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FAiZ ORANI TUREVLERININ BELIRLEYICIiLERI:
MEVDUAT BANKALARI iLE KALKINMA VE YATIRIM
BANKALARI UZERINE BiR UYGULAMA

DETERMINANTS OF INTEREST RATE DERIVATIVES: AN APPLICATION
ON DEPOSIT BANKS AND DEVELOPMENT AND INVESTMENT BANKS

Yusuf PALA®

Oz: Bu calismanm amaci, Tirkiye’de faaliyet gosteren mevduat bankalar1 ile
kalkinma ve yatirim bankalarinin faiz orani tiirevi kullanimlarma etki eden faktorleri
belirlemektir. 2014 — 2021 yillar1 arasinda siirekli faaliyet gosteren 25 mevduat
bankasi ve 11 kalkinma ve yatirim bankasi i¢in olusturulan modeller ile analizler
gerceklestirilmistir. Analizlerde panel tobit regresyon yontemi kullanilmigtir.
Bankalarin faiz orani tlirev kullanimlarina etki eden faktdrler ise bankalarin
konsolide olmayan mali tablolarindan elde edilmistir. Bagimsiz degiskenlerin
se¢iminde literatiirdeki ¢alismalardan yararlamilmistir. Analiz kapsaminda, finansal
sikinti hipotezi, sermaye diizenlemeleri ile ahlaki tehlike hipotezi ve riskten
korunma hipotezinin gecerliligi test edilmistir. Bunlara ek olarak bankalarin
karakteristik Ozellikleri ile faiz orami tirev kullanimlari arasindaki iliski
aragtirtlmistir. Calisma bulgularma gore mevduat bankalarinin faiz orani tiirev
kullanimlari; banka sermayesinden, takipteki kredi oranindan pozitif yonde, likit
varliklardan ise negatif yonde etkilenmektedir. Biiyilk mevduat bankalarinin kiigiik
mevduat bankalara gore faiz orani tiirevlerini spekiilatif amacgli olarak daha fazla
kullandig1 sonucuna ulasiimistir. Kalkinma ve yatirim bankalariin faiz orani tiirev
faaliyetlerini riskten korunma giidiisiiyle gerceklestirdigi ve bu bankalarda banka
biiylikligiiniin faiz orani tiirev faaliyetleri i¢in etkin bir belirleyici oldugu yoniinde
kanitlar elde edilmistir. Bununla birlikte kalkinma ve yatirim bankalarinda kamu
sahipligi ile faiz orani tlirev kullanimlar1 arasindaki negatif iliski dikkat cekicidir.
Devlet sahipligindeki kalkinma ve yatinm bankalarinin riskten korunma
egilimlerinin daha diigiik olmasi1 ahlaki tehlike sorununa isaret etmektedir.

Anahtar Kelimeler: Mevduat Bankalari, Kalkinma ve Yatirim Bankalari, Finansal
Risk ve Risk Y6netimi, Tiirev Uriinler

Abstract: The aim of the present study was to identify the factors affecting the use of
interest rate derivatives by deposit banks and development and investment banks
operating in Tiirkiye. Analyses were carried out using the models created for 25
deposit banks and 11 development and investment banks operating continuously
between 2014 and 2021. Panel tobit regression method was selected for data
analysis. Factors affecting banks' use of interest rate derivatives were obtained from
banks' unconsolidated financial statements. Choice of independent variables was
also informed by the previous research in the field. Within the scope of the analysis,
the validity of several hypothesis were tested, namely financial distress hypothesis,
capital regulations and moral hazard hypothesis and hedging hypothesis. In
addition, the relationship between banks' characteristics and their use of interest
rate derivatives was investigated. The findings revealed that deposit banks' use of
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interest rate derivatives was affected positively by bank capital and non-performing
loan ratio and negatively by liquid asset. It was concluded that large deposit banks
use interest rate derivatives for speculative purposes. We also find evidence that
development and investment banks engage in interest rate derivative activities with
a hedging motive and bank size is an effective determinant of interest rate derivative
activities for them. The negative relationship between public ownership and interest
rate derivative utilization in development and investment banks was also found to be
striking. The lower hedging propensity of state-owned development and investment
banks shows the moral hazard problem.

Keywords: Deposits Banks, Development and Investment Banks, Financial Risk and
Risk Manegement, Derivative Products

JEL: 016, G32, G10
1. Giris

Bankalar tarafindan risk yonetiminde etkin bir ara¢ olarak kullanilan tiirev {iriinler
ayni zamanda bankalarin karlarini maksimize etme hedeflerine de yardimei
olmaktadir. Bankalarin bilango dig1 yiikiimliiliikleri i¢inde hacmi giderek artan tiirev
iirlinlerin 6nemli bir kism1 faiz orani tiirevlerinden olugmaktadir. Faiz orani tiirevleri
gerek risk yonetimi acisindan gerekse spekiilatif amagli olarak bankalar tarafindan
siklikla tercih edilen tiirev enstriimanlardan biridir.

Bes boliimden olusan bu ¢alismada, Tiirkiye’de faaliyet gdsteren mevduat bankalart
ile kalkinma ve yatinm bankalarinin faiz orami tiirev kullanimlarina etki eden
faktorler incelenmektedir. Tkinci boliim tiirev iiriinler hakkinda verilen genel
bilgilerden olusmaktadir. Uglincii boliimde ¢alismanimn teorik yapisi1 literatiirdeki
calismalar  yardimiyla  agiklanmaktadir.  Dordiinci  boliimde  galismada
gergeklestirilen analizler ve bu analizlerden elde edilen bulgular tartisilmakta,
besinci boliimde ise sonug ve oneriler yer almaktadir.

Bankalarin tiirev faaliyetleri literatiirde incelenen konulardan biri olmakla birlikte
faiz orani tiirevlerine yonelik yerli literatiirde sinirhi sayida ¢aligma bulunmaktadir.
Yapilan calismalar da genellikle mevduat bankalart {izerinde yogunlagmaktadir.
Kalkinma ve yatirim bankalarinin tiirev faaliyetleri ile ilgili olarak yerli literatiirde
ampirik bir ¢calismaya rastlanilmamigtir. Kalkinma ve yatirim bankalarinin faiz orani
tiirev faaliyetlerini ampirik olarak inceleyen yerli literatiirdeki ilk ¢alisma olmasi bu
calismanin 6nemini arttirmaktadir.

2. Tiirev Uriinler

Tiirev tirlinler bir dayanak varliga bagli olarak olusturulan ve degeri bagli bulundugu
dayanak varligin degerinden etkilenen enstriimanlar olarak tanimlanmaktadir (Hull,
2006: 2). Dayanak varhigin tiiriine gore tiirev iriinler emtia tiirevleri ve finansal
tiirevler olmak iizere ikiye ayrilmaktadir. Ikinci Diinya Savasi sonrasi finansal
piyasalarda hizla biiyiiyen finansal tiirevler; doviz, faiz orani, hazine bonosu, tahvil,
hisse senedi ve cesitli endeksler iizerine yazilan sozlesmelerden olusmaktadir.
Ozellikle doviz ve faiz orani {izerine yazilan sdzlesmeler tiirev piyasalarda yogun
olarak kullanilmaktadir.

Tirev Triinlerin forward, futures, opsiyon ve swap olmak iizere dort tiirii
bulunmaktadir. Bu dort temel tlirev {iirinden forward ve swap sozlesmeleri
tezgahiistii piyasalarda (OTC) islem gérmekteyken, futures ve opsiyon sézlesmeleri
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organize borsalarda islem gormektedir. Bununla birlikte opsiyon sézlesmeleri
tezgahiistii piyasalarda da islemlere konu olabilmektedir.

Tirev {irlinler bireysel ve kurumsal yatirnmcilar, devletler, sirketler, merkez
bankalari, bankalar ve ¢esitli finans kurumlar1 ile uluslararas1 kuruluglar tarafindan
riskten korunma (hedging), spekiilasyon veya arbitraj amaciyla kullanilmaktadir.
Tirev iirlin kullanicilart igerisinde 6nemli bir agirligi bulunan bankalarin, artan
rekabet kosullari, yeni kaynak arayislar1 ve kar hedefleri gibi nedenlerden dolay1
geleneksel  faaliyetlerine alternatif olarak tiirev  islemlere  yoneldikleri
gozlemlenmektedir.

