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Oz

Bankalarda finansal basarisizligin tahmin edilmesi ile otoriteler tarafindan gerekli tedbirlerin alinmasi ve ekonomiler
iizerindeki maliyetlerin en aza indirilmesi miimkiin olabilmektedir. Bu ¢aligmada, gelismekte olan ekonomiler arasinda yer
alan BRICS fiilkeleri ve Tiirkiye'de faaliyet gosteren bankalarda finansal basarisizliga neden olan faktorlerin tahmin edilmesi
amaglanmaktadir. Bu amag dogrultusunda 2002-2019 déneminde borsada islem goéren bankalarin yillik finansal verilerinin yan1
sira bankalarin faaliyette bulunduklari sektér ve makroekonomik gevreye ait c¢esitli bagimsiz degiskenlerin etkileri
arastirilmistir. Bagimli degisken olarak ise daha kapsamli sonuglar elde edebilmek amaciyla dort farklt model kurulmustur.
Calismada oncelikle finansal rasyolarin gruplandirilmasi amaciyla faktor analizi uygulanmis, daha sonra basarisizlik riskini
aciklayan degiskenler panel logit regresyon analizi ile arastirilmistir. Arasgtirma sonucunda, karlilik ile ilgili finansal
degiskenlerin ve ekonomik biiylime gostergelerinin bankalarda basarisizlik olasiligini azaltan 6nemli bagimsiz degiskenler
oldugu goriilmiistiir. Sonuglar ayni zamanda, bankalarin kiiresel finansal krizden olumsuz etkilendigini géstermistir. Son
olarak, ¢aligmada uygulanan istatistiksel analiz yonteminin yiiksek tahmin giiciine sahip oldugu ortaya koyulmustur.
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Abstract

By predicting financial failure in banks, it is possible to take necessary measures by the authorities and minimize the costs to
the economies. The purpose of this study is to predict the financial failure of banks in the BRICS countries and Turkey, which
are among the emerging economies. Accordingly, the annual financial data of listed banks during 2002-2019, as well as the
effects of various independent variables related to the sector and macroeconomic environment in which banks operate, were
investigated. As the dependent variable, four different models were established in order to obtain more comprehensive result.
In the study, primarily, factor analysis was applied to group the financial ratios, then the factors of the default risk were
investigated with panel logit model. As a result of the research, it has been seen that financial variables related to earnings and
economic growth indicators are important independent variables that reduce the probability of bank failure. In addition to these
results, the banks were adversely affected by the global financial crisis. Finally, the statistical analysis method applied in the
study provided high estimation success.
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1. Giris

Gelismekte olan iilkeler basta olmak iizere finansal sistemlerin en dnemli bileseni olan bankalarin faaliyetlerini
saglikli bir sekilde siirdiirebilmeleri tiim ekonominin istikrari i¢in son derece 6nemlidir. Gelisen diinyada finansal
serbestlesme siirecleri ardindan simnirlarin ortadan kalkmasiyla bir iilkede, bolgede, sektorde hatta bir bankada
ortaya ¢ikan sorunlar hizla yayilma etkisi gosterebilmektedir. Nitekim bu konunun &nemi son kiiresel finansal
krizde kotii bir tecriibeyle anlasiimistir. ABD finans piyasalarinda ortaya ¢ikan sorunlar basta gelismis iilkeler
olmak iizere tiim diinya ekonomilerini etkileyerek kiiresel boyut kazanmigtir. Gelismekte olan iilke piyasalarinda
da cesitli sorunlar yasanmakla beraber BRICS-T iilkelerinin kiiresel krizin ardindan toparlanma siireci dikkat
cekici olmustur. Bu iilkeler ge¢mislerinde 6nemli finansal sorunlar ve bankacilik krizleri yasamis, bunlardan yapici
dersler ¢ikarmis, gorece saglam ekonomiler olmakla beraber bu 6zelliklerini kiiresel kriz ardindan korumaya
devam etmiglerdir.

BRIC (Brezilya, Rusya, Hindistan ve Cin) tanimlamasi ilk kez 2001 yilinda ekonomist Jim O’neill tarafindan
yapilmis olmakla beraber iki yil sonra yayinlanan Goldman Sachs (2003) Raporu’nda bu iilkelerin diinya
ekonomisinde ¢ok daha biiyiik bir gii¢ haline gelecegi, 2050 yilina gelindiginde G6 iilkelerinin yerini alabilecegi
ongoriisinde bulunulmustur (O’neill, 2001: 3; Wilson ve Purushothaman, 2003: 2). 2009 yilinda yayinlanan
raporda ise BRIC iilkelerinin kiiresel krizden gelismis ekonomilere kiyasla ¢ok daha az etkilendigi ve gelecege
iliskin olumlu beklentilerin daha erken gerceklesebilecegi ifade edilmistir. Ozellikle Cin, Hindistan ve
Brezilya’nin beklenilenden iyi performans gdsterdiginden s6z edilen raporda Tiirkiye’nin de gii¢lii performans
gosteren ililkelerden oldugunun alt1 ¢izilmistir (O’neill ve Stupnytska, 2009: 3). Aralarma Giliney Afrika’nin da
katilimiyla BRICS olarak anilan iilkeler 2019 yilinda Brezilya’da gerceklestirdikleri zirvede ise son on yilda
kiiresel biiyiimenin ana itici giicii olduklarini ve kiiresel iiretiminde olduk¢a Onemli bir pay {istlendiklerini
vurgulamiglardir (Brasilia Declaration, 2019). Bu gelismeler iilkeler zamanla farklilagsa da aralarindaki is
birliginin devam edeceginin gostergesi niteligindedir. Bununla birlikte akademik calismalarda BRICS iilkeleri
birlikte degerlendirilmeye devam etmektedir ve Tiirkiye siklikla bu grupla birlikte ele alinmaktadir.

Bu ¢alismada temel amag birbirinden farkli ekonomik 6zellikleri olmakla birlikte 1990-2000 doneminde énemli
finansal sorunlar yasayan ve yeniden yapilandirilan, kiiresel ekonomide 6nemli paya sahip BRICS iilkeleri ile
Tiirkiye’de banka basarisizliklarina neden olan faktorleri ortaya koymaktir. Bu ama¢ dogrultusunda 6ncelikle
finansal rasyolarin arasindaki iliski gozetilerek, faktdr analizi aracilifiyla gruplandirma yapilan ¢aligmada daha
sonra banka basarisizliklarinin nedenlerini ortaya koymak amaciyla panel logit regresyon modelleri kurulmustur.
Bu baglamda calisma temel olarak 3 bolimden olusmaktadir. Giris boliimiinii takip eden ikinci bolimde
bankalarda finansal basarisizliklara iliskin literatiir dzetine yer verilmis, liglincli boliimde materyal ve yontem
kisimlart acgiklandiktan sonra dordiincii boliimde arastirmanin bulgularina, son boélimde ise sonug¢ ve
degerlendirme kisimlarina yer verilerek arastirma tamamlanmistir.

2. Literatiir Taramasi

Finansal basarisizlik tahmini litetatiirde siklikla uygulama alani bulan bir konu olmakla beraber bu ¢aligmada
literatiir incelemesi agirlikli olarak bankacilik sektoriine yonelik gerceklestirilmistir. Finansal basarisizligin
tahminine iliskin yazinda ilk olarak Beaver (1966) ve Tamari (1966) ¢alismalartyla 6ne ¢ikmaktadir. 1954- 1964
yillarinda basgarisiz olan 79 firma ile ayni sektérde bulunan, faaliyetine devam eden 79 firmay1 oran analizi ile
inceleyen Beaver (1966) 30 finansal orani 6 gruba ayirmis ve her gruptan bir oran ele almistir.

Tamari (1966) calismasinda 1956- 1960 déneminde Israil’de sorun yasayan 28 firmay1 incelemistir. Sonuglara
gore finansal oranlar s6z konusu déonemde diismiistiir. Bununla birlikte iflastan 6nceki 5 yil boyunca sorunlu
firmalarin finansal oranlar1 sektér ortalamasinin altinda kalmistir. Finansal basarisizlik tahmini konusunda
Altman (1968) tek degiskenli modellerin finansal oranlar1 tek tek dikkate almalarini elestirerek oran analizinin
kalitesini artirmay1 amaglayan ¢ok degiskenli diskriminant analizi yontemini gelistirmistir. Yazar, Amerika'da
1946-1965 doneminde basarisiz olan 33 ve faaliyetlerine devam eden 33 firmayi inceledigi ¢alismada finansal
basarisizligin tahmininde etkili olan 5 oran belirlemis ve elde ettigi modeli '“Z Modeli” olarak nitelendirmistir.
Altman Z modeli iflastan 1 y1l 6nce %95, 2 y1l 6nce %72 dogru siniflandirma basarisi gostermistir. Altman tarafindan
gelistirilen model yaygin olarak kullanilmaya devametmektedir.

Finansal basarisizlik literatiiriinde siklikla kullanilan bir bagka yontem olan lojistik regresyon analizi diskriminant
analizi aksine, bagimsiz degiskenlerin normal dagilima sahip olmast ve kovaryans esitligi varsayimlarinin
saglanmadig1 durumlarda kullanilabilme imkani saglamaktadir (Kalayci, 2010: 273). ABD ve Avrupa iilkelerinde
yapilan g¢aligmalar incelendiginde (Martin, 1977; West 1985; Heyliger ve Holdren; 1991 Distinguin vd. 2006;
Poghosyan ve Cihék; 2009; Betz vd. 2014; Gropp vd. 2005) basta olmak iizere pek ¢ok calismada lojistik regresyon
modelinin uygulandig1 goriiliir.

