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OZET

Bir tilkenin ekonomik yonden giiclii olmasi finansal piyasanin etkililigine ve giicliiliigiine baglidir.
Finansal piyasalar i¢inde ise en dnemli aktdr bankalardir. Finansal piyasalar agisindan bu denli 6neme
sahip olan bankalarin birgok riskle karsilasmasi da kaginilmaz olmaktadir. Bankalar hem bu riskten
korunmak hem de alim-satim yapmak amaciyla finansal tiirev araglar1 kullanirlar. Her iki ama¢ da

Ozuinde riskten korunmay hedeflemektedir.

Bankalar genel olarak yaptiklari islemlerden kaynakli riskten korunmayi, riskten korunurken de alim-
satim yaparak kar elde etmeyi amaglarlar. Bu nedenle ¢aligmamizda Tiirk bankacilik sisteminde yer alan
bankalarin, temel olarak riskten korunmak amaciyla kullandiklar1 nazim hesaplar grubunda yer alan
finansal tiirev araglarin performanslarina etkisini 6lgmek ve bankacilik sektériinde bu araglarin yaygin
kullanimint tesvik etmek amaclanmistir. Bu amagla finansal tiirev araglarin bankalarin performansina
etkisi 2010-2021 yillar1 arasindaki 12 yillik donemleri ve bu yillar arasinda aktif faaliyet gosteren tiim
bankalar1 kapsayacak sekilde analiz edilmistir. Calisma kapsaminda 6ncelikle Tirk bankacilik
sisteminde yer alan bankalarin finansal tablolar1 incelenerek nazim hesaplar boliimiinde yer alan finansal
tiirev araglarin toplam, riskten korunma amacli ve alim-satim amach finansal tiirev ara¢ hacimleri
belirlenmistir. Daha sonra ise finansal tiirev hacimlerin logaritmasi alinarak performans oranlari ile
uyumu saglanmustir. Tiirk bankacilik sisteminde performans oOl¢limiinde kullanilan oranlar ise
bankalarin finansal tablolarindan elde edilmistir. Analiz asamasinda ise bagimli degisken olan
performans oranlari ile bagimsiz degisken olan finansal tiirev araglar1 panel veri modelleri olan sabit ve
rassal etkiler modeli ile test edilmistir. Bulunan sonuglara gore iilkemizde bankacilik sisteminde
kullanilan finansal tiirev araglarin 6zellikle alim-satim amagli olarak kullanilmasi banka performansini
olumsuz ancak aktif ve 6zkaynaklarini pozitif etkiledigi sonucuna ulasilmustir. Finansal tiirev araglarin
alim-satim amacgh kullanimi yerine riskten korunma amagli kullaniminin artmasi bankalarin

performansina daha olumlu katkisi olacagi soylenebilir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Tiirev Araclar, Banka Performansi, Panel Veri Analizi.



ABSTRACT

The economic strength of a country depends on the effectiveness and strength of its financial market.
The most important actors in financial markets are banks. It is inevitable that banks, which are of such
importance for financial markets, face many risks. Banks use financial derivative instruments to both

hedge this risk and make purchases and sales. Both objectives essentially aim at hedging risks.

Banks generally aim to protect themselves from the risks arising from their transactions and to make a
profit by buying and selling while protecting themselves from risks. For this reason, our study aims to
measure the impact of financial derivative instruments used by banks in the Turkish banking system,
mainly for risk protection, on their performance and to encourage the widespread use of these
instruments in the banking sector. For this purpose, the impact of financial derivative instruments on the
performance of banks was analyzed by covering the 12-year periods between 2010 and 2021 and all
banks actively operating between these years. Within the scope of the study, first of all, the financial
statements of the banks with Turkish banking transactions were examined and the total financial
derivative instruments in the off-balance sheet accounts section and the volumes of economic derivative
instruments for hedging purposes and trading purposes were determined. Then, the logarithm of the
financial derivative volumes was taken to ensure consistency with the performance ratios. The ratios
used in performance measurement in the Turkish banking system were obtained from the financial
statements of banks. In the analysis phase, performance ratios, which are dependent variables, and
financial derivative instruments, which are independent variables, were tested with fixed and random
effects model, which are panel data models. According to the results, it has been concluded that the use
of financial derivative instruments used in the banking system in our country, especially for trading
purposes, affects the bank's performance negatively but positively affects its assets and equity. It can be
said that increasing the use of financial derivative instruments for hedging purposes instead of using

them for trading purposes will have a more positive contribution to the performance of banks.

Key Words: Financial Derivatives, Bank Performance, Panel Data Analysis.



ONSOz

Bankalarin karsilastigi veya karsilasacagi risklerden ekonominin birgok aktorii etkileneceginden riskten
korunma veya alim-satim amagcli finansal tiirev araglarin banka performansina etkisi 6nem arz etmistir.
Bu durumla birlikte literatiirde bankalar i¢in finansal tiirev araglarin banka performansina etkisini 6l¢en
fazla ¢alisma yapilmamigtir. Calismamiza literatiirde yer alan ¢aligmalardan daha ¢ok sayida banka ve
performans orani dahil edilmistir. Ayrica finansal tiirev araglarin hem risk hem alim-satim amagh hem
de toplam finansal tiirev hacmi bagimsiz degisken olarak ¢alismamiza dahil edilerek daha ayrintili
sonuclar elde edilmistir. Caligmamizda bazi kalemlerin farkli olmasindan dolay1 &zellikle katilim
bankalarinin oranlarmin diger banka oranlarma uyumlastirmada zorluluklar yasanmistir. Katilhim
bankalarinda karsilasilan zorluluklara ragmen Tirkiye Bankalar Birligi (TBB) ve Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumunda (BDDK) verilerin diizenli ve ayrintili olmasi bu siiregte zorluklari
asmada yardimci olmustur. Bu durumun yaninda bazi bankalarin finansal tiirev araglari hig
kullanmamas1 veya finansal tablo verilerinde bazi sikintilar olmasi, analiz slrecinde karsilasilan

zorluklar arasindadir.

Tim bu zorluluklar arasinda doktora siirecimin her asamasinda benden higbir zaman destegini
esirgemeyen kiymetli hocam Saymn Prof. Dr. Nermin CITAK’a sonsuz tesekkiirlerimi sunarim.
Calismanmin analiz asamasinda panel veri analizini bana 6greten Zeynullah GIDER’e ve 2018 yilinda

basladigim doktora siirecimde manevi destegini daima hissettiren anneme ¢ok tesekkiir ediyorum.

Sibel CAKIR

Istanbul, 2024
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1. GIRIS

Kiiresel piyasalarin en kritik noktasinda bulunan bankalarin yaptiklari islemlerin bircogu risk faktoriinii
barmdirmaktadir. Tiirev araglar risk faktoriinii en aza indirerek bankalarin gelirinde olumsuzluklari
onlemektedir. Bu sebep ile bankalar gerek alim-satim, gerekse riskten korunma amagli finansal tiirev
ara¢ kullanimina ihtiyag duymaktadir. Bankalar finansal tiirev ara¢ kullaniminda kéarliliklarini ve

gelirlerini korumay1 da amaclamaktadirlar.

Bankalar tiirev ara¢ kullanarak risklere karsi hazirlikli olmak ve finansal performanslarini daha iyi
duruma getirmek i¢in iyi bir finansal analize ihtiya¢ duyarlar. Ayrica bankalarin kullandig: finansal tlirev
araglarin dogru kullanilmadig: takdirde bankalara olumsuz durum olusturma riski de mevcuttur. Bu

sebeple tiirev ara¢ kullaniminin bankalarin finansal performansina etkisi ¢alismada analiz edilmistir.

Calismanin amaci: finansal tiirev araglarin 6zellikleri ve siniflandirilmasini ayrintili olarak ele almak,
bankalarin kullandiklar1 finansal tiirev arac¢ cesitlerini ve hacimlerini 6lgmek, bankalarin maruz
kaldiklar risk gesitlerini ortaya koymak, finansal performans gostergelerini ve kullandiklari tiirev
araclarin Tiirkiye’deki tim banka tiirleri agisindan finansal performansa etkisini 6l¢mek, bankalarin
tiirev araglart kullanimlarinin finansal performanslarina etkisi ve tiirev araglarin bankalar agisindan

Onemini ortaya koymaktir.

Bu ¢alismada, Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB), Tirkiye Katilim Bankalar1 Birligi (TKBB) ve
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumundan (BDDK) alinan veriler ile Tulrk banka sektériinde
yer alan 35 mevduat, 16 yatirim ve kalkinma bankalarina 6 katilim bankasi1 da eklenerek toplam 57
bankanin 2010-2021 yillar1 arasindaki finansal tablo verileri incelenmistir. Bu verilerden hareketle
calismaya uygun olan; 23 mevduat, 7 kalkinma ve yatirim ve 3 katilim bankasi1 analize dahil edilmistir.
Calismaya dahil edilen mevduat ve yatirim ve kalkinma bankalarinin TBB’de yayinlanan: karlilik,
sermaye yeterlilik, likidite, aktif kalitesi, gelir-gider yapist ve bilango yapsi ile ilgili rasyolar dikkate
almarak katilim bankalarinin da oranlar1 hesaplanmistir. Caligmada kullanilan finansal tiirev araclarin
hacimlerinin logaritmasi alinarak oran analizleri yapilmis ve panel veri analizi ile finansal tiirev araglarin

banka performansina etkisi 6l¢lilmiistiir.

Calismada 2010-2021 yillar1 arast siirekli verisi bulunmayan bankalar (Bank of America Yatirim Bank
A.S., Bank of China Turkey A.S., Burgan Bank A.S., Credit Agricole Yatirim Bankas1 Tiirk A.S., D
Yatirim Bankas1 A.S., Eurobank Tekfen A.S., Fibabanka A.S., Fortis Bank A.S., Golden Global Yatirim
Bankasi A.S., ICBC Turkey Bank A.S., Intesa Sanpaolo S.P.A., [ller Bankasi, Merrill Lynch Yatirim
Bank A.S., Millennium Bank A.S., Misyon Yatirim BankasiA.S., MUFG Bank Turkey A.S., Odea Bank



A.S., Pasha Yatinnm Bankasi A.S., Portigon AG, Rabobank A.S., Standard Chartered Yatirim Bankasi
Tirk A.S., Taib Yatirim Bank A.S., Tekstil Bankas1 A.S., The Royal Bank of Scotland N.V., The Royal
Bank of Scotland Plc., Tiirk Ticaret Bankas1 A.S., WestLB AG ve Destek Yatirim Bankas1 A.S.) kapsam
dis1 birakilmistir. Ayrica her bankanin tiirev arag kullanim amaci1 farkli olsa da bu ¢alismada bu farklilik
dikkate alinmis ve finansal tiirev araclarin riskten korunma, alim-satim amagli ve toplam kullanim

hacimlerine gore analiz yapilmustir.

Calismanin birinci boliimiinde caligmanin genel amaglari, analiz dahil edilen veriler ve literatiir
taramasina yer verilmistir. Caligmanin ikinci boliimiinde tiirev arag kavramina, tiirev araglarin kullanim
amaglarina, tlirev araglarin avantajlarina, tiirev araclarin gesitlerine, tiirev araglarin diinyada ve

Tiirkiye’de gelisimine ve onemine yer verilmistir.

Ucgiincii béliimde; performans kavramina, performans tiirlerine, bankacilik kavramina, banka tiirlerine,
bankacilik sektoriinde kullanilan bilango, gelir-gider yapisi ve bilango disi islemler tablolarina yer
verilmistir. Bu tablolarin 2010-2021 yillarim1 kapsayan genel goriiniimleri veriler araciligi ile grafikle
aciklanmaya caligilmistir. Ayrica bankacilik sektoriinde finansal tiirev araglarin yeri ve bu araglarin
finansal tablolara yansimasi da grafiklerle gosterilmistir. Bunlarin yaninda bankacilik sektoriinde
kullanilan performans, 6l¢iim teknikleri ve bankalarin finansal performansini gosteren oranlar hakkinda

bilgi verilmistir. Bu oranlarin da 2010-2021 yillar1 arasindaki durumlari grafikle gdsterilmistir.

Dordiincti boliimde panel veri analizi, panel veri analizinin avantaj ve dezavantajlari ile panel veri
analizi modelleri hakkinda ayrintili bilgi verilmistir. Ayrica bu boliimde arastirmanin konusu, amaci,
yontemi, 6zgilin degeri, veri seti ve bagimli ve bagimsiz degiskenleri, arastirmada kullanilacak panel
veri modelinin belirlenerek aragtirmanin bulgulari incelenmis ve analiz yapilmistir. Besinci boliimde ise

genel sonugla birlikte finansal tiirev ara¢ kullaniminin banka performansina etkisi degerlendirilmistir.

Aragtirma boliimiiniin dordiincii kismina gegildiginde, Tiirk bankacilik sektorii altinda faaliyet gosteren
33 farkli bankanin verileri incelenmistir. Bu verilere TBB, TKBB ve BDDK veri tabanlarindan
erisilmistir. S6z konusu veriler, bankalarin mali tablolarindan elde edilen gercek bilgilere
dayanmaktadir, bu bilgiler 2010 ile 2021 yillar1 arasin1 kapsamaktadir. Kullanilan yontem ise zaman
kesiti ve yatay kesitin birlikte analiz edilmesine imkan saglayan panel veri analizidir. Panel veri analizi,
belirli bir sayida (N) birimde bulunan (T) sayida gozlem degerini igeren bir veri sistemi olarak
tamimlanir. Bagka bir deyisle, panel veri analizi, belirli bir donemde hane halklari, iilkeler, firmalar gibi

bircok yatay kesitin bir araya getirilmesini ifade edilir.

Calismanin analiz bdliimii; Tiirk bankacilik sisteminde yer alan bankalarin finansal tablolarindan elde
edilen veriler oran analizi yontemiyle degerlendirilerek finansal performans gostergelerinin elde

edilmesi, bankalarin tiirev ara¢ hacimlerinin tespit edilmesi, verilere panel veri modelinin belirlenmesi
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icin ilgili testlerin uygulanmasi, verilerin testlerin durumuna gére uygun bir panel veri modelinin

secilmesi, son olarak da panel veri analizinin uygulanmasi agamalarindan olusmaktadir.

Calismanin hedefleri tiim bankalarin tiirev ara¢ kullanim hacimlerini tespit etmek, bankalarin finansal
performansini panel veri analizi ile tespit etmek, tiirev araglar ile finansal performans arasindaki iligkiyi
Olgmektir. Ayrica tlirev araglar ile bankalarin finansal performansi arasindaki iligkiyi tespit ederek

bankalar i¢in finansal tiirev ara¢ kullanimini tesvik etmek ve 6nemini vurgulamaktir.

Tlrev ara¢ kullanimimin bankalarin finansal performansi iizerine etkisini dlgen ayrmtili bir ¢alisma
yapilmamustir. Bununla birlikte literatiirde bankalar i¢in finansal tiirev araglarini bagimsiz degisken
olarak ele alan ve banka performansina etkisini panel veri analizini kullanarak 6lgen bu sekilde bir
caligmaya yer verilmemistir. Bu nedenle calismanin 6zgiin degeri, tlrev araglarin bankalarin

performansina etkisini tiim banka tiirlerini kapsayacak sekilde incelemektir.



1.1. Literatiir Taramasi

Konu iizerine yapilan literatiir taramalarinda 6n plana ¢ikan yerli ve yabanci kaynaklar ve bu kaynaklarin

icerikleri su sekildedir:

Tanrioven ve Yenice (2014), rasyo analizi ve es biitiinleme testi kullanarak bankalarin tiirev arag
kullanimina dayali olarak risk diizeyleri ile karlilik diizeyleri arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Bu

calismada, tiirev araglar ve banka sektorii arasindaki iligkinin olumlu oldugu sonucuna varilmistir.

Kurun (2004) tarafindan gerceklestirilen ¢alismada, tahvil ve bono portfdy yoneticilerinin uyguladigi
risk yonetimi stireci analiz edilmistir. Bu calismada, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB) Devlet
I¢ Borglanma Senetleri (DIBS) fiyat endeksini bir risk faktorii olarak kullanarak Riske Maruz Deger
(RMD) modeli olusturulmustur. Arastirma sonucunda, vadeli islem sézlesmelerinin bireysel emeklilik

fonlarinin riskini azaltmada etkili oldugu bulunmustur.

Durmusoglu (2009), Londra metal endeksi fiyatlar1 ile euro/dolar paritesi arasindaki etkilesimi
inceleyerek hedging isleminin faydalarini gostermeye calismistir. Bu calisma ile vadeli islem

sozlesmelerinin 6zellikle risk yonetimi agisindan dnemli bir rol oynadigi sonucu elde edilmistir.

Kiitiik (2014) bankalarin giderek artan tiirev arag kullanimlarini incelemis ve bankalarin daha ¢ok hangi
Urlinlerde yogunlastiklarini igerik analizi yontemini kullanarak ortaya c¢ikarmaya c¢alismistir. Bu
calismada 2011 ve 2012 yillarinda aktif biiyiikliigline gore ilk 10 banka analiz edilmistir. Bankalarin
forward, futures, opsiyon ve swap gibi tiirev ara¢ kullanimlarina bakilarak tiirev araglardan en yogun
kullanilaninin  swap islemleri oldugu tespit edilmistir. Swap islemlerine gore bir siniflandirma
yapildiginda ise sektor tarafindan en ¢ok ddvize (paraya) dayali swap islemler yapildigi sonucuna

ulagtlmisgtir.

Bayindir (2016) tiirev araglarin hangi amaglarla kullanildigini istatistiki yontemlerle analiz etmistir. Bu
analize gore, bankalarin i¢sel degiskenlerinden biri olan likidite orami ile tiirev islemlerin toplam
aktiflere oran1 arasinda anlamli bir iligki bulunamamistir. Benzer sekilde, makroekonomik degiskenler
olan Libor ile hazine bonosu oranlar1 arasinda da anlamli bir iliski bulunamamaistir. Sonug olarak, bu

rasyolarin tiirev ara¢ kullanimu tizerinde etkili olmadigi tespit edilmistir.

Yilmaz (2020), Borsa Istanbul Anonim Sirketi'nde (BIST) islem géren 22 bankanin 2009-2018 yillart
arasindaki finansal performanslarini incelemis ve bu incelemeyi klasik ve bulanik ¢ok kriterli karar
verme yontemleriyle degerlendirmistir. Y ontemlerin siralama sonuglari ile Copeland yontemi siralamasi
arasindaki iliskiyi belirlemek amaciyla Spearman sira korelasyon testi kullanmilmistir. Korelasyon testine
gore, Bulanik Topsis yonteminin one ¢iktigi goriilmiistiir. Ayrica, Copeland yontemi ile Bulanik Topsis

yontemi arasinda a=0,5 kesim aralig1 sonuglarinin en yiiksek korelasyona sahip oldugu tespit edilmistir.
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Efeoglu (2018) tiirev piyasa araglarinin risk yonetimi {lizerine etkisini incelemistir. Panel veri analizi,
isletme performans oOlciileri olarak Tobin Q orani, 6z sermaye karliligi ve borglanma oranlari
kullanilarak BIST te 2010-2014 yillar1 arasinda islem goren gida, icki, tiitiin sektdriine ait firmalarin
verileri ele alinmis ve bu veriler analiz edilmistir. Calismanin sonucunda, bu firmalarin tiirev piyasa
araglarim spekiilasyon ve arbitraj olanaklarinin yaninda, 6zellikle riskten korunma ve risk yonetimi
amaciyla kullandiklari1 anlagilmistir. Ayrica diinya genelindeki kullanima kiyasla Tiirkiye piyasalarinda

tiirev araglarin yeterince etkin kullanilmadig1 ortaya ¢ikmmstir.

Agca (2019) Tiirkiye bankacilik sektoriinde finansal riskten korunma araci olarak tlirev arag
kullaniminin nedenleri ve sonuglar1 analiz etmistir. Bu ¢alismada Tiirkiye’de aktif biiyiikliigiine gore ilk
10 banka ele alinmis ve bu bankalarin bilangosundan elde edilen veriler kullanilmistir. Bu bankalarin
2010-2017 yillar1 arasinda secili bankacilik oranlar1 kullanilarak tiirev araglarim1 daha fazla kullanma
egiliminde oldugu ortaya konmustur. Bunun yani sira bu bankalarin bir¢ok farkli bor¢lanma kaynagi
kullandigindan piyasa riskine daha ¢ok maruz kaldigi ve bu piyasa riskini minimize etmek igin ¢esitli

tiirev araglar kullandiklar1 sonucuna varilmistir.

Demirci (2020) 2015-2018 yillar1 aras1 BIST kimya, petrol, kaucuk ve plastik iiriinler sektorii iizerine
arastirma yapmistir. Arastirma sonucunda, firmalarin tiirev arag kullanimlari ile finansal performanslari

arasinda anlaml1 bir iliski olmadig tespit edilmistir.

Sirvan (2017), Tirk bankacilik sektoriinde tiirev araglarin risklere olan etkisi incelenmistir. Bu
calismada, kredi riski, piyasa riski, sermaye yeterlilik rasyosu ve farkl tiirev araglar (forward, future,
swap, opsiyon vb.) ile toplam aktifler arasindaki iligkiler, panel veri analiz yontemi kullanilarak
incelenmistir. Ancak, tiirev araglar sadece toplam aktiflerle karsilastirilmis ve elde edilen sonuclar,
degiskenlerin birim kok igermesi, duragan olmamasi ve es biitiinlesik sonuglar vermemesi nedeniyle
kredi riski, piyasa riski ve sermaye yeterlilik rasyosu ile tiirev araglar arasinda yeterli diizeyde bir iliski

olmadigini géstermistir.

Bendob ve digerleri (2015) yaptiklar1 ¢alismada 2000-2013 yillar1 arasinda Kérfez Arap Ulkeleri
Isbirligi Konseyi (KIK) iilkelerindeki 19 bankanm finansal tiirev araglarmin ticari bankalarin
performansina etkisini arastirmistir. Dengesiz panel veri analizi kullanilmistir. Her bankanin ve tilkenin
Ozelliklerinin farkli olmasindan dolayi tiirev araglarin ticari banka performansi iliskisinin bankaya gore
degisiklik gosterdigi sonucuna ulasilmistir. Ayrica tlirev ara¢ kullaniminin sistematik risklerin
azalmasina etki etmesi nedeniyle kriz donemlerinde ticari bankalarin performansini iyilestirdigi

sonucuna da varilmistir.

Rivas (2006) calismalarinda veri zarflama analizi "VZA" modelini kullanarak 2001-2002 doneminde

tiirev araglarin Latin Amerika'daki bankalarin verimliliklerini etkileyip etkilemedigi arastirilmustir.
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Arastirma soucunda tiirev araglarinin kullaniminin Latin Amerika bankalarmin etkinligini arttirdigi

ancak diizenleyici ve kurumsal kisitlamalarin bu bankalarin etkinligini olumsuz etkiledigi bulunmustur.

Shiu ve digerleri (2008) yaptiklar1 ¢alismada tiirevlerin belirleyicilerini panel veri analizi ve Probit
modeliyle incelemislerdir. Bu arastirmada Tayvan borsasinda iglem goren tiim yerli bankalarin 1998-
2005 donemindeki ¢ceyrek donem verileri dikkate alinarak riskten korunma amagli tiirev araglari ve bu
araclarin bankalara etkisi arastirilmistir. Risk yonetimi, bilgi ve 6l¢ek gibi faktorlerden hareketle tiirev
araglarin kullaniminin agiklanabildigi ve Tayvan'da diizenleyici, yasal ve kiiltiirel ortamlarim bulundugu

sonucuna varilmistir.

Keffala (2021) yaptig1 calismada tiirev araclarin Islami bankalarmn performansi iizerine etkisini
arastirnustir. 2007-2017 yillar1 arasinda 32 Islami bankanin tiirev araclarin etkisinin tespiti i¢in panel
veri analizi, banka performanslarinin tespiti i¢in ise CAMELS yaklasimi uygulanmistir. Analiz
sonuglaria gore Islami bankalarm tiirev araglar1 yogun olarak alim-satim igin kullandiklar1 ve tiirev
ara¢ kullanimmin banka performansi iizerinde olumlu ve orta derecede etkiye sahip oldugu tespit

edilmigtir.

Li ve Yu (2010) calismalarinda tiirev araglarin Amerika Birlesik Devletleri’ndeki (ABD) bankalarin
karlilig1 {izerine etkisi en kiiciik kareler analizi yontemiyle arastirilmistir. Aragtirmalarinda Aktif
Karlhilik Oranini (Return On Assets: ROA) kérlilik 6lgiisli olarak alinmistir. Bankalarin tiirev arag

kullanimu arttirdik¢a karliliklarinin da arttig1 sonucuna ulagilmustir.

Chang ve digerleri (2012) yaptiklari calismada 25 Avrupa lilkesinden 218 ticari bankada kullanilan tiirev
araglarin, bankalarin riskten korunmalarina ve piyasa degerlerine olan etkisini panel veri analizi ile
OlcUlmistiir. Arastirma sonucunda tiirev ara¢ kullaniminin bankalarin riskini arttirdigini ve riskten

korunmanin banka piyasa degerini etkiledigi tespit edilmistir.

Nobuhisa ve digerleri (2014) yaptiklar1 ¢alismada, 2010-2011 yilin1 kapsayan donemde tiirev arag
kullaniminin Japon bankalarinin risk diizeyi iizerine etkisini panel veri analizi ile incelemiglerdir.
Riskten korunma amagli tlirev ara¢ kullaniminin bankalarin toplam risk diizeyini ve faiz oran1 swap

talebini azalttig1 sonucuna ulagmislardir.

Gitogo (2012) Kenya’da bulunan ticari bankalarin tiirev arag kullanimlarinin karliliklari iizerine etkisini
Sosyal Bilimler Istatistik Paketi (Statistical Package for the Social Sciences:SPSS) teknigini kullanarak
betimleyici bir aragtirma yapmistir. Aragtirma sonucunda tiirev ara¢ kullanimu ile karlilik arasinda

pozitif bir iligki bulmustur.

Shen (2013) calismasinda, yasalar geregi tiirev faaliyetleri kisitlandiginda, 6zellikle kiiciik, tiirev

piyasasi igin nispeten yeni olan ve dolayisiyla uygunsuz tiirev faaliyetlerine karst daha savunmasiz olan

6



ziraat bankalarinin karlilik ve riskliliginin nasil etkilenecegini aragtirmigtir. Yapilan ¢aligma tiirev arag
kullanmanin ziraat bankalarinin karliliginin iyilesmesini saglamis ve karlilik degiskenliginde azalma

agisindan olumlu sonuglari oldugunu ortaya ¢ikarmustir.

Muthine (2021) ¢aligmasinda tiirev araglar ile belirli Kenya ticari bankalarinin finansal performansi
arasindaki iligkiyi incelemistir. Kenya'da listelenen secilmis 11 ticari bankanin risk, operasyon ve
pazarlama yoneticilerine kapali uglu anketler uygulanmistir. Yapilan anketler SPSS ile analiz edilmis
ve bu ticari bankalarin kullandig: tiirev araglar ile finansal performansi arasinda dogrusal bir iligki

oldugu sonucuna ulagilmistir.

Hundman (1998) ¢alismasinda varliklari 500 milyon dolardan fazla olan ticari bankalar arasinda tiirev
ara¢ kullanimimin belirleyicilerini regresyon teknigi ile analiz etmistir. Caligmada net faiz marji,
varliklarin getirisi, sermayenin risk i¢in agirliklandirilmamis toplam varliklara orani, toplam varliklar
ve ii¢ aylik reel Gayri Safi Yurt ici Hasila (GSYIH) verileri bagimsiz degisken olarak ele almmustir.
Bagimli degisken ise tiirevlerin toplam varliklara oranidir. Tiirev ara¢ kullanimimin bankalarin piyasa
riskine maruz kalmasini 6nlemede etkili olacag1 goriisiine ulagilmistir. Yapilan analizler, bir bankanin
faiz orani riskine maruz kalma orani ne kadar diisiikse bankanin tiirev iiriinleri kullanma olasiliginin o
kadar yiiksek oldugunu gostermektedir. Biiyiik bankalarin, tiirev araglarini kiigiik bankalara gére daha
fazla kullanma egiliminde oldugu ve yiiksek oranda kredi riski olan bankalarin tiirevleri kullanma
olasiliginin daha yiiksek oldugu sonuglarina ulagilmistir. Bu sonuglara ek olarak tirev ara¢ kullanan

bankalarin genellikle daha ytliksek sermaye/varlik oranina sahip oldugu da tespit edilmistir.