Uluslararast Odemeler Bankas1 (BIS — Bank for International Settlements) tiirev
iirlinlerle ilgili olarak kiiresel 6lgekte istatistiksel bilgileri paylagsmaktadir. 2022 yili
ilk yarisinda tezgahiistli piyasalarda finansal tiirev sozlesmelerin dolasimdaki
kavramsal tutar1 632.238 milyar dolar, ayn1 donemdeki briit piyasa degerleri ise,
18.348 milyar dolardir. Bu donemde OTC piyasalarindaki finansal tiirev
sozlesmelerin 109.587 milyar dolar1 déviz s6zlesmeleri, 502.586 milyar dolar: faiz
orani sozlesmeleri, 6.988 milyar dolar ise hisse senedine bagh sozlesmelerden
olugsmaktadir. BIS verilerine gore, 2022 yilinin ilk yarisinda OTC piyasalarindaki
tirev sozlesmelerin yaklasik %79°u faiz oram s6zlesmelerinden olusmaktadir (BIS,
2023).

BIS tezgah iistii piyasalarin yani sira organize piyasalardaki tiirev sdzlesmelere
iliskin olarak da istatistiksel veriler paylasmaktadir. 2022 Eyliil verilerine gore
organize piyasalarda islem goéren finansal tiirev sozlesmelerindeki agik pozisyonlarin
38.241 milyar dolar1 futures sozlesmeler, 51.856 milyar dolar: ise opsiyonlardan
olusmaktadir. Futures ve opsiyon s6zlesmelerindeki agik pozisyonlarin ise yaklasik
%99’unu faiz orani s6zlesmeleri olusturmaktadir (BIS, 2023).

BIS, faiz oram tiirev sdzlesmelerini OTC piyasalar i¢in forward faiz anlagsmalari
(forward rate agreements — FRA), swap ve opsiyonlar olarak siniflandirmaktadir.
Buna gore 2022 ilk yarisinda faiz orani tiirev sozlesmeleri 6denmemis kavramsal
tutar sirastyla 49.358 milyar dolar, 414.223 milyar dolar ve 38.798 milyar dolardir.
Faiz orani swap soOzlesmeleri, OTC piyasalarindaki toplam faiz orani tiirev
sozlesmelerinin yaklasik %82’sini olusturmaktadir. Organize piyasalarda ise faiz
orani tiirev sozlesmeleri futures ve opsiyonlardan olusmaktadir. BIS tarafindan
yayinlanan istatistiklere gore Eyliil 2022 itibari ile faiz orani futures sdzlesmelerinin
O6denmemis kavramsal tutar1 37.924 milyar dolar, faiz orani opsiyon sézlesmelerinin
ise 45.826 milyar dolardir. Bu s6zlesmelerin biiyiik bir kismi1 Kuzey Amerika ve
Avrupa bolgesinde iiretilmektedir (BIS, 2023).

Tiirkiye’de faaliyet gdsteren bankalarin tiirev {iriin kullanim hacmi kiiresel tiirev
iiriin kullanim hacmine benzer bigimde son yillarda artig gostermektedir. Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) aylik bankacilik sektorii verilerine gore,
2018 yilinda 2.905 milyar TL olan bankalarin toplam tiirev {iriin kullanim hacmi
2022 yilinda 8.411 milyar TL’ye ulasarak yaklagik 3 kat (2,8953) biiyiimiistiir. 2022
yilinda Tirk bankacilik sektoriindeki tiirev islemler, sektordeki toplam aktiflerin
yaklasik %59 udur. Tirk bankaciliginda en ¢ok kullanilan tiirev iiriin swaplardir.
Swaplar toplam tiirev tiriinlerin yaklasik %75’ini olusturmaktadir (BDDK, 2023).
Finansal kurumlar igerisinde onemli bir yeri olan bankalarin bilango dist
faaliyetlerinin dnemli bir kismu tiirev {iriin iglemlerinden kaynaklanmaktadir.
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3. Literatiir Taramasi ve Teorik Cerceve

Bankalarin tiirev faaliyetlerinin belirleyicileri ile ilgili yapilan c¢aligmalarda genel
olarak finansal sikinti olasiligi, riskten korunma hipotezi, diizenleyici otorite baskisi
ve ahlaki tehlike hipotezinin test edildigi bunlarla birlikte banka karakteristiginin
tirev {irlin kullanimlarina etkilerinin incelendigi goriilmektedir.

Finansal sikinti, firmalarin cari ylkiimliiliiklerini karsilamaya yetecek diizeyde nakit
akisina sahip olmadiklar1 durum olarak tanimlanmaktadir (Wruck, 1990: 421).
Firmalar hedge stratejisi izleyerek nakit akislarindaki riski azaltmakta ve bu sayede
iflas olasiligini diigiirebilmektedir. Bankalarin kaldirag seviyeleri finansal sikinti
olasihigimnin o6lg¢iimiinde kullanilan bir vekildir. Yiiksek kaldirag seviyesi, daha
yiiksek bir iflas olasiligina isaret ettiginden yiiksek kaldirag kullanan firmalarin
riskten korunma amaciyla tirev iriinlere daha fazla yonelmesi muhtemeldir.
Bununla birlikte mudilerin banka mevduatlarin1 kismen veya tamamen giivence
altina alan mevduat sigortasi uygulamasmin bulundugu iilkelerde finansal sikinti
olasilig1 ve hedging arasindaki iligki karmasiklasabilir. Mevduat sigortast mudilerin
bankalara olan giivenini arttirmakta ve piyasalarda beklenmeyen bozulmalara kars
mudilerin bankalara yiiklenmesini engellemektedir (Carter ve Sinkey Jr., 1998: 19).
Bununla birlikte mevduat sigortasi bankalarin risklerini yanlis fiyatlandirmasina
neden olarak ahlaki tehlike davramisini tetikleyebilir. Ahlaki tehlike bankalarin
yiiksek riskli iglemler yapma konusundaki tesviginin artmasina neden olur (Shyu ve
Reichert, 2002: 149-150).

Banka sermayesi bankalarin artan risklerine kars1 bir giivence olusturmaktadir. Bu
nedenle bankalarin 6zsermayesinin risk agirlikli varliklarina orani olarak tanimlanan
sermaye yeterlilik orami diizenleyici kurumlar ve sektér paydaslar tarafindan
yakindan izlenmektedir. 1996 yilinda Basel Bankacilik Denetim Komitesi tarafindan
hazirlanan ve Basel Uzlagi olarak bilinen kararlara gore bankalarin kredi risk
seviyelerine gore asgari %8 oraninda bir sermayeye sahip olmasi beklenmektedir.
Basel Uzlasis1 daha sonra Basel Il ve Basel III ile gelistirilerek, onceleri sadece
kredi riskinin esas alindigi hesaplamalara piyasa riski ve operasyonel risk de
eklenmistir.

Carter ve Sinkey Jr. (1998: 19) mevduat sigortas1 nedeniyle artan ahlaki tehlike
riskinin sermaye diizenlemeleriyle dengelenecegini, bu diizenlemelerinin getirecegi
maliyetlere katlanmamak i¢in 6zellikle diisiik sermayeli bankalarin riskli varliklar
olan tiirev tiriinlerden uzaklasabilecegini savunmaktadir. Anbar ve Alper (2011: 86)
disiik sermayeli bankalarin diizenleyici otoritelerin denetimine yakalanmamak igin
de tiirev faaliyetlerden uzak duracagmi &ngormektedir. Ote yandan Hassan ve
Khasawneh (2009: 11) ¢alismasinda, yiiksek sermayeye sahip bankalarin marjinal
kazanglarindaki kaybi1 azaltmak ve karliliklarimi arttirmak amaciyla ek risk alarak
spekiilasyon amagli tiirev faaliyetlere yonelebilecegini belirtmektedir.

Sermayenin banka maliyetlerini dolayli yonden arttirmasi, diizenleyici ve
denetleyici kurumlarin bankalar tizerindeki denetim baskist gibi nedenler bankalarin
tirev faaliyelerini farkli agilardan etkileyebilir. Bununla birlikte bankalarin giiclii
sermayeye sahip olmasi onlarin kredibilitesini 6nemli Olgiide arttirmaktadir.
Kredibilitesi yiiksek bankalar tiirev islemleri gerceklestirmek igin gerekli alic1 veya
satictya daha kolay ulagabilir. Ozellikle tezgahiistii piyasalarda bu etki daha ¢ok
hissedilir (Anbar ve Alper, 2011: 86). Bu durumda bankalarin sermaye giicii onlarm
tirev faaliyetlerini pozitif yonde etkileyebilir.
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Goriildiigi tizere banka sermayesi ile bankalarin tiirev faaliyetleri arasindaki iliski
finansal sikint1 olasilig1 nedeniyle negatif; kredibilite, kar maksimizasyonu hedefi ve
denetleyici otorite baskisindan kaginma gibi nedenlerle de pozitif yonde olabilir.