Bankacilik sektoriinde uygulanan ilk caligmalardan Martin (1977) 1975-1976 yillarinda ABD bankalarinin
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basarisiz olma olasiligini logit model kullanarak tahmin etmistir. Calismada kullanilan 25 finansal oran aktif
riski, likidite, sermaye yeterliligi ve karlilik gostergelerini 6zetleyecek sekilde gruplandirilmistir.

West (1985) calismasinda faktor analizi ve lojistik model kullanarak 1980-1982 yillart arasinda 1.900 Amerikan
bankasinin basarisizligini tahmin etmistir. Faktor analiziyle tiiretilen degiskenler CAMELS derecelendirme
sistemine olduk¢a benzer bulunmustur. Sonuglar lojistik regresyon ve faktor analizlerinin banka basarisinin
tespitinde etkili oldugunu gostermistir.

Heyliger ve Holdren (1991) 1981- 1989 doneminde ABD’de banka basarisinin tahminini amaciyla faktor analizi
ve lojistik regresyon analizini birlikte kullanmistir. Ancak faktoér analizi sonucunda degiskenler CAMELS
kriterlerine uygun olusmamistir. Bununla birlikte degiskenlerin gruplara ayristirildigi modeller daha 6nceki
calismalarda toplu halde analiz edilmesine nazaran daha agiklayici bulunmustur.

Distinguin ve digerleri (2006) 1995-2002 déneminde 14 Avrupa iilkesinde, borsada islem goren 64 banka {izerinde
finansal basarisizliga neden olan gdstergeleri belirlemeyi amaglamislardir. Yazarlar, ii¢ biiyiik derecelendirme
kurulusunun (Fitch, Moodys, and Standard & Poors) bankalarda not indirimine ve piyasa-muhasebe temelli
gostergelere dayanarak lojistik regresyon modeli olusturmuslardir.

Poghosyan ve Cihak (2009) 1996-2008 yillar1 arasinda Avrupa iilkelerinde yer alan 5.708 bankay: analiz
etmislerdir. Lojistik regresyon analizi uygulayarak banka basarisizliklarini belirlemede en iyi gostergelerin
CAMEL kriterlerinden sermaye yeterliligi (6z kaynaklarin toplam aktiflere orani), aktif kalitesi (kayip kredi
karsilik orani) ve karlilik (ROA ve ROE) oldugu tespit edilmistir.

Betz ve digerleri (2014) 2001- 2013 yillarinda 20 AB iilkesinde 546 banka i¢in basarisizlik tahmini
gerceklestirmistir. FITCH ve Moody’s tarafindan’’temerriit’” derecelendirilmesi, iflas, tasfiye, devlet miidahalesi
gibi durumlar s6z konusu oldugunda bankalar basarisiz smiflandirilmistir. Lojistik regresyon analizinin
uygulandig1 ¢calismada, CAMELS muhasebe rasyolarina ek olarak makro-ekonomik gostergelerin kullanilmasimin
modelin performansini olumlu etkiledigi gézlenmistir.

Gropp ve digerleri (2005) 1991-2001 yillarinda 15 AB iilkesinde ve 59 banka {izerinde basarisizligin tahmini
tizerinde c¢alismislardir. FITCH derecelendirme kurulusu tarafindan C ve altinda not alan bankalar basarisiz
siiflandirilmistir. Logit model ve orantili risk regresyon modellerini ile bankalarin temerriide uzaklig 6l¢iilmek
istenmistir.

Bankalarda finansal basarisizligin tahmin edilmesine yonelik Tiirkiye’de gerceklestirilen caligmalar
incelendiginde ise Cilli ve Temel (1988) tarafindan gergeklestirilen ¢aligmanin 6ne ¢iktig1 goriilmektedir. Yazarlar
s0z konusu ¢alismalarinda, faktor analizi yani sira ¢ok degiskenli diskriminant analizi uygulamislardir. Toplamda
42 degisken ve 47 bankay1 kapsayan ¢aligmada faktor analizi sonucunda 11 faktoér olugsmustur. Agiklayiciligi en
yiiksek olan faktorler sirasiyla 6z kaynak yeterliligi, aktif kalitesi ve likidite oranlariyla iligkilidir. Elde edilen
faktorler CAMEL derecelendirmesinden farkli olmakla beraber faktor analizi ve diskriminant analizi sonuglari
birbirini desteklemektedir.

Canbas ve digerleri (2005) ele aldiklar1 ¢aligmalarinda 1994-2001 doéneminde Tiirkiye'de faaliyet gosteren 40
banka i¢in finansal bagarisizlik erken uyar1 modeli gelistirmislerdir. Diskriminant analizi, lojistik regresyon analizi
ve probit regresyon analizlerinin kullanildigi calismada TMSF’ye devredilen bankalar basarisiz siniflandirilmastir.
Baslangigta belirlenen 49 finansal rasyo korelasyon testleri ve faktor analizi sonucunda 3 faktore indirgenmistir.

Cinko ve Avct (2008) 1996-2000 donemlerini kapsayan ¢alismada CAMELS derecesini olusturan finansal oranlar
hesaplanmis ve bankalarin TMSF'ye devrinin tahmin edilmesinde etkinligi 6l¢iilmiistiir. {lgili oranlar diskriminant
analizi, lojistik regresyon ve yapay sinir aglart modelleri ile test edilmistir. Fona devredilen bazi bankalarin,
faaliyetlerine devam eden bankalardan daha yiiksek CAMELS derecesi aldig1 bulgusundan hareketle yazarlar,
CAMELS bilesenlerinin Tiirk bankacilik sistemine uygun olmadigi sonucuna varmislardir.

Boyacioglu ve digerleri (2009) ¢aligmalarinda 1997-2003 yillarinda Tiirkiye'de faaliyet gdsteren 65 banka igin
basarisizlik tahminini ger¢eklestirmiglerdir. TMSF’ye devredilen bankalarin basarisiz siniflandirildigi ¢alismada
¢ok sayida model kullanilmis ve en iyi sonucu yapay sinir aglart modeli vermistir.

Ercan ve Evirgen (2009) 1997-2006 yillarinda Tiirkiye finansal piyasalarinda faaliyet gosteren 36 basarisiz ve 45
basarili olmak iizere toplam 81 banka Orneginde basarisizligin nedenlerini ortaya koymay1 amaclamaktadir. Bu
amag¢ dogrultusunda, CAMEL kriterlerine uygun finansal gostergeler ve enflasyon, faiz, doviz rezervi, kredi
genislemesi gibi makroekonomik degiskenler kullanilmistir. Oncelikle mikroekonomik degiskenler temel
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bilesenler analizi ile siniflandirilmig, daha sonra ikili ve ¢oklu logit modeli ile basarisizliga neden olan gostergeler
arastirllmistir. Doviz likiditesi, yiiksek karlilik ve aktif kalitesine sahip bankalarda basarisizlik olasiliginin azaldig1
gorilmisgtiir.

Ogiit ve digerleri (2012) Tiirkiye’de 2003-2009 déneminde faaliyet gosteren 17 mevduat bankasina Moody’s kredi
derecelendirme kurulusu tarafindan verilen notlar 26 finansal oran ve 6 faktor araciligiyla tahmin edilmistir.
Calismada c¢oklu diskriminant analizi, lojistik regresyon analizi, destek vektdr mekanizmasi ve yapay sinir aglari
yontemleri karsilastirilmistir. Faktorler kullanildiginda en iyi siniflandirma dogrulugu gosteren model lojistik
regresyon analizi, degiskenler girdi olarak kullanildiginda ise diskriminant analizi ve vektér mekanizma modelleri
olmustur.

Ik ve digerleri (2014) ¢aligmalarinda 1998-2000 déneminde 40 6zel bankadan TMSF’ye devredilen bankalari
basarisiz olarak smiflandirmislardir. Degiskenleri gruplandirmak amaciyla faktor analizi uygulanmig ve elde
edilen 5 faktor skoru ile lojistik regresyon modeli kurulmusgtur. Uygulamanin sonuglarina gére sermaye yeterliligi,
aktif kalitesi ve karlilik gostergeleri basarisiz bankalarmn belirlenmesinde 6nemli degiskenlerdir.

Tiirkcan ve digerleri (2018) 1990-2010 yillar1 arasinda Tirkiye’de faaliyet gosteren 23 banka iizerinde finansal
basarisizlik tahminini panel lojistik model yardimiyla gerceklestirmiglerdir. CAMELS kriterlerine uygun ¢ok
sayida finansal oranin yaninda makroekonomik degiskenlerin de kullanildigi calismada finansal basarisizlik
gostergesi olarak bes farkli kriter belirlenmistir. Arastirma sonucunda net faiz marji ve hisse senedi bilylime orani
gostergelerinin banka basarisizliginin tahmininde en etkili degiskenler oldugu ortaya koyulmustur.

Diger gelismekte olan {ilkelerde yiiriitiilen ¢aligmalardan; Persons (1999) 1993-1996 doneminde Tayland
bankalarinda basarisizliklarinin nedenlerini belirlemek igin lojistik regresyon analizi kullanmigtir. Caligmanin
bulgularma gére ROA, kredilerin mevduata orani, aktif biiyiikliigii degiskenleri banka basarisizlig1 iizerinde
olumsuz etkiye sahipken, faaliyet giderlerinin toplam aktiflere orani olumlu etkiye sahiptir.

Molina (2002) 1994-1995 Veneziiella krizi sirasinda bankacilik basarisizliklarini tahmin edebilecek finansal
gostergelerin belirlenebilmesi amaciyla orantili risk modeli kullanmigtir. Yazar CAMEL modelinden aktif kalitesi
ve yonetim bilesenlerini ¢ikarmistir. 36 banka iizerinde gerceklestirilen ¢alismada, karliligi (ROA) yiiksek olan ve
devlet tahvillerine daha fazla yatinm yapan bankalarin basarisizliga ugrama olasiliginin daha disiik oldugu
gorilmiistiir.