Chanzu ve Gekara (2014) tiirev ara¢ kullaniminin Nairobi Menkul Kiymetler Borsasinda (Nairobi Stock
Exchange: NSE) islem goren sirketlerin finansal performansi tizerindeki etkilerini aragtirmistir. Bu
calismada, NSE’de islem goren ve tiirev ara¢ kullanan 11 sirket incelenmistir. Bu sirketlerin finans ve
NSE yetkililerine uygulanan anketin verileri, tanimlayici ve ¢gikarimsal istatistikler kullanmilarak analiz
edilmistir. Ayrica bu sirketlerin tiirev araglarini benimsemesinden &énceki ve sonraki ddnemde
performanslarmi belirlemek igin korelasyon analizi yapilmustir. Fiyat istikrar1 disinda diger

degiskenlerin bu sirketlerin finansal performansina olumlu katkida bulundugu sonucuna ulasilmistir.

Bu ¢alismalar gostermektedir ki finansal performans, Tirkiye’de finans alaninda ¢alisilan baslica
alanlardandir ancak Tiirkiye’deki finansal kuruluslar tizerine yapilan ¢alismalarda asagidaki gibi bazi

eksiklikler tespit edilmistir:
e Tirev ara¢ kullaniminin banka performansina etkisi ile ilgili yeterli sayida yayin yapilmamustir.

e Dogrudan tiirev {iriin kullaniminin finansal performansa etkisini inceleyen ve Tiirk bankacilik

sektorundeki tim banka tarlerini iceren bir ¢alismaya rastlanmamustir.



e Calismalarda incelenen siirenin genellikle iki yilla sinirli kaldig: tespit edilmistir. Daha uzun
stireyi kapsayan calismalarda ise banka sektoriintin sektdrel verilerinin incelendigi tespit

edilmistir.

Tiirkiye’deki bankacilik sektoriinii ele alan ¢aligmalar 6zelinde degerlendirme yapilacak olursa Agca ve
Bayindir tiirev araglarin finansal performansa etkisini ele almamustir. Ayrica Yilmaz’in ¢alismasinda ise

sadece finansal performans 6l¢lilmiis, tiirev araglar goz ardi edilmistir.

Bu calismada yukarida belirtilen eksiklikler {izerinde durulacak, Tiirkiye’deki bankalarin tiirev arag
kullaniminin finansal performansa etkisi 2010-2021 yillar1 arasindaki veriler kullanilarak analiz
edilecektir. Aragtirma kapsaminda finansal performans ve tlirev tirtin kullaniminin ortak ve farkli yonleri

belirlenecektir. Boylece literatiirdeki bu eksiklik giderilmeye ¢aligilacaktir.



2. TUREV ARACLAR

Kiiresellesme; ticaretin geniglemesi, pazardaki olanaklarini artirma gibi olumlu sonuglarin yani sira riski
arttirma gibi olumsuz sonuglar da dogurmaktadir. Kiiresellesen finansal piyasalarin beraberinde
getirdigi birgok risk vardir: Kur, faiz ve likidite riski bunlardan birkagidir. S6z konusu risklerin artmasi
turev arag kullanimi gereksinimini ortaya ¢ikarmistir. Tilirev araglarin ortaya ¢ikisi ise ¢ok eski tarihlere

dayanmaktadir.

Tarihsel olarak tiirevler Aristoteles'in yasadigi zamana kadar izlenebilir ancak ilk kez standartlastiriimis
borsada islem goren vadeli islemler 1864'te Chicago Ticaret Kurulunda (Chicago Board of Trade:
CBOT) yerini aldi. Bu tiir bir s6zlesme tahil ticareti piyasasina dayaniyordu ve bir trend baslatti. 1875'te
Hindistan'a ve pamuk pazarina ulastt. Ayni zamanda, samuraylar kotii bir hasat durumunda gelirlerini
garanti altina almak i¢in bir tiir tiirev kullanmiglardi. Zaman i¢inde kiiresel ekonomik ve finansal
sistemler kokten degismistir. 1972 yilinda kurulan New York Pamuk Borsasi ise bu borsay1 takip
etmistir (Zhang 2019:14). Vadeli Islem borsalarinin kurulmasinin éncelikli amaci tarim iiriinlerinde
gerceklesen fiyat degisimlerinden korunmak olmustur. Bu piyasalarda 1970’lere degin piring, pamuk,
musir gibi zirai {irlinler ve madenler {izerine vadeli islemler yapildig1 goriilmistiir. (Asikoglu, Kayahan
2008:159). 1970'lerin basinda Bretton Woods Sistemi'nin ¢okiisiinden sonra, gii¢ ve kar desteginde bir

degisiklik oldugu gozlenmistir.

Glinlimiizde kullanilan tiirev araglarin ortaya ¢ikisi II. Diinya Savasina uzanmaktadir. II. Diinya Savasi
ile ortaya ¢ikan ekonomik buhran nedeniyle iilkeler kur degisimlerini sabitlemek istemisler ve bunu
saglamak icin Bretton Woods Sistemine ge¢mislerdir (Tanyel 2016: 4, 34, 81). Kuresel ticarette
6demelerinin hizlandirilmasi, olusan zorluklarda sorunlarin ¢oziilmesi gibi sebepler ile Bretton
Woods’da bir toplanti diizenlenmistir. Yapilan toplanti sonucunda Uluslararas: Para Fonu (International
Monetary Fund: IMF) ile Diinya Bankasinin olusturulmas: giindeme gelmistir. IMF, dilkelerin
O0demelerinin kolayca yapilmasi, bor¢ probleminin ¢éziilmesi vb. nedenler ile kurulmustur. Olusturulan
bu sisteme de Bretton Woods ismi verilmistir. Bu sistem kisaca sabit kur sistemi olup iilkeler belli bir
oranda kendi para birimini dolara denklestirmistir. Ayrica dolarin altin’a denk durumda oldugu bir
donemdir. Boylece iilkeler dolayli olarak para birimlerini altina denk duruma getirmislerdir (Hanc1
2020:7-8). Bretton Woods Sistemi, 1944'ten 1971'e kadar relatif istikrar1 siirdiirdii. Ancak 1971'de ABD,
dolarin altina doéniistimiinii askiya almis, bu da sistemin sonunu isaret etmistir. Sistem, doviz kurlarinin
serbest dalgalanmasinin kabul edildigi giiniimiiz uluslararas1 finans sisteminin temellerini atmuistir.
Bretton Woods sonrasi donemde, doviz kurlart serbestlesti ve ekonomiler daha fazla bagimsizlik

kazanmuslardir. Bunun sonucunda ise finansal tiirev araglar daha fazla 6nem kazanmustir. Finansal
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krizler ve risk yonetimi tartismalar1 sonucunda regiilasyonlar ve denetimler arttirilmis olup finansal

tlrevlerin 6nemi ve karmasiklig1 daha fazla vurgulanmustir.

Giiniimiizde, tiirev araglarin hem 6nemi hem de kullanimi artmustir. Bu 6nem ve kullamim artisi
sayesinde tiirev araglar finansal piyasalar ve diger sektorler i¢in vazgecilmez bir unsur haline gelmistir.
Ozellikle fiyatlarin gelecekteki hareketlerinin kestirilemedigi kriz donemlerinde tlrev araglar,

kuruluslara giivenli bir liman saglamaktadir.

2.1. Tiirev Araclarin Tanimi

Firmalar, ge¢misten giiniimiize tiirev araglar1 6ncelikli olarak riskten korunmak i¢in kullanmislardir.
Ozellikle dalgali fiyat nedeniyle karsilasilabilecek risklerin zararini en aza indirmek ve kar elde etmek
amaciyla tiirev araglarin kullanimi tercih edilmistir. Bu bilgiden hareketle IMF finansal tiirev
sozlesmeleri; bir bagka finansal arag, gosterge ya da emtiayla baglant1 halinde olan ve belli finansal
risklerin bu piyasalarda kendi basina alinip satilabilmesine imkan saglayan bir finansal ara¢ olarak

tanimlanmistir (IMF, 12 Kasim 2021).

Kolb ve Overdahl tiirev araglari, degeri baska bir temel varligin degerine bagli olan veya bu degerden
thretilen gecikmeli teslimat s6zlesmesi olarak tanimlamislardir. Temel varlik, belli bir tarihte spot, nakit
piyasa veya baska bir tiirev piyasadan olabilir. Tanimin temel noktasi, teslimin, gelecekte bir zamana

kadar ertelenmesidir (Kolb, Overdahl, 2010:7).

Ayrica tiirev araglar; risk azaltmak ve kar arttirmak iizere fiyati, bagli olunan bir baska varlik fiyatina
gore degisiklik gosteren veya bunlara bagli tlireyen varliklar olarak ifade edilir. Tiirev araglarin
degerleri; hisse senedi, tahvil, yabanci para, faiz ve emtia gibi birtakim temel varliklara bagl finansal

araclardir (Yildirim 2011: 25).

Tiirev araclarin temel 6zelliklerinden biri de sézlesme konusu varlikta ortaya ¢ikan bir degisiklik
karsisinda degerinin degismesidir. Bir diger ifadeyle bu araglarin temel degeri baska bir varliga dayalidir

(Alakusu 2021: 5).

Turev araclar, Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari’ndaki (TFRS) TFRS-9°da tiim detaylariyla
acgiklanmigtir. TFRS-9” a gore bu araglar ¢esitli risklerden korunma ve riski devretmek gibi amaglarla
kullanilmaktadir. Ayrica TFRS-9°da tiirev araclar1 asagidaki sekilde ifade edilmistir (Orten, Kaval,
Karapinar 2019: 363):

a. Belli faiz oraninda; finansal arag fiyati, emtia bedeli, doviz kuru, fiyat, oran, kredi endeksi veya

daha baska degiskenlerde meydana gelen degisim nedeniyle fiyat1 degisiklik gosteren,
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b. Kesin bir baslangi¢ yatirimina ihtiya¢ duyulmadan ve benzerlik gosteren farkli s6zlesmeler

karsisinda daha diisiik tutarda baslama yatirimu ile yiiriitiilebilen ileri tarihli s6zlesmelerdir.

Genel olarak baktigimizda tiirev araglar bir dayanak varliga bagli olarak olusabilecek riskleri azaltmak

veya riskleri listlenerek kar elde edilmesini amaglayan s6zlesmelerdir.

2.2. Tiirev Araclarin Kullanim Amaglari

Finansal piyasalar ve mal piyasalarinda fiyatlarda meydana gelen asir1 dalgalanmalar, bu dalgalanmalar
ile gelecekte ortaya ¢ikacak belirsiz fiyatlar ve risk faktoriiniin artmasi tiirev araglarii kullanma
ihtiyacini  arttirmustir.  Tirev araglarin riskten korunma kullanim amacinin yani sira fiyat

hareketliliklerinin tahmin edilerek kar elde etme amaciyla da kullanildig: bilinmektedir.

Literatiire bakildiginda tiirev araglarin {i¢ ana amag i¢in kullanildig1 goriillmektedir (Tanridven, Yenice

2014: 28):
¢ Riskten korunma (hedge)
e Spekiilatif kar elde etme
o  Arbitraj

Riskten korunmak amaciyla yapilan sézlesmeler; kullanicilarin faiz riski, likidite riski ya da fiyat riski
gibi risklerden korunmasini hedeflemektedir. Bankalar karsilastiklar1 risklerden korunma igin bu tiir
tirev sozlesmeler yapmaktadir. Bir diger amac olan spekiilatif kar elde etme amaciyla yapilan
sozlesmelerde; fiyat, faiz ve kurda olusabilecek dalgalanmalardan kar elde etmek amaci giidiilmektedir
(Tannidven, Yenice 2014: 29). Arbitraj, piyasalardaki fiyat esitsizliklerini kullanarak riske girmeden kar
elde etmeyi ifade eder (Aydeniz 2007:132). Tiirev araglarin kullanim amaglari ile ilgili baz riski adinda
bir diger amagtan da bahsetmek gerekir. Baz riski, riskten korunmanin alt baslig1 olarak ele alinmasina

ragmen bu ¢alismada baz riski bagimsiz bir kullanim amaci1 olarak degerlendirilecektir.

Tiirev araclarin kullanim amaglarindan hareketle piyasa katilimcilarini siniflandirdigimizda {i¢ gruptan

s0z edilebilir (Sirvan 2017:9):
e Riskten korunma amaci tasiyanlar (hedger)
e Kar amagl spekiilatorler
e Arbitrajcilar

Turevleri kullanmak iki ucu keskin bir kili¢ gibidir. Tirev arag sozlesmeleri, bir yandan kotiiye

kullanildiginda yiiksek diizeyde riske neden olabilirken diger yandan firmalarin ¢esitli finansal ve

11



operasyonel riskleri azaltmalarina yardimci olmada ¢ok etkili bir arag olabilirler. Ayrica tiiccarlar ve
isletmeler tarafindan siklikla kullanilan bu tiir sdézlesmelere girmenin bir baska nedeni de
spekiilasyondur. Spekiilasyon, tiiccarlar ve isletmeler i¢in Onemli miktarda kar elde etme firsati
sunabilir. 1980’li ve 1990'l1 yillarda, tiiccarlarin finansal tiirevlerin ticaretinden biiyiik karlar elde ettigi

birgok drnek vardir (Zhang 2019:14).

Tiirev araglarin riskten korunma ve arbitraj/spekiilatif islemlerden ek getiri saglama gibi potansiyel
faydalar1 sayesinde hem sirketlere hem iilke ekonomilerine katki sunmasi beklenir. Diger taraftan tiirev
ara¢ kullaniminm olumsuz sonuglar dogurmasi da miimkiindiir. Ornegin hatali tahmin ile yapilan
fiyatlamalar sonucu yanlis pozisyon alinmasi, tiirev araglar konusunda bilgi eksikligi gibi durumlar

olumsuz sonuglara sebebiyet verebilir (Aksoy, Sengiil 2021:1013-1014).

S6z konusu li¢ temel amaglarin diginda tiirev araglarin diger kullanim amagclarini agagidaki sekilde

stralamak miimkiindiir (ibis 2015: 47):
e Borc edinme maliyetlerini azaltmak,
e Borc elde etme kapasitesini arttirmak,
e Net nakit akisini arttirmak,
e Elde bulunan varlik ve yiikiimliiliiklerin riskten korunmasini saglamak,
e Net doviz taahhiitlerinin riskten korunmasini saglamak,

e Bagli sirketlerin net yatirnmlarinin riskten korunmasini saglamaktir.

2.2.1. Riskten Korunma

Kiiresellesen piyasalar, para ve ticaretin diinya ¢apinda tiim piyasalar1 etkileme giiciiniin yan1 sira risk
potansiyelini de arttirmistir. Kiiresellesmenin sonucu olarak finansal piyasalarda ortaya ¢ikan
degisiklikler birbirine bagh tiim piyasalar etkilemektedir. Bu etki neticesinde faiz, ddviz, piyasa ve
emtia fiyatlarinda ortaya ¢ikan ani dalgalanmalar, piyasada bulunan katilimcilarin 6nlem alma ihtiyacin
da arttirmaktadir. Onlem almanin amaci, potansiyel dalgalanmalar nedeniyle finansal piyasalarin
performanslarinda ortaya ¢ikacak olumsuz etkiyi en aza indirmektir. Ayrica para ve ticarette bir sinirin

olmamasi, uluslararasi diizeydeki riskleri arttirdigindan riskten korunma ihtiyaci da artmistir.

Bu noktada riskin bir¢ok agidan yapilan tanimina bakmak isabetli olacaktir. Risk genel anlamiyla
gelecekteki belirsizlikleri ifade eder. Bunun yani sira olaylarin beklenmeyen sekillerde sonuglanmasi

seklinde de tamimlanabilir.
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Literatiirde risk farkli sekillerde tanimlanmgtir. Ornegin Cabedo ve Tirado (2004:185) riski “bir sirketin
zenginligini, zorluklarini, firsatlarimi ve tehditlerini belirleyen bir dizi i¢ ve dig faktor” olarak
tammmlamaktadir. Schrand ve Elliott (1998:280) riski, kayip ve firsat potansiyeli olarak

degerlendirmistir.

Demirci’ye (2003:24) gore risk finansal anlamda, herhangi bir islemle ilgili parasal zararin ortaya
¢ikmasi veya bir giderin ortaya ¢ikmasi sonucunda iktisadi anlamda faydada azalis ihtimalidir.
Kigiikseren (2019:3) ise finansal piyasalar acisindan riski, olasi gelirler ile gergeklesen gelirler
arasindaki farktan ortaya ¢ikan zarar ihtimali olarak ifade eder. Bankacilik sektdrii agisindan riskin
tanimi; banka faaliyetleri ile elde edilen getirinin, tahmin edilen getiriden farkli olma ihtimalidir. Risk
genel anlamda olumsuzluk durumunu ifade ettiginden bankalar agisindan risk, ger¢eklesen toplam

getirilerin tahmin edilen getirilerden daha diisitk olmasi1 durumudur (Simsek 2014:1).

Riskten korunmay1 dogru sekilde agiklayabilmek igin risk ve risk ile birlikte bilinmesi gereken olasilik
ve belirsizlik gibi kavramlari da incelemek gerekir giinkii riskin i¢inde olasilik ve belirsizlik durumlari
bulunmaktadir. Olasilik, ger¢eklesmesi muhtemel olaylarin toplaminin, daha stibjektif olaylar karsisinda
gergeklesme oranidir. Belirsizlik ise gelecekte bir tarihte neyin gergeklesip neyin gergeklesmeyeceginin

bilinmemesi nedeniyle karsilasilan siipheli fikir durumudur (Efeoglu 2018:77-78)

Piyasada islem yapanlarin karsilastiklari riskleri; ticari risk (transfer, belge ve alici riskleri), politik risk,
tasima risk, dogal risk ve finansal riskler (kredi, faiz, kur, fiyat ile likidite riskleri gibi) olarak
siniflandirmak miimkiindiir. Sirketler, riskleri en aza indirmek istemekte ve buna bagl olarak korunma
kavramina daha ¢ok énem vermektedir. Bunun nedeni karsilagilan risklerin ve belirsizliklerin en aza
indirilmesi ile planlama siirecini kolaylastirma ve ayrica finansal sikintilar yasama ihtimalini azaltmaktir

(Crtak, Kurt 2020:14).

Risklerin ortaya ¢ikma ihtimali riskten korunma ihtiyacini ortaya ¢ikarmistir. Riskten korunma islemine
hedging, riskten korunana ise hedger adi1 verilmektedir. Riskten korunma, ortaya ¢ikmasi muhtemel
riske karsi piyasa katilimcisinin dogru poziyon almasi olarak ifade edilmektedir. Korunma amacl tiirev
iriinleri ¢cogunlukla; ithalat, ihracat ve {iretim yapan kurumlar ile bankalar kullanmaktadir. Korunma
amagli tiirev piyasalarinda pozisyonu bulunan yatirimci K&r amaciyla da islem yapmaktadir (Akkaynak

2019:46)

Riskten korunma islemi (hedging), fiyatlarda meydana gelecek dalgalanma riskini minimuma indirmek
i¢in yapilan yatirimlardir (Kayahan 2009:35). Korunmanin temelinde riskin bir baska yere transferi ya
da aktarimi s6z konusudur. Dolayisiyla bu piyasalarda kur ya da faiz riski yok edilmez, bir bagka kurum

ya da kisiye aktarilir. Ozellikle tiirev arac sozlesmelerinde yatirimcilar, ileri bir tarihte yapilacak islem
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icin kur ve/veya faiz oranini sabitlestirir. Bu sebeple tiirev ara¢ sdzlesmeleri, sirket, banka ya da portfoy

yoneticileri tarafindan hedging amacli kullanilmaktadir (Gorgel 2020:36)

Riskten korunma amaci1 olan yatirimcilarin amaci riski yonetmektir. Risk yonetimi sunlari igermektedir;
kurumun kars1 karsiya kaldigi riskleri belirlemek, maruz kalinan riskleri miimkiin olan derecede 6lgmek;
etkin sermaye plani yapmak, izleme programlar1 uygulamak, kars1 karsiya kalinan riskleri ve buna kars1
olusan sermaye ihtiyacini devamli olarak takip etmek ve bu duruma uygun adimlar atmaktir

(https://www.bis.org/bcbs/publ/d508.pdf,2020,s:2).
Risk yonetimi temelde dort asamada gerceklesmektedir (Yenice, Tanridven, 2014: 27):

» Birinci asamada riskin tanimi yapilmalidir. Bu asamada bankanin karsilastigi risklerin tespit

edilmesi gereklidir.

> lkinci asama risklerin 6lciildiigii boliimdiir. Bu asamada dnceden belirlenen risklerin sayisal

Ol¢timlemeleri yapilir.

> Uglincii asama uygulamanin yapildigi boliimdiir. Bu kisimda daha énceden tespit edilen ve
somutlastirilan risklere karsin alinmasi gereken koruyucu tedbirlerin belirlenmesi ve gerek

duyulursa Ustlenilecek risklerin belirlenmesi yapilir.

» Dordiincii agama takip ve degerlendirmelerin yapildigi asamadir. Boylece alinan risk politikasi

uygulamalar1 incelenerek degerlendirmeye tabi tutulur ve raporlama iglemleri gergeklestirilir.

Riskten korunma amaciyla yapilan islemler sadece alim yoniinden degil satim yoOniinden de

gerceklestirilebilmektedir. Piyasada olusan risklere 6nlem alabilmek i¢in kars1 pozisyon alinmaktadir:

Uzun pozisyonlu riskten korunma: Alim-satima konu dayanak varligin fiyatinda olusabilecek

artiglardan korunmak tizere yapilan islemlerdir.

Kisa pozisyonlu riskten korunma: Alim-satima konu dayanak varligin fiyatinda olusabilecek olasi

azaliglardan korunmak iizere yapilan islemlerdir.

Capraz pozisyonlu riskten korunma: Vadeli islem ve Opsiyon Piyasalarinda (VIOP) spot piyasalarda
bulunan iiriinlerin birebir aynisina her zaman ulagabilmek miimkiin olmayabilir. Bu farkliliklarin ortaya

cikma nedenleri su sekilde ifade edilebilir (Sirvan 2017:8):
e Riskin ortaya ¢iktig iiriiniin vade yapisi,
e Karsilikli iki piyasa arasindaki pozisyon sayisinin birbiriyle es olmamasi,

e Uriiniin yapisal 6zellikleri.
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Baz Riski: Baz riski genel olarak futures sézlesmelerinin fiyati ile sézlesmeye konu olan varligin spot

piyasasindaki pesin fiyati arasindaki fark olarak ifade edilmektedir.

Vadeli islem fiyati ile spot islem fiyat1 arasindaki fark olarak adlandirilan baz riski, "Futures fiyat - Spot
Pesin Fiyat" seklinde hesaplanmaktadir (Gorgel 2020:38).

Dayanak varliklarin (futures sdzlesmenin iizerine yazilan varlik, doviz kuru, hisse senedi ya da altin vb.
varliklar) fiyatlarindaki degisme ile dayanak varligin iizerine yazilan futures sézlesmelerinin
fiyatlarindaki degigsmenin, ayn1 vadelerde farklilik gostermesine bagh olarak yiizde yiizliik bir korunma
saglanamamasi da baz riski olarak ifade edilebilir (https://finansrisk.com/2012/03/14/organize-tezgah-

ustu-piyasalar-riskler/ 17.11.2021).

Baz riskin olugmasinin birtakim nedeni vardir: Fiyat riski karsisinda vadeli islem yapilmasi istenilen
varligin, vadeli borsada islem gérmemesi; riskten korunmay1 amaglayan firma varliginin spot piyasadan
ne zaman alacaginin ya da satacaginin net olarak belirlenmemis olmasi; firma, vadeli s6zlesmenin vadesi

gelmeden 6nce pozisyonu kapatmak istemesi olarak sayilabilir (Aydeniz 2008:134).

VIOP’da yapilan sdzlesmelerin vadeleri standarttir. Bu nedenle riskten korunma amaciyla islem
yapanlar, riskleri ile uyusan bir vadeyi her zaman bulamayabilirler. Bir 6rnekle agiklamak gerekirse
riskten korunma amaciyla hazirlanan ve vadesi kasim ay1 olan bir sézlesmede yer alan ilgili varligin
hasat zaman1 ekim ay1 olabilir. Ureticinin iiriiniinii sézlesme vadesinde degil, hasat zamani satmasi
gerektiginde, Korunma stratejisinin etkili olup olmadigini belirleme agisindan, vadeli fiyat ile spot fiyat

arasindaki iliski biiyiik bir éneme sahiptir. Bu nedenle, baz riski son derece kritiktir (VIOB 2012:55).

2.2.2. Spekulasyon

Tiirev araglarin kullanim amaglarindan biri de spekiilasyonlardir. Giiniimiizde tarimsal {iretim sartlari
hava durumuna bagl olan isletmeler ya da bu iiriinler ile iiretim gergeklestiren isletmeler, gelecekte
ortaya ¢ikabilecek riskleri tiirev araglar1 kullanarak gidermektedir. Bunun yani sira sirketler de tiirev
araglari, siibjektif risklerini ortadan kaldirmak ve kur ya da faiz orami gibi diger degiskenlere yonelik
spekiilatif yatinmlar yapmak icin kullanirlar (Kayahan, Asikoglu 2008: 32). Bilhassa gelismekte olan
ilkelerde tiirev araglari, tezgahiistii piyasalar (Over the Counter: OTC) ya da borsalar iizerinden esit
oranli islem gormektedir. Diger taraftan gelismis {ilke ekonomilerinde tiirev araclarin yaklasik licte
ikisinin borsalarda islem gordiigii bilinmektedir. Gelismekte olan iilkelerde ise tiirev araglar temel olarak

doviz kur riskinden korunma ve spekiilasyon amagli kullanilmaktadir (Agca 2019:13).

Spekulasyon, hedgerlarin ger¢eklesmesinden kagindiklar risklerin tistlenilmesidir. Baska bir tanimla

spekiilasyon, degerlerinin diismesi durumunda zarara maruz kalacaginizi da géz 6niinde bulundurarak
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menkul kiymetleri gelecekte sattiginizda kar elde edeceginiz beklentisiyle satin alma eylemidir

(Muthme 2021: 14).

Spekiilatorler, gelecekteki beklentilere gore riski iistlenerek alim-satim islemi yapan ve kar elde etmek
isteyen aktorlerdir. Spekiilatorler beklenti durumuna gore kisa ya da uzun pozisyonlar alarak kar elde
etmeyi hedeflerler. Spekiilatorlerin ¢ogunlukla kisa vadeli islemler yaptiklar1 goriilmektedir (Hanci
2020:11). Bununla birlikte spekiilatorler, bir malin ileride spot piyasalarda islem gorecek fiyatinin vadeli
islem piyasalarinda islem goren fiyattan daha yiiksek olacagini tahmin ettiklerinde vadeli islem
piyasasinda alis pozisyonu acgacaklardir. Tam tersi pozisyonu tahmin ederlerse (yani malin gelecekte
beklenen spot fiyatinin, vadeli islem piyasasinda olusan fiyattan daha diisiik olacagi tahmin ederlerse)
satig pozisyonu agacaklardir. Gergeklesen tahmin ve hesaplamalarin, beklentilerin ayni orantida
gerceklemesi durumunda spekulatorler kar elde etmektedir (Sirvan 2017:10). Spekiilatif islemler,
korunma amaciyla yapilan islemler degildir. Bu nedenle tiirev araglarin spekiilasyon amacl

kullanilmasi, bilyiik kayiplara yol agabilmektedir (Anbar, Alper 2011:78).