Bankalar faaliyetleri geregi faiz orami riski, kredi riski gibi ¢esitli risklerle kars
kargiya kalirlar. Faiz orani tiirevleri bu tiir risklere karsgi korunmada bir arag¢ olarak
kullanilabilir. Temel faaliyet konusu mevduat toplamak ve kredi vermek olan
mevduat bankalari bu faaliyetlerini gerceklestirirken genellikle bir siire
uyumsuzlugu problemiyle karsilagirlar. Piyasa sartlar1 geregi kisa vadeli mevduat
toplayan ancak uzun vadeli kredi veren bankalar karsilastiklari bu siire uyumsuzlugu
nedeniyle piyasa faiz oranindaki dalgalanmalardan olumsuz yonde etkilenirler.
Artan siire uyumsuzlugu bankalar1 faiz orani riskinden korunma amaciyla daha fazla
tiirev {irlin kullanmaya tesvik edebilir (Sinkey Jr. ve Carter, 2000: 434).

Bankalarin kisa vadeli bor¢lanma, uzun vadeli bor¢ verme davranislart nedeniyle
maruz kalacaklar1 faiz orani baskisini yakalamak i¢in net faiz marj1 bir vekil olarak
kullanilabilir. Net faiz marji, bankalarin belli bir donemdeki faiz gelirlerinden faiz
giderlerinin ¢ikarilmasi ile hesaplanmaktadir. Yiiksek net faiz marjina sahip, riskten
kaginan bir bankanin faiz oram tiirevlerine bagvurmasi muhtemeldir. Yiiksek net faiz
marjina sahip bankalar tiirev islemler yoluyla mevcut spreadlerini korumaya
calisabilir ve bdylece bankalarin tiirev faaliyetleri artig gosterebilir (Sinkey Jr. ve
Carter, 2000: 439). Agiklanan nedenlerden dolay1 net faiz marji ile bankalarin tiirev
faaliyetleri arasindaki iligkinin pozitif yonde olmasi beklenebilir. Alternatif olarak,
Sinkey Jr. ve Carter (2000: 439) ve Shyu ve Reichert (2002: 153) diisiik net faiz
marjina sahip bankalarin tiirev araglar yoluyla spekiilatif faaliyetlere girisebilecegini
ve bu sayede iicret, komisyon gelirlerini arttirma yoluna gidebilecegine dikkat
¢ekmektedir. Diisiik net faiz marjina sahip bir bankanin karimm yiikseltmek,
komisyon gelirlerini arttirmak amaciyla spekiilasyon amach tirev faaliyetlere
bagvurabilme ihtimali nedeniyle net faiz marj1 ile bankalarin faiz orani tiirev
kullanimi arasindaki iligki negatif yonde de gergeklesebilir.

Bankalarm kullandirdiklar1  kredilerin - kotii  performans —gostermesi —  geri
odenmemesi - onlarin tiirev faaliyetlerini iki agidan etkileyebilir. Ilk olarak
bankalarin kotii performans gosteren kredilerindeki artis onlarm kredi riskini arttirir.
Mayordomo, Moreno ve Pefia (2014: 100) takipteki krediler / toplam krediler orant
ile kaldirag oraninda yasanan artiglarin bankalarin risklerini arttirdigi yoniinde
kanitlar sunmaktadir. Bununla birlikte Zeddoun ve Bendima (2022: 438)
caligmalarinda tlirev iiriin kullanimimnin bankalarin kredi risklerini azalttigini tespit
etmigtir. Buna gore artan risk seviyelerini azaltmak isteyen bankalar hedge amagh
olarak tiirev irlinlere basvurabilir. Bu durumda bankalarin kullandirdiklar
kredilerdeki performans diigiikliigii ile bankalarin tiirev faaliyetleri pozitif yonde
iligkili olacaktir. Buna karsin kotii performans gosteren kredilerdeki artis bankanin
aktif kalitesini bozmakta ve kredi degerini azaltmaktadir. Kredi degeri azalan banka
tirev piyasalarda igslem yapmakta zorlanabilir. Bu durum bankanin tiirev
faaliyetlerinin azalmasina neden olabilir (Hassan ve Khasawneh, 2009: 9-10).

Kredi riskindeki artisin bankalarin riskten korunma amagli tlirev faaliyetlerini
arttirmast muhtemel olmakla birlikte banka yonetiminin risk algis1 yiiksekse
spekiilasyon amagh tiirev faaliyetlerde de bulunabilir. Her iki durumda da pozitif bir
iligki sdz konusu olacaktir. Ancak bankanin kredi riskindeki artis denetleyici
otoritelerin dikkatini ¢ekeceginden banka yonetimi spekillasyon amagh tiirev
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faaliyetlerden kagmabilir. Bu etkiler nedeniyle kredi riski ile tirev faaliyet iligkisi
belirsizdir (Hundman, 1999: 86).

Bankalarin kredi faaliyetlerindeki artigla birlikte bankalarin faiz orani riski arasinda
bir etkilesim s6z konusudur. Bu nedenle faiz orani riskinden korunma amach tiirev
faaliyetlerin bir kism1 bankalarin kredi faaliyetleri ile ilgili olabilir. Bankalar hem
kredi riskini hem de faiz orani riskini koordineli olarak yonetebilirler (Sinkey Jr. ve
Carter, 2000: 434). Koordineli risk yonetimi i¢in toplam krediler / toplam aktifler
rasyosu bir gosterge olabilir. Bu degisken ayn1 zamanda bankanin aktif kalitesinin
de bir gostergesidir. Bir banka koordineli risk yonetimi uyguluyorsa artan kredi
kullandirimlar1 nedeniyle riskten korunma amagl tiirev faaliyetlerini arttirabilir.

Bankalar kisa vadeli 6demeleri gergeklestirebilmek icin yeterli diizeyde likit varlik
bulundurmadiklarinda likidite riskiyle karsilasirlar. Bu nedenle likit varliklarini
giiclendirerek likidite riskine karsi bir onlem gelistirebilirler. Bu yoniiyle likit
varliklar, bankalarin riskten korunma amacl tiirev faaliyetlerine bir alternatif olarak
distiniilebilir. Goldberg, Godwin, Kim ve Tritschler (1998: 158) yiiksek likidite ile
bankalarin tlirev faaliyetlere katilimi arasinda negatif bir iliski oldugunu
kamtlamigtir. Bununla birlikte Ashraf, Altunbas ve Goddard (2007: 492-493) yiiksek
likiditeye sahip bankalarin risk alma istahinin artabilecegini ve tiirev triinler yoluyla
spekiilatif iglemlere yonelebilecegini ifade etmektedir.

Geczy, Minton ve Schrand (1997: 1332) firmalarin tirev faaliyetlerinin
belirleyicilerini incelemistir. Yazarlar bu ¢alismada kiigiik firmalarin iflas
olasiliginin biiyiik firmalara gore daha yiiksek olabilecegini bu nedenle kiigiik
firmalarm daha fazla riskten korunma isteyebilecegini belirterek kiigiik firmalarin
riskten korunma amagh tiirev faaliyetlerde bulunma olasihiginin daha yiiksek
olacagini savunmustur. Goldberg ve digerleri (1998: 143) kiigiik firmalarin riskten
korunma isteginin daha fazla olabilecegi fikrini desteklemekle beraber, risk
yonetiminin karmasikligi nedeniyle tiirev faaliyetlerin uzman personel istihdamini
gerekli kilacagini, biiylik firmalarin bu yoneticileri bulma ve istihdam etme
potansiyellerinin kiiciik firmalara gore daha yliksek olacagini belirtmektedir.

Carter ve Sinkey Jr. (1998: 21) uzman personel istihdamina ek olarak, tiirev
kullanimma iliskin personel egitimi, i¢ kontrol sistemlerinin gelistirilmesi gibi
yiiksek maliyet igeren unsurlarin biiyilk bankalar tarafindan daha rahat
kargilanabilecegini ifade etmektedir. Hundman (1999: 87) tiirev faaliyetlerde
bulunma maliyeti ile banka biiyiikligii konusuna dikkat cekmekte ve biiyilik
bankalarin tlirev piyasalarda daha diisik maliyetlerle islem yapabilecegini
vurgulamaktadir.