Carree (2003) 1994-1997 yillar1 arasinda Rusya bankalarini orantili risk modeli ile analiz ettigi ¢calismasinda banka
basarisizligina neden olan faktorleri belirlemeyi amaglamaktadir. Rusya’da ¢ok sayida yeni ve kiigiik bankanin
varlig sistemde savunmasizligi ve istikrarsizligr artirmis, incelenen donemde sistemdeki bankalarin neredeyse
yarist sarsilmustir.

Pasiouras ve digerleri (2007) FITCH’ in Asya bankalarina iliskin kredi derecelendirmesini kriterli karar alma
modeliyle test etmislerdir. Cin, Hindistan, Japonya, Hong Kong, Kore, Malezya, Singapur, Tayvan, Tayland
iilkelerini kapsayan ¢aligmada (62 banka) 19 degisken icin faktor analizi uygulanarak elde edilen 5 faktoriin yani
sira finansal olmayan 5 degisken kullanilmistir. Sonuglar, 6zkaynak/ miisteri finansmani ve kisa vadeli fonlama,
net faiz marji, ortalama 6zkaynak karliliginin en 6nemli finansal degiskenler oldugunu gostermistir.

Tabak ve Staub (2007) Brezilya’da bankalarin basarisiz olma olasilig1 piyasa temelli gdstergeler yardimiyla arbitraj
fiyatlama teorisi kullanilarak arastirmiglardir. En biiyiik bankalar arasinda yer alan ve borsada iglem géren dort
bankanm hisse senedi kapanis fiyatlari incelenmis ve risk gostergesi olarak finansal istikrar endeksi
olusturulmustur. 1998 Rusya krizinden sonra iilkede sistemik riskin arttig1, 2002’ye kadar zaman i¢inde azaldig1
goriilmistiir.

Lin (2009) caligmasinda 2002 — 2004 doneminde Tayvan bankalarinda basarisizliklarin nedenlerini lojistik
regresyon, yapay sinir aglari analizi ve iki agamali hibrit model ile arastirmigtir. Arastirma doneminde bankacilik
lisanst iptal edilen ya da sermaye yeterlilik oran1 %8’in altinda, cari oran1 %7’den diisiik, takipteki kredi orani
%»35’1n lizerinde olan ve toplam sermayesinin 3'te 1’ni kaybeden bankalar basarisiz siniflandirilmistir. Sonuglar, iki
asamali olusturulan modelin geleneksel modellerden daha iyi performans gosterdigi sonucunu ortaya koymustur.

Distinguin ve digerleri (2008) calismalarinda 1999-2004 yillarinda Asya'da (Hong Kong, Tayvan, Singapur,
Malezya, Tayland, Endonezya) faaliyet gosteren ve Fitch, Moody’s ve Standard and Poor’s kredi derecelendirme
kuruluglarinin tarafindan degerlenen 64 banka i¢in basarisizlik tahmin modeli iizerinde ¢alismislardir. Lojistik
regresyon analizi uygulanan ¢alismada finansal basarisizliginin tahmin edilmesinde piyasa gostergelerinin dnemli

310



Finans Ekonomi ve Sosyal Arastirmalar Dergisi, Cilt.7 Say1.3, Eyliil 2022
Research of Financial Economic and Social Studies, Vol.7 No.3, September 2022
ISSN : 2602 — 2486

rol oynadig1 sonucuna ulagmiglardir. Benzer sekilde Distinguin ve digerleri (2010) ¢aligmalarinda FITCH kredi
derecelendirme kurulusu tarafindan yapilan not indirimlerini MENA {ilkelerinde yer alan 67 banka igin test etmiglerdir.
Lojistik regresyon analizi sonuglarina gore, aktif kalitesi, likidite, sermaye, gelir yapisi oranlarinin finansal
basarisizligin tahmini konusunda 6nemli rol oynadig1 goriilmiistiir.

Bagatiuk ve digerleri (2009) Rusya ve Ukrayna’da banka basarisizliklarinin nedenleri ¢oklu diskriminant analizi
yant sira logit ve probit modellerle incelenmistir. Sonuglara gore, Ukrayna’da sermaye ve karlilik oSlgiitleri
bankalarda basarisizlik olasiligini olumsuz etkilemektedir. Rusya’da ise ROA ve borglarin aktiflere orani
degiskenleri banka basarisizligini negatif etkilerken sermaye pozitif etkilemektedir.

Zaki ve digerleri (2011) 2000-2008 yillar1 arasinda Birlesik Arap Emirligi’nde geleneksel ve Islami 16 bankanin
finansal basarisizliklarini panel logit ve panel probit modeler ile arastirmuglardir. Finansal gostergeler bagarisizlik
iizerinde etkiliyken makroekonomik degiskenlerin bankalarda finansal basarisizlig1r 6nemli 6lciide etkilemedigi
sonucuna varmiglardir.

Huang ve digerleri (2012) ¢alismalarinda Giineydogu Asya Ulkeler Birligi ve Avrupa Birligi Ulkelerinde 2005-2008
yillarinda banka basarisizliklarinin nedenlerini belirlemek amaciyla 858 uluslararasi bankayi incelemislerdir.
Nakit akislarinin toplam yiikiimliilikklerin altinda kalmasi finansal basarisizlik gostergesi olarak kabul edilmistir.
Lojistik model uyguladiklari ¢alismalarinda, sonuglar, 6z kaynaklarin aktiflere orani, faiz gelirleri ve faiz
giderlerinin / gelirlere oraninin finansal sorunlar ile negatif iligkili oldugunu gostermektedir.

Babanskiy (2012) 2004-2007 yillar1 arasinda Rusya’da faaliyet gosteren bankalarda basarisizliga neden olan
faktorleri logit ve probit regresyon modelleriyle incelemistir. Yalnizca finansal degiskenlerin etkilerinin
incelendigi ¢aligma sonucunda karlilik, sermaye ve likidite gostergelerinin banka basarisizliginin belirlenmesinde
onemli oldugu gorilmiistiir.

Karminsky ve digerleri (2012) 1998-2011 yillarinda Rusya’da faaliyet gosteren bankalar iizerinde gergeklestirdikleri
calismada CAMEL gostergeleri, makroekonomik ve sektdrel gostergeler kullanilarak banka basarisizliginin
nedenlerini arastirmiglardir. Sermaye yeterliligi %2 nin altinda olmasi, mevduat sigorta kurumu ya da baska bir
banka tarafindan devralinma, alacaklilarin taleplerini karsilayamama, kaynaklar1 acilis tarihinde belirlenen
minimum degerin altinda kalmasi basarisizlik gostergesi kabul edilmistir. Arastirmada, farkli yontemler
karsilastirilmakla birlikte logit panel regresyon modeli tercih edilmistir.

Fungacova ve Weill (2013) Rusya’da banka iflaslar1 tizerinde rekabetin roliinii (Lerner) 2001-2007 déneminde
incelemislerdir. Tesadiif etkili lojistik model kullanilarak elde edilen sonuglar, rekabetin bankalarda bagarisizlik
olasiligini artirdigini gostermistir.

Fungacova ve digerleri (2015) ele adiklari ¢alismada yiiksek likiditenin bankalarda basarisizliga olan etkisi 2000-
2007 donem araliginda dengesiz veri seti ve tesadiifi etkiler panel logit model ile arastirmislardir. Aragtirma
sonucuna gore, belirli bir esigin iizerinde likidite yaratilmasi durumunda bankanin basarisizlik olasiligi
artmaktadir.

Maji ve De (2015) 1998-2012 déneminde 21 kamu ve 20 6zel olmak iizere 41 Hindistan bankasinda sermaye ve
risk arasindaki iliski ve ilgili diger degiskenlerin bu gostergeler lizerinde etkisi incelenmistir. Risk dl¢iisii net
takipteki krediler orani ile ifade edilirken degiskenler arasindaki iliskinin varlig1 en kiigiik kareler yontemi ile
incelenmistir. Arastirmada elde edilen bulgulara gore risk ve sermaye ters orantili, karlilik ise sermaye ve risk ile
pozitif iliskilidir.