Piyasadaki spekiilatorlerin amaci, fiyat seviyelerine bagl olarak alim ve satim iglemleri yaparak
beklentilerini ger¢eklestirmektir. Spekiilatorler i¢in fiyat seviyeleri degil, fiyatlarin hangi yonde hareket
edecegi Onemlidir. Bu nedenle, spekiilatorler aslinda beklentileri dogrultusunda islem yaparlar.
Spekiilatorlerin piyasaya katilmasi, alic1 ve satic1 sayisinda artisa yol agar. Bu sayede piyasada islem

yapan katilimcilar yalnizca riskten korunmak isteyenlerle sinirli kalmazlar (Kitik 2014:17).

Tiirev araglar; piyasadaki faiz orani, borsa, emtia, doviz kuru ile spekiilatif yatirim yapilmasina oldukga
elveriglidir. Boylece spekiilatif amacgli pozisyon agmak i¢in daha diisiik maliyetli tiirev araglar satin
alarak tlirev aractan daha fazla geri doniis elde edilmesi beklenmektedir (Sabuncu 2016:8). Tiirev
piyasalarda yapilan spekiilatif islemlerin sonuclarma bakildiginda; yapilan islemlerin ani fiyat
dalgalanmalarina neden olmasinin yani sira piyasadaki toplam islem hacmini ve likiditeyi arttirdigi da
goriilmektedir. Spekiilatorler fiyatlardaki asir1 artis sonrasi satis yoniinde pozisyon, fiyatlardaki asiri
diisiis sonrasi ise alim yoniinde pozisyon alarak piyasanin dengelenmesini ve istikrarini saglar (Yildirim

2011:30).

2.2.3. Arbitraj

Turev araglarda arbitrajin kullanim amaci yatirim yapmaksizin ve risk almaksizin gelir elde etmektir.
Arbitraj, ayn1 malin farkl piyasalarda uygulanan fiyat farklarindan faydalanarak gelir elde edilmesidir.
Buna internetten satin alinan bir iiriiniin, magazadan alinan aym {riine gore daha diisiik fiyatli olmasi
ornek olarak verilebilir (Baymdir 2016:11-12). Baska bir arbitraj geliri de bir malin cografi agidan iki

farkli mekanda farkli fiyatlardan islem gérmesi halinde, arbitrajcinin mali daha ucuz olan yerden satin
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alarak daha pahali olan yerde satmasi ve risksiz bir sekilde kar elde etmesidir (Sabuncu 2016:9). Arbitraj
islemini gerceklestiren piyasa Ogesi olan kisilere “arbitrajcilar” denir. Yani arbitrajcilar, benzer
Ozelliklerdeki Grlinlerin farkli piyasalarda veya farkli bolgelerde olusan fiyat farkliliklarindan kazang

elde etmeyi amaglamaktadir (Demirci 2020:4).

Teorik agidan arbitraj islemi ele alindiginda riske katlanmadan kar elde etme araci olarak ifade
edilmenin yani sira uygulamada bu hususta bazi engeller bulunmaktadir. Bu engeller, alim-satimin eg
zamanl olarak yapilamamasi, bu siirecte katlanilan komisyon bedeli vb. maliyetlerin yiiksek olmas1 ve
zaman zaman bilgi akiginda olusan kesintilerdir. Bunun disinda piyasada arbitraj islemi yapmak isteyen
cok fazla profesyonelin varligi da risk almadan kir elde etme imkanini azaltan durumlar arasinda
say1lmaktadir (Alakusu 2021:11). Diger taraftan arbitrajin en 6nemli faydasi piyasalari daha likit varlik
piyasalarina doniistiirmesidir. Boylece islem maliyetlerinin azalmasi da miimkiin hale gelmektedir.
Arbitrajcilar, tiirev araclar ve bu araclarin dayandigi varliklarla iglem yaparak arbitraj iglemleri
gerceklestirirler. Bu nedenle, arbitraj igslemleri likidite priminin artmasina ve iglem goren varligin alig-

satig fiyati1 arasindaki farkin azalmasina da katkida bulunur (Ayricay 2003:9).

Arbitrajcilar, iki ayr1 piyasanin fiyatlari arasindaki degisikliklerden faydalanmak igin is basindadir. Bu
kapsamda, bir varligin vadeli islem fiyatinin nakit piyasa fiyatiyla uyumluluk gdstermedigini fark
ettiklerinde, kar1 kilitlemek amaciyla iki piyasada denklestirme pozisyonu almaktadirlar (Hull, John

2002:19).

Arbitraj iki sekilde yapilabilir: Bunlardan ilki, aym1 &zelliklere sahip bir iiriiniin ayn1 anda farkli
piyasalarda ve farkli fiyatlarda satisa sunulmasidir. Digeri ise aymi lirline ait spot ve vadeli islem
piyasalarinda olusan fiyatlarda, olmasi beklenen fiyat ile simdiki fiyat arasinda farkliliklardir (Bilgin
2011: 10).

Her alim satim arbitraj olarak ifade edilemez. Bu nedenle bir alim-Satimin arbitraj olabilmesi igin

gereken bazi sartlar vardir. Bu sartlari su sekilde ifade etmek miimkiindiir (Ciftci 2020:32):
e Bir piyasada isleme acik olan varligin farkl piyasalarda islem gérmesi,
e Bir piyasada islem goren varligin, farkl piyasada islem goren varlik ile ayni olmasi,

e Kar elde etmek icin farkli piyasalarda alim-satim igleminin ayn1 zaman diliminde ve risk ile

karsilasilmadan gerceklestirilmesi,

e Islemin asil amaci piyasalar arasindaki fiyat farklarmin kullanilarak kar elde etmekse yapilan

islem arbitraj olarak ifade edilmektedir.
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2.3. Tiirev Araclarin Avantajlari

Tiirev araglar, temelde riskten korunmaya yardime1 olurken spekiilasyon ve arbitraj gibi kullanimlar ile
kazang da saglamaktadir. Giiniimiizde kullanilan tiirev araglari; forward, futures, swap ve opsiyon
olarak siralanmaktadir. Tiirev araglarin gelistirilmesinin amaci; doviz kuru, fiyatlar ya da faiz
oranlarindaki dalgalanmalar gibi mali riskleri yonetmektir. Tirev araglarnn kullanirken olusacak
risklerden korunma tiirev ara¢ kullanimmin sagladigi en 6nemli faydalarindan bir tanesidir (Aksoy,
Sengiil 2021:1007). Bu faydalarmin yani sira tiirev kullanmanin {i¢ 6nemli faydasi oldugunu Gne

strtlmektedirler (Rivas 2006: 48):
e Artan oranl bir vergi kapsaminda azaltilmig vergiler
e Azalan finansal sikint1 maliyeti
e Azaltilmis vekalet maliyeti

Doviz tiirevleri, varlik ve ylkiimliiliiklerinin para birimi bilesimini eslestirebilmeleri agisindan sirketlere
ve uluslararasi ticaretle ugragsan daha kiiciik ¢apli firmalara korunma araci saglamaktadir. Faiz orani
turevleri ise finansal olan ve finansal olmayan firmalarin uluslararasi sermaye piyasalarinda en elverisli
finansman1 aramalarin1 saglar. Ayrica faiz oram tiirevleri, firmalarin varlik ve borglardaki faiz oram
uyumsuzlugu karsisinda da korunmalarina imké&n verir. Bunun disinda hisse senedi tiirevlerinin
uygulamada ¢ogunlukla hisse senedi piyasalarindaki asir1 oynakligi azaltma, yatirim ve emeklilik fonlart
gibi kurumsal anlamda yatirimcilarin gelirlerini arttirma, likiditeyi giliclendirme, sirketler i¢in hisse

senedi listeleme maliyetlerini diistirme gibi fonksiyonlar1 bulunmaktadir (Fratzscher 2006:9)

Ozellikle son yillarda isleyisi olduk¢a yayginlasan organize tiirev piyasalar, finansal sistemin temel
fonksiyonlarinin yerine getirilmesi siirecinde 6nemli katkilar saglamistir. Bu manada tiirev piyasalarda
iretim ve yatirim kararlar1 alinirken rasyonellik saglama, kaynaklarin etken ve verimli bigimde
dagitilmasinda yatirimciya birden fazla secenek sunma, elde edilecek fonlarin iiretime doniisimiine

yardimc1 olma gibi avantajlar1 bulunmaktadir (Ayricay 2003:4).
Tiirev piyasalarin yatirimeilara sundugu katkilar su sekilde ifade edilebilir (Efeoglu 2018:31-32):

e Farkli yatinm segenekleri sunan vadeli islem piyasalari, finansal piyasalarda fiyat olusum
mekanizmasinin etkili ¢alismasini saglar. Vadeli islem piyasalari ile mevcut piyasalarin siirekli
etkilesim halinde olmasi ile piyasadan gelen bilgiler fiyatlara cok daha hizl sekilde yansitilir ve

piyasada paranin dolasim hiz artar.

e Vadeli islem piyasalarinda alim-satim sirasinda karsilasilan komisyon bedeli, spot piyasalarda

sunulan alim-satim komisyonlarindan genellikle diisiik olmaktadir.
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Spot piyasalarin likiditesini arttiran vadeli islem piyasalari, fiyat degisimlerinin neden

olabilecegi risklerden korunma segenegi ile yatirnmcilarin dikkatini ve ilgisini gekmektedir.

Piyasa bilgisi bulunmasina ragmen sermayesinin diisiik olmasi1 nedeniyle gereken pozisyonu
alamayan ve kredi kullanarak alim-satim yapan bazi yatirimcilara daha diisiik teminatlar ile
biiyiik kazang elde etme olanagi saglar. Portfoy ¢esitliligi imké&ni saglar ve bunun sonucu riskin

de dagitilmasim saglayarak portfoy yoneticilerine alternatif secenekler sunar.

Tiirev araglar spot piyasalarda bulunan {iriinlere benzerlik gosteren getiri grafigi olan yapay

pozisyonlar saglayabilir. Bu durum spot piyasalarda karsilasilan fiyat dalgalanmasini azaltir.

Tiirev triinler, likit ve global islem gérme 6zelligi nedeniyle varligin fiyatinda gelecekte ortaya
cikabilecek degisimlere karsi bugiinden fiyatin sabitlenmesini saglar. Ayrica ileride ortaya

cikmasi olasi riskleri ortadan kaldirma 6zelligi de bulunmaktadir.

2.4. Tiirev Araclarin Cesitleri

Kiiresellesmenin neden oldugu rekabet, tim alanlarda oldugu kadar finans alaninda da 6nemli

degisiklikleri tetiklemistir. Bretton Woods sisteminin ¢okmesi ile yatirimcilar piyasalarda d6viz, faiz,

kur ve fiyat riskleri ile basa ¢ikmak zorunda kalmistir. Iste bu risklerle karsi karsiya gelen piyasa

aktdrleri, riskleri azaltmak ve ortadan kaldirmak tizere tiirev ara¢ kullanimina baslamigtir. Tiirev arag

kullaniminin artmasi, tiirev araglarin gesitliligini de arttirmistir. Giintimiizde kullanilan 4 temel tiirev

arag sdzlesmesi bulunmaktadir (Ciftci 2020: 20; Ibis 2015:27):

Alivre Sozlesmeler (Forward Sozlesmeler)
Vadeli Islem Sézlesmeleri (Futures Sézlesmeler)
Opsiyon Sozlesmeleri

Takas Sozlesmeleridir (Swap Sozlesmeler).

2.4.1. Alivre Sozlesmeler (Forward Sozlesmeler)

Tirev araglardan alivre sézlesmeler olarak da bilinen forward sézlesmeler, bir tarafin bir mali belirli bir

fiyattan gelecekteki belirli bir tarihte almayi, diger tarafin ise satis1 yapmay1 kabul ettigi anlagsmalardr.

Mallar aslinda forward s6zlesmeler kapsaminda teslim edilir. Her iki taraf da mali agidan giiglii olmadigi

stirece, Ozellikle de anlagmaya varildiktan sonra malin fiyatinda belirgin bir degisiklik olmasi

durumunda, bir tarafin sozlesmede temerriide diisme tehlikesi vardir (Eugene, Brigham 2009:571).

Forward sozlesmeler organize olmayan piyasalar olarak bilinen tezgahiistii piyasalarda islem gorr.
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Geleneksel bir forward sozlesmesinde bir taraf satin almak diger taraf da satmakla yiikiimliidiir.
Satmakla yiikiimlii olan tarafin yiikiimliiliigii; dayanak bir finansal enstriimani, dovizi veya emtiayi ileri

bir tarihte, izerinde anlasilan bir fiyattan satmaktir (AICPA 2018:520).

Forward sozlesmelerde s6zlesmenin yapilmasi, para aligverisinin gergeklesecegi anlamina gelmemesine
ragmen sozlesmelerin hazirlanmasinda bazi 6zelliklerden soz edilebilir. S6zlesmeye konu olan varligin
alimi i¢in ileri bir tarih belirlenmesinin 6neminin vurgulanmasina ragmen bu sézlesmelerin belirlenmis
bir standardi da yoktur. S6zlesmeye taraf olan alic1 ve satici; fiyat, vade ve miktar hususunda karsilikli
anlasarak s6zlesmeyi hazirlar. Bu nedenle bu sdzlesmeler tezgahiistii piyasalar araciligiyla islem goriir.
S6zlesmenin konusu, ekonomik degeri olan her tirlii varlik olabilir. Bu sdzlesmelerde araci olarak

Takasbank garanti sistemi olmadigindan vade arttik¢a risk de artacaktir.

Forward sdzlesmelerin uygulamada avantaj ve dezavantajlar1 vardir. Bunlar su sekilde siralanabilir

(Y1ildirim 2011:32):

e Forward s6zlesmelerin en biiyiik avantaji organize olmayan tezgahiistii piyasalarda yapilmasi
ve bu nedenle fiyat, miktar ya da vade gibi konularda belli standart kaliplarin olmamasi,

karsilikli ihtiyaglara uygun olarak serbestge belirlenmeye imkan verebilmesidir.

e Forward sozlesmeler alici ve satici acisindan belirsizligi ortadan kaldirma, buna bagl fiyat

degisimlerinden dogabilecek zarar1 en aza indirme imkani vermektedir.

e Forward aracglar organize piyasalarda isleme tabi olmadigindan ve takas kurumu araciligiyla
yapilmadigindan yapilan islemde komisyon bedeli 6denmez. Ayrica teminat zorunlulugu
olmamasi nedeniyle spekiiletorlerin diisiik sermayeler ile yliksek kar elde etmesine olanak

tanimaktadir.

e Takas garantisi olmadigi i¢in, bu sozlesmelerde taraflar anlagmaya uymama riski, yani kredi

riski tasirlar.

e Forward sozlesmelerin sahip oldugu birtakim 6zellikler sebebiyle devredilmesi kolay olmadigi
icin ikincil piyasalar1 yoktur.
Forward sozlesme tiirlerini iice ayirmak miimkiindiir: mal forward sozlesmeler, doviz forward

sozlesmeler ve faiz forward sozlesmeleridir.

Mal Forward Sozlesmeleri: Bir malin miktar ve fiyat1 szlesmenin yapildig: giin itibartyla belirlenir.
Alim-satim1 ise ileri bir tarihte gerceklesir. Bu sekilde hazirlanan sézlesmeler mal forward

sozlesmeleridir (Gorgel 2020:24).
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Doviz Forward Sozlesmeleri: Yabanci para sozlesmeleri; iki tarafli olarak yapilan, taraflarin belirli
para karsiliginda baska bir yabanci para birimini (doviz kurunu) ileri bir tarihte, belirli bir miktarda,
belirlenmis bir fiyattan almak ya da satmak hususundaki yiikiimliliklerinin diizenlenmesini saglayan

sozlesmelerdir (Sabuncu 2016:20)

Faiz Forward Sozlesmeleri: Faiz oraninda yasanan degisimlere karsin yapilan ve riskten kaginma
hedefiyle énceden belirlenmis bir anapara tizerinde, ileri bir tarihte uygulanacak faiz oranini belirlemek

Uzere anlagilan s6zlesme tiirtidiir (Sirvan 2017:15).

2.4.2. Vadeli Islem Sézlesmeleri (Futures Sozlesmeler)

Gilintimiizde kullanilan bir baska tiirev arag olan futures s6zlesmelerinden 6nce gelecege yonelik yapilan
sozlesmelerde standartlagtirilmis bir nitelik ve kalitenin olmamasi, sozlesme taraflari arasinda
huzursuzluga yol agmistir. Chicago Ticaret Kurulu bu sorunlari bertaraf etme hedefiyle 1865 yilinda
yeni standart sozlesmelerin olusumuna Onciilik etti. Gilinlimiizdeki vadeli islem s6zlesmelerinin
gelisimini de etkileyen bu sdzlesmelerde ilk defa “Vadeli islem (futures)” kavram kullanilarak diinyaya
ornek olmustur. futures ve forward sozlesmeleri baslangigta c¢iftcilerin degirmencilere vadeli
sozlesmeler satarak her iki tarafin da fiyatlar1 sabit tutmasina ve dolayisiyla riske maruz kalmalarin

azaltmasina olanak taniyan bugday gibi emtialar i¢in kullaniliyordu (Eugene, Brigham 2009:571).

Futures sozlesmeleri, alic1 ve saticinin gelecekte realize edilmek Uzere bu giinden hak sahibi olup borg
altina girdikleri, piyasaya gore anlik fiyatlandirilan ve kayiplarin karsilanmasi igin para yatirilmasi

gereken sozlesmeler olarak ifade edilebilir (Aksel 1995:40).

So6zlesmeye konu malin 6zelligi, miktar1 ve vade tarihinin standartlastirilmasinin yaninda taraflarm
tizerlerine diisen yiikiimliiliiklerini yerine getirmeme riskine karsi sozlesme donemi boyunca dnceden

belirlenmis oranlar iizerinden teminat zorunlulugu getirilmistir (Ozgiimiis 2012:17).

Futures sozlesmeleri, kredi riskinin etkilerini en aza indirecek sekilde yapilandirilabilir. Yapilandirma
sonucu ortaya ¢ikan fiyatlandirmadaki fark, piyasaya gore degerleme gelirlerine olan faiz konusundaki
belirsizlikten kaynaklanir. Bu farkin kisa siireli s6zlesmelerde kii¢iik oldugu ve daha uzun s6zlesmelerde
ise biiylik olabilecegi sdylenebilir. Daha uzun sézlesmeler, dayanak ve faiz orani arasinda belirli bir

korelasyona sahiptir (Hirsa, Neftci 2014: 25; Popova, Simkins 2015:48).

Futures s6zlesmeleri, forward sdzlesmelerinin tersine, organize piyasalarda, standart nitelikte ve 6lgekte
mal veya hizmetin 6nceden belirtilmis ileri bir vade ve fiyat iizerinden alimi veya satimini saglayan
sozlesmelerdir (Aydin 2007:7). Borsada kaydi hale getirilen futures sézlesmelerinin iptali s6z konusu

degildir fakat borsada alig veya satis yontemi ile bir bagkasina devredilebilir. Fiyatta anlasan alici ve
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satic1 futures sozlesmesini borsaya tescil ettirir. Bu futures iglemlerini forward islemlerden ayiran

onemli bir 6zelliktir (Yalvag 2016:28).

Futures sozlesmeleri, giinliikk uzlasma nedeniyle forward sozlesmelerinin aksine akicidir. Futures
sozlesmelerinin borsada islem gormesi, bu s6zlesmeleri daha standart hale getirirken forward islemleri
alic1 veya saticiya gore Ozellestirilebilir. Futures sozlesmelerinin kullanimi, piyasadaki gilinliik islem
nedeniyle sirketler i¢in genellikle verimsiz veya kiilfetlidir. Pozisyonlar giinliik olarak herhangi bir nakit
islem gerektirmez ancak finansal hizmet saglayicilarindan gelen marj cagrilar1 genellikle ideal olarak

gorilmez (Zhang 2019:28).

Futures sozlesmeleri; standartlastirilmis nitelik ve miktardaki bir kiymetin, sézlesmenin diizenlendigi
tarinteki belirlenen fiyat Uzerinden, ileri bir tarihte teslimini konu alan yasal finansal enstriimanlardir
(Ozgiimiis 2012:14). Futures sdzlesmelerinde fiyat, sozlesme taraflarinca belirlenir ancak miktar, kalite

gibi diger tiim kriterler belirli standartlara tabidir.

Futures sozlesmelerinde, sozlesmenin yapildig1 tarihten itibaren islemin siirdiiriilebilmesine olanak
saglayan teminat marji, taraflar arasinda nakit transferleri ile gerceklestirilir. Sozlesme vadesinde
taraflar, lizerine diisen yiikiimliiliikleri nakdi uzlasma ya da fiziki teslimat yontemleri ile yerine
getirebilirler. Futures sozlesmelerinde taraflar, birbirlerine karsi degil islemin gerceklestirilmesine
olanak saglayan Takasbanka karsi sorumludurlar. Bu durum, taraflar i¢in kars1 tarafin sézlesmeye konu

edimi gergeklestirmeme riskini ortadan kaldirmaktadir (Aydin 2007:12).
Futures s6zlesmelerinin 6zellikleri sunlardir (Karaca, Birgili 2005:111-112):
o Futures sozlesmeler teskilatlanmis pazar yerlerinde islem goriirler.
e Sozlesmeler standart olarak belirli 6zelliklere sahiptir.
e Futures sozlesmelerde vade sonu teslim yilikiimliiliigi takas odasinda yapilir.
o Futures sozlesmelerinde bir teminat yapisi ve giinliik mutabakat bulunmaktadir.

e Sozlesme doneminde ortaya cikabilecek ani fiyat hareketleri nedeniyle taraflarin zarara
ugramalarima engel olmak i¢in gilin i¢ci maksimum fiyat degisikligi uygulamasi ile taban ve tavan

fiyat sinir1 uygulanir.

Futures sozlesmeler, organize olan piyasalarda islem gordiigii igin sézlesme kurallart ilgili borsalar
tarafindan belirlenir. Bu kapsamda ilgili s6zlesmelerin tagimasi gereken asgari sartlar su sekilde

belirlenmistir (Alakusu 2021:18):

Dayanak varh@in Kkalitesi: S6zlesme konusu varligin 6zelliklerinin 6nceden belirlenmesi ve piyasa
aktorlerinin bu 6zellikler hakkinda bilgilendirilmesidir.
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Dayanak varhgin miktari: S6zlesmenin konusu olan varligin 6zellikleri de g6z 6nlinde bulundurularak

miktarin belirlenmesi gerekir.

Teslim sartlari: Vade sonunda teslim konusu olan dayanak varligin hangi sartlar1 tasimasi gerektigi

sozlesmede ayrintili olarak belirtilmelidir.

Teslim tarihi: Sozlesmede yer alan ilgili varligin teslim edilecegi tarih bagka bir ifade ile s6zlesmenin
sona ermesi gereken tarih, s6zlesmeye dayanak olan varligin cinsine gore farklilik géstermektedir. Bu

kapsamda borsa tarafindan vade belirlenir.

Gerceklesebilecek minimum fiyat dalgalanmalari: Sozlesmeye konu edilen varligin fiyatinda
gerceklesebilecek minimum fiyat degisimlerinin  hangi seviyelerde olabilecegi sodzlesmede

belirtilmelidir.

Gunluk fiyat limitleri: Sézlesmeye konu edilen ilgili varligin fiyatinda bir giinlik zaman diliminde

ortaya ¢ikabilecek en biiyilik degisimin hangi oranda oldugunun da belirtilmesi gereklidir.
Futures sozlesmeleri tasidig avantajlar su sekilde ifade edilebilir (Ibis 2015: 60-61):

e Futures islemlerin piyasadaki taraflara ve ekonomilere sagladigi en biiyiik katki riski minimize

etmesidir.

e Futures sozlesmelerinin yapildig1 futures piyasalar, diger piyasalara gore diigiik maliyete sahip
olmasi nedeniyle spekiilatorler agisindan ayni risk unsuruyla daha fazla kazang¢ imkani olusturan

piyasalar olarak kabul edilmekte ve bu nedenle tercih edilmektedir.

e Futures piyasalarda olusan fiyatlar, kurumlar agisindan bir tahmin araci olarak goriilmektedir.
Bu piyasalar, mali araglar iizerine yapilan sozlesmelere aracilik etmesi ile menkul kiymetler

borsalariin gelisimine biiyiik katki saglarlar.

e Yeni yatinmlarin olugmasini saglayarak iilkedeki atil fonlarmm ekonomiye déhil edilmesine

yardime1 olmast agisindan da avantaj saglar.
Futures piyasalarda yapilan s6zlesmelerin dezavantajlari ise soyledir (Cevik, Pekkaya 2016:53):
e Vadeli islem piyasalarinda nitelik ve miktar standardizasyonunun olmasi,
e Bu sozlesmeler taraflarm istedikleri gibi diizenleme yapmasina engel teskil etmektedir.

e Ayrica vadeye uygulanan standart, riski en aza indirmek i¢in bu tip islem yapanlarin amaglarini,

yerine getirmesini engeller ve taraflar baz riski ile karsi karsiya kalir.

e Bu piyasalarda, kiigiik alimlar i¢in yapilan biiyiik s6zlesmeler sayesinde islem hacmi oldukca
yiiksek gergeklesmektedir. Bu sebeple piyasada ortaya ¢ikan en kiigiik giiven sorunu ulke
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ekonomisinin ciddi krizlerle kars1 karsiya kalmasina neden olabilir. Bunu engellemek igin

piyasadakiler istemese bile iyi bir denetim mekanizmas1 uygulanmalidir.

e Mali vadeli islem s6zlesmelerinde, riski tam olarak karsilayacak mali vadeli islem se¢eneginin
olmamasi ve baglangicta yatirilmas: gereken teminatin mali yiik getirmesi dezavantajlar olarak

sayilabilir.

Futures gibi sozlesmelerin sona ermesi igin fiziki teslim ya da ters islem yapilmasi gereklidir. Genel
olarak iglemin kapatilmasi ters islem kullanilarak gerceklesmektedir. Fiyatlama islemi, forward

sOzlesmelerde yapildig: gibi tasima maliyet yontemi kullanilarak hesaplanabilir (Hanci1 2020:16).
Futures Sozlesme Cesitleri:

Doviz Futures Sozlesmeleri: Bu sozlesmeler; s6zlesmede alici olan tarafi belirli bir déviz tutarini,
sOzlesmenin hazirlandig tarihte belirlenen bir kurdan, gelecekteki bir tarihte satin alma islemi yapmaya
mecbur birakan sdzlesmelerdir. Doviz futures sozlesmelerinde doviz miktari standartlagtirtlmistir. Genel
anlamda bakildiginda, doviz piyasalarinda satis isleminin yapilmasi ve belirli standartlarin olmasi

disinda doviz forward sdzlesmeleri ile benzer dzellikler tasimaktadir (Ibis 2015: 58)

Faiz Futures Sozlesmeleri: Faiz gelecek sozlesmeleri, gelecekteki belli bir tarihte ve Onceden
belirlenen faiz oranlariyla, mevduat hesaplari veya faiz getirisi saglayan menkul kiymetlerin
standartlastirilmis alim-satimini miimkiin kilan s6zlesmelerdir (G6zgor 2008:70). Bu sézlesmelerin
temel amaci, ileride ortaya ¢ikmasi muhtemel olan faiz degisikliklerinin neden olabilecegi mali riski
azaltmak ya da tamamen bitirmektir. Ornegin, birkag ay sonra elde edilmesi beklenen yatirilabilir bir
fondaki mevduat faizlerinin olas1 diisiisii sonrasinda, daha diisiik bir faiz orani ile yatirilmasi riskini bu
sozlesmeler ile azaltmak ya da ortadan kalkmasini saglamak miimkiin hale gelir. Bu s6zlesmelerde en

sik kullanilan faiz oranlari; hazine, libor ve repo faiz oranlaridir (Sabuncu 2016: 22).

Mal Futures Sozlesmeleri: Bu tiir sozlesmeler, belirli hacimleri ve niteligi olan iriinler i¢in diizenlenir.
Mal futures sozlesmelerine konu olan lriinlerden bazilari; tarim iiriinleri, et ve et Urlnleri, orman

tiriinleri, hayvancilik, mineral tiirleri gibi siralanabilir (Kii¢iikseren 2019:18).