Bankalarin biiyiikliigii ve tiirev faaliyetleri arasindaki iliskiye yonelik diger bir
yaklagimda ozellikle tiirev piyasalara giris konusundaki bariyerlerle ilgilidir. Simons
(1995) ¢aligmasina atifta bulunan Anbar ve Alper (2011: 84) tezgahiistii piyasalarda
kars1 taraf riski almaktan kaginacak yatirimcilarin iglemlerinde daha biiyilik bankalari
tercih etme egiliminde olacagini ifade etmektedir.

Bankalarin miilkiyet yapisinin onlarin tiirev faaliyetlerini belirleyebilecegi konusu
literatiirde tartigilmaktadir. Asya - Pasifik bolgesinde faaliyet gdsteren bankalarin
tiirev faaliyetlerinin incelendigi bir ¢alismada devlet miilkiyetindeki bankalarin 6zel
miilkiyetli bankalara gore daha az riskten korunma egiliminde oldugu yoniinde
bulgular elde edilmis ve bu bulgular ahlaki tehlike sorunu olarak degerlendirilmistir.
Devlet miilkiyetindeki bankalarm olas1 bir iflas tehlikesine karsi devletin kendilerini
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koruyacagini bilmeleri nedeniyle riskten korunma tesvikleri azalmaktadir (Yong,
Faff ve Chalmers, 2014: 439).

Bankalarin tiirev triin kullanimimi inceleyen yabanci ve yerli literatiirdeki bazi
caligmalar ve bu ¢alismalara iligkin sonuglar Tablo 1 ve Tablo 2’de gésterilmektedir.

Tablo 1. Bankalarin Tiirev Uriin Kullanimlarimin Belirleyicilerine iliskin
Yabanci Literatiir

Carter ve Sinkey Orneklem ABD’de Faaliyet Gosteren 279 Banka
Jr. (1998
( ) Dénem 1990-1993
Yontem Panel Probit Model
Bulgular Faiz orani baskist bankalarn faiz orani tiirev
iirtinleri kullanimini pozitif yonde etkilemektedir.
Faiz orani tlirevlerine katilma karari ile biiytikliik
arasinda pozitif iligki tespit edilmistir. Ancak
katilm boyutu ile biiyiiklik arasinda bir iligki
bulunamamustir.  Gliglii ~ sermayeye  sahip
bankalarin daha yiiksek oranda faiz oram
swaplarma katildig1 gdzlemlenmistir.
Hundman (1999) Orneklem ABD’de 500 Milyon Dolar Uzerinde Aktif
Varliga Sahip Bankalar
Donem 1995: Q4- 1997: Q3
Yontem Havuzlanmig Zaman Serisi
Bulgular Aktif biiyliklik sermaye, Takipteki Krediler /
Krediler ile Tiirev kullanim hacmi arasinda
anlamli pozitif iliski tespit edilmistir. Faiz
baskisinin bir gostergesi olarak kullanilan NiM
degiskeni ile tiirev {irlin kullanimi arasinda
negatif bir iliski oldugu sonucuna ulagilmistir.
Sinkey Jr. ve Orneklem ABD’deki Ticari Bankalar
Carter (2000) -
Dénem 1996
Yontem Tobit Regresyon Analizi
Bulgular Bankalarin tlirev kullanimu ile faiz orani riski ve
biiyiikliik arasinda pozitif bir iliski bulunmustur.
Bankalarin kredi riski ile faiz orani riskini
koordineli olarak yonettiklerine iligkin kanitlar
sunulmugtur. Bir holdingin pargast olan
bankalarda tiirev kullaniminin arttig1
gbzlemlenmistir.
Shyu ve Reichert Orneklem 25’1 Uluslararasi, 7’si Holding Sirketi olan
(2002) Toplam 32 ABD Bankasi
Dénem 1995-1997
Yontem Panel Regresyon Analizi
Bulgular Tirev aktiviteler, sermaye rasyosu, banka

biyiikligi, vade boslugu ve kredi ratingi ile
pozitif, banka karliligi ile negatif iligkilidir. Ticari
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bankalarin  yatiim bankacilifi faaliyetlerini
siirdirme firsatlar1  genisledikge tiirev {iriin
kullanma tesvikleri artmaktadir.

Hassan ve Orneklem ABD Ticari Bankalart
Khasawneh —
(2009) Doénem 1992 Mart-2008 Kasim
Yontem Lojistik Difiizyon Modeli
Bulgular Bankalarin tiirev faaliyetleri, sermaye
diizenlemeleri, is ¢evrimleri ve ekonomik
kosullardan etkilenmemektedir.
Shiu ve Moles Orneklem Tayvan Borsasinda Islem Géren 34 Banka
2010
( ) Dénem 1998:Q2 — 2005:Q1
Yontem Panel Probit Model
Bulgular Banka biiytikliigli, kur riskine maruz kalma ve
tercihli hisse ihract bankalarm tiirev {iriin
kullanma egilimini olumlu yonde etkilemektedir.
Buna karsin kaldirag ve uzun dénem yiikiimliilitk
cesitliligi  bankalarm tiirev iiriin  kullanma
egilimini olumsuz yonde etkilemektedir.
Yong, Faff ve Orneklem Asya — Pasifik Bolgesinde Faaliyet Gosteren
Chalmers (2014) Bankalar
Dénem 2002 — 2003
Yontem Tobit Regresyon Analizi
Bulgular Asya-Pasifik bankalarinin tiirev faaliyetlerinde
finansal sikinti olasiligi ve Olgek ekonomileri
onemlidir. Asya Pasifik bankalar1 daha ¢ok doviz
tirevi kullanma egiliminde olup, faiz oram
tirevleri kullanimi genellikle riskten korunma
amaglhidir.
Mayordomo, Orneklem Abd’de faaliyet gosteren 95 Holding Bankast
Moreno ve Pefia —
Yontem Grangner Nedensellik Testi, Lojistik Regresyon,
Panel Probit Model
Bulgular Bankalarin  doviz ve kredi tiirev varliklari
sistematik riski arttirirken, faiz orani tiirev
varliklart sistematik riski azaltmaktadir. Bununla
birlikte baz1 bilango kalemleri de sistematik risk
iizerinde etkilidir. Buna gore toplam aktiflerle
Olceklendirilmis takipteki krediler ve kaldirag
orani sistematik risk lizerinde pozitif yonde etki
saglamaktadir.
Sinha ve Sakshi Orneklem Hindistan’da Faaliyet Gosteren 46 Ticari Banka
(2016) -
Donem 2013
Yontem Tobit Regresyon
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Bulgular Yiiksek likidite ve diigiik faiz marj1 ile bankalarm
tirev kullanimi arasinda dogrusal bir iliski
gbzlemlenmistir. Diisiik faiz marji ve yiiksek
sermaye giicline sahip bankalar faiz orani
riskinden korunmak i¢in daha fazla tiirev {irlin
kullanmaktadir. Tiirev kullaniminin bankalarin
doviz kuru riskini ve uzun vadeli faiz orani riskini
azalttig1 yoniinde bulgulara ulagilmustir.

Vo, Nguyen, Orneklem Gelismekte Olan 17 Ulke Verisi
Nguyen, Vo ve —
Nguyen (2020) Donem 2017
Yontem Gragner Nedensellik Analizi, Etki-Tepki Analizi-

Varyans Ayrigtirmast

Bulgular Tiirev piyasalar ile ekonomik biiyiime arasinda
cift yonli bir iligki tespit edilmistir. Kamu
harcamalar1 ve ticaret agig1 tiirev piyasalar
iizerinde ekonomik biiyiime ve enflasyondan
daha ¢ok etkiye sahiptir. Yiiksek gelir sahibi
iilkelerde makroekonomik degiskenler ile tiirev
piyasalar iliskisi daha biitiinlesiktir.

Zeclidoun ve Orneklem GCC iilkelerinde faaliyet gosteren 25 Banka
Bendima (2022) Donem | 2006 _ 2020
Yontem GMM Regresyon Modeli
Bulgular Bankalarin tiirev {iriin kullanimlari, likidite riski

ve kredi riskini azaltmaktadir.

Tablo 2. Bankalarin Tiirev Uriin Kullammlarinin Belirleyicilerine iliskin Yerli

Literatiir
Anbar ve Alper Orneklem IMKB’de Hisse Senetleri Islem Goéren 7 Ticari
(2011) Banka
Donem 1999 - 2010
Yontem Tobit Regresyon
Bulgular Tiirev {irin kullanim yogunlugu ile 6zsermaye

karlilig1 ve net faiz marji pozitif, aktif biiytiklik,
karsiliklar ve faiz oranlari negatif iligkilidir.

