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10.

DERGI HAKKINDA

BDDK Bankacilik ve Finansal Piyasalar Dergisi, finansal sektér ile ilgili Tiirkce veya Ingilizce
yazilmis, literatiire katkida bulunacak 6zglin makalelerin yer aldidi yilda iki kezyayimlanan
hakemli bir Dergidir.

Derginin yayimlanmasiyla; akademisyenler, profesyoneller, arastirmacilar ve politika
yapicilar arasindaki iletisimin ve bilgi paylasiminin artirilarak, finansal piyasalarin etkin
calismasina katki saglanmasi amaclanmaktadir.

Yayimlanmak Uzere Dergiye gonderilen makalelerin baska bir yayin organinda
yayimlanmamis ya da yayimlanmak izere gonderilmemis olmasi gereklidir. Bilimsel kongre
ve sempozyumlara bildiri olarak sunulmus calismalar Dergide yayinlanabilmektedir. Bir
yazar ayni anda birden fazla makale ile Dergiye basvuruda bulunamaz. Ayni yazarin bir
takvim yili icinde en fazla li¢ makalesi degerlendirmeye alinmaktadir.

Dergiye gonderilen makaleler, editorler tarafindan Kurum goérev alani ve Derginin
kapsadigi konular ile slreci devam eden makale sayisi, icerik ve sekil yoninden
degerlendirilir. Editorler tarafindan olumlu goris bildirilen makaleler iki bagimsiz hakeme
goénderilir. tki hakem raporu arasinda géris ayrihdi olusursa, makale Gciincii bir hakeme
gonderilir. Hakemlerden gelen rapor dogrultusunda bu makalelerin yayimlanmasina,
yayimlanmamasina ya da duzeltiimesine editdrler tarafindan karar verilir. Dizeltme
istenilmesi durumunda, yazarin ilgili dizeltmeleri yaparak en kisa sure icerisinde Dergiye
gondermesi gerekmektedir. Ampirik calismalarda, gerekli goruldigu hallerde, yazardan
kullandigi veri ve bilgisayar kodlari istenebilir.

Editorler tarafindan olumsuz goris bildirilen makaleler hakeme génderilmez ve yazarlarina
bilgilendirmede bulunulur. Yazarlara makalelerini Dergiye gonderdikleri tarihten itibaren
en gec iki ay icerisinde sonuca iliskin bilgi verilir.

Yayimlanmasi uygun gorilen makaleler editorlerin belirledigi siraya goére yayimlanir.
Yayimlanmasi kabul edilen makalelerin butiin haklari BDDK Bankacilik ve Finansal Piyasalar
Dergisine aittir. Makalelerde belirtilen distince ve gorislerin tamamindan yazarlari
sorumludur ve s6z konusu dislince ve gorlsler Bankacilik Dizenleme ve Denetleme
Kurumunu baglamaz.

Dergiye yayimlanmak Uzere gdnderilen makaleler icin gonderme, degerlendirme ve
basim sureclerinde yazarlardan herhangi bir Ucret talep edilmemektedir. Dergide
yayimlanmasi uygun bulunup yayimlanan makaleler icin yazarlarina makale basina telif
Ucreti ddenmektedir.

Acik erisimli bir Dergi olan BDDK Bankacilik ve Finansal Piyasalar Dergisinde yayimlanan
tim makalelere Derginin internet sitesi lzerinden herhangi bir Ucret 6ddenmeden
erisilebilmektedir. Dergide yayimlanan makaleler dnceden izin alinmadan okunabilir,
indirilebilir ve tam metinlerine baglanti verilebilir. Dergide yayimlanan makalelerden
kaynak gosterilerek alinti yapilabilir.

Dergiye gonderilen makalelerde, COPE (Committee on Publication Ethics — Yayin Etigi
Komitesi)'un hakemler, yazarlar ve editorler icin uluslararasi standartlari dikkate alinmakta
ve makalelerin arastirma ve yayin etigine uygunluguna dikkat edilmektedir.

BDDK Bankacilik ve Finansal Piyasalar Dergisinde yayimlanmak Uzere gonderilecek
makalelerin, bddkdergisi@bddk.org.tr adresine elektronik ortamda gonderilmesi
gerekmektedir.
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Sorunlu Kredilere Etki Eden Faktorler: Farkh Gelismislik
Diizeyindeki Ulkeler Uzerine Bir Arastirma

Nur Esra BEKERECI *
M. Mustafa KISAKUREK **
Yiicel AYRICAY ***

Oz

Sorunlu kredilerin tutari bankalarin saglikli bilango yapisi icin risk olusturlar. S6z konusu krediler bankalarin
karlihgini dusurir, sermaye tabanlarini tiiketir, likiditeyi negatif etkiler, aktif-pasif dengesini bozar bunun gibi
daha bir¢ok olumsuzluga sebep olabilir. Bu anlamda kredi riskinin etkin sekilde izlenmesi ve degerlendirilmesi
basta bankalarin finansal saglamhgi ve ekonominin istikrari acisindan oldukga &nemlidir. Alan yazinda s6z
konusu kredileri etkileyen unsurlarin daha ¢cok makroekonomik ve sektére 6zgu faktorlerden meydana geldigi
gozlemlenmektedir. Bu perspektifle sorunlu kredileri etkileyen unsurlarin arastiriimasi calismanin temel gayesini
olusturmaktadir. Calismada sorunlu krediler ile belirleyicileri arasindaki iliskinin farkl gelismislik diizeyindeki 59
llke acgisindan incelenmesi amaclanmistir. S6z konusu belirleyicilerin Glkelerin gelir seviyelerine gore degisip
degismediginin degerlendirmesi disinda 2008 kiresel krizinin sorunlu kredileri nasil etkiledigi arastiriimistir.
Bu baglamda ytksek, Ust-orta ve alt-orta gelirli Glkeler grubunun 2001-2020 yillarini kapsayan 20 yillik verileri
kullanilmistir. Dinamik panel veri yontemlerinden Genellestirilmis Momentler Metodu (GMM) tahmincisinin
kullanildigi calismada makroekonomik faktorlerin sektore 6zgl faktorlere gore ilke gruplar agisindan aktif
kalitesini bozmada daha etkili oldugu saptanmistir. Gayri safi yurtici hasila (GSYIH), kiresel kriz ve sorunlu
kredilerin kaliciligi, yuksek, Gst-orta ve alt-orta ekonomilerde genel anlamda takipteki kredilerin en etkili tahmin
edicileri olmustur. Bu anlamda tim Ulke gruplarinda kalicihk gdsteren sorunlu krediler oraninin beklenildigi
gibi dustk gelirli Glkelerde daha yiksek bulundugu kaydedilmistir. Ayrica kriz dénemlerinde sorunlu kredilerin,
ylksek gelirli Glkelere nispeten gelir dizeyi dusik ulkelerde problem teskil ettigi, blylimenin ise gelir grubu
ylksek Ulkelerde diger makroekonomik degiskenlerle karsilastirildiginda sorunlu kredileri azaltmada temel
itici gi¢ oldugu gozlemlenmistir. Kisaca farkli gelismislik diizeyindeki ekonomilerde kredi riskini etkileyen
makroekonomik ve sektore 6zgu faktorlerin refah seviyesine gore farklilik gosterdigi kesfedilmistir.

Anahtar Kelimeler: : Sorunlu Krediler, Makroekonomik Faktorler, Sektore Ozgu Faktorler, Panel Veri Analizi, GMM
JEL Siniflandirmasi: C23, F65, G21.

Abstract - Factors Affecting Non-Performing Loans: A Study on
Countries with Different Levels of Development

The amount of non-performing loans poses a risk for the healthy balance sheet structure of banks. These
loans reduce the profitability of banks, consume their capital base, negatively affect liquidity, disrupt the asset-
liability balance, and may cause many other negativities. In this sense, effective monitoring and evaluation of
credit risk is very important, especially for the financial soundness of banks and the stability of the economy. It
is observed in the literature that the factors affecting these loans consist mostly of macroeconomic and sector-
specific factors. From this perspective, the main purpose of the study is to investigate the factors affecting
problem loans. The aim of the study is to examine the relationship between non-performing loans and their
determinants in terms of 59 countries at different development levels. In addition to evaluating whether the
determinants in question vary according to the income levels of countries, it was investigated how the 2008
global crisis affected problem loans. In this context, 20-year data covering the years 2001-2020 of the group
of high, upper-middle, and lower-middle-income countries was used. In the study, in which the Generalized
Method of Moments (GMM) estimator, one of the dynamic panel data methods, was used, it was determined
that macroeconomic factors were more effective in deteriorating asset quality in terms of country groups than
sector-specific factors. Gross domestic product (GDP), the global crisis, and the persistence of non-performing
loans have been the most effective predictors of non-performing loans overall in high-end, upper-middle, and
lower-middle economies. In this sense, it has been noted that the persistence of non-performing loans in all
country groups is higher in low-income countries, as expected. In addition, during crisis periods, non-performing
loans pose a problem in low-income countries compared to high-income countries, It has been observed that
growth is the main driving force in reducing non-performing loans compared to other macroeconomic variables
in high-income countries. In short, it has been discovered that macroeconomic and sector-specific factors
affecting credit risk in economies at different development levels vary according to the level of welfare.

Keywords: Non-Performing Loans, Macroeconomic Factors, Microeconomic Factors, Panel Data Analysis, GMM
JEL Classification: C23, F65, G21.
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1. Giris

Finansal sistem icerisindeki fon arz ve talep edenleri karsi karsiya getirme islevi, finansal
sistemin en 6nemli kurumlarindan biri olan bankalar tarafindan ustlenilmektedir. Bankalarin pek
cok gorevleri olsa da birincil ve en dnemli islevleri topladiklari fonlari kredi olarak kullandirmaktir.
Bu esnada bir takim risklere maruz kalmaktadirlar ve temerriide disme riski bu risklerin en
onemlisidir. Geri ddnmeyen kredileri ifade eden bu kavram sorunlu krediler olarak adlandirmakta
ve Uluslararasi Para Fonu (IMF) (2006) tarafindan geri 6demeleri (anapara ve faiz) 90 giin veya
daha uzun slreyi gecmis olan alacaklar olarak tanimlanmaktadir.

Kredi riskinin gostergesi kabul edilen sorunlu krediler bankalarin aktif kalitesini olumsuz
etkilemektedir. Bankalarin aktiflerinin blyik bir kismini kullandirilan krediler olusturdugu igin
kredilerin zamaninda geri 6denmemesi aktif-pasif dengesinde ciddi olumsuzluklara neden
olabilmektedir. Bu durum bankacilik sisteminde iflaslari artirarak ekonominin finansal istikrarini
bozabilmektedir (Farooq vd., 2019: 1956). Ayni zamanda sorunlu kredilerde meydana gelen
artis bankanin likidite ihtiyacini artirmakta, hem nakit akimini hem de kredibilitesini olumsuz
etkileyerek tahsil mekanizmasini bozabilmektedir. Bankanin sermaye pozisyonlarina zarar veren
ve para kaybetmelerine neden olan bu durum sonucu 6zkaynaklarda erime meydana gelerek
bankanin zarara ugramasi kacinilmaz olabilmektedir (Yigitbas, 2015: 15). Diger taraftan sorunlu
krediler uzun vadeli ekonomik blylimeyi bozma riski tasimakta ve bankacilik sisteminde
daha fazla belirsizlige yol acarak finansal istikrar risklerinin artmasina neden olabilmektedir
(Fredriksson ve Frykstrom, 2019: 1). Ekonomik déngtideki bir kredinin zamaninda 6denmemesi
dolayisiyla sorunlu hale gelmesi finans sektdru agisindan dnce krediyi veren bankayi, ardindan
diger bankalan etkilemektedir (Islatince ve Firat, 2022: 659). Diger bir ifadeyle tahsili gecikmis
kredilerin ytiksek miktarda seyretmesi, bankacilik krizlerinin ortak bir 6zelligi olarak gériilmektedir
(Ari vd., 2020: 2). Ozetle sorunlu kredilerdeki biiyiik ve kontrolsiiz artiglar bir bitiin olarak
bankacilik sisteminin nihai iflasina neden olabileceginden bankacilik sistemi igin kredi riskini
etkileyen faktorlerin analizi 6nemlidir. Bu nedenle kredi riski tGzerinde etki sergileyen dogrudan
ve dolayli belirleyicilerin tanimlanmasi ve degerlendirilmesi elzem gorilmektedir (Gabeshi, 2017:
95). Bu duruma neden olan bircok i¢ ve dis faktor mevcuttur. Bunlar borg alanlarin geri 6deme
kapasitelerini etkilemesi muhtemel olan genel makroekonomik ve banka diizeyindeki faktorleri
temsil eden sektdre 6zgi kosullardir. Ozellikle kiiresellesen diinyada tim dlkelerin birbiriyle olan
etkilesimi, sektore 6zgl ve makroekonomik faktorlerin kiiresel ve ulusal bircok gdstergelerden
etkilendigini gdstermektedir. Bu anlamda Ulke gruplari arasinda sorunlu kredilerin belirleyicilerinin
gelir diizeyine gore gosterdigi farkliliklar énem kazanmaktadir. Ayrica dnemli bir makro faktér
olan kriz acisindan sorunlu kredilerin gosterdigi seyrin incelenmesi elzem gorilmektedir. Bu
nedenlerle, bankalarin kredi riski gostergelerini arastirmak, diizenleyici otoriteler icin finansal
sistemdeki istikrari korumak adina oldukca énemlidir.

Bu calismanin amaci farkli gelismislik diizeyine sahip ekonomilerde sorunlu kredilere etki
eden sektdre 6zgl ve makroekonomik belirleyicilerin arastiriimasidir. Calismada s6z konusu
belirleyiciler kullanilarak tlke gruplari arasinda 6zellikleri bakimindan birtakim farkhliklarin
bulunabilecegi 6ngérilmektedir. Ornegin; disiik gelirli Glkeler sahip oldugu ézellikler nedeniyle
kisi basina gelir seviyeleri yiksek gelirli Ulkelerin altinda olabilmektedir. S6z konusu farklilig
daha iyi seviyelere getirebilme noktasinda gelir grubu dustuk dUlkelerin artan finansman
ihtiyacinda olacaklari ve bu durumun borcluluk oranlarina yansiyacagi dustnilmektedir.
Dolayisiyla finansman taleplerinin alt-orta gelirli tlkelerde diger Ulkelere nispeten daha fazla
olacagi ve sorunlu kredilerin kaliciliginin gelir grubu dislk Ulkelerde daha 6nemli bulunacagi
ongorilmektedir. Diger taraftan gelir seviyesi duslk Ulkelerde kalkinma icin ihtiya¢ duyulan
kaynaklarin yetersiz olmasi nedeniyle finansman ihtiyacinin Ust dizeyde seyretmesi kredi
kullanimini percinlemekte, hatta zaman icerisinde ekonomik yavaslama ile sirdirilemez
bir hal alarak kredi arzini zayiflatabilmektedir. Nihayetinde ekonomiye zarar veren bu durum
finansal krizlere yol acarak takibe disen kredi sorununu artirabilmektedir. Ayni zamanda bu dlke
gruplarinda gelir adaletsizliginin ortadan kaldiriimasina yonelik kredi arzinda saglanan kolaylik
disuk gelirli kesimlere verilen kredi tesvikini artirmaktadir. Bu durumda borcun surdurulebilirligi
bir sire saglanabilse de sonunda borg¢ strdirilemez hal alarak olusan kredi balonlar krizleri
tetiklemektedir. Dolayisiyla kredilerin geri 6deme sureleri bu durumdan olumsuz etkilenerek
sorunlu krediler kalemi artis gdsterebilmektedir. Ozetle kriz dénemlerinde gelir grubu disiik
Ulkelerde sorunlu kredilerin yilksek gelirli Ulkelere nispeten problem teskil edebilecegi
distnulmektedir. Boyle bir farkliligin ayni zamanda 6nemli bir faktoér olan blyime acisindan da

132

N. E. Bekereci, M. M. Kisakiirek, Y. Ayricay, “Sorunlu Kredilere Etki Eden Faktérler: Farkli Gelismislik Diizeyindeki Ulkeler Uzerine Bir Arastirma”,
BDDK Bankacilik ve Finansal Piyasalar Dergisi, 17, (2), 2023, 131-152




yakalanacagi beklenmektedir. Bu baglamda sorunlu kredi oranlarinin ana itici glclerinden biri
olan ve literatiirde hem pozitif hem negatif sonug veren bu degiskenin tlke gruplar acisindan
gelir dlzeyleriyle baglantili anlamli bir farklilik ortaya koyup koymadigi dogrulanmak istenmistir.
Ornegin, diistik gelirli Gilkeler hizl bilylime oranlarina sahip olduklarindan artan finansman ihtiyaci
nedeniyle borcluluklar da ayni derecede artmaktadir. Buytime ile baglantili olarak bu Glkelerde
temerride disen kredi sorununun daha ciddi olmasi beklenmektedir. Yiksek gelirli tlkelerde
ise yine tersi yonde bir beklenti s6z konusudur. Kisaca sorunlu kredilerin seyrinin, tlkelerin gelir
seviyelerine gore beklenen yonlerde yansimalar yapip yapmayacagi arastiriimak istenen énemli
hususlardandir. Literatlirde sorunlu kredilerin belirleyicisi olarak calismada da kullandigimiz
alan galisma sayisi sinirlidir. Dolayisiyla 2001'den 2020'ye kadar sektére 6zgii ve makroekonomik
faktorlerin yani sira farkl gelismislik seviyesindeki tilke gruplarricin 2008 kiresel krizinin kredi riski
Uzerindeki etkisinin arastirilmasi amaclanmaktadir. Bununla birlikte genel anlamda literatiirde tek
bir Glke grubu veya tek bir tlke agisindan kredi riskinin belirleyicilerine odaklanilmakta mukayese
acisindan farkhlik sunan ¢alisma gesitliligine rastlanilamamaktadir. Sadece gelismis ve gelismekte
olan tlke grubu seklinde karsilastirma sunan calismalar vardir. Fakat Ulkeler gelismislik diizeyine
gore yuksek gelirli, Ust-orta gelirli, alt-orta gelirli ve distk gelirli ekonomiler siniflamasindan
olusmaktadir ve farkl gelismislik dizeyine sahip ekonomilerde kredi riskinin belirleyicileri
ongorulen agilardan bir anlamhlik gosterebilmekte midir? Bu anlamda bir karsilastirmanin kredi
riskiyle ilgili calismalara farkh bir boyut kazandiracadi ve bankacilik sektdriindeki paydaslara
(kredi risk yoneticileri, denetgiler, Ust dizey yonetim gibi) karar alma siireclerinde dnemli katkilar
sunacagi dustntlmektedir. Son olarak sorunlu kredilerin belirleyicilerini arastiran calismalar
arasinda soz konusu siniflamayi 6rneklem kullanan arastirmanin olmamasi, calismanin 6zginlaga
acisindan arti bir deger sunmakta; elde edilen bilgi ve bulgularinsa calismanin yararlanicilarina
faydali olacagi beklenmektedir. Kisaca bu bélimde, finansal sistem icerisinde fon akimina aracilik
eden bankalarin kullandirdigi kredilerinin geri donmeyen kismini ifade eden sorunlu alacaklarinin
finansal sistem icin arz ettigi 6neme vurgu yapilarak s6z konusu kredilerin nedenlerine, etkilerine
ve belirleyici unsurlarina deginilmistir. Makalenin geri kalani konu ile ilgili yapilmis calismalarin
literatlr 0zetlerinden baslayarak toplam dort bolim halinde dizenlenmistir. Dolayisiyla ikinci
bélimde sorunlu kredilerin makroekonomik ve sektére 6zgl belirleyicilerini ele alan yerli ve
yabanci c¢alismalarin literatlir 6zetlerine yer verilmistir. Bu dogrultuda calisma kapsaminda
literatiirin G¢ kisimda degerlendirilmesi planlanmistir. Ilk olarak sorunlu kredileri etkiledigi
distnilen makroekonomik degiskenleri dikkate alan ¢alismalar, ikinci olarak sorunlu kredilerle
sektdre 6zgu faktorlerin incelendigi calismalar, son olarak ise hem makroekonomik hem de
sektore 6zgl degiskenler ile sorunlu krediler arasindaki iliskinin birlikte incelendigi calismalar
kronolojik olarak sunulmustur.

Uciincii balimde genel olarak arastirmanin yéntemine ve verileri elde etme metodlarina
deginilmis, sorunlu kredilerin aciklayicisi olan makroekonomik ve sektore o6zgu faktorler
tanitilmistir. Ardindan arastirmanin amaci, kullanilan veri seti ve olusturulan modeller ile
ilgili bilgi aktarimi saglanarak modeli test etmede kullanilan ekonometrik ydntemlerden
bahsedilmistir. Dordiinci bolimde kullanilan teste ait tanisal analizler ve duraganlik sinamalari
gerceklestirildikten sonra farkli gelismislik dizeyindeki Glke gruplarinin (ylksek, Ust-orta gelirli,
alt-orta gelirli) 2001-2020 yillari arasini kapsayan 20 yillik verileri GMM ydntemi ile test edilmistir.
Calismada s6z konusu tlke gruplari agisindan sorunlu kredilerle makroekonomik ve sektore 6zgi
belirleyiciler arasindaki iliskiler tartisiimis ve yorumlanmistir. Besinci bélim olan sonug basliginda
arastirmanin temel bulgular ve analizi cercevesinde genel bir degerlendirilme yapilmis ve
konunun muhataplarina énerilerde bulunulmustur.

2. Kavramsal Cerceve ve Literatiir Taramasi
2.1. Kavramsal Cerceve

Ekonomilerde bankalarin oynadigi énemli rol kiicimsenemez. Bankalar, bireylere ve isletmelere
nakit saglama ve avans vermenin yani sira kamu kesiminin sahip oldugu tasarruflarin degerlendiricisi
konumundadir. Bu baglamda bankalar verdikleri hizmetlerden ve sahip olduklari menkul kiymetlerden
aldiklari Gcret ve komisyonlar gibi kredilere uygulanan faizler ve diger faiz disi gelirleri biriktirerek de
gelir elde ederler. Ancak bankalarin kredi ve geri 6demelerinde yasadigi aksama veya gecikmeler
sistemin geneline yayilarak kredilerin takibe diismesine neden olmakta ve sorunlu krediler konusunun
yadsinamaz dnemini ortaya ¢ikarmaktadir. Sorunlu krediler, takipteki alacaklar ve benzeri temerrit
oranlari ile yapilmis bir¢ok calisma bulunmaktadir. S6z konusu calismalarin literatlirde sektére 6zgl
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ve makroekonomik olmak uzere iki faktore odaklanilarak arastirildigr gézlemlenmektedir. Bankanin
kendisi tarafindan kontrol edilebilen banka temelli degiskenler (Ahmed vd., 2021: 2) “sektore 6zgu
degiskenler” olarak adlandirilabilmekte ve bir bankanin mali tablolarinda yer alan bankaya 6zgi
unsurlar tanimlamak icin kullanilmaktadir (Shahidul ve Shin-Ichi, 2016: 4). Bankacilik sektoriintin
kendine 6zgu ozelliklerinin ve her bir bankanin verimliligini maksimize etme ve risk ydnetimini
iyilestirme cabalarina iliskin aldigi politika kararlarinin sorunlu kredilerin gelisiminde belirleyici olmasi
beklenmektedir (Louzis vd., 2010: 11). Sektor 6zellikli degiskenlerden biri olan gecikmeli takipteki
kredilerin bagimli degisken tzerinde olumlu bir etkisi oldugu gézlemlenmistir (Kuzucu ve Kuzucu,
2019). Dolayisiyla literattirde sorunlu kredi oraninin kaliciigr sorunlu kredi dinamiklerini yonlendiren
onemli bir faktor olarak gorilmektedir. Diger taraftan takipteki kredilerin gecikmeli degeri ile
takipteki krediler arasinda negatif korelasyon bulan calismalar da mevcuttur. Louzis vd. (2010),
takipteki kredilerin bir énceki dénemde arttigi zaman, gider yazilmasi nedeniyle icinde bulundugu
yilda azalis gostermesi gerektigini savunmuslardir. Dolayisiyla alan yazinda gecikmeli sorunlu
kredilerin mevcut sorunlu krediler tizerindeki etkisine iliskin farkli sonuglar bulundugu gériilmektedir.
Sektoére 6zgl degisken olan banka sermayesinin de kredi riski Uzerindeki etkisi belirsiz gortlmustur.
Daha yuksek sermaye seviyesinde bankalarin kredi piyasasinda ortaya cikabilecek soklari daha
kolay karsilayabilecegi ve sorunlu kredilerden bu sekilde daha az etkilenecegi varsayilmaktadir.
Ayni zamanda bu durumun bankalar daha riskli kredi faaliyetlerinde bulunmaya tesvik ederek
kredi kayiplarinda artisa neden olabilecedi belirtiimektedir (Curak vd., 2013: 48). Oz sermayenin ne
kadar iyi kullanildigini gosteren 6zkaynak karlihgr 6nemli goriilen sektdre 6zgl degiskenlerden bir
digeridir. Ylksek karliliga sahip olan bankalarin yiksek riskli faaliyetlerde bulunmak icin daha az
tesviki oldugundan sorunlu kredilerle 6zkaynak karliliginin negatif isaret géstermesi beklenmektedir.

Bankalarin bor¢ verme islemlerinden elde ettikleri faiz gelirleri ile bor¢lanma faaliyetlerine iligkin
faiz maliyetleri arasindaki fark net faiz marji olarak adlandiriimaktadir (Erol, 2007, 1). Net faiz marjindaki
artis, bir bankanin kredi portféyiniin daha fazla para tiretmesine neden olabilmektedir. Daha yiiksek
net faiz marji, hanehalkinin mevduat gelirini azaltabilir veya mali yukimluliklerin ddenmesi izerinde
daha buyik baski olusturabilir. Sonug olarak bor¢ 6demeyi zorlastirarak takipteki kredilerin artmasina
neden olabilmektedir (Kupcinskas ve Paskevicius, 2017: 48). Diger taraftan literatirde sorunlu krediler
ile net faiz marji arasinda negatif iliski elde eden calismalar da bulunmaktadir (Fofack, 2005; Abdioglu
ve Aytekin, 2016). Buna gore banka ydnetiminin Uretken varlklarini net faiz Gretmek icin yonetme
yetenegi olan bu oran ne kadar yiksek olursa, faiz geliri o kadar yiiksek olmakta, dolayisiyla banka o
kadar kiclk bir sorunla karsi karsiya kalmaktadir (Winarso vd., 2020: 7).

Makroekonomik belirleyicilerden biri olan GSYIH biyiimesi, hanehalki gelirindeki artisla
baglantilidir ve borclularin bor¢larini 6deme giiclini artiran bir faktor olmaktadir (Kuzucu ve Kuzucu,
2019: 1699). Ekonomik buyime dénemlerinde bireylerin ve firmalarin finansal yikimlultklerini geri
odemek icin yeterli gelir akisina sahip olduklari bildirilmis ve buylime hizlanirken takipteki kredi
sorununun azalacagr 6ngorilmustir. Negatif iliskiyi niteleyen ve literatiirde yaygin olarak kabul
edilen bu kaniya karsin pozitif iliski bulgulayan sonuclar da s6z konusudur. Yagcilar ve Demir (2015)'e
gore isletmelerin genisleme ile ilgili harcamalarini finanse etmede kullandiklari temel araclardan biri
banka kredileridir ve ekonomik genisleme dénemlerinde artis gdsteren bu durum takipteki kredilerin
ylUzdesini artiran bir unsur olabilmektedir. Bankalar tarafindan 6zel sektore verilen krediler bir diger
makro degiskendir. Literatlre bakildiginda s6z konusu degisken ile sorunlu krediler iligkisinin hem
pozitif hem de negatif bulgular gosterdigi bilinmektedir. Bankalar kredi arzlarini artirdiklarinda,
kredilere uygulanan faiz oranlarini ve dolayisiyla asgari kredi standartlarini dusurirler. Kredi
standartlarinda meydana gelen bir azalma, her kesime kolay ve cokca kredi saglanmasi nedeniyle
bor¢lularin kredi temerriidiine diisme olasiliklarini artirir (Ghosh, 2015: 95). Dolayisiyla kredi biyime
dénemlerinde borglulara verilen riskli kredilerde artis meydana gelmesi, gelecekteki olasi temerriit
ihtimalini daha da artiran bir unsur olmaktadir. Diger taraftan yurtici kredi ile sorunlu krediler arasinda
negatif sonug veren calismalar da mevcuttur. Bu baglamda Al-Romaihi vd. (2020)'nin belirttigi gibi
Ozel sektore saglanan yurtici kredilerdeki artis kredi genislemesine ve dolayisiyla temerritlere neden
olabildigi gibi ayni zamanda bu kredilerin yiksek olmasi daha yiksek gelire ve kredileri geri 6deme
glict saglayan yatinm firsatlarina karsilik gelebilmektedir.

Onemli bir makro degisken olan dogrudan yabanci yatinm girislerindeki artis likiditeyi artirarak
bankalara ek kredi arzi yaratmakta, artan kredi biylimesi distk kredi standardini beraberinde
getirerek bankacilik sektdriinde temerriide disen kredilerin artmasina neden olmaktadir. Bununla
birlikte yabanci yatirimcilar ekonominin gelecekteki durumuyla ilgili gerileme hareketi beklediklerinde
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yatirimlarini geri ¢ekebilmekte, bu durumun Ulkenin ekonomik faaliyetlerinde, isletmelerin nakit
akislarinda olumsuzluk yaratarak bireylerin ve isletmelerin kredilerini geri 6deyemediklerini
gosterebilmektedir (Ahmad ve Bashir, 2013: 252). Diger taraftan daha yiiksek dogrudan yabanci
yatinm girislerinin, Glkedeki ekonomik faaliyetleri artirarak ekonomik ilerlemeye yardimci olacagi
dislnllmektedir. Dogrudan yabanci yatinim girislerinin  ekonomik aktiviteyi canlandirmasi ve
gelir seviyelerini artirmasi ile de sorunlu kredilerin azalacagi umulmaktadir (Kuzucu ve Kuzucu,
2019: 1706). Dolayisiyla hem negatif hem pozitif sonu¢ gosterebilmektedir. Cari hesap fazlasi, bir
Ulkede ekonomik istikrari artirirken, cari islemler acigi bir Glkenin finansal kirilganhgini artiran bir
unsur olmaktadir. Thracatin artmasi ekonomik aktiviteyi artirarak ekonomik biiylimeyi saglayacaktir.
Ekonomik aktivitedeki ve blylmedeki artis, ekonomideki sorunlu kredileri iyilestirici etki meydana
getirecektir (Kuzucu ve Kuzucu, 2019: 1699). Dolayisiyla cari islemler bakiyesi ile takipteki alacaklar
arasinda negatif iliski gézlenebilmektedir. Diger taraftan literatlirde séz konusu iliskiyi pozitif bulan
calismalar da s6z konusudur. Mpofu ve Nikolaidou'nun (2018) calismasina gore, ticari agiklik ile
takipteki alacaklar arasinda pozitif bir iliski bulunurken, bulgular ticari acikliktaki 100 baz puanlik
artisin sorunlu kredilerde 5 baz puanlik artisa neden oldugunu gdstermektedir. Kriz dénemlerinde
ekonomik aktivite bozulabilmekte ve bor¢lular borglarini 6demekte daha fazla zorlanarak sorunlu
kredi oranini yikseltebilmektedir (Kjosevski ve Petkovski, 2016: 10). Dolayisiyla kiiresel mali krizin
ekonomilerin takipteki kredi sayisini artirdigi bilinmektedir. Diger taraftan sorunlu kredilerin artmasi
nedeniyle aktif kalitesindeki diisiis banka iflaslarina yol agabilmekte ve ekonominin finansal istikrari
bu durumdan olumsuz etkilenebilmektedir (Farooq vd. 2019: 1956). Kisaca literatlr, sorunlu
kredilerin zaman icindeki gelisimini aciklamak icin iki grup faktor tanimlamaktadir. Birinci grup, borg
alanlarin geri 6deme kapasitelerini etkilemesi muhtemel olan genel makroekonomik kosullar gibi
dis olaylara odaklanirken, diger grup sorunlu kredilerin seviyesini banka dizeyindeki faktorlerle
iliskilendirmektedir. Bununla birlikte ampirik kanitlar her iki faktér grubu icin de destek bulabilmektedir
(Klein, 2013: 4).

2.2. Ampirik Literatiir Taramasi

Sorunlu krediler Gzerinde etkili olmasi beklenen sektdre 6zgu degiskenler, bankanin kendisi
tarafindan kontrol edilebilen faktorleri temsil ederken; makroekonomik faktorler ise genellikle kontrol
edilemeyen ekonomik kosullari temsil eden degiskenlerden olusmaktadir (Ahmed vd., 2021: 2). Bu
baglamda bir kisim calismalar borg alanlarin geri édeme kapasitelerini etkilemesi muhtemel olan
genel makroekonomik kosullar gibi dis olaylara odaklanirken, diger grup sorunlu kredilerin seviyesini
banka diizeyindeki faktorlerle iliskilendirmektedir. Ayrica her iki faktortin sorunlu kredilerle iliskisini
olcen calismalara da rastlaniimaktadir.

Makroekonomik faktorler ile sorunlu krediler iliskisini inceleyen calismalar incelendiginde,
alan yazinda konu ile ilgili yapilmis ilk calismalardan olan Keeton ve Morris (1987) kredi kayiplarini
olcmek igin takipteki kredi degiskenini kullanmislardir. 1978-1985 dénemi icin Amerika Birlesik
Devletleri'nde faaliyet gosteren 2470 ticari bankayi inceledikleri ¢alismalarinda makroekonomik
kosullarin kredi kayiplarindan sorumlu oldugunu bulgulamislardir. Bu 6ncl calisma sonrasinda
cok sayida calisma yapilmis olmakla birlikte son dénemdeki calismalardan Vogiazas ve Nikolaidou
(2011), gerceklestirdikleri cahismalarinda Yunan krizleri sirasinda (2001-2010) Romanya bankacilik
sektoriindeki sorunlu kredilerin belirleyicilerini arastirmislardir. Arastirmacilar makroekonomik
degiskenlerin (6zellikle insaat ve yatinm harcamalari, enflasyon, issizlik, dis bor¢/GSYIH orani ve M2
para arzi) Ulkedeki bankacilik sisteminin sorunlu kredilerini etkiledigini bulmuslardir. Nkusu (2011),
sorunlu krediler ile makroekonomik performans arasindaki baglantiyi iki asamada incelemis, ilk
olarak olumsuz makroekonomik gelismelerin artan sorunlu kredilerle iliskili oldugunu bulgulamustir.
Ardindan sorunlu kredilerin, kredi piyasasi surtismeleri ile makro-finansal kirilganhk arasindaki
iliskide merkezi rol oynadigini ortaya koymustur. Turan ve Koskija (2014), Johansen ¢ok degiskenli
es butlnlesme testini uygulayarak 2003-2013 doénemi icin Arnavutluk'taki takipteki alacaklarin
makroekonomik belirleyicilerini incelemislerdir. S6z konusu testin sonuclari, takipteki alacaklar ile
reel GSYIH, issizlik, enflasyon, kredi faiz orani ve havale arasinda bir iliski oldugunu ortaya koymustur.
Ouhibi ve Hammami (2015) tarafindan 2002-12 dénemi icin alti Gliney Akdeniz Ulkesi (Misir, Turkiye,
Libnan, Fas, Tunus ve Urdiin) Gizerinde yapilan bir baska calismada bankacilik sisteminin finansal
saglamlik gostergelerinin belirleyicileriincelenmis ve takipteki kredilerin nominal déviz kuruna, tiiketici
fiyat endeksine ve brit sermaye olusumuna olumsuz yénde bagli oldugu bulunmustur. Ayrica endeks
takipteki krediler tzerinde 6nemli negatif etkiye sahip gorilmistir. Nurja ve Kufo (2016) sorunlu
kredilerin kurumlar vergisi ve diger makroekonomik degiskenler Gizerindeki etkisini 2008'in 4. ceyregi
ile 2014'Un 4. ¢eyregdi arasindaki ¢ aylk veriler yardimiyla incelemislerdir. Arnavut bankalari icin
vergi ve faiz oranlarini sorunlu krediler Gzerinde istatistiksel olarak &nemli ve etkili bulmuslardir. Orta
ve Dogu Avrupa’daki secilmis 11 dlke icin Szarowska (2018), makroekonomik faktorlerin takipteki
krediler Gzerindeki etkisini 6lcmeye calismistir. 1999-2015 6rneklem araliginda sorunlu krediler icin
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en 6nemli makroekonomik yordayicinin issizlik oldugunu bulmustur. Ayrica enflasyon, ekonomik
buylme ve kurlarin takipteki krediler Gzerinde negatif etkisi oldugunu gézlemlemistir. Ayhan ve
Kartal (2021), secilen 23 Ullkede bankalarin sahip oldugu takipteki kredileri etkileyen makroekonomik
faktorleri degerlendirmek icin 2006'dan 2018'e kadarki verileri kullanmislardir. Heterojen panel analizi
uyguladiklar calismalarinda déviz kurlarinin takipteki krediler zerinde pozitif ancak istatistiksel
olarak ihmal edilebilir bir etkiye sahip oldugunu bulmuslardir. Yurtici krediler, GSYIH biiyiimesi ve briit
tasarruflarin ise istatistiksel olarak anlamli ve negatif bir etki gosterdigini gézlemlemislerdir. Islatince
ve Firat (2022) calismalarinda, takipteki kredi sayisi, reel efektif doviz kuru, enflasyon orani, ekonomik
blylume ve faiz oranlari arasindaki iliskileri incelemislerdir. 2003:Q1 ile 2020:Q4 yillarini kapsayan
donemde Turkiye'de takipteki kredilerin enflasyon orani disindaki faktorlerden etkilendigini tespit
etmislerdir. Kartal vd. (2023), 2005:Q1'den 2019:Q4'e kadar ¢ ayhk verileri kullanarak Turkiye'de
sorunlu krediler ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi dalgacik tutarliligi yaklasimr ile incelemislerdir.
Secilen donemde sorunlu krediler ve ekonomik buytimenin farkli frekans dizeylerinde onemli
kirilganhk gosterdigini, ekonomik blytimenin uzun vadede sorunlu kredileri agiklamada gUclu etkisi
oldugunu bulgulamislardir. Ayrica kisa donemde (2007-2020 arasinda) ekonomik biytimenin sorunlu
kredilere neden oldugunu gdzlemlemislerdir.

Sektére 6zgu degiskenler ile sorunlu krediler iliskisini inceleyen ¢alismalardan birinde Berger
ve DeYoung (1997), sorunlu krediler ile maliyet etkinligi, banka verimliligi, kredi kalitesi ve banka
sermayesi arasindaki iliskiyi 1985-1994 yillari icin Amerika'daki ticari banka verilerini kullanarak
gerceklestirmisler ve kredi kalitesi ile maliyet etkinligi arasinda ayni yonla iliski bulmusglardir. Ayrica
sorunlu krediler ile maliyet etkinligi arasinda cift yonli nedensellik iligkisinin varhigini kanitlamiglardir.
Abd Karim vd. (2010) Malezya ve Singapur icin sorunlu krediler ile banka verimliligi arasindaki
iliskinin varligini arastirmiglardir. Veri dénemi olarak 1995-2000 yillarini dikkate aldiklari calismada
stokastik maliyet siniri yaklasimi ve regresyon analizini kullanarak Singapur bankalarinin daha yiksek
ortalama maliyet verimliligine sahip oldugunu tespit etmislerdir. Ayrica disik maliyet etkinliginin
sorunlu kredileri artirdigi sonucuna varmislardir. Siradan en kiglk kareler yontemini ve iki asamali
GMM'i kullanan Vithessonthi (2016), 1990 ile 2013 yillari arasinda Japonya'da halka agik 82 ticari
banka icin kredi buylimesi ile sorunlu krediler arasindaki baglantiyi arastirmistir. Calismanin bulgulari,
banka kredileri arzinda bir artis olmasina ragmen, bunun karliligin iyilesmesine yol agmadigini ortaya
koymustur. Aksine bu durumun takipteki kredilerin seviyesini yiikselttigi kaydedilmistir. Trung ve Dung
(2018) calismalarinda, 2010-2017 yillari arasinda Vietnam ticari bankalarinin kredilendirme faaliyetleri
sonucu maruz kaldiklari sorunlu kredileri etkileyen temel degiskenleri belirlemeyi amaclamigslardir.
Arastirma bulgularina gore, 6zkaynak karlihgi degiskenini % 95 giiven diizeyinde istatistiksel olarak
anlamli ve negatif etkili bulmuslardir. Sermaye yeterlilik oranini istatistiksel olarak anlamli olmamakla
birlikte takipteki kredilerle ters orantili kesfetmislerdir. Chimkono vd. (2016), Orta Afrika ekonomik
ve parasal topluluguna Uye ulkelerdeki (6 Ulke) bankalarin sorunlu kredi diizeyini etkileyen faktorleri
incelemiglerdir. 2004'ten 2017'ye kadarki dénemi baz aldiklari arastirmada kredilerin toplam banka
varliklarina orani, aktif getirisi ve kredilerin mevduata orani gibi faktorlerin s6z konusu bankalarin
takipteki kredilerini artirdigini belirlemislerdir. Kartal vd. (2020), sorunlu kredilere etki ettigi distintlen
faktorleri 2003:Q1-2019:Q2 donemine ait Ug aylik veriler ve ¢ok degiskenli uyarlamali regresyon
splinelari yontemini kullanarak arastirmislardir. Agirlikh olarak piyasa faktorlerinden olusan 14
bagimsiz degiskeni kullandiklari calismalarinda kredi faiz orani, risk agirlikli varliklar (RWA), krediler,
yasal 6zsermaye, net kar ve doviz kurlarini (FER), EUR/TL sorunlu krediler tizerinde en etkili faktorler
olarak bulmuslardir.

Makroekonomik faktorler, sektdore 6zgi degiskenler ve sorunlu krediler iliskisinin birlikte
incelendigi calismalardan De Lis vd. (2001)'nin arastirmalarinda, 1963'ten 1999'a kadar olan
dénemde Ispanya ekonomisindeki ticari ve tasarruf bankalarinin bir dizi panel verisini kullanarak,
makro ve sektore 6zgi belirleyicilerin sorunlu kredilere etkisini incelemislerdir. Calismalarinda
finansal olmayan firmalarin bor¢larindaki artisin sorunlu kredileri artirdigini gézlemlemislerdir. Ayrica
GSYIH biiyimesinin sorunlu krediler (izerinde negatif ve énemli etkili oldugunu; kredi bilylimesinin
sorunlu krediler Gzerinde glcli sekilde anlamli ve pozitif etkide bulundugunu saptamislardir. Salas
ve Saurina (2002), 1985-1997 dénemi icin Ispanya takipteki kredileri aciklamak icin belirleyiciler
olarak makroekonomik ve sektére 6zgu degiskenlerden yararlanmislardir. Gecikmeli 6deme glcu
oraninin takipteki alacaklar Uzerinde istatistiksel olarak anlamli ve negatif bir etkisi oldugunu
bulmuslardir. Ayrica daha az sermayeye sahip bankalarin, yiiksek takipteki kredi seviyeleri ile faaliyet
gosterme egiliminde olduklarini gdzlemlemislerdir. Fofack (2005), Sahra Alti Afrika Ulkelerindeki
sorunlu kredilerin makroekonomik ve sektére 6zgli nedenlerini 1995-2009 dénemi icin panel veri
analizi yardimiyla incelemistir. Ampirik sonuclara gore sorunlu kredilerle ekonomik buyime, reel
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doviz kuru, reel faiz orani, net faiz marjlar ve bankalararasi krediler arasinda gicli bir nedensellik
bulmustur. Bankalarin sorunlu kredilerini etkileyen faktdrleri hem makroekonomik hem de
sektore 6zgl degiskenleri dikkate alarak inceleyen Das ve Ghosh (2007), 1994-2005 déneminde
aragtirmalarini Hindistan igin yirGtmislerdir. Ampirik bulgular GSYIH biiyimesi, éncelikli olmayan
sektor kredilerinin toplam kredilere orani, reel kredi buylmesi ile banka blyukliginin sorunlu
kredileri etkilemede 6nemli rol oynadigini ortaya koymuslardir. Espinoza ve Prasad (2010), KiK
(Korfez Isbirligi Konseyi) bolgesindeki sorunlu kredilerin belirleyicilerini arastirmayi amagcladiklari
calismalarinda makroekonomik ve sektore 6zgi faktorlerin sorunlu kredilerin seviyesini belirledigini
ortaya koymuslardir. Buna gére 6zellikle, reel (petrol dist) GSYIH ile sorunlu krediler arasinda énemli
negatif iliski olduguna dair gu¢li kanitlar sunmuslardir. Macit ve Keceli (2012), sorunlu kredi oranini
belirledigi dustnilen makroekonomik ve sektdre 6zgu faktorleri Turk katilim bankalari agisindan
calismislardir. Katiim bankalarinin sorunlu kredi oranini belirleyen sektore 6zgu faktorler net kredi/
toplam aktifler (negatif) ve reel aktif degeri (negatif) olurken; makroekonomik faktorler olarak
yalnizca GSYIH biyimesini (negatif) anlaml bulabilmislerdir. Sektére 6zgii ve makroekonomik
degiskenlerin sorunlu kredilerin belirleyicisi olabilecegi varsayimini sorgulayan bir diger calismada
Klein (2013), 1998-2011 ddneminde Orta, Dogu ve Glineydogu Avrupa'daki 16 Ulkeye ait verileri
kullanmistir. Sonug olarak bankalarin performansini aciklamada makroekonomik kosullarin sektore
0zgU kosullara nispeten daha 6nemli oldugunu bulmustur. Buna gore issizligin arttig, déviz kurunun
deger kaybettigi ve enflasyonun yiksek oldugu dénemlerde sorunlu kredilerin artma egiliminde
oldugu vurgulanmistir. Makri vd. (2014), ekonometrik bir model kullanarak 2000'den 2008'e kadar 14
Euro bdlgesi llkesinde sektdre 6zgu ve makroekonomik degiskenlerin takipteki krediler Gzerindeki
etkisini arastirmiglardir. Arastirmalari 6z sermaye getirisi, sermaye yeterlilik oranlari, issizlik oranlari
ve GSYIH biiylime orani dahil olmak iizere cok sayida makroekonomik degisken ile sorunlu krediler
arasinda dnemli iligkiler oldugunu ortaya koymaktadir. Ghosh (2015), 1984 ile 2013 yillari arasinda 50
ABD eyaleti ve Columbia bdlgesinde bankalarda takipteki kredilerin sektore 6zgii ve makroekonomik
belirleyicilerini arastirmistir. Bulgulara gore kamu borcu, isletme verimsizligi, kredi-varlik orani,
kredi zarar karsiigi ve takipteki alacaklarin gecikmeli degerlerinin takipteki krediler Gzerinde
pozitif, ekonomik blyime, reel kisisel gelir artisi, enflasyon, konut fiyat endeksi ve aktif getirisinin
negatif etkili oldugunu gézlemlemistir. Farooq vd. (2019), 2009 ve 2015 yillari arasinda KiK (Kérfez
Isbirligi Konseyi) bélgesindeki takipteki kredileri etkileyen faktérleri arastirmislardir. Sektére 6zgi
ve makroekonomik faktorleri dikkate alan galismada, banka karlihdi ile takipteki krediler arasinda
anlamli ve negatif korelasyon bulmuslardir. Yine sorunlu kredilerin istatistiksel olarak anlamli olan
makroekonomik faktorlerden pozitif yonde etkilendigini gézlemlemislerdir. Jouini ve Obeid (2020),
15 Arap ekonomisi 6rneginde sorunlu kredilerin belirleyicilerini makro faktorlere ek olarak bankaya
ve sektore 6zgl degiskenleri dikkate alarak incelemislerdir. Ampirik bulgulara gore sorunlu kredilerin
gecikmelisi, banka buyiikligu ve sermaye yeterliligi rasyosu ile sorunlu krediler arasinda anlamli ve
pozitif iliski, blyime ve varlik getirisi ile dnemli ve negatif baglanti elde etmislerdir. Serrano (2021),
sektore 6zgl ve makroekonomik degiskenlerden olusan bir veri seti kullanarak 2014 ve 2018 yillari
arasinda 75 Avrupa bankasi icin bor¢ verme faaliyetleri tzerindeki stok ve sorunlu kredi akisinin
etkisini incelemistir. Ampirik sonuclara gore sorunlu krediler stokunun, aktif karliigi ve kaldirag
orani gibi diger degiskenlerle birlikte bankalarin kredi verme faaliyetleri Gzerinde negatif etkiye
sahip oldugunu kesfetmistir. Kartal vd. (2023) gelismekte olan ulkelerde finansal ve makroekonomik
faktorlerin finansal istikrar Uzerindeki etkilerini Tirkiye bankacilik sektorl icin incelemislerdir.
Kovid-19 salgininin etkilerini de dahil ettikleri calismalarinda 2005-2020 ceyreklik verilerle calismislar
ve artirlmis en kucuk kareler birim kok testi ve GMM y6ntemini uygulamiglardir. Kredi hacmini,
takipteki alacaklar Uzerinde en blyuk etkiye sahip belirleyici bulmuslardir. Bununla birlikte risk
agirlikli varliklar, issizlik orani, doéviz kuru ve ekonomik buylimenin takipteki alacaklar Uzerinde
istatistiksel olarak anlamli etkisi bulundugunu kanitlamislardir. Annas vd. (2024), gelismekte olan
Ulke Endonezya icin makroekonomik ve bankaya 6zgl degiskenlerin 2017-2021 déneminde sorunlu
krediler Gzerindeki etkisini arastirmislardir. Faiz oranlarinin, diinya petrol fiyatlarinin, faaliyet giderleri
ve faaliyet gelirlerinin takipteki krediler tizerinde olumlu bir etkiye sahip oldugunu belirlemislerdir.
Buna karsilik, sermaye yeterlilik orani, net faiz marji ve enflasyonu sorunlu krediler tGzerinde negatif
etkili bulmuslardir.

2.3. Literatiiriin Degerlendirilmesi

Literatlirde her iki belirleyici grubu (makroekonomik ve sektére 6zgu) icinde ampirik bulgularin
mevcut oldugu belirtilmistir. S6z konusu belirleyicileri kullanarak sorunlu kredilerin nedenlerini
kiresel Olcekte inceleyen cok sayida arastirma oldugu goéze carpmaktadir. Konuyu Turkiye
Ozelinde ele alan calismalarinsa sinirli sayida oldugu ve sadece Tirk finans sektérini ele aldig
gozlemlenmektedir. Buradan hareketle Turkiye'yi de igine alan ve Ulkeler bazinda yapilmis sinirli
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sayidaki ulusal calismalara cesitlilik katilmasi ve ek bir katki sunulmasi amaclanmaktadir. Bu baglamda
calismada Diinya Bankasi'nin kisi basina disen milli gelir verilerine gére olusturdugu farkli gelismislik
dizeyindeki Ulke gruplar secilmistir. Bu sayede sorunlu kredilerin belirleyicilerinin Glkelerin gelir
seviyelerine gore degisip degismediginin degerlendirilmesi saglanabilecektir. Sorunlu kredilerin
belirleyicilerini arastiran calismalar arasinda séz konusu siniflamayi 6rneklem kullanan calismanin
olmamasi, calismanin 6zgiinligi agisindan arti bir deger sunacagi; elde edilen bilgi ve bulgularinsa
calismanin yararlanicilarina 6nemli katkilar saglayacagi distinilmektedir. Finansal krizi (2008) dahil
ederek calisilan arastirmalarin kisitl olusu yine ¢alismaya deger katan bir unsur olarak gorilmektedir.
Bahsedilen bu olgular ¢ercevesinde literatlirdeki bu eksiklilere katki sunmak amaclanmakta ve elde
edilecek bulgularla konunun muhataplarina fayda saglanmasi planlanmaktadir.

3. Veri ve Yontem

Sorunlu kredilere etken olusturan faktorlerin nelerden etkiledigine yonelik literatiirde birgok
parametre kullaniimistir. Sorunlu kredilerin ortaya ¢ikmasinda ve gelismesinde bankacilik sisteminin
kendine 6zgu 6zellikleri ve her bankanin farkl politika kararlari etkili olmaktadir. Bu anlamda bankaya
o6zgl Ozelliklerle sorunlu krediler baglantisinin incelenmesi oldukca 6nemlidir. Ayni zamanda
ekonomideki mevcut kosullar, banka misterilerinin faaliyetlerini, finansal durumlarini ve nihayetinde
bankacilik islemleri ile performansini etkileyen dnemli faktorler olmasi gayesiyle makroekonomik
belirleyicilerin sektore 6zgl belirleyicilerle bir biitiin olarak arastirilmasi da bir diger énemli konudur.

Calismanin  6rneklemi 2001'den 2020'ye kadar olan donemi kapsayan farkli gelismislik
dizeyine sahip 59 Ulkeden olugmaktadir. Dinya Bankasi WorldBank Atlas Metoduna bagli olarak
Ulke gruplarini ylksek gelirli ekonomiler, Ust orta gelirli ekonomiler, alt orta gelirli ekonomiler ve
dustk gelirli ekonomiler olmak Gzere 4l siniflandirmaya tabi tutmaktadir. Bu baglamda yuksek
gelirli lke grubunda 28, Ust-orta gelir grubunda 21 ve alt- orta gelir grubunda 10 Glkenin verilerine
ulasilabilmistir. Distk gelirli Glkeler grubu veri yetersizligi nedeniyle analize dahil edilememistir.
Serilerin 2001-2020 yillari arasinda olmasinin sebebi sorunlu kredilere (bagimli degisken) ait saghkli
verilerin arastirilan tiim veri tabanlari icerisinde ayni zaman araliginda yayimlanmis olmasidir. Ayni
zamandan diger tim degiskenler (bagimsiz degiskenler) icin kullanilabilecek ortak ve saglikli veri
araligi secilen zaman dilimi ile paralellik gdsterdigi icin calismada bu zaman arahgr kullaniimistir.

Calismada banka takipteki alacaklarinin toplam brit kredilere oranini temsil eden sorunlu
krediler (SK) bagimli degisken olarak kullaniimistir. Sorunlu krediler (SK), toplam krediler icinde
sorunlu kredilerin payini vermektedir ve sorunlu kredilerin toplam brit kredilere oranlanmasi
seklinde hesaplanmaktadir. Bagimli degiskenin bir gecikmeli degerini ifade eden sorunlu kredilerin
kahciligi (SK_1), 6nceki yilin sorunlu kredi rakamlarinin cari yilin sorunlu kredilerini etkiledigi varsayimi
ile modele dahil edilmektedir. Banka sermayesi (BS) bankacilik sisteminin glvenligi ve saglamligini
yansitan bir unsurdur ve bankalarin toplam sermayesinin toplam aktiflere oranlanmasi seklinde ifade
edilmektedir. Ozkaynak karliligi (OK), banka performansinin bir géstergesidir ve net karin ézsermayeye
orani seklinde tanimlanmaktadir. Net faiz marji (NFM) bir bankanin karliiginin ve buylmesinin
gostergelerinden biridir. Faiz geliri eksi faiz giderinin toplam aktiflere orani olarak hesaplanan
bu vekil bir bankanin faiz giderlerinden daha yiksek faiz oranlariyla faaliyet gdsterme yetenegini
olgmektedir. Bir ekonominin gelisimini 6lgen temel makroekonomik unsur gayri safi yurtici hasiladir
(LNGSYIH) ve kisi bagi reel gayri safi yurtici hasiladaki (2005 yili sabit fiyatlariyla US$) yillik degisim
ekonomik biiytimenin temsilcisi olarak kullanilmaktadir. Yurtici kredi (KRD) GSYIH'nin yiizdesi olarak
bankalar tarafindan 6zel sektore saglanan yurtici kredi buylkliginu gdstermektedir. Cari hesap
bakiyesi (CHB) dis finansmana bagimlilik derecesini ifade etmekte ve GSYIH'nin ylizdesi seklinde
kullaniimaktadir. Yabanci sermaye akimlarinin etkisini arastirmayr amaclayan dogrudan yabanci
yatirnm (DYY) g&stergesi olarak GSYIH'nin yiizdesi seklinde ifade edilen net girisler kullanilmaktadir.
Son olarak 2008 kiresel finansal krizin sorunlu krediler Gzerindeki etkisini belirlemek icin kukla
degisken (DUMMZ2008) eklenmis ve bu degisken 2008 yili ve sonrasi icin 1, diger tim dénemler icin
0 degerini almistir.

Bagimli degiskenin gecikmeli degerinin bagimsiz degisken olarak modele dahil edilmesi ihmal
edilen degiskenlerin hesaba katiimasini saglamasi acisindan énemlidir ve modeldeki kaliciigr (SK_1)
degerlendirmeye yarayan bu degisken bir dnceki yilin aktif kalitesinin takipteki krediler tzerinde
etkili oldugu varsayimini tasimaktadir. Nitekim takipteki kredi birikiminin 6nemli gorilen olumsuz
etkisi bir yil icinde gerceklesmektedir. Bu baglamda ihmal edilen faktorlerin dikkate alinmasini garanti
etmesi anlaminda gecikmeli degerin modele dahil edilmesi dGnemli gériilmektedir. Literatlirde ge¢mis
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gerceklesmelerine biytiik 6lctide bagimli oldugu disinilen ve dinamik yapi teskil eden durumlarda
Genellestirilmis Momentler Metodu'ndan yararlanildigi gérilmektedir. Bu baglamda calismada
dinamik panel veri analizinde en iyi tahmin sonuglarini veren, ayni zamanda otoregresif modellerdeki
sorunlari ¢dzmek icin ideal yaklasim sunan Arellano ve Bond (1991) Genellestiriimis Momentler
Yontemi kullanilacaktir. Diger banka 6zellikli bagimsiz degiskenler olarak banka sermayesi, 6zkaynak
karlihgi ve net faiz marj kullanilirken; makroekonomik belirleyiciler olarak da GSYIH biyiimesi, 6zel
sektore yurtici kredi, cari hesap bakiyesi ve dogrudan yabanci yatinm degiskenleri kullaniimistir.
Calismada verilerin analize hazir hale gelmesi ve model kurulumunun saglanmasi amaciyla GSYIH
degiskeninin logaritmasi alinarak LGSYIH olarak ifade edilmistir.

Bu baglamda calismada kullanilan degiskenler ve derlendikleri kaynaklar Tablo 1'de
gOsterilmektedir.

Tablo 1. Arastirmada Kullanilan Degiskenler
|

Degiskenler Sembol | Hesaplama Metodu Veri Kaynadi
Bankalarin sorunlu krediler/ toplam brit Diinya Bankasi-
Sorunlu Krediler SK
krediler (%) Imf (Fred)

Bagimsiz Degiskenler

Sorunlu Kredilerin Dinya Bankasi-
SK_1 Sorunlu kredilerin bir gecikmeli degeri
Kahcihgi Imf (Fred)
= Bankalarin toplam sermayesi/toplam Dinya Bankasi-
© & | Banka Sermayesi BS
0 £ aktifler (%) Imf (Fred)
o2
© ;g B B ) Diinya Bankasi-
3 8 Ozkaynak Karlihg OK Net Gelir/Sermaye (%)
W Imf (Fred)
Dinya Bankasi-
Net Faiz Marji NFM Net Faiz Geliri/Toplam Varlk

Imf (Fred)

Kisi basina diigen GSYIH (sabit 2015 AEBD Dinya Bankasi-

5 Ekonomik Blyame | GSYIH

E Dolamn) Oecd

-

;g Ozel Sektére Yurtici Bankalar tarafindan &zel sektdre verilen Diinya Bankasi-
[ KRD

2 Kredi yurtici kredi (GSYIH'nin yiizdesi) Bis.0rg

E ‘ Diinya Bankasi-
s Cari Hesap Bakiyesi | CHB Cari islemler bakiyesi (GSYIH'nin ytizdesi)

= Oecd

8

% Dogrudan Yabanci N ) )

s DYy Net girigler (GSYIH'nin ylizdesi) Diinya Bankasi

Yatinm

Sorunlu kredilere neden olan faktorlerin arastirilmasi kadar énemli bir husus da sorunlu
kredilerin krizlerle olan iliskisidir. S6z konusu kredilerin hizla birikmesinin bankacilik krizlerinin temel
nedenlerinden biri olmasi ve ayni zamanda kriz dénemleriyle birlikte sorunlu kredilerin artis gésteren
bir trend izlemesi, bu iliskinin alan yazinda ¢ok yogun olmasa da tartisildigini géstermektedir. 2008
mali krizi, banka istikrarsizliginin nasil cok sayida mali kurulusun ¢ékistine yol acabileceginin 6rnegi
niteligindedir. Bu baglamda ampirik modelde yer alan belirleyicilerin yani sira 2008 kiresel krizini
temsil eden kriz kukla degiskeni de modele dahil edilmistir. Bu arglimanlardan yola ¢ikarak sorunlu
krediler ile sektore 6zgli ve makroekonomik faktorler arasindaki iliski kriz kukla degisken de dahil
edilerek farkli gelismislik diizeyine sahip ekonomiler agisindan asagidaki sekilde modellenmistir.

Bu baglamda Ulke gruplari icin kurulan panel veri regresyon Modeli 1.1 soyledir:

SKie = Bo +PiSK; -1 + B2BS; ¢ + B30K; , + BsNFM; , + BsLNGSYIH; , (1.1)
+ BKRD; , + P,CHB; . + PgDYY; ; + PoDumm2008 + £;, '

i=1,...N; t=1..T

N. E. Bekereci, M. M. Kisakiirek, Y. Ayricay, “Sorunlu Kredilere Etki Eden Faktérler: Farkli Gelismislik Diizeyindeki Ulkeler Uzerine Bir Aragtirma”,
BDDK Bankacilik ve Finansal Piyasalar Dergisi, 17, (2), 2023, 131-152

139




1.1 no'lu esitlik Gg tlke grubu icin ayni model kurulumunu gosteren denklem olmaktadir. Yiksek
gelirli ekonomiler, Ust-orta gelirli ekonomiler ve alt-orta gelirli ekonomiler icin degiskenler arasindaki
iliskiyi ifade eden ampirik modelde SK bagimli degiskeni, SK_1, BS, OK, NFM, LGSYIH, KRD, CHB,
DYY ve DUMMZ2008 bagimsiz degiskenleri belirtmektedir. Buna gére SK; sorunlu kredileri [sorunlu
krediler/ toplam brit krediler (%)], SK_1; sorunlu kredilerin kaliciigini [banka takipteki krediler/
toplam brit kredi oraninin ilk gecikmesi (%)], BS; banka sermayesini [bankalarin toplam sermayesi/
toplam aktifler (%)], OK; &zkaynak karliigini [net dénem kéri/toplam &zsermaye (%)], NFM; net
faiz marjini (faiz gelirleri-faiz giderleri)/toplam aktifler (%)], LGSYIH; kisi basi reel gayri safi yurtici
hasilayi (2005 yili sabit fiyatlariyla US$), KRD; bankalar tarafindan 6zel sektore verilen yurtici krediyi
(GSYIH'nin yiizdesi), CHB; cari hesap bakiyesini (GSYIH'nin yiizdesi), DYY; dogrudan yabanci yatinmlar
net girislerini (GSYIH'nin yiizdesi) ve DUMM2008; kriz kukla degiskenini ifade etmektedir. S6z konusu
degisken, 2008 yili ve sonrasi icin 1, diger tim donemler i¢in 0 degerini almistir. Ayrica denklemlerde
yer alan i ve t sirasiyla Ulkeleri ve zaman boyutunu, €; hata terimini, f_0 katsayisi ise sabit terimi temsil
etmektedir ve modeldeki degiskenlerden bagimsiz olarak meydana gelen sorunlu kredilerin miktarini
gostermektedir.

Kisaca arastirmada sorunlu krediler Uzerinde etkili oldugu duslnllen sektore 6zgl ve
makroekonomik faktorlerin belirlenmesine ydnelik panel regresyon modeli olusturulmustur. Bagimli
degiskenin gecikmelisinin bagimsiz degisken olarak modelde yer almasi ve hata terimi ile sorunlu
kredilerin gecikmelisi arasindaki korelasyonun varligi nedeniyle panel tekniklerinin yanh ve tutarsiz
sonuglar Uretmesi s6z konusu olabilmektedir. Bu baglamda calismada sorunun ¢6zimu igin GMM
tahmin yonteminin kullanilmasi planlanmis ve bu modeller panel veri analiz ydntemi ile Stata 15
ekonometrik analiz programi kullanilarak tahmin edilmistir.

4. Ampirik Bulgular

Calismanin bu boliminde dinamik modeldeki parametrelerin tahmini icin turetilen Arellano
ve Bond (1991) genellestiriimis momentler metoduna ait analiz sonugclari verilmistir. Bu noktada
degiskenlerin duraganlhklarinin incelenmesi, duragan olmayan serilerle yapilacak tahminlerin sahte
regresyon problemine yol acabilecegi gayesiyle dnemlidir. Bu baglamda model tahmin asamasindan
once gerceklestirilmesi gerekli bir kosuldur. Yine dinamik panel modellerinden GMM ydnteminin
tutarlihigini test etmek icin Wald, Hansen ve Arellano-Bond (1991) otokorelasyon testleri kullaniimistir.
Dolayistyla ¢alismanin bundan sonraki bélimlerinde sirasiyla bahsedilen analizlere ve bulgularina yer
verilmistir.

Birim kokin varligini tespit etmek icin panel verileri kullanildiginda yatay kesit bagimlihginin
kontroli gerekli gorilmektedir. Bu baglamda zaman boyutu gézlem sayisindan (T>N) buyuk ise
yatay kesit bagimliligina bakilmasi dnerilmektedir. Calismanin alt-orta gelirli tlke grubunda soz
konusu kosul gecerli oldugundan birimler arasi korelasyonun tespiti gerceklestirilmis ve ekonometrik
modellemede tim parametrelerin heterojen olmasi ve birimler arasi korelasyon tespit edilmesi
gayesiyle II. nesil panel birim kok testlerinden biri olan Im, Peseran, Shin (2003) testi uygulanmistir.
Im, Peseran ve Shin (IPS) testinin kullanim gerekcesinin ardinda yatan nedenler, parametrelere
gore heterojenlik ve birimler arasi korelasyonun varligi durumunda uygulanabilir olmasidir (Erk vd.,
2022: 395). Bu test kendinden 6nceki testlerin barindirdigi sinirlamalara ¢6zim getiren bir yaklasim
sergilemis ve birim koék sinamalari katsayisinin heterojen olmasini saglamistir (Baltagi, 2005: 242).
Dolayisiyla IPS testi kesitsel bagimhligi hesaba katmayr amaclayan ve heterojen modellemelerde
kullanilabilen bir ydntem olmaktadir. Ayni zamanda N>T ise yatay kesit bagimliligina bakmak zorunlu
gorilmemekte ve Lnesil birim kok testlerinden birinin yapilabilecegdi bildiriimektedir. Yiksek gelirli ve
Ust-orta Ulke grubu icin gecerli olan bu kosul geregi yine L nesil birim kok testlerinden Im, Peseran,
Shin (2003) testi uygulanmistir. Yiiksek, Ust-orta ve alt-orta gelirli ekonomiler icin elde edilen birim
kdk sonuglarn Tablo 2'de gosterildigi gibidir:
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Tablo 2. Ulke Gruplari icin Im, Peseran ve Shin Birim Kék Testi Sonuglari

Yiiksek Gelirli Ulkeler Ust-Orta Gelirli Ulkeler Alt-Orta Gelirli Ulkeler

v t statistic i v t statistic P v t statistic i
value value value
SK -6.5308*** | 0.0001 SK -8.9055*** | 0.0001 SK -5.7360*** | 0.0001
LGSYIH -2.5580*** | 0.0053 LGSYIH -2.7451*** | 0.0030 LGSYIH 0.5436 0.7066
KRD -2.5696*** | 0.0051 KRD 3.8395 0.9999 KRD 0.7243 0.7655
CHB -2.3381** | 0.0097 CHB -2.6568*** | 0.0039 CHB -2.3487** | 0,0094
DYY -8.6701*** | 0.0001 DYY -6.6531*** | 0.0001 DYY -2.9490*** | 0.0016
oK -7.7091*** | 0.0001 oK -4.1250*** | 0.0001 0K -2.0226 ** 0.0216
BS -1.1137 0.1327 BS -3.1178*** | 0.0009 BS -1.5632* 0.0590
NFM -4.7593*** | 0.0001 NFM -3.2082*** | 0.0007 NFM -4.9666*** | 0.0001
ABS 7 0.0001 AKRD -8.9443** | 00001 | ALGSYiH -1.8906** 0.0293

17.1363%**

AKRD -3.8723*** | 0.0001

Tablo 2'den elde edilen sonuclara gore degiskenler icin verilerin duraganlik sinamalarinin tim
ilke gruplarinda (yiiksek, Ust-orta ve alt-orta) farkli sonuclandigi gérilmustir. Ornegin; banka
sermayesi degiskeni Ust-orta ve alt-orta gelir grubunda diizey degerinde I(0) duragan bulunurken,
yuksek gelirli Glkelerde seviyede I(1) duragan oldugu gortlmustar. Yurtici kredi degiskeni yalnizca
yuksek gelirli tlkelerde 1(0)'da duraganlik gdstermistir, Ust-orta ve alt-orta gelir grubunda seviye
degerlerinde duragan oldugu saptanmistir. Yine buylime degiskeninin de yiksek ve Ust-orta gelirli
ekonomilerde diizeyde duragan oldugu, alt orta ekonomilerde seviyede duraganhk sergiledigi
gozlemlenmistir. Kalan degiskenlerinse tim dlke gruplarinda benzer sirecler gostererek dizey
degerlerinde 1(0) duragan olduklari tespit edilmistir. Sonug olarak yapilacak olan analizlerin temel
kosulu olan duraganhgin tlke gruplar acisindan saglandigi anlasilmaktadir.

Modelin dinamik dogasi goz onilne alindiginda, en kiclk kareler tahmin y&ntemlerinin
gecikmeli degiskenin olasi i¢cselliginden ve hata terimindeki sabit etkilerden dolayi yanh ve tutarsiz
tahminler Uretecegi dustinilebilir. Bu durum sabit etki unsurunu ortadan kaldirmak icin verileri birinci
farklara doénustiren ve esitligin sagindaki degiskenlerin gecikmeli seviyelerini arag¢ olarak kullanan
“fark GMM" ile 6nlenebilmektedir (Klein, 2013: 10). Diger bir ifadeyle kredi genislemesi bankalarin
aldigi icsel kararlardan kaynaklandigi igin beklenen kredi kaybi dahil cok sayidaki faktér bankalarin
kredileri artirma veya azaltma kararindan etkilenebilir. Dolayisiyla dinamik GMM teknigi sayesinde
i¢sellik endiseleri ve eszamanlilik yanhligi olasihgr ortadan kaldirilabilir (Vithessonthi, 2016: 298). Bu
baglamda calismada tutarh ve tarafsiz sonuclar saglamak icin, birinci farklara dayanan ve Arellano
ve Bond (1991) tarafindan tanitilan fark GMM ydntemi uygulandi. Elde edilen bulgular tlke gruplari
agisindan sonraki bolimlerde alt basliklar altinda detaylica sunulmustur.

4.1. Yiiksek Gelirli Ulke Grubu Analiz Bulgulari

Makroekonomik ve sektore 6zgu faktorlerin sorunlu krediler Gzerindeki etkisini tahminleyen
ve dolayisiyla ekonometrik modelimizin dinamik dogasini dikkate alan Arellano ve Bond (AB)
genellestiriimis momentler yontemi sonuclari yiksek gelirli tlke gruplari agisindan Tablo 3'deki

gibidir.
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Tablo 3. Yiiksek Gelirli Ulke Grubu icin Arellano-Bond Dinamik Panel Veri Tahmin Sonugclari

Degisken Katsayi S. Hata z P>|z|
SK_1 7222103%** .0109093 66.20 0.001
LNGSYIH -5.461842%** 7022263 -7.78 0.001
KRD .0558089*** 0027372 20.39 0.001
CHB 0447205%** .0049387 9.06 0.001
DYY -.0042437%** .0009376 -4.53 0.001
OK -.0302331%** .0015659 -19.31 0.001
ABS -.0450443** 0239252 -1.88 0.060
NFM -.9340235%** .0983338 -9.50 0.001
DUMM2008 -.0430544 0417126 -1.03 0.302
ARAC SAYISI 21

AR(1) -2.11 (0.034)

AR(2) -.97 (0.327)

HANSEN 12.24 (0.346)

WALD 72722.01 (0.001)

Not: *** %1°de anlamli, ** %5'te anlamli, * %10'da anlamhdr.

Tablo 3'deki Wald testi sonuclar agiklayici degiskenlerin sorunlu kredilerdeki degisimleri
aciklamada birlikte anlamli oldugunu gdstermekte ve modelin dogru tanimlandigini bildirmektedir.
Hansen testi sonuclari model tahmininde kullanilan araglarin gegerli oldugu yorumunun yapilabilmesi
adina bulgularin gecerliligini dogrulayan bir gdsterge sunmaktadir. Ayni sekilde Arellano-Bond
testi seride otokorelasyon sorunu olmadigini, GMM tahmin ydntemi seciminin gegerli oldugunu
gOstermektedir. Tablo 3'ten edinilen diger bilgilere gore sorunlu kredilerin bir gecikmelisi, yurtici
kredi ve cari hesap bakiyesi degiskenleri sorunlu kredilerle pozitif ve anlamli; dogrudan yabanci
yatirim, net faiz marji, ekonomik biyiime, 6zkaynak karlihgi ve banka sermayesi degiskenleri sorunlu
kredilerle negatif ve anlaml bulunmustur. Sorunlu kredilerin kalicihgindaki (6nceki dénemin sipheli
borglari, SKt-1) bir birimlik artis, sipheli borclari yiksek gelirli Glkeler icin 0,72 oraninda artirmaktadir.
Bu durum &nceki yihin sorunlu kredi rakamlarinin cari yilin sorunlu kredilerini etkiledigi anlamina
gelmektedir. Nitekim krediler kaleminde yasanan temerrit hadisesinin anlik gézlem sunamayacagi
bilindiginden gecikmeli etkilerinin sonraki dénemlere yansimalari énemli gériilmektedir. Onceki yilin
aktif kalitesinin sorunlu krediler Gzerinde etkili oldugunu ima eden bu sonu¢ Amuakwa-Mensah
ve Boakye-Adjei (2015), Us (2016), Rajha (2017), Teksen ve Celik (2018), Kuzucu ve Kuzucu (2019),
Kumar ve Kishore (2019) ve Jouini ve Obeid (2020)'in bulgulari ile értismektedir. Ayni sekilde yurtici
kredi (KRD) ve cari hesap bakiyesindeki (CHB) bir birimlik artis, sorunlu kredileri sirasiyla 0,05 ve 0,04
oraninda artirmaktadir. Musteriler agisindan bir Glkedeki kredi hacminin artmasi hanehalkinin borg
yukinin ylkselmesi demektir ve 6deme kabiliyeti bozulan kesimlerin temerrit olasiligi artmaktadir.
Bankalar icinse kredi hacmindeki artis kredi standartlarinin diismesi ve her kesime kolay ve ¢okca
kredi saglanmasi ile temerritlerin cogalmasi anlamina gelmektedir. Dolayisiyla kredi genisledikce
temerritlerin artma olasilig yiikselmektedir. Ongériilen bu sonug literatiirdeki calismalarla (Klein
2013; Ghosh 2015; Mpofu ve Nikolaidou 2018 ve Al-Romaihi vd. 2020) uyumlu bulunmaktadir. Cari
islemler agigindaki artisin takibe dontisiim orani ile pozitif iliskili oldugu gorilmistir. Bu sonug artan
ticari acikligin bankacilik sistemini olumsuz soklara maruz birakabilecegi anlamina gelmektedir. Az
gelismis Ulkeler gibi cok gelismis Ulkelerin de cari acik verdigi bilinmekte ve bu durumun sorunlu
kredilerde artisa neden oldugu gézlemlenmektedir. Elde edilen bulgu Mpofu ve Nikolaidou (2018)'nun
calismasi ile benzer sonug gostermektedir.

Diger taraftan GSYIH degiskeninde meydana gelen %1'lik degisim sorunlu kredileri %5,46
azaltmaktadir. Pek cok calisma sorunlu krediler ile GSYIH biyiimesi arasinda negatif iliski oldugu

142

N. E. Bekereci, M. M. Kisakdirek, Y. Ayricay, “Sorunlu Kredilere Etki Eden Faktérler: Farkli Gelismislik Diizeyindeki Ulkeler Uzerine Bir Aragtirma”,
BDDK Bankacilik ve Finansal Piyasalar Dergisi, 17, (2), 2023, 131-152




konusunda fikir birligine varmistir. Nitekim daha yiiksek GSYIH, daha yiiksek gelire ve borclunun
mali yUkidmlullklerini yerine getirme kabiliyetinde artisa neden olmaktadir. Bu sonug, ekonomi
saglikli oldugunda ve biyudigunde gelirin arttigini ve finansal stresin azaldigini bunun da borglunun
finansal yikiUmluluklerini yerine getirme yetenegini gi¢lendirdigini ima etmektedir. Negatif iliski
gosteren bu bulgu Bolat (2016); Zainol vd. (2018), Isik ve, Szarowska (2018), Kjosevski vd. (2019),
Onder vd. (2019), Leka vd. (2019), Jouini ve Obeid (2020) ve Ayhan ve Kartal (2021)'in calismalari ile
uyumludur. Yabanci yatirim girislerinin ylksek gelirli Gilke grubunda sorunlu kredileri azaltan bir diger
unsur oldugu gériilmektedir. Buna goére DYY degiskeninde meydana gelen bir birimlik artis sorunlu
kredileri 0,004 azaltmaktadir. Yerlesik demokratik sistemlere sahip ulkeler, milkiyet haklarini garanti
altina almaya yardimci olan bagimsiz yargilara ve gii¢li hukuk sistemlerine sahip olma egilimindedir.
Yatinmcilara yonelik bu koruma bankalari kredi riski yonetimlerini gliclendirmeye ve temerritleri
en aza indirecek onlemler almaya zorlayabilmektedir. Dolayisiyla bankalar vasitasiyla tlkeye giren
onemli miktardaki bu kaynaklarin birtakim faaliyetler (gl¢lu izleme, borg verme kisitlamalari, denetim-
gozetim sayesinde riskli krediye déntsme oranlarinda azalis saglanabilmektedir. Bu anlamda Ozili vd.
(2020)'nin sonuclari calismanin bulgulari ile értismektedir.

Ozkaynak Kkarlihgi (OK) ve banka sermayesi (BS)'nde meydana gelen bir birimlik artisin
sorunlu kredileri sirasiyla 0,03 ve 0,04 azalttigi gorilmektedir. Banka sermayesinin ve 6zkaynak
karliiginin yikselis gostermesi ile bankalarin kredi piyasasinda ortaya c¢ikabilecek soklari daha kolay
karsilayabilecegi ve sorunlu kredilerden bu sekilde daha az etkilenecegi varsayllmaktadir. Dolayisiyla
karliigi yiksek bankalarin riskli faaliyetlerde bulunmak icin daha az tesviki oldugundan sorunlu
kredilerle OK'nin negatif isaret gdsterme beklentisi dogrulanmaktadir. Ayni zamanda daha diisiik
sermayeye sahip bankalarin, daha riskli bor¢ verme faaliyetlerine girerek takibe dénisiim oranlarinda
artisa neden oldugu bilinmektedir. Berger ve DeYoung'un (1997) ahlaki tehlike hipotezini ifade eden
bu sav, banka sermayesinin daha yiksek bir seviyesinde de s6z konusu olabilmekte ve daha dustk
tahsili gecikmis kredilere yol agacagi 6ngérilmektir. Dolayisiyla bu agidan ahlaki tehlike argtimanini
destekleyen bir sonug elde edilmektedir. Net faiz marjinda meydana gelen bir birimlik artisin sorunlu
kredilerde 0,93 azalmaya yol actigi gorilmektedir. Krediler ve mevduatlar arasindaki farktan kazang
saglayan bankalar icin yaygin kullanilan ve finansal basari gdstergesi olan net faiz marji ne kadar
yuksekse faiz geliri o kadar yuksek olmakta ve sorunlu krediler banka icin daha kiclik problem
olmaktadir. Dolayisiyla ylksek gelirli Gilke grubu agisindan net faiz marji ile takibe dénisim orani
arasindaki negatif iliski daha 6nceki bankacilik arastirmalari (Fofack 2005; Abdioglu ve Aytekin 2016)
ile benzerlik géstermektedir.

4.2. Ust-Orta Gelirli Ulke Grubu Analiz Bulgulan

Bagimli degiskenin gecmis degerlerinin, mevcut degerini etkilemesi ile ilgili gecikmeli degisken
ve hata terimi arasindaki korelasyon sorununu dikkate alan genellestiriimis momentler metodu
(GMM) sonuglari Ust-orta gelirli ekonomi gruplari icinse Tablo 4'de yer almaktadir.
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Tablo 4. Ust-Orta Gelirli Ulke Grubu icin Arellano-Bond Dinamik Panel Veri

Tahmin Sonuclan

Degisken Katsayi S. Hata z P>|z|
SK_1 .5857626%** .0365551 16.02 0.001
LNGSYIH -7.51706 *** 1.087984 -6.91 0.001
AKRD -.0239457*** .0089379 -2.68 0.007
CHB -.0188353 .0187936 -1.00 0.316
DYy -.0395672** .0184283 -2.15 0.032
OK -.0445727%*** .0125707 -3.55 0.002
BS -.1148839** .0581168 -1.98 0.048
NFM .0804787 .0527572 1.53 0.127
DUMM2008 8286664 *** .2498132 3.32 0.001
ARAC SAYISI 21

AR(1) -2.08 (0.036)

AR(2) -1.20 (0.226)

HANSEN 13.52 (0.408)

WALD 4952.19 (0.001)

Not: *** %1'de anlamli, ** %5'te anlamli, * %10'da anlamlidir.

Tablo 4 sonuclarina gore Ust-orta gelirli tGlke grubu icin GMM tahminlerinde modelin bir batin
olarak anlamli oldugu, araclarin gecerli oldugu (dissaldir) ve tahmin edilen dinamik panel veri
modelinde 2. mertebeden otokorelasyon sorunu olmadigi gézlemlenmektedir. Ust-orta gelirli Glke
grubuna ait degiskenlerden; sorunlu kredilerin bir gecikmelisi ile kriz kukla degiskeni pozitif ve anlamh
goOzlemlenerek sorunlu kredileri artiran unsurlar olmustur. Gecikmeli sorunlu kredilerdeki 1 puanlik
artis sorunlu kredilerde 0,58'lik bir artisa yol agmaktadir. Bu baglamda Amuakwa-Mensah ve Boakye-
Adjei (2015), Us (2016), Rajha (2017), Teksen ve Celik (2018), Kumar ve Kishore (2019), Kuzucu ve
Kuzucu, (2019), ve Jouini ve Obeid (2020)'in ¢calismalari elde edilen bulguyu destekleyen calismalardir.
Pozitif iliski gosteren bir diger faktor kriz kukla degiskenidir ve sorunlu kredilerle % 5 diizeyinde anlamli
bir netice gostermistir. Buna gore kriz kukla degiskenindeki 1 puanlk artis, sorunlu kredi miktarini
yaklasik 0,82 oraninda artirmaktadir. Kiresel kriz dénemlerinde ekonomik aktivitenin bozulmasi ile
borclularin borglarini 6demekte zorlandigi ve sorunlu kredi oranlarinin yikseldigi gorilmektedir. Elde
edilen bu sonug Isik ve Bolat (2016), Kjosevski ve Petkovski (2016), Rajha (2017), Mpofu ve Nikolaidou
(2018), Ozili (2018) ve Al-Romaihi vd. (2020)'nin sonuglari ile benzerlik teskil etmektedir. Blylime
(GSYIH) degiskeni sorunlu kredilerle negatif ve istatistiki olarak anlamli bulunmustur. Ekonominin iyi
performans gdstermesi hanehalkinin gelirlerinin arttigi anlamina gelmekte ve borglularin borglarini
Odeyebilecegini gostermektedir. Elde edilen sonuc literatiirdeki ¢alismalarla (Isik ve Bolat 2016; Zainol
vd. 2018; Szarowska 2018; Kjosevski vd. 2019; Onder vd. 2019; Leka vd. 2019; Jouini ve Obeid 2020
ve Ayhan ve Kartal 2021) benzerlik gostermektedir. Sorunlu kredilerle negatif ve istatistiki olarak
anlamli iliski sunan diger degiskenler bankalar tarafindan yurticine verilen krediler, dogrudan yabanci
yatirim girisleri, banka sermayesi ve 6zkaynak karliligidir. S6z konusu degiskenlerde meydana gelen
1 puanlik artisin sorunlu kredileri sirasiyla 0,02; 0,03; 0,11 ve 0,04 oraninda iyilestirdigi gérilmustar.
GSYIH'nin yiizdesi olarak 6zel sektére verilen yurtici kredilerdeki artis sorunlu kredileri azaltan bir
seyir izlemistir. Literatlirde yurticine saglanan kredilerin ylksek olmasinin yatirim firsatlarina karsilik
geldigi ve daha yiksek gelire neden olarak geri 6deme giclni artirdigi bilinmektedir. Nitekim
Balgova vd. (2016) ve Ayhan ve Kartal (2021)'in calismalari bu dusiinceyi destekleyen sonugclar
sunmaktadir. Dogrudan yabanci yatirmlar Ust-orta gelirli Glkelerde temerritleri azaltan bir diger
faktor olmaktadir. Bankalar vasitasiyla tlkeye giren ©nemli miktardaki bu kaynaklarin Gst-orta
gelirli tlkelerde refahi artirici faaliyetlerin finansmaninda kullanilarak 6deme giiclini besleyen bir
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yap! olusturdugu duslnilmektedir. Nitekim yabanci yatirm girislerinin bankalarin aktif kalitesini
iyilestirdigi ve takipteki alacaklar azalttigi savi literattirdeki ¢alismalarla (Makri vd. 2014; Dimitrios vd.
2016; Kjosevski ve Petkovski 2016; Gabeshi 2017; Trung ve Dung 2018 ve Ozili vd. 2020) uyumluluk
arz etmektedir.

Bankanin sermaye gliclinii yansitan ve 6édeme giicini gosteren sermaye degiskeninin yiiksek
seviyesi bankalarin kredi piyasasinda ortaya cikabilecek soklari daha kolay karsilayabilecegini gosteren
bir emaredir. Dustik sermayeli bankalarin sorunlu kredilerden zarar gérme olasiligi daha yiksek
gorilmektedir ¢linki nispeten daha az miktarda sermayeye sahip olduklari icin kredi portfdylerinin
buyuklugind ve riskliligini artirma egilimindedirler. Bu da Berger ve DeYoung (1997)'un ahlaki
tehlike hipotezini ifade etmektedir ve bu sav daha ylksek dlzeydeki sermayenin daha dusik tahsili
gecikmis kredilere yol actigi durum icin de gecerlidir. Bu anlamda bulgularimiz Berger ve DeYoung'un
bulgularina benzer nitelik géstermektedir. Ozkaynak karliliginin yiikselis géstermesi ile bankalarin
kredi piyasasinda ortaya cikabilecek soklari daha kolay karsilayabilecedi ve sorunlu kredilerden bu
sekilde daha az etkilenecegi varsayilmaktadir. Dolayisiyla karlligi ylksek bankalarin riskli faaliyetlerde
bulunmak icin daha az tegviki oldugundan sorunlu kredilerle OK'nin negatif isaret gésterme beklentisi
dogrulanmaktadir. Ongériilen bu sonug literattirdeki Makri vd. (2014), Dimitrios vd. (2016), Kjosevski ve
Petkovski (2016), Gabeshi (2017) ve Trung ve Dung (2018)'un ¢alismalari ile tutarhdir.

4.3. Alt-Orta Gelirli Ulke Grubu Analiz Bulgulan

Hatalar arasindaki korelasyon sorunlarindan kacinmak icin kullanilan genellestirilmis momentler
yontemi (GMM) sonuclari alt-orta gelirli Glke grubu icin Tablo 5'deki gibidir.

Tablo 5. Alt-Orta Gelirli Ulke Grubu icin Arellano-Bond Dinamik Panel Veri Tahmin

Sonuclan
Degisken Katsayi S. Hata z P>|z|
SK_1 .815882%** 0518276 574 0.001
ALNGSYIH 11.42599 14.69842 0.78 0.437
AKRD -.053809 1579242 -0.34 0.733
CHB 1487712 1595743 0.93 0.351
DYY -4417908 3504756 -1.26 0.207
OK -.0157748 .0520031 0.30 0.762
BS -.1855846 1998457 -0.93 0.353
NFM 3617349 .3100669 1.7 0.243
DUMM2008 2.728709** 1.083705 2.52 0.012
ARAC SAYISI 21
AR(1) -.83 (0.405)
AR(2) -65 (0.511)
HANSEN 0.74 (0.910)
WALD 939.36 (0.001)

Not: *** %1'de anlamli, ** %5'te anlamli, * %10'da anlamlidir.

Tablo 5 sonuclarina gore alt-orta gelirli tlke grubunda modelin anlamli oldugu, icsellik
sorununun bulunmadigi ve otokorelasyon probleminin var olmadigi gézlemlenmistir. Ayni sonuglara
gore bagimli degiskenin gecikmeli katsayisi (SK_1) ile kriz kukla degisken pozitif ve istatistiksel olarak
anlamli bulunarak sorunlu kredileri artiran belirleyiciler olmustur. Buna gére sorunlu kredilere yonelik
yasanan pozitif bir sok alt-orta gelirli Glkelerin bankacilik sisteminde kalici etkiler sergilemektedir.
Belirleyiciye ait katsayi (0,81) incelendiginde kalicilik oranin en yiksek oldugu ulke grubu alt-orta
gelirli Glkelerdir. Bu durum sorunlu kredi oraninin bankacilik sektéri Gzerinde uzun vadeli ve 6nemli
sonuclara yol acacagini gostermektedir. Elde edilen bulgu literatiirle uyumludur ve Amuakwa-
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Mensah ve Boakye-Adjei (2015), Us (2016), Rajha (2017), Teksen ve Celik (2018), Kumar ve Kishore
(2019), Kuzucu ve Kuzucu, (2019) ve Jouini ve Obeid (2020)'in calismalari ile tutarlidir. Ayni sekilde
kriz kukla degisken sorunlu kredilerle pozitif ve anlamli bulunmustur. Kiresel finansal krizin banka
varliklarinin kalitesini bozdugu ve alt-orta gelirli ekonomilerde sorunlu kredi seviyelerinde artis
meydana getirdigi sdylenebilmektedir. Nitekim Isik ve Bolat (2016), Kjosevski ve Petkovski (2016),
Rajha (2017), Mpofu ve Nikolaidou (2018), Ozili (2018) ve Al-Romaihi vd. (2020) de calismalarinda
benzer bulgular elde ederek kiresel kriz aktortintin sorunlu kredileri artirdigini bulmuslardir. Bununla
birlikte Tablo 5 incelendiginde alt-orta gelirli ekonomiler icin diger makroekonomik ve sektore 6zgu
degiskenler sorunlu kredi seviyelerinin anlamli tahmin edicileri olarak bulunamamistir. Gelir diizeyi
degistikce (alt-orta gelirli tlkelere dogru) degiskenlerin veri eksikliginden kaynakli ve tlke grubundaki
daralmaya bagli anlamlilik dizeylerinin de distigu gozlemlenebilmektedir. S6z konusu Ulkelere ait
elde edilen ciktilarin genel bir 6zeti asagidaki tabloda gosterildigi gibi sunulabilir.

Tablo 6. Yiiksek, Ust-Orta ve Alt-Orta Gelirli Ulkeler Grubu icin Ozet GMM

Dinamik Panel Regresyon Sonuclari

Yiiksek Gelirli Ulke  Ust Orta Gelirli Ulke Alt Orta Gelirli
Grubu Grubu Ulkeler Grubu
Olasihik Isaret Olasilik isaret Olasilik Isaret
o LNGSYIH Anlamli - Anfamfi - Anlamsiz +
E KRD Anlamli + Anlamii - Anlamsiz -
% CHB Anlamli + Anlamsiz - Anlamsiz +
% DYY Anlamii - Anlamii - Anlamsiz -
z DUMM2008 Anlamsiz - Anfamfi + Anlamli +
5 SKU1 Anlamii + Anlamii + Anlamlr +
=§ BS Anlamii - Anlamii - Anlamsiz -
g OK Anlamili - Anlamii - Anlamsiz -
” NFM Anlamli - Anlamsiz + Anlamsiz +

Tablo 6 incelendiginde ylksek gelirli Glke grubu icin sorunlu kredileri artiran unsurlarin daha ¢ok
makroekonomik faktorlerden kaynaklandigi gozlemlenmektedir. Diger Ullke gruplarinda ise ise hem
makroekonomik hem de sektdre 6zgl belirleyicilerin sorunlu kredilerin nedenleri oldugu gorilmektedir.
Ayrica tim degiskenlerin katsayi isaretleri literattrle uyumlu bulunmaktadir. Bu baglamda makroekonomik
degiskenlerden ekonomik biyiime ylksek ve Ust-orta gelirli Glkelerde negatif ve anlamliyken alt-orta gelirli
Ulkelerde pozitif ve 6nemsiz etkisi oldugu gorilmustir. Yurtici kredi degiskeni yiiksek gelirli Glkelerde
pozitif ve anlamli, Gst-ortada negatif ve anlamli bulunmustur. Cari hesap bakiyesi yalnizca yiksek gelirli
Ulkelerde anlamli bulunmustur ve pozitif yonlu bir iliski gostermistir. Dogrudan yabanci yatinm degiskeni
yiksek ve Ust-orta gelirli tilkelerde negatif ve anlamli iken, alt-orta gelirli Glkede anlamsiz gorilmustir. Kriz
degiskeni yiksek gelirli Glke grubunda anlamli bulunmazken, Gst-orta ve alt-orta gelir grubunda pozitif
ve anlamli iliski gozlemlenmistir. Dolayisiyla yiiksek gelirli Glke grubu icin kriz dénemleri sorunlu kredileri
etkileyen bir unsur teskil etmemektedir. Sektdre 6zgu degiskenlerden sorunlu kredilerin kalicilidi tim Glke
gruplarinda pozitif ve anlamli gérilmektedir. Banka sermayesi ve 6zkaynak karliligi yliksek ve Ust-orta gelirli
Ulkelerde negatif ve anlamli iken alt-ortada (negatif) anlamsiz bulunmustur. Net faiz marji degiskeni ise
yalnizca yiksek gelirli Glkelerde anlamli bulunmus diger Ulke gruplarinda anlamsiz sonug gdstermistir.

5. Sonug ve Degerlendirme

Bankalar ekonomik birimler arasinda para ve kredi islemlerinin yerine getirilmesine donik faaliyette
bulunan iktisadi isletmelerdir. Tasarruflarin verimli ve karl alanlara yonelimini saglayarak, kaynak kullanimini
olumlu yénde etkilemek suretiyle ekonomik kalkinmaya katkida bulunan 6nemli kuruluglardir. Bu kuruluslar
fon arz eden ve fon talep eden finansal birimler arasinda araci rolti oynamakla birlikte, fonlarin harekete
gecirilmesinde ve bu fonlarin yatinm faaliyetlerinin finansmanina aktarilmasinda birincil rol oynamaktadir.
Sistemin saghgl ekonominin genel durumu ile baglantiidir ve ekonomik yapida meydana gelen
olumsuzluklar bankalarin mali yapisinin bozulmasina sebep olan énemli faktorlerdir.
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Bankalar tarafindan kullandirilan kredilerin temerriide dismesi aktif ve pasif arasindaki vade
uyumsuzluguna, karliigin azalmasina ve likidite problemine neden olmakta ve bankalar iflasla
iflasla karsilasabilmektedir. Temerriide dusen kredilerde artisin nedenleri olarak da sektore 6zgu ve
makroekonomik cevresel faktorler gosterilmektedir. Dolayisiyla ekonomilerde bankalarin faaliyetlerini
minimum riskle yonetebilmeleri icin makroekonomik faktorleri dikkate almalari gerekli goriilmektedir.
Makroekonomik faktorlerle birlikte bankaya 6zgu belirleyicileri ifade eden sektore 6zgu faktorlerin de
sorunlu kredileri etkiledigi bilinmektedir. Temerriide diisen kredilerle basa ¢cikmak icin bankalarin éncelikle
sorunlu kredileri en ¢ok etkileyen faktorleri belirlemeleri gerekmektedir. Sorunlu krediler ile belirleyicileri
arasindaki iliskinin farkli gelismislik dlizeyindeki lkeler (ylksek, Gst-orta ve alt-orta gelirli Glkeler) agisindan
incelenmesini amaglayan calismada 2001-2020 yillarini kapsayan 20 yillik veriler kullaniimistir. Dinamik
panel veri yontemlerinden GMM tahmincisinin kullanildigi arastirmada sorunlu kredilerin kalciigr g
Ulke grubunda da istatistiksel olarak pozitif yonli ve anlamli bulunmustur. Bu sonu¢ modellerin dinamik
karakterini dogrular niteliktedir. Calismada yiksek gelirli Glkelerden dusik gelirli Glkelere dogru sorunlu
kredilerin kaliciliginin artacagi 6ngorisu Ulke siniflamalari agisindan beklenildigi gibi bulunmustur. Ampirik
sonuglar, sorunlu kredilerin dncelikli olarak gecikmeli sorunlu krediler tarafindan yonlendirildigini ima
etmektedir. Nitekim en yiiksek sorunlu kredi kaliciigina sahip Ulke grubu alt-orta gelir grubu olmustur.
Bu sonug baglaminda sorunlu kredilerin bankacilik sektorl Gizerinde uzun vadeli sonuclar gdsterecegi ve
uzun bir miiddet var olmaya devam edecegi dusindlebilir.

Sorunlu krediler Ust-orta ve alt-orta Ulke gruplarinda kriz dénemlerinden etkilenmistir. Katsayilar
incelendiginde, kriz dénemlerinde geliri ylksek tlke gruplarindan alt kesime dogru sorunlu krediler
probleminin arttigi gozlemlenmistir. Bu anlamda kiiresel ekonomik kriz donemlerinin, isletmelere ve
hanehalkina verilen banka kredilerinin kalitesinde bozulmaya yol actigi dogrulanmistir. Gelir dizeyi
ylksek Ulkelerde s6z konusu hadisenin etkili olmamasi ise etkin bir gézetim ve denetim sisteminin varligini
gostermekte, bankalarin yatinmlarini korumak igin borg alanlarin eylemlerini izlemede aktif rol oynadigini
distndurmektedir. Ayrica sorunlu krediler kaleminin kriz dénemlerinde degisiklik gdstermemesinin
nedeni olarak mortage kredilerinin klasik bankacilik kalemlerinin bir unsuru degil de tirev araglarin bir
uzantisi olmasi sebebiyle banka bilancolarina yansimamasi gosterilebilmektedir. Ekonomik biyime,
ylksek gelirli ve Ust-orta gelirli tlkelerde diger makroekonomik degiskenlerle karsilastirildiginda (katsayi
degerleri itibariyla) sorunlu kredileri azaltmada temel itici glic olarak gorilebilir. Bu degiskenin anlamli
¢lkmasa da alt-orta gelir grubunda sorunlu kredileri artiran bir seyir gésterdigi gézlemlenmistir. Yiiksek
ve Ust orta Ulke gruplari icin karlilik arttikca riskli kredi verme olasiligi dismektedir. Yine yiiksek banka
sermayesine sahip bu tlke gruplarinin yeterli miktarda sermayeye sahip olduklari icin kredi portféylerinin
buyuklagina ve riskliligini artirma egilimleri olmadigi ve daha dusuk tahsili gecikmis kredilere sahip
olduklari dustintlmektedir.

Sektore 6zgl ve makroekonomik degiskenlerin sorunlu krediler Gizerinde nispeten ayni diizeyde
etkiye sahip oldugu sdylenebilir. Diger bir ifadeyle bulunan sonuclar sorunlu kredilerin esas olarak
makroekonomik degiskenler ve goreceli farkliliklarla sektdre 6zgi faktorler tarafindan agiklanabilecegini
gostermektedir. Bu baglamda bankalarin kredi riskini azaltmak igin tlke dlzeyindeki mekanizmalari
glglendirmeleri gereklidir. Ayrica kredi risklerini en aza indirgemek igin kredi politikasi olusturulurken
Ulkelerin ekonomik duzeyi dikkatle degerlendiriimelidir. Makro faktorlerin sektdre 6zgu faktérlere gore
sorunlu kredileri artiran bir seyir gdstermesi nedeniyle s6z konusu kredilerin belirleyicilerinin anlasiimasi,
arastirilmasi kredi riskinin azaltilmasi agisindan énemli bulunmaktadir. Makroekonomik soklarin takipteki
krediler Gzerindeki etkisini hafifletmede kredi izlemenin roli anlasiimalidir. Ayni sekilde bankacilik
sisteminin saglamligi ve istikrari agisindan, bankalarin ve politika yapicilarin kredi verirken makroekonomik
ve sektdre 6zgl degiskenleri dikkate alarak iyilestirmeler yapmalar takibe disen kredi dizeyinin
dusurilmesi agisindan 6nemlidir.

Belirleyicilerin dogru tanimlanmasi, diizenleyici ve denetleyici kurumlarin uygun midahalelerde
bulunmasi ve elverisli kredi politikalar tasarlamalari agisindan izerinde dikkatle durulmasi gereken bir
husustur. Bu baglamda bankalarin sorumsuz bor¢ verme davranislarina diizenleme getirilmesi, finansal
krizden ¢okca etkilenen birtakim sektorlere (gayrimenkul gibi) yiiksek diizeyde kredi kullandirmalarinin
onine gegilmesi, gevsek kredi kontrollerinin iyilestiriimesi, kredi yonetimini saglamak igin i¢ kontrol
mekanizmalarinin tasarlanmasi, kredilerin uygun ve seffaf prosedirlerle degerlendirmesi gibi adimlar
ornek verilebilir. Kisaca ¢alismanin bulgulari s6z konusu Ulke gruplarindaki politika yapicilar ve kredi
riski uzmanlari igin sorunlu kredi seviyelerini distirmek ve bankacilik sektorlerini istikrara kavusturmak
icin 6nemli ¢ikarimlara sahiptir. Gelecekteki sorunlu kredilerin 6ncii gostergeleri hakkinda gugclu
kanitlar géstermesinden dolayi calismanin dnemli teorik ve pratik katkilar olacagr distintlmektedir.

Calismanin bazi sinirhliklar bulunmaktadir. Arastirma farkh gelir dizeyindeki tlkelerde sorunlu
kredilerin gostergesi olarak yalnizca yedi temel faktore odaklanmaktadir. Fakat sorunlu kredilerin itici
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glcu olarak adlandirilan daha bircok degiskenin bu gruba dahil edilebilecegi bilinmektedir. Dolayisiyla
sorunlu kredilerin nedenleri belirlenirken yorumlamanin incelenen degiskenlerle sinirlandiriimasi
gerekmistir. Bir diger kisit ise analiz edilen dénemin daha genis tutulamamasidir. Ozellikle alt gelirli
Ulkeler grubuna dogru verilerin yayinlanma oranlarinin distik olmasi dénem araliginin seciminde
kisit olusturan bir olgudur. Bu baglamda verilerin erisilebilirligi nedeniyle yirmi yillik bir zaman aralig
secilebilmistir. Bu denli genis 6rneklem grubu icin daha uzun bir zaman diliminin miimkin olabilmesi,
uzun vadeli ¢cikarimlar agisindan daha net sonuclar saglayabilirdi. Kisaca gelecekte yapilmasi planlanan
calismalarda Kovid-19 pandemisi, enerji krizleri, jeopolitik gerilimler gibi ekonomileri derinden
etkileyen bircok olayin etkisini dikkate alan degiskenlerin arastinimasi énerilebilir. Uzerinde calisilan
Ulke grubunun ve zaman araliginin bahsedilen bu sinirliliklar gozetilerek belirlenmesi yine elde edilen
sonuclarin verimliligi agisindan faydali olacaktir.
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EKLER:

Tablo 1 Gelir Gruplanna Gore Ulkeler
Yiiksek Gelirli Ulkeler Ust-Orta Gelirli Ulkeler Alt-Orta Gelirli Ulkeler
1. Avusturya 1. Arjantin 1. Banglades
2. Belcika 2. Ermenistan 2. Honduras
3. Kanada 3. Belarus 3. Hindistan
4. Sili 4. Bosna Hersek 4. Endonezya
5. Hirvatistan 5. Brezilya 5. Nijerya
6. Cek Cumhuriyeti 6. Bulgaristan 6. Pakistan
7. Danimarka 7. Cin 7. Filipinler
8. Estonya 8. Kosta Rika 8. Ukrayna
9. Finlandiya 9. Ekvator 9. El Salvador
10. Fransa 10. Giircistan 10. Kenya
11. Almanya 11. Guatemala
12. Hong Kong 12. Malezya
13. Israil 13. Mauritius
14. Italya 14. Meksika
15. Letonya 15. Moldova
16. Malta 16. Paraguay
17. Hollanda 17. Peru
18. Panama 18. Rusya
19. Polonya 19. Gulney Afrika
20. Portekiz 20. Tayland
21. Suudi Arabistan 21. Turkiye
22. Slovenya
23. Ispanya
24, Isveg
25. Isvigre
26. Birlesik Arap Emirlikleri
27. Amerika Birlesik Devletleri
28. Uruguay
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Prim Uretimi.Yiiksek Bankalarda Bankasiirans
ve Karlilik Iliskisinin Analizi: Tiirkiye Ornegi
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Oz

Turkiye'de sigorta sirketleri tarafindan yapilan prim Gretiminin yaklasik %'t banka kaynakhdir.
GUnimuz bankacilik sisteminde kar sadece kullandirilan kredilerden degil ayni zamanda diger
bankacilik faaliyetlerinden elde edilen komisyon gelirlerinden de olusmaktadir. Bu calismada 2013-
2023 arasindaki yillar kapsaminda hayat, kasko ve ferdi kaza prim dretimi gibi secilmis sigorta
degiskenlerinin Turkiye'de sigorta prim Uretimi en yiiksek 5 bankanin net kar marjini hangi oranda
etkiledigini tespiti amaclanmistir. Bu dogrultuda elde edilen direncli panel tahmin sonuclarina gére
diger etkenler sabitken, kasko prim tretimindeki %1'lik artisin bankalarin net karini %0,65 dlzeyinde
yukselttigi, hayat prim Uretimindeki %7'lik artisin ise bankalarin net karini %0,53 dizeyinde
yukselteceg@i sonucuna ulasiimistir.
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Abstract - Examining the Relationship between Bankassurance
and Profitability in Banks with High Premium
Production: The Case of Tiirkiye

Approximately ¥ of the premium production made by insurance companies in Turkey originates
from banks. In today's banking system, profit consists not only of loans granted but also of commission
income from other banking activities. In this study, it is aimed to determine to what extent selected
insurance variables such as life, motor insurance and personal accident premium production affect
the net profit margin of the 5 banks with the highest insurance premium production in Turkey, within
the scope of the years between 2013 and 2023. According to the robust panel estimation results
obtained in this direction, while other factors are constant, it is concluded that a 1% increase in motor
insurance premium production will increase the net profit of banks by 0.65%, while a 1% increase in
life premium production will increase the net profit of banks by 0.53% has been reached.
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1. Giris

Tark bankacilk sistemi 6zellikle 1980'li yillarin ortalarindan itibaren ekonomide liberallesme
calismalarive diinya piyasalarinda gorilen kiiresellesmenin de etkileri ile gelisimini hizlandirmistir.
Bu gelisime teknolojide yasanan yeniliklerde etkilenince bankacilik sistemi farkh bir yapiya
evrilmek zorunda kalmistir. Klasik bankacilik anlayisinda kar, agirlikli olarak kullandirilan
kredilerden elde edilen faiz ve komisyon gelirlerinden elde edilmektedir. Oysaki ginimiz
bankacihiginda kar sadece kullandirilan nakdi ve gayri nakdi kredilerden degil ayni zamanda
diger bankacilik faaliyetlerinden elde edilen komisyon gelirlerinden de olusmakta ve banka st
yonetimleri acisindan dikkatle takip edilmektedir.

Bankacilik sistemi acisindan halen en 6nemli kar mekanizmasi kullandirilan kredilerdir.
Ozellikle 2023 yilinin ikinci ceyreginden sonra ekonomi yénetiminin almaya basladigi faiz artinm
kararlari, bankalar agisindan kaynak maliyetini artiran bir unsur olarak degerlendirilebilmektedir.
Bununla birlikte gerek kaynak maliyeti ve gerekse de yasanan yogun rekabet bankalari kredi
fiyatlamalari konusunda zorlamakta ve kar marji daralmaktadir. Ekonomi ydnetiminin almis
oldugu parasal sikilastirma kararlari da bankalarin kredi politikalarini ve risk istahlarini olumsuz
etkilemistir.

Cok genis bir musteri kitlesine hitap eden bankalar bu rekabet icerisinde basarili olabilmek ve
kar maksimizasyonu saglayabilmek icin sadece kredilerden elde edilen faiz ve komisyon gelirleri
degil, diger bankacihk urinlerinden elde edecekleri gelirlere de odaklanmak durumundadir
(Bagislayici ve Bekmezci, 2020).

Bankacilik Urlinlerinden elde edilen gelirlerden biri de sigorta primlerinden elde edilen
komisyon gelirleridir. Bankalar tarafindan ydrutulen sigorta faaliyetlerine "Bankasirans”
denilmektedir (Ozcan,2019). Banka sigortacihginin faaliyetleri icinde dijital sirecler olmakla
birlikte uygulama tarafinda sigorta pazarlamasi akla gelmektedir. Sigorta sektériinde pazarlama
agirhkli olarak aracilar ve bu aracilar icinde de acenteler aracihgiyla gergeklestirilmektedir
(Akpinar, 2017). TSB (Turkiye Sigorta Birligi) resmi istatistiklerine gore; Turkiye sigorta priminin
yaklasik %25'lik kismi banka subeleri tarafindan tretilmektedir. Banka kredileri ve sigorta police
pazarlamasi arasinda yakin bir iliski bulunmaktadir. Ozellikle krediye bagh hayat sigortalarinin
banka prim Uretiminde payi yuksektir. Bankasirans ile sigorta hizmetleri cok daha fazla kisiye
ulasabilmekte ve de tiim taraflar icin pozitif bir deger yaratmaktadir. Ulkelerin gelismislik diizeyi,
uygulanan mevzuat ve mali uygulamalar bu kanalin gelisimini Ulke bazinda etkilemektedir
(Akkoyun, 2017).

Turkiye'de banka ve sigorta sektorleri ile ilgili yapilan ortak arastirma makalelerinin olduk¢a
az oldugu, ancak bununla birlikte her iki sektorl ayri ayri dederlendiren fazla sayida calismanin
oldugu izlenmistir. Her iki sektoriin ayni anda calisildigi bilimsel arastirmalarin ¢cogunda panel
veri analiz yonteminin az sayida kullanildigi gézlemlenmistir. Bu agidan secilen yontem ile de
literattre bir katki saglandigi distunilmektedir. Diger bir katki ise belirlenen degiskenlerdir.
Banka sigorta prim Uretiminde kasko, ferdi kaza ve hayat branslari ile banka karhhg Gzerine
calismaya rastlanilmamistir. Arastirmada sadece tek bir sigorta sirketinin acentesi olan bankalar
secilmistir.

Calismanin giris bolimunun ardindan ikinci boélimde literatlr incelemesine yer verilmistir.
Veri seti ve ekonometrik modelin olusturuldugu Uglinci boélimin devaminda dordincl
bolimde analiz sonuglari ele alinmistir. Son olarak calisma sonuc ve degerlendirme bolimiuyle
tamamlanmistir.

2. Literatiir Incelemesi

Bankacilik ve sigortacilik sektoriindeki gelismelerin hizlanmasi bu alanlara yonelik bilimsel
calisma sayisini arttirmistir. Bankasirans yani banka sigortaciliginin her iki sektor icin de dnemli
bir yeri bulunmaktadir. Bu calismada bankacilik sektodri icin dnemli bir gelir etkisi olan sigortacilik
uygulamasinin karlilik Gzerindeki etkisi irdelenmek istenmistir. Boylece literatlir incelenmesi
boliminde yontem olarak panel veri analizi, banka karliligi ve bankastrans Gizerine yapilan calismalara
yer verilmistir.
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Yapilan uluslararasi calismalardan birinde; Peng ve dig. (2017) Bankastransin bankacilik sektoriinde
iyilesmelere yol acip agmadigini arastirmistir. Bu amac ile Tayvan'da banka sigortaciligi yapan bankalara
iliskin analizler yapilmistir. Sonug olarak bankalarin bankasiiransa énem verdigi ve karlari tzerinde
olumlu etkileri oldugu tespiti yapilmistir.

Kamunya ve Omagwa (2019) tarafindan yapilan bir calismada Kenya bankacilik sisteminde
bankasiransin etkisi arastiriimistir. Sunulan sigorta trlin sayisinin, incelenen bankalarin karlihgi Gizerinde
istatistiksel olarak anlamli bir etkisi bulunmamistir. Dolayisiyla calisma, banka sigortaciliginin bankalarin
gelir akisinin 6nemli bir bileseni oldugu ve bankalarin karligini arttirmak icin sigorta trtinlerine daha
fazla 6Gnem verilmesi gerektigi sonucuna variimistir.

Kaur (2022) tarafindan yapilan baska calismada Hindistan devlet bankasinda bankastrans gelir
etkisinin karliiga etkisi arastirlmistir. Sonug olarak bankanin capraz satis olarak bankastiransa énem
verdigi ve bunun bankaya pozitif etkisi oldugu fakat dislik satislar sebebi ile bankasirans komisyon
gelirinin net kardaki etkisinin az oldugu sonucuna varilmistir.

Yapilan ulusal ¢alismalardan birinde Gimus (2012) Turkiye'de ve Avrupa‘'da hizla gelisen banka
sigortaciliginin pazarlamasi tzerine bir degerlendirme yapilmistir. Calismada bankacilik ve sigortacilik
faaliyetlerine deginilirken, Glkemizde bankastrans modelinin gelisimi ile bu modeli uygulayan sirketlerin
yapmasi gereken degisimler irdelenmistir.

Goddard vd. (2011) yaptiklari calismada 65 ulusal bankanin sektordeki rekabet yontemi kullanarak
incelemisler ve banka karinin kaliciigini rekabetin bir gostergesi olarak yorumlamislardir. Calisma
sonucunda kurumsal gelisimin ve yonetisim mekanizmalarinin glicli oldugu ulkelerde kaliciligin daha
zayif ve rekabetin daha gii¢li olma egilimi gosterdigi bulgusu elde edilmistir.

Tunay (2014) bankasuransin Turkiye'de faaliyet gdsteren sigorta sirketleri ve banka performanslarina
etkilerini dinamik panel veri analiziyle arastirmis, bankastirans uygulamalarinin sirket karliliklarina olumlu
etkisi oldugu sonucuna varmistir.

Reis ve dig. (2016) da yaptiklari calismada Tirk bankacilik sisteminde karlihgin belirleyicisi faktorleri
icsel ve dissal faktorler acisindan incelemislerdir. icsel degiskenlerden kaldirac orani, kredi/mevduat
ve piyasa kapitalizasyonu, dissal degiskenlerden de gayri safi yurtici hasila ile banka karliigi arasinda
anlamli bir iliski bulundugu sonucuna ulagsmislardir.

Saka (2017) tarafindan yapilan ¢alismada Turkiye'de sigortacilik faaliyetleri ve bankastrans sureci
resmi istatistikler karsilastirilarak degerlendirilmistir. Bankalar araciligiyla yapilan sigorta pazarlanmasinin;
bankalar icin yeni bir kazang ve musterileri icin de yeni bir hizmet sunumu oldugu tespitleri yapiimistir.

Belke ve Unal (2017), 2005 yili 1. ceyrek ile 2015 yili 4. ceyrek donemleri arasinda Turkiye'de faaliyet
gOsteren 23 mevduat bankasinin karliliklarini; banka, sektdr ve makroekonomik faktorler agisindan
incelemistir. Borsaya kote olan ve olmayan bankalar acisindan, bankalarin borsada islem goérme
durumlarina gére anlamli farkhliklar gosterdigini belirtmislerdir.

Isik ve dig. (2017), yaptiklari calismada Turkiye'de faaliyet gosteren mevduat bankalarinin 2006
— 2014 yillan arasinda karlihgini etkileyen icsel ve dissal faktorleri kullanarak incelemis, ekonomik
blytimenin banka karlliklarina olumlu etki ettigini 6ne sGrmastur.

Sezal (2018) Bankastrans, 6zellikle 1980'li yillardan sonra Avrupa'da bir yiikselis géstermistir. TSB
resmi istatistiklerine gére Turkiye'de de son yillarda bankasirans, kullanilan dnemli bir dagitim kanali
olmustur. Calismada, bankastransin tarihsel gelisimi, diinyada ve Tirkiye'de bankastrans uygulamalari
ve taraflara sagladidi yararlar ve dezavantajlar hakkinda tespitler yapilmistir.

Aydin (2019) 2005-2015 yillari arasinda faaliyet gosteren 27 ticari bankanin karliliklarini etkileyen
faktorleri panel veri regresyon analizi kullanarak aktif karlilik ve 6zsermaye karliidi agisindan incelemistir.
Bankalarin kredi buyukligu, faaliyet giderleri, sermayesi, faiz disi elde edilen gelirler ve ekonomik
blytime degiskenlerinin aktif karliigin belirleyici faktorleri oldugu sonucuna ulasmistir.

Turkddénmez ve Babuscu (2019) 2010-2017 yillari arasini kapsayan calismasinda bankacilik
sektoriniin dnemli aktif payina sahip 11 bankanin ceyrek donemler itibari ile ROA ve ROE degerleri
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agisindan performanslarini 6lgmus, i¢sel ve dissal faktorlerin banka karliliklari Gizerinde etkili oldugunu
One surmustdar.

Ozcan (2019) calismasinda Tiirk bankacilik sistemindeki banka kaynakl tiretim ile banka sube
sayilari arasindaki iliskiyi arastirmistir. Bankalarin sube sayisi orani, toplam Uretim oranlari tzerinde
pozitif ydnde bir etkiye sahiptir. Sube sayisi orani arttik¢a toplam Gretim orani da artis gdstermektedir.
Turkiye'de sigortacilik sektori hizla gelisirken, paralelinde banka sigortaciliginin daha buyik bir
ivmeyle gelistigi sonucu calismada elde edilmistir.

Ciftci ve dig. (2019) 2006-2016 yillarini kapsayan ve Tirkiye'de faaliyet gésteren banka karlarinin
makroekonomik degiskenlerden ne dl¢tide etkilendigini arastirmislar, bankalar dustk karl ve yiksek
karli bankalar olarak 2 gruba ayirmislardir. Bu iki grup genelinde banka karliliklarina etki eden faktorler
arasindaki farkliliklar irdelenmistir.

Umut (2020) tarafindan yapilan baska bir calismada tlkemizdeki hayat ve hayat disi branslarinda
prim Uretiminin dagitim kanallari agisindan dagilim tespitleri yapilmis ve bu dagilimin yillar itibariyle
izledigi degisimler degerlendiriimeye tabi tutulmustur. Tirkiye'de bankasiransin gelismesine
ve derinlesmesine katki yapacak tespitler yapilmistir. Gerek Ulkemizde gerek dinya capinda
bankasiransin, mevcut durumun devam etmesi halinde sigortacilik sektdriinde prim Gretiminin
artmasinda 6nemli bir rol Ustlenecegdi, boylece bankalarin sigortacilik Uriinlerinin pazarlanmasinda
konumunun giclenecegi 6ngorilmektedir.

Akkaynak (2022), Turkiye'de faaliyet gosteren bankalarin karliliklarina etki eden igsel nedenler
Uzerinde calismis ve 41 bankanin 2009-2019 yillari arasini panel veri analizi yontemi ile incelemistir.
Buyukluk degiskeninin finansal performans ile negatif iliskisi olmakla birlikte, sermaye yeterliligi,
faiz gelirleri, faiz disi gelir kalemleri, varliklarin yapisi ve toplam kredi hacminin aktiflere orani
degiskenlerinin olumlu katkisi tespit edilmistir.

Bumin (2023), Tirk bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren ve aktif blyuklikleri itibari ile sektorin
%84'Unu temsil eden 18 mevduat bankasinin 2012-2022 dénemine ait verileri 1siginda aktif karlhk,
ozkaynak karlihgr ve net faiz marjini belirleyen faktorleri panel regresyon analizi ile incelemistir.
Calismanin sonucunda; sermaye orani ve faiz disi gelirler ile aktif karliligi ve 6zkaynak karlihgi arasinda
pozitif ve istatistiki olarak anlamli bir iliski bulunurken, personel giderleri ile aktif karliligi ve 6zkaynak
karliigr arasinda negatif ve istatistiki olarak anlamli bir iliski bulundugu; sermaye orani ve mevduat
pay! ile net faiz marji arasinda pozitif ve istatistiki olarak anlamli bir iliski bulunurken, faiz disi gelirler
ve personel giderleri ile net faiz marji arasinda negatif ve istatistiki olarak anlamli bir iliski bulundugu
tespit edilmistir.

3. Ekonometrik Analiz ve Bulgular

3.1. Modelleme ve Analiz Yontemi

Calismada 2013-2023 yillari arasindaki 11 yillik veriden yararlanarak Tirkiye'de sigorta prim
tretimi en yiiksek 5 bankanin (Garanti Bankasi, Yapi Kredi Bankasi, Akbank, Is Bankasi, QNB Bank)
net kar marjini etkileyen unsurlar arastirilmistir. Bu baglamda hayat prim Gretimi, kasko prim Gretimi
ve ferdi kaza prim Uretimi gibi secilmis sigorta degiskenlerinin s6z konusu bankalarin karliliklari
Uzerindeki etki glicli saptanmak istenmistir. Calismada kullanilan elde edilen veri setine uygun olarak
panel veri ydntemi kullaniimistir. Ozellikle 2013 yili éncesinde bazi verilerde noksanliklar bazi verilerde
ise tespit edilen hesaplama farkliliklari nedeniyle ortaya ¢ikan zaman araligindaki darlk statik panel
veri ydntemi tercih edilmesine sebebiyet vermistir. Calismanin amaci dogrultusunda kurulan modelin
fonksiyonel bicimi 1 numarali denklemde verilmistir.

INNEK=f(InKPU, InFKPU, InHPU) (1

(1) numaral denklemde verilen fonksiyonel formun devaminda 2 numarali denklemDE calismada
kullanilan ekonometrik model sunulmustur.

InNET;; = ay + a;InKPU;; + a,InFKPU; + azInHPU;, + p; + A + e (2)
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(2) numarali denklemde i= 1, 2, ..., 5 rakamlariyla tanimlanmis banka birimlerini ifade etmektedir;
t= 2013, ..., 2023 arasindaki zaman periyodunu gostermektedir. Ayrica @, sabit terimleri, #: ve2.
sirasiyla gozlenemeyen birim ve zaman etkisini, u.ise hata terimini simgelemektedir. Ek olarak
ay, ... a3 ifadeleri egim katsayilarini gostermektedir. Calismada Tunay (2014), Seyranlioglu (2015) ve
Ozcan (2019) calismalari referans alinarak (ic temel hipotez asagidaki olusturulmustur:

H,: Bankalarin kasko prim Gretimindeki artislar net karlarina olumlu yansimaktadir.

H,: Bankalarin ferdikaza prim Gretimindeki artislar net karlarinin yiikselmesine katki saglamaktadir.

H,: Bankalarin hayat prim Gretimindeki artiglar bankalarin net karlarina pozitif anlamda
etkilemektedir.

3.2. Veri Seti

Turkiye'de prim Uretimi ylksek bankalarda bankasurans ve karlilik iligkisinin analiz etmek amaciyla
net kar marji bagimli degiskeninin yaninda hayat prim Uretimi, kasko prim dretimi ve ferdi kaza
prim Uretimi bagimsiz degisken olarak ele alinmistir. Calismada 2 numarali denklemde temel alinan
ekonometrik modelin ardindan kullanilan degiskenler, degiskenlerin kodlari, veri tipi ve kaynaklar
Tablo 1'de gOsterilmistir.

Tablo 1. Calismada Kullanilan Degiskenler

Degisken Adi ‘ Kod ’ Veri Tipi ‘ Kaynak

Bagimli Degisken

Net Kar Marji | NEK | Tuirk Lirasi (TL) (1000 TL cinsinden) | TBB Veri Sistemi
Bagimsiz Degiskenler

Hayat Prim Uretimi HPU | Turk Lirasi (TL) (1000 TL cinsinden) | TSB Resmi Istatistikleri
Kasko Prim Uretimi KPU Tirk Lirasi (TL) (1000 TL cinsinden) | TSB Resmi Istatistikleri
Ferdi Kaza Prim Uretimi | FKPU | Tiirk Lirasi (TL) (1000 TL cinsinden) | TSB Resmi Istatistikleri

Not: TBB (Turkiye Bankalar Birligi), TSB (Turkiye Sigorta Birligi)
Ote yandan calismada faydalanilan degiskenlerin zamansal degisimi Stata 14.0 programi
kullanilarak elde edilmis ve Grafik 1'de sunulmustur. Grafik 1'de gorildigi Uzere bagimsiz

degiskenlerin karhlikla benzer degisim siireglerine sahip oldugu gézlenmistir.

Grafik 1. Calismada Kullanilan Degiskenlerin Zamansal Degisimi
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Not. Degiskenler dogal logaritmasi alinarak kullaniimistir.

H. Ozcan, A. Celik, T. Timuray, “Prim Uretimi Yiiksek Bankalarda Bankastirans Ve Karlilik fliskisinin Analizi: Tiirkiye Ornegi”,
BDDK Bankacilik ve Finansal Piyasalar Dergisi, 17, (2), 2023, 153-164

157




Tablo 2'de calismada kullanilan degiskenlerin 6zet istatistigi verilmistir. Ham veriler seklinde
sunulan veriler izlendiginde degiskenlerin minimum ve maksimum degerleri ile standart sapmalarinin
yUksek oldugu gorilmistir. Bu nedenle degiskenlerin dogal logaritmasi alinarak ekonometrik model
olusturulmustur.

Tablo 2. Calismada Kullanilan Degiskenlerin Ozet istatistikleri

Panel A. Ham Verilerin Ozet Istatistigi

Degiskenler Gozlem Sayisi Ortalama Standart Sapma Minimum Maksimum
nek 55 1.48E+07 2.34E+07 680414 8.69E+07
kpu 55 168559.9 283192.6 3454 1501044
fkpu 55 40417.19 54020.53 717 308868
hpu 55 1138406 1348267 71112 5552949
Panel B. Dodal Logaritmasi Alinmis Verilerin Ozet Istatistigi

Degiskenler Gozlem Sayisi Ortalama Standart Sapma Minimum Maksimum
Innek 55 15.65403 1.21627 13.43046 18.28035
Inkpu 55 11.08876 1.450099 8.147288 14.22167
Infkpu 55 9.759308 1.539091 6.575076 12.64067
Inhpu 55 13.38735 1.052637 11.17201 15.52984

3.3. Bulgular

Son yillarda bankacilik sektoriindeki gelismeler bankacilik faaliyetlerinin ve s6z konusu faaliyetler
dolayisiyla elde edilen karlari etkileyen faktorleri 6nemli sayida akademik calismanin merkezine
oturtmustur. Bu baglamda sigorta prim Uretimi de banka karlarini belirleme 6zelligine sahip bir
baska etmendir. Ulkedeki bankalar sigorta sirketleri tarafindan yapilan prim Gretiminin yaklasik
olarak ylizde 25'ni Ustlenmektedir. Bu nedenle konunun 6zginligu itibariyle calismada bankasirans
ve karlilik iliskisinin analiz edilmesi amaclanmistir. Analiz strecinde 6ncelikle bagimsiz degiskenler
arasindaki yiksek korelasyonu bir baska ifadeyle coklu baglantinin olup olmadigini test eden varyans
enflasyon faktor sonugclar incelenmistir. Eger ¢oklu baglanti sorunu ortaya ¢ikarsa yani bagimsiz
degiskenler arasinda ylksek korelasyon s6z konusuysa elde edilecek parametre tahmin sonuclari
sapmali olacaktir (Guris ve Akay, 2018, Celik, 2022). Bu nedenle analizin diger asamalarina gegilmeden
once ¢oklu baglanti sorununun varligr sinanmalidir. Tablo 3'te raporlanan varyans enflasyon faktor
sonuclari bagimsiz degiskenlerin arasinda coklu baglanti sorunun olmadigini ispatlamaktadir. Bu
sonug kurulan ekonometrik modelin givenilir oldugunu ortaya koymustur.

Tablo 3. Varyans Enflasyon Faktérii (VIF)

=

Variable VIF 1/VIF

Inkpu 3.1 0.323094
Infkpu 2.29 0.437204
Inhpu 1.61 0.619973
Mean VIF 2.33

Grafik 2'de net kar ile hayat prim Uretimi arasindaki dagilim grafigi sunulmustur. Grafik 2'ye
bakildiginda net kar ile kasko prim Uretimi arasinda pozitif yonli bir iliskinin oldugu gdzlenmistir.
Baska bir deyisle, kasko prim tretimindeki artis banka karlarini pozitif olarak etkiledigi tespit edilmistir.
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Grafik 2. Net Kar ile Kakko Prim Uretimi Arasindaki Dagihm Grafigi
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Grafik 3'te ise net kar ile ferdi kaza prim Uretimi arasindaki dagilim grafigi verilmistir. Grafik 3
incelendiginde net kar ile ferdi kaza prim Uretimi arasinda iligkinin yoni tam olarak saptanamamistir.

Grafik 3. Net Kar ile Ferdi Kaza Prim Uretimi Arasindaki Dagilim Grafigi
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Grafik 4'de ise net kar ile hayat prim Uretimi arasindaki dagilim grafigi verilmistir. Grafik 4'te gorildugu
Uzere net kar ile hayat prim Uretimi arasinda iliskinin pozitif yonlu bir iliskinin oldugu gozlenmistir. Baska
bir ifadeyle hayat prim Uretimi arttiginda banka karlari bundan olumlu anlamda etkilenmistir.

Grafik 4. Net Kar ile Hayat Prim Uretimi Arasindaki Dagihm Grafigi
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Grafik 5'te sunulan degiskenler dagilim grafigi matrisi degiskenler arasindaki iliskinin yéniiniin
belirlenmesinde toplulastiriimis bir resim vermistir. Ozellikle Grafik 3'teki dagilim grafiginde ferdi
kaza prim uretim ile karlilik arasinda iliski net bir sekilde anlasilmamistir. Fakat Grafik 5'te ferdi kaza
prim Uretimi ile kasko prim Uretimi arasinda pozitif bir korelasyonun varligindan s6z edilebilir. Benzer
bir korelasyon hayat prim tretimi ile kasko prim Uretimi arasinda da cereyan ettigi gdzlenmistir.

Grafik 5. Degiskenler icin dagilim grafigi matrisi
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Oncelikle birim ve zaman etkisinin varligi En Cok Olabilirlik (LR) ve F testleriyle sinanmis ve elde edilen
sonuglar Tablo 4'te raporlanmistir. Testlerin bos hipotezi “birim veya zaman etkisi yoktur” biciminde
tanimlanmistir. LR ve F testi sonuglari birim ve zaman etkili model icin kurulan bos hipotezin reddedildigini
g6stermistir. Bu durumda olusturulan ekonometrik modelde birim ve zaman etkisinin varligi ispatlanmistir.

Tablo 4. LR, F, Direncli Hausman ve Varsayimdan Sapma Test Sonugclan

5|
Test Test Istatistik Olasilik Degerleri
LR testi Birim Etkisi 6.51 0.005
(Ho: Birim etki yoktur)
Zaman Etkisi 10.89 0.000
(Ho: Zaman etkisi yoktur)
F testi Birim Etkisi b.65 0.000
(Ho: Birim etki yokiur)
Zaman Etkisi 8.93 0.000
(Ho: Zaman etkisi yokiur)

Direngli Hausman Testi
Hausman ¥*=18.02 0.000
(Ho: sabit etkiler modelinin tutarly, tesaddfi etkiler
modelinin ise etkin)

Varsayimdan Sapma Testleri

Jarque-Bera normallik testi

(Ho Normal dagilmama yoktur) 2759 0-251
Sabit etkiler regrasyon modeli icin Bhargava vd.

Durbin-Watson otokorelasyon test 1.327

(Ho: Otokorelasyon yoktur)

Sabit etkiler regrasyon modeli icin Baltagi-Wu LBI 1.467

otokarelasyon testi

(Ho: Otokorelasyon yoktur)
Sabit etkiler regrasyon modeli icin Modified Wald test ¥?=6.74 0.240
for groupwise heteroskedasite testi

(Ho-a? =bditdin i'er icin a® ‘a esittir, homoskedasite)

Pesaran birimler arasi korelasyon testi 3.100 0.001
(Ho: Yalay kesit bagimililigr yoktur)
Friedman birimler arasi korelasyon testi 18.691 0.000

(Ho: Yatay kesit bagimiiligi yokitur)
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Tablo 4'te raporlanan Hausman testi sonuclar incelendiginde sabit etkiler modelinin tutarl,
tesadifi etkiler modelinin ise etkin oldugunu ifade eden bos hipotezin reddedildigi olasilik
degerlerine gore ortaya koyulmustur. Baska bir deyisle Hausman testi sonuclarina goére birim ve
zaman etkili sabit etkiler modelinin gecerli oldugu ispatlanmistir. Tablo 4'deki sabit etkiler regresyon
modeli cercevesinde varsayimdan sapma test sonugclarina bakildiginda Jarque-Bera normallik testi
olasilik degerlerine gére bos hipotezin reddedilmedigi gorilmusttr. Daha acik bir ifadeyle normal
dagihm varsayiminin gegerli oldugu tespit edilmistir. Bhargava vd. Durbin Watson ve Baltagi-Wu
LBI test sonuglarinin 2 ile kiyaslanarak yorumlanmaktadir (Bhargava vd., 1982, Baltagi ve Wu, 1999).
Test sonuclarina bakildiginda sirasiyla 1.327 ve 1.467 degerlerine ulasilmistir. Bu degerler 2'den
klicuk olduklari icin bos hipotez reddedilmistir. Buna gore otokorelasyon var oldugu tespit edilmistir.
Modified Wald testi sonuclar ise bos hipotezin reddedilmedigini ortaya koymustur. Bu sonug
homoskedasite varsayiminin gegerli oldugunu ispatlamistir. Tablo 4'te sunulan Pesaran ve Friedman
birimler arasi korelasyon testlerinin olasilik degerleri bos hipotezin reddedildigini gostermistir. Buna
gore birimler arasi korelasyon s6z konusudur. Tespit edilen varsayimdan sapmalara karsi direncli
standart hatalar tahmin sonuclari Tablo 5'te verilmistir.

Tablo 5. Driscoll-Kraay Standart Hatalar Tahmin Sonugclan

Driscoll-Kraay

Degiskenler | Katsayilar | Standart Hata t P>t [%95 Giiven Araligi]
Inkpu 0.654* 0.135 4.860 0.008 0.280 1.028
Infkpu -0.014 0.028 -0.500 0.646 -0.092 0.064
Inhpu 0.532* 0.093 5.740 0.005 0.274 0.789
Sabit 1.420** 0.593 2.390 0.075 -0.227 3.067
F(3,4) 194.40* Prob <0.000

within R? 0.92

Not. * ve ** istatistiksel olarak sirasiyla %5 ve %10’'luk anlamlilik seviyesini gostermektedir. Birim ve zaman
etkisinin bulundugu iki yénlu sabit etkiler model tahmini icin direncli standart hatalar kullanilmistir. Yillarin
bankalarin net karlari Gzerindeki etkisi Ek 1'de sunulmustur.

Tablo 5'teki direncli standart hatalar tahmin sonuglari incelendiginde o©ncelikle modelin
istatistiksel olarak anlaml olup olmadigi F testine gore belirlenmistir. F testi sonuglari tahmin edilen
modelin istatistiksel olarak anlamli oldugunu ortaya koymustur. R*2 (Belirginlik katsayisi) sonuclari
ise net kar degiskenindeki ortaya cikan degisimlerin yaklasik olarak %92'lik kisminin bagimsiz
degiskenler tarafindan aciklanabilecegini gostermistir. Istatistiksel olarak anlamli olan parametre
tahminleri sirasiyla degerlendirildiginde diger etkenler sabitken, kasko prim Uretimindeki %1'lik
artisin bankalarin net karini %0.65 duizeyinde yukseltecegi, hayat prim tretimindeki %1'lik artisin ise
bankalarin net karini %0.53 duizeyinde ylkseltecegi sonucuna ulasiimistir. Ferdi kaza prim Gretimdeki
degisim ile net kar arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski tespit edilememistir.

4. Sonucg

Bu calismada 2013-2023 arasindaki yillar kapsaminda hayat prim Gretimi, kasko prim Gretimi ve
ferdi kaza prim Uretimi gibi secilmis sigorta degiskenlerinin Turkiye'de sigorta prim tretimi en yiksek
5 bankanin net kar marjini hangi oranda etkiledigini tespit etmek amaglanmistir. Bu dogrultuda elde
edilen direncli panel tahmin sonuclarina gore diger etkenler sabitken, kasko prim tretimindeki %1'lik
artisin bankalarin net karini %0.65 diizeyinde yikselttigi, hayat prim Gretimindeki %1'lik artisin ise
bankalarin net karini %0.53 diizeyinde ylkseltecegi sonucuna ulasiimistir.

Elde edilen bulgulara gore kasko ve hayat sigorta branslarinda prim artisin net kar lzerinde
olumlu etkisi tespit edilmistir. Bankalar sigorta sirketlerinden daha yuksek prime bagl daha fazla
komisyon geliri elde edecekleri icin karliiga olumlu etkisi ile bulunan sonug¢ anlamlidir. Sigorta
sirketleri, bankalar tUzerinden Uretilen sigorta policelerinin artmasi durumunda bankalara ylzdesel
olarak daha fazla komisyon orani vermektedir. Bu siirece bagl olarak sigorta sirketleri bankalar icin
doénemsel kampanyalar uygulamakta ve police adedini arttirmayi hedeflemektedir.

Bankalarda ferdi kaza prim uretimi, kullandirilan kredilere bagh olarak satiimakla birlikte, kasko
ve hayat bransindan farkli olarak telefon bankaciligi ile de yapilmaktadir. Telefon bankacilhgi kanah
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Uzerinden yapilan satislardan elde edilen primin bir kismi bu satisi yapan personele tesvik komisyonu
olarak verilmektedir. Bu sebeple ferdi kaza prim Uretimdeki degisim ile net kar arasinda istatistiksel
olarak anlamli bir iliski tespit edilememistir. Bu satis politikasi banka gelirleri icinde diger iki bransa
gore kéra olumlu etkisi daha az olacagindan elde edilen sonug¢ dogru olarak degerlendirilmistir.

Gelecek calismalarda banka karlarini etkileyecek olasi baskaca yeni degisken analize dahil
edilebilir. Ozellikle son yillarda her sektér icin 6nem teskil eden siirdiriilebilir anlayisinin bankacilik
faaliyetlerine entegre edilmesinin banka karlarina kisa ve uzun dénemli etkisi g6z 6niine alinabilir. Bu
baglamda yesil finansman ve yesil tahvil gibi cevre dostu uygulamalarin bankacilik faaliyet ve banka
finansallariyla iliskisi ayrica analiz konusu olabilecektir.

Ek 1. Yillarin Bankalarin Net Karlari Uzerindeki Etkisi

#

Yillar INNEK Direncli Standart Hata t istatistik Olasilik Degerleri
2014 -0.083 0.109 -0.760 0.454
2015 -0.126 0.112 -1.120 0.269
2016 0.363* 0.129 2.820 0.008
2017 0.621* 0.156 3.980 0.000
2018 0.774* 0.153 5.040 0.000
2019 0.791* 0.224 3.530 0.001
2020 0.977* 0.262 3.730 0.001
2021 1.649* 0.299 5.510 0.000
2022 3.366* 0.417 8.070 0.000
2023 3.856* 0.513 7.520 0.000

Not. * isareti istatistiksel olarak %71'lik anlamlilik seviyesini g&stermektedir. 2015 sonrasi yillarin

bankalarin net karlarini olumlu etkiledigi tespit edilmistir.
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Bankalarin Doviz Tiirevi Kullanimini
Etkileyen Faktorler

Aynur Coskun *
Ali Osman Giirbiiz **

Oz

Bankalar, tlirev Urlnlerin en blyuk kullanicilaridir ve bankalarin tirev Griin kullanim kararlarini
etkileyen karmasik faktorlerin incelenmesi dnemlidir. Ancak mevcut literatiirde gelismis ve gelismekte
olan ulkelerdeki bankalarin déviz tirevi kullanimini etkileyen faktorlerin karsilastirmali analizlerine
rastlanmamistir. Bu alandaki boslugu doldurmak amaciyla gelismekte olan ve gelismis Ulkelerde
faaliyet gosteren bankalarin doviz tirevi kullanimini inceleyen bir calisma yapilmistir. Calismada,
21 gelismis Ulkedeki 104 banka ve 12 gelismekte olan Ulkedeki 41 bankanin, 2010-2020 yillari
arasindaki bankacilik ve makroekonomik verileri panel veri analiziyle incelenmistir. Analiz donemi,
veriye ulasimin kisith olmasi nedeniyle 2010-2020 arasinda sinirli kalmistir. Sonuclar, gelismis ve
gelismekte olan Ulkelerde, faiz oranlari ve banka buytkliginin déviz tirevi kullanimi ile pozitif iliskili
oldugunu gostermektedir. Gelismekte olan tlkelerde kur ve krediler, doviz tirevi kullanimiyla pozitif
iliskilidir. Ancak, gelismis tlkelerde mevduat biyikliginin artmasi doviz tirevi kullanimini artirirken,
gelismekte olan Ulkelerde azaltmaktadir. Oz kaynaklarin artmasi gelismis Ulkelerde déviz tiirevi
kullanimini azaltirken, finansal kurumlar endeksinin ytikselmesi déviz tirevi kullanimini artirmaktadir.
Anahtar Kelimeler: Bankalar, Tirev Uriinler, Déviz Tirevi, Panel Data Modeli
JEL Siniflandirmasi: G11, G15, G21, C33

Abstract - Factors Influencing Banks’ Foreign Exchange
Derivatives Usage

Banks are the largest users of derivative products, and examining the complex factors that
influence banks' decisions to use derivatives is crucial. However, comparative analyses of the factors
influencing the use of foreign exchange derivatives by banks in both developed and developing
countries are lacking in the current literature. To fill this gap, a study has been conducted to examine
the use of foreign exchange derivatives by banks operating in developed and developing countries.
The study analyzed banking and macroeconomic data from 104 banks in 21 developed countries and
41 banks in 12 developing countries through panel data analysis for the period of 2010-2020. Due to
limited data availability, the analysis period was confined to 2010-2020. The results indicate a positive
relationship between interest rates and bank size with the use of foreign exchange derivatives in
both developed and developing countries. In developing countries, exchange rates and loans are
positively associated with foreign exchange derivative usage. However, while an increase in deposit
size enhances foreign exchange derivative usage in developed countries, it reduces it in developing
countries. Moreover, an increase in equity reduces foreign exchange derivative usage in developed
countries, whereas an increase in the financial institutions index enhances it.
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1. Giris

Finansal piyasalarda risk yonetimi, kuruluslarin ve yatirmcilarin karsilastigi temel bir
gerekliliktir. Bu gereklilik, kuruluslarin ve bireylerin maruz kaldigi belirsizlikleri minimize etme ve
olasi zararlari en aza indirgeme cabasidir. Bu baglamda, tiirev Uriinler, finansal risk yonetiminde
onemli bir ara¢ haline gelmistir. Ttrev Urlnler, ileri bir tarihte belirli bir fiyat veya fiyat araliginda
bir varligi alma veya satma hakki veren sézlesmelerdir. Bu sdzlesmeler, hisse senetleri, tahviller,
emtialar, déviz ve faiz oranlar gibi bircok varliga dayal olabilmektedir (Hull, 2018, s. 3-5). Tirev
Urtnlerin kullanim alanlari oldukca genistir. Kurumsal firmalar, finansal kurumlar ve yatirimcilar,
risklerini hedge etmek, portféylerini cesitlendirmek ve spekilasyon yapmak icin tirev drinler
kullanabilmektedir. Ornegin, bir sirketin déviz kurlarindaki dalgalanmalara karsi korunmasi
gerektiginde sirket, doviz forward sozlesmeleri veya doviz opsiyonlari gibi tiirev enstrimanlar
kullanarak riskini minimize edebilmektedir (Arteta ve Hale, 2008, s. 53-69).

Doviz tlrevleri, 6zellikle uluslararasi ticaret yapan kuruluslar ve finansal kurumlar igin
onemli bir aractir. Uluslararasi ticaret yapan sirketler, farkli tlkelerin para birimleri arasindaki
dalgalanmalardan kaynaklanan risklere karsi korunma ihtiyaci duymaktadir. Ornegin, bir
Amerikan sirketi, Euro'dan kaynaklanan bir alacak hesabini dolar cinsine donustirmek icin
doviz forward sozlesmeleri kullanabilmektedir (Arteta ve Hale, 2008, s. 53-69). Benzer sekilde,
bir finansal kurum, doéviz opsiyonlari araciligiyla belirli bir doviz kuru seviyesinde belirli bir
sire icinde alim veya satim hakki elde edebilmektedir (Hull, 2018, s. 7-10). Doviz tirevleri, ayni
zamanda spekilatif amaclarla da kullanilabilmektedir. Yatinmcilar, déviz piyasalarindaki fiyat
hareketlerinden kar elde etmek amaciyla vadeli islemler veya opsiyonlar alip satabilmektedir.
Ornegin, bir yatinmc, belirli dévizlerin fiyatlarinin yiikselmesini bekliyorsa, bu dévizler (izerinde
uzun pozisyon alabilmektedir (Jorion, 2009, s. 53-65). Bu sekilde, déviz tirevleri yatirimcilara
doviz piyasalarinda cesitli risklerden korunma ve firsatlari degerlendirme imkani saglamaktadir.

Gelismis ve gelismekte olan Ulkelerde bankalarin tirev Grin kullanimindaki farkhliklar,
finansal piyasalarin ve bankacilik sektériiniin evrimine paralel olarak sekillenmistir (Jorion, 2009,
s. 78). Gelismis Ulkelerdeki bankalar, daha uzun bir ge¢mise sahip olan ve daha karmasik finansal
altyapilara sahip kurumlar olarak 6ne cikmaktadir (Merton, 1998, s. 112). Bu bankalar, yillar
icinde finansal piyasalarin derinlesmesi ve gelismesiyle birlikte, tlirev enstrimanlari daha fazla
kullanmaya baglamislardir (Gregoriou ve Gueyie, 2019, s. 45). Ozellikle, 1980'lerin sonunda ve
1990'larin basinda gerceklesen finansal liberalizasyon donemi, bu ulkelerdeki bankalarin tirev
enstrimanlari kullaniminda biytk bir artisa neden olmustur (Bartram, Burns ve Helwege 2019,
s. 153).

Ayrica, gelismekte olan Ulkelerdeki bankalar genellikle daha yeni ve daha kisitli finansal
altyapilara sahiptirler. (Naceur ve Kandil, 2014, s. 288). Bu bankalar, genellikle tlkelerindeki
finansal piyasalar henliz gelisme siirecinde oldugu igin tirev enstriimanlari kullanma konusunda
daha temkinli olabilmektedirler (Levine, 2005, s. 112). Bu nedenle, bu bankalarin tirev
enstriman kullanimi sinirlidir ve genellikle daha basit enstrimanlar tercih edilmektedir (Maurer
ve Holmberg, 2019, s. 204). Bu durum, finansal piyasalarin likiditesinin ve regilasyonunun
yetersiz olmasi, bankalarin finansal risk yonetimi konusunda deneyimsiz olmasi ve yatirimcilarin
risk istahinin distk olmasi gibi faktorlere de baglidir (Allen ve Gale, 2000, s. 75). Bununla birlikte,
ilerleyen dénemlerde, bu Ulkelerin finansal altyapilarinin ve bankacilik sektorlerinin gelismeye
devam etmesi beklenmektedir. Bu da tlirev enstriman kullaniminda bir artisa yol acabilecektir
(Bordo ve Murshid, 2000, s. 110). Son yillarda bircok gelismekte olan llke, finansal piyasalarini
derinlestirmek ve serbestlestirmek icin ¢esitli reformlar yapmistir (Yilmaz, 2015, s. 2324).

Bu baglamda, gelismekte olan llkelerdeki bankalarin tirev enstriman kullaniminin artiriimasi
ve cesitlendirilmesi icin ¢esitli dnlemler alinabilir (La Porta, Lopez-de-Silanes, vd., 1997, s. 43).
Bunlar arasinda, finansal piyasalarin derinlestirilmesi, likiditenin artiriimasi, bankalarin risk
yonetimi kapasitelerinin gelistiriimesi ve regtilasyonlarin esnek hale getirilmesi yer alabilir (Rajan
ve Zingales, 1998, s. 215). Bu dnlemler, gelismekte olan ulkelerde finansal istikrarin saglanmasina
ve ekonomik kalkinmanin desteklenmesine yardimci olabilir.

Bankalar, turev Urunlerin en buyuk kullanicilaridir. Ancak bazi bankalar turev Grinleri aktif
bir sekilde kullanirken, digerleri ise bu Urlnleri daha az veya hi¢ kullanmamaktadir. Bu durum,
bankalarin ttrev drln kullanim kararlarini ve yogunlugunu belirleyen faktorlerin karmasikligini
ortaya koymaktadir. Bu nedenle, literatirde bankalarin tlrev Urin kullanim kararlarini ve
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yogunlugunu etkileyen banka 6zgl ve makroekonomik faktorlerin incelenmesine yonelik
calismalar 6nem arz etmektedir. Mevcut literatlr genellikle ABD, Avrupa ve bazi Asya ulkelerinde
faaliyet gosteren bankalar Gzerine odaklanmistir. Gelismis ve gelismekte olan Ulkelerdeki bankalarin
tlrev Urin kullanimini etkileyen faktorlerin birlikte karsilastirmali analizlerinin yapildigr calismalara
rastlanmamistir. Bununla birlikte tirev drlnlerin dnemli bir b6IGmund olusturan déviz turevleri gibi
spesifik Grtnlerin kullanimlarinin ayrica ele alindigi calismalarin da sinirl oldugu gézlemlenmektedir.
Bu baglamda, gelismis ve gelismekte olan Ulkelerdeki bankalarin doviz tlrevi kullanimini etkileyen
faktorlerin incelendigi bu calisma literatiirdeki bu boslugu doldurarak literatire katki saglayacaktir.

Bu calismanin amaci, gelismekte olan ve gelismis llkelerdeki bankalarin déviz tirevi kullanimini
etkileyen bankaya 6zgl ve makroekonomik faktorleri belirlemektir. Gelismis ve gelismekte olan
Ulkelerde bankalarin tirev Griin kullanimindaki farkliliklar incelenecek ve bu farkliliklarin altinda
yatan nedenler arastirilacaktir. Bu calismanin 6zglinligu, gelismis ve gelismekte olan Ulkelerin
bankalarina ait verilerin kullanilarak panel veri analizi ile karsilastirma yapilacak olmasidir. Bu
yontem, genis bir veri seti Gzerinde yapilan analizlerle daha kapsamli ve karsilastirmali sonuclar
elde etmemizi saglayacaktir.

2. Literatiir Incelemesi

Literatlr incelendiginde, genellikle yapilan calismalarin toplam tiirev Grin kullanimini etkileyen
faktorlere odaklandigl, ancak tdrev Urlinlerin 6nemli bir bolimind olusturan doéviz turevleri,
faiz tirevleri gibi spesifik Grtinlerin kullanimlarinin ayri ayri ele alindigi calismalarin sinirli oldugu
go6zlemlenmektedir. Farkli 6rneklemler, degiskenler ve yontemler kullanilarak yapilan arastirmalarda
cesitli sonuglar elde edildigi gorilmektedir. Ancak, bankaya 6zgii ve makroekonomik faktorlerin
doviz turev Urlin kullanimlarini etkileyen dinamiklerinin, gelismis ve gelismekte olan tlke bankalariyla
karsilastirilarak ele alindigi bir calismaya rastlanmamistir. Bu baglamda, bu ¢alismanin literattrdeki bu
boslugu doldurmasi amaclanmaktadir.

Gelismis ve gelismekte olan Ulkelerdeki bankalarin tirev Grin kullanimiyla ilgili yapilan ¢alismalara
asagida yer verilmistir.

2.1. Gelismis Ulkelerde Tiirev Uriin Kullanimiyla ilgili Yapilan Calismalar

Gelismis Ulkelerdeki bankalarin turev Grlin kullanimiyla ilgili yapilan arastirmalar, genellikle blytk
veri setlerine dayanmakta ve karmasik finansal ortamlarda gerceklesmektedir. Bu calismalar, genellikle
bankalarin risk yonetimi stratejilerini ve finansal performanslarini anlamak amaciyla gergeklestirildigi
gorulmektedir.

Ornegin, Hundman (1998) ABD'deki biiyiik bankalari 1976-1995 yillari arasinda inceledigi bir
calismada, turev Urln kullaniminin banka blyukluglyle ve net faiz marjinin distklugiyle pozitif
iliskili oldugunu belirlemistir. Ayrica ttrev drinlerini kullanan bankalarin genellikle daha ylksek kredi
riskine sahip oldugu ve daha yiksek bir sermaye/varlik oranina sahip olduklarini bulmustur. Benzer
sekilde, Shiu ve Reichert'in (2002) 1995-1997 donemi icin 25 blyik uluslararasi dealer banka ile
gerceklestirdikleri calismalarinda, tiirev Griin kullanimi ile sermaye yeterlilik orani, aktif buytkligi ve
kredi notu arasinda pozitif bir iliski oldugunu ortaya koymuslardir. Bu da bankalarin risk yénetimi ve
sermaye guclendirme stratejileri agisindan turev triin kullaniminin dnemini vurgulamaktadir. Ancak,
turev Urln kullanimi ile banka karliigr arasinda negatif bir iliski bulmuslardir. Avrupa bankalarrile 2004-
2008 yillari arasinda panel logit regresyon analizi yapan Chang, Ho ve Hsiao'da (2017) calismalarinda
tirev Uriin kullanan bankalarin daha ylksek karllik seviyelerine sahip olduklarini bulmusglardir.
Bununla birlikte daha yiiksek mevduata ve likiditeye ve daha distk net faiz marjina sahip olduklarini
tespit etmislerdir. Sinkey ve Carter'da (2000) 1996 yili sonu ABD bankalari Gzerinde gerceklestirdikleri
Tobit regresyon analizinde tiirev Urtnleri kullanan bankalarin, kullanmayanlara gére daha disik net
faiz marjlarina sahip oldugunu tespit etmislerdir. Bununla birlikte daha riskli sermaye yapilarina sahip
oldugu, daha fazla net kredi zarari yazdigini bulmuslardir. Ayrica daha giigli bir sermaye pozisyonuna
sahip oldugu sonucuna varmiglardir. Benzer sekilde Gunther ve Siems'in (2002), 1991-1998 yillari
arasinda ABD bankalari ile yaptiklari regresyon analizinde tirev trin kullaniminin bankanin sermaye
pozisyonuyla pozitif iliskili oldugunu ortaya koymuslardir.

ABD bankalari ile 2001 yili icin gerceklestirdigi Probit ve Tobit analizi ile Lyes (2002), daha
yuksek sermayeye sahip bankalarin faiz orani tirevlerini daha yogun bir sekilde kullandigi
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sonucuna varmistir. Ayrica daha buylk ve aktif kalitesi daha iyi bankalarin tirev Uriinleri daha
fazla kullandiklarini tespit etmistir. Hassan ve Khasawneh'de (2009), 1992-2008 yillari arasinda ABD
bankalari ile gerceklestirdigi lojistik difiizyon modeli calismasinda ise daha blylk ve kredibilitesi
yiksek olan bankalarin tiirev Griinleri daha fazla kullandiklarini belirlemislerdir. Arastirmada ayrica,
makroekonomik degiskenlerin enflasyon, gayri safi yurt ici hasila (GSYH), 6demeler bilancosu
ve faiz orani gibi faktorlerin tirev Grin kullanimi ile anlaml bir iliskisinin bulunmadigi sonucuna
ulasmislardir. Adkins, Carter ve Simpson'in (2007), 1996-2000 yillari arasinda ABD'deki bankalar ile
yaptiklari Probit ve Tobit analizinde ise piyasa degeri/defter degeri orani ve dealer olarak faaliyet
gosterme faktorleri ile turev Grin kullanimi arasinda herhangi bir iliski bulamamiglardir. Ancak
bankalarin Ust diizey ydnetiminin primlerinin, banka biyukligunin, Gst dlzey ydneticilerin hisse
senedi sahipliginin ve kurumsal sahipligin ttrev trtn kullanimini artirdigini tespit etmislerdir. Ayrica,
0z sermaye karlihgi, doviz cinsi varliklardan saglanan gelirlerin toplam gelirlere orani ve kar payi
o6demelerinin tirev Griin kullanimi ile negatif iliskili oldugunu belirlemislerdir.

2.2. Gelismekte Olan Ulkelerde Tiirev Uriin Kullanimiyla ilgili Yapilan
Calismalar

Gelismekte olan Ulkelerdeki bankalarin tirev Urtin kullanimi Gzerine yapilan arastirmalar
genellikle daha sinirli veri setlerine dayanmakta ve daha spesifik kosullari dikkate aldigi ve genellikle
bankacilik sektorinin ozelliklerini ve gelismekte olan ekonomilerdeki finansal ortami anlamak
amaciyla gerceklestirildigi gortlmektedir.

Ornegin, Khan, Arif ve Tahir'in (2018) Pakistan bankalar (izerinde yapilan 2004-2016 dénemini
kapsayan calismasinda, bankalarin blyukligunin tirev Griin kullanimini arttirdidy, finansal sikintilarin
artmasininise ttrev Grln kullanimini azalttigi sonucuna ulasmislardir. Bununla birlikte likidite diizeyinin
trev Grdn kullanimr ile pozitif bir iliski icinde oldugunu tespit etmislerdir. Ancak Shiu ve Moles (2010)
1998-2005 yillar arasinda Tayvan bankalari ile gerceklestirdigi Probit analizi ¢alismalarinda Khan,
Arif, vd. (2018) calismalarinin aksine banka likiditesi ile tirev triin kullanimi arasinda negatif bir iliski
oldugu sonucuna ulasmiglardir. Yine Moh ve Lin'de (2006) 1998-2005 yillari arasinda Tayvan'daki
bankalar ile gerceklestirdikleri regresyon analizinde daha ytiksek likidite rasyolarina sahip bankalarin
tlrev Urlnlerini daha az kullandiklari sonucuna ulasmistir. Bu durumdan analiz edilen ulkeye
gore bankalarin likidite durumunun tirev Griin kullanimi Gzerindeki etkisinin pozitif ya da negatif
olacak sekilde farkllik gosterebildigi anlasiimaktadir. Moh ve Lin (2006) calismalarinda ayrica tiirev
Urlnlerini daha fazla kullanan bankalarin genellikle daha buytk olduklari ve daha az 6z sermayeye
sahip olduklari, bu bankalarin aktif kalitelerinin daha iyi oldugu, 6z sermaye karliliklarinin daha ytiksek
oldugu, daha yiksek net faiz marjina sahip olduklari ve daha dusik ticari kredi biylimesine sahip
olduklari sonuglarina ulagmislardir. Shiu ve Moles (2010) calismalarinda ayrica tirev triin kullanimr ile
banka buyikligu, faiz orani arasinda pozitif bir iliski oldugunu bulmusglardir. Ayrica kur riskinin tlrev
Grtn kullanimin arttirdigini tespit etmislerdir. Benzer sekilde Calio ve Straathof (2012) tarafindan
bankalarin dévize dayal tirev trln kullanimina iliskin olarak yapilan 1961-2006 déneminde OECD
Ulkelerinde bulunan gelismekte olan ulkeler agirlikli 50 Ulkenin analizinde Shiu ve Moles (2010)
calismalarinda tespit ettigi gibi dovize dayali tirev Grin kullaniminin kur volatilitesinden etkilendigi ve
bununla birlikte tiirev Griin kullanimi ile kur volatilitesi arasinda pozitif bir iliski oldugunu bulmuslardir.
Yong, Faff ve Chalmes'in (2007) yine doviz turevi kullanimina iliskin calismalarinda ise, 2002-2003
yillari arasinda Asya-Pasifik bankalari ile yaptigi OLS regresyon analizi sonucunda, bankalarin déviz
turevlerini diger turev Urtinlere gore daha fazla kullandigini, faiz turevlerini ise genellikle riskten
korunmak amaciyla kullandiklarini tespit etmislerdir. Ayrica, mevduat sigortasina sahip Ulkelerdeki
bankalarin daha fazla ttrev Grinleri kullandigi sonucuna ulasmiglardir.

Gelismekte olan ulkelerle yaptiklari 2010-2017 dénemini kapsayan regresyon analizi ile Bazih
ve Vanwalleghem (2021), banka buylkligu ve kredilerin blyukligu ile tirev Grin kullanimi
arasinda pozitif bir iliski oldugunu gostermislerdir. Net faiz marji ile ttrev Grtin kullanimi arasinda
ise negatif bir iliski tespit etmislerdir. Ayrica banka tiirev triin kullaniminin banka degeri Gizerinde
negatif bir etkisi oldugunu belirlenmislerdir. Yine gelismekte olan ulkeler agirlikh 59 ekonomiden
olusan uluslararasi bir 6rneklemi panel veri analizi ile 2011-2018 déneminde inceleyen Xiangchao
Hao, Qinru Sun ve Fang Xie (2022), calismalarinda daha fazla déviz tirevine sahip bankalarin daha
distk sermaye tamponlarina sahip oldugunu bulmuslardir. Ayrica déviz tirev kullaniminin sermaye
tamponunun yerine gectigini ve bankalarin ddviz tirevlerini biyik 6lctide risk yonetimi amaciyla
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kullandigini tespit etmislerdir. Srivastava ve Srivastava'nin (2010), 2006-2009 yillar arasinda
Hindistan bankalar Gzerinde yaptiklari lojistik difizyon modeli analizinde ise aktif buytklik ile tirev
Grlin kullanimi arasinda pozitif iliski tespit eden (Bazih ve Vanwalleghem, 2021; Chang, Ho, vd., 2017;
Moh ve Lin, 2006; Shiu ve Moles, 2009) calismalarinin aksine bankalarin aktif biytkligu ile tlrev Griin
kullanimi arasinda negatif bir iliski oldugunu ortaya koymuslardir. Yani, bankalarin, aktif buyukligu
arttikca turev Grtin kullaniminin azaldigini tespit etmislerdir.

Turkiye'deki bankalarla, farkli yontem ve degiskenler kullanilarak gerceklestiriimis calismalarda da
birbirinden farkli sonuclara ulasilabildigi gérilmektedir. Bu durum tirev Grin kullaniminin belirleyen
faktorlerin karmasikhigini ortaya koymaktadir. Ornegin bankalarin aktif biytkligi ile tirev Grin
kullanimi arasinda poxzitif iliski tespit eden (Fettahoglu, Inal ve Yasar'in 2018; Pala Yusuf 2023; Salihoglu
2022; Yenisu, Tiras ve Saygin 2021), calismalarinin aksine Anbar ve Alper (2011), 1999-2010 déneminde
Turkiye'deki bankalarla yaptigi calismalarinda aktif biytklik ile tirev kullanim arasinda negatif iliski
oldugu sonucuna varmiglardir. Anbar ve Alper'in (2011), calismalarinda ayrica karsiliklar ve faiz oranlari
ile tirev Griin kullaniminin negatif iliskili oldugunu géstermiglerdir. Ote yandan, 6z sermaye karliligi ve
net faiz marjinin tirev Grin kullanimi ile pozitif iliskili oldugunu belirlemislerdir. Oktar ve Yiiksel'de (2016)
Turkiye'deki bankalar tizerinde gerceklestirdigi calismalarinda Anbar ve Alper'in (2011) calismalarinda
oldugu gibi bankalarin ayirdigi 6zel karsiliklar ile tirev Grln kullanimi arasinda negatif bir iliski oldugu
sonucuna varmiglardir. Ayrica bankalarin takipteki kredi oraninin artmasiyla ttrev Grin kullaniminin
arttigini tespit etmiglerdir. Akarsu ve Alacahan'in (2020), 2014M1-2020M6 doéneminde Turkiye'deki
bankalarla yaptigi calismalari, bankalarin TL mevduati, dolar kuru ve mevduat faiz oranlari ile tirev
riin kullanimi arasinda poxzitif iliski oldugunu géstermektedir. Fettahoglu, Inal, vd. (2018), 2011-
2014 doéneminde Turkiye'deki bankalar ile gerceklestirdikleri calismalarinda, yiksek kaldirag oranina
sahip sermaye yeterliligi distk bankalarin daha fazla tirev Uriin kullanma egilimine sahip oldugunu
ortaya koymuslardir. Ayrica banka buyUkligu agisindan blyik bankalarin, tirev drinleri daha fazla
kullandiklari belirlenmislerdir. Yenisu, Tiras vd. (2021) de, 2005-2021 déneminde Turkiye'deki bankalari
ele alan calismalarinda katilim bankalarinda aktif blyuklGgun turev Grin kullanimini arttirdigini tespit
etmiglerdir. Ozel mevduat bankalarinda ise likiditenin tiirev Griin kullanimini arttirdigini bulmuslardir.
Ayrica bankalarin tirev Griin kullanimi ile finansal istikrar, karlilik ve finansal sikinti arasinda pozitif bir
iliski oldugunu sonucuna ulagsmislardir.

Turkiye'deki mevduat bankalarinin tlrev kullanimlarini etkileyen faktorleri ARDL Sinir Testi ile
inceleyen Salihoglu (2022), analiz sonucunda banka bulyukligu, kaldirag orani ve enflasyon oraninin
kisa donemde tlrev kullanimini pozitif yonde etkiledigini, tlrev Urlnlerin gecikmeli degeri bu
kullanimi negatif yonde etkiledigini bulmustur. Uzun dénemde ise net faiz marjindaki artisin tirev
drdin kullanimini (Anbar ve Alper, 2011; Bazih ve Vanwalleghem ,2021) calismalarinda da gordldigu
gibi olumsuz etkiledigini tespit etmistir. Bu durumun aksine Moh ve Lin (2006) ise calismalarinda
net faiz marjinin tirev Grtin kullanimi pozitif yonde etkiledigini bulmuslardir. Tura ve Kaya (2022) ise
2005-2020 ddéneminde yapilan arastirmada, Turkiye'deki mevduat ve katihm bankalarinin tirev riin
kullanimi, var modeli, varyans ayristirmasi analizi ve toda yamamato nedensellik testi ile incelemislerdir.
Mevduat bankalarinda tiirev triin kullaniminin net faiz marji, ROA ve ROE'yi etkiledigini belirlemislerdir.
Katilim bankalarinda ise tlrev Urin kullaniminin en cok ROE'yi etkiledigi tespit etmislerdir. Ayrica,
katilim bankalarinda ttrev Griin kullanimi ile ROE arasinda cift yonlu bir nedensellik oldugunu ortaya
koymuslardir. Akkaynak Bilal (2023), 2009-2020 déneminde Turkiye'deki bankalari ele alan calismasinda
ise sonucunda sermayesi maruz kaldigi riske gére guclu, kur riskine daha ¢ok maruz kalan, likidite riski
ylksek ve aktif karliligi dusik bankalarda tirev tGrtin kullanimi daha yaygin oldugu sonucuna varmistir.
Banka blyuklugi tirev Griin kullanimi Gzerindeki etkisi incelendiginde forward s6zlesme kullanimi harig
diger tim modellerde anlamli ve pozitif bir etkiye sahip oldugunu tespit etmistir.

Son olarak Pala Yusuf (2023) Turkiye'deki mevduat ve kalkinma/yatinm bankalarinin 2014-
2021 doneminde faiz orani tirevlerini kullanmalarini etkileyen faktorleri belirlemeyi amaglamistir.
Panel tobit regresyon yontemi kullanarak yaptigi analizlerde, mevduat bankalarinin faiz orani tlrev
kullanimlarinin banka sermayesiile pozitifiliskide oldugunu belirlemistir. Ayrica tirev Grtin kullaniminin
takipteki kredi oranindan Oktar ve Yiksel'in (2016) de calismalariyla uyumlu olarak pozitif yonde
etkilendigini bulmustur. Ancak likit varliklardan (Khan, Arif vd., 2018; Moh ve Lin, 2006) ¢calismalarinda
da gorildigu gibi negatif yonde etkilendigini ortaya koymustur. Biylik mevduat bankalarinin kiigtik
olanlara gore faiz orani turevlerini daha fazla spekdlatif amaclarla kullandigi, kalkinma ve yatirm
bankalarinin ise genellikle riskten korunma amaciyla faiz orani tirev faaliyetlerini gerceklestirdigi
ve bu bankalarda banka blyukluginin énemli bir belirleyici oldugu gézlemlemistir. Ancak, kamu
sahipligi ile faiz orani tiirev kullanimlari arasinda negatif bir iliski oldugunu tespit etmistir.
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3. Uygulama

3.1. Veri Seti ve Degiskenler

Calismanin kapsami, Turkiye'nin de icinde yer aldigi secilmis gelismekte olan Ulkeler ile secilmis
gelismis Ulkelerin® bankalarinin Standard & Poors Global Market Intelligence veri tabanindan elde
edilen verilerle belirlenmistir. Gelismis ve gelismekte olan dlkelerin siniflandiriimasinda, Avrupa
kitasinda bulunan dlkeleri iceren Standard & Poors Global Market Intelligence veri tabaninin
siniflandirmasi kullaniimistir. Banka secimi yapilirken, faaliyet gdsteren ve doviz tirevi kullanim
bilgilerini raporlayan bankalar dikkate alinmistir. Bu dogrultuda, 21 gelismis tlkedeki 104 banka ve
12 gelismekte olan dlkedeki 41 bankanin, 2010-2020 yillari arasindaki bankacilik ve makroekonomik
verilerine erisilebilmistir. Ulkelerin finansal gelismislik alt endeks verileri ise International Monetary
Fund (IMF) veri tabanindan temin edilmistir. Finansal gelismislik endeksi ve alt endeks verilerindeki en
gtincel veri 2020 yilina aittir (Erisim Tarihi: 15 Temmuz 2023). Ulkelerin finansal gelismislik diizeyinin,
bankalarin tirev Grtn kullanimi Gzerinde anlamli bir etkisi olabilecegi dustinilmektedir. Veriye
ulasimin kisitl olmasi nedeniyle analiz dénemi 2010-2020 yillarini kapsayacak sekilde belirlenmistir.

IMF tarafindan yayinlanan Finansal Gelismislik Endeksi (FD), finansal kurumlarinin ve finansal
piyasalarinin derinligi, erisimi ve etkinligi konusunda Ulkelerin goreceli bir siralamasini saglar. Bu
endeks, analize dahil edilen Finansal Kurumlar endeksi ve Finansal Piyasalar endeksinin toplamini
icerir. Finansal Gelismislik Endeksi'nin kapsamina iliskin bilgilere Sekil 1'de yer verilmistir.

Sekil 1. Finansal Gelismislik Endeksi

Finansal Gelismislik
I Endeksi (FD) l
Finansal Kurumlar Finansal Piyasalar
Fndeksi (F1) Endeksi (FM)

——| varliklarinin, yatinm fonu varliklarinin, hayat ve

Finansal Kurumlar Derinlik Endeksi (FID):Ozel
sekttire verilen banka kredilerinin, emeklilik fonu

hayat disi sigorta primlerinin GSYH'ye oranlari
verilerinin derlenmesiyle hesaplanmaktadir

Finansal Piyasalar Derinlik Endeksi (FMD): borsaya
kayith sirketlerin toplam piyasa dederinin, islem géren
hisse senetlerinin, devletin uluslararasi borglanma
senetlerinin, finansal ve finansal olmayan sirketlerin
toplam borg¢lanma senetlerinin GSYH'ye orani ile ilgili
verilerin derlenmesivle hesaplanmaktadir.

Finansal Kurumlara Erisim Endeksi (FIA): 100.000
kisi basina diisen banka subelerive 100.000 kisi
bagina dugen ATM sayisi ile ilgili verilerin
derlenmesiyle hesaplanmaktadir.

Finansal Kurumlar Verimlilik endeksi (FIE):
bankacilik sektori net faiz marji, kredi-mevduat

——| spread, faiz digi gelirin toplam gelire orani, genel

giderlerin toplam varliklara orani, aktif karlilik ve
6z kaynak karlihgina iliskin verilerin derlenmesiyle
hesaplanmaktadir

Finansal Piyasalara Erisim Endeksi (FMA): en buytk 10
sirketin piyasa degerinin borsaya kayith sirketlerin
toplam piyasa degerine orani ve 100.000 kisi basina
toplam borg ihrag edenlerin (yerlive harici, finansal
olmayan ve finansal sirketler) sayisina iligkin verilerin
derlenmesiyle hesaplanmaktadir.

Finansal Piyasalar Verimlilik endeksi (FME): borsa
ciro orani (borsada islem géren hisse senetleri)
hakkinda verilerin derlenmesiyle hesaplanmaktadir.

Kaynak: Svirydzenka, 2016, s. 5-6

Bagimsiz degiskenler, bankaya 6zgl degiskenler ve makroekonomik degiskenler olarak iki
kategoriye ayrilmistir. Degiskenler ve tanimlari Tablo 2'de yer almaktadir.

'Gelismis Ulkeler (banka sayisi);Avusturya (10), Belcika (6), Cek Cumhuriyeti (5), Kibris (1), Danimarka (11), Finlandiya (3), Fransa (12),
Almanya (10), Yunanistan (4), irlanda (3), italya (11), Liiksemburg (5), Malta (2),Holanda (5), Norveg (11), Slovakya (5), Slovenya (2), ispanya
(2), Isvec (4), Isvigre (7), ingiltere (3).

Gelismekte olan ulkeler (banka sayisi); Beyaz Rusya (1), Bulgaristan (1), Hirvatistan (4), Estonya (2), Macaristan (2), Letonya(1), Litvanya (1),
Polonya(5), Romanya (4), Rusya (6), Turkiye (12), Ukrayna(2).
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Tablo 2. Arastirmada Kullanilan Degiskenler ve Tanimlari

Bagimh

Degiskenler Tanimi

Lndévizturevi D.c'.jv.iz tUrevIerin[n Ioga!’itnjam (DgyﬁnaF varligin b?lirl-i l?ir para ‘birimi veya
déviz kuru oldugu déviz tiirevlerinin sdzlesme degerinin logaritmasi)

Bagimsiz Tarmi

Degiskenler

Bankaya 6zgl degiskenler

Lnaktif Banka aktif buyUkliginin logaritmasi

Kre Toplam kredilerin aktif biyiklige orani

Mev Toplam mevduatin aktif bilyikllige orani

Kar Net kérin aktif blylklige orani

Ser Oz kaynaklarin aktif blyiiklige orani

Makroekonomik degiskenler

Faiz Para piyasasi bor¢ verme faiz orani

Kur USD déviz kuru, (d6nem ortalamasi)

Enf Enflasyon (tiiketici fiyat endeksindeki (12 aylik ortalama) bir 6nceki déneme

gore ylizde degisim)
Reel GSYH blylme orani (bir dnceki déneme gdre reel GSYH'deki ylizde

Rgdp

degisim)
FI Finansal Kurumlar endeksi
FM Finansal Piyasalar endeksi

3.2. Metodoloji

Tirkiye'nin de icinde bulundugu 2010-2020 yillari arasinda faaliyet gosteren secilmis gelismekte
olan Ulkeler ile gelismis Ulkelerdeki belirli bankalarin verileri incelenmis ve bu veriler Panel Veri
Analizi yéntemiyle degerlendirilmistir. Bu analizde, bankalara 6zgl degiskenlerin ve makroekonomik
degiskenlerin, bankalarin déviz turev Grind kullanimi Gzerindeki etkileri arastirilmistir. Baska bir
deyisle, doviz tlrev triin kullanim yogunlugunu belirleyen faktorler ortaya konmaya calisilmistir.

Panel veri analizi, birimlere ait yatay kesit godzlemlerinin zaman boyutuyla birlestirilerek
olusturulan veri setlerinin analizidir. Bu analiz yénteminin bircok avantaji vardir. Oncelikle, daha
kapsamli modeller kurma imkani saglar. Ayrica, ¢coklu dogrusal baglanti sorununu azaltabilir ve tahmin
sapmasini dusurebilir. Panel veri analizi ayrica modele birim degiskenlerini eklemek gibi esneklik
saglar. Ancak, panel veri analizinde bazi kisitlamalar ve dezavantajlar da bulunmaktadir. Bunlar, veri
toplama problemleri, zaman serisinin genellikle kisa ddnem olmasi, hata payinin sapmali tahmini gibi
kisitlamalardir. (Yerdelen Tatoglu, 2021, s.15).

Panel veri analizine gegmeden dnce, yatay kesit bagimliligini test etmek ve birim kok testi yapmak
onemlidir. Bu testler, analizin glvenilirligini artirmak icin gereklidir. Uygun modelin secilmesinden
sonra, varsayimlardan sapmalari incelemek icin cesitli testler uygulanir. Bunlar arasinda degisen
varyans, otokorelasyon, birimler arasi korelasyon, coklu dogrusal baglanti ve normallik testleri
bulunur.

Panel veri analizinde karsilasilan sorunlardan biri, yatay kesit birimlerinden birinin yasadigi bir
sokun diger yatay kesit birimlerini de etkilemesidir. Bu nedenle, dncelikle yatay kesitler arasindaki
bagimlilik test edilmeli ve bu bagimliligin varligina gére duraganlik testleri yapilmaldir. Bu calismada
panel veri modellerinin yatay kesit bagimliligini test etmek icin, Pesaran'in (2015, 2021) gelistirdigi
testler (CD), Fan, Liao ve Yao'nun (2015) guclendirilmis CD testi (CDw+), Juodis ve Reese'in (2022)
agirhikh CD testi (CDw) ve Pesaran ve Xie'nin (2021) CD testi (CD*) kullaniimistir.

Duragan olmayan verilerle calisildiginda, regresyon analizi glvenilir olmayabilir ve sahte
regresyon sorunuyla karsilasilabilir. Bu nedenle, regresyon analizine gegmeden 6nce degiskenlerin
duraganhginin kontrol edilmesi dnemlidir. (Granger ve Newbold, 1974, s.115). Panel birim kok testleri,
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yatay kesitlerin bagimsiz oldugu durumlar igin birinci nesil testler ve yatay kesit bagimliliginin oldugu
durumlar icin gelistirilen ikinci nesil testler olarak siniflandirilabilir (Baltagi, 1995). Bu calismada, yatay
kesit bagimliligini dikkate alan ikinci nesil birim kok testlerinden biri olan Pesaran'in (2007) CIPS testi
kullanilmistir.

Panel veri analizinde, birim ve/veya zaman etkilerinin olmadigi yani gézlemlerin homojen oldugu
durumda klasik model, birim ve zaman etkilerinin oldugu durumda ise sabit veya tesadfi etkiler
modeli kullanilabilmektedir (Yerdelen Tatoglu, 2021, s.176). Birim ve/veya zaman etkilerinin varligini
sinamak icin Olabilirlik Orani (LR) testi yapilmistir. LR testi icin birim ve zaman etkilerinin standart

hatalarinin sifira esit oldugunu ifade eden HO hipotezi HO: ou= oA =0 seklinde kurulmaktadir. HO
hipotezinin reddedildigi durumda klasik model gecerli degildir. Bu durumda birim ve zaman etkisinin
oldugu iki yonli modelin tahminine direkt gecilmemelidir. Birim ve zaman etkilerinin varligi ayri ayn
sinanmalidir. (Baltagi, 1995, s.233).

Panel veri modelinin tahmininde sabit etkiler ve rassal etkiler olmak Gzere iki yaklasim vardir.
Hausman (1979,1981) testi, tex*dufi etkiler tahmincisinin etkin oldugunu ifade eden HO hipotezini,
istatistigi k serbestlik dereceli  dagilimina uyan istatistik yardimiyla test etmektedir. Tesadufi etkiler
modelinin temel hipotez altinda tam etkin olabilmesi icin modelde etkinligi bozan herhangi bir sapma
(heteroskedatisite, otokorelasyon vb) olmamalidir. Aksi takdirde Hausman testi givenilir olmamaktadir.
Bu durumda Hausman testinin booststrap sonucu elde edilen direngli varyanslari kullanan versiyonu
elde edilebilmektedir (Yerdelen Tatoglu, 2021, s.200). Calismada, direncli varyanslarin elde edilebilmesi
icin boostrap sayisi 100 olarak alinarak direncli Hausman testi uygulanmistir.

Panel veri modelleriyle ilgili bir diger varsayim ise, birimler arasi hata terimlerinin varyanslarinin
sabit olmasidir. Levene (1960), bu heteroskedastisiteyi test etmek icin normal dagilim varsayiminin
gerceklesmedigi durumlarda ortalamaya dayali direncli bir test &nermistir. Brown ve Forsythe (1974)
ise, Levene'nin test istatistiginde ortalama yerine medyan veya kirpiimis ortalamayi kullanarak
Levene'nin testini genisleterek, aykir gozlemlere de direngli bir yapi saglayan alternatif yerel
tahminciler 6nermislerdir. Bu calismada, heteroskedastisite varligi Levene, Brown ve Forsythe'nin
Testi ile sinanmistir.

Otokorelasyon, hata terimleri arasinda bir tiir korelasyonun bulunmasiyla ortaya c¢ikan bir
sorundur. Bu durum, regresyon modelinin tahminlerinin gtvenilirligini etkileyebilir ve sonuclarin
yanlis yorumlanmasina neden olabilir. Calismada tesadufi etkili modelde otokorelasyonu test etmek
icin Bhargava, Franzini ve Narendranathan (1982)'nin 6nerdigi genellestirilmis Durbin-Watson
istatistigi ve Baltagi ve Wu (1999) LBI testi kullaniimistir.

Panel veri modellerindeki bir diger varsayim, hata terimlerinin birimlere gére bagimsiz olmasidir.
Bu, hata terimlerinin birbirleriyle iliskisinin olmamasi ve korelasyon matrisinin birim matris olmasini
gerektirir. Birimler arasi korelasyonun varligini test etmek icin Paseran (2004) testi kullanilmistir.

Degiskenler arasindaki dogrusal baglanti, modelin tahmin etkinligini azaltabilir. Bu dogrusal
baglantinin varligini belirlemek icin kullanilan bir 6lcit Varyans Blyttme Faktoru (VIF) degeridir. VIF
degeri, her bagimsiz degiskenin diger bagimsiz degiskenlerle iliskisini ifade eder. Bu deger, bagimsiz
degiskenlerin yardimci regresyon modellerinden elde edilen R? degerleri kullanilarak hesaplanir.
Formiili 1/(1-Ri?) olan VIF degeri, her bagimsiz degisken icin ayri ayrn hesaplanir. VIF degeri 5'ten
kuglkse (VIF < 5), coklu dogrusal baglantinin 6énemsiz oldugu kabul edilir. 5 ile 10 arasinda ise (5 <
VIF < 10), orta siddette bir dogrusal baglanti oldugu distinilir. Ancak, 10'dan buyik bir VIF degeri
(VIF > 10) ise siddetli bir dogrusal baglantinin varligini gésterir (Menard, 2001). Panel veri modelinde,
coklu dogrusal baglantiyi sinamak icin VIF degerleri incelenmistir.

Hata terimlerinin normal dagilima sahip olmamasi, tahminlerin tutarsiz olmasina neden olabilir.
Bu nedenle, hata terimlerinin normal dagilip dagilmadigini test etmek dnemlidir. Calismada, kurulan
tesadufi etkiler hata bilesenleri modellerinde hata terimi icin iki bilesen bulunmaktadir: birim etkisi
ve artik hata. Bu iki bilesen icin ayri ayri normal dagilim testleri yapilmasi gerekmektedir. Bu amacla,
D'Agostino, Belanger ve D'Agostino (1990) tarafindan gelistirilen normal dagilim testi kullaniimistir.

Hata terimlerinin sabit varyansa, yatay kesit birimleri arasinda korelasyon olmamasina, degiskenler
arasinda ¢oklu dogrusal baglanti olmamasina ve hata terimlerinin normal dagilima sahip olmasina
dayanan varsayimlar, Panel veri analizinin En Kicuk Kareler (EKK) yontemi igin temel varsayimlaridir.
Ancak, bu varsayimlarin her zaman karsilanmasi mimkin degildir.
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Ozellikle yatay kesit bagimhligi, degisen varyans ve otokorelasyon gibi durumlarda, tahminler
tutarli olabilir ancak etkin degildir. Bu durumlarda, varsayimlardan sapmalari dikkate almak gereklidir.
Direncli standart hatalar kullanarak ya da varsayimlardan sapmalari dikkate alan alternatif yontemlerle
tahmin yapilmalidir (Yerdelen Tatoglu, 2021, s.359).

Calismada, varsayimlari test etmek icin yapilan analizlerin sonuglarina gére varsayimdan sapmalari,
degisen varyansi, otokorelasyonu ve birimler arasi korelasyonu dikkate alan direngli tahminci
sonuglari Ureten Driscoll-Kraay (1998) metoduyla tahmin yapilmistir. Driscoll Kraay tahmincisi, birim
sayisinin (N), zaman serisi sayisindan (T) blyik oldugu (N>T) durumunda da glicli tahmin sonuglarn
vermektedir.

3.3. Bulgular

Calismada kullanilan degiskenlere ait tanimlayici istatistikler Tablo 3'de yer almaktadir.

Tablo 3. Degiskenlerin Tanimlayia istatistikleri

"

Gelismis Ulkeler Paneli Gelismekte olan Ulkeler Paneli
Degiskenler N Ort. SD. Min. Max.| N Ort. S.D.  Min. Max.
Lnddvturev 1265 645 1.32 2.17 9.71 451 6.42 0.87 3.55 7.89
Lnaktif 1265 7.28 0.91 4.62 9.38 451 7.16 0.55  5.01 8.14
Kre 1265 0.63 0.17 0.00 0.90 451 0.61 0.10 024 0.86
Mev 1265 0.57 0.18 0.01 0.96 451 0.65 0.12 0.35 0.93
Ser 1265 0.09 0.05 -0.04 047 451 0.12 0.04 0.01 0.32
Kar 1265 0.00 0.01 -0.14 0.04 451 0.01 002 -0.22 0.06
Faiz 1265 0.26 0.69 -0.75 2.87 451 6.51 6.12 -0.65 45.00
Enf 1265 1.32 1.09 -1.55 470 451 584 640 -1.56 59.22
Kur 1265 2.82 4.66 0.61 24.60 451 23.05 5582 030 308.00
Radp 1265 1.08 295 -10.82 2536 451 2.93 348 -9.77 11.29
FI 1265 0.72 0.14 0.33 1.00 451 0.53 0.12 0.18 0.93
FM 1265 0.60 0.21 0.03 0.97 451 0.37 0.21 0.01 0.87

N:Gézlem Sayisi, Ort.;Ortalama, S.D.:Standart Sapma, Min.:Minimum, Max.:Maximum

Calismada, panel veri modellerinde yatay kesit bagimhligin olup olmadiginin test edilmesi igin
uygulanan test sonuclari Tablo 4'de yer almaktadir. Pesaran'in (2015, 2021) testleri (CD)'ne ve Fan
vd. (2015)" nin gl¢lendirilmis CD testi (CDw+) sonucuna goére tim serilerde %1 anlamlilik diizeyinde
yatay kesit bagimhhgr bulunmaktadir.
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Tablo 4. Yatay Kesit Bagimliligi Test Sonuclan

Gelismis Ulkeler Paneli Gelismekte olan Ulkeler Paneli

cD CDw CDw+ CD* cD CDw CDw+ CD*
Lndévtirev 12.7%%* -1.27 8156.53*** 8. 11*** 1.96** -1.62 867.25%** 2.42%*
Lnaktif 91*+* -2%* 10316.65***  -0.95 13.37*** 0.85 1054.63***  3.46%**
Kre 12.27*%* -1.47 7460.99*** 0.86 10.03***  -0.26 979.7%** 2.25%*
Mev 71.59%** -1.30  10472.57***  -0.19 23.64***  -0.83 1392.3*** 0.15
Ser 57.271%%* -1.45 9119.22*** 2 53** 4.72%%* -0.61 969.5%** -0.81
Kar 34.09*** -1.12 5113.47%*  4.471%** 11.8%%* -0.69 604.37*%*  §1%**
Faiz 238.03***  -223*  19027.5*** 25.69*** [ 9.04*** -1.63*  1504.54***  9,84***
Enf 159.69***  -1.82* 13851.61*** 1.72* 17.37%*  -1.75%  117417***  6.01%**
Kur 244.66***  -225%*  19714.61*** 14.59*** | 83.84*** -1.77* 2399.02*** 10.82***
Rgdp 209.3*%%*  -2.18** 16618.19*** 0.62 42.82***  -0.50 1080.17*** 4.08***
FI 93.86%** -1.75%  12867.04*** 182%** [ 11.55***  -0.84  1174.82*** 378***
FM 20,95%** -1.49 6462.33***  38.2*** | 18.6%** 0.72 690.47*** 7 11***

k¥ ve *sirastyla %1 ve %5 ve %10 dlzeyinde istatistiksel olarak anlamhdir.
CD:  Pesaran (2015, 2021)

CDw: Juodis ve Reese (2022)

CDw+: CDw with power enhancement from Fan vd. (2015)

CD*:  Pesaran ve Xie (2021) with 4 PC(s)

Yatay kesit bagimlihgini dikkate alan ikinci nesil birim kok testlerinden Pesaran (2007) CIPS testi
ile serilerin duraganliklari analiz edilmistir. Test sonuglari Tablo 5'te yer almaktadir. Gelismis Glke
paneliicin kritik degerlerin %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyi igin sirasiyla; -2,16, -2,04 ve -1,98 oldugu,
gelismekte olan Ulke paneli icin ise kritik degerlerininse sirasiyla -2,26, -2,11 ve -2,03 oldugu dikkate
alindiginda, tim degiskenler seviyede duragan [I(0)] oldugu gorilmektedir.

Tablo 5. CIPS Birim Kok Testi Sonuclari

Gelismekte Olan Ulkeler
Gelismis Ulkeler Paneli Paneli
Degiskenler CIPS CIPS
Lndovturev -2.08** -2,17%*
Lnaktif -2.07** -2,121%*
Kre -2.061** -2,145%*
Mev -2.272%** -2,159**
Ser -2.259%** -2,253**
Kar -2.470%** -2,557%*
Faiz -2.256%** -2,014*
Kur -2.086** -2,01*
Enf -2.75%%* -2,13**
Rgdp -2.06** -2,127**
FI -2.38%** -2,15%*
FM -2.4371%** -2,745%**
Kritik degerler N,T = (115,11) Kritik degerler N,T = (41,11)
1% 5% 10% 1% 5% 10%
-2,16 -2,04 -1,98 -2,26 -2,11 -2,03

**k **ye *sirastyla %1 ve %5 ve %10 diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir.
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Panel veride klasik modelin gegerliliginin sinanmasi icin yapilan Olabilirlik Oran Testi (LR), birim
etkilerin varliginin ve zaman etkisinin varliginin ayri ayri sinanmasi igin uygulanan LR testi ve son olarak
modelin belirlenmesi icin uygulanan direncli Hausman testi sonuclari Tablo 6'da yer almaktadir. Test
sonuglarina gore panel veride klasik model gecerli degildir, birim etkileri bulunmakta, zaman etkileri
ise bulunmamaktadir. Direncli Hausman testinin de sonugclari dikkate alindiginda, birim etkilerinin
oldugu, zaman etkilerinin olmadigi tek yonli tesadifi etkiler modeli tercih edilmistir.

Tablo 6. Olabilirlik Orani (LR) testleri ve Direncli Hausman Testi Sonuclan

Gelismis Ulke Paneli

Test Test istatistigi P dederi Sonuc
Hq red, Birim ve/veya
Olabilirlik zaman etkileri
Oran (LR) chi2(2) = 2469,84 Prob > chi2 = 0,000**  bulunmaktadir. Klasik
Testi model gecerli
degildir.
. . Prob >= chibar2 = Ho red, Birim etkileri
LR Testi chibar2(01) = 2469,71 0,000+ bulunmaktadir.
Hq kabul, Zaman
LR Testi chibar2(01) = 0,00 Prob »= chibar2 = 1,000 etkileri
bulunmamaktadir.
Direncli chi2(11) = (b1-boy * Ho kabul, Tesad(ifi
Hausman [V_bootstrapped(b1- Prob>chi2 = 0,1648 etkiler tahmincisi
Testi b21"(-1)* (b1-b2)= etkindir.
15,40
Gelismekte Olan Ulke Paneli
Test Test istatistigi P degeri Sonug
Ho red, Birim ve/veya
Olabilirlik zaman etkileri
Oran (LR)  chi2(2) = 312,69 Prob > chi2 = 0,0000***  bulunmaktadir. Klasik
Testi model gecerli
degildir.
) ; Prob »= chibar2 = Ho red, Birim etkileri
LR Testi chibar2(01) = 312,70 0,000+ bulunmaktadir.
Ho kabul, Zaman
LR Testi chibar2(01) = 0,00 Prob >= chibar2 = 1,0000 etkileri
bulunmamaktadir.
Direncli ch|b2{1 1) = ®1 _;)2;1* Ha kabul, Tesad(fi
Hausman t[\)‘g_}]f(cjzitia[rlﬁ?b;}z_ Prob>chi2 = 04747 etkiler tahmincisi
Testi etkindir.

10,63

*E A% ye * sirasiyla 97 ve %5 ve %10 dizeyinde p dederi istatistiksel olarak anlamhdir.

Tablo 6'da yer verilen sonuclar dikkate alinarak secilen tek yonli tesadifi etkiler modelinde;
heteroskedastisite, otokorelasyon ve birimler arasi korelasyonun varliginin sinanmasi icin yapilan test
sonuglari Tablo 7'de yer almaktadir. Test sonuclara gére modelde heteroskedastisite, otokorelasyon
ve birimler arasi korelasyon bulunmaktadir.
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Tablo 7. Heteroskedastisite, Birimler Arasi Korelasyon ve Otokorelasyon Test Sonuclan

Gelismis Ulke Paneli

Bagimh Bagimsiz . ..
Degisken  Dedisken Test Test istatistigi P degeri Sonug
W0 = 7,7689576
! Pr=F=0,000 . imi
e (560, araTisny P00 et e
Brown ve W50 = 38717896 o 5000  gore sabit degildir.
Forsysthe df{114, 1150) ..
V- . Heteroskedastisite
(1974)'nin Testi W10 = 6,2334733
Pr>F=0000 vardr.
Lnaktif, df(114, 1150)
Kre, Mev, He[ iki test.iginde
Ser, Kar, Bhargava vd. de?erle{ kritik
Lnddvturev  Faiz, Kur, (1282) Durbin deger 2'den
Enf,  \Watson testi ve  DW=0.74959257 ) kucaktar. Bu
Rgdp, FL, Baltagi-Wu BW LBI=1.0168402 durumda modelde
EM (1999) LBI testi birinci dereceden
otokorelasyon
vardir.
Ho red, hirimler
f:;? an (2004 5 666 0.0002 arasinda
korelasyon vardir.
Gelismekte Olan Ulke Paneli
Bagimh Bagimsiz T L
Degisken Degisken Test Test istatistigi P Dederi Sonug
WO = 7.2578303 Pr>F = He red, hata terimi
Levene (1960), df(40, 410) 0,000™** v: an;| birimlere
Brown ve W50 = 40137221 Pr>F = g('j?; sabit degildir.
Forsysthe df(40, 410) 0,000™** o
L ) Heteroskedastisite
L naktif (1974)nin Testi W10 = 6.6570570 Pr=F= vardir
KrzaM;*u df(40, 410) 0,000%% '
Se; Kérr Her iki test icinde
Lnd&vturev Fai£ Ku; Bhargava vd. dederler kritik deder
E;ﬂf " (1982) Durbin 2'den kucuktar. Bu
Rad rFI Watson testi ve DW=0.95715562 - durumda modelde
gFIS‘i ' Baltagi-Wu BW IBI 11987149 birinci dereceden
(1999) LBI testi = otokorelasyon
vardir.
He red, birimler
pesaran (2004) 2,506 0.044" arasinda korelasyon

testi

vardir.

wx =y = girasiyla %1 ve %05 ve %10 dizeyinde istatistiksel olarak anlamiidir.

Dogrusal baglantinin tespiti icin VIF degerlerine bakiimistir. Hem gelismis hem de gelismekte
olan ulke paneliicin kurulan panel modellerinde ortalama VIF (mean VIF) degerleri 5'in altindadir. Bu
durumda modelde coklu dogrusal baglantinin bulunmadigi sdylenebilmektedir. Sonuclar Tablo 8'de
yer almaktadir.
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Tablo 8. Coklu Dogrusal baglanti Varyans Biiyiitme Faktorii (VIF) Test Sonuclari

Gelismis Ulke Paneli Gelismekte Olan Ulke Paneli
Degisken VIF 1/VIF | Degisken VIF 1/VIF
FI 2.03 0.49 Faiz 4.94 0.20
FM 1.96 0.51 Enf 3.77 0.26
Lnaktif 1.74 0.57 FI 3.15 0.32
Faiz 1.7 0.59 FM 2.89 0.35
Mev 1.6 0.63 Lnaktif 1.88 0.53
Enf 1.46 0.68 Ser 1.67 0.60
Ser 1.44 0.69 Rgdp 1.65 0.61
Kur 1.31 0.77 Mev 1.44 0.69
Kar 1.2 0.83 Kar 1.31 0.76
Kre 1.14 0.88 Kur 1.3 0.77
Rgdp 1.13 0.88 Kre 1.18 0.85
Ort. VIF 1.52 Ort. VIF 2,29

Tesadfi etkiler modellerinin, hata bilesenleri modellerinde, hatanin iki bileseni olan birim etki
ve artik hata icin ayri ayri normal dagilim testi D'Agostino, Belanger ve D'Agostino Testi (1990) ile
yapilmistir. Gelismis Ulke panelinde artik hata icin (Joint test for Normality on e) "hata terimleri
normal dagilmaktadir” HO hipotezinin red edildigi ve artik hatanin normal dagilmadigi gérilmektedir.
Birim etki icin (Joint test for Normality on u) "hata terimleri normal dagilmaktadir” HO hipotezinin
reddedildigi ve birim etki hata bileseninin de normal dagilmadigr gorilmektedir. Gelisiimekte olan
Ulke panelinde artik hata icin (Joint test for normality on e) “hata terimleri normal dagilmaktadir” HO
hipotezinin reddedildigi, artik hatanin normal dagiimadigi gérilmektedir. Birim etki icin (Joint test for
normality on u) “ hata terimleri normal dagilmaktadir” HO hipotezinin kabul edildigi birim etki hata
bileseninin normal dagildigi gérilmektedir.

Kurulan tesadufi etkiler modellerinde varsayimlarin sinanmasi igin uygulanan test sonuglarina
gore hem gelismis hem de gelismekte olan tlke panellerinde heteroskedastisite, otokorelasyon ve
birimler arasi korelasyonun varligi tespit edilmistir. Panel veri modellerinde, degisen varyans, birimler
arasi korelasyon ve otokorelasyonun bulunmasi durumunda Driscoll-Kray (1998) tahmincileri direngli
tahminciler Uretebilmektedir. Bu sebeple calismada Driscoll-Kraay standart hatalarla, tesadifi etkiler
regresyon analizi uygulanmistir.

Regresyon analizi, modelin belirlenmesi, bu modele ait parametrelerin tahmin edilmesi ve bu
parametrelerin yorumlanmasi olmak Uzere ¢ ayri asamayi icermektedir. Modelin parametrelerinin
belirlenmesi yani model spesifikasyonu ilk ve en kritik asamadir. Modelin belirlenmesinde yapilan iki
hata tiiri bulunmaktadir. ilki modele teorik olarak anlamsiz bir bagimsiz degiskenin dahil edilerek
modelin yanhs belirlenmesi, digeri ise teorik olarak anlamli bir bagimsiz degiskeni modelden harig
tutarak modelin belirlenmesidir. Her iki tir hata, modelin tahmin ve yorumlamasinda soruna yol
acabilmektedir. Modelde, regresyon denkleminde anlamsiz degiskenlerin bulundurulmasi, modelde
anlamli olan degiskenlerin kat sayi ve anlamhliklarini etkileyebilmektedir (Allen, 1997, s.166-170).
Bagimli degisken olan toplam doéviz tlrev Urinlerinin logaritmasina (Lndévturev) etkisi, gelismis tlke
panelinde anlamli olmayan bagimsiz degiskenler; toplam kredilerin aktif buytklige orani (Kre), net
karin aktif buylklige orani (Kar), USD doviz kuru (Kur), Enflasyon (Enf), Reel gsyh buylme orani
(Rgdp) ve Finansal Piyasalar endeksi (FM) degiskenleri nihai modelden cikarilmistir. Ayni sekilde,
gelismekte olan Ulke panelinde ise bagimsiz degiskenlerden; 6zkaynaklarin aktif biyuklige orani
(Ser), net karin aktif blyuklige orani (Kar), Enflasyon (Enf), Reel gsyh blyime orani (Rgdp), Finansal
Kurumlar endeksi (FI) ve Finansal Piyasalar endeksi (FM) degiskenlerine istatistiksel olarak anlamh
olmadiklari icin nihai modelde yer verilmemistir. Nihai model sadece istatistiksel olarak anlamli olan
degiskenlerle kurulmustur. Modelin regresyon analizi sonuglarina Tablo 9" da yer verilmistir.
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Tablo 9. Tesadiifi Etkiler Regresyon Analizi (Driscoll-Kraay Standart Hatalar)

Gelismis dlke paneli
Driscoll-Kraay (DK)

Lndévturev Coef, Std.Err. t P degeri [95% Conf. Interval]
Lnaktif 0.693 0.164 4.24 0.002%** 0.329 1.058
Mev 0.449 0.101 447 0.001*** 0.225 0.673
Ser -1.384 0.607 -2.28 0.046** -2.736 -0.032
Faiz 0.105 0.023 4.51 0.001%** 0.053 0.157

FI 0.951 0309 3.08 0.012** 0.263 1.638

@ 0.563 1.246 045 0.661 -2.213  3.339

R? 0,3476

Gelismekte olan iilke paneli
Driscoll-Kraay (DK)

Lndévturev Coef. Std.Err. t P degeri [95% Conf. Interval]
Lnaktif 0.95 0.159 5.95 0.000*** 0.594 1.305
Kre 0.619 0.124 5.01 0.00*** 0.344 0.894
Mev -0.741 0.176 -4.2 0.002** -1.134  -0.348
Kur 0.004 0.001 4.92 0.001*** 0.002 0.006
Faiz 0.011 0.005 2.35 0.041** 0.001 0.021
@ -0.736 0.962 -0.76 0.462 -2.879 1.408
R? 0.6489

*rk o xE ye * sirasiyla %1 ve %5 ve %10 dilzeyinde istatistiksel olarak anlamhidir.

Sonuglara gore, gelismis Ulke panelinde bagimsiz degiskenlerden, banka aktif buyukliginin
logaritmasi (Lnaktif), mevduatin aktif blyuklige orani (Mev), para piyasasi bor¢ verme faiz orani
(Faiz), ve finansal kurumlar endeksi (FI) degiskenlerinin toplam déviz tiirev Urlnlerinin logaritmasi
(Lndovturev) Gzerindeki etkisi pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Ancak, 6zkaynaklarin
aktif buylklige orani (Ser) degiskeni, toplam déviz tlrev Uriinlerinin logaritmasi (Lndovturev) Gizerinde
negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahiptir. Toplam kredilerin aktif biyuklige orani (Kre),
net karin aktif buyuklige orani (Kar), USD doéviz kuru (Kur), enflasyon (Enf), reel GSYH biyime orani
(Rgdp) ve finansal piyasalar endeksi (FM) degiskenleri ise bagiml degisken olan toplam déviz tiirev
Urtnlerinin logaritmasi (Lndovturev) Gzerinde istatistiksel olarak anlamsiz bir etkiye sahiptir

Gelismekte olan llke panelinde, bagimsiz degiskenler arasinda banka aktif buyukliginin
logaritmasi (Lnaktif), toplam kredilerin aktif blyuklige orani (Kre), para piyasasi bor¢ verme faiz orani
(Faiz) ve USD doviz kuru (Kur), toplam doviz tirev driinlerinin logaritmasi (Lndovturev) tizerinde pozitif
ve istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahiptir. Ancak, toplam mevduatin aktif blyuklige orani (Mev)
degiskeni, toplam doéviz tirev Urlinlerinin logaritmasi (Lndévturev) Uzerinde negatif ve istatistiksel
olarak anlamli bir etkiye sahiptir. Diger yandan, net karin aktif biyiklige orani (Kéar), enflasyon (Enf),
ozkaynaklarin aktif buyuklige orani (Ser), reel GSYH buytme orani (Rgdp), finansal kurumlar endeksi
(FI) ve finansal piyasalar endeksi (FM) degiskenlerinin, bagimli degisken olan toplam doviz tirev
Grtnlerinin logaritmasi (Lndovturev) Gzerindeki etkisi istatistiksel olarak anlamsiz bulunmustur.

4. Sonu¢ ve Degerlendirme

Gelismekte olan Ulkeler ile gelismis Ulkelerde faaliyet gosteren bankalarin déviz tirevi kullanimini
etkileyen faktorlerin belirlenmesi ve bu faktérlerin déviz turevi kullanim yodunlugu lzerindeki
etkisinin arastirimasi amaciyla bir calisma gerceklestirilmistir. Gelismis ve gelismekte olan Ulkeleri
belirlemek icin Avrupa'daki Ulkeleri iceren Standard & Poor's Global Market Intelligence veri tabani
siniflandirmasi kullaniimistir. Banka segerken, doviz tiirevlerini kullanan ve kullanim bilgisini raporlayan
bankalar tercih edilmistir. Bu ydntemle, 21 gelismis tlkedeki 104 banka ve 12 gelismekte olan tlkedeki
41 bankanin, 2010-2020 dénemine ait bankacilik ve makroekonomik verilerine erisilebilmistir. Veriye
ulasimin kisith olmasi nedeniyle analiz dénemi 2010-2020 yillarini kapsayacak sekilde belirlenmistir.
Veriler panel veri analizi ile degerlendirilmistir.
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Yapilan panel veri analizine gore, hem gelismis hem de gelismekte olan Ulkelerde, faiz oranlarinin
ylkselmesinin bankalarin déviz tirevi kullanma egilimini arttirdigi tespit edilmistir. Ayrica, banka
blyukligu ile doviz tirevi kullanim yogunlugu arasinda pozitif bir iliski belirlenmistir. Kurun
ytkselmesinin ve bankalarin kredilerinin artmasinin, gelismekte olan llkelerde bankalarin doviz tirevi
kullanim yogunlugunu artirdigi, ancak gelismis Ulkelerde doviz tirevi kullanim yogunlugu tizerinde
anlamli bir etkisinin olmadigi gdzlemlenmistir. Ote yandan, bankalarin mevduat biyikliginin
artmas, doviz turevi kullanma egilimini gelismis Ulkelerde arttirirken, gelismekte olan Ulkelerde
ise azalttigi belirlenmistir. Gelismis Ulkelerde bankalarin 6z kaynaklarinin artmasi doviz tirevi
kullanim yogunlugunu azaltirken, finansal kurumlar endeksinin yiikselmesi, yani finansal kurumlara
erisilebilirligin ve verimliligin artmasi, bankalarin déviz ttrevi kullanma egilimini artirmaktadir. Ancak,
gelismekte olan Ulkelerde 6z kaynaklarin ve finansal kurumlar endeksinin doviz tirevi kullanim
yogunlugu Uzerinde anlamli bir etkisinin olmadigi belirlenmistir.

Gelismis ve gelismekte olan Ulkelerdeki bankalarda, aktif buyukligin artmasinin, bankalarin
déviz tirevi kullanimini pozitif yénde etkilemesinin birkac nedeni olabilir. ilk olarak, daha biyik
bir aktif buytkligu genellikle bankalarin daha karmasik ve genis risk pozisyonlarina sahip olmasina
neden olmaktadir. Bu durum, déviz kurlarindaki dalgalanmalardan kaynaklanan riskleri dengelemek
icin daha fazla déviz tirevi kullanimina ihtiyac duyulabilecegini géstermektedir. ikinci olarak, biyik
bankalar genellikle daha fazla kaynaga ve uzmanlhga sahiptir, bu da onlari doviz risklerini yonetmek
icin daha etkin hale getirebilmektedir. Ayrica, buylk bankalar genellikle daha fazla misteriye ve
uluslararasi piyasalara erisime sahiptir, bu da doviz turevi kullanimini artirabilmektedir. Ayrica, buyuk
bankalar genellikle daha fazla likiditeye sahiptir, bu da déviz turevi islemleri icin gerekli teminati
saglamak acisindan dnemlidir. Son olarak, tirev Griinlerin alim satimiyla iliskili islem maliyetleri, islem
hacmi arttik¢a genellikle azalmaktadir. Bu durum daha buyik hacimli islemler yapabilecek finansal
glice sahip bankalarin daha az islem maliyeti ddemelerini saglar ve bu da bankalarin turev Grinleri
kullanmaya daha istekli olmalarini tesvik edebilir. Sonug olarak, bankalarin biytklugu arttikca, tirev
artn kullanimi da genellikle artar. Bu bulgu, literattirdeki 6nceki bulgularla uyumludur (Adkins vd.,
2007; Bazih ve Vanwalleghem 2021; Chang, Ho, vd., 2017; Fettahoglu, inal ve Yasar'in 2018; Hundman,
1998; Moh ve Lin 2006; Pala Yusuf 2023; Salihoglu 2022; Sinkey ve Carter, 2000; Shiu ve Moles, 2009
Yenisu, Tiras, vd. 2021).

Hem gelismis hem de gelismekte olan llke bankalarinda, faiz oranin etkisi anlamli ve pozitiftir.
Bu bulgu Shiu ve Moles (2010)" nun ¢alismasiyla uyumludur. Faizin artmasi, bankalarin doviz tlrevi
kullanimini pozitif ydnde etkileyen bir dizi faktéri icerebilir. Oncelikle, yiiksek faiz oranlari genellikle
bir tlkenin para birimine olan talebi artirir ve bu da para biriminin degerini artirabilir. Deger kazanan
bir para birimi, doviz tirevi kullanimini cazip hale getirebilir clinkii bankalarin déviz pozisyonlarini
korumak veya kazanc elde etmek icin bu araclara ihtiyaci olabilir. Ayrica, ylksek faiz oranlari genellikle
yatirimcilarin o tlkenin varliklarina olan ilgisini artirir, bu da déviz piyasasinda likiditeyi artirabilir ve
doviz turevlerinin kullanimini tesvik edebilir.

Gelismis Ulkelerde bankalarin mevduat buylkligunin artmasi doviz tlrevi kullanma egilimini
artinirken, gelismekte olan Ulkelerde azalttigi belirlenmistir. Bankalarin mevduat buyukligunin
artmasi, gelismis ve gelismekte olan Ulkelerde farkli sonuglara yol acabilir. Gelismis tlkelerde, bankalar
genellikle daha fazla mevduata sahip olabilir ve bu da daha fazla fon saglayabilir, bu durum da déviz
tdrevi kullanimini artirabilir. Bunun nedeni, daha buylik mevduatin, bankalarin islem hacmini ve risk
yonetimi faaliyetlerini artirmasi ve dolayisiyla déviz tlrevi kullanimina olan talebi artirmasi olabilir.
Ayrica, gelismis Ulkelerdeki bankalar genellikle daha gelismis risk yonetimi araglarina ve kaynaklara
sahiptir, bu da doviz tiirevi kullanimini tesvik edebilir. Bu bulgu Chang, Ho, vd. (2017)'nun ¢alismasiyla
uyumludur. Ote yandan, gelismekte olan Ulkelerdeki bankalar icin durum farkli olabilir. Daha fazla
mevduat, bu bankalarin likidite pozisyonunu glclendirebilir. Bu durumda, bankalar likidite risklerini
yonetmek icin tirev Urlnlere olan ihtiyaclarini azaltabilirler. Bu bulgu, literattrdeki diger calismalarla
uyumluluk gostermektedir (Akarsu ve Alacahan, 2020; Chang, Ho, vd., 2017; Simsek, 2015).

Gelismis Ulkelerde, bankalarin 6z kaynak buyikliginin artmasi doviz tlrevi kullanimini negatif
yonde etkilemektedir. Bu bulgu, Moh ve Lin, (2006) ve Sinkey ve Carter (2000) calismalarina paraleldir.
Oz kaynaklarin artmasi, gelismis tlkelerde bankalarin déviz tiirevi kullanimini olumsuz etkileyebilir
clnkl bu Ulkelerde genellikle daha derin ve istikrarli finansal piyasalar bulunur. Bu piyasalar,
doviz kurlarindaki dalgalanmalara karsi daha iyi direng gosterebilir ve bankalara dogal bir koruma
saglayabilir. Ayrica, gelismis Ulkelerdeki siki regiilasyon ve denetim standartlari, bankalarin risk
yonetimi uygulamalarini gelistirmelerine ve déviz riskini azaltmalarina yardimci olabilir. Bu durum,
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bankalarin doviz tirevi kullanimina olan ihtiyaci azaltabilir ve 6z kaynaklarin artmasinin déviz tirevi
kullanimini negatif yonde etkilemesine neden olabilir. Gelismis tlkelerde finansal kurumlar endeksinin
etkisi ise anlaml ve pozitiftir. Bu durum, finansal kurumlarin derinlik, erisim ve verimlilik yoninden
gelisimini yansittigi icin, daha gelismis finansal kurumlara sahip bir piyasada tirev trinleri kullanim
yogunlugunun arttigini gdstermektedir. Gelismis ulkelerde finansal kurumlar daha derinlik, erisim ve
verimlilige sahiptir, bu da doviz tirevi kullanimini tesvik eder. Gelismis finansal kurumlar daha genis
bir Griin yelpazesine ve daha fazla likiditeye erisebilirler, bu da doviz tirevi kullanimini kolaylastirir.

Gelismekte olan lkelerde, toplam kredilerin etkisi anlamli ve pozitiftir. Kredilerin artmasi,
gelismekte olan Ulke bankalarinin déviz tirevi kullanimini olumlu etkileyen birkac nedene dayanabilir.
Ik olarak, kredi talebinin artmasi genellikle ticari faaliyetlerin ve isletmelerin bilylimesine isaret eder.
Bu durumda, isletmeler doviz turevlerine basvurarak déviz kuru dalgalanmalarindan kaynaklanan
riskleri dengeleyebilirler. Ikincisi, artan kredi talebi genellikle déviz cinsinden finansman ihtiyacini
artirir. Bankalar, bu tir islemlerde doéviz tirevlerini kullanarak doéviz kuru risklerini yonetebilirler.
Uclincti olarak, kredilerin artmasi genellikle ekonomik biiylimeyi ve ticareti destekler. Bu da déviz
cinsinden islemlerin ve dolayisiyla doviz tirevlerinin kullanimini artirabilir. Son olarak, gelismekte
olan ulkelerdeki bankalar, déviz tirevlerini kullanarak hem kredi verme faaliyetlerindeki riskleri
azaltabilir hem de musterilerinin doviz kuru dalgalanmalarindan kaynaklanan risklerini yonetmelerine
yardimci olabilirler. Bu nedenler, kredilerin artmasinin gelismekte olan tlke bankalarinin déviz tirevi
kullanimini artirmasina katkida bulunabilir. Bu sonuglar, literatiirdeki diger calismalarla uyumludur
(Bazih ve Vanwalleghem, 2021; Charumathi, 2009). Kredilerin artmasinin gelismis tlkelerde bankalarin
doviz tirevi kullanimi Gzerinde anlamli bir etkisinin olmamasinin ise birkac olasi nedeni bulunabilir.
Birincisi, gelismis tlkelerin ekonomik yapisi ve finansal piyasalarinin derinligi genellikle daha biyuktar.
Bu durum, gelismis Ulkelerdeki bankalarin kredi risklerini ydnetmek icin daha fazla cesitli araclara ve
alternatiflere erisebilecegi anlamina gelir, dolayisiyla doviz turevi kullanimina olan ihtiyaglar daha
az olabilir. ikincisi, gelismis lkeler genellikle daha istikrarli ekonomik kosullara ve diisiik enflasyon
oranlarina sahiptir. Bu durum, déviz kuru dalgalanmalarinin etkisinin daha az olmasi ve dolayisiyla
bankalarin déviz tirevlerine olan talebinin daha distk olmasi anlamina gelebilir.

Gelismekte olan ilkelerde bankalarin déviz tirevi kullaniminda kurun etkisi anlamli ve pozitif
yondeyken, gelismis llkelerde bu etkinin anlamli olmadigr tespit edilmistir. Bu bulgu, literatirdeki
diger calismalarla uyumlu bir sekilde ortaya konmustur (Akarsu ve Alacahan, 2020; Calio ve Straathof,
2012; Shiu ve Moles, 2010; Yenisu vd. 2021). Kurun artisi genellikle ekonomik belirsizlikleri ve
dalgalanmalari beraberinde getirir. Gelismekte olan Ulkelerde, ekonomik belirsizlikler ve déviz kuru
dalgalanmalari daha yaygin olabilir ve bu da bankalarin risk ydnetimi ihtiyacini artirabilir. Bu durumda,
bankalar turev Urlnleri kullanarak déviz kuru risklerini azaltmaya veya kontrol etmeye calisabilirler.
Gelismekte olan Ulkelerdeki bankalarin, déviz kuru dalgalanmalarindan etkilenmemek veya bu
dalgalanmalardan korunmak icin tirev Urinleri kullanma egiliminde olmalarinin nedenlerinden
biri, doviz kuru risklerine daha fazla maruz kalmalari ve bunlarin finansal performanslarini olumsuz
etkileme potansiyelidir.

Sonug olarak, gelismis ve gelismekte olan Ulkelerde bankalarin doviz tirevi kullanimindaki
farkhliklar, finansal piyasalarin ve bankacilik sektorinln yapisal ©zelliklerinden etkilenmektedir.
Bankalarin turev Grtin kullanimindaki farkhliklarin altinda yatan nedenleri anlamak, finansal sistemlerin
ve bankacilik sektoriiniin genel yapisini degerlendirmek ve daha saglam risk yonetimi stratejileri
gelistirmek igin énemlidir. Calismada kullanilan Glke ve banka sayilarinin artirilmasi ve piyasa degeri,
kredi notu, finansal dizenlemeler, sahiplik yapisi gibi cesitli degiskenlerin eklenmesi ile gelecekte
yapilacak calismalar literatlre katki saglayabilir. Ayrica, faiz tlrevi 6z kaynak gibi tirev Grinlerinde
kullanimlarinin ayri ayri ele alinmasi, kullanim kararini etkileyen faktorlerin daha derinlemesine
incelenmesine olanak tanir ve yeni arastirma alanlarinin ortaya c¢ikmasina yol acabilir. Bu sekilde,
finansal kurumlarin riskten korunma stratejileri ve tirev Grtn kullanimiyla ilgili daha kapsamh
anlayislar gelistirilebilir.

*Bu yayin Aynur Coskun isimli &grencinin iIstanbul Ticaret Universitesi, Finans Enstitis(,
Bankacilik Doktora programindaki “Bankalarin Ttrev Urlin Kullanimini Etkileyen Faktorler: Uluslararasi
Karsilastirmali Analiz " konulu Lisansistl Doktora tezinden Uretilmistir.
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YAZIM KURALLARI

Makaleler metin, tablo, sekil ve kaynak kisimlari ile birlikte toplam 10.000
kelimeyi asmamalidir. Makaleler; Microsoft Word programinda, kenarlardan
(alt, Ust, sag, sol) 2,5 cm. bosluk birakilarak, Times News Roman yazi tipinde,

12 punto ve 1,5 satir aralik 6lcusu kullanilarak yazilmalidir.

Makalenin ilk sayfasinda; makalenin basligi blylk harfle, sayfa ortalanarak ve
koyu olarak verilmelidir. Bunun altina ise yazarlarin isimleri ve adresleri baslikla
ayni sekilde verilmeli ve yazarlarin unvanlari ve kurumlari, isimlerin yanina
konulacak yildiz isareti ile ilk sayfanin altinda yer alacak not ile belirtiimelidir.
isimlerden sonra makale hangi dilde yazilmissa énce o dilde en fazla 100
kelimeden olusan Ozet (Abstract), altinda ise diger dilde yazilan 100 kelime-
den olusan ikinci 6zet verilmelidir. Tirkce ve ingilizce hazirlanacak 6zetler
makalenin amacini, uygulanan metotlari, bulgulari ve sonuclari aciklamalidir.
Ozetlerin altinda ise Tirkce ve ingilizce olarak makalenin icerigini en iyi anla-
tan en az (¢ anahtar kelime (key words) ile makaleye uygun JEL siniflamasi

verilmelidir.

Makalenin ikinci sayfasindan baslayacak metnin icerisindeki her paragraftan
sonra 1,5 satir bosluk birakilmali ve paragraflar iceriden baslamalidir. Metin
icinde yer alacak ana basliklar ve alt baslklar 1., 1.1., 1.1.2. seklinde numara-

landirilmali, koyu ve sola bitisik olarak yazilmalidir.

Tablo, grafik ve sekiller metnin icerisinde yer almali ve bunlara sola yanasik
baslik ve sira numarasi verilmelidir. Basliklar tablolarin ve sekillerin Gizerinde yer
almalidir. Tablo ve sekiller sayfa icerisinde dikey olarak verilmelidir. Tam sayfa
olan tablo ve sekiller sayfaya yatay olarak yerlestirilebilir. Denklemler sayfaya
ortall olarak verilmeli ve denklemlere verilecek sira numaralari parantez icinde

ve denklemin sagina yerlestirilmelidir.

Kaynaklara yapilan géndermeler, dipnotlar yerine metin icinde parantez ara-
sinda gosterilmeli ve sirasiyla yazarin soyadi ve tarih yazilarak verilmelidir. Or-
negin; tek yazar olmasi durumunda (Jarvick, 1996), iki yazar olmasi durumun-
da (Frantzich ve Sullivan, 1996), yazarlar ikiden fazlaysa (Caroline, Pauwels,
v.d., 2000). yazarin ayni yil icinde yayimlanmis birden fazla eserine gdénderme
yapiliyorsa (Noam, 1991a) kullaniimalidir. Birden fazla kaynaga yapilan gon-
dermeler birbirlerinden noktali virgdlle ayrilmalidir. (Jarvick, 1996; Noam,
1991; Dorr, 2000).



Aciklama gerektiren durumlar icin hazirlanan dipnotlar metnin icinde numara-
landiriimali ve atif yapilan sayfada yer almalidir. Dipnotlar 10 punto ile satir

araliksiz Times News Roman yazi tipinde yazilmalidir.

Atif yapilan butuin kaynaklar, calismanin sonunda “Kaynakga” bashgr altinda
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