Endeks Futures Sozlesmeleri: Fiziksel varligi olmadigindan pay senetlerinin tesliminin yapilma
imkani olmayan, sdzlesmenin uygulamasinin vadenin sona erdigi tarihteki nakdi anlagsma siirecine

dayandirilan s6zlesmeler olarak ifade edilir (Gorgel 2020:26).
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2.4.3. Opsiyon Sozlesmeleri

Gunlmuizde birgok kullanim tiirii olan opsiyon sozlesmeleri ilk kez 1973’te Amerika Chicago Ticaret
Kurulunda hisse senedi opsiyonu olarak igleme baglamistir. Daha sonra diger borsalar da 1975’te hisse

senedi alim, 1977’de ise satim s6zlesmelerine baslanmustir (Ebiglioglu, Kahraman 2022:4).

VIOP’a gore opsiyon; dnceden belirlenmis bir vadeye kadar ya da vadede, opsiyona konu olan bir
varligi, finansal bir {irinii, sermaye piyasasi enstriimanini veya ekonomik bir gostergeyi Onceden
belirlenmis bir fiyattan satin alma veya satma hakkini ifade eder. Bu alma veya satma hakki, bir prim
Odeyen lehtara taninmaktadir fakat bu sozlesmeler; bu hakki lehtara zorunlu kilmamasina karsin
opsiyonu satan kesideciye, karsi tarafin istemesi halinde, alma ya da satmayir zorunlu kilan

sozlesmelerdir (Sorularla Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasas1 2017:12).

Opsiyon sézlesmeleri sahibine alim hakki ve satim hakki vermektedir. Bu s6zlesmeler; aliciya belli bir
gelecekte, belli bir tarihte veya oncesinde, lizerinde anlasilan bir fiyattan, dayanak varligin belli bir
miktarin1 alma veya satma yiikiimliligii vermez ancak hakki verir (Alzarrad, Moynihan, Vereen
2017:2). Opsiyonlar hem diizenli hem de tezgahiistii piyasalarda islem gormesi bakimidan futures,

forward ve swap sozlesmelerinden ayrilmaktadirlar.

Organize piyasalarda isleme ag¢ik olan opsiyonlarin tasimasi gereken 6zellikler su sekilde siralanabilir

(Demirci 2003:13):

e Yapilan alim-satim igslemlerinin tamami organize borsalarda gerceklestirilir ve borsa tarafindan

belirlenen kural ve ilkelere uyulur.
e Taraflar arasinda hazirlanan s6zlesmelerin biiyiikliikleri standarttir.
e Vade standarttir.

e Sozlesme degerinin borsa tarafindan belirlenen bir kismi marj ya da teminat olarak opsiyonun

saticis1 tarafindan yatirilmak zorundadir.

Organize olmayan tezgahiistli piyasalarda islem yapilan opsiyon sdzlesmelerinin tasimasi gereken

ozellikler su sekilde siralanabilir (Demirci 2003:13):

e Tezgahiistii piyasalarda islem goren opsiyonlar, borsa disindaki bankalar veya finansal

kuruluslar ile bu tiir kuruluglarin miisterileri arasinda yapilmaktadir..

e Opsiyon isleminde sozlesmenin biyiikliigii, yapilan islemin fiyat: ya da vade gibi konular

standart degildir. Miisteri ile banka arasindaki ihtiyaca binaen belirlenir.
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e Opsiyon primini sadece kontrattaki taraflar bilirler. Ayrica prim bedeli disinda baska bir teminat

yoktur.

Kullanim eskiye dayanan opsiyonlar genellikle hisse senedi, fiyat riski, kur riski, mal fiyat riski ve faiz
riski gibi faktérlerden kagmmak amaclh kullanilmaktadir. Ulkemizde ise 6zellikle kur riskinden

kaginabilmek i¢in kullanilmaktadir (Gorgel 2020:30).

Opsiyon taraflar1 ve opsiyonla ilgili bazi terimler ve bu terimlerin agiklamalar1 su sekildedir (Yalvag

2016:53):
e Lehdar: Opsiyonda uzun pozisyon sahibi olan taraftir.
o Kesideci: Opsiyonda kisa pozisyon sahibi olan taraftir.

e Ters islem: Opsiyonda uzun pozisyonu olan tarafin kisa, kisa pozisyonu olan tarafin uzun

pozisyon alarak énceki pozisyonu kapatmasi islemine denir.
Opsiyon islem pozisyonlari ise genel olarak sunlardir (Dontwi, Dedu, Davis 2010:68):

e Birincisi bir “alim hakki” satin almaktir. Yani temel alinan emtia veya varligi satin almak i¢in

bir opsiyon satin alinir.

e ikincisi bir “satim hakki” satin almaktir. Yani temel alman emtia veya varlig1 satmak igin bir

opsiyon satin alinir.

e Uciinciisii bir “alim hakki” satmaktir. Bu, aliciya dayanak mal veya varlig1 satin alma segenegi

sunan bir sdzlesmedir.

e Dordlncisu bir “satim hakki” satmaktir. Yani aliciya dayanak mal veya varligi satma segenegi

sunan bir sdzlesmedir.
Opsiyon sozlesmesi ile ilgili bazi terimler sunlardir:

Uzun Taraf: Bir prim 6demesi yapma karsiliginda, alim opsiyonu yapiliyorsa ilgili varligi satin alma;

satim opsiyonu yapiliyorsa ilgili varlig1 satma hakki kazanan tarafa denir (Efeoglu 2018:53).

Kisa Taraf: Alim opsiyonu yapilirken primi alan ve sozlesme konusu varli§i satma sorumlulugu

bulunan; satim opsiyonu yapilirken ilgili varlig1 satin alma sorumlulugu olan taraftir (Aydin 2007:38).

Prim: Saticinin genel olarak islem yapilirken tahsil ettigi ve opsiyonu yazmak iizere istedigi fiyattir.
Alict opsiyonu kullanmaz ise prim bedeli iade edilmez. Primin belirlenmesinde opsiyon ile vade
arasindaki uzaklik, ilgili varhgmn/lirliniin piyasa bedeli ile kullandirma fiyat1 arasindaki fark, fiyat
degisim biiyiikliigii, riskten arindirilmis sekilde belirlenen faiz orani ve sermaye kazanci dis1 getirilere
gore degiskenlik gostermektedir (Aydin 2007:38).
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Prim bedeli, opsiyonu satan tarafin s6zlesme siiresi boyunca karsi tarafin alim hakkina karsin basa
¢ikmak zorunda oldugu riskin bedeli olarak ifade edilir. Opsiyon primi opsiyon iglemlerinin en énemli
hususlarindan sayilmaktadir. Opsiyon primi belirlenirken ilgili varligin fiyati, kullanim fiyati, s6zlesme

vadesi, fiyat dalgalanmalar (volatilite) ve faiz orani gibi faktorlerin dikkate alinmasi gereklidir (Alakusu

2021:24).

Kullammm Fiyati: S6zlesmede belirtilen opsiyon hakkinin kullanmasi sonucu uygulanacak fiyata
kullanim (egzersiz) fiyat1 denir (Hanc1 2020:24). Alim opsiyon islemini gergeklestiren kisi, opsiyonu
kullanmak isterse sdzlesmede belirlenen kullanim fiyatin1 deyerek menkul kiymeti teslim alma hakkini

kazanmaktadir (Aydin 2007:38).

Vade: Opsiyon sozlesmesi i¢in belirlenen son giin vadedir. Opsiyon sézlesmelerde vade, OTC
piyasalarinda taraflarca belirlenir fakat organize islem goéren piyasalarda belirli bir sistem dahilinde

hareket eder (Sirvan 2017:20).

Opsiyon Soézlesmesinin Unsulari: Opsiyonun saticisi (lehtar), opsiyonun alicisi (kesideci), opsiyon
islem primi, kullanim fiyat: ve islem tarihidir (ibis 2015:64). Lehdar; sézlesmede alim pozisyonu alan
taraf icin primi 6deyen, satim pozisyonu i¢in 6dedigi prim bedeli karsiliginda ilgili varligi satma hakkina
sahip olan taraftir. Kesideci; alim pozisyonu alan taraf i¢in primi alan, satim pozisyonunda ise ilgili
varlig: alma yiikiimliiligii olan taraftir. Prim, saticinin opsiyon islemi karsiliginda talebi olan fiyattir.
Kullanim fiyati; opsiyon sozlesmesi yapilirken belirlenen, opsiyon islemi gerceklestiginde ddenmesi

beklenen alim-satim iglemi fiyatidir (Sabuncu 2015:37).
Opsiyon sozlesmesi tiirleri sunladir (Aydin 2007:37):
e Opsiyonun tipine gore: Avrupa veya Amerikan tipi

o Sozlesmenin tarafina gore: Call (Alim) opsiyonu veya Put (Satim) opsiyonu olmak lzere iki

gesittir.
e Opsiyona konu mal veya Kiymetin cinsine gére: Hisse senedi, tahvil vb.
e Kullanim fiyatina gore: Opsiyonun sagladigi hakkin kullanilacag fiyattir.

e Vade tipine gére: Ornek: Subat ayimn ikinci salisi, mayis ayinin son is giinii gibi vadeye gore

sozlesmelerdir.
e Prime gore: Opsiyonun fiyatini dikkate alan s6zlesmelerdir.

Opsiyon sozlesmelerini taraflara tanidigi haklara gore iki tiirde siniflandirmak miimkiindiir: Alim (call)

opsiyonlari ve satim (put) opsiyonlari.
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Al (Call) Opsiyonu: Opsiyon sozlesmesinde opsiyon hakkini satin alana sdzlesmedeki ilgili varligi
vade bitiminde alma hakki veren, opsiyonun kullanilmasi halinde saticinin ilgili varligi kullanim fiyati
tizerinden satma sorumlulugu olan sézlesmelerdir (Alakusu 2021:26). Alim opsiyonu sahibi olan taraf;
belirli bir vadeye kadar ya da belirli bir vadede, sézlesmede belirtilen mal, finansal iiriin, sermaye
piyasasi arac1 ya da ekonomik gosterge opsiyonunu satan tarafa 6deyecegi prim bedeli yiikiimliiliigii ile
belirli bir fiyat {izerinden alma hakki verir. Alim opsiyonunu satan tarafin ise belirli bir vade sonunda
ya da bir vadeye kadar sozlesmeye dayanak olan belirli bir miktar mal, finansal iiriin, sermaye piyasasi
aract yahut ekonomik gostergeyi alan tarafin talep etmesi halinde belirli bir fiyattan satimini yapma

yiikiimlilagii vardir (Tanyel 2016:15).

Satim (Put) Opsiyonu: Opsiyon isleminde belirlenmig bir {iriinii, s6zlesmede belirtilen miktarda, ileri
bir tarihte, dnceden kesinlesmis bir fiyattan satis hakki veren akitlerdir (Uyar, Apak 2011:78). Satim
opsiyonunu alan taraf, 6dedigi prim karsiliginda, belirli bir vadeye kadar veya belirlenen vadede,
onceden belirlenen fiyattan opsiyona konu olan dayanak varligi, finansal {irlinii, sermaye piyasasi aracini
veya ekonomik gostergeyi satma hakkini elde eder. Satim opsiyonunu satan taraf ise opsiyona konu
dayanak varlik, finansal iiriin, sermaye piyasasi araci yahut ekonomik gostergeyi; s6zlesmenin karsi
tarafinin talebi durumunda, belirlenen vadede ya da belirli bir vadeye kadar 6nceden belirlenen fiyattan

almak zorundadir (VIOB 2012:196).

ALIM OPSIYONUNDA
ALIM HAKKI

ALICI

SATIM OPSIYONUNDA
SATIS HAKKI

ALIM / SATIM
OPSiYONLARINDA HAK VE
SORUMLULUKLAR

ALIM OPSIYONUNDA
ALIS SORUMLULUGU

SATICI

SATIM OPSIYONUNDA
SATIS SORUMLULUGU

\. Z

Sekil 1:Alim ve Satim Opsiyonu Hak ve Sorumluluklar
Kaynak: Chambers 2012: 59

Opsiyonun tipine gore opsiyon sozlesmelerini Avrupa tipi opsiyon sdzlesmeleri ve Amerikan tipi

opsiyon sozlesmeleri olarak siniflandirmak miimkiindiir:
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Avrupa Tipi Opsiyon Sézlesmeleri: Bu tip opsiyonlarda opsiyon hakki sadece ileri bir tarihte
kullanilabilmektedir. S6zlesmeden dogan hakkin kullanimi belirli bir vadeye baglanmis olup vadesi
gelmeden opsiyonun isleme alinmasi miimkiin degildir (Bak 2009:50). Uzun pozisyon sahibi yani
lehdar, Avrupa tipi opsiyonlarda, opsiyondan dogan hakkin1 yalnizca vade sonunda borsanin belirledigi

zaman araliginda kullanabilir; bunun 6ncesinde kullanamaz (Kituk 2014:20)

Amerikan Tipi Opsiyon Sozlesmesi: Bu tip opsiyonlarda, Avrupa tipi opsiyon sdzlesmelerinden farkl
olarak s6zlesmenin baslangi¢ tarihinden vade sonuna kadar herhangi bir zamanda opsiyondan dogan
hak kullanilabilmektedir (Akkaynak 2019:57). Amerikan tipi opsiyon sozlesmelerinde opsiyon
sahibinin s6zlesme ile elde ettigi hakki, s6zlesmenin baslangicindan vade sonuna kadar istedigi an
kullanma hakkinin bulunmas1 opsiyon sahibine sinirsiz bir 6zgiirliik saglar. Amerikan tipi opsiyonlarda,
opsiyondan dogan hakkin kullanilmasi i¢in bir siire sinir1 bulunmamaktadir (Seker, Cemberlitas,

Altundag 2018:125).

Bir opsiyonu elinde bulunduran kisinin sadece hak sahibi oldugunu, vade sonunda alim veya satim
yapma yiikiimliiliigiiniin olmadigin1 bilmek 6nemlidir. Alic1 hakkini kullanmamay1 segerse bu opsiyon
sozlesmeleri i¢in 6dedigi bedelden baska bir sey kaybetmeyecektir. Bu durum hem alim hem de satim
opsiyonlar1 i¢in aynidir ancak Amerikan ve Avrupa secenekleri arasinda bir fark vardir. Amerikan
opsiyonlar1 vadesinden once herhangi bir zamanda kullanilabilirken Avrupa opsiyonlar1 sadece vade
sonunda kullanilabilir. Amerikan opsiyonlari ile herhangi bir zamanda islem yapma olasilig1 nedeniyle

Amerikan opsiyonu genellikle Avrupa opsiyonlarindan daha pahalidir (Zhu, He,Lu 2018:2).
Opsiyona konu mal veya kiymetin cinsine gore opsiyonlar su sekilde siniflandirilir:

Hisse Senedi Opsiyonlar:: Opsiyon s6zlesme konusunun hisse senedi oldugu opsiyon tiiriine hisse
senedi opsiyonlart denmektedir. Sozlesmeye konu hisse senedinin, sézlesmede belirtilmis vadede,

sOzlesmenin sartlarindan alma veya satma hakkini doguran opsiyon tiiriidiir (Kituk 2014:33).

Futures Sozlesmesi Opsiyonlari: Bu tiir opsiyonlar 6nceden belirlenmis bir fiyat lizerinden, dnceden
belirtilmis bir tarihte opsiyonun kullanimina imkan saglar. Ilk olarak 1982 yilinda denenmeye baslanmis
olsa da tam anlamiyla kullanimina 1987 yilinda baglanmistir. 1987 yilindan bugiine futures opsiyon
sozlesmelerinin tercih edilme sikligr artmaktadir. Diger tiirev araglara kiyasla futures opsiyon
sozlesmelerinin tercih edilmesinin en biiyiik nedeni; vadeli islem s6zlesmesi opsiyonlarinin, sdzlesme
konusu varliklara oranla daha hizli nakde doniistiiriilebilen likit varliklar olmasi ve basitce el
degistirebilmesidir. Bunun yani sira futures sézlesmesi opsiyonlarinin yatirimcilara riski minimize etme
(hedging), arbitraj ve spekiilasyon gibi imkénlar sunmasi, bu tip sézlesmelerin tercih edilmesini

artirmaktadir (Efeoglu 2018:60).
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Borsa Endeks Opsiyonlari: Bu tip opsiyonlar, organize piyasalarda islem gérmektedir. Borsa endeksi
opsiyonlarinin organize piyasalarda islem goérmesinin olumlu yanlar1 olmasina karsin olumsuz yanlari
da mevcuttur. Organize diizenli bir piyasa da islem goriiyor olmasi ve s6zlesmenin tasfiye edilebilme
imkanin olmasi bu tip sozlesmelerin olumlu yanlaridir ancak belirli bir dlgekte standardize edilmis
olmasi ve bu kapsamda s6zlesme siiresinin sinirli olmast, bu tiir opsiyonlarin olumsuz yanlaridir. Ayrica
saticinin tamamlamakla yiikiimli oldugu marjinler de saticilar agisindan bu tip opsiyonlarin olumsuz
yOnii olarak sayilabilir. Borsa endeski opsiyonlarinin baglica 6zellikleri; standart bir yapi, kamuya acik
bir fiyatlandirma sistemi, merkezi bir takas sistemi, marjin yapis1 ve likidite kolayligidir (Kiiclikseren

2019:26).

Yabanci Para Opsiyonlari: Doviz opsiyonlari olarak da bilinen yabanci para opsiyonlari, dis ticaret
islemleri gergeklestiren isletmelerin ya da bankalar gibi finansal kuruluslarin karsilastiklar1 déviz riskini
minimize etmek i¢in kullandiklar risk yonetim enstriimanidir. Yabanci para opsiyonlarmin yaygin
kullanimi 1970°li yillardan sonra baslamistir. Bu tip opsiyonlar; opsiyonu alan tarafa, dnceden
belirlenmis bir tarihte, yine dnceden belirlenmis bir fiyat ve tutar ile alim veya satim hakki verir (Yalvag

2016:63-64).

Faiz Opsiyonlari: Faiz opsiyonlari, biiyiik miktarli bor¢ alacak iliskisi olan kurumlarca veya faize
dayali yatirim araglarini tercih eden finansal kuruluslarca siklikla kullanilan bir tiir risk yonetim aracidir.
Borg¢lanma maliyetlerinin degiskenlik gosterdigi fakat faizden elde edilen gelirlerin sabit oldugu

kurumlar faizin artisindan negatif etkilenmemek igin faiz opsiyonlarina bagvururlar (VIOB 2012:305).

2.4.4. Takas Sozlesmeleri (Swap Sozlesmeleri)

1970’1i yillarda Bretton Woods sisteminin ¢okmesi sonucunda, kur ve faiz dalgalanmalarinin yarattig
risklere kars1 koruma saglamak ve bu riskleri azaltmak amaciyla finansal araglar gelistirilmistir. Swap
sozlesmeleri de bu finansal araglardan bir tanesi olarak kullanilmaya baslanmustir. Tk swap s6zlesmeleri

para swaplar1 olarak yapilmakla birlikte glinimiizde de bir¢ok alanda kullanilmaktadir.

Amerikan dolarinin altinla konvertibilitesini saglayan Bretton Woods anlagmasinin uygulanabilirliginin
bitmesiyle 1970’li yillarda hizla hareketlenen déviz kurlari, swap sozlesmelerinin uygulanmasi igin
uygun ortamlarin olusmasina onciiliik etmistir (Donmez, Basaran 2002:156). Swap islemleri dncelikle
iilke merkez bankalarinin siklikla kullandig1, sonrasinda ise banka ve finansal kuruluslarn tercih ettigi

bir bor¢lanma ve riskten korunma araci haline gelmistir (Kiitiik 2014:37).

Swap, doviz kurlar1 ve faiz oranlar1 risklerini yonetmek amaciyla gelistirilen bir finansal tekniktir. Bu

teknik, fon kullanicilarina farkli piyasalardaki uygun fonlara erisim saglama, bu fonlarin etkili
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kullanimini temin etme, riskleri azaltma ve sabit faizli bir fonu degisken faizli bir fona doniistiirme

olanagi sunar (Bal 2001:150).

Diger bir tanimla swap, Onceden belirlenmis fiyat ve sartlarla ileri bir tarihte organize olarak
teskilatlanmis pazar yerlerinde, para, doviz, kiymetli maden, alacak veya yiikiimliiliiklerin degisiminin
yapilmasini saglayan vadeli islem tiiriine swap denir. Swap islemleri genellikle bankalar araciligiyla
yapilabilmektedir (Yilmaz, Aslan 2016:666). Swap sozlesmeleri ile taraflar kur ve faiz risklerini

yOnetebilir, pozisyonlarint hedge edebilirler (Oktar, Yiiksel 2016:36).

Artan teknolojik ilerlemeler ve iletisim imkanlarinin etkisiyle swap piyasalari, giiniimiizde 6nemli
ol¢iide gelismis ve birincil piyasalarin yani sira ikincil piyasalarda da islem gdrmeye baslamistir. ikincil
piyasalarda, sozlesme iptali ve devri gibi konulara da odaklanilarak, bu piyasalarin daha likit hale
gelmesine olanak saglamistir. Tezgahiistii pazarlardaki swap sozlesmelerinde standart bir miktar, vade,
sekil gibi hususlar bulunmamaktadir. S6zlesme sartlar1 s6zlesmeyi yapan taraflarca belirlenmektedir

(Efeoglu 2018:48).

Swap islemlerinin kullanim nedenleri arbitraj, pazarlar arasindaki fiyat farkindan faydalanma, daha
yiiksek varlik getirisi elde etmek, riskin yoOnetimini saglamak, bor¢lanma maliyetini azaltmak,

spekiilasyon, al-sat ile kazang elde etmedir (Sabuncu 2015:29).

Swap islemlerinde takas iki asamalidir: Ik asamada islemler sézlesmenin olusturuldugu tarihte, ikinci
asama ise s0zlesmenin vade sonunda yapilir. Bu iki asamalik swap islemlerinin en belirgin 6zelligidir.
Swap islemini gergeklestiren taraflar, ilk takas igleminde teslim aldiklar1 varliklari, ikinci takas islemi

ile kars1 tarafa iade etmekle yilikiimliidiirler (Alakusu 2021:19).
Swap islemlerini kullanan kurum ve kurulus tiirleri sunlardir (Demirci 2003:19):
e Uluslararast Kurum ve Kuruluslar
e Merkez Bankalari
e Cokuluslu Sirketler
o Belediyeler
e Global Fonlar
e Dis Ticaret Yapan Kurum ve Kuruluslar
e Bankalar
Swap sozlesmeleri ti¢ belirgin ekonomik igleve sahiptir (Kii¢iikseren 2019.29):

e Farkli sermaye piyasasi lirlinlerinin birlikte igleme konu olmasini saglamaktadir.
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e Kurum ve kuruluslarin finans piyasalarindaki kurumsal ve yapisal farkliliklardan istifade

etmelerine olanak vermektedir.
¢ Finansal risklerinin yonetimine fayda saglamaktadir.

Swap islemleri taraflara asagidaki faydalar1 saglar (www.turmob.org.tr, erisim tarihi: 10.01.2022):

e Kredi arbitraji1 ile kaynak edinim maliyetlerinin diigiiriilebilmesini saglar.
e Varlik ve kaynaklarin etkin bir sekilde yonetimi saglanir.
e Degisik piyasalara ulasilmasina katki saglar.
o Kredi kullanma maliyetlerine nazaran daha diisiik maliyetle bor¢lanma imkan1 saglar.
e Vade cesitliligi saglar.
e Ticari sir niteligindeki bilgilerin korunmasini saglar.
e Riskin yonetimine katki saglar.
Swap islemlerinin dezavantajlar asagidaki gibidir (Demirci 2003: 23):
e Standartlastirilmus bir sekil ve igerik sart1 bulunmamaktadir.
e Taraflarin risklerini tamamen ortadan kaldirmaz.
e Diizenli bir piyasada islem gérmez.
Swap sozlesme tiirleri asagidaki gibidir:

Faiz Swap Sozlesmeleri: Faiz swaplari, onceden belirtilen bir siire i¢inde birbirinden farkl: tiirdeki faiz
O0demesinin taraflarca degis tokusunu konu alan s6zlesmelerdir. Taraflarin faiz 6demeleri, s6zlesmedeki
anapara tzerinden bir faiz orami endeksi ile hesaplanir. Bu tip swap islemlerinde sadece faizler
degistirilmekte olup anaparanin bir degisimi s6z konusu degildir. Faiz swaplarinda sabit ve degisken
faiz takasi olan “Plain Vanilla” swaplar tercih edilmektedir. Vanilla swaplarinda taraflar, belirtilen siire
boyunca anapara uzerindeki faiz oranlarini karsilikli takas ederler. Sabit faizi 6deyen ve degisken faizi
alan taraf long yani uzun pozisyonun sahibi, degisken faiz 6deyip sabit faiz alan taraf ise short yani kisa

pozisyon sahibidir (Agca 2019: 22).

Para (Doviz) Swap Sozlesmeleri: Capraz doviz degisimi s6zlesmeleri olarak adlandirilan déviz
swaplari, gelecekte olusacak doviz islemlerinin degerini (6rnegin ABD dolar1 cinsinden) sabitlemek i¢in
kullanilir. Yabanci para swapi s6zlesmeleri ayn1 zamanda belirli bir para biriminde ifade edilen nakit

akislarinin transferinde de kullanilir (AICPA 2018:522).

Doviz swap sozlesmelerinin temel 6zellikleri sunlardir (AICPA 2018:523):
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e Anapara tutar1 genellikle swap sdzlesmesinin baslangicinda degistirilir.

e Periyodik faiz 6demeleri, baslangicta kararlagtirilan ilgili faiz oranlarindaki 6denmemis anapara

tutarlarina gore yapilir.
e Anapara tutar1 genellikle takas sdzlesmesinin vade tarihinde yeniden degistirilir.

Mal Swap Sozlesmeleri: Sahip oldugu bir mali ileri bir tarihte satmak isteyen ancak gelecekte bu malin
fiyatinin diisecegi beklentisi icinde olan taraf ile s6z konusu mali ileri bir tarihte almay1 planlayan ancak
gelecekte bu malin fiyatinin yiikselecegi beklentisi iginde olan taraf arasinda diizenlenen swap
islemleridir. Fiyat diisiisii ya da artis1 olacagini diisiinen taraflar igin fiyatin bugiinden sabitlenmesine

olanak saglamaktadir (Efeoglu 2018:52).

2.5. Tarev Araclarin Gelisimi

Diinyada ticaretin gelismesi ve buna bagli olarak finansal piyasalarin riskinin artmasi piyasa aktorlerinin
riskten kaginma ihtiyacini da beraberinde getirmistir. Riskten kag¢inma ihtiyaci tiirev araglarin ortaya
¢ikmasini saglamigtir. Diinyada tiirev araglarin ortaya ¢ikmasi ve gelisimi birgok iilkede oldugu gibi

Tiirkiye’de de tiirev ara¢ kullanim ihtiyacin1 dogurmustur.

2.5.1. Turkiye’de Turev Araglarin Gelisimi

Tirkiye’de 1980 yili 6ncesine bakildiginda tarimsal iiriin fiyatlandirmasi ya da faiz oranlar1 devlet
kanaliyla belirleniyordu. Sabit kur sistemi uygulamasi nedeniyle doviz serbest¢e alinip satilamiyordu.
1986 yili 6ncesinde ger¢ek manada menkul kiymetler borsasindan bahsedilmesi miimkiin degildi. Bu
nedenle tlirev araglarin kullanilmasi i¢in gerekli ortam olugsmamisti (Ersoy 2011:67). 1980°li yillar ise
ekonominin hizla gelistigi yillar olmustur. Bilhassa 24 Ocak 1980°de biiyiik gelismeler yasanmis, alinan
kararlar ile ekonomimiz agisindan 6nemli gelismeler yasanmistir. Forward doviz s6zlesmeleri 1 Mayis
1984 tarihinde Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan verilen izin ile baglamstir
(Durdu 2021:5).