Tanridven ve Orneklem Tirk Bankacilik Sektorii ve Tiirkiye’deki
Yenice (2014) Mevduat Bankalari (Kamu, Ozel ve Yabanci
Sermayeli Mevduat Bankalart)
Dénem 2002 Aralik — 2014 Mart
Yontem Esbiitiinlesme Analizi
Bulgular Bankalarin tiirev ara¢ kullanmimlari ile risk ve

karlilik arasinda uzun donemli pozitif bir iligki
saptanmigtir. Banka riskliliginin artist karlihiga
gore daha yiiksektir.

Oktar ve Yiiksel Orneklem Tiirkiye’deki Mevduat Bankalari
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(2016) Dénem 2003: Q1 —2015: Q3
Yontem Mars Y ontemi
Bulgular Ozel karsiliklar ve takipteki krediler bankalarin
tiirev kullanimim etkilemektedir. Ozel karsiliklar
negatif bir etkiye sahipken, takipteki krediler
pozitif yonde tiirev kullanimini etkilemektedir.
Fettahoglu, Inal Orneklem Tiirkiye’de Faaliyet Gosteren 28 Adet Mevduat
ve Yasar (2018) Bankas1
Dénem 2011-2014
Yontem Veri Zarflama Analizi, Regresyon Analizi, Yapay
Sinir Aglari, Anova Y ontemi
Bulgular Sermaye yeterlilik rasyosu yiiksek olan bu
nedenle finansal sikinti problemi yasamayan
bankalarin tiirev iiriin kullaniminin zayif oldugu
buna karsin yiiksek kaldiraca sahip sermaye
yeterlilik rasyosu diigilk bankalarmn daha fazla
tiirev tirtin kullandiklar1 sonucuna ulagilmistir.
Akkaya ve Torun Orneklem Tiirk Bankacilik Sektorii
2020
( ) Dénem 2002 - 2018
Yontem Johansen Egbiitiinlesme Analizi
Bulgular Kur riski tiirev {iriin kullanimi iizerinde en etkili
degiskenlerden biridir. Tirev iriin kullanimlari
ile ortalama aktif karlilik arasinda negatif yonli
bir iligki bulunmustur. Sermaye yeterlilik orani,
ortalama 6zkaynak karliligi ve likit aktifler / kisa
vadeli yiikiimliiliikler degiskenleri de tiirev {iriin
kullannom  hacmi  {izerindeki  diger etkin
degiskenlerdir.
Tasgkin ve Sartyer Orneklem Tiirk Bankacilik Sektorii
(2020) ~
Donem 2007 — 2017
Yontem Panel Regresyon Analizi ve Faktéryel Anova
Analizi
Bulgular Bankalarin tiirev kullanimlart aktif karlilikk ve
Ozsermaye karhiligimnt olumsuz yonde
etkilemektedir. Yabanci miilkiyeti, temerriit
olasilig1 ve banka bilyilikligii tiirev kullaniminin
etkin bir belirleyicisidir.
Yenisu, Tirag ve Orneklem Tiirkiye’de Faaliyet Gosteren 32 Adet Bankanin
Saygin (2021) Toplulastirilmis Verileri
Donem 2005 : 01 —2021: 02
Yontem Korelasyon Analizi ve ARDL Sinir Testi
Bulgular Aktif biiyiikliik ve risk arttikga bankalarin tiirev

kullanimi  artmaktadir.  Bankalarin  tiirev
kullanimiyla 6zsermaye karlilig1 arasinda negatif
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yonlii bir iligki bulunmaktadir.

Salihoglu (2022) Orneklem Tiirkiye’de Faaliyet Gosteren Mevduat Bankalari
Donem Ocak 2005 — Subat 2022
Yontem ARDL Sinir Testi
Bulgular Banka biiyiikligiindeki degisim, kaldirag orani,

enflasyon orani bankalarin tiirev kullanimlarmi
kisa donemde pozitif yonde etkilemektedir. Tiirev
drtinlerin  bir gecikmeli degeri ise tiirev
kullanimini negatif yonde etkilemektedir. Uzun
donemde ise net faiz marjindaki artis tiirev {iriin
kullanimin1 negatif yonde etkilerken, sanayi
iretim endeksindeki artis pozitif ydnde
etkilemektedir.

Tura ve Kaya Orneklem Tiirkiye’de Faaliyet Gosteren Mevduat ve
(2022) Katilim Bankalari
Dénem 2005: Q4 —2020: Q4
Yontem VAR Modeli, Varyans Ayristirmasi Analizi ve

Toda Yamamato Nedensellik Testi

Bulgular Mevduat bankalarinin  tiirev  irtin - kullanimu
sirastyla Net Faiz Marji,, ROA ve ROE’yi
etkilemektedir. Katilim bankalarinda ise tiirev
irtin kullanimi en ¢ok ROE’yi etkilemektedir.
Katilim bankalarinda tiirev iiriin kullanimi ile
ROE arasinda ¢ift yonli bir nedensellik
bulunmaktadir.

4. Arastirmanin Metodolojisi
4.1. Arastirmanin Amaci ve Kisitlari

Bu calismada Tiirkiye’de faaliyet gosteren mevduat bankalari ile kalkinma ve
yatirrm bankalarinin faiz orami tirev kullanimlarint belirleyen faktorlerin
incelenmesi amacglanmaktadir. Analiz donemi olarak 2014 — 2021 yillar1 esas
alimmistir. 2014 yilinda Federal Reserve Bank (FED)’in parasal genisleme
politikasina son vermesi gelismekte olan iilkeler iizerindeki ekonomik riskleri
arttirmistir. 2014 yili Tiirkiye’de siyasi ve politik risklerin de belirgin hale geldigi
bir yildir. izleyen donemde yasanan terédr faaliyetleri, darbe girisimi gibi cok sayida
olumsuz geligme Tiirk ekonomisi tizerinde hasarlar birakmistir. Bu nedenlerden
dolay1 ¢alismanin baglangig yil1 2014 olarak belirlenmistir.

Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)’nin web sitesinden alinan bilgilere gére 31.12.2022
tarihinde Tiirkiye’de 57 adet banka faaliyet gostermektedir. Bu bankalarin 35 tanesi
mevduat, 16 tanesi kalkinma ve yatinm bankasidir. 6 adette katilim bankasi
bulunmaktadir. Mevduat bankalarmin 3 tanesi kamu sermayeli, 8 tanesi Ozel
sermayeli, 21 taneside yabanci sermayeli bankadir. Kalkinma ve yatirim
bankalarmin 3’0 kamu sermayeli, 9’u 6zel sermayeli ve 4 tanesi de yabanci
sermayeli bankadir (TBB, 2023).

2014 — 2021 yillar1 arasinda devamli olarak faaliyet gosteren mevduat bankalari ile
kalkinma ve yatirim bankalarmin analiz edildigi bu ¢aliymada tasarruf sigorta
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mevduat fonuna devredilen veya merkezi Tiirkiye’de bulunmayan ve sadece subeleri
araciligi ile faaliyet gosteren bankalar ¢alisma kapsamindan ¢ikarilmigtir. Buna gore
25 mevduat bankasi ile 11 kalkinma ve yatirim bankast igin analizler
gerceklestirilmistir.  Calismada  kullanilan veriler, TBB’nin internet sitesi
kullanilarak erigilen bankalarin konsolide olmayan (solo) bilanco ve gelir
tablolarindan ve TBB’nin raporladig1 bankalarin segilmis rasyolar ¢izelgesinden elde
edilmigtir. Analizler Stata 17 paket programi araciligi ile Panel Tobit Regresyon
yontemi kullanilarak gergeklestirilmistir.

4.2. Arastirmada Kullanilan Veri ve Yontem

Nobel 6diillii iktisatg1 James Tobin (1958) yilinda yayinladigi makalesinde dayanikli
tiikketim mallarina yonelik hane halki harcamalarini incelemigtir. Calismanin bagimli
degiskeni olan hane halki harcamalarinin minumum “0” degerini alabilecegini ve
bundan daha diisiik bir deger alamayacagimi ongorerek smirli bagimli degiskenli
regresyon modeli olarak adlandirdig: bir regresyon modeli gelistirmistir. Goldberger
(1964) yilinda bu modele probit modelleriyle olan benzerliklerinden hareketle Tobit
Model adin1 vermistir (Sagild1 ve Geng, 2018: 246).

