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TiCARI BANKACILIKTA KONSOLIDE ANALIZIN KREDI
DEGERLENDIRME SURECINE ETKISi
Gokmen AYDIN

Yiiksek Lisans Tezi, isletme Yonetimi Anabilim Dal
Tez Danmismani: Doc. Dr. Senol KANDEMIR
Ocak 2024, 57 Sayfa

Bankacilik sektoriiniin en temel islevlerinden birisi de kredidir. Kredi riskinin konsolide
mali tablo analizi sonucunda, finansal risk acisindan etkisinin ortaya konulmasi
amaclanmaktadir. Ticari bankacilikta kredi risklerinin islevsel ve etkin bir sekilde
Olclilmesi, yonetilmesi, degerlendirilmesi ve izlenmesi bankanin etkili bir kredi risk
yoOnetimi anlayisini uygulamasi ve benimsemesine baglidir. Bu ¢calismada, literatiirde ad
gecen kredi riski 6l¢lim yontemlerine ek olarak, Analitik Hiyerarsi Siireci Yontemiyle
iliskilendirilen ve Basel II kriterlerine gore yer alan firmalarin kredi taleplerinin
degerlendirilmesinde kullanilan yontem ve bu yontemin grup firmasi olarak adlandirilan
yonetim veya finansal agidan iligkili iki farkli isletmenin mali veri bilangolarinin
birbirleriyle yapilan ticari veya finansal islemler sonucu olusan bakiyelerinin
sadelestirilmesiyle olusturulan konsolide analizin, kredi degerlendirme siirecine etkisinin

belirlenmesi hedeflenmektedir.

Anahtar kelimeler: Kredi Riski Yonetimi, Konsolide Mali Tablo Analizi, Analitik

Hiyerarsi Siireci
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THE EFFECT OF CONSOLIDATED ANALYSIS ON THE CREDIT
ASSESSMENT PROCESS IN COMMERCIAL BANKING
Gokmen AYDIN

Master Thesis: Department of Department of Business Administration
Thesis Advisor: Dr. Senol KANDEMIR
January 2024, 57 Page

One of the basic functions of the banking sector is to provide loans. It is aimed to obtain
the result of the consolidated financial statement analysis in terms of credit risk and
financial risk. Functional and effective display, display, evaluation and storage of
commercial banking credit risks depend on the bank's implementation and monitoring of
an effective credit risk management approach. In addition to the credit risk measurement
methods mentioned in the literature, this is the method associated with the Analytical
Hierarchy Process Method and used in the evaluation of loan rates in the commercial
segment according to Basel Il criteria, commutative management as a group guarantee or
financial data credit evaluations in different ways in terms of commercial or financial By
simplifying the balances resulting from the transactions, the consolidated analysis of the

system is aimed and the effects of the credit evaluation process are determined.

Keywords: Credit Risk Management, Consolidated Financial Statement Analysis,

Analytical Hierarchy Process
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GIRIS

Bankalar, kredi talebinde bulunan miisterilerine talep edilen kredi limitini tesis etme
neticesini ve nasil karar verilecegini belirlemek amaciyla bu siireci etkileyen ve
degiskenler arasindaki iligkileri giin yiiziine ¢ikaran i¢sel kredi degerlendirme modelleri
ile olusturmaktirlar. Bu ¢alismada bankadan kredi talebinde bulunan firmalarin kredi
taleplerini Basel II kriterlerine uygun olarak degerlendirmek amaciyla Analitik Hiyerarsi
Siire¢ Yontemi ile konsolide mali tablolar1 kullanarak yatay ve dikey analiz yapilmis ve
kredi degerlendirmesi i¢in ¢ikan sonuglar ortaya konmustur.

Diinyada kredi arzinin artmasi kaynak fazlasi yaratmistir, bunun sonucunda kaynaklar
daha riskli alanlara yonlendirilmis ve dogal olarak kaynaklar1 aktaranlarin aldig: riskler
de artmistir. Giiniimiizde son diizeyde gelismis ve gelismeye devam eden iilkelerin
bankacilik sektorlerinin ayni alanda rekabet etmeye baslamasi ve biiyiik bankalarin
bankacilik dist finansal kuruluslarla yogun rekabet igerisine girmesi, kredi riskinin
ozellikle arttig1 anlamina gelmektedir. Kredi riski, piyasa riski, operasyonel risk ve diger
riskler iyi yonetilmedigi takdirde bankalarda ortaya g¢ikabilecek sorunlarin diger
sektorlere de yayillmasi muhtemel olarak goriilmektedir. Hem finans sektoriinde hem de
genel olarak ekonomide siirdiiriilebilir biliylime ve istikrarin saglanmasi amaciyla,
bankalarin asgari diizeyde uymasi1 gereken ve kredilendirmeyi daha da gii¢lendiren
basiretli diizenlemelerin hayata gecirilmesi uluslararasi finans ¢evrelerinde genel goriisii
haline gelmistir.

Kredi, klasik bankaciligin temel islevlerinden biri oldugundan, bankacilikta
tanimlanan ilk risk kredi riskidir. Ticari bankalarda kredi riskinin etkin yonetimi,
bankalarin etkin bir kredi yonetimi benimsemesine baglidir. Kredi riskini basarili bir
sekilde yonetebilmek icin bankalarin kendi yapilarima en uygun modeli/yontemi
se¢cmeleri gerekmektedir. Kredi riski yonetiminde kullanilan modelin/yontemin ne kadar
basarili sonuglar iirettigini degerlendirmek i¢in ilgili modellerin bilimsel yontemlerle test
edilmesi gerekmektedir.

Bankalar, kredi talep eden miisterilere kredi verip vermeme konusunda nasil ve ne
yonde hareket edeceklerine iligkin kararlari, degiskenler arasindaki iligkileri ortaya koyan
icsel kredi degerlendirme modelleri (derecelendirme) ile vermektedir. Bu ¢aligmada, bir
bankaya ticari kredi talebinde bulunan grup ve firmasmin kredi taleplerini Basel II
kriterlerine goére degerlendirmek icin kullanilan Analitik Hiyerarsi Siirecine iliskin
yontem ile konsolide mali tablo analizinin kredi degerlendirmeye olan etkisi ele alinarak
solo firma mali tablolar1 analizi ve bu firmalarla yapilan konsolide mali tablo analizinin

sonugclar1 karsilastirilacaktir



1. TICARI BANKACILIKTA KREDILER, RiSK VE RiSK YONETIMIi

1.1. Kredi Riski Yonetimi

Kredi, bankacilik sektoriiniin en temel fonksiyonlarindan biri oldugundan; Kredi riski,
bankacilik sektoriiniin karsilastigi en onemli finansal risklerden biri olarak karsimiza
¢ikmaktadir. Ticari bankalardaki kredi riskinin olgiilebilmesi, yonetimi ve izlenmesi,
bankalarin kredi yonetimi konusunda analitik ve kararli yaklasima sahip olmalarim
gerektirmektedir.

Kredi riskine iliskin teorik arka plan aragtirmasi sonucunda incelenen c¢aligmalar su
sekildedir;

Katircioglu (2006) Ticari bankalardaki kredi taleplerinin Basel II standartlarina gore
degerlendirilmesi ve bir uygulama baslikli ¢alismasinda, Basel-II standartlarinin
bankalarin kredi taleplerinin degerlendirilmesi ve sermaye yeterliliginin dl¢iilmesinde
getirdigi diizenlemeleri ele almistir. Sonug olarak; Avrupa ile i¢ ige Ve biitiinlesmis bir
Tirkiye icin oncelikle global piyasalar ile uyum igerisinde aktif sekilde c¢alisan, son
derece rekabetci bir bankacilik sistemine ihtiyacin olundugu, global piyasalara uyumun
saglanabilmesi icin Basel-Il standartlar1 ile tam uyumlu risk Olglimii modellerinin
kurulmasinin kuskusuz olmasi gerektigi sonucuna varilmistir.

Aktan (2007) Ticari bankalarda risk yonetimi ve portfoy riskinin Monte Carlo VAR
simiilasyon yontemi ile hesaplanmasi c¢alismasinda Basel Sermaye Uzlagmasi
cercevesinde finansal risk tiirlerinden biri olan piyasa riskinin 6l¢iilmesi konusunu ele
almstir. Piyasa fiyatlarinda veya seyrinde beklenmeyen degisiklikler sonucu zarar olarak
belirtilen piyasa riski 6l¢timii tizerinde ¢alismustir.

Oktay ve Temel (2007) bir ¢aligmasinda Tiirkiye’ deki bankacilik sektoriiniin, kredi
ve kredi riski agisindan Basel II'ye uyum siirecinde hangi asamada oldugu ve mevcut
durumda risk yoénetiminde ortaya ¢ikan sorunlar1 ele almistir. Sonug olarak; Bankacilik
sektoriiniin Basel II’ye uyum siirecinde ve diizeyinde, potansiyel kredi riskinin
yonetilmesinde ortaya ¢ikan sorunlarin belirlenmesi c¢aligilmistir. Ticari igerikli
bankalarin ivedilikle Basel II hazirliklarina miiteakip vakit kaybetmeden gegis siirecini
tamamlar1 sonucuna varilmistir.

Oker (2007) Ticari Bankalarda Kredi ve Kredi Riski Yonetimi- Bir Uygulama isimli
calismasinda bankaya basvuran ve Basel II kriterlerine gore kredi talebinde bulunan
firmalarin mevcut cirolari dikkate alinarak kisa vadeli kredi taleplerinin degerlendirilmesi

ve kredi almip alinmayacagina karar verilmesi amaciyla Analitik Hiyerarsi Siireci



yontemine iliskin model 6nerisi sunmustur. Calismanin sonucunda; yonetimi agisindan
kredi riskinin bankalar i¢in 6nem arz ettigi, bankanin hedefledigi kitle Olgiisiinde
pazarlama projeksiyonu ve risk alma planlamasinin son derece 6énemli oldugu sonucuna
varilmgtir.

Kegek ve Cinser (2008) Tiirkiye’de Faaliyette Bulunan Ticaret Bankalarmin
Performanslarina Gore Siniflandirilmasinda Etkili Olan Degiskenlerin Belirlenmesi ve
Bir Uygulama Denemesi ¢alismasinda Tiirkiye'de faaliyet gdsteren ticari bankalarin
finansal oranlarina kiimeleme ve diskriminant analizi gibi ¢ok degiskenli istatistiksel
teknikler uygulanarak benzer performansa sahip bankalar belirlenmistir.

Korcan (2009) Ticari Bankalarda Operasyonel Risk Yonetimi ve Denetimi: Tiirkiye,
Hollanda ve Rusya uygulamasi baslikli doktora tezinde Basel Komitesi ile Tiirkiye,
Hollanda ve Rusya'nin operasyonel riskin yonetimi ve goézetimine iliskin diizenlemeleri
cergevesinde uygulamalart degerlendirilerek operasyonel riske yonelik bir denetim
matrisi olusturulmustur.

Arigelik (2010) Ticari Bankalarda Performans Olgiimii: Camel analizine dayali bir
inceleme isimli ¢aligmasinda Tirk bankacilik sektoriinde camel analizine dayali bir
performans analizi olusturulmustur. Tiirk bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren ticari
bankalarin performans Ol¢limii, banka performansinin o6l¢iilmesinde yaygin olarak
kullanilan camel analizi yontemi kullanilarak gergeklestirilmistir

Ozden ve Ozgiir (2010) Ticari bankalarda kredilendirme siireci ve kredi riski yonetimi
calismasinda Kredi stirecinde dikkate alinan bir kredinin banka agisindan riski, diger bir
ifadeyle kredinin geri ddenmemesi nedeniyle bankanin ugrayacagi olasi zararlarin
toplamu ifade edilirken, bankanin bazi kredilerinin vadesi dolmus alacak olan temerriit ile
kredi riski yonetiminin bankacilik agisindan 6nemi ele alinmustir.

Cetin ve Bitirak (2010) Banka Karlilik Performansinin Analitik Hiyerarsi Siireci Ile
Degerlendirilmesi: Ticari Bankalar ile Katiim Bankalarinda Bir Uygulama isimli
calismasinda 2005:12 — 2007:12 donemine ait hesaplardan elde edilen temel mali
rakamlar kullanilarak ticari bankalar ve 6zel sektdrdeki katilim bankalarinin mali
performansini degerlendirmek amaciyla karlilik analizi yapilmistir.

Kavcioglu (2011) Ticari bankacilikta kredi riskinin ve kredi riski 6l¢iim modellerinin
degerlendirilmesi calismasinda Ticari bankacilikta kredi riski ve kredi riski 6l¢iim
modellerini li¢ ana baslikta inceleyerek degerlendirmistir bunlar: kredi skorlama

modelleri, gelismis modeller ve uluslararasi kredi riski 6l¢iim yazilimlaridir.