Bu gelismeler sonrasinda Sermaye Piyasast Kurulu (SPK), Istanbul Altin Borsasi, IMKB ve para
piyasasi kurumlan faaliyete gecirilmistir. Yasanan bu gelismeler piyasada dalgalanmalar olugsmasina
neden olarak tiirev araglara olan ihtiyacin artmasina ve ¢ok yavas da olsa organize olmayan piyasalarda
kullanimi baglamustir. Tiirkiye’de ilk organize tiirev islem piyasasi 1997°de kurulmustur fakat gercek
anlamda isleyen ilk organize tiirev piyasaya, Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasi (VOB) adiyla 2005
yilinda kurulmasiyla erisilmistir. Bununla birlikte 2012 yilinin aralik aymin son haftasinda Borsa

Istanbul’da hisse senedine dayal1 vadeli islem ve opsiyonlarim islem gérecegi Vadeli Islem ve Opsiyon
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Piyasas1 (VIOP) acilmistir ancak bu piyasa yilsonunda faaliyete basladig1 icin 2012 y1linin toplam islem

hacmi tam anlamiyla yansitilamamistir (Durdu 2021:10).

Vadeli iglem piyasalari, taraflarin bir varlik {izerinde yaptiklari anlagma neticesinde ileri bir tarihte ve
onceden kesinlestirilmis fiyat ile teslim edilmesi hususunda alim-satim s6zlesmelerinin hazirlandig: ve
el degistirdigi piyasalardir. S6zlesme konusu varliklar; tarimsal {iriin, kiymetli maden, yabanci para,

hazine bonosu, devlet i¢ bor¢lanma kagidi, borsa endeksi gibi varliklardir (Kayhan, Okur 2017:3).

VIOP’ de kullamlan dayanak varlik ve islem goren sdzlesmeler su sekildedir:

GBP/USD wade
Fiziki Dolar

ltin, Dolar,/Ons
elimids, Dolar/Ons nwe Dolar/Ons
platin wvadeli islem sdzlesmeleri

reklik, yilhik)wadeli islem
lesmeleri

Ayhik TLREF wadeli islem sozlesmeleri

Devlet ic 3 adet DIBS Gzerine wadeli islem s&zlesmeleri

Borgclanma Senedi (Fiziki teslimath)

Sekil 2: Vadeli islem ve Opsiyon Piyasas1 Sézlesme Tiirleri
Kaynak: https://borsaistanbul.com/tr/sayfa/48/vadeli-islem-ve-opsiyon-piyasasi. E.T: 03.05.2022

Vadeli islem piyasalarinin genel anlamda ortak nitelikleri sunlardir (Roche 1995:20):
e Sozlesme sartlarinin standardize edilmesi,
e  Merkezi islem yapilmasi,
e Brokerlarla islem yapilmasi,
e Takasbank kullanimi,
e Teminat (marjin) uygulamas,
e Giinliik islemlerdir.

Bir dayanak varlik ile ilgili s6zlesme hazirlanirken asagida yer alan durumlar dikkate alinmalidir (VIOB

2012:22):
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e Vadeli islem sdzlesmesinin bir {iriin hakkinda diizenlenebilir olmasi i¢in o tiriine dair siirekli bir

arz ve talep olmalidir.

e Vadeli islem sézlesmesi yapilacak iirliniin piyasadaki ekonomik degerinin belli bir biiyiikliik
iizerinde olmasi ve spot piyasada islem gdrmesi gereklidir. Ayrica vadeli islem sdzlesmesine
konu varlik fiyatinin serbestge belirlenme imkani olmasi ve fiyatin degisken hareketler

gostermesi 6nemlidir.

e Sozlesmeye konu varlikla ilgili piyasa aktorlerinin riskten korunma amagh bir taleplerinin

olmasi gereklidir.

o Ilgili varligin vadeli islem sdzlesmesine konu edilmesi sonucunda ekonomik bir fayda elde

edilmelidir.

e Yapilan sozlesmede birtakim tedbirler alinarak yatirimeilarin haklarimin korunuyor olmasi

gereklidir.

VIOP TOPLAM iSLEM HACMIi
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Grafik 1: Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasas1 Toplam Islem Hacmi
Kaynak: https://www.tspb.org.tr/tr/ ; https://borsaistanbul.com/tr/sayfa/482/bulten-ve-piyasa-verileri.

E.T: 12.06.2022

VIOP verilerine gore 2010-2014 yillar1 arasinda borsada tiirev araglar 430 milyar TL civarinda islem
hacmi olusturmustur. Bu veriler Tiirkiye’de vadeli islem borsasinin 2013 yilinda igsleme baslamasindan
tam anlamiyla tiim tiirevleri yansitamamaktadir. 2015 yilindan itibaren tiirev araglarda yiikselisler
baglamig, 2017 yilindan sonra hiz kazanmigtir. Bu artisin en 6nemli sebebi doviz kurundaki asiri
yiikselmelere bagli olarak doviz sdzlesmelerindeki artistir. 2019 yilinda kurdaki dalgalanma ile beraber
VIOP’deki tiirev arag gesitliliginin arttirilmasi, 2021 yilina kadar sert yiikselisi desteklemistir. 2021 y1li

icinde VIOP’de paladyum ve platin vadeli islemlerinin yaninda fiziki teslim sartli doviz vadeli islem
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sozlesmeleri islem gormeye baslamasi ve igslem goren sirket sayisinin 12’den 50° ye ¢ikmasi hacimleri

daha da artiracaktir.
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Grafik 2: Yillara Gore Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasi1 Yerli/Yabanct Dagilimi
Kaynak: https://borsaistanbul.com/tr/sayfa/482/bulten-ve-piyasa-verileri. E.T: 14.06.2022

VIOP’ de yerli-yabanci oranina bakildiginda yerli-yabanci arasindaki farkin en fazla oldugu yil
2013 yilidir. Yerli-yabanci arasindaki farkin en az oldugu yil 2021°dir. 2022 yili bagindan itibaren

yabanci pay1 azalmaya baglamigtir.

2022 YILI ViOP iSLEM HACMIi YERLi/YABANCI DAGILIMI
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Grafik 3 : Vadeli islem ve Opsiyon Piyasas1 Yerli/Yabanc1 Dagilim
Kaynak: https://borsaistanbul.com/tr/sayfa/482/bulten-ve-piyasa-verileri E.T: 03.05.2022

Yukaridaki grafik 2022 yili bagindan mayis ayina kadar toplam yerli-yabanci dagilimimi géstermektedir.

Yabanci iglem hacmi orani yerli islem hacmi oraninin neredeyse yarisidir.
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2.5.2. Diinyada Tiirev araclarin Gelisimi

1970’11 yillarda kiiresel krizin ardindan fiyatlarin asirt dalgalanmasi ile Bretton Woods sistemi
ihtiyaclara cevap vermediginden ¢okmiistiir. Fiyatlarin dalgali olmasi, risklerden korunma ihtiyaci ile
tiirev ara¢ kullanimini1 daha da artmustir. Tiirev araglarin diinya piyasasinda etkin olmasinin en énemli

sebebi sz konusu riski en aza indirme ¢abasi olmustur.

Tiirev araglarin diinyadaki durumu Uluslararasi Futures Endiistrisi (Futures Industry Association: FIA),
Uluslararas1 Odemeler Bankasi (Bank For International Settlements: BIS 2022) ve Diinya Borsa
Federasyonundan (World Federation of Stock Exchanges:WFE) alinan veriler ile gosterilmeye

calisilacaktir.

BIS’de kayitli bankalardan toplanan tiirev araclarin istatistikleri; déviz, faiz orani, futures ve opsiyon
islem hacimleri ile bu varliklarin agik faizlerini kapsamaktadir. Bu istatistikleri toplanmasinda diizenli
borsalarda igleme acgik olan 50°den fazla soézlesme ile ticari veri kaynaklarindan faydalanilmaktadir.
BIS’in yaymladigi verilerden, teskilatlanmis diizenli piyasalarda islem goren tiirev araglari, OTC
pazarlarindaki agik pozisyonlari, doviz ve OTC faiz orani tiirev piyasalarindaki islem hacmi asagidaki
grafikte  gosterilmistir  (https://stats.bis.org/statx/srs/table/d5.1?7p=20172&c=,  Erisim tarihi:
06.02.2022).

Risk Kategorisine Gore OTC Tiirevlerinin Nominal Tutari
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Grafik 4: Diinyada Risk Kategorisine Gore Tezgahiistli Piyasalarin Nominal Tutari
Kaynak: https://www.bis.org/statistics/about_derivatives_stats.htm?m=1032. E.T: 12.5.2022

BIS tezgahsti risk ¢esitlerine gore tiirev arag istatistikleri raporunu her yil yayinlamaktadir. BIS’in
yaymladig1 verilerle olusturulan yukaridaki grafik incelendiginde risk diizeyinde tiirev araglarin
1998°den 2007 ye kadar stirekli yiikseldigi goriilmektedir. 2008’de kiiresel piyasalarda meydana gelen
kriz ile 2013 yilina kadar yiikselis hiz1 diismiistiir. 2013 yilinda ise 6zellikle faiz oram tiirevlerinde
keskin bir diisiis meydana gelmistir. BIS raporlarina gére bu diisiisiin sebebi, raporlama tarihindeki
piyasa faiz oranlan ile sozlesmelerin baslangicinda gegerli olan oranlar arasindaki daralmadir. Bu

daralmaya 2014 yilinda meydana gelen finansal krizin yol ag¢tig1 sdylenebilir. 2013 yilinda baslayan
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diisiis 2015 yilina kadar devam etmistir. Tezgahiistii tiirev piyasalar1 2014'iin ikinci yarisinda olusan
daralma sonucunda 6denmemis tiirev s6zlesmelerin miktar1 2014 Haziran sonu ile 2014 Aralik sonu
arasinda diisiis gostermistir. Doviz kuru hareketleri ABD dolar1 disindaki para birimlerindeki
pozisyonlarin daralmasina yol agmustir. D6viz kuru hareketlerine gére ayarlama yapildiktan sonra bile
nominal tutarlar yaklasik %3 oraninda diisiis gdstermistir. 2012 yilinin ortalarinda en yiiksek seviyesine
¢ikan risk kategorisine gore tezgahistii tiirev piyasalari 2015 yilinin ortalarinda en diisiik seviyesine
ulagsmistir. 2016 yilindan itibaren tiirev piyasalar tekrar yiikselise gecmistir. Grafik genel olarak

incelendiginde risk kategorilerine gore tiirev araglarin belirleyicisi faiz oran tiirev araglardir.

BIS 2021 Raporu’na gore ise Covid-19 salgininin ardindan artan piyasa belirsizligi nedeniyle tim risk
kategorilerinde 2020'de gozle goriiliir bir artis yasanmistir. Risk altindaki tutarlarin bir 6l¢iisii olan tiirev
sozlesmelerin brut piyasa degeri, 2021 yili sonunda 12,4 trilyon dolar olarak 2021 Haziran sonu
seviyesinin biraz altinda gerceklesmistir. Yasal olarak uygulanabilir ikili netlestirme anlasmalar1 (ancak
teminat i¢in degil) i¢in briit piyasa degerlerini ayarlayan tiirev sozlesmelerinin briit kredi riski de
daralmis ve 2021 sonunda 2,5 trilyon dolar olmustur

(https://www.bis.org/statistics/extderiv.ntm?m=2616 E.T: 20.04.2022).
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Grafik 5: Yillara Gore Diinya Tezgahiistii Tiirev Piyasasi
Kaynak: https://stats.bis.org/statx/srs/table/d5.1?p=20121&c=. E.T: 01.05.2022

Yukarida 2010-2021 wyillarn arasinda kiiresel diizeyde tezgahiistii tiirev piyasalarmin grafigi
incelendiginde 2013 yilinda OTC piyasalarinda sert diisiis oldugu goriilmektedir. Bunun sebebi Amerika
Merkez Bankasinin varlik alimlarimi azaltma diigiincelerinin oldugunu agiklamasidir. Bu agiklama
sonucunda belirsizlik ve piyasalarda dalgalanmalar baglamistir. Birgok gelismis lilkede sermaye ¢ikiglar
olmus ve buna bagli olarak faiz oranlar1 artmistir. Sonug olarak borsalarda ve iilke para birimlerinde

deger kayiplar1 yasanmustir. Daha sonra Amerika Merkez Bankas1 varlik alimlarinin azaltilmayacagini
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sOylese de toparlanma olamamigtir. 2016 yilindan itibaren ise tiirev araclarda yiikselisin basladigi ve

gliniimiize kadar devam ettirdigi goriilmektedir (www.bis.org E.T:06.04.2022).

Diinya Futures ve Opsiyon Islemlerin Yilhk Hacmi
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Grafik 6: Yillara Gére Diinya Futures ve Opsiyon Islemlerin Yillik Hacmi
Kaynak: https://www.fia.org/resources/global-futures-and-options-trading-reaches-record-level-2020
E.T: 06.05.2022

FIA’dan alinan verilerle olusturulan yukaridaki grafik incelendiginde futures ve opsiyon islem
hacimlerinin 2011 yilindan 2015 yilina kadar diisiis oldugu goriilmektedir. 2016 yilindan itibaren ise
yiikselis baglamis ve 2021 yilinda bir 6nceki yila gore yaklasik 10 milyar dolar artis gostermistir.

2021 yilinda, FIA nin global 6l¢ekte borsalarda islem goéren vadeli islem ve opsiyon sayilarina iligkin
yayinladig istatistiklere gére borsada islem goren tiirevlerin toplam hacmi, 2020'ye gore %34 artarak
62 milyar sézlesmeyi agsmistir. Vadeli islem hacmi %14,6 artarak 29,28 milyar s6zlesmeye yiikselmistir.
Opsiyon hacminin ise %56,6 artisla 33,31 milyar s6zlesmeye yiikseldigi goriilmistiir. A¢ik pozisyon
sayist 2020 yil sonunda 1.048 milyar s6zlesme iken %2,6 artisla 2021 yil sonunda 1.076 milyar
sozlesmeye ulagmistir. 2021 yilinda 6nceki yilin lizerinde islem hacmi gercekleserek tiirev piyasalarin
dort yillik islem hacmi rekor serisi devam etmistir. Alim ve satim ticaret hacminde en biiyiik pay1 hisse
senetleri ve hisse senetleri endeksleri almistir. Global 6l¢ekte borsalarda islem goren tiirev kontratlarin
hacmi Nisan 2022’de 5,81 milyar sdzlesmeye ulagmustir. Nisan ay1 toplamu, bir nceki aya gére %15,1
diismiistiir ancak bir 6nceki yila kiyasla %29,4 artig kaydetmistir. 2021 yilina bakildiginda 6z sermaye
ile baglantis1 olan tiirev araglar, alim satim faaliyetlerinde gozlemlenen artisin biiyiik ¢ogunlugunu
olusturmustur. Bu boliimdeki vadeli islem ve opsiyonlarda, bir 6nceki yila gore %46,7 oranla artig
gbzlenmis ve 2021 yilinda 41,6 milyar s6zlesme hacmine ulasilmistir. Faiz orani, vadeli islemler ve
opsiyon hacminde birkag¢ yillik bekleme sonrasi yiikselis ger¢eklesmistir. Bu kapsamda hacim, 6nceki
yila nazaran 2021 yilinda %1 1,2 oraninda artis ile 4,58 milyarlik s6zlesme kapasitesine ulagmistir. Emtia
sektoril %9,7 tarim ve metal vadeli islem ve opsiyon islem hacmi %15,3 oraninda artig gosterirken enerji
vadeli islem ve opsiyon ticaretinde %14 diisiis gériilmiistiir. Cin borsalarinin artis gdstermesi ile “diger”

emtialar kapsaminda kimyasal ve plastik vb. emtialarin ticareti %50 artis gOstermistir
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(https://www.fia.org/resources/global-futures-and-options-trading-reaches-record-level-2020,
06.05.2022).

E.T:
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Grafik 7: 2010-2021 Yillarin Arasi Diinya Tiirev Araglart Hacmi
Kaynak: https://www.world-exchanges.org/. E.T: 20.04.2022

WFEFE verileri ile hazirlanan yukaridaki grafikte, diger grafikteki verilere paralel olarak 2014 yilindaki

borsada islem goren tiirev araglarda diisiis goze ¢arpmaktadir. 2014 yilinda 2,9 milyon dolar olan tlrev

ara¢ hacmi, 2015 yilinda 2,6 milyon dolara diismiistiir. 2019 yilindan itibaren tiirev araglarda ciddi bir

artis goriilmektedir. 2019 yilinda yaklasik olarak 3,8 milyon dolar olan tiirev islem hacmi 2021 yilinda

7,4 milyon dolar olmustur. WFE’ye gore, 2021 yili islem géren opsiyon sdzlesmelerinin hacmi

4.671.595,634 dolar ile %29,48 iken islem goren vadeli s6zlesmelerin hacmi 2.635.093.288 dolar ile

920,94 olmustur (https://focus.world-exchanges.org/issue/may-2022 E.T: 20.05.2022).
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Grafik 8: 2023 Haziran Diinya Borsalar1 Futures ve Opsiyon Islem Hacmi
Kaynak: https://www.fia.org/fia/articles/2023-etd-volume-reports. E.T: 06.07.2023
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Yukaridaki grafikte FIA’nin 2023 yil1 haziran ayina ait raporuna gore diinyadaki borsalarda islem goren
futures ve opsiyon sozlesmelerinin bolgesel olarak islem hacimleri gosterilmistir. Futures ve opsiyon
islem hacminin en yiiksek oldugu bolge 7,19 milyar dolar ile Asya-Pasifik Bolgesi’dir. 2023 yil1 haziran
ayimnda borsada iglem goren tlrev hacmi toplam 10,04 milyar dolar olmustur. Bu tiirev s6zlesmelerin
2,46 milyar dolar1 futures ve 7,56 milyar dolarint opsiyon sézlesmesi olusturmustur. Ceyrek bazda 2022
yilinda islem goren opsiyon sozlesmelerinin sayisi bir onceki yila gore %9,3 azalirken futures
sozlesmeler %70,7 artmistir. Y1llik bazda 2022 yilinda hem opsiyon hem de futures sézlesmeleri toplam

%39,2 artmustir.
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3. BANKACILIK SEKTORUNDE FINANSAL PERFORMANS VE TUREV
ARACLARIN YERI VE ONEMI

Tiirkiye’de bankacilik sektorii aktiflerinin payi, finans sektoriiniin %82’sini olusturmaktadir. Buradan
da anlagilacag tizere bankacilik sektoriinde meydana gelen olumlu veya olumsuz gelismeler finans
sektorinii ciddi bir sekilde etkilemektedir. Ekonomide meydana gelen olaylar bankacilik sektoriinde
ciddi iz birakmakta, bankacilik sektériinde meydana gelen olaylar da ekonomide iz birakmaktadir.
Bankacilik sektoriinde performans 6l¢iimii bu nedenle 6nemli ve gereklidir. Bankalarin gerek finansal
risklerden korunmak gerekse alim-satim amagli tiirev arag¢ kullanimlar1 mevcuttur. Bu sayede bankalarin

siklikla kullandiklar tiirev araglarin banka sektoriindeki yeri ve etkisi dnemli bir yere sahiptir.

Bu boliimde oncelikle performans kavrami, 6énemi ve ¢esitleri ile incelenecektir. Daha sonra ise
bankacilik sektorii, banka tiirleri, bankalarin finansal tablolar1 ve tiirev araglarin finansal tablolardaki
yeri ele alinacaktir. Bunlarin yaninda bankacilik sektoriinde performans, performans 6lgiim kriterleri de

incelenecektir.

3.1. Bankacilik Sektorii

Gunlmiizde finansal piyasada ve iilke ekonomisinde dnemli bir yere sahip olan bankalarin ortaya ¢ikisi
¢ok eski donemlere dayanmaktadir. Lombardiyali Yahudi tiiccarlarinin, bankacilik kurumunun temelini
atmis olabilecegi kabul edilmektedir. Bu tiiccarlarin finansal islemleri, kuskusuz bankacilik
faaliyetlerinin gelismesine dnemli bir katki saglamstir. Bu islemler, genellikle "banco" ad1 verilen masa,
sira ve tezgah tizerinde gergeklestiriliyordu. Banco {izerinde islem yapan tiiccarlar zamanla mevduat
kabul etmenin yaninda transfer isi de yapmaya baslamislardir (Taskin 2018:3). Gergek anlamui ile para
ticareti ise ancak burjuva sinifi ile ortaya ¢ikmustir. Ticaretin gelisimi, sermayeyi de beraberinde
gelistirmistir.  Bu durum banka denilen kurumu ekonomik yasantinin 6nemli bir 6gesi durumuna
dondstiirmiistiir. Sanayi devrimi ise bankaciligin hizli gelismesine yol a¢mustir (Yetiz 2016:4).
Kiiresellesme ve teknolojik gelismelerin etkisiyle bankacilik sektorii islemleri, onceki donemlerde

O0deme ve transfer araci olarak kullanilirken giiniimiizde ise birgok alan ve iglemde kullanilmaktadir.

Tiirk bankacilik sektoriiniin gelisimine bakildiginda Osmanli Dénemi’ne dayandigi goériilmektedir.
Osmanli Donemi’nde bankacilik ile gayrimiislimler ilgilenmekte ve bu kisiler para alisverisi ile kredi
saglayan bankerler olarak bilinmekteydi. Osmanli Donemi’nin ilk bankasi 1847 yilinda Bank-1
Dersaadet yani “Istanbul Bankas1” adiyla kurulmus ve s6z konusu banka 1852 yilinda faaliyetlerini

durdurmustur (Cekin 2019:9).
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1856 yilinda Osmanli Bankasi Ingiliz sermayesi ile kurulmus ve para basma yetkisine sahip olan ilk
banka olmustur. 1863-1875 yillarinda Fransiz ve Avusturya sermayesi bankaya ortak olmustur. 1856-
1875 yillar1 arasinda, Osmanli Devleti’ne bor¢ vermek ya da bor¢ bulmak amaciyla yabanci sermayeli
11 banka kurulmustur. 1875 yilindan sonra 1922’ye kadar yabanci sermaye ile 7 banka kurulmus, 18
yabanci banka da Osmanli topraklarinda sube agnustir (Ibis, Catikbas, Celikdemir 2018:60).

Cumbhuriyet Donemi'nin ilk yillarina bakildiginda, 1923 yilinda Tiirkiye'de 22'si yerli ve 13'li yabanci
olmak iizere toplam 35 banka faaliyet gdstermekteydi. 1924 yilinda Tiirkiye Is Bankasi, 6zel bir banka
olarak kurulmus ve 1925'te Tiirkiye Sanayi ve Maadin Bankasi, iilkenin ilk kalkinma bankas1 olarak
faaliyete gegmistir. Bu donemde Tiirkiye'de liberal ekonomi politikalarinin benimsenmesi, 6zel sektor
bankalarinin kurulmasini tesvik etmistir. 1930 yilinda ise Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB)
kuruldu ve Osmanli Bankasi'nda bulunan emisyon haklari merkez bankasina devredilmistir (Yetiz

2016:111).

Bankacilik sisteminde kaynaklarin daha etkin kullanim adia 1986 yilinda Merkez Bankasina bagl
“Interbank” yani Bankalararas1 Para Piyasasi kurulmus ve sistemin galisma prensibine gore, nakit
fazlasina sahip bankalar ihtiya¢ sahibi bankalara bor¢ vererek bankalar arasinda bir aracilik gorevi
iistlenip gelir saglama imkam elde etmistir (Ozel 2019:5). 1999 yilinda bankacilik sektoriiniin dnemli
derecede etkilendigi krizlerden dolayr Bankacilik Sektorii Yeniden Yapilandirma Program
olusturulmus ve bu programin sonucunda ise sektOriin yapisini saglamlastirip itibarini arttiracak

tedbirlerin uygulanmasindan ve sistemin denetlenmesinden sorumlu olan BDDK kurulmustur (Stmer

2016:491).

1 Kasim 2005 tarihinde yiiriirliige giren Bankacilik Kanunu'nun 3. maddesi uyarinca bankalar, iki ayr1
kategoriye ayrilmistir: mevduat ve katilim bankalar ile kalkinma ve yatirim bankalari. Ayni kanunun 6.
maddesine gore, Tiirkiye'deki mevduat bankalar1, “Bu Kanun’a gore kendi nam ve hesabina mevduat
kabul etmek ve kredi kullandirmak esas olmak tizere faaliyet gosteren kuruluslar ile yurt disinda kurulu

bu nitelikteki kuruluslarin Tiirkiye’deki subeleri” olarak tanimlanmaktadir (Demirel 2019:6).

Bu gelismelerin 1s18inda, bankalar, faizle para kabul edip veren, kredi, iskonto, doviz islemleri
gergeklestiren, para, degerli evrak veya esyalar1 saklama hizmeti sunan ve ticaret, sanayi ve ekonomi
alanlarinda cesitli faaliyetlerde bulunan kuruluglar olarak tanimlanabilir. Tiirk Dil Kurumu'na (TDK)
gore ise banka, mevduatlar1 kabul edip, bu mevduatlar1 kredi islemlerinde kullanmay1 amaclayan

ekonomik kuruluslardir (Gulen 2015:4).

Bankalar, halktan aldigi mevduatlar ile sirket ve halka kredi saglayan kurumlardir. Bu baglamda
“Bankacilik” su sekilde tanimlanabilir: Halktan geri 6denebilir olarak topladigi c¢ek, senet, emir vs.

mevduatlarini bor¢ verme ya da yatirim amagl kullandiran sistemdir (Gé¢men 2011: 5).
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Bankacilik sektérii her iilkede farkli oranlarda finansal sistemde yerini almustir. Ulkenin gelismislik
seviyesine, sosyal gelisimine ve ekonomik giiciine gore iilkeden iilkeye farklilik gosterebilmektedir.
Sosyal ve ekonomik agidan iilkenin gelismisliginin artmasi bankacilik sektoriiniin payinin azalmasi ile
sonuclanir. Tiirkiye’de de bankacilik sektoriiniin finansal sektor igindeki pay1 ¢ok yiiksek diizeydedir.
Gelismislik diizeyi arttik¢a kiiresellesme ve pandemi siireclerinin de etkisiyle bankacilik sektoriiniin
finansal piyasa i¢indeki pay1 ge¢mis yillara gore azalmistir. Halihazirda bankacilik sektorii agirlikli ve
etkin olarak fonlarmn toplanmasi ve dagitilmasi islemlerini siirdiirmektedir (Tekin 2013:7). Ulkemizde
aktif biiylikliklerine gore banka sektoriinlin finansal piyasalar igindeki pay1 Eyliil 2021 itibari ile
%82’dir. Bu durum da gostermektedir ki banka sektériinde meydana gelen bir aksaklik tiim finansal

piyasalan etkilemektedir.

3.1.1. Bankacilik Sektoriiniin Onemi

Tiirkiye’de finansal sistem banka temellidir. Bu sebeple ekonomik faaliyetlerin biiyiik kisminin
finansman1 bankalar tarafindan saglanmaktadir. Bu kapsamda en onemli finansal aracilarin bagsini

bankalar olusturmaktadir (Kartal 2018: 6-7).

Sektorde diizenleyici ve denetleyici aktor olarak Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi 6nemli bir role
sahiptir. Tiirkiye’de bankacilik ve sermaye piyasasi sektorlerinin Tiirk finansal sisteminin temelini
olusturdugunu sdylemek miimkiindiir. Bankacilik sektoriiniin GSYH’ye oranina bakildiginda aktif
biiylikligi 2021 yilinda bir onceki yila gére %7 oraninda artig ile 9,2 trilyon TL’ye ulasildigi
goriilmektedir. Sermaye piyasasinin piyasa degeri ise 2020 yilina kiyasla %22 oranli artisla 2,18 trilyon
TL olmustur. GSYH ile karsilastirma yapildiginda Tiirk bankacilik sektor biiytikliigii %128, sermaye
piyasasi biiytikliigi ise %17 oranindadir (Kartal 2018:18).

Bankalar; faaliyetlerini yenileyerek, kisilere ve isletmelere alternatifler sunarak, devamli bir degisim ve
gelisim carki i¢inde genisleyerek ¢alisan kurumlardir. 5411 sayili Bankacilik Kanunu’nda da belirtildigi

tizere bankalarin genis bir hizmet yelpazesi bulunmaktadir (Giilen 2015:5).

