
0,54
0,53
1

1987
1.351.156
300.000
1.415.322
6.063.419
294.842
9.424,739

165.989
9.994
9.987.222
-6.852.330
366.308
6.401
3.683.584
13.108.323

0
0
1.484.539
1.484.539

0
449.317
137.121
586.438

1.500.000
1.093.122
0
1.836.991
0
5.607.233
10.037.346
12.108.323

16.558.842
9.448.407
7.110.435
1.025.740
1.128.400
4.956.295

0
754.162
103.224

5.607.233

6,35
2,26
0,91
0,61
4,85
0,16
0,77
0,12
0,09
1,26
1,56
0,43
0,59
0,43
0,42

1

1988
268.233

0
1.410.909
8.898.426
107.330
10.684.898

623.050
9.994
20.241.399
-13.324.849
17.252
71.587
7.638.433
18.323.331

933.146
0
1.804.718
2.737.864

0
1.534.744
75.184
1.609.928

1.500.000
1.516.654
0
3.817.058
0
7.141.837
13.975.549
18.323.341

25.158.975
14.289.312
10.869.663
1.880.813
1.589.927
7.398.923
151.315
345.894
451.665
7.141.837

3,90
0,65
0,10
0,43
3,21
0,24
0,76
0,15
0,06
1,37
1,61
0,43
0,50
0,39
0,37

1



BURSA CIMENTO FAB.AS.

AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazir Degerler

Menkul Ky.
K.V.Alacaklar

Stoklar
Diger D.V.
TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
U. V. Alacaklar

Istirakler

Sabit Varliklar
Bir. Amort.(+)
Yapil.olan Yat.

Diger D.V.
TOPLAM

AKTIF TOPLAMI

PASIF

K.V.Y KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.

Fin.Bon.

Dig.K.V.Y kay.

TOPLAM

O.+U.V.Y. KAYNAK.
Cik. Tahviller

Banka Krd.

Dig. Yab.Kaynak.

TOPLAM

O/KAYNAKLAR
Odenmis Ser.

Yedek Akg.

Kargiliklar
DAF

Gegmis Yil Zaran (-)
Dénem Kar/Zaran

TOPLAM

PASIE TOPLAMI
GELIR TABLOSU

Net Satiglar

SMM
Satis Kart’

Gen. Yon.Gid.
Paz.,St.ve Dag.Gid.
Isletme Kar/Zaran
Faal.Dig1 Gider
Faal.Dig1 Gelir
Finansman Gideri
Dénem Kar/Zarar

1984
473.680
0
304.217
1.012.321
12.039
1.802.257

74.521
197
1.603.222
0

335

0
1.678.275
3.480.532

24.161
0
644,355
668.516

0
168.571

0
168.571

567.000
482.975
0
416.771,
0
1.176.699
2.643.445
3.480.532

5.389.411
4.034.709
1.354.702
99.600

0
1.255.102
107.397
28.994

0
1.176.699

FINANSAL GOSTERGELER

X1
X2
Xs
X
Xs
Xe
X1
Xs
Xo
X
X
X
X1t
Xt
Xis

Cari Oran
Likidite Or.
Nakit Or.
N.LS/T. Akt
Ozs./T.Borg
T.Borg/T. Al
Ozs /T Akt.
K.S.B./T.Pa
Alacak D.H
Aktif D.H.
Stok D.H.,
N.Sat.-SMMN
V.O.K/N.S
Net Kar/T. A
FEV.OKJST.
Grubu

2,70
1,18
0,71
0,33
3,16
0,24
0,76
0,19
0,06
1,55
3.9
0,25
0,29
0,34
0.34

1

(1.000.-TL)

1985
1.061.824
92.000
1.379.834
1.343.200
16.895
3.893.753

77.002

197
5.073.915
-3.233.539
20.384
240.369
2.178.328
6.072.081

33.968

0
995.541
1.029.509

0
0
134.603
134.603

567.000
803.130

0

990.041

0
2.547.798
4.907.969
6.072.081

8.487.132
5.771.656
2.709.476
22.750
230.360
2.456.366
0

117.441
26.009
2.547.798

3,78
2,48
1,03
0,47
4,22
0,19
0,81
0.17
0.16
1,40
4,30
0,32
0,44
0,42
0,42

1

1986
818.208
64.000
1.656.415
1.738.325
409.675
4.686.623

165.197
197
9.103.967
-5.490.064
181.260
93.372
4.053.929
8.740.552

56.190

0
1.237.403
1.293.593

0
0
83.413
83413

1.701.000
1.321.617
0
388.584

, 0
3.952.345
7.363.546
8.740.552

14.143.934
8.331.622
5.812.312

30.521
697.285
5.084.506
1.082.229
0

49,932
3.952.345

3,62
2,28
0,63
0,39
5,35
0,16

<

0,84.

0,15
0,12
1,62
4,79
0,41
0,47
0,45
0,45

9

1987
1.780.345
1.239.812
2.736.363
2.324.985

452.996
8.534.501

262.934
6.286.669
13.698.673
-9.076.986
©22.004
1.147.797
12.341.091
20.875.592

56.191

0
6.160.658
6.216.849

0
0
322222
322222

1.701.000
2.493.932
0
1.412.288
0
8.729.301
14.336.521
20.875.592

25.978.093
15.677.474
10.300.619
69.016
1.142,182
9.089.421
343.603
6.073
22.590
8.729.301

1,37
1,00
0,29
0,11
2,19
0,31
0,69
0,30
0,11
1,24
6,74
0,40
0.56
0,42
0,42

1

1988
1.800.883
3.671.671

157.632
3.342.670
166.176
9.139.032

341.054
6.318.335
27.731.861
-18.034.096
3.543.512
2.504.682
22.405.348
31.544.380

47.222

0
5.696.794
5.744.016

0
0
546.589
546.589

1.701.000
4.554.458
0
4.243.339
0
14.754.978
25.253.775
31.544.380

47.687.370
27.804.163
19.883.207
131.053
3.207.485
16.544.669
870.000

0

919.691
14.754.978

1,59
1,01
0,31
0,11
4,01
0,20
0,80
0,18
0,00
1,51
8,32
0,42
0,53
0.47
0,44

1



CANAKKALE CIMENTO FAB.A'S. (1.000.-TL)

AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazir Defierler

Menkul Kiy.
K.V.Alacaklar

Stoklar
Difier D.V.
TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
U.V . Alacaklar

Istirakler

Sabit Varliklar
Bir Amort.(-)
Yaml.olan Yat.

Diger DLV,
TOPLAM

AKTIF TOPLAMI

PASIF

K.V.Y KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.

Fin.Bon.

Dig K.V.Y.kay.

TOPLAM

O.+U.V.Y. KAYNAK.
Cik Tahviller

Banka Krd.

‘Dig. Yab.Kaynak.

TOPLAM

OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser.

Yedek ‘Akg.

Kassthiklar
DAY

Gegmis Y1l Zarari ()
Donem Kar/Zaran

TOPLAM

PASIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU
Net Satslar -

SMM
Salis Kart

Gen.Yon.Gid.
Paz. . St.ve Dag.Gid.
Isletme Kar/Zaran
Faal D1 Gider
Faal. Digt Gelir
Finansman Gideri
Dénem Kar/Zarar

1984
427.139
6.650
448.261
722.542
174.892
1.779.484

65.000

0
18.873.491
-6.432.928
0

0
12.505.563
14.285.047

2.110.182

0
3.565.325
5.675.507

0
453.885
0
453.885

7.560.000
0

0
2.718.509
-2.159.028
36.174
8.155.655
14.285.047

5.418.100
4.167.153
1.250.947
79.285
79.533
1.092.129
282918
56.223
829.260
36.174

FINANSAL GOSTERGELER

X1
X2
X
Xs
Xs
Xa
X1
X
Xo
Xio
Xn
X2
Xn
X
Xis

Cari Oran
Likidite Or.
Nakit Or.
N.LS./T.Aki
Ozs./T.Borg
T.Borg/T. Al
Ozs./ 1. AkL
K.8.B./T.Pa
Alacak D.H
ARt D.H.
Stok D.H.
N.Sat.-SMM
V.O.K/NS
Net Kar/T. A
FV.OK/T.
Grubu

0,31
0,19
0,08
-0,27
1,33
043
0,57
0,40
0,08
0,38
5,77
0,23
0,01
0,00
-0,06
1

1985
183.417
450
440.152
1.331.845

127.184 .

2.083.048

212,500

50.000
24.528.649
-9.465.061
0

0
15.326.088
17.409.136

4.326.003

0
2.191.907
6.517.910

0
1.483.567
0
1.483.567

10.206.000
0

0
+3.135.262
-2.122.854
-1.810.749
9.407.659
17.409.136

7.012.647
6.657.100
355.547
139.862
21.296
194,389
76.380
17.598
1.946.356
-1.810.749

0,32
0,12
0,03
0,25
1,18
0,46
0,54
0,37
0,06
0,40
5,00
0,05
0,27
-0,10
0,22
0

1986
362.703
450
1.459.847
2.915.570
1.486.109
6.224.679

219.225
50.000
29.281.274
-12.443.648
2.886.032

0
19.992.883
26.217.562

6.121.741

0
1.825.602
7.947.343

0
8.940.604
0
8.940.604

13.268.781
0

0
2.292.935
-3.933.603
-2.298.498
9.329.615
26.217.562

12.558.778
10.974.448
1.584.330
324.009
59.944
1.200.377
0

75.939
3.574.814
-2.298.498

0,78
0,42
0,05

-0,07
0,55
0,64
0,36
0,30
0,12
0,48
3,76
0,13

0,21

-0,09

0,22

)

1987
1.920.214
450
2.238.142
4.430.101
5.565.276
14.154.183

223.615
198.000
36.385.288
-18.424.666
21.056.524
0
39.438.761
53.592.944

12.540.515
0
5.144.538
17.685.053

]
18.047.011

389.167
18.436.178

19.125.000
0

0
3.367.827
-6.232.099
1.210.985
17.471.713
53.592.944

28.789.130
22.767.583
6.021.547
645.430
112,194
5.263.923

0

768.632
4.821.570
1.210.985

0,50
0,55
0,11
-0,07
0,48
0,67

0,33

0,33
0,08
0,54
5,14
0,21
0,05
0,02
-0,07
1

1988
1.092.759
0
1.470.401
4.310.791
2.944.489
9.818.440

366.724
6.792.000
57.733.109
-34.128.010
80.656.270
0
111.420.093
121.238.533

45.732.372
0
9.903.776
55.636.148

0
30.752.937
0
30.752.937

28.687.500
0

0

9.099.442
-5.021.115
2.083.621
34.849.448
121.238.533

38.339.512
29.871.359

8.468.153 -

1.190.427
239.789
7.037.937
0
2.029.912
6.984.228
2.083.621

0,18
0,10
0,02
-0,38
0,40
0,71
0,29
0,46
0,04
0,32
6,93
0,22
0.07
0,02
-0,04
p

EoN



CIMENTAS 1ZMIR CIMENTO FABR(1.000.-TL)

AKTIF
DONEN VARLIKLAR 1984
Hazir Degerler 1.340.456
Menkul Kiy. 271.364
K.V.Alacaklar 538.735
Stoklar 2.032.850
Diger D.V. 110.936
TOPLAM 4.294.341
DURAN VARLIKLAR
U.V.Alacaklar 0
Istirakler 0
Sabit Varliklar 8.399.074
Bir. Amort.(-) -5.348.208
Yapilolan Yat. 0
Dijier D.V. 134.191
TOPLAM 3.185.057
AKTIF TOPLAM! 7.479.398
PASIF
K.V.Y.KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd. 0
Fin.Bon. 0
Dig K. V.Y Kay. 368.387
TOPLAM 368.387
O+U.V.Y.KAYNAK.
Cik. Tahviller 0
Banka Krd. 110.961
Dig. Yab.Kaynak. 0
TOPLAM 110.961
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser, 250.000
Yedek Akg. 1.334.811
Kargiliklar 72
DAF 2.476.576
Gegmis Yl Zararlart (-) - 0
Dénem Kar/Zarari 2.938.591
TOPLAM 7.000.050
PASIF TOPLAMI 7.479.398
GULLIR TABLOSU
Net Satigtar 9.958.150
SMM 6.884.329
Satrg Kan 3.073.821
Gen. Yon.Gid. 0
Paz.,St.ve Dag.Gid. 406.403
Isletme Kar/Zarari 2.667.418
Faal.Dig1 Gider 0
Faal.Dist Gelir 271173
Finansman Gideri 0
Dénem Kar/Zarari 2.938.591
FINANSAL GOSTERGELER
Xi Cari Oran 11,66
X2 Likidite Or. 6,14
Xs Nakit Or. 3,64
X1 N.LS./T. Akt 0,52
Xs Ozs./T.Borg 14,60
X T.Borg/T.Al 0,06
X7 Ozs./T. Akt 0,94
Xs K.S.B./T.Pa 0,05
Xa Alacak D.IH 0,05
Xio Aktif D.H. 1,33
Xu Stok D.H. - 3,39
Xz N.Sat.-SMNM 0,31
X V.O.K/N.S 0,43
Xus Net Kar/T. A 0,39
Xis F.V.O.KAT. 0,39
Grubu 1

1985
2.843.502
369.120
1.034.356
2.732.948
293.962
7.273.888

0

863.106
12,432,973
-8.353.606
35713
217.804
5.195.990
12.469.878

0
0
1.093.105
1.093.105

0
247.309
0
247.409

750.000
1.972.759
1.890
3.219.016
0
5.185.699
11.129.364
12.469.878

16.194.859
10.965.259
5.229.600
0

726.245
4.503.355
0

682.344

0
5.185.699

6,65
4,15
2,60
0,50
8,30

011

0,89

0,09

0,06
1,30
4,01
0,32
0,47
0,42
0,42

1

1986
2.073.265
1.732.513
660.557
3.599.517
0
8.065.852

0

1.966.091
16.009.123
-11.336.901
2.478.909
1.734.448
10.851.670
18.917.522

0
0
1.300.056
1.300.056

0
1.600.564
0
1.600.564

1.800.000
2.909.634
610
3.476.209
0
7.830.449
16.016.902
18.917.522

24.925.916
16.717.882
8.208.034
0
1.362.405
6.845.629
0

984,820

0
7.830.449

6,20
3,44
1,59
0.36
5,52
0.15
0,85
0,07

003 .
132

4,64
0,33
0,47
041
0,41

1

1987
2.878.342
40.000
1.262.051
4.691.956
1.124.119
9.996.468

0

2.934.685
29.332.545
-19.138.963
0

2.752.721
15.880.988
25.877.456

4.863.480

0
2.990.518
7.853.998

SO0 O

3.000.000
4.192.616
0
4.032.998
403.440
6.394.440
18.023.494
25.877.492

34.102.100
26.195.542
7.906.558
0
2.117.140
5.789.418
14.589
1.608.433
988.858
6,394.404

1,27
0,68
0,37
0,08
2,29
0,30
0,70
0,30
0,04
1,32
5,58
0,23
0,24
0,25
0,21
1

1988
3.783.304
250.000
2.361.105
8.563.983
6.783.348
21.741.740

1.077.718
3.752.086
50.193.754
-36.737.885
1.619.897

0
19.905.570
41.647.310

0
0
3.153.298
3.153.298

0
0
5.761.956
5.761.956

7.000.000
5.664.233
0
6.608.834
0
13.458.989
32.732.056
41.647.310

62.130.170
43.979.017
18.151.153
0
4.954.298
13.196.855
0

262.134

0
13.458.989

6,89
4,18
1,20
0,45
3,67
0,21
0,79
0,08
0,04
1,49
5,14
0,29
0,31
0,32
0,32

1



CIMSA CIMENTO SAN.ALS.

AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazu Degerler
Menkul Kiy.

K. V.Alacaklar
Stoklar

Digrer D.V.
TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
U.V.Alacaklar
{stirakler

Sabit Varliklar
Bir.Amert.(-)
Yapil.olan Yat.
Diger DV,
TOPLAM

AKTIF TOPLAMI
PASIF
K.V.Y.KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.
Fin.Bon,
Dip.K.V.Y.Kay.
TOPLAM
O.+U.V.Y.KAYNAK.
Cik. Tahviller
Banka Krd.

Dig. Yab.kaynak.
TOPLAM
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser.
Yedek Akg.
Kargihklar

DAF

Diger Kaynaklar
Dénemn Kar/Zarari
TOPLAM

PASIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU
Net Satiglar

SMM

Satig Kart
Gen.Yon.Gid.
Paz..St.ve Dag.Gid.
Isletme Kar/Zaran
Faal.Dist Gider
Faal.Inst Gelir
Finansman Gideri
Dénem Kar/Zarar

1984
1.513.037
0
1.138.315
2.687.740
156.869
5.495.961

437.129
1.573.025
8.079.780

-4.798.032
572

0
5.292.474
10.788.435

2.272.226

0
1.448.385
3.720.611

0
1.239.584
0
1.239.584

1.440.000
2.408.349
759.904
796.651

0

423,336
5.828.240
10.788.435

10.413.768
7.655.836
2.757.932

304.446
835.678
1.617.808
540.661
141.300
795.111
423.336

FINANSAL GOSTERGELER

X Cari Oran
X2 Likidite Or.
X3 Nakit Or.
Xa N.LS./T. Ak
Xs Ozs./T.Borg
Xe T.Borg/T.Al
X1 Ozs./T. Akt
Xs K.S.B./T.Pa
Xs Alacak D.H
Xio Ak DL
Xn Stok D.H.
X2 N.Sat.-SMA
Xn V.O.K/NS
Xia Net Kar/T. A
Xis , FV.OKUT.
Grubu

1,48
0,75
0,41
0,16
1,18
0.46
0.54
0,34
0,11
0,97
2,85
0,26
0,06
0.04
-0,03
1

(1.000.-TL)

1985
1.082.286
0

783.283
3.942.046
723.014
6.530.629

642.704
1.573.025
11.773.492
-7.773.492
23.451

0
6.239.180
12.769.809

391172
0
1.094.735
1.485.907

0
1.618.928

1.618.928

1.440.000
2.511.624
759.904
1.966.303
0
3.076.852
9.754.683
12.859.518

16.951.940
12.142.483
4.809.457
459.958
698.524
3.650.975
463.013
547.077
658.187
3.076.852

4,40
1,74
0,73
0,40
3,14
0,24
0,76
0,12
0,05
133
3,08
0,28
0,25
0,24
0,19

1

1986
861.244
5.694.939
1.864.122
4.467.965
ST
12.895.387

- 340.316
1.929.990
16.569.170
-11.155.296
442.853
591.772
8.718.805
21.614.192

320.717
0
1.750.109
2.070.826

0

3.088.265

o
. 3.088.265

1.440.000
3.043.465
395.718
3.785.136
0
7.790.782
16.455.101
21.614.192

24.966.316
15.554.911
9.411.405
409.316
1.477.941
7.524.148
0

720.874
454.2410

7.790.782-

6,23
4,07
0,42
0,50
3,19
0,24
0,76
0,10
0,07
116
3,48
0,38
0,50
0,36
0,34

1

1987 1988
2.663.105  7.360.236
8.896.678  3.493.500
2.576.450  5.819.112
6.074.496  9.036.554

626.440  2.287.616
20.837.169  27.997.018
335.857 713.232
6.020.045  10.262.398
34.302.470  59.345.493
-21.010.483 -41.374.258
24378 13.487.398
1.984.861  12.647.620
21.666.128  55.081.883
42.503.297  83.078.901
1.952.925  1.995.192
0 0’
4413735 4.714.694
6.366.660  6.709.886
0 0
5.886.398 22.817.189
731.360 698.896
6.617.758  23.516.085
4.320.000  10.800.000
4.949.736  8.980.653
2.943257  5.924.651
3.638.973 8.205.576
.0 760.862
13.666.913  18.178.188
29.518.879  52.849.930
42.503.297 83.075.901
38.284.542  66.384.567

24.071.596  39.551.839
14.212.946  26.832.728
769.919  2.197.266
.2.559.982  5.870.123
10.883.045  18.765.339
0" 0
3.487.803  2.348.505
703.935  2.935.656
13.666.913  18.178.188
3,27 4,17
2,32 2,83
0,42 1,10
0,34 0,26
2,27 1,75
0,31 0,36
0,69 0,64
0,15 0,08
0,07 0,09
0,90 0,80
3,96 4,38

0,37 0,40
0,57 0,46
0,32 0,22
0,30 0,18

1 1



ESKISEHIR CIMENTO FAB.T.A.S. (1.000.-TL)

AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazir Degierler
Menkul Kiy.
K.V.Alacaklar
Stoklar

Diger D.V.
TOPILLAM

DURAN VARLIKLAR
U. V. Alacaklar
Istirakler

Sabit Varhklar

Bir. Amort.(-)
Yapil.olan Yat,
Dijier DUV,
TOPLAM

AKTIF TOPLAMI
PASIF

K.V.Y. KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.
Fin.Bon.

Dig K. V.Y kay.
TOPLAM
O.+U.V.Y.KAYNAK.
Cik. Tahviller
Banka Krd.

Dijt. Yab.Kaynak.
TOPLAM
OZKAYNAKLAR
Odemis Ser.
Yedek Akg.
Kargiliklar

DAF

Difrer Kaynaklar
Donem Kar/Zararn
TOPLAM

PASIF TOPLAM!I
GELIR TABLOSU
Net Satiglar

SMM

Satrg Kan

Gen. Yon.Gid.
Paz.,St.ve Dag.Gid.
Isletme Kar/Zarar
Faal.Dis1 Gider
Faal. D11 Gelir
Finansman Gideri
Dénem Kar/Zarari

1984
108.367
50.163
723.777
861.318
3513
1.747.138

43.891
344.020
1.195.941
0

0

0
1.583.852

-3.330.990

735.742
0
693.182
1.428.924

0
177.098
18.000
195.098

900.000
18.759

50
369.230

0
418.929
1.706.968
3.330.990

3.831.296
2.694.334
1.136.962
141.474
258.000
737.488
67.813

0
250.746
418.929

FINANSAL GOSTERGELER

X Cari Oran
Xa Likidite Or.
Xs Nakit Or.
Xa NIS/T. Ak
Xs Ozs./T.Borg
Xs T.Borg/T. Al
X7 Ozs./T.Akt.
" Xs K.S.B./T.Pa
Xo Alacak D.H
Xio Aktif D.H.
Xn Stok D.H.
X2 N.Sat.-SMM
Xz V.O.K/N.S
Xia Net Kar/T.A
Xis F.V.O.K/T.

Grubu

1,22
0,62
0,08
0,10
1,05
0,49
0,51
0,43
0,19
1,15
3.13
0,30
0,16
0,13
0,05

1

1985
701.532
328
1.169.136
816.306
17.331
2.704.633

0

344.190
4.822.129
-3.396.488
0

100.318
1.870.149
4.574.782

1.173.460
0

892.535
2.065.995

0
142.978
76.000
218.978

1.200.000
59.450
25.000

443.648

0

561.711
2.289.809
4.574.782

5.712.381
4.403.421
1.308.960
91.505
121.056
1.096.399
147.319

0

387.369
561.711

1,31
0,91
0,34
0,14
1,00

0,50 ..

0,50
0,45
0,20
1,25
5,39
0,23
0,13
0,12
0,04

1

1986
732.067
328
4,021.337
1.145.806
198.041
6.097.579

150415
3.145.467
5.510.008

-3.831.397

777.185

0
5.751.678
11.849.257

1.946.319

.0
1.878.452
3.824.771

1.200.000
1.162.000

290.512
2.652.512

2.550.000
133.873
141.240
429.025

0
2.122.836
5.376.974

11.854.257

9.232.226
6.348.048
2.884.178
28.340

- 157.085
2.698.753
191.906
227.012
611.023
2.122.836

1,59
1,29
0,19
0,19
0,33
0,55
0,45
0,32
0,44
0,78
5,54
0,31
0,33
0,18
0,13

1

1987
1.533.984
0
3.706.443
1.989.073
404.724
7.634.224

288.479
4.336.105
11.223.203
-7.132.132
0

0
8.715.655
16.349.879

4.785.604

0
3.288.327
8.073.931

1.200.000

795.630
1.021.438
3.017.068

2.550.000
690.831
132.291
981.406

0

904.352
5.258.880
16.349.879

12.439.877
9.812.002
2.627.875

256.765
188.171
2.182.939
120.055
450.579
1.609.111
904.352

0,95
0,70
0,19
-0,03
0,47
0,68
0,32
0,49
0,30
0,76
4,93
0,21
0,09
0,06
-0,04
1

1988
2.079.370
0
8.661.157
2.981.884
695.749
14.418.160

443.526
7.677.966
22.592.602
-13.400.759
0

0
17.313.335
31.731.495

§

9.658.858
0
4.043.694
13.702.552

3.000.000
3.300.075

946.552
7.246.627

5.550.000
1.015.737
632.426
2.539.698
0
1.044.455
10.782.316
31.731.495

23.259.003
17.222.971
6.036.032
530.978
431.925
5.073.129
979.656
608.284
3.657.302
1.044.455

1,05
0,83
0,15
0,02
0,51
0,66
0,34
0,43
037
0,73
5,78
0,26
0,06
0,03
-0,08
1



GOLTAS CINENTO SAN.VE TIC.A.S (1.000.-TL)

AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazir Degietler
Menkul Kiy.
K.V.Alacaklar
Stoklar

Digier DL V.
TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
U.V. Alacaklar
Istirakler

Sabit Varliklar

Bir. Amort.(-)
Yapil.Olan Yat,
Diger DV,
TOPLAM

AKTIF TOPLAMI

+ PASIF
K.V.Y.KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.
Fin.Bon.

Dig K.V.Y Kay.
TOPLAM
O0.4U.V.Y.KAYNAK.
Cik. Tahviller

Banka Krd.

Dig. Yab.Kaynak.
TOPLAM
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser.

Yedck Akg.
Karsthiklar

DAF

Gegmis Y1l Zarari (-)
Donem Kar/Zarari
TOPLAM

PASIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU
Net Satiglar

SMM

Sauis Kan

Gen. Yon.Gid.
Paz.,St.ve Dag.Gid.
{gletiie Kar/Zaran
Faal.Dis1 Gider
Faal.Dist Gelir
Finansman Gideri
Donem Kar/Zaran

1984
169.003

0
422.675
1.206.180
225.517
2.023.375

0
9.500
1.603.027
0

0

0
1.612.527
3.635.902

219.513
0
858.185
1.077.698

0
315.087
0
315.087

600.000
102.426
178.779
822.644

0

539.268
2.243.117
3.635.902

5.997.164
5.420.149
577.015
3917

0

573.098

0

71.690
105.520
539.268

FINANSAL GOSTERGELER

X1 Cari Oran
X2 Likidite Or.
X3 Nakit Or.
X4 N.LS/T.Ak
X5 Ozs./T.Borg
X6 T.Borg/T.Al
X7 Ozs./T.AktL.
X8 K.S.B./T.Pa
X9 Alacak D.I
X1o Aktif D.H.
X1 Stok D.H.
X112 N.Sal.-SMA
X13 V.OK/MN.S
X14 Net Kat/T.A
X15 F.V.OKAT.

Grubu

1,88
0,76
0,16
0,26
1,61
0,38
0,62
0,30
0,07
1,65
4,49
0,10
0,10
0,15
0,12

1

1985
1.071.558
154.500
420.504
2.663.041
256.825
4.566.428

0

11.500
7.888.075
5.628.725
124.918

0
2.395.768
6.962.196

221.658
0

965.023,,

1.186.681

0
258.000
106.148
364.148

600.000
471.027
0
1.299.171
0
3.041.169
5.411.367
6.962.196

10.809.294
6.810.544
3.998.750

767.830
343.185
2.887.735
0

257.924
104.490
3.041.169

3,85
1,60
0,90
0,49
3,49
0,22
0,78
0,17
0,04
1,55
2,56
0,37
0,45
0,44
0,42

1

1986
1.706.826
1.500
2.250.953
2.879.204
634.891.
7.473.374

0

154.000
11.057.860
8.322.870
0

0
2.888.990
10.362.364

0
0
1.246.574
1.246.574

0
174.000

100.000°

274.000

600.000
1.008.442
154.496
1.732.713
0
5.346.139
8.841.790
10.362.364

16.484.282
11.282.207
5.202.075

843.340 -

210.068
4.148.667
' 0

1.357.826

160.354
5.346.139

6,00
3,69
1,37
0,60
5,81
0,15
0,85
0,12
0,14
1,59
3,92
0,32
0,47
0,52
0,50

1

1987
956.354

0
2.772.898
4.526.151
3.075.010
11.330413

0

290.500
16.836.314
13.500.248
0

0
3.626.566
14.956.979

0
0
1.714.591
1.714.591

0
90.000
300.000
390.000

600.000
1.841.242
471.988
2.299.233
0
7.639.925
12.852.388
14.956.979

25.976:099

- 18.404.938

7.571.161
1.530.709
295.334
5.745.118
0
.2.085.492
190.685
7.639.925

6,61
3,97
0,56
0,64

6,11
0,14
0,86
0,11
0,11
1,74
4,07
0,29
0,42
0,51
0,50

1

1988
2.191.803
1.500
2.390.457
17.357.016
1.488.016
23.428.792

0

708.000
30.985.286
26.116.190
0

0
5.577.096
29.005.888

2.689.559

0
6.628.473
9.318.032

0
269.444
0
269.444

600.000
4.412.483
0
3.869.092
0
10.536.837
19.418.412
29.005.888

45.580.332
32.983.653
12.596.679
2.981.065
0
9.615.614
243.182
1.742.060
577.655
10.536.837

2,51
0,65
0,24
0,49
2,03
0,33
0,67
0,32
0,05
1,57
1,90
0,28
0,32
0,36
0,34

1

B



KONYA CIMENTO SAN.AS.

AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazir Degerler
Menkul Kiy.
K.V.Alacaklar
Stoklar

Diger DV,
TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
U.V.Alacaklar
Istirakler

Sabit Vailiklar

Bir Amort.(-)
Yapil.otan Yat.
Diger D.V.
TOPLAM

AKTIF TOPLAMI
PASIF

K.V.Y. KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.
Fin.Bon.
Dig. K. V.Y Kay.
TOPLAM
O.4U.V.Y. KAYNAK.
Cik.Tahviller
Banka Krd.

Dig. Yab.Kaynak.
TOPLAM
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser,
Yedek Akg.
Kargihiklar

DAF

Diper Kavnaklar
Donem Kai/Zaran
TOPLAM

PASIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU
Net Satislar

SMM

Satig Kari

Gen. Yon.Gid.
Paz.,St.ve Dag.Gid.
Isletme Kar/Zaran
Faal.Dist Gider
Faal.Dis1 Gelir
Finansman Gideri
Donem Kar/Zarari

1984
571.655

0

20.077
1.743.575
43.328
2.378.635

97.085
5.000
935.380
0

0

0

1.037.465
3.416.100

11.956
0
300.712
312.668

SoOOoQ

781.000
599.054

0

311.503
0
1.411.875
3.103.432
3.416.100

4.319.233
3.020.371
1.328.862
0

0
1.328.862
0

91.607
8.594
1.411.875

FINANSAL GOSTERGELER

Xt Cari Oran
Xz Likidite Or.
X3 Nakit Or.
X N.LS./T. Ak
Xs Ozs./T.Borg
Xs T.Borg/T.Al
Xz Ozs./T. Akt
Xs K.S.B./T.Pa
Xo Alacak D.1
Xio Aktif D1,
Xu Stok D.H.
Xn N.Sat.-SMA
X3 v.0.K/N.S
X4 Net Kar/T. A
X1s F.V.O.KAT.
Grubu

7,61
2,03
1,83
0,60
9,93
0,09
0,91
0,09
0,00
1,27
1,73
0,31
0,47
0,41
041

1

(1.000.-TL)

1985
1.554.594
21.200
575.239
1.691.789
340
3.843.162

98.706
5.200
4.416.058
-3.402.615
0

0
1.117.349
4.960.511

0
0
372.169
372.169

0

‘0,

1.200
1.200

781.000
904.536
0

622.233
0
2.279.373
4.587.142
4.960.511

6.613.263
4.618.346
1.994.917
0

0
1.994.917
0

284.690
234
2.279.373

10,33
5,78
4,18
0,70

12,29
0,08
0,92
0,08
0,09
1,33
2,73
0,30
0,49
0,46
0,46

1

1986
2.580.617
21.500
233.637
1.628.338
178.881
4.642.973

100.610
5.200
6.516.708
-4.633.113
0

1.989.405
6.632.378

466.588
466.588

OO0

1.562.000
1.164.853
0
216.742
0
3.222.195
6.165.790
6.632.378

9.777.386
7.026.551
2.750.835
0

0
2.750.835
0

471.360
0
3.222.195

9,95
6,46
5,53
0,63

13,21
0,07
0,93
0,07
0,02
1,47
4,32
0,28
0,46
0,49
0,49

1

1987
5.941.536
14.000
254.499
2.366.302
1.060.142
9.636.479

277.114
5.486
8.250.676
-6.290.806
139.794

2.382.264
12.018.743
1

i

0

0
776.90
776.902

[= = =a]

1.562.000
1.848.631
0

758.291
0
7.072.919
11.241.841
12.018.743

14.363.893
8.519.788
5.844.105

P

0
5.844.105
0
1.228.814

) ]
7.072.919

12,40
9,36
7,65
0,74

14,47
0,06
0,94
0,06
0,02
1,20
3,60
0,41
0,83
0,59
0,59

1

1988
4.203.397
0
1.422.727
4.367.653
512.191
10.505.968

299.737
5.486
14.288.256
-11.350.678
3.860.868

7.103.669
17.609.637

641.573
641.573

oo Cco

3.124.000
1.154.314
0
1.238.255
839.982
10.611.513
16.968.064
17.609.637

21.948.872
14,144.176
7.804.696
0

0
7.804.696
0
2.806.817
0
10.611.513

16,38
9,57
6,55
0,56

26,45
0,04
0,96
0,04
0.06
1,25
3,24
0,36
0,75
0,60
0,60

1



UNYE CIMENTO SAN.AS.

AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazir Degerler
Menkul Kiy.

K V.Alacaklar
Stoklar

Diger D.V.

TOPLAM

IDURAN VARLIKLAR
U. V. Alacaklar
Istirakler

Sabit Varliklar

Bir. Amort.(-)
Yapil.olan Yat.

Diger D. V.

TOPLAM

AKTIF TOPLAMI
PASIF

K.V.Y. KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.
Fin.Bon,

Dig K: V.Y .Kay.
TOPLAM

O.+U.V.Y KAYNAK.
Cik. Tahviller

Banka Krd.

Dig. Yab.Kaynak.
TOPLAM
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser.

Yedek Akg.
Kargihklar

DAF

Gegmis Yil Zararlan (-)
Donem Kar/Zaram
TOPLAM

PASIF TOPLAM!
GELIR TABLOSU
Net Satiglar

SMM

Saug Kan

Gen. Yon.Gid.
Paz.,St.ve Dag.Gid.
Isletime Kar/Zarar
Faal.Iigi Gider
Faal.Digi Gelir
Finansman Gideri
Donem Kar/Zaran

1984
222.954
0

125.908
1.010.402

93.459.

1.452.723

3.194
0
2.088.132
‘0

0

11.206
2.102.532
3.555.255

415.000
0
624.592
1.039.592

0
287.924
0
287.924

500.000
4.620

.Y 0
1.302.943
-390.527
810.703
2.227.739
3.555.255

4.891.359
3.794.768
1.096.591
0

0
1.096.591
0

33.043
318.931
810.703

FINANSAL GOSTERGELER

X Cari Oran
X2 Likidite Or.
X3 Nakit Or.
Xs N.LS/T. Ak
Xs Ozs./T.Borg
Xe T.Borg/T. Al
X7 Ozs./T.AKL
Xa K.S.B./T.Pa
Xo Alacak D.H
X0 Aktif D.H.
Xu Stok DL
X2 N.Sat.-SMAM
X V.OK/MNS
X Net Kar/T.A
Nis F.V.O.K./T.
Grubu

1,40
043
0,21
0,12
1,68
0,37
0,63
0,29
0,03
1,38
3,76
0,22
0,21
0,23
0,14

1

(1.000.-TL),

1985
522.663
0
509.352
1.455.755
62.591
2.550.361

154.548

0
7.576.540
-4.804.905
0

49.882
2.976.065
5.526.426

1.407.768
0
117.296
1.525.064

0
294.715
99.314
394.029

1.500.000
51.793
0
1.026.956
0
1.028.584
3.607.333
5.526.426

7.792.397
5.814.305
1.978.092
0

504.407
1.473.685
80.763

0

364.338
1.028.584

1,67
0,72
0,34
0,19
1,88
0,35
0,65
0,28
0,07
1,41
3,99
0,25
0,18
0,19
0,12

1

1986
150,386

0
1.716.825
1.459.795
169.883
3.496.889

298.059

0
9.580.702
-6.143413
254.154
509
3.990.011
7.486.900

308.000
0
895.354
1.203.354

0
515.257
0
515257

1.500.000
171.930

0
1.593.537
0
2.502.822
5.768.289
7.486.900

11.759.729
7.140.710
4.619.019
1.327.502

585.570
2.705.947
0

102.426
305.551
2.502.822

2,91
1,69
0,12
0,31
3,36
0,23
0,77
0,16
0,15
1,57
4,89
0,39
0,35
0,33
0,29

1

1987
263.129
1.100.278
1.261.426
2.231.334
1.138.689
5.994.856

312.048

0
13.261.712
-8.539.037
153.564
1.915
5.190.202
11.185.058

386.343
0
1.293.460
1.679.803

.0
489.406
0
489.406

1.500.000
453.248

0
2.539.472
0
4.523.129
9.015.849
11.185.058

16.982.637
9.614.847
*7.367.790
886.714
2.219.628
4.261.448
0

299.130
37.449
4.523.129

3,57
2,24
0,16
0,39
4,16
0,19
0,81
0,15
0,07
1,52
4,31
0,43
0,47
0,40
0,40

y

22.436.017

1988
1.873.109
0

790.907
4.075.206
1.030.741
7.769.963

391.543
0

-15.123.223
234.731
196.217
8.135.285
15.905.248

148.613
0
1.863.189
2.011.802

0
608.673
0
608.673

1.500.000
996.277

0
5.285.789
0
5.502.707
13.284.773
15.905.248

24.326.809
15.360.535
8.966.274
1.844.222
2.020.147
5.101.905
175.618
632.582
56.162
5.502.707

3,86
1,84
0,93
0,36
5,07
0,16
0,84
0,13
0,03
1,53
3,77
0,37
0,36
0,35
0,34

1



AKIN TEKSTIL A.S.
AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazar Deperler
Menkul Kiy.
K.V.Alacaklar
Steklar

Digier D.V.
TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
1.V Alacaklar
Istirakter

Sabit Varhikiar

Bir. Ainort (-)
Yapil.olan Yat.
Diger D.V.
TOPLAM

AKTIF TOPLAMI
PASIF
K.V.Y.KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.
Fin.Bon.

Dig K.V.Y kay.
TOPLAM

0. 1U.V.Y KAYNAK,
Cik Talviller

Banka Krd.

Dig. Yab.Kaynak.
TOPLAM
OZKAYNAKLAR
QOdenmis Ser.

Yedek Akg.
Kargiliklar

DAF

Dapitiimanug Karlar
Dénem Kar/Zarart
TOPLAM

PASIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU
Net Satiglar

SMM

Satis Kari

Gen. Yon.Gid.

Paz ,St.ve Dag.Gid.
Istetine Kar/Zarari
Faal. Diss Gider

Faal. Dist Gelir
Finansman Gideri
Dénem Kar/Zarart

FINANSAL GOSTERGELER

X Cari Oran
X2 Likidite Or.
Xa Nakit Or.
X1 N.LS./T Ak
Xs Ozs./T.Borg
X T.Borg/T.Al
X1 Ozs./T. Akt
Xs K.S.B./T.Pa
Xo Alacak D.H
Kso Aktif D.TL
Xn Stok D.H.
Xz N.Sat.-SMM
Xz V.OK/NS
X Net Kar/T.2
Xis F.V.OXJIT.
Grubu

(1.000.-TL)
1984 1985
986.167  404.313
16.000 0
1.550.756 2.538.539
3.001.487 3.288.855
141015 186810
5.695.425 6.418.517
23.047 22.026
528.589  641.954
2.372.278  8.000.542
0 -4.721.308

0 114.088

0 0
2.923.914  4.057.302
8.619.339 10.475.819
1.258.590 2.214.694
0 0
1.808.834  1.319.686
3.067.424 3.534.380
363.480  330.000
1.479.460  831.195
0 0
1.842.940 1.161.195
1.600.000  3.000.000
334478  716.825
465907  482.418
584.956  916.935
0 0
723.634  664.066
3.708.975 5.780.244
8.619.339 10.475.819
8.634.004 11.929.983
6.420.188 9.332.749
2213816 2.597.234
572.845  802.895
148.926  199.161
1492.045 1.595.178
6.346 0
65.354  257.080
827.419 1.188.192
723.634  664.066
1,86 1,82
0.88 0,89
0,32 0,11
0,30 0,28
0,76 1,23
0,57 045
0.43 0,55
0,36 0,34
0,18 0,21
1,00 1,14
2,14 2,84
0,26 0,22
0,H1 0,07
0,08 0,06
-0,01 -0,05

1

1

1986 -

3.622.644
0
4.670.599
4.667.084
214.712
13.175.039

22.148
791.326
12.540.872
-7.579.280
0

0
5.775.066
18.950.105

1.859.598

0
2.155.513
4.015.111

740,000
5.881.296
0
6.621.296

3.800.000
1.011.587
7410.092
766.073

0
1.995.946
8.313.698
18.950.105

19.378.665
13.477.400
5.901.265
1.601.011
336.121
3.964.133
0

167.458
2.135.645
1.995.946

3,28
2,12
0,90
048
0,78
0,56
0,44
0,21
0,24
1,02
2,89
0,30
0,15
0,11
-0,01
1

1987
1.476.959
0
7.118.262
7.386.302
433.146
16.414.669

123.787
1.097.034
22.525.902
-13.171.274
0

0
10.575.449
26.990.118

2.884.152

0
2.704.659
5.588.811

680.000
5.643.817
0
6.323.817

5.000.000
1.785.931
1.508.285
1.394.851
0
5.388.423
15.077.490
26.990.118

33.312.900
22.178.946
11.133.954
2.243.380
953.569

- 7.937.005
72.827
78.221
2.553.976
5.388.423

2,94
1,62
0,26
0,40
1,27
0,44
0,56
0,21
0,21
1,23
3,00
0,33
0,24
0,20
0,11

>

1988
4.715.208
204.346
12.496.316
12.996.133
809.054

31.221.057 °

149.400
1.769.535
37.458.573
-26.595.396
1.566.850

0
14.348.962
45.570.019

1.656.468

0
3.680.788
5.337.256

520.000
5.029.368
0
5.549.368

6.500.000
4.284.400
3.249.746
5.665.473
0
14.983.776
34.683.395
45.570.019

62.029.780
37.247.564
24.782.216
4.545.388
2.220.366
18.016.462
0

333.792
3.366.478
14.983.776

5,85
341
0,88
0,57
3,19
0,24
0,76
0,12
0,20
1,36
2,87
0,40
0,40
033
0,25

1



AKKOZA MENSUCAT SAN.VE Tt (1.000.-TL)

AKTIF
DONEN VARLIKLAR
Hazir Degerler
Menkul Kiy.
K.V.Alacaklar
Stoklar
Diger D.V.
TOPLAM
DURAN VARLIKLAR
U.V.Alacaklar
Istirukler
Sabit Varliklar
Bir. Amott.(-)
Yapil.olan Yat.
Diger D.V.
TOPLAM
AKTIF TOPLAMI
PASIF
K.V.Y KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.
Fin.Bon.
Dig K.V.Y kay.
TOPLAM
0.+U.V.Y. KAYNAK.
Cik. Tahviller
Banka Krd;
Dig. Yah.Kaynak.
TOPLAM
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser.
Yedek Akg.
Kargihklar
DAF
Dagistilmannug Karlar
Déanem Kar/Zarari
TOPLAM
PASIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU
Net Sattslar
SMM
Satis Kar
Gen. Yon.Gid.
Paz..St.ve Dag.Gid.
Isletme Kar/Zarari
Faal.Digt Gider

" Faal.Digt Gelir
Finansman Gideri
Donem Kar/Zaran

1984
40.571
0
100.125
626.188
0
766.884

0

0
2.846.201
-840.242
0

0
2.005.959
2.772.843

0
0
G69R.113
698.113

0
120.490
427.823
548.313

800.000
5.813
95.600
495.674
50.288
79.042
1.526.417
2.772.843

2.103.699
1.742.732
360.967
7.365

0

353.602
237.126
0

37.434
79.012

FINANSAL GOSTERGELER

Xi Cari Oran
Xz Likidite Or.
Xz Nakit Or.
Xa N.LS/T.Ak
Xs Ozs./T.Borg
Xs T.Borg/T.Al
X1 Ozs./T. Akt
Xs K.8.B./T.Pa
Xo Alacak D.H
X0 Aktif D.H.
Xn Stok D.H.
Xn N.Sat.-SMM
X1z V.O.K/N.S
Xie Net Kat/T.2
Xis EV.OKIT.

Ye Grubu

1,10
0,20
0,06
0,02
1,22
0,45

0,55 -

0,25
0,05
0,76

2,78

0,17
0,05
0,03
0,02

1

1985
33.259

0

322.247
1.961.237
0
2.316.743

0

0
2.367.267
0

127.944
26.112
2.521.323
4.838.066

231.474
0
1.903.936
2.135.410

0
399.853
0
399.853

800.000
9.202
171.504
1.102.171
66.879
153.047
2.302.803
4.838.066

3.177.721
2.346.377
831.344
178.040
255.645
397.659
216.855

0

27.757
153.047

1,08
0,17
0,02
0,04
0,91
0,52
0,48
0,44
0,10
0,66
1,20
0,26
0,07
0,03
0,03

1

1986
45.603

0

428.121
1.020.910
0
1.494.634

31112

0
4.484.259
+2.130.843
236.852
76.442
2.697.822
4.192.456

37.075
0
499.193
536.268

0
703.885
Q
703.885

1.400.000
16.855
171.504
936.749
80.128
347.067
2.952.303
4.192.456

6.503.014
5.146.440
1.356.574
101,112
586.062
669.400
270.210
1.800
53.923
347.067

2,79
0,88
0,09
0,23
2,38

0,30
0,70
0,13

- 0,07
1,55
5.04
021
0,07
0,08
0,07

1

1987 1988
327.579  246.429
0 0
2.033.075 2.010.324
4.208.287 1.755.696
4908  105.718
6:573.849 4.118.167

26.105 129.782

0 0
5.695.909 9.846.676
-3,224.055 -5.624.039
305.833  473.177

0 3.676
2.803.792 4.829.272
9.377.641 8.947.439

502.794  830.657

0 .0
3.331.066 1.221.255
3.833.860 2.051.912

0 0
935.377 1.020.948
0 0
935.377  1.020.948

2.000.000
34,208
95.600
1.535.203
226.661
716.732
4.608.404

9.377.641

2.000.000
70.044
95.600
2.910.256
268.705
530.274
5.874.879

8.947.739

8.053.904 11.941.510

5.880.758  9.304.834
2.173.146 2.636.676
201.147  475.069
782316 1.073.903
1.189.683 1.087.704
362785  338.674
22.649 - 28.655
132815 247.41)
716732 530.274
171 2,01
0,62 115
0,09 0,12
0,29 0,23
0,97 1,91
0,51 0,34
0,49 0,66
041 0,23
0,25 0,17
0,86 1,33
1,40 5,30
0,27 0,22
0,12 0,06
0,08 0,06
0,06 0,03

1 1

omades



AKSA AKRILIK A.S.

AKTIF

DONEN VARLIKLAR 1984
Hazir Degerler 2.869.078
Menkul Kiy. 0
K.V.Alacaklar 15.591.099
Stoklar 3.658.475
Digger D.V. 1.709.220
TOPLAM 23.827.872
DURAN VARLIKLAR

U. V. Alacaklar 0
Istirakler 71.889
Sabit Varliklar 32.398.498
Bir. Amort.(+) -17.934.935
Yapil.olan Yat. 9.703
Diger D.V. 85.307
TOPLAM 14.630.462
AKTIF TOPLAMI 38.458.334
PASIF

K.V.Y. KAYNAKLAR

K.V.Banka Krd. 10.864.279
Fin.Bon. 0
Dig K. V.Y kay. 7.499.088
TOPLAM 18.363.367
O.+U.V.Y.KAYNAK.

Cik. Tabviller 568
Banka Krd. 6.553.899
Dig. Yab.Kaynak. 494.924
TOPLAM 7.049.391
OZKAYNAKLAR

Odenmis Ser. 1.100.000
Yedek Akg. 2.695.056
Kargthklar 4.337.184
DAF 3.619.050
Dagitilmanng Karlar 0
Déonem Kar/Zarart 1.294.286
TOPLAM 13.045.576
PASIF TOPLAMI 38.458.334
GELIR TABLOSU

Nct Satiglar 49.959.254
SMM 43.816.706
Satis Kant 6.142.548
Gen. Yon.Gid. 1.345.382
Paz.,St.ve Dag.Gid. 936.902
Isletme Kar/Zarari 3.860.264
IFaal. Dis1 Gider 0
Faal. Digi Gelir 1.640.915
Finansman Gideri 4.206.893
Doénem Kar/Zarari 1.294.286
FINANSAL GOSTERGELER

X1 Cari Oran_ 1,30
X2 Likidite Os. 1,10
X3 Nakit Or. 0,16 .
X4 N1S./T. Ak 0,14
X5 Ozs./T.Borg 0,51
X6 T.Borg/T.Al 0,66
X7 Qzs./T.Akt. 0,34
X8 K.8.B./T.Pa 0,48
X9 Alacak D.H 0,31
X10 Aktif D.H. 1,30
X1t Stok D.I1. 11,98
X12 N.Sat.-SMDM 0,12
X13 V.O.K/N.S 0,03
X14 Net Kar/T.A 0,03
X15 F.V.OK/T. -0,08

Grubu 1

(1.000.-TL)

1985
3.778.155
0
24.942.849
6.774.125
2.242.188
37.737.317

o

129.850
48,798.486
-33.276.340
1.429.394
4.191.669
21.273.059
59.010.376

3.216.757
0
17.332.086
20.548.843

T 433
9.851.221

494.924

10.346.578

1.100.000
3.067.471
8.513.527
10.158.997
0
5.274.960
28.114.955
59.010.376

81.736.442
73.328.863
8.407.579
1.882.057
827.606
5.697.916

0
4.470.098
4.893.054

. 5.274.960

1,84
1,51
0,18
0,29
0,91

0,52 .

0,18
0,35
0,31
1,39
10.82
0,10
0,07
0,09
0,01
1

1986
11.657.578
0
50.919.861
14.385.481
6.182.124
83.145.044

0

979.839
15.869.592
0

0

9.286.088
26.135.519
109.280.563

4.756.798
0
24.582.920
29.339.718

433
15.005.734
494.924
15.501.091

4.400.000
641.824
11.472.932
13.695.812
3.461.840
30.767.345
64.439.753
109.280.562

141.983.218
108.746.423
33.236.795
2.770.358
2.686.504
27.779.933
0

6.460.922
3.473.510
30.767.345

2,83
2,34
0,40
0,49
1,44
041
0,59
0,27
0,36
1,30
7,56
0,23
0,28
0,28
0,25

1

1987
21.063.713
1.000.000
70.855.591
36.190.046
4.175.680
133.285.030

0

1.183.867
103.023.697
-87.522.885
1.623.198
12.926.698
31.234.575
164.519.605

8.402.878
0
34.742.418
43.145.296

433
12.835.025
494.924
13.330.382

22.000.000
2.418.789
15.082.111
13.690.938
3.461.840
51.390.249
108.043.927
164.519.605

203.436.058
152.096.734
51.339.324

4.093.069 .

4.693.402
42.552.853
0
10.600.159
1.762.763
51.390.249

3,09
2.25
0,49
0,55
1,91
0,34
0,66
0,26
0,35
1,24
420
025
0,34
0,31
0,30

1

1988
35.325.522
0
102.686.405
50.017.113
12.652.324
200.681.364

0

2.000.213
179.412.220
-171.847.249
2.878.973
24.903.418
37.347.575
238.028.939

17.721.679

0
41.942.357
59.670.036

0
11.250.616
494.924
11.745.540

33.000.000
6.343.015
20.938.939
15.729.399
10.298.248
80.303.762
166.613.363
238.028.939

333.444.197
252.475.292
80.968.905
8.269.623
6.338.798
66.360.484
0

15.337.874
1.394.596
80.303.762

- 3,36
2,52
10,59
0,59
2,33
0,30
0,70
0,25
0,31
1,40
5,05
‘0,24
0,32
0,34
0,33
1.



ALTINYILLIZ AS.
AKTIF
DONEN VARLIKLAR 1984
_ Hazir Degerler 849.2641
Menkul Kiy. 34.262
K.V.Alacaklar 6.612.437
Stoklar 4.772.607
Diger D.V. 221.847
TOPLAM 12.490.417
DURAN VARLIKILAR
U.V.Alacaklar 91.914
Istirakler 614.165
Sabit Varhklar 8.634.177
Bir. Amort.(-) -3.555.000
Yapil.olan Yat. 2.500
Diger D.V. 84.332
TOPLAM 5.872.088
AKTIF TOPLAMI 18.362.505
PASIF
K.V.Y. KAYNAKLAR
K.V.3anka Krd. 3.441.369
Fin.Bon. 0
Dig K.V.Y kay. 4.621.775
TOPLAM 8.063.144
O.+U.V.Y.KAYNAK.
Cik.Tahviller 1411113
Banka Krd. 2,948,586
Dig. Yab.Kaynak. 442475
TOPLAM 4.802.174
OZKAYNAKLAR
Odenimis Ser. 2.000.000
Yedek Akg. 1.505.692
Karstliklar 103.809
DAF 703.149
Gegmis Yil Zarart (+) 0
Donem Kar/Zarar 1.184.537
TOPLAM 5.497.187
PASIF TOPLAMI 18.362.505
GELIR TABLOSU
Net Satiglar 14.398.548
SMM 9.686.376
Satig Kan 4.712.172
Gen. Yon.Gid. 1.171.993
Paz..St.ve Dap.Gid. 440.149
{sletine Kar/Zarart 3.100.030
Faal.Dist Gider 64.926
Faal. Digt Gelir 358.191
Finansman Gideri 2.208.758
Doénem Kar/Zaran 1.184.537
FINANSAL GOSTERGELER
X1 Cari Oran 1,55
X2 Likidite Or. 0,96
X3 Nakit Or. 0,11
X4 N.1S./T. Ak 0,24
Xs Ozs./T.Borg 0,43
X T.Borg/T.Al 0,70
X1 Ozs./T.Akt. 0.30
X K.S.B./T.Pa 0,44
Xs Alacak D.1 0,46
Xio Aktif D.H. 0,78
Xu Stok D.H. 2,03
X N.Sat.-SMM 0,33
X V.O.K/NS 0,12
Xus Net Kar/T.2 0,06
Xis FV.OK/T. -0,06
Grubu 1

(1.000.-TL)

1985
682.021
42
9.167.317
9.026.902
65.537
18.941.819

8.566
831.103
12.595.313
-5.829.532
52.608

0
7.658.058
26.599.877

9.353.771
0
5.367.034
14.720.805

1.398.213
2.859.352

0
4.257.565

3.000.000
2.025.952
460.344
1.802.584
0

332.627
7.621.507
26.599.877

18.730.777
18.444.424
286.353
676.492

0

-390.139

0

804.998
82.232
332.627

1,29
0,67
0,05
0,16
0,40
0,71
0,29
0,55
0,49
0,70
2,04
0,02
0,02
0,01
0,01

1

1986
381.528
42
13.583.764
13.697.588

1.066.902

28.729.824

0
3.689.700,
15.913.286
-8.234.667
92.656
5.245
11.466.220
40.196.044

12.800.239
0
7.455.294
20.255.533

3.471.313
3.498.593

28.922
6.998.828

7.500.000
2.324.318
684.196
1.457.411
0

975.758
12.941.683
40.196.044

27.874.846
15.671.399
12.203.447
1.858.628
979.399
9.365.420
0

307.692
8.697.354
975.758

1,42
0,74
0,02
0,21
0,47
0,68
0,32
0,50
0,49
0,69
1,14
0,44
0,06

0,02 .

-0,19
1

1987
871.705

0
13.615.754
16.427.016
1.853.488
32.767.963

8.202
. 6.954.686
21.511.173
-12.327.496
0

0

16.146.565
48.914.528

12.234.908
0
5.286.819
17.521.727

5.330.000
3.150.251

12.121

8.492.372

15.000.000
169.187
59.179
2.221.149
0
5.450.914
22.900.429
48.914.528

44.740.016
25.864.200
18.875.816
3.576.415
1.695.805
13.603.596

416.251°

1.974.979
9.711.410
5.450.914

1,87
0,93
0,05
0,31
0.88
0,53
0,47
0,36
0,30
0,91
1,57
0,42
0,21
0,11

-0,09

1

1988
911.502
0
32.549.513
30.746.856
182.991
64.390.862

0
13.182.822
34.103.638

-21.469.722

0

320.273
26.137.011
90.527.873

31.586.274

0
16.465.910
48.052.184

6.000.000
2.824.174

0
8.824.174

15.000.000
781.206

0
8.802.902

, 0
9.067.407
33.651.515
90.527.873

78.732.527
49.260.672
29.471.853
©2.264.544
2.757.784
24.449.527
0
4.730.916
20.113.036
9.067.407

1,34
0,70
0.02
0,18
0,59
0,63
0,37
0,53
041
0,87
1,60
0,37
0,18
0,10

-0,12

1



BAHARIYE MENSUCAT SAN.VE T (1.600.-TL)

AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazir Degetler

Menku! Kiy.
K. V.Alacakl
Stoklar
Diger D.V.
TOPLAM

ar

DURAN VARLIKLAR

U.V.Alacakl
Istirakler

ar

Sabit Varliklat

3ir. Amort.(-

)

Yapil.olan Yat.

Diger D.V.
TOPLAM
AKTIF TOP
PASIF

K. V.Y KAY

LAMI

NAKLAR

K. V.Banka Krd.

Fin.Bon.

Dig K. V.Y kay.

TOPLAM

O+1LV.Y. KAYNAK.

Cik. Tahville
Banka Krd.

T

Dig. Yab.Kaynak.

TOPLAM

OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser.

Yedek Akg.
Kargthiklar
DAF

Geemis Y1l Zarari (-)

Donem Kar/
TOPLAM

Zarary

PASIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU

Net Satiglar
SMNM
Satig Kar

Gen. Yon.Gid,

. Paz.,St.ve Dag.Gid.
Isletme Kar/Zarars
Faal.Digt Gider
Faal. Dig1 Gelir
Finansman Gideri
Donem Kai/Zaran

1984
430.092
0
1.799.088
1.351.095
0
3.580.275

0

70.000
2.971.406
-1.851.037
0

0
1.189.769
4.770.044

23.995
0
820.285
844.280

302.000
0
0
302.000

2.000.000
669.513
174.775
283.745

0

495.731
3.623.764
4.770.044

3.286.118
2.502.872
783.246

0

0

783.246
157.215

0

130.300

495.731

FINANSAL GOSTERGELER

X1
X2
X
Xs
Xs
Xs
X
Xs
Xo
Xie
Kn
X2
X3
de
Xis

Cari Oran
Likidite Or.
Nakit Or.
N.LS/T.Aki
Ozs./T.Borg
T.Borg/T. Al
Ors./T.AKL
K.8.B./T.Pa
Alacak D.H
Aktif D.H.
Stok D.H.
N.Sat.-SMM
V.O.K/N.S
Net Kar/T.2
EV.OKST.
Grubu

4,24
2,61
0,51
0,57
3,16
0.24
0,76
0,18
0,55
0,69
1,85
0,24
0,20
0.10
0.08

1

1985
561.645

0
3.639.467
1.447.841
0
5.648.953

0

70.000
1.218.923
0

264.437
46.961
1.600.321
7.249.274

30.000

0
1.114.153
1.144,153

780.000
0
0
780.000

2.000.000
947,188
213.439
624.558

0

1.539.936

5.325.121

7.249.274

7.531.966
5.694.186
1.837.780
i}

0
1.837.780
169.544
0
128.300
1.539.936

494
3,67
0,49
0,62
2,77
0,27
0,73
0,16
0,48
1,04
3,93
0,24
0,27
0,21
0,19

1

1986
603.000
0

5.690.000

2.581.000
439.000
9.313.000

" 634.000

140.000
7.237.000
-4.912.000

1.896.000 -

0
4.995.000
14.308.000

0
0
3.814.000
3.814.000

1.580.000
0
0
1.580.000

4.000.000
1.807.000
308.000
871.000

0
1.928.000
8.914.000
14.308.000

13.297.000
7.281.000
6.016.000

427.000
1.799.000
3.790.000
1.272.000

0

590.000

1.928.000

2,44
1,77
0,16
0,38
1,65
0,38
0,62
0,27
0.43
0,93
2,82
0,45
0,26
0,13
0,09

1

1987
2.462.628
0
6.560.550
5.175.603
103.537
14.302.318

0

250.000
11.898.895
-8.730.082
3.642.636
0
7.061.449
21.363.767

0

.0
7.460.827
7.460.827

2.200.000
0
0
2.200.000

4.000.000
2.176.209
1:327.722
1.497.155

.0
2.701.854

11.702.940

21.363,767

20.596.128
7.912.368

12.683.760
6.124.400

522.300
6.037.060
2.107.504

95.000
1.322.702
2.701.854

1,92
1,22
033
0,32
1,21
0,45
0,55
0,35
0,32
0,96
1,53
0,62
0,34
0,13
0,06
1

1988
1.493.533
0
12.956.415
17.917.521
28.232
32.395.701

7.434
220.000
8.437.889
0

0

0
8.665.323
41.061.024

0
0
5.896.769
5.896.769

1.825.000
5.350.000

0
7.175.000

16.000.000
3.075.569
4.779.089

0

0
4.134.597
27.989.255
41.061.024

26.357.515
17.398.802
" 8.958.713
341,792
1.966.262
6.650.659
850.962

0
1.665.100
4.134.597

5,49
2,46
0,25
0,65
2,14
0,32
0,68
0,14
0,49
0,64
0,97
0,34
0,24
0,10
0,06

1



BIRKO MENSUCAT SAN.VE TIC.A. (1.000.-TL)

AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazir Degerler
Menkul Ky,
K.V.Alacaklar
Stoklar

Diger D.V.
TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
U.V.Alacaklar
Istirakler

Sabit Varliklar

Bir. Amort.(-)
Yapil.olan Yat.
Diger D.V.
TOPLAM

AKTIF TOPLAMI
PASIF

K.V.Y KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.
Fin.Bon.

Dig K. V.Y kay.
TOPLAM

0.4 V. Y. KAYNAK.
Cik. Tahviller

Banka Krd.

Dig. Yab.Kaynak.
TOPLAM

OZK AYNAKLAR
Odenmis Ser.

Yedek Akg.
Kargiliklar

DAl

Geginis Yl Zaran (-)
Donem Kar/Zaran
TOPLAM

PASIIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU
Net Sauslar

SMM

Satig Kart

Gen. Yon.Gid.
Paz..St.ve Da.Gid.
tstetme Kar/Zaran
Faal.Disi Gider

Faal Digi Gelir
Finansman Gideri
Dénem Kar/Zaran

1984
111.469
64.006
1.225.286
3.227.264
131.991
4.760.016

0
22.325"
4:344.536
-1.984.422
14.083
20.800
2.417.322
7.177.338

30.611

0
2.087.440
2.118.051

0
546.000
0
546.000

2.000.000
317.212

0

546.680

0
1.649.395
4.513.287
7.177.338

7.038.173
4.097.221
2.340.952
74.700
282.633
1.983.619
152.142
14.982
197.064
1.649.395

FINANSAL GOSTERGELER

Xt Cari Oran
X2 Likidite Or.
X3 Nakit Or.
Xs N.I.S./T. Akt
Xs Ozs./T.Borg
Xs T.Borg/T.Al
X7 Ous. /T Akt
Xz K.S.B./T.Pa
Xo Alacak D.IH
Xio Aktif D.H.
Xu Stok D.H.
Xu N.Sat.-SMM
Xis V.O.K.MN.S
Xus Net Kar/T.A
Xis F.V.OK/T.
Grubu

225
0,72
0,05
0,37
1,69
0,37
0,63
0.30
0,17
0,98
1,46
0,33
0,35

0,23 .

0,20
1

1985
76.314

6
1.911.974
4.704.340
161.256
6.853.890

0

59.720
6.456.586
-3.457.030
1.182.043
30.800
4.272.119
11.126.009

0

0 -

1.814.118
1.814.118

0
1.897.235
0
1.897.235

4.000.000
926:346

0
1.388.753
0
1.099.557
7.414.656
11.126.009

11.238.015
9.227.021
2.010.994

156.282
373.881
1.480.831
134.202
59.156
306.228
1.099.557

3,78
1,18
0,04
0,45
2,00
0,33
0,67
0,16
0,17
1,01
1,96
0,18
0,12
0,10
0,07

p

1986
763.960
6
6.155.715
2.994.981

52.113 .

9.966.775

0

59.720
12.118.026
-6.030.492
190.813
125.330
6.463.397
16.430.172

422.560

0
2.903.457
3.326,017

0
2.443.525
0
2.443.525

6.000.000
1.311.697
0
1.038.638
0
2.310.295
10.660.630
16.430.172

22.952.236
18.676.660
4275.576
657.237
1.004.193
2.614.144
0

770.349
1.074.198
2.310.295

3,00
2,10
0,23
0,40
1,85
0,35
0,65
0,20
0,27
1,40
6,24
0,19
0,12
0,14
0,08

1

1987
1.202.996
6
8.476.384
11.258.874
423.480
21.361.740

747.508
59.720
16.879.065
-10.329.100
194.754

0

7.551.947
28.913.687

3.332.339

0
3.358.847
6.691.186

3.000.000
2.097.644

S0
5.097.644

6.000.000
2.149.377
110.589
2.751.356
0
6.113.535
17.124.857
28.913.687

39.112.538
28.552.680
10.559.858
347.176
'2.072.625
8.140.057
386.334
115.264
1.755.452
6.113.535

3,19
1,51
0,18
0,51
1,45
0,41
0,59
0,23
0,22
1,35
2,54
0,27
0,21
0,21
0,15

1

1988
9.955.849
6
19.076.298
18.499.657
2.977.166
50.508.976

165.909
422.324
33.267.164
-20.032.726
2.428.551
4.457.554
20.708.776
71.217.752

7.911.720
0
15.328.337
23.240.057

7.500.000
6.532.481
0
14.032.481

9.000.000
4.454.594
' 0
6.336.558
0
14.154.062
33.945.214
71.217.752

73.264.574
49.593.611
23.670.963
644.058
4.975.247
18.051.658
0
1.488.548
5.386.144
14.154.062

2,17
1,38
0,43
0,38
0,91
0,52
0,48
033
0,26
1,03
2,68
0,32
0,29
0,20
0,12

1



BIRLIK MENSUCAT TIC. VIE SAN. (1.000.-TL)

AKTIF

DOMEN VARLIKLAR
Hazir Degerler

Menkul Kiy.
K.V.Alacakl
Stoklar
Diger DLV,
TOPLAM

ar

DURAN VARLIKLAR

U.V.Alacaki
Istirakler

ar

Sabit Varliklar

Bir.Amort (-

)

Yaptl.olan Yat,

Diger DLV,
TOVPLAM
AKTIE vOP
PASIF

LAMI

K.V.Y.KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.

Fin.Bon.

Dig K. V.Y kay.

TOPLAM

OAUV.Y.KAYNAK.

Cik. Tabville
Banka Krd.

T

Dig Yab.Kaynak.

TOPLAM

OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser.

Yedck Akg.
Karsiliklar
DAF

Gegmis Y1l Zarar (~)
Dénem Kar/Zaran

TOPLAM

PASIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU

Net Satiglar
SMM
Satis Kart

Gen.Yon.Gid.

Paz..Stve D

ap.Gid.

Isletine Kar/Zarars
Faal.Dgt Gider

Faal.tig1 Ge

lir

Fipansman Gideri
Dénem Kar/Zarar

1984
1.653.524
57.820
1.768.673
1.462.540
56.080
4.998.637

0

3.298
5.453.264
-3.654.932
185.655
24.130
2011415
7.010.052

1.914.406

0
1.831.249
3.745.655

0
1.668.984

0

1.668.984

356.400
448.229
114.690
191.095

0
484.999
1.595.413
7.010.052

8.835.086
6.207.436
2.627.650
416.634
263.713
1.947.303
902.835
74.922
634.391
484.999

FINANSAL GOSTERGIELER

X1
X2
X3
Xa
Xs
Xeo
X1
Xs
Xo
Xio
Xn
Xz
Xis
Xis
Xos

Cari Oran
Likidite Or.
Nakit Or.
N.LS/T. Ak
Ozs./T.Borg
T.Bor¢/T Al
Ozs./T.Akt,
K.S.B./T" Pa
Alacak D.H
Aktif D.H.
Stok D.11.
N.Sat.-SMAM
V.O.K/N.S
Net Ka/T.A
FV.OKT.
Grubu

1,33
0,94
0,447

0,18
0,29
0,77
0,23
0,53
0,20
1,26

4,24,
0,30

0,08
0,07
-0,02
1

1985
893.800
0
1.816.819
2.618.570
135.502
5.464.691

0

6.566
8.924.504
-6.806.519
8.313

0
2.132.864
7.597.555

1.598.146

0
1.006.036
2.604.182

0
1.668.468

‘o
1.668.468

1.069.200
104.558
4.396

' 364.780
0

1.781.971
3.324.905
7.597.555

13.698.635
9.494.514
4.204.121

39.758
308.687
3.855.676
1.131.853
1.813
943.665
1.781.971

2,10
1,09
0,34
0,38
0,78
0,56
0.44
0,34
0,13
1,80
3,63
0,31
0,19
0.23
0,11

1

1986
1.278.424
0
2.619.300
3.957.286
289.332
8.144.342

0

11.498
13.731.912
-10.721.768
1.730
1.453.042
4476414
12.620.756

576.314
0
1.800.204
2.376.518

0
4.340.327

0
4.340.327

2.138.400
328.437

0

269.934

0
3.167.140
5.903.911
12.620.756

19.981.969
14.004.288
5.977.681
101.718
733.328
5.142.635
1.260.809
0

714,686
3.167.140

343
1,76
0.54
0.46
0,88
-0,53
0.47
0,19
0,13
1,58
3,54
0,30
0,23
0,25
0,19
1

1987
1.136.491
0
4.843.448
6.713.774
365.334
13.059.047

0

42.578
25.355.656
-19.250.959
153.903
1.492.059
7.193.237
20.852.284

2.591.668

0
1.512.541
4.104.209

0
7.341.569
0
7.341.569

3.207.600
1.114.621
0

525.019

0
4.559.266
9.406.506
20.852.284

34.292.289
23.996.452
10.295.837
76.820
1:284.147
8.934.870
2.344.228
429
2.031.805
4.559.266

3,18
1,55
0,28
0,43
0,82
0,55
0,45
0,20
0,14
1,64
3,57
0,30
0,19
022
0,12

1

1988
2.036.190
0
9.482.185
10.278.332
408.488
22.205.195

0

2.837.690
54.767.129
-41.630.222
178.349
1.451.164
17.604.110
39.809.305

6.355.283
0
4.910.969
11.266.252

0
7.734.959
0
7.734.959

5.000.000
1.816.706
651.333
2.300.542
0
11.039.513
20.808.094
39.809.305

62.561.342
39.983.913
22.577.429
152.264
2.831.635
19.593.530
6.300.059
1.019.216
3.273.174
11.039.513

1,97
1,06
0,18
0,27
1,10
0,48
0,52
0,28
0,15
1,57
3,89
0,36
0,28
0,28
0,20
1



DENIZLI BASMA VE BOYA SAN.A.S (1.000.-TL)

AKTIE
DONEN VARLIKLAR 1984
Hazir Degierler 41.704
Menkul Kry. 0
K.V.Alacaklar 547.049
Stoklar 870.343
Diger 1.V, 54.817
TOPLAM 1.512.913
DURAN VARLIKLAR
U. V. Alacaklar 0
Igtirakler 101.092
Sabit Varhiklar 2.177.182
Bir. Amort.(-) -1.339.688
Yapilolan Yat, 0
Digier DV, 13.579
TOPLAM 952.165
ARTIF TOPLAMI 2.466.078
PASIFF
K.V.Y. KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd. 786.923
Fin.Bon. 0
Dig K. V.Y kay. 731.261
TOPLAM 1.518.184
O U V.Y.KAYNAK.
Cik. Tahviller 0
Banka Krd. 0
Dig. Yab Kaynak. 0
TOPLAM 0
OZKAYNAKLAR
Odenmig Ser. - 325.000
Yedek Akg. 36.595
Karsihiklar 17.211
DAF 472.949
Gegmis Yil Zarart (-) 0
Dénem Kar/Zarart 96.139
TOPLAM 947.894
PASIF TOPLAMI 2.466.078
GELIR TABLOSU )
Net Satiglar 2.408.717
SMM 1.706.390
Satig Kan 702.327
Gen.Yon.Gid. 85.793
Paz.,St.ve Dag.Gid, 0
Isletme Kar/Zarar " 616.534
Faal.Dist Gider 6.830
Faal.Dis1 Gelir 815
Finansman Gideri 514.380
Danem Kar/Zarari 96.139
FINANSAL GOSTERGELER
X1 Cari Oran 1,00
X2 Likidite Or. 0,42
X Nakit Or. 0.03
Xa N.LS./T. Ak 0,00
Xs O7s./T.Borg 0,62
Xe T.Borg/T. Al 0,62
X7 Ozs./T.Akt. 0,38
X K.S.B./T.Pa 0,62
Xo Alacak D.H 0,23
Xio AktrD.H. 0,98
Xn Stok D.H. 1,96
X2 N.Sat.-SMNM 0.29
Xn V.O.K/N.S 0,06
X Net Kar/T.A 0,04
Xis FV.OKAT. 0,17
Grubu 1

1985
82.408

0
2.052.338
1.248.894
169.372
3.553.012

5.984
108.365
3.216.933
-2.025.507
0

0
1.305.775
4.858.787

2.225.567
0
658.096
2.883.663

S OoOC O

325.000
85.528
17.211

762.652

0

784.733

1.975.124
4.858.787

8.657.366
5.735.530
2.921.836
1.214.928
0
1.706.908
0

1.002
923.177
784.733

1.23
0,80
0,03
0,14
0,68

0,59 .

041
0,59
0,24
1,78
4,59
0,34
0,14
0,16
-0,03
1

1986
1.333.525
0
4.466.443
2.804.083
110.589
8.714.640

5.984
108.158
4.778.723
-3.186.912
0

0
1.705.953
10.420.593

5.264.744

0
1.411.115
6.675.859

0
334,800
0
334.800

325.000
468.014
161.916
1.011.107
0
1.443.897
3.409.934
10.420.593

14.872.628
11.457.538
3.415.090
231.412
28.691
3.154.987
0

4.069
1.715.159
1.443.897

1,31
0,89
0,20
0,20
0,49
0,67
0,33
0,64
0,30
1,43
4,09
0,23
0,13
0,14
-0,03
1

1987
1.112.952
0
8.669.109
4.470.537
159.514
14.412.112

30.573
109.354
7.437.334
-5.353.236
0

0
2.224.025
16.636.137

6.928.664
0
4.009.178
10.937.842

0
677.500
-0
677.500

325.000
1.496.696
298.980
1.447.8308
0
1.454.311
5.022.795
16.638.137

20.593.730
15.108.062
5.485.668
385.897
69.743
5.030.028
354.969

0
3.220.748
1.454.311

1,32
0,91
0,10
0,21
0,43
0,70
0,30
0.66
0,42
1,24
3.38
0.27
0,10
0.09
0,11
1

1988
341.802

0
11.454.165
7.668.518
1.764.311
21.228.796

56.325
110.677
12.248.674
-9.451.048
0

0
2.964.628
24.193.424

8.608.089
0
6.759.603
15.367.692

0
702.671
0
702.671

2.275.000
1.658.715
298.980
1.821.518
0
2.068.848
§.123.061
24.193.424

25.892.039
17.303.326
8.588.713
791.300
56.584
7.740.829
0

0
5.671.981
2.068.848

1,38
0,88
0,02
0,24
0,51
0,66
0,34
0,64
0,44
1,07
2,26
0,33
0,12
0,09
-0,15
1



DOKTAS DOKUMCULUK TIC VI SA} (I.OOO.-TIJ

AKTIF

DONEN VARLIKLAR 1984
Hazir Degerler 254.985
Menkul K1y, 0
K.V.Alacaklar 1.297.454
Stoklar 1.399.776
Diger D.V. 88.889
TOPLLAM 3.041.104
DURAN VARLIKLAR

U.V.Alacaklar 27.337
Istirakler 23.750
Sabit Varliklar 8.527.468
Bir.Amort.(-) -4.414.742
Yaptl.olan Yat. 258.675
Diger D.V. 0
TOPLAM 4.422.488
AKTIE TOPLAMI 7.463.592
PASIF

K.V.Y KAYNAKLAR

K.V.Banka Kid. 738.015
Fin.Bon. 0
Dig. K. V.¥.Kay. 841.838
TOPLAM 1.579.853
O.+U.V.Y.KAYNAK.

Cik. Tahviller 2.635
Banka Krd. 1.353.042
Dig. Yab.Kaynak. 0
TOPLAM 1.355.677
OZKAYNAKLAR

Odenmis Ser. 1.350.000
Yedek Akg. 527.522
Karsiliklar 0
DAF 1.315.393
Dagiilmanng Karlar 0
Danem Kar/Zarar 1.335.147
TOPLAM 4.528.062
PASIF TOPLAMI 7.463.592
GELIR TABLOSU

Net Sanslnrf 7.051.392
SMM 5.134.222
Satis Kar 1.917.170
Gen. Yon.Gid. 417.575
Paz..St.ve Dap.Gid. 52.995
Istetine Kar/Zarari 1.446.600
Faal.Dhst Gider 152.359
Faal.Iis1 Gelir 388.535
Finansman Gideri 347.629
Dounem Kar/Zarart 1.335.147
FINANSAL GOSTERGELER

X1 Cari Oran 1,92
X2 Likidite Or. 1,04
Xs Nakit Or. 0,16
X N.LS/T Ak 0,20
Xs Ozs./T.Borg 1,54
Xs T.Borg/T.Al 0,39
X1 Ozs./T.Akt. 0,61
Xz K.S.B./T Pa 0,21
Xo Alacak 1.1 0,18
Xt AkUf DL 0,94
Xu Stok D.H. 3.67
Xz N.Sat.-SMM 0,27
Xn V.OKINS 0,26
Xis Net Kar/T.2 0,18
Xis F.V.0.K.T, 0,13

Grubu

1

1985
408.644

0
2.931.752
2.150.461
371.885
5.862.742

113.668
517.300
12.127.152
-7.504.917
49.692
16.496
5.319.391
11.182.133

2.693.136

0
1.571.634
4.264.770

0
1.493.223
0
1.493.223

1.350.000
943.632

0
2.619.418
0

511.090
5.424.140
11.182.133

9.479.603
7.270.632
2.208.971
529.375
39.246
1.640.350
78.774
58.264
1.108.750
511.090

1,37
0,87
0,10
0,14
0,94
0,51
0,49
0,38
(UK}
0.85
3.38
0,23
0,07
0,05
-0,05

. ~1":._4

1986
102.305
40.000
3.788.829
2.800.699
625.981
7.357.814

155.668
993.200
14.908.788
-10.605.918
0

158.430
5.610.138
12.967.952

2.311.605

0
1.643.948
3.955.553

0
786.436
.0
786.436

1.800.000
238.619

0
3.182.307
781.032
2.224.005
8.225.963
12.967.952

14.792.261
10.109.870
4.682.391
865.172

106.277 .

3.710.942
75.475

0
1.411.462
2.224.005

1,86
115
0,03
0,26
1,73
0,37
0,63
0,31
0,26
1,14
3,61
0.32
0,22
0,17
0,06

1

1987
554.122

0
5.375.249
3.942.307
2.406.107
12.277.785

163.126
1.330.450
19.631.692

-15.313.542

11.784.802

12.350
17.608.878
29.886.663

466.373
0
2.685.655
3.152.028

0
10.712.376
0
10.717.376

3.000.000
430.819
236.250

3.027.025

1.006.453

8.316.712

16.017.259
29.886.663

28.191.602
17.576.457
10.615.145
1.571.100
452.599
8.591.446
0

548.032
822.766
8.316.712

3.90
2,64
0,8
0,31
1,15
0,46
0,54
0,11
0,19
0,94
4,46
0,38
0,47
0,28

0,25

1

1988
1.199.571
1.059.347
6.265.841
6.159.720
1.921.072
16.605.551

513.671
1.399.450
55.451.394
-36.678.274
115.545
145.906
20.947.692 -
37.553.243

3.541.675

0
5.982.898
9.524.573

0
7.617.132

9
7.617.139

7.000.000 -
745.091
236.250

3.512.569

3.842.773

5.074.855

20.411.538
37.553.243

44.968.350
38.415.859
6.552.491
2.424.298
1.358.475
2.769.718
0
2.602.364
297.227
5.074.855

1,74
1,10
0,13
0,19
1,19
0,46
0,54
0,25
0,14
1,20
6,24
0,15
0,13
0,14
0,13

]



DOKUSAN IST.DOK. SAN.VE T1C. A(1.000.-TL)

ARTIE ,
DONEN VARLIKLAR
Hazir Deficrler
Menkul Kiy.
K.V.Alacaklar
Stoklar

Diger DV,

TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
U.V.Alacaklar
Istivakler

Sabit Varliklar

Bir. Amort.(-)
Yapil.olan Yat.

Difier D.V.

TOI'LAM

AKTIF TOPLAMI
PASIF

K.V.Y. KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.

Fin Bon.

Dip K. V.Y kay.
TOPLAM

O+ V.Y.KAYNAK.
Cik. Tahwviller

Banka Krd.

Dig. Yab.Kaynak.
TOPLAM
OZKAYNAKLAR
Odenmig Ser.

Yedek Akg.
Karsiliklar

DAF

Geginig Y1l Zaran (+)
Dénem Kar/Zaran
TOPLAM

PASIF TOPLAM!
GELIR TABLOSU
Net Satiglar

SMAT

Satig Kart

Gen. Yon.Gid. ~
Paz. St.ve Dag.Gid.
{sletme Kar/Zaran
Faal.ing Gider
Faal.Dist Gelir
Finansman Gideri
Donem Kar/Zaar

1984
58.793
1.550
1.819.443
1.392.875
0
3.272.661

6.580
403.854
20.131.049
-2.809.678
0

8.265
17.740.070
21.012.731

1.541.405

0
3.331.133
4.872.538

80.000
8.136.027
0
8.216.027

6.000.000
57.531

0
2.718.576
-723.587
-38.354
8.014.166
21.102.731

5.189.269
4.190.516
998.753
42.402
139.188
817.163
60.533

0

794.984
-38.354

FINANSAL GOSTERGELER

Xi Cari Oran
X2 Likidite Or.
Xs Nakit Or,
X4 N.LS./T. Akt
Xs Ozs./T.Borg
X T.Borg/T.Al
X Ozs./T Akt
Xs K.S. 1. i.Pa
Xo Alacak D.H
Xie Aktir D11
Xu Stok D.H.
Xu N.Sat.-SMA
NXix V.OKINS
Xis Net Kar/T A
Xs FV.OK/T.
Grubu

©0.67
0.39

0,01

- -0,08
0,61

0.62

0,38

0,23

0.35

0,25

3,01

0,19

-0,01

0,00
-0,04

0

1985
162.652
980
2.788.249
- 881.588
754.348
4.587.817

0

403.938
27.522.614
-5.507.916
0
2.454.958
24.873.594
29.461.411

§21.823
0
8.301.361
8.823.184

0
14.896.448
0
14.896.448

6.000.000
57.531

0

0

0

-315.750
5.741.781
29.461.413

6.398.572
7.977.269
-1.578.697
328.762
125.280
-2.032.739
0
6.114.478
4.397.489
-315.750

0,52
0,42
0,02
-0,14
0,24
0,81
0,19
0,30
0,44
0,22
9,05
-0,25
-0,04
-0,01
-0,16
0

1986
235.439
580
3.959.906
1.135.460
452.556
5.783.941

0

404.106
36.304.814
-7.878.239
0
2.595.476
31.426.157
37.210.098

2.973.055
0
9.864.042
12.837.097

-0
18.507.135

0
18.507.135

7.000.000
57.531

0

0

0.

-1.191.665
5.865.866
37.210.098

7.847.327
9.222.206
-1.374.879

125.838

120.638
-1.621.355
’ 0
3.079.907
2.650.217
-1.191.665

0,45
0,36
0,02

-0,19
0,19
0,84
0,16
0,34
0,50
0,21
8,12

0,18

-0,13

0,03

0,10

0

1987
660.540
580
8.875.119
2.274.199
2.352.500
14.162.938

0

404.105
53.537.489
~10.765.408
0

801.308
43.977.494
58.140.432

1.566.200
0
14.374.317
15.940.517

0
26.696.814
0
26.696.814

12.000.000
57.531

0

7.007.228
~1.191.665
+-2.369.993
15.503.101
58.140.432

12.391.052
14.570.989
-2.179.937
233.951
190.743
-2.604.631
0

553.819
319.181
-2.369.993

0.89
0,75
0,04
-0,03
0,36
0,73
0,27
0,27
0,72
0,21
6,41
-0,18
-0,16
-0,04
-0,05
0

1988
109.205
580
2.523.812
4.028.707
2.469.649
9.131.953

0
404.105

64.685.267
-14.340.671
0
5.566
50.754.267
59.886.220

10.023.719
0
5.633.172
15.656.891

0
17.862.430
18.597.520
36.459.950

14.000.000
57.531

0

0
-3.561.658
-2.726.494
7.769.379
59.886.220

9.297.008
12.860.273
-3.563.265

286.918
65.106
-3.915.289

1.218.074

7.723.757

5.316.888
~2.726.494

0,58
0,33
0,01
-0.11
0,15
0,87
0,13
0,26
0,27
0,16
3,19
-0,38
-0.21
-0,05
-0,13
0



ISBIR SENTETIK DOKUMA SAN.A. (1.000.-TL)

AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazir Degerler
Menkul Kiy.

K.V. Alacaklar
Stoklar

Dijier D.V.

TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
U.V. Alacaklar
 stivakler

Sabit Varhkiar

- Bir.Amort.(-)
Yapil.olan Yat.

Difier DV,

TOPLAM

AKTIF TOPLAMI
PASIF
K.V.Y.KAYNAKILAR
K.V.Banka Krd.
Fin.Bon.

Dig K.V.Y kay.
TOPLAM
OAUV.Y.KAYNAK.
Cik Tahviller

Banka Krd,

Dig. Yab.Kaynak.
TOPLAM
OZKAYNAKLAR
Odenmis Scr.

Yedck Ake.
Karsiliklar

DAF

Gegmis Y1l Zararlan (-)
Dénem Kar/Zarart
TOPLAM

PASIF TOPLAM!
GELIR TABLOSU
Net Satiglar

SMM

Satis Kart

Gen. Yon.Gid.
Paz..St.ve Dag.Gid.
isletime Kar/Zaran
Faal.Dis1 Gider

Faal. Dist Gelir
Finansman CGideri
Douem Kar/Zarar

1984
291.855
61 000
685.075
454.451
1.594.644
3.087.025

2.251
94.366
905.479
0

13.588

0
1.015.684
4.102.709

541.289

0
367.319
908.608

0
1.459.384
0
1.459.384

130.000
212,538
93.355
822.367

0

476.457
1734717
4.102.709

3.521.855
2.532.273
989.582
119.190
69.669
800.723
101.660
51.847
274.468
476.457

FINANSAL GOSTERGELER

X1 Cari Oran
X2 Likidite Or.
X3 Nakit Or.
X4 NLS/T.Ak
XS5 Ozs./T Borg
X6 T.Borg/T Al
X7 Ozs./T.Akt.
X8 K.S.B./T.Pa
X9 Alacak D.H
X10 AkLID.H.
Xit Stok D.H.
X12 N.Sat.-SMN
X13 V.O.K./N.S
X14 Net Kar/T.A
X1s FV.OK/T.
Grubu

340
2,90
0,32
0,53
0,73
0,58
0,42
0,22
0,19
0.86
5,57
0,28
0,19
0.12
0,05

1

1985
489.309

0
2.506.654
939.478
143.174
4.078.615

31.569
95.757
3.606.294
-1.499.375
17.236

0
2.251.481
6.330.096

1.535.514

0
1.851.145
3.386.659

0
1.364.06)
0
1.364.061

130.000
396.210
30.088
821.856
0

201.222
1.579.376
6.330.096

4.907.798
3.802.639
1.105.159
179.489
122.623
803.047
130.791
40.178
511.212
201.222

1,20
0,93
0,14
0,11
0,33
0,75
0,25
0,54
0.51
0,78
4,05
0,23
0.05
0,03
-0,05
1

1986
719.216

0
3.902.515
778.085
691.152
6.090.968

42.548
95.787
3.831.708
-1.608.683
26.489

0
2.387.849
8.478.817

2.448.993

0
3.349.908
5.798.901

0
1.241.283
0
1.241.283

1.170.000
475.748
30.089
215.814

0
-453.018
1.438.633
8.478.817

6.116.591
5.185.882
930.709
186.292
170.438
573.979
0
268.756
1.295.753
-453.018

1,05
0,92
0,12
0,03
0,20
0,83
0,17
0,68
0,64
0,72
6,66
0,15
-0,09
-0,05
-0,21
0

1987
1.608.201
0
3.110.456
1.174.618
154.442
6.047.717

45.537
411.625
5.402.305
-2.529.131
26.103

0
3.356.439
9.404.156

1.945.759

0
2.714.656
4.660.415

0
1.550.471
0
1.550.471

1.170.000
475.748
30.089
846.910
-453.018
-1.123.541
3.193.270
9.404.156

15.307.794
11.566.152
3.741.642
341.618
247.793
3.152.231
0
54014
2.082.704
1.123.541

1,30
1,05
0,35
0,15
0,51
0,66
0,34
0,50
0,20
1,63
9,85
0,24
0,10
0,12
-0.10
1

1988
878.276

0
5.932.736
3.489.728
1.324.406
11.625.146

119.300
614.995
10.366.687
-4.988.317
336.100

Q
6.448.765
18.073.911

3.605.261

0
5.802.987
9.408.248

0
2.563.968
0
2.563.968

1.170.000
710.030
30.088
2.631.550
0
1.560.027
6.101.695
18.073.911

23.034.395
17.748.823
5.282.572
584.386
793.357
3.904.829
142.124

0
2.202.678
1.560.027

1,24
0,86
0,09
0,12
0,51
0,66
0,34
0,52
0,26
1,27
5,09
0,23
0,09
0,09
-0,04
1



KAYSERT TEKSTIL FAB.AS.

AKTIF

DONEN VARLIKILAR
Hazir Defierler
Menkul Kiy.

K. V. Alacaklar
Stoklar

Diger D.V.

TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
U.V.Alacaklar
Istirakler

Sabit Varhiklar

Bir Amort.(-)
YapiLolan Yat.

Digier D.V.

TOPLAM

AKTIF TOPLAMI
PASIF
K.V.Y.KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.

Fin Bon.

Dif K. V.Y Kay.
TOPLAM

O 1UV.Y. KAYNAK,
Cik Tahviller

Banka Krd.

Dig. Yab Kaynak.
TOPLAM
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser.

Yedek Akg.
Kargihiklar

DAF

Gegmis Yl Zararlar: (-)
Dénem Kar/Zarari
TOPLAM

PASIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU
Net Satiglar

SMM

Salis Kan

Gen. Yon.Gid.

Paz. St.ve Dag.Gid.
Isletme Kar/Zarar
Faal.Dist Gider
Faal.Dist Gelir
Finansman Gideri
Donem Kar/Zararr

1984
448.350
0

530.499
828.300
463.805
2.270.954

12.013

0
3.112.462
-1.738.372
49.769

0
1.435.872
3.706.826

464.581
0
1.825.212
2.289.793

0
G7.818
8.400
76.218

202.500
0

0
1.343.146
-622.396
417.565
1.340.815
3.706.826

2.102.316
1.471.621
630.695

0

12.431
618.264
20.776
42.591
222.514
417.565

FINANSAL GOSTERGELER

Xi Cari Oran
Xz Likidite Or,
X Nakit Or.
Xa NILS./T Aks
Xs Ozs./T Borg
Xe T.Borg/T Al
X1 QOzs./T.Akt.
Xs K.S.B./T.Pa
Xo Alacak D.H
Xie AKUID.H.
Xn Stok D.H.
Xu N.Sat.-SMM
Xz V.O.K/N.S
X Net Kar/T.A
Xix F.V.OK/T.
Grubu

0,99
0,63
0,20

0,01
0.57
0.64,
0,36
0,62
0,25
0,57
1,78
0,30
0,28
0.1
0,05

]

(1.000.-TL)

1985
570.279
0
212.278
682.155
267.991
1.732.703

41.042

0
5.223.121
-2.728.257
490.886
320
3.027.112
4.759.815

950.851
0
2.160.300
311151

0
0
43.164
43.164

1.620.000
22.680

0

726.571
-407.331
-356.420
1.605.500
4.759.815

6.662.269
6.304.156
358.113
425.319
21.609
-88.815

0

106.934
374.539
-356.420

0,56
0,34
0,18
-0,29
0,51

0,66 -

0,34
0,65
0,03
1,40
9,24
0,05
-0,06
-0,07
-0,15
0

1986
103.430
0
159.660
628.109
44.645
935.844

47.714
10.000
8.332.622
~-3.287.294
20.569

320
5.123.931
6.059.775

1.966.585 .

0
1.977.579
3.944.164

[~ = e ]

1.620.000
22,680
0
1.122.011
-763.751

114.671+,
2.115.611

6.059.775

9.980.151
8.956.656
1.023.495
562.528
26.168
434,799
0

5.889
326.017
114.671

0,24
0,08
0,03

-0,50
0,54
0,65
0,35
0,65
0,02
1,65

14,26
0,10
0,01
0,02

-0,03

1

1987
69.620
0

545224

1.756.917
64,345
2.436.106

89.288
10.000
10.875.971
-4.428.032
'50.908

0
6.598.135
9.034.241

2.271.084

0
3.452.439
5.723.523

(== i)

1.620.000
22.680
2.144.503
0
-649.080
172.615
3.310.718
9.034.241

16.085.036
14.800.168
1.284.868
806.764
43.150
434.954

0

14.992
277.331
172.615

0,43
0,12
0,01
-0,36
0,58
0,63
0,37
0,63
0,03
1,78
8,42
0,08
0,01
0,02
-0,01
1

1988
301.841
0
1.809.616
1.678.837
43.276
3.833.570

160.208
10.000
18.708.528
-7.928.493
24.903
272
10.975.418
14.808.988

3.994.335

0
5.139.828
9.134.163

OO OO

1.620.000
22.680

0
4.256.045
-476.465
252.565
5.674.825
141.808.988

21.196.101-
19.005.555
2.190.546
1.492.736
37.921
659.889
0
13.448
420.772
252.565

0,42
0,24
0,03
-0,36
0,62
0,62
0,38
0,62
0,09
1,43
11,32
0,10
0,01
0,02
-0,01
1



KOYTAS TEKSTIL SAN.VE TIC.A.$ (1.000.-TL)

AKTIF
DONEN VARLIKLAR 1984
Hazir Degerler 49.335
Menku! Kry. 0
K.V.Alacaklar 390.615
Stoklar 254.612
Difier D.V. 10.120
TOPLAM 704.682
DURAN VARLIKLAR
1. V. Alacaklar . 8395
Istirakler 5.100
Sabit Varliktar 3.439.273
Bir. Amort.(-) -1.850.276
Yapil.olan Yat. 623
Digier D.V. 0
TOPLAM 1.603.115
AKTIF TOPLAMI 2.307.797
PASIF
K V.Y. KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd. 317.614
Fin.Bon. 0
Dig K. V.Y Kay. 152.743
TOPLAM 470.357
O+U.V.Y. KAYNAK.
Crik.Tahviller 0
Banka Krd. 1.110.723
Dig. Yah.Kaynak. 178
TOPLAM 1.110.901
OZKAYNAKLAR
Odenmniis Ser. 250.000
Yedek Ake. 0
Kargihklar 0
DAF 648.611
jegmis Yl Zaran (-) -174.890
Dinem Kar/Zaran 2.818
TOPLAM 726.539
PASIF TOPLAMI 2.307.797.
GELIR TABLOSU
Net Satiglar 1.930.750
SMM 1.729.962
Satig Kart 200.788
Gen Yon.Gid. 107.224
Paz.,St.ve Dag.Gid. 15.509
Istetme Kar/Zarari 78.055
Taal.Dhg Gider 0
FFaal.Digr Gelir 6.138
Finansman Gideri 81.375
Doénem Kar/Zaran 2.818

FINANSAL GOSTERGELER

X Cari Oran 1,50
X2 Likidite Or. 0,96
Xa Nakit Or. 0,10
X4 N.LS./T.Aki 0,10
Xs Ozs./T.Boig 0,46
Xs T.Borg/T.Al 0,69
X7 Ozs./T.Akt. 0,31
Ns K.S.B./T.Pa 0,20
Xo Alacak D.H 0,20
Xie Aktif D.H. 0,84
Xnt Stok D.H. 6,79
Xz N.Sat.-SMM 0,10
X3 V.O.K/N.S 0,00
X1a Net Kar/T.A 0,00
XNis F.V.O.K/T. -0,03

Grubu 1

1985
348.671
0
1.001.348
265.324
12.665
1.628.008

13.206
6.225
4.141.520
-2.732.028
3.030

0
1.431.953
3.059.961

495.437

0
206.937
702.374

0
1.355.912
176
1.356.088

750.000

0

0

398.610
-172.072
24.961
1.001.499
3.059.961

3.083.140
2.748.663
334.477
165.377
23.617
145.483
12,131

0

108.391
24.961

2,32
1,94
0,50
0,30
0,49

0,67 -

0,33
0,23
0,32
1,01
10,36
0,11
0,01
0,01
-0,03
1

1986
309.395
0
1.262.662
611.417
17.094
2.200.568

13.206
21.580
4.608.906
-3.219.269
14.955
2,610
1.441.988
3.642.556

613.305

0
257.546
870.851

0
1.150.964
. 176
1.151.140

750.000

0

0

398.790
-147.111
618.886
1.620.565
3.642.556

4.250.098
2.993.107
1.256.991
219.317
36.118
1.001.556
297.083
1.052
86.639
618.886

2,53
1,82
0,36
0,37
0,80
0,56
0,44
0,24
0,30
1,17
4,90
0,30
0,21
0,17
0,15

1

1987
445.996
0
1.648.174
557.981
36.119
2.688.270

35.735
117.780
5.375.113
-4.113.490
335.813
2.455
1.753.406
4.441.676

1.475.557
0
514.828
1.990.385

0
618.011
165
618.176

1.050.000
28.225
180
367.575
0

387.135
1.833.115
4.441.676

5.376.662
4.124.887
1.251.775
362.809
63.181
825.785
310974
34.484
162.160
387.135

1,35
1,07
0,22
0,16
0,70
0,59
0,41
0,45
0,31
1,21
7,39
0,23
0,09
0,09
0,05

)

1988
238.299

0
2.948.816
1.056.735
32.403
4.276.253

63.830
207.630
6.837.620
-5.683.805
1.713

0
1.426.988
5.703.241

2.033.268
0

247.095
2.280.363

0
716575
161
716.736

1.050.000
93.476
20.929

652.263

0

889.474
2.706.142
5.703.241

9.302.761
6.755.111
2.547.650
570.863
111.011
1.865.776
78.805
33.692
931.189
889.474

1,88
1,41
0,10
0,35
0,90
0,53
0,47
0,40
0,32
1,63
6,39
0,27
0,13
0.16
-0,01
1



LUKS KADIFE TIC.VE SAN.AS.

AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazir Degierler
Menkul Kiy.
K.V.Alacaklar
Stoklar

Digier D.V.
TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
U.V.Alacaklar
Istirakler

Sabit Varliklar

Bit Amoti.(-)
Yamlolan Yat.
Diger D.V.
TOPLAM

AKTIF TOPLAMI
PASIF
K.V.Y.KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.
Fin.Bou.

Difp K.V.Y.Kay.
TOPLAM

O +U V.Y KAYNAK.
Cik. Tahviller

Banka Krd.

Dig. Yab.Kaynak.
TOPLAM
O7KAYNAKLAR
Odenmis Ser

Yedek Akg.
Karsiliklar

DAF

Gegmis Y1l Zarari (-)
Donem Kar/Zarari
TOPLAM

PASIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU
Net Satiglar

SMM

Satig Kari

Gen. Yon.Gid.
Paz.,St.ve Dag . Gid.’
Isletme Kar/Zaran
Faal.Dhs1 Gider

Faal. Dist Gelir
Finansman Gideri
Dénem Kar/Zaran

1984
4.758

0
094.904
351.321
13.521
1.064.504

0

1.050
1.868.089
-1.025.142
1.593

0

845.590
1.910.094

1.184.482

0.

188.418
1.372.900

S oc oo

690.000
0

0

3.338
-112.475
-33.669
547.194
1.920.094

1 997.628
1.836.123
161.505
62.923
21.022
77.560

0

1.871
113.100
-33.669

FINANSAL GOSTERGELER

X1 Cari Oran
X2 Likidite Or.
X3 Nakit Or.
X4 N.LS./T. Ak
Xs Ozs./T.Borg
Xe T.Borg/T.Al
X1 Ozs.IT. Akt
Xs K.8.B./T.Pa
Xa Alacak D11
Xio Aktit D.IL
X Stok D.H.
X2 N.Sat.-SMN
X V.0.K./N.S
X Net Kar/T A
Xis F.V.OK/T.
Grubu

0,78
0,52
0,00

0,16
0,410
0,72
0,29
0,72
0.35
1,05
5,23
0,08

-0,02

0,02

-0,08

0

(1.000.-TL)

1985
4.652

0
416.544
316,111
25.648
762.955

0

1.050
2.281.995
-1.480.866
1.251
15.137
818,567
1.581.522

2.181.436
0

296.068,
2.471.504

OO OO

690.000

0

0

146.052
-156.144
-1.575.890
-895.982
1.581.522

2.059.587
1.995.032
64.555
78.970
54.653
-69.068

0

5.867
1.512.689
-1.575.890

0,31
0,18
0,00
-1,08
-0,36
1,57
-0,57
1,57
0,20
1,30
6,31
0,03
-0,79
-1,00
-1,95
0

g

1986
43.021

0
1.594.655
G22.810
36.737
2.297.223

0

1.050
2.504.043
-1.731.103
963
18.918
793.871
3.091.094

335322

0
381.740
717.062

0
693.000
0

693.000 .

3.000.030
0

0

78.911
-1.732.034
334.125
1.681.032
3.091.094

4.222.805
3.400.994
821.811
180.548
40.735
600.528

0

122158
388.561
334.125

3,20
2,34
0,06
0,51
1,19
0,46
0,54
0,23
0,38
1,37
5,46
0,19
0,10
0,11
-0,02
1

1987
85.516

0
2.630.642
630.169
106.446
3.452.773

15.775
1.050
2.731.130
-1.936.101
11.258
3.734
826.846
4.279.619

1.120.116
0

692.953
1.813.069

0

570.545

0

- 570.545

3,000.030
0

0

210.331
-1.397.909
83.553
1.896.005
4.279.619

6.504.717
5.194.439
1.310.278
304.924
110.953
894.401
0

13.142
823.990
83.553

1,90
1,56
0,05
0,38
0,80
0,56
0,44
0,42
0,40
1,52
8,24
0,20
0,02
0,02
0,17
1

1988
36.413

0
3.564.314
1.427.793
189.870
5.218.390

0

1.050
3.445.181
-2.317.371
0

12.296
1.141.156
6.359.546

1.754.698
0
647.795
2.402.493

0
735.152
0
735.152

3.000.030
0

0

563.312
-1.314.356
972.915
3.221.901
6.359.546

9.664.038
6.428.092
3.235.946
556.080
256.036
2.423.830
0

8.892
1.459.807
972915

2,17
1,58
0,02
0,44
1,03
0,49
0.51
0.38
0,37
1,52
4,50
0,33
0,15
0,15

-0,08

1



SIDAS SIVAS DOKUMA SAN.AS.
AKTIF
DONEN VARLIKLAR 1984
Hazir Degerler 574
Menkul Kiy. 0
K.V.Alacaklar 15.662
Stoklar 3.525
Diger D.V. 1.063
TOPLAM 20.824
DURAN VARLIKLAR
U. V., Alacaklar 391
Jstirakler 0
Sabit Varliklar 124.027
Bir. Amort.(-) -31.506
Yapil.olan Yat. 0
Diger D.V. 0
TOPLAM 92912
AKTIF TOPLAMI 113.736
PASIF
h.V.Y.KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd. 181
Fin.Bon. 0
Dig. K. V.Y kay. 45.118
TOPLAM 45.299
OA4UV.Y.KAYNAK.
ik . Tahviller 0
Banka Krd. 85.662
Dig. Yab.Kaynak. 0
TOPLAM 85.662
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser. 500.000
Yedek Akg. 0
Karsthklar 0
DAF 0
Gegmis Yil Zaran (-) -442.711
Dénem Kar/Zarar -74.511
TOPLAM -17.222
PASIF TOPLAMI 113.739
GELIR TABLOSU
Met Satigiar 40.532
SMM 62.144
Satig Kan -21.612
Gen. Yén.Gid. 32942
PPaz ,St.ve Dag.Gid. 0
isletme Kar/Zarar -54.554
IFaal.Dig1 Gider 0
I'aal.Digt Gelir 0
Finansman Gideri 19.957
Donem Kar/Zarari -74.511
FINANSAL GOSTERGELER
X Cari Oran 0,46
Xa Likidite Or. 0,38
Xa Nakit Or. 0,01
Xa NLS./T. Ak -0,22
Xs Ozs.fT.Borg -0,13
X6 T.Borg/T.Al 1,15
Xz Ozs./T. Akt -0,15
Xs K.S.B./T.Pa 0,40
No. Alacak D.H 0,39
Xio AKUTD.IL 0,36
Xn Stok D.H. 17,63
Xn N.Sat.-SMM -0,53
Xis V.OK/N.S -1,20
Xu Net Kar/T.2 -0,66
Xis F.V.OK/ST. -0,83
Grubu 0

(1.000.-TL)

1985
239

0
6.884
0

0
7.123

392

0
128.037
-39.483
0

0
88.946
96.069

0
0
20.856
20.856

0
58.371
0
58.371

500.000
0

0

0
-517.222
34.0064
16.842
96.069

303.414
206.129
97.285
41.340
0
55.945
0

0
21.881
34.064

0,34
0,34
0,01
-0,14
0,21
0,82
0,18
0,22
0,02
3,16
H#SAYI/O

0,32
0,17
0,35
0,13
1

1986
1.163

0
14.027
150.997
0
166.187

15.556
0
128.038
-47.460
0

0
96.134
262.321

0
0
64.772
64.772

0
234.190
0
234.190

500.000
0

0

0
-483.158
-53.483
-36.641
262.321

840.690
702.375
138.315
137.532
0

783

0

0
54.266
-53.483

2,57
0,23
0,02
0,39
-0,12
1,14
-0,14
0,25
0,02
3,20
4,65
0,16
-0,08
-0,20
-0,41
0

1987
3.949

0

8.296
228.310
0
240.555

218.303
105.000
127.450
-55.436

0

0
395.317
635.872

0
0
201.455
-201.4355

0
83.086
175.000
258.086

500.000
0

0

0
-536.641
212,972
176.331
635.872

1.117.431
719.639
397.792
230.497

0
167.295
0
107.203
61.526
212,972

1,19
0,06
0,02
0,06
0,38
0,72
0,28
0,32
0,01
1,76
3,15
0,36
0,30
0,33
0,24

1

1988
2.925.030
0

195.960
300.701

0
3.421.691

10.630°
105.000
249.459
-110.792
0
.0
254.297
3.675.988

27.014
0
78.049
105.063

(=30 Pt ew I} o]

3.000.000
0

0

24.051
-323.669
870.543
3.570.925
3.675.988

1.651.661
812.607
839.054
462.835

0
376.219
0
568.857
74.533
870.543

32,57
29,71
27,84
0,90
33,99
0,03
0,97
0,03
0,12
045
2,70
0,51
1,07
0,24
022
1



ANTDEMIR SAN.AS.
AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazir Degerler
Menkul Kiy.
K.V.Alacaklar
Stoklar

Difier D.V.

TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
U.V.Alacaklar
Istirakler

Sabit Varhklar
Bir.Amort.(-)
Yapil.olan Yat.

Digier DV,

TOPLAM

AKTIF TOPLAMI
PASIF
K.V.Y.KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.
Fin.Bon.
Dig. . V.Y kay.
TOPLAM
O.4U V.Y KAYNAK.
Cik. Tahviller

Banka Krd.

Dig. Yab.Kaynak.
TOPLAM

OZK AYNAKLAR
Odenmis Ser.

Yedek Akg
Karsthkiar

DAL

Gegmis Yl Zarari ()
Doénem Kar/Zaran
TOPLAM

PASIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU
Net Satsglar

SMNM

Satig Kart

Gen. Yon.Gid.
Paz.,St.ve Dag. Gid.
Isletie Kar/Zaran
Faal. Dis1 Gider

Faal. Dig1 Gelir
Finansman Gideri
Dénem Kar/Zarar

FINANSAL GOSTERGELER

Xi Cari Oran
X2 Likidite Or.
Xa Nakit Or.
Xs N.LS/T.Ak
Xs (Ozs./T.Borg
Xe T.Borg/T.Al
X7 Ozs.fT. Akt
Xs K.S.B./T.Pa
Xs Alacak D.11
Xia Aktf DL
Xn Stok D.H.
X N.Sat.-SMA
Xia V.O.KNS
X Net Kar/T .2
Xis FV.OKIT.

Grubu

(1.000.-TL)
1984 1985
16.429 9.613
0 0
92.041 126415
37326 40311
3.921 1.080
149717 177.419
3.300 3.520
50 50
1017013 2.683.249
-130.985  -419.377
0 7.300

0 16632
889.378 2.291.374

1.039.095 2.468.793

0 0

0 0
317330 81.081
317330 81.08

0 0

0 0

557.847 2.074.550

557.847 2.074.550
100.000  230.000
4257 4.989

0 0
45023 318.089
-26.059 0
40.697 -239.916

163.918  313.162

1.039.095 2.468.793

1.579.983  1.024.644

1.533.813 1.237.925
46.170  -213.281
9.716 31997
2.195 139
34.259 245417

513 0
7.178 5.691
227 190
40.697 -239.916
0.47 2,19
0.35 1,69
0,05 0,12
-0,16 0,04
0,19 0,15
084 087
0.16 0.13
0.31 0,03
0.06 0,12

1,52 0,42
41,09 30,71
0,03 0,21
0,03 -0,19
0.04 0,10
0.04 -0,10

1 0

1986
250.222
0
73.344
92.479
266.854
682.899

3.512

50
‘4.805.544
-497.621
0

0
4.311.485
4.994.384

50.000
0
375.071
425.071

0
0
2.402.806
2.402.806

1.900.000
4.989

0

494.258
-239.916
7.176
2.166.507
4.994.384

2.397.059
2.328.871
68.188
61.802
39

6.347

0

19.413
18.584
7.176

1,61
1,39
0,59
0,05
0,77
0,57
0,43
0,09
0,03
0,48
25,18
0,03
0,00
0,00
0,00
1

1987.

77.794
0
12.453
332.232
273.626
696.105

254.807
50
8.510.279
-767.742
5 0
0
7.997.394
8.693.499

98.948
0
262.293
361.241

0

0
3.894.000
3.894.000

3.000.000
4.989

0
1.613.502
-232.740
52.507
4.438.258
8.693.499

5.294.452
5.129.745
164.707
98.158
t939
65.610

0

13.010
26.113
52.507

1,93
1,01
0,22
0,04
1,04
0,49
0,51
0.04
0,00
0,61
15,44
0,03
0,01
0,01
0,00
1

1988
20.914
0
18.525
195.645
390.344
625.128

109.885
.0
14.319.791
3.395.729
0

0
17.825.405
18.450.833

0
0
4.670.2419
4.670.249

[= == i)

3.000.000
4.989

0
5.706.389
-180.233
-1.542.019
6.989.126
11.659.375

4.079.621
5.338.210
-1.258.589
281.306
705
-1.540.600
0

23.970
25.389
-1.542.019

0,13
0,09
0,00
-0,22
1,50
0,25
0,38
0,40
0,00
0,22
27,29
-0,31
-0,29
-0,08
-+ -0,08
0



ASIL CELIK A S.
AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazar Deperter
Menku! Kiy.
K.V.Alacaklar
Stoklar

Diger D.V.
TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
U.V.Alacaklar
Istirakler

Sabit Varlikiar

Bit. Amort.(-)
Yaptl.olan Yat.

Diger D.V.
TOPLAM

AKTIF TOPLAMI
PASIF

K. V.Y KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.
Fin.Bon.

Dif K. V.Y kay.
TOPLAM-

04U V.Y KAYNAK.
Cik. Tahviller

Banka Krd.

Dig. Yab.Kaynak.
TOPLAM
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser.

Yedek Akg.
Kargiliklar

DAF

Gegmis Yil Zarart (-)
Dénem Kar/Zarars
TOPLAM

PASIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU
Net Satiglar

SMM

Satig Kart

Gen. You.Gid.
Paz.,St.ve Dag. Gid.
Isletme Kar/Zaran
Faal.Dis1 Gider
Faal.Dist Gelir
Finansman Gideri
Donem Kar/Zarari

FINANSAL GOSTERGELER

X1 Cari Oran
Xa Likidite Or.
X3 Nakit Or.
Xa N.LS./T. Ak
Xs Ozs./T.Borg
Xs T.Borg/T.Al
X Ozs. /T Akt.
Xs K.8.B./T.Pa
Xo Alacak D.I1
Xie Aktif D.H.
Xn Stok D.FL
Xn N.Sat.-SMA
Xis V.O.KMNS
Xe Net Kar/T.A
Xie FV.OK/AT.
Grubu

{1.000.-TL)

1984 . 1985
1.055.413 1.673.436
54.280 0
8448912 11.772.252
5.260.125  7.054.683
1.965 7.994
14.820.695  20.508.365
0 0

20.378 20.378
51.985.857  58.358.519
-14.232.209  -19.068.637
0 0

192.851 375.128
37.966.877  39.685.388
52.787.572  60.193.753
9.401.311  13.896.511
0 0
28.197.126  10.114.021
37.598.437  24.010.532
0 0
9.028.031 . 10.769.504
0 1.360.808
9.028.031  12.130.312
4.000.000  36.860.000
0 0"

0 0
13.876.330  1.876.330
8.753.374  -11.715.226
2.961.852  -2.968.195
6.161.104  24.052.909
52.787.572  60.193.753
15.507.343  25.282.591
18.168.701  28.438.253
2.661.358  -3.155.662
364.778 467.815
0 0
23026136 -3.623.477
488.305 649.654
1.165.190  2.357.120
612.601 1.052.184
-2.961.852  -2.968.195
0,39 0,85

025 0,56

0,03 0,07
0,43 -0,06
0,13 0,67

0,38 0,60 -

0.12 0,40

0,71 0,40

0,54 0,47

0,29 0,42

3,45 4,03
0,17 -0,12
-0,16 -0,10
-0,06 -0,05
-0,07 0,07

0 0

1986
2.273.394
0
16.331.639
11.631.204
1.714.459
31.950.696

258.225
110.378
78.077.451
-26.587.125
648.079

‘ 0
52.507.008
84.457.704

30.441.308

- 0
22.820.821
53.262.129

0
8.539.812
894.245
91434.057

36.860.000
0

0

1.876.330
-14.683.421
-2.291.391
21.761.518
84.157.704

38.485.879
39.504.867
-1.018.988
862.619
311119
-2.192.726
0

101.789
200.454
-2.291.391

0,60
0,38
0,04
-0,25
0,35
0,74
0,26
0,63
0,42
0,46
3,40
-0,03
-0,06
-0,03
-0,03
0

1987
5.729.561
0
22.746.743
18.761.732
3.688.432
50.926.468

424.035
90.000
103.582.713
-38.369.559
2.655.674
575
68.383.438
119.309.906

47.324.655

0
43.110.656
90.435.311

0
2.682.713
427.683
3.110.396

40.755.945
0

0

1.876.330
-16.974.812
106.736
25.764.199
119.309.906

61.964.037
61.503.571
460.466
880.462
184.398
-604.394

0

974.369
263.239
106.736

0,56
0,36
0,06
-0,33
0,28
0,78
0,22
0,76
0,37
0,52
3,28
0,01
0,00
0,00
0,00
1

1988
5.809.968
: 0
34,788.800
35.167.730

3.595.886
79.362.384

710.101
75.000
162.408.064
-57.041.108
579.211

0
106.731.268
186.093.652

14.639.838
0
92.019.692
106.659.530

0
52.637.410
0
52.637.410

40.755.945
0

0

1.876.330
-16.868.076
1.032.514
26.796.713
186.093.653

113.729.161
109.929.802
3.799.359
1.904.061
896.032
999.266

0

612.712
579.464
1.032.514

0,74
0,41

0,05,
0,15
0,17
0,36
0,14
0,57
0,31
0,61
3,13
0,03
0,01
0,01
0,00
y



BAKIRSAN SAN.VE TIC.AS.

ARTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazir Degetler

Menkul Kiy.
K.V.Alacakl
Stoklar
Digier D. V.,
TOPLAM

ar

DURAN VARLIKLAR

U. V. Alacakl
Istitakler

ar

Sabit Varhiklar

Bir. Amort.(-

)

Yaptlolan Yat.

Difier D.V.
TOPLAM
AKTIF TOP
PASIF
KV.Y.KAY

LAMI

NAKLAR

K.V.Banka Krd.

Fin.Bon.

Dij K. V.Y kay.

TOPLAM

0.+U.V.Y KAYNAK.
Cik. Tabwviller

Banka Krd.

Dig. Yab.Kaynak.

TOPLAM

OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser.

Yedek Akg.
Karsiliklar
DAF

Gegmis Yil Zarars (-)
Dénem Kar/Zarar

TOPLAM

PASIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU

Net Satiglar
SMM

Satig Kart
Gen. Yon.Gi
Paz.,St.ve D

d.
ag.Gid.

Isletme Kar/Zarar
Faal.Dig1 Gider
Faal. Digt Gelir
Finansman Gideri

Donem Kar/

Zarati

1984
344370
0
4.094.697
3.645.424
627.348
8.711.839

0

12.500
8.805.769
-2.008.255
29.205

0
6.839.219
15.551.058

5.059.059

0
3.889.778
8.948.837

300.000
2.464.248
0
2.764.248

2.000.000
24.865

0
1.623.503
0

189.605
3.837.973
15.551.058

7.785.501
5.731.061
2.054.440
142.372

0
1.912.068
59.393
101.344
1.764.414
189.605

FINANSAL GOSTERGELER

X1
X2
X
Xe
Xs
Xs
X7
Xs
Xo
Xio
Xn
Xz
X
X4
Xis

Cari Oran
Likidite Or.
Nakit Or.
N.ILS./T. Ak
Ozs./T.Borg
T.Borg/T.Al
Ozs./T.AkL
K.S.B./T.Pa
Alacak D.H
Akt D.H. .
Stak D.1L
N.Sat.-SMN
V.O.K./N.S
Net Kar/T. A
F.V.O.KAT.
Grubu

0.97
0,57
0,04
-0,02
0,33
0,75
0,25
0,58
0.53
0,50
1,57
0,26
0,03
0,01
-0,10
1

(1.000.-TL)

1985
342.192
0
3.746.212
4.307.050
1.111.801
9.507.255

0

0
12.728.458
-2.497.085
33.831
42.947
10.308.151
19.815.406

10.327.809
0
2.947.570
13.275.379

0

2.633.043
. 0
2.633.043

2.000.000
79.377

0
1.622.564
0

205.043.

3.906.984
19.815.406

12.660.319
10.017.218
2.643.101
465.376

0
2.171.72§
86.504

0
1.0.86.178
205.043

0,72
0,39
0,03

-0,19
0,25
0,80
0,20
0,67
0,30
0.64
2,33
0,21
0,02
0,01

0,08

1

1986
413.321

0
5.461.880
6.933.740
1.870.976
14.679.917

25.960

0
17.802.283
-2.497.025
79.010

0
15.410.228
30.090.145

8.518.190
0
4.414.650
12.932.840

0
8.340.342
3.337.258

11.677.600

5.000.000
133.310

0

122.564

0

223.831
5.479.705
30.090.145

14.367.005
11.398.929
2.968.076
429.895
416.096
2.122.085
0

169.991
2.068.245
223.831

1,14
0,60
0,03
0,06
0,22
0,82
0,18
0,43
0,38
0,48
1,64
0,21
0,02
0,01
-0,06
1

1987
894.691

0
23.223.869
6.061.685
842.755
31.023.000

0

6.000
22.690.651
-3.123.340
84.895
22913
19.681.119
50.704.119

10.121.452

0
20.223.908
30.345.360

0
7.033.900
6.027.479

13.061.379

5.000.000
192.447

0
2.035.538
0

69.395
7.297.380
50.704.119

34.237.288
24.769.025
9.468.263
409.075
554.418
8.504.770
1.484.789
147.206
7.097.792
69.395

1,02
0,82
0,03
0,01
0,17
0,36
0,14
0,60
0,68
0,68
4,09
0,28
0,00
0,00
20,14
1

1988
557.832

0
17.864.010
25.387.044
1.363.484
45.172.370

0
0
38.509.088
-4.929.985
0
0
33.579.103
78.751.473

28.929.908

0
36.387.245
65.317.153

0
6.587.935
618.862
7.206.797

5.000.000
210.781

0
2.034.885

} 0
“1.018.143
6.227.523
78.751.473

25.716.539
22.472.267
3.244.272
1.390.987
307.034
1.546.251
0
9.322.384
11.886.778
-1.018.143

0,69
0,30
0,01

-0,26
0,09
0,92
0,08
0,83
0,69
0,33
0,89
0,13

-0,05

0,01

0,16

0



CELIK HALAT VE TEL SAN.AS.

AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Ilazir Degerler
Menkul Kiy.
K.V.Alacaklar
Stoklar

Difier D.V.

TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
U. V. Alacaklar
Istirakler

Sabit Varhiklar

Bir. Amort.(-)
Yapil.olan Yal.

Digier D.V.

TOPLAM

AKTIF TOPLAMI
PASIF
K.V.Y.KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.
Fin.Bon,

Dig.K.V.Y Kay.
TOPLAM

O+ V.Y . KAYNAK,
Cik. Tahviller

Banka Krd.

Dig. Yab.Kaynak.
TOPLAM
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser.

Yedek Akg.
Kargihklar

DA

Gegmis Yil Zararlart ()
Donem Kar/Zarar
TOPLAM

PASIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU
Net Satglar

SMM

Satig Karz

Gen. Yon.Gid.

Paz. St.ve Dag.Gid,
Isletme Kar/Zaran
Faal.Dis1 Gider

Faal Dig1 Gelir
Finansman Gideri
Dénem Kar/Zarar

1984
231.324
17.700
1.380.937
2.039.508
85.072
3.754.541

0

25.000
2.328.115
0

5.487

0
2.358.602
6.113.143

395.389
0
1.077.873
1.473.262

86.400
320.685
0
407.085

1.080.000
779.081
128,044

475.304
0

1.770.367

4.232.796

6.113.143

7.284.801
5.002.261
2.282.540
195.261
147.834
1.939.445
0

7.500
176.578
1.770.367

FINANSAL GOSTERGELER

X Cari Oran
X Likidite Or.
X Nakit Or,
X N.LS.7T. Akt
X« Ozs./T.Borg
Xn T.Borg/T.Al
X7 Ozs./T.Akt.
Xs K.S.B./T.Pa
Xo Alacak D.H
Xio Aktif D.H.

- Xn Stok D.H.
Xn N.Sat.~-SMA
X - V.O.K./N.S
Xis Net Kar/T.A
Xis FV.OKIT.

Grubu

2,55
1,16
0,16
0,37
2,25
0,31
0,69
0,24
0,19
1,19
2,45
0.31
0,35
0,29
0,26

1

(1.000.-TL)

1985
303.534

0
1.989.953
1.680.236
471.394
4.445.117

0

50.000
3.291.747
0

0

770.583
4.112.330
8.557.447

351.179
0
842.667
1.193.846

43.200
689.796
0
732.996

1.080.000
1.135.739
128.044
1.263.605
0
3.023.217
6.630.603
8.557.447

10.191.905
6.584.067
3.607.838

244.853
285.390
3.077.595
0

95.574
149.952
3.023.217

3,72
2,32
0,25
0,38
3,44
0,23
0,77
0,14
0,20
1,19
3,92
0,35
0.46
0.3s
0,34

1

1986
352.425
160.000
3.768.769
3.113.892

294.231
7.689.317

0

100.000
10.797.936
-5.206.317
31.468

0
5.723.087
13.412.404

969.834

0
2.465.625
3.435.459

21.600
919.216
0
940.816

2.700.000
1.736.741
78.690
791.338

0
3.729.360
9.036.129
13.412.404

13.809.914
9.300.604
4.509.310

393.388
229.810
3.886.112
0

115.031
271.783
3.729.360

2,24
1.33
0,10
0,32
2,06
0,33
0,67
0.26
0,27
1,03
2.99
0,33
0,40
0,28
0.26

1

1987
1.623.530
140.000
5.811.567
3.618.335
1.346.036
12.539.468

0

166.665
14.287.519
-8.026.716
1.354

0
6.428.822
18.968.290

180.716

0
3.051.763
3.232.479

0
760.100
0
760.100

2.700.000
2.243.491
197.703
2.276.205
0
7.558.312
14.975.711
18.968.290

22.589.027

13.691.670 .

8.897.357
578.363
512.484

7.806.510

0

249.487
497.685
7.558.312

3,88
2,76
0,50
0,49
3,75
0,21
0,79
0,17
0,26
1,19
3,78
0,39
0,55
0,40
0,37

1

1988
350.843

0
8.921.387
11.549.200
1.553.971
22.375.401

0

208.333
27.842.142
-16.996.394
220.928

0
11.275.009
33.650.410

2.578.083

0
4.387.811
6.965.894

0
2.521.198
0
2.521.198

5.400.000
3.551.036
0
4.637.877
0
10.574.405
24.163.318
33.650.410

37.196.933
23.756.620
13.440.313
1.909.552
0
11.530.761
105.433
314711
1.165.634
10.574.405

3,21
1,55
0,05
0.46.
2,55
0,28
0,72
0,21
0,24
1,11
2,06
0,36
0.45
0,31
0,28
1



GINKUR CINKO KURSUN METAL $(1.000.-TL)

AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazir Defierler

Menkul Kiy.
K.V.Alacaklar

Stokiar
Diger D.V.
TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
U.V. Alacaklar

Istirakler

Sabit Varliklar
Bir. Amoit ()
Yaml.olan Yat.

Diger D.V.
TOPLAM

AKTIF TOPLAMI

PASIF

KV.Y.KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.

Fin.Bon.

Dig K. V.Y kay.

TOPLAM

O.+U.V.Y.KAYNAK,
Cik. Tahviller

Banka Krd.

Dig. Yab.Kaynak.

TOPLAM

OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser.

Yedek Akg.

Kargihiklar
DAF

Gegmis Yil Zaran (-)
Dénem Kar/Zarart

TOPLAM

PASIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU

Net Satiglar

SMM
Satig Kan

Gen. Yon. Gid.
Paz.,St.ve Dag Gid.
isletme Kar/Zaran
Faal.Dist Gider
Faal. Dig1 Gelir
Finansman Gideri
Donem Kar/Zaran

1984
217.240

92.696 -

1.468.602
6.224.167

772,084
8.774.789

167.392

0
15.206.014
-7.844.483
0

20.000
7.518.923
16.323.712

4.426.172
0
6.951.580
11.377.752

0
546.388
0
546.388

4.500.000
10.730

0
4.611.161
-3.214.875
-1.507.444
4.399.572
16.323.712

7.235.092
5.561.394
1.673.698
312.370
19.955
1.341.373
336.400
330.545
2.842.962
-1.507.444

FINANSAL GOSTERGELER

X1
Xz
X3
Xs
Xs
Xe
Xz
Xz
Xa
Xio
Xn
Xu
X3
X4
Xis

Cari Oran
Likidite Or.
Nakit Or,
N.LS./T.Ak
O7s./T.Borg
T.Borg/T.Al
Ozs./T.Akt.
K.8.B./T.Pa
Alacak D.H
AkIif D.H.
Stok D.H.
N.Sat.-SMNM
V.O.K/N.S
Net Kar/T.A
FV.OK/T.
Grubu

0,77
0,22
0,02
0,16
0,37
0,73
0,27
0,70
0,20
0,44
0.89
0,23
0,27
-0,09
-0,27
0

1985
154.453
155.000

3.581.623
9.146.191
1.128.205
14.165.472

386.252

0
19.554.600
-11.608.417
0

15.000
8.347.435
22.512.907

1.380.929

0
8.182.973
9.563.902

[= =Nl

20.000.000
10.730
9.690
1.558.944
-4.722.319
-3.908.040
12.949.005
22.512.907

13.934.904
13.941.579

-6.675

459.307
$26.051
-492.033
363.210
942.406
3.995.203
-3.908.040

1,48
0,52
0,02
0,20
1,35
0,42
0,58
0,42
0.26

. 0,62
1,52
0,00

-0,28
0,17
0,35

0

1986
323.552
226.000

4.963.743
8.647.099
879.958
15.040.352

365.788

0
21.864.979
-14.997.019
0

206.134
7.439.882
22.480.234

3.226.004
0
8.990.333
12.216.337

(=~ e ]

20.000.000
10.730

0
2.509.039
-8.630.359
-3.625.513
10.263.897
22.480.234

13.685.980
15.217.271
-1.531.291
658.244
22,598
~2.212.133
18.254
2.209.928
3.605.054
-3.625.513

1,23
0,52
0,03
0,13
0,84
0,54
0,46
0,54
0,36
0,61
1,76

0,11

-0,24

0,16

0,32

0

1987
468.777
226.000

6.996.188
10.128.110
838.914
18.657.989

789.859

0
26.670.829
-19.243.846
0

443.960
8.660.802
27.318.791

5.557.783
0
7.072.064
12.629.847

cCoCco

27.500.000

10.730°

466
1.352.040
-12.255.872
~1.918.420
14.688.944
27.318.791

20.482.613
20.182.198
300.415
1.185.640
0

-885.225

0
2.185.110
3.218.305
-1.918.420

1,48
0,68
0,04
0,22
1,16
0,46
0,54
0,46
0,34
0,75
1,99
0,01
-0,10
-0,07
-0,19
0

1988
1.349.671
0
15.576.188
10.981.493
1.458.196
29.365.548

695.190

0
39.502.675
-29.776.671
0

250.095
10.671.289
40.036.837

0
0
5.198.051
5.198.051

[ = R R )

27.500.000
' 10.730
52.092
4.830.542
-14.174.291
16.619.713
34.838.786
40.036.837

62.114.886
36.040.392
26.074.494
1.571.021
6.410.616
18.092.857
0
1.413.750
2.886.894
16.619.713

5,65
3,54
0,26
0,60
6,70
0,13
0,87
0,13
0,25
1,55
3,28
0,42
0,46
0,42
0,34

)



DOGUSAN BORU SAN.VIE TIC.AS.
AKTIF .
DONEN VARLIKLAR 1984
Tazir Degierler 21.340
Menkul K1y. 0
K.V. Alacaklar 572.954
Stoklar 481.573
Diger D.V. 0
TOPLAM 1.075.867
DURAN VARLIKLAR
U.V_ Alacaklar 0
Istirakler 0
Sabit Varliklar 1.889.045
Rir. Amort.{(-) 0
Yapil.olan Yat. 0
Diger D. V. 75.150
TOPLAM 1.964.195
AKTIF TOPLAM] 3.040.062
PASIF
K.V.Y. KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd. 972.567
Fin.Bon. , 0
Dig K. V.Y kay. 61.045
TOPLAM 1.033.612
O.4+U. V.Y KAYNAK.
Cik.Talwiller ' 0
Banka Krd. 561.980
Dig. Yab.Kaynak. V]
TOPLAM 561.980
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser. 1.000.000
Yedek Akg. ' 0
Kargiliklar 0
DAF 367.062
Gegnig Yil Zarar () 0
Donem Kar/Zaran 77.408
TOPLAM 1.444.470
PASIF TOPLAMI 3.040.062
GELIR TABLOSU
Net Satsslar 799.528
SMM 490.670
Satig Kart . 308.858
Gen. Yon.Gid. 23.849
’az.,St.ve Dag.Gid. 3.424
Isletme Kar/Zarari 281.585
I‘aal.Dist Gider 0
IFaal.Digt Gelir 2.885
Finansman Gideri 207.062
Doénem Kar/Zarart 77.408
FINANSAL GOSTERGELER
X1 Cari Oran 1,04
Xa Likidite Or. 0,57
Xz Nakit Or. 0,02
Xa N.LS/T.Aki 0,01
Xs Ozs./T.Borg 0,91
Xe T.Borg/T.Al 0,52
X7 Ozs./T.AktL 0,48
Xs K.S.B./T.Pa 0,34
Xa Alacak D.H 0,72
Xio Aktif DL 0,26
Xu Stok D.H. 1,02
X2 N.Sat.-SMh 0,39
X V.O.K/N.S 0,16
Xis Net Kar/T. 2 0.03
Xis FV.OK/T. -0,04
Grubu 1

(1.000.~TL)

1985
86.411

0

310.609
1.797.078
9.454
2.203.552

0

0
2.388.581
-677.436
0

565.719
2.276.864
4.480.416

714.987
0
317.396
1.032.383

0

1.310.708 -,

0

1.310.708

1.000.000
18.384

0

953.285

0

165.656
2.137.325
4.480.416

2.528.418
1.243.405
1.285.013
125.603
112.070
1.047.340
258.055
58.129
681.758
165.656

2,13
0,39
0,08
0,26
0,91
0,52
0,48
0,23
0,12
0,56
0,69
0,51
0,13
0,04
-0,12
1

1986
207.927

0

431.930
2.880.060
7.957
3.527.874

98.358
0

2.977.524

-1.222.194
0

632.700
2.486.388
6.014.262

75.880
0
200.552
276.432

0
1.336.946
0
1.336.946

2.350.000
61.745

0
1.036.025
0

953.114
4.400.884
6.014.262

4.245.990
2.205.268
2.040.722
216.073
189.502
1.635.147
0

83.833
765.866
953.114

12,76
2,34
0,75
0,54
2,73
0,27
0,73
0,05
0,10
0,71
0,77
0,48
0,43
0,16
0,03

1

1987
48.104

0

625.377
3.712.362
184.905
4.570.748

20.363

0
4.974.084
-2.026.737
0

0
2.967.710
7.538.458

935.201
0
512.387
1.447.588

0
577.256
165.501
742157

2.350.000
385.320
0
1.679.307
0
933.486
5.348.113
7.538.458

5.100.233
2.915.066
2.185.167
493.656
258.062
1.433.449
139.052
56.638
417.549
933.480

3,16
0,59
0,03
0,41
2,44
0,29
0,71
0,19
0,12
0,68
0,79
0,43
0,32
0,12
0,07

y

1988
37.276
500
1.251.167
3.946.170
217.167
5.452.280

0
0
8.394.648
-4.049.723.
0
37.127
4.382.052
9.834.332

1.313.478
0
653.216
1.966.694

0
672.350
257.502
929.852

2.350.000
431.298
0
3.411.234
0

745.254
6.937.786
9.834.332

9.737.077
6.787.845
2.949.232
716.154
813.530
1.419.548
0

77.870
752.164
745.254

2,77
0,77
0,02
0,35
2,40
0,29
0,71
0,20
0,13
0,99
1,72
0,30
0,11
0,08
0,00

1



ERBOSAN ERCIYES BORU SAN.VI(1.000.-TL)

AKTIF

" DONEN VARLIKLAR
Hazir Degerler
Menkul Kiy,
K.V.Alacaklar
Stoklar

Diger D.V.
TOPLAM ,
DURAN VARLIKLAR
U.V Alacaklar
Istirakler

Sabit Varliklar

Bir. Amot{.(-)
Yapl.olan Yat.
Digier D. V.,
TOPLAM

AKTIF TOPLAMI
PASIF
K.V.YKAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.
Fin.Bon.
Dig. K. V.Y kay.
TOPLAM
04U V.Y KAYNAK.
Cik. Tahviller
Banka Krd.

Dig. Yab.Kaynak.
TOPLAM
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser.
Yedek Akg.
Karsiliklar

DAF

Diger Kaynaklar
Donem Kar/Zaran
TOPLAM

PASIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU
Net Satiglar

SMM

Satig Kar

Gen. Yon.Gid.

Paz. St.ve Dag.Gid.
tsletme Kar/Zarart
Faal.Digt Gider
Faal.Dist Gelir
Finansman Gideri
Donem Kar/Zarar

1984
77177
1.000
273.153
356.657
243.598
952.185

11.694

0
1.309.266
~393.205
2417

[

930.172
1.882.357

40.366
0
332.555
372.921

oD OoO

320.000
27.667

0
782.869
0
378.900
1.509.436
1.882.357

4.696.200
4.063.707
632.493
66.295
186.477
379.721
0

60

881
378.900

FINANSAL GOSTERGELER

Xi Cari Oran
Xz Likidite Or.
X3 Nakit Or.
X1 N.LS/T.Aki
Xs Ozs./T.Borg
Xe T.Borg/T. Al
Xr Ous./T.Akt.
Xs K.S.B./T.Pa
Xo Alacak D.H
Xio Aktil D.H.
Xn Stok D.H.
Xn2 N.Sat.-SMA
X V.OKINS
X Net Kar/T. 2
Xis FV.OK/T.

Grubu

2,55
1,60
0.21
0,31
4,05
0,20
0,80
0,20
0,06
249
11,39
0.13
0,09
0.20
0,20
1

1985
582.596
0
1.365.838
484.959
34.537
2.467.930

0

0
1.975.123
-721.162
120.957
18.235
1.393.153
3.861.083

0
0
354.845
354.845

cCoOo QO

1.920.000

18.114 "

8.981
326.724

0
1.232.419
3.506.238
3.861.083

7.598.065
5.983.347
1.614.718
125.328
194.804
1.294.586
15.903

0

46.264
1.232.419

6,95
5,59
1,64
0,55
9,38
0,09
0,91
0,09
0,18
1,97
12,34
0,21
0,21
0,32
0,31
1

1986
286.874
0

865.842
535316
895.770
2.583.802

11.916

0
3.879.958
-1.633.911
297.513

0
2.555.476
5.139.278

50.623
0
353.650
404.273

0
0
0
0

3.520.000
72.241

0

268.219
9254
865.291
4.735.005
5.139.278

8.011.125
6.403.160
1.607.965
783.678
78.135
746.152

0

119.139

0

865.291

6,39
5,07
0,71
0,42
1,71
0,08
0,92
0,08

0,11

1,56
11,96
0,20
0,14
0,17
0,17
1

1987
344.662

0
1.198.720
2.729.154
683.385
4.955.921

24.025
5.000
5.841.365
-3.057.809
1.685.903
9.254
4.507.738
9.463.659

943.542
0
659.056
1.602.598

0
935.000
0
935.000

4.800.000
119.848
8.981
641.511
9254
1.346.467
6.926.061
9.463.659

14.359.747
12.138.328
2.221.419
419.923
443.003
1.358.493
0

0

12.026
1.346.467

3,09
1,39
0,22
0,35
2,73
0,27
0,73
0,17
0,08
1,52
4,45
0,15
0.11
0,14
0,14

1

1988
848.728

0
2.851.184
9.579.873
1.435.948
14.715.733

0

5.000
13.947.688
-8.118.936
122.161
9.254
5.965.167
20.680.900

613.438
0
5.090.802
5.704.240

0
3.158.000
0
3.158.000

6.720.000
193.910
0
1.883.772
9254°
3.011.724
11.818.660
20.680.900

28.529.851
22.081.612
6.448.239
3.123.3717
408.425
2.916.437
26.875
157.972
35.810
3.011.724

2,58
0,90
0,15
0,44
1,33
0,43
0,57
0,28
0,10
1,38
2,31
0,23
0,14
0,15
0,14

1



EREGLI DEMIR VE CELIK FAB.A.S. (1.000.-TL)

AKTIF
DONEN VARLIKLAR
Hazir Degerler
Menkul Kiy.
K.V Alacaklar
Stoklar
Diger D.V.
TOPLAM
DURAN VARLIKLAR
U.V.Alacaklar
Istirakler
Sabit Varbklar
B3ir. Amort.(-)
Yaptl.olan Yat.
Diger D.V.
TOPLAM
AKTIF TOPLAM!
PASIF
K.V.Y KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.
Fin.Bon.
Dig K. V.Y kay.
TOPLAM
O+U V. Y. KAYNAK.
Cik.Tahvitler
Banka Krd.
Dig. Yab.Kaynak.
TOPLAM
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser.

. Yeok Ak§
Kargiliklar
DAF
Diger Kaynaklar

. Donem Kar/Zarar
TOPLAM
PASIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU
Net Satiglar
SMM
Satig Kart
Gen, Yon. Gid.
Paz.,St.ve Dag. Gid.
Isletme Kar/Zarar
Faal.Dist Gider
Faal.Dis1 Gelir
Finansman Gideri
Dénem Kar/Zaran

1984
4.959.001
872.460
18.873.573
83.146.287
5.802.735
113.654.056

129.129
10.000
81.521.310
0

2.542.933
157.361
84.360.733
198.014.789

27.363.602

0
34.181.320
61.544.922

0
3.162.700
47.502.007
50.664.707

34.362.112
7.115.168
6.268.614

22.739.262

0
15.320.004
85.805.160

198.014.789

176.049.922
119.699.907
56.350.015
1.337.947

0
55.012.068
26.515.860
0
13.176.204
15.320.004

FINANSAL GOSTERGELER .
FINANSAL GOSTERGELER

X1 Cari Oran
X2 Likidite Or.
N2 Nakit Or.
pe N.LS/T. Ak
Xs Ozs./T.Borg
Xes T.Borg/T.Al
Xt Ozs. /T AkL
X3 K.S.B./T.Pa
No Alacak D.H
Xie Ak D.H.
>n Stok DL
iz N.Sat.-SMM
X V.O.K/N.S
Xia Net Kar/T.A
Xis F.V.O.K/T.

Grubu

1,85
0,50
0,08
0,26
0,76
0,57
0,43
0,31
0,11
0,89
1,44
0,32
0,13
0,08
0,01

1

1985
14.610.151
100.000
30.030.975
107.554.652
1.808.951
154.104.729

930.250
10.000
227.573.861
-132.315.505
19.108.418
2.823.774
118.130.798
272.235.527

23.636.429

0
54.648.111
78.284.540

0

57.478.100
0
57.478.100

38.400.000
13.602.510
9.612.633
48.326.728
0
26.531.016
136.472.887
272.235.527

254.315.536
189.607.947
64.707.589
1.876.534

0
62.831.055
27.075.948
0

9.224.091
26.531.016

1,97
0,59
0,19
0.28
1,01
0,50
0,50
0,29
0,12
0,93
1.76
0,25
0.14
0.10
0,06

1

1986
6.685.741
100.000
48.059.263
139.614.308
7.953.887
202.413.199

244.954
10.000
289.539.706
-175.677.996
26.995.343
2.746.848
143.858.855
346.272.054

28.313.043

' 0
60.427.310
88.740.353

0
69.480.232
0
69.480.232

38.400.000
3.093.776
13.956.504
66.869.105
24.634.652
41.097.432
188.051.469
346.272.054

333.781.784
241.493.149
92.288.635
2.893.171
1.109.043
88.286.421
35.943.949
0
11.245.040
41.097.432

2,28
0,71
0,08
0,33
1,19
0,46
0,54
0,26
0,14
0,96
1,73
0,28
0,17
0.12
0,09

1

1987
23.140.648
47.906.016
40.884.781

193.884.494
42.861.135
348.677.074

1.505.831
10.000
410.871.341
-251.676.182
8.139.538

0
168.850.528
517.527.602

18.295.264

0
78.978.046
97.273.310

0
97.761.413
0
97.761.413

38.400.000
5.639.381
18.758.508
97.612.492
42.466.860
119.615.638
322.492.879
517.527.602

522.795.198
343.288.615
179.506.583
4.121.339
1.266.873
174.118.371
43.493.054
821.814
11.831.493
119.615.638

3,58
1,59
0,24
0,49
1,65
0,38
0,62
0,19
0,08
1,01
1,77
0,34
0,35
0,23
0,21

1

1988
23.382.818
206.083.350
211.575.890
361.728.245
20.003.330
822.773.633

2.858.822
10.000
671.863.311
-447.504.322
22.576.631
556.016
250.360.458
1.073.134.091

30.468.434
0
116.701.719
147.170.153

0
126.589.905
0
126.589.905

38.400.000
13.600.824
30.306.994

193.948.784
87.559.339
435.558.092
799.374.033
1.073.134.091

1.060.358.073
583.622.296
476.735.777
7.735.953
2.551.428
466.448.396
72.151.572
59.593.620
18.332.352
435.558.092

5,59
3,13
0,16
0,63
2,92
0,26
0,74
0,14
0,20
0,99
1,61
0,45
0,75
0,41
0,39

1



ICDAS DEMIR VE CELIK SAN.A.S. (1.000.-TL)

AKTIF
"DONEN VARLIKLAR
Hazir Degerler
Menkul Kiy.
K.V.Alacaklar
Stoklar

Diger D.V.
TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
U.V.Alacaklar
Istirakler

Sabit Varhklar

Bir. Amort.(-)
Yapil.olan Yat.
Diger P.V.
TOPLAM

AKTIF TOPLAMI
PASIF
K.V.Y.KAYNAKLAR
K.V.Banka krd.
Fin.Bon.

Dig. K. V.Y kay.
TOPLAM
04U V.Y KAYNAK.
Cik. Tahviller
Banka Krd.

Dig. Yab.Kaynak.
TOPLAM
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser.
Yedek Akg.
Kargiiklar

DAF

Digier Kaynaklar
Donem Kar/Zarart
TOPLAM

PASIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU
Net Satiglar

SMM

Satis Kan

Gen. Yon.Gid.
Paz.,St.ve Dag.Gid.
Isletme Kar/Zarar
FFaal.Dist Gider
Faal.Dist Gelir
Finansman Gideri
Ddnem Kar/Zarar

1984
437.963
1.000
454.742
1.400.234
76.353

2.370.292 .

0

0

872.225
0

0

0

872.225
3.242.517

0
0
2.031.914
2.031.914

36.825
0

36.825

60.000
269.120
0

526.674

0

317.984
1.173.778
3.242.517

7.946.919
7.479.106
467.813
45.202

0

422.611
93.789
31.809
42.647
317.984

FINANSAL GOSTERGELER

X1 Cari Oran
X2 Likidite Or.
X3 Nakit Or,
X4 N.LS/T. Akt
XS Ozs./T.Borg
N6 T.Borg/T.Al
X7 Ozs./T.Akt,
X8 K.S.B./T.Pa
X9 Alacak D.H
X10 Aktif D.H.
XI11 Stok D.H,
X12 N.Sat.-SMA
X13 V.0.K./N.S
X14 Net Kar/T, A
X15s FV.OKJT.
Grubu

1,17
0,48
0,22
0.10
0,57
0,64
0,36
0,63
0,06
2,45
5,34
0,06
0,04
0,10
0,08

1

1985 .

823.000
734.011
159.029
790.837

22.267

2.529.144

0

1.120
1.789.111
1.074.117
293.102
0
1.009.216
3.538.360

826

0
1.168.625
1.169.451

24.600
0y
0

24.600

951.250
484.473
0

302.552
0

606.034
2.344.309
3.538.360

11.517.117
10.826.606
690.511
74.361

0

616.150

0

120.321
130.437
606.034

2,16
1.49
0,70
0,38
1,96
0,34
0,66
0,33
0,01
3,25

13,69
0,06
0,06
0,17
0,13

1

1986
904.268
100.000
635.535
867.360
111591

2.618.754

163.731
1.120
2.570.649
1.569.380
901.200
302
2.067.622
4.686.376

0
0
1.625.883
1.625.883

13.175
0
0
13.175

951.250
546.045
0
508.955
0
1.041.068
3.047.318
4.686.376

18.381.563
17.242.958
1.138.605
177.518
5613
955.474

0

148.435
62.841
1.041.068

1,61
1,08
0,56
0,21
1,86
0,35
0,65
0,35
0,03
3,92
19,88
0,06
0,06
0,22
0,21
1

1987
914.949

0

639.829
2.335.507
158.790
4.049.075

0

0
5.195.256
2.559.030
0

972.510
3.608.736
7.657.811

817.348
0
2.833.780
3.651.128

450.000
0
0
450.000

951.250
662.351
-0
779.237

0
1.163.845
3.556.683
7.657.811

28.626.724
26.846.864
1.779.860
444.637

0
1.335.223
9.038
93.682
256.022
1.163.845

1,11
0,47
0,25
0,05
0,87
0,54
0,46
0,48
0,02
3,74
11,50
0,06
0,04

- 0,15
0,12
1

1988
2.803.697
1.500.000
2.025.287

©3.562.116

337.842
10.228.942

276.738

0
10.270.589
5.163.087
227.045
15.502
5.626.787
15.855.729

0
0
7.165.255
7.165.255

450.000
0
0
450.000

1.225.938
774.870

0
2.388.988
0
3.850.678
8.240.474
15.855.729

69.444.938
64.241.578
5.203.360
1.033.371
0
4.169.989
97.783
163.847
385.375
3.850.678

1,43
0,93
0,39
0,19
1,08
0,48
0,52
0,45
0,03
438
18,03
0,07
0,06
0,24
0,22
1



jZMIR DEMIR CELIK SAN.AS.

AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazir Degerler
Menkul Kiy.
K.V.Alacaklar
Stoklar

Diger DV,
TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
. V. Alagaklar
Istirakict
. Sabit Varhklar
Bir.Amort.(-)
Yapil.olan Yat.
Diger D.V.
TOPLAM

AKTIF TOPLAMI
PASIF

K.V.Y. KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.
FFin.Bon.
Dif. K. V.Y .kay.
TOPLAM
O.+U. V.Y KAYNAK.
Cik. Tahviller
Banka Krd.

Dig. Yah Kaynak.
TOPLAM
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser.
Yedek Akg.
Karsthklar

DAF

Diger Kaynaklar
Doénem Kar/Zarar
TOPLAM

PASIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU
Net Satiglar

SMM

Satis Kari

Gen. Yon.Gid,
Paz.,St.ve Dai.Gid.
Isletime Kar/Zarart
Faal.Dig1 Gider
Faal.Digi Gelir
Finansman Gideri
Dénem Kar/Zarart

1984
347.713
787.000
2.001.109
1.879.145

221.926
5.236.893

9.329

0
8.557.239
1.009.545
1.207.689
209.630
8.974.342
14.211.235

497.429
0
2.672.632
3.170.061

744.205
7.864.863
8.609.068

300.000
115.288

0

933.417

0
1.083.401
2.432.106
14.211.235

19.778.073
18.047.958
1.730.115
253.618
74.702
1.401.795
0

70.267
388.661
1.083.401

FINANSAL GOSTERGELER

Nl Cari Oran
X2 Likidite Or.
X3 Nakit Or,
X4 N.IS./T. Akt
Xs Ozs./T.Rorg
X6 T.Borg/T.Al
X7 Ozs /T Akt
X8 K.S.B./T.Pa
X9 Alacak D.H
X10 AKtifD.H.
X1l Stok D.H.,
X1i2 N.Sat.-SMA
X13 V.O.K/N.S
X14 Net Kar/T. s
Xis F.V.OKJT.
Grubu

1,65
1,06
0,11
0,15
0,21
0.83
0,17
0,22
0,10
1,39
9,60
0,09
0,06
0,08
0,05

1

(1.000.-TL)

1985
2.958.421
983.750
2.903.985
1.760.438
735.145
9.341.739

18.761

0
22.790.342
3.296.303
3.935.041
441.758
23.889.599
33.231.338

2.314.970

0
1.532.221
3.847.191

0
14.215.628
6.184.271
20.399.899

4.175.000
166.604

0
2.395.485
0
2.247.159
8.984.248
33.231.338

23.523.464
21.240.682
2.282.782
220.830
33.276
2.028.676
123
640.318
421.712
2.247.159

2,43
1,97
0,77
0,17
0,37
0,73
0,27
0,12
0,12
0,71
12,07
0,10
0,11
0,07
0,05
1

1986
3.823.699
983.750
9.367.513
2.737.841
384.341
17.297.144

59.341

0
27.693.539
6.262.760
30.712.904
2.401.252
54.604.276
71.901.420

13.566.788
0
7.487.518
21.054.306

0
20.300.214
13.447.878
33.748.092

15.000.000
322.336

0

2.400

0
1.774.286
17.099.022
71.901.420

25.595.831
23.561.547
2.034.284
589.123
149.842
1.295.319
0

997.914
518.947
1.774.286

0,82
0,69
0,18

-0,05
0,31
0,76
0,24
0,29
0,37
0,36
8,61
0,08
0,08
0,02
0,02

y

1987
697.495
5.373.854
14.074.070
3.419.566
6.286.712
29.851.697

684.934

0
60.152.962
12.557.831
66.282.264
0
114.562.329
144.414.026

17.406.297
0
7.327.721
24.734.018

11.501.363
48.579.905
27.805.237
87.886.505

20.000.000
674.398

0
5.397.927

0.

5.721.178
31.793.503
144.414.026

57.394.802
47.575.529
9.819.273
1.661.599
361.760
7.795.914
49.687
2.138.122
4.163.171
5.721.178

1,21
1,07
0,03
0,04
0,28
0,78

0,22
0,17
0,25
0,40

13,91
0,17
0,12
0,04
0,01

p

1988
11.813.953
1.576.564
8.707.267
12.089.604
7.956.614
42.144.002

31.910.895
4.232.890
182.734.333
15.654.147
71.677.408
1.367.276
276.268.655
318.412.657

168.751.221
0
32.254.912
201.006.133

0
45.615.242
0
45.615.242

50.000.600
1.076.678

0
29.330.296
0
-8.615.692
71.791.282
318.412.657

113.360.785
102.665.906
10.694.879
2.603.792
2.429.946
5.661.141

0

891.260
15.168.093
-8.615.692

0,21
0,15
0,06

0,50
0,29
0,77
0,23
0,63
0,08
0,36
8,49
0,09

-0,08

-0,03

-0,07

0



KARADENIZ BAKIR ISLETMELTRI(1.000.-TL)

AKTIF

DONEN VARLIKLAR 1984
Hazir Degerler 145.840
Menkul Ky, 8.487
K.V.Alacaklar 8.893.594
Stoklar 7.271.961
Diger D.V. 338.342
TOPLAM 16.658.224
DURAN VARLIKLAR

U V.Alacaklar 57.099
Isurakier 420
Sabit Varliklar 31.254.978
Bir.Amort.(-) -19.277.910
Yapil.olan Yat. 13.700.967
Diger DV, 0
TOPLAM 25.735.554
AKTIF TOPLAMI 42.393.778
PASIF

K.V.Y. KAYNAKLAR

K.V.Banka Krd, 8.200.881
Fin.Bon. 0
Dig. K. V.Y .Kay. 18.139.437
TOPLAM 26.340.318
O.+U.V.Y.KAYNAK.

Cik. Tahviller 0
Banka Krd. 4.296.899
Dig. Yab.Kaynak. 1.191.844
TOPLAM 5.488.743
OZKAYNAKLAR

Odenmis Ser. 4.000.000
Yedek Akg. 190.992
Kargtlikjar 387.785
DAF 9.530.433
Gegmis Yil Zararlar () -608.586
Dinem Kar/Zarar -2.935.907
TOPLAM 10.564.717
PASIF TOPLAMI 42.393.778
GELIR TABLOSU

Net Satiglar 17.143.713
SMM 15.724.451
Satig Kan 1.419.262
Gen.Yon.Gid. 1.391.420
Paz.,St.ve Dag.Gid. . 36.011
Isletme Kar/Zarar -8.169
Faal.Digt Gider 487.996
Faal.Ing1 Gelir 681.255
Finansman Gideri 3.120.997
Danem Kar/Zarart -2.935.907

FINANSAL GOSTERGELER

X1 Cari Oran 0,63
X2 Likidite Or. 0,36
X Nakit Or. 0,01
Xa N.LS./T Ak -0,23
Xs Ozs./T.Borg 0,33
i Xe T.Bor¢/T. Al 0,75
X1 Ozs/T.Akt. 0,25
Xs K.S.B./T.Pa 0,62
Xo Alacak D.I1 0,52
Xio Akt D.H. 0,40
X Stok D.IL 2,16
Xn N.Sat.-SMA 0,08
Xt V.O.K/N.S -0,19
Xus Net Kar/T.A -0,07
Xis FV.O.K/T. -0, 14
Grubu 0

1985
567.355
8.487
4.703.372
8.192.694
0 362.727
13.834.635

188.380

. 420
46.733.106
-28.441.119
18.962.738
0
37.443.525
51.278.160

6.262.386

0
2.952.473
9.214.859

0
10.218.658
1.581.271
11.799.929

30.000.000
190.992
562.857

7.220.317
-3.544.493
-4.166.301
30.263.372
51.278.160

26.182.274
23.860.204
2.322.070
2.023.905
15.329
282.836

- 893.709
1.054.525
4.609.953
-4.166.301

1,50
0,61
0,06
0,09
1,44

041 .

0,59
0,18
0,18
0,51
2,91
0,09
-0,17
-0,08
-0,17
0

1986
1.027.672
8.487
9.588.242
11.330.492
972.264
22.927.157

268.887
420
66.541.875
-33.844.756
22.840.334
113.476
55.920.236
78.847.393

21.420.946

0
12.648.910
34.069.856

0
22.658.772
1.249.634
23.908:406

30.000.000

190992,
923.786

10.675.090
-7.710.794
-13.209.943
20.869.131
78.847.393

37.769.951
37.818.608
-48.657
2.883.162
132,181
-3.064.000
2.020.586
873.473
8.998.830
-13.209.943

0,67
0,34
0,03
-0,14
0,36
0,74
0,26
0,43
0,25
0,48
3,34
0,00
-0,35
-0,17
-0,28
0

1987
1.020.520
8.187
21.842.974
14,789.912
4.327.701
41.989.594

500.862
420
90.815.152
-47.915.022
45.391.368
108.549
88.901.329
130.890.923

50.255.374

0
21.417.429
71.672.803

0
36.582.177
561.698
37.143.875

43.000.000
190.992
1.371.875
18.913.856

~20.920.737

-20.481.741
22.074.245
130.890.923

44.917.492
37.682.103
7.235.387
3.603.454
162.943
3.468.990
5.770.324
2.496.334
20.676.741
-20.481.741

0,59
0,38
0,01
-0,23
0,20
0,83
0,17
0,55
0,49
0,34
2,55
0,16
-0,54
-0,16
-0,31
0

1988
22.976.700
8.487
16.159.484
18.651.530
20.815.835
78.612.036

624.328
[ 420
253.672.915
-103.845.298
0

9.843.741
160.296.106
238.908.142

33.245.948
0
79.291.448
112.537.396

0
61.406.183
681
61.406.864

100.000.000
190.992
2.224.473
23.600.211
-41.402.478
-19.649.316
64.953.882
238.908.142

88.707.560
59.702.089
29.005.471
6.722.826
589.465
21.693.180
8.830.941
5.163.218
37.674.773
-19.649.316

0,70
0,53
0,20
-0,14
0,37
0,73
0,27
0,47
0,18
0,37
3,20
0,33
-0,33
-0,08
-0,24
0



METAS 1ZMIR METALURJ! FABRIKASI AS.

AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazir Degerler
Menkul Kiy.
K.V.Alacaklar

Stoklar

Diger D.V.

TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
U.V.Alacaklar
tstirakler

Sabil Varliklar

Bir. Amort.(-)
Yapil.olan Yal

Diger D.V.

TOPLAM

AKTIF TOPLAMI
PASIF

K.V.Y. KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.
Fin.Bon.
Dig. K. V.Y kay.
TOPLAM
O.+U.V.Y.KAYNAK.
Cik. Tahviller

Banka Krd.

Dig. Yab.Kaynak.
TOPLAM
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser.

Yedek Akg.
Kargiliklar

DAF

Gegmis Yo Zararlart (~)
Donem Kar/Zarart
TOPLAM

PASIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU
Net Satrglar

SMM

Satig Kan

Gen. Yon.Gid.
Paz.,St.ve Dag.Gid.
Isletme Kar/Zaran
Faal. Dist Gider
Faal.Digt Gelir
Finansman Gideri
Donem Kar/Zarar

1084
3.041.490
83.666
2.107.933
5.018.769
272.507
10.524.365

198.899
1.833.055
5.230.150

0

71.403

0
7.333.507
17.857.872

1.733.543
0
8.404.211
10.137.754

0
981.501
6.923
988.424

4.000.000
558.557
286.186

1.624.129

-956.292
1.219.114
6.731.694

17.857.872

42.432.897
36.144.744
6.288.153
784.165
1.256.432
4.247.556
127.232
142.591
3.043.801
1.219.114

FINANSAL GOSTERGELER

X1 Cari Oran
X2 Likidite Or.
X3 Nakit Or.
X4 N.LS/T. Akt
Xs Ozs./T.Borg
X0 T.Borg/T.Al
X7 Ozs./T.AkL
X8 K.S.B./T.Pa
X9 Alacak D.H
X10 AkUTD.H.
X1 Stok D.H.
X12 N.Sat.-SMM
X13 V.O.K/N.S
X14 Net Kar/T. A
X15 F.V.OK/T.
Gribu

1.04
0,54
0,30
0,02
0,61
0.62
0,38
0,57
0,05
2,38
7,20
0,15
0,03
0,07

0,10

1

1985
2.038.329
2.666
3.255.892
3.993.493
757.742
10.048.122

422.929
2.280.265
18.459.319
-12.304.844
10.047
3.370
8.871.086
18.919.208

2.900.358
0
10.132.328
13.032.686

0
1.913.500
6.923
1.920.423

6.000.000
571.672
38.884

0

0
-2.644.457
3.966.099
18.919.208

52.918.294
51.113.290
1.805.004
969.367
160.829
674.808

0
2.191.248
5.510.513
-2.644.457

0,77
0,16
0,16
-0,16
0,27

0,79 .

0,21
0,69
0,06
2,80

12,80
0,03

-0,05

0,14

-043

0

(1.000.-TL)

1986
3.829.173
2.666
6.038.222
6.774.889
1.055.647
17.700.597

557.948
2.918.865
23.223.591
-16.249.469
5.531.480
4.750
15.987.165
33.687.762

15.396.618

0
11.386.295
26.782.913

0
1.314.572
1.272.550
2.587.122

6.000.000
571.672
38.884

0
-2.644.458
351.629
4.317.7127
33.687.762

70.755.076
63.516.358
7.238.718
1.662.698
242.609
5.333.411
704.613
2.040.178
6.317.347
351.629

0,66
0,41
0,14
-0,27
0,15
0,87
0,13
0,80
0,09
2,10
9.38
0,10
0,01
0,01
-0,18
1

1987
5.638.186
2.666
7.106.240
17.731.024
1.519.124
31.997.240

1.031.967
3.521.345
47.327.151
-23.830.649
1.410.654
117.270

29.577.738%

61.574.978

18.601.720

0
21.759.230
40.360.950

0

774.144
3.814.262
4.588.406

12.000.000
571.672
350.499
1.801.949
-2.292.829
4.194.331
16.625.622

61.574.978

99.544.712
82.386.565
17.158.147
2.378.304
1.027.896
13.751.947
1.148.104
417.947
8.827.459
4.194.331

0,79
0,35
0,14
-0,14
0,37
0,73
0,27
0,66
0,07
1,62
4,65
0,17
0,05
0,07
-0,08
1

1988
3.446.293
202.400
11.790.142
11.307.843
3.465.923
30.212.601

1.526.651
4.907.905
111.577.454
-45.754.865
567.854
159.918
72.984.917
103.197.518

22.795.396

0
21.523.080
44.318.476

0
32.036.565
5.558.338
37.594.903

15.000.000
827.304
620.444

14.779.079

0
-9.941.688
21.285.139
103.198.518

170.741.380
156.863.086
13.878.294
3.802.305
2.540.135
7.535.854
4.014.228
659.175
14.122.489
-9.941.688

0,68
0,43
0,08
-0,14
0,26
0,79
0,21
0,43
0,07
1,65
13,87
0,08
-0,06
-0,10
0,23
0



OLGUN CELIK SAN.VE TIC.AS.

AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazir Depetler
Menkut Ky,

K. V.Alacaklar
Stoklar

Diger D.V.

TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
U.V.Alacaklar
Istirakler

Sabit Varlsklar
Bir.Amort.(-)
Yapil.olan Yat

Diger D.V.

TOPLAM

AKTIF TOPLAMI
PASIF

K.V.Y. KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.
Fin.Bon.
Dig.K.V.Y.Kay.
TOPLAM

O FUV.Y.KAYNAK.
Cik. Tahviller

Banka Krd.

Dig. Yab.Kaynak.
TOPLAM
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser.

Yedek Akg.
Kargiliklar

DAF

Gegmis Yil Zararlan (-)
Dionem Kar/Zarart
TOPLAM

PASIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU
Nct Satigiar

SMM

Satis Kars

Gen. Yon.Gid.
Paz.,St.ve Dag.Gid.
Istetme Kar/Zarar
Faal.Digi Gider
Faal.Dig Gelir
Finansman Gideri
Dénem Kar/Zaran

1984

40.797
1.475
384.008
424.500
4.835
855.615

20.381

0
895.154
0

14.532
T
930.067
1.785.682

54.197
0
121.186
175.383

0
191.038
0
191.038

1.492.800
4.952
960
214.889
-440.056
145.716
1.419.261

1.785.682

1.255.624
[.039.085
216.539
64.379

0
152.160
0

17.211
23.655
i45.716

FINANSAL GOSTERGELER

X1 Cari Oran
X2 Likidite Or.
Xz Nakit Or.
Xa N.LS./T. Ak
Xs Ozs./T.Borg
Xo T.Bor¢/T. Al
X7 Ozs./T.Akt
Xs K.S.B./T.Pa
Xs Alacak D.H
X Aktif D.H.
Xn Stok D.H.
X1z N.Sat.-SMM
Xz V.O.K/N.S
Xis Net Kar/T. A
Xis F.V.OK/T.
Grubu

4,88
2,46
0,23
038
3,87
0.21
0,79
9,10
0,31
0,70
2,45
0,17
0,14
0,08
0,07

1

(1.000.-TL)

1985
41.190
2.075
428.351
614.381
10.728
1.096.725

11.765

0
1.882.742
-615.731
0

0
1.278.776
2.375.501

11211
0
250.999

362.210 ,

0
196.841
0
196.841

1.492.800
4.921

0

488.868
-294.340
124.201
1.816.450
2.375.501

1.814.102
1.506.664
307.438
120.907
52.885
133.646
Y

4.333
13.778
124.201

3,03
1,33
0,11
0,31
3,25
0,24
0,76
0,15
0,24
0,76
2,45
0,17
0,08
0,05
0,05

1

1986
15.787
36.075

494.248
824.777
6.036
1.376.923

15.572
0
2.425.374
-897.437
0

329
1.543.838
2.920.761

263.850

0
508.169
772.019

0

.. 120.860

0
120.860

1.500.000
4.504

0

679.689
-170.139
13.828
2.027.882
2.920.761

2.021.865
1.822.216
199.649
173.857
97.174
-71.382

0

122.971
37.761
13.828

1,78
0,72
0,02
0,21
2,27
0,31
0,69
0,26
0,24
0,69
2,21
0,10
0,01
0.00

0,01

b

1987
83.044
2.075
1.153.178
1.109.964
17.108
2.365.366

30.663

0
3.227.278
-1.433.212
0

287
1.825.016
4.190.382

593.236
0
1.350.642
1.943.878

0
6.147
0
6.147

1.500.000
4.504
1560
998.290
-156.312
-107.685
2.240.357
4.190.382

2.939.762
2.784.842
154.920
218.991
113.042
-177.113
0
243.163
173.735
-107.685

1,22
0,65
0,04
0,10
1,15
0,47
0,53
0,46
0,39
0,70
2,51
0,05
-0,04
-0,03
-0,07
0

1988
14.827
2.075
1.273.284
765.860
97.007
2.153.053

4.240

0
5.037.049
-2.505.014
0

0
2.536.275
4.689.328

899.439
0

691.891
1.591.330

0

3.019
0.

3.019°

1.500.000
4.504

0
1.798.772
-263.997
55.700
3.094.979
4.689.328

5.049.282
4.226.039
823.243
155.448
152.186
515.609
247.510
130.523
342.922
55.700

1,35
0,87
0,01
0,12
1,94
0,34
0,66
0,34
0,25
1,08
5,52
0,16
0,01
0,01
0,06
1



ASYA GIDA AS.
AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazr Degerler
Menkul Ky,
K.V.Alacaklar
Stoklar

Difier DV,
TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
U.V.Alacaklar
Istirakler

Sabil Varliktar

Bit Amort.(-)
Yapil.olan Yat.
Diger D.V.
TOPLAM

AKTIF TOPLAMI
PASIF

K.V.Y. KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.
Fin.Bon.
Dif. K. V.Y kay.
TOPLAM

04U VY. KAYNAK.
Cik.Tahviller

Banka Krd.

Dig. Yab Kaynak.
TOPLAM
O7KAYNAKLAR
Odetmis Ser,

Yedek Akg.
Karsihiklar

DAF

Gegmis Yil Zarar (-)
Danem Kar/Zarart
TOPLAM

PASIF TOPLAMI
GFLIR TABLOSU
Net Satiglar

SMM

Satig Kan

Gen. Yon.Gid.

Paz. St.ve Dag.Gid.
Istctme Kar/Zarant
Faal.lig1 Gider

Faal Dis1 Gelir
Finansman Gideri
Dénem Kar/Zarari

FINANSAL GOSTERGELER

Xi Cari Oran
Xa Likidite Or.
Xa Nakit Or.
Xa NLS/T Ak
Xs Gzs./T.Borg
Xo T.Borg/T.Al
Xy Ozs./T Akt
Xs K.S.B./T.Pa
Xe “Alacak D.H
Xite Aktif D.H.
Xn Stok D.H.
Xz N.Sat.-SMN
X V.O.K/NS
Xn Net Kar/T. A
Xis F.V.O.K AT,

Grubu

(1.000.-TL)

1984 1085
2.362 17.242

0 0
137.608 131.702
402.006  507.676
24778 49
566.754  656.669
0 0

100 100
288.256  370.694
0 0

0 0

1.267 105.858
289.623  476.652
856.377 1.133.321
108.182 68.274
0 0
317.554  819.729
425.736 © 888.003
150.000 0
0 0
54.113 0
204.113 0
300.000°  300.000
0 0

0 0
169202 248.486
-153.788  -242.675
-38.886 -60.493
226.528  245.318
856.377 1.133.321
404.823 748396
434.089  695.678
-29.266 52.718
18.502 23.287
5.695 38.409
-53.463 -8.978
1.937 28.964

0 0
33.486 22.551
-88.886 -60.493
1,33 0,74
0,39 0,17
0,01 0,02
0,16 -0,20
0,36 0,28
0,74 0,78
0,26 0,22
0,50 0,78
0,34 0,18
0,47 0,66
1,08 1,37
-0.07 0,07
-0,20 -0.09
-0,10 -0,05
-0,14 -0,07

0 0

1986
50.292
0
68.093
476.705
10.001
605.091

134.901
100
739.630
-328.105
0

0
546.526
1.151.617

201.807

0
146.106
347913

OO

1.000.000
0

.0
100.920
-303.168
5.952
803.704
1.151.617

991.765
872.557
119.208
21.248
25.784
72.176
41.345
0
24.879
5.952

1,74
0,37
0,14
0,22
2,31
0,30
0,70
0,30
0,07
0,86
1,83
0,12
0,01
0,01
-0,02
1

1987
30.710
0
194.710
455.186
128
680.734

81.081
100
758.886
-371.227
0

0
468.840
1.149.574

0
0
265.095
265.095

0
0
73.283
73.283

1.000.000
0

0

100.920
-297.216
7.492
811.196
1.149.574

1.599.873
1.408.742
191.131
28.630
7.173
155.328
135.878
0

11.958

' 7.492

2,57
0,85
0,12
0,36
2,40
0,29
0,71
0,23
0,12
1,39
3,09
0,12
0.0t
0,01
0,00

1

1988
15374
11.520

648.436
761.436
17.520
1.454.286

122.096
100
1.734.136
-7109.522
0

0
1.146.810
2.601.096

670.737
0
581.322
1.252.059

0
0
89.819
89.8319

1.000.000
0

0

343447
-289.724
205.495
1.259.218
2.601.096

2.092.040
1.796.983
295:057

" 79.829
0
215.228
118.704
135.273
26.302
205.495

1,16
0,55
0,01
0,08
0,94
0,52
0,48
0,48
0,31
0,80
2,36
0,14
0,11
0,08
0,07

1



AYMAR YAG SAN.AS. (1.000.-TL)

AKTIF
DONEN VARLIKLAR 1984 1985 1986 1987 1988
Hazir Degerler 285.933 403.579 359.395 444936 1,114.263
Menkut Kiy. 0 0 0 0 0
K.V.Alacaklar 082.389 1.539.480 2.050.174 4.966.368 9.859.691
Stoklar 2.042.403 2.142.948 1.501.731 1.863.664 7.018.804
Diger D.V. 73.849 256.888 102.777 S1.712 74.858
TOPLAM 3.384.574 4,342,895 4.014.077 7.326.680 18.067.616
DURAN VARLIKLAR .
U.V Alacaklar 12.673 12.673 12.684 41.846 41,953
Istirakler 0 0 0 0 0
Sabir Varliklar 1.570.130 2.273.407 3.148206 4.177.847 7.711.289
Bir.Amort.(-) . -951.000 -1.472.840 -2.122.530 -3.174.342 -5.762.793
Yapil.okan Yat. 9.710 3.578 0 69.663 0
Diger- D,V 0 9.464 14.419 8.626 14.128
TOPLAM 641.513 826.282 1.052.779 1.123.640 2.004.577
AKTIF TOPLAMI 4.026.087 5.169.177 5.066.856 8.450.320 20.072.193
PASIF -
K. V.Y KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd. 1.305.880 1.960.196 1.740.327 1.464.334 8.738.352
Fin.Bon. 0 0 0 1.687.343 0
Dig 1L V.Y kay. 250.822  267.320 231452 1.093.528 3.834.090
TOPLAM 1.556.702 2.227.516 1.971.779 4.245.205 12.572.442
O.+U.V.Y.KAYNAK. 3
Cik. Tahviller 0 o 0 0 0
Banka Krd. 135.713 41.125 0 0 0
Dig Yab.Kaynak. 0 0 0 0 0
TOPLAM 135713 41125, 0 0 0
OZKAYNAKLAR .
Odenmis Ser. 800.000 1.400.000 2.000.000 2.000.000 3.000.000
Yedek Akg. 25.886 171446 376263  428.806  608.498
Karsiliklar 27.397 27.397 27.397.  109.397  202.588
DAF 236.269  256.781 173,528 471.954  635.750
Gegmig Yil Zarart (-) 0 0 0 0 0
Dénem Kar/Zarars 1.244.120 1.044912  517.883 1.194.958 3.052.915
- TOPLLAM 2.333.672 2.900.536 3.095.077 4.205.115 7.499.751
PASIF TOPLAMI 4.026.087 5.169.177 5.066.856 8.450.320 20.072.193
GELIR TABLOSU _
Net Satiglar 9.970.995 12.442.864 13.349.493 21.514.360 52.329.205
SMM 7.700.488 9.746.485 10.498.48%t 17.316.773 41.259.042
Satis Kan 2.270.507 2.696.379 2.851.012 4.197.587 11.070.163
Gen. Yon.Gid. 192.868 287.490 293,938 450.451 827.575
Paz.,St.ve Dag.Gid. 205.004 " 502.625 1.085.508 1.272.670 3.292.883
tsletme Kar/Zarar 1.782.545 1.906.264 1.471.566 2.474.466 6.949.705
Faal. Dis1 Gider 33.600 17.266 896 19.511 43.978
Faal.Dist Gelir 11.399 0 1 2.644 25.062
Finansman Gideri 516.224 844,086 952,788 1.262.641 3.877.874
Dénem Kar/Zaran 1.244.120 1044912  517.883 1.194.958 3.052.915
FINANSAL GOSTERGELER
Xi Cari Oran 2,17 1,95 2,04 1,73 1,44
X2 Likidite Or. 086 0,99 1,27 1,29 0,38
Xa Nakit Or. 0,18 0.18 0,18 0,10 0,09
Xa N.IS/T. Ak 0,45 0,41 0,40 0,36 0,27
Xs Ozs./T.Borg 1,38 1,28 1,57 0,99 0,60
Xs T.Borg/T.Al 0,42 0,44 0,39 0,50 0,63
X3 Qzs./T.Akt. 0,58 0,56 0,61 0,50 . 0,37
Xs K.S.B./T.Pa 0,39 0,43 0,50 0,63
Xo Alacak D.H 0,10 0,12 0,23 0,19
Xio AKUTD.H. 2,48 241" 2,55 2,61
Xn Stok D.1. 3,77 4,55 9,29 5,88
Xn N.Sat.-SMA 0,23 0,22 0,20 0,21
X V.OK/NS 0,16 0,11 0,07 0,07
X Mct Kar/T.24 0,31 0,20 0,14 0,15
Xis F.V.OKAT. 0,18 0,04 -0,09 -0,01 -0,04

Grubu 1 1 1 E 1 1



DOSAN KONSERVE SAN.VE TIC. A (1.000.-TL)

AKTIF
DONEN VARLIKLAR
Hazir Degerler
Meukul Kiy.
K.V.Alacaklar
Stoklar
Dsger DV,
TOPLAM
DURAN VARLIKLAR
U. V. Alacaklar
Istitakler
Sabit Varhiklar
Bir. Amort.(-)
Yapilolan Yat.
Diger D.V.

S TOPLAM
AKTIF TOPLAMI
PASIF
K V.Y KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.
Fin.Boun.
Dif K.V.Y Kay.
TOPLAM
04U V.Y.KAYNAK.
Cik Tahviller
Banka Krd.
Dig Yab.Kaynak.
TOPLAM
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser.
Yedek Akg.
Dagitilmanug Karlar
DAF ’
Gegmis Yil Zarart (-)
Dénem Kar/Zaran
TOPLAM
PASIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU
Net Satigiar
SMM
Satr; Kan
Gen. Yon.Gid.
Paz..St.ve Dap.Gid.
Isletme Kar/Zarari
Faal Digt Gider
Faal Dig1 Gelir
Finansman Gideri
Dénem Kar/Zaran

1984
215.361

0
1.925.526
1.188.055
0
3.328.942

0

0

927.164

0

0

8.681
935.842
4.264.784

1.551.603

0
1.073.109
2.625.012

OO OO

900.000
20.100

0

351.571
-254.309
622,410
1.639.772
4.261.784

5.208.523
3.289.032
1.919.491
508.649
451.381
959.461
0

0
337.051
622.410

FINANSAL GOSTERGELER

Xt Cari Oran
X2 Likidite Or.
X Nakit Or.
X N.LS/T. Akt
Xs Ozs./T.Borg
Xs T.Borg/T.Al
X7 Ozs./T.AkL
Xs K.S.B./T.Pa
Xs Alacak D.H
Xio Aktif DI
X Stok D.I.
Xn N.Sat.-SMM
X V.O.K/N.3
Kis Net Kai/T. A
Xis F.V.OKR/T.

Grubu

1,27
0,82
0,08
0,17
0,62
0,62
0,38
0,62
0,37
1,22
2,77
0,37
0,19
0.15
0,07
1

1985
81.605

0
7.692.395
2.265.875
0
10.039.875

20.136

0
3.134.094
-1.734.935
577.712

0
1.997.007
12.036.882

5.436.851
0
1.034.621

6.471.472

[=JRe e e

4.500.000
35.503
35.026

327.429

0

667.452
5.565.410
12.036.882

7.416.118
4.647.669
2.768.449
912.591
685.619
1.170.239
0

.0
502.787

© 667.452

1,55
1,20
0,01
0,30
0,86
0,54
0.46
0,54
1,04
0.62
2,05
0,37
0,14
0,06
0,01

1

1986
246.264

0
6.346.409
4.903.210
0
11495883

111.647

0
7.113.164
-2.798.254
3.986

0
4.430.543
15.926.426

8.037.790
0
2.524.287
10.562.077

[=2= o)

4.500.000
244.113

0

604.277

0

15.959
5.364.349
15.926.426

12.637.056
8.109 326
4.527.730
1.597.069
1.280.977
1.649.684

0

0
1.633.725
15.959

1,09
0,62
0,02
0,06
0,51
0,66
0,34
0,66
0,50
0,79
1,65
0,36
0,00

10,00

0,10

1

1987
230.012
0
2.704.413
3.557.009
0
6.491.434

26.877
0
9.996.694
-4.450.001
0

133.450
5.707.020
12.198.454

232

0.

5.523.486
5.523.718

[~ =i B o

4.500.000
247.850

0
1.819.660
0

107.226
6.674.736
12.198.454

17.097.263
13.203.557
3.893.706
1.936.717
762.082
1.194.907
0

0
1.087.681
107.226

1,18
0,53
0,04
0,08

.21

045
0,55
045
0,16
1,40
37
0,23
0,01
0,01

-0,08

1

1988
90.674

0
4.500.452
7.638.846
158.689
12.388.661

67.941

0
16.709.624
-8.218.131
0

0
8.559.434
20.948.095

2.770.574

0
5.462.146
8.232.720

(=== )

4.500.000
275.033
1.468
5.206.795
0
2.732.079
12.715.375
20.948.095

27.107.588
18.646.252
8.461.336
3.101.615
618.710
4.741.011
0

0
2.008.932
2.732.079

1,50
0,58
0,01
0,20
1,54
0,39
0,61
0,39
0,17
1,29
2,44
0,31
0,15
0,13
0,03

1



GONEN GIDA SAN.A. S

AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazir Degierler

Menkul Ky,
K.V.Alacaklar

Stoklar
Diger D.V.
TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
U.V.Alacaklar

Istirakler

Sabit Varliklar
Bir. Amort.(-)
Yapil.olan Yat.

Diger D.V.
TOPLAM

AKTIF TOPLAMI

PASIF

K.V.Y.KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.

Fin.Bon.

Dig. K. V.Y Kay.

TOPLAM

0. FU.V.Y. KAYNAK.
Cik. Talwviller

Banka Krd.

Dig. Yab.Kaynak.

TOPLAM

O7KAYNAKLAR
Qdenmis Ser.

Yedek Akg.
Kargiliklar
DAF

Gegmig Yil Zararlan (-)
Dénem Kar/Zaran

TOPLAM

PASIF TOPLAMI
GILIR TABLOSU

Net Satiglar
SNM
Sanig Kart

Gen.Yon.Gid.
Paz.,St.ve Dag.Gid.
Isletme Kar/Zarar
Fanl.Dhs1 Gider
Faal.Dig1 Gelir
Finansman Gideri
Donem Kar/Zarar

1984
497.823
0
785.167
634.074
0
1.917.064

0

0

591.217

0

0

29.492
620.709
2.531.773

875.297
0
636.661

1.511.958 .

0
299.414
0
299.414

200.000
86.802
3.215
290.256
0

146.128
726.401
2.537.773

2.643.447
2.154.423
489.024
150.679
148.998
189.347
0

16.171
59.390
146.128

FINANSAL GOSTERGELER

X1
X2
X3
Xa
Xs
Xs
X1
Xs
Xa
Xia
Xn
X
X
X4
Xas

Cari Qran
Likidite Or.
Nakit Or.
N.ILS./T Ak
Ozs./T.Borg
T.Borg/T Al
Ozs./T.AkL.
K.8.B./T.Pa
Alacak D.H
AKUT DH.
Stak DI,
N.Sat.-SMN
V.O.K/N.S
Net Kar/T.#
FV.OKST.
Grubu-

1.27
0,85
0,33
0,16
0,40
0,71
0.29
0,60
0,30
1,04
3.40
0,18
0,07
0,06
0,03

1

(1.000.-TL)

1985
124.324
624.608
400.859
2.098.307
12.513
3.260.611

5.184
2.095
1.720.282
-1.017.791
0

2.328
712.098
3.972.709

1.219.980

0
1.339.499
2.559.479

0
346.245
0
346.245

500.000
106.298
3.215
400.814
0

56.658
1.066.985
3.972.709

2.798.050

2.437.949

360.101
0
192.455
167.646
19.127
0
91.861
56.658

1,27
0,45
0,05
0,18
0,37
0,73
0,27
0,64
0,14
0,70
1,16
0,13
0,02
0,01

-0,01

1986
288.534
845
1.402.979

1.852.825

8.413
3.553.596

8.660

0
2.229.345
-1.171.240

3.266
1.070.031
4.623.627

2.491.027

0
1.407.048
3.898.075

. 0
308.251

0

308.251

500.000
121.317
3.215
552.088

0
-759.319
417.301
4.623.627

3.668.965
4.400.368
-731.403
0

-0
-731.403
27916

0

0
-759.319

0.91
0,44
0,07
-0,07
0,10
0,91
0,09
0,84
0,38
0,79
2,37
-0,20
-0,17
-0,16
-0,16
0

1987
1.692.704
845
3.135474
2.383.463
15.651
7.228.137

23.859

0
2.915.391
-1.317.318

e

4.671
1.626.603
8.854.740

788.700

0
2.701.186
3.489.886

0
3.738.076
0
3.738.076

2.000.000
121.317
3215
354.884
-759.319
-93.319
1.626.778
8.854.740

8.818.072
7.651.841
1.166.231

0

0

1.166.231
0

273.445
1.532.995
-93.319

2,07
1,39
0,49
0,42
0,23
0,82
0,18
0,39
0,36
1,00
3,21
0,13

-0,01

-0,01

-0,18

0

1988
2.734.482
0
5.970.077
2.351.613
267.403
11.323.575

141.034

0
6.307.813
-1.737.065
845

11.591
4.724.218
16.047.793

1.059.889

0

5.966.603
7.026.492

0
6.862.246
0
6.862.246

2.000.000
121.317
3.215
1.011.350
-852.637
-124.190
2.159.055
16.047.793

18.381.370
14.381.953
3.999.417
0
1.160.233
2.839.184
0

584.726
3.548.100
-124.190

1,61
1,28
0,39
0,27
0,16
0,87
0,13
0,44
0,32
1,15
6,12
0,22
-0,01
-0,01
-0,23
0

TY&
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KENT GIDA MADDELERT SAN.VE 1 (1.000.-TL)

AKTIF

DONEN VARLIKILAR
Hazr Degerler
Menknl Ky,
K.V.Alacaklar
Stoklar

Disier D.V.

TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
U. V. Alacaklar
Istirakler

Sabit Varhiklar

Bir Amort.(-)
Yaptholan Yat.

Diger D.V.

TOPLAM

AKTIF TOPLAMI
PASIF
K.V.Y.KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.
Fin.Bon.

Dig K. V.Y Kay.
TOPLAM

O +U.V.Y.KAYNAK.
Cik.Tahviller

Banka Krd.

Dig. Yab.Kayuak.
TOPLAM
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser.

Yedek Akg.
Karsifiklar

DAF

Gegmis Y1l Zararlar (<)
Dénem Kar/Zaran
TOPLAM

PASIF TOPLAM!I
GELIR TABLOSU
Nel Satglar

SMM

Satig Karn

Gen. Yén.Gid.
Pav.,St.ve Dag.Gid.
Isicume Kar/Zarary
Faal.Diss Gider
Faal.Digi Gelir
Finansman Gideri
Dénem Kar/Zarars

1984
165.219
0
483.238
736.493
80.677
1.465.627

0

0
1.773.925
-1.141.592
215.426
894
848.653
2.314.280

188.185

0
370.630
558.815

350.000
134.000

48.314
532.314

350.000
309.902
10.380
117.720
0
435.149
1.223.151
2.314.280

4.909.112
3.972.621
936.491
93.260
214.447
628.784
34.889
26.161
184.907
435.149

FINANSAL GOSTERGELER

X1 Cari Oran
X Likidite Or.
X3 Nakit Or.
X N.LS./T. Ak
Xs Ozs./T.Borg
Xo T.Borg/T. Al
X7 Ozs./T.Akt.
X« K.S.B./T.Pa
Xo Alacak D.H
X Ak
Xu Stok D.H.
X N.Sat.-SMM
X V.OK./N.S
Xn Net Kar/T. A
Xis FV.OKT.
Grubu

2,62
1,30
0,30
0,39
1,12
0,47
0,53
0,24
0,10
2,12
5,39
0,19
0.11
0,19
0,1

1

1985
141.009

0
-2.141.459
913.971
97.247
3.293.686

0

0
2.823.669
-1.957.150
1.971.566
506.380
3.344.465
6.638.151

1.894.367
0

642.437
2.536.804

350.000
1.383.811
294.514
2.028.325

525.000
574.433

0

313.094

0

660.495
2.073.022
6.638.151

7.351.029
5.199.730
2.151.299
265.225
473.124
1.412.950
27.402
25.505
750.558
660.495

1,30
0,94
0,06
0,11
0,45

0,69 .

0,31
0,38
0,29
1,11
5,69
0,29
0,13
0,10
-0,0t
1

1986
1.631.716
0
3.860.568
1.962.650
229.044
7.683.978

0

39.098
7.321.763
-3.549.828
2.230.307
27.493
6.068.833
13.752.811

3.626.600

0
2.187.343
5.813.943

350.000
2.838.124
48314
3.236.438

2.312.860
67.461
7.809
160.533

0
2.153.767
4.702.430
13.752.811

16.238.112
10.664.339
5.573.773
725.069
1.112.991
3.735.713
12.162
188.438
1.758.222
2.153.767

1,32
0,98
0,28
0,14
0,52
0,66
0,34
0,42
0,24
1,18
5,43
0,34
0,20
0,16
0.03

1

1987
661.756

0
6.866.149
2.489.962
576.484
10.594.351

0
600.046
16.512.985
~7.689.269
56.773
448.431
9.928.966
20.523.317

5.696.370

0
1.832.515
7.528.885

3.175.000
1.996.317

48314
5.219.631

3.000.000
1.010.933
7.809
1.220.995
0
2.535.064
7.774.801
20.523.317

30.599.368
21.695.607
8.903.761
1.164.341

1.320.872

6.418.548
5.777
141.706
4.019.413
2.535.064

1,41
1,08
0,09
0,15
0,61
0,62
0,38
0,37
0,22
1,49
8,71
0,29
0,12
0,12
-0,07
1

1988
1.882.795
0
10.070.838
2.908.839
2.783.233
17.645.705

25.900
738.486
28.323.710
-17.700.391
14.094

0
11.401.799
29.047.504

8.892.032
0
2.956.521
11.848.553

1.000.000
1.375.967

48.315
2.424.282

3.000.000
2.177.475
35.553
6.730.220
0.
2.831.421
14.774.669
29.047.504

43.556.560
31.793.684
11.762.876
2.117.213
1.691.803
7.953.860
5.776
314.565
5.431.228
2.831.421

1,49
1,24
0,16
0,20
1,04
0,49
0,51
0,41
0,23
1,50
10,93
0,27
0,09
0,10
+0,09
1



MEYBUZ AS.
AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazir Degierler
Menkul Kiy.

K.V, Alacaklar
Stoklar

Diger D.V.

TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
U.V. Alacaklar
Istirakler

Sabit Varliklar

Bit Amott (-)

Yapil olan Yat.

Digier D.V.

TOPLAM

AKTIF TOPLAMI
PASHF
K.V.Y.KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.
Fin.Bon.
Dif.K.V.Y.Kay.
TOPLAM
OAU V. Y. KAYNAK.
Cik. Tahviller

Banka Krd.

Dif. Yab Kaynak.
TOPLAM
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser.

Yedek Akg.
Kargiltklar

DAF

Gegmis Yl Zararlars (-)
Daonem Kar/Zarart
TOPLAM

FASIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU
Net Satiglar

SMM

Satig Kan

Gen. Yon.Gid.
Paz.,St.ve Dag.Gid.
Isletme Kar/Zarart
Faal.Dist Gider

Faal. Dis1 Gelir
Finansman Gideri
Dénem Kar/Zarar

FINANSAL GOSTERGELER

Xi Cari Oran
X2 Likidite Or.
Xa Nakit Or.
Xs N.LS/T. Ak
Xs Ozs./T.Borg
Xe T.Borg/T. Al
X1 Ozs./T.AkL
Xs K.8.B./T.Pa
Xo Alacak D.H
Xio Aktif D.H.
Xn Stok D.H:
Xiz N.Sat.-SMM
X V.OK/NS
Xt Net Kar/T.4
Xis FV.OK/T.
Grubu

(1.000.-TL)
1984 1985
31.274 262.109
15 71.569
54.849 804.372
366.895 359.585
598.431 2.265
1.051.464  1.499.900
3.923 3.237
'66.412 0
1.518.792  2.066.543
-702.553  -1.030.587
4.098 4.697
0 0
890.672  1.043.890
1,942,136 2.543.790
500.202 267.809
0 0
204.336 242219
704.538 510.028
0 0
547.167 800.000
0 20.805
547.167 - 820.805
750.000  2.500.000
8.343 14
0 13.471
644.179 478.360
-401.019  -712.091
2311.072  -1.066.797
690431  1.212.957
1.942.136  2.543.790
434.124 871.128
457.292 674.789
-23.168 196.339
55.399 76.268
20.807 119.993
99,374 78
3.563 1.899
113.540 13.150
321.675 1.078.126
-311.072  -1.066.797
1,49 2,94
0,97 2,24
0,04 0,51
0,18 0,39
0,55 0,91
0,64 0,52
0,36 0,48
0,36 0,20
0,13 0,92
0,22 0,34
1,25 1,88
-0,05 0,23
-0,68 -1,58
0,16 -0,42
-0,33 -0,84
(4] o

1986
41.074
71.554

957.425
467.762
2.182
1.539.997

3.237

0
2.486.006
-1.312.063
3.801

0
1.180.981
2.720.978

891.100
0
177.818
1.068.918

0
700.000
0
700.000

2.500.000
14

13.471
683.753
-1,778.888
-466.291
952.059
2.720.977

1.604.333
1.225.503
378.830
123.346

154:801-

100.683
66.251
37.887

538.610

-466.291

1,44
1,00
0,04
0,17
0,54
0,65
0,35
0,39
0,60
0,59
262
0,24

-0,38

-0,17

-0,37

o

1987
40.348

0
637.936
1.258.566
20.100
1.956.950

486.300
71.554
3.272.976
-1.755.462
93.720
4.588
2.173.676
4.130.626

890.516
0

294.011
1.184.527

0
356.901
75.000
431.901

4.100.000
5.157
8.329
394.057
-2.245.179
251.834
2.514.198

4.130.626

3.579.893
2.574.516
1.005.377
165.463
334.152
505.762
80.846
11.508
184.590
251.834

1,65
0,59
0,03
0,19
1,56
0,39
0,61
0,29
0,18
0,87
2,05
0,28
0,10
0,06
0,02

1

1988
8.557
71.554
1.384.818
2.151.104
55.601
3.671.634

487.400

0
5.556.653
-3.079.943
0

0
2.964.110
6.635.744

1.546.544
0

642.560
2.189.104

0
236.691
0
236.691

4.100.000
14

13.471
1.253.154
-1.993.345
836.655
4.209.949
6.635.744

7.228.267
4.713.194
2.515.073
298.249
1.284.134
932.690
105.453
31.812
22.394
836.655

1,68
0,69
0,00
0,22
1,74
0,37
0,63
0,33
0,19
1,09
2,19
0,35
0,18
0,13
0,12

1



MIS SUT SANLAS.
AKTIF
DOMEN VARLIKLAR 1984
+ Hazit Degetler 113.440
Menkul Kiy. 0
K.V.Alacakiar 211.723
Stoklar 959.667
Diger D.V. 151.716
TOPLAM ) 1.436.546
DURAN VARLIKLAR
U.V.Alacaklar 5.708
Istirakler B!
Sabit Varliklar 2.952.056
Bir Amort.(-) -1.114.433
Yapil.olan Yat. 297.345
Difier D.V. 146.985
TOPLAM 2.287.659
AKTIF TOPLAMI 3.724.205
PASIF
K.V Y. KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd 136.983
Fin.Bon. 0
Dip K. V.Y kay. 2.087.193
TOPLAM 2.224.176
O.+LV. Y. KAYNAK.
Cik. Tahviller 0
Baoka Krd. 251.228
Dig. Yab Kaynak. 0
TOPLAM 251.228
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser. 1.000.000
Yedck Akg. 0
Kargliklar 0
DAF 837.864
Gegmig Y1l Zaran (-) -329.805
Dévem Kar/Zarar -259.258
TOPLAM 1.248.801
PASIF TOPLAMI 3.724.205
GELIR TABLOSU
Net Satislar 3.163.557
SMM 2.461.613
Satis Kari 701.944
“Gen. Yon.Gid. 116.527
Paz. St.ve Dap.Gid. 408.934
Isletime Kar/Zaran 176.483
Faal.Dist Gider 32.315
Faal.Digi Gelir 118.189
Finansman Gideri 521.615
Dénem Kar/Zarar -259.258
FINANSAL GOSTERGELER
X1 Cari Oran 0,65
X2 Likidite Or. 0,21
Xz Nakit Or. 0,05
Xa N.LS./T. Akt -0,21
Xs Ozs./1.Borg 0,50
Xe T.Borg/T. Al 0,66
Xa Ozs./T.Akt, 0,34
Xa K.S.B./T.Pa 0,60
Xo Alacak D.H 0,07
Xio AKIiIf D.H. 0.85
Xn Stok D.H. 2,57
Xn N.Sat.-SMM 0,22
Xn V.O.K/N.S -0,11
Xia Net Kar/T.2 -0,07
Xis FV.OKST. -0,21
Grubu o

(1.000.-TL)

1985 °

155.714
0

179.092
978.629
126.290
1.439.725

4,886

26
4.359.925
-1.610.203
0

103.401
2.858.035
4.297.760

68.460

0
1.484.042
1.552.502

0

122.210
1.000.000
1.122.210

1.500.000
0

0

837.521
-589.063
~125.410
1.623.048
4.297.760

5.039.058
3.674.885
1.364.173
163.564
831.336
369.273
21.510
487.520
960.693
-125.410

0,93
0,30
0,10

-0,03
0,61
0,62
0,38
0,36
0,04
1,17
3,76
0.27

-0,03

-0,03

-0,25

a

1986 1987
466.969  1.036.929
138.872  1.203.667

18.916 80.606
1.477.225  1.629.337
581.015 892.502
2.682.997  4.843.041
"13.404 20.213
26 26
5642.712  7.788.516
-2.382.262  -3.740.018
0 0

177.733 70.450
3451613 4.139.187
6.134.610 8.982.228
300.958 461.647

0 0
3.356.811  1.264.766
3.657.769  1.726.413
0- 0

72.983 399.266
1.269.934 0
1.342.917 399.266
1.500.000  6.000.000
0 0

0 0

0 647.159
714,473 -324.190
348.397 533.580
1.133.924  6.856.549
6.134.610  8.982.228
8.288.622 16.214.807
6.312.578 12,102,152
1.976.044  4.112.655
227.591 361.202
931710 2120322
316.743  1.631.131
0 300.977
1.140.521 0
1.608.867 796.574
348.397 533.580
0,73 2.81

0,33 1,86

0,13 0,60
0,16 0,35
0,23 3,23

0,82 0,24

0,18 0,76

0,60 0,19

0,00 0,00

1.35 1,81

427 743

0,24 0,25

0,06 0,04

0,06 0,06
0,21 0,03

1 1

1988
2.826.559
0

605.411
5.876.261
1.003.564

10311.795

0

776.276
14.006.616
~7.255.019
0

404.042
7.931.915
18.243.710

2.342.228

0
6.161.395
8.803.623

0
284.244
0
284.244

6.000.000
50.121

0
2.552.688 ©
0

553.034
9.155.843
18.243.710

34.973.190
26.955.270
8.017.920
1.257.892
5.329.302
1.430.726
124.617
227.078
980.153
553.034

1,17
0,50
0,32
0,08
1,01
0,50
0,50
0,48
0,02
1,92
4,59
0,23
0,02
0,03
-0,02
1



PINAR SUT MAMULLER! SAN.A.S. (1.000.~TL)

AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazir Degerler
Menkul K1y,

K.V Alacaklar
Stoklar

Diger D.V.
TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
U. V. Alacaklar
Istirakler

Sabit Varliklar
Bir.Amort.(-)
Yapil.olan Yat.
Diger D.V.
TOPLAM

AKTIF TOPLAMI
PASIF -

K.V.Y KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.
Fin.Bon.

Dig. K.V.Y kay.
TOPLAM

OAUV. Y KAYNAK.
Cik. Tahviller

Banka Kid.

Dig. Yab.Kaynak.
TOPLAM
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser.

Yedek Akg.
Karsihiklar

DAF

Gegmis Yil Zaran (+)
Dénem Kar/Zarar
TOPLAM

PASIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU
Net Satiglar

SMM

Saltg Kart

Gen. Yon.Gid.
Paz.,St.ve Daj.Gid.
Isletime Kar/Zaran
Faal. Digt Gider

Faal. Dist Gelir
Finansman Gideri
Donem Kar/Zarar

1984
471.402
0
1.078.297
2.112.899
73.158
3.735.756

0
1.001.530
5.790.450

-2.886.683
14,132

0
3.919.429
7.655.185

[.519.830
0

917.072
2.436.902
B
235.975
1.780.916
0
2.016.891

1.200.000
163.457
228.705

1.103.839

0

505.391
3.201.392
7.655.185

10.107.862
6.918.496
3.189.366

768.649
706.366
1.714.351]
0

141.504
1.350.464
505.391

FINANSAL GOSTERGELER

Xi Cari Oran
X2 Likidite Or.
X3 Nakit Or.
X N.LS/T.Akt
Xs Ozs./T.Borg
Xe T.Borg/T.Al
X7 Ozs./T.Akt.
Xs K.S.B./T.Pa
X9 Alacak D.t1
Xio Aktif D.H.
Xn Stok D.H.
Xz N.Sat.-SMM
Xu V.O.K/N.S
X4 Net Kar/T.2
Xis F.V.O.K/T.
Grubu

1,53
0,67
0,19
0,17
0,72
0,58
0,42
0,32
0,11
1,32
3,27
0,32
0,07
0,07

0,11

1

1985
935.529
0
2.076.952
3.127.349
129.633
6.269.463

0
2.287.892
6.563.647

-3.709.281
960

0

5.143.218
11.412.681

4.557.448
Q.

599.025
5.156.473

177.000
2.898.911
0
3.075.911

1.200.000
237.479
233.776

1.103.839

0

405.203
3.180.297
11.412.681

12.376.278
8.758.828
3.617.450

859.434
484.660
2.273.356
0

213.097
2.081.250
405.203

1,22
0,61
0,18
0,10
0,39
0,72
0,28
0,45
0,17
1,08
2,80
0,29
0,05
0,04
-0,15
1

1986
1.679.494
0
3.942.435
4.324.849
0
9.946.778

455.793
1.963.936
7.661.593

-5.137.227
1.048.656
0
5.992.751

15.939.529

6.868.061

0
1.515.868
8.383.929

118.000
2.842.385
' 0
2.960.385

3.600.000
187.433
89.902
451.994

0

265.886
4.595.215
15.939.529

19.406,371
13.281.764
6.124.607
1.155.479
741.298
4.227.830
0

536.273
4.498.217
265.886

1,19
0,67
0,20
0,10
041
0,71
0,29
0,53
0,20
1,22
3,07
0,32
0,02
0,02
-0,27
1

1987
1.191.406
0
11.616.904
4.745.876
1.403.566
18.957.752

0
3.400.386
11.857.434
-8.217.191

7.870°

0
7.048.499
26.006.251

6.675.847
0

- 4,199.044
J0.874.891

6.009.135
3.183.660

0
9.192.795

3.600.000
220.362

0
1.061.703

0
1.056.500
5.938.565
26.006.251

35.757.338
25.177.825
10.579.513
2.194.538
1.161.391
7.223.584
24.346
589.440
6.732.178
1.056.500

1,74
1,31
0,11
0,31

0,30
0,77
0,23
0,42

0,32,

1,37
531
0,30
0,04
0,04
-0,22
1

1988
2.342.868
0
9.730.143
7.562.314
1.755.681
21.391.006

0

6.064.686
18.692.889
-14.236.110
5.210

0
10.526.675
31.917.681

6.007.096
0
7.858.242
13.865.338

6.000.185
3.138.052

0
9.138.237

3.600.000
336.852

0
2.599.194
0
2.378.060
8.914.106
31.917.681

62.907.297
45.174.100
17.733.197
2.201.408
2.304.742
13.227.047
0

931.918
11.780.905
2.378.060

1,54
1,00
0,17
0,24
0,39
0,72
0,28
0.43
0,15
1,97
5,91
0,28
0,05
0,07
-0,29
1



TURKTUR GIDA SAN.AS.

AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazir Degérlcr
Muenkul Kiy.
K.V.Alacaklar
Stoktar

Diger DV,
TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
U. V. Alacaklar
tstirakler

Sabit Varliklar

Bit. Amort.(-)
Yapil.olan Yat

Diger D.V.
TOPLAM

AKTIF TOPLAMI

* PASIF

K.V.Y. KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.
Fin.Bon.

Dig K. V.Y kay.
TOPLAM

O. FU.V.Y KAYNAK.
Cik.Tahviller

Banka Krd.

Dig. Yab.Kaynak.
TOPLAM
O7KAYNAKLAR
Odenmis Ser.

Yedek Akg.
Kargiltklar -

DATF

Gegmis Yil Zarari (-)
Dénem Kar/Zarart
TOPLAM

PASIT TOPLAMI
‘GELIR TABLOSU
Net Satiglar

SMM

Satis Kan

Gen. Yon, Gid.
Paz..St.ve Daf.Gid.
Isletme Kar/Zaran
Faal.Digy Gider
Fanl.Dist Gelir
Finansman Gideri
Dénem Kar/Zarari

1984
3.202
0
12.984
11.752
1.094
29.032

3.174

0
752.310
-312.757
2.496

174

445.397
474.429

11.069

0
40.668
51.737

0
129.167
20.000
149.167

117.000
0

0
424.713
-151.492
-116.726
273.525
474.429

48.640
86.193
-37.553
65.718
2.064
-105.335
11.135
7.227
7.483
-116.726

FINANSAL GOSTERGELER

X Cari Oran
X2 Likidite Or,
X2 Nakit Or.
X4 N.ILS/T. Ak
Xs Ozs./T.Borg
Xe T.Bor¢/T Al
X7 Ozs./T.Akt,
Xs K.S.B./T.Pa
Xo Alacak D.H
X Aktif D,
Xt Stok D.H.
Xu N.Sat.-SMNM
Xn V.O.K./N.S
Xis Net Kar/T.A
Xis F.V.O.K/T.
Grubu

0,56
0,33
0,06
-0,05
1,36
0,42
0,58
0,11
0,27
0.10
7,33
-0,77
-1,35
-0,25
-0,26
0

(1.000.-TL)

1985
4.491
0
24.960
16.454
368
46.273

1.770

0
753.667
-331.824
29.487
2.179
455279
501.552

205.239
0
38.451
243.690

0 "
129.473
20.000
149.473

117.000
0

0
424,743
-268.218
-165.136
108.389
501.552

121.175
221.332
-100.157
56.497
6.187
-162.841
2228
5.873
5.940
-165.136

0,19
0,12
0,02
-0,39
0,28
0,78
0,22
0,49
0,21
0,24
13,45
-0,83
0,75
-0,33
-0,34
0

1986
199.699
0
30.277
111.236
512
341.724

1.797

0
936.897
-420.514
0

2.964
521.144
862.868

0
0
106.369
106.369

0
0
43.421
43.421

.500.000
0

0

85.646
-433.354
-439.214
713.078
862.868

335957
290.212
45.745
139.399
15.243
-108.897
0

5.743
336.060
-439.214

3,21
2,17
1,88
0,27
4,76
0,17
0.83
0,12
0,09
0,39
2,61
0,14
-1,51
-0,51
-0,90
0

1987
4.708

0
47.921
141.608
1.582
195.819

6.534
.0
1.217.463
-548.387
0

5.913
681.523
877.342

74.470
74.470

Do OC

1.500.000
0

0
226.199
-872.568
-50.759
802.872
877.342

501.739
400.712
101.027
112.090
22.535
-33.598
31.204
14.043
0
~50.759

2,63
0,73
0,06
0,14
10,78
0,08
0,92
0,08
0,10
0,57
2,83
0,20
0,13
-0,06
-0,06
0

1988
14.156
0
41.751
234.849
863
291.619

10.301

0
1.959.092
-858.701
0

22.210
1.132.902
1.424.521

398.890

0
183.037
581.927

oo oo

1.500.000
0

0
621.503
-923.329
-355.580
842.594

| 1.424.521

620.045
770.292
-150.247
157.608
36.155
-344.010
12.300
730

0
-355.580

0,50
0,10
0,02
-0,20
1,45
041
0,59
0,41
0,07
0,44
3,28
-0,24
-0,46
-0,25
-0,25
0



YIMPAS AS

AKTIF
DONEN VARLIKILAR 1984
Hazir Degerler 13.464
Menkul Kiy. 0
K.V.Alacaklar 4.166
Steklar 116.455
Diger D.V. 0
TOPLAM 134.085
DURAN VARLIKLAR
U.V.Alacaklar 0
tstirakler 0
Sabit Varliklar 29.833
Bir. Amort.(-) -2.707
Yapil.olan Yat. 0
Difier D.V. 157
TOPLAM 27.283
AKTIF TOPLAMI 161.368
PASIF
K.V.Y. KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd. 0
Fin.Bon. 0
Dig.K.V.Y kay. 38.120
TOPLAM 38.120
O.HU.V.Y. KAYNAK.
Cik. Tahviller 0
Banka Krd. 0
Dig. Yab.Kaynak. 0
TOPLAM 0
OZKAYNAKLAR
Qdenmis Ser. 100.000
Yedek Akg. 767
Kargitiklar 0
PAF 0
SGeemis Yil Zarars (-) 0
Ponem Kar/Zaran 22.48t
TOPLAM 123.248
PASIF TOPLAMI 161.368
GELIR TABLOSU
Net Satiglar 333.922
SMM 288.022
Satig Kart 45.900
Gen.Yon.Gid. 11.602
Paz.,St.ve Dap.Gid. 11.817
Isletme Kar/Zarart 22.481
Faal.Digt Gider 0
Faal.Dig1 Gelir 0
Finansman Gideri 0
Dénem Kar/Zarart 22.481
FINANSAI GOSTERGELER
X Cari Oran 3,52
X2 Likidite Or. 0,46
X3 Nakit Or. 0,35
Xa N.IS/T Ak 0,59
Xs Ozs./T.Borg 3,23
X T.Bor¢/T.Al - 0,24
Xz Ouzs./T.Akt. 0,76
Xs K.S.B./T.Pa 0,24
Xo Alacak D.H 0,01
X Aktif D.H. 2,07
Xn Stok D.H. 2,47
X N.Sat.-SMM 0,14
Xn V.OK./N.S 0,08
Xn Net Kar/T.A 0,14
Xis F.V.OKJT. 0,14
Grubu 1

(1.000.-TL)

1985
77.172
0

4.654
249.388
0
331.214

0

0
40.692
-10.274
0

9.630
40.048

371.262 .

93.758

93.758

SO OCCo

250.000
2.218

0

0

0
25.286
277.504
371.262

613.518
522.028
91.490
61.892
7.580
22.018
0

3.268

0
25.286

3,53
0,87
0,82
0,64
296

0,25 .

0,75
0,25
0,01
1,65
2,09
0,15
0,05
0,07
0,07

1

1986
19.932
0
267.453
548.292
0
835.677

0

0

87.549
-24.498
76.871
35.864
175.786
1.011.463

0

0
427.729
427.729

0
0
44.935
44.935

500.000

3.794

0

0

0

35.005
538.799
1.011.463

1.609.801
1.433.127
176.674
116.102
27.547
33.025

0

1.980

0

35.005

1,95
0,67
0,05
0,40
1,14
0,47
;0,53
0,42
0,17
1,59
2,61
0,11
0,02
0,03
0,03
1

1987
33.262
6.703
557.779
1.635.222
0
2.232.966

1.098

0

152.259
-57.093
319.530
126.289
542.083
2.775.049

0
0
1.539.138
1.539.138

COOO0

1.000.000
5.986

0

14.093

0
215.832
1.235.911
2.775.049

4.022.356
3.470.661
551.695
310.704
28.553
212.438
0

3.394

0

215.832

1,45
039
0,02
0,25
0,80
0,55
045
0,55
0,14
1,45
2,12
0,14
0,06
0,08
0,08

1

1988
101.235
15.311
350.334
3.849.931
525.468
4.842.279

0

90.000
1.967.025
-248.673
1.322.835
87.828
3.219.015
8.061.294

0
0
3.863.595

3.863.595

OO0

3.000.000
20.293

0

60.145

0
1.117.261
4.197.699
8.061.294

7.352.225
5.534.928
1.817.297
1.058.210
53.463
705.624

0
411.637
0
1.117.261

1,25
0,26
0,03
0,12
1,09
0,48
0,52
0,48
0,05
0,91
1,44
0,25
0,20
0,14
0,14

1



" AYKIM KIMYA SANLAS.
AKTIF
DONEN VARLIKLAR 1984
Hazir Degerler 181.625
Menkul Kiy. o
K.V.Alacaklar 132.090
Stoklar 240.835
Diger D.V. 2.769
TOPLAM 557.319
DURAN VARLIKLAR
U.V.Alacaklar 0
Istirakler 0
Sabit Varhikiar 1.208.381
Bir.Amort.(-) . 0
Yapil.olan Yat. 38.832
Diger D.V. 0
TOPLAM 1.247.213
AKTIF TOPLAMI 1.804.532
PASIF
K.V.Y.KAYNAKLAR )
K.V.Banka Krd. 241.361
Fin.Bon. 0
Dig. K. V.Y kay. 296.841
TOPLAM 538.202
0.+U. V.Y KAYNAK.
Cik. Tahviller 0
Banka Krd. 627.645
Dig. Yab.Kaynak. 0
TOPLAM 627.645
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser. 600.000
Yudek Akg. 0
Kargiliklar 0
DAF 185.720
Gegmig Y1l Zarar (-) -150.926
Danem Kar/Zarari 3.891
TOPLAM 638.685
PASIF TOPLAMI 1.804.532
GELIR TABLOSU
Net Satiglar 1.508.752
SMM 1.245.325
Satig Kan 263.427
Gen.Yon.Gid. 49.215
Paz.,St.ve Dag. Gid. 55.233
Isletme Kar/Zarar 158.979
Faal.Dig1 Gider 3.362
Faal Dis1 Gelir 0
Finansman Gideri 151.726
Dénem Kar/Zarart 3.891
FINANSAL GOSTERGELER
X1 Cari Oran 1,04
X» Likidite Or. 0,59
X Nakit Or. 0,34
Xs N.LS/T. Ak 0,01
Xs Ozs./T.Borg 0,55
Xe T.Borg/T.Al 0,65
X Ozs./T.Akt. 0,35
Xs K.S.B./T.Pa 0,30
Xo Alacak D.H 0,09
Xio Aktif D.H. 0,84
Xn Stok D.H. 5,17
X1 N.Sat.-SMM 0,17
X3 V.OK/MN.S 0,00
Xia Net Kar/T. A 0,00
Xs FV.OKAT. -0,08
Grubu 1

» ¥

(1.000.-TL)

1985
6.441

0
101.166
174.436
1.755
283.798

0

0
2.223.068
-583.452
45.041

0
1.684.657
1.968.455

545.905

0
258.767
804.672

0
619.161
0
619.161

936.079
0

0

163.024
-147.035
-407.446
544.622
1.968.455

734.443
853.060
-118.617
61.639
36.171
-216.427
126,778
0

64.271
-407.476

0,35
0,14
0,01
-0,26
0,38
0,72
0,28
041
0,14
0,37
4,89
-0,16
-0,48
-0,21
-0,24
0

1986
73.061
0
410.931
264.273
. 15.635
763.900

0

0
2.915.716
~724.223
24.222

0
2.215.715
2.979.615

753.497
0
706.155
1.459.652

0
115711
0
1115711

936.079

0

0

163.024
-554.481
-140.370
404.252
2.979.615

1.278.922
1.077.138
201.784
83.709
58.274
59.801
114,109
0

86.062
-140.370

0,52
0,34
0,05
-0,23
0,16
0,86
0,14
0,49
0,32
0,43
4,08
0,16
-0,13
-0,05
-0,08
0

1987
478.384
0

857.937
691.360
135.703
2.163.384

15.863

0
3.311.958
-1.274.567
52.508
5.470
2.111.232
4.274.616

989.938
. 0
521.825
1.511.763

0
1.200.125
0
1.200.125

1.696.079
0

0

185.226
-694.851
376.274
1.562.728
4,274,616

4.838.582
3.533.748
1.304.834
209.703

* 98.080
997.051
181.282
44,788
484.283
376.274

143
0,97
0,32
0,15
0,58
0,63
0,37
0,35
0,18
1,13
5,11
0,27
0,i1
0,09

-0,03

1

1988
404.324
0
3.486.548
1.446.965
185.009
5.522.846

46.445

0
4.462.065
-2:.208.330
76.176

0
2.376.356
7.899.202

983.093

0
2.629.786
3.612.879

0
782.828
0
782.828

1.696.079
0
240.465
443.751
-318.577 .
1.441.777
3.503.495
7.899.202

11.543.559
8.420.497
3.123.062

558.417
342.656
2.221.989
544.833
180.007
415386
1.441.777

1,53
1,13
0.11
0,24
0,80
0,56
0,44
0,46
0,30
1,46
5,82
0,27
0,17
0,18
0,13

1



BAGFAS BANDIRMA GUBRE FAI(1.000.-TL)

AKTIF

DONEN VARLIKLAR 1984
Hazr Degerler 1.643.355
Menkul Kiy. 0
K.V.Alacaklar 13.947.089
Stoklar 5.132.722
Diger D.V. 196.538
TOPLAM 20.919.704
DURAN VARLIKLAR
U.V.Alacaklar 355.5%4
Istirakler 86.957
Sabit Varhklar 18.462.881
Bir. Amort.(-) -7.594.708
YapiLolan Yat. 100.732
Diger D.V. 0
TOPLAM 11.411.376

AKTIF TOPLAMI 32.331.080
PASIF
K.V.Y. KAYNAKLAR

K.V.Banka Krd. 8.500.970
Fin.Bon. 0
Dig K.V.Y Kay. 6.019.806
TOPLAM 14.520.776
0. +HU.V.Y.KAYNAK.
Cik.Tahviller 128.220
Banka Krd. 5.000.000
Dig. Yab.Kaynak. 217.533
TOPLAM 5.345.753
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser. 4.000.000
Yedek Akg. 1.922.090
- Karsihiklar 0
DAF 2.799.112
Diger Kaynaklar 237.884
Donem Kar/Zarar 3.505.465
TOPLAM 12,464,551

PASIF TOPLAMI 32.331.080
GELIR TABLOSU

Net Satiglar 46.181.738
SMM 42.501.222
Satig Kan 3.680.516
Gen. Yon.Gid. 403.564
Paz.,St.ve Dag.Gid. 0
Isletme Kar/Zarart 3.276.952
Faal.Dig1 Gider 0
Faal. Dist Gelir 308.655
Finansman Gideri 80.142
Danem Kar/Zaran 3.505.465

FINANSAL GOSTERGELER

X1 Cari Oran 1,44
Xa Likidite Or. 1,09
Xz Nakit Or. 0,11
Xa N.LS./T.Akt 0,20
Xs Ozs./T.Botg 0,63
Xe T.Borg/T.Al 0,61
X7 Ozs./T.Akt. 0,39
X K.8.B./T.Pa 045
Xo Alacak D.H 0,30
Xio Akt D.H. 1,43
Xu Stok D:H. 8,28
Xn N.Sat.-SMN 0,08
© Xu V.O.K/N.S 0,08
Xis Net Kar/T.A 0,11
Xos F.V.OK/T. 0,11
’ Grubu 1

1985
4.513.477
0
11.032.960
3.550.198
393.749
19.490,384

337.408
86.957
25.821.662
-12.848.619
0

0
13.397.408
32.887.792

8.759.111
0
1.334.568
10.093.679

87.125

3.270.000 -

153.433
3.510.558

4.000.000
3.091.786
0
6.501.261
103.271
5.587.237
19.283.555
32.887.792

65.378.152
60.295.365
5.082.787
661.431

0
4.421.356
0
1.315.015
149.134
5.5871.237

1,93
1,58

045

0,29
1,42
0,41
0,59
0.3t
0,17
1,99

16,98
0,08
0,09
0,17
0.17

1

1986
8.321.711
0
$.753.030
6.494.672
537.137
21.106.550

258.787
105.212
31.553.094
-18.299.742
114.918

0
13.732.269
34.838.819

5.224.258

0
2.001.596
7.225.854

47.745
2.540.000
107.335
2.695.080

4.000.000
4.531.506
0
9.196.065
185.019
7.005.295
24.917.885
34.838.819

71.732.385
64.462.068
7.270.317
902.060

0 -

6.368.257
0
713.680
76.642

. 7.005.295

2,92
2,02
115
0,40
2,51
0,28
0,72
0,21
0,08
2,06
9,93
0,10
0,11

. 0,20
0.20

1

1987
4.461,583
78.616
18.677.444
18.624.450
1.064.279
42.906.372

727370
114.450
40.600.946
-25.666.173
680.584
965.982
17.423.159
60.329.531

17.198.284
0

8.981.908
.26.180.192

5.525
1.810.000
61.236
1.876.761

4.000.000
1.673.696
5.079.269
12.206.845
0
9.312.768
32.272.578
60.329.531

135.007.721
125.340.111
9.667.610
1.222.953
0
8.444.657
0

904.865
36.754
9.312.768

1,64
0,93
0,17
0,28
1,15
047
0,53
0,43
0,14
2,24
6.73
0,07
0,07
0,15
015

1

1988
9.088.930
-0
34.812.891
37.807.318
2.074.520°
83.783.659

966.505
186.088
67.818.912
+45.606.998
144.000
1.181.032
24.689.539
108.473.198

13.350.799
0

7.380.556 .

20.731.355

0
1.080.000
31.236
1.111.236

40:000.000
9.655.908

0

9.240.559

0
27.734.140
86.630.607
108.473.198

298.782.822
271.081.942
27.700.880
1.626.755

0
26.074.125
]
1.675.500
15.485
27.734.140

4,04
2,22
0,44
0,58
3,97
0,20
0,80
0,19
0,12
2,75
7.17
0,09
0,10
0,26
0,26

1



BILIM {LAC SAN.VE TIC.A.S.

AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazir Degerler -

Menkul Kiy.
K.V.Alacakl
Stoklar
Diger D.V.
TOPLAM

ar’

DURAN VARLIKLAR

U. V. Alacakl
Istirakler

ar

Sabit Varliklar
Bir. Amort.(-)
Yapfolan Yat

Difer D.V.
TOPLAM
AKTIF TOP
pAsip .

LAML

K.V.Y.KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd

Fin.Bon:

Dig.K. V.Y kay.

TOPLAM

O.tU M. Y KAYNAK.
Cik. Tahviller

Banka Kid.

Dig. Yab Kaynak.

TOPLAM

OZKAYNAKLAR
-Odenmig Ser.

Yedek Akg.
Kargihiklar
DAF

Gegmi Y1l Zarart (=)

Dénem Kar/Zarar

TOPLAM

PASIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU

Net Satsstar
SMNM®
Satig Kart

Gen. Yon.Gid.

Paz.,St.ve D

ag, Gid.

{stetme Kar/Zarar
Faal.Dis1 Gider
Faal.Digt Gelir
Finansman Gideri
Donem Kar/Zarar

1984
46.318

0
1.635.797
374.278
0
2.056.393

0

246

233.280
0

0

£7.885
321,411
2.377.804

567473
0
1.145.073
1.712.548

119.500

3.750
.0
123.250

418,335
42264

]

77.836

0

3.571
542.006
2.377.804

3.030.654
2.077.399
953.255
152.309
238.888
562.058
127.672

. 80.601
511.416
3.571

FINANSAL GOSTERGELER

Xi
X2
Xa
X1
Xs
Xs
X2
X
Xa
X
Xu
X1
X3
X|4
Xis

Cari Oran
Likidite Or.
Nakit Or.
N.LS/T. Ak
Ozs./T.Borg
T.Borg/T.Al
Ozs./T Akt.
K.S.B./T.Pa
Alacak D.H
Aktif D.H.
Stok D.H.
N.Sat.-SMA
V.OK/NS
Net Kar/T.4
F.V.OK./T.
Grubu

1,20

0,98

0,03
0,14
0,30
0,77
0,23
0,72
0,54
1,27
5,55
0,31
0,00
0,00

0,21

1

(1.000.-TL)

1985,
258,733
.
2,739,372
678,8%7
1)
3.676.962
. y

0
5492
432.646
0

0

162471
600.609
4,277.571

1.005.168

0
2,082.878
3,088.046

141.000
225140 °

o
366,140

500.000
42,783
0
161.583
0

119,019
823.385
4.277.571

4.408,245
2,734,239
1.674.006
495.854
" 401,408
776,744

0
32496
1 690.221.
119.019

1,19
0,97
0,08
0,14
0,24
0,81 -
0,19
0,72
0,62
1,03
4,03
0,38
0,04
0,03
-0,13
1

1986
283.082
13
3.200.090
1.529.581
36.357

©5.049.123

"7.218
5.504
2.014.134
+1.428.383
3.403

0:

601,876
5.650.999

1.198.646

0
2.088.406
3.287.052

615.000
864.400
0

. 1.479.400-

500.000
70.135

0
250,918
0

63.494
884.547
5.650.999

6.598.080
4.466.821
2.131.259
232.786
574.287
1.324.186
0

86.534
1.347.226
63.494

1,54
1,07
0,09
0,31
0,19
0,84
0.16
0,58
0,49
1,17
2,92
0,32
0,01
0,01
-0,23
1

1987 .
224233

2506.741
3.147.576
2.176.888

451.658
6.251.096

8.575

, 7.849
3.287.008
-2.366.201
90.079

0
1.027.310
7.278.406

678.497

0
1.423.835
2.102.332

*549.800
954.263
. 0
1.504.063

748.828
76.150
.58.344
420.083

0
2.368.606
3.672.011
7.278.406

12.049.169
7.150.942
4.898.227

596.450
1.349.312
2.952.465

0

613.809
1.197.668
2.368.606

2,97
1,94

RN

0,57
1,02
0,50
0,50
0,29
0,26
1,66
3,28
0,41
0,33
0,33
0,16

1

1988
732.614
403.247

6.971.707

3.564.112
302.266

11.973.946

25.246
8.192
6.487.494
-4.552.538
' 0
0
1.968.394
13.942.340

893.527

0
5.118.881
6.012.408

335.000

1.056.735
0
1.391.735

1:000.000
791659
58.688
974.876
0
3.712.974
6.538.197
13.942.340

19.700.515
11.905,301
7.795.214
1.099.680
2.526.445
4.169.089
0
1.117.352
1.573.467
3.712.974

1,99
1,40
012
0.43
0,88
0,53
047
0,43
0.35
1,41
3,34
0,40
031
0,27
0,15
1



DYO VE SADOLIN BOYA VERNIK (1.000.-TL)

AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazir Degerler

Menkul Kry.
K.V.Alacaklar

Stoklar
Diger D.V.
TOPLLAM

DURAN VARLIKLAR
U.V.Alacaklar

Istirakler

Sabit Varliklar
Bir.Amort.(-)
Yapil.olan Yat.

Digier D. V.
TOPLLAM

AKTIF TOPLAMI

PASIF

K.V.Y.KAYNAKLAR
K.V.3anka Krd.

Fin.Bon.

Dig. K. V.Y kay.

TOPLAM

O.+U.V.Y. KAYNAK,
Cik. Tahviller

Banka Krd.

Dig. Yab.Kaynak.

TOPLAM

OZKAYNAKLAR
Odenmig Ser.

Yedek Akg.

Kargiliklar
DAF .

Gegmis Yil Zaran (-)
Dénem Kar/Zarari

TOPLAM

PASIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU

Net Satiglar

SMM
Satig kart

Gen. Yon.Gid.
Paz.,St.ve Dag.Gid.
Isletme Kar/Zarart
Faal.Dist Gider
Faal.Digt Gelir -
Finansman Gideri
Donem Kar/Zarari

1984
623.935
0
3.214.730
1.973.416
73.813
5.885.894

215

0
1.159.677
-750.268
7.524

0

417.148
6.303.042

1.325.584

0
1.508.354
2.833.938

82.125
271.199
0
353.324

800.000
810.560
0

121.717

0
1.383.503
3.115.780
6.303.042

14.157.195
9.519.124
4.638.071

749.705
803.063
3.085.303
19

11.446
1.713.227
1.383.503

FINANSAL GOSTERGELER

X1
X2
Xz
Xa
Xs
Xs
X7
Xs
Xs
Xie
Xn
Xn
X
Xia
Xis

Cari Oran
Likidite Or.
Nakit Or.
N.ILS/T Al
Ozs./T.Borg
T.Borg/T.Al
Ozs./T.Akt.
K.5.B./T.Pa
Alacak D.H
Aktif D.H.
Stok D.1.
N.Sat.-SMA
V.O.K/N.S
Net Kar/T.A
FV.OKST.
Grubu

2,08
1,38
0,22
0.48
0,98
0,51
0,49
0.45
0,23
2,25
482
0,33
0,15
0,22
0,05
1

1985
1.744.848
0
5.079.510
3.180.763
801.848
10.806.969

366

0
1.710.654
-1.158.235
0

0

552.785
11.359.754

4.808.966

0
1.086.781
5.895.747

36.000
1.078.860
53.360
1.168.220

800.000
1.166.073
0

267.602

0
2.062.112
4.295.787
11.359.754

18.909.581
12.549.859
6.359.722
1.083.895
928.098
4.347.729
371
25.556
2.310.802
2.062.112

1,83
1,29
0,30
0,43
0,61
0,62
0,38
0,52
0,27
1,66
3,95
0,34
0,16
0,18

.-0,02

1

1986
2.720.430
0
10.341.429
2.688.817
1.350.003
17.100.679

29.110

0
2.428.935
-1.646.264
0

0

811.781
17.912.460

11.192.905
0
1.293.812
12.486.717

18.000
731.543

26.023
775,566

800.000
1.675.438
0

370.338

0
1.804.401
4.650.177
17.912.460

29.513.921
20.042.710
9.471.211
1.599.180
1.146.798
6.725.233
205.305
116.984
4.832.511
1.804.401

1,37
1,15
0,22
0,26
0,35
0,74
0,26
0,70
0,35
1,65
7,45
0,32
0,09
0,10
0,17
1

1987
5.730.535
0
12.992.639
5.030.092
1.537.895
25.291.161

18.359

0
3.183.593
-2.353.437
0

0

848.515
26.139.676

11.623.817
-0
4.866.374
16.490.191

3.000.000
380.177

0
3.380.177

800.000
2.056.254
0

579.379

0
2.833.675
6.269.308
26.139.676

43.237.355
30.146.034
13.091.321
2,502.004
+1.743.626
8.845.691
286.954
308.493
6.033.555

2.833.675 -

1,53
1,23
0,35
0,34
0,32
0,76
0,24
0,63
0,30
1,65
5,99
0,30
0,09
0,11
0,12
1

1988
3.355.666
0
24.557.469
7.187.319
2.305.150
37.405.604

6.048

0
5.051.362
-3.983.545
0

0
1.073.865
38.479.469

13.810.548
0
7.661.203
21.471.751

3.000.000
135.597

0
3.135.597

2.400.000
2.108.576
91.035
664.077

0
8.608.433
13.872.121
38.479.469

71.487.408
47.516.908
"23.970.500
3.723.130
2.910.349
17.337.021
305.269
349.460
8.772.779
8.608.433

1,74
1,41
0,16
0,41
0,56
0,64
0,36
0,56
0,34
1,86
6,61
0,34
0,18
0,22
0,00

1



ECZACIBASI ILAQ SAN.VE TIC.A.S (1.000.-TL)

AKTIF

DONEN VARLIKLAR 1984
Hazir Degerler 865.131
Menkul Kuiy. 8.653
K.V.Alacaklar 7.290.516
Stoklar 3.151.691
Diger D.V. 279.045
TOPLAM 11.595.036
DURAN VARLIKLAR

U.V.Alacaklar 10.652
Istirakler 1.514.489
Sabit Varliklar 4.940.114
Bir. Amort.(-) -2.419.538
Yapil.olan Yat. 380.677
Diger D.V. 28.812
TOPLAM 4.455.206
AKTIF TOPLAMI 16.050.242°
PASIF :
K.V.Y.KAYNAKLAR .
K.V.Banka Krd. 5.990.238
Fin.Bon. 0
Dig. K. V.Y kay. 2.815.846
TOPLAM 8.806.084
O+U.V.Y.KAYNAK,

Cik. Tahviller 1.400.000
Banka Krd, 2.394.651
Dig. Yab.Kaynak. 59.661
TOPLAM 3.754.312
OZKAYNAKLAR

Odenmis Ser. 1.400.000
Yedek Akg. 366.079
Kargiliklar 86.250
DAF 734.052
Diger Kaynaklar 0
Dénem Kar/Zaran 903.465
TOPLAM 3.489.846
PASIF TOPLAMI 16.050.242
GELIR TABLOSU .

Net Satglar 18.981.519
SMM 11.880.972
Satig Kars 7.100.547
Gen, Yon.Gid. 989.332
Paz.,St.ve Dag.Gid. 1.479.376
Istetme Kar/Zaran 4.631.839
Faal Dist Gider 462.804
Faal.Dis1 Gelir 0
Finpansman Gideri 3.265.570
Dénem Kar/Zarar 903.465
FINANSAL GOSTERGELER

X1 Cari Oran 1,32
X2 Likidite Or. 0,96.
Xs Nakit Or. 0,10
Xs N.LS/T. Ak 0,17
Xs Ozs./T.Borg 0,28
Xs T.Borg/T. Al 0,78
X7 Ozs./T. Akt 0,22
Xs K.S.B./T.Pa 0,55
X Alacak D.H 0,38
Xie Aktif D.H. 1,18
X Stok D.H. 3,77
X2 N.Sat.-SMM 0,37
Xn V.O.K./N.S 0,08
Xis Net Kar/T.2 0,06
Xis F.V.O.K/T. -0,15

Grubu

1

1985
2.085.458
689
12.821.530

4.443.116 -

395.634
19.746.427

74.999
1.693.175
7.870.977

-3.777.816
1.108.701

36.329

7.006.365
26.752.792

15.424.508
0
3.847.223
19.271.731

600.000
1.444.571
43589
2.088.160

2.676.913
464.379
42.549
895.403

0
1.313.657
5.392.901
26.752.792

27.767.612
16.642.118
11.125.494
1.403.455
2.350.344
7.371.695
615917

. 319.837
5.761.958
1.313.657

1,02
0,79
0,11
0,02
0,25

0,80 -

0,20
0,72
0,46
1,04
3,75
0,40
0,08
0,05
-0,17
1

1986
2.665.118
689
21.867.674
6.808.672
1.051.138
32.393.291

138.153
4.513.456
11.157.814
-5.755.146
297.950
242.786
10.595.013
42.988.304

21.522.450

0
10.195.674
31.718.124

2.503.945

854.859
‘ 0
13.358.804

4.500.000
611.375
292,713
873.150
601.196

1.634.138

8.512.572

43.589.500

44.624.464
26.100.562
18.523.902
1.928.132
3.888.514
12.707.256
548.082
821.029
11.346.065
1.634.138

1,02
0,81
0,08
0,02
0,24
0,82
0,20
0,73
0,49
1,04
3,83
0,42
0,06
0,04
-0,23
1

1987

7.460.326
230
38.593.153
12.725.787
. 903.181
59.682.677

317.634
8.209.285
17.599.614
-9.536.882
792.997
778.693
18.161.341
77.844.018

23.650.976

0
23.976.862
47.627.838

17.500.705
394.761
45.175
17.940.641

6.500.000
768.666
25.200
1.540.278
0
2.840.199
11.674.343
77.242.822

79.420.384
42,592.670
36.827.714
3.454.259

+ 7.801.970
25.571.48S
2.356.109
467.647
20.842.824
2.840.199

1,25
0,99
0,16
0,15
0,18
0,84
0,15
0,62
0,49
1,02
3,35
0,46
0,07
0,04
-0,23
1

1988
8.643.186
236
55.302.794
24.163.076
2.989.921
91.099.213

343.025
13.984.814
31.493.752
~19.266.221
1.865.279
609.904
29.030.553
120.129.766

24.913.749

0
55.953.160
80.866.909

15.000.000
0

362.742
15.362.742

12.000.000
1.075.629
345.026
4.833.957

0

5.645.503
23.900.115
120.129.766

137.699.593.
72.197.369
65.502.224

5.927.248
13.410.582
46.164.394

4.115.389

817.352
37.220.854
5.645.503

1,13
0,83
0,11
0,09
0,25
0,80
0,20
0,67
0,40
115
2,99
0,48
0,08
0,05
0,26
y



EGE GUBRE SAN.AS,

(1.000.-TL)

AKTIF
DONEN VARLIKLAR 1984 1985
Hazir Degerler 653.327 107.215
Menku! Kiy. 4.469 11.919
K.V.Alacaklar 7.298.587  8.669.145
Stoklar 2.455.161 1.803.696
Diger D.V. 422 393.489
TOPLAM 10.411.966 10.985.464
DURAN VARLIKLAR
U.V.Alacaklar 0 0
Istirakier 0 0
Sabit Varliklar 3.260.707  8.223.060
Bir. Amort.(-) 0 -4272.111
Yapil.olan Yat. 136.134 299.276
Diger D.V. 0 0
TOPLAM 3.396.841 4.250.225
AKTIF TOPLAMI 13.808.807 15.235.689
PASIF
K.V.Y. KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd. 2204200  3.150.010
Fin.Bon, 0 0
Dig K.V.Y Kay. 5.650.446  2.355.530
TOPLAM 7.854.646  5.505.540
O.+U. V.Y KAYNAK.
Cik. Tahviller 0 0
Banka Krd. 443,189 1.744.984
Dig. Yab.Kaynak. 0 0
TOPLAM 443.189 1.744.984
OZKAYNAKLAR N
Odenmis Ser. 800.000 800.000
Yedek Akg. 247.035 304.301
Kargiliklar 741.385 1.177.934
DAF 2.491.044° '3.589.899
Diger Kaynaklar 0 ’ 0
Dénem Kar/Zaran 1.231.508 2.113.031
TOPLAM 5510972 7.985.165
PASIF TOPLAMI 13.808.807 15.235.689
GELIR TABLOSU )
Net Satislar 18.889.757 23.278.652
SMM 18.729.652 21.806.200
Satig Kart 160.105 °  1.472452
Gen. Yon.Gid. 327915 478.536
Paz.,St.ve Dag.Gid. 0 0
Isletme Kar/Zaran -167.810 993.916
Faal.Dis1 Gider 0 0
Faal.lig1 Gelir 2.099.069  1.757.889
Finansman Gideri 699.751 638.774
Donem Kar/Zaran 1.231.508 2.113.031
FINANSAL GOSTERGELER
X1 Cari Oran 1,33 2,00
X2 Likidite Or. 1,01 1,67
Xs Nakit Or. 0,08 0,02
Xa N.LS/T. Akt 0,19 0,36
Xs Ozs./T.Borg 0,66 1,10
Xe T.Borg/T. Al 0,60 0,48
X7 Ozs./T. Akt 0,40 0,52
Xs K.S.B/T.Pa 0,57 0,36
Xo Alacak D.H 0,39 0,37
Xio Aktf D.H. 1,37 1.53
X Stok DL 7,63 12,09
Xn N.Sat.-SMM 0,01 0,06
Xz V.OK/NS 0,07 0,10
Xn Net Kar/T.A 0,09 0,14
Xis F.V.O.K/T. 0,04 0,10

Grubu 1 1

1986
1.893.659
]
12.503.656
2.792.545
198.798
17.388.658

0

0
10.330.299
-5.951.354
1.332.307
57.780
5.769.032
23.157.690

5.104.325

0
4.719.877
9.824.202

0
2.753.128
0

© 2.753.128

2.400.000
359.614
1.607.723
3.609.974
0
2.603.049
10.580.360
23.157.690

24.288.169
20.753.812

3.534.357 -

1.174.619

543.301-

1.816.437
0

998.067
211.455
2.603.049

1,77
1,49
0,19
0,33
0,84
0,54
0,46
0,42
0,51
1,05
7,43
0,15
0,13
0,11
0,10

1

1987
1.262.364
0
26.291.283
7.306.268
914,026
35.773.941

68.827
1.000
14.512.313
-8.819.480
2.983.509
0
8.746.169
44.520.110

11.590.727

0
18.245.956
29.836.683

. 0
2.929.527
0
2.929.527

2.400.000
561.394
2.235.164
4.837.216
0
1.720.126
11.753.900
44.520.110

60.113.165
51.656.108
8.457.057
1.713.427
3.225.020
3.518.610
0

136.954
1.935.438
1.720.126

1,20
0,95
0,04
0,13
0,36
0,74
0,26
0,67
0,44
1,35
7,07
0,14
0,03
0,04
0,00

1

1988
4.558.449
0
28.810.123
7.477.274
2.646.595
43.492.441

80.838
15.750
29.075.296
-16.786.785
1.227

0
12.386.326
55.878.767

11.119.918

0
24.890.174
36.010.092

0
2.324.484
0
2.324.484

7.200.000
2.871.973
0
5.959.746
0
1.512.472
17.544.191
55.878.767

65.501.831
55.206.428
10.295.403
1.301.858
1.682.744
7.310.801
0

143.027
5.941.356
1.512.472

1,21
1,00
0,13
0,13
046
0,69
0,31
0,64
0,44
1,17
7,38
0,16
0,03
0,03

-0,08

1



EGE KIMYA SAN.VETIC.AS.

AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazir Degerler
Menkul Kiy.

K.V. Alacaklar
Stoklar

Diger DV,

TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
U.V.Alacaklar
Istirakler

Sabit Varliklar
Bir.Amort.(-)
Yapil.olan Yat.

Diger D.V.

TOPLAM

ALETIF TOPLAMI
PASIF
K.V.Y.KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.
Fin.Bon.
Dig.K.V.Y.Kay.
TOPLLAM
O.+U.V.Y.KAYNAK.
Cik.Tahviller

Banka Krd.

Dig. Yab.Kaynak.
TOPLAM
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser.

Yedek Akg. -
Kargihiklar

DAF

Gegis Yil Zararlari (<)
Daonem Kar/Zarari
TOPLAM

PASIF TOPLAM!
GELIR TABLOSU
Net Satislar

SMM

Sattg Kart

Gen. Yon.Gid.
Paz.,St.ve Dag Gid.-
Islctme Kar/Zarart
Faal.Digi Gider
Faal.Dig1 Gelir
Finansman Gideri
Donem Kat/Zaran

1984
281.437
0
1.936.954
945,340
78.977
3.242.708

10.116
4.945
714.352

0

23.304
6.582
759.299
4.002.007

1.119.943
0

688.694
1.808.637

9.000

0
281.314
290.314

150.000
918.418
1.345
122.509
0

710.784
1.903.056
4.002.007

5.730.184
4.013.987
1.716.197
411.720
0
1.304.477
0

97.715
691.408
710.784

FINANSAL GOSTERGELER

X1 Cari Oran
X2 Likidite Or.
Xa Nakit Or.
X N.LS/T.Aki
Xs Ozs./T.Borg
Xe T.Borg/T.Al
X7 Ozs./T.AkL.
Xs K.S.B./T.Pa
Xe Alacak D.H
Xie AktfD.H.
Xn Stok D.H.
Kz N.Sat.-SMM
Xu V.O.K./NS
Xia Net Kar/T. 4
Xis FV.O.K/T.

Grubu

1,79
1,27
0,16
0.36
0,91
0,52
0,48
0.45
0,34
1,43
4,25
0,30
0,18
0,18
0,00

1

(1.000.-TL)

1985
322.109

0
3.142.084
1.190.189
110.899
4.765.281

22.408
16.545
1.722.006
-958.613
64.389

0

866.735
5.632.016

1.817.594
0

831.115
2.648.709

143.000

0
119.028
262.028

400.000
1.281.843
1.345
251.166
0

786.925
2.721.279
5.632.016

7.501.170
4.972.427
2.528.743
470.545
286.913
1.771.285
59.695

0

924.665
786.925

1,80

1,35

0,12
0,38
0,93
0,52
0,48
047
0,42
1,33
4,18
0,34
0,16
0,14
-0,02
1

1986
825.576
229.865
4.889.344
1.510.185

206.352
7.661.322

26.223
51.345
2.339.935
-1.501.802
170.939

0
1.086.640
8.747.962

2,597.749

0
1.107.364
3.705.113

393.000

0
280.869
673.869

700.000
1.577.666
38.977
110.459

0
1.941.878
4.368.980
8.747.962

12.425.517
7.848.869
4.576.648

788.602
439.492
3.348.554
0

15.310
1.421.986

1.941.878

2,07
1,66
0,22
0,45
1,00
0,50
0,50
0,42
0,39
1,42
5,20
0,37
0.25
0,22
0,06

1

1987
1.635.389
342.190
6.126.162
2.008.286
388.213
10.500.240

19.494
51.345
3.990.527
-2.615.076
139.152

0
1.555.442
12.055.682

3.040.645

0
1.958.271
4.998.916

500.000
231.013
300.355
1.031.368

700.000

2.330.192
79.575
311.546

0
2.604.085
6.025.398
12.055.682

17.017.67t
10.994.132
6.023.539
1.090.018
582.693
4.350.828
102.23t
68.270
1.712.782
2.604.085

2,10
1,70
0,33
0,46
1,00
0,50
0,50
0,41
0,36
1,41
5,47
0,35
0,24
0,22
0,07

1

1988
2.147.125
190.736
9.622.949
3.760.628
356.827
16.078.265

22.554
468.235
7.777.136
-5.400.830
46.402

0
2.913.497
18.991.762

3.734.813

0
3.343.356
7.078.169

650.000 .
0
566.021
1.216.021

700.000
3.725.087
167.350
1.052.103
0
5.053.032
10.697.572
18.991.762

28.175.182
17.966.537
10.208.645
1.825.596
856.780
7.526.269
0

572.965
3.046.202
5.053.032

2,27
1,74
0,30
0,47
1,29
0,44
0,56
0,37
0,34
1,48
4,78
0,36
0,28
0,27
0,11

1



GUBRE FABRIKALARI T.AS.

AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazir Degerler
Menkul Kiy.
K.V.Alacaklar
Stokiar

Diger D.V.

TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
U V. Alacaklar
Istirakler

Sabit Varliklar
Bir.Amort.(-)
Yapil.olan Yat.

Diger D.V.

TOPLAM

AKTIF TOPLAMI
PASIF
K.V.YKAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.
Fin.Bon,

Dig. K.V.Y Kay.
TOPLAM
0.4+U.V.Y.KAYNAK.
Cik. Tahviller

Banka Krd.

Dig. Yab.Kaynak.
TOPLAM
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser.

Yedek Akg.
Kargiliklar

DAF

Gegmig Y1l Zararlart (-)
Dénem Kar/Zarari
TOPLLAM

PASIFF TOPLAMI
GELIR TABLOSU
Net Satiglar

SMM

Satig Kart
Gen.Yon.Gid.
Paz.,St.ve Dag.Gid.
Isletme Kar/Zarars
Faal.Dig1 Gider
Faal.Ingi Gelir
Finansman Gideri
Dénem Kar/Zarar

1984
1.528.264
113.280
11.478.116
5.077.000
2.252.212
20.448.872

200.347

0
9.483.767
-5.838.000
133.200

0
3.979.314
24.428.186

2.748.933
0
13.205.136
15.954.069

0
1.669.699
0
1.669.699

1.400.000
1.893.760
0
2.334.630
0
1.969.990
7.598.380
25.222.148

38.180.871
34.236.179
3.944.692
0

0
3.944.692
766.893
604.393
1.812.202
1.969.990

FINANSAL GOSTERGELER

X1 Cari Oran
X2 Likidite Or.
Xa Nakit Or,
Xa N.ILS./T. Ak
Xs Ozs./T.Borg
Xs T.Borg/T.Al
X7 Ozs./T.Akt.
Xs K.S.B./T.Pa
Xo Alacak D.H
X10 AktifD.H.
Xu Stok D.H.
X1z N.Sat.-SMM
X3 V.OK/NS
Xia Net Kar/T.A
Xis F.V.O.K./T.
Grubu

1,28
0,96
0,10
0.18
0,43
0,72
0,31
0,63
0,30
1,56
6,74
0.10
0,06
0,08
0,01

1

(1.000.-TL)

-

1985
8.747.103
0
6.159.066
7.059.519
1.205.306
23.170.994

205.049

0
10.631.206
-6.293.262
329.523

0
4.872.516
28.043.510

8.758.195
0
12.803.270
21.561.465

0

2.284.366
0
2.284.366

1.400.000
2.189.059
0
2.334.299
0
1.719.885
7.643.243
31.489.074

47.552.137
41.979.917
5.572.220
0
691.008
4.881.212
430.271
1.024.671
3.755.727
1.719.885

1,07
0,75
0,41
0,06
0,32
0,85
0,27
0,68
0,13
1,70
5,95
0,12
0,04
0,06
-0,07
1

1986
489.490

0
13.603.648
10.022.415
2.657.678
26.773.231

231.538
209.732
14.498.318
-6.501.250
25.895

0
8.464.233
35.237.464

13.131.210

0
13.816.130
26.947.340

0
6.095.386
0
6.095.386

4.900.000 .

2.741.848
0

234.299

0
1.047.788
8.923.935
41.966.661

54.622.091
52.030.561
2.591.530
0

441,171
2.150.359
0

924.532
2.027.103
1.047.788

0,99
0,62
0,02
0,00
0.27
0,94
0,25
0,64
0,25
1,55
5,19
0,05
0,02
0,03
-0,03
1

1987
207.711

0
20.261.282
16.381.286
863.799
37.714.078

176.068

0
16.386.656
-7.278.071
2.440.043
0
11.724.696
49.438.774

21.041.358

0
43.392.762
64.434.120

0
8.554.460
0
8.554.460

4.900.000
2.834.155

0

234.232

0
-12.661.828
-4.693.441
68.295.139

55.758.514
51.003.050
4.755.464
0

3.026.567
1.728.897
2.301.304
899.467
12.988.888
-12.661.828

0,59
0,33
0,00
-0,54
-0,06
1,48
-0,09
0,94
0,36
1,13
3,11
0,09
-0,25
-0,26
-0,52
0

1988
795.275

0
51.087.638
21.263.590
6.483.166
79.629.669

285.272
346.151
25.506.041
-12.424.722
91.099

0
13.803.841
93.433.510

26.822.764

0
55.414.745
82.237.509

0
31.439.797
0
31.439.797

19.600.000
3.834.155

0

3.981.836
-12.661.828
-3.376.983
11.377.180
125.054.486

139.712.840
116.616.399
23.096.441
4.835.302
1.414.320
16.846.819
2.469.382
10.669.968
28.424.388
-3.376.983

0,97
0,71
0,01
-0,03
0,10
1,22
0,12
0,66
0,37
1,50
5,48
0,17
-0,03
-0,04
-0,34
0



IERKIMYAEVITAS.

AKTIF

DONEN VARLIKLAR

Hazir Degerler

Menkul Ki1y.

K.V.Alacaklar

Stoklar

Digier D.V.

TOPLAM

DURAN VARLIKLAR

U.V.Alacaklar

Istirakler

Sabit Vartiklar

Bir. Amort.(-}

Yapil.olan Yat,

Diger D.V.

TOPLAM

AKTIF TOPLAMI
_PASIF

K.V.Y.KAYNAKLAR

K.V.Banka Krd.

Fin.Bon,

Dig. K. V.Y Kay.

TOPLAM

O.+U.V.Y. KAYNAK.

Cik. Tahviller

Banka Krd. 0 0
Dig. Yab.Kaynak. 0 6.027
TOPLAM 360 206.387
OZKAYNAKLAR ) ,
Odenmis Ser. 140.000 200.000
Yedek Akg. 312.743 392.539
Kargiliklar 0 0
DAF 67.807 93327
Gegmiy Y1l Zararlar (-) 0 0
Donem Kar/Zarar 640.901 701.199
TOPLAM 1.161.451 1.387.065
PASIF TOPLAMI 1.451.661 2.399.820
GELIR TABLOSU
Net Satiglar 3.122.851 5.040.046
SMM 1.986.684 2.929.891
Satis Kar 1.136.167 2.110.155
Gen. Yon.Gid. 330.981 550.102
Paz.,St.ve Dag.Gid. 201.924 606.074
Istetme Kar/Zarart 603.262 953.979
Faal.lhst Gider 9.775 1.082
Faal. Digt Gelir 85.284 69.336
Finansman Gideri 37.870 321.034
Donem Kat/Zarari 640.90! 701.199
FINANSAL GOSTERGELER
Xi Cari Oran 4,14 2,38
X2 Likidite Or. 2,07 0,87
X Nakit Or. 0,71 0,24
Xs N.LS/T.Aks 0.63 0,46
Xs Ozs./T.Borg 4,00 1,37
s T.Borg/T.Al 0,20 0,42 .
X+ Ozs./T.Akt. 0.80 0,58
Xs K.S.B./T.Pa 0,20 0,34
Xo Alacak D.H 0,12 0,10
Xio. Aktif D.H. 2,15 2,10
Xn Stok D.H. 3,31 2,40
Xi2 N.Sat.-SMAM 0,36 0,42
Xn V.OK/MNS 0,32 0,24
Xis Net Kat/T. A 0,44 0,29
Xis F.V.O.K/T. 0,42 0,16
Grubu 1 1

(1.000.-TL)
1984 1985
205.644 191.717
1.170 1.170
381.024 488.131
601.023  1.222.502
12.218 17.135
1.201.079  1.920.655
2.635 2.116
9,724 9.724
532.814 851.053
-294.592  -509.279
0 125.551
0 0
250.581 479.165
1.451.660  2.399.820
6.834 355.866
0 0
283.016 450.502
289.850 806.368

3,
360 200.360

1986
618.483
470
1.773.750
1.511.745
23.883
3.928.331

5.275
14.174
1.812.852
-967.908
0

0

864.393
4.792.724

1.411.783

0
1.080.783
2.492.566

200.000
0

6.296
206.296

500.000
457.461

0

165.483

0

970.917
2.093.861
4.792.723

6.920.695
4.101.326
2.819.369
568.871
661.043
1.589.455
2.367
42.121
658.292
970.917

1,58
0,97
0,25
0,30
0,78
0,56
0,44
0,52
0.26
1,44
2,71
041
0,24
0,20
0,07

1

1987
890.371
470
6.108.060

1.797.085

79.670
8.875.656

0

119.386
3.344.423
-1.964.977
179.033

0
1.6717.865
10.553.521

2.176.954

0
4.254.258
6.431.212

500.000
0

6.296
506.296

500.000
251.335

0

402.424

0
2.462.253
3.616.012
10.553.520

14.608.122
7.415.081
7.193.041
1.327.869
2.362.858
3.502.314

0

516.300
1.556.361
2.462.253

1,38
1,10
0,14
0,23
0,52
0,66
0,34
0,61
0,42
1,38
4,13
0,49
0,33
0,23
0,09

1

1988
474.261
470
9.871.564
3.807.012
87.450
14.240.757

0
3.024.104
2.274.898

’ 0
558.604

0
5.857.606
20.098.363

5.167.987
0
5.894.591
11.062.578

2.500.000
0

6.296
2.506.296

2.000.000
429.752

0

866.454

0
3.233.283
6.529.489
20.098.363

24.449.898
12.098.587
12.351.311
2.273.546
3.719.945
6.357.820
0

408.233
3.532.770
3.233.283

1,29
0,94
0,04
0,16
0,48
0,68
0,32
0,55
0,40
1,22
3,18
0,51
0,27
0,16

0,01

1



ILTAS ILAC SAN.VE TIC.A.S.

AKTIF

DONEN VARLIKLAR
Hazir Degerler
Menkul Kiy.
K.V.Alacaklar
Stoklar

Diger D.V.
TOPLAM

DURAN VARLIKLAR
U.V.Alacaklar
istirakler

Sabit Varliklar
Bir.Amort.(-)
Yapil.olan Yat.
Diger D.V.
TOPLAM

AKTIF TOPLAMI
PASIF
K.V.Y.KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd.
Fin.Bon.
Dig.K.V.Y.Kay.
TOPLAM
O.+U.V.Y.KAYNAK.
Cik. Tahviller

Banka Krd.

Dig. Yab.Kaynak.
TOPLAM
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser.

Yedek Akg.
Kargihiklar

DAF

Gegmis Y1l Zarar1 (-)
Dgnem Kar/Zarart
TOPLAM

PASIF TOPLAMI
GELIR TABLOSU
Net Satiglar

SMM

Satig Kari

Gen. Yon.Gid.
Paz.,St.ve Dag.Gid.
Istetme Kar/Zarart
Faal. D11 Gider
Faal.Dig1 Gelir
Finansman Gideri
Dénem Kar/Zaran

1984
45.136
9.500
210.299
265.298
281
530.514

0
25.364
80.193

-50.664

0

0
54.893

585.407

51.331
0
442,775
494.106

oo OO

25.000
62.520
0
17.668
0
~13.887
91.301
585.407

1.498.117
1.286.112
212.005
9.225
122.462
80.318
68.243

0

25.962
-13.887

FINANSAL GOSTERGELER

X1 Cari Qran
Xz Likidite Or.
Xa Nakit Or.
Xa N.LS/T Ak
Xs Ozs./T.Borg
Xs T.Borg/T.Al
X1 Ozs./T.Akt.
X K.S.B./T.Pa
Xo Alacak D.H
Xo Aktif D.H.
Xn Stok D.H.
X2 N.Sat.-SMM
Xus V.O.K/N.S
X Net Kar/T.A
Xis F.V.OK/T.
© Grubu

1,07
0,54
0,09
0,06
0,18
0.84
0,16
0,84
0,14
2,56
4,85
0,14

-0,01

-0,02

-0,07

0

(1.000.-TL)

1985
14.457
0
290.282
479.324
2.405
786.468

0
25.264
89.646

-66.917

0

0
47.993

834.461

34.594
0
606.192
640.786

‘cooo

50.000
52.287
0
21.936
-13.887
83.439
193.775
834.561

2.225.202
1.517.559
707.643
115.174
372.715
219.754
35.890
494
100.919
83.439

1,23

© 0,48
0,02
0,17
0,30
0,77
0,23
0,77
0,13
2,67
3,17
0,32
0,05
0,10
-0,02
1

1986
89.462

0
1.237.869
829.719
5.502
2.162.552

0

25.364
299.796
~110.827
321.991

0

536.324
2.698.876

675.110

0
1.845.300
2.520.410

SO OO

50.000
57.023

0

29.032

0

42411
178.466
2.698.876

4.143.002
2.788.108
1.354.894
95.525
572.881
686.488
12.666
13.008
644.419
42411

0,86
0,53
0,04
-0,13
0,07
0,93
0,07
0,93
0,30
1,54
3,36
0,33
0,02
0,02
0,22
1

.

1987
57.050

0
1.227.178
872.360
112.864
2.269.452

256

" 25.364
542.381
-265.503
529.608
7.152
839.258
3.108.710

961.122

0
1.915.615
2.876.737

(=== o)

50.000
57.023
0
37.865

0

87.085
231.973
3.108.710

9.706.579
8.313.675
1.392.904
426.133
381.152
585.619
0

35.450
533.984
87.085

0,79
0,49
0,02

-0,20
0,08
0,93
0,07
0,93
0,13
3,12
9,53
0,14
0,01
0,03

-0,14

1

1988
265.861
0
1.978.746
1.139.029
34.608
3.418.244

0

25.614
1.572.410
~-703.328
994.613
15.997
1.905.306
5.323.550

1.525.627

0
2.240.141
3.765.768

OO0 Q

1.225.000
62.142
8.996.

103.080

' 0
158.564
1.557.782
5.323.550

16.567.042
14.580.736
1.986.306
1.208,794

0

777512

0

52.083
671.031
158.564

0,91
0.6t
0,07
-0,07
0,41
0,71
0,29
0,71
0,12
3,11
12,80
0,12
0,01
0,03
-0,10
1



TOROS GUBRE VE KIMYA END.A.$ (1.000.-TL)

AKTIF
DONEN VARLIKLAR 1984
Hazir Degerler 390.970
Menkul Kiy. 0
K.V.Alacaklar 2.485.307
Stoklar 1.045.235
Diger D.V. 119.022
TOPLAM 4.040.534
DURAN VARLIKLAR
U.V.Alacaklar 0
Istirakler 663.000
Sabit Varliklar 10.112.229
Bir. Amott.(-) -3.646.662"
Yapti.olan Yat. 5.274.347
Diger DV, 0
TOPLAM 12.402.914
AKTIF TOPLAMI 16.443.448
PASIF
K.V.Y.KAYNAKLAR
K.V.Banka Krd. 6.144.578
Fin.Bon. 0
Dig. K. V.Y Kay. 497.655
TOPLAM 6.642.233
O.+U.V.Y. KAYNAK.
Cik. Tahviller " 100.000
Banka Krd. 2.375.720
Dig. Yab.Kaynak. 0
TOPLAM 2.475.720
OZKAYNAKLAR
Odenmis Ser. 2.000.000
Yedek Akg. 364.752
Kargtliklar 0
DAF 4.755.695
Gegmis Yil Zararlar (<) 0
Donem Kar/Zaran 205.048
TOPLAM 7.325.495
PASIF TOPLAMI 16.443.448
GELIR TABLOSU
Net Satiglar 15.997.779
SMM 15.073.830
Satig Kar1 . 923.949
Gen. Yon.Gid. 367.318
Paz.,St.ve Dag.Gid. 0
Isletme Kar/Zaran 556.631
Faal.Dig1 Gider 538.685
Faal.Disi Gelir 3.242.772
Finansman Gideri 3.055.670
Danem Kar/Zaran 205.048
FINANSAL GOSTERGELER
Xi Cari Oran 0,61
Xa Likidite Or. 0,45
X Nakit Or. 0,06
X N.LS./T. Aln -0,16
Xs Ozs./T.Borg 0,80
Xs T.Borg/T.Al 0,55
X1 Ozs./T.Akt. 0,45
Xs K.S.B./T.Pa 0,40
Xs Alacak D.H 0,16
Xio Aktif D.H. 0,97
Xn Stok D.H. 14,42
X2 N.Sat.-SMN 0,06
X3 V.OK/N.S 0,01
X4 Net Kar/T.2 0,01
Xis F.V.O.KJT. 0,17
Grubu 1

1985 1986
1.678.629  1.738.747
0 ' ]
7.982.643 23.300.794
3.856.150 ° 6.074.648
89.418 131.345
13.606.840 31.245.534
] 44.009
1.115.500  1.682.500
30.307.863 38.145.933
-8.501.533 -14,850.000
422.105 81.796
0 0
23.343.935 25.104.238
36.950.775 56.349.772
13.562.418 18.859.044
0 0
1.825.360 11.268.429
15.387.778 30.127.473
50.080 0
0.833.844  8.617.451
o 0
0.883.844  8.617.451
2.700.000  2.700.000
413.825 1.195.370
0 o -
6.987.213 12.015.120
0 0
1.578.115  1.694.358
11.679.153  17.604.848
36.950.775 56.349.772
35.134.664 86.184.094
29.723.443  78.753.039
5411221  7.431.055
571.869 915.766
0 -0
4.839.352  6.515.289
349.903 . 0
562219  1.401.729
3.473.553  6.222.660
1.578.115  1.694.358
0,88 1,04
0,63 0,84
0,11 0,06
-0,05 0,02
0,46 0,45
0,68 0,69
0,32 0,31
0,42 0,53
0,23 0,27
0,95 1,53
7,71 12,96
0,15 0,09
0,05 0,02
0,04 0,03
-0,05 -0,08

1 1

1987
3.367.887
1.355.670

74,408.157

11.733.892

246.093

91.111.699

0

4.795.000
54.315.725
~24,954.295
11.220.134
0
45.376.564
136.488.263

27.285.879
15.000.000
42.697.778
84.983.657

0
11.679.657
0
11.679.657

28.700.000
2,050.174
0

6.680.199

0

2.394.576
39.824.949
136.488.263

220.334.819
199.845.975
20.488.844
1.657.863
1.528.025
17.302.956
0

1.211.123
16.119.503
2.394.576

1,07
0,93
0,04
0,04
041
0,71
0,29
0,62
0,34
1,61
17,03
0,09
0,01
0,02
-0,10
1

1988
5.057.000
170.000
139.409.000
19.654.000
482.000
164.772.000

0

5.158.000
106.328.000
~-50.117.000
19.5%0.000
45.000
81.004.000
245.776.000

77.814.000
8.833.000
70.997.913
157.644.913

0
32.339.000
0
32.339.000

28.700.000
2.664.000
18.000
22.630.000
0

1.782.087

' 55.794.087
245.778.000

325.115.344
280.387.217
44.728.127
2.794.380
6.476.514
35.457.233
0

3.136.797
36.811.943
1.782.087

1,05
0,92
0,03
0,03
0,29
0,77
0,23
0,64
0,43
1,32
14,27
0,14
0,01
0,01
-0,14
1



Canonical Discriminant
Function Coefficients

Function
1
X1 ,888
X10 3,459
X11 616
X12 -2,688
X13 17,409
X14 -18,433
X15 -,549
X2 -1,004
X3 ,300
X4 3,454
X5 -,340
X6 24,327
X7 28,040
X8 11,441
X9 -,596
{Constant) -36.798
Unstandardized

coefficients

Canonical Discriminant
Function Coefficients

Function
1
X1 -,448
X10 -,305
X11 ,041
X12 5,997
X13 -4,005
X14 3,606
X15 460
X2 658
X3 .,001
X4 2,711
X5 -,206
X6 -4 351
X8 3,230
X9 -4,356
{Constant) 1.223 .
Unstandardized

coefficients




Canonical Discriminant
Function Coefficients

Function
1
X1 -171
X10 ,785
X11 ,004
X12 6,608
X13 6,054
X14 -20,865
X15 14,531
X2 -1,110
X3 2,165
X4 2,803
X5 519
X6 -,875
X7 -5,584
X8 -815
X9 -,055
(Constant) 2 284
Unstandardized
coefficients

Canonical Discriminant
Function Coefficients

Function
1
X1 ,126
X10 -,022
X111 276
X12 2,938
X13 -,465
X14 10,417
X15 -1,079
X2 -.971
X3 ,685
X4 2,349
X5 -.518
X6 -7,390
X8 4,291
X9 -,183
(Constant) 2.244
Unstandardized

coefficients



Canonical Discriminant
Function Coefficients

Function
1
X1 -220
X10 -1,880
X11 ,385
X12 6,301
X13 9,516
X14 -19,969
X15 4,559
X2 -3,459
X3 ,991
X4 14,283
X5 662
X6 5,427
X7 10,895
X8 6,386
X9 -2,035
{Constant) -9.,449
Unstandardized
coefficients

Canonical Discriminant
Function Coefficients

Function
1
X1 ~-,046
X10 ,182
X11 ,102
X12 4,411
X13 1,454
X14 -,978
X15 1,875
X2 -,246
X3 372
X4 2,138
X5 -, 166
X6 2,809
X7 4,508
X8 1,624
X9 -,298
(Constant) -5.807
Unstandardized
coefficients



Classification Results®

Predicted Group
Membership
S.G .00 1,00 Total
Original Count ,00 2 0 2
1,00 0 53 53
% ,00 1000 .0 100,0
1.00 0 100.0 100.0
a. 100,0% of original grouped cases correctly classified.
Classification Results™®
Predicted Group
Membership
S.G .00 1,00 Total
Original Count ,00 9 2 11
1,00 1 63 64
% ,00 81,8 18,2 100,0
1,00 16 98,4 100,0
Cross-validated? Count .00 B8 5 11
1,00 4 60 64
% ,00 54,5 45,5 100,0
1,00 8.3 93.8 100.0

2. Cross validation is done only for those cases in the analysis. In
functions derived from all cases other than that case.

b. 96.0% of original arouped cases correctly classified. )
C. 83,0% of cross-validated grouped cases correctly classified.

Classification Results™®

cross validation, each case is classified by the

Predicted Group
Membership

S.G .00 1,00 . Total _

Original Count ,00 18 1 19
1,00 3 43 46

% ,00 94,7 53 100,0

1,00 8,5 93,5 100,0

Cross-validated® Count ,00 16 3 19
1,00 8 38 46

% ,00 84,2 15,8 100,0

1,00 174 82.6 100.0

a. Cross validation is done only for those cases in the analysis. In cross vahdatlon each case is classified by the

functions derived from all cases other than that case.
b. 93,8% of original arouped ¢ases correctly classified.
C. 83,1% of cross-validated grouped cases correctly classified.




Classification Resultgh®

Predicted Group
Membership
S.G . ,00 1,00 Total
Original Count ,00 14 1 15
1,00 0 35 35
Ungrouped
casges P 0 1 1
% .00 93,3 6,7 100,0
1,00 ,0 100,0 100,0
Ungrouped X
o P 0 100,0 100,0
Cross-validated® Count ,00 10 5 16
1,00 2 33 35
% ,00 66,7 |. 33,3 100,0
1,00 5.7 94.3 100.0

8. Cross validation is done only for those cases in the analysis. In cross validation, each case is classified by the
functions derived from all cases other than that case.

b. 98,0% of original grouped cases correctly classified.
C. 86,0% of cross-validated grouped cases correctly classified.

Classification Resultsh®

Predicted Group
Membership
8.G ,00 1,00 Total
Original Count ,00 4 1 5
1,00 0 50 50
% ,00 80,0 20,0 100,0
1,00 0 . 100,0 100,0
Cross-validated? Count ,00 3 2 5
1,00 2 48 50
% ,00 60,0 40,0 100,0
1,00 4.0 96.0 100.0

8. Cross validation is done only for those cases in the analysis. In cross validation, each case is classmed by the
functions derived from all cases other than that case.

b. 98.2% of original grouped cases correctly classified.
C. 92,7% of cross-validated grouped cases correctly classified.

Classification Resultst¢

Predicted Group
Membership

S.G .00 1,00 Total
Original Count ,00 46 6 52
1,00 7 241 248
% ,00 - 88,6 11,5 100,0
1,00 2.8 97,2 100,0
Cross-validated® Count ,00 41 11 52
1,00 11 237 248
% ,00 78,8 21,2 100,0
1,00 4.4 95.6 100.0

8. Cross validation is done only for those cases in the analysis. In cross validation, each case is classified by the
functions derived from all cases other than that case. '

b. 95,7% of original grouped cases correctly classified.
C. 92,7% of cross-validated grouped cases correctly classified.



" Standardized
Canonical Discriminant
Function Coefficients

Function
1
X1 3,037
X10 1,189
X11 ,867
X12 -227
X13 3,645
X14 -3,186
X15 -, 119
X2 -2,062
X3 488
X4 ,886
X5 -1,602
X6 4,499
X7 5,167
X8 1,497
¢ X9 -.098

Standardized
Canonica! Discriminant
Function Coefficients

Function
1
X1 -1,658
X10 -,158
X11 129
X12 793
X13 -814
X14 539
X15 ,110
X2 2,226
X3 ,003
X4 ,699
X5 -,798
X6 -,768
X8 ,684
X9 -.648

Standardized

Canonical Discriminant
Function Coefficients

Function
1
X1 -321
X10 ,691
X11 ,030
X12 846
X13 ,996
X14 -2,246
X15 1,995
X2 -1,107
X3 ,551
X4 641
Y5 1,042
X6 -, 1564
X7 -1,235
X8 - 160
Vée] faYa s




Standardized
Canonical Discriminant
Function Coefficients

Funclion
1
X1 ,093
X10 - 477
X11 731
X12 ,591
X13 -,155
X14 1,042
X15 - 177
X2 -, 471
X3 ,204
X4 ,440
X5 -,863
X6 -1,402
X8 695
X9 -.037

Standardized
Canonical Discriminant
Funclion Coefficients

‘Function
1
X1 - 165
X10 -1,060
X11 1,385
X12 ,808
X13 1,036
X14 -2,036
X15 ,679
X2 -1,453
X3 ,189
X4 2,644
X5 507
X6 1,086
X7 1,792
X8 1,130
Xg - 272

Standardized
Canonical Discriminant
Function Coefficients

Function
1
X1 -122
X10 J11
X111 473
X12 ,645
X13 337
X14 -,148
X15 ,428
X2 -, 496
X3 ,661
L X4 ,496
X5 -,545
X6 641
X7 ,989
X8 ,336
¥Q N4




Group Statistics

Std.: Valid N (listwise)
8.G Mean Deviation | Unweighted | Weighted
.00 X1 .0888¢l 7040 52 52,000
X10 ,7135 6498 52 52,000
X11 5,6569 5,8075 52 52,000
X12 -7,50E-03 ,2406 52 52,000
X13 2742 ,3900 52 52,000
X14 -,1377 1774 52 52,000
X15 -,2687 ,3054 52 52,000
X2 5458 4677 52 52,000
X3 ,1050 2735 52 52,000
X4 -8,63E-02 ,2609 52 52,000
X5 7441 1,5998 52 52,000
X6 7223 2755 52 52,000
X7 ,2779 ,2406 52 52,000
X8 ,4871 ,2600 52 52,000
X9 ,2908 ,2050 52 52,000
1,00 X1 2.6049v| 29139 248 | 248,000
X10 1,3550 ,6004 248 248,000
X1 5,1838 4,3235 248 | 248,000
X12 ,2604 ,1175 248 248,000
X13 ,1849 ,1822 248 248,000
X14 ,1635 1447 248 248,000
X15 8,601E-02 ,1936 248 248,000
X2 1,5293 2,2026 248 248,000
X3 ,5081 1,9451 248 248,000
X4 ,2589 ,2254 248 248,000
X5 2,0969 3,5287 248 248,000
X8 4864 2173 248 248,000
X7 5148 2148 248 248,000
X8 ,3599 1944 248 248,000
X9 2229 ,1634 248 | 248,000
Total X1 2,3248 2,7339 300 300,000
X10 1,2438 6550 300 300,000
X11 5,2658 4,6289 300 | 300,000
X12 ,2140 A777 300 300,000
X13 1053 ,2893 300 | 300,000
X14 1113 ,1890 300 300,000
X15 2,453E-02 2549 300 300,000
X2 1,3588 2,0455 300 | 300,000
X3 4382 1,7780 300 300,000
X4 ,1990 ,2659 300 300,000
X5 1,8625 3,3145 300 300,000
X6 5273 2449 300 300,000
X7 4737 ,2368 300 300,000
X8 ,3820 ,2123 300 300,000
X9 2347 1729 300 300.00




Classification Function Coefficients

S.G
.00 1,00
X1 130,882 136,383
X10 -57,844 -36,428
X1 18,420 22,234
X12 399,373 382,728
X13 239,956 347,743
X14 -110,300 -224,427
X156 -59,198 -62,596
X2 -128,908 -135,123
X3 52,569 54,428
X4 94,595 115,978
X5 -62,160 -64,264
XG 15066,897 |15217,519
X7 15546,621 |15720,235
X8 829,365 900,200
X8 101,152 97,463
(Constant] | -7799,282 | -8009.345

Fisher's linear discriminant functions

Classification Function Coefficients

S.G
,00 1,00
X1 - 17 -1,923
X10 -27,833 -29,065
X11 4,592 4,759
X12 77,551 101,743
X13 -22,075 -38,230
X14 52,456 67,001
X15 119,499 121,355
X2 -1,965 690 .
X3 -81,291 -81,287
X4 60,201 71,139
X5 74,145 73,314
X6 308,794 381,240
X8 52,894 65,024
X8 - . -31,793 -49,363
(Constant) -166.027 | -155.344

Fisher's linear discriminant functions

Classification Function Coefficients

| 8.G
.00 1,00

X1 8,002 5,449
X10 -44,735 -42 188
X11 4,588 4,600
X12 -103,269 -81,835
X13 -104,019 -84,380
X14 418,972 351,294
X15 -159,602 | -112,468
X2 -20,741 -24,340
X3 -11,004 -3,083
X4 56,293 65,386
X5 1,813 3,497
X6 884,393 882,204
X7 1007,165 989,052
X8 176,444 173,800
%9 -31,992 -32,170
Constant) -494,397 -484.8()4_J

Fisher's linear discriminant functions




A EAIO RIS EALIN IS ST IV LI WO LIS WD

S.G .

,00 1,00
X1 22,095 22,541
X10 9,436 6,168
X1 682 1,661
X12 7,029 17,442
X13 ~-7,397 -9,045
X14 -96,141 -59,224
X15 35,737 31,912
X2 -2,414 -5,854
X3 -14,198 11,771
X4 -39,781 -31,455
X5 4,664 2,828
X6 84,777 58,585
X8 10,571 25,780
X9 2,901 2,253
{Constant) -52.567 -42.103

Fisher's linear discriminant functions

Classification Function Coefficients

S.G
.00 1,00
X1 84,239 83,247
X10 -45,083 -53,540
X11 8,138 9,870
X12 442,052 470,399
X13 -203,298 | -160,483
X14 -781,100 | -870,941
X15 357,449 377,958
X2 -20,1986 -35,760
X3 -37,761 -33,302
X4 101,738 165,997
X5 -72,565 -69,587
X6 - 323,259 347 675
X7 871,540 920,559
X8 383,758 412,491
X9 -191,439 | -200,596
(Constant) -347.306 -381.536

Fisher's linear discriminant functions

[

Classification Function Coefficients *

S.G
,00 1,00

X1 4,074 3,942
X10 -8,036 -7,509
X11 2,467 2,763
X12 18,589 31,337
X13 -15,042 | -10,840
X14 9,678 | -12,506
X15 16,747 22,455
X2 -6,034 -6,745 |
X3 4,209 5,285
X4 22,764 28,942
X5 2,795 -3,275
X6 555,097 | 563,216
X7 628,155 | 641,183
X8 73,203 77,897
X9 2,423 -3,284

AConstant) | -309.011 | -223.064

Fisher's linear discriminant functions



Casewise Statistics

Highest Group

MS}:qulare% )
, ahalanobis
Case Actual | Predicted’ P(D>d | G=g) P(G=g| | Distance to

Number Group Group v P df D=d) Centroid
Original 1 1 1 ,991 1 ,984 ,000
2 1 1 272 1 - ,999 1,208
3 1 1 ,099 1 1,000 2,714
4 1 1 ,095 1 1,000 2,780
5 1 1 ,128 1 1,000 2,316
6 1 1 ,493 1 ,900 470
7 1 1 ,707 1 ,956 ,142
8 1 1 165 1 1,000 1,924
9 1 1 731 1 960 ,118
10 1 1 ,284 1 ,746 1,148
11 1 1 ,512 1 ,998 ,430
12 1 1 ,503 1 998 | ,448
13 1 1 452 1 ,998 ,566
14 1 1 ,185 1 1,000 1,755
15 1 1, ,136 1 1,000 2,223
16 1 1 504 1 ,998 . 446
17 1 1: 240 1 ,999 1,380
18 1 1 189 1 1,000 1,729
19 1 1 ,087 1 1,000 2,927
20 1 1 ,094 1 1,000 2.803
21 1 1 244 1 ,692 1,356
22 0 0 ,839 1 ,973 ,041
23 0 0 627 1 ,941 ,238
24 1 1 ,186 1 ,588 1,746
25 1 1 ,151 1 507 2,059
26 1 1 ,386 1 ,842 ,752
27 1 1 525 1 998 403
28 1 1, ,530 1 ,997. ,394
29 1 1 ,831 1 ,992 ,046
30 1 1 , 793 1 ,993 ,069
31 1 1 681 1 ,952 ,168
32 1 1 807 1 ,092 ,060
33 1 1 527 1 ,008 ,400
34 1 1 ,322 1 ,999 ,082
35 1 1 784 1 ,093 075
36 1 1 ,942 1 ,981 ,005
37 1 1 ,054 1 ,082 ,003
38 1 1 ,811 1 ,992 ,057
39 1 1 ,330 1 ,796 ,949
40 1 1 423 1 ,865 ,642
41 1 1 ,440 1 875 597
42 1 1 120 1 1,000 2,414
43 1 1 ,313 1 ,999 1,016
44 1 1 ,615 1 ,996 252
45 1 1 242 1 ,099 1,368
46 1 1 ,597 1 ,997 ,280
47 1 1 ,764 1 ,994 ,090
48 1 1 ,647 1 ,096 ,208
49 1 1 125 1 1,000 2,359
50 1 1 ,268 1 726 1,226
51 1 1 907 1 979 014

Page 7



Casewise Statistics

. Highest Group
Squared
) Mahalanobis
Case Actual Predicted P(D>d | G=g) -~ P(G=g | Distance to
Number Group Group P df D=d) Centroid
Original 52 1 1 ,931 1 ,988 ,008
53 1 1 373 1 ,999 ,792
54 1 1 ,199 1 1,000 1,650
55 1 1 ,355 1 ,999 ,854
56 1 1 ,768 1 965 ,087
57 1 1 597 1 934 280
58 1 1 979 1 ,984 ,001
59 1 1 767 1 ,994 ,088
60 1 1 371 1 ,999 802
61 1 1 248 1 ,698 1,333
62 1 1 ,631 1 ,914 393
63 1 1 654 1 ,047 ,200
64 . 1 1 ,914 1 ,979 ,012
65 1 1 713 1 ,957 135
66 1 . 1 657 1 ,948 197
67 1 1 ,769 1 ,965 ,086
68 1 1 ,461 1 ,998 544
69 1 1 ,408 1 999 ,686
70 1 1 ,348 1 ,999 ,881
71 1 1 ,665 1 ,949 ,188
72 1 o™ ,244 1 ,692 1,357
73 1 1 778 1 ,966 ,080
74 1 1 ,830 1 992 046
75 1 1 ,850 1 ,974 ,036
76 1 1 753 1 ,963 ,099
77 1 1 991 . 1 984 ,000
78 1 1 ,431 1 ,898 619
79 1 1] 093 1 1,000 2,818
80 1 1 925 1 ,988 ,009
81 1 1 A72 1 ,098 ,518
82 1 1 564 1 925 . .332
83 1 1 807 1 ,970 ,060
84 1 1 ,762 1 ,994 ,092
85 1 1 621 1 ,996 ,244
86 1 1 917 1 ,980 ,011
87 1 1 588 1 ,997 ,294
88 1 1 648 1 996 ,208
89 1 1 ,846 1 991 ,038
90 1 1 ,481 1 ,098 ,498
91 1 1 416 1 ,861 ,660
92 1 1 757 1 994 ,096
93 1 1 ,873 1 976 ,026°
94 1 1 757 1 ,964 ,096
95 1 1 853 1 974 ,034
96 0 0 313 1 779 1,017
97 0 0 373 1 ,999 794
98 0 0 449 | 1 ,998 573
99 0 0 ,513 1 ,998 427
100 0 0 ,025 1 1,000 5,038
101 1 1 ,927 1 ,980 ,008
102 | 1 1 568 1 926 32
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Casewise Statistics

Highest Group

Squared
Mahalanobis

Case Actual | Predicted P(D>d ] G=g) P(G=g| | Distanceto
Number- Group Group P df D=d) Centroid
Original 103 1 1 865 1 ,991 ,029
104 1 1 647 1 896 210
105 1 1 829 1 941 ,234
106 1 1 ,996 1 ,085 ,000
107 1 1 ,376 1 835 ,783
108 0 0 ,170 1 553 1,881
109 1 1 ,942 1 ,088 ,005
110 1 1 626 1 ,941 237
111 1 1 850 1 ,074 ,036
112 0 0 170 1 552 1,886
113 1 1 ,369 1 829 ,806
114 1 1 ,210 1 634 1,573
115 1 1 327 1 ,793 ,959
116 1 0+ 200 1 616 1,642
117 1 1 410 1 857 ,680
118 1 1 ,802 1 003 | . ,063
119 11" 1 ,861 1 ,083 - 002
120 1 1 ,833 1 ,992 ,044
121 0 0 ,188 1 ,592 1,732
122 0 0 ,000 1 1,000 19,380
123 1 1 628 1 ,941 ,235
124 1 1. 775 1 ,966 ,082
125 1 1 ,788 1 ,893 ,073
126 0 0 ,000 1 1,000 16,809
127 = 1 1 ,262 - 1 ,718 1,258
128 0 0 ,203 1 ,621 1,624
129 1 1 752 1 994 ,100
130 1 1 714 1 ,995 134
131 1 1 137 1 1,000 2,209
132 0 0 ,261 1 716 1,266
133 1 1} ,055 1 ,082 ,003
134 1 1 ,278 1 739 1,175
135 0 0 ,887 1 ,990 ,020
136 0 0| ,281 1 ,999 1,163
137 0 0 ,932 1 ,088 ,007
138 0 0 ,830 1 072 ,046
139 1 0 ,604 1 ,836 ,270
140 1 0*" 572 1 927 ,320
141 1 1 ,186 1 588 1,749
142 1 0*4 ,191 1 599 1,708
143 1 0™ ,205 1 625 1,607
144 1 1 ,218 1 ,649 1,520
145 0 0 732 1 ,060 ,118
146 1 1 512 1 ,998 429
147 1 1 466 1 ,008 532
148 1 1 483 1 ,998 492
149 1 1 208 1 1,000 1,585
150 1 1 342 1 ,999 ,901
151 0 0 430 1 869 624
152 0 0 739 1 ,961 111
153 0 0 912 1 989 012
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Casewise Statistics

Highest Group
Squared
Mahalanobis
Case Actual | Predicted P(D>d | G=g) P(G=g| | Distanceto
Number Group Group p df D=d) Centroid
Original 154 0 0 ,345 1 ,810 891
155 1 1 514 1 ,998 427
5 156 1 1 ,805 1 ,993 ,061
157 1 1 797 1 969 ,066
5 158 1 1 ,162 1 ,533 1,959
159 1 1 675 1 951 176
160 1 1 ,868 1 ,991 ,028
161 1 1 846 1 974 038
162 1 1 ,786 1 967 - 0744
163 1 1 962 1 ,083 ,002 I»
164 1 1 A77 1 ,008 ,505
165 1 1 107 1 1,000 2,597
166 1 1 510 1 ,906 435
167 1 1 ,817 1 ,992 ,053
168 1 1 ,640 1 ,906 219
169 1 1 447 1 ,998 ,578
170 1 1 ,838 1 ,973 ,042
171 1 1 ,633 1 ,943 ,228
172 1 1 ,384 1 999 -,758
173 1 1 141 1 1,000 2,164
174 1 1 ,830 1 ,992 ,046
175 1 1 ,155 1 ;1,000 2,018
176 1 1 ,249 1 - 699 1,330
177 1 1 ,371 1 ,831 ,800
178 1 0™ ,195 1 6086 1,678
179 1 1 428 1 ,868 ,629
180 0 0 ,456 1 -,883 ,555
181 0 0 ,865 1. ,976 ,029
182 0 0 ,502 1 ,903 451
183 0 0 637 1 996 ,223
184 0 0 ,669 1 ,096 ,182
185 0 0 ,278 1 , 739 1,178
186 1 1 ,645 1 ,945 212
187 0 1 77 1 ,568 1,821
188 1 1 ,209 1 ,8634 1,675
189 1 1 292 1 ,756 1,108
190 0 1*4 ,198 1 612 1,657
191 1 1 ,205 1 ,625 1,609
192 1 1 ,302 1 767 1,066
193 1 1 172 1 ,556 1,868
194 0 0 ,237 1 ,681 1,397
196 1. 1 376 1 ,835 ,783
196 0 0 928 1 ,980 ,008
197 0 0 ,432 1 ,871 ,616
198 1 1 ,300 1 ,765 1,074
198 1 1 ,446 1 ,878 ,5681
200 1 1 347 1 ,811 886
201 1 1 474 1 ,008 ,513
202 1 1 666 1 ,996 ,186
203 1 1 ,765 1 ,994 ,089
204 1 1 561 1 338

997
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Casewise Statistics

&
Highest Group
Squared
Mahalanobis
Case Actual Predicted P(D>d | G=q) P(G=g | Distance to
: Nunber Group Group P df D=d) Centroid
Original 205 1 1 ,838 1 ,992 ,042 -
206 1 1 632 1 996 230
207 1 1 ,916 1 ,989 ,011
208 1 1 ,B655 1 ,047 ,199
209 1 1 559 1 923 ,342
210 1 1 ,931 1 ,988 ,008
211 1 1 ,578 1 929 310
212 1 1 ,294 1 758 1,102
213 0 0 ,691 1 995 , 158
214 0 ™ 181 1 577 1,790
215 0 1+ 315 1 ,781 1,010
216 1 1 962 1 ,987 ,002
217 1 1 B78 1 ,952 . JA72 1
218 1 1 866 1 991 ,028
219 1 1 972 1| ,983 ,001
220 1 1 , 732 1 994 17
221 0 0 324 1 ,999 973
222 0 0 ,087 1 1,000 3,361
223 0 0 463 1 ,886 ,539
224 1 1 706 1 956 143
225 1 1 . 746 1 994 105
226 0 0 ©,228 1 664 1,463
227 0 14 213 1 641 1,549
228 1 1 " ,190 1 596 1,718
229 1 1 935 1 ,988 ,007
230 1 1 ,892 1 ,978 ,018
231 1 1 877 1 ,851° ,173
232 1 1 ,405 1 ,854 ,694
233 1 1 435 1 872 ,608
234 1 1 569 1 ,926 ,324
235 1 1 ,590 1 ,932 ,290
236 0 0 ,000 1 1,000 23,080
237 0 0 ,000 1 1,000 16,775
238 0 0 ,081 1 1,000 3,041
239 0 0 , 7154 1 963 - -,098
240 0 0 915 1 980 ,011
241 1 1 ,792 1 ,993 ,070
242 1 1 ,761 1 994 ,092
243 1 1 ,663 1 949 190
244 1 1 g1 1 ,957 137
245 1 1 ,969 1 ,983 ,001
246 1 1 ,191 1 ,599 1},707
247 0 0 201 1 1,000 1,638
248 0 0] 532 1 914 391
249 1 1 , 701 1 ,955 ,148
250 1 1 719 1 985 ,129
251 1 1 632 1 942 ,230
252 1 1 435 1 ,998 ,611
253 1 1 ,640 1 ,996 219
254 1 1 ,806 1 ,979 014
255 1 1 .856_ 1 =991 033
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Casewise Statistics

Highest Group
Squared
Mahalanobis
Case .+Actual | Predicted P(D>d | G=g) P(G=g| | Distance to
Number Group Group | p df D=d) Centroid
Original 256 1 ' 1 ,701 1 ,956 147
257 1 1 ,883 1 977 ,022
258 1 1 631 1 914 ,392
259 1 1 254 1 ,999 1,301
260 1 1 ,262 1 ,998 1,258
261 1 1 ,442 1 ,998 ,581
262 1 1 508 1 ,908 439
263 1 1 ,704 1 ,995 ,145
264 1 1 767 1 094 ,088
265 1 1 ,369 1 ,999 ,807
266 1 1 ,408 1 857 683
267 1 1 ,949 1 ,982 ,004
268 1 1 915 | 1 979, 011
269 1. 1 572 1 ,927; ,319
270 1 1 558 1 ,923% 343
271 1 1 739 1 ,994° ,111
272 1 1 639 1 996 219
273 1 1 327 1 ,999 ,961
274 1 1 334 1 ,999 935
275 1 1 ,304 1 ,999 1,059
276 1 1 ,769 1 ,965 ,086
277 1| 1 97 1 ,969 ,066
278 1 1 ©,803 1 969 ,062
279 1 1 ,845 -1 ,974 ,038
280 1 1 ,946 1 982 ,005
281 1 1 ,649 1 946 ,207
282 1 1 738 1 ,961 ,112
283 1 1 403 1 ,853 , 700
284 0 0 175 1 ,966 ,081
285 0 i 443 1 ,876 ,588
286 1 1 114 1 1,000 2,497
287 1 1 ,163 1 1,000 1,942
288 1 1 ,342 1 ,999 801
289 1 1 ,182 1 1,000 1,784
290 1 1 413 1 ,999 671
291 0 0 L1170 1 ,553 1,880
292 1 1 ,683 1 995 ,167
293 1 1 ,847 1 974 ,037
294 1 1 ,822 1 ,992 ,051
295 1 1 ,827 1 992 ,048
296 1 1 ,254 1 ,707 1,299
297 1 1 ,262 1 718 1,258
298 1 1 539 1 917 377
299 1 1 906 1 ,979 ,014
300 1 1 689 1 953 160
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Casewise Statistics

Discrimin
ant
Second Highest Group Scores .
Squared
Mahalanobis

Case P(G=g | Distance to
Number Group D=d) Centroid Function 1
Original 1 0 016 8,288 490
2 0 ,001 15,911 1,600
3 0 000 20,589 2,148
4 0 ,000 20,768 2,168
5 0 ,000 19,4863 2,023
8 0 ,100 4,859 -185
7 0 ,044 6,319 125
8 0 ,000 18,292 1,888
g o] ,040 6,485 ,158
1Q 0 ,254 . 3,306 -,571
11 0] ,002 12,574 1,157
12 0 ,002 12,870 1,170
13 0 ,002 13,265 1,253
14 0 ,000 17,763 1,826
15 0 ,000 19,194 1,992
16 0 ,002 12,660 1,169
17 0 ,001 16,621 1,676
18 0 ,000 17,680 1,816
19 0 ,000 21,167 2,212
20 0 ,000 20,831 2,175
21 0 ,308 2,978 -,663
22 1 027 7,218 -2,186
23 1 ,059 5,778 -1,903
24 0 412 2,460 -,821
25 0 ,493 2,117 -,934
26 0 ,158 4,092 -,366
27 0 ,002 12,426 1,136
28 0 ,003 12,371 1,128
29 0 ,008 9,631 - 714
30 0 ,007 9,938 ,763
31 0 048 6,143 ,089
32 0 ,008 9,827 ,746
33 0 ,002 12,407 1,133
34 0 ,001 15,083 1,492
35 0 ,007 10,009 775
36 0 ,019 7,938 428
37 0 ,018 8,018 443
38 0 ,008 9,793 740
39 0 ,204 3,671 ~,473
40 0 135 4,364 -,300
41 0 ,125 4,483 -272
42 0 ,000 19,746 2,055
43 0 001 15,194 1,509
44 4] ,004 11,508 1,003
45 4] ,001 16,482 1,671
46 0 ,003 11,691 1,030
47 0 ,006 10,176 801
48 0 004 11,207 ,959
49 0 ,000 19,589 2,037
50 0 274 3,179 -,606
51 Q Q21 _1.688 384
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Casewise Statistics

A}

Discrimin
. ant
Second Highest Group Scores
Squared
Mahalanobis
Case P(G=g | Distance to
Number Group D=d) Centroid Function 1
Original 52 0 012 8,862 ,588
53 4] .001 14,289 1,391
54 0 000 17,427 1,785
55 0 ,001 14,547 1,425
56 0 ,035 6,736 206
57 0 ,066 5,575 -,028
58 0 ,016 8,200 474
59 0] ,006 10,151 797
60 0 ,001 14,330 1,396
61 0 302 3,011 -,654
62 0 ,086 5,123 -,126
63 0 ,053 5,965 ,053
64 0 ,021 7,742 393
65 0 ,043 6,360 ,133
66 0 052 5,985 ,057
67 0 ,035 6,740 ,207
68 0 002 13,159 1,238
69 0 ,001 13,823 1,329
70 0 ,001 14,657 1,439
71 0 051 6,035 ,068
72 1 ,308 2,976 -1,224
73 0 ,034 6,801 219
74 0 ,008 9,641 ,716
75 0 ,026 7,292 311
76 0 ,037 6,632 ,186
77 0 ,016 8,288 490
78 0] ,002 13,520 1,288
79 0 ,000, 20,874 2,180
80 0 ,012 8,904 ,595
81 . 0 ,002 13,030 1,221
82 0 075 5,353 -,075
83 0 ,030 7,000 ,257
84 0 ,006 10,198 804
85 0 ,004 11,451 995
- 86 0 ,020 © 7,762 397
87 0 ,003 11,782 1,043
88 0 ,004 11,196 957
89 0 ,008 9,514 ,695
90 0 ,002 12,926 1,206 4
91 0 139 4,316 -312
92 0 ,0086 10,240 811
93 0] ,024 7,451 341
94 0] ,036 6,660 ,192
95 0 ,026 7,318 ,316
96 1 221 3,540 -1,380
97 1 ,001 14,298 -3,280
98 1 ,002 13,298 -3,146
99 1 ,002 12,558 -3,043
100 1 ,000 26,364 -4,634
101 0 ,020 7,833 410
102 0 Q74 5,376 =070
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Casewise Statistics

Discrimin
ant
Second Highest Group Scores
Squared
Mahalanobis
Case P(G=g | Distance to
Number Group D=d) Centroid Function 1
Original 103 0 ,009 9,361 871
104 0 ,004 11,208 ,959 |
105 0 ,059 5,790 ,017
106 0 ,015 8,326 496
107 0 165 4,020 -,384
108 1 447 2,306 -1,018
108 0 ,012 8,775 ,673
110 0 ,059 5,774 ,014
111 0 ,026 7,295 312
112 1 ,448 2,300 -1,016
113 0 171 3,968 -,397
114 0 ,366 2,675 - 753
115 0 ,207 3,651 -,478
1186 1 ,384 2,587 -1,108
117 0 143 4,267 -,323
118 0 ,007 9,861 751
119 0 017 8,069 ,452
120 0 ,008 9,614 712
121 1 ,408 2,477 -1,073
122 1 ,000 53,177 -6,791
123 0 ,059 5,787 ,016
124 0 ,034 6,780 215
125 0 ,007 9,982 770
126 1 ,000 48,859 -6,489
127 0 ,282 3,126 -621
128 1 379 2,610 -1,115
129 0 ,006 10,275 816
130 0 005 10,601 ,867
131 0 ,000 19,150 1,987
132 1 ,284 3,115 -1,264
133 0 018 8,030 ,445
134 0 ,261 3,262 -,583
135 1 ,010 9,191 -2,531
136 1 ,001 15,749 -3,468
137 1 012 8,854 -2,475
138 1 ,028 7,160 -2,175
139 1 ,064 5,620 -1,870
140 1 ,073 5,403 -1,823
141 0 412 2,457 -821
142 1 401 2,506 -1,082
143 1 375 2,632 -1,121
144 0 351 2,746 -, 732
145 N 1 ,040 6,488 -2,046
146 0 002 12,568 1,156
147 0 ,002 13,102 1,231
148 0 ,002 12,896 1,202
149 0 ,000 17,213 1,760
150 0 ,001 14,741 1,450
151 1 ,131 4,410 -1,699
152 1 ,039 6,539 2,056
153 1 011 9.004 -2.500
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Casewise Statistics

Discrimin
ant
Second Highest Group Scores
Squared
Mahalanobis
Case P(G=g | Pistance to

Number Group D=d) Centroid Function 1
Original 154 1 ,190 . 3,787 -1,445
. 155 0 ,002 12,553 1,154
156 0 ,007 9,837 747
157 0 ,031 6,928 243
158 0 487 2,221 -,899
159 0 ,049 6,101 ,081
160 0 ,009 9,342 ,667
161 0 ,026 7,268 307
162 0 ,033 6,858 ,230
163 0. ,017 8,080 453
164 o % ,002 12,965 1,212
165 0 ,000 20,264 2,112
166 0 ,094 4,976 -,158
167 0 ,008 9,741 732
168 0 ,004 11,275 ,969
169 0 ,002 13,330 1,262
170 0 ,027 7,215 ,297
171 0 ,057 5,822 ,024
172 0 ,001 14,144 1,372
. 173 0 ,000 19,018 1,972
S 174 0 ,008 9,642 716
175 0 ,000 18,580 1,921
176 0 ,301 3,016 -,652
177 0 ,169 3,983 T -,393
178 1 394 2,543 -1,094
179 0 ,132 4,397 -,292
180 1 17 4,601 -1,644
181 1 ,024 7,398 -2,219
182 1 097 4,922 -1,718
183 1 ,004 11,305 -2,861
184 1 ,004 11,003 -2,816
185 1 ,261 3,256 -1,304
186 0 ,055 5,901 ,040
187 0 ,432 2,373 -,849
188 0 ,366 2,673 -, 754
189 0 244 3,374 -552
180 0 ,388 2,569 -, 786
191 0 ,375 | 2,629 -, 767
192 0 ,233 3,451 -,531
193 0 ,444 2,319 -,866
194 1 ,319 2,917 -1,207
195 0 ,165 4,022 -,384
196 1 ,020 7,836 -2,298
197 1 ,129 4,431 -1,604
198 0 ,235 3,436 - ~535
199 0 122 4,527 -,261
200 0 ,189 3,798 -,440
201 0 ,002 13,004 1.217
202 0 ,004 11,032 932
203 0 ,008 10,169 | ,800

204 0 .00 12.050Q 1.08
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Casewise Statistics

Discrimin
ant
Second Highest Group Scores
Squared
Mahalanobis

Case P(G=g | Distance to
: ‘Number Group. D=d) Centroid Function 1
Original 205 0] ,008 9,673 ,705
206 0 ,004 11,352 ,980
207 0 011 8,971 ,606
208 0 ,053 5,971 ,055
209 0 077 5,314 -,084
210 0 ,012 8,862 588
211 0] ,071 5,446 -,055
212 0 ,242 3,386 -,549
213 1 ,005 10,808 -2,787
214 0 ,423 2,408 -,837
215 o] 219 3,552 -,504
2186 0 ,013 8,632 ,549
. 217 0 ,048 6,126 ,086
218 0 ,009 9,353 ,669
219 0 017 8,147 ,465
220 0 ,006 10,448 ,843
221 1 ,001 15,027 -3,376
222 1 ,000 22,308 -4,222
223 1 114 4,648 -1,655
224 0 ,044 6,311 ,123
225 0 ,006 10,328 825
226 1 ,336 2,824 -1,179
227 0 ,359 2,708 -, 743
228 0 ,404 2,496 -,809
229 0 ,012 8,833 ,5b83
230 0 ,022 7,585 365
231 0 ,049 ‘6,120 ,085
232 0 ,146 4,231 -,332
233 0 ,128 4,452 -,279
234 0] ,074 5,386 -,068
235 0 ,068 5,529 -,038
236 1 ,000 59,200 -7,193
237 1 ,000 48,801 -6,485
238 1 ,000 21,473 -4,133
239 1 ,037 6,642 -2,076
240 1 ,020 7,746 -2,282
241 0 ,007 9,947 ,765
242 0 ,006 10,199 ,805
243 0 ,051 6,024 ,065
244 0 ,043 6,349 ,131
245 0 ,017 8,130 462
246 0] ,401 2,507 -,806
247 1 ,000 17,388 -3,669
248 1 ,086 5,128 -1,764
249 0 ,045 6,279 , 117
250 0 ,005 10,557 860
251 0] ,058 5,810 ,021
252 0 ,002 13,479 1,282
253 0 ,004 11,275 ,969
254 0 021 7,681 ,382
255 Q 009 9,437 683




Casewise Statistics

L Discrimin
ant
Second Highest Group Scores
Squared
- Mahalanobis
Case P(G=g| | Distanceto
Number Group D=d) Centroid Function 1
Original 256 ’ 0 ,044 6,281 17
257 0 ,023 7,521 353
258 0 ,086 5,124 -,125
259 0 ,001 16,244 1,641
260 0 ,001 16,094 1,623
261 0 ,002 13,388 1,270
262 0 ,002 12,620 1,163
263 0 ,005 10,694 ,881
264 0 ,006 10,153 797
265 0 ,001 14,350 1,399
266 0 143 4,257 -,326
267 0 ,018 7,983 436
268 0 ,021 7,745 ,394
269 o] ,073 5,404 -,064
270 0 077 | 5,308 -,085
271 0 ,006 10,393 ,835
272 0 ,004 11,279 ,969
273 0 ,001 14,979 1,481
274 0 ,001 14,875 1,468
275 0 ,001 15,357 . 1,530
276 0 ,035 6,741 ,207
277 0 ,031 6,934 ,244
278 0 ,031. 6,975 252
279 0 ,026 7,259 ,305
280 0 ,018 7,966 433
281 0 ,054 5,927 ,046
282 0 ,039 6,530 ,166
283 0 147, 4216 -,336
284 1 034 6,784 -2,104
285 0 124 4,507 -,266
286 0 ,000 19,983 2,081
287 0 ,000 18,349 1,894
288 0 ,001 | 14,741 1,450
289 0 ,000 17,857 1,837
290 0 ,001 13,759 1,320
291 1 447 2,307 -1,018
292 0 ,005 10,879 ,909
293 0 ,026 7,276 ,308
294 0 ,008 9,706 ,726
295 0 ,008 9,664 ,720
296 0 293 3,063 -,639
297 0 ,282 3,127 -621
298 0 ,083 5179 -113
299 0 ,021 7,682 ,383
300 0 047 6,201 A1
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Diskiriminant Analiz Sonuglar
Tahmin Gn Skor Degde Bz.G.G.i.

Gézlem  S.G.
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1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
0
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1

0,48997
1.69985
2,11842
2,16807
2,02258
-0,18461
0.12482
1,88736
0,15764
-0,67077
1,15692
1.17048
1,25604
1.82558
199198
1,16904
167556
1.81566
221177
217511
-0,66341
-2,18566
-1,9028
-0,82056
-0,93407
-0,36632
1,13591
1,12821
0,71443
0,76326
0.08936

0,74578 .

1.13322
1,49196
0,7748
0,42835
0,44263
0,74032
0,47312
-0,30008
0,27171
2.05466
1,50898
1,00332
1,67074
1,03014
0,80091
0,85865
2,03687
-0,60618
0.38375
0,5879
1.39102
1,7854
1,42501
0.20629
-0,02791
047444
0.79698
1,39641
-0,65382
-0,12522
0.05317
0.39334
0,13275
0,05733
0.20702
1,23849
1,32893
1,43945
0,06751
-1,22417
0.2189
071592
031142
0,18816
0,48381
1,28785
2,17965
0,59475
1,22063
-0,07541
0,25657
0,80441

0,01561
0,00064
0,00013
0,00012
0,00019
0.10022
0.04356
0,00028
0,03978
0,25374
0,0023
0,00221
0.00173
0,60033
0,00021
0,00222
0,00052
0.00034
0,00011
0.00012
0,30766
0,9731
0,94107
041171
0.49278
0,15847
0.00245
0,0025
0.00822
0.00715
0,04804
+0,00751
0,00246
0,00088
0.00692
0.01859
0,01785
0.,00783
0.,20408
0,13458
0,12531
0,00017
0,00083
0,00358
0.00052
0,00332
0,00841

0,00408™

0,00018
0,27359

00211
001181
000117
0,00038
0,00106
0,03474
0,06614
0.01631
0.00649
0.00115

0.3018
0,08577
0,05305
0,02053
0.04262
0,05245
0,03467
0,00182

00014
0.00102
0,05101
0.89201
0.03354
0,00818
0,02687
0,03675
0.01561
0,00158
0,00012
0,01158
0,00192
0.07514
0,03018
0,00835

B.G.GL
0,88439
0,999836
0,99987
0,99988
0.99981
0,80978
0,95644
0,99972
0.96022
0,74626
0,9977
0,80779
0,20827
0,99967
0,99979
0,99778
0.99948
0,99966
0.99989
0,90988
0,69234
0,0269
0,05893
0,58829
0,50721
0,84153
0,99755
0,9975
0,99178
0.99285
0,85198
0,99249
0,99754
0,09912
0,99308
0,98141
0,98215
0,99237
0,78592
0,86542
0,87469
0.99983
0,99917
0,99642
0.99948
0.99668
0,99359
0,99592
0,99982
0,72641
0,0788
0.98819
0.99883
099962
0,99894
096526
0,93386
0,98369
0,99351
0,99885
0,6982
0.81423
0.94695
0,87947
0,95738
0,94755
0,96533
0,99818
0,9986
0,99898
0,94889
0,30799
0,96648
0,99182
0,97413
0,98325
0,98439
0,99842
0.,99988
0,98842
0,99808
0,92488
0,96982
0.99365



B e r A A BB M A A2 OD OO O A D0 r et A D OOC DO D AT AT AR ODO DA O S A D2 2200000 Sl e

o eh e e e A DB A D ODD OO A0 DO AT OODOO0 A0 AO A0 AR OO A ARG A A0 AT RS A 00000 A aAaA A

0,99488
0,39701
1,04343
0,95703
0,69542

1,2063

-0.31156
0.81101
0,34062
0,19166
0.31627

-1,38045

-3,2802
-3,1456

-3,04267

-4,63345
0,40974

+0,07044
067052
0.95867
0.01732
0,49641

-0,3842
-1,0176
0,57333
0.01384
031191

-1.01568

-0,39716

-0,75351
-0,47832

-1,10757

-0,32348
0.75108
0.45148
0,71171

-1,07298
5,79129
0.01646

0.2147
0.77039

-6.48901
-0,62069

1,11472
0,81652
086652

1,98702

-1,26392
0,44463

-0,58300

2,53066

-3.46748

2,4748

217492

-1,86075

-1,82348

-0,82143

-1,08223

112147

-0,73183

-2,04612
1,15606
1,23055
1,20201
1,75984

14503

-1,59916

-2,0563

-2,49979

-1.44503
1,15398
0.74733
0,24298

-0,89909
0,08097
0.66727
0,30682
0.22976

0.4534
121154
2.11238

-0,15844

0,732
0,96849
1.26193
0.29689

0,00367
0,02032
0,00318
0,00409
0,00868
0,002
0,13849
0,00623
0,02383
0.03619
0.02552
0.77923
0.99883
0.99828
0.99768
0,99998
0,0196
0,07414
0,00932
0.00407
0,05851
0.01532
0.16549
0,55294
0,01231
0,0598086
0.02584
0,55157
0,17073
0,36571
0,20653
0,61599
0,14285
0,0074
0,01741
0,00828
0,59209
1
0.05864
0,03394
0,007

1

0.28201
0,620886
0,00613
0,00531
0,00021
0,71594
0.01775
0,26054
0,9899
0,99932
0.98815
0,97227
0,93555
0,927
0,41232
0,59852
0,62545
0,3513
0,98026
0,00231
0,00186
0,00202
0,0004
0,00089
0,86912
0,96137
0,08897
0.80966
0.00232
0,00748
0,03136
0.,46756
0.04916
0,00941
0.02621
0,03254
0,01732
0,00197
0,00015
0,0936
0,00782
0,00396
0,0017
0,02695

0,99633
0,97968
0,99681
0,99581
0,89132
0,998
0,86151
0,99377
0,97617
0,96381
0,97448
0,22077
0.00117
0,00172
0,00232
0,00002
0,9804
0.92586
0,99068
0,99593
0,94149
0,98468
0,83451
0,447086
0,98769
0,94094
0,97416
0,44843

. 0,82927

¥0,63429
0,79347
0,38401
0.85735
0.9926
0,98259
0,99172
0,40791
0
094136
0,96606
0,993

0

0.71799
0,37914
0,99387
0,99469
0.99979
0,28408
0.98225
0.73946
0,0101
0,00068
0.01185
0,02773
0,06445
0,073
0,58768
0,40148
0,37455
0,6487
0,03974
0,99769
0,99814
0,99798
0,9996
0,99901
0,13088
0,03863
0,01103
0,19034
0,99768
0,99252
0,96864
0.53244
0.95084
0,98059
0,97379
0,96746
0.98268
0,99803
0,99985
0,9064
0,99218
0,99604
0,9983
0,97305
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0,02379
1,37172
197191
0,71612

19213
-0,6523

-0.39373
-1,0937
-0,2922
-1,6442

-2,21901

-1,71721

-2.86132

-2,81606

-1,30363
0,04017

-0,84865

-0.75404
-0.55225

-0,7863

-0.76762

0.5315

-0.86642
-1,20699

-0.38372

-2,29832

-1,60418

-0,53548

-0,26152

-0,44033
1,21712
0,93241
0,79984
1,08219
0.70502
0,98026
0,60602
0,05451

-,084
0.58778

-0,05551

-0,54899
-2,78675

-0,8371

-0,50424
0,54893
0,08594
0,66933
0.46526
0.84337
-3,37553

-4,22224

-1,85506
0,12303
082462

-1,17945

-0,74344

-0,80893
0,58282
0.36496
0,08491

0,33215

-0,27904

-0.0683

-0,03762

-7,19305

5,48475

-4,13298

-2,07642

-2,28243
0,76468

0,8045
0,06524
0.13063
0,46225

-0.80566

-3,66894

-1.76371
0,11672
0.86012
0,02135
1,28231
0.96868
0.38228
0,68283
0.11717

0.056748
0,00124
0,00022
0,00818
0,00025
0,30087
0.16932
0,60846
0.13195
0,88323
0,97551
0,9033
0,99609
0,89555
0,73868
0,05497
0,43151
0.36807
0.24374
0.38796
037522
0.23285
0.44414
0,68132
0,1653
0,98043
0,87076
0,2349
0,12212
0,18912
0,00193
0,00439
0,00643
0,00286
0.00844
0,00383
001121
0.05286
0.07688
0,01181
007124
0,242
0,99518
0,42333
0,21908
0,01319
0,04849
0,00935
0,01674
0,00568
0,99911
0.99992
0,88643
0,04378
0,00599
0,6638
0,35899
0.40359
0,01198
0,02225
0,04863
0,14574
0,12765
0,07372
0,06789
1

1
0,9999
0,96347
0,97952
0,00712
0,00635
0,05133
0,04287
0,01689
0,40132
0,99962
0.91441
0,04455
0,00541
0,05787
00016
0.00396
0,02118
0,009
0.04449

0,94252
0,99876
0,99978
0,99182
0,988975
0,69913
0,83068
0,39354
0,86805
0,11677
0,02449
0,0867
0,00391-
0,00445
0,26132

.0,84503

0.56849
0.63393
0.75626
0,61204
062478
0,76715
055586
0,31868
0,8347
0,01957
0,12924
0,7651
0,87788
0.81088
0,89807
099561
0,99357
0,99714
0,99156
0,99617
0,08879°
0.94714
092312
0.98819
0,92876
0,758
0,00484
0,57667
0,78082
0,98681
0,95151
0,99065
0,98326
0,89432
0,00089
0,00008
0,11357
0,95622
0,99401
0,3362
0,64101
0,59641
0,98802
0,97775
0.85137
0,85426
0,87235
0,92628
0.93211
0
]
0,0001
0,03653
0,02048
0,99288
0,99365
0,94867
0,95713
0,98311
0,59868
0,00038
0,08559
0.95545
0,99459
0,84213
0,9984
0,99604
0,97882
0,991
0,95551
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0
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1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
0
1
1
1
1
1
1
0
1
1
1
1
1
1
1
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0,35346
-0.12536
1.6414
1.6227
1,27008

0,38254
0,10104

Basarisiz gruba girme ihtimali
Baganht gruba girme ihtimall

0,02298

0,0858
0,00057

0,0008
0.00166
0,00226
0.00509
0.00648
0,00114
0,14344
0,01817

0,0205
0.07295
0,07711
0,00582
0,00395

0,0009
0,00094
0,00078
0,03464
0,03124
0,03058
0,02633
0,01833
0,05417
0.03883
0.14708
0,96616
0,12351
0.00016
0,00027
0,00099
0,00032
0,00144
0,55335

0,0047
0,02609
0,00794

0,0081
0,29281

0,2821
0.08309
0,02417
0,04652

0,97702

09142
0.99943

0,9994
0.99834
099774
0,99491
0,99352
0.99886
0.85656
0,98183

09795
0,92705
0,92289
099418
0,89605

0.9991
0,89906
0,99822
0,96536
0,96876
0,96942
0,97367
0,98167
0,94583
0.96117
0.85204
0,03384
0,87649
0,99984
0,99973
0,89901
0,99968
0,99856
0,44665

0,9953
0,97391
0,99206

09919
0,70719

0,7179
0,91691
0,97883
0.95348



Canonical Discriminant
Function Coefficients

Functlion
1
X10 3,642
X13 14,382
X14 -13,707
X8 6,054
(Constant) -6.655

Unstandardized

coefficients

Canonical Discriminant
Function Coefficients

Function
1

X1 -, 106

X11 ,118

X12 7,133

X6 -3,972

(Constant) 409
Unstandardized
coefficients

Canonical Discriminant
Function Coefficients

coefficients

Function
1
X14 10,000
{Constant) - 110
- Unstandardized

Canonical Discriminant
Function Coefficients

Function
1
X10 434
X13 5,731
Constant) -799
Unstandardized

coefficients




-anenical Discriminant
Function Coefficients

Function
1
X11 ,160
X13 9,759
{Constant) -1.852

nstandardized

effisients

Canonical Discriminant
Function Coefficients

Function

P
X10. ,403
¥11 ,069
x12 4,195
X13 1,378
»15 1,488
X4 1,168
x5 -,110
(Constant) -1.974

Unstandardized

coefficients
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Classification Resuits™®

Predicted Group
Membership
SG 00 1,00 Total
iqi ount ,00 2 0 2
Origina! ¢ 1,00 1 52 53
% .00 100,0 0 100,0
: 1,00 1.9 98,1 100,0
Cross-validated® Count .00 2 0 2
. 1,00 1 52 53
% 00 100,0 0 100,0
1,00 1.8 98.1 100

a. Cross validation is done only for those cases in the analy

functions derived from all cases other than that case.
b. 98,2% of original grouped cases correctly classified.
C. 98,2% of cross-validated grouped cases correctly classified.

Classification Results?*®

sis. In cross validation, each case is classified by the

Predicted Group
Membership
_ S.G ,00 1,00 Total
Original Count ,00 8 3 11
1,00 1 63 64
% .00 72,7 27,3 100,0
‘ 1,00 1,6 98,4 100,0
Cross-validated® Count .00 8 3 11
1,00 1 63 64
% .00 72,7 27,3 100,0
1,00 1.6 08.4 100.0

a. Cross validation is done only for those cases in the analysis. In cross validation, each case is classifi
functions derived from all cases other than that case. Y ' e

b. 94,7% of original arouped cases correctly classified.
C. 94,7% of cross-validated grouped cases correctly classified.

Classification Results®*¢

Predicted Group
Membership
: VAR00016 ,00 1,00 Total

Ornginal Count ,00 17 2 19
1,00 6 40 46

% .00 89,5 10,5 100,0

1,00 13,0 87,0 100,0

Cross-validated® Count ,00 17 2 19
1,00 6 40 46

% ,00 89,5 10,5 100,0

1,00 13,0 87,0 100,0

a. Cross validation is done only for those cases in the analysis. In cross validation, each case is classified by the

funclions derived from all cases other than that case.

b. 87,7% of original grouped cases correctly classified.

c. 87,7% of cross-validated grouped cases correctly classified.



Classification Results®

Predicted Group
Membership
8.G .00 1,00 Total
Original Count ,00 12 3 16
1,00 0 35 35
Ungrouped - ;
cas?es P 0 1 1
% ,00 80,0 20,0 100,0
1,00 ,0 100,0 100,0
Ungrouped
caroup 0 100,0 100,0
Cross-validated® Count ,00 12 3 15
1,00 0 35 35
% ,00 80,0 20,0 100,0
1,00 0 100.0 100.0

a. Cross validation is done only for those cases in the analysis. In cross vélidation, each case is classified by the

functions derived from all cases other than that case.
b. 94,0% of original grouped cases correctly classified.
C. 94,0% of cross-validated grouped cases correctly classified.

Classification ResultsP:®

Predicted Group
Membership

S.G .00 1,00 Total
Original Count ,00 3 2 5
1,00 0 50 50
% ,00 60,0 40,0 100,0
“M,00 ,0 100,0 100,0
Gross-validated® Count ,00 3 2 5
1,00 1 49 50
% ,00 60,0 40,0 100,0
1,00 2.0 98.0 100.0

a. Cross validation is done only for those cases in the analysis. In cross validation, each case is classified by the
" functions derived from all cases other than that case.

b. 96,4% of original grouped cases correctly classified.
€. 94,5% of cross-validated grouped cases correctly classified.

Classification Results?

Predicted Group
Membership
__ S.G .00 1,00 Total
Criginal Count ,00 44 8 52
1,00 7 241 248
% ,00 84,6 15,4 100,0
v 1,00 2.8 97.2 100.0

a. 95,0% of original grouped cases correctly classified.

© el



Standardized
Canonical Discriminant
Function Coefficients

Function

) 1
'X10 1,252
X13 3,011
X14 -2,370
X8 792

Standardized
Canonical Discriminant
Function Coefficients

Function
1
X1 -394
X11 371
X12 ,943
X6 - 701

Standardized
Canonical Discriminant
Function Coefficients

Function
1
X10 ,382
*13 943

Ek-1



Standardized
Canonical Discriminant
Function Coefficients

Function

1

[ X14

1.0

Standardized
Canonical Discriminant
Function Coefficients

Function
1
X1 576
X113 1.062

. Standardized
Canonical Discriminant
Function Coefficients

Function
1
X10 ,245
X1 321
X12 ,613
X13 319
X15 323
X4 271
X5 -,359




Casewise Statistics

Highest Group
Squared

Mahalanobis

Case Actual Predicted P(D>d | G=g) P(G=g | Distance to
, Number Group Group p df D=d) Centroid
QOriginal 1 1 1 ,819 1 ,989 ,062 |

2 1 1 ,238 1 ,999 1,394
3 1 1| ,029 1 1,000 4,751
4 1 1 ,015 1 1,000 5,968
5 1 1 ,043 1 1,000 4,112
6 1 1 513 1 ,882 ,428
7 1 1 713 1 .,843 135
8 1 1 362 1 ,998 ,831
9 1 1 778 1 955 L0798
10 | 1 1 ,282 1 673 1,259
11 1 1 628 1 ,994 234
12 1 1 546 1 ,996 364
13 1 1 318 1 ,999 997
14 1 1 113 1 1,000 2,517
15 1 1 160 1 1,000 1,974
16 1 1 659 1 994 ,195
17 1 1 ,285 1 ,999 1,144
18 1 1 150 1 1,000 2,070
19 1 1 140 1 1,000 2,181
20 1 1 117 1 1,000 2,458
21 1 0** 196 1 562 1,672
22 0 0 927 1 ,983 ,008
23 0 0 ,580 1 ,908 ,306
24 1 1 ,243 1 ,644 1,365
25 1 1 170 1 ,507 1,884
26 1 1 ,841 1 ,963 ,040
27 1 1 ,523 1 ,996 ,408
28 1 1 ,391 1 ,998 737
29 1 1] 033 1 973 ,007
30 1 1 455 1 ,997 ,558
31 1 1 ,498 1 875 460
32 1 1 ,825 1 ,988 ,049
33 1 1 ,201 1 ,999 1,637
34 1 1 ,264 1 ,999 1,247
35 1 1 ,387 1 ,998 ,748
36 1 1 ,828 1 ,962 ,047
37 1 1 ,750 1 ,950 101
38 1 1 ,745 1 991 106
39 1 1 344 1 770 ,896
40 1 1 461 1 ,856 ,543
41 1 1 411 1 825 675
42 1 1 181 | 1 ,999 1,786
43 1 1 208 1 ,999 1,683
44 10 1 ,251 1 ,999 1,318
45 1 1 434 1 998 ,613
46 1 1 726 1 ,992 123
47 1 1 g7 1 ,992 131
48 1 1 ,790 1 ,990 ,071
49 1 1 ,193 1 ,999 1,694
50 1 1 ,598 1 ,913 ,282
51 1 1 JI95 1 957 067
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Casewise Statistics

Highest Group
o Squared
Mahalanobis
Case Actual Predicted P(D>d | G=q) P(G=g | Distance to
Number Group Group p df D=d) Gentroid
Original 52 1 1 ,907 1 ,971 . 014
53 1 1 288 1 ,899 Y1129
54 1 1 132 1 1,000 2,265
55 1 1 ,399 1 ,998 ,713
56 1 1 ,684 1 ,937 ,166
57 1 1 510 1 ,881 435
58 1 1 ,933 1 983 ,007
59 1 1 ,647 1 ,994 ,209
60 1 1 ,226 1 ,999 1,469
61 1 1 210 1 589 1,669
62 1 1 355 1 ,780 856
63 1 1 897 1 ,940 ,152
64 1 1 8697 1 940 ,152
65 1 1 ,660 1 ,931 ,194
66 1 1 ,571 1 ,905 ,321
67 1 1 ,709 1 ,942 ,140
68 1 1 464 1 ,997 536
69 1 1 ,462 1 997 ,540
70 1 1 404 1 998 ,696
71 1 1 ,761 1 952 ,093
72 1 0* 315 1 ,740 1,011
73 1 1 798 1 ,958 ,066
74 1 1 ,837 1 ,988 ,042
75 1 1 ,823 1 ,961 ,050
76 1 1 745 1 949 ,108
77 1 1 ,748 1 ,991 ,103
78 1 1 447 1 ,997 578
79 1 1 150 1 1,000 2,074
80 1 1 ,807 1 ,989 ,059
81 1 1 ,649 1 994 207
82 1 1 ,563 1 ,902 335
83 1 1 912 1 - 971 ,012
84 1 1 127 1 ,992 122
85 1 1 ,680 1 ,993 170
86 1 1 ,893 1 ,969 018
87 1 1 543 1 ,996 370
88 1 1 ,466 1 997 530
89 1 1 571 1 ,995 ,321
90 1 1 402 1 ,998 702
91 1 1 336 1 ,762 ,927
92 1 1 ,806 1 ,989 ,060
93 1 1 753 1 951 ,099
94 1 1 879 1 ,936 171
95 1 1 ,753 1 ,951 ,099
96 o 0 236 1 ,633 1,404
97 0 0 614 1 ,995 ,254
98 0 0 714 1 ,992 135
99 0 0 T77 1 ,990 ,081
100 0 0 ,104 1 1,000 2,638
101 1 1 - 944 1 974 ,005
102 1 1 496 1 875 462
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Casewise Statistics

Highest Group
SqularecliD

Mahalanobis

Case Actual Predicted P(D>d ] G=g) P(G=g | Distance to

Number Group Group p df D=d) Centroid

Original 103 1 1 ,916 1 ,984 ,011
104 1 1 ,278 1 ,999 1,177
105 1 1 ,657 1 ,931 ,197
106 1 1 742 A ,991 ,109
107 1 1 420 1 ,831 ,650
108 0 0 ,204 1 578 1,612
109 1 1 ,999 1 979 ,000
110 1 1 635 1 925 226
111 1 1 649, 1 ,929 ,207
112 0 0 ,305 1 729 1,061
113 1 1 ,291 1 712 1,115
114 1 1 ,183 1 555 1,697
115 1 1 ,245 1 647 1,353
116 1 1 ,229 1 622 1,447
117 e 1 1 548 1 897 ,361
118 1 1 636 1 ,994 224
119 1 1 ,857 1 ,965 ,032
120 1 1 ,800 1 ,989 ,064
121 0 0 ,291 1 712 1,115
122 0 0 ,000 1 1,000 14,546
123 1 1 ,879 1 - ,968 ,023
124 1 1 764 1 952 ,090
125 1 1 730 1 ,992 ,119
126 0 0 ,000 1 1,000 13,520
127 1 1 ,686 1 ,993 163
128 0 14 ,673 1 ,935 178
129 1 1 433 1 ,998 614
. 130 1 1 416 1 ,828 ,662
S 131 1 1 ,308 1 999 1,046
132 0 0] 178 ] 1 525 1,813
133 1 1 877 1 ,935 173
134 1 1 ,286 1 706 1,136
135 0 0 ,960 1 ,976 ,002
136 0 0 375 1 ,098 ,786
137 0 0 ,898 1 ,985 ,016
138 0 0 ,881 1 ,968 ,022
138 1 0™ ,708 1 ,942 ,140
140 1 o*Y 471 1 ,862 519
141 1 1 223 1 611 |- 1,486
142 1 0% ,204 1 576 1,617
143 1 1 ,200 1 570 1,640
144 1 1 ,349 1 75 877
145 0 0 666 1 933 ,186
146 1. 1 581 1 ,995 ,305
147 1! 1 330 1 ,999 948
148 1 1 ,522 1 ,996 410
149 1 1 ,163 1 1,000 1,945
150 1 1 ,346 1 ,998 ,888
151 0 0 607 1 ,917 ,265
152 o] 0 ,878 1 ,986 ,023
153 o] 0 597 1 995 279
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Casewise Statistics

Highest Group

Squared
Mahalanobis
Case Actual | Predicted P(D>d | G=g) P(G=g| | Distance to

Number Group Group p df D=d) Centroid
Original 154 0 0 814 1 919 254
155. 1 1 ,205 1 ,999 1,608
156 1 1 822 1 088 .050
157 1 1 698 1 ,993 ,180
158 1 1 615 1 919 ,253
159 1 1 ,665 1 ,933 ,188
160 1 1 ,998 1 ,978 000
161 1 1 812 1 ,860 056
162 1 1 ,683 1 ,937 L1867
163 1 1 ,882 1 1,968 022
164 1 1 490 1 997 476
165 1 1 ,048 1 1,000 3,903
166 1 1 ,570 1 805 323
167 1 1 ,869 1 1,986 ,027
168 1 1 ,385 1 ,998 , 756
169 1 1 662 1 ,994 191
170 1 1 ,705 1 ,941 ,143
171 1 1 538 1 ,893 379
172 1 1 574 1 ,995 316
173 1 1 ,233 1 999 1,420
174 1 1 ,765 1 991 089
175 1 1 71 1 1,000 1,871
176 1 1 ,588 .1 91 ,293
177 1 1 ,588 . 1 914 ,278
178 1 1 ,184 1 ,537 1,765
179 1 1 675 1 935 ,176
180 0 0 554 1 ,899 ,351
181 0 0 _.854 1 ,965 ,034
182 0 0 578 1 .908 ,310
183 0 0 715 1 ,992 ,133
184 0 0 ,842 1 ,988 ,040
1858 0 0 ,293 1 714 1,105
186 1 1 605 1 816 267
187 0. 14 ,216 1 ,599 1,632
188 1 1 ,261 1 672 1,263
189 1 1 ,308 1 732 1,039
180 0 1+ 287 1 ,681 1,230
191 1 1 332 1 , 758 ,942
192 1 1 ,283 1 702 1,151
193 1 0*4 247 1 650 1,343
194 0 0 418 1 ,830 ,656
195 1 1 ,266 1 679 1,237
196 0 0 957 1 ,882 ,003
197 0] 0 635 1 ,025 ,225
198 1 0* ,202 1 572 1,631
- 199 1 1 315 1 ,740. 1,008
200 1 1 257 1 ,666 1,285
¥ 201 1 1 525 1 ,996 404
- 202 1 1 759 1 ,991 ,094
203 1 1 ,840 1 ,988 ,041
) 204 1 1 652 1 994 203
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Casewise Statistics

Highest Group
Squared
Mahalanobis
Case Actual Predicted P(D>d | G=g) P(G=g| Distance to
Number Group Group p df D=d) Centroid
Original 205 1 1 ,862 1 987 ,030
206 1 1 , 780 1 ,990 ,078
207 1 17 964 1 976 ,002
208 1 1 ,519 1 ,885 416
209 1 1 417 1 ,829 ,658
210 1 1 ,883 1 968 ,022
211 1 1 448 1 ,849 876
212 1 1 73 1 514 1,857
213 0 0 542 1 ,996 371
214 0 1% 272 1 ,687 1,206
215 0 1" 483 | 1 ,868 491
216 1 1 ,826 1 ,088 ,048
217 1 1 ,879 1 ,968 ,023
218 1 1 801 1 ,989 ,063
219 1 1 .,891 1 ,985 ,019
220 1 1 ,880 1 ,986 ,023
221 0 0 317 1 ,999 1,000
222 0 0 127 1 1,000 2,331
223 ¢} 0 422 1 ,832 646
224 1 1 571 1 ,805 , 322
225 1 1 921 | 1 084 010
226 0 0 321 | 1 747 ,983
227 0 1 ,270 1 684 1,218
228 1 1 ,294 1 , 716 1,099
229 1 1 925 ; 1 972 ,009
230 1 1 677 1 935 173
231 1 1 ,764 1 ,952 ,080
232 1 1 492 1 ,872 473
233 1 1 479 1 866 502
234 1 1 ,828 1 962 ,047
235 1 1 845 1 ,964 ,038
236 0 0 ,000 1 1,000 23,278
237 0 0 ,000 1 1,000 17,370
238 0 0] 017 1 1,000 5,703
239 0 0 71 1 ,953 ,085
240 0 0 B74 1 993 77
241 Y 1 837 1 963 ,042
242 1 1 677 1 935 (74
243 1 1 450 1 ,850 ,570
244 1 1 ,466 1 ,859 ,530
245 1 1 ,665 1 ,933 ,188
246 1 1 226 1 617 1,467
247 0 0 217 1 099 1,626
248 0 0 ,393 1 812 731
249 1 1 770 1 953 ,086
250 1 1 71 1 ,990 ,085
251 1 1 597 1 914 ,280
252 1 1 674 1 ,993 A77
253 1 1 ,900 1 ,985 ,016
254 1 1 , 787 1 ,956 ,073
255 1 1 166 1 990 088
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Casewise Statistics

Highest Group
| Squared

} .| Mahalanobis

Case Actual Predicted P(D>d | G=0) P{(G=g| .| Distance to

Number Group Group R df D=d) Centroid

Original 256 1 1 8661 1 932 ,192
257 1 1 ,868 1 967 1,027
258 1 1 B72 1 ,934 ,180
259 1 1 ,158 1 1,000 1,889
260 9 1 ,280 1 ,999 1,169
261 1 1 449 1 ,997 574
262 1 1 ,588 1 ,095 294
263 1 1 ,836 1 ,988 ,043
264 1 1 ,847 1 ,987 ,037
265 1 1 ,397 1 ,998 ,716
266 1 1 ,305 1 ,729 1,051
267 1 1 872 1 967 ,026
268 1 1 , 791 1 957 070
269 1 1 498 1 ,875 ,460
270 1 1 438 1 843 601
271 1 1 ,806 1 ,989 ,060
272 1 1 ,740 1 ,991 110
273 1 1 378 1 ,598 JIT77
274 1 1 409 1 ,998 681
275 1 1 ,346 1 ,998 ,888
276 1 1 ,913 1 971 012
277 1 1 ,808 1 ,859 ,059
278 1 1 ,788 1 ,956 072
279 1 1 . 976 1 ,980 ,001
280 1 1 974 1 ,980 ,001
281 1 1 ,498 1 ,876 ,459
282 1 1 ,386 1 ,806 ,751
283 1 1 ,192, 1 553 1,706
284 0 0 702 1 992 ,146
285 0 1*4 A77 1 523 1,820
286 1 1 129 1 1,000 2,301
287 9 1 201 1 999 1,633
288 1 1 ,462 1 ,997 ,540
289 1 1 ,213 1 ,899 1,550
290 1 1 374 1 ,998 ,792
291 0 1*9 572 1 ,905 320
292 1 1 ,697 1 ,993 152
293 1 1 711 1 ,943 138
2904 1 1 ,935 1 ,983 ,007
295 1 1 ,927 | 1 ,983 ,008
296 1 1 ,185 1 539 1,758
297 1 1 ,307 1 731 1,043
298 1 1 497 1 875 ,461
299 1 1 ,703 1 941 ,145
{ 300 1 1 591 1 912 288
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Casewise Statistics

Discrimin
ant
Second Highest Group Scores
Squared
Mahalanobis
Case : P(G=g | Distance to
Nurber Group D=d) Centroid Function 1
Original 1 0 ,011 8,064 ,708
2 0 ,001 15,571 1,660
3 0 ,000 24,453 2,659
4 0 ,000 27,128 2,922
5 0 ,000 22,974 2,507
6 0 ,118 4,459 -175
7 0 057 5,749 112
8 0 ,002 13,521 1,391
g 0 ,045 6,168 ,198
10 0 327 2,700 -,643
11 0 ,006 10,560 ,964
12 0 ,004 11,347 1,082
13 0 ,001 14,167 1,478
14 0 ,000 18,938 2,066
15 0 ,000 17,392 1,884
16 0 ,006 10,286 921
17 0 ,001 14,708 1,549
18 0 ,000 17,673 1,918 .
19 0 ,000 17,995 1,956
20 0 ,000 18,777 2,047
21 1 ,438 2,168 -,993
22 1 017 8,161 -2,377
23 1 ,092 4,896 -1,733
24 0 356 2,551 -,689
25 0 ,493 1,940 -,893
26 0 ,037 6,580 279
27 0 ,004 11,589 1,118
28 0 ,002 13,133 1,338
29 0 ,027 £ 7,180 ,395
30 0 ,003 12,338 1,227
31 0 125 4,356 t-199
32 0 ,012 8,923 701
33 0 ,001 16,361 1,759
34 0 ,001 15,070 1,596
35 0 ,002 13,177 1,344
36 0 ,038 6,491 ,262
37 0] ,050 5,987 161
38 0 ,009 9,549 ,804
39 o] ,230 3,308 -,467
40 0 ,144 4,115 ~,257
41 0 175 3,779 -,342
42 0 ,001 16,826 1,816
43 0 001 16,189 1,738
44 0 ,001 15,316 1,627
45 0 ,002 12,592 1,262
46 0 ,008 9,709 ,830 .
47 0 ,008 © 9,783 842
48 0 ,010 9,187 ,745
49 0 ,001 16,541 1,781
50 o] ;087 4,994 -,051
51 ' 0l ° 043 6.279 220
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Casewise Statistics

_ Discrimin
! ant
Second Highest Group Scores
Squared
Mahalanobis
Case P(G=g | Distance to

Number Group D=d) Centroid Function 1

Original 52 0 ,028 7.014 362
53 0 ,001 14,653 1,542

54 0 ,000 18,235 1,984
B5 0 ,002 13,030 1,324

56 0 ,083 5,562 ,072

57 0 119 4,435 -,180

58 0 ,017 8,120 563

59 0 ,006 10,388 |, ,937

60 0| ,001 15,818 1,691

61 0 411 2,288 - 773

62 0 ,220 3,386 - 446

63 -y 0 ,060 5,644 ,080

64 0 ,060 5,645 ,090

65 0 ,069 5,406 ,039

66 0 ,085 4,836 -,087
67 0 ,058 5,720 ,106

68 0 ,003 12,231 1,211

69 0] ,003 12,251 1,214

70 0 ,002 12,956 1,313
71 0 ,048 6,057 175

72 1 ,260 3,098 -1,281
73 0 ,042 6,296 223

; 74 0 ,012 8,828 ,685
# 75 1] ,039 6,458 255
2 76 0 ,051 5,954 154
77 0 ,009 9,526 ,800
78 0 ,003 12,431 1,240

79 0 ,000 17,686 1,919

? 80 0 011 9,055 723
81 0 ,006 10,369 ,834

82 4] ,098 4,782 -,099

i 83 0 ,029 7,049 ,369
: 84 0 ,008 9,702 ,829
{ 85 0 ,007 10,100 ,892
! 86 0 ,031 6,924 ,345
% 87 0 004 11,382 1,088
88 o ,003 12,206 1,208
{ 89 o ,005 11,103 1,046
i 90 0 ,002 12,983 1,317
i 91 0 238 3,250 -,483
! 92 0 ,011 9,068 725
! 93 0 ,049 6,009 165
b 94 0 064 5,528 ,065
; ‘fg;f 95 0 ,049 6,009 ,165

j 96 1 367 | #2498 31,101
! 97 1 ,005 10,691 -2,790
? 98 1 ,008 9,811 -2,653
99 1 ,010 9,297 -2,570-

100 1 ,000 19,269 -3,910

101 0 ,026 7,262 ,408

| 102 0] 4349 -.201

125
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Casewise Statistics

Discrimin
ant
Second Highest Group Scores
Squared
Mahalanobis
Case P(G=g | Distance to
Number Group D=d) . Centroid Function 1
Original 103 4] 016 8,243 ,585
104 0 ,001 14,824 1,564
105 0 ,069 5,390 ,035
106 0 ,009 9,579 ,809
107 0 ,169 3,837 -327
108 1 422 2,238 1,017
109 0 ,021 7.653 ,480
110 0 075 5,246 ,004
111 o] ,071 5,336 ,024
112 1 271 3,028 -1,261
113 0 ,288 2,923 -576
114 0 ,445 2,140 -,823
115 0 ,353 2,567 -,684
116 0 ,378 2,441 - 724
117 0 103 4,684 -122
118 0 ,006 10,491 ,953
119 0 ,035 6,683 ,299
120 0 ,011 9,115 ,733
121 1 ,288 2,923 -1,230
122 A ,000 43,287 -6,100
123 $O 032 6,830 327
124 0 ,048 6,079 ,180
125 0 ,008 9,672 ,824
126 1 ,000 41,504 -5,962
127 0 ,007 10,045 ,883
128 0 ,065 5,494 ,058
129 0 ,002 12,5695 1,263
130 0 172 _ 3,808 -.335
131 0 ,001 14,352 1,502
132 1 475 2,014 -840
133 8] ,065 5,517 ,083
134 0 ,294 2,888 -587
135 1 ,024 7,375 -2,236
136 1 ,002 13,337 -3,173
137 1 015 8,373 -2,414
138 1 ,032 6,843 -2,137
139 1 ,058 5716 | -1,811
140 1} ,138 4,181 -1,5665
141 Q ,389 2,391 -, 740
142 g 424 2,231 -1,014
143 I ,430 2,204 -,801
144 0 225 3,345 -.457
145 1 ,067 5,446 -1,854
146 0 ,005 11,004 1,031
147 0] ,001 13,979 1,453
148 0 ,004 11,596 1,119
149 0 ,000 17,307 1,874
150 0 ,002 13,747 1,422
151 1 ,083 5,065 -1,771 .
152 1 ,014 8,518 -2,439
153 1 005 10.848 -2.814
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Casewise Statistics

Discrimin
ant
Second Highest Group Scores
Squared

Mahalanobis

Case P(G=g | Distance to
Number Group D=d) Centroid Function 1
sriginal 154 1 ,081 5114 -1,782
155 0 ,001 16,268 1,747
156 0 ] 012 8,941 ,704
157 0 ,007 9,941 ,867
158 0 ,081 5,118 -,024
159 0 ,067 5,439 ,046
160 0 ,022 7,635 AT7
161 0 ,040 6,390 242
162 0 ,083 5,554 ,071
163 ¢] ,032 6,850 331
164 0 ,003 11,938 1,169
165 0 ,000 22,477 2,455
166 ¢] ,095 4,826 -,089
167 0 ,014 8,586 ,644
168 0 ,002 13,212 1,349
169 0 ,006 10,254 ,916
170 0 ,059 5,697 ,101
171 0 107 4,621 -,136
172 0 ,005 11,070 1,041
173 0 ,001 . 15,658 1,671
174 6] ,009 . 9,390 778
175 0 ,000 17,083 1,847
176 0 ,089 4,947 -,062
177 0 ,086 5,008 -,048
178 0 483 2,064 -,.849
179 o] ,065 5,504 ,060
180 1 101 4,723 -1,694
181 1 ,035 6,666 -2,102
182 1 ,092 4,878 -1,729
183 1 ,008 9,799 -2,651
184 1 012 8,788 -2,485
185 1 ,286 2,938 -1,235
186 0 ,084 5,055 -,038
187 0 401 2,333 -, 759
188 0 ,328 2,695 -,645
189 0 ,268 3,048 -,540
190 0 319 2,743 -,630
191 0 ,242 3,221 -,491
192 o] ,298 2,864 -,594
193 1 350 2,581 -1,127
194 1 ,170 3,825 -1,476
195 0 321 2,733 -,633
196 1 ,018 7,946 -2,339
197 1 ,075 5,249 -1,812
198 1 428 2,215 -1,008
199 0 ,260 3,103 -,524
200 0 334 2,663 -,654
201 o ,004 11,566 1,118
202 0 ,009 9,435 , 786
203 0 012 8,808 ,682
204 Q 006 10.344 930
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Casewise Statistics

Discrimin
ant
Second Highest Group Scores
Squared
Mahalanobis
Case P(G=g | Distance to
Number Group D=d) Centroid Function 1
Original 205 0 ,013 8,638 653
206 0 ,010 9,271 , 759
207 0 ,024 7,402 435
208 0 115 4,497 -, 165
209 0 171 3,818 -,332
210 0 ,032 6,854 ,332
211 0 ,1561 4,025 -,280
212 0 ,486 1,968 -,883
213 1 ,004 11,389 -2,895
214 0 , 313 2,779 - 619
215 o] ,132 4,262 ~222
216 0 ,012 8,913 ,699
217 0 ,032 6,832 328
i 218 0 ,011 9,103 731
219 0 015 8,422 ,616
220 o] ,014 8,504 ,630
221 1 ,001 14,179 -3,286
222 1 ,000 18,421 -3,813
223 1 ,168 3,848 -1,482
224 0 ,095 4,833 -,088
225 0 ,016 8,207 ,579
226 1 ,263 3,147 -1,29%
227 0 316 2,761 -,624
228 0 ,284 | 2,948 -,569
229 4] ,028 7,133 , 385
230 0] ,065 5,520 ,063
231 0 ,048 6,080 ,180
232 0 ,128 4,318 -,208
233 0 134 4,231 -,229
234 0 ,038 6,492 ,262
235 0 ,036 6,602 ,283
236 1 ,000 57,611 -7,111
237 1 ,000 48,067 -6,454
238 1 ,000 26,559 -4,674
239 1 ,047 6,120 -1,994
240 1 ,007 10,151 -2,707
241 0 ,037 6,550 273
242 0 ,065 5,514 ,062
243 0 ,150 4,041 -,276
244 o] ,141 4,150 -,249
245 4] ,067 5,440 ,046
246 0 ,383 2,416 -,732
247 1 ,001 16,005 -3,521
248 1 ,188 3,650 -1,431
249 0 ,047 6,115 ,187
250 0 ,010 9,345 771
251 0 ,086 5,000 -,050
252 0 ,007 10,150 900
253 0 ,015 8,360 605
254 0 ,044 6,228 210
255 Q 010 9.378 L7186




»

‘Separate-Groups Graphs

-

Casewise Statistics

Discrimin
ant
Second Highest Group Scores
Squared
Mahalanobis
Case - P(G=g| Distance to
Number Group D=d) Centroid Function 1
Original 256 0 ,068 5,416 041
257 0 ,033 6,758 314 |
258 0 ,066 5,483 ,056
259 0 ,000 17,437 1,890
260 0 ,001 14,795 1,560
261 0 ,003 12,413 1,237
262 0 ,005 10,941 1,022
263 0 ,012 8,834 ,686
264 0 ,013 8,752 672
265 o] ,002 13,045 1,326
266 4] 271 3,029 -,546
267 0 ,033 6,784 318
268 0 ,043 6,254 215
269 4] ,125 4,356 -,199
270 0 157 3,960 ~,296
271 0 ,011 9,064 725
272 0 ,009 9,692 811
273 0 ,002 13,301 1,361
274 0 ,002 12,892 1,305
275 0 ,002 13,746 1,422
276 0 ,028 7,055 370
277 0 041 6,363 ,236
278 0 044 6,231 ,210
279 0 ,020 7,812 509
280 0 ,020 7,827 512
281 0 124 4,360 -,198
282 0 194 3,606 -,387
283 0 447 2,130. -,827
284 1 ,008 9,807 -2,668
285 0 477 2,006 -,870
286 0] ,000 18,339 1,996
287 0 ,001 16,347 1,757
288 0 ,003 12,253 1,214
289 4] ,001 16,085 1,725
290 0 ,002 13,361 1,369
291 0 ,085 4,838 -,086
292 0 ,007 9,956 ,869
293 0 ,057 5,734 ,108 |
294 0 ,017 8,107 561
295 0 017 8,163 571
296 0 461 2,072 -,847
297 0 ,269 3,041 -,542
298 0 125 4,353 -,200
299 0 ,059 5,686 ,098
300 Q 088 4,965 -058

** Misclassified case

Page 30



£l

Diskiriminant Analiz Sonuglan

1 1 1 0,708 001147 098853
2 1 1 1,65993 0,00083 0,90917
3 1 1t 265802 000005 0,99995
4 1 1 292237 0,00003 099997
5 1 1 2,50712 0,00008 099992
6 t 1 -0.17453 0,11758 0,88242
7 1 1 0,11175 005694 0,84308
8 1 1 139102 000175 009825
9 1 1 0,19758 004545 0,95455
10 1 1 .0,6428 032727 067273
1 1 1 098358 0,00569 0,99431
12 1 1 1,08244  0,0041 09959
13 1 1 147782 000138 0,09862
14 1 1 2,06578 000027 0,989973
15 1 1 1,88437 000045 0,99955
16 1 1 0982112 0.0064 0,9936
17 1 1 1,54807 000113 099887
18 1 1 191782 000041 0,09959
19 1 1 1,95602 000037 0,99963
20 1 1 20472 000028 0,99871
21 1 0 -0.99298 0,56164 (043836
22 0 0 -2,37745 0,98332 0,01668
23 0 0 -1.73337 0,90848 0,09151
24 1 1 -06888 0,35593 0,64407
25 1 1 -0,89308 0,4929  0.5071
26 1 1 027914 003661 096339
27 1 1 1,11827 000372 0,90628
28 1 1 1,33783 0,00203 0,99797
29 1 1 0,38534 002682 0,97318
30 1 1 1,22656 000276 099724
31 1 1 -0,19802 0,12477 0,87523
32 1 1 070102 00117 09883
33 1 1 1,75881 0,00083 0,99937
34 1 1 1,596 -0,001 0,999
35 1 1 1,34394 0,002 0,998
36 1 1 026176 0,03835 0,96185
37 1 1 0,16086 0,05007 0,94993
38 1 1 0.80402 000882 099118
39 1 1 -046717 0,23037 0,76963
40 1 ‘1 -0,25746 0,14354 0,85646
41 1 1 -0,34214  0,1748  0,8252
42 1 1 1,81593 000054 0,89946
43 1 1 1,73752 0,00067 0,99933
44 1 1 16275 0,00091 0,99909
45 1 1 1.26246  0,0025  0,9975
46 1 1 0.82088 0,00822 0,99178
47 1 1 0,84171 0007968 0,99204
48 1 I 0,74502 0,01037 0,98983
49 1 1 1,78088  0,0006  0,9994
50 1 1 -0,05133 008657 091343
51 1 1 0.21965 0,04288 0,95712
52 1 1 0,36233 002931 0,97069
53 1 11,5418 0,00116 0,99884
54 1 1 1,98423 0,00034 0.99966
55 1 1 1,32358 000211 099789
56 1 1 0.07232 006308 093692
57 1 1 -0,18009 0,11919 0,88081
58 1 1 056343 001702 0,98298
59 1 1 093692 0,00613 0,09387
60 1 1 1,69119 0,00076 '0,99024
61 1 1 -0,77336 041108 0,58892
62 1 1 -0,44605 0,22017 0,77983
83 1 1 0,08965 006031 0,93969
64 1 1 008986 0,06028 0,93972
65 1 1 003911 0,06873 0,03127
66 1 1 -0,08693 0,09468 090532
67 1 1 0.10569 005784 0,94216
68 1 1 1,2113  0,00288 0,99712
69 1 1 121415 0,00286 099714
70 1 1 1,31335 0,00217 0,99783
71 1 1 017509 0,04823 0,95177
72 1 0 -1,28081 0,73958 0,26042
73 1 1 0,22312 004249 0,95751
74 1 1 068513 001222 008778
75 1 1 0.25517 003902 0,96098
76 1 1 0,15408 0,05097 0,94903
77 " 1 080041 0,00881 0998109
78 1 1 1,23978 000266 0,00734
79 1 1 19194 0,00041 0,99958
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07231
0.93399
-0,09938
0,36889
0,82877
0.89205
0,34527
1,08774
1,2076
1,04609
131711
-0,48332
0,72522
0,16525
0.08522
0.16523
-1,10111
-2,79039
-2,65288
256981
-3.91032
0,40871
-0,20073
0,58496
1,56408
0,03549
0,80888
-0,32716
-1,01652
0,48042
0.00429
0,02392
-1,26074
0,57645
-0,82323
-0,68401
-0,72373
-0,12187
0,953
0.29918
0,73305
-1.23027
-6,09997
0,32731
0,17951
0,82396
-5,98308
0.88333
0.05781
1,26203
-0,33461
15023
-0.93974
0,06284
-0,58651
-2,23641
-3,17263
2.41432
-2,13665
-1,91149
-1,56548
-0,73974
-1.61442
0,80142
0,45711
-1,85444
1,0312
1,45274
1,11927
187414
1,42162
-1.77122
-2,43929
2,81437
-1,78211
17473
0.70406
0,86692
-0,0237
0.04621

0,01101
0,00618
0,09768
0,0288
0,00824
0,00693
0,03068
0,00405
0,00201
0,00454
0,00215
0,23838
0,01095
0,0495
0,06425
0,0495
0,63341
0,994861
0,99214
0,99013
0,99976
0.02587
0,12531
0,01605
0,00109
0,06938
0,00871
0,1689
0,5776
0.02132
0,07518
0,07147
0,72875
0,28822
0,44483
0,35284
0,37831
0,1033
0,00586
0.03471
0,01072
071178
1
0,03219
0,04767
0,00835
1

0,0071
0,0855
0,0025
017181
0,00128
0,52513
0,06465
0,29396
097555
0,99812
0,98491
0,96803
0,94202
0.86188

0,38877

0,57618
0,42999
0,22547
0,93277
0,00473
000148
0,00371
0,00046
0.00161
0,81683

0,9859
0,99496
0,91809
0,00066

0,0116
0,00742
0,08072
0,06748

0,98899
0,99382
0,90232
0,712
0,99178
0,99307
0,96932
0,99695
0,28708
0,99546
0,99785
0,78162
0,98905
0,9505
0,93575
0,9506
0,36659
0,00539
0,00786
0,00987
0,00024
0,97413
0,87469
0,08395
0,90891
0,93082
099129
10,8311
0,4224
097868
0,92484
0,92853
0,27125
0,71178
0,55617
0,64716
0,62169
0,8967
0,99414
0,96529
0,98928
0,28822
0
0,96781
095233
0,99165
0
0,9920
0,9345
0,9975
0,82819
0,99871
0.47487
0,93535
0,70604
0,02445
0,00188
0,01509
0,03197
0,05798

0,13812

061123
0,42382
0,57001
0,77453
0,06723
0,99527
0,99852
0,99629
0,98954
0,99839
0,08317

0.0141
0,00504
0,08091
0,99934

0,9884
0,99258
0,91928
0,93251
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0,47711
0,2418
0,07058
0,33116
1,16901
2,45494
-0,08921
06441
1,34879
0,91607
0,10073
-0,13632
1,04114
1.67094
0,77823
1,84714
-0,06196
-0,04811
-0,84935
0,05996
-1,69389
-2,10246
-1,7292
-2,65102
-2,48507
-1,23469
-0,03769
-0,75854
-0,64454
-0,54002
-0,62993
-0,49141
-0,59359
-1,12736
-1,4764
-0.63279
-2,33949
-1,81182
-1.00882
-0,52446
-0,6543
1,11479
0,78562
0,68169
0,93008
0,653p3
0,75871
0,43455
-0,16537
-0,33203
0,33204
-0,27976
-0,88337
-2,89536
-0,61897
-0,22156
0,69934
0,32769
0,73103
0,61608
0,63014
-3,28619
-3,81265
-1,48234
-0,08774
0.57866
-1,20455
-0,62437
-0,56916
0,38473
0,06342
0,17974
-0,20813
-0,22923
0,26184
0.2834
-7.11083
6,45373
-4,67423
-1,99444

0.02151
004043
0,06337
0,03186
0,00323
0,00009
0,09523
0,01366
0,00187
0,006489
0,0586
0,10706
0,0046
0,00081
0,00847
0,0005
0,08893
0,08587
0,46273
006513
0,898
0,96497
0,90752
0,9921
0,98756
0,71428
0,08364
04012
0,32833
0,268
0,31949
0,24247
0,28804
0,65009
0,82087
03212
0,9815
0,92499
05724
0,25965
0,33431
0,00375
0,00928
0,01233
0,00624
0,01333
0,00899
0,02413
0,11498
0,1708
0,03179
0,15129
0,48618
0,99596
0,31293
0,13176
0.01175
0,03216
0.01077
0,01475
001418
0,89863
0.99958
0,83217
0.09487
0,01633
0,74683
0.31615
0,28411
0,0276
0,06455
0,04764
0,12757
0,13421
0,03834
0,0362
1

1
0,99997
0,95335

0.97849
0,95957
0,93663
0,96814
0,09677
0,89991
0,90477
0,08634
0,89803
0,09351
0,9414
0,89204
0.9954
0,09919
0,09053
0,0995
0,91107
0,91413
0,53727
0,93487
0,101
0,03503
0,09248
0,0079
0,01244
0,28572
0,91636
0,5988
087167
0,732
0,88051
0,75753
0,70198
0,34991
0,17013
0,6788°
0,0185
0,07501
0,4276
0,74035
0.66569
0,99625
0,99072
0,98767
0,09376
0,08667
0,99001
0.87587
0,88502
0,8292
0,96821
0,84871
0,51382
0,00404
0,68707
0,86824
0,98825
0,96784
0,98923
0,98525
0.98581
0,00137
0,00032
0.16783
0,90513
0,98367
0,25317
0,68385
0,71589
0,9724
0,93545
0,95236
0,87243
0,86579
096166
0,0638
0
0
0,00003
0,04665



240
241
242
243
244
245
246
247
248
249
250
251
252
253
254
255
256
257

259
260
261
262
263
264
265

267
268
269
270
271
272
273
274

276
277
278
279
280
281
282
283
284
285
286
287
288
289
290
291
292
283
294
295
296
297
298
299
300
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-2,70671
0,27327
0,06218

-0,27588

-0,24894
0,04631

-0,73167

-3,62135

-1,43128
0,18689
0,77088
-0,0499
0,86979
0,60525
0,20959

0.7763
0,04116
0,31358
0,05551
1,88971
1,66042
123718

1,02162
0.68611
0,67232
1,32578

-0.54563
0.31848
0,21475

-0,19901

-0,20617
0.72453

- 0,81106

1,361
1,30454
1,42151
0,37014
0,23639
0.21009
0.50891
051163

-0,19803
-0,3872
-0,82662
-2,66823
-0,86986
1,99633
1,75714
1,21435
1,72452
1,36927
-0,08642
0,86923
0,10845
0,56125
057111
-0,84659
-0.54214
-0,19971
0,0885
-0,05775

0,09322
003719
0,08476
0,14992
0,14087
0,06747
0.38348
0,99928
081152
0,04675
0,00986
0,08626
0,00678

001518

0,04404
0,00952
0,06837

0,0334
0,068589
0,00044

0,0011
0,00268
0,00485
0,01218
0,01285

0,0021
0.27108
0,03296
0,04344
0,12479
0,15721
0,01097
0,00865

0.,0019
0,00223
0,00161

0,0287
0.04102
0,04398
0.01973
0,01959

0,1245

0,1935
0,44714
0,99246
0,47686
0.00033
0,00064
0,00285

0,0007
0,00186
0,09456
0,00738
0,05743
0,01712
0,01667
0,46083
0,26915
0,12501
0,05804
0,08798

0,006878
0,96281
0,93524
0,85008
0,85933
0,93253
0,61652
0,00072
0,18848
0,85325
0,99034
0,91374
0,99322
0,98481
0.95596
0,88048
0.93163

0,9666
0,93411
0,99956

0,9989
0,99732
0,99515
0,987682
0.08735

0.9979
0,72894
0.96704
0,95656
0,87521
0,84279
0,98003
0,99135

0,9981
0.99777
0,99839

0,9713
0,95898
0,95602
0.98027
0,98041

0,8755

0,8065
0,55286
0.00754
0,52314
0,99967
0,99036
0,99715

09993
0,99814
0,90544
0.99262
0.94257
0.98288
0,98333
0.53917
0.73085
0,87499
0,94106
0,91201



Total Variance Explained

Extraction Method: Principal Component Analysis.

Initial Eigenvalues Extraction Sums of Squared Loadings
% of Cumulative % of ~ Cumulative
Component Total Variance % Total Variance %
1 9,622 | . 64,149 64,149 9,622 64,149 64,149
2 1,681 11,206 75,355 1,681 11,206 | 75,355
3 1,150 7.669 83,024 1,150 7,669 83,024
4 1,017 6,781 89,806 1,017 6,781 89,806
5 ,555 3,703 93,509 '
6 ,307 2,049 95,657
7 213 1,417 96,974
8 oa81 1,209 98,183
9 8,742E-02 ,583 98,766
10 7,826E-02 ,5622 99,288
11 5,264E-02 ,351 99,639
12 3,039E-02 ,203 99,841
13 1,406E-02 |9,373E-02 99,935 |
14 8,813E-03 |5,875E-02 99,994 |’
15 9.0815-04 |6.054E-03 100.000
Total Variance Explained
Rotation Sums of Squared.Loadings
% of Cumulative
Component Total Variance %
1 4,448 29,652 29,652
2 4,391 28,275 58,927
3 2,694 17,958 76,885
4 1,938 12,920 89,806
5
6
7
i8
9
10
11
12
13
14
15




Total Variance Explained

Initial Eigenval

UES

Extraction Sums of Squared Loadings

—

% of Cumulative % of Cumulative
Component Total Variance % Total Variance %
1 7,215 48,100 48,100 7.215 48,100 48,100
2 3,015 20,103 68,203 3,015 20,103 68,203
3 1,682 11,215 79,418 1,682 11,215 79,418
4 1,208 8,054 87,473 1,208 8,054 87,473
5 ,591 3,938 | 91,411
6 ,529 3,530 94,941
7 401 2,671 97.612
8 173 1,157 98,768
9 9,723E-02 ,648 99,416
10 4,825E-02 322 99,738
11 2,336E-02 ,156 99,894
12 1,061E-02 |7,073E-02 99,964
13 4 038E-03 | 2,692E-02 99,991
14 1,282E-03 |8,548E-03 100,000
15 1.145E-05 1 7.631E-09 100.000

Total Variance Explained
Rotation Sums of Squared Loadings

% of Cumulative
Component Total Variance %
1 4,545 30,297 30,297
2 4,243 28,286 | 58,583
3 2,644 17,628 76,211
4 1,689 11,262 | - 87,473
5
6
7
8
]
10
11
12
13
14
15

- xtraction Method: Principal Component Analysis.




Total Variance Explained

i

Initial Eigenvalues

Extraction Sums of Squa—r?‘"ed Loadings

% of Cumulative % of Cumuiative
Somponent Total Variance % Total Variance %
1 7,964 53,006 53,006 7,964 53,096 53,096
2 2,188 14,570 67,667 2,186 14,570 67,667
3 1,324 8,826 76,493 1,324 8,826 76,493

4 ,954 6,359 82,852
5 835 5,567 88,418
6 641 4,271 92,689
7 279 1,860 94,549
8 252 1,683 96,232
9 219 1,461 97,694
10 152 1,015 98,709
11 8,891E-02 ,583 99,302
12 5,825E-02 ,388 99,690
13 2,843E-02 ,190 99,879
14 1,143E-02 |7,623E-02 99,956
15 6.648E-03 14.432E-02 100.000
Total Variance Explained
Rotation Sums of Squared Loadings

% of Cumulative
Component Total Variance %
1 4,966 33,104 33,104
2 4,164 27,759 60,863
3 2,345 15,630 76,493
A
5
6
7
8
9
10
11
12
13
14
15

Extraction Method: Principal Component Analysis.
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3

Total Variance Explained

Initial Eigenvalues Extraction Sums of Squared Loadings
% of Cumulative % of Cumulative
Component Total Variance % Total Variance %
1 4,907 32,714 32,714 4,907 32,714 32,714
2 3,876 25,838 58,552 3,876 25,83 58,552
3 2,136 14,242 72,793 2,136 14,24 72,793
4 1,420 9,469 82,262 1,420 9,468 82,262
5 ,860 5,731 87,994
6 571 3,805 91,799
7 ,345 2,299 94,098
8 303 2,022 96,120
9 246 1,641 97,761
10 ,143 ,954 98,715
11 8,252E-02. ,550 99,266
12 5,691E-02 379 99,645
13 3,935E-02 ,262 99,907
14 1,390E-02 | 9,267E-02 100,000
15 4.71E-18 | -3.14E-15 _100.000

Total Variance Explained

Rotation Sums of Squarad Loadings |

% of Cumulative
Component Total Variance %
1 3,875 25,835 25,835
2 3,819 25,463 51,298
3 3,213 21,423 72,721
4 1,431 9,541 82,262
5
6
7
8
9
10
11
12
13
14
15 i

Extraction Method: Principal Component Analysis.

o



Total Variance Explained

Extraction Method: Principal Component Analysis.

initial Eigenvaluegs i Extraction Sums of Squared Loadings
% of Cumuiative % of Cumuiative
Component Total Variance % Tota! Variance %
1 8.434 56,224 56.224 8434 56.224 56,224
2 2,514 16,759 72,984 2.514 16,759 72.5984
3 1,273 8,489 81,472 1.273 8,489 81,472
4 938 6,252 87,725
5 643 4,289 92,014
6 ,437 2,914 94,928
17 ,212 1,416 96,344
8 ,193 1,284 97,629
9 179 1,195 98,824
10 5,263E-02 ,351 99,175
11 4,285E-02 ,286 99,461
12 4,222E-02 281 99,742
13 2,121E-02 ,141 99,883
14 1,002E-02 |6,681E-02 99,950
15 7.470E-03 14.980E-02 100,000
Total Variance Explained
Rotation Sums of Squared Loadings
% of Cumulative
Component Total Variance %
1 6,675 44 499 44 499
2 3,002 20,015 64,514
3 2,644 16,959 81,472
4
5
6
7 1]
8
°]
10
1
12
13
14
15



Total Variance Explained

Initial Eigenvalues

Extraction Sums of Squared Loadings

% of | Cumulative % of Cumulative
Lmponent Totai Variance % Total Variance %
7,323 48,819 48,819 7,323 48,819 48,819 4
2,165 14,435 63,253 2,165 14,435 63,2535/
1,683 10,652 73,806 1,583 10,552 73,806 )}
1282 ) 8,547 | . 82,352 1.282 8.547 _ 82,352 {”
, 766 5,109 87,461
663 4,423 91,884
421 2,806 94,690
297 1,982 96,672
,145 ,966 97,638
) ,126 ,839 98,477
‘ 9,949E-02 ,663 99,140
) 4,942E-02 ,329 99,470
3 4,010E-02 267 99,737
| 2,495E-02 166 99,903
3 1.449E-02 | 9.658E-02 100.000
Total Variance Explained
Rotation Sums of Squared Loadings
o % of Cumulative
omponent Total Variance %
3,752 25,010 25,010
3,697 24,650 49,660
3,305 22,036 71,697
1,698 10,656 82,352
)
i
2
3
1
3

r.ction Method: Principal Component Analysis.
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Component Matrix?

Component
1 2 3 4

X1 912 | 6,350E-02 ,240 | -7,83E-02
X7 ,847 | 7,941E-02 -,434 | -7,90E-02
X6 -,847 | -7,94E-02 434 | 7,897E-02
X8 -,799 1239 211 -,123
X4 ,723 ,346 440 | -4,87E-02
X5 ,719 | -8,38E-02 -,449 -, 154
X3 627 -,403 ,268 124
X14 1,698E-02 ,965 ,109 | 5,921E-02
X13 - 197 ,897 | -5,52E-02 | -7,80E-02
X15 -5,00E-02 ,888 -,247 | -7,22E-02
X10 ,286 727 ,235 ,445
X12 248 537§ 503 -,358
X2 591 -,235 ,693 A77
X9 -,183 -,340 870 -333
X11 -5.26E-02 | -2 71E-02 |9.598E-03 928
xtraction Method: Principal Component Analysis.

a. 4 components extracted.

Component Matrix®
Component
1 2 3

X7 ,938 -,205 -, 185

X1 ,937 | 6,704E-02 | 1,855E-02

X14 923 285 ,130

X156 ,903 - 111 | -5,56E-03
R -,889 167 110
X4 .880 293 164

X2 879 ,163 -,145

X5 ,866 -251 | -7,06E-02

X8 -770 234 ,485

X13 137 ,531 ,146

X3 697 -217 | -5,38E-02

%12 220 ,895 142

X9 -312 678 -,393

X11 1,118E-02 -672 | -4,51E-02

10 393 - 272 849

-iraction Method: Principal Component
rialysis.

a. 3 components extracted.
Component Matrix?
Component
1 2 3 4

x7 ,866¢f -,168 - 114 -,352
¥6 -852v 171 ,138 361
X1 840\ 487 |2,106E-02 | 8,176E-02
X14 839y -418 |5848E-02 ,160
X4 ,807 -,179 ,143 | -4,40E-02
*5 ,806 v ,482 | -B,37E-02 |2,217E-02
X156 ,805 v -,387 | -4,94E-02 | -1,25E-02
X13 765 Y -292 ,183 ,309
X2 37V 614 |2, 199E-02 ,185
X3 -, 722 47,839E-02 ,222 ,515
%3 600 728V -1,25E-02 ,237
X1 -,193 |6,001E-02 -766 Y ,187
X9 -,326 L1569 ,633 V-7 89E-02
X12 ,535 -,295 ,548 " ,313
X10 215 -, 409 -,384 634 j

draction Method:

Princinal Comnonent Analvais




Component Matrix?

Component
1 2 3 4
X14 ,046 229 | 9,854E-03 ,134
X6 -,943 | -9,94E-02 |9,163E-02 |4,424E-02
X7 941 |9,682E-02 | -8,18E-02 | -4,13E-02
X4 929 152 | -6,72E-02 -,205
X8 -,808 |3,227E-03 183 | -1,20E-02
X13 ,900 139 | -8,55E-02 290
X1 ,898 -,366 138 | -8,41E-02
X2 ,855 -,338 235 | 7,194E-02
X15 ,847 ,304 ,130 | 7,855E-02
X5 ,825 -424 ,225 | -7,42E-02
X3 . 714 -,5655 ,336 | -7,21E-02
x12 4 699 321 -212 451 |
x10 550 640 179 -305
X9 -,248 473 714 -,244
X1 -.395_14.684E-02 509 696
=xtraction Method: Principal Component Analysis.
A A comnonants extracted,
Component Matrix®
Component
1 2 3 4
X13 - 916 -,164 ,148 ,159
X6 -879 | ,239 ,165 ,123
X7 879 -,239 -, 165 -123
x4 ,815 -191 -,193 |2,141E-02
X14 ,788 -513 {4,960E-02 | -7,72E-02
| X15 ,768 -, 481 -114 -, 246
; X1 ,738 ,660 | 5,901E-02 | -2,80E-03
| X8 -, 686 ,235 254 416
{ X12 ,641 -,267 ,363 515
i X3 ,608 775 ,108 | -4,87E-03
C X2 ,689 716 | 4,413E-02 | -1,29E-02
X5 ,687 716 | 7,468E-02 | -1,68E-02
X10 -6,89E-04 -,300 ,819 -, 167
X9 -,114 |4,457E-02 -813 ,329
X1 =450 261 1 -4.19E-02 =715

“xtraction Method: Principal Component Analysis.
8. 4 components extracted.

Component Matrix?

Component
1 2 3

X4 ,907 -,135

“7 ,886 -,119
<14 ,866 413
X6 -,857 ,148
=2 ,843 -,349
*15 827 ,335
A1 ,825 -,122 -,2562
A5 ,810 -,393
x13 , 798 -,242 ,407
X8 -, 749 237
95‘3 ,628 424 -,254
<11 861

X9 -,354 -,664 -,233
X10 316 ,609 ,484
Xi2 566 -.576 298

xtraction Mathod: Principai Component
1alysis.

a. 3 components extracted.




Component Score Coefficient Matrix

Component
1 2 3 4
X1 254 v -107 026 -,019
X10 -,140 -,064 ,136 L4689
X11 \@ 298 -744 028
X12 Lo ,449 - 160 -.124
X13 -.035 291 -, 109 -,068
X14 -,028 ,191 -,052 074
X158 -015 - 137 -,081 ,183
X2 27T ',/ ~,030 - 130 -013
X3 395 -,201 -.092 ,001
X4 -,025 -,021 ,213 123
X5 307 ¢ -140 -,029 -,002
X6 ,016 -076 - 119 -032
X7 -011 ,075 12 035 |
X8 ,003 -,102 - 112 ,061
X8 Q87 . -243 -216 640
zxtraction Method: Principal Component Analysis.
Rotation Method: Equamax with Kaiser Normalization.
Somponent Scores.
Component Score Coefficient Matrix
Component
1 2 3 4
X1 -,035 ,241 -011. ,003
X10 -,029 -,028 ,013 514
X11 209 ,059 -,541 147
X12 -, 165 -,020 457 ,085
X13 ,023 . ,031 ,198 056
X14 74 -,076 ,0563 ,082
X15 263 v -,074 -,085 ,034
X2 -,041 253 -,028 -,006
X3 -,072 ,266 -,025 ,023
X4 1324 -.004 062 -096
X5 -,045 ,254 -,027 ,012
X6 - 197 o 006 024 039
X7 A97 ¥ -,006 -024 -,039
X8 310 v ,015 ,246 013
X9 4 -010 -056 114 -540

Extractfiéﬁn Method: Principal Component Analysis.
Rotatioh Method: Equamax with Kaiser Normalization.
Component Scorgs.

Component Score Coefficient Matrix

Component
1 2 3
X1 199y -035 -,097
X10 -,190 150 393
X11 051 -,185 345
X12 -120 ,300 -,143
X13 -, 141 310 032
X14 -,129 ,280 118
X15 -,090 224 ,130
X2 258 Y -122 -,033
X3 203V -154 124
X4 ,066 110 -,024
X5 276 -,140 -,080
X6 G153 -,002 ,030
X7 ,139 W ,027 -,042
X8 C,192°%S 072 010
X9 058 -019 -,349

Extraction Method: Printipal Component

Analysis.

Rntation Method: Eauamax with Kaiser




Component Score Coefficient Matrix

Component
1 2 3 4
,016 ,080 ,198 -,068
192 -,046 1580 ,296
,000 -062 ,057 ,648
138 of -,086 190 -,280
23147 -009 -,052 -,054
250 U~ -,030 ,044 ,033
,228 Y- ,070 -,102 -039
-,057 -,118 ,339 ,085
=102 W& 014 ,186 ,073
080 -.009 ,248 -,059
-,025 ,253 -,081 -,082
-,018 -,265 ,058 ,030
,018 ,265 -,065 -,030
,062 -,181 -,034 -,099
, . -088 =177 162 -,264
stion Method: Principal Component Analysis.
on Method: Equamax with Kaiser Normalization.
onent Scores.
Component Score Coefficient Matrix
Component
1 2 3
X1 ,085 1 ,062 ,048
X10 -,254 ,056 825 ¢
X11 ,085 255} ,058
X12 -,092 362\ -011
X13 -,015 ,247 ,064
X14 ,027 ,161 094
,X15 102 -010 ,053
X2 132 W 067 -077
X3 106 v -064 025
| X4 010 167 of 114
X5 A32 W -,073 ,026
X6 ngg_j/ ,048 ,010
X7 U9y -073 -,054
X8 278y 140 260
X9 066 173 -367 v

=xtraction Method: Principal Component

Analysis.

Rotation Method: Equamax with Kaiser

Normalization.

Component Scores.

Component Score Coefficient Matrix

Component
1 2 3 4
X1 258y  -,031 -,017 -,018
X10 -,020 -,231 ,265 ,465
X11 7,045y -017 -,159 AT9
X12 -,016 -172 382 -,164
X13 ,005 -,099 299 | ' 030
X14 -,061 022 241 070
X15 -,082 126 133 ,069
X2 314VW - 112 -,013 ,003
X3 355 V' -160 -,039 ,027
X4 -,013 093 123 -,068
X5 243Y 014 -,070 020
X6 060 .31 078 018
X7 0568 303\  -068 -,029
X8 062 -,386 194 ,034
| X9 Q5 -093 Q77 -.396 3

Extraction Method: Principal Component Analysis,

Darintinn Mathard: Kraamav with Kaicar Nlarmalizatinn



ynical Discriminant
ction Coefficients

Function

1

GR
tor
we 1

alysis

:GR
stor
ore 2

alysis

=GR
ctor
ore 3
r
alysis

EGR
wctor
core 4
w
nalysis

Constant)

,032

910

< ama T

,018

697

000

istandardized

efficients v

Canonical Discriminant
Function Coefficients

Fungction

1

REGR
factor
score 1
for
analysis
1

REGR
factor
score 2
for
analysis
1

REGR
factor
score 3
for
analysis
1

REGR
factor
score 4
for
analysis
1

(Constant)

,900

,039

974

,630

000 ]

Unsle ~dardized

coeffiLiants

Ele- 16



anonical Discriminant
‘unction Coefficients

Function

1

REGR
factor
score 1
for
analysis
1

REGR
factor
score 2
for
analysis
i ;
REGR
factor
score 3
for
analysis
1

{Constant}

304

1,309

547

Q0Q

Instandardized

oefficients

Canonical Discriminant
Function Coefficients

Function

1

SSRION

REGR
factor
score 1
for )
analysis
1

REGR
factor
score 2
for
analysis
1

REGR
factor
score 3
for
analysis
1

REGR
factor
score 4
for
analysis

{Constant)

1,518

077

428

,081

000Q

Unstandardized

coefficients




:anonical Discriminant
Function Coefficients

Function

1

REGR
factor
score 1
for
analysis
1

REGR
factor
score 2
for
analysis
1

REGR
factor
score 3
for
analysis
1

(Constant)

717

,839

394

_.000

Jnstandardized

soefficients

‘Canonical Discriminant
Function Coefficients

Function

1

REGR
factor
score 1
for
analysis
1

REGR
factor

' score 2
for
analysis

REGR
factor
score 3
for
analysis
1

REGR
factor
score 4
¢ for
analysis
1

{Constant}

,043

,346 |

1,297

,328

000

- Unstandardized

coefficients



Classification Results?

Predicted Group
Membership
8.6 .00 1,00 Total
iginal Count .,00 2 0 2
1,00 6 47 53
% ,00 100,0 0 100,0
1,00 11.3 88,7 1000

. 89,1% of original grouped cases correctly classified.

Classification Results™*®

% Predicted Group
i Membership
] S.G 00 1,00 Total
Original Count ,00 8 3 11
1,00 2 62 64
% .00 72,7 27,3 100,0
1,00 3,1 96,9 100,0
Cross-validated® Count .00 7 4 11
1,00 4 60 64
% ,00 63,6 36,4 100,0
1,00 6.3 93.8 100.0

a. Cross validation is done only for those cases in the analysis. In cross validation, each case is classified by the

functions derived from all cases other than that case.
b. 93.3% of original grouped cases correctly classified.
C. 89,3% of cross-validated grouped cases correctly classified.

Classification ResultsP:¢

Predicted Grotp
Membership

8.G ,00 1,00 Total
riginal Count .00 19 0 19
1,00 8 38 46
% .00 100,0 .0 100,0
1,00 17.4 82,6 100,0
ross-validated2 Count ,00 19 0 19
1,00 9 37 46
% ,00 100,0 ,0 100,0
1,00 19.6 80.4 1000

!. Cross validation is done only for those cases in the analysis. In cross validation, each case is classified by the

functions derived from all cases other than that case.
). 87.7% of original grouped cases correctly classified.
. 86,2% of cross-validated grouped cases correctly classified.




Classification Resuits?

Predicted Group
Membership
S.G 00 1,00 Total
Original Count ,00 12 3 15
1,00 0 35 35
Yo ,00 80,0 20,0 100,0
1,00 0 100.0 100,
a. 94,0% of original grouped cases correctly classified.
Classification Resultsb¢
Predicted Group
Membership
S.G .00 1,00 Total
. Original Count ,00 4 1 5
; 1,00 7 43 50
i % ,00 80,0 20,0 100,0
' 1,00 14,0 86,0 100,0
Cross-validated® Count ,00 4 1 5
1,00 9 41 50
% ,00 80,0 20,0 100,0
1,00 18.0 82.0 100.0

a. Cross validation is done only for those cases in the analysis. In cross validation, each case is classified by the

functions derived from all cases other than that case.
b. 85,5% of original arouped cases correctly classified.
C. 81,8% of cross-validated grouped cases correctly classified.

Classification Results?®

Predicted Group

Membership

S.G _ .00 1,00 Total
Original Count ,00 45" 7 52
1,00 18 230 248
% ,00 86,5 13,5 100,0
1,00 7.3 92,7 100,0
Cross-validated® Count ,00 45 7 52
1,00 19 229 248
% ,00 86,5 13,56 100,0
' 1,00 17 92.3 100.0

a. Cross validation is done only for those cases in the analysis. In cross validation, each case is classified by the

functions derived from all cases other than that case.
b. 91,7% of original grouped cases correctly classified.
C. 91,3% of cross-validated grouped cases correctly classified.




Eigenvalues

-1y

% of Cumulative Canonical
Jnction Eigenvalue | Variance % Correlation
3412 100.0 100.0 504

4. First 1 canonical discriminant functions were used in the analysis.

Wilks' Lambda

est of Wilks'
unction(s) Lambda Chi-square df Sig.
746 14.954 i 4 Q05
Standardized

inonical Discriminant
unction Coefficients

Function

1

REGR
factor
score 1
for
analysis

REGR
factor
score 2
for
analysis
1

REGR
factor
score 3
for
analysis
1

REGR
factor
gcore 4
for
analysis
1

,032

,842

,018

870
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Eigenvalues

% of Cumulative | Canonical
Function Eigenvalug | Variance % Correlation
1 1.0708 100.0 100.0 Jq19

a. First 1 canonical discriminant functions were used in the analysis.

Wilks" Lambda

Test of Wilks'

Function(s) Lambda Chi-square df Sig.

1 483 » 51.66Q 4 000
Standardized

Canonical Discriminant
Function Coefficients

Function

1

REGR
factor
score 1
for
analysis
1

REGR
factor
score 2
for
analysis

REGR
factor
score 3
for
analysis
1

REGR
“factor
score 4
for
analysis
1

,808

,039

855

515
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Eigenvalues

% of Cumulative Canonical
Function Eigenvalue Variance % Correlation
1 1.139% 100.0 100.0 130

a. First 1 canonical discriminant functions were used in the analysis.

Wilks' Lambda

Wilks'

Test of ‘
Function(s) Lambda Chi-square df Sig.
1 467 46.772 3 000

Standardized
ranonijcal Discriminant
Function Coefficients

Function

1

REGR
factor
score 1
for
analysis
1

REGR
factor
score 2
for
analysis
1

REGR
factor
score 3
for
analysis
1

,303

,993

,630
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Eigenvalues
, % of .Cumulative | Canonical
Function Eigenvalue | Variance % Correlation
1 1.5522 100.0 100.0 780

a. First 1 canonical discriminant functions were used in the analysis.

Wilks' Lambda
Test of Wilks'
Function(s) Lambda Chi-square df Sig.
1 392 43.091 4 Q00

Standardized
Canonical Discriminant
Function Coefficients

Function

1

REGR
factor
score 1
for
analysis
1

REGR
factor
score 2
for
analysis
1

REGR
factor
score 3
for
analysis

REGR
factor
score 4
for
analysis
1

1,017

077

]

422

,082
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Eigenvalues

% of Cumulative .| Canonical
Function Eigenvalue | Variance % Correlation
1 ,3998 100.0 100.0 534

a. First 1 canonical discriminant functions were used in the analysis.

Wilks' Lambda

Test of Wilks'

Function(s) | Lambda Chi-square df Sig.

1 15 17.304 3 001
Standardized

Canonicat Discriminant
Function Coefficients

Function

1 .

REGR
factor
score 1
for
analysis
1

REGR
factor
score 2
for
analysis
1

REGR
factor
score 3
for
analysis
1

,684

782

,391
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Eigenvalues

) % of Cumulative | Canonical
Function Eigenvalue | Variance % Correlation
1 9192 100.0 100.0 692

a. First 1 canonical discriminant functions were used in the analysis.

Wilks' Lambda

Test of Wilks'
Function(s) Lambda Chi-square df Sig.
1 521 192.903 4 000

Standardized
Canonical Discriminant
Function Coefficients

Function

1

REGR
factor
score 1
for
analysis
1

REGR
factor
score 2
for
analysis
1

REGR
factor
score 3
for
analysis

REGR
factor
score 4
for
“analysis
1

,043

342

,988

324

Page 4



LE- 1o

Casewise Statistics

Discrimin
ant
Second Highest Group Scores
Squared
Mahalanobis
Case P(G=g | Distance to
: Number Group D=d) Centroid Function 1
[ Original 1 0 ,009 9,867 1,055 |
2 0 ,002 13,857 1,636
3 0 ,000 22,550 2,662
4 4] ,000 25,389 2,952
5 0 ,000 22,948 2,704
6 0 ,159 3,690 -, 165
7 0 ,070 5,217 ,(198
8 0 ,009 9,766 1,039
9 0 ,048 5,995 ;362
10 0 288 2,628 -,465
11 0 ,004 11,635 1,325
12 0] ,003 12,982 1,817 |
13 0 ,001 15,546 1,857
14 0 ,001 17,355 2,080
15 0 ,001 18,378 | 1,961
16 0 ,006 10,887 1,213
17 0] ,002 13,888 1,640
18 0 ,001 17,021 2,039
19 0 ,001 15,372 1,834
20 0 ,001 16,907 2,026
21 1 ,346 2,295 -1,078
22 1 ,037 6,530 -2,118
23 1 ,091 4,733 -1,738
24 1 484 1,655 -849 -
25 1 382 2,110 -1,015
26 0 ,010 9,526 1,000
27 0 ,004 12,189 1,405
28 0 ,003 12,411 1,437
29 0 ,025 7,406 635
30 0 ,008 10,142 1,098
31 0 191 3,361 -,253
32 0 ,018 8,069 ,754
33 0 ,003 13,008 1,520
34 0 ,004 11,609 1,321
35 0 017 8,278 791
36 0 ,053 5,786 319
37 0 ,077 5,035 1587
38 0 ,050 5,879 ,338
38 0 316 2,458 -518
40 0 ,363 2,203 -,602
41 0 ,057 5,648 ,290
42 0 ,001 16,739 2,005
43 0 ,001 16,872 2,021
44 0 ,001 16,845 2,018
‘45 0] ,002 13,819 1,631
46 0 ,003 12,736 1,482
47 0 ,003 12,261 1,415
48 0 ,004 11,950 1,371
49 0 ,001 17,406 2,086
50 0 ,002 13,710 1,616
51 0 028 7.107 980
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Casewise Statistics

. Discrimin
" ant
Second Highest Group Scores
Squared
Mahalanobis
Case P(G=g | Distance to
Number Group D=d) Centroid Function 1
Qriginal 52 0 031 6,882 ,537
53 0 ,003 12,683 1,475
54 0 ,001 16,317 1,853
55 0 ,003 12,760 1,486
56 o] ,109 4,393 ,010
57 0 ,155 3,734 -, 164
58 0 ,081 4,946 138
59 0 ,020 7,847 715
60 0 003 12,431 1,439
61 0 ,396 | 2,045 -,656
62 0 ,233 3,007 -,352
63 0 ,096 4,619 ,063
64 0 101 4,527 ,041
65 0 141 3,918 -,107
66 0 322 2,422 -530
67 0 197 3,306 -,268
68 0 015 8,530 834
69 .0 ,008 9,996 1,075
70 0 ,006 10,895 1,214
71 0 144 3,868 -120
72 1 ,409 1,979 -,969
73 0 ,165, 3,628 -,182
74 0] ,045 6,093 ,382
75 0 076 . 5,073 166
76 0 ,165 3,627 -,182
77 0 ,040 6,335 431
78 0 -,026 7,270 ,610
: 79 0 ,007. | 10,479 1,151
, 80 4] ,086 4,842 114
! 81 0 012 9,089 | - ,928
82 0 136 3,972 ~ -,003
83 0 ,079 4,997 149
84 0 ,018 8,118 /63
85 0 ,021 7,756 699
86 0 ,070 5,230 ,201
87 0 ,007 10,400 1,139
88 0 ,009 9,891 1,059
89 0 012 9,100 .930
90 0] ,005 11,289 1,274
91 0 ,182 3,450 -,229
92 0 ,014 8,653 ,855
93 0 ,044 6,155 ,395
94 0 ,079 4,987 147
95 0 ,075 5,095 171
96 - 1 ,234 3,000 -1,295
97 ) 014 8,717 -2,515
98 1 ,015 8,514 -2,480
99 1 014 8,673 -2,507 |
100 1 ,004 11,588 -2,967
101 0 ,054 5,730 ,307
102 0 226 3.060 =337
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Casewise Statistics

Discrimin
ant
Second Highest Group L Scores
Squared
Mahalanobis

Case P(G=g | Distance to :
Number Group D=d) Centroid Function 1
Original 103 ' o] ,036 6,592 481
104 0 ,009 9,838 1,050
105 0] 114 4,310 -010
106 0 ,078 5,014 183
107 0 ,319 2,439 -525
108 9 ,260 2,812 -1,239
109 1 0 ,0683 5,433 245
110 o] ,105 4,463 ,026
111 0 ,085 4,846 | ,(115
112 1 ,398 2,035 -,989
113 0 ,324 2,411 . -533
114 0 227 3,056 -,338
115 0 ,352 2,262 | -,582
116 1 ,387 2,088 -1,007
17 1 495 1,613 -833
118 0 ,034 6,726 ,507
119 0 112 4,328 -,006
120 0 .030 6,976 585
121 1 ,465 1,734 -,879
122 1 000 32,821 -5,291
123 0 ,104 4,478 ,030
124 o] 180 3,474 -223
125 0 ,027 7,216 ,600
126 1 ,000 46,086 -6,351
127 -0 ,001 16,429 1,967
128 0 084 | . 4,889 125
129 0 003 | 13,188 1,545
130 0 439 1,845 -728
131 1 414 1,960 -,963
132 1 ,006 10,698 -2,833
133 1 112 4,344 -1,647
134 1 ,178 3,494 -1,432
135 1 ,003 12,307 -3,071
136 1 ,021 7.778 -2,351
137 1 ,046 6,085 -2,029
138 1 117 4,258 -1,628
138 1 ,234 2,996 -1,294
14Q 1 ,308 2,503 -1,145
141 0] 464 1,740 -, 767
142 0 453 1,785 -,750
143 1 482 1,666 -,853
144 0 ,458 1,767 -, 757
145 1 ,198 3,303 -1,380
146 0 ,008 - 10,143 1,099
147 0 ,004 11,921 1,366
148 0 ,008 9,758 1,037
149 0 ,002 14,523 1,725
150 0 ,004 11,780 1,346
151 1] 165 3,623 -1,466
152 1 ,040 6,351 -2,083
153 1 _.028 7.090 -2.225
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Casewise Statistics

1

i

R ST ® i et B I TR A . 5 SRS A S S0 ST T ST TR

Discrimin
ant
Second Highest Group Scores
Squared
Mahalanobis
i Case P(G=g | Distance to
: Number Group D=d) Centroid Function 1
. Original 154 1 ,182 3,448 -1,419
155 ] ,001 15,755 1,883
156 0 015 8,464 ,823
157 0 ,014 8,650 ,855
158 0 ,100 4,547 ,046
159 0 ,067 5,303 ,216
160 0 ,031 6,920 ,544
161 0 ,087 4,814 ,108
162 0 ,097 4,599 ,058
163 0 ,063 5,439 ,246
164 0 ,011 9,375 ,976
165 0 ,001 17,867 2,141
166 0 ,354 2,250 -,586
167 6] ,096 4,633 ,066
168 0 ,021 7,715 ,691
169 0 ,030 6,993 558
170 0 ,104 4,472 ,028
171 0 ,027 7,224 ,601
172 0 ,007 10,413 1,141
173 0 ,002 13,431 1,578
: 174 0 ,004 11,873 1,359
¢ 175 0 ,001 16,991 2,036
; 176 0 227 3,057 -,338
177 1 ., 486 1,649 -,847
178 1 1240 2,953 -1,281
179 1 376 2,138 -1,025
180 1 129 4,072 -1,581
181 1 ,082 4,915 -1,780
182 1 ,008 4,583 -1,703
183 1 ,019 8,011 -2,393
184 1 017 8,303 -2,444
185 1 1687 3,714 -1,490
186 0 ,043 6,217 407
187 0 ,285 2,644 -,460
188 0 162 3,772 ~,144
189 0 ,108 4,379 ,006
190 1 ,392 2,061 -,998
191 0 ,329 2,383 -,543
192 0 352 2,263 -,582
193 1 419 1,938 -,955
194 1 ,278 2,690 -1,203
195 0 ,390 2,072 -,647
196 1 ,065 5,385 -1,883
197 1 302 2,538 -1,156
198 0 420 1,929 -,697
199 0 231 3,019 -,349 |
200 0 ,250 2,877 -390
201 0 ,002 13,990 1,654
202 0 ,006 10,681 1,182
203 0 ,015 8,571 ,841
204 0 011 9,195 946
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Casewise Statistics

Discrimin
ant
Second Highest Group Scores
Squared
Mahalanobis
Case P(G=g | Distance to
Number Group D=d) Centroid Function 1
Qriginal 205 0 ,008 10,102 1,092
206 0 ,020 7,831 712
207, 0 168 3,709 -, 161
208 - 0 218 3,125 -319
209 0| ,169 3,579 -, 194
210 0 ,039 6,401 444
211 0 161 3,669 -171
212 0 ,329 2,384 -,542
213 1 ,048 5,974 -2,007
214 0 443 1,828 -734
215 0 341 2,322 -563
218 0 ,015 8,511 ,831
217 0 ,102 4,517 ,039
218 0] ,036 6,572 ATT
219 0 ,062 5,456 ,2560
220 0 ,082 4,925 133
221 1 ,005 11,202 -2,909
222 1 ,000 25,7561 -4,637
223 1 ,062 5,458 -1,899
224 0 167 3,722 -, 157
225 0 ,035 6,623 ,487
226 1 ,390 2,072 -1,002
227 0 ,363 2,202 -,602
228 0 167 3,721 -167
229 0 070 5,218 198
230 0 057 | 5,647 ,290
231 0 ,089 . 4778 ,099
232 0] 724 3,548 -,203
233 0 JA72 3,657 -,200
234 0 126 4,147 -,057
235 0 ,055 5,703 ,302
236 1 ,000 40,078 -5,893
237 1 ,000 33,961 -5,390
238 1 ,000 28,551 -4,906
239 1 72 3,550 -1.447
240 1 ,046 6,052 -2,023
241 0 ,019 8,031 ,748
242 0 ,056 5,654 ,292
243 0 110 4,362 ,002
244 0] 072 5,162 186 |
245 0 ,051 5,854 333
246 1 ,490 1,633 -840
247 1 ,003 12,268 -3,065
248 1 171 3,564 -1,451
249 0 1156 4,284 -,016
250 0 ,023 7,515 ,655
251 0 134 4,002 -,086
252 0 ,063 5,777 317
253 0 ,029 7,043 ,560 |
254 0 ,026 | 7,245 ,605
255 (4] .008 11.024 1.234
T8 Y
DOK

peRETIA WURGLY
SAANTASTON MERI e
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Casewise Statistics

Discrimin
ant
Second Highest Group Scores
Squared
Mahalanobis

Case P{G=g | Distance to
Number Group D=d) Centroid Function 1
Original 256 0] 171 3,560 -,199
257 0 ,120 4,208 -035
258 0 ,160 3,684 -167
259 4] ,002 14,303 1,696
260 0 ,004 11,885 1,361
261 0 ,004 11,666 1,329
262 0 011 9,277 ,960
263 0 ,035 6,636 ,490
264 4] ,031 6,918 ,544
265 0 ,007 10,5670 1,165
266 0 ,228 3,048 -,340
267 0 ,121 4,186 -,040
268 0 162 3,776 - 143
269 0 ,182 3,447 -,230
270 0 266 2,770 -422
271 0 ,023 7,525 657
272 ¢] 029 7,005 560
273 0 ,010 9,597 1,012
274 0 011 9,283 | ,960
275 0] ,006 | 10,761 1,194
276 0 ,084 4,887 124
277 0 ,099 4,574 ,052
278 o] 113 4,322 -,007
279 0 ,091 4,730 ,089
280 0 ,062 5,469 ,252
281 o] 113, 4,325 -,007
282 ¢ ,109 4,395 ,010
283 0 2233 3,007 -352
284 1 1,048 5,963 -2,004
285 0 ,393 2,057 -,652
286 0 ,000 18,853 2,256
287 4] ,001 15,524 1,854
288 0 ,007 10,374 1,135
289 0 004 12,168 1,402
290 4] ,010 9,491 ,994
291 0] ,033 6,766 518
292 0 ,004 11,905 1,364
293 0 ,053 5,781 318
294 0 ,009 9,700 1,028
295 0 ,018 8,053 ,751
296 1 275 2,706 -1,208
297 0 410 1,978 -,680
298 0 301 2,549 -,490
299 0 ,302 2,543 -,492
300 Q 371 _2.165 =815

Pag



Casewise Statistics

Highest Group
M Squared

ahalanobis

Case Actual Predicted P(D>d | G=g) P(G=g | Distance to

Number Group Group P df D=d}) Centroid

iginal 1 1 1 537 1 ,991 ,381
2 1 1 231 1 ,898 1,437
3 1 1 ,026 1 1,000 4,950
4 1 1 ,012 1 1,000 6,325
5 1 1 ,023 1 1,000 5,137
6 1 1 ,547 1 ,841 ,363
7 1 1 811 1 930 ,057
8 1 1 ,b48 1 ,991 ,362
9 1 1 ,940 1 952 ,006
10 1 1 ,367 A 712 815
11 1 1 375 1 ,996 787
12 1 1 ,280 1 997 1,165
13 1 1 ,156 1 999 2,014
14 1 1 ,101 1 ,999 2,697
15 1 1 128 1 999 2,320
16 1 1 ,438 1 ,994 602
17 1 1 ,229 1 998 1,447
18 1 1 ,109 1 ,999 2,566
19 1 1 162 1 ,999 1,951
20 1 1 ,112 1 ,999 2,522
21 1 0** 313 1 654 1,018
22 0 0 975 1 ,963 ,001
23 0 0 , 728 1 809 121
24 1 0* ,216 1 ,518 1,531
25 1 o+ ,284 1 ,618 1,147
26 1 1 574 1 ,990 316
27 1 1 ,333 1 ,996 ,936
28 1 1 318 1 ,897 ,998
29 1 1 ,843 1 975 ,039
30 1 1 509 1 ,992 437
31 1 1 ,490 1 ,809 477
32 1 1 751 1 982 ,100
33 1 1 279 1 ,997 1,173
34 1 1 377 1 ,996 , 781
35 1 1 724 1 983 , 125
36 1 1 ,906 1 ,947 ,014
37 1 1 79 1 923 ,078
38 1 1 ,921 1 ,950 ,010
39 1 1 ,339 1 ,684 914
40 1 1 ,299 1 637 1,081
41 1 1 ,883 1 ,943 ,022
42 1 1 17 1 ,999 2,457
43 1 1 113 1 ,999 | 2,508
44 1 1 114 1 ,999 2,498
45 1 | 1 ,233 1 ,998 1,425
46 1 1 1296 1 ,997 1,092
47 1 1 ,328 1 ,997 ,956
48 1 1 ,351 1 ,996 ,871
49 1 1 ,099 1 ,999 2,717
50 1 1 ,238 1 998 1,390
51 1 1 887 1 972 020
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Highest Group
Squared
Mahalanobis
Case Actual Predicted P(D>d | G=q) P{G=g | Distance to
Number Group Group P df D=d} Centroid
Original 52 1] 1 921 1 969 ,010
53 1 1 299 1 997 1,077
54 1 1 ,130 1 999 2,297
55 1 1 294 1 897 1,099
56 1 1 669 1 ,891 ,183
57 1 1 554 1 845 350
58 11 1 764 1 919 ,080
59 1 1 781 1 ,980 077
| 60 1 1 /316 1 997 1,004
; 61 1 1 274 1 604 1,197
62 1 1 430 1 767 624
63 1 1 708 1 804 ,140
‘64 1 1 ,692 1 ,899 157
65 - 1 1 586 1 ,859 296
66 1 1 ,333 1 678 ,936
67 1 1 ,480 d ,803 498
\ 68 1 1 ,692 1 ,985 157
69 1 1 524 1 992 407
g 70 1 1 437 1 ,994 604
71 1 1 578 1 856 310
: 72 1 0* 264 1 591 1,247
73 1] 1 /536 1 835 383
: 74 1 1 ,956 1 955 ,003
75 1 1 ,786 1 924 ,074
76 1 1 ,536 1 835 384
77 1 1 994 1 ,960 ,000
: 78 1 1 ,863 1 974 ,030
79 1 1 478 1 ,093 509
80 1 1 746 1 914 ,105
: 81 1 1 623 1 988 241
82 1 1 ,596 1 864 282
’ 83 1 1 773 1 ,921 ,083
1 84 1 1 745 1 082 1086
85 1 1 794 1 979 068
86 1 1 813 1 ,930 056
; 87 1 1 483 1 ,893 492
t 88 1 1 534 1 ,991 386 |
89 1 1 622 11 ,988 243
X 90 1 1 ,403 1 ,095 ,699
: 91 1 1 505 1 818 444
i 92 1 1 676 1 986 75
93 1 1 966 1 956 | ,002
{ 94 1 1 771 1 921 ,084
95 1 1 790 1 925 ,071
96 0 0 428 1 766 627
97 0 0 ,668 1 ,986 ,184
i 98 0 0 ,693 1 ,085 ,155
| 99 0 0 674 1 ,986 177
100 0 0 ,379 1 ,096 775
101 14 1 ,897 - 1 ,946 017
: 102 1 1 439 1 174 600

Casewise Statistics
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> Casewise Statistics

Highest Group
Squared
Mahalanaobis
Case Actual | Predicted P(D>d | G=g) P(G=g| | Distanceto
Number Group Group o df D=d) Centroid
Original 103 ' 1 1 965 1 ,064 002
104 1 1 ,540 1 ,991 376
105 1 1 654 1 886 200
106 1 1 776 | 1 ,022 ,081
107 1 1 ,336 1 ,681 926
108 0 0 ,397 1 ,740 717
109 1 1 847 1 .37 ,037
110 1 1 681 1 ,895 169
111 1 1 747 1 915 ,104
112 0 0 273 1 602 1,204 |
113 1 1 332 1 676 943
114 1 1 438 1 773 602
115 1 1 ,308 1 648 1,040
116 1 o™ 281 1 613 1,164
117 1 0™ 210 | 1 505 1,572
118 1 1 ,945 1 966 ,005
119 1 1 658 1 ,888 1971
120 1 1 ,906 1 970 T 014
121 0 0 227 1 535 1,457
122 0 0 ,001 - 1,000 10,273
123 1 1 684 1 ,896 ,166
124 1 1 ,509 1 ,820 436
125 1 1 871 1 973 ,026
126 0 0 ,000 1 1,000 18,189
127 1 4 ,126 1 ,999 2,339
128 0 ik ,755 1 ,916 ,008
129 1 1 ,268 1 997 1,227
130 1 | 244 1 561 1,358
131 1 0™ ,261 1 586 1,263
132 0 0 (4565 1 994 558
133 1 o™ 660 1 888 ,193
134 1 0*1 513 1 822 428
135 0 0 ,325 1 997 969
136 0 0 791 1 979 070
137 0 0 ,955 1 ,954 ,003
138 0 0 645 1 ,883 212
139 1 0*4 428 1 766 629
140 1 0* 346 1 692 887
141 1 1 228 1 536 1,452
142 1 1 235 1 547 1,411
143 1 0™ 218 1 518 1,520
144 1 1 232 1 542 1,427
145 0 0 /480 1 ,802 ,499
146 1 1 ,509 1 ,092 437
147 1 1 ,353 1 996 863
148 1 1 549 1 ,991 ,360
149 1 1 ,198 1 ,998 1,657
150 1 1 ,364 1 ,996 825
151 0 ol 535 1 835 385
152 0. 0 097 1 ,960 ,000
153 0 0 890 1 912 | - 019
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Casewise Statistics

Highest Group

Squared
Mahalanobis

Case Actual Predicted P(D>d | G=g) P(G=g | Distance to
Number Group Group p df D=d) Centroid
Original 154 0 0 ,505 1 ,818 445
155 1 1 ,148 1 ,999 2,089
156 1 1 ,700 1 ,985 ,149
157 1 1 676 1 ,986 174
158 1 1 ,695 1 ,900 ,153
159 1 1 ,825 1 933 ,049
160 1 1 ,915 1 ,969 ,011
161 1 1 742 1 913 ,109
162 1 1 ,704 1 ,003 144
163 1 1 ,848 1 937 ,037
164 1 1 ,590 1 ,089 ,290
165 1 1 ,089 1 ,999 2,901
166 1 1 306 1 646 1,048
167 1 1 710 1 ,904 ,138
168 1 1 ,800 1 979 ,064
169 1 1 904 1 ,970 ,015
170 1 1 682 1 896 167
171 1 1] ,870 1 973 ,027
172 1 1 1 482 1 ,993 495
173 1 1. 254 1 ,998 1,302
174 1 1 ,357 1 ,996 ,850
175 1 1 110 1 ,999 2,554
176 1 1 438 1 773 ,601
177 1 0" 215 1 514 1,537
178 1 0* 421 1 ,760 649
179 1 0*4 ,288 1 624 1,127
180 0 0 613 1 ,871 256
181 0 0 759 1 918 ,094
182 0 0 ,702 1 ,902 ,147
183 0 0 759 1 ,081 ,094
184 0 0 721 1 ,983 128
185 0 0 ,551 1 ,843 ,356
186 1 1 976 1 957 ,001
187 0 1*4 369 1 ;715 ,806
188 1 1 561 1 ,848 ,338
189 1 1 666 1 ,891 ,186
190 0 0 277 1 608 1,184
191 1 1 327 1 671 ,061
192 1 1 ,308 1 ,648 1,040
193 1 0" ,258 1 ,581 1,281
194 0 0 377 1 722 ,781
195 1 1 278 1 610 1,176
196 0 0 ,839 1 ,935 ,041
197 0 0 ,352 1 698 865
198 1 1 ,256 1 ,580 1,288
199 1 1 432 1 ,769 618
200 1 1 ,408 1 ,750 ,685
201 1 1 ,224 1 ,998 1,480
202 1 1 A57 1 ,994 554
203 1 1 ,686 1 ,985 163
204 1 1 611 | 989 259
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Casewise Statistics

Highest Group
Squared

Mahalanaobis

Case Actual Predicted P(D>d | G=g) P(G=g | Distance to

Number Group Group P df D=d) Centroid

Original 205 1 -1 513 1 992 428
206 1 1 784 1 ,980 ,075
207 1 1 ,550 1 ,842 ,358
208 1 1 450 1 ,782 ,572
209 1 1 ,528 1 ,831 ,399
210 1 1 ,995 1 ,961 ,000
211 1 1 543 1 ,839 370
212 1 1 327 1 671 ,960
213 0 0 937 1 952 ,006
214 0 1™ ,241 1 ,557 1,373
215 0 1* 317 1 ,659 1,000
216 1 1 694 1 ,985 155
217 1 1 690 1 ,898 159
218 1 1 068 1 ,964 ,002
219 1 1 ,851 1 ,938 ,035
220 1 1 761 1 918 ,093
221 0 0 410 1 ,995 678
222 0 0. ,011 1 1,000 6,506
223 0 0, ,851 1 ,938 ,035
224 1 11 ,552 1 843 ,353
225 1 1] ,960 1 ,965 ,002
226 0 0] 278 1 610 1,176
227 0 1%4 ,298 1 ,637 1,081
228 1 1 . ,bb2 1 ,843 354
229 1 1 ,811 1 ,930 ,057
230 1 1 ,883 1 943 022
231 1 1 , 735 1 911 ,114
232 1 1 522 1 ,828 410
233 1 1 524 1 ,828 ,407
234 1 1 ,621 1 ,874 ,245
235 1 1 ,892 1 945 018
236 0 0 ,000 1 1,000 14,493
237 0 0 ,001 1 1,000 10,915
238 0 0 ,005 1 1,000 7,950
239 0 0 522 1 828 409
240 0 0 949 1 954 ,004
241 1 1 ,756 1 ,981 ,096
242 1 1 ,884 1 944 ,021
243 1 1 663 1 ,890 ,189
244 1 1 ,801 1 ,928 ,063
245 1 1 917 1 ,949 ,011
246 1 0** 213 1 510 1,552
247 0 (V] 328 1 ,997 958
248 0] 0 525 1 ,829 404
249 1 1 650 1 ,885 ,206
250 1 1 828 1 977 047
251 1 1 ,601 1 866 274
252 1 1 ,804 1 ,947 ,014
253 1 1 ,902 1 ,971 ,015
254 1 1 867 1 974 ,028
255 1 1 426 1 2994 634




Casewise Statistics

Highest Grou
Squared

Mahalanobis

Case Actual Predicted P(D>d | G=q) P(G=g | Distance to

Number Group Group p df D=d) Centroid

Original 256 1 4| 524 1 829 406
257 1 1 637 1 ,880 223
258 1 1 546 1 ,840 365
259 1 1 ,208 1 ,998 1,583
260 1 1 ,356 1 996 ,853
261 1 1 373 1 ,996 , 7195
262 1 1 ,602 1 989 273
263 1 1 958 1 ,965 ,003
264 1 1 ,915 1 969 ,011
265 1 1 467 1 ,993 529
266 1 1 437 1 772 ,605
267 1 1 633 1 879 228
. 268 1 1 562 1 848 337
269 1 1 ,505 1 ,818 445
270 1 1 390 1 734 739
271 1 1 ,826 1 977 ,048
272 1 1 ,002 1 ,971 015
273 1 1 ,566 1 ,990 ,330
274 1 1 ,601 1 ,989 274
275 1 1 449 1 ,994 572
276 1 1 754 1 ,916 ,098
277 1 1 700 1 ,901 ,148
278 1 1 656 1 ,887 ,198
279 1 1 127 1 ,909 122
280 1 1 ,853 1 ,938 ,034
281 1 1 657 1 887 ,197
282 1 1 668 1 ,891 ,183
283 1 1 ,430 1 ,767 ,624
284 0 0] ,935 1 ,952 ,007
285 0 14 ,276 1 607 1,187
286 1 1 ,069 1 1,000 3,306
287 1 1 157 1 ,999 2,006
288 1 1 486 1 ,993 486
289 1 1 ,335 1 ,996 ,930
290 1 1 578 1 ,990 ,310
291 0 1% ,938 1 ,967 ,006
292 1 1 354 1 996 ,859
293 1 1 ,905 1 947 ,014
294 1 1 555 1 ,991 349
295 1 1 753 1 ,982 ,099
296 1 0 ,380 1 725 T72
297 1 1 264 1 ,590 1,248
298 1 1 354 1 ,699 ,860
299 1 1 353 1 ,698 ,863
300 1 1 293 1 629 1.108
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Coefficients®

Standardi
zed
Unstandardized Coefficie
Coefficients nts
Model B Std. Error Beta t i
. Sig.
1 (Constant) -2,497 2,434 -1,026 11
X1 8,355E-02 ,047 1,529 1,793 ,081
X10 325 114 650 2,853 ,007
X11 5,792E-02 ,032 428 1,827 075
X12 -.253 532 -125 - 476 ,637
X13 1,637 ,438 2,050 3,740 ,001
X14 -1,734 745 -1,728 -2,328 ,025
X15 -5,16E-02 ,195 -,065 -,265 , 792
X2 -9,44E-02 ,049 -1,035 -1,940 ,060
X3 2,824E-02 ,042 ,243 679 ,501
X4 325 ,396 464 ,820 417
X5 -3,20E-02 ,026 -,800 -1,243 ,221
X6 2,288 2,384 2,300 ,960 ,343
X7 2,637 2,431 2,641 1,085 285
X8 1,076 ,502 750 2,145 ,038
X9 -5.60E-02 168 -.048 =334 | 740
a. Dependent Variable: S.G
Coefficients?®
Slandardi
zed
Unstandardized Coefficie 95% Confidence
Coefficients nts Interval for B
Lower Upper
Mode! B Std. Error | Beta™” t Sig, Bound Bound
K (Constant) ,345 ,266 1,294 201 -,188 877
X1 -7,70E-02 ,084 -.807 - 919 ,362 -,245 ,091
X10 -5,61E-02 ,100 7 -,083 -,559 ,578 -,257 145
X11 7,424E-03 015 . 068 499 620 -022 037
X12 1,018 ,359 515 2,838 ,006 300 1,735
X13 -673 464 -ATT -1,450 152 -1,602 /256
X14 612 765 324 801 426 - 917 2,142
X15 8,779E-02 476 069 185 854 -864 1,039
X2 112 ,109 1,064 1,021 311 -,107 ,331
X3 -1,01E-02 153 -,090 -,066 048 -316 ,296
X4 466 287 304 1,624 110 -108 1,041
X5 -2,50€-02 133 -273 -,188 852 ~292 242
X7 681 619 426 | 1,100 276 -,558 1,919
X8 545 277 334 1,964 | 054 | -010 1,100
X8 - 743 325 317 -2.286 026 -1.393 -09

Paye




Coefficients?

Standardi
zed
Unstandardized Coefficie
Coefficients nts
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 1,195 1,140 1 1,048 ,300
X1 -3,64E-02 ,039 -160 -932 ,356
X10 167 ,093 338 1,793 ,079
I X11 7,838E-04 010 014 ,080 937
i X12 1,409 567 515 2,488 ,016
f X13 1,291 485 637 2,664 010
X14 -4,450 2,070 -1,414 2,150 037
; X15 3,100 1,165 1,244 2,659 011
i X2 -,237 178 -548 -1,329 ,190
i X3 462 273 269 1,691 ,097
! X4 598 459 ,352 1,303 ,199
{ X5 ; 411 073 ,505 | 1,613 137
{ X6 - 144 1,108 -,076 -,130 897
: X7 -1,191 1,204 -,620 -.989 327
B X8 -174 568 -,082 -,306 761
I X9 -1,17E-02 325 -005 -036 971
a. Dependent Variable: S.G
Coefficients?
Standardi.
zed
Unstandardized Coefficie
Coefficients nts
i Model B Std. Error Beta’ t Sig.
P (Constant) -,365 517 . ~.,706 ,485
X1 2,607E-02 211 ,042 123 ,902
X10 -,191 188 -,270 -1,016 317
X11 5,718€-02 ,033 324 1,732 ,092
X12 608 519 ,309 1,170 ,250
X13 -9,62E-02 239 -,085 -,402 690
X14 2,155 1,551 ,728 1,390 173
X158 -223 962 -,101 -,232 818
X2 -,201 243 -,208 -,827 A14
X3 142 276 ,091 513 611
X4 486 ,743 213 654 517
X5 -,107 ,048 -,384 -2,246 ,031
X7 1,529 555 632 2,753 ,009
X8 888 649 ,308 1,368 ,180
X9 -3, 78E-02 388 -017 -097 923

a. Dependent Variable: S.G

e |



Coefficients?

Standardi
zed
Unstandardized Coefficie
, Cnefficients nts
Medel B Std. Error Beta t Sig.
1 {Constant) -,423 , 749 . -.565 ,575
X1 -3,11E-02 ,290 -,079 -,107 915
X10 -,265 ,159 -,520 -1,673 ,102
X11 5,431E-02 ,017 676 3,252 ,002
X12 ,&889 742 ,460 1,198 ,238
X13 1,342 ,874 ,635 1,535 ,133
X14 2,816 1,998 -1,187 -1,409 167
X15 643 752 ,360 ,855 ,398
X2 -,488 ,328 -779 -1,485 ,145
X3 , 140 ,295 093 A74 ,638
X4 2,014 ,608 1,548 3,312 ,002
X5 9,333E-02 ,186 ,251 501 619 |
2(6 ,765 475 ,576 1,613 ,115
X7 1,637 1,006 ,943 1,528 ,135
X8 RO ,639 ,558 1,410 ,167
X9 - 287 J27 =132 -.395 695
a. Dependent Variable: S.G_,
Coefficients?
Standardi
zed
Unstandardized .Coefficie-
Coefficients nts
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) =201 378 =717 474
X1 -8,64E-( 3 ,024 -,062 -.367 714
X10 3,447E-7 2 ,037 ,060 942 ,347
X11 1,931E-( 2 ,005 ,236 4,247 ,000
X12 804 149 391 5,580 ,000
X13 2.5 ,128 210 2,145 ,033
X14 -,185 338 -,092 -547 ,585
X15 37 211 251 1,771 ,078
X2 -4, 66E-(12 ,034 -,251 -1,366 173
X3 7.041E-02 ,032 ,330 2,206 ,028
X4 404 ,134 284 3,027 ,003
X5 -3,14E-02 ,015 -274 -2,159 ,032
X6 521 ,355 343 1,498 ,135
X7 ,852 393 ,532 2,170 ,031
X8 ,307 1 ,152 172 2,014 ,045
X9 -5.63E-(2 123 -.026 -458 647

a. Dependent Variable: S.G
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o g T et

! Case Std. Predicted
Number Residual 3.G Value Residual
1 ,308 1,00 9193 | 8,069E-02
2 -,493 1,00 1,1292 -,1292
3 -,889 1,00 1,2329 -,2329
4 ~-,803 1,00 1,2366 -,2366
5 -,798 1,00 1,201y -,2091
6 795 1,00 ,7918 2082
7 ,571 1,00 ,8503 ,1497

i 8 -, 700 1,00 1,1835 -,1835
9 ,548 1,00 ,8565 ,14356
10 1,073 1,00 , 7187 2813
" -.173 1,0 1,0454 | -4,54E-02
12 -,183 1,00 1,0480 | -4,80E-02
13 -,245 1,00 1,0642 | -6,42E-02
14 -,656 1,00 1,1718 -,1718
16 - 776 1,00 1,2033 -,2033
16 -,182 1,00 1,0477 | -4,77E-02
17 -,548 1,00 1,1435 -, 1435
18 -,649 1,00 1,1700 - 1700
19 -,935 1,00 1,2449 -,2449
20 -,908 1,00 1,2379 - 2379
21 1,140 1,00 7012 ,2988
22 -1,578 ,00 141 34 b} -,4134
23 -1,782 ,00 1,4669, -, 4669
24 1,254 1,00 6715 ,3285
25 1,336 1,00 6501 ,3499
6 926 1,00 7574 2426
27 -,158 1,00 1,0414 | 4,14E-02
78 -163 1,00 1,0400 | -4,00E-02
9 146 1,00 9618 | 3,825E-02
50 11 1,00 9710 | 2,901E-02
1 597 1,00 ,8436 ,1564
32 ,123 1,00 ,9677 | 3,232E-02
3 - 166 1.00 1.0400 | -4.00E-02

Coae i DT
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Casewise Diagnostics?

Case Std. Predicted

Number Residual S.G Value Residual
34 - 415 | 1,00 1,1088 -,1088
35 ,103 1,00 9731 | 2,687E-02
36 ,352 1,00 ,9077 | 9,234E-02
37 342 1,00 9104 | 8,964E-02
38 127 1,00 ,9666 | 3,335E-02
39 1,003 1,00 7372 ,2628
40 ,878 1,70 ,7699 ,2301
41 ,858 1,10 7753 2247
42 -,821 1,0 1,2152 -,2152
43 -, 427 1,00 1,120 | -,1120
44 -,062 1,10 1,0164 | -1,64E-02
45 -544 1,00. 1,1426 -,1426
46 -,082 1,00 1,0214 | -2,14E-02
47 ,084 1,00 ,9781 | 2,190E-02
48 -,030 1,60 1,0079 | -7,93E-03
49 -,808 1,0 1,2118 -2118
50 1,099 1,10 7124 ,2879
51 ,385 1,..0 ,8992 ,1008
52 ,237 1,00 ,9378 |6,217E-02
53 -,342 1,00 1,0897 | -8,97E-02
54 -627 1,00 1,1643 -,1643
55 -,367 1.0 1,0961 | -9,61E-02
56 513 1,.0 ,8657 ,1343
57 682 1,00 8214 ,1786
i 58 319 1,00 9164 | 8,363E-02
59 ,086 1,00 9774 |2,264E-02
60 -,.346 1,0) 1,0907 | -9,07E-02
61 1,133 1,00 ,7030 ,2970
62 752 1,00 ,8030 ,1970
63 623 1,69 ,8367 1633
64 378 1,00 ,9010 |9,896E-02 |
65 ,566 1,20 ,8518 ,1482
66 620 1,00 8375 ,1625
67 512 1,00 ,8658 ,1342
68 -,232 1,00 1,0608 | -6,08E-02
69 -,297 1,09 1,0779 | -7,79E-02
70 -,377 1,09 1,0088 | -9,88E-02
71 613 1,6) | ,8394 ,1606
72 1,545 1,00 ,5952 ,4048
73 504 1,00 ,8681 ,1319
74 145 1,00 ,9620 | 3,797E-02
75 437 1,0) ,8856 1144
76 527 1,00 8619 ,1381
£ 77 ,308 1,09 ,9193 | 8,072E-02
78 -,268 1,00 1,0702 | -7,02E-02
79 =911 1,00 1,2388 -,2388
80 - 232 1,00 ,9391 |6,088E-02
81 -,219 "1,00 1,0575 | -5,75E-02
82 716 1,M ,8124 ,1876
83 476 1,00 8752 1248
84 ,081 1,00 ,9788 | 2,123E-02
85 -,056 1,00 1,0148 | -1,48E-02
86 375 1,00 9017 | 9,827E-02
87 -,091 1,00 1,0240 | -2,40E-02
88 -,029 1,00 1,0076 | -7,62E-03
89 ,160 1,00 ,9582 | 4,184E-02
90 -,209 1,0 1,0548 | -5,48E-02
91 ,886 1,0 7678 2322
92 076 1.00 9800 | 1.999E-02
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Casewise Dis qnostics?

Case Std. Predicted
Number Residual S.G Value Residual
93 416 1,00 ,8911 ,1089
94 523 1,00 ,8629 ,1371
95 433 1,00 ,8865 ,1135
96 -2,159 20 5657 -,5657
| 97 -,788 0 ,2064 -,2064
a8 -,885 ,00 ,2319 -,2319
99 -,959 0 2514 -,2514
100 ,189 D0 | -4,94E-02 |{4,943E-02
101 366 1,00 9041 | 9,686E-02
102 J12 1,00 ,8133 ,1867
103 178 1.0 9534 | 4,655E-02
104 -,030 120 1,0079 | -7,93E-03
105 649 170 ,8299 1701
106 ,303 1.00 9205 | 7,947E-02
107 ,939 1,00 ,7540 ,2460
108 -2,421 ,00 6343 |- -6343
109 248 1,00 ,9351 | 6,493E-02
110 652 1.00 ,8293 1707
111 ,436 100 ,8856 1144
112 -2,422 .00 ,6346 -,6346
113 948 1,60 7516 ,2484
114 1,205 1,00 ,6842 3158
115 1,007 1.00 7362 ,2638
116 1,461 1,00 6172 ,3828
117 ,895 1.00 ,7655 ,2345
118 120 100 ,9687 |{3,132E-02 |
119 336 1,00 ,9120 | 8,797E-02
120 ,148 1,00 9612 | 3,876E-02°
121 -2,381 ,00 6238 |.. -6238
122 1,746 00 -4574. 4574
123 ,650 100 ,8298 ,1702
124 ,507 1.00 ,8673 1327
125 ,106 1,00 ,9723 | 2,767E-02
126 1,528 ,00 4003 . ,4003
127 1,109 1,00 ,7093 ,2907
128 -2,351 00 6159 -6159
129 ,072 100 ,9811 | 1,894E-02
130 ,036 1.00 9905 |9,491E-03
131 -772 1,00 1,2024 -,2024
132 -2,243 ,00 5877 -,5877
133 341 1,00 9107 | 8,926E-02
134 1,082 1.00 , 7164 ,2836
135 -1,329 Q0 ,3482 -,3482
136 -,653 | ,00 ,1710 -,1710
137 -1,369 ,00 ,3588 -,3588
138 -1,586 ,00 4154 -4154
139 2,011 100 L4731 ,5269
140 1,977 ©.00 4819 ,5181
141 1,254 1.0 6713 3287
142 1,443 100 6220 ,3780
143 1,471 1,00 6146 ,3854
144 1,190 1,00 ,6883 , 3117
145 -1,678 ,00 ,4398 -,4398
146 -173 1,00 1,0453 | -4,53E-02
147 -,226 1.00 1,0593 | -5,93E-02
148 -,206 1,00 1,0539 | -5,39E-02
149 -,608 1,00 11,1594 -, 1594
160 -,385 1,00 1,1009 -,1009
151 -2.001 Q0 5243 |- -5243




Casewise Diu jnostics?

Case

Std. Predicted
Number Residual S.G Value Residual
152 -1,671 20 4379 -,4379
153 -1,361 ,00 ,3540 -,3540
154 -2,112 ,00 5534 -,5534
165 - 171 1.00 1,0449 | -4,49E-02
| 156 122 1,00 ,9680 | 3,203E-02
157 ,486 1,00 ,8726 1274
1568 1,310 1,00 6567 ,3433,
159 ,603 1,50 ,8420 ,1580
160 180 1,00 ,9528 | 4,717E-02
161 440 1,00 ,8847 1153
162 496 1.00 8701 ,1299
163 ,334 100 9124 | 8,760E-02
164 -213 1.70 1,0558 | -5,568E-02
165 . -,863 1.0 1,2261 -,2261
166 , 776 1,20 , 7967 ,2033
167 ,133 1,90 ,9651 | 3,493E-02
168 -,037 1,00 1,0098 | -9,79E-03
169 ~,249 1,00 1,0653 | -6,53E-02
170 447 1,00 ,8828 | 172
171 644 1.20 8312 ,1688
172 -328 1,20 1,0860 | -8,60E-02
173 -, 761 1730 1,1995 -, 1995
| 174 ,145 1,00 ,0621 | 3,793E-02
175 -725 1,00 1,1899 -,1899
176 1,132 1,00 , 7033 ,2967
177 ,946 1,00 7522 2478
178 1,451 110 6199 ,3801
179 872 10 7714 2286
180 -1,969 .0 ,5158 -,5158
181 -1,554 Y -,4071 -,4071
182 -1,916 20 ,6020 -.5020
183 -1,080 ,00 ,2856 -,2856
184 -1,123 ,00 ,2942 -,2942
185 -2.214 .00 ,5802. -,5802
186 633 1.0 ,8343 1657
187 -2,643 00 6662 | -,6662.
188 1,208 1,00 ,6841 3159
189 1,060 1,00 7222 2778 }
190 -2,588 07 6780 -,6780
191 1,215 1,90 ,6815 3185
192 1,045 1,00 ,7262 2738
193 1,287 1,00 ,6628 3372
‘194 -2,284 )0 ,5984 -,5984
195 938 190 , 7541 ,2459
196 -1,496 .20 ,3921 -,3921
197 -1,997 0 ,5233 -,5233
198 1,048 1,90 7254 2746
199 ,850 1,00 J772 2228
200 ,979 1.00 , 7434 ,2566
201 -217 1.0 1,0568 | -5,68E-02
202 -011 110 1,0030 | -2,97E-03
203 ,084 120 T 9779 | 2,210E-02
204 -,119 1,00 41,0313 | -3,13E-02
205 ,163 1,00 ,9600 | 4,003E-02
206 -,046 1,00 1,0120 | -1,20E-02
207 ,224 1,20 ,9413 | 5,875E-02
208 622 1.0 ,8370 1630
209 722 10 8108 ,1892
210 237 1..:0 9378 [6,220E-02

Pa



Casewise Diagnostics?

b

Case Std. Predicted
Number Residual S.G Value Residual
211 ,702 1,00 8162 ,1838
212 1,058 1,00 7229 2771
213 -1,144 ,00 ,2997 -,2997
- 214 -2,551 ,00 ,6684 -,6684
215 -2,791 ,00 ,7313 - 7313
216 ,265 1,00 , 9305 |6,954E-02
217 ,600 1,00 8429 ,1871
218 ,179 1,00 9532 | 4,678E-02
219 ,326 1,00 9146 | 8,536E-02
220 ,053 1,00 ,9861 { 1,387E-02
221 -719 00 ,1884 -.1884
222 -,108 ,00 {2,833E-02 | -2,83E-02
223 -1,961 ,00 5137 -.5137
224 573 1.00 ,8499 1501
225 ,066 1,00 ,9826 | 1,741E-02
226 -2,304 ,00 6037 -,6037
227 -2,619 ,00 ,6861 -,6861
228 1,245 1,00 6737 ,3263
229 ,241 1,00 ,9369 {6,313E-02
230 ,398 1,00 ,8957 ,1043
231 600 1,00 ,8427 ,1673
232 ,901 1.90 , 7639 2361
233 ,863 1,00 7739 ,2261
234 T11 1,00 ,8138 ,1862
235 ,689 1,00 ,8196 ,1804
236 2,036 )0 -,5334 5334
237 1,625 ,00 -,3995 ,3995
L 238 -,173 20 | 4,520E-02 | -4,562E-02
239 -1,657 30 4341 -,4341
240 -1,508 .00 ,3951 -,3951
241 , 110 1,00 , 9713 | 2,875E-02
242 ,081 1,00 ,9788 |2,122E-02
243 614 1,30 ,8390 ,1610
244 567 1,00 8514 ,1486
245 328 1,00 9141 | 8,693E-02
246 1,243 1.0 8743 | 3257
| 247 -,507 ,Q0 ,1328 -,1329
248 -1,882 ,00 4932 -,4932
249 577 1,00 ,8487 ,1513
250 ,041 1,20 ,9893 | 1,070E-02
251 ,646 1,00 ,8307 ,1693
262 -,264 1,00 1,0691 | -6,91E-02
253 -,038 1,00 1,0008 | -9,83E-03
254 ,386 1,00 ,8989 ,1011
255 ,169 1 00 ,9558 | 4,422E-02
256 577 170 ,8488 ,1512
257 ,406 1,00 ,8935 ,1065
258 , 752 1,00 ,8030 ,1970
259 -.5623 1,00 1,1370 -, 1370
260 -,509 1.00 1,1335 -,1335
261 -,255 1,00 1,0668 | -8,68E-02
262 -,178 1,00 1,0467 | -4,67E-02
263 ,026 1,00 ,9933 | 6,714E-03
| 264 ,086 1.00 9774 {2,255E-02
265 -,348 1,u0 1,0912 | -9,12E-02
266 ,897 1,00 7651 ,2349
267 , 347 1,00 9092 |9,082E-02
268 377 1,720 ,9011 | 9,887E-02
269 708 1.00 8145 1855




Casewise Diagnostics?

Case Std. Predicted

Number Residual S.G Value Residual

270 ,723 1,00 8106 ,1894
271 ,059 1,00 9845 | 1,649E-02
272 -038 1,00 1,0100 | -9,96E-03
273 -,407 1,00 1,1067 -,1067
274 -,398 1,00 1,1042 -,1042
275 -,442 1,00 1,1159 -,1159
276 512 1,00 ,B659 ,1341
277 485 1,00 8729 1271
278 ,480 1,00 ,8743 ,1257
279 ,441 1,00 8844 .,1156
280 ,349 1,00 ,9086 | 9,139E-02
281 ,629 1,00 ,8353 1647
282 542 1,00 ,8581 1419
283 904 1,00 ,7632 ,2368
284 -1,637 ,00 4289 -,4289
285 -2,963 ,00 7764 |- -7764
286 -840 1,00 1,2202 -,2202
287 -, 706 1,00 1,1849 -,1849
288 -,385 1,00 1,1009 -,1009
289 -,664 1,00 1,1739 -,1739
290 -,291 1,00 1,0763 | -7,63E-02

- 291 -2,420 ,00 6341 .- -6341

292 ,005 1,00 ,9986 | 1,432E-03
293 ,439 1,00 ,8850 ,1150
294 137 1,00 ,9640 | 3,5698E-02
295 , 142 1,00 ,9627 | 3,726E-02
296 1,123 1,00 , 7059 ,2941
297 1,110 1,00 ,7093 2907
298 ,743 1,00 ,8053 ,1947
299 ,385 1,00 ,8990 1010
300 589 1.00 8458 1542

a. Dependent Variable:

S.G




Casewise Diagnostics?

Case Std. Predicted

Number Residual S.G Value Residual
1 932 1,00 ,8662 ,1338
2 -,306 1,00 1,0440 | -4,40E-02
3 -243 1,00 1,0348 | -3,48E-02 |
4 -718 1,00 1,1031 -,1031
5 -407 1,00 1,0584 | -5,84E-02
6 -554 1,00 1,0796 | -7,96E-02
7 -,086 1,00 1,0124 | -1,24E-02
8 -,316 1,00 1,0453 | -4,53E-02
. D -,130 1,00 1,0187 | -1,87E-02
10 -124 1,00 1,0179 | -1,79E-02
1 404 1,00 9419 | 5,807E-02
12 ,290 1,00 9584 |4,161E-02
13 472 1,00 ,9322 | 6,783E-02
14 ,000 1,00 1,0000 |4,108E-14
15 -,503 1,00 1,0722 | -7,22E-02
16 A34 1,00 9377 |6,235E-02
17 206 1,00 9704 |2,963E-02
18 ,234 1,00 9664 | 3,357E-02
19 -1,406 1,00 1,2021 -,2021
20 -,799 1,00 1,148 -1148
21 1,984 1,00 ,7149 ,2851
22 -2,932 ,00 4212: -,4212
23 -2,672 .00 | ,3838 -,3838
24 2,035 1,00 ,7077 ,2923
25 1,485 1,00 7866 2134
25 ,501 1,00 9281 | 7,192E-02
27 5331 v 1,00 ,9234 | 7,657E-02
P ,054 1,00 ,0922 | 7,757E-03
29 -,029 1,00 1,0041 | -4,10E-03
30 -277 1,00 1,0397 | -3,97E-02
31 953 1,00 ,8630 ,1370
32 ,280 1,00 ,0598 | 4,024E-02
35 -,197 1,00 1,0283 | -2,83E-02
34 -,590 1,00 1,0848 | -8,48E-02
35 117 1,00 ,9832 | 1,681E-02
36 ,146 1,00 ,9790 | 2,095E-02
37 -1,033 1,00 1,1485 -,1485
38 -,258 1,00 1,0370 | -3,70E-02
139 474 1,00 ,9319 | 6,806E-02 |
40 611 1,00 9121 |8,785E-02
41 ,405 1,00 9418 | 5,824E-02
42 ,009 1,00 ,0988 | 1,239E-03
43 ,589 1,00 9154 | 8,464E-02
44 589 1,00 9154 | 8,462E-02
45 -,334 1,00 1,0479 | -4,79E-02
46 -,357 1,00 1,0513 | -5,13E-02
| % 285 1,00 | 9591 | 4,088E-02
48 795 1,00 ,8858 1142
49 -.903 1,00 1,1297 -,1297
50 -665 ° 1,00 1,0956 | -9,56E-02
51 434 1,00 9377 16,231E-02
52 A14; 1,00 ,9836 | 1,638E-02
53 1104 1,00 9851 | 1,494E-02 |
54 ¢,049 1,00 1,0070 | -6,99E-03
55 @1 1.00 6.009E-02

a. Dependent Variable: 8.G

9399




Casewise Diagnostics?

Case Std. Predicted

Number Residual S.G Value Residual
1 129 1,00 9709 |2,914E-02 |
2 123 1,00 9724 | 2,764E-02
3 ,023 1,00 ,9948 | 5,199E-03
4 -,225 1,00 1,0506 | -5,06E-02
5 -,858 1,00 1,1933 -1933
6 571 1,00 8713 1287
7 096 1,00 9785 |2,152E-02
8 256 1,00 9423 | 5,767E-02
9 116 1,00 9738 | 2,623E-02
10 -,055 1,00 1,0124 | -1,24E-02
11 843 1,00 8101 1899
12 523 1,00 8823 177
13 -,355 1,00 1,0800 | -8,00E-02
14 -426 1,00 1,0960 | -9,60E-02
15 -,824 1,00 1,1856 -,1856
16 921 1,00 7925 2075
17 2,189 1,00 5068 4932
18 432 1,00 9027 |9,732E-02
19 - 115 1,00 1,0258 | -2,58E-02
20 472 1,00 ,8936 ,1064
21 647 1,00 8543 1457
22 022 1,00 9952 | 4,844E-03
23 -,344 1,00 1,0776 | -7,76E-02
24 -,979 1,00 1,2204 -,2204
25 705 1,00 8411 1589
26 -,275 1,00 1,0620 | -6,20E-02
27 491 1,00 8894 1106
28 -,044 1,00 1,0100 | -1,00E-02
29 -218 1,00 1,0492 | -4,92E-02
30 -,092 1,00 1,0207 | -2,07E-02
31 136 1,00 9694 | 3,056E-02
32 -,493 1,00 1,111 | 1111
33 -217 1,00 1,0490 | -4,90E-02
34 -,082 1,00 1,0185 | -1,85E-02
35 -491 1,00 1,1107 -1107
36 240 1,00 ,9460 | 5,397E-02
37 -403 1,00 1,0907 [ -9,07E-02
38 212 1,00 9523 | 4,773E-02
39 485 1,00 8909 1091
40 255 1,00 | 9425 |5753E-02
41 -2,720 ,00 (6126  -6126
42 -236 |, ,00 |5,285E-02)| -5,28E-02
43 -,465 00 | 7 jio4n -,1047
44 -,282 ,00 |6,362E-02 | -6,36E-02
45 -170 .00 |:3,833E-02 | -3,83E-02
46 187 1,00 | ,9578 |4,216E-02
47 504 1,00 ,8866 1134
48 -274 1,00 1,0618 | -6,18E-02 |
49 072 1,00 9837 | 1,626E-02
50 303 1,00 9318 | 6,821E-02
51 -,555 1,00 | 1,1251 -1251
52 1,404 1,00 6837) 3163
53 2,477 .00 55803  -,5580
54 027 1,00 9939 |6,062E-03
55 441 1,00 9006 |9,942E-02
56 512 1,00 8846 1154
57 -3,454 ,00 \, 7780 -7780
58 962 1,00 ., 7833 2167
59 1.049 1.00 17637" 2363




Casewise Diagnostics?

Case Std. Predicted

Nuimber Residuai S.G Value Residual
60 ,910 1,00 , 7950 ,2050
61 1,580 1,00 ,6442 ,3558
62 1,126 1,00 , 7464 2536
63 172 1,00 ,9613 | 3,868E-02
64 316 1,00 9289 | 7,114E-02
65 -,166 1,00 1,0374 | -3,74E-02
66 -2,854 ,00 ,6430 -,6430
67 ,368 ,00 | -8,29E-02 | 8,288E-02
68 ,298 1,00 ,9329 | 6,709E-02
69 ,339 1,00 ,9236 | 7,640E-02
70 -,356 1,00 1,0803 | -8,03E-02
71 ,089 ,00 | -2,01E-02 {2,009E-02
72 1,008 1,00 7729 ,2271
73 -1,315 ,00.1 , ,2963 -,2963
74 ,232 1,00 9477 |5,234E-02
75 036 1.00 9918 [8.163E-03

a. Dependent Variable: S.G




| Case Std. Predicted
' Number Residual S.G Value Residual
i) ,031 1,00 9810 | 9,001E-03
2 - 731 ,00 2124 -,2124
3 ,939 1,00 ,7268 ,2731
4 1,492 1,00 1 ,5661 4339
5 ,000 ,00 | -9,14E-16 | 9,141E-16
6 -,510 ,00 ,1483 -,1483
7 -,842 ,00 , 2449 -,2449
8 -1,584 ,00 ,4606 -,4606
9 1,570 1,00 ,5436 4564
10 877 1,00 7451 ,2549
11 1,064 1,00 ,6906 3094
12 1,138 1,00 6692 ,3308
13 ,527 1,00 8467 ,1533
14 1,110 1,00 8772 3228
15 -1,035 ,00 3009 -,3009
16 -,229 1,00 1,0666 | -6,66E-02
17 -147 1,00 1,0427 | -4,27E-02
18 -,297 1,00 1,0864 | -8,64FE-02
: 19 -565 1,00 1,1644 -,1644
20 -,408 1,00 1,1186 -,1186
21 -,454 ,00 ,1320 -,1320
22 ,399 ,00 -,1161 1161
23 ,528 ,00 -,1534 ,1534
24 -,687 ,00 ,1998 -,1998
25 ,261 1,00 ,9241 | 7,593E-02
26 371 1,00 ,8920 ,1080
27 -438 1,00 1,1274 -1274
28 -,064 1,00 1,0185 | -1,85E-02
29 516 1,00 ,8499 ,1501
30 -,279 1,00 1,0811 | -8,11E-02
31 -276 1,00 1,0803 | -8,03E-02
32 -214 1,00 1,0623 | -6,23E-02
33 -257 1.0 1.0747 | -7,47E-02
Number Residual S.G Value Restduai
34 -,607 1,00 1,1765 -,1765
35 -,801 1,00 1,2328 -,2328
36 113 1,00 9670 | 3,296E-02
37 -210 1,00 1,0612 | -6,12E-02
38 ,131 1,00 ,0618 | 3,822E-02
39 -1,252 1,00 1,3641 -,3641
s 40 ,522 1,00 ,8482 ,1518
41 ,049 1,00 9856 | 1,439E-02
42 -,006 1,00 1,0018 | -1,85E-Q03
43 -,312 1,00 1,0808 | -9,08E-02
44 - 177 1,00 1,0515 | -5,15E-02
45 -,.366 1,00 1,1065 -,1085
46 ,241 1,00 ,9298 | 7,020E-02
47 ,192 1,00 ,9441 |5,593E-02
48 ,360 1,00 ,8953 ,1047
49 ,396 1,00 ,8849 , 1151
50 -1,459 ,00 4243 | -4243
51 -,978 ,00 ,2843 -,2843
52 -,914 ,00 ,2657 -,2657
53 -,295 ,00 |8,576E-02 | -8,58E-02
54 ,387 ,00 -,1124 ,1124
55 -1,027 ,00 ,2985 -,2985
56 1,243 1,00 6385 - 3615
57 -1,130 ,00 , 3285 -,3285
58 1,775 1,00 ,4838 5162
: 79 1,436 1,00 ,5825 4175
60 2,289 | 00 6655 -,6655
61 1,358 1,00 ,6050 - ,3950
62 683 1,00 ,8015 ,1985
63 1,130 1,00 6714 ,3286
64 -1,627 ,00 4732 - 4732
AR 1 RO7 100 5269 A731 |




Casewise Diagnostics?

Case

Std. Predicted
Number Residual S.G Value Residual
1 - 797 ,00 2254 --,2254
2 -1,5619 ,00 4297 -,4297
3 ,501 1,00 ,8581 ,1419
4 ,B60 1,00 7567 2433
5 ,507 1,00 ,8566 ,1434
6 -1,200 1,00 1,3395 -.3395
7 -,.544 1,00 1,1541 -,1541
8 -,052 1,00 1,0148 | -1,48E-02
9 -593 1,00 1,1677 - 1677
10 ,053 1,00 9851 |1,487E-02
11 -,313 1,00 1,0886 | -8,86E-02
12 ,104 1,00 9707 |2,934E-02
13 , 748 1,00 ,7882 2118
14 ,593 1,00 ,8322 ,1678
15 -371 1,00 1,1049 -,1049
16 ,829 1,00 ,7654 ,2346
17 1,264 1,00 ,6424 ,3576
18 ,087 ,00 | -2,46E-02 | 2,460E-02
19 -1,267 ,00 3583 -,3583
20 -1,633 ,00 ,4620 -,4620
21 114 1,00 9678 |3,215E-02
22 743 1,00 ,7897 2103
23 -,069 1,00 1,0195 | -1,95E-02
24 -,104 1,00 1,0294 | -2,94E-02
25 -1,055 1,00 1,2986 -,2986
26 -,608 ,00 1721 -1721
27 ,283 ,00 | -8,00E-02 | 7,998E-02
28 -1,050 ,00 2971 -,2971
29 ,321 1,00 ,9093 19,075E-02
30 -,269 1,00 1,0761 -| -7,61E-02
31 -1,896 ,00 ,5366 -,5366
32 -2,059 ,00 5826 -,5826
33 1,361 1,00 6149 ,3851
34 217 1,00 9385 |6,154E-02
35 ,585 1,00 ,8345 ,1655
= 26 730 1,00 , 7935 ,2065
37 1,260 1,00 6434 ,3566
38 1,025 1,00 ,7100 ,2900
39 1,342 1,00 ,6203 ,3797
40 974 1,00 7244 2756
41 079 ,00 | -2,25E-02 |2,246E-02
42 ,641 .00 -,1814 ,1814
43 77 ,00 | -4,99E-02 |4,995E-02
44 -,084 ,00 [2,386E-02 | -2,39E-02
45 -,256 ,00 | 7,253E-02 | -7,25E-02
48 -332 1,00 1,0938 | -9,38E-02
47 -,203 1,00 1,0573 | -5,73E-02
48 , 790 1,00 , 7766 ,2234
49 414 1,00 8829 ,1171
50 =327 1.00 1.0927 | -927E-02

a. Dependent Variable: S.G




Casewise Diagnostics?

Case Std. Predicted
Number Residual S.G Value Residual
1 ,907 1,00 8128 ,1872
2 -,674 ,00 ,1391 -,1391
3 -1,650 ,00 ,3406 -,3406
4 ,645 | 1,00 ,8669 ,1331
5 ,204 1,00 9579 | 4,214E-02
6 618 1,00 8724 ,1276
7 -,936 »v 1,00 1,1932 -,1932
'8 ,083 1,00 9829 {1,710E-02
Y ,533 1,00 ,8900 ,1100
10 985 1,00 , 7968 ,2032
11 403 1,00 9168 | 8,322E-02
12 322 1,00 9334 | 6,656E-02
13 474 1,00 ,9021 19,792E-02
14 , 713 1,00 ,8528 1472
15 -613 1,00 1,1266 -,1266
16 ,395 1,00 9184 |8,159E-02
17 -,369 1,00 1,0762 | -7,62E-02
18 -,181 1,00 1,0374 | -3,74E-02
19 -,061 1,00 1,0127 | -1,27E-02
20 ,122 1,00 9749 | 2,509E-02
21 ,487 1,00 ,8996 ,1004
22 - 113 1,00 1,0233 | -2,33E-02
23 -503 1,00 1,1038 -,1038
24 ,494 1,00 ,8980 ,1020
25 ,166 1,00 ,9658 | 3,421E-02
26 -,145 1,00 1,0300 | -3,00E-02
27 -, 744 1,00 1,1535 -, 1535
28 -676 1,00 1,1395 -,1395
29 - 711 1,00 1,1467 -, 1467
30 -,351 1,00 1,0723 | -7,23E-02
31 ,806 1,00 ,8337 ,1663
32 ,896 1,00 8151 ,1849
33 ,965 1,00 ,8008 ,1992
34 71 1,00 ,8409 ,1591
35 736 1.00 ,8482 ,1518
36 ,500 1,00 ,8968 ,1032
37 , 752 1,00 ,8448 ,1852
38 1,366 1,00 , 7180 ,2820
39 -,258 ,00 {5,333E-02 | -5,33E-02
40 -3,205 ,00 ©,6615 | -6615
41 - 473 1,00 1,0977 | -9,77E-02
42 -1,024 1,00 1,2114 -2114
43 -,961 1,00 1,1983 -,1983
44 -,638 1,00 1,1317 -, 1317
45 -,247 1,00 1,0511 | -5,11E-02
: 46 -2,261 ,00 ,4667 -,4667
47 ,981 1,00 , 7976 ,2024
48 -,158 1,00 1,0326 | -3,26E-02
49 ,002 1,00 ,9995 | 4,692E-04
50 ,602 1,00 ,8758 ,1242
51 ,093 1,00 ,9809 | 1,909E-02
52 1,229 1,00 7464 ,2536
53 ,491 1,00 ,8986 ,1014
54 -,653 1,00 1,1348 -,1348
55 -132 1.00 1.0273 | -2.73E-02

a. Dependent Variable: S.G
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Casewise Diagnostics

Case Numl S.G
19
37
49
20

4
50
34

6
15

5
46
45

8

2
30
38

3
33

9
10

7
54
29
14
42
28
53
52
35
36
17
18
32
47
12
11
41
55
51
16
13
39
26
27
44
43
40
48

1
31
25
21
24
22
23

1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
0
0

Predicted Value

1,202072 Sibjektif Grup Tahmin
1,148457 0,50'ye gbr Baganisiz Bagarili  Toplam
1,129689 Basarisiz 2 0 7
1,114827 Basarili 0. 53 68
1,103114 Toplam 2 53 55
1,095562 D.S.Yiizdesi

1,084766 Basarisiz 1

1,079558 Basaril 1

1,072232 Toplam 1

1,058409

1,051297 0,8Q'ye gor Basansiz Basanli  Toplam
1,047934 Basarisiz 2 3 5
1,045344 Basarili. 0 50 .80
1,04402 Toplam 2 53 55
1,039726 D.S.Ylzdesi
1,036997 Basarisiz 1
1,034848 Basarili 0,943396
1,028329 Toplam 0,945455
1,018729
1,01788
1,012417
1,006991
1,004104
1
0,998761
0,992243
0,985064
0,983622
0,983193
0,979047
0,970368
0,966431
0,959759
0,959118
0,958387
0,941928
0,941764
0,939813
0,937688
0,93765
0,932171
0,93194
0,928082
0,923433
0,915377
0,915355
0,912148
0,885835
0,866161
0,863043
0,786602
0,714913
0,707668
0,42121
0,383826



Sira Case Num S.G Predicted Value

1 24 1 1,220449 Sibjeklif Grup Tahmin
2 5 1 1,193278 0,50'ye gb1 Bagansiz Bagarit  Toplam
3 15 1 1,185643 Bagarisiz 7 0 7
4 51 1 1,125094 Basarth L4 64 .68__
5 32 1 1,111137 Toplam 11 "84 75
6 35 1 1,110662 D.S.Ylizdesi
7 14 1 1,096006 Bagansiz 0,636364
8 37 1 1,09068 Bagaril 1
9 70 1 1,080296 Toplam 0,946667

10 13 1 1,0799G68

11 23 1 1,077587 0,60'ye gt1 Basansiz Baganh  Toplam

12 26 1 1,06203 Bagansiz 8 1 9

13 48 1 1,061796 Basgani 3. .63 66 __

14 4 1 1,050603 Toplam M et 75

15 29 1 1,049181 D.S.Ylzdesi

16 33 1 1,048959 Bagansiz 0,727273

17 68 1 1,037445 Baganh 0,984375 .

18 19 1 1,02581 Toplam 0,946667 )

19 30 1 1,020696

20 34 1 1018532

21 10 1 1,012354

22 28 1 1,010021

23 22 1 0,995156

24 3 1 0,994801

25 54 1 0993938

26 75 1 0991837

27 49 1 0,983735

28 7 1 0978478

29 9 1 0973774

30 2 1 0,972358

31 1 1 097086

32 3N 1 0,969445

33 63 1 0961318

34 46 1 0,957842

35 38 1 0,952267

36 74 1 0,947656

37 36 1 0.946027

38 40 1 0,942466

39 8 1 0,942325

40 68 1 0,932909

41 50 1 0,931793

42 64 1 0,928863

43 69 1 0,923597

44 18 1 0,902677

45 55 1 0,900577

46 20 1 0,893647

47 39 1 0,890851

48 27 1+.0,889392

49 47 1 0886571

50 56 1 0,884629

51 12 1 088226

52 6 1 0871274

53 21 1 0,854276

54 25 1 084114

55 i 1 0,810087

56 60 1 °0,794991

57 16 1 0,792464

58 58 1 0,783335

59 57 0 0778041

60 72 1 0772858

61 59 1 076372

62 62 1 0,746357

63 52 1 0683739

64 61 1 0644175

65 66 0 0,64297

66 41 0 0612598

67 53 0 0,5580189

68 17 1 0,506839

69 73 0 0,296275

70 43 0 0,104731

71 44 0 0,06362

72 42 0 0,052847

73 45 0 0,038331

74 7" 0 -0,020087

75 G7 0 -0,082882
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Casewise Diagnostics
Case Num S.G

1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
0
1
1
1
1
1
1
1
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
Q
0
0
0
0
0
0
0

Predicted Value Sabjektif Grup Tahmin
1,364109 0,50'ye g6i Bagansiz Basanli  Toplam
1,232791 Basgarnisiz 18 1 19
1,176507 Bagaril! 1 45 .46
1,164366 Toptam 19T 46 65
1,127374 D.8.Ylzdesi

1,118589 Basgansiz 0,947368
1,106513 Basarili 0,978261
1,090833 Toplam 0,969231

1,086424

1,081057 0,60'ye gb1 Baganisiz Baganli  Toplam
1,0803 Basarisiz 18 5 23

1,074732 Basaril 1 41 42

1,066585 Toplam 19 46 65

1,062286 D.S.Yuzdesi

1,06119 Basanisiz  0,947368
1,051518 Bagarih 0,891304
1,042715 Toplam 0,907692
1,018536
1,001849
0,990999
0,985608
0,967035
0,961783
0,944072

0,8298
0,924074
0,895252 .
0,892047
0,884912
0,849946
0,848205
0,846739
0,801542
0,745073
0,726947
0,690558
0,677216
0,671357
0,669193
0,665513
0,638543
0,604992 =
0,582517
0,566133
0,543571
0,526942
0,483845
0,473216
0,460569
0,424273
0,328469
0,300891
0,298538

0,28434
0,265704
0,244867
0,212446
0,199796
0,148298
0,132046
0,085758

-9,1E-16
-0,11241
-0,11607
-0,15342
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‘%35
36
37
38
39
40
41
42
43
44
45
46
47
48
49
50

Casewise Diagnostics

Case Num S.G

6
25

9

7
15
46
50
11
30
47
24
23

8
10
12
21
34
29
49

3

5
35
14
36
22
13
48
16

4
40
38
37
17
39
33
32
31
20

2
19
28

1
26
45
44
41
18
43
27
42

1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0

Predicted Value

1,339539 0,50'ye g6r Basarisiz Basarih

1,298555 Basarisiz
1,167662 Basarili
1,154054 Toplam
1,104902

1,093835 Basarisiz
1,092652 Basanli
1,088624 Toplam
1,076118

1,057305 0,60'ye gor Bagarisiz Basarnil

1,02944 Basarisiz
1,019494 Basarih
1,014829 Toplam
0,985126
0,970664 Basarisiz
0,967847 Basarili
0,938462 Toplam
0,909251
0,882912
0,858127
0,856612

0,83447
0,832249
0,793514
0,789685
0,788247
0,776557
0,765425
0,756695
0,724373
0,709965
0,643376
0,642355 -
0,620295
0.614931
0,582627

0,53656
0,461976

0,42966
0,358339
0,297135
0,225395

0,17211
0,072528
0,023864
-0,022459
-0,024596
-0,049947
-0,07998
-0,181362

Sibjektif Grup

13

2

15
D.S.Ylzdesi

0,866667

1

0,96

15

0

15
D.S.Ylzdesi

1

1

1

0
35
35

0
35
35

Tahmin
Toplam

Toplam

13
37
50

15
35
50
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Casewise Diagnostics

Case NumiS.G
42
43
7
27
29
28
54
44
15
23
41
17
30
45
18
48
26
55
22
19
49
8
51
20
25
5
12
16
11
13
21
53
24
36
9
50
6
4
14
35
37
34
31
32
1
33
47
10
52
38
40
46
3
2
39

ooooo_u_x_\_\_.\._\._x_x._\_;._\_;_.\_.\_s._s..x._\._\...\_A_\_L_\._\_.\_\._\._\._x_\._x_\_\..x_\_\..x._\_\._\_\_\_\._\_\_\_\_\_\

Predicted Value Subjektif Grup Tahmin
1,.211421 0,50'ye gtr Basarnisiz Basanli  Toplam
1,198283 Basarisiz 4 0 4

1,19322 Basarih 1 50 51
1,153469 Toplam 5 50 55
1,146704 D.S.Ylzdesi
1,139476 Basarisiz 0,8

1,13478 Basarili 1
1,131724 Toplam 0,981818
1,126552
1,103768 0,70'yve gtr Bagarisiz Basarih  Toplam
1,097653 Basgarisiz 5 0 5
1,076159 Bagaril 0 50 50
1,072349 Toplam 5 50 55

1,051054 D.S.Ylzdesi
1,037385 Basarisiz
1,032639 Basarili
1,029995 Toplam
1,027294
1,023291
1,012689
0,999531
0,982904
0,9809086
0,974906
0,965795.
0,957861
0,93344
0,918415
0,916778
0,902076
0,899562
0,898582
0,897985
0,896838
0,880016
0,875782
0,87239
0,866938
0,852847
0,848187
0,844825
0,840904
0,833714
0,815144
0,81278
0,800826
0,797628
0,796787
0,746358
0,718018
0,66152
0,466747
0,340634
0,139143
0,053326
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Sira

OO ND O D WN -

Gozlem Reg.Deger S.G.

19
79
20

1,244869
1,238797
1,237939
1,236607
1,232891
1,226077
1,220181
1,215164
1,211799
1,2091
1,203311
1,202374
1,199518
1,189949
1,184883
1,18353
1,173947
1,171848
1,160972
1,164251
1,159419
1,143484
1,142572
1,137023
1,133489
1,129168
1,115931
1,111986
1,108768
1,106743
1,104199
1,100903
1,100891
1,098839
1,096109
1,091226
1,090701
1,089682
1,086032
1,077943
1,076296
1,070174
1,060128
1,066815
1,065274
1,064159
1,060841
1,05934
1,057464
1,056801
1,055764
1,054754
1,053944
1,047984
1,04771

©1,046653

1,045418
1,045255
1,044862
1,041446
1,040937

1,03999
1,031288
1,023959
1.021447
1,016374
1,014779
1,012015
1,009961
1,000826

1,00979
1,007933

1,00793
1.007622
1.002968
0,998568
0,993286
0,990509
0,989299
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159

0086132
0,984512
0,982587
0,981055
0.980013
0,078782
0,978765
0,978103
0,877901
0,877447

0.97736
0,973129
0,872333
0,971253
0,970085
0,968682
0,867973
0,967679
0,066648
0,965073
0,964021
0,962741
0,062071
0,962033
0961753
0,061237
0,959972
0,958157
0955777
0,953449
0,853224
0,052835
0,041253
0939122
0,937827
0937804
0,038867
0,835072
0.930458
0,020528
0,019311
0,919281
0,916374
0,914639
0.914069
0,912396
0912032
0,910738

0,91036
0,909181
0,908605
0,807659

0,80414
0,901734
0901133

0,90104
0,899227
0,898997
0,808948
0,805673
0,893498

0,891072 .
0,886467

0,885642
0,885551
0,884981
0,884681
0,884377
0,882803
0875179
0,874308
0,872859

0,87261
0,870109
0,868056
0.867262
0.865873
0,865809
0,865673
0,862906
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239

76
282

65
244

224
256
249
300
217
231
159
243

208

208

0,861867
0,858111
0,856473
0,851767
0,851366
0,850268

0,84993
0,848822
0,848736
0,845772
0,843563
0,842915
0,842721
0841977
0,839431
0.839002
0,837507
0,836974
0,836721
0,835275
0,834262
0,831164
0,830703
0.829942

082078
0.820284
0,821389
0,819554

081617
0,814497
0,813752
0,813348
0.812408
0,810784
0810573
0.805256

0,80299
0,802063
0,796709
0,791761
0,777218
0,776372
0,775291
0.773905
0,771418
0,769927
0,767756
0,765502
0,765083
0,763864
0763174
0,757402
0754112
0,754022

0,75222
0,751571
0,743409
0,737208
0,736226
0,731325

0,72617
0,725422
0,722863
0,722246
0718745
0,718415

0,71205
0,700308
0,709278
0,705857

0,70333
0.703041
0.701228
0.688292
0.686098
0.684192
0,684091
0681525
0677992
0,674332

]
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240
241
242
243
244
245
248
247
248
248
250
251
252
253
254

256
257
258
259
260
261
262
263
264

266
267
268
268
270
271
272
273
274
275
276
277
278
279
280

282
283
284
285
286
287
288
289
290
291
292
293
294
295
208
207
208
298
300

0.673714
0,671515
0,671349
0,668388
0,666202
0,662844
0,656667
0,650052
0,63462
0,634257
0,634148
0,623786
0,622039
0.61987
0.617246
0.615895
0,614617
0,603655
0,598449
0,595199
0,587683
0,580176
0,56565
0,553439
0,524297
0,523347
0,515781
0.513726
0,501875
0,493183
0,481882
0,473133
0,466884
0,439784
0,43786
0,434056
0,42888
0,415431
0,413401
0,407095
0,395103
0.392098
0,358766
0,354005
0,348167
0,200746
0,294203
0,285648
0,251355
0,231894
0,206443
0,188419
0,171032
0,132941
0,0452
0,028327
-0,049432
-0,399475
-0,400282
-0,457435
-0,533402

CQOO0CO0O0O0O00CL0OO0 = 0O=R w0002 m 2O = o -

0 0.50've gbre S.-Bagansiz S.-Baganh Tahmin

1 Bagansiz 30 2 32
1 Baganh 22 246 268
0 Toptam 52 248 . 300
1] D.S.Yuzdesi

0 Bagansiz 0,57692308

0 Bagarili 0,99183548

0 Toplam 0,92

o

0 0,60'ye gbre S.-Basansiz S.-Bas. Tahmin

0 Bagansiz 40 3 43
0 Baganh 12 245 257
0 Toplam 52 248 300
o] D.S.Ylzdesi

0 Basgansiz 0,78923077

0 Basanh 0,98790323

0 Toplam 0,95

0

0 0,70'ye gore S.-Bagansiz S.-Bas. Tahmin

0 Bagarnisiz 50 18 68
0 Baganh 2, 230 232
0 Toplam 52 248 300
0 D.S.Ylzdesi .
0 Bagansiz 0,96153846

0 Baganh 0,92741935

0 Toplam 0,93333333

0

0

0

0

0

0



Coefficients?

Standardi
zed
Unstandardized Coefficie 95% Confidence
Coefficients nts Interval for B
Lower Upper
Model B Std. Error Beta t Sig. Bound Bound
1 (Constant) ,833 ,040 20,964 ,000 , 753 ,913
X13 384 ,096 ,481 3,992 ,000 ,191 577
2 (Constant) ,562 ,102 5,495 ,000 ,357 767
X13 , 709 ,146 ,887 4,869 ,000 417 1,001
X8 744 261 519 2,845 ,006 219 1,268
3 (Constant) ,329 124 2,660 ,010 ,081 577
X13 ,646 ,137 ,809 4,701 ,000 370 ,921
X8 ,880 248 614 3,550 ,001 ,382 1,378
X10 77 ,060 | 354 2,969 ,005 ,057 ,297
4 (Constant) ,329 ,116 2,844 ,006 ,097 ,562
X13 1,371 ,286 1,717 4,801 ,000 797 1,944
X8 577 ,256 ,402 2,257 ,028 ,064 1,091
X10 347 ,082 ,694 4,242 ,000 ,183 511
X14 -1.307 459 -1.303 -2.845 006 -2.229 -.384
Coefficients?
Standardi
zed
Unstandardized Coefficie 95% Confidence
Coefficients nts Interval for B
Lower Upper
Model B Std. Error Beta t Sig. Bound Bound
1 (Constant) ,558 ,047 11,760 ,000 464 ,653
X112 1,354 168 685 8,039 000 1,018 1,689
2 (Constant) 962 ,115 8,377 ,000 733 1,191
X12 ,983 ,183 498 5,376 ,000 ,619 1,348
X6 -563 ,148 -,352 -3,801 ,000 -,858 -,268
3 (Constant) 1,071 122 8,745 ,000 ,827 1,315
X12 1,015 179, 514 5,678 ,000 ,659 1,372
X6 -,691 ,156 -,432 -4,437 ,000 -1,001 -,380
X1 -1,81E-02 ,008 -,190 -2,191 ,032 -,035 -,002
4 (Constant) ,925 ,141 6,582 ,000 645 1,205
X12 1,248 210 632 5,936 ,000 829 1,668
X6 -,695 ,152 -435 -4,558 ,000 -,999 -,391 ¢
X1 -1,86E-02 ,008 -, 195 -2,300 ,024 -,035 -,002
X11 : 2.073E-02 010 190 2.001 049 000 041
Coefficients?®
Standardi
zed
Unstandardized Coefficie 95% Confidence
Coefficienls nts Interval for B
Lower Upper
Model B Std. Error Beta t Sig. Bound Bound
1 (Constant) ,630 ,043 14,813 ,000 545 715
X13 1,403 ,184 ,693 7,622 ,000 1,035 1,771
2 (Constant) ,523 ,063 8,313 ,000 ,397 ,649.
X13 1,323 ,182 ,653 7,268 ,000 ,959 1,687
X10 100 045 202 2.251 028 Q11 189




Coefficients?

Standardi
zed
Unstandardized Coefficie 95% Confidence
Coefficients nts Interval for B
Lower Upper
Model B Std. Error Beta { .Sig. Bound Bound
1 (Constant) 675 ,042 16,074 ,000 ,590 , 759
X14 2.292 271 774 8.471 000 1.748 2.836
Coefficients®
Standardi
zed
Unstandardized Coefficie 85% Canfidence
Coefficients nts Interval for B
. Lower Upper
Model B Std. Error Beta t Sig. Bound Bound
1 (Constant) , 796 037 21,687 ,000 723 ,870
X13 1,308 ,228 ,619 5,737 ,000 ,851 1,766
2 {Constant) ,639 ,066 9,696 ,000 ,506 771
X13 1,425 ,218 674 6,524 ,000 987 1,864
X11 2.337E-02 008 291 2.814 0Q7 Q07 040




Coefficients?

‘Standardi
zed
Unstandardized Coefficie 95% Confidence
Coefficients nts interval for B
Lower Upper
Model B Std. Error Beta t ) Sig. Bound Bound
1 (Constant) 692 ,020 34,100 ,000 652 732
X14 1,213 ,093 ,604 13,097 ,000 1,031 1,395
2 (Constant) ,686 ,026 22,521 ,000 ,535 ,637
X14 ,821 ,109 ,409 7,628 ,000 ,606 1,036
X12 ,699 116 ,328 6,026 ,000 471 927
3 (Constant) ,460 ,039 11,732 ,000 ,383 ,537
X14 , 756 ,107 377 7,048 ,000 545 ,967
X12 ,919 ,124 ,431 7,388 ,000 ,675 1,164
X11 1,630E-02 ,004 ,199 4,201 ,000 ,009 ,024
4 (Constant) ,485 ,039 12,282 ,000 ,407 562
X14 ,915 117 456 7,786 ,000 ,684 1,146
X12 ,888 ,123 416 7.217 ,000 646 1,131
X11 1,654E-02 ,004 ., 190 4,055 ,000 ,008 ,023
X5 -1,70E-02 ,005 -, 149 -3,100 ,002 -,028 -,006
5 (Constant) 467 ,040 11,774 ,000 389 ,545
X14 ,746 133 372 5,619 ,000 ,485 1,007
X12 ,845 ,123 396 6,867 ,000 603 1,087
X11 1,680E-02 ,004 ,205 4,394 ,000 ,009 ,024
X5 -2,07E-02 ,006 -,181 -3,689 ,000 -,032 -,010
X4 232 ,088 ,163 2,634 ,009 ,059 405
8 (Constant) ,498 ,041 12,170 ,000 418 ,579
X14 378 ,190 ,188 1,994 ,047 ,005 ,752
X12 717 131 ,336 5,487 ,000 460 974
X111 1,656E-02 ,004 ,202 4,375 ,000 ,009 024
X5 -2,33E-02 ,006 -,204 -4,139 ,000 -,034 -012
X4 ,283 ,089 ,198 3,172 ,002 ,107 458
X13 312 ,116 238 2,689 | ,008 ,084 540 |
7 (Constant) 448 ,045 9,877 ,000 ,359 537
X14 ,265 ,193 132 1,372 171 - 115 646
X12 ,685 ,130 321 5,265 ,000 429 ,941
X111 1,323E-02 ,004 ,162 3,323 ,001 ,005 ,021
X5 -2,09E-02 ,006 -,182 -3,674 ,000 -,032 -,010
X4 ,253 ,089 A77 2,838 ,005 077 428
X13 342 115 ,261 2,964 ,003 115 ,570
X10 6,866E-02 ,028 , 118 2,494 ,013 ,014 ,123
18 (Constant) ,442 ,045 9,777 ,000 ,353 531
X12 ,684 130 ,321 5,246 ,000 427 ,940
X1 1,340E-02 004 ,164 3,363 ,001 ,008 ,021
X5 -2,02E-02 ,006 - 177 -3,566 ,000 -,031 -,009
X4 ,308 ,081 ,214 3,794 ,000 , 147 ,464
X13 ,457 ,080 ,348 5,708 ,000 ,299 614
X10 7,751E-02 ,027 134 2,891 ,004 ,025 ,130
9 (Constant) ,452 ,045 10,049 ,000 ,364 ,541
X12 ,796 137 ,373 5,818 ,000 527 1,065
X11 '1,313E-02 ,004 ,160 3,322 ,001 ,005 ,021
X5 -2,08E-02 ,006 -,182 -3,696 ,000 -,032 -,010
X4 ,222 ,087 ,155 2,559 ,011 ,051 392
X13 ,261 V111 ,199 2,345 ,020 ,042 481
X10 7,644E-02 027 ,132 2,876 ,004 ,024 129
X15 282 1413 190 2.495 013 060 505




Casewise Diagnostics®P

Case Std. Predicted

Number Residual SG Value Residual
1 ,852 1,000 ,8831 ,1169
2 -,416 1,000 1,0671 | -5,71E-02
3 -612 1,000 1,0839 | -8,39E-02
4 -1,334 1,000 1,1829 -,1829
5 -919 1,000 1,1260 -,1260
6 -,436 1,000 1,0598 | -5,98E-02
7 -,235 1,000 1,0323 | -3,23E-02
8 -,404 1,000 1,0554 | -5,54E-02
9 -,220 1,000 1,0302 | -3,02E-02
10 ,287 «1,000 ,9606 {3,936E-02
11 ,064 1,000 9912 18,829E-03
12 ,103 1,000 ,9859 | 1,415E-02
13 ,336 1,000 ,9539 |4,614E-02
14 -,605 1,000 1,0829 | -8,29E-02
15 -491 1,000 1,0673 | -6,73E-02
16 ,508 1,000 ,9303 |6,970E-02
17 ,235 1,000 9678 | 3,219E-02
18 -,252 1,000 1,0346 | -3,46E-02
19 -1,107 1,000 1,1518 -,1518
20 -.509 1,000 1,0698 | -6,98E-02
21 2,145 1,000 , 7057 ,2943
22 -3,223 ,000 ,4422 -,4422
23 -3,636 ,000 , 4987 -,4987
24 1,826 1,000 , 7496 2504
25 1,635 1,000 ,7756 2244
26 731 1,000 ,8997 ,1003
27 524 1,000 9281 |7,194E-02
28 463 1,000 ,9365 | 6,348E-02
29 ,270 1,000 ,9630 | 3,701E-02
30 , 732 1,000 ,8995 ,1005
31 ,786 1,000 ,8922 ,1078
32 ,807 1,000 ,8894 ,(1106
33 -,035 1,000 1,0047 | -4,75E-03
34 - -,668 1,000 1,0916 | -9,16E-02 |
35 ,027 1,000 ,9963 | 3,682E-03
36 -,190 1,000 1,0261 | -2,61E-02
37 -,323 1,000 1,0443 | -4,43E-02
38 -014 1,000 1,0019 | -1,92E-03
39 577 1,000 ,9208 | 7,915E-02
407, ,919 1,000 ,8739 1261
41 - 119 1,000 1,0163 | -1,63E-02
42 -,054 1,000 1,0075 | -7,45E-03
43 617 1,000 ,9154 | 8,462E-02
44 684 1,000 ,9062 | 9,380E-02
45 -,199 1,000 1,0273 | -2,73E-02
46 505 1,000 ,9307 | 6,929E-02
47 8672 1,000 ,9079 |9,214E-02
48 ,945 1,000 ,8704 ,1296
49 -1,075 1,000 1,1474 -, 1474
50 -223 | 1,000 1,0305 | -3,05E-02
51 ,269 1,000 ,9630 | 3,695E-02
52 154 1,000 ,9788 | 2,118E-02
53 - 111 1,000 1,0183 | -1,53E-02
54 - 475 1,000 1,0652 | -6,52E-02
55 207 1.000 9716 {2.837E-02

a. Dependent Variable: SG

b. When values are missing, the substituted mean has been used in the statistical computation.
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Casewise Diagnostics?

Case Std. Predicted

Number Residual S.G Value Residual
1 ,598 1,00 ,8629 1371
2 ,386 1,00 9117 | 8,833E-02
3 ,398 1,00 ,8089 | 9,109E-02
4 -,168 1,00 1,0384 | -3,84E-02
5 -,907 1,00 1,2079 -,2079
6 ,605 1,00 8614 ,1386
7 ,468 1,00 | ,8927 1073
8 -,135 1,00 1,0310 | -3,10E-02
9 417 1,00 ,0046 | 9,542E-02
10 -,155 1,00 1,0356 | -3,56E-02
11 698 1,00 ,8400 ,1600
12 ,531 1,00 ,8783 1217
13 -,135 1,00 1,0310 | -3,10E-02
14 - 131 1,00 1,0301 | -3,01E-02
15 -,253 1,00 1,0580 | -5,80E-02
16 ,596 1,00 ,8634 ,1366
17 2,293 1,00 4746 5254
18 ,006 1,00 0986 | 1,367E-03
19 -,342 1,00 1,0785 | -7,85E-02
20 ,188 1,00 ,9570 | 4,297E-02
21 -,074 1,00 1,0170 | -1,70E-02
22 - 115 1,00 1,0262 | -2,62E-02
23 -1,028 ° 1,00 1,2355 -,2355
24 -1,667 =Y 1,00 1,3820 -,3820
25 -,195 1,00 1,0447 | -4,47E-02
26 -,297 1,00 1,0680 | -6,80E-02
27 478 1,00 ,8904 ,1096
28 ,034 1,00 0922 |7,759€-03
29 ,130 1,00 ,9702 | 2,985E-02
1 30 ,096 1,00 9780 | 2,199E-02
31 ,754 1,00 ,8273 1727
32 ,180 1,00 ,9587 | 4,128E-02
33 ,260 1,00 9404 | 5,955E-02
34 298 1,00 9318 |6,817E-02
35 -,369 1,00 1,0846 | -8,46E-02
36 557 1,00 8723 1277
37 -,050 1,00 1,0114 | -1,14E-02
38 ,844 1,00 ,8066 ,1934
39 ,782 1,00 8208 | 1792
40 440 1,00 ,8992 ,1008
41 --3,409 ,00 ,7810 -, 7810
42 -,994 ,00 2277 2277
43 -1,206 ,00 2762 -,2762
44 -1,349 ,00 ,3090 -,3090
45 432 ,00 | -9,89E-02 |9,892E-02
46 -136 1,00 1,0311 | -3,11E-02
47 428 1,00 ,9020 {9,797E-02
48 -,468 1,00 1,1073 -,1073
: 49 -,433 1,00 1,0993 | -9,93E-02
50 483 1,00 ,8893 1107
51 334 1,00 9234 |7,663E-02
52 1,081 1,00 7523 ,2477
53 -2,853 ,00 ,6537 -.6537
54 ,237 1,00 9457 |5,432E-02
55 717 1,00 ,8356 ,1644
56 555 1,00 ,8730 ,1270
57 -3,098 ,00 ,7096 -,7096
58 484 1,00 ,8890 ,1110
‘59 1.077 1.00 7534 ,2466

Pay



Casewise Diagnostics®

Case Std. Predicted

Number Residual S.G Value Residual

60 ,674 1,00 ,8456 ,1644
61 1,384 1,00 6829 3171
62 1,013 1,00 7680 ,2320
63 155 1,00 ,9646 | 3,544E-02
64 ,306 1,00 ,9299 | 7,008E-02
65 ,039 1,00 9910 | 9,041E-03
66 -2,698 ,00 6181 -,6181
67 017 ,00 | -3,97E-03 | 3,974E-03
68 454 1,00 ,8959 ,1041
69 346 1,00 ,9207 | 7,930E-02
70 -214 1,00 1,0491 | -4,91E-02
71 , 782 ,00 -1792 ,1792
72 1,100 1,00 ,7480 2520
73 -1,662 ,00 ,3807 -,3807
74 , 363 1,00 ,9169 | 8,308E-02
75 044 1.00 ,9899 | 1.008E-02

a. Dependent Variable: S.G.
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Case Std. Predicted
Number Residual | SUB.GRUB Value | Residual Status
1 ,881 1,00 7154 ,2846
2 -973 ,00 3141 -,3141
3 1,327 1,00 5715 4285
4 1,246 1,00 5977 4023
5 -,501 ,00 ,1618 -,1618
6 -1,055 ,00 ,3407 -,3407
7 -1,341 ,00 4331 -,4331
8 -1,517 ,00 ,4901 -,4901
19 1,315 1,00 5755 ,4245
10 1,246 1,00 ,5977 ,4023
11 1,198 1,00 ,6131 ,3869
12 1,195 1,00 ,6139 ,3861
13 1,245 1.00 5979 ,4021
14 1,265 1,00 ,5915 ,4085
15 -1,518 ,00 ,4903 -,4803
16 -,327 1,00 1,1056 -,1056
17 -,778 1,00 1,2512 -,2512
18 -,482 1,00 1,1557 -, 1857
19 -1,146 1,00 1,3702 -,3702
20 -712 1,00 1,2299 -,2299
21 -,651 ,00 ,2103 -,2103
22 -,666 ,00 2151 -2151
23 -,827 ,00 ,2670 -,2670
24 -1,444 ,00 4662 -,4662
25 -,889 1,00 1,2872° -,2872
26 334 1,00 ,8920 ,1080
27 004 1,00 ,9086 | 1,390E-03
28 418 1,00 ,8649 ,1351
29 554 1,00 ,8212 ,1788
30 474 1,00 ,8469 ,1631
31 ,667 1,00 ,7845 21565
32 614 1,00 ,8018 ,1982
33 . ..A82 | 1.00 . 8445 ) 15855,
34 - 271 1,00 1,0876 | -8,76E-02
35 -1,903 1,00 1,6147 -,6147
36 740 1,00 , 7611 ,2389
37 ,770 1,00 , 7514 2486
38 -,506 1,00 1,1634 -,1634
39 -,046 1,00 1,0148 | -1,48E-02
40 718 1,00 ,7681 2319
41 ,552 1,00 ,8218 , 1782
42 221 | 1,00 ,9285 | 7,152E-02
43 ,014 1,00 9956 | 4,366E-03
44 151 1,00 ,9511 | 4,887E-02
45 -129 1,00 1,0417 | -4,17E-02
46 , 799 1,00 ,7420 ,2580
47 ,805 1,00 ,7400 ,2600
48 1,036 1,00 ,6653 3347
49 ,860 1,00 7222 2778
50 -1,404 ,00 ,4536 -,4536
51 -,966 ., 00 3121 -3121
52 -1,082 ,00 3496 -,.3496
53 -,336 ,00 ,1084 -,1084
54 ,486 ,00 -,1569 ,(1569
55 -,384 ,00 ,1239 -,1239
56 614 1,00 ,8016 ,1984
57 -2,285 .00 7379 -, 7379
58 ,783 1,00 7471 ,2529
59 ,768 1,00 ,7519 ,2481
60 -1,887 ,00 ,6094 -,6094
61 ,685 1,00 7787 2213
62 912 1,00 ,7053 ,2947
63 1,221 1,00 6057 ,3943
64 -1,674 ,00 5406 -,5406
65 1,100 1,00 6448 ,3652




Casewise Diagnostics?

,015

Case Std. Predicted
Number Residual S.G Value Residual Status
1 -1,505 ,00 4456 -,4456
2 -1,892 ,00 ,5602 -,5602
3 1,021 1,00 6977 ,3023
4 1,021 1,00 ,6977 3023
5 479 1,00 8581 1419
6 -1,301 1,00 1,3853 -,3853
7 -,450 1,00 1,1332 -,1332
8- ,324 1,00 ,9040 {9,601E-02
9 ,015 1,00 ,9957 | 4,333E-03
10 -,063 1,00 1,0186 | -1,86E-02
11 -,063 1,00 1,0186 | -1,86E-02
12 ,634 1,00 8123 1877
13 1,098 1,00 ,6748 3252
14 1,021 1,00 6977 3023
15 ,092 1,00 ,9727 | 2,725E-02
16 ,634 1,00 ,8123 ,1877
17 1,021 1,00 ,6977 ,3023
18 -1,040 ,00 ,3081 -,3081
19 -2,201 ,00 ,6519 -6519
20 -2,201 ,00 6519 -,6519
21 -372 1,00 1,1103 -, 1103
22 324 1,00 ,9040 1 9,601E-02
23 -,140 1,00 1,0415 | -4,15E-02
24 ,169 1,00 ,9498 | 5,017E-02
25 324 1,00 ,9040 | 9,601E-02
26 -1,040 ,00 ,3081 -,3081
27 ,972 ,00 -,2878 2878
28 -,963 ,00 ,2852 -,2852
29 ,634 1,00 ,8123 1877
30 ,092 1,00 9727 |2,725E-02
31 -1,737 ,00 5143 -,5143
32 -2,047 ,00 ,6060 -,6060
33 ,634 1,00 ,8123 1877
34 ,634 1,00 ,8123 ,1877
35 ,866 1,00 , 7435 ,2565
36 ,556 1,00 8352 ,1648
37 ,789 1,00 7665 ,2335
38 943 1,00 , 7206 ,2794
39 ,789 1,00 ,7665 ,2335
40 556 1,00 ,8352 1648
41 -,344 ,00 , 1018 -,1018
42 275 ,00 | -8,16E-02 |8,157E-02
43 1,669 ,00 -,4941 ,4941
44 -1,814 ,00 5373 -5373
45 -,344 ,00 ,1018 -,1018
46 ,015 1,00 , 9957 |4,333E-03
47 ,556 1,00 ,8352 ,1648
48 ,866 1,00 , 7435 ,2565
49 A79 1,00 ,8581 1418
50 1,00 , 9957 14,333E-03
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Casewise Diagnostics?®

Case Std. Predicted

Number Residual S.G Value Residual

1 1,112 1,00 ,7594 ,2406
2 -317 ,00 |6,861E-02 | -6,86E-02
3 -2,5636 ,00 ,5486 -,5486
4 ,394 1,00 ,9148 |8,523E-02
5 -,078 1,00 1,0169 | -1,69E-02
6 ,249 1,00 ,8461 | 5,390E-02
7 -, 757 1,00 1,1637 -, 1637
8 -,127 1,00 1,0274 | -2,74E-02
9 ,483 1,00 ,8956 ,1044
10 237 1,00 ,9487 | 5,133E-02
11 1,071 1,00 ,7683 ,2317
12 972 1,00 , 7897 , 2103
13 1,290 1,00 , 7210 ,2790
14 -,858 1,00 1,1856 -,1856
15 - 733 1,00 1,1585 -,1585
16 ,162 1,00 ,9650 | 3,499E-02
17 190 1,00 ,9589 |{4,107E-02
18 273 1,00 ,9410 | 5,904E-02
19 431 1,00 ,9068 | 9,317E-02
20 -229 1,00 1,0496 | -4,96E-02
21 ,385 1,00 ,9167 | 8,334E-02
22 -,294 1,00 1,0637 | -6,37E-02
23 ,012 1,00 ,8975 | 2,490E-03
24 ,709 1,00 ,8465 1535
25 676 1,00 ,8538 ,1462
26 ,026 1,00 ,9945 | 5,546E-03
27 ,165 1,00 ,9643 | 3,569E-02
28 -,538 1,00 1,1164 -,1164
29 -502 1,00 1,1085 -, 1085
30 -,691 1,00 1,1494 -,1494
31 736 1,00 ,8407 , 1593
32 739 1,00 ,8402 ,1598
33 ,862 1,00 8136 1864
34 ,848 1,00 ,8166 ,1834
35 821 1,00 ,8225 L1775
36 ,547 1,00 ,8816 ,1184
37 ,764 1,00 ,8346 ,1654
38 ,978 1,00 ,7884 2116
39 -1,640 ,00 , 3549 -,3548
40 -3,346 ,00 7239 - 7239
41 -, 795 1,00 1,1720 -,1720
42 -170 1,00 1,0367 | -3,67E-02
43 -,203 1,00 1,0440 | -4,40E-02
44 -,950 1,00 1,2055 -,2055
45 -452 1,00 1,0977 | -9,77E-02
46 -3,410 ,00 ,7376 -, 7376
47 ,899 1,00 , 7839 ,2161
48 1,176 1,00 ,7456 , 2544
49 575 1,00 ,8755 ,1245
50 ,222 1,00 9520 | 4,803E-02
51 047 1,00 ,9898 | 1,016E-02
52 ,508 1,00 ,8900 ,1100
53 ,139 1,00 ,9700 | 3,003E-02
54 -,235 1,00 1,0508 | -5,08E-02
55 063 1.00 9863 ) 1.367E-02

a. Dependent Variable: S.G
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Casewise Diagnostics?

Case Std. Predicted
Number Residual S.G Value Residual
1 ,148 1,00 9610 | 3,904E-02
2 -535 . 1,00 1,1415 -1415
3 -1,251 1,00 1,3310 -3310
4 -1,440 1,00 1,3810 -,3810
5 -1,142 1,00 1,3022 -,3022
6 ,780 1,00 , 7936 2064
7 ,575 1,00 ,8479 ,1621
8 -,342 1,00 1,0805 | -9,05E-02
9 514 1,00 ,8641 ,1359
10 1,116 1,00 7047 ,2953
11 -,036 1,00 1,0094 | -9,43E-03
12 -,121 1,00 1,0320 | -3,20E-02
13 -,404 1,00 1,1070 -,1070
14 -,826 1,00 1,2185 -,2185
15 -,696 1,00 1,1841 -,1841
16 -,005 1,00 1,0014 | -1,38E-03
17 -,455 1,00 1,1205 -,1205
18 -,720 1,00 1,1904 -,1904
19 - 747 1,00 1,1977 -1977
20 -,813 1,00 1,2150 -,2150
21 1,367 1,00 ,6383 3617
22 -1,420 ,00 3757 - 3757
23 -1,882 ,00 ,4979 -,4979
24 1,149 1,00 ,6960 ,3040
25 1,295 1,00 6573 ,3427
26 455 1,00 ,8796 ,1204
27 -147 1,00 1,0388 | -3,88E-02
28 -,.304 1,00 1,0804 | -8,04E-02
29 372 1,00 9017 | 9,835E-02
30 -,224 1,00 1,0593 | -5,93E-02
31 ,798 1,00 ,7889 2111
32 ,153 1,00 .9596 | 4,037E-02
33 -,606 1,00 1,1603 -,1603
34 -,489 1,00 1,1294 -,1294
35 -,308 1,00 1,0816 | -8,16E-02
36 467 1,00 ,8763 1237
37 540 1,00 ,8572 ,1428
38 ,079 1,00 ,9792 |2,083E-02
39 ,990 1,00 , 7381 ,2619
40 ,840 1,00 7778 2222
41 ,900 1,00 , 7618 ,2382
42 -,647 1,00 1,171 -1711
43 -,590 1,00 1,1562 -,1662
44 -512 1,00 1,1354 -,1354
45 -,250 1,00 1,0661 | -6,61E-02
46 ,060 1,00 ,9841 | 1,593E-02
47 ,0562 1,00 9863 | 1,368E-02
48 121 1,00 ,9680 | 3,202E-02
49 -,622 1,00 1,1645 -, 1645
50 ,692 1,00 ,8169 ,1831
51 ,498 1,00 ,8683 L1317
. A2 ,395 1,00 ,8954 ,1046
53 -,450 1,00 1,1191 -, 1191
54 - 767 1,00 1,2030 -,2030
55 -,294 1,00 1,0777 | -7,77E-02
56 ,603 1,00 ,8404 ,1596
57 784 1,00 7925 ,2075
58 ,251 1,00 ,9335 | 6,647E-02
59 -017 1.00 1.0044 | -4 38E-03
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Casewise Diagnostics®

Case Std. Predicted

Number Residual S.G Value Residual
60 -,557 1,00 | 1,1474 - 1474
61 1,210 1,00 ,6800 ,3200
62 975 1,00 7421 ,2579
63 591 1,00 8437 ,1563
64 591 1,00 8437 ,1663
65 627 1,00 ,8341 ,1659
66 717 1,00 ,8102 ,1898
67 579 1,00 ,8467 ,1533
68 -,213 1,00 1,0564 | -5,64E-02
69 -215 1,00 |  1,0570 | -5,70E-02
70 -,286 1,00 11,0758 | -7,58E-02
71 ,530 1,00 ,8599 ,1401
72 1,573 1,00 5837 4163
73 ,495 1,00 ,8690 ,1310
74 ,164 1,00 ,0566 | 4,338E-02
75 ,472 1,00 8751 ,1249
76 ,6545 1,00 ,8559 1441
77 ,081 1,00 9785 | 2,152E-02
78 -,234 1,00 1,0618 | -6,18E-02
79 -,721 1,00 1,1907 -,1907
80 137 1,00 ,0638 | 3,618E-02
81 -,014 1,00 1,0038 | -3,82E-03
82 ,726 1,00 ,8078 1922
83 ,391 1,00 ,8966 1034
84 ,061 1,00 ,9839 | 1,614E-02
85 016 1,00 ,9959 | 4,136E-03
86 - 408 1,00 ,8922 ,1078
87 -,125 1,00 1,0330 | -3,30E-02
88 -,211 1,00 1,0557 | -5,57E-02
89 -,095 1,00 1,0251 | -2,51E-02
90 -,289 1,00 1,0765 | -7,65E-02
91 1,002 1,00 ,7350 2650
a2 135 1,00 9642 | 3,578E-02
93 537 1,00 ,8580 ,1420
94 608 1,00 ,8390 ,1610
95 537 1,00 8580 ,1420
96 -2,335 ,00 6178 | = -6178
o7 -1,124 ,00 ,2974 -,2974
98 -1,223 ,00 ,3235 -,3235
99 -1,282 ,00 ,3392 -,3392
100 -,321 ,00 |8,498E-02 | -8,50E-02
101 ,362 1,00 ,9042 | 9,581E-02
102 ,799 1,00 ,7886 2114
103 236 1,00 ,9376 | 6,238E-02
104 -,466 1,00 1,1233 -,1233
105 630 1,00 ,8334 ,1666
106 075 1,00 ,9801 | 1,991E-02
107 ,890 1,00 , 7646 ,2354
108 -2,396 ,00 ,6339 -,6339
109 311 1,00 9178 |8,221E-02
110 ,652 1,00 8275 1725
111 ,638 1,00 8312 ,1688
112 -2,221 ,00 ,5875 -,5875
113 1,068 1,00 7173 ,2827
114 1,245 1,00 6705 ,3295
115 1,146 1,00 6969 ,3031
116 1,174 1,00 6894 ,3106
117 743 1,00 ,8036 ,1964
118 -.028 1.00 1.0074 | -7.42E-03
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Casewise Diagnostics?

Case Std. Predicted
Number Residual S.G Value Residual
119 441 1,00 ,8834 ,1166
120 ,130 1,00 9657 | 3,429E-02
121 -2,243 ,00 ,5933 -,5933
122 1,249 ,00 -,3303 3303
123 420 1,00 ,8887 ,1113
124 526 1,00 8607 ,1393
125 ,064 1,00 ,9829 | 1,705E-02
126 1,150 ,00 -,.3044 3044
127 ,022 1,00 ,9942 | 5,790E-03
128 -3,166 ,00 ,8376 -,8376
129 -,250 1,00 1,0662 | -6,62E-02
130 ,895 1,00 , 7632 ,2368
131 -,422 1,00 1,1116 -1116
132 -2,451 ,00 6484 -,6484
133 ,610 1,00 ,8386 ,1614
134 1,076 1,00 7154 ,2846
135 -1,521 ,00 ,4025 -,4025
136 -850 ,00 2249 -,2249
137 -1,394 ,00 3687 -,3687
138 -1,593 ,00 4214 -4214
139 2,026 1,00 ,4641 5359
140 1,777 1,00 ,5297 4703
141 1,185 1,00 ,6864 ,3136
142 1,382 1,00 6343 ,3657
143 1,230 1,00 6747 3253
144 ,983 1,00 ,7400 | ,2600
145 -1,795 ,00 4749 -,4749
| 146 -,084 1,00 1,0223 | -2,23E-02
147 -,386 1,00 1,1022 -,1022
148 -, 147 1,00 1,0320 | -3,90E-02
149 -,688 1,00 1,1821 -,1821
'150 -,364 1,00 1,0963 | -9,63E-02
151 -1,855 ,00 ,4907 -,4907
162 -1,376 ,00 ,3640 -,3640
' 153 -1,107 ,00 ,2929 -,2929
154 -1,847 ,00 ,4886 .-,4886
165 -598 1,00 1,1581 -,1581
156 ,160 1,00 9602 | 3,979E-02
157 ,034 1,00 ,9911 | 8,900E-03
158 672 1,00 ,8222 L1778
: 159 ,622 1,00 ,8354 ,1646
160 313 1,00 9172 | 8,284E-02
;161 482 1,00 8725 ,1275
162 605 1,00 ,8401 1699
;163 418 1,00 8895 | ,1105
. 164 -,183 1,00 1,0484 | -4,B4E-02
165 -1,105 1,00 1,2923 -,2923
166 719 1,00 ,8097 1903
167 ,193 1,00 ,9488 |5,117E-02
168 -312 1,00 1,0825 | -8,25E-02
169 -,002 1,00 1,0004 | -4,19E-04
170 583 1,00 ,8458 , 1542
171 753 1,00 ,8008 ,1992
172 -,091 1,00 1,0241 | -2,41E-02
173 -,543 1,00 1,1436 -,1436
174 ,097 1,00 ,9743 | 2,572E-02
175 -,669 1,00 1,1770 -, 1770
176 ,700 1,00 8149 ,1851
177 690 1.00 8175 1825
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Casewise Diagnostics?

Case Std. Predicted

Number Residual S.G Value Residual
178 1,264 1,00 ,6656 3344
179 612 1,00 ,8380 ,1620
180 -1,910 ,00 5054 -,5054
181 -1,617 ,00 4279 -,4279
182 -1,885 ,00 4987 -,4987
183 41,224 ,00 ,3238 -,3238
184 -1,343 ,00 ,3553 -,3553
185 -2,239 ,00 5925 -,5925
186 ,682 1,00 8195 ,1805
187 -2,581 ,00 ,6828 -,6828
188 1,117 1,00 7044 ,2956
189 1,042 1,00 7242 ,2758
i 190 -2,673 ,00 7072 -,7072
191 1,007 1,00 7335 2665
192 1,081 1,00 7141 ,2859
193 1,463 1,00 6128 ,3872
194 -2,066 ,00 ,5466 -.5466
195 1,109 1,00 ,7066 ,2934
196 -1,447 ,00 ,3829 -,3829
197 -1,826 ,00 ,4830 -,4830
198 1,378 1,00 6353 ,3647
199 1,031 1,00 7272 2728
200 1,124 1,00 ,7026 ,2974
201 -144 1,00 1,0381 | -3,81E-02 |
202 ,002 1,00 9757 |2,432E-02
203 ,166 1,00 ,9560 |4,403E-02
204 -,012 1,00 1,0031 | -3,08E-03
205 187 1,00 ,9505 | 4,947E-02
206 ,111 1,00 9706 | 2,943E-02
207 344 1,00 9081 |9,091E-02
208 774 1,00 ,7953 ,2047
1 209 ,893 1,00 ,7637 2363
210 417 1,00 ,8896 ,1104
211 ,856 1,00 7736 2264
212 1,288 1,00 ,6591 ,3409
213 -1,049 ,00 2775 -,2775
214 -2,681 ,00 ,7093 | © -,7093
215 -2,966 ,00 ,7846 -, 7846
216 154 1,00 ,9593 | 4,069E-02
217 420 1,00 .8888 1112
218 131 1,00 ,9653 | 3,468E-02
219 213 1,00 ,9435 | 5,648E-02
220 ,203 1,00 ,9462 |5,381E-02
221 -,769 4,00 2034 -,2034
222 -,391 ,00 ,1035 -,1035
223 -2,062 ,00 ,5455 -,5455
224 ,718 1,00 ,8100 ,1900
225 ,240 1,00 ,9364 |6,358E-02
226 -2,196 ,00 ,5811 -,5811
| 227 -2,677 .00 ,7082 -,7082
] 228 1,063 1,00 7187 2813
229 ,379 1,00 ,8996 ,1004
1230 ,610 1,00 ,8387 ,1613
231 ,526 1,00 ,8608 ,1392
232 ,804 1,00 7872 2128
233 819 1,00 ,7832 2168
234 467 1,00 ,8763 ,1237
235 ,452 1,00 ,8804 ,1196
236 1973 00 -.5221 5221
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Casewise Diagnostics?

Case Std. ‘Predicted
Number Residual S.G Value Residual
237 1,502 .00 -,.3974 ,3974
238- 226 ,00 | -5,99E-02 |5,991E-02
239 -1,695 ,00 4484 -,4484
240 -1,184 ,00 3133 -3133
241 459 1,00 ,8785 1215
242 611 1,00 ,8385 1615
243 ,853 1,00 7743 2257
244 ,834 1,00 7794 ,2206
245 622 1,00 8354 ,1646
248 1,180 1,00 ,6879 3121
247 -,600 ,00 ,1588 -,1588
Y248 -2,098 ,00 5552 -,5552
249 521 1,00 ,8621 ,1379
250 ,103 1,00 9729 |2,712E-02
251 691 1,00 8172 ,1828
§ 252 ,010 1,00 0973 |2,668E-03
253 221 1,00 9415 |5,853E-02
254 505 1,00 ,8664 ,1336
255 ,099 1,00 9739 |2,609E-02
256 626 1,00 8345 ,1655
257 430 1,00 ,8861 ,1139
258 615 1,00 8372 ,1628
259 -,700 1,00 1,1851 -,1851
260 -,464 1,00 1,1226 -,1226
261 -,232 1,00 1,0613 | -6,13E-02
262 -077 1,00 1,0204 | -2,04E-02
263 ,163 1,00 ,9568 |4,320E-02
i 264 173 1,00 ,9542 |4,581E-02
5 265 -,295 1,00 1,0781 | -7,81E-02
" 1266 1,046 1,00 7232 ,2768
{267 427 1,00 8871 1129
j 268 501 1,00 8674 ,1326
; 269 798 1,00 7889 2111
1270 867 1,00 7705 ,2295
| 271 136 1,00 ,9641 | 3,591E-02
1272 ,074 1,00 ,9805 | 1,950E-02
273 -,321 1,00 1,0848 | -8,48E-02
274 -,280 1,00 1,0741 | -7,41E-02
275 -,.364 1,00 1,0963 | -9,63E-02
276 ,390 1,00 ,8969 ,1031
1277 ,486 1,00 8715 ,1285
278 505 1,00 8665 ,1335
V279 ,290 1,00 ,9232 |7,681E-02
280 ,288 1,00 9237 |7,629E-02
281 797 1,00 ,7891 2109
282 ,933 1,00 7532 ,2468
283 1,248 1,00 ,6699 ,3301
284 -1,212 ,00 ,3206 -,3206
285 -2,501 ,00 6617 -,6617
: 286 -776 1,00 1,2053 -,2053
287 -,605 1,00 1,1599 -,1599
288 -,215 1,00 1,0570 | -5,70E-02
289 -,581 1,00 1,1538 -,1538
290 -,326 1,00 1,0864 | -8,64E-02
291 -3,063 ,00 ,8103 -8103
292 ,032 1,00 ,0915 | 8,464E-03
293 577 1,00 8472 ,1528
294 ,253 1,00 ,9331 |6,688E-02
| 295 246 1.00 9350 |6.501E-02
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Casewise Diagnostics®

Case

Std. Predicted
Number Residual 8.G Value Residual
296 1,262 1,00 6661 3339 |
297 1,044 1,00 ,7238 ,2762
298 ,798 1,00 ,7888 2112
299 685 1,00 8453 1547
300 . 697 | 1.00 8157 _.1843
a. Dependent Variable: S.G
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Sira No

Casewise Diagnostics

« Case Num S.G  Predicled Value
1 4 1 1,380962034
2 3 1 1,330993077
3 5 1 1,302199824
4 165 1 1,202301335
5 14 1 1,218489372
6 20 1 1,214965792
7 286 1 1,2063178
8 54 1 1,203021886
9 19 1 1,197669912
10 79 1 1,190724188
1 18 1 1,180445763
12 259 1 1,185093677
13 15 1 1,184080789
14 149 1 1,182140724
15 175 1 1,177020902
16 t 42 1 1,171098751
17 49 1 1,164473255
18 33 1 1,160265395
19 287 1 1,159948434
20 155 1 1,158082553
21 43 1 1,186227715
22 289 1 1,163761524
23 60 1 1,147439895
24 173 1 1,143601258
25, 2 1 1,141511048
26 44 1 1,13535951
27 34 1 1,12938465
28 104 1 1,123329564
29 260 1 1,122634895
30 17 1 1,120483119
k3| 53 1 1,119105435
32 L 131 1 1,111611263
33 13 1 1,106970711
34 147 1 1,102213089
35 150 1 1,096309298
36 275 1 1,096287506
37 8 1 1,090503621
a8 290 1 1,086379545
39 273 1 1,084811031 °
40 168 1 1,082496186
41 35 1 1,081575001
42 28 1 1,08041812
43 265 1 1,078131501
44 55 1 1,077715854
45 Q0 1 1,076486707
46 70 1 1,0757741
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114
115
116
17
118
119
120
121
122
123
124
125
126
127
128
129
130
131
132
133
134

136
137
138
139
140
141
142
143
144
145
146
147
148
149
150
151
152
153
154
185
156

157 -

158

278

249
231
124

23

37
76

203
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0,986318499
0,984073819
0,983860634
0.982849334
0,98050178
0,98008818
0,979166338
0,878482509
0,975677828
0,974276505
0,973910638
0,972881469
0,970572871
0,967978916
0,965706855
0,965323604
0,964220539
0,964090831
0,963818566
0,960956611
0,96020797
0,959630892
0,959311925
0,956803158
0,956616449
0,955966169
0,954187762 -
0,950520024
0,948833858
0,94618727
0,943520192
0,941466511
0,937617564
0,936421749
0,934992514
093353235
0,933121767
0,923708072
0,923191573
0,917789686
0,917160911
0,90908724
0,804186912
0,801651746
0,899639604
0,896871448
0,896635374
0,805380928
0,80215485
0.889646122
0,889477385
0,888819891
0,888749
0,887073444
0,886144266
0,883412364
0,880419806
0,879614751
0,878498358
0,876330393
0,876313983
0,875063946
0872528086
0,87150243
0,868985452
0,868327392
0,867397308
0,866514656
0,866419444
0,864142315
0,862114944
0,860757866
0,8607144
0,859876393
0,858009143
0,858004984
0,857177299
0,855891253
0,847861437
0,847236595



158
160
161
162
163

164 -

165

220
221
222
223
224

226.

226
227
228
229
230
231
232
233
234
235

237
238

67
170

113

192
214
227
190
195

188
200
116

116
246
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0,846711959
0,845771234
0,845348954
0,843709789

0,843669897

0,840382626
0,840053841
0,838035823
0,838694968
0,838585244
0,838457624
0,838037404
0,837632526
0,837195352
0.835448472
0,835431001
0,834472403
0,834084526
0,833386707
0,831202442
0,827480018
0,822173356
0,819518687
0,817501275
0,817202047
0,816936857
0,815713099
0,814913214
0,810275259
0,810178231
0,810024836
0,809744933
0,807814844
' 0,80355074
0,800811224

0,79530008
0,793563476
0,792507706
0,789105417
0,788836607
0,788918736
0,788785947
0,788593162
0,787190084
0,784642204
0,783186915

" 0,779448854

0,777832573

0,77434019
0,773602282
0,770490213
0,764612108
0,763689906
0,763208935
0,761772502
0,753225871
0,742125182
0,739964172
0,7368056244
0,734993814
0,733458544
0,727180372
0,724239617
0,723837522
0,723174453
0,718711255
0,717330057
0,715421162
0,714078792
0,709264528
0,708239732
0,707185088
0,706644032
0,704744868
0,704414269
0,702563731

0,69692902
0,695999157
0,689393208
0,687888236



239 141 1 0,686357373
240 187 0 0,682792234
241 61 1 0,679980129
242 143 1 0674657798
243 114 1 0670522786
244 283 1 0,66987907
245 296 1 0,666080496
246 178 1 0,66556703
247 285 0  0,661676904
248 212 1 0659114879
249 25 1 0,657271959
250 132 0 0648421771
251 21 1 0,638325027
252 198 1 0,635319736
253 142 1 0,634257403
254 108 0  0,633858852
255 26 0 0617814491
256 103 1 0,612836194
257 121 0  0,593316509
258 185 0 0,592477858
259 12 0 0587538498
260 72 1 0583730534
261 226 0  0,581124859
262 248 0 0555191225
263 184 0 0,546632188
264 223 0  0,545506465
265 140 1 0520735744
266 180 0 0505380143
267 182 0  0,498746321
268 23 0  0,497891958
269 151 0  0,490712111
270 154 0  0,488647371
271 197 0 0,48301326
272 145 0  0,474928861
273 138 1 0,464107539
274 239 0 0,44837715
275 181 0 0,427885685
276 138 0 0,421401227
277 135 0  0,402479606
278 196 0  0,382926579
279 22 0 0375727715
280 137 0  0,368735029
281 152 0  0,363998881
282 184 0 0,355315113
283 99 0  0,339241861
284 183 0 0,323838803
285 o8 o] 0,32348655
286 284 0  0,320575844
287 240 0 0,31327636
288 97 0  0,297403307
289 153 0  0,292856538
290 213 0 0,277495019
291 136 0 0,224903467
292 221 0  0,203363842
293 247 0  0,158759938
294 222 0  0,103507559
208 100 0  0,084982822
296 238 0 -0,05980886
297. 128 0 -0,304365728
298 122 - 0 -0,33033253
299 237 0 -0,397432793
300 236 0

-0,522067272



Statistics

N ‘ Std. Soprbo
Valid Missing Mean - ©L. Median Mode Deviation
Statistic Statistic Statistic Std. Error Statistic Statistic Statistic
X1 300 0 2,3248 ,1678 1,53202 |- 1,27 2,7339¢
X10 300 0 1,2438 -] 3,781E-02 1,21752 |~ 1,65 6550
X1 300 0 5,2658 4 ,2672 401678}~ 3,28 46280 '
X2 300 0 2140 | 1,026E-02 ,23528, 23 777
X13 300 0 11053-| 1,670E-02 |9,000E-02%- 01 2893
X14 300 0 ,1113 | 1,091E-02 |8,941E-02% 01 ,1889
X156 300 0 |2,453E-02 {1,471E-02 |4,667E-032 -,08 ,2549 |
X2 300 0 1,3588~ ,1181 02864+ ,3gb 2,0455¢"
X3 300 0 4382 ,1027 - ,1290%¢ ,02 1,7780
X4 300 0 ,1990 | 1,635E-02 ,200984 14 ,2659
X5 300 0 1,8624 ,(1914 ,89502 510 3,3145¢]
X6 300 0 5273+ 1,414E-02 5269 ,66 ,2449
X7 300 0 4737+ 1,367E-02 4700%% 34 ,2368
X8 300 0 ,3820 | 1,226E-02 ,36708 420 2123
| X9 300 0 2347 19.980E-03 _.1988" A2 J729
Statistics
Voryans Asim e Ly ik
Variance Skewness Kurtosis
Statistic Statistic Std. Error Statistic Std. Error
X1 7,4744 5,851 1 141 53,198 ,281
X10 4290 1,251 4 141 3,165 ,281
X11 21,4266 3,333 1 41 16,955 281
X12 3,159E-02 -1,886 141 7,505 ,281
X13 8,367E-02 -1,820 141 10,183 281
X14 3,570E-02 -,600 141 4772 ,281
X15 6,496E-02 -1,510 141 12,599 ,281
X2 4,1840 9,511~ 141 124,517 ,281
X3 3,1614 12,843 141 191,236 ,281
X4 7,073E-02 -622-| 141 1,286 ,281
X5 10,9861 5,453 141 40,727 ,281
| Xe 5,996E-02 336 1441 ,888 ,281
4 X7 5,605E-02 -,133 141 ,389 281 |
1 X8 4,506E-02 ,853 141 2,286 ,281
LX9 2.988E-02 1.087 141 1.732 281
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Descriptives

Descriptive Statistics

N Minimum | Maximum Mean Std.

Statistic Statistic Statistic Statistic Statistic
X1 300 A3 32,57 2,3248 12,7339
X10 300 ,10 4,38 1,2438 ,6550
X11 300 ,00 41,09 5,2658 4,6289
X12 300 -,83 ,62 ,2140 A777
X13 300 -1,58 1,07 ,10563 ,2893
X14 300 -1,00 ,62 . 1113 ,1889
X15 300 -1,95 ,90 |2,453E-02 ,2549
X2 300 ,06 29,71 1,3588 2,0455
X3 300 ,00 27,84 ,4382 1,7780
X4 300 ~1,08 90 ,1990 ,2659
X5 300 -36 33,99 1,8624 3,3145
X6 300 ,03 1,57 ,5273 - 2449
X7 300 - 57 97 4737 ,2368
X8 300 ,03 1,57 ,3820 2123
X9 300 .00 1,04 2347 1729
Valid N
(listwise) 300

Descriptive Statistics
€ E’M bontbnd
Skewness Kurtosis

Statistic Std. Error Statistic Std. Error
X1 5,851 ,141 53,198 ,281
X10 1,251 141 3,155 ,281
X11 3,333 , 141 16,955 ,281
X12 -1,886 ,141 7,505 ,281
X13 -1,820 141 10,183 ,281
X14 -,600 141 4772 ,281
X15 -1,510 ,141 12,599 ,281
X2 9,511 ,141 124,517 ,281
X3 12,843 141 191,236 281
X4 -,622 ,141 1,286 281
X5 5,453 141 40,727 ,281
X6 336 141 ,888 ,281
X7 -133 141 ,389 ,281
X8 ,853 ,141 2,286 ,281
X9 1,087 141 1,732 ,281
Valid N
{listwise)




Statistics

llj‘"/'}im Al Z‘./G.M

Range Minimum | Maximum Sum
Statistic Statistic Statistic Statistic
X1 32,44 13 32,57 697,43
X10 4,28 10 4,38 373,14
X1 41,09 ,00 41,09 1679,74
X12 1,45 -83 62 64,19
X13 2,65 -1,68 1,07 31,689
X14 1,62 -1,00 62 33,39
X156 2,85 -1,95 ,90 7.36
X2 29,65 ,06 29,71 407,64
X3 27,84 .00 27,84 131,46
X4 1,98 -1,08 90 59,71
X6 34,35 -,36 33,99 558,73
X6 . 1,54 ,03 1,57 158,18
X7 1,54 -57 ,97 142,11
X8 1,54 ,03 1,57 114,59
X9 1.04 00 1,04 70.40

a. Calculated from grouped data.
b. Multiple modes exist. The smallest value is shown

VRS ORRETIN  KURDL
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