Tobit model, bagimli degiskenin 6nemli bir kisminin “0” degeri aldigi, diger
kisminin ise pozitif degerler tagidigi bir panel veri seti i¢in de kullanilabilmektedir.
Panel Tobit Modeli genel olarak asagidaki gibi gosterilebilir (Tatoglu, 2020: 216);

Yie=PB Xit+ pi+ Uit ur ~1IN (0, 6?) (1)
Panel tobit model i¢in bagimli degisken asagidaki gibi tanimlanabilir ;
Vi >0 ise, Yie= Y
diger durumlarda, Yii=0

Bu calismada Yi , bankalarin faiz orani tiirev kullanim diizeylerini gostermektedir ve
Yi;, “0” dan biiyiik oldugu siirece her degeri alabilir. Eger bir banka t zamaninda faiz
orant tiirevi kullanmamigsa Yi, “0” degerini almaktadir.

4.3. Arastirmada Kullanilan Degiskenler

Analizde kullanilan degiskenlerin belirlenmesinde literatiirdeki ¢alismalardan
yararlanilmigtir. Analizde yer alan degiskenler Tablo 3°de tanimlanmustir.
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Tablo 3. Analizde Kullanilan Degisken Tanimlar:

Degiskenler Aciklama
Fot Faiz Orani Tiirevlerinin Nosyonal Degeri / Toplam Aktifler
Faiz Oran1 Tiirevleri = Futures + Opsiyon + Swap
Finsk Alinan Krediler / Toplam Aktifler
Syo Ozsermaye / Toplam Risk Agirlikli Tutarlar
Nim Net Faiz Marji / Toplam Aktifler
Net Faiz Marj1 = Faiz Gelirleri - Faiz Giderleri
Tkkrd Takipteki Krediler / Toplam Krediler
Krd Toplam Krediler / Toplam Aktifler
Lkt Likit Aktifler / Toplam Aktifler

Likit Aktifler; Nakit ve Nakit Benzerleri (Nakit Degerler ve Merkez
Bankas1 + Bankalar + Para Piyasalarindan Alacaklar)

Lnbuy Toplam Aktiflerin Dogal Logaritmasi
D1 Kamu Sermayeli Bankalar i¢in “17, digerleri igin “0” degerini alan
kukla degisken
D2 Yabanci Sermayeli Bankalar igin “1”, Yerli Sermayeli Bankalar i¢in

“0” degerini alan kukla degisken

4.4, Tammlayic istatistikler

Analizlerde kullanilan degiskenlere iliskin tanimlayici istatistiki bilgiler mevduat
bankalar1 ile kalkinma ve yatirnm bankalar1 i¢in Panel A ve Panel B olmak iizere
Tablo 4’te ayr1 ayr1 gosterilmektedir. Analizlerde kullanilmamakla birlikte, toplam
varliklarin milyon TL cinsinden degeri de (Buy) Tablo 4’¢ eklenmistir. 200
gozlemden olusan mevduat bankalarinin toplam biiyiikliginiin maksimum degeri
1.370.890 milyon TL iken minimum degeri 1.213,713 milyon TL’dir. Toplam
varliklarin ortalama degeri ise 147.930,4 milyon TL’dir. Bagimli degisken olan faiz
orani tirevlerinin (Fot) minimum ve maksimum degerleri sirasiyla 0 ile
170,7543’tiir. Faiz orani tirev kullanimlarinin toplam aktiflere orani olarak
tanimlanan Fot’un ortalamasi ise 16,78 dir.

Kalkinma ve yatirim bankalari igin 88 gozlemde incelenen bankalarin 2014 — 2021
yillar1 arasindaki ortalama aktif biyikligii 23.420,35 milyon TL’dir. En yiiksek
aktif biiyiikliige sahip bankanin aktif biiytikliigii 322.377,5 milyon TL iken en diisiik
aktif biiyiikliik 61,071 milyon TL olarak gerceklesmistir. Kalkinma ve yatirim
bankalarinda faiz orami tiirev kullanimlarinin aktif varliklara orant maksimum
59,32’ dir.
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Tablo 4. Tammlayici Istatistikler

Gozlem Standart Minumum Maksimum
Panel A Degigken Sazm Ortalama Sagma Deger Deger
Fot 200 16,78104  25,40057 0 170,7543
Buy 200 147.930,4 222.906,6 1.213,713 1.370.890
Lnbuy 200 10,67367 1,751597  7,101439  14,13097
Syo 200 17,90326  4,010648 12,19167  38,35706
Mevduat Finsk 200 13,73357 14,45872 0 76,52937
Bankalart | 1y g 200 4831814 53814026 0 48,58791
Krd 200 61,07366  10,87386  27,42327  78,90931
Lkt 200 26,22771 11,67472  8,366575  64,07746
Nim 200 3,734841 1,460814 0,1223414  15,14552
D1 200 0,12 0,325777 0 1
D2 200 0,55 0,4987421 0 1
Gozlem Standart Minumum Maksimum
Panel B Degisken Sayis1  Ortalama  Sapma Deger Deger
Fot 88 7,605515  14,88436 0 59,32069
Buy 88 23.420,35 47.160,49 61,071 322.377,5
Lnbuy 88 8,448671  2,114917  4,112037 12,68348
Kalkinma Syo 88 30,37607  20,04456  12,70278  135,4008
ve Finsk 88 34,2376 28,66826 0 86,35246
B‘;zﬂ;‘g‘n Tkkrd 88 3,036133  5,056829 0 26,39539
Krd 88 65,61644  24,24562 0,1253054 97,12257
Lkt 88 24,38352 24,2208  0,4105014 98,42271
Nim 88 5130495  3,521809 0,5988157 17,39412
D1 88 0,2727273 0,447914 0 1
D2 88 0,1818182 0,3879049 0 1

4.5. Bagimh ve Bagimsiz Degiskenler Arasi Korelasyon

Analizde kullanilan bagimli ve bagimsiz degiskenler arasindaki korelasyon sonuglari
Tablo 5° de gosterilmektedir. Tablo 5 iki bélimden olusmakta olup, birinci boliimde
(Panel A) mevduat bankalari, ikinci bolimde (Panel B) ise kalkinma ve yatirim
bankalar1 i¢in kullanilan degiskenlerin korelasyon sonuglari yer almaktadir. Panel
A’da bagimh degisken Fot ile en yiiksek korelasyon Lnbuy degiskeni arasinda
gerceklesmistir. Fot ile en diisiik korelasyona sahip degisken ise Krd degiskenidir.
Finsk, Nim, Lkt ve D1 degiskenleri ile bagimli degisken Fot arasinda negatif
korelasyon bulunmaktadir. Bagimsiz degiskenlerin kendi aralarindaki en yiiksek
korelasyon Lkt degiskeni ile Krd degiskeni arasinda olup, bu degiskenler arasindaki
korelasyon katsayis1 — 0,69 dur.

Panel B’de yer alan degiskenler arasinda bagimli degiskenle en yiiksek korelasyonu
bulunan degisken D1 degiskeni olup, daha sonra — 0,27 ile Syo degiskeni
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gelmektedir. Syo, Nim, Lkt, D1 ve D2 degiskenleri ile bagimli degisken Fot
arasinda negatif korelasyon bulunmaktadir. Bagimsiz degiskenlerin kendi
aralarindaki korelasyon iliskisi incelendiginde Lkt ve Krd degiskenlerinin
korelasyon katsayis1 -0,94 ile oldukga yiiksektir. Aralarindaki yiiksek korelasyon
nedeniyle Lkt ve Krd degiskenleri kalkinma ve yatirnm bankalar1 i¢in yapilacak
analizde ayni denklemde bir arada kullanilmayacaktir. Bunun diginda bagimsiz
degiskenler arasindaki en yiiksek korelasyon Nim ile Finsk ve Lnbuy arasindadir.
Nim degiskeni ile her iki degisken arasindaki korelasyon katsayisi — 0,64 tiir.

Tablo 5. Bagimh ve Bagimsiz Degiskenler Arasi Korelasyon Tablosu

Panel Fot Lnbuy  Syo Finsk ~ Tkkrd Krd Lkt Nim D1 D2
A

Fot 1,00

Lnbuy 0,23 1,00

Syo 0,14 -0,26 1,00

Finsk -0,18 -0,30 0,16 1,00

Tkkrd 0,11 -0,11  -0,12 -0,33 1,00

Krd 0,04 022 -057 -0,12 0,09 1,00

Lkt -0,17 -0,53 0,34 0,29 -0,22 -069 1,00

Nim -0,10 -0,13 0,40 -0,06 -0,07 -0,21 020 1,00

D1 -0,16 047 -0,25 -0,17 -0,10 015 -025 -0,16 1,00

D2 0,20 -0,38 0,37 0,36 0,07 -036 041 0,09 -041 1,00
Panel Fot Lnbuy  Syo Finsk Tkkrd Krd Lkt  Nim D1 D2
B

Fot 1,00

Lnbuy 0,21 1,00

Syo -0,27 -0,17 1,00

Finsk 0,17 056 -0,12 1,00

Tkkrd 0,17 -0,27  -0,15 0,10 1,00

Krd 0,08 -0,03 0,23 0,30 0,08 1,00

Lkt -0,15 0,04 -014 -0,27 -0,12 -094 1,00

Nim -0,11 -0,64 0,04 -0,64 0,08 007 -008 1,00

D1 -0,28 0,57 0,27 0,47 -0,28 040 -027 -0,29 1,00

D2 -0,08 -0,34 0,22 0,09 042 012 -017 -0,18 -029 1,00

4.6. Arastirmamin Bulgulan

Mevduat bankalarinin faiz orani tiirev kullanim yogunlugunu belirleyen faktorlerin
incelendigi Model 1 sonuglari Tablo 6‘da sunulmustur. Mevduat bankalarinin faiz
orani tiirevi kullanimlarinin toplam aktiflere oranina gore soldan sansiirlenen tobit
regresyon sonuglar1 i¢in Syo, Tkkrd ve Lkt degiskenleri sirasiyla, %5, %10 ve %5
seviyelerinde istatistiksel olarak anlamli sonu¢ vermektedir. Calismada kullanilan
diger degiskenlerin %210 seviyesinde dahi istatistiksel olarak anlamli sonug
uretmedigi goriilmektedir.

Model 1’de 200 gbzleme yer verilmis olup, bunlardan 64 tanesi soldan sansiirlenmis
gozlemlerden olusmaktadir. Caligmada sagdan sansiirlii gézlem bulunmamakta olup,
sansiirlenmeyen gozlem sayis1 136 adettir. Model 1’de Wald testi %1 seviyesinde
istatistiksel olarak anlamlidir. 6, = 0 hipotezini test etmek i¢in kullanilan LR testi Ho
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hipotezini red etmektedir. Buna gore birim etkinin standart hatadan farkli oldugu
dolayisi ile havuzlanmis modelin uygun olmadig1 anlagilmaktadir.

Model 1 analiz sonuglarina gore Tiirkiye’de faaliyet gdsteren mevduat bankalarinmn
sermayeleri ile faiz oram tiirevi kullanim yogunlugu 2014 — 2021 yillar1 arasinda
pozitif yonde ve istatistiksel olarak anlamli bir iligki sergilemektedir. Bu bulgu,
Carter ve Sinkey Jr. (1998), Hundman (1999), Sinha ve Sharma (2016) bulgulariyla
da tutarhdir. Bu iliski kredibilite hipotezini dogrular niteliktedir. Buna goére yiiksek
sermayeli bankalar daha yiliksek kredibiliteye sahip olduklarinda faiz orani tiirev
piyasalarinda daha aktif olmaktadir. Bununla birlikte bu bulgu, yiiksek sermayeli
mevduat bankalarinin ahlaki tehlike davramigi sergilediginin bir gostergesi de
olabilir. Buna gore yiiksek sermayeli mevduat bankalar1 faiz orani tiirevleri yoluyla
spekiilatif faaliyetlerde bulunmaktadir. Calisma bulgular1 finansal sikinti olasiligi
hipotezini desteklememektedir. Gerek Finsk degiskeninin istatistiksel olarak
anlamsiz sonu¢ tretmesi gerekse Syo degiskeninin pozitif sonu¢ vermesi
Tiirkiye’deki mevduat bankalari i¢in finansal sikinti olasilig1 hipotezinin incelenen
donemde gecerli olmadigint gostermektedir.

Model 1°de istatistiksel olarak anlamli sonug veren diger bir degisken ise Tkkrd
degiskenidir. Analiz sonuglar1 Fot ile Tkkrd arasinda pozitif yonli bir iligkinin
varhigim gostermektedir. Fot ve Tkkrd arasindaki pozitif iliski mevduat bankalarinin
riskten korunmak amaciyla faiz orani tiirevlerini kullandig1 seklinde yorumlanabilir.
Bununla birlikte bu sonuca benzer bir bulgu Hundman (1999) calismasinda risk
istahi yiiksek bankalarin faiz oramni tiirevlerini spekiilatif amagla kullandiklarinin bir
kanit1 olarak gosterilmistir.

Model 1, mevduat bankalarinin faiz orami tiirev faaliyetleri ile Lkt degiskeni
arasinda istatistiksel olarak anlamli ve negatif yonde bir iligkinin oldugunu
gostermektedir. Buna gore Tirkiye’deki mevduat bankalarinmm likit varlik
kalemlerindeki artislar, bu bankalarin riskten korunma amaciyla tiirev faaliyetlere
yonelmelerine bir alternatif olugturmaktadir.

Model 2’de mevduat bankalarin1 toplam varliklarina gore biiylik ve kiigiikk olmak
lizere iki kategoriye aywran bir kukla degisken olusturulmustur. Daha sonra bu
degisken Model 1’de incelenen bagimsiz degiskenler ile etkilesime tabi tutularak
panel tobit regresyon analizi tekrar edilmistir. Kukla degisken olusturulurken tiim
bankalarin ortanca degeri tespit edilmis, bu degere esit ve biiyiik olan bankalara “1”,
digerlerine “0” degeri verilmistir. Olusturulan kukla degisken yardimiyla banka
biliylikliigiiniin  ¢alismada incelenen degiskenlerde bir farklilik olusturup
olusturmadigi tespit edilmeye caligiimigtir.

Model 2’de Wald test istatistigi %1 istatistiksel anlamlilik seviyesinde anlamli olup,
LR testi sonuclart da Hp hipotezini red etmektedir. Buna gdre havuzlanmis model
karsisinda tesadiifi panel tobit resgresyon modelinin kullanimi1 uygundur.

Analiz sonuglarima gére Model 2°de Syo, Tkkrd, Lkt ve Nim degiskenleri D3 kukla
degiskeni ile etkilesime girdiginde sirasiyla, %1, %1, %5 ve %5 seviyesinde
istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. D3*Nim degiskeni negatif isaret alirken,
diger iic degisken pozitif isaretlidir. Buna gore biiyiik mevduat bankalarinda yiiksek
Syo, yiiksek Tkkrd ve yiiksek Lkt oran1 daha yiiksek faiz orami tiirevi kullanimini
tesvik etmektedir. Diger bir ifadeyle biiyiilk mevduat bankalarinin spekiilatif amagh
faiz oram tiirevi kullanmimi kiigiik bankalara gore daha yiiksektir. Model 1°de Lkt
degiskeni negatif yonde sonu¢ vermesine ragmen banka biiyiikligi kuklasiyla
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etkilesime girdiginde isareti pozitif olarak degismistir. Model 1 ve Model 2
sonuglar1 birlikte diigiiniildiigiinde likit varliklarin mevduat bankalarinin geneli i¢in
riskten korunma alternatifi olarak degerlendirildigi ancak biiylik mevduat bankalar1
s0z konusu oldugunda risk alma motivasyonunun gii¢lendigi sonucuna
ulasilmaktadir. Model 2’nin diger anlamli bulgusu ise D3*Nim degiskenidir. Negatif
isaret tagtyan bu degisken diisiik Nim’li biiyiik mevduat bankalarinin faiz orani tiirev
kullanim diizeylerinin daha yiiksek oldugunu gostermektedir. Bu sonug diger
degiskenlerde oldugu gibi biiyiik mevduat bankalarinin spekiilatif amagli olarak faiz
orant tiirev faaliyetlerini arttirdig1 yoniindeki bulgular1 desteklemektedir.

Kalkinma ve yatirim bankalarinin faiz orani tiirev kullanim yogunlugunu belirleyen
faktorlerin incelendigi analiz sonuglar1 Tablo 6‘da Model 3 ve Model 4°‘te yer
almaktadir. Kalkinma ve yatinm bankalarinin faiz orani tiirev kullanimlarinin
nosyonal degerleri toplam aktiflerle 6l¢eklendirilmis olup 57 adet gdzlem soldan
sansilirlenmigtir. Sagdan sansiirlenen gozlemin bulunmadig analiz sonuglarina gore,
Model 3’te %1 istatistiksel anlamlilik seviyesinde Lnbuy ve D1 degiskenleri anlaml
bulunmustur. %5 istatistiksel anlamlilik seviyesinde ise Tkkrd degiskeni ve sabit
terim anlamhdir. Krd degiskeni ise %10 diizeyinde anlamlidir. Calismada yer alan
diger degiskenler olan Syo, Finsk, Nim ve D2 degiskenleri ise %10 seviyesinde
istatistiksel olarak anlamli bulunmamistir. Model 3 ve Model 4’de Wald testi ve LR
testi sonuglart da %1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir. Bu sonuglar kurulan
modelin anlamli  oldugunu ve havuzlanmis modelin uygun olmadigini
gostermektedir.

Sonuglar 2014 — 2021 yillann arasinda Tiirkiye’de faaliyet gosteren kalkinma ve
yatirim bankalarmin faiz orami tiirev faaliyetleri ile Lnbuy, Tkkrd, Krd
degiskenlerinin pozitif yonde bir iliskisi oldugunu gostermektedir. Lnbuy degiskeni
sonuglar1 6lgek ekonomisi hipotezini desteklemektedir. Buna gore kalkinma ve
yatirim bankalarinda banka biiyikligli arttik¢a faiz orami tiirev kullanimi
artmaktadir. Tkkrd ve Krd degiskenleri de kalkinma ve yatirim bankalarinin faiz
oran tiirev faaliyetlerini pozitif yonde etkilemektedir. Bu sonuglar kredi riski artan
kalkinma ve yatirim bankalarinin faiz orami tiirevleri yoluyla riskten korunmaya
caligtiklarmin bir gostergesi olabilir. Carter ve Sinkey Jr. (1998: 20) kredi riski ile
faiz orani riskinin koordineli yonetimine dikkat ¢ekmis ve faiz orani riskinin kredi
riskiyle iligkili olabilecegini vurgulamistir. Bir bankanin artan kredileri nedeniyle
daha fazla faiz oran1 baskisina maruz kalmasi onlar1 riskten korunma amaciyla daha
fazla faiz oram tiirevi kullanmaya tesvik edebilir. Model 3’teki Krd degiskenin
anlamli ve pozitif yonde sonu¢ iiretmesi kalkinma ve yatirim bankalarinda
koordineli risk yonetimine iliskin bir kanit olarak degerlendirilebilir. D1 degiskeni
miilkiyet yapsinin énemine dikkat cekmekte ve kamu bankalarinin daha az faiz orani
tirevlerine bagvurdugunu gostermektedir. Yong ve digerleri (2014) calisma
sonuclartyla tutarli olan bu bulgu, kamu miilkiyetindeki kalkinma ve yatirim
bankalarmin devlet garantisi nedeniyle daha az riskten korunma tesvigine sahip
oldugu seklinde yorumlanabilir.

Lkt degiskeni ile Krd degiskeni arasindaki yiiksek korelasyon nedeniyle bu iki
degisken ayni denklemde kullanilamamistir. Bu nedenle kalkinma ve yatirim
bankalar1 i¢cin Model 4 olusturularak Model 3’te kullanilan Krd degiskeni Lkt
degiskeni ile degistirilmistir. Modelde 3’te elde edilen bulgularla Model 4’te elde
edilen bulgular benzerdir. Buna gore Lnbuy, Tkkrd ve D1 degiskenleri sirasiyla %1,
%10 ve %5 seviyesinde istatistiksel olarak anlamlidir ve Model 3’teki gibi Lnbuy ve
Tkkrd pozitif, D1 negatif isaretlidir. Model 4’te Krd degiskeni ile yer degistiren Lkt
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degiskeni istatistiksel olarak anlamli sonu¢ vermemistir. Bu durum kalkinma ve
yatirim bankalari i¢in likit varliklarin risk baskisi karsisinda tiirev triinlere alternatif
oldugu hipotezini dogrulamamaktadir.

Tablo 6. Panel Tobit Regresyon Sonuglari

Model1 |  Model 2 Model3 | Model 4
Degiskenler n =200 n=2388
Lnbuy 0,1104312 5,646539 11,25537*** 9,37554***
(4,391185) (3,828782) (2,78925) (3,169216)
Syo 1,872348** -0,6658271 0,4243536 0,4168178
(0,7335545) (0,9766006) (0,2582937) (0,2584512)
Finsk -0,1758893 -0,4501489 -0,0887817 0,0060021
(0,3043799) (0,3243412) (0,2324008) (0,2307363)
Tkkrd 1,063319* -0,7049476 1,201662** 1,043388*
(0,5678841) (0,600643) (0,559999) (0,5675082)
Krd -0,5049168 -0,1989317 0,4604323*
(0,4010813) (0,4180597) (0,2686765)
Lkt -0,5929162** -0,9571216*** -0,3035122
(0,279713) (0,366938) (0,2226674)
Nim -2,306924 -0,2905958 -3,629404 -3,476799
(2,033165) (2,300891) (2,345053) (2,437318)
D1 0,365025 -7,793945 -72,56655*** | -63,91756**
(26,41804) (12,84346) (25,95728) (25,29701)
D2 -4,505143 6,491567 -16,35744 -17,13295
(11,40401) (7,753854) (20,6474) (21,43513)
SABIT 23,96532 3,819657 -114,5649*** -66,46296
(70,83056) (49,81278) (35,63576) (44,04041)
D3*Lnbuy -5,45003
(3,711064)
D3*Syo 3,594768***
(1,318757)
D3*Finsk 0,6043923
(0,514032)
D3*Tkkrd 5,174372%**
(1,133148)
D3*Krd -0,150134
(0,4394918)
D3*Lkt 0,9658442**
(0,3862192)
D3*Nim -9,496486**
(3,773093)
Log Likelihood -608,994 -584,59008 -130,00577 -130,44576
Soldan
Sansiirlii 64 64 57 57
Gozlem Sayisi
Wald chi2 (8) 38,62 36,60
Wald chi2 (9) 56,76
Wald chi2 (16) 127,48
Prob. > chi2 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
LR chi2(01) 109,14 41,17 42,81 46,47
Prob. > chi2 0,000 0,000 0,000 0,000

Tabloda parantez ( ) iginde gosterilen degerler standart hata degerleridir. %10, %5, %1
istatistiksel anlamlilik seviyeleri tabloda sirastyla %), %), (**%) jle ggsterilmektedir.
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5. Sonu¢

Faiz orani tiirev kullanimlarinin mevduat bankalari ile kalkinma ve yatirim bankalar1
icin Dbelirleyicilerinin incelendigi bu c¢alismada anlamli sonuglara ulasilmustir.
Sermaye yeterlilik orani, takipteki krediler / toplam krediler oran1 ve likit varliklar /
toplam aktifler oraninin mevduat bankalarinin faiz orani tiirev kullanimlarinda etkin
bir belirleyici oldugu tespit edilmistir. Bununla birlikte mevduat bankalarinda biiyiik
bankalarin kiiciik bankalara gdre faiz orani tiirevlerini daha ¢ok spekiilatif amacl
olarak kullandiklar1 yoniinde bulgular elde edilmistir.

Kalkinma ve yatirim bankalar1 igin faiz orani tiirevleri kullanimmin belirleyicileri
olarak banka biiytkliigi, takipteki kredi rasyosu, toplam kredi rasyosu ve kamu
miilkiyeti — 6zel miilkiyet ayrimi dikkat cekmektedir. Daha dnce Tiirkiye’de faaliyet
gosteren kalkinma ve yatirnm bankalari Gzelinde bu bankalarin tiirev {irlin
faaliyetlerinin belirleyicilerini inceleyen amprik bir ¢alismaya rastlanilmadigindan,
bu caligmada elde edilen sonuglar izleyen caligmalarda arastirmacilara analiz
bulgularint degerlendirmede kiyaslama imkani sunmaktadir.

Bankalarin tiirev faaliyetlerine iligkin yabanci literatiir incelendiginde kurumsal
yoOnetimin bankalarin tiirev kararlarimi etkiledigine iligkin anlamli bulgular oldugu
gozlemlenmistir. Ancak Tiirkiye’deki bankalarin kurumsal yonetim ile ilgili veri
paylagimi bu calismanin incelendigi donem igin yetersiz oldugundan bu calisma
kapsaminda kurumsal miilkiyet konusuna genis 6l¢iide yer verilememistir. Yakin
donemde yeterli veriye ulasilabilecegi diigiiniildiigiinden gelecek calismalarda bu
konunun dikkate alinmasi hususu ilgili aragtirmacilara tavsiye edilmektedir.
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