Tiirkiye’de bankacilik sektorii, finansal piyasalar icindeki payinin énemli olmasi sebebiyle ekonomik
kalkinma ve biiytimede kritik rol stlenmektedir. Tiirkiye’de 6zellikle 1980 yili sonrasi yasanan
serbestlesmeye bagli olarak banka sayilari hizla artis gostermis ve banka sektorii finansal yapida kendine

yer bulmustur (Yetiz 2016:116).

3.1.2. Bankacilik Sektoriiniin Siniflandirilmasi

Genel olarak bakildiginda bankalar; yasal niteliklerine, miilkiyetlerine, iilke mevzuatina, sube

sayilarina, oOrgilitlenmesine, amagclarina, fonksiyonlarma, biiyikliiklerine gore ve mevduat toplama
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acisindan bankalar olarak gruplandirilabilirler. Ulkemizde bankalar Bankacilik Kanunu’na gore ikiye
ayrilir: mevduat ve katilim bankalan ile kalkinma ve yatirim bankalari. Bankalarin siniflandirilmasi
sadece bu sekilde olmamakla birlikte agsagidaki gibi bankalar siniflandirmak da miimkiindiir. Bunun

yam sira uluslararasi bankalar ve merkez bankalar1 da bu simflandirmaya dahil edilebilir (Tekin

2013:10).

Bu agidan bakildiginda Turk bankacilik sisteminde bankalar; faaliyet alanlarina gore, niteliklerine gore

ve tabi olduklar1 hitkiimlere gore iice ayrilirlar. Bu banka siniflandirmalan ise asagidaki gibi ele alinir:

Bankalarin
Smiflandirilmast
|
Faaliyet Bl lar Tabi Olduklar
Alanlarina Gore G%L?'é'gﬁ?;gr Hikiimlere Gore
Bankalar Bankalar

eYurtdisinda

eMevduat Ve eKalkinma Ve
Katilim Yatirim
Bankalar1 Bankalar1

eTirkiye’de Kurulan
Kurulan Bankalar Bankalarin
Subeleri

Kamu Bankalar1

oOzel Bankalar

Sekil 3: Tiirk Bankacilik Sisteminde Bankalarin Siniflandirilmasi
Kaynak: Yetiz 2016:115.
Turkiye’de 2022 yili itibartyla Tiirk bankacilik sisteminde toplam 57 banka bulunmakla birlikte bunlarin
35’i mevduat bankasi, 6’s1 katilim bankasi ve 16’s1 ise kalkinma ve yatirnm bankasidir. Mevduat
bankalarinin 3’1 kamusal sermayeli mevduat bankasi, 8’1 6zel sermayeli mevduat bankasi, 3’{i tasarruf
mevduat1 sigorta fonuna devredilen banka ve 21’1 ise yabanci sermayeli bankalardir. Kalkinma ve
yatirim bankalarinin ise 3’ii kamusal sermayeli kalkinma ve yatirim bankalari, 9’u 6zel sermayeli
kalkinma ve yatirrm bankast ve 4’i yabanci sermayeli kalkinma ve yatirirm bankasidir

(https://www.bddk.org.tr/Kurulus/Liste/77, E.T: 20.03.2022).
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Tiirkiye'de Banka Cesitlerinin Dagilimi

® MEVDUAT BANKALARI
m KATILIM BANKALARI
= KALKINMA VE YATIRIM BANKALARI

Grafik 9: Tulrkiye'de Faaliyetlerine Gore Banka Cesitlerinin Dagilimi
Kaynak: https://www.tbb.org.tr/modules/banka-bilgileri/banka_sube_bilgileri.asp, E.T: 03.06.2022

TBB’den alinan verilere gore lilkemizde bankalarin ¢ogunlugu mevduat bankalarindan olusmaktadir.
2021 yilinda bankalarin %69 unu mevduat bankalar1 olustururken %31’ini ise kalkinma ve yatirim
bankalar1 olusturmaktadir ancak bu bankalarin disinda Tiirkiye Katilim Bankalar Birligine (TKBB)
baglh 6 adet katilim bankas1 bulunmaktadir.

3.1.2.1. Mevduat (Ticaret) Bankalari

Mevduat bankalar1 ¢ogunlukla, vadeli ve vadesiz olarak topladiklar1 mevduatlari, yatirimlara aktarmak
icin kredi ve istirakler yolunu kullanmaktadir. Bu bankalarin faaliyetleri incelendiginde; finansal arag
alim-satimi, yatirnm danigmanligi, sigortacilik gibi faaliyetlerin kanun ve mevzuatlara uygun olarak

yapildig1 goriilmektedir (Arigelik 2020:56).

Tiirkiye'de Mevduat Banka Cesitleri

8%

u Kamusal Sermayeli Mevduat
Bankalar1

m Ozel Sermayeli Mevduat Bankalar1

= Tasarruf Mevduati Sigorta Fonuna
Devredilen Bankalar

60%
=

Yabanci Sermayeli Bankalar

Grafik 10: Tirkiye'de Mevduat Banka Cesitlerinin Dagilimi
Kaynak: https://www.tbb.org.tr/modules/banka-bilgileri/banka_sube_bilgileri.asp. E.T: 30.05.2022
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Yukaridaki grafikte de goriildiigi gibi mevduat bankalarmin %60’1n1 yabanci sermayeli bankalar,
%’23’nu ise Ozel sermayeli bankalar izlemektedir. Tirk bankacilik sisteminin %41’ini yabanci

sermayeli bankalar olusturmaktadir.

Ticari bankalar, finans sektoriinde kisa vadeli mevduatlar1 toplayarak ticareti ve iiretimi finanse eder,
kaydi para yaratirlar bu islevleriyle ¢ok 6nemli bir yere sahiptirler. Mevduatin kanuni karsilik orani
diistiikten sonra kalani tekrar kredi olarak verilmesi anlamina gelen kaydi para, bankacilik sektoriinde
islevsel agidan 6nemlidir. Ticari bankalar mevduat ve kredi disinda diger bankacilik hizmetlerini de

gerceklestirirler (Giilen 2015:20).

3.1.2.2. Katilhm Bankalari

Diinya’da 1970°li yillarda, Tirkiye’de ise 1980’1 yillarda faaliyet gdstermeye baslayan katilim
bankalar1 tilkemizde TKBB’ye baglidir. Katilim bankalari 2005 yili 6ncesinde 6zel finans kurumu
olarak Ozel Finans Kurumlar Birligine bagli olan kurumlardi. Ozel Finans Kurumlari Birligi 2001
yilinda kurulmus olup 5411 sayili Bankacilik Kanunu ile 2005 yilinda sektdrdeki faizsiz bankacilik
kuruluslarmin nvan1 "Ozel Finans Kurumu" yerine "Katilim Bankas1" iinvanim olarak degismistir.

Ayn1 kanun ile “Ozel Finans Kurumlar Birligi” (invan1 ise "Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birligi" olarak

degistirilirmigtir (https://tkbb.org.tr/sayfa/detay/hakkimizda/tarihce-856934, E.T: 20.02.2022).

Diinyada kisaca faizsiz bankacilik olarak bilinen katilim bankalari, faiz almak istemeyen yatirimcilarin
tasarruflarin1 faiz veren bankalara yatirmayan doviz, altin, arsa, bina vb. sekillerde, degerlendirerek
murabaha, mudaraba, miigsareke, icara yontemleriyle degerlendiren kuruluslardir (Cilek, Karavardar
2020:102). Diger bir ifade ile faizsiz bankacilik veya katilim bankaciligi, halktan topladiklar1 fonlardan
kazanilan gelirlerin, kar-zarara gore dagitildigi ve parasal islemlerin hepsinin bir mal ya da hizmete denk

geldigi sistemdir.

Katilim bankalarmin fon toplama ydntemleri iki sekilde gerceklesir: Bu yontemlerden birincisi “Ozel
Cari Hesap” yoOnteminin miisteriler tarafindan segilme amaci tasarruflarin giivende tutulmasi ve
bankacilik hizmetinin daha az maliyetle ve daha giivenli bir ortamda verilmesinin saglanmasidir. Ozel
cari hesap; fon sahiplerine getiri saglamayan, kismen ya da tamamen geri ¢ekilme 6zelligi barindiran
hesap tipidir (Tagkin 2018:43-44). Bir diger fonlama yontemi olan “Katilim Hesaplar1” yontemi,
mevduat sahipleriyle katilim bankalarinin kér-zarara ortak olmak tizere kazang paylasimi yapmasini
saglar. Bu yontemle katilim hesaplarinda toplanan birikimler hizmet, sanayi, ticaret gibi sektorlerden

faizsiz bankacilik kurallarina uyulmak suretiyle toplanir (Bostan 2021:68).
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3.1.2.3. Kalkinma ve Yatirnm Bankalar:

Bolgesel kalkinma bankalari, 6ncelikle az gelismis bolgelerdeki girisimcilere destek saglama amacim
giiden finansal kuruluslar olarak tanimlanir. Bu tiir bankalar, ticari bankalar gibi mevduat toplama
yetkisine sahip degildirler. Genellikle uzun vadeli krediler sunarak, kuruluslardan borglanarak ve tahvil
ihra¢ ederek sermaye piyasasmin biiyiimesine katkida bulunurlar (Demirel 2019: 21-22). Kalkinma
bankalari, fon kabul etmekten ziyade, kredi saglama odakli veya kendilerine 6zel kanunlarla verilen
gorevleri yerine getiren kuruluslardir. Ayrica, bu tanim yurtdisinda bulunan, benzer 6zelliklere sahip

kuruluslarin Tiirkiye'deki subelerini de igerir (Tekin 2013: 10).

Ticari bankalar, genellikle yatirimlarini mevduatlardan karsilarlar. Ancak yatinm ve kalkinma
bankalar1, farkl1 finansman ydntemlerine basvururlar. Ornegin, yatirim bankalari, hissedarlar tarafindan
saglanan fonlardan ve bankanin kar birikimlerinden olusan sermaye gibi kaynaklara dayanabilirler.

Ayrica, kisa vadeli bor¢lanma da baska bir finansman kaynagi olabilir (Agca 2019: 55).

Yatirim bankalari, finansman ihtiyaglarim1 karsilamak igin farkli kaynaklardan faydalanirlar. Bu
kaynaklar arasinda bor¢lanma tahvili ihraci, yurt i¢i ve yurt dis1 bankalardan kredi alimi, menkul deger
portfdylerinin finansmani, finansal kiralama islemlerinin fonlamasi ve firmalara orta ve uzun vadeli
yatirim ve proje kredisi kullandirimi gibi se¢enekler bulunur. Borglanma tahvili ¢ikararak 6zel veya
kurumsal yatirnmcilardan kaynak saglayan yatirim bankalari, ayn1 zamanda kredi alarak likidite
ihtiyaglarini karsilayabilirler. Ayrica, ellerinde bulunan menkul deger portfoylerini satarak veya teminat
olarak kullanarak finansman saglayabilirler. Finansal kiralama islemleri de gelir elde etmek ve
finansman elde etmek i¢in bir yol olabilir. Son olarak, firmalara sunduklar orta ve uzun vadeli yatirnm
ve proje kredileri ile gelen faiz ve geri 6demeleri finansman kaynagi olarak kullanma imkanina
sahiptirler. Bu ¢esitli kaynaklar, yatirrm bankalarinin miisterilerine finansal hizmetler sunmalar1 ve

kendi islemlerini ger¢eklestirmeleri igin 6nemli bir rol oynar (Beycan 2007: 7).

Tiirkiye'deki Kalkinma ve Yatirim Bankalar:

m Kamusal Sermayeli Kalkinma ve

Yatirim Bankalar1

Ozel Sermayeli Kalkinma ve Yatirim
Bankalar1

Yabanci Sermayeli Kalkinma ve

Yatirim Bankalar1

Grafik 11: Tiirkiye'deki Kalkinma ve Yatirim Bankalarinin Dagilimi
Kaynak: https://www.tbb.org.tr/tr, E.T: 02.06.2022 alinan verilerle olusturulmustur.
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TBB’den alman bilgilerle olusturulan yukaridaki grafik incelendiginde kalkinma ve yatirnm
bankalarinin %56’sim1 6zel sermayeli kalkinma ve yatinm bankalarmin ve %25’ini ise yabanci

sermayeli kalkinma ve yatirim bankalarinin olusturdugu goériillmektedir.

3.1.2.4. Uluslararasi Bankalar

Yabanci lilkelerdeki miisteriler ile portfoyiinii gelistiren uluslararasi bankalar, miisterilerine bankacilik
hizmetlerini sunarken yerli-yabanci, perakende veya toptanct bankacilik hizmetleri segenekleri vardir.
Bu hizmetlere ek olarak bagka iilkelerde sube agma, temsilcilik agma ve konsorsiyum olugturma seklinde

organize olabilirler (Gulen 2015:19).

Uluslararasi bankalarin isletmelere sagladig1 avantajlar, isletmelerin faaliyetlerini uluslararasi diizeye
tasimalarina destek saglama yetenekleri ve gerekli bilgiyi aktarma becerilerini igerir. Ancak bireyler
agisindan bu tiir bankalar1 segme nedenleri farkli olabilir. Bunlardan bazilar1 sunlardir (Taskin 2018:

42).

e Vergi kacirma ihtimali: Bireyler, vergi kacakciligi amaciyla uluslararasi bankalar1 tercih
edebilirler. Bu tiir bankalar, vergi kacirma amagclarina hizmet edebilecek gizlilik ve avantajlar

sunabilir.

o Yiksek faiz ve gelir Beklentisi: Uluslararasi bankalar, yatirilan mevduatlara daha yiiksek faiz

oranlar1 sunabilirler. Bireyler, daha fazla gelir elde etme beklentisiyle bu bankalar1 secebilirler.

e Ulusal faiz dalgalanmalarindan az etkilenme: Bu bankalar, ulusal faiz oranlarindaki
dalgalanmalardan daha az etkilenme veya hi¢ etkilenmeme potansiyeli sunabilirler. Bu da

bireyler i¢in finansal istikrarin saglanmasina katkida bulunabilir.

Bu nedenler, bireylerin uluslararasi bankalari tercih etme motivasyonlarmin bazilaridir. Ancak,
uluslararas: bankacilikla ilgili kararlar almadan once dikkatli bir sekilde arastirma yapmak ve yasal

gereksinimlere uygun olarak hareket etmek énemlidir

3.1.2.5. Merkez Bankalari

Ulkedeki emisyon yetkisi ile para arzim1 kontroliinii elinde tutan bankalara merkez bankalar1 denir. Para
piyasalarini diizenlemeleri, fiyat istikrar ve aksi durumlarin yonetilmesi, bankacilik sisteminin kontrolii,
iilkede bulunan degerli maden ve doviz rezervlerini yonetmek gibi 6nemli fonksiyonlarini merkez

bankalar yerine getirirler (Go¢men, Yagcilar 2011: 13).

Diinya iizerinde yer alan merkez bankalari incelendiginde Avrupa bolgesinde 47, Asya bolgesinde 42,

Amerika bdlgesinde ise 25 merkez bankas1 bulundugu bilinmektedir. Finansal istikrar Kurulu (Financial
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Stability Board: FSB), Basel Bankacilik Denetim Komitesi (Basel Committee on Banking Supervision:
BCBS) ve BIS olmak iizere merkez bankalarmin goriiniimleri ve diger finansal bilgiler ile ilgili kiiresel

anlamda hizmet veren kurumlar bulunmaktadir (https://www.bis.org, E.T: 20.02.2022).

Tiirkiye’de bankacilik alanindaki en 6nemli adim 1930 yilinda 1715 sayili Kanun ile TCMB’nin
kurulmus olmasidir. TCMB’nin kurulus amaci fiyat istikrarini saglamak ve siirdiirmektir. Bu amaca
ulasabilmek i¢in uygulayacagi ve kullanacagi para politikasi araglarini dogrudan kendisi belirlemektedir

(Beycan 2007: 3-4).

“Merkez Bankas1 Kanunu” ile TCMB’nin gorev ve sorumluluklar 5 ana boliimde belirlenmistir. Bunlar

(https://www.tcmb.gov.tr, E.T: 25.03.2022):

e Fiyat istikrar

e Finansal istikrar

o Doviz kuru rejimi

e Para basimu ve ihracat imtiyazi
e Odeme sistemleri

Merkez Bankas1 Kanunu’na gore (25/4/2001 tarihli ve 4651 sayili Kanun ile degistirilen sekli)
bankalarin birincil amaci fiyat istikrar1 saglamaktir. Bunun yani sira diger amagclar incelendiginde
asagidaki gibi siralama yapilabilmesi miimkiindiir
(https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/ TR/TCMB+TR/Main+Menu/Banka+Hakkinda/Mevzuat,
E.T: 15.04.2023):

e Agcik piyasa islemleri yapmak,

e Tiirk lirasinin degerini koruma amagli hiikiimetle beraber gereken tedbirleri almak ve yabanci

para ile altin karsisinda denkligini degerlemeye doniik kur rejimi olusturmak,

e Tiirk lirasinin yabanci paralar karsiliginda degerini tespit etmek i¢in doviz ve efektiflerin vadeli
ya da vadesiz alim satim islemleri ile yabanci paralarin Tiirk lirasi ile degisim islemleri ve diger

tiirev iglemleri yapmak,
e Reeskont islemleri ve avanslar1 yapmak,
e Ulkedeki altin ve doviz kaynakli rezervleri yonetmek,

o Tiirk lirasinin piyasa hacmini ve piyasada dolagimini diizenleme, 6deme ve menkul kiymetlerin

transfer siirecini ve mutabakat surecini yonetmek,
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e Piyasada kurulan ve kurulmasi planlanan sistemleri kesintiye ugramadan islemesi igin gereken

duzenlemeleri yapmak, 6demeler surecinde kullanilacak yontem ve araglari tespit etmek,

¢ Finansal sistem {izerinde diizeni ve istikrar1 kazandirici ve para ile doviz piyasalarini diizenleyici

onlemler almak,
e Mal piyasalarinm takip etmek,

e Bankalarda bulunan mevduatin vadeleri ve gesitleri ile 6zel finans kuruluslarindaki katilim

hesaplarinin vadelerini diizenlemektir.

3.1.3. Bankacilik Sektoriiniin Finansal Tablo Yapisi ve Bilan¢o Dis1 Yiikiimliiliikler

Bankalar hesap doneminde belirli araliklar ile hem ortaklara hem de mevduat sahiplerine bankanin
finansal yapis1 hakkinda bilgi vermek amaciyla raporlar olustururlar. Bankalarin olusturdugu temel

finansal tablolar, diger kurumlarda oldugu gibi finansal durum tablosu (bilango) ve gelir tablosudur.

Bankalar, finansal piyasalarda aktif bir sekilde rol almalarindan dolay1 tiim ticari faaliyetlerini devamli
muhasebelestirmekle birlikte bilanco ve gelir tablolarin1 da buna bagl olarak olusturmaktadirlar.
BDDK'nin diizenlemelerine gore, bankalarin iilkedeki diger sirketlerden farkli olarak "tek diizen hesap
planmna" uygun olarak tiim bankacilik islemlerini muhasebelestirmeleri gerektigi ifade edilebilir

(Demirel 2019:50).

Bankalar i¢in de 6nemli olan finansal tablolar, firmalarin performanslarini belirlemek, degerlendirmek
ve gecmis verilerle ya da diger firmalarla karsilagtirabilmek amaciyla kullanilir. Bu agidan bakildiginda
bankalar i¢in finansal tablolar mevcut durumu gérmelerine, yonetimin almasi gereken onlemlerin

belirlenmesine ve finansal performansin degerlendirilmesine yardimci olmaktadir (Akgoz 2010:19).

Finansal performans analizinin kalemlerini ve tiirev araglarin banka finansal tablolarindaki yerini
gorebilmek amaciyla bankalarin kullandigi temel mali tablolardan finansal durum tablosu ve gelir

tablosu asagida incelenmistir.

3.1.3.1. Bankacilik Sektoriiniin Bilan¢o Yapisi (Finansal Durum Tablosu)

Bankalarin finansal durum tablolarinda diger tiim isletmelerde oldugu gibi aktif ve pasif taraflar vardir.
Bankalarin en énemli kalemlerinden krediler ve alacaklar tablonun aktifini; mevduat ve 6z kaynaklar
ise pasifini olusturmaktadir. Bunun yani sira banka ve ticari igletmelerin finansal durum tablolar1 yapisal
anlamda benzerlik gosterse de alt kalemlerde degiskenlikler bulunmaktadir. Likiditesi en yiiksek

olandan en diisiik olana dogru bir siralama ile bilangolar hazirlanmaktadir.
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Bankalar muhasebe siirecgleri, nitelikleri, raporlar1 bakimindan diger sirketlerden ayrilirlar. Bu agidan
hesap olarak farkli bir tekdiizen hesap plani kullamirlar (Kayahan 2009:212). Tiirkiye’de bulunan
bankalar 1/8/2019 tarihli ve 30849 sayili Resmi Gazete ’de yayimlanan Tekdiizen Hesap Plan1 Hakkinda
Yonetmelik’e gére yayinlanan “Tekdiizen Hesap Planmi ve Izahnamesi” tebligine baghdir.

(https://www.bddk.org.tr/Mevzuat/DokumanGetir/1044 , E.T: 25.03.2022).

Bankalar ile ilgilenen resmi kurumlar vasitasiyla bankalarin faaliyet raporlarina ve mali tablolarina

ulasilabilmektedir. Bu resmi kurumlar:
e Tirkiye Bankalar Birligi (TBB)
e Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK)
e Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)
e Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birligi (TKBB)

Mali tablolar incelendiginde, bankalarin aktif yapisiyla ilgili raporlamalarin tek diizen hesap planinda
yer alan U¢lii gruplamadan farkli bir yontemle gergeklestirildigi gozlenmektedir. Bu nedenle bankalarin
aktif yapilarma dair raporlama, dort farkli kategoriye ayrilabilir. Ilk olarak, aktifler getirili ve getirisiz
aktifler olarak iki ana grupta siniflandirilabilir; getirili aktifler, bankanin gelir elde etme amacini tastyan
varliklari igerirken, getirisiz aktifler gelir saglama amac1 tasimayan varliklar ifade eder. Ikincisi, aktifler
Tiirk Liras1 ve yabanci para olmak iizere iki farkli para birimine gore ayrilabilir. Ugiincii olarak, aktifler
riskli ve risksiz aktifler olarak kategorilere ayrilabilir; riskli aktifler, deger kaybetme olasilig1 daha
yiiksek olan varliklar temsil ederken, risksiz aktifler daha giivenli ve deger kaybetme olasiligi daha
diisiik varliklari ifade eder. Son olarak, aktifler likit, finansal, kredi ve alacaklar, duran ve diger aktifler
gibi hesap gruplarina goére siniflandirilabilir. Bu ayrintili raporlama, bankalarin aktif yapisini daha iyi

anlayabilmemiz i¢in 6nemli bir yol sunar ve farkli tiirde analizlere olanak saglar (Kayahan 2009:212).

Bankalarin finansal analizinde ve sonug olarak performans degerlemesinde kullanilan bilangonun aktif

ve pasif kalemleri asagida belirtilen tabloyla gosterilmektedir:

Tablo 1: Bankalarin Bilango Aktif ve Pasif Taraf Kalemleri

Banka Bilancolarimin (Finansal Durum Tablosu) Kalemleri
Aktif Tarafi Pasif Tarafi
o Likit aktif e Mevduatlar
e Finansal varlik e Mevduat dis1 kaynaklar
o Kredi ve alacaklar e Diger pasifler
e Duran aktif e Oz kaynaklar
e Diger aktif

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.
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Yukaridaki bilanco hesap gruplarn incelendiginde aktif tarafi likit aktif, finansal varlik, kredi ve
alacaklar, duran aktif ve diger aktif hesap gruplarindan olusmaktadir. Pasif tarafi ise mevduatlar,

mevduat dis1 kaynaklar, diger pasifler ve 6z kaynaklardan olusmaktadir.

Mayis 2022 tarihi itibariyla banka bilangolarindaki hesap gruplarmin dagilimi soyledir:

Mart 2022 Temel Bankacilik Verileri

m Ozkaynaklar
B Mevduat

Krediler

Menkul Degerler

Grafik 12: Mart 2022 Temel Bankacilik Verileri
Kaynak: https://www.bddk.org.tr/, E.T: 20.06.2022
Yukaridaki grafige gore Tiirk bankacilik sektorii bilangolarindaki hesap gruplarinin dagilim
incelendiginde % 42 ile mevduatlarin bilangoda ciddi bir agirliga sahip oldugu goriilmektedir. Bu orani
%39 ile krediler takip etmektedir. Bankalarin isleyisi gbz Oniine alindiginda alinan mevduatlarin

bir¢ogunu tekrardan kredi olarak geri verildigi s6ylenebilir.

Bankacilik sektoriiniin 2022 Mart ay1 verileri incelendiginde bilango hesaplarinda 2022’nin ilk ti¢
ayindaki degisim; aktifte %10,2’lik, 6z kaynaklarda %27,9’luk, mevduatlarda %12,6’lik, kredilerde
%12,3’lik ve menkul degerlerde %15,9’luk bir artis oldugu gortilmektedir (https://www.bddk.org.tr/,
E.T:02.04.2022).

Tiirk bankacilik sektdriinde 2022 yilma gelindiginde, toplamda 35 mevduat bankasi, 16 kalkinma ve
yatirim bankasi ve 6 katilim bankas1 olmak iizere toplam 57 banka faaliyet gdstermektedir. Onemli bir
not olarak, mevduat bankalarindan 3 tanesi Tasarruf Mevduati1 Sigorta Fonu'na devredilmis durumdadir.

(https://verisistemi.tbb.org.tr/, E.T: 18.05.2022).
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Tablo 2: 2010-2021 Yillar1 Arasinda Bilango ve Gelir Tablosu Hesaplarinin Oranlari

Ddnem
Toplam . Kan :
Kredi ve|ToPlam [LiKit =y quat [Likit  |veya | Net Karm|Oz
Kredi ve|Aktif/ . veya Kaynak/
Yillar | Alacaklar/ Toplam | Aktif/ Zarary/
Alacak/ | Toplam . = Zarary/ | Toplam
Toplam . Aktif Mevduat | Oz .
Aktif Mevduat | Aktif Kaynak Top_Iam Aktif
Aktif

2010 |54,19 121,90 0,11 63,90 17,03 16,55 2,22 13,42
2011 58,43 150,07 0,13 60,21 21,44 13,75 1,64 11,93
2012 60,35 153,60 0,14 59,32 23,66 12,95 1,74 13,45
2013 63,10 178,46 0,15 57,68 26,71 12,77 1,44 11,31
2014 65,12 188,88 0,15 56,01 26,73 11,00 1,30 11,77
2015 65,81 209,97 0,15 55,93 26,11 10,19 1,15 11,25
2016 66,89 209,72 0,14 56,36 25,69 12,61 1,40 11,13
2017 67,45 225,07 0,14 55,35 25,64 13,65 1,52 11,15
2018 (65,20 230,80 0,14 55,70 24,61 12,75 1,41 11,08
2019 |63,61 218,98 0,14 58,90 23,42 9,91 1,11 11,20
2020 61,12 227,12 0,14 58,41 23,44 9,58 0,97 10,10
2021 58,46 268,59 0,20 59,04 33,59 14,33 1,03 7,19

Kaynak: https://www.tbb.org.tr/tr, E.T: 01.05.2022.

TBB’den alinan yukaridaki tabloda 2010-2021 yilar1 arasinda bilango hesap gruplarinin ve bazi gelir

tablosu hesaplarmin toplam aktife, mevduata ve 0z kaynaga orami goOsterilmektedir. Tablo

incelendiginde mevduatlarin toplam kredi ve alacaklara oraninin son yillarda iki kattan fazla arttig

gorilmektedir. Ayni1 sekilde donem kar1 veya zararinin 6z kaynaga oraninda da bir 6nceki yila gore artis

oldugu goriilmektedir. Tabloyu daha iyi incelemek amaciyla asagidaki grafik olusturulmustur.
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2010-2021 Yillar1 Banka Sektor Bilango Oranlar:
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Grafik 13: 2010-2021 Yillar1 Banka Sekt6r Bilango Oranlari
Kaynak: https://www.tbb.org.tr/tr, E.T: 20.05.2022.