Literatiir 6zetinde goriildiigli gibi finansal basarisizlik tahmini ilgili alanda genis yer bulan bir konu olmakla
beraber sonuglar, incelenen donem aralig, lilke gibi faktorlere gore farklilasmaktadir. Bankalar yiikselen piyasa
ekonomilerinin ¢ogunda oldugu gibi BRICS-T iilkelerinde de finansal piyasalarin en 6nemli aktorleridir ve
ekonomik bilyiimenin potansiyel kaynagi olma 6zelligi tasimaktadir. Bu baglamda ¢aligsmada kiiresel piyasalarda
onem kazanan BRICS iilkeleri ve Tiirkiye birlikte ele alinarak banka basarisizliklarinin nedenleri ortaya koyulmak
istenmektedir. Caligmanin genis bir donem araligini kapsamasiyla amag, sonuglarin iilke ekonomilerinde farkli
tepkilere yol agan Asya krizi, 1999 Brezilya Krizi, 1998 Rusya Krizi ve 2000-2001 Tiirkiye krizlerinin etkilerinden
arindirilmasi, yeniden yapilandirma siireglerinin ele alinmasidir. Bununla birlikte, gelismekte olan iilke
ekonomileri dahil olmak iizere tiim diinyay1 derinden etkileyen kiiresel finansal krizin ve banka basarist iizerinde
etkisi tartismali olan mevduat sigortalarmin etkileri arastirilmaktadir. Calismanin ele alinan iilke gruplari, genis
dénem aralig1, bagimli ve bagimsiz degiskenlerin etkileriyle literatiire katki saglayacagina inanilmaktadir.
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3. Metodoloji

3.1. Cahlsmanin Amaci

1990’11 yillarda yaganan kiiresel piyasalarda teknoloji geligsmeleri ardindan bankacilik sektoriiniin doniistiigii bir
stirec¢ ortaya ¢cikmistir. Bankacilik sistemlerinde serbestlesme siirecleriyle birlikte sorunlu kredilerde ve bankacilik
krizlerinde artig goriilmiistiir (Hawkins ve Mihaljek, 2001: 3). Bu siire¢lerin ardindan gelismekte olan tilkelerin
pek cogunda bankacilik sektoriine yonelik yapisal reformlar uygulanmis ve finansal sistemler daha saglam yapiya
kavusmustur (Mihaljek, 2008: 35).
Bu caligmanin temel motivasyonu yasadiklar finansal sorunlarin ardindan yapilandirilarak saglamligi ve dnemi
artan BRICS-T iilkelerinde banka basarisizliklarina neden olan faktorleri belirleyerek gerekli tedbirlerin
alinmasinda yol gosterici olmaktir.

3.2. Arastirma Sorulari

. BRICS-T iilkelerinde faaliyet gdsteren bankalarda finansal basarisizliga neden olan risk unsurlar
nelerdir?

. 2008 kiiresel krizinin bankalarin basarisizlik olasilig1 tizerinde etkisi nedir?

. Mevduat sigortasi uygulamasinin bankalarin basarisizlik olasilig1 iizerinde etkisi nedir?

3.2. Veri Seti

3.3.1. Bagimsiz Degiskenler
Bu c¢alismada 2002-2019 doneminde BRICS dlkeleri ve Tiirkiye bankacilik sektorlerinde finansal
basarisizlik tahmini yapilmak istenmektedir. Reel sektor ve finansal sistemin i¢ i¢e oldugu giiniimiiz diinyasinda
pek ¢ok etken bankalar1 ve dolayisiyla finansal sistemin igleyisini etkileyebilmektedir. Bu nedenle ¢alismada
bankalarin bilangolarindan elde edilen finansal gostergelerin yani sira cesitli digsal degiskenlerin etkileri
aragtirilmistir.
Caligmada yer alan bankalara ait finansal veriler Datastream veri tabanindan temin edilmistir. Kredi
derecelendirme kurulusuna ait not gostergeleri FITCH resmi sitesinden elde edilmis, bankacilik sektdriine ait
gostergeler ve ekonomik birimlerin faaliyette bulundugu cevreye iliskin veriler ise Diinya Bankasi resmi web
sitesinden derlenmigtir. Calismada kullanilan finansal oranlar literatiirden yola ¢ikilarak ve tiim iilkelerde siireklilik
gostermeleri gozetilerek CAMELS kriterlerine uygun sekilde belirlenmistir. CAMELS bileseninde; C sermaye
yeterliligini, A aktif kalitesini (asset quality), M yonetim yeterliligi (management adequacy), E karlilik durumunu
(earnings); L likiditeyi (liquidity), S ise piyasa risklerine duyarlilig1 (sensitivity to market risk) temsil etmektedir
(Kaya, 2001: 2-6).

Tablo 1: Calismada Yer Alan Finansal Rasyolar

Degisken Kategori | Referans Kaynagi Be}l;ltic(rilen
g/éli?gzk / Toplam C (Tiirkcan, 2018; Distinguin vd., 2010) -
;gi igﬁ i‘:trinffge / C (Babanskiy, 2012; Distinguin vd., 2010) -
Toplam Sermaye / C (Babanskiy, 2012; Tiirkcan, 2018; Distinguin vd., )
Toplam Mevduat 2010)
Toplam Borg / Toplam C | (Distinguin vd., 2006; Tiirkcan, 2018) t
Aktifler ” ’ ’
Gelir Getiren Aktifler /
Toplam Kullanilabilir C (Tiirkcan, 2018) -
Fonlar
(Babanskiy, 2012; Persons, 1999) (Distinguin vd.,
Toplam Krediler / A 2006; Ogﬁt vd. 2012; Heyliger ve Holdren, 1991; ‘.
Toplam Aktifler Distinguin vd. 2008; Canbas vd. 2005; Boyacioglu
2009)
. . . (Ogiit vd. 2012; Poghosyan ve Cihak 2009; Cinko ve
¥2§12$k11(£2 ilei(ligier/ A/M Avci 2008; Persons 1999; Canbasg vd. 2005; +
Boyacioglu 2009; Zaki vd. 2011)
Kredi Riski Kargilig1 / Tiirkf:an 2018;vDistinguin V.d., 2006; Distingl.lin vd.
Toplam Krediler A 2010; Boyacioglu vd. 2009; Poghosyan ve Cihak 4.
P 2009)
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Kayip Kredi Rezervi / A (Tiirkcan, 2018; Distinguin vd., 2006; Distinguin vd.
Toplam Krediler 2010; Zaki vd. 2011) + -
Poghosyan ve Cihak 2009; Ogiit vd. 2012; Distinguin
> M /E vd. 2008; Boyacioglu vd. 2009; Distinguin vd. 2010;
Net Kar/ Ozkaynaklar Cinko ve Aver 2008; Betz vd. 2014) -
(Tiirkcan 2018; Betz 2014; Persons 1999; Poghosyan
. ve Cihak 2009; Distinguin vd. 2006; Heyliger ve
Net Kar/Toplam Aktifler A Holdren, 1991; Distinguin vd. 2008; Cinko ve Avci -
2008; Boyacioglu 2009)
Faaliyet Kar Marj1 E (Tiirkcan, 2018) )
Vergi Oncesi Kar Marji E (Tiirkcan, 2018) )
Faiz Dis1 Gelir / Toplam .. .
Geliler E (Tiirkcan, 2017; Canbas vd. 2005) .
Toplam Krediler / (Babgnskly 2012; Boyamo.glu'2QO9; qut Vd.20.12;
Toplam Mevduatlar L Heyliger ve Holdren, 1991; Distinguin vd. 2010; +
Persons 1999; Tiirkcan 2017)
Banka Biytiklugu (Persons 1999; Babanskiy 2012; Zaki vd. 2011;
(Toplam Aktiflerin
. Brossard vd. 2007) + -
Logaritmasi) S
Tablo 2: Calismada Yer Alan Dissal Gostergeler
.. P, Modelde Beklenen
Ulkelere Ozgii Gostergeler Karsihi Kaynak Etki
[Ekonomik Biiyiime GSYH IDiinya Bankasi )
(Yillik %) Diinya Kalkinma Gdstergeleri
Enflasyon, GSYTH Deflatorii Enflasvon IDiinya Bankasi n
(y1llik%) Y Diinya Kalkinma Gdstergeleri
ankacilik Sektoriine Ait Karsihié1 Kavnak Beklenen
Gostergeler SIS y Etki
Sermayenin Risk Agirlikli Aktiflere 3SY IDiinya Bankasi )
Orani Kiiresel Finansal Kalkinma Gostergeleri
Takipteki Kredi Oran1 (Sektor) STKO IDiinya Bankasi n
Kiiresel Finansal Kalkinma Gostergeleri
IDiinya Bankasi
Bankacilik Z Skoru Z Skor Kiiresel Finansal Kalkinma Gostergeleri )
Sistemik Risk Gostegeleri Karsih@ Kaynak Bel};lt:ilen
e E . . . . IDiinya Bankasi
Politik Istikrar ve Siddetsizlik Istikrar Diinya Yonetisim Gostergeleri -
IVIX Korku Endeksi VIX Federal Reserve Economic Data +/-
Kukla Degiskenler Karsih@ Kaynak Bel];lt(la:ilen
Kiiresel Finansal Kriz KKriz +
Bankacilik Krizi IDiinya Bankasi n
BKriz Kiiresel Finansal Kalkinma Gostergeleri
Mevduat Sigortasi MS (Demirgiic-Kunt, vd. 2015; Demirgii¢-Kunt
+/-
vd. 2005)

Bankacilik sektoriinde ortaya ¢ikan sorunlar ¢ogunlukla finansal krizlerin tetikleyicisi olmaktadir. Finansal
krizlerin nedenlerini belirlemeyi amaglayan c¢aligmalardan Hawkins ve Klau (2000) 1996-1998 doneminde 24
gelismekte olan iilkede gergeklestirdikleri caligmada asir1 degerli doviz kuru, durgunluk, kredi biiylimesi, yetersiz
rezerv gostergelerinin finansal krizlerin belirleyicisi oldugunu ifade etmislerdir.

Caprio ve digerleri (2010) 1998-2008 doneminde 83 iilkeden olusan orneklemde kiiresel krizin belirleyicilerini
arastirmis, kredilerin mevduata oraninin kriz olasiligini artirdigi, net faiz marji, aktif yogunlasmasi, denetim ve
izleme kalitesinin ise azalttigimi ifade etmistir. Cesmeci ve Onder (2008) 1992-2004 déneminde Tiirkiye’de
bankacilik krizlerinin déviz krizlerini tetikledigini belirtmislerdir. Demirgiig-Kunt ve Detragiache (1998) 1980-
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1994 déneminde bankacilik krizlerinin nedenlerini belirlemek i¢in 23’1 gelismekte olan iilkelerde olmak iizere 31
bankacilik krizini incelemislerdir. Makro ekonomik ¢evrenin bankacilik sistemi {izerinde 6nemini vurguladiklari
calismada, krizlerin nedenlerini diisiik ekonomik biiylime, yiiksek enflasyon ve yiiksek faiz oranlartyla
aciklamiglardir.

Dolayistyla banka bilangolarinda ortaya ¢ikan sorunlar tim ekonomik sistemi etkileyebilecegi gibi bankanin yer
aldig1 sektdr, tilkenin makroekonomik yapisi da bankalarm faaliyetleri iizerinde etkili olmaktadir. Bu dogrultuda
daha ¢ok bankacilik krizlerini agiklamaya yonelik literatiirden yola ¢ikilarak digsal degiskenler belirlenmistir.
Bankalarin finansal basarisi {izerinde etkisi olacagi diisiiniilen GSYH biiyiimesi, enflasyon ve sektdre ait bazi
degiskenlerin yani sira politik risk kaynagi ve kukla degiskenlerin etkileri arastirilmistir.

Calismada etkisi incelenen politik istikrar gostergesinin gelecege dair belirsizligi azaltarak piyasalara yonelik
giliven duygusunu artirmasi ve bankalarin bagarisina olumlu etki etmesi beklenmektedir. Ancak politik istikrar,
gelismekte olan iilkelerde demokrasiden uzaklagma anlamina gelerek olumsuz sonuglar dogurabilmektedir (Timur,
2019: 113). Bu dogrultuda’’Diinya Capinda Y dnetigim Gostergeleri (WGI)’’ veri tabaninda yer alan politik istikrar
ve siddet eksikligi gostergesinin banka basarisi iizerinde etkisi aragtirtlmaya dahil edilmistir.

Caligmada etkisi incelenen bir baska bagimsiz degisken; 1993 yilinda hesaplanmaya baglayan VIX endeksi
baslangicta S&P 100 endeksinin beklenen volatilitesini, 2003 yilindan itibaren S&P 500 endeksinin hisse senedi
opsiyonlarinin beklenen volatilitesini hesaplayarak ileriye doniik volatiliteyi 6l¢mektedir (Whaley, 2009: 98-99).
VIX endeksinde artis kiiresel korku diizeyinin arttig1 anlamma gelmektedir (Uslu ve Uzkaralar, 2020: 186). VIX
endeksinin BRICS-T iilkelerinde bankacilik sektdriinde kirilganlik tizerinde etkisini inceleyen Aydemir (2021)
Rusya, Hindistan, Tiirkiye’de kirilganligi azalttigi, Brezilya ve Giiney Afrika’da ise artirdig1 bulgusuna ulagmistir.
Bu calismada VIX endeksinin yillik ortalama degerlerinin bankalarin basarisizligi tizerinde etkisi arastiriimak
istenmektedir.

Son olarak, kiiresel finansal kriz, bankacilik krizleri ve mevduat sigortasi varligi kukla degiskenler olarak
arastirmaya dahil edilmistir. Mevduat sigortasinin bankalar {izerinde etkisi tartigmalidir. Demirgiic-Kunt ve
Detragiache (1998) ve Hutchsion ve McDill (1999) calismalarinda mevduat sigortasinin ahlaki tehlike ve
bankacilik risklerini artirdigini ifade etmislerdir. Buna karsin uygulamanimn olumlu etkisini savunan ¢aligmalar
bulunmaktadir (Gropp ve Vesela 2001; Soledad ve digerleri 2001; Angkinand 2009; Martin ve digerleri 2017).
Bu ¢alisma kapsaminda yer alan iilkelerden Brezilya, Rusya, Hindistan ve Tiirkiye’de mevduatlarin korunmasina
yonelik sistem uzun yillardir uygulanirken Cin’de mevduat sigorta uygulamasit 2015 yili itibariyle faaliyet
gostermeye baslamistir. Giiney Afrika ise BRICS iilkeleri arasinda mevduat sigorta uygulamasi bulunmayan tek
iilkedir (Demirgiig-Kunt vd. 2015, 155-183; Demirgiic-Kunt vd. 2005; Desai, 2016). Bu ¢aligsmada ilgili degisken
iilkelerde mevduat sigortasi uygulamasi bulunuyorsa “’1°’, aksi halde “’0’’ degerini almistir.

Benzer sekilde bankacilik krizi ve kiiresel finansal kriz degiskenleri kategorik yapida degiskenlerdir. Bankacilik
krizlerinin tarihinin belirlenmesi konusunda kesinlik olmamakla beraber bu calismada bankacilik krizlerinin
yasandig1 yillar diinya bankas1 finansal gelisme veri tabanindan elde edilen veriler dikkate alinarak belirlenmistir.
Buna gore arastirma déneminde yalnizca Rusya’da kiiresel finansal kriz dénemi olan 2008-2009 yillarinda
bankacilik krizi yaganmistir. Benzer sekilde, kiiresel finansal krizin bankalar iizerinde etkileri arastirilirken,
gelismekte olan iilkelerde etkisini gdsterdigi 2008-2009 yillar1 “’1°” diger yillar ’0”* degeri ile tanimlanmustir.

3.3.2. Bagimh Degisken

Ozellikle gelismis iilkelerde yiiriitiilen ¢alismalarda iflas tabirinin siklikla basarisizlik 6lgiisii olarak kullanildig:
goriilmektedir. Ancak iflas, hukuki bir 6zellik tagimaktadir ve iflasla kiyaslandiginda daha esnek bir ifade olan
finansal basarisizlik ifadesinin kullanilmasi dl¢iimiin daha genis kapsamli yapilmasina imkan vermektedir. Nitekim
finansal sorunlar yasayan kurumlar her zaman iflas etmemekte, siklikla sorunlarini ¢dzebilmektedir (Aktas, 1991:
6-7). Ayn1 zamanda usulsiiz finansal faaliyetlerde bulunulmasi gibi bankalarin temerriit riskini yansitmayan
sebepler de bankacilik lisansinin iptaline neden olabilmektedir (Karminsky vd. 2012: 9). Bu dogrultuda calismada
iflas, lisans iptali, devralinma ya da banka kapanmalar1 gibi kesin basarisizlik gostergesi yerine kotiilesen bilango
yapisi, temerriit riski gibi bankalarin saglikli bir sekilde faaliyetlerine devam edebilmelerine engel olusturabilecek
sinyalleri tespit edebilmek amaglanmaktadir. Bu amaglar dogrultusunda calismada birden fazla basarisizlik
gostergesi ele alimmistir.

Model 1
Nakit akiglar1 uzun vadeli borcun altinda diistiigiinde bankalar basarisiz kabul edilmistir (Huang vd., 2012: 555;
Whitaker, 1999: 124; Tiirkcan vd., 2018: 98).

Model 2

Takipteki kredi oranlarinin %5’in iizerinde olmasi basarisizlik riski olarak ele alinmigtir (Lee ve Chih, 2013: 709;
Lin, 2009: 8335).
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Model 3

Zayif bir kredi notuna sahip olmak bankalarin temerriit riski tasidiginin gostergesidir. (Distinguin vd. 2006, 2008,
2010) calismalarinda kredi derecelendirme kuruluglari tarafindan notlar1 diisiiriilen bankalar basarisiz kabul
edilmistir. Bu ¢alismada FITCH kredi derecelendirme kurulusu tarafindan bankalarin kredi notlarinin indirilmesi
basarisizlik gostergesi olarak ele alinmistir.

Model 4

Karsilik oranlar1 sorunlu krediler igin sigorta tamponu gorevi lstelenerek aktif kalitesi yonetiminin verimli
oldugunu gosterse de yiiksek karsilik oranlari daha fazla siipheli kredi anlamina gelerek net faiz gelirini
azaltmaktadir (Lee ve Chih, 2013: 715). Bu ¢alismada Jin ve digerleri (2011) ¢alismalarindan yola ¢ikilarak kayip
kredi karsiliginin %1’in lizerinde olmasi basarisizlik gostergesi olarak incelenmistir.

34. Orneklem

BRICS iilkelerinin ¢ogunda bankacilik sektoriinde pay1 oldukga az olan ¢ok sayida kiigiik banka bulunmaktadir.
Ancak bu ¢alismanin kapsamina ortak muhasebe standartlarinin uygulanmasi, verilerin giivenilir ve tek kaynaktan
elde edilmesi gozetilerek borsada iglem goren ve sektérde dnemli biiyiikliige sahip bankalar alinmistir. Bunlara ek
olarak sadece mevduat bankalarinin ele alindigindan emin olmak amaciyla kredilerin aktiflere oran1 %5’in altinda
olan, toplam mevduati sifir olan bankalara yer verilmemistir (Fungacova vd., 2015: 8). Calismada toplam
92 banka bulunmaktadir.

Tablo 3: Calismada Yer Alan Banka Sayilari

Ulke Banka Sayisi
Giliney Afrika 7
Hindistan 33
Brezilya 16
Cin 13
Tirkiye 9
Rusya 14

3.5. Yontem

3.5.1. Bagimsiz Degiskenlerin Belirlenmesi

Caligmada oncelikle bagimsiz degiskenlerin belirlenmesi daha sonra bagimli ve bagimsiz degiskenler arasinda
iliskinin incelenmesine yonelik analizler gerceklestirilmistir. Oncelikle CAMELS kriterlerinden hareketle
bankalarmn finansal performansini agiklamaya yonelik degiskenler belirlenmistir. Daha sonra (Canbas vd. 2005;
Cilli, 1988; Ercan ve Evirgen, 2009; ; Heyliger ve Holdren, 1991; Ilk vd. 2014; Ogﬁt vd. 2012; West, 1985;
Pasiouras vd. 2007) ¢alismalarina benzer sekilde faktor analizi uygulayarak aralarinda yiiksek korelasyon bulunan
degiskenleri analizlerden ¢ikarmadan ve gruplandirarak bagimsiz faktorler elde edilmistir (Mert, 2016: 113;
Biiyiikoztiirk, 2002: 472).

Daha sonra, bankalarin faaliyette bulundugu sektdr ve makro ekonomik ¢evreye ait degiskenlerin korelasyonlari
test edilerek aralarinda %60’ 1n tizerinde korelasyon bulunan degiskenlerden biri modelden ¢ikarilmistir. Bagimsiz
degiskenler arasinda c¢oklu dogrusal baglanti problemi olmasi durumunda yapilan anlamlilik testleri giivensiz
olacagindan bu problemi ortadan kaldirabilmek amactyla Varyans Biiyilitme Faktorii (VIF) testi uygulanmigtir. VIF
degerinin 10’dan biiyiik olmasi ¢coklu baglanti probleminin oldugunu gdstermektedir ancak degerin 5’in iizerinde
olmasmin problem olabilecegini ifade eden ¢aligmalar da mevcuttur (Mert, 2016: 137). Finans ve ekonomi
alanlarinda yapilan caligmalarda genellikle kabul edilen deger 5 oldugundan bu ¢alismada VIF degeri 5’in tizerinde
olan degiskenler modelden ¢ikarilmistir. Tiim bu islemlerin ardindan yeni veri seti olusturulmus ve banka
basarisizliklarina neden olan faktorleri belirlemek i¢in panel veri analizi uygulanmustir.

3.5.2. Panel Veri Analizleri

Panel veri analizleri zaman ve yatay kesit serilerini biraraya getirerek daha saglikli sonuglar elde edilmesine imkan
saglamaktadir (Giiris, 2018: 4). Ekonomik iliskiler incelenirken bagimli degisken olayin gerceklesmesi durumunda
17, gerceklesmemesi durumunda “’0°” degerini alan kukla degiskenden olusabilmektedir. Bu sekildeki nitel
bagimli degiskenli panel veri analizleri test edilen olayin gerceklesme olasiligini belirleyen faktorleri ortaya
koymay1 amaglamaktadir (Akay Caglayan, 2018: 201).
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Bu ¢alismada bagimli degisken bankalarin basarisiz olmasi durumunda “’1°’°, bagarisiz olmamasi durumunda ise
©’0”’ ile kodlanan kategorik degiskenlerden olusmaktadir. Logit regresyon modelleri ise bagimli degiskenin “’1”’
ya da ’0’’ degeri alma olasiliklarini 6l¢mektedir.

Bir bankanin bagarisiz olma olasilig1 P ise bankanin basarisiz olmama olasilig1 da 1-P olarak ifade edilmektedir.
Bu durumda, bir bankanin finansal olarak basarisiz olma olasilig1 (Torun, 2007: 43):

Odds =P/ (1-P) (1)
Finansal olarak basarisiz olma olasilig1 oraninin dogal logaritmasi alinarak logit degiskeni hesaplanir:
Ln (Odds) =Ln (P / (1-P)) 2)

Lojistik regresyon, logit degiskenini tahmin etmektedir. Lojistik regresyon analizinde, dogrusal olmayan bir
maksimum olasilik hesaplama prosediirii kullanilarak parametreler hesaplanmakta ve (3) no’lu esitlikte gibi lojistik
regresyon modeli elde edilmektedir.

Ln (Odds)=Ln (P/(1-P))=Z; =Bo+ B:1Xi1 + B 2Xiz + ... + B nXin 3)
Buradan:
(P/(1-P))=e™ (4)

Buradan hareketle:

P=e? /(1 +e?)Pay ve payda e %" ye boliindiigiinde:

P=1/(1+¢e"%)elde edilir. 5)
Z'; Lojistik regresyon fonksiyonu,

P; Firmanin basarisizlik olasiligi,

B3j; j 6zelliginin katsayis1 j =1, 2, ... n)

BBo; sabit,

Xjj; firma igin j 6zelliginin degeri =1, 2, ... n)

e; dogal logaritma tabanini ifade etmektedir.

Bagimli degiskenin bu sekilde kategorik yapida oldugu lojistik regresyon analizi normallik, esvaryans, siireklilik
gibi varsayimlar gerektirmeden modelin kurulmasina imkan verirmektedir (Tabachnick ve Fidell, 2007: 439-441).
Bununla birlikte panel veri analizlerinde birimlere, zamana veya birimlere ve zamana gore meydana gelen
degisim “Sabit Etkili Modeller” ya da “Tesadiifi Etkili Modeller” kullanilarak arastirilabilmektedir (Gtirig, 2018:
9). S6z konusu yontemlerden hangisinin kullanilacagina karar verirken ¢alismanin amacima bagli 6n bilgiler
yardime1 olabilmektedir. Veri seti  genis bir ana kiitlenin gdzlemlerinden olustugunda ve tim ana kiitle igin
¢ikarim yapmak istendiginde tesadiifi etkiler varsayimi ile model tahmini yapmak daha dogru olmaktadir
(Yerdelen Tatoglu, 2005: 47). Ayn1 zamanda dogrusal olmayan sabit modellerde hem pratik hem de metodolojik
sorunlar ortaya ¢ikmaktadir (Greene, 2004: 98). Bu caligmada yer alan drneklem grubu, faaliyet gosterdikleri
tilke borsalarinda islem goren, 6nemli aktif biiylikliigiine sahip ve incelenen donem araliginda verilerine
ulasilabilen bankalardan olugmaktadir. Bu nedenle banka basarisizligina neden olan faktorlerin belirlenmesinde
Tesadiif Etkili Panel Logit Model tercih edilmistir.

4. Bulgular
Tablo 4: KMO and Bartlett’s Test

KMO and Bartlett's Test
Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy.
0,646
Approx.  Chi- Square
Bartlett's Test of Sphericity 7481,608
Df. 120
Sig. 0,00

Tablo 4’te yer alan KMO ve Barlet’s testleri veri setinin faktor analizine uygunlugunu degerlendirmek amaciyla
uygulanmaktadir. KMO degeri %65 (0,65>0,50) oldugundan faktor analizine uygundur. Ayrica Barlett testi
(Sig.) anlamlhdir, yani P<0.01 oldugundan korelasyon matrisin birim matrise esit oldugu yokluk hipotezi
reddedilmektedir. Bu sonuglar veri setinin faktoér analizine uygun oldugunu gostermektedir (Kalayci, 2010
328).
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Degiskenler Faktor Gruplar

1 2 3 4 5
Vergi Oncesi Kar Marji 0,91 0,061 -0,022 -0,261 0,07
Faaliyet Kar Marj1 0,902 0,066 -0,033 -0,273 0,075
ROA 0,85 0,172 0,037 -0,02 -0,015
Faiz Dis1 Gelir / Toplam Gelir 0,577 0,083 0,201 0,286 0,091
Toplam Sermaye / Toplam Mevduat 0,007 0,897 0,248 0,026 0,024
Oz kaynak / Mevduat 0,073 0,866 0,077 0,113 0,021
Toplam Sermaye/ Toplam Aktifler 0,239 0,783 0,163 0,101 -0,066
Gelir Getiren Aktifler/ Toplam
Aktifler 0,28 -0,023 0,866 0,057 0
Toplam Kredi/ Toplam Mevduat -0,069 0,215 0,731 -0,072 -0,053
Toplam Borg / Toplam Aktifler -0,049 0,234 0,73 0,044 -0,011
Kayip Kredi Rezervi/ Toplam
Krediler -0,238 0,002 -0,068 0,77 -0,038
Kay1p Kredi Karsilik / Toplam
Krediler -0,362 0,089 0,042 0,73 -0,041
Toplam Krediler / Toplam Aktifler -0,267 0,01 -0,216 -0,495 -0,337
Aktif Toplami1 (Log) -0,13 -0,269 0,048 -0,483 0,182
Takipteki Krediler /Toplam Krediler -0,108 0,043 -0,056 -0,019 0,824
ROE 0,161 -0,042 -0,018 -0,051 0,466

Faktor analizinde degiskenler mutlak degerce en yiiksek agirliga sahip olduklar: faktorle iligkilidir ve tablo 5’de
goriildigi lizere toplam 16 degisken 5 faktor grubu olusturmustur. Bunlardan ilk {i¢ faktdr grubu sirastyla karlilik
ve sermayeyle ilgili degiskenlerden olugsmaktadir. Dordiincii grupta yer alan faktor skorlari aktif kalitesiyle iliskili
olmakla birlikte son faktdr grubunda yer alan (ROE ve Takipteki Kredi Oranlari) yonetim kalitesini gosteren
degiskenlerdir. Faktor analizi sonucunda olusan faktdr gruplart ve digsal degiskenlerin bankalarda basarisizlik
riskine etkileri panel logit regresyon analizi ile aragtirilmis ve sonuglar tablo 6’da dzetlenmistir.

Tablo 6: Panel Logit Model Sonuglari

M1 M2

Odds Olasilik Z Odds Olasilik V4
F1 1.053 0.521 0.64 0.037 0.000*** -6.94
F2 1.073 0.509 0.66 0.578 0.000*** -3.97
F3 1.360 0.030%* 2.17 1.093 0.561 0.58
F4 1.514 0.011%* 2.53 1.248 0.000*** 9.7
F5 0.624 0.059* -1.89 0.906 0.490 -0.69
KKriz 1.154 0.683 0.41 1.937 0.106 1.61
MS 1.332 0.527 0.63 0.205 0.000*** -3.78
BKriz 0.809 0.734 -0.34 0.154 0.057* -1.90
GSYH 0.936 .033%* -2.14 1.020 0.582 0.55
Enflasyon 1.002 0.11 0.11 0.954 0.122 -1.55
SSY 1.030 0.420 0.81 0.891 0.007*** -2.72
VIX 0.995 0.798 -0.26 0.943 0.007*** -2.70
Istikrar 1.013 0.547 0.60 1.009 0.735 0.34
STKO 1.264 0.000*** 6.38 1.689 0.000*** 10.7
Z Skor 0.976 0.480 -0.71 0.885 0.003*** -2.99
C -0.05 0.001 -3.38 12.08 0.012 2.51
Wald chi2 86.02%** 228.35%%*
Prob>chi2 0.000 0.000
Gozlem Sayist 1.326 1.217
Log
likelihood -538.328 -446.812
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M3 M4

Odds Olasilik Z Odds Olasilik V4
F1 0.320 0.014%** -2.46 0.066 0.000%*** -6.43
F2 1.011 0.953 0.06 0.870 0.261 -1.12
F3 1.030 0.708 0.37 1.187 0.054* 1.93
F4 1.061 0.654 0.45 1.474 0.000%*** 9.1
F5 2.010 0.040%** 2.5 0.760 0.002%** -3.17
KKriz 3.456 0.016** 2.40 0.719 0.279 -1.08
MS 0.330 0.008*** -2.66 1.986 0.035%* 2.11
BKriz 0.418 0.297 -1.04 2.657 0.264 1.12
GSYH 0.742 0.000*** -7.42 0.895 0.001*** -3.45
Enflasyon 1.106 0.00] *** 3.20 0.898 0.000%*** -4.40
SSY 1.173 0.000*** 4.2 1.024 0.487 0.70
VIX 0.848 0.000*** -5.00 1.022 0.197 1.29
Istikrar 0.962 0.100 -1.65 1.036 0.049** 1.97
STKO 1.050 0.443 0.77 1.127 0.000%*** 2.54
Z Skor 1.018 0.586 0.54 1.003 0.902 0.12
C 0.276 0.152 -1.43 1.319 0.711 0.37
Wald chi2 117.50%** 174.98%*%*
Prob> chi2 0.000 0.000
Gozlem Sayisi 1.015 1.334
Log likelihood -239.590 -659.658

Rk *FE ve * sirasiyla %1, %S ve %10 anlamlilik diizeyinde anlamlilig: ifade etmektedir.

Penel logit regresyon analizi sonuglarina gére her modelde gdzlem sayisinin farkli oldugu goriilmektedir. Bunun
nedeni modellerde yer alan bagimsiz degiskenlere ait gdzlemlerde eksik olmasidir. Panel veri setlerinde eksik
gozlemlere rastlanmasi ¢ok sik karsilagilan bir durumdur ve bu dengesiz paneller olarak adlandirilmaktadir
(Greene, 2003: 293).

Model 1

. Faktor 3 ve faktdr 4 bankalarin bagarisizliga ugrama olasiligini artirmaktadir. Bu sonuglar; aktiflerin,
kredilerin ve borglarin biiyiikliigii, karsilik oranlari fazlaliginin bankalarin nakit akis yapisimi zayiflattigini
gostermektedir.

. Faktor 5 bankalarda basarisizlik olasiligini azaltmaktadir.
. Ekonomik biiyiime gdstergesi bankalarda basarisizlik olasiligini azaltmaktadir.
. Bankacilik sektoriine ait belirleyiciler incelendiginde ise takipteki kredi oranlarmin beklendigi gibi banka
basarisizligini artirdigr goriiliir.
Model 2
. Karlilik ve sermaye gostergeleri takipteki kredi oranlarini, bir baska ifadeyle bankalarin basarisizliga
ugrama olasiligin1 azaltmaktadir.
. Faktor 4 (karsilik oranlar1 ve aktif biiylikliigli) bankalarda bagarisizlik ihtimalini artiran degiskenlerdir.
. Bankacilik sektorlerine ait sermaye yeterliligi ve z skoru gostergeleri beklentilere uygun olarak
basarisizliga diisme olasiligini azaltirken sektore ait takipteki krediler orani artirmaktadir.
. Mevduat sigortasi bankalarda basarisizlik ihtimalini azaltmaktadir.
. Korku endeksi (VIX) bankalarda basarisizlik olasiligini azaltmaktadir.
. Beklenenin aksine bankacilik krizi gdstergesi basarisizlik olasiligini azaltan etki gdstermistir. incelenen

donem araliginda bankacilik krizi yalnizca Rusya’da (2008-2009) yasanmistir. 2008 yilinda artmayan takipteki
kredi oranlar1 krizin etkilerinin belirginlestigi 2009 yilinda artis gosterse de borsada islem goren bankalarda s6z
konusu oranin azaldigi anlagilmaktadir. Ancak %10 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli olmasi degiskenin
modele katkisinin diisiik oldugunun gostergesidir.

Model 3
. Karlilik degiskenlerinden olusan faktor 1 basarisizlik olasiligini azaltirken takipteki kredileri igeren faktor
5 derecelendirme notlarini olumsuz etkilemektedir.
. GSYH biiylimesi bankalarda basarisizlik olasiligini azaltan, enflasyonun yiikselmesi artiran etki
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gostermistir.
. VIX korku endeksi bankalarda basarisizlik olasiligini azaltmaktadir.
. Bankacilik sektoriinde sermayenin risk agirlikli aktiflere orani beklenenin aksine basarisizlik olasiligini
artirmigtir.
. Kiiresel finansal krizin BRICS iilkeleri bankalarimin notlarini olumsuz etkiledigi ve basarisizlik olasiligini
artirdig1 gézlenmistir.
. Mevduat sigortasi uygulamasi bankalarda basarisizlik olasiligini azaltmaktadir.
Model 4
. Karlilik gostergeleri bankalarin basarisizliga diisme olasiligini azaltmaktadir.
. Faktor 5 karsilik oranlarint azaltirken Faktor 3 ve 4 diger modellerde oldugu gibi basarisizlik riskini
artirmaktadir.
. GSYH biiyiimesi ve enflasyon gostergeleri bankalarin kayip krediler i¢in ayirdiklart karsilik oranlarini

azaltarak basarisizlik ihtimalini azaltmaktadir. Bu sonug, enflasyon ortaminda bankalarin daha az karsilik
ayirdigini gostermektedir.

. Politik istikrar algist beklenenin aksine basarisizlik olasiligini artirmistir.
. Sektordeki takipteki krediler gostergesi de banka basarisizligini artirmaktadir.
. Mevduat sigortasi kredi karsiliklarint artirmaktadir.

Son olarak modelin basarili ve basarisiz bankalar1 dogru siniflandirma oranlarina yer verilmistir. Buna gore 1. Tip
hata orani basarisiz bankanin basarili siniflandirmasini, II. Tip hata orami ise basarili bankanin basarisiz
smiflandirilmasini ifade etmektedir.

Tablo 7: Smiflandirma Analizleri Sonuglari (%)

M1 M2 M3 M4
Basarisiz Banka Dogru Siniflandirma Orani 11,2 59,2 20,7 72,3
I. Tip Hata Oran1 88,8 40,8 79,3 27,7
Basarili Banka Dogru Siniflandirma Orani 96,5 93 98,9 79,1
I1. Tip Hata Oram 3,5 7,00 1,1 20,9
Genel Tahmin Basar1 Yiizdesi 78,6 83,1 91,6 75,4

Tablo 7°de yer alan sonuclarda BRICS-T iilkelerinde faaliyet gosteren bankalar i¢in basarisizlik tahminine yonelik
gerceklestirilen analizlerde basarisiz bankalarda dogru tahmin yiizdelerinin diisiik oldugu ve I. Tip hata oraninin
genel olarak yiiksek oldugu goriilmektedir. Ancak II. Tip hata oranlar1 olduk¢a diisiiktiir ve dort modelin genel
tahmin basaris1 %75,4 ile %91,6 arasinda degismektedir.

5. Sonug

Gerek bireylerin gerek reel sektoriin fon ihtiyacini karsilayan bankalarin 6zellikle gelismekte olan finansal
piyasalarda pay1 olduk¢a 6nemlidir. Bu da reel sektoriin ve iilke ekonomilerinin saglikli bir sekilde varligini
stirdiirebilmesinin bankalarin saglikli kalabilmesiyle miimkiin oldugu anlamina gelmektedir. Bankalarda finansal
basarisizligin tahmin edilmesiyle ekonomilerin iizerinde olusabilecek maliyetlerin Oniine gegilmesi miimkiin
olabilecektir. Bu nedenle bu konu banka yoneticileri basta olmak {izere karar vericiler ve lilkelerdeki tiim ekonomik
birimler agisindan son derece 6nemlidir.

Bu ¢alismada 2002-2019 déneminde BRICS-T fiilkelerinde faaliyet gdsteren ve iilke borsalarinda islem goren
bankalarda finansal basarisizligin tahmin edilmesi amaciyla panel logit modeli uygulanmistir. Bankalarda finansal
basarisizligin nedenleri arastirilirken kurumlarin bilangolarindan elde edilen gostergelerin yani sira bankalarin
faaliyette bulunduklar1 sektor ve ekonomik ¢evreye iliskin degiskenlerin etkileri incelenmistir. Caligmanin baginda
ilgili literatiire dayanarak ve drneklemde yer alan tiim iilkelerde devamliligin saglanmasi hususuna dikkat edilerek
belirlenen finansal rasyolar aralarindaki yiiksek korelasyon nedeniyle bireysel olarak analiz edilmek yerine faktor
analizi ile siniflandirilmigtir. Daha sonra sektore ait ve makro ekonomik degiskenler arasinda korelasyon ve ¢oklu
dogrusal baglanti problemi incelenmistir. Bagimli degisken olarak ise “’banka kapanmasi’’ gibi kesin bir ifade
yerine bankalarin finansal durumlarinda riskliligin belirlenmesi, bu risklere neden olan faktdrlerin ortaya
koyulmasi amaglariyla birden fazla basarisizlik riski belirlenerek istatistiksel modeller olusturulmustur.

Finansal basarisizlik tahmini literatiirde genis yer bulan bir konu olmakla birlikte basarisiz bankalarin
belirleyicileri bankanin faaliyette bulundugu iilkenin kosullarina, politika yapicilarin ve banka yonetiminin
beklenti ve kararlarina, zaman dilimine gore degismektedir. Bu ¢alismada uygulanan faktor analizi sonuglarina
gore karlilik ve sermaye degigkenleri en yiiksek agirliga sahip faktor gruplarint olusturmustur. Benzer sekilde
karlilik ve sermaye ile aciklanan faktorlerin bankalarin finansal basarisizligini agiklayan degiskenler olmasi faktor
analizi ve logit regresyon model sonuglarinin birbirini destekledigini gdstermektedir. Karlilik gostergeleri ne kadar
giicliiyse bankalarin o kadar saglam oldugu anlasilmaktadir. Bu sonuglar daha dnceki ¢aligmalarin (Babanskiy,
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2012; Ercan ve Evirgen, 2009; I1k vd. 2014; Molina, 2002; Ogﬁt vd. 2012; Poghosyan ve Cihak, 2009) sonuglarini
desteklemektedir. Kredilerin ve aktiflerin biiyiikliigii, kredi karsilik oranlar1 ise bankalarda basarisizlik riskini
artiran 6nemli degiskenler olmak birlikte kredi biiyiimesi ve asir1 risk istahinin sorunlarm belirleyicileri oldugu
dogrulanmaktadir.

Ekonomik ve politik faaliyetler bankalarin kontrol alani disinda kalan ancak 6deme giiciinii 6nemli dlgiide
etkileyebilen degiskenlerdir. Bu nedenle bir takim digsal etkilerin incelendigi ¢alismanin sonuglari bankalarin
bireysel faaliyetleri digindaki faktorlerin 6nemli oldugunu gdstermistir. Elde edilen sonuglara gore, kiiresel
biliylimede 6nemli pay listlenen BRICS-T iilkelerinde GSYH biiylimesinin basarisizlik olasiliklarini azalttigi,
enflasyonun ve sektdrdeki sorunlu kredi artiginin beklendigi gibi bankalarda riskleri artirdig1 goriilmiistiir. Bununla
birlikte, VIX korku endeksinde artis bankalarin basarisizliga ugrama olasiligini azaltmistir. Bu sonuglar, endeksin
ylikselmesiyle risk istah1 azalirken bankalarin sunduklar1 mevduat, bono, altin gibi risksiz yatirim hizmetlerine
olan ilginin artt11, bununla birlikte bankalarin daha ihtiyatli davranma egiliminde olduguna isaret etmektedir. Bu
durum bankalarin basarisina olumlu yansimistir. Politik istikrar degiskenin ise bankalarin basarilari tizerinde
beklendigi gibi bir etkisi gozlenmemistir. S6z konusu degisken yalnizca kredi karsilik oranlarma dayanarak
kurulan modelde istatistiksel olarak anlamli sonuglar vermis ve basarisizlik olasiligini artirmistir. Beklenen olumlu
etkinin aksine bu modelde basarisizlig1 artirmasi istikrar ve giiven ortaminda kredi talebi ve karsilik oranlarinda
artis ile agiklanabilir.

Mevduat sigortast uygulamasinin olumlu etkisi 6rneklemde {iilkelerin borsalarinda islem goren, nispeten biiyiik
bankalar yer aldigindan sorunlarin yayilma riski nedeniyle bankalarin daha az riskli davrandigiin gostergesidir.
Bununla birlikte gegmislerinde 6nemli bankacilik krizleri yasayan BRICS-T iilkelerinde mevduat sahiplerinin
sisteme giiveninin halen zayif oldugu, bankalar1 izlemeye ve denetlemeye yonelik tesviklerinin devam ettigi
sonucuna vartlir (Karas vd., 2006: 17; Soledad vd., 2001: 1049). Sonug¢ olarak, bankalarin daha ihtiyath
davranmasi ahlaki tehlike riskine kargt hem geri 6denmeyen kredileri azaltma yoniinde etki ederken hem de kredi
karsilik oranlarinin artmasina yol agmistir. Bu sonuglar, mevduat sigortas1 uygulamasiin ele alan iilkelerin
bankacilik sektdrlerinde olumlu etkilerini gostermektedir. Bu ¢aligmada yalnizca mevduat sigortasi uygulamasi
varliginin etkisi arastirtlmistir. Gelecek c¢alismalarda mevduat sigortasinin uygulamadaki farklarinin etkilerinin
arastirilmasi ilgili yazina katki saglayacaktir. Bir baska kukla degisken kiiresel finansal kriz BRICS-T {ilkelerinde
bankalarin kredi derecelendirme notlarini olumsuz etkilemistir.

Calismanin sonuglari politika yapicilar: ve merkez bankalarinin biiyiime ve enflasyon hedeflerini gergeklestirmeye
yonelik politikalar uygulamasinin, banka yonetimlerinin dengeli aktif yonetimi saglamasinin, dolayisiyla karar
vericilerin koordine bir sekilde hareket etmesinin faydali olacagini ortaya koymaktadir.
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Ekler
BRICS-T (Tiim Orneklem) Bankalar1 Tammlayic istatistikler

Degiskenler Gozlem Sayis1  Ortalama  Standart Sapma Min Max
Toplam Oz kaynak/Toplam Mevduat 1,551 201853 52.18553  -19647  1493.72
Toplam Sermaye/ Aktifler 1,517 1627264  12.08374 83.66  121.02
Toplam Sermaye/Toplam Mevduat 1,395 38.85847  100.0543  -191.77  1978.93
Toplam Borg/Toplam Akifler 1,534 16.176  14.67423 0 84.71
Toplam Kredi/Toplam Aktifler 1,536 592194  13.27056 5.1 109.95
Gelir Getiren Aktif/T. Kullanilir Fonlar 1,541 108.023 36.5758 22579 639.22
Aktif Karliligi 1,484 1.860215  4.752742 13522 44.48
Aktif Bilytiklugi (Log) 1,561 1.96e+09  4.18e+09 323304  3.88¢+10
Toplam Kredi/Toplam Mevduat 1,538 109.1976  225.3903 8.84  7252.99
Takipteki Krediler/Toplam Krediler 1,381 4.988385 7508114 0 100
Kredi Riski Karsilig1 / Toplam Krediler 1,479 228581 4.832499 739 78.56
Kayip Kredi Rezervi / Toplam Krediler 907 5748492 7.536166 187 100.06
Oz Kaynak Karlihg 1,524 1339649 21.22973  -62441  109.06
Faiz Dis1 Gelir/Toplam Gelir 1,543 19.55701 1470037  -170.69  80.1
Faaliyet Kar Marj 1,546 13.40661  19.38102  -51898  78.76
Vergi Oncesi Kar Marji 1,545 13.81996  19.91112 46877 326.09
GSYH 1,656 5336164 3.530123  -7.799994  14.231
Enflasyon 1,656 6.895336 4.186337  -2105339 37.574
Z Skor 1,472 1423682 4.590105 53888 41.300
VIX 1,656 1893132 6215719 11.090  32.692
Istikrar 1,647 6172738 5361633 -2.009063 0.21583
STKO 1,628 4997843 3.687147 0.5 26
SSY 1,589 14.81294  3.372567 2.5 30.9
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BRICS-T VIF Testleri

Variable VIF SQRT VIF Tolerance R Square

F1 1.04 1.02 0.9652 0.0348
F2 1.04 1.02 0.9588 0.0412
F3 1.17 1.08 0.8545 0.1455
F4 1.27 1.13 0.7850 0.2150
F5 1.06 1.03 0.9456 0.0544
GSYH 1.50 1.22 0.06678 0.3322
Enflasyon 1.68 1.30 0.5938 0.4062
SSY 1.80 1.34 0.5569 0.4431
VIX 1.22 1.10 0.8213 0.1787
Istikrar 1.13 1.06 0.8879 0.1122
STKO 1.24 1.11 0.8075 0.1925
Z skor 1.60 1.27 0.6243 0.3757
MEAN VIF 1.31

BRICS-T Korelasyon Testleri

Fl 2 F3 F4 FS  GSYH Enﬂr‘;‘syo SYS ;’(I Istikra g 7 Skor
Fl 1.000
% 20.007_1.000
F3 0.004  0.0280 1.000
F4 20.034 00092 00158 1.000
ES 20,0410 0.0001 -0.0199 0.0179  1.000
GSYH 0.066 -0.1238 -0.1933 -03439 0.1245  1.000
Enflasyon  0.086 0.0629 -0.0486 0.078 -0.0616 -0.184 _ 1.000
SSY 0.140 01297 0.1662 03199 -0.0559 -0354 05516 1000
VIX 0.019 00241 -0.0738 -0.0334 0.0375 -0.177 02945 0.164 1.000
istikrar 20.009 -0.0803 0.0523 0.0086 -0.0063 0.143 _ 0.0220 0.027 0.021 1.000
STKO 004 00067 01628 0.1356 00006 -0.103 00906 70 oo, 0.0290 1000
7 skor 20,0096 -0.1086 01005 -0.1795 01770 0267 -03381 Jo. 0.032 -0.1887 -03779  1.000
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