Yariz (2012) Bankacilikta risk yonetimi: risk matrisi uygulamasi isimli ¢aligmasinda
Bir test bankasinda maruz kalman risklere yonelik bireysel basvuru sonuglar ile risk
yonetimi uygulamalarini sistem yaklagimiyla ele alan risk matrisi sonuclar1 arasinda
karsilagtirma yapilmistir. Calisma sonucunda; risk matrisinin teorik kisminin disinda
kalan siirecinde, yapilacak bazi iyilestirmelerin uygulanmasi durumunda, sektdr ve bu
sektoriin aktorleri konumundaki bankalar agisindan ¢ok daha faydali sonuglara
ulasilacagi kanaatine varilmstir.

Atalar (2013) Bankalarda ticari kredi risk haritast ve muhasebe kokenli risk
kaynaklariin arastirtlmast isimli ¢alismasinda Muhasebe manipiilasyon tekniklerinin
bankanin risk haritas1 iizerindeki etki derecesi belirlenmis, calisanlarin manipiilasyon
algisinin ¢ok yukarda oldugu, manipiilasyonlarin bankanin risk olusturmasini ve
dolayisiyla risk olusumunu olumsuz etkileyebilecegi, Manipiilasyonlara kars1 dnlem
aliarak risk olusumu 6nlenebilecegi sonucuna ulasilmistir.

Bagci1 (2013) Ticari bankalar ile katilim bankalarinin karlilik performanslarinin topsis
yontemi ile karsilastirllmasit c¢alismasinda, Tiirk bankacilik sektoriintiin - karlilik
performansi karsilagtirilmis ve bu amacla dordii katilim, dordii ticari olmak iizere toplam
8 bankanin karlilik performansi Slgiilmiistiir. Calismanin neticesinde sektorel olarak
bankalarda gereken denetlemenin ve gozetlemenin saglanmasinin, asgari olarak yillik
periyotlarda yapilacak performans analizlerinin; karsilasilacak ekonomik Kriz, olasi iflas
ve likidite gibi sorunlarla karsilasildiginda alinacak aksiyonlarin proaktif olarak
belirlenmis olmasi gerektigi sonucuna varilmstir.

Aksoy ve Goker (2018) Bankacilik sektoriinde finansal risklerin z-skor ve bankometer
metodlar1 ile tespiti, BIST te (Borsa Istanbul) islem goren ticari bankalar iizerine bir
arastirma calismasinda Altman Z-Score modeli ve Bankometer modeli ile Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi'nda islem goren ticari bankalarin 2012-2016 donemindeki
finansal risk diizeyleri her iki model kullanilarak hesaplanmis ve finansal riskin
belirlenmesinde kullanilan her iki modelin sonuclarinin tutarliligi hesaplanmistir.

Altinirmak, Gazel ve Karamasa (2021) Tirkiye’de Faaliyet Gosteren Ticari
Bankalarin Cok Kriterli Karar Verme Yo6ntemlerine Gore Performanslarinin Siralanmasi
isimli ¢alismasinda Tiirkiye'de faal olarak c¢aligsan ticari banka igletmelerinin 2007-2017
yillar1 arasindaki finansal anahtar rakamlar1 baz ve temel alinarak, Cok Kriterli Karar
Verme Yontemlerinden yararlanilarak bulanik TOPSIS ve Bulanik Shannon Entropi
metodlar1 ile degerlendirmesi yapilmistir. (SONUC?). Finansal oranlarin 6nem

derecesinin hesaplanmasi isleminde, dnceki ¢alismalar neticesine gore beklenen Sermaye
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daha 6nemli olmasinin sonucuna varilmaistir.

1.1.1. Kredi Riski Modelleri

Risk Y6netimi alaninda giin gectikge hem teknolojik anlamda geligsmeler hem de teorik
gelismeler yasanmustir. Kredi risk modellerinde hem akademik modeller hem de tescilli
modeller yer almaktadir (Temel ve Oktay, 2007).

Bu modeller iilkemizdeki bankalar tarafindan da kullanilmaktadir. Teknolojinin
gelismesi kredi riskinin Olciilmesi ve yoOnetilmesine olanak tanimig portfoylerin
yonetimine imkan saglamistir. ikincil kredi piyasalarinin gelismesiyle birlikte kredi
portfoylerinin yonetimi aktif bir rol oynamaya baslamistir.

1990'larin sonlarma dogru, baz1 bankalar iki tiir riske maruz kredi degeri “Value at
risk” modeli gelistirmeye baslamistir: “Riske Maruz Deger” gibi piyasada riski 6l¢en
tekniklerinin gelistirilmesi, kredi riski modellerinin ele alinmasini1 daha da ivmelendirmis;
Kredi riski yonetimine yonelik modellere yonelik yaygin ihtiyag, Basel Komitesi'nin riske
dayanan portfoyler i¢in bir kisim sermaye ayristirmasi gerekliligini belirlemesine yol
acmistir (Colin ve Pheklan, 2004).

Value at risk modeline duyulan ihtiyag, doviz kurlari, faiz oranlar1 ve emtia
fiyatlarinda son birkag yilda yasanan muazzam dalgalanmalardan ve piyasa oranlar1 ILE
fiyatlardaki degisiklik risklerini yonetmek igin tiirev araglarin ¢ogalmasindan
kaynaklanmaktadir. Nakit enstriimanlarin ve menkul kiymetlerin ticaretinin artmasi ve
finansman firsatlariin biiyiimesi, tiirevlerin ¢ogalmasina eslik etmistir. Senue—elarak,
bir¢cok sirketin ¢ok sayida (bazen karmasik) nakit ve tiirev araglar1 iceren portfoyleri
bulunmaktadir. Ustelik sirketlerin portfdylerindeki risklerin boyutlar1 cogu zaman agik
olmadig1 goriilmektedir. Sonug, piyasa riskinin portfoy diizeyinde niceliksel 6lgiimiine
olan talebin artmasi olarak goriilmektedir.

Value at risk modeli bu asamada olas1 portfoy kayiplarinin tek, dzet istatistiksel olgiisii
olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Yiizde x olasilik ve t giinlik elde tutma siiresi
kullanildiginda bir isletmenin value at risk sonucu, bir sonraki t giinliik elde tutma siiresi
boyunca yalnizca yiizde x olasilikla asilmasi beklenen zarardir. Genel olarak, t giinliik
elde tutma siirelerinin yiizde x'i sirasinda agilmasi beklenen zarardir. Ornegin, yiizde 5
olasilikla bir giinliik elde tutma siiresi ig¢in hesaplanan value at risk 90.000 ABD Dolari
ise, portfoylin piyasa degerine gore degerindeki kayip yiizde 5 olasilikla 90.000 ABD

Dolarin1 asacaktir. Yani value at risk 90.000 dolar olacaktir. Hesaplamada kullanilan



basitlestirici varsayimlara tabi olarak value at risk, bir portfoydeki tiim riskleri yonetim
kurulu odasinda kullanima, diizenleyici kurumlara raporlamaya veya yillik raporda
aciklamaya uygun tek bir say1 halinde toplamaktadir (Linsmeier ve Pearson, 2000).

Kisaca olast kaybin ifadesi olarak karsimiza ¢ikan value at risk, model kavraminin
giindeme gelmesinden bu yana Kredi riskini modellemenin piyasa riskini modellemekten
ziyade oldukga zor oldugunu vurgulayan bazi realist durumlarla karsilasilmistir (Colin ve
Pheklan, 2004).

e Olagan bir bor¢lu icin kredi riskinin fiyatlandirilmasini zorlastiran likit bir
piyasanin olmayisi.

e Gergek ddeme yapmama olasiliklarinin teknik bir sekilde hesaplanmasi; Odeme
korelasyonunun eksikligini gézlemleme ve 6l¢medeki zorluklar,

e Riski karsilayabilecek teminat veya ek sermayenin hesaplanmasindaki zorluklar.

Bu zorluklara ragmen kredi riski modelleri, %99' un iizerinde bir giiven araligim
dikkate alarak, belirli bir zaman dilimindeki kayiplar1 ve kredi portfoyiindeki riske agik
kredi tutarin1 tahmin etmeye c¢alismaktadir. Temel amag, borcun mali olarak
O6denmemesinden veya degerindeki degisiklikten kaynaklanabilecek kayiplarin tahmin

edilmesidir.

1.1.2. Tescilli Portfoy Modeller
Teknolojinin gelismesi ile birlikte kredi risk modelleri ve tilirlerindeki artan ¢esitlilik
ve yukiimliiliik bi¢cimlerinin siirekli genisleyen ¢esitliligi nedeniyle, kredi riski yonetimi,
finansal hizmetler sektoriindeki firmalar tarafindan yiiriitiilen risk yonetimi faaliyetlerinin
On siralarina ¢ikmustir.
Bunun yani sira, bankalarin yalnizca az bir kismi1 su anda kredi riskinin yonetimi i¢in
ya 0zel ya da pazarlanan bir modeli kullanmaktadir. Kurum i¢i modelini kullananlar farkli
risk modellerini de kullanmaktadir. Bu tiir modeller ticari ve ticari olmayan kredi

portfoylerinin yonetiminde daha yaygin olarak goriilmektedir (Fatemi ve Fooladi, 2006).
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Sekil 1. Tescilli Portfoy Modeller

1. Credit Metrics Modeli

JP Morgan'm ilk kez 1997'de yayinlanan ve iyice duyurulan Credit Metrics'in
yaklasimi, kredi ge¢is analizine, yani genellikle keyfi olarak 1 yi1l olarak alinan belirli bir
zaman diliminde temerriit de dahil olmak iizere bir kredi kalitesinden digerine ge¢me
olasihigina dayanmaktadir (Crouhy vd., 2000).

Credit Metrics, herhangi bir tahvil veya kredi portfoyliniin degerlerinin, 6rnegin 1 yil
ileriye dogru dagilimin1 modeller; burada degerlerdeki degisiklikler yalnizca kredi
gecisiyle ilgilidir ve faiz oranlarimin  deterministik  bir sekilde gelistigi
varsayilmaktadir. Bir portfoy icin Riske Maruz Deger - VAR g¢ercevesinde kredi veya
sirket tahvili gibi, kiymetli evrak gibi, kiymetli evrakin riskini 6l¢gmek amaciyla

kullanilmak tizere gelistirilmistir (Korkmaz, 2004).

2. Credit Portfolio View Modeli

Bu model Wilson (1997) tarafindan McKinsey biinyesinde gelistirilmistir. {1k olarak
McKinsey tarafindan gelistiren bu model mevcut ekonomik kosullara uygun temerriit
olasiliklarini kullanmaktadir. Bu yaklasim su hipoteze dayanmaktadir: Ayrilma ve gog
olasiligr makroekonomik faktorlerle baglantilidir. Uzun vadeli faiz oranlarinin seviyesi,
GSYIH'nin biiyiime orani, yani kredi déngiileri gibi, ekonomik déngiilerin egilimini takip
eder. Ciinkii ekonominin durumu biiyiik 6l¢iide makroekonomik faktorler tarafindan

belirlenmektedir (Derbali, 2018).



Model, temerriidiin bir iilkedeki makroekonomik faaliyetlere bagh oldugunu kabul
ederek, farkl sektorlerdeki ¢esitli derecelendirmeler i¢in gecis olasiliklarini simiile etmek

icin kullanilan ¢ok faktorlii bir modeldir (Crouhy vd., 2004).

3. Credit Risk+ Modeli

Bu model 1997 yilinda Credit Suisse tarafindan gelistirilip sunulmustur. Portfoyiin
kredi kayiplarinda dagilimini hesaplayan bir metodoloji olarak karsimiza ¢ikmaktadir
(Phelan ve Alexander, 1999).

CreditRisk+ modeli uygulama agisindan nispeten daha kolay olmasi nedeniyle
beraberinde bazi avantajlara da sahiptir. Bu avantajlardan birincisi; portfoydeki kredi
kaybi ihtimallerinin ongoriilebilir olabilmesi bu modeli avantajli kilmakta ve ilaveten
talep eden i¢in marjinal riskin hesaplanabilmesidir. Ikinci avantaj ise, CreditRisk+ modeli
salt olarak temerriit odagi ile baz1 girdiler sonucu tahmin edilebiliyor olunmasidir.
Enstriimanlarin ayr1 ayr1 her biri igin bizzat temerriit ihtimali ve maruz kalinan risk tutar
yeterlidir (Crouhy vd., 2004).

4. Kealhofer Merton Vasicek (KMV) Modeli

En iyi bilinen uygulama Moody's Kealhofer Merton Vasicek modelidir. Modeller
Black ve Scholes ve Merton tarafindan Onerilmistir. Piyasa fiyatlarinin gelecekte
beklenen nakit akimlarini yansittig1 ve dolayisiyla kredi notu tahmininde daha faydali
olacagr ileri slirlilmektedir. Piyasaya dayali oOnlemler, temerriit olasiliginin
degerlendirilmesinde dahil olmak {izere bir dizi ¢alisma tarafindan daha ayrintili olarak
incelenmektedir (Ching, vd., 2012).

1974 yilinda onciiligiinii yapan KMV-Merton modeli, Black ve Scholes opsiyon
fiyatlama teorisine ve Merton (1974) tarafindan formiile edilen diger 6nemli hipotezlere
dayanmaktadir. Kisa bir siire sonra KMV, kurumsal temerriit tahmini i¢in klasik Merton
modelini gelistirmistir ve boylece model olarak KMV-Merton'u ortaya ¢ikarmistir.