Yukaridaki grafik incelendiginde 2010 yili ile 2021 yillarn arasinda genel olarak bir artis oldugu
goriilmektedir. Bilanco i¢inde 6zellikle toplam kredi ve alacaklarin mevduata oraninin diger oranlara
gore daha belirgin oldugu sdylenebilir. 2010 ve 2018 yillar1 arasinda bu oranlarda siirekli bir artig
goriilmekte iken 2019 yilinda diisiis meydana gelmistir. Daha sonra 2021 yilina kadar tekrar artig
gozlemlenmigtir. “Toplam kredi ve alacaklarin mevduata Oranini”, “toplam kredi ve alacaklarin toplam

aktife oran1” ve “mevduatin toplam aktife oram” takip etmektedir. Son yillardaki artisin sebebinin,

COVID-19’un ekonomideki etkisi oldugu sdylenebilir.

Yillara Gore Banka Sektorii Bilancosunun Pasif Dagilim
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Grafik 14: 2010-2021 Yillar1 Arasi Banka Sektorii Bilangosunun Pasif Dagilimi
Kaynak: https://www.tbb.org.tr/tr, E.T: 18.03.2022

TBB’den alinan verilere gore banka sektoriiniin pasif hesaplarinin dagilimi incelenmistir. 2010-2021
yillart arasinda pasif i¢inde agirligi en fazla olan hesap grubu mevduatlardir. 2010 yilindan 2018 yilina
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kadar mevduatlarda bir diisiis, 2018 yilindan sonra bir artig trendi goriilmektedir. Mevduat dis1 kaynaklar
ise 2013-2018 yillar1 arasinda artmig, 2019 yilinda diismiis, daha sonraki yillarda ise tekrar artisa

gecmistir.

Yillara Gore Banka Sektorii Bilancosunun Aktif Dagilimi
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Grafik 15: 2010-2021 Yillart Arasinda Banka Sektorii Bilangosunun Aktif Dagilimi
Kaynak: https://www.tbb.org.tr/tr, E.T: 02.04.2022.
Banka sektoriiniin aktif karakterli hesap gruplan incelendiginde 6zellikle likit aktif ve kredilerin
birbirine yakin rakamlara sahip oldugu goriilmektedir. Bu iki hesap grubu arasindaki farkin en az oldugu
yil 2010 y1li ayrica en fazla oldugu yillar ise 2016 ve 2017 yillaridir. Duran aktiflerin degerinde yillara
gore fazla bir degisim olmamustir. Diger aktif hesap grubunun aktif icindeki payima bakildiginda ise

ozellikle 2014 yilinda ciddi bir azalig gostermis, 2020 yilinda ise en yiiksek seviyesine ulagmistir.

3.1.3.2. Bankacilik Sektorii Kar veya Zarar Tablosu Yapisi

Bankacilik hizmetlerinin performans 6lglimiinde gelir tablosu en az bilango kadar 6nemli bir finansal
analiz oOlciitiidiir. Bu nedenle bankalar agisindan performans 6l¢iimiinde, bankalarin hazirladiklar gelir
tablosu kalemleri en az bilango kadar i¢ bilgi kaynagi olarak finansal performans analizinde kullanilir

(Demirel 2019:58).

Banka sektoriinde gelir tablosu, bankacilik faaliyetlerinden saglanan gelirler ve bu gelirlerin elde edilme
yontemleri i¢in yapilan giderler arasindaki net gelir veya gideri gosterir. Bagka bir soyleyisle gelir
tablosu, belli bir zaman araligindaki banka hizmetlerinin faaliyet performansinin 6zetidir. Bankalar ilk
bélimde faiz gelirleri ve giderleri, ikinci bélimde ise faiz dis1 gelir ve giderler olmak tizere iki ana

boliimden olugsmaktadir (Gokmen 2007:22).
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Bankalarda gelir-gider tablosu su amaglar i¢in hazirlanmaktadir (Demirel 2019:58):

e Bir hesap donemi iginde yapmis oldugu faaliyetlerin sonucunu tespit etmek; faaliyetler
sonucunda igsel sermaye ve sermayedarlarin yatirmis oldugu fonlarin getirisini ve karlilik

oranini hesaplayarak belirlemektir.

e Bankalarin yatinmlarina fon olusturmak, kredi bulmak, personel, likidite ve alinan diger

kararlarin alinmasinda yardimda bulunmak,
e Kar dagitim yontemini belirlemesine yardimci olmak,

e Kredi, mevduat, sermaye gibi fon saglayan kisi ve kurumlara, bu siiregte gerekli gelir-gider

verilerini saglamak,
e Bankanin kurumlar vergisine esas tutarinin belirlenmesine yardimci olmaktir.

THP’de banka sektoriiniin gelir tablosu, gelir ve gider hesaplarindan olusmaktadir. Bu gelir ve gider

hesaplar1 asagidaki gibi dort grupta siniflandirilmaktadir (Akgoz 2010: 29):

e Gelir hesaplan

5 no.lu grup-faiz gelirleri

7 no.lu grup-faiz dis1 gelirler
e Gider Hesaplan

6 no.lu grup-faiz giderleri

8 no.lu grup-faiz dis1 giderler

Bankacilik Sektorii Gelir - Gider Yapis1 Oranlari
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T. Aktifler Faiz Giderleri Faiz Dis1 Giderler Toplam Giderler

Grafik 16:200-2021 Yillar1 Arast Bankacilik Sektorii Gelir - Gider Yapisi Oranlari
Kaynak: https://www.tbb.org.tr/tr, E.T:25.04.2022.
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Yukaridaki grafikte bankacilik sektoriiniin gelir tablosuna ait faiz gelir ve giderleri ile ilgili oranlar
gosterilmektedir. Bu oranlara goére toplam gelirlerin toplam giderlere oram ile faiz gelirlerinin faiz
giderlerine oraninin birbirine yakin oldugu goriilmektedir. Bu oranlardan sonra faiz dis1 gelir ve
giderlerin oram1 gelmektedir. 2010-2021 yillar arasinda faiz gelirlerinin giderlere orani toplam gelirlerin
giderlere oranindan yiiksek ¢ikmaktadir. Bankalarin gelir tablosunda en yiiksek gelir payin1 faiz gelirleri

almaktadir.

3.1.3.3. Banka Sektorii Bilanco Dis1 Yiikiimliiliikler (Nazim Hesaplar)

Bilango dis1 hesaplar bir diger adiyla nazim hesaplardir. Bu tip hesaplar miisterilere gayri nakdi kredileri,
ileride bor¢ veya alacak doguracak hak ve yiikiimliiliikleri, emanete almman degerleri ve muhasebe
sisteminde kayith bilgileri takip etmekte kullanilan hesaplar1 ifade eder. Bu hesaplar bankanin aktif ve
pasifini direkt etkilemez (Selimler, Kale 2015:3). Tek diizen hesap planinda nazim hesaplara muhasebe
agisindan bakildiginda (9) no.lu hesaplar nazim hesaplarini temsil eder. Ayni1 zamanda nazim hesaplar

bilanco ve gelir tablosunun dipnotu olarak karsimiza ¢ikar.

Bankalar, asil gorevleri olan varlik ve yiikiimliiliik yonetiminin yani sira, artan rekabetin getirdigi
zorluklar nedeniyle karlarim1 artirmak amaciyla bilangco dis1 faaliyetlere yoneldiler. Bilango disi
faaliyetler; bilangoda goriilmeyen, finansal araglarin ticaretini ve bu araglarin ticaretinden elde edilen

ticretleri ve kredi satislarindan elde edilen gelirleri kapsar (Gogmen 2015:5).
Bilango disi islemler genel olarak asagidaki nedenlerle kullanilmaktadir (Selimler, Kale 2015:4):

e fleride zarar1 karsilandiginda bilango hesaplarim etkileyecek taahhiit, garanti ve ciro, aval,

kefalet, kabul gibi islemler,
e Miisterilere ait olan emanete alinan kiymetler,
e Ipotek, rehin, teminat senetleri gibi alinmis giivenceler.

Bilango dis1 iglemler; bilango dis1 ylikiimliiliikler ve emanet ile rehinli kiymetler olmak tizere iki alt

hesaba ayrilir:
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Sekil 4: Bilanco Dis1 Islemlerin Siiflandiriimasi
Kaynak:https://www.tbb.org.tr/tr/bankacilik/banka-ve-sektor-bilgileri/veri-sorgulama-sistemi/mali-

tablolar/71, E.T: 04.05.2022.

Son yillarda bilango dis1 yiikiimliiliikler olarak akla tiirev araglarin gelmesinin sebebi diger bilango dist

varliklarin toplam orana gore az olmasidir (Aydin 2000:67).

2010-2021 Yillar1 Arasi Bilan¢o Dis1 Yiikiimliiliiklerinin Durumu
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Grafik 17: 2010-2021 Yillar1 Arast Bilango Dis1 Yiikiimliiliiklerinin Durumu
Kaynak: https://www.tbb.org.tr/tr, E.T: 08.05.2022.
Yukaridaki grafik incelendiginde toplam bilango dis1 islemlerin 2010-2021 yillar1 arasinda siirekli arttig1
goriilmektedir. 2011ve 2012 yillarinda taahhiitlerin bilango dist islemlerdeki orani diger hesaplardan
fazla iken 2013 yilindan itibaren ise tlirev finansal araglarda ciddi artiglar olmustur. 2021 yilinda ise

tiirev finansal araglar en yiiksek seviyeye ¢ikmustir.
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Grafik 18: 2010-2021 Yillar1 Arast Emanet ve Kiymetlerin Durumu
Kaynak: https://www.tbb.org.tr/tr, E.T: 10.05.2022.
Yukaridaki grafik incelendiginde 2010-2021 doneminde bazi yillarda emanet ve kiymetler ciddi bir
sekilde artrmgken bazi yillarda ise rehinli kiymetlerin arttigr goriilmiistiir. Kabul edilen avaller ve
kefaletlerin ise 6zellikle 2010 ve 2011 yillarinda yok denecek kadar az oldugu dikkat ¢ekmektedir. 2012

yilindan itibaren tiim hesap gruplarinda artis oldugu sdylenebilir.

3.1.4. Bankacilik Sektoriinde Tiirev Araglarin Finansal Tablolara ve Bilanco Dis1

Yukimliliklerine Yansitilmasi

Tiirev finansal islemler, bankalar tarafindan ilk kullanildig1 zamanlarda sadece dipnot olarak tablolarda
yer almigtir. Zaman ic¢inde islem hacmi ve 6nemleri artinca bilango disi islemlerde takip edilmistir.
Tiirev iglemlerde ilk kayit, nazim hesaplar altinda izlenmektedir. Zamanla gergege uygun degerleme
islemi yapilmis ve tiirev ara¢ hacminin ve ilginin artmasiyla veriler finansal durum tablosuna
aktarilmaya baglanmistir. Tiirev finansal araglardan varlik karakterli olanlar bilangonun aktif tarafina;
bor¢ karakterli olanlar ise bilangonun pasif tarafina kaydedilmistir (Hancit 2020: 54). Bankacilik

sektoriinde finansal tablolar incelendiginde tiirev araclar; bilango, gelir tablosu ve bilango disi1 islemlerde

yer alir.
Tablo 3: Banka Bilangosunda Finansal Tiirev Arag¢larin Yeri
Aktif Tarafi Pasif Tarafi
*Likit aktif *Mevduatlar
*Finansal varlik *Mevduat dis1 kaynaklar
o Riskten Korunma Amacl Tiirev F. V. *Diger pasifler
*Kredi ve alacaklar o Alm- Satim Amach Tiirev Finansal
*Duran aktif Borglar
*Diger aktif o Riskten Korunma Amaclh Tiirev
Finansal Borglar
*(z kaynaklar

Kaynak: Yazar Tarafindan Olusturulmustur.
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Yukaridaki tablodan anlasildig iizere, tiirev finansal araglar bankalarin bilangosunda iki farkli sekilde
yer alirlar. Bilangonun aktif tarafinda, tiirev finansal araglar riskten korunma amaci tasiyan finansal
varliklar olarak goriilir ve bankanin tiirev islemlerinden kaynaklanan alacaklarini temsil ederler.
Bilangonun pasif tarafinda ise, alim-satim amacl ve riskten korunma amagl tiirev finansal bor¢lar diger
pasif hesap grubunun altinda siralanir. Bu borglar, bankalarin tiirev iglemlerinden kaynaklanan
yiikiimliliklerini ifade eder. Alim-satim amagli tiirev finansal borglar ise bu tiir islemlerden

kaynaklanan gider reeskontlarini yansitir.

— b
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— Amagch Tiirev
—_— inansal Araglar

BILANCO DISI -

iSLEMLER
(NAZIM
HESAPLAR)
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Yiikiimliiliikler

Tirev Finansal
Araglar

"

| Alim Satim
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Islemler

Forward
Futures
Swap

Opsiyon

Sekil 5: Bilanco Dis1 Islemlerde Finansal Tiirev Araglarin Yeri
Kaynak: Yazar Tarafindan Olusturulmustur.
Nazim hesaplarda ise tiirev finansal aracglar; Muhasebelestirme ve Olgmeye Iliskin Tiirkiye Muhasebe
Standartlarma (TMS: 39) gore “riskten korunma amagl” ve “alim-satim amagli” islemler olarak ikiye
ayrilmaktadir. Alim-satim amach islemler ise forward (vadeli doviz alim-satim sézlesmeleri), swap,
opsiyon ve futures soézlesmeler olarak yapilmaktadir. Tiirev islemler muhasebelestirilirken 6ncelikli
olarak satin alma maliyeti kullanilmaktadir. Bu siirecte ortaya ¢ikan maliyetler satin alma maliyetine
eklenmektedir. Bunun yaninda, tiirev islemler nedeniyle ortaya ¢ikan bor¢ ve alacaklar sozlesmede
belirtilen tutar iizerinden bilango dis1 islemler olarak nazim hesaplara aktarilmaktadir (Nasibov 2010:

61).

Bir tiirev finansal arag, sdzlesme yapan isletme taraflarindan birine 6demenin nasil yapilacagina iligskin
alternatifler sunmasi durumunda bir finansal varlik veya finansal bor¢tur. Bu durumun istisnasi ise
O0deme alternatiflerinin aracin 6z kaynaga dayali finansal ara¢ olmasiyla sonuglanmamasidir (Sabuncu

2015:67).
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Tiirev araclar bankalarda; faiz orani swap islemi, forward, gecelik faizli swap islemi, farkli déviz
kurlaria dayal takas islemleri, kredi temerriit swap islemleri, varliga dayali menkul kiymet islemleri,

teminat verilmis borg¢ yiikiimliliikleri gibi islemlerde kullanilir (Akkaynak 2019:98).

3.1.4.1. Bankacilik Sektorii Bilangosunda Tiirev Finansal Varhklar ve Yukumltlukler

Tiirev finansal araglar ilk degerlemede nazim hesaplarda izlenir ancak bilangoda tiirev finansal varliklar
sonraki degerlemelerde Gergege Uygun Deger (GUD) ilizerinden degerlenir eger gercege uygun
degerleme iizerinden yapilan degerleme sonucunda olusan fark olumlu ise bilangonun aktif tarafinda
finansal varliklarin alt hesabinda yer alir. Yani bilangoda raporlanan tiirev finansal varliklar bilango dis1
islemlerin deger farkini ifade eder. Riskten korunma amagli tlirev finansal arag¢larin GUD’deki degisim,

korunma amaci devam ettigi siirece bilangonun aktifinde yer alir (Kartal 2021:249).

Tiirev araglar; GUD farki kar-zarara aktarilan tiirev araglar ve GUD farki diger kapsamli gelire aktarilan
tlrev araglar olarak iki sekilde bilangoda yer alir. Bunlarin olumlu farki, aktif tarafta yer alan tiirev

finansal varliklarin alt hesabi olarak bu iki grupta gosterilir (Sabuncu,2015:129).

Bankacilik Sektorii Finansal Tiirev Varhklar
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Grafik 19: 2009-2021 Yillar1 Arasinda Bankacilik Sektorii Finansal Tiirev Varliklar
Kaynak:https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/ TR/TCMB+TR/Main+Menu/lIstatistikler/Parasal

+ve+Finansal+Istatistikler/, E.T: 25.04.2022.

Yukaridaki grafik incelendiginde banka bilangosu aktif tarafinda yer alan finansal tlirev varliklarmin
2010-2021 yillar1 arasinda -2019 yili harig- genel olarak artis yasadigi goriilmektedir. 2010-2017 yillar
arasinda siirekli artis olmasina ragmen artis miktarlar1 diisiiktiir. 2018 yilinda bir 6nceki yi1la gore 6nemli
bir artis yasansa da, 2019 yilinda belirgin bir azalma gozlenmistir. Ozellikle 2021 yilinda bir dnceki yila
gore ciddi bir artis meydana gelmis ve toplam 174.535.987 TL’ye ulasilmistir. Bu artisa {ilkemizde

meydana gelen ekonomik sikintilarin neden oldugu sdylenebilir.
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Tiirev finansal varliklarin tam tersine tiirev finansal yiikiimliiliikkler, GUD’nin olumsuz farkim igerir.
Pasif tarafta diger pasiflerin alt hesab1 olan tiirev finansal yiikiimliilikler ikiye ayrilir; tiirev finansal
varliklarda oldugu gibi GUD farki kar-zarara aktarilan tiirev araglar ve GUD farki diger kapsamli gelire

aktarilan tiirev araglardir. Bunlarin olumsuz farki ise pasif tarafta yer alir.

Genelde tiirev araglar ilk defa mali tablolara alindiginda bilango dis1 islemlerde takip edilir ancak tirev
finansal borglar, isletmenin bir araca iligskin sozlesme hiikiimlerine taraf olmas1 halinde ve ilk defa kayda
almmasi durumunda bilangoya yansitilmak tizere mali tablolara alinir (Karahan 2002:20). Finansal
riskten korunma araci olarak muhasebelestirilmeyen tiirev borg¢lar alim satim amagh elde tutulan tiirev

borg¢lar olarak adlandirilir (Dizman 2014:20).

Finansal Turev Yukumlaltkler
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Grafik 20:2009-2021 Yillar1 Arasinda Bankacilik Sektorii Finansal Tiirev Yiikiimliliikler
Kaynak:https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/ TR/TCMB+TR/Main+Menu/Istatistikler/Parasal

+ve+Finansal+lIstatistikler/, E.T: 25.04.2022

TCMB’den alman verilerle olusturulan yukaridaki grafikte bankacilik sektdriinde finansal tiirev
yukimlultklerin 2010-2021 yillart arasindaki degisimi gosterilmektedir. Tablo incelendiginde tiirev
finansal varliklara benzer bir grafik goriilmektedir. 2017 yilinda 23.524.043 TL olan tirev finansal
yiikiimliiliikkler 2018 yilinda iki katindan daha fazla bir artig ile 51.560.510 TL’ye ¢ikmustir. 2021 yilinda
ise bir onceki yila gore -42.279.381 TL- {i¢ kattan fazla bir artis ile 142.553.160 TL olmustur. Tiirev

finansal araclardaki bu dalgalanmalar kiiresel piyasalarda meydana gelen krizlerden kaynaklanmaktadir.

3.1.4.2. Bankacilik Sektorii Kar veya Zarar Tablosunda Turev Araclar

Bankalar icin gelir tablosu, belirli bir dénem icin banka hizmetlerinden elde edilen gelirleri ve bu

gelirleri elde etmek igin yapilan giderleri gosteren finansal bir rapordur. Gelir tablosu ayrica net geliri
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veya gideri de icerir. Bankalarin gelir tablosu, faaliyet kar1 veya zarari, vergi 6ncesi kar veya zarar, net
kar veya zarar gibi 6nemli finansal verileri igerir ve yatirimcilara, analistlere ve bankanin yonetimine
kurumun finansal saglig1 hakkinda bilgi saglar. Turev finansal araclardan kar/zarar kalemi, net ticari

kar/zararn alt kaleminde yer alir.

Riskten korunma muhasebesine gore alim satim amagli tiirev araclar GUD ile degerlendirildiginden,
degerleme farki kar-zarar hesaplarina aktarilmaktadir (Sabuncu 2015:89). GUD’un artisina ya da
disiisiine bagl olarak “alim-satim amagli tiirev finansal varlik” veya “alim-satim amagl tiirev finansal
yukimlultkler” hesaplarinda izlenerek bilangoya aktarilmaktadir. Bilangoya kaydi yapilan tiirev

varliklar1 ya da borglar1 karsiliginda gelir tablosu hesaplari1 kullanilmaktadir (Bayindir 2016:120).

Riskten korunma amagli finansal tlrev araglarin yapilan islemler sonucunda olusan kir veya zararlar
da gelir tablosunda gosterilir. Ornegin, doviz ve TL repo islemlerinden dogan faiz degisimlerinden
korunmak lizere faiz orami takasi ve ¢apraz kur takas islemleri de kullanilmaktadir. Bunun disinda
bankalarin yabanci istiraklere yapmis oldugu yatirimlarda kur riskinden korunmak i¢in tiirev islemlerde
degerlendirilmektedir. Bu tiir sozlesmelerden kaynaklanan kur farklari, banka gelir tablosunda gelir ya

da gider olarak kaydedilmelidir. (Kugukseren 2019:52-53).

GUD (Gergege Uygun Deger Degisiklikleri) farkinin diger kapsamli gelir tablosuna yansitilan finansal

varlik olarak siniflandirilabilmesi i¢in asagidaki kriterler aranir:

e Amacin hem sozlesmeye dayah nakit akislarinin tahsili hem de satis1 olan bir yonetim
modelinin olmast: Finansal varligin yonetim modeli, varligin isletme tarafindan nasil
yonetildigini ve amaglarinin ne oldugunu belirler. Eger bir varlik, hem s6zlesmeye dayali nakit
akiglarinin tahsil edilmesi hem de varligin satilmasi amaciyla bir yonetim modeline tabiyse,

GUD farki diger kapsamli gelir tablosunda siniflandirilabilir.

e Sozlesmeye dayah nakit akislarinin sadece anapara ve anaparaya iliskin faizi temsil
etmesi: GUD farki, sdzlesmeye dayali nakit akislarinin sadece anapara ve anaparaya iliskin
faizi temsil ediyorsa, diger kapsamli gelir tablosuna siniflandirilabilir. Bu, finansal varligin esas

olarak anapara ve faiz 6demelerine dayali oldugunu gosterir.

Bu kriterler, finansal raporlama standartlarina ve varliklarin finansal tablolarda nasil simiflandirilmast
gerektigine dair Ozel kurallara tabidir. GUD farklarinin simiflandirilmast ve finansal tablolara

yansitilmasi, seffaflik ve finansal analiz icin énemlidir (PWC 2015:4).
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Grafik 21: Bankacilik Sektorii Tiirev Finansal Islemler Kar(Zarar)-Net Dénem Kar(Zarari)
Kaynak: https://verisistemi.tbb.org.tr/index.php?/tbb/report_mali, E.T: 04.05.2022

Yukaridaki grafikte 2010-2021 yillar1 arasinda tiirev finansal araglarin gelir tablosuna yansiyan kar-
zarart ve net donem kar-zarar1 gosterilmektedir. Grafik incelendiginde bankalarin genel olarak kar
etmelerine ragmen tiirev finansal islemlerden zarar ettikleri goériilmektedir. Bankalar tlrev finansal
islemlerden 2018 yilinda 28 milyar TL karda iken 2019 yilinda 21 milyar TL zarar etmistir. 2021 yilinda
ise tiirev finansal islemlerden 28 milyar TL tekrar kar elde etmislerdir. Boylece bankalarin 2021
yilindaki toplam kér1 87 milyar TL olarak gerceklesmistir. Tiirev finansal varlik ve tiirev finansal
yiikiimliiliikte meydana gelen dalgalanmalar, tiirev finansal islemlerden elde edilen kar1 da paralel olarak

etkilemistir.

3.1.4.3. Bankacihik Sektorii Bilanco Dis1 Islemlerde (Nazim Hesaplar) Tiirev Araglar

Globallesen diinyada bankalarin tiirev tiriinler gibi bilango dis1 islemlere egiliminin artmasindaki temel
neden; zorlu ekonomik kosullarda karlilig1 muhafaza etmek ve arttirmak hedefiyle farkli finansal araglar

bulmak veya var olan finansal Grtinleri uygulamaya almaktir (Sayin 2016:30).

Finansal varliklarin muhasebe islemlerinde; kullanilacak hesaplar, kayit tarihi, muhasebe yontemi ve
kayit degerinin O6nceden belirlenmesi esastir. Finansal tlirev {riinlerin muhasebe kayitlarinda asli
hesaplarin kullanilmas1 beklenir fakat ilgili tarihte yapilan islem ekonomik bir deger olusturmuyorsa
finansal durum tablosunun aktif ve pasifini gereginden fazla artiracagindan muhasebe kayitlar1 nazim
hesaplar araciligryla takip edilir (Durdu 2021:39). Bunun ile finansal tiirev araclardan kaynaklanan borg

ve alacaklar s6zlesme bedelleri lizerinden nazim hesaplar araciligiyla izlenir.
Bankalarda tiirev araglarin kullanimindaki hizli artisin nedenleri asagidaki gibidir (Go¢men 2015:2):
e Karn arttirilmasi saglamak,

e Diisiik vergi 6deme istegi,
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e Komisyon gelirinin arttirtlmasini saglamak,

e Rekabetteki hizl artigla bag edebilmek,

e Maliyetlerin diisiiriilmesini hedeflemek,

e  Miisteri isteklerine cevap verebilmek,

e Degisen ihtiyaclara uygun yeni iiriinler ortaya koymak,
e Mevduat dis1 ek kaynaklar olusturabilmek,

e Hizli teknolojik gelisime uyum saglamaktir.

Tiirev finansal iiriinlerin, TMS kapsamindaki degerleme isleminden sonra ortaya ¢ikan ve yiikiimliiliige
neden olan farklar pasif nitelikteki hesaplarda izlenir. ilgili degerleme farklari, TMS kapsanminda,

konusuyla iliskili olarak gider veya 6z kaynak hesabiyla bagdastirilir (Y1ldirim 2008:226).

24%

16%

8%

0%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

«=@==Tiirev Araclarin Bilanco Disi islemlere Orani

Grafik 22: Bilango Dis1 Islemlerde Tiirev Finansal Araclar
Kaynak: https://verisistemi.tbb.org.tr/ . E.T: 04.05.2022
Yukaridaki grafikte bilanco dis1 islemlerin i¢inde tiirev finansal araglarin 2010-2021 yillar1 arasindaki
degisimi gosterilmistir. Bilango dis1 islemlerde tiirev finansal araglar 2010-2021 yillar1 arasinda genel
olarak artig egilimi gostermistir ancak 6zellikle 2012 yil1 bu genellemeye istisna olusturmaktadir. 2012
yili tiirev finansal araglarin bilango dis1 islemler i¢indeki payinin en yiiksek oldugu yildir. Bunun ile
ayni1 yil tiirev finansal araglar 242 bin $ iken bilango dis1 hesaplarin toplami ise 3,9 milyon $’dir. Genel

olarak finansal tiirev araglar 2011 yilindan itibaren yiikselise gegmistir.
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3.1.4.3.1. Riskten Korunma Amach Tiirev islemler

Gelecekte ortaya ¢ikabilecek negatif bir durumun etkisini azaltmak ya da yok etmek i¢in yapilan isleme
“riskten korunma” denilmektedir. Riskten korunma amaciyla kullanilan tiirev araglar, varliklarin

GUD’deki olumsuz degisimlerden korunmayi saglar (Cakir, Sabuncu 2016:122).

Bankalarin faaliyet raporlarinda yapilan incelemeler neticesinde riskten korunmak igin sabit getirili TL
konut kredilerinde faiz orami farkliliklari olugsmustur. Bu nedenle bankalarin riskten korunma
muhasebesi yapabilmek i¢in yabanci para edinilen kaynaklarin (YP mevduat, sendikasyon kredi
kullanimi gibi) kur farkliliklarina kars1 ¢capraz swap islemlerini kullandiklar goriilmektedir (Baymdir
2016: 122).

Tirevlerin varlik veya bor¢ olarak muhasebelestirilmesi ve bilangcoda adil piyasa degerleriyle
kaydedilmesi temel muhasebe kuralidir. Piyasa degerindeki degisikliklerin nereye kaydedildigi sorusu
konunun o6ziidiir. Bu sorunun cevab1 “tirevin nasil kullanildigina” ve “6zel riskten korunma
muhasebesine izin vermek i¢in 6n kosul sartlarinin karsilanip karsilanmadigina” baghdir. Tirevler,
kazanglara kaydedilen degisikliklerle birlikte GUD iizerinden bilangoya tagmir. Koruma olarak
belirlenmesi ve nitelik kriterlerinin karsilandiginin varsayilmasi gibi diger durumlarda korunan riskin
niteligine bagli olarak farkli muhasebelestirme yapilir. FAS 133 kapsaminda ti¢ farkli riskten korunma
islemi belirtilmektedir: nakit akisi korumalari, GUD korumalar1 ve yabanci faaliyetlerdeki net

yatirimlarin korunmalaridir (Kolb, Overdahl 2010:309).
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Grafik 23: Banka Sektorii Risk Agirliklar1 2010-2021
Kaynak: https://www.bddk.org.tr//BultenAylik/ alinan verilerle olugturulmustur. E.T: 04.04.2020

Yukaridaki grafikte banka sektoriine ait 2010-2021 yillarina ait risk agirliklar1 gosterilmektedir.
Risk agirlikli kalemler toplami 2010-2021 yillar1 arasinda siirekli olarak artmustir. Risk agirliklarinin
icinde en yiiksek orani kredi riskine esas tutar olusturmaktadir. Kredi riskine esas tutar 2010 yilinda
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yaklagik 608 milyon TL iken 2021 yilinda 4.802 milyon TL’ye ¢ikmustir. Piyasa riskine esas tutar 2010
yilinda 32 milyon TL iken 2021 yilinda 170 milyon TL’ye ¢ikmistir. Sonug olarak banka sektoriiniin

risk agirliklarinin ciddi bir sekilde arttigi sdylenebilir,

3.1.4.3.2. Alim-Satim Amach Tiirev islemler

Alim-satim amagl tiirev islemler, aktif ve siirekli olarak gergeklestirilen alim ve satim islemlerini ifade
eder (Dizman, 2014:20). Alim-satim amagli olarak elde tutulan finansal araglar, genellikle, fiyatlardaki

ya da satic1 karindaki kisa donemli dalgalanmalardan kar saglamak amactyla kullanilir.

Alim-satim amaciyla yapilan islemler, tek diizen hesap plan1 kapsaminda bilangoda finansal varlik ve
borglar boliimiinde “alim-satim amacli varlik ve yiikiimliilik” kapsaminda yer almaktadir. Kar-zarar
tablosu kapsaminda 7-8 no.lu hesaplarda “alim-satim amach tiirev finansal araclardan karlar (zararlar)”
boliimiinde takip edilir. Nazim hesaplar kapsaminda ise “alim-satim amagh tiirev finansal araglardan

alacaklar ve borglar” hesaplarinda izlenir (Yalvag 2016:16).

Tek diizen hesap plan1 kapsaminda bilanco dis1 nazim hesaplarda izlenen finansal araclarm muhasebe
standartlar1 kapsaminda degerlemeye tabi tutulmasi sonrasi ortaya g¢ikan varlik veya yiikiimliiliik
olusmasina neden olan farklar, aktif karakterli 224/225 no.lu Tiirev Finansal Varliklar ve pasif karakterli
364/365 no.lu Tiirev Finansal Yiikiimliiliikler hesaplarinda izlenir. Bu hesaplarda izlenen degerleme
sonrasi farklar TMS kapsaminda ilgili gelir/gider hesaplariyla iliskilendirilir. Alim-satim kaynakl1 tiirev
araglar hakkindaki kazanglar iginden, TMS geregi kar gosterilmesi gerekiyorsa 753-753 numarali
hesaplara; zarar gosterilmesi gerekiyorsa 872-873 numarali hesaplarin yardimci ve alt hesaplarina

aktarilir (Yalvag 2016:17).

3.1.5. Tiirkiye’de Bankacilik Sektoriinde Tiirev Piyasalarimin Durumu

Turkiye bankacilik sektoriinde tiirev araglar uzun yillardir etkin bir sekilde kullanilmasi ile son on yilda
ciddi bir sekilde artmustir. Bankalar Gzellikle ekonominin dalgali dénemlerinde riskten korunma
amaciyla tiirev araglar1 kullanmaktadirlar. Bunun ile alim-satim amagli olarak da kullanildig
goriilmektedir. Riskten korunma amaci disinda, bankalarin tiirev {iriinleri kullanma nedenleri agagidaki

gibidir (Anbar, Alper 2011:77-78):

e Diinya finans piyasalarmim c¢esitli bolgeleri arasindaki arbitraj firsatlarindan yararlanarak

maliyetleri azaltmak,
e Kredi kapasitesini artirmak ve likidite seviyelerini yiikseltmek,

e Borglan yeniden yapilandirmak,
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e Karlilig1 artirmak, yeni finansal pazarlar olusturmak,
e Uluslararasi finansal piyasalara giris yapmak,

e  Miisteri taleplerine karsilik vermek,

o Komisyon geliri kazanmak,

e Finansal zorluk maliyetlerini azaltmak,

e Verimliligi artirmak,

e Dis kaynaklara olan bagimlilig1 azaltmak ve

e Diizenleyici kuruluslarin sinirlamalarindan kaginmak seklinde siralanabilir.

2010-2021 Yillar: Aras1 Bankacilik Sektorii Tiirev Ara¢c Hacmi

Milyon TL

O P N W & O1 O N 0 ©

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Grafik 24: 2010-2021 Yillar1 Aras1 Bankacilik Sektorii Tiirev Ara¢ Hacmi
Kaynak: https://verisistemi.tbb.org.tr/ . E.T: 04.05.2022

Yukaridaki grafik Tiirkiye Bankacilik sektoriinde kullanilan tiirev finansal araglarin 2010-2021
yillar1 arasindaki hacmini $ olarak gostermektedir. 2010-2012 yillar1 arasinda borsa hacminin artigin
hafif sekilde seyrettigi goériilmektedir. 2012 yilindan itibaren tlrev finansal araclarin hacminde artis
gorillmektedir. Ozellikle 2020 yilindan ciddi artis gdsteren tiirev araglarda bu artisin nedeninin pandemi

ve gelisen ekonomik sikintilar oldugu sdylenebilir.
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2010-2021 Bankacilik Sektorii likidite Tiirev Arac¢larin Durumu
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Grafik 25: 2010-2021 Bankacilik Sektorii likidite Tiirev Araglarin Durumu
Kaynak: https://www.bddk.org.tr/Veri/Detay/159, E.T:10.06.2022.

Bankacilik sektoriindeki likidite tiirev araglarin durumuna bakildiginda o&zellikle swap satim
islemlerinin diger likit tiirev islemlere gore daha fazla oldugu goriilmektedir. Likit tiirev islemlerini
swap alim islemleri takip etmektedir. Yukaridaki grafige bakildiginda bankacilik sektdriinde en aktif

kullanilan likit tiirev araglarinin swap islemler oldugu sdylenebilir.

3.2. Performans Kavram ve Olciimii

Performans ve performans 6l¢timii, bir kurumun verimli ¢alismasi agisindan yonetim araglari i¢inde en
Onemlilerindendir. Performans, en 6zet tanimiyla isletmenin belirlenen amag¢ ve hedeflerine ulagsma

derecesidir. Performans 6lgiim ise hedefleri ve amaclari belirleme siireci olarak tanimlanabilir.

Performans 6l¢iimii i¢in hedeflenen sonuglarin kontrolii, verilen hizmet bigimlerinin etkili ve tutumlu
olup olmadig1 noktalar1 dikkate alinir. Performans kavrami ele alinirken finansal ve finansal olmayan
gostergeler dikkate alinarak yoneticiler tarafindan c¢ok yonlii olarak yaklasildiginda performans

6l¢timinin sonuglar Gzerindeki etkisi ve sonucun giivenirligi artacaktir.

3.2.1. Performans Kavram

Performans kavrami her sektorde farkli anlamlarda kullanilan bir kavram olmakla birlikte Tirk Dil
Kurumunun giincel Tiirk¢e sozliigiinde “Basarim” olarak ifade edilmektedir (Tturk Dil Kurumu: TDK,

E.T:04.02.2022).
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Performans genel olarak herhangi bir gorevin, amaglanan hedefin geregi olarak daha Onceden
belirlenmis standartlara uygun hareket edilmesi, amaclarm basarilma ve bitirilme derecesi olarak
tanimlanir. Bir bagka tanimda ise performans, amagli ve planl faaliyet siire¢lerinde ulasilan sonucun
niceliksel ve niteliksel olarak tespit edilmesi mutlak ve goreceli olarak agiklanmasidir. Bu siiregte
hizmette etkinlik, iiretimde verimlilik ve tutumluluk genel anlamda performansi tanimlar (Ozer

2009:73)

Cagdas yonetim anlayisim1 benimsemis modern yonetim sistemlerinde performans, bir isletmenin
basarisini, igletmenin amagclarina ulagsma diizeyini tanimlayan bir¢ok boyutu olan bir kavramdir
(Karaman 2009:413). Isletme acisindan performans ise, isletme hedeflerine ulasilabilmesi igin ortaya

konulan tiim gabalarin degerlendirilmesi olarak tanimlanabilir (Zerenler 2005:2).

Performansin tanimlanmasinda; bulunulan yer, basarilacak hedef ve o hedefin ne kadar iyi oldugu ve
sahip olunan imkéanlar c¢ergevesinde nerede olunmasi gerektigi gibi noktalar g6z &nunde
bulundurulmalidir. Endiistri devrimi ile “kar — maliyet” durumu 6zetlerken daha sonraki sureclerde “kéar
— maliyet — performans” benimsenmis, gelisimin devami olarak kalite ve misteri doyumu ile ana
maddeler artirllmistir. Son zamanlarda bu simiflandirmaya ¢alisanlarin davranisi, pazar durumu, iiriin
liderligi, kamu sorumlulugu gibi farkli boyutlar eklenmistir. Performans tanimi isi yapan kisi veya
kisilerin belirlenen hedeflere ne kadar yaklasabildigi ve neyi basarabildiginin ifadesidir (Kilickiran
2010:9).

Isletmelerin temel amaglarina ulagmalari icin maliyetlerin minimize edilmesi, karin maksimize edilmesi,
iiretimin en etkin ve verimli sekilde yapilmasi, yenilik¢i yaklasimlara yonelik stratejilerin benimsenmesi
gibi performans gostergelerine odaklanan isletmelerin planlama ve kontrol siire¢lerinin uyumlu bir
sekilde yiiriitiilmesi gerekmektedir. Bu sayede isletmelerin verimli bir sekilde caligmasi saglanir (Aksoy
2011:16).

Isletmelerde etkili bir kontrol islevini yerine getirmesinin geregi olarak dogru bir sekilde hedeflerin
belirlenmesi, mevcut performansin Olgiilmesi, belirlenen hedefler ile ulasilan performansin
karsilastirilmasi, ulasilan performans ile belirlenen hedefler arasindaki farklarin hesaplanmasi ve bu
farklarin ortadan kaldirilmasi i¢in harekete gegilmesi saglanmalidir. Ulasilan performans ile hedeflerin
karsilastirilmasi sonucunda, iki durum olusur. IIki, performansin yeterli goriildiigii durumdur ki bunun
sonucunda bir sonraki dénemde ayni1 performansin devamu igin galisilir. Ikinci durum olarak performans
yeterli gériilmez ise bunun sebepleri tespit edilerek gerekli onlemler alinarak performansin arttirilmasina

calisilir (Coskun 2006:28).

71



3.2.2. Performans Olgiimi

Kiiresellesme ve pandemi siireci ile olusan yeni ekonominin kosullari, igletmelere esnek organizasyon
olma zorunlulugu getirmistir. Isin yiiriimesi miimkiin olan en fazla verimin alinmasi ve bu saglanirken
bireylerin de yasam kalitelerini artirma istegi durumlar1 olusmustur. Isletmelerin bu gelismelere uyum
saglamalari i¢in kurumsal kapasitelerini gelistirmeleri, ¢cevresel ve kiiresel doniisiime uyum saglayacak
bir organizasyon yapisi olusturmalar1 ve kurumsal performanslarini siirekli kontrol altinda tutmalari
gerekmektedir. Performanslarimi takip ederken performans belirleme siirecini de en kaliteli sekilde

yonetmelidirler (Karaman 2009:413).

Performans Olgmede belirlenen siirecin neleri kapsadigi nasil isledigi performans sonucunu
etkilemektedir. Bu sebeple performansi belirlemede performans 6l¢liimii de isletmeler i¢in 6nem arz
etmektedir. Glinlimiizde performans 6l¢limii birgok igletmenin dikkate aldig1 bir konudur. Performans
Ol¢iimiinlin diinyadaki kullanimina bakildiginda, performans 6l¢iim ve degerlendirmesine ilk olarak
ihtiya¢ duyan iilkeler; ABD, Ingiltere, Yeni Zelanda ve Avustralya'dir. Bu iilkeler, bugiin performans
yonetimi sisteminin uygulanmasini basarili bir sekilde saglamis birgok Ornege sahiptirler (Ozer

2009:74).

Performans 6lcimi genel olarak gergeklestirilmis olan bir faaliyetin sonuglarina iliskin finansal
Ol¢iimlerin yan1 sira onlar1 tamamlayict ve gelecekteki performansi dogru yonlendirici operasyonel
Ol¢timleri de kapsamalidir (Sevgi, 2019:20). Hedeflenen bilgi, elde edilen sonuglar, basarili olmanin
tanimu, elde edilen basarilarin etkililigi, verilen hizmet gesitlerinin hedef kitleyi memnun etme orani gibi
maddeler {izerinden cevap arayan yoneticilerin degerlendirmeleri performans 6l¢limiinden elde edilen

bilgi ile daha verimli ve etkili olur (Yoriker vd. 2003:9).

Iyi planlanmis bir performans lgiimleme sistemi genel anlamda dnce topluma ve isletmeye daha

ayrintida ise yOneticiye, ¢alisana fayda saglayacaktir (Aksoy 2011:16).

Performans Ol¢limleri dogru kriterler olusturuldugunda ve dikkate alindiginda asagidaki agilardan

faydalidir; (Demirkaya 2000:4-5; Yo6riker vd. 2003:10):
e Performans 6lgimleri mallarin ve hizmetlerin kalitesinin gelistirilmesine yardimei olur.
e Hesap verme sorumlulugunu ve kontrolii saglar.

e YoOnetim uygulanmasinin gelistirilmesine, politikalarin olusturulmasina, planlama yapilmasina

yardimei olur.
e Biitge hazirlanmasinda, hizmetlerin béliisiimiinde ve onlara ulasilabilirliginde esitligi saglar.

e Kurumlarin daha verimli daha etkin ve iyi yonetilmeleri i¢in yoneticilere faydali bilgiler saglar.
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e Yoneticilerin tespit edilmis hedeflere yaklagsmasi ve ulasmasi i¢in programlarini daha etkili

kullanmasini saglar. Bunu yonetim uygulamalarini gelistirerek yapabilirler.

e Siireklilik temelini baz alarak gelisim saglanmasi i¢in planlar, programlar ve siireclerde ortaya

¢ikan problemleri tespit ederek ve ¢6ziim sunarak yardimci olur.

e Kurum calisanlarinin yiikiimliiliiklerini yerine getirirken motive olmalari, is performansini
gosterirken dncelikle kurum performansini benimsemesi ve bag kurmasi saglanir. Bu sayede

onlarin hesap verme yiikiimliiliikklerini yerine getirmesi asamasinda giiven duymalar1 saglanir.

e Biitce hazirligl asamasinda, desteklenmesi gereken faaliyetlere yonelik kaynak tahsisini ve

fonlarin belirlenmesini kolaylastirirken ayn1 zamanda stireci daha seffaf hale getirir.

e Kurumun ¢alismalarini tanitip kurumun kalitesini artirarak, kamunun kurum hizmetlerine olan

ilgisini artirir ve boylece kurumun hizmet kalitesini yiikseltir.

3.2.3. Performans Trleri

Performans, Onceden belirlenmis hedefler ve amaglar dogrultusunda gergeklesen faaliyetlerin
sonuglarina dayali olarak dlgililen ve hem niceliksel hem de niteliksel olarak degerlendirilebilen bir
kavram olmakla birlikte bu degerlendirme mutlak ya da goreceli olarak yapilabilir (Sentiirk,
iienstitu.com E.T: 03.03.2022).

Performans tiirlerini genel olarak {ice ayirabiliriz:
e Mutlak ve nispi performans
e Formiile dayali ve siibjektif performans

e Finansal ve finansal olmayan performans

3.2.3.1. Mutlak ve Nispi Performans

Performans hesaplamasinda performans 6l¢iitii bir deger veya bir karsilastirma birimi olabilir eger
performans 6l¢iimiinde hedeflenen bir deger soz konusu ise mutlak performanstan, performans élglim
baska bir birimin performansi ile karsilastirllmasina gore yapiliyor ise de nispi performanstan

bahsedilebilir (Aksoy 2011:21)

Bagka bir bakis agisina gore ise performansin sayisal bir veri ile tanimlanmasi agamasinda diger birim,
calisan veya isletmeler dikkate alinmiyorsa mutlak performans; tespit edilmis bir agirliklandirma ile
diger birim, ¢alisan veya isletmelerin performanslari ile tanimlanip dikkate aliniyorsa nispi performans

s6z konusudur (Arigelik 2020:10).
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Mutlak performans farkli bir ifadeyle puanlarm her seyden bagimsiz ham olarak degerlendirilmesi
olarak tanimlanabilir. Bu tiir degerlendirmelerde, ¢alisanlarin degerlendirilmeleri mikro ya da makro

faktorlerden bagimsiz ve objektif olarak yapilir (Isigigok 2011:10).

3.2.3.2. Formiile Dayal ve Siibjektif Performans

Performans Glgerken her zaman yiizde yliz dogru sonuglara ulagilmayabilir. Performansin 6l¢iimiinde
hata riski s6z konusudur. Bu riski en aza indirmek i¢in performansi belirleyen etmenler formiilize
edilmelidir. Bu sekilde standardizasyon saglayarak daha objektif dl¢iimler ve degerlendirmeler elde
edilir. Performansi belirleyen etmenler gesitli etkenlere baglidir bu etmenler formiilizasyon sayesinde
dogru, giivenilir ve kanitlanabilir 6l¢iimlere sahip olur. Formiillerin agiklayamadigi bazi konularda

stibjektif bir degerleme yoluna gidilebilir (Kiligkiran 2010:16).

Stibjektif tanim olarak 6znel yani objektifin karsit1 olarak ge¢mektedir TDK’de, performans basarim
olarak tanimlanir. Buna gore siibjektif performans, bir isletmenin g¢alisani i¢in hizmet alicilardan,
eslikcilerden, gorevdes kisilerden ve misterilerden alinan geri bildirimler ve performans
degerlendirmeleri alma yontemidir. Bu baglamda bir banka a¢isindan diisiiniirsek, subjektif performans
banka calisanlarinin veya bankanin iriinlerinin, bankanin itibarina olumlu katki sagladigi seklinde
tammlanabilir. Ornegin, yilsonu degerlendirmesine gore bir sube, agtigi kredi rakamlar1 bakimindan
diisiik olabilir. Ancak, ¢alisanlarin miisterilerle olan etkilesimi, mevcut miisterilerin bagliligini siirdiiren
tavirlart ve davraniglari, bankanin imajimi ve performansini olumlu yonde etkiler. Bu olumlu katkinin

ifadesi de siibjektif performanstir (Arigelik 2020:1).

Siibjektif yaklasimlarda farkli bilgi aktarimlari, adam kayirma gibi 6znel degerlendirme ve bireysel
hareket etmeye bagli negatif durumlarla karsilasilabilir. Bahsedilen formiile dayali veya siibjektif
performans degerleme mutlak veya nispi performans ayrimindan farkli olarak birbirini tamamlayic1 ve

birlikte kullanilmasi faydali unsurlardir (Beycan 2007:34).

3.2.3.3. Finansal ve Finansal Olmayan Performans

Gegmisten giiniimiize kurumlarda performans oOlgiitli olarak sayisal veriler, kar-zarar, maliyet akla
gelmekte ve bu sekilde dlgiilen performansa da finansal performans denilmekteydi ancak giinimizde
finansal performansin tek basina yeterli olamayacagi bunun yaninda finansal olmayan performansinda

dikkate alinmas1 gerektigi anlasilmistir.

Finansal performans, performans 6l¢timlerinde uzun siiredir yaygin bir sekilde kullanilan tipik
gostergeleri ifade eder; bu aym1 zamanda geleneksel performans yoéntemi olarak bilinir. Finansal

performans, finansal raporlardan (gelir tablolari, bilangolar), muhasebe kayitlarindan, maliyet
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muhasebesi kayitlarindan saglanan verileri kullanan gostergelerdir. Finansal gostergelerin birgogu yasal

diizenlemelere uyum geregince kullanilir (Serbetgi 2007:11).

Isletmenin bilanco, gelir tablosu gibi analiz edilen objektif degerlendirme unsurlar1 arasinda
karsilastirma ve oranlama yapilarak finansal performans degerlendirmesi yapilir. Bu oranlama ve analiz
asamasinda igletmenin finansal performans durumu g6z oniine serilerek sektoriin diger temsilcileriyle
kolaylikla karsilastirilir. Bu durumda oran analizi sayesinde bankanin finansal yapisi ve sektor

temsilcileri arasindaki yeri tespit edilerek karsilagtirma analizi yapilabilir (Aldemir 2018:23).

Finansal performansin olumsuz ve olumlu yonleri vardir. Olumsuz yonlerine bakildiginda finansal
performans yontemleri sayisal, objektif ve finansal 6zelligi olan olaylar1 baz almaktadir. Bu sekilde
planlama ve kontrol kolaylasirken sadece sayisal degerlere dayanan raporlar daha ayrintili ¢alismalarda,
stratejik organizasyonlarda eksik kalmaktadir (Sevgi 2019:22). Bu agidan elestirilen finansal performans
yontemleri iki temel olumlu 6zelligi ile vazgegilmez kabul edilir. Oncelikle; finansal performans
yontemleri, kisisel beklentilere dayali olan 6znel kurumsal performanstan ziyade kesinlesmis bir biitiin
olarak kurumsal performansa dayalidir. Ikinci olarak, finansal performans yontemleri isletmenin genel
degerlendirmesini saglamanin yam sira, her birimdeki alt ve orta seviyedeki yoneticilerin

performanslarinin degerlendirilmesine de firsat verir (Sevgi 2019:22).

Kiiresellesen ve gelisen piyasada finansal performans yontemleri kurumlarin ihtiyaclarina tek basina
cevap veremeyebilirler. Bu nedenle kurumlarin daha saglikli kararlar verebilmesi i¢in finansal olmayan
performans yontemleri de kullanilmaktadir. Finansal olmayan performans yontemi, rakamlara gore
belirlenmeyen, Grln boyutu, hizmet gibi finansal olmayan biiyiikliiklerle degil finansal performansi
etkileyen yonetim bigimleri, miisteri memnuniyeti gibi unsurlari 6lgmek i¢in kullanilir. Bu nedenle
finansal olmayan bir performans analizinde, sistemin daha ¢ok miisteri iligkileri, beklentileri gibi beserl

yapisina odaklanilmaktadir (Aksoy 2011:21).

Soyut birtakim unsurlarin somut hale getirilmesi ve 6lglimiiniin maliyetli olmasi nedeniyle finansal
olmayan performansin l¢limiiniin isletmeye getirisi oldugu kadar da gidere yol agtig1 bilinir (Kiligkiran

2010:16-17).

Finansal ve finansal olmayan performans yontemi bir diger bakis agisiyla nitel ve nicel olarak da
ayrilabilir. Dogrudan olmasa dahi finansal olmayan performans yontemlerinin firmalarin devamliligini
strdirebilmelerinde 6nemli etkiye sahip oldugu sdylenebilir. Bu agidan bakildiginda yol gosterici
degiskenler; miisteri memnuniyeti, iliski degeri, miisteri sadakati ve baglilig1 gibi nitel performans

Olcutleri finansal olmayan performans yontemine eklenecektir (Basdar 2019:6).
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Finansal ve finansal olmayan performans &lglimii isletmeler agisindan iki ayr1 secenek olarak
degerlendirilmemelidir. Iki olgiimde gerektigi yer ve durumlara karsi birlikte veya ayri ayri
kullanilabilir. Buna gore hangi asamada ne sekilde ve ne zaman birlikte veya ayri olarak kullanilacagi

belirlenerek yapilan arastirmanin gergekg¢i sonuglar vermesi saglanabilir (Kiligkiran 2010:16-17).

3.3. Bankacilik Sektoriinde Performans

Bankalar kar elde etmek, yiiksek verimlilik saglamak, etkinlik, kar1 maksimize etmek, maliyetleri
azaltmak gibi amaglarla kurulmustur. Bankalar, kurulus amaglarinin gerceklesme seviyesini sorgulamak

ve ihtiya¢ duyulmasi halinde 6nlem alabilmek i¢in diizenli bigimde performans 6lgiimii yapmaktadirlar

(Aldemir 2018:21).

Bankalarin performans analizlerinin, banka yonetimi ve yatirim uzmanlarindan edinilen bilgiler ile
bankalarin yayinladigi diger tiim bilgilerden yararlanarak hazirlanan yillik raporlara dayandirilmasi
gerekir. Banka analizi yapilirken bagimsiz derecelendirme kurumlar1 dahil olmak iizere bir¢ok kurum
tarafindan dikkate aliman nitel ve nicel faktorler kullanilir. Bu faktorlerin se¢imi yapilirken ilgili finansal
kurulusun hizmet verdigi iilkenin hukuki altyapisi, muhasebe uygulama bigimi, rekabet sart1 gibi

unsurlar da dikkate alinmaktadir (G6kmen 2007: 32).

Bankacilik sektoriintin finansal sistemdeki hayati rolii nedeniyle finansal performans degerlemesi
oldukca 6nemlidir ¢iinkii iilkelerin ekonomilerinin finansmaninda, bankalar birinci sirada yer almakta
ve fon sahipleri ile hissedarlara karsi sorumluluklart bulunmaktadir. Mevduat sahiplerinin fonlarini
aktaracaklar1 banka secimi, fonlarin mevduat ya da hisse senedi olarak degerlendirme hususunda
almacak kararlar, banka yonetiminin kaliteli olmasi, yonetici faaliyetleri hususunda karar alma siireci
ve gelecege yonelik olarak belirlenecek stratejiler bankalarin finansal performans degerlemesi ile direkt
iligkilidir. Bankalarin finansal performans degerlemesinden yararlanilarak risklilik ve karlilik durumu

ile bliytime egilimi analiz edilebilmektedir (Demirel 2019:76-77).

Bankacilik sektoriinde performans analizi genel olarak denetimde, satin almalarda, birlesmelerde, insan
kaynaklarinin yonetim alaninda, biitcelemede, risk yonetiminde, stratejik planlama ve yatirim
alanlarinda uygulanir. Bununla beraber risk yonetimi, sermaye yeterliligi, likidite ve karlilik, alternatif
dagitim kanallari, teknoloji kullanimi, kaynaklarin verimli kullanim1 ve personel kalitesi gibi etkenler

bankalarin performansim etkilemektedir.
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3.3.1. Bankacilik Sektorii Performans Ol¢iimleri

Bankalarin performans 6l¢iimiinde varlik, borg, 6z kaynak, gelir ve giderlerin ne denli iyi kullandig1
incelenmektedir. Performans degerlendirmesi toplanan fonlarin sahipleri, yatirim yapanlar, banka

yonetimi ve diizenleyiciler gibi taraflar icin dnem arz etmektedir (Ozcan 2021:395).

Bankalarda performans 6l¢iimii, finansal ve finansal olmayan olmak {izere iki farkli kriter grