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Makine ve Ekipman imalati Sektoriinde izolasyon Ormani ve Yeniden Ornekleme
Yontemleri Kullanilarak Finansal Basarisizligin Tespit Edilmesi

Kardelen Seyma ERDEM?, Mehmet Akif BAKIR?

OZET

Amag: isletmeler zaman zaman finansal basarisizlik/iflas durumu ile karsi karsiya kalmaktadir. Finansal
basarisizligin  dngorilebilmesi ile isletmelerin  erken aksiyon almalarinin  saglanabilecegi
degerlendiriimektedir. Literatirde bu amag igin yapiimis birgok c¢alisma bulunmaktadir. Bu g¢alismada
finansal basarisizligin tespiti Gzerine makine 6grenmesi tabanli bir uygulama yapilmistir

Yéntem: Tirkiye’de 2010-2018 yillari arasinda Makine ve Ekipman imalati Sektériinde faaliyet gdsteren
isletmeler calisma kapsaminda tutulmustur. ilk olarak, isletmeler finansal basari durumlarina gére izolasyon
Ormani Yoéntemi kullanilarak etiketlenmigtir. Daha sonra, dengesiz veri problemini ortadan kaldirmak icin
yeniden érnekleme yontemleri ile veri 6n isleme adimi gergeklestiriimistir. Yeniden 6rnekleme yéntemi ile
elde edilen Ug¢ farkli veri setine son yillarda siklikla kullanilan XGBoost modeli uygulanmis ve model
basarilar karsilastiriimistir.

Bulgular: Yeniden 6rnekleme ydntemlerinden biri olan SMOTE yontemi ile olusturulan veri seti Gzerinde
kurulan XGBoost modelinin %78 dogru siniflandirma oraniyla en iyi tahmin giciine sahip model oldugu
belirlenmistir.

Ozgiinliik: Calismada diger caligmalarin aksine finansal basarisiziga ugrayip ugramadigi bilinmeyen
isletmeler lzerinde calisiimistir. Oncelikle isletmelerin finansal basarisizlik durumlarina iliskin tahminde
bulunulmus sonrasinda ise yeniden érnekleme yontemleri kullaniimistir.

Anahtar Kelimeler: iflas Tahmini, Altman Z Skor, Similasyon Modelleme, Makine Ogrenmesi.

JEL Kodlari: G33, C45, C63.

Detecting Financial Failure in the Machinery and Equipment Manufacturing Sector
Using Isolation Forest and Resampling Methods

ABSTRACT

Purpose: Businesses are faced with financial failure/bankruptcy from time to time. It is considered that by
predicting financial failure, it is possible for businesses to take early action. There are many studies in the
literature for this purpose. In this study, a machine learning-based application was made on the detection
of financial failure.

Method: The enterprises operating in the Machinery and Equipment Manufacturing Sector in Turkey
between the years 2010-2018 were included in the study. First, businesses were labeled according to their
financial success using the isolation forest method. Then, the data preprocessing step was carried out with
resampling methods to eliminate the unbalanced data problem. The XGBoost model, which has been used
frequently in recent years, was applied to three different data sets obtained by the resampling method and
the model successes were compared.

Results: It was determined that the XGBoost model built on the data set created by the SMOTE method,
which is one of the resampling methods, has the best predictive power with a 78% correct classification
rate.

Originality: Contrary to other studies, in the study, it was studied on businesses whose financial failure
was unknown. First of all, the estimation of the financial failures of the enterprises was made and then
resampling methods were used.
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EXTENDED ABSTRACT

The prediction of financial failure has been the subject of research for many years. Predicting financial
failure in advance allows enterprises to take measures at an early stage and overcome this process
relatively easily. The most well-known studies developed for predicting financial failure in the literature are
Ohlson O-Score, Altman Z-Score and Taffer model. These models are known as financial-based models.
Ohlson, Altman and Taffer have shown that it is possible to predict the financial failure of enterprises. Similar
studies conducted in the literature have confirmed this finding.

It is observed that almost all studies on the prediction of financial failure have kept the sample small.
In addition, studies have used enterprises that are certain to experience financial failure and enterprises
that are known not to experience financial failure. In this study, one of the main objectives is to ensure that
the sample is as large as possible. With a large sample size, the machine learning algorithms used in this
study are aimed to obtain more generalizable models. Another aim of the study is to label financially
unsuccessful and financially successful ventures using the statistics-based isolation forest method. In
addition, another issue that distinguishes this study from the literature is that the data labeled as financially
successful-financially unsuccessful are subjected to resampling methods. The most successful model for
predicting financial failure was obtained with different data sets obtained using resampling methods.

The study focuses on the prediction of financial failure of medium-high technology enterprises
operating in the NACE Rev.2 28 sector of the manufacturing industry between 2010-2018. In order to
predict financial failure, 27 financial ratios under the main headings of liquidity ratios, indebtedness ratios,
turnover ratios and profitability ratios were calculated from the enterprise data. The data were then labeled
as financial success and financial failure using the isolation forest method. In response to the unbalanced
data set problem, three different data sets were obtained using resampling methods and predictive
modeling was performed using XGBoost, one of the machine learning algorithms.

As a result of the study, it is determined that the resampling method with the highest predictive power
is the SMOTE method with 78% correct classification success. According to the XGBoost model
established with the SMOTE method, the three most important variables that were found to be effective in
predicting financial failure current ratio, leverage ratio and short-term liabilities/assets.

The most important feature that distinguishes this study from the literature is the large sample size and
the post-labeling of the data. In addition, most of the other studies on the prediction of financial failure do
not offer any solution for the unbalanced data set problem. In this study, this problem is addressed and
modeling is performed over different data sets. When the final model success is analyzed, the financial
failure of the venture is predicted by 78%. For future studies, different machine learning models can be built
by developing isolation forest and resampling methods.
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1.GIRIS

Bir isletmenin amaci; Urettidi mal ve hizmetler araciligiyla kér elde etmek, toplum yararina hizmette
bulunmak ve sosyal acidan fayda saglayabilmektir. Bu amag¢ dogrultusunda zarar etmeden uzun yillar
boyunca yasam dongisiini sadlamak ister. Ancak yasanan finansal krizler nedeniyle bazi isletmeler igin
uzun yasam dénguisii miimkiin olmayabilir. isletmeler faaliyetleri boyunca gesitli problemlerle karsi karsiya
kalabilir. isletme yasaminin uzun vadede bu problemlerden etkilenmemesi veya asgari diizeyde etkilenmesi
igin kisa siirede problemler iyi tanimlanmali ve stratejik planlar olusturulmalidir. Iyi tanimlanmayan ve
¢6zlime ulastirilamayan problemler isletmeleri basarisizliga gétirebilir.

isletme basarisizligi, isletmenin yiikiimli oldudu finansal sorumluluklari karsilayamamasiyla baglayan
ve ¢6zim bulunmazsa iflasa kadar gidebilen uzun bir siregtir. Yasanan finansal basarisizhgin iflas ile
sonuglanmasi ise isletme ve isletme galisanlarinin yani sira bulundugu sektérde de domino etkisine sebep
olabilir. Bu etki ile igletme ile is birligi yapan girisimler, isletme yatirimcilari ve kreditorler dolayl yoldan
etkilenir (Wilson ve Sharda, 1994). Burada alti gizilmesi gereken temel husus igletme basarisinin
tanimlanmasidir. Basarisizlik, yonetimsel basarisizlik, teknolojik basarisizlik, teknik basarisizlik, ekonomik
basarisizlik ve finansal basarisizlik olarak detaylandirilabilir (Soba ve digerleri, 2016).

Yoénetimsel basarisizlik, ydneticilerin yeterli editim dlizeyine sahip olmamalari, tedbirsiz davraniglar ve
dogru olmayan o6rgltlenme stratejilerinin sebep oldugu bir basarisizlik tlrtdur. Yoéneticilerin yasanilan
hatalardan gerekli dersi ¢gikarmamalari durumunda ydnetimsel basarisizlik ortaya ¢ikmaktadir (Tirksoy,
2007).

Teknolojik basarisizlik, Uretim yapan isletmeler i¢in insan emegi agirlikli tretimden makine agirhkli
Uretime gegis siireci agir maliyetlere sebep olmaktadir. isletmeler kendi teknolojilerini tretmiyorlarsa
degisen ve gelisen teknoloji karsisinda kullandiklari makine ve teknolojilerin ¢agin gerisinde kalmasi
kaginilmazdir. Kiigiik biiyiikliikteki isletmeler icin ise Ar-Ge calismalari agir bir yiik haline gelir. isletmenin
bu yukiln altina girememesi ve sik sik teknoloji glincelleyememesi rakipleri ile micadele etme glcini
azaltarak basarisizliga ilerlemesine neden olur (Karacan ve Savci, 2011).

Teknik basarisizlik, en vyalin haliyle isletmenin 6deme yUkdmlUllUklerini zamaninda vyerine
getirememesi, 6deme glclni yitirmesi olarak ifade edilir (Génenli, 1994; 647). isletmenin ddemekle
sorumlu oldugu borglari 6deyememesi, alacaklarini tahsil edememesi, siparis Uzerine Uretilen mallarin satin
alinmamasi gibi sebeplerle gergeklesebilir. Bu gibi durumlarda isletmenin 6z kaynak toplami borglarinin
toplamindan fazla olsa bile isletme teknik olarak basarisiz sayilir.

Ekonomik basarisizlik, bir isletmenin sermaye maliyetlerinin yatirrm karhhklarinin Gstiine ¢ikmasi
sonucunda karsilagilan durumdur. Tam aksi durumda yani sermaye maliyetlerinin yatirrm karliliklarinin
altina digmesi durumu ise ekonomik basari olarak adlandirilir (Daglh, 1994).

Finansal basarisizlik, isletmenin finansal ylkumlillklerini yerine getirememesi durumudur. Okka
(2009: 928) yaptigi calismada finansal basarisizligi belirlenen sirket politikalarindaki ve alinan finansal
kararlardaki basarisizliklarin sonucu hedefe ulasilamamasi durumu olarak ifade etmistir. Her isletme
finansal zorluklarla karsilagabilir Snemli olan bu zorluklarin erken asamada tespit edilerek gerekli tedbir
planlarinin olusturulmasidir. Zamaninda olusturulmayan tedbir plani igletmeyi nihai sona getirerek iflas ile
karsi karsiya kalmasina neden olabilir.

Finansal basarisizlik ve iflasin erken tespit edilebilmesi finans ekosistemini dogrudan ve dolayli yollarla
etkiler. Finansal basarisizlik yagama ihtimali yiksek bir isletmenin erkenden tespiti ile isletme yatirrmcilari,
isletmenin icerisinde bulundugu tedarik agi ve isletme alacaklilari gibi yapilar bu basarisizliktan en az hasar
ile kurtulmus olur. isletmeler agisindan finansal basarisizigin erken tespit edilmesi ise girisimin kendini
kurtarmasi ve yeni kaynaklar aramaya baslamasi agisindan énemlidir.

Finansal basarisizhgin erken donemlerde tespit edilmesi verimlilik agisindan da buyik éneme sahiptir.
Girisimin finansal anlamda basarili olmasi verimliligin artmasini saglar. Verimliligi yiksek olan girigimler
digerlerine gore daha fazla kar elde ederler. Finansal analizin iyi yapilmasi kaynaklarin dogru yerlere
yonlendiriimesini saglar. Dogru kaynak yonetimi ile girisimler is sureclerini iyilestirme, Uretimi artirma ve
otomasyon sistemlerini kullanarak daha verimli hale gelebilirler.

Gegmisten gunimuze finansal basarisizlik tahmini tGzerinde pek ¢ok calisma yapilmigtir. Yapilan
calismalarda muhasebe kalemlerinden olusturulan finansal oranlar Uzerinde siklikla durulmustur. Bu
oranlar; Likidite Oranlari, Finansal Yapi Oranlari, Devir Hizlari ve Karlilik Oranlari olarak dért ana baslk
altinda toplanir. Likidite oranlari, igletmenin kisa vadeli bor¢ yUkumluliklerini yerine getirip
getiremeyeceginin analiz edilebilecegi bilango kalemlerinden olusur. Finansal yapi oranlari, isletmenin
varliklarini finanse ederken kullanilan kaynaklarin dagilimi ile ilgili bilgi verir. Devir hizlari, stok ve alacaklar
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kullanilarak isletmenin etkinlik ve yodunlugu ile ilgili bilgiler verir. Karlilik oranlari ise igletmenin satiglar ve
yatirimlari Gzerinden elde edilen karlihd gosterir.

iflas ve finansal basarisizlik risklerinin tahmini igin yapilan galismalarda yaygin olarak Ohlson O-skoru,
Altman Z-skoru ve Taffer modeli kullaniimaktadir (Toprak Kesgin ve digerleri, 2019). Bu modeller
muhasebe tabanli modellerdir ve igletmelerin son yayimlanan finansal raporlarini baz alirlar. Ancak, son
finansal raporlarin gecmis dénem faaliyetlerinden bagimsiz olmadiginin dikkate alinmasi gerekir. Gegmise
yonelik yayimlanan finansal raporlari ¢alisma kapsaminda g6z ardi etmek tahmin sonucunun yaniltici
olmasina sebep olabilir.

iflas tahminine yonelik Altman Z-skoru modeli Altman (1968) tarafindan yayimlanmigtir. Altman Z-
skoru modeli olusturulurken 66 isletmenin bilango kalemlerinde bulunan 5 finansal oran kullaniimigtir.
Ohlson O-skoru modeli Ohlson (1980) tarafindan Altman Z-skoruna alternatif bir model olarak gelistirilmistir.
Ohlson O-skoru modeli 2.000’den fazla isletmenin verileri kullanilarak olusturulmustur ve dogruluk orani
Altman Z-skorundan daha yuksektir. O-skorunda bir isletmenin iflas olasiligini tahmin etmek icin bilango
verilerinde yer alan 9 faktor kullanilir. Hesaplanan olasiliga gore son iki yilda net zarar varsa iflas durumu=1
diger durumlarda iflas durumu=0 anlamina gelir (Toprak Kesgin ve digerleri, 2019). Taffler (1983) ise 70
isletmeye ait finansal oranlari kullanarak finansal basarisizliga etki eden oranlari ve finansal basarisizligin
tahmininde kullanilacak bir model olusturmayi hedeflemistir.

Bu gcalismada ise gegmis yillarin finansal raporlari da kapsama alinmistir. Altman Z-skoru’na ek olarak
istatistik tabanl izolasyon Ormani (Isolation Forest) Algoritmasi ve yeniden érnekleme ydntemleri ile
makine 6grenmesi yontemleri kullaniimistir. Ayrica galisma kapsaminda bir isletmenin 2 yil Gst Uste bilango
vermemesi iflas olarak kabul edilmistir.

Calismanin ikinci bélimiinde literatiir kapsaminda yapilan cesitli calismalar incelenmistir. Uglincii
bélimde ise bu ¢alisma kapsaminda kullanilan yontemlerin teknik anlatimina yer verilmigtir. Son olarak
dordincu bélimde ise arastirma sonucu elde edilen bulgular belirtilerek yorumlanmig ve diger ¢calismalar
ile karsilastinimistir.

2.LITERATUR TARAMASI

Finansal basarisizligin ve iflasin tahminine yonelik ¢cok sayida ¢alisma yapilmistir. Bu alanda yapilan
ilk calismalardan bir tanesi Beaver (1966)'In yapti§i ¢alismadir. Beaver (1966) calismasinda finansal
basarisizli§i bes yil éncesine kadar tek degiskenli model olarak oran analiziyle tahmin edebildigini
belirtmistir. Ancak tek degiskenli modellerin en blylk dezavantaji her bir orani tek tek ele alarak tahmin
sonucunda bulunmasidir. Oranlarin tek tek ele alinmasi cgeliskili tahmin sonuglarina neden olabilir. Bu
sorunu ¢dzmek igin Altman (1968) yaptigi calismada ¢ok boyutlu ve ¢ok degiskenli modeller icin kullanilan
diskriminant analizini kullanmistir. Yaptigi bu ¢alisma sonucunda elde ettigi modelle isletmeleri finansal
basarili ve finansal basarisiz olarak siniflayarak ilk yil igin %95’lik bir tahmin basarisi gostermistir.

Aktas ve digerleri (2003) ise igletmelerin finansal oranlarini kullanarak yaptiklari calismada yapay sinir
aglarinin diskriminant analizi, logit modeli ve ¢oklu regresyon modelinden daha iyi tahmin gicuinin
oldugunu bildirmislerdir.

Tang ve Chi (2005), finansal basarisizhdin tahminine yénelik yaptiklari calismada diskriminant analizi
ve yapay sinir aglar1 ydntemlerinin performans karsilagtirmasini yapmiglardir. Finansal basarisizlik tanimini
ise iflas etmis olmak, disuk stok degerlendirmesi ve likidite durumu olarak belirtmislerdir. Tahmin modelini
gelistirmek icin Shangay ve Shezen Borsasi’nda 1995-2002 yillarinda islem géren 128 basarili ve basarisiz
isletmeyi ele almislardir. Calisma sonucunda ise yapay sinir aglarinin tahmin basarisinin diskriminant
analizine goére daha ylUksek oldugu sonucuna ulagmiglardir.

Nguyen (2005), yilinda yaptigi galismada finansal basarisizidi yapay sinir aglari ve lojistik regresyon
modellerini kullanarak tahmin etmistir. Calismasinda diger calismalara benzer sekilde finansal oran
verilerini kullanmigtir. Calisma sonucunda yapay sinir aglari modelinin diger istatistiksel modellerden daha
basarili tahmin yaptigi sonucuna ulagsmistir.

Akkog (2007), galismasinda finansal basarisizligin tespiti igin sinirsel bulanik ag modeli, ¢ok boyutlu
ayirma analizi ve yapay sinir aglari modeli Uzerinde ¢alismistir. Bu amagcla 1983 ve 2004 yillari arasinda
Sermaye Piyasasi Kuruluna tabi ve/veya istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nda faaliyet gésteren 142
isletmenin finansal oranlarini kullanmistir. Akko¢ 142 verinin yarisinin basarili isletmeler diger yarisinin ise
basarisiz igletmelerden olustugunu belirtmistir. Buna ek olarak veri setini egitim, test ve kontrol olarak ¢
grupta incelemistir. Uygulama sonucunda ¢ok boyutlu ayirma analizinin kontrol grubu tzerindeki basarisini
%83,3; sinirsel bulanik ag modelinin kontrol grubu Uzerindeki basarisini %80,56 ve yapay sinir aglari
modelinin kontrol grubu Uzerindeki basarisini %86,1 olarak bulmustur.
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Kurtaran Celik (2010), Turk bankacilik sektérinde yer alan bankalarin finansal basarisizliklarini
tahmin etmek amaciyla diskriminat analizi ve yapay sinir aglar tzerinde bir ¢galisma gercgeklestirmistir.
Calismada bankalarin finansal basarisizigindan o6nceki iki yillik verileri kullanmistir. Finansal
basarisizliktan bir yil dncesi i¢in yapilan diskriminant analizinde; takipteki kredilerin toplam kredilere orani,
faiz gelirlerinin ortalama getirili aktiflere orani, faiz giderlerinin toplam giderlere orani ve faaliyet giderinin
toplam aktiflere orani, finansal basarisizliktan iki yil 6ncesi igin yapilan diskriminant analizinde ise; takipteki
kredilerin toplam kredilere orani, faiz gelirlerinin ortalama getirili aktiflere orani ve duran aktiflerin toplam
aktiflere orani kullaniimigtir. Calisma sonucunda finansal basarisizligin bir yil éncesi i¢in kurulan yapay
sinir aglari modelinin basarili ve zarar eden bankalari %100 dogru tahmin ettigi sonucuna ulasiimistir.
Benzer sekilde finansal basarisizligin iki yil dncesinde kurulan modellerden basarili bankalari %89 tahmin
gucuyle diskriminant analizi, basarisiz bankalari ise %100 bagsari ile yapay sinir aglarinin daha iyi tahmin
ettigi ifade edilmistir.

Kilic ve Seyrek (2012), calismalarinda 2005-2010 yillari arasinda istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi’nda islem goren 137 imalat sanayisi isletmesinin finansal oranlarini kullanarak Yapay Sinir Aglari
ve Karar Agaclarn araciligiyla finansal basarisizliklarini  tahmin  etmeye yoénelik c¢alisma
gerceklestirmislerdir. Calisma sonucunda finansal basarisizligi Yapay Sinir Adlari modelinin %94, Karar
Agagclarinin ise %82 oraninda dogru tahmin ettigi sonucuna ulasmislardir.

Oztiirkler (2012)'in yaptigi calismaya gére finansal basarisizlik istatistiki model olan lojistik regresyon
kullanilarak tahmin edilmistir. Calismada 2004, 2005 ve 2006 yillarinda faaliyet gosteren 1.764 firmanin
finansal oranlar kullanilarak iki farkl lojistik regresyon modeli kurulmustur. Kurulan iki logit tahmin
sonucuna gore, finansman/net satislar orani dusuk, net satis kari/net satiglar orani yiksek, faaliyet
giderleri/net satiglara orani duslk, asit-test orani yiksek, dénen varliklar toplami/aktif orani yiksek ve
disutk kaldiragla galisip borglanmada uzun vadeyi tercih eden igletmelerin finansal olarak basarili olma
olasiliklarinin daha yuksek olabilecegini sOylemistir.

Ertan ve Ersan (2018), galismalarinda imalat sektoriindeki finansal basarisiziigi tahmin etmek igin
2000 ve 2014 yillarinda Borsa istanbul'da islem gdren 208 isletme verisini kullanmislardir. Finansal
basarisizlik tanimini ise isletmenin ulusal pazardan Yakin izleme Pazar’'na gecis yapmasi olarak
belirlemislerdir. Tahmin yontemi olarak log-lojistik, panel probit, Cox orantili riskler, logit, tamamlayici log-
log ve rassal etkiler modellerini ele almislardir. Calismada Cox orantih riskler ydontemi performansi en iyi
model olarak belirlenmisgtir.

Aksoy ve Boztosun (2019), Borsa istanbul’da 2010-2012 yillari arasinda kaydi bulunan imalat sanayi
sektoriindeki 86 isletme Uzerinde yaptiklari ¢alismada isletmelerin finansal basarisizliklarini makine
o6grenmesi siniflama yontemleri ile tahmin etmistir. Calismalarinda igletmelerin finansal basarisizliklarini
tahmin etmek i¢cin makine 6grenmesi siniflama yontemlerini kullanmiglardir. Siniflama algoritmasi olarak
Yapay Sinir Aglari, CART (Classification and Regression Tree), SVM (Support Vector Machine) ve K-En
Yakin Komsu kullanilan ¢alismanin model egitiminde 14 Oznitelik kullanmislardir. Arastirmacilar bu
Oznitelikleri hem finansal oranlardan hem de finansal oranlardan bagdimsiz 6zel durum gdstergelerinden
elde ettiklerini belirtmiglerdir. Calisma sonucunda isletmelerin finansal basarisizliklarini hem 1 yil hem de
2 yil 6ncesinde en iyi tahmin eden algoritmanin Yapay Sinir Aglari modeli oldugunu bildirmislerdir.

Kuzu ve Yakut (2020) yaptiklari calismada SVM ve Karar Agaclari algoritmalarini kullanarak imalat
sanayisinde faaliyet gosteren farkli teknolojik dizeylere sahip isletmelerin finansal basarisizliklarini tahmin
etmislerdir. Uygulamalarinda 2012-2015 yillari arasinda Borsa istanbul'a kayitli 153 isletmenin 11 mali
oranini ve teknolojik diizeylerini tanimlayan kategorik degiskeni kullanmislardir. isletmelerin finansal
basarisizligi kavramini 3 yil Ust Uste zarar etme durumu ve 2 yil Ust Uste zarar etme durumu olarak iki farkli
sekilde ele almiglardir. Her iki basarisizlik tanimi i¢in de dusiik teknoloji sinifinda olan igletmeler icin SVM
algoritmasinin dogru siniflama oranini %93, Karar Agaglarinin dogru siniflama oranini sirasiyla %90 ve
%86 olarak elde etmiglerdir. Orta-dusuk teknoloji dizeyi 6zelinde yaptiklari ¢alismada ise SVM
algoritmasinin basarisini sirasiyla %88 ve %85, Karar Agaclarinin basarisini %88 ve %90 olarak
bulmuslardir. Son olarak orta-yiksek teknoloji diizeyine sahip olan igletmelerin 3 yil st Uste zarar etme ve
2 yil Gst Uste zarar etme durumlari hedef degisken olarak belirlendiginde sirasiyla SVM algoritmasinda %94
ve %90, Karar Agaclarinda %94 ve %87 dogru siniflama basarisini elde etmiglerdir.

Bu calismada ise borsaya kote olan ve olmayan tim girisimler ele alinmigtir. Literatlr calismalari
incelendiginde ele alinan girisimlerin finansal basarisizlik durumu ile ilgili 6nsel bir bilgi bulunmamasi
g¢alismay literatlr ¢calismalarindan ayiran en 6nemli unsur olarak belirtilebilir. Bununla birlikte makine
dgrenmesi yontemlerinin basaril ve tutarli sonuglar vermesi icin veri seti boyutunun fazla olmasi gerektigi
bilinmektedir. Literatlir ¢alismalarinin neredeyse hepsinde kullanilan veri setlerinin boyutu minimum
diizeydedir. Yapilan galismada ise veri seti boyutu oldukga yeterlidir. Calismayi literatlirden ayri tutan bir
diger konu ise verilerin etiketlenmesidir. Literatlr calismalarinda finansal basarili-finansal basarisiz
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seklindeki hazir etiketli veriler kullaniimistir. Bu calisma kapsaminda ise izolasyon Ormani Yéntemi
kullanarak veri seti etiketlenerek yeniden o6rnekleme ydntemine tabii tutulmus ve sonrasinda
modellenmistir.

3.YONTEM

Bu calismanin amaci imalat sanayisi NACE Rev.2 28-Baska Yerde Siniflandiriimamis Makine ve
Ekipman Imalati sektoriinde faaliyet gosteren orta-yiiksek teknoloji diizeyine sahip isletmelerin finansal
basarisizliginin makine 6grenmesi yontemleri araciligiyla tahmin edilebilmesidir. Bu amagla 2010-2018
yillari arasinda NACE Rev.2 28 sektoriinde faaliyet gOsteren girisimlere ait likidite oranlari, borgluluk
oranlari, devir hizi oranlari ve karlilik oranlari ana bashgi altinda 27 finansal oran kullaniimistir. Modelleme
asamasinda 2010-2016 yillarini kapsayan 56.443 isletme verisi egitim 2017 yilina ait 14.112 igletme verisi
test ve 2018 yilina ait 14.768 isletme verisi dogrulama verisi olarak belirlenmigtir. 2010-2016 yillari
arasindaki tim verilerin alinmasi bir girisim sira numarasinin yillar bazinda tekrar etmesine neden olmustur.
Bu isletmeler sira numarasindan arindirilip tekillestirilerek ¢alismaya dahil edilmistir. Veri setinde tahmin
edilmesi beklenen finansal basarisizlik/iflasa dair bilgi bulunmadigi icin izolasyon ormani yontemi
kullanilarak veri setinin karakteristik 6zelligini yansitmayan veriler tespit edilmis ve finansal basarisizlik
yasayan igletme olarak etiketlenmistir. Etiketleme islemi sonucunda olusturulan veri etiketlerinin dagilimi
incelendiginde finansal basarisizlik yasayan ve finansal basarisizlik yasamayan isletme siniflarinin egit
dagiimadigi belirlenmistir. Tahmin edilmesi beklenen siniflarin dagiliminin esit olmamasinin makine
ogrenmesi modellerinde ¢ogunlukta olan sinifi asiri 6grenme egiliminde oldugundan yeniden érnekleme
yontemleri kullaniimistir. Veri setine yeniden érnekleme yontemlerinden olan rasgele disuk 6rnekleme,
rasgele asiri rnekleme ve SMOTE ydntemleri uygulanarak g farkl yeni veri seti elde edilmistir. Elde edilen
her veri seti igin XGBoost modeli kurularak yeniden 6rnekleme ydntemlerinin performansiari
karsilastiriimistir.

Makine 6grenmesi eldeki sinirli sayida veriden yola ¢ikarak egitim verisiyle algoritmalar olusturulup bir
tahmin fonksiyonu belirlenmesi islemidir. Ogrenme islemi veri setine gére denetimli §grenme ve denetimsiz
o6grenme olarak ikiye ayrilir. Denetimli 6grenme yodntemlerinde girdi verilerine karsilik gelen ¢ikti verileri
bulunur. Bu durum etiketlenmis veri olarak adlandirilir. Denetimli 6grenmede algoritmanin 6grenmesi
istenilen ciktilar egitim setinde makineye verilerek egitim gergeklestirilir. Denetimsiz 6grenme yénteminde
ise egitim setinde 6grenilebilecek herhangi bir etiketli veri bulunmaz. Bu ydntemde veri setinin iyice analiz
edilerek yapisal bir értintt elde edilmesi amaglanir.

Calismada kullanilan tim veriler Sanayi ve Teknoloji Bakanhgi Stratejik Arastirmalar ve Verimlilik
Genel Muadarligu Girisimcei Bilgi Sistemi (GBS)'nden temin edilmistir. GBS, farkli kamu kurum ve
kuruluglarinin idari kayitlarinda yer alan igletmelerin ekonomik faaliyetlerine iliskin verilerinin belirli
standartlar gergevesinde toplandigi bir veri entegrasyonu projesidir. GBS’nin temel amaci, tim kamu kurum
ve kuruluslari basta olmak izere Gniversiteler, uzmanlar, arastirmacilar, arastirma enstitiileri ve sivil toplum
kuruluslarindaki yetkililer icin iktisadi, sektorel ve bolgesel politikalarin tasarlanip uygulanmasi ve etkinlik
dlcumi i¢in kullaniimasi amaciyla dogru ve guvenilir verilerin sunulacagi bir ortam saglamaktir.

3.1 izolasyon Ormani

izolasyon Ormani, teoride karar agaci algoritmasina dayanir ve mesafe tabanl algilamaya sahiptir.
Diger anomali tespit ydntemlerinde algoritmalar normal veri profilini ¢ikartarak bu profilden uzak verileri
“anomali” olarak etiketler. Bu algoritmalarin temel amaci normal verilerin karakteristik yapisini tespit
etmektir. Ancak izolasyon Ormani Yénteminde ise temel amag¢ anomali durumundaki noktalar tespit
etmektir (Liu, 2008). Bu yontem anomali noktalarinin farkli olmasi ve veri setinde az bulunmasi Uzerine
kurulmustur.

izolasyon Ormani Algoritmasinda veri seti igerisinden rasgele segilen bir ézniteligin minimum ve
maksimum degerleri arasindan rasgele bir deger segilir ve bu rasgele secilen degerin Gizerinde veya altinda
olmasina gore dallara ayrilir. Anomali gosteren gézlem birimleri veri setinden en yakin dallara ayrilarak
diger birimlerden izole olurlar (Sekil 1).

Bu yontemde g6zlem birimleri yalnizca izole edilmekle kalmaz bunun yaninda bir de gézlemlere ait
anomali skoru elde edilir. Bu skor Esitlik 1’deki gibi elde edilir.
_E(h()

s(x,n) =2 <«m Q)

Bir gézlem birimi igin anomali skoru s(x,n) hesaplandiktan sonra elde edilen skor; 1’e yakinsa
anormal, 0.5'ten kigilkse normal olarak etiketlenir. Denklemde; h(x), x digimuine olan uzaklk, E(h(x))
izolasyon agagclari Uzerindeki dagumlerin h(x) degerleri ortalamasi, c(n) ise x dugimine ulagsmaya
calisirken basarisiz aramalarin ortalama yol uzunlugu olarak agiklanir.

724 | Cilt /Volume 57 | Sayi / Issue 4



Makine ve Ekipman imalati Sektoriinde izolasyon Ormani ve Yeniden Ornekleme Yontemleri Kullanilarak Finansal
Basarisizligin Tespit Edilmesi

*
x X %
* *
*
* * *
* * * * *' Xnormal
* X .
* *
Lo I
* * R~ % *
ok X x
* %
. * k| X
* X x | X
bk
N = Xanormal

Sekil 1. izolasyon ormani yéntemi

3.2 Yeniden Ornekleme Yéntemleri

Siniflandirma problemleri makine 6grenmesinde denetimli 6grenme ydntemleri alt bashdinda incelenir.
Bu problemlerde ¢ikti degiskeni bir baska deyisle hedef vektér degerleri 0, 1, 2 gibi siniflardan olusur.
Dengesizlik ise bir sinifa ait 6rneklem buyiklugindn diger sinif ya da siniflardan yiliksek olmasi durumudur.
Bu durum fazla olan sinif karakterinin asiri 6grenilmesine, az olan sinifin yeterince 6grenilememesine

sebep olacagi icin model performansini olumsuz etkiler. Bu sorunun ¢6zimd igin literatlirde farkli teknikler
gelistirilmigtir.

Esit dagilmayan dengesiz veri setlerinde siniflarin dagihimlarini dengelemek igin veri tizerinde cgesitli
on isleme adimlari gerceklestirilir. Siniflarin dagilimlarini egitlerken yeniden 6rnekleme (resampling)
yontemleri kullaniimaktadir. Yeniden drnekleme, veri setini istatistiksel ya da istatistiksel olmayan tahmin
yontemleriyle yeniden yapilandirma iglemidir. Yeniden érnekleme teknikleri, Rasgele Dusiik Ornekleme
(random undersampling), Rasgele Asiri Ornekleme (random oversampling) ve SMOTE olarak (i¢ grupta
incelenebilir (Galar, 2012).

3.2.1. Rasgele Diigiik Ornekleme (Random Undersampling)

Bu yontemde az olan sinifin drneklemi korunur ve ¢ok olan sinif gézlemleri arasindan rasgele secgimler
yapilarak az olan sinif sayisi kadar yeni 6rneklem olusturulur (Han ve Kamber, 2006:384-385). Bdylelikle
az ve ¢ok olan siniflar egitlenerek Sekil 2'deki gibi veri seti dengeli hale getirilir.

Sekil 2. Rasgele diisiik 6rnekleme
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3.2.2. Rasgele Asirit Ornekleme (Random Oversampling)

Rasgele asiri 6érnekleme, azinlik olarak bulunan sinifin verilerinden 6rneklem cekerek veri setine
ekleme yontemidir. (He ve Garcia, 2009). Bu yontemde az olan sinif birimleri rasgele secilerek érnekleme
eklendigi icin asiri 6grenme/asiri uyum problemiyle karsilasilabilir (Fernandez ve digerleri, 2018). Bu
yontemin olusturacagi bir diger problem ise birim sayisi arttidi i¢in siniflama yaparken strenin artmasidir.
Sekil 3'te rasgele asir érnekleme yontemi goézlenebilir.

{0
l o
« 0
« 0
oV /A o
0 |- —» 0

Sekil 3. Rasgele asiri 6rnekleme

3.2.3. Sentetik Azinlik Asirt Ornekleme (SMOTE)

Dengesiz sinif problemine ¢ézim olarak gelistirilen ydontemlerden biridir ve Chawla ve digerleri (2002)
tarafindan gelistiriimistir. Asin 6rnekleme yonteminde, gdzlem birimlerinin bir kopyasi olusturulmasi
sebebiyle meydana gelen asiri 6grenme problemine karsi 6nerilir (Ay ve Yolagan, 2022). SMOTE teknigi
dengesiz veri seti probleminde kullanilan yaygin bir tekniktir (Patil ve digerleri, 2020).

Bu yontemde Oncelikle azinlikta bulunan sinifin en yakin k komsusu belirlenir. Her bir yakin komsu ile
secilen gozlem arasindaki farkliliklar 6lgilir ve elde edilen deger (0,1) arasindan rasgele bir sayi segilerek
carpilir. Son olarak, son elde edilen deger ilk olarak segilen gézlem degerine eklenir. Bdylelikle azinlik olan
siniftan sentetik olarak veri Uretilmis olur (Sekil 5). Yukarida belirtilen adimlar Esitlik 2’de formulize
edilmigtir.

Xyeni = X; + (xj - xi) *a @)
3.3. XGBOOST Algoritmasi

XGBOOST (Extreme Gradient Boosting) Algoritmasi, makine dgrenmesinde siklikla kullanilan bir
uygulamadir. XGBoost Algoritmasi, Gradient Boosting Machine (GBM) Algoritmasinin optimize edilmesiyle
ortaya ¢ikmigtir. XGBoost'un GBM’e gdre en buyik avantaji bos gézlemleri isleyebilmesi, asiri 6grenme
durumuna karsin daha saglam olmasi ve en 6nemlisi yiksek tahmin glctne sahip olmasidir. Algoritma ilk
olarak Chen ve Guestrin (2016) tarafindan gelistiriimistir. Chen ve Guestrin ¢alismalarinda XGBoost
algoritmasinin diger algoritmalara nazaran 10 kat daha hizli galigtigini séylemislerdir (Yesilyurt ve Dalkilig,
2021).

Regresyon ve siniflandirma problemlerinde boosting (arttirma) algoritmalarinin daha yuksek
performans sergiledigi gorulmektedir. XGBoost Algoritmasi diger makine 6grenmesi yontemlerine gore
hesaplama kolayligi saglamaktadir. Bu hesaplama kolayhdr c¢ok boyutlu verilerin analizinde
kullaniimaktadir (Abar, 2020).

XGBoost Algoritmasi, gic¢li ve saglam bir siniflandirici olusturabilmek igin ¢ok fazla sayida zayif
siniflandiriciyl boosting ile birlestirip yinelemeli olarak egitimi gerceklestirerek gugli 6greniciyi elde etmeyi
amaglar. XGBoost algoritmasinda egitim seti i¢in en iyi parametreyi bulmak ve model performansini dlgmek
icin asagidaki Esitlik 3'te yer alan amag fonksiyonu kullanilir.

0bj(@) = L(W) + QD) 3)

Esitlikte L, egitim kayip fonksiyonudur ve egitim verisini kullanarak modelin éngérisina oélger (Dixit,
2017). Kayip fonksiyonunun tanimlanarak en aza indiriimesi istenir. Q, dizeltme (regularization) terimini
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ifade eder. Duzeltme, model karmagsikligini kontrol ederek asiri 6grenmeyi azaltmayl amaglar (Yangin,

2019).
4. BULGULAR

GBS’de bulunan ve NACE Rev.2 28 sektoériinde faaliyet gosterdidi bilinen isletmelere ait bilango
verilerinden 27 finansal oran hesaplanmistir. Daha sonra izolasyon ormani yontemi araciligiyla veri setinde
cogunluk sinifin karakteristik 6zelliklerine benzemeyen gézlem birimleri bulunarak etiketlenmistir. Béylelikle
yeniden érnekleme ydntemlerinin uygulanacagi veri seti elde edilmistir. Sekil 4’te tim modelleme adimliari
gosterilmistir. Calismada kullanilan 27 finansal oran ise Tablo 1°de verilmisgtir.

r -

-
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I
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‘ XGBoost ‘ XGBoost XGBoost
Modelinin Modelinin Modelinin
Kurulmasi L Kurulmasi Kurulmasi

Tahmin

Sonuglarinin
Karsilastiriimasi

Sekil 4. Modelleme adimlari

Gelir tablosu ve bilango verileri kullanilarak ¢ok sayida oran elde edilebilmektedir. Burada esas
uzerinde durulmasi gereken konu problemi tanimlayacak oranlari belirleyebilmektir. Yukaridaki 24 oran 4
ana baslik altinda toplanabilir. Bu basliklar agagidaki gibi tanimlanmigtir.

A) Likidite Oranlar
B) Finansal Yapi Oranlari
C) Devir Hizi Oranlari

D) Karhhk Oranlari

Likidite oranlari isletmenin cari durumunun analizinde siklikla kullanilir. Likidite oranlari kullanilarak
isletmenin kisa vadeli bor¢larini édeyebilme gucl ve calisma sermayesinin yeterli olup olmadigi
belirlenebilir. Likidite oranlari alt bagliginda; Cari Oran, Asit-Test Orani, Nakit Orani, Stoklar/Dénen Varliklar
ve Stoklar/Aktif Toplam oranlarindan olusur.
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Finansal Oranlar

Finansal Oranlar

LIKIDITE ‘ DEVIR HIZI

1. Cari Oran Net Calisma Serbest Devir Hizi
2 Asit Test Orani Aktif Devir Hizi

Nakit Oran Net Kar/ Ozkaynak
Stoklar/Dénen Varliklar Net Kar/ Aktif

Stoklar/Aktif Faaliyet Kari/Net Satiglar
FINANSAL YAPI KARLILIK

Kaldirag Orani Brut Satis Kari/ Net Satiglar
Ozkaynak/Aktif Net Kar/ Net Satiglar

Ozkaynak/Yabanci Kaynak
Kisa Vadeli Yabanci Kaynak/Aktif
Uzun Vadeli Yabanci Kaynak/Aktif

Satiglarin Maliyeti/Net Satiglar
Faaliyet Giderleri/Net Satislar
isletme Sermayesi/Aktif

Uzun Vadeli Yabanci Kaynak/Devamli Sermaye

| ALTMAN
Stok Devir Hizi Favok/Aktif Toplam
Alacak Devir Hizi Net Satiglar/ Aktif Toplam

Calisma Sermayesi Devir Hizi Birikmis Karlar/Aktif Toplam

Finansal yapi oranlari ise igletmenin borgluluk yapisi ve bu borglulugun surdurdlebilirliginin
belirlenmesi igin kullanilirlar. Borgluluk oranlari alt bashginda; Kaldirag Orani, Ozkaynak/Aktif Toplam,
Ozkaynak/Yabanci Kaynak, Kisa Vadeli Yabanci Kaynak/Aktif Toplam, Uzun Vadeli Yabanci Kaynak/Aktif
Toplam ve Uzun Vadeli Yabanci Kaynak/Devamli Sermaye oranlari bulunur.

Devir hizi oranlarn kullanilarak igletme faaliyetlerinin etkinligi ve verimliligi ile ilgili bilgiler elde
edilebilmektedir. Bu baslik altinda temel olarak 5 farkli oran bulunur. Bu oranlar; Stok Devir Hizi Orani,
Alacak Devir Hizi Orani, Calisma Sermaye Devir Hizi, Net Calisma Sermayesi Devir Hizi ve Aktif Devir
Hizi Orani olarak bilinmektedir.

Karlihk oranlari ise isletmenin faaliyetlerinde karl galisilip galisiimadigi, 6zkaynaklarini ve yabanci
kaynaklarini etkin kullanip kullanamadigi hakkinda bilgiler verir. En sik kullanilan karhlik oranlari Net Kar/
Ozkaynak, Net Kar/Aktif Toplam, Faaliyet Kari/Net Satiglar, Briit Satis Kari/Net Satiglar, Net Kar/Net
Satiglar, Satiglarin Maliyeti/Net Satislar ve Faaliyet Giderleri/Net Satislar olarak bilinmektedir.

Son olarak Altman’in finansal basarisizlik tahmini icin gelistirdigi Altman’in Z Skoru yonteminde
kullanilan Net igletme Sermayesi/ Aktif Toplam, Birikmis Karlar/ Aktif Toplam ve FAVOK/ Aktif Toplam
oranlari modele dahil edilmigtir.

ik olarak izolasyon ormani uygulamasiyla elde edilen veri setine rasgele disiik érnekleme ydntemi
uygulanarak azinlikta bulunan sinifin érneklemi esitlenmistir. Daha sonra hazirlanan veri setine XGBoost
modeli uygulanmigtir. Kurulan model kullanilarak 2017 yilina ait verilerden tahmin yapiimis ve 2018 yilinda
finansal basarisizlik yasamasi muhtemel isletmeler tahmin edilmigtir. Rasgele disik érnekleme veri seti
Uzerine kurulan XGBoost modelinin tahminleri 2018 yilina ait veri seti ile dogrulandiginda modelin %52
dogru sinifama oranina sahip oldugu gordlmuastir. Bu sonuca goére 2017°de finansal basarisizlik
yasayacagl tahmin edilen isletmelerin %52’sinin 2018'de gergekten finansal basarisizlik yasadigi
belirlenmistir.

Sekil 5, kurulan modelin belirledigi hedef degiskendeki degisimi en iyi agiklayan 6zelliklerin belirtildigi
listedir. Grafik incelendiginde kurulan modelin igletmelerin finansal basarisizliginin tahmin edilmesinde ayirt
edici olarak belirledigi ilk G¢ degisken cari oran, ¢calisma sermayesi devir hizi ve net kar/aktif oranlaridir.
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firma_asit_test oran
firma_uzunvyk_aktif
firma_kisavylk_aktif
firma_dzkaynak_yabancikaynak
firma_czkaynak_aktif
firma_brutsatiskar_netsatislar
firma_stoklar_aktif
fsatislarinmaliyeti_netsaislar
firma_faaliyetgider_netsatislar
isletme_sermayesi_aktif
favik_aktif

firma_nakit_oram

0.0 D1 D2 D3 04 D5 06 07
DEGISKEN GNEM DUZEYi

Sekil 5. rasgele diigiik 6rnekleme verisi ile kurulan modelin 6nemli degiskenleri

ikinci olarak izolasyon ormani uygulamasindan elde edilen veri setine SMOTE ydntemi uygulanarak
azinlikta bulunan sinif verilerinden sentetik veriler tretilmis ve iki sinifin 6rneklemi esitlenmistir. Hazirlanan
veri seti Gzerine XGBoost modeli kurularak 2017 yilina ait verilerden 2018 yilina iligkin finansal basarisizlik
tahmini yapilmistir. Elde edilen tahmin sonuclari 2018 yili verileri ile dogrulandiginda finansal basarisizlik
yasayacag! tahmin edilen isletmelerin %78’inin dogru tahmin edildigi sonucuna ulasiimistir. Sekil 6’daki
grafik incelendiginde yeniden érnekleme yontemlerinden SMOTE algoritmasi kullanilarak olusturulan veri
seti modellendiginde isletmelerin finansal basarisizligin tahmin edilmesinde ayirici degiskenlerin ilk Gglniin
kaldira¢ orani, cari oran ve kisa vadeli yabanci kaynak/aktifler oldugu gézlenmektedir.
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Son olarak izolasyon ormani uygulamasindan elde edilen veri setine azinlk sinifin érnekleminin
esitlenmesi i¢in rasgele asiri drnekleme yontemi uygulanarak XGBoost modeli kurulmustur. Kurulan model
Uzerinden diger modellere benzer sekilde 2018 yilina iliskin tahmin gergeklestiriimistir. Yapilan tahmin 2018
yili verileri ile dogrulandiginda finansal basarisizlik yasayacagi tahmin edilen igletmelerin %75’inin dogru
siniflandirldigi goézlemlenmistir. Sekil 7’deki grafik incelendiginde ise finansal basarisizidin tahmini icin
kurulan modelin ayirt edici olarak belirledidi ilk (ic degisken sirasiyla cari oran, isletme sermayesi/aktifler
ve aktif devir hizi olarak belirlenmistir.
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Sekil 7. Rasgele asirn érnekleme verisi ile kurulan modelin 6nemli degiskenleri

5. SONUC ve TARTISMA

Yapilan calismada, isletmelerin son yil bilangcosuna odaklanan literatirdeki yontemlere ek olarak
isletmelerin gecmis yillarina ait bilangolari da kullaniimistir. Buna ek olarak, ¢alismada Altman’in Z-skoru
hesaplamasinda kullanilan degiskenler ve Z-skor sonuglari da veri setine eklenmistir. Hazirlanan veri setine
izolasyon ormani yontemi uygulanarak veri setinin karakteristik 6zelligi disinda davranan gézlem birimleri
tespit edilerek veri seti finansal basarisizlik yasayan ve finansal olarak basarili olacak sekilde
etiketlenmistir. Etiketlenmis ve modellenmeye hazir veri seti siniflarinin dagihmi incelendiginde iki sinifin
dengesiz dagildigi gézlenmistir. Makine 6grenmesi modelleri dengesiz veri setleri ile galigirken ¢ogunlukta
olan sinifi asirn 6grenme egiliminde oldugu i¢in yeniden érnekleme ydntemleri kullanilarak diizenlemeye
gidilmistir. Daha sonra her veri setine denetimli siniflama yontemlerinden olan XGBoost modeli uygulanarak
tahmin etme islemi gergeklestirilmistir.

Calisma sonucunda tahmin gucu en yuksek yeniden 6rnekleme yonteminin %78 ile SMOTE yontemi
oldugu belirlenmigtir. SMOTE ydntemi ile kurulan XGBoost modeline gére belirlenen en dnemli ¢ degisken
cari oran, kaldirag orani ve kisa vadeli yabanci kaynak/aktif olarak belirlenmistir (Sekil 6). Tahmin glci en
yuksek ikinci yeniden drnekleme ydntemi ise %75 ile rasgele asiri 6rnekleme modeli olarak belirlenmistir.
Rasgele asiri érnekleme ydnteminin uygulandigi veri seti Gzerine kurulan XGBoost modelinin en énemli t¢
degiskeni ise cari oran, isletme sermayesi/aktif ve aktif devir hizi olarak belirlenmistir (Sekil 7). Son olarak
%52 ile tahmin giici en dislik olan yeniden Ornekleme yOntemi rasgele disik ornekleme olarak
bulunmustur. Rasgele dislk érnekleme uygulanan veri seti ile kurulan XGBoost modelinin en dnemli (i¢
degiskeni ise cari oran, calisma sermayesi devir hizi ve net kar/aktif olarak belirlenmistir (Sekil 5). Her l¢
yontem kullanilarak kurulan modellerin énemli degiskenleri incelendiginde hepsinde de en 6nemli Ug
degisken arasinda cari oran degiskeninin oldugu gdzlenmistir. Buradan yola ¢ikarak, makine ve ekipman
imalati sektériinin finansal basarisizliginin modellenmesinde en 6nemli finansal oranin likidite oranlari alt
basliginda bulunan cari oran kalemi oldugu séylenebilir. Cari oranin 1’den disik olmasi dénen varliklar
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toplaminin vadesi 1 yildan kisa olan borglari karsilamadigi anlamina gelir. 2’nin Uzerinde olmasi ise
isletmenin nakit varliklarini &til kullandigr anlamina gelir.

Calismada, literatiirdeki diger calismalardan farkli olarak isletmelere ait 8 yillik bilango verisi
kullaniimis ve isletmeler tekillestirilerek galismaya dahil edilmistir. Buna ek olarak, veri seti Uzerinde
anomali tespiti yapilmis ve veriler etiketlenmistir. Anomali tespitini gliclendirmek icin finansal basarisizligin
analizinde basarisi kanitlanmis Altman Z-skoru hesaplanarak veri setine dahil edilmistir. Literatlrdeki diger
calismalar incelendiginde yapilan tim g¢alismalarin finansal basarisizlik yasadigi ve finansal olarak basarili
oldugu kesinlesmis isletmeler lGizerinden modelleme yapildigi gorilmustir. Bu calismada ise amag finansal
basari durumu belli olmayan isletmelerin farkli bir ydntem kullanilarak tespit edilebilecegi fikrini ortaya
koymak ve daha sonraki calismalarda bu fikri gelistirebilmektir. Ayrica, incelenen literatlr ¢alismalarinda
finansal olarak basarili ve finansal olarak basarisiz igletmelerden olusan érneklem sayisinin distk oldugu
gorilmektedir. Orneklem sayisina bir biitiin olarak bakildiginda yeterli gibi gériinse de makine 6grenmesi
modelinin egitiimesi i¢in egitim ve test seti olarak bolundigunde yetersiz kalabilecegi 6ngdrilmektedir.

Yapilan galismada ise egitim seti olarak 2010-2016 yillari arasinda faaliyet gosteren finansal olarak
basarili ve basarisiz oldugu belirli olmayan 56.443 isletme verisi Uzerinde c¢alisiimigtir. Bu belirsizligi
gidermek icin ise anomali tespit ydntemlerine odaklanilmistir. istatistiksel agidan anomali deger kavrami
incelendiginde ortalama degerden + 3 standart sapma disinda yer alan veriler anomali deger olarak
adlandiriimaktadir. Ancak bu durum tek boyutlu baska bir deyisle tek degiskenli veri setlerindeki anomali
gOsteren veriyi belirlemek icin kullanilabilir. Cok boyutlu veri setlerinde ise farkl istatistiksel uzaklik olguleri
kullanilir. Bu élguler gogunlukla dodru sonu¢ vermis gibi gériinse de birime bagimli oldugu igin yaniltici
olabilir. Tim bunlar géz 6nine alinarak bu risklerden kaginmak ve literatirde yaygin olarak c¢alisma
yapilmamis bir yontem kullanilmasi ¢alismada izolasyon ormani yontemi kullaniimasi uygun gorulmustir.
Boylelikle literatlir calismalarindan farkli olarak finansal basarisizlik yasayan ve finansal basarisizlik
yasamayan isletmeler izolasyon ormani yontemi kullanilarak etiketlenebilmistir. Veri setinin
etiketlenebilmesi g¢alismanin devaminda denetimli 6grenme algoritmalari kullanmanin énund agmigtir.
Ayrica izolasyon ormani ydnteminin 8 yillik bilango verisi Uzerinde uygulanmasi érneklem sayisinin yeteri
kadar bluyUk olmasini saglamistir. Ancak anomali tespitinin dogasi geregi etiketlenen veri setinde dengesiz
sinif dagilimi problemiyle karsilagiimistir. Bu problem ise yeniden érnekleme yéntemleri olan rasgele asiri
ornekleme ve rasgele disik érnekleme yontemleri araciligiyla ele alinmistir. Bu dogrultuda galismanin ana
amaci olan finansal basarisizli§in tespitinde izolasyon ormani ve yeniden érnekleme yontemlerinin basarisi
on plana alinmigtir. Yeniden érnekleme ydntemlerinin kullaniimasiyla birlikte her bir yontem araciligiyla
farkli veri setleri elde edilmistir. Elde edilen veri setleri ise ayri ayri modellenerek basarilari karsilagtiriimis
ve nihai olarak en iyi veri seti ve model segilmistir. En basarili model segilirken test ve dogrulama veri setleri
kullaniimigtir.

izolasyon ormani yéntemi test ve dogrulama veri setlerine uygulanmamistir. Bunun nedeni model
tahmini ve tahinlerin dogrulamasi asamasinda herhangi bir yanlhliga sebebiyet vermemek olarak
aciklanabilir. Calismadaki ana amacin izolasyon ormani ve yeniden drnekleme ydntemleri kullanilarak
finansal basarisizligin tahmin edilmesi oldugu icin farkli makine 6grenmesi ydntemlerinin kargilastiriimasi
yerine guncel olarak literatirde yaygin olarak kullanilan ve bagarisini kanitlamig XGBoost modeli Gzerinde
durulmustur. Boylelikle modelin iyilestiriimesi ve yontemlerin daha detayli incelenmesinin 6nl agiimistir.

Son olarak 2010-2016 yillari arasini kapsayan veriler egitim verisi olarak kullandiginda makine
6grenmesi yonteminin dogasi geregi test ve egditim olarak ayrilarak modelleme islemi yapiimistir. Bu
sebeple bu asamada verilecek olan model performans 6lgltl olan karmasiklik matrisini belitmek yaniltici
dislinceye sebep olabilir. Calisma kapsaminda izolasyon ormani yonteminden etkilenmemesi igin 2017 yili
test verisi, 2018 yili verisi ise yeniden érnekleme ile olusturulan modellerin dogrulanmasi igin kullaniimigtir.

Yapilmis galismalar incelendiginde arastirmalarin hemen hemen hepsinde finansal basarisizlik
yasadigi kesin olan ve finansal basarisizlik yagsamayan isletmeler Gzerinde ¢alisiimistir. Bu ¢alismada ise
izolasyon ormani yontemi kullanilarak tim veri seti incelenip verinin genel yapisini yansitmayan birimler
finansal basarisiz isletme olarak etiketlenmistir.

Makine d63renmesi yontemlerinde veri setinin yetersiz olmasi durumunda asiri 6grenme ya da az
6grenme durumlariyla karsilasildigi bilinmektedir. Veri setinin gérece buylk olmasi ile ise daha
genellenebilir bir model elde edilebilir. Literatirde konuyla ilgili yapilan diger arastirmalar incelendiginde,
Kilig ve Seyrek (2012) imalat sanayisinde faaliyet gésteren 137 isletme Uzerinde yaptigi calismada yapay
sinir aglari modelini kullanarak %94 dogru siniflama oranina ulastigini belirtmistir. Benzer sekilde Kuzu ve
Yakut (2020) galismalarinda imalat sanayisinde faaliyet gosteren 153 isletme Uzerinde galismislardir. Farkli
teknoloji duzeylerine sahip igletmelerin finansal basarisizlik tahminleri su sekildedir; dusuk teknoloji
isletmeler igin %93, orta-diislik teknoloji diizeyine sahip isletmeler icin %90 ve orta-ylksek teknoloji
diizeyine sahip isletmeler igin %94. Gergeklestirilen ¢alismada ise en yiksek %78 dogru tahmin giiciine
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sahip model elde edilmistir. Ayrica ¢alisma NACE Rev.2 28: Bagska Yerde Siniflandiriimamis Makine ve
Ekipman Imalati sektorii icin gerceklestirildiginden tiim isletmelerin orta-yiiksek teknoloji diizeyine sahip
oldugu unutulmamalidir. Literatlr galismalari ve yapilan ¢alisma arasindaki tahmin glclndeki degisimi
ornek sayisi ve kullanilan ydntemler agiklamaktadir.

Her calismada oldugu gibi bu calismada bazi kisitlar altinda gergeklestirilmistir. ileriki calismalarda
finansal olarak basarili ve basarisiz isletmelerin etiketlenmesinde farkli yontemler kullanilabilir ve yeniden
ornekleme yontemleri gelistirilerek farkli makine 6grenmesi modelleri uygulanarak model performanslari
karsilastirilabilecedi degerlendiriimektedir.
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