Bir isletmenin 6z sermayesinin belirli bir donemde varlik degeri iizerinden bir alim
opsiyonu olarak goriilebilecegi diisiincesi lizerine kurulmustur. Varlik degeri, dikkate
alinan donemin sonunda veya oncesinde temerriit noktasinin altina diistiigiinde, temerriit
hemen ortaya ¢ikmaktadir (Canch, 2015).

KMV-Merton modelinin yayimmlanmasindan sonra etkinligini degerlendirmek

amaciyla pek ¢ok ¢alisma yapilmistir. Arastirmacilarin ¢ogu yogun bir sekilde Merton'un



iki varsayimina odaklanmis ve modelin genisletilmis versiyonlarini da sunmustur (Canch,
2015).

KMV kredi varlik portfoyii ve bireysel varliklarin Sharpe oranlarinin hesaplanmasinda
getiri bilgilerini ve Var 6l¢iimlerinden faydalanmaktadir. KMV modelinde gegmis veriler
kullanilarak hesaplanan ortalama temerriit olasiligi ile ortalama gecis olasilig1
degerlerinin ayn1 olmadigi gosterilmistir. Bu modelde tek bir derecelendirme yerine
firmaya ait ayr1 bir derecelendirme mevcuttur (Babuscu, 2005).

Moddy’s KMV  Portfolio Manager modeli, portfoyiin kredi riskini
olgmektedir. Model, korelasyonlar1 hesaplamak i¢in kiiresel ekonomiyi, bolgeyi,
endistriyi ve iilkeyi yansitan 120 farkli sistematik faktoriin ortak etkisini dikkate
almaktadir. Portfoyiin kredi riski olasiligini stres testiyle 6l¢erek sayisallastirir (Moddy’s
KMV, 2007).

1.1.3. Kredi Riski Ol¢iilmesi

Yaklasik 20 yil 6nce ¢ogu finansal kurumun kurumsal kredilerdeki kredi riskini
degerlendirmek i¢in neredeyse tamamen subjektif analizlere veya uzman sistemlerine
giivendigini sdylemek dogru olacaktir. Bankacilar, biiylik 6l¢iide subjektif bir yargiya
varmak i¢in borclunun karakteri (itibar), sermaye (kaldirag), kapasite (kazanglarin
oynakligl) ve teminat gibi cesitli bor¢lu o6zelliklerine iliskin bilgileri kullanmistir.
Finansal kuruluslar son 20 yilda subjektif/uzman sistemlerden uzaklasarak daha objektif
temelli sistemlere yonelmistir (Geger, vd. 2023)

Denetleyici otoriteler, basit ve agirlikli sermaye-varlik oranlarini ve tek bir borgluya
verilen maksimum krediyi siirlayarak bankalar1 diizenlemektedir. Bu Onlemler esas
olarak finansal aracilarin asir1 kredi riski tagimasini 6nlemek amaciyla alinmaktadir
(Paroush, 1992). Operasyonel risk yonetimi gliniimiizde bir¢ok bankada nispeten yeni bir
siirectir. Riskleri yonetme ihtiyacinin sonucunda Basel Bankacilik Denetim Komitesi
tarafindan olusturulan banka denetimi tavsiyelerinin sonucu olarak ortaya ¢ikmistir.
Operasyonel riskin finans alaninda biiyiikk 6neme sahip olmasinin ardindan Basel
Komitesi, risk yonetimi ve yonetim denetimi konularina odaklanmustir.

Temel amaci, diizenleyici sermaye gerekliliklerini mevcut banka #-uygulamalariyla
daha uyumlu hale getirerek ve dolayisiyla kanunlastirarak daha iyi risk yonetimi yoluyla
uluslararas1 bankacilik sisteminin 6deme kabiliyetini ve istikrarin1 daha da
giiclendirmektir. Bu, kredi sermayesi gerekliliklerinin 6nemli 6l¢lide daha fazla riske

duyarli hale getirilmesi ve operasyonel risk sermayesi yiikiimliiliigliniin getirilmesiyle
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basarilacaktir. Amag, sermaye gereksinimlerinin toplam seviyesini genel olarak
korumaktir, ancak revize edilen ¢ergevenin daha gelismis riske duyarli yaklasimlarini
benimsemeye yonelik tesvikler saglamaktir (Stephanou ve Mendoza, 2016).

Basel II, risk yonetimi uygulamalarini iyilestirmeye yonelik, birbirini destekleyen ii¢

unsur boyunca yapilandirilmis genis bir dizi denetim standardindan olusmaktadir;

e Kredi ve operasyonel risklere iliskin asgari gereklilikleri ele alan,
e Denetleyici gdzetim siireci hakkinda rehberlik saglayan,

e Bankalarin risklerine iliskin 6nemli bilgileri kamuoyuna agiklamasini gerektiren.

Basel 1 ile karsilastirildiginda kapsam daha genistir ve tam konsolide bazda, bir
bankacilik grubunun tiim seviyelerinde yani tamalt konsolidasyon ve ayni zamanda
grubun holding seviyesindeki tiim biiylik uluslararasi aktif bankalar1 kapsamaktadir.
Ulusal muhasebe ve/veya diizenleyici uygulamalara gore kontroliin mevcut olmadigi
onemli azinlik yatirimlar1 ya 6z sermayeden diislilecek ya da orantisal olarak konsolide
edilecektir. Bununla birlikte, ticari kuruluslara yapilan ve belirli 6nemlilik diizeylerini
asan (bazi ulusal takdir yetkisine bagli olarak) 6nemli azinlik ve ¢ogunluk yatirimlar

bankalarin sermayesinden diisiilecektir (Stephanou ve Mendoza, 2016).

1.1.4. Standart Yaklasim

Bu yaklasim, kredi riskini Basel I'e benzer sekilde dlger ancak risk agirlikl varliklar:
hesaplarken kullanilan agirliklar1 tanimlamak i¢in harici kredi degerlendirme
kuruluslarinin (External Credit Rating Agencies) kredi notlarin1 kullandigindan daha
yiiksek risk duyarliligina sahiptir.

Basel II'de standart yaklasimin getirdigi yenilik, ECRA, Moody's, Standard & Poors
ve Fitch gibi ulusal bagimsiz derecelendirme kuruluglarinin iilkelere, bankalara ve
sirketlere verdigi derecelendirme notlarinin kullanilmasi oldugu goriilmektedir. Standart
yonteme gore ¢cok daha basit olan basitlestirilmis standart yontemin tek farki ise; Risk
agirhiklarinin  belirlenmesinde Thracat Kredi Kuruluslart (Export Credit Agency)
tarafindan saglanan notlarin  kullanilmast oldugu goézlemlenmektedir. Ayrica
degerlendirmelerinin  mevcut risk agirliklariyla eslestirilmesi igin harici  kredi
degerlendirme kuruluslar1 objektiflik,belgede belirtilen bagimsizlik, metodolojilerin

aciklanmasi vb. gibi belirli derecelendirme notlarina gore hesaplanmaktadir (Yayla ve
Kaya, 2005).
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1.1.5. i¢sel Derecelendirme Yaklasimlar

Tim bankalara "herkese uyan tek ¢oziim" yaklasimini uygulayan Basel I'in aksine,
Basel II, bankacilik hesaplarindan kaynaklanan kredi sermayesi gereksinimlerinin
hesaplanmasi i¢in Blok 1 kapsaminda bir segenekler meniisii sunmaktadir. Ozellikle,
cogu risk icin iki ana metodoloji kullanilabilir. Bunlar Standartlastirilmis Yaklasim ve
Igsel Derecelendirmelere Dayali (Internal Rating Based) Yaklasimdir. Bu yaklasimlar
menkul kiymetlestirme riskleri ayr1 sermaye uygulamasina tabidir.

Asgari sermaye gereksinimini hesaplamak i¢in IRB modellerinin kullanimina yalnizca
denetleyici otoriteler tarafindan onaylandiktan sonra izin verilmektedir. Birkag y1la kadar
stirebilen dogrulama siiresi boyunca, bir bankanin, denetgiler tarafindan talep edilen her
tiirlii degisikligi kendi i¢ modellerinde uygulamasi, bu tiir modellerin saglamligina iliskin
acik kanit sunmasi ve bunlarin gegerliligini giin be glin gdstermesi gerekmektedir. Tiim
bu nedenlerden dolay1, dogrulanmis IRB modellerinin, diizenleyicilerin kastettigi sekilde
risk Ol¢limiinde giiclii dogruluk ve etkinlik gostermesi beklenmektedir (Cucinelli vd.,
2018).

I¢sel derecelendirme yaklagimlari, finansal kuruluslara kendilerine ait derecelendirme
modellerinin  kullanim1 olanagi sagladigindan bu vesileyle temerriidiin olusmasi
ihtimallerinin (Probability of Default) belirlenmesinin miimkiin olmasiyla 6nemli
seviyede esneme ve yaklasimin uygulanabilirliginde o6zgiirliik saglamaktadir. Bunun
yaninda asil otorite finansal kuruluslarin kullandigi igsel derecelendirme ydntemini
denetlemek ve uygulanabilir oldugunu tasdik etmek goérevinden dolayr 6nem derecesi
yiiksek sorumlulugu yerine getirmektedir (Yayla ve Kaya, 2005).

IRB bankalarinin biiyiik mali krizin ardindan daha diisiik bir kredi riski artisiyla karsi
karsiya kaldiklarimi tespit ettik. Bu kanit, IRB bankalarimin kredi riskini daha iyi
secebildigini ve yonetebildigini ve dogrulama siirecindeki potansiyel heterojenlik ve
istege baglhiliga ragmen, dogrulanmis IRB modelleri ve prosediirlerinin daha {istiin
oldugunu gostermektedir. Ayrica, dogrulama elde etmek ve IRB risk agirliklarindan
kaynaklanan sermaye tasarruflarindan yararlanmak i¢in bankalar veri toplama, risk
yOnetimi araglar1 ve prosediirleri ile insan sermayesi acisindan biiyiik yatirimlar yaptiklar
icin, IRB yaklagiminin diizenleyiciler tarafindan benimsenmesinin Bankalar arasinda
daha giiclii kredi riski yonetimi uygulamalarmin kullanilmasini tesvik etmektedir
(Cucinelli vd., 2018).

Basel II’de kriterlerinde IRB, temel igsel derecelendirme yaklagimlari ve gelismis i¢sel

derecelendirme yaklasimlari olmak tizere iki alt baslikta incelenmektedir. Yaklagimin



12

temelinde, bankalar riskin temerriide diisme ihtimalinin tespitini  kendileri
yapmaktadirlar. Riski bulunan her bor¢lunun temerriide diismesi durumunda tahsil
kabiliyeti kalmayan tutarini olusan temerriit esnasinda, riske maruz kalan tutara ait
verilerinse denetimin oldugu otorite tarafindan yerine getirmektedir. Gelismis icsel
derecelendirme yaklasiminda; gelismis olan herhangi bir sermaye olusum yapisina sahip
olan finansal kurulusa, gereken tiim degiskenleri saglamasi i¢in olanak taninmaktadir
(BCBS, 2005).

1.2. Kredi Analiz Raporlarimin Diizenlenmesi ve Degerlendirilmesi

Temin edilen ilgili donem mali verilerinin ilk etapta her bir grup firmasi igin sistemsel
kaydedilmesine miiteakip, ilgili gruba ait tiim grup firmalarmin mali verilerindeki ¢esitli
arindirmalar ile olusturulan konsolide analiz sonrast diizenlemeler yapilarak
degerlendirme siirecine baglanilir. Finansal kredi analizi, nicel veri olarak firmalarin ya
da gruplarin mevcut déneme ait aktif verimliliginin gdstergesidir, fakat finansal kredi
analizi disinda kalan diger durumlarin sabit olacagi varsayimiyla c¢alismamiz
tamamlanmistir. Yani firmanin/grubun gegmis bankacilik deneyimi, ortaklarin
moralitesi, o doneme ait genel ekonomik siirecler gibi icerisinde birgok degiskeni
barindirmaktadir, finansal kredi analizi kredi talebi degerlendirilmesinin 6nemli fakat tek
bir pargasidir. Bu siireclerle birlikte talebin igerigi ve elde edilen bilgiler dahilinde 6deme
kabiliyeti gibi  birbiriyle uyumlu olmast beklenen sonuglarin  gdzlenmesi

degerlendirmenin olumlu olmasi agisindan oldukga degerlidir.

1.3. Kredi Degerlendirme Siirecinde Karar Verme

Karar gegmis davranislar1 ve gelecekteki sonuglar1 yansitmaktadir. Bu nedenle karar
verme, ¢esitli asamalardan olusan, rasyonel ve bilingli bir se¢im yapma siireci olarak
degerlendirilmektedir. Rasyonel diizenlemelerin yani sira bir takim objektif ve siibjektif
faktorler de bu siireci etkilemektedir. Yonetim siireci stirekli olarak bagkalarini yakindan
ilgilendiren ve etkileyen kararlarin alinmasini gerektiren bir siire¢ olarak karsimiza
¢cikmaktadir (Sagir,2006).

Karar verme, kredi degerlendirme siirecinin sonu¢ asamasi olup bu siireclerdeki ¢ok
kriterli karar verme metodlar1 hem nitel hem de nicel olgiitlere dayanmaktadir. Ayrica
uygulanabilirliginin kolay olmasinin yaninda birden ¢ok soruna tek bir ¢6ziim yolu sunan
yontem ¢esitlerindendir. Daha ¢ok isletmelerin performanslarinin siniflandirilmasinda ve

boliimler aras1 kiyaslamada faydalanilmaktadir.
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2. UYGULAMA

2.1. Arastirma Problemi

Ticari bankalar i¢in en O6nemli risklerden birisi de kredi riskidir; bankalarin kredi
riskini dstlenmeden ve bu riski yonetmeden bankacilik faaliyetlerini yiiriitmeleri
giiniimiiz kosullarinda olduk¢a kritik onem arz etmektedir. Dolayisiyla arastirma
kapsaminda kredi talebinde bulunan firmalarin bor¢lanma ihtiyaglarinin, Basel II'ye gore
degerlendirilmesinde AHP’yi esas alan yontem kullanilmistir. Yapilan mali tablolara ait
yatay ve dikey analizlerin sonucunda talep edilen kredinin kabul edilip edilmeyecegine

karar vermek {izere sonuca etkisi, temel sorusunun cevabi aranmustir.

2.2. Arastirmanin Amaci

Talep edilen kredilerin degerlendirilmesi siirecinde ilgili kredi talebinin kabul edilmesi
veya reddedilmesi gerekliligine karar vermek amaciyla; analitik hiyerarsi siireci yontemi
kullanilarak yapilan mali tablo konsolide analizinin, kredi degerlendirme siirecine
etkisinin belirlenmesi g¢erg¢evesinde finansman ihtiyaci taleplerinin Basel Il kriterlerine
gore AHP yonetimi kullanilarak degerlendirilmesinin akabinde kredi talebinin

sonuglandirilmasi siirecine ait kriterleri olusturmaktir.

2.3. Arastirmanin Onemi

Kredi riskini 6lgmek i¢in kredi riskinin yonetilmesi gerekir. Kredi riskini dlgmeye
yonelik modeller hem niteliksel hem de niceliksel dl¢timler yapmaktadir.

Kredi riskinin 6l¢limiine yonelik bir¢ok model farkli yontemler kullansa da, tiim
modeller temerriide diismiis veya tahsilat kabiliyeti degisen kredilerin olasiligini
hesaplamaya g¢aligmaktadir (Kavcioglu, 2011). Bu ¢alismada ticari bankacilikta kredi
riskinin etkin yOnetiminin bankalarin kendi yapilarina en uygun modelin segilmesiyle
saglanabilecegi agiklanmakta ve birden fazla firmay1 biinyesinde barindiran grup olarak
nitelendirilen sirketlerin mali tablolarina ait konsolide analizinin kredi degerlendirme

stirecine etkisi tartigilmaktadir.

2.4. Arastirmanin Sayiltilar
Kredi degerlendirme siirecine etki eden degiskenler oldukg¢a fazla sayida olup “Ticari
Bankacilikta Konsolide Analizin Kredi Degerlendirme Siirecine Etkisi” konulu

calismamizda bu degiskenlerin en 6nemli pargasini olusturan finansal analiz kismindaki
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tek bir firma anlaminda olan solo ve gruba ait tiim firmalarin ¢esitli fiktif degerlerinin
arindirilmasi ile olusturulan konsolide analizlerin, kredi degerlendirme siirecine olan
etkisini icermektedir, bu duruma Ornek olarak ayni grup isletmesine ait iki firma
arasindaki satiglarin mali tablo konsolidesi sonrasi her biri i¢in ciro saglanmig deger
sayillmaktan ziyade tek bir bakiye olarak hesaplanmasidir. Finansal deger disinda geriye
kalan davranis ve hareketler biitiinti olarak addedilen moralitenin pozitif olmasi, grubun
ve gruba ait her bir firmanin gegmis bankacilik deneyiminin olumsuz olmamasi, her tiizel
kisilikte oldugu gibi isletmeleri yoneten gergek kisi ortaklarin veya yoneticilerin herhangi
bir olumsuz sicil kaydinin olmamasi gibi finansal analiz disinda kalan etmenler sabit
varsayilarak degerlendirmeler yapilmistir. Ayrica mali veri tablolarinda rakamsal
degeri olmayan kalemler tablodan ¢ikarilmis ve dolayisiyla analiz degerlendirmesinde
yer almamistir, yani calismamizdaki firmalara ait herhangi bir bilanco kalemi
degerlendirmenin yapildigr iic donemde de sifir ise analiz ve degerlendirme

yapilmamastir.

2.5. Arastirmanin Kapsam ve Sinirhliklar

Arastirmanin dikkatli tasarlanmasi ve uygulanmasinda yasanabilecek zorluklar
nedeniyle ¢alismanin kapsami tek bir firma ile sinirlandirilmistir. Arastirmanin bir diger
stirlilig ise kredi derecelendirme siireci ve risk yonetimine iliskin arastirma ve literatiir

incelenirken yalnizca Tiirkge ve Ingilizce kaynaklarin incelenebilmesidir.

2.6. Kullanilan Yontem ve Araclar

Aragtirma kapsaminda betimleyici yaklasim modelinden yararlanilacaktir. Analizin
yapilmasi amacuyla iki farkli sektorde yer alan birer firmadan veri alinacaktir. Elde edilen
veriler 1s1ginda Analitik Hiyerarsi Siireci yontemiyle iliskilendirilen yontemden

yararlanilarak konsolide analizi gergeklestirilecektir.

2.6.1. Analitik Hiyerarsi Prosesi
Analitik Hiyerarsi Prosesi (AHP) 1977 yilinda Thomas L. Saaty tarafindan gelistirilen
cok Olciitlii karar verme tekniklerinden biridir. Analitik Hiyerarsi Stireci (AHP),
icadindan bu yana karar vericilerin ve arastirmacilarin elinde bir ara¢ olmustur; yaygin
olarak kullanilan ¢ok kriterli karar verme araglarindan birisidir (Vaidya ve Kumar, 2006).
Uygulamanin kolay uygulanabilirligi neticesinde Analitik Hiyerarsi Prosesi ¢ok

degiskenli karar verme yOontemlerinin arasinda tercih edilenler arasindadir.



15

Bu yontemde,hem nicel hem de nitel degiskenlerin bir arada kullanilmasi, sadece bir
kisi ya da komite olarak calisabilmesi, nihai karari veren mercilerin tutarliliginin
kontroliiniin saglanmasi, bu yontemin kullaniliyor olmasindaki en temel 6zelliklerdendir
(Marioni, 2004).

Analitik Hiyerarsi Prosesinde amag¢ en temel kriter olup bunun akabinde ise buna
ulasilmasinda gerekli hiyerarsinin saglanmasidir, bunun saglanmasi ile beraber
olusturulan Hiyerarsi akabindeki kriterlerin birbirlerinin igerisinde kiyaslanarak
Saaty’nin 6nem derece 6nemleri ile tablo tanimlar1 yardimi sonrasi yapilan kiyaslama
matrislerine ulagilmaktadir. Buradaki matrislerin olusmasinda karar verici olarak
kullanilan yargilardaki tutarlilik kontrolii sonrasinda asamalarin sonuncusu kriter
agirliklarina ulasilmaktadir. Daha sonra kriterlerden hangisinin amaca ulasma hususunda
ne derece dnemli oldugu kanaatine varilmaktadir.

Uygulamanin siiregleri ve asamalarinda, firmalara ait kredi taleplerinin
degerlendirilmesi siirecinde konsolide analizin kredi degerlendirme siirecine etkisinin
AHP yontemi ile ele alinmistir, hiyerarsik olan yap1 itibariyle; bilangolara ait finansal
oranlar, isletmelerin firma ve ortak bilgisi, talep edilen kredi i¢in sunulan teminat yapisi
seklinde kriterlerden faydalanilmistir. Burada finansal oranlarin detaylandirilmasi
bilango ve gelir tablolarindan saglanan mali verilerin incelenmesiyle, diger bilgilerden
moralite ise; isletmeye ait tesisin giincel durumu, mevcut ortaklik kriterleri ile sunulan
teminatlardir. Firmalarin grup mali tablo konsolide bilangolarindan faydalanilarak olusan
rasyolarla sonuca varilmistir. Diizenlenen performans tablolar1 ve bu tablolardaki
araliklara denk gelen notlar1 ile incelenen firmalarin kendilerine ait finansal rasyolarinin
referans olan degere ne derece yaklastiginin incelenmesine olanak saglamistir. Buradaki
amag¢ beklenen rasyolarin birbirleriyle kiyaslamasimin yapilarak solo ve konsolide
degerlendirmelerinin ne derecede ayristigmin farkina varilmasidir. Ozelligi nicel olan
finansal rasyolar i¢in bilango ve bunlarin konsolide degerlerine gore kriter araliklarinin
belirlenmesi bu asamada yeterli kalmaktadir. Ancak finansal rasyolar nicel olsa da
firmalara ait ortaklarin bilgisi, sunulan teminat yapist ana degiskenleri kaynakli nitel

olarak degerlendirilmektedir.

2.6.1.1. Analitik Hiyerarsi Prosesinin Asamalari

AHP' de alt problemlere boliinen amaca ait ana kriterler bulunmaktadir, bu alt
problemlerin ¢6ziimleri birlestirilerek bir sonuca gidilmesi beklenilmektedir Zahedi
(1986).
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Analitik Hiyerarsi Prosesi’ nin karar problemlerinde kullanimi alti asamada

incelemistir (Sener, 2010).

HIYERARSININ
KURULMASI

— ANALITIK
KARSILASTIRMALAR HiYERARSI

PROSESININ
TUTARLILIK

Sekil 2. Analitik Hiyerarsi Prosesinin Asamalari

2.6.1.2. Hiyerarsik Yapinin Olusturulmasi

AHP analizinde ilk adim, amacin agik¢a tanimlanmasidir (Siekelova vd, 2020). Ayrica
karar modelleme adi verilen bir hiyerarsi olusturulmaktadir (Mu ve Pereyra, 2018).
Hiyerarsinin en iistiinde karar vericinin ulagilmas: gereken nihai hedefi bulunmaktadir.
Bu yapr ile hedefe ulagmak icin belirlenen kriterler ve alternatifler arasinda kolaylikla
karsilastirma yapilabilmektedir. Hiyerarsinin tasariminda dikkat edilmesi gereken

noktalar Saaty (1990) tarafindan su sekilde agiklanmistir:

e Sorun acik ve net bir sekilde anlatilmalidir.
e Sorun tiim faktorleri kapsamalidir.

e Sonucu etkileyecek tiim bilgiler dikkate alinmalidir.

Hiyerarsi iki tiire ayrilir: tam ve eksik hiyerarsi. Tam hiyerarsi, bir diizeydeki 6gelerin
bir sonraki diizeydeki tiim 6geler acisindan degerlendirilmesiyle ortaya ¢ikan bir hiyerarsi
tiiriidiir. Ancak bir diizeydeki 6geler iist diizeydeki tiim 6geleri etkilemiyorsa eksik bir
hiyerarsi mevcut olmaktadir (Saaty, 2000). AHP modellerinde var olan hiyerarsiler;
birlesik, ayrik, biitiin, statik ve dinamik olarak 6zetlenebilir (Schmoldt, Peterson ve

Smith, 1994). AHP problemlerinde bu yap1, asagidaki sekilde olusturulmustur.
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AMAC
Kriter Kriter Kriter
/\ v v
Alt Kriter Alt Kriter Alt Kriter Alt Kriter Alt Kriter
Alternatif Alternatif Alternatif

Sekil 3. Analitik Hiyerarsi Prosesinin Hiyerarsik Yapisi

2.6.1.3. Ikili Karsilastirma Matrisinin Olusturulmasi ve Agirhiklarm Belirlenmesi

AHP' de hiyerarsik yap1 olusturulduktan sonra kriterler 6nceliklerin belirlenmesinin
onemine gore karsilastirilmaktadir. Konunun uzmani kisi veya kisiler, her diizeydeki
kriterleri ikili olarak karsilastirarak 6nem derecesini belirlemektedir (Siekelova vd,
2020).

Belirleyici kriterlere iligkin karsilastirma matrisi Tablo 1'de gosterilmektedir. N
elemanli bir matriste n (n-1)/2 karsilastirma yapilir. Ornegin 2. ve 3. kriterlerin
karsilastirilmas1 “bu iki kriterden hangisi daha 6nemli ve hedefe ulasmak ne kadar
onemli” seklinde degerlendirilmelidir (Aktas vd., 2015). Ilgili faktér kendisiyle
karsilagtirildigindan matrisin kosegeni 1 degerini almaktadir.

Hiyerarsi olusturulduktan sonra kriterlerin birbirleri i¢in ne kadar 6nemli oldugunu
yani goreceli onemlerini hesaplamak gerekir. Karar verici, 1-9 6l¢egine dayali olarak
kriterler arasindaki Onem derecesini belirler (Saaty, 2001). Saaty'nin gelistirdigi

karsilagtirma 6lgegi Tablo 1'de aciklanmuistir.


https://www.intechopen.com/chapters/1121911#tab2
https://www.intechopen.com/chapters/1121911#tab2
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Tablo 1.

Ikili Karsilastirmalarda Degerlerin Anlamlar

RAKAMSAL DEGERLER KARSILIGI (ONEM DUZEYi)

1 Esit

3 Daha dnemli

5 Kuvvetli derecede dnemli

7 Cok kuvvetli derecede énemli
9 Asir derecede 6nemli
2,4,6,8 Ara degerler

Tiim kriterler esit 6neme sahip olmadigindan goreceli oncelikler (agirliklar) elde
edilir. AHP yontemine gore karsilastirma matrisinin 6zdegerleri ve 6zvektorleri dncelik
sirasinin  belirlenmesine yardimci olur. En biiyiikk 6zdegere karsilik gelen 6zvektor
oncelikleri belirler. A matrisinin en biliyiikk 6zdegeri, W Oncelik vektorii olarak alinan

A enb'dir ; (A-A enb I) W = 0 denklem sisteminin ¢6ziilmesiyle elde edilmektedir.

2.6.1.4. Tutarhlhik Oraninin Hesaplanmasi

AHP yonteminde ikili karsilagtirma matrisleri ve sentez olusturulduktan sonra
karsilagtirmalarin tutarli olup olmadigi kontrol edilmektedir. Bunun icin her ikili
karsilagtirma matrisinde en fazla %10 olmasi beklenen tutarlilik orani1 hesaplanmaktadir
(Salty, 2001). Hesaplanan tutarlilik orant %10'un iizerindeyse kararlarin tutarsiz
oldugu varsayilir ve tutarsizligin nedeninin bulunup diizeltilmesi i¢in kararlarin gézden
gegirilmesi gerekmektedir (Mu ve Pareyra, 2018). Tutarlilik derecesi kabul edilebilir ise
isleme devam edilmekte ve adimlar tamamlanabilmektedir. Uyum oranimnin

hesaplanmasinda izlenecek adimlar agsagidaki gibidir (Seving ve Eren, 2019).

e Karsilastirma matrisinin her satirt i¢in siitunlardaki 6gelerin agirlikli toplamlari
hesaplanir.

e Normal matris, karsilastirma matrisinin her satirindaki degerin elde edilen toplam
stitun agirhigina boliinmesiyle elde edilir.

e Normal matrisin her satirmin ortalamasi alinarak bir Oncelikler vektori

olusturulur.
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e D siitun vektorii, karsilastirma matrisi A ile Oncelik vektori W' nin matris

carpimindan elde edilir.

Yapilan degerlendirmelerin tutarlilik oranini belirlemek i¢in uyum orani (tutarlilik

orant) = Conformity Rate (CR) hesaplanir. Bu oran1 hesaplamak i¢in agagidaki formiiller

kullanilir.
Compatibility Index (CI) = Uyumluluk Indeksi
Random value Index (RI) = Rastgele Deger Endeksi
Amax = Tum Oncelikler matrisi elemanlarinin Oncelikler vektoriinde elde

edilen degerlerin ortalamasidir ( Wu vd., 2005).

Uyum oraninin kabul edilebilir degerler icerisinde olmasi durumunda hiyerarsik bir
yap1 olusturulur. Rastgele indeks (RI), n sayisina dayali olarak rastgele tiiretilmis ikili
karsilagtirma matrislerinin ortalama degeridir (Paksoy, 2017). Kriter sayisina gore

belirlenen rastgele deger endeksleri Tablo 2'te gosterilmistir.

Tablo 2.

Tutarhilik Indeksi
N 1 2 3 4 5 6 7 8 g 10
Rl 0 0 0,52 0,49 1,11 1,25 1,35 1,4 1,45 1,49

Bu degerlendirme sonucunda, karar kriterlerine ve her bir karar kriterine gore karar
seceneklerine iligkin ikili karsilagtirmalarda A matrisi gibi matrisler elde edilir. Herhangi
iki kriterin veya karar segeneklerinin karsilastirilmasinda, karsilastirma degeri x ise
bunun tersi karsilagtirma degeri 1/x’dir.

Bu matrislerden her bir karar alternatifinin puani asagidaki islemler sonucunda

hesaplanmaktadir (Saaty ve Vargas, 2000:8-9; Ulucan, 2007:358; Atan ve Maden, 2005).

* 1 kullanilarak normallestirilmis matrisler elde edilir.
* 2 kullanilarak kriterlerin agirlik puanlari ve karar alternatiflerinin her bir kritere
gore puanlar, kriterlerin agirlik puanlar1 hesaplanir.

* 3 kullanilarak Karar alternatiflerinin genel puan1 hesaplanir.


https://www.intechopen.com/chapters/1121911#tab3
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Bu hesaplamalar sonucunda karar kriterlerinin kriter agirlik puanlari ve her karar
kriterine gore karar alternatiflerinin kriter puanlarinin matrisi elde edilmektedir. Karar
kriterlerinin agirlik puanlar1 vektorii K, karar seceneklerinin kriter puanlart matrisi S
olarak ifade edilirse, S matrisinin devrigi ile K vektoriiniin ¢carpimi sonucunda karar
seceneklerinin genel puanlari elde edilmektedir.

P-vektorii karar alternatiflerinin birlesik puanini gosterir. Karar alternatifleri, en
ylksek toplam puana (pi) sahip olandan baslanarak tercih sirasina gore siralanir. Karar
vericinin, karar kriterlerinin ve alternatiflerin ikili karsilagtirmalarinin tutarli olup
olmadigint belirlemek icin (4), (5) ve (6) formiilleri kullanilarak tutarlilik oram
hesaplanir. Tutarlilik oraninin diisiik olmasi (sifir veya sifira yakin olmasi) karar vericinin
ikili karsilastirmalardaki kararlarinin tutarl oldugunu, yiiksek tutarlilik orani ise tutarsiz
oldugunu gosterir. 0,10'a kadar bir sapma degeri kabul edilebilir. Bu oranin 0,10'dan
biiylik olmast durumunda karar vericinin ikili karsilagtirmalarda kararlarini yeniden
gozden gecirmesi gerekmektedir. Tutarlilik oraninin diisiik olmasi (sifir veya sifira yakin
olmasi) karar vericilerin ikili karsilastirmalardaki kararlarinin tutarli oldugunu, yiiksek
tutarlilik orani ise tutarsiz oldugunu gosterir. 0,10'a kadar bir sapma degeri kabul
edilebilir. Bu oranin 0,10'dan biiyiilk olmasi durumunda karar vericinin ikili
karsilagtirmalarda kararlarini yeniden gozden gegirmesi gerekmektedir (Saaty ve Vargas,
2000:9).

2.6.1.5. Alternatiflerin Siralamasinin Belirlenmesi

Bu asamada amaca uygun alternatifler belirlenmektedir. Elde edilen alternatif
degerlendirmeler, karar vericilerin alternatif seciminde subjektif algilarin 6nemini ifade
etmektedir. Alternatiflerin degerlerinin toplami1 1 olup sayisal degeri en yiiksek olan en

uygun alternatiftir (Subasi, 2011).

2.6.1.6. Arastirmanin Yapihs1 (Prosediir) ve Veri Toplama Araglari

Gergek grup firmalarina ait 2020, 2021 ve 2022 yil sonu mali verilerinin temin edilerek
olusturulan yatay ve dikey tablolarin artiglar1 ve azaliglari géz oniinde bulundurularak
standart oranlar {izerinden yorumlanmasi seklinde yapilmistir. Aktif olarak faaliyetleri
devam etmekte olan isletmelerin grup firmalarina ait y1l sonu mali verilerinin mail ile

talep edilerek temin edilmistir.
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2.7. Analitik Hiyerarsi Prosesi Uygulamasi

Calismanin bu boliimiinde ¢ok kriterli karar verme tekniklerinden birisi olan Analitik
Hiyerarsi Prosesinde moralite, finansal yap1 ve sektorel durum olmak {izere {i¢ ana kriter
kullanilacaktir, konumuz kriterleri detaylandiracak olursak;

Moralite: Kredibilitesi yiiksek bir kisi veya bir isletme olmanin 6nemli kosullarindan
bir tanesidir, konumuz moralite ¢ok kisa siirede olusmamakla beraber siirekliligin ve ayni
zamanda tutarliligin nispeten uzun olmasini gerektirir. Kisisel iligskilerimizde oldugu gibi
tutarli olan davraniglarimiz muhatap oldugumuz karsimizdaki kisi veya kisilere giiven
saglar. Bankacilikta kredi talep eden tarafin krediyi tesis edecek taraf iizerinde yaratacagi
olumlu etki olarak ta nitelendirilebilir Girginer, 2008).

Krediyi tesis edecek taraf talep eden tarafin giivenilir olup olmadigini, geri 6deyebilme
kabiliyeti lizerinde ¢alisir. Bankada bulunan karar vericiler krediyi talep eden tarafin 6z
gecmisinden, talep edilen zamana kadarki is tecriibesinden, yonetici veya sermayedarin
egitim geg¢misinden tutarli ve anlamli sonuglar elde etmeye c¢alisir, bunun sonucunda
saglanan veriler ile de kredi kararina etki edecek sonug¢ desteklenmis olur (Girginer,
2008).

Yapilan toplumsal incelemelerde, gergek veya tiizel kisilik olarak olusan gili¢ ve
ekonomik itibarin moralitedeki kriterlere baskin ¢iktigini ortaya koymustur. Sirketlerin
miisteriye olan ihtiya¢ odagi, moralitede bulunan kriterlerin goéz ardi edilerek miisteri
talebinin daha yogun yerine getirilmesini benimsetmistir. Bu da moralitenin nispeten
daha geri planda kalmasina neden olmaktadir.(Tikicieri ve Dingsoy, 2019).

Finansal yap1: Sirketin mevcut finansal yapisinin ve kaynaklariyla beraber izlenmesi,
bu verilerin kontrolii, 1ilgili yapmin korunmasit ve bunun sonucunda
raporlanmasi konumuz yapiy1 olusturmakla beraber, sirketlerin banka hareketlerini ihtiva
eden; banka kredileri, piyasa borclari, varsa yatirimlart ve geri kalan diger finansman
yapisi ile iligkili mali durumlarin tamamini yonetmekten sorumlu finans birimi ve
muhasebe ekipleri bulunmaktadir. Bilango ifadesi; bir sirketin finansal yapisini
tanimlamakla beraber, sirketin varliklarini ve yabanci kaynaklarini tablolar araciligiyla
nasil finanse ettigini gostermektedir (Demirhan, 2010). Bu finansal yapidaki rasyolarin
hangi derecede saglikli oldugunu hesaplamak ve analiz etmek bilangoda bulunan her bir
satirin  incelenmesiyle olusur. Bilangoda bulunan bu oranlar isletmenin bor¢luluk
durumunu ve bunun siirdiiriilebilir yapisini inceleme ve yorumlamada kullanilir.

Sektorel durum: Boliim ya da kisim anlamini igeren sektdr; cografi olarak bir sehrin

veya bolgenin bir boliimiinii ya da kismimi ifade etmektedir. Bazi iilkelerde idari
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yonetim yapisi olarak ayrica goézlenmektedir. Ekonomide ve bunun degismez pargasi
olan ticarette bir alanin veya nis bir sektoriin icerigi ifade edilmek istendiginde olusan
tamimdir sektdrel durum. Isletmelerin sektorel yapisi temel olarak bes bilesenden
olusmaktadir, bunlar; miisteriler basta olmak tizere akabinde rekabetle birlikte rakipler,
sonrasinda yasal diizenleyiciler ve sonucunda olusan ¢ikar gruplart ardindan da
tedarikciler ve stratejik ortakliklar son olarak ise isgiicii piyasasi seklinde siralanabilir

(Girginer 2008).

Moralite Finansal Yapi Sektorel Durum
 Ozgegmis Banka kredileri, Miigteriler
e is Tecriibesi Piyasa borglari, Rakipler
o istihbarat Varsa yatirimlari Yasal dlzenleyiciler
L]

Tedarikgiler
Stratejik ortakliklar
Isguicti piyasasi

Egitim tecribesi vb. Bilango,

Finansman yapisi

Sekil 4. Kredi Talepleri Degerlendirme Probleminin (KTD) Ana Kriterleri

Konumuz ¢alismada A grubu firmalarina ait solo ve grup mali tablolar1 olarak ayr1 ayri
olacak sekilde ana kriterlerimiz olan moralite, finansal yap1 ve sektorel durum bagliklari
altinda degerlendirilecektir. Yatay ve dikey analiz yontemleri ile ifade edilmesine
miiteakip konumuz ana kriterler analitik hiyerarsi prosesinin tutarlilik oran1 yeterliligi baz
alinarak solo ve grup mali tablolar1 basliklar1 konsolidasyonuyla sonuca baglanmak iizere

calismamiz tamamlanacaktir.
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3. BULGULAR

3.1. A Grubuna Ait Solo Mali Tablolar: ve Analizi

Tablo 3.

A Grubuna Ait Solo Gelir Tablosu

GELIR TABLOSU (Bin TL) 12/2020 (V) 12/2021 (V) 12/2022 (V
NET SATISLAR 267.626 413.577 915.542

- Yurtici Satislar T11.379 1.057.518 2.272.685
- Yurtdisi Satiglar 5.767 6.911 66.047
Satiglarin Maliyeti (-) -189.243 -307.129  -694.607
Faaliyet Giderleri (-) -29.567 -39.966 -83.707
FAALIYET KARI/ (ZARARI) 47.816 66.482 137.228
Kambiyo Karlari/ (Zararlar1) 8.231 23.341 24.327
Diger F. Ol. Gel./ (Gid.) - Kar/ (Zarar) 836 4.714 8.386
Finansman Gideri (-) -30.992 -39.788 -88.488
Ol. Dis1 Gel./ (Gid.) - Kar/ (Zarar) -203 -8.700 756
DONEM NET KARI / (ZARARI) 25.687 46.049 67.355
Dénemin Amortisman Giderleri 7.109 9.728 24.638
EBITDA 54.925 76.210 161.866

2020 Y1l sonuna nazaran 2021 de net satislarin 55%, 2021 yil sonuna gore ise 2022 de
121% artis gosterdigi firmada ayni donemler arasi faaliyet karinin 2020 den 2021 e
gecerken 39%, 2021 yil sonuna gore kiyasla 2022 de 106% arttig1 goriilmektedir, burada
olusan artmanin satiglarin maliyetindeki artisin toplam satislardan daha az olmasindan
kaynaklandigi yani bir diger yorum olarak artan kar marjindan kaynaklandig:
gozlenmistir. Donem net karimin 2020 yilina goére 2021 de 79% arttig1 fakat 2022 yil
sonunda 2021 e gore 46% arttigi hesaplanmistir. Dikey analiz olarak bakildiginda
strastyla 2020, 2021 ve 2022 de faaliyet karinin net satiglara oran1 18%, 16% ve 15%
olarak hesaplandigi ancak ayni donemlerdeki donem net karinin net satiglara orani
strastyla 10%, 11% ve 7% dir. Faaliyet karinda asag1 yonlii olan gostergenin donem net
karinda yukar1 yonlii oldugu 2021 y1l sonu detayl incelendiginde faaliyet karina etki eden
gider kalemi niteligindeki satislarin maliyetinin, donem net karina etki eden gelir kalemi

niteligindeki faaliyet olagan gelir/gider kalemlerinin artmis oldugu gozlenmistir.



Tablo 4.
A Grubuna Ait Solo Aktif Pasif Tablosu
AKTIF (Bin TL)
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12/2020 (V) 12/2021 (V) 12/2022 (V)

DONEN VARLIKLAR 280.803 387.025 739.919
Hazir Deg. ve Men. Kuy. 38.862 57.145 133.167
- Bankalar 30.396 48.716 114.843
Ticari Alacaklar 148.250 176.951 397.637
- Alicilar 64.570 71.508 134.981
- Alacak Senetleri 68.268 71.323 194.335
Stoklar 84.368 128.306 190.714
- Mamuller ve Tic. Mallar 83.751 128.026 179.730
Ver. Sip. Avans. ve Akr. 6.946 23.081 18.258
Diger Alac. ve Dén. Varlik. 2.375 1.542 143
DURAN VARLIKLAR 75.163 122.148 267.013
Yat. Amac. Gay. ve Mad. Dur. Var. (Net) 74.960 121.263 266.693
- Arazi ve Arsalar 14.784 20.785 47.480

- Binalar 46.042 94.297 218.997
- Birikmis Amortisman -18.023 -33.646 -95.172
Maddi Olm.+Oz. Tiik. Tabi Varlik. 19 60 87
Diger Alac. ve Dur. Varlik. 184 126 233
AKTIF TOPLAMI (VARLIKLAR) 355.966 509.172 1.006.932
PASIF (Bin TL) 12/2020 (V) 12/2021 (V) 12/2022 (V)
KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR  28.993 28.154 332.928
Finansal Borglar 2.827 14.760 179.527
- Kisa Vad. Banka Kredileri 1.903 14.760 173.132
- Diger Fin. Borglar 924 0 6.395
Ticari Borglar 24.821 9.652 113.637
Alinan Avanslar 0 1.691 26.413
Diger Borglar ve Yab. Kaynak. 1.345 2.051 13.351
UZUN VADELI YABANCI KAYNAKLAR 211.202 280.718 257.367
Finansal Borglar 211.202 280.718 257.367
- Banka Kredileri 211.202 280.718 257.367
OZKAYNAKLAR 115.770 200.300 416.637
Odenmis Sermaye 86.000 90.000 192.000
- Nakdi Sermaye 86.000 90.000 192.000
Yedekler ve Diger 4.083 64.251 157.281
Dag. Donem Net Kary/ (Zarari) 25.687 46.049 67.355
PASIF TOPLAMI (KAYNAKLAR) 355.966 509.172 1.006.932
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Aktifte donen varliklarin 2020 yi1l sonuna nazaran 2021 de 38%, 2022 de 2021 yil
sonuna gore ise 91% arttig1 gézlenmektedir, dikey analiz olarak dénen varliklarin aktife
oran1 2020, 2021 ve 2022 itibariyle 79%, 76% ve 73% oldugu hesaplanmustir. Detay
olarak incelendiginde 2022 itibariyle pozitif ivme gdsteren donen varliklar payinin aktif
icerisindeki oranindaki azalisin maddi duran varliklardaki artistan kaynakli oldugu
goriilmektedir. Pasifte kisa vadeli yabanci kaynaklarin 2020 yilina nazaran 2021 de
676%, 2021 yilina gore ise 2022 de 1073% arttig1 hesaplanmistir. Yabanci kaynaklarin
en 0nemli detaylarindan olan toplam bankalar borcunun pasif toplama orani1 2020, 2021
ve 2022 yillari olarak sirastyla 60%, 58% ve 43% tiir. Kisa vadeli yabanci kaynaklardaki
bakiye artiginin, toplam bankalar borcunun pasife toplamina oraninda paralel sekilde artis
gostermemesi uzun vadeli yabanci kaynaklarda artan bakiyenin kisa vadeli yabanci

kaynaklarda izlenmesi olarak yorumlanabilmektedir.

Tablo 5.

A Grubuna Ait Solo Analiz Tablosu

ANALIZ TABLOSU 12/2020 (V) 12/2021 (V) 12/2022 (V)
Net Isletme Sermayesi 251.809 358.870 406.991
Doénen Varliklar/ KV Yab. Kaynak. 10 14 2
Alacak Tahsil Siiresi (Giin) 202 156 158
Stok Devir Siiresi (Giin) 176 180 110
Ticari Bor¢ Odeme Siiresi (Giin) 47 11 59

Briit Finansal Borg 214.029 295477 436.894
Net Finansal Borg 175.167 238.332 303.726
EBITDA Marj1 (%) 20 18 17

Briit Fin. Bor¢/ EBITDA (%) 390 388 270

Net Fin Bor¢ / EBITDA (%) 318 312 187

(UV Fin. Borg -NIS)/EBITDA (%) -73 -102 -92
(Ozkay.+Ort.Borg-Ort.Alacak)/Aktif (%) 32 39 41

Analiz tablosunda net isletme sermayesinin son ii¢ donem baz alindiginda artis
egiliminde oldugu pozitif bir gosterge olarak hesaplanmistir fakat 2022 yil sonu mali
verisine gore bu artis hizinda azalma oldugu tespit edilmistir. 2022 yil sonu itibariyle
alacak tahsil bakiyesi ve bor¢ 6deme bakiyesinde artis olmasinin yaninda Earnings Before
Interests, Taxes, Depreciation and Amortization (EBITDA) marjinda nispeten paralellik

gbzlenmistir.
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Solo firmalara ait karsilastirmali dstiinliilk matrisinde ikili karsilastirma sonucu;
moralitenin finansal yapiya gore biraz daha fazla 6nem arz ettigi, benzer sekilde yine
moralitenin sektorel duruma gore daha ¢ok onem arz ettigi, son olarak finansal yapinin
sektorel duruma gore ise biraz daha fazla 6nem arz ettigi aksiyomuyla olusturulan

karsilagtirmali iistiinliik matrisi Tablo 6 da gosterilmistir.

Tablo 6.
A Grubu Solo Firma Ana Kriterlerinin Tutarlilik Oran Hesaplamasi
KAR?'ILéSTH}MALI MORALITE FINANSAL SEKTOREL DURUM
USTUNLUK YAPI
MATRISI C1 C2 C3
C1 1 3 5
C2 0,33 1 3
C3 0,20 0,33 1
TOPLAM 1,53 4,33 9

Olusturulan ilgili matrisin normallestirilmesi ile olusan yani normalizasyonun elde
edilmesi ile ilgili satirlarin ortalamasi ile bulunan kriter agirliklart bir diger adiyla

Ozvektor Tablo 7 de sunulmustur.

Tablo 7.
A Grubu Solo Firma Kriter Agirliklar: Hesaplamasi
MORALI | FINANSAL SEKTOREL
NORMALIZAS TE YAPI DURUM
YON KRITER
“ “2 “ AGIRLIKLARI
C1 0,6522 0,6923 0,5556 0,63335
C2 0,2174 0,2308 0,3333 0,26050
C3 0,1304 0,0769 0,1111 0,10616
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Bu sonuca gore kriter agirliklari siralamas1 Moralite, Finansal yap1 ve Sektorel durum
olarak siralanmistir. Bu hesaplama sonrasinda tablo 6 daki karsilastirmali tstiinliik
matrisi siitunlar1 ile kriter agirliklart ¢arpimi sonucu Tablo 8 de bulunan Ozdeger

sonucuna ait matris gosterilmistir.

Tablo 8.
A Grubu Solo Firma Ana Kriterlerinin Ozdeger Hesaplamas:
i 5 MORALITE | FINANSAL YAPI | SEKTOREL DURUM
OZDEGER
C1 C2 C3 TOPLAM
C1 0,6333 0,7815 0,5308 1,9456
C2 0,2111 0,2605 0,3185 0,7901
C3 0,1267 0,0868 0,1062 0,3197

Bu hesaplamanm ardindan Tablo 8 de bulunan Ozdeger hesaplamasi
sonucundaki toplam siitun ile tablo 7 te bulunan kriter agirliklar1 degerlerinin
oranlanmasiyla elde edilen sonucun ortalamasi, Analitik Hiyerarsi prosesine gore en

biiyiik 6zdegerin (maks 1) elde edilmesi Tablo 9 da gosterilmistir.

Tablo 9.
A Grubu Solo Firma Ana Kriterlerinin En Biiyiik Ozdeger Hesaplamas:

TOPLAM KRITER AGIRLIKLARI T/K ORTALAMA
1,945621206 0,63334572 3,071973401 3,038714681
0,790082167 0,260497956 3,032968775 EN BUYUK

0,31965812 0,106156324 3,011201867 OZDEGER

Tutarlilik indeksi hesaplamasi igleminde ise;

Tutarlilik indeksi = (maks A - n)/ (n - 1) formiiliinde degerler yerine konuldugunda

Sonug¢ 0,01935734 olarak bulunur. Son olarakta tutarlilik orani hesab1 igin bulunan bu
sonu¢ SAATY nin ii¢ degiskenli kritere denk gelen rastgele indeks degeri olan 0,525 e
boliinmesiyle 0,03687112 <0,10 sonucu bulunur.

Bu sonugla konumuz ana kriterlerin ikili karsilastirma sonucunda ¢ikan deger olan

<0,10 esitsizligine dayanarak ana kriterlerin tutarli olduklar1 kanaatine ulasilmistir.
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Hesaplamalar sonucu bulunan deger 0,10 a esit ve 0,10 dan biiyiik olsayd1 kriterler
arasi tutarlilik saglanamayacagindan tutarsiz olarak nitelendirilip ikili karsilagtirma ile
baslanilan hesaplama gozden gecirilerek tekrar hesaplanacakti. A grubu solo firmasina
ait yatay ve dikey analiz yorumuyla beraber, tutarlilik orani yeterli seviyede ¢ikan ana
kriterleri gozden gegirelim;

Moraliteye baktigimizda, ortaklarla beraber firmasinin 6zge¢misi incelendiginde 2.
Kusaktan 3. Kusaga aktarimi saglanacak olan firma solo olarak degerlendirildiginde,
Tiirkiye’ deki tiizel kisilik yasam ortalamasinin (Kurulus ve fesih arasinda gecen siire)
cok tizerinde seyretmektedir. Oldukea pozitif olan bu etkenle beraber buna paralel is ve
egitim tecriilbesi ayni trendde devam etmektedir, yapilan arastirmalar ve TCMB
kayitlarindan herhangi bir olumsuzluga rastlanmamasi piyasa istihbarati ile uyumludur
(Tokel, 2004).

Finansal yapiy1 inceledigimizde, bir isletmenin gelir tablosundaki en etkili kalemler
olan ciro hacmi ve bir 6nceki doneme gore artisi ile donem karinin net satiglara orant
rasyolarinin pozitif oldugu firmada, bilango incelendiginde net isletme sermayesi
hesaplamasinin (Ddonen varliklar — Kisa Vadeli Yabanci kaynaklar) beklenen ve istenen
deger olan pozitif olmasi, ayrica 6zkaynaklarin aktife oraninin yeterli seviyede olmasi
ana kriterleri altinda olumlu finansal yapida oldugu gézlenmistir (Erol ve Dursun, 2012).

Sektorel durumu ele aldigimizda, uzun yillara dayanan satis ag1 miisteri portfGyiinii
stirekli ve artan bir yapiya kazandiran firma bununla beraber rakip ve rekabet kiyasinda
da bu yapisindan kaynakli 6n plana ¢ikmaktadir. Tedarik¢ilerden temin edilen mallarin
patentli olarak iilke geneli tek elden pazarlanmasi stratejik ortakliklar1 6n plana ¢ikararak

isgiicii piyasasini da muhafaza etmesini saglamaktadir (Sayim ve Aydin, 2011).
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3.2. A Grubuna Ait Grup Mali Tablolar1 Konsolide ve Analizi

Tablo 10.

A Grubuna Ait Grup Mali Veri Konsolide Gelir Tablosu

GELIR TABLOSU (Bin TL) 12/2020 (V) 12/2021 (V) 12/2022 (V)
NET SATISLAR 306.961 456.487 976.913

- Yurtici Satislar 752.095  1.098.503 2.325.572
- Yurtdis1 Satiglar 6.737 8.967 70.583
Satislarin Maliyeti (-) -225.931 -344.508  -739.042
Faaliyet Giderler1 (-) -32.164 -43.206 -92.195
FAALIYET KARI/ (ZARARI) 48.866 68.772 145.676
Kambiyo Karlary/ (Zararlar) 828 23.378 24.883
Diger F. Ol. Gel./ (Gid.) - Kar/ (Zarar) 297 4.826 8.873
Finansman Gideri (-) -31.334 -40.643 -92.248
Ol. D1s1 Gel./ (Gid.) - Kar/ (Zarar) -157 -9.494 650
DONEM NET KARI / (ZARARI) 25.884 39.921 70.925
Dénemin Amortisman Giderleri 7.109 9.728 24.381
EBITDA 55.975 78.500 170.057

2020 Y1l sonuna nazaran 2021 de net satislarin 49%, 2021 y1l sonuna gore ise 2022 de
114% artis gosterdigi grupta ayni donemler arasi faaliyet karmnin 2020 den 2021 e
gecerken 41%, 2021 yil sonuna gore kiyasla 2022 de 112% arttig1 goriilmektedir, burada
olusan artmanin satiglarin maliyetindeki artisin toplam satislardan daha az olmasindan
kaynaklandigr yani bir diger yorum olarak artan kar marjindan kaynaklandigi
gbzlenmistir. Donem net karinin 2020 yilia gore 2021 de 54% arttig1 fakat 2022 yil
sonunda 2021 e gore 78% arttigi hesaplanmistir. Dikey analiz olarak bakildiginda
sirastyla 2020, 2021 ve 2022 de faaliyet karmin net satiglara oran1 16%, 15% ve 15%
olarak hesaplandigi ancak ayni dénemlerdeki donem net karmnin net satiglara orani
sirastyla 8%, 9% ve 7% dir. Faaliyet karinda asagi yonlii olan gostergenin donem net
karinda yukar1 yonlii oldugu 2021 y1l sonu detayli incelendiginde faaliyet karina etki eden
gider kalemi niteligindeki satiglarin maliyetinin arttig1, donem net karina etki eden gelir

kalemi niteligindeki faaliyet olagan gelir/gider kalemlerinin azalmis oldugu goézlenmistir.



Tablo 11.
A Grubuna Ait Grup Mali Veri Konsolide Aktif Pasif Tablosu

AKTIF (Bin TL) 12/2020 (V) 12/2021 (V) 12/2022 (V)
DONEN VARLIKLAR 303.456 417.339 829.066
Hazir Deg. ve Men. Kiy. 42.222 58.846 146.898
- Bankalar 30.718 49.271 125.049
Ticari Alacaklar 157.925 188.714 444.391
- Alicilar 72.858 82.468 173.508
- Alacak Senetleri 69.655 72.126 202.561
Stoklar 93.505 14.365 216.508
- Mamuller ve Tic. Mallar 92.888 143.622 205.524
Ver. Sip. Avans. ve Akr. 7.224 23.889 20.124
Diger Alac. ve Dén. Varlik. 2.579 2.240 1.145
DURAN VARLIKLAR 76.004 123.079 27.076
Yat. Amac. Gay. ve Mad. Dur. Var. (Net) 75.593 121.924 270.087
- Arazi ve Arsalar 14.784 20.785 4.748

- Binalar 46.596 94.978 220.516
- Birikmis Amortisman -18.765 -34.368 -97.510
Maddi Olm.+Oz. Tiik. Tabi Varlik. 65 106 134
Diger Alac. ve Dur. Varlik. 346 350 540
AKTIF TOPLAMI (VARLIKLAR) 379.460 540.418 '1.099.826
PASIF (Bin TL) 12/2020 (V) 12/2021 (V) 12/2022 (V)
KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR 51.185 58.770 398.234
Finansal Bor¢lar 5.896 17.598 213.717
- Kisa Vad. Banka Kredileri 3.833 14.095 204.224
- Diger Fin. Borglar 2.063 3.502 9.493
Ticari Borglar 38.288 25.133 140.378
Alinan Avanslar 1.224 2.886 28.945
Ort. Ve Grup Fir. Fin. Borg. 4.393 4.393 0

Diger Borglar ve Yab. Kaynak. 1.383 876 15.194
UZUN VADELI YABANCI KAYNAKLAR 211.587 286.199 27.202
Finansal Bor¢lar 211.587 286.157 272.020
- Banka Kredileri 211.587 286.157 272.020
Diger Borglar ve Yab. Kaynak. 0 42 0
OZKAYNAKLAR 116.687 195.449 429572
Odenmis Sermaye 86.100 90.917 198.633
- Nakdi Sermaye 86.100 95.000 199.500
Yedekler ve Diger 4.703 64.611 160.014
Dag. Dénem Net Kari/ (Zarar1) 25.884 39921 70.925

PASIF TOPLAMI (KAYNAKLAR) 379.460 540.418 ".099.826
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Aktifte donen varliklarin 2020 yi1l sonuna nazaran 2021 de 38%, 2022 de 2021 yil
sonuna gore ise 99% arttig1 gozlenmektedir, dikey analiz olarak degerlendirilecek olursa
konumuz doénen varliklarin aktife oran1 2020, 2021 ve 2022 itibariyle 80%, 77% ve 75%
oldugu hesaplanmigstir. Detay olarak incelendiginde 2022 itibariyle pozitif ivme gdsteren
donen varliklar payinin aktif igerisindeki oranindaki azalisin maddi duran varliklardaki
artistan kaynakli oldugu goriilmektedir. Pasifte kisa vadeli yabanci kaynaklarin 2020
yilina nazaran 2021 de 15%, 2021 yilina gore ise 2022 de 578% arttig1 hesaplanmistir.
Yabanci kaynaklarin en onemli detaylarindan olan toplam bankalar borcunun pasif
toplama oran1 2020, 2021 ve 2022 yillar1 olarak sirasiyla 57%, 56% ve 43% tiir. Kisa
vade yabanci kaynaklardaki artisin toplam banka borcunun pasife oraninda benzer artigi
gostermeyisi uzun vadeli yabanci kaynaklarin artan pasif hacmine ragmen kisa vadeli

yabanci kaynaklarda izlenmesidir.

Tablo 12.

A Grubuna Ait Grup Mali Veri Konsolide Analiz Tablosu

ANALIZ TABLOSU 12/2020 (V) 12/2021 (V) 12/2022 (V)
Net Isletme Sermayesi 252.270 358.569 430.832
Donen Varliklar/ KV Yab. Kaynak. 6 7 2
Alacak Tahsil Siiresi (Giin) 0 151 166
Stok Devir Siiresi (Giin) 0 178 117
Ticari Bor¢ Odeme Siiresi (Giin) 0 27 69

Briit Finansal Borg 217.483 303.755 485.736
Net Finansal Borg 175.261 244909 338.838
EBITDA Marj1 (%) 18 17 17

Briit Fin. Borg/ EBITDA (%) 0 387 286

Net Fin Borg / EBITDA (%) 0 312 199

(UV Fin. Borg -NIS)/EBITDA (%) 0 -92 -93
(Ozkay.+Ort.Borg-Ort.Alacak)/Aktif (%) 31 36 39

Analiz tablosunda net isletme sermayesinin son ii¢ donem baz alindiginda hacim
olarak artig egiliminde oldugu pozitif bir gosterge olarak hesaplanmigtir fakat 2022 yil
sonu mali verisine gore bu artis hizinda azalma oldugu tespit edilmistir. 2022 yil sonu
itibariyle alacak tahsil ve bor¢ 6deme artis olmasinin yaninda Earnings Before Interests,
Taxes, Depreciation and Amortization (EBITDA) marjinda nispeten paralellik

gozlenmistir.
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Konsolide grup mali tablosuna ait karsilastirmali dstiinlilk matrisinde ikili
karsilastirma sonucu; moralitenin finansal yapiya gore ¢ok daha az 6nem arz ettigi, benzer
sekilde yine moralitenin sektdrel duruma gore daha az 6nem arz ettigi, son olarak finansal
yapinin sektorel duruma gore ise biraz daha fazla 6nem arz ettigi aksiyomuyla (AHP ikili

karsilagtirma olusturma 2.5.1.2) olusturulan karsilastirmali iistiinliik matrisi Tablo 13 de

gosterilmistir.
Tablo 13.
A Grubuna Ait Konsolide Grup Mali Tablosu Ana Kriterlerinin Tutarlilik Oran
Hesaplamasi
KARSILASTIRMALI | MORALITE | FINANSAL YAPI | SEKTOREL DURUM
USTUNLUK MATRISI C1 C2 C3
C1 1 0,20 0,33
C2 5,00 1 3
C3 3,00 0,33 1
TOPLAM 9,00 1,53 4,33

Olusturulan ilgili matrisin normallestirilmesi ile olusan yani normalizasyonun elde
edilmesi ile ilgili satirlarin ortalamasi ile bulunan kriter agirliklar1 bir diger adiyla

0zvektor Tablo 14 de sunulmustur.

Tablo 14.
A Grubuna Ait Grup Konsolide Mali Tablosu Kriter agirliklar: Hesaplamast
MORALI| FINANSAL SEKTOREL
NORMALIZAS TE YAPI DURUM
YON KRITER
C1l C2 C3 9
AGIRLIKLARI
Cl 0,1111 0,1304 0,0769 0,10616
C2 0,5556 0,6522 0,6923 0,63335
C3 0,3333 0,2174 0,2308 0,26050
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Bu sonuca gore kriter agirliklari siralamas1 Moralite, Finansal yap1 ve Sektorel durum
olarak siralanmistir. Bu hesaplama sonrasinda Tablo 13 teki karsilastirmali tstiinliik
matrisi siitunlari ile Tablo 14 teki kriter agirliklar1 ¢arpimi sonucu Tablo 15°te bulunan

Ozdeger sonucuna ait matris gosterilmistir.

Tablo 15.

A Grubuna Ait Grup Konsolide Mali Tablosu Ana Kriterlerinin Ozdeger Hesaplamasi
) 5 MORALITE | FINANSAL YAPI | SEKTOREL DURUM
OZDEGER

C1 C2 C3 TOPLAM
C1 0,1062 0,1267 0,0868 0,3197
C2 0,5308 0,6333 0,7815 1,9456
C3 0,3185 0,2111 0,2605 0,7901

Bu hesaplamanin ardindan Tablo 15 de bulunan Ozdeger hesaplamasi sonucundaki
toplam siitun ile tablo 14 te bulunan kriter agirliklar1 degerlerinin oranlanmasiyla elde
edilen sonucun ortalamasi, Analitik Hiyerarsi prosesine gore en biiylik 6zdegerin (maks

L) elde edilmesi Tablo 16 da gosterilmistir.

Tablo 16.
A Grubuna Ait Grup Konsolide Mali Tablosu Ana Kriterlerinin En Biiyiik Ozdeger
Hesaplamasi
TOPLAM KRITER AGIRLIKLARI T/IK ORTALAMA
0,31965812 0,10616 3,011201867 3,038714681
1,945621206 0,63335 3,071973401 EN BUYUK
0,790082167 0,26050 3,032968775 OZDEGER

Tutarlilik indeksi hesaplamasi igleminde ise;

Tutarlilik indeksi = ( maks A - n)/ (n - 1) formiiliinde degerler yerine konuldugunda

sonug¢ 0,01935734 olarak bulunur. Son olarakta tutarlilik oran1 hesab1 i¢gin bulunan bu
sonu¢ SAATY nin ii¢ degiskenli kritere denk gelen rastgele indeks degeri olan 0,525 e
boliinmesiyle 0,03687112 <0,10 sonucu bulunur.



34

Bu sonugla konumuz ana kriterlerin ikili karsilastirma sonucunda ¢ikan deger olan
<0,10 esitsizligine dayanarak ana kriterlerin tutarli olduklar1 kanaatine ulasilmistir.
Hesaplamalar sonucu bulunan deger 0,10 a esit ve 0,10 dan biiylik olsaydi kriterler aras1
tutarlilik saglanamayacagindan tutarsiz olarak nitelendirilip ikili karsilastirma ile
baglanilan hesaplama gozden gegirilerek tekrar hesaplanacakti. A grubuna ait grup mali
tablolar1 konsolidesine ait yatay ve dikey analiz yorumuyla beraber, tutarlilik orani yeterli
seviyede ¢ikan ana kriterleri gozden gegirelim;

Moraliteye baktigimizda, ortaklarla beraber grup firmalarimin 6zgegmisi
incelendiginde 2. Kusaktan 3. Kusaga aktarimi saglanacak olan grup firmalari mali
tablolarin konsolidesi olarak degerlendirildiginde, Tiirkiye’ deki tiizel kisilik yasam
ortalamasmin (Kurulus ve fesih arasinda gegen siire) ¢ok iizerinde seyretmektedir.
Oldukga pozitif olan bu etkenle beraber buna paralel is ve egitim tecriibesi ayni trendde
devam etmektedir, yapilan arastirmalar ortaklarin ve her bir grup firmasnin TCMB
kayitlarindan herhangi bir olumsuzluga rastlanmamasi piyasa istihbarati ile uyumludur
(Tokel, 2004).

Finansal yapiy1 inceledigimizde, konsolide bir gelir tablosundaki en etkili kalemler
olan ciro hacmi ve bir 6nceki doneme gore artisi ile donem karinin net satiglara orani
rasyolarmin pozitif oldugu grupta, bilango incelendiginde net isletme sermayesi
hesaplamasinin (Donen varliklar — Kisa Vadeli Yabanci kaynaklar) beklenen ve istenen
deger olan pozitif olmasi, ayrica 6zkaynaklarin aktife oraninin yeterli seviyede bulunmasi
ana kriterleri altinda olumlu finansal yapida oldugu gézlenmistir.

Sektorel durumu ele aldigimizda, uzun yillara dayanan satig ag1 miisteri portfoyiinii
stirekli ve artan bir yapiya kazandiran grup bununla beraber rakip ve rekabet kiyasinda da
yillara sair kurumsal siireklilikten kaynakli 6n plana ¢ikmaktadir. Tedarik¢ilerden temin
edilen mallarin patentli olarak iilke geneli tek elden pazarlanmasi stratejik ortakliklari 6n
plana ¢ikararak iggiicii piyasasin1 da muhafaza etmesini saglamaktadir.

Ana kriterlerin her bir incelemedeki goreli 6nem degerleri Tablo 17 de gosterilmistir.

Tablo 17.

Ana Kriterlerin Goreli Onem Degerleri

ANA KRITERLER SOLO FIRMA GRUP KONSOLIDE
MORALITE 0,6333 (1) 0,1061 (3)
FINANSAL YAPI 0,2604 (2) 0,6333 (1)
SEKTOREL DURUM 0,1061 (3) 0,2604 (2)
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4. SONUC

Bankalar, kredi bagvurusunda bulunan miisterilere kredi verip vermemeyi nasil ve
hangi yonde karar vereceklerini belirlemek amaciyla kredi karar verme siirecini etkileyen
ve degiskenler arasindaki iligkileri ortaya koyan i¢sel kredi degerlendirme modellerinden
yararlanmaktadirlar. Bu ¢alismada i¢sel derecelendirmelerden biri olan yatay dikey analiz
metodu analitik hiyerarsi prosesinden yararlanilarak uygulanmistir.

Bu sonugla solo firma degerlendirmelerinde moralite, finansal yap1 ve sektorel durum
seklinde olusan Onem siralamasi, grup firmalart mali tablolar1 konsolide
degerlendirmelerinde ise finansal yapi, sektérel durum ve moralite olarak yer almustir.
Buradaki ¢ikarim moralite kavraminin solo firma degerlendirmesinde ¢cok dnemli olmasi
gerekliligi sonucu iken ayni kriter grup firmalart mali tablolar1 konsolidesinde ise bu
kriterler arasinda en az 6neme sahip konumdadir. Her bir inceleme 6zelinde ele alinan
Onem sirasina gore yapilan yatay ve dikey analiz incelemesinde 6rnek uygulamamizda
ortaya ¢ikan 6nem sirasina gore solo firma ve grup firmalar1 mali tablolar1 konsolidesi
degerlendirilirken Tablo 17’ deki siralamanin baz alinmasi sonucunda pozitif sonuglarin
dogurdugu gozlemi dogrultusunda konsolide analiz degerlemesinde finansal yapinin
diger kriterlere nazaran daha faz 6n plana ¢ikarak ¢ok daha pozitif sonucun beklendigi
degisken konumuna gegmektedir. Ayni bakis agisi ile moralite i¢in bu durum tam tersi
anlam ¢ikarimi olmasiyla beraber uygulama 6rnegimizde sonucun olumlu tamamlanmasi
hususunda farkl bir etken olmadigi anlami dogmaktadir. Sektorel durum incelendiginde
solo firma olarak siralamada agirlik olarak en az neme sahip olmasina karsin ayni durum
grup konsolide incelemesinde nispeten daha iyi seviyededir. Calismamizin sonucu olarak
her ne kadar ana kriter agirliklari solo firma ve grup konsolide de degisken olsa da her bir
degiskenlik O6zelinde yapilan yatay dikey analizin, analitik hiyerarsi prosesi ile
uyarlanmasinda solo firma olarak yapilan degerlendirme ile grup firmalari mali tablolari
konsolidesi ile yapilan degerlendirmeyle paralellik gosterdigi, konumuz tez olan “Ticari
Bankacilikta Kredi Degerlendirme Siirecine Etkisi” arastirmamizin degisken agirliklar
farkliligina ragmen Ornek caligmamizda ayni pozitif sonug¢ ve c¢ikarimin oldugu
gozlenmistir. Bu gézlemler sonucunda kredi talebinde bulunan grup biinyesindeki solo
firma veya gruba ait firmalarin mali tablolar1 konsolidesi sonrasi olusan kredi karar1 her
iki durum i¢inde olumlu karsilanabilecek yapidadir. Yapilan arastirma sonucunda solo
firma i¢in moralite, finansal yap1 ve sektorel yapi siralamasi ile 6ne ¢ikan ana kriterlerden

agirhigi en yiiksek orandaki moralitenin negatif yani olumsuz (geri kalan kriterler yeterli
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seviyede olmak kosuluyla) iken grup firmalart mali tablo konsolidesinde her bir ana
kriterin gerek ve yeterli seviyede bulunmasi durumu olsa idi solo firmaya ait kredi talebi
olumsuz nitelendirilecek iken grup firmalar1 mali tablo konsolidesi ile olusan kredi talebi
olumlu sonuglanabilecektir. Bundan farkli olabilecek bir baska durumda solo firmaya ait
ana kriterlerin tamaminin gerek ve yeter kosullar saglamasina ilaveten grup firma mali
tablolar1 konsolidesi i¢in finansal analiz, sektorel durum ve moralite siralamasi ile 6ne
cikan kriterlerden agirlig1 en yiiksek orandaki finansal yapinin negatif yani olumsuz (geri
kalan kriterler yeterli seviyede olmak kosuluyla) olmasi ihtimalinde ise grup firmalar1
mali tablo konsolidesine ait kredi talebi olumsuz nitelendirilecek iken solo firma mali

tablolar1 ile olusan kredi talebi olumlu sonuglanabilecektir.
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Adi - Soyad:: ; . _ Sovad: Mustafa Adi - Soyad: Adl-SoyadL' Adi - Soyad
s Vi EMTEKN |/4-Sont: gilSASISXZI " st Tt Hisein MahTT |y o
SAHINKARAKAS Sirvan KALSIN ODMAN FISUNOGLU

Unvani : Prof. Dr.  [Unvani : Prof. Dr. |Unvani: Prof. Dr._|Unvani Prof. Dr.  |Unvani: Prof. Dr. {Unvani : Prof. Dr. |Unvani : Prof. Dr.

Enstitii midirliginde
evrak asli 1slak
‘ imzahdr.

Enstitii miidiirliginde
evrak asli 1slak
imzaldir.

Enstitii miidiirligiinde
evrak ash islak
imzalidur.

Enstitii miidiirligiinde
evrak ash 1slak
imzalidir.

evrak ash 1slak
imzalidur.

Enstitii miidiirligiinde

evrak asli 1slak
imzahdur.

Enstiti midiirliginde

Enstitii miidiirliginde
evrak ash islak
imzahdir.

...... Fo b0 o sid i | s s f B | e e B | s s f @i | il s d M T
Etik Kurulu Jiri Etik Kurulu Jiri | Etik Kurulu Jiri | Etik Kurulu Jiiri Asil | Etik Kurulu Juri | Etik Kurulu Jiri [Etik Kurulu Jiri
Bagkani- Asil Uye | Asil Uyesi Asil Uyesi Uyesi Asil Oyesi ~ |Asil Uyesi Asil Uyesi
X
OY BIRLIGI ILE Galisma yapilacak olan tez igin uygulayacak oldugu AnketlerilFormlan/Olgekleri Gag
Universitesi Etik Kurulu Asil Jiri Uyelerince incelenmig olup, .../ vesss [ 20 = wossin]
........ 120...... tarihleri arasinda uygulanmak iizere gerekli iznin verilmesi taraflarimizca
0Y GOKLUGU ILE |\ uygundur.

ACIKLAMA: BU FORM OGRENCILER TARAFINDAN HAZIRLANDIKTAN SONRA ENSTIT) MUDURLUGU SEKRETERLIGINE ONAYLAR ALINMAK UZERE TESLIM
EDILECEKTIR. AYRICA FORMDAKI YAZI ON IKi PUNTO OLACAK SEKILDE YAZILACAKTIR.
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EK B. Cag Universitesi Tez Etik Izin Istek Yazis1

. T.C.
p CAG UNIVERSITESI 1( "v*k

Sosyal Bilimler Enstitiisii TURKIYE COMHURIYETININ YUZENCI YLt

Sayr :  E-23867972-050.04.04-2400000274 10.01.2024

Konu : Bilimsel Aragtirma ve Yayin Etigi
Kurulu Karart Alinmast Hk.

REKTORLUK MAKAMINA

Ilgi: Rektorlilk Makaminin 09.03.2021 tarih ve E-81570533-050.01.01-2100001828 sayil1
Bilimsel Arastirma ve Yayn Etigi Kurulu konulu yazisi.

ilgi tarihli yazi kapsaminda Universitemiz Sosyal Bilimler Enstitiisii Lisansistii
Programlarinda tez asamasinda kayitli ipek NUMANOGLU ESBERK, Giilenay
TOMEK, Baris ESER, Rukiye Yaren OZAN, Gokmen AYDIN, Muhammet Tugrul
OZEN, Senay DEMIR isimli 6grencilere ait tez evraklarinin " Bilimsel Arastirma ve Yayin
Etigi Kurulu Onay1" alinmak tizere Ek'lerde sunulmus oldugunu arz ederim.

Prof. Dr. Murat KOC
Sosyal Bilimler Enstitiistt Mudirii

Ek : Ogrencilere Ait Dosyalar.
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EK C. Cag Universitesi Tez Etik Izin Onay yazis1

~ i ol
B CAG UNIVERSITESI “ "v*

Rektorluk TURKIYE CUMHURIVETINiN YUZUNCG viLI

Sayr : E-81570533-044-2400000502 17.01.2024

Konu : Bilimsel Arastirma ve Yayin Etigi
Kurul izni Hk.

SOSYAL BILIMLER ENSTITUSU MUDURLUGUNE

ilgi : a)08.01.2024 tarih ve E-23867972- 050.04.04-2400000172 sayili yaziniz.
b) 08.01.2024 tarih ve E-23867972- 050.04.04-2400000173 sayil1 yaziniz.
¢) 10.01.2024 tarih ve E-23867972- 050.04.04-2400000274 sayili yaziniz.

ilgi yazilarda s6z konusu edilen Sena AKPARLAK, Oguzhan Mete KARABIYIK,
Kaan BURSAL, Muhammed Enver GOKKILIC, Naime ORDEK, Mehmet Ali
CiL, ipek NUMANOGLU ESBERK, Giilenay TOMEK, Baris ESER, Rukiye Yaren
OZAN, Gékmen AYDIN, Muhammet Tugrul OZEN ve Senay DEMIR isimli
ogrencilerimize ait tez evraklar1 Bilimsel Arastirma ve Yayin Etigi Kurulunda incelenerek
uygun gorilmustir.

Bilgilerinizi ve geregini rica ederim.

Prof. Dr. Unal AY
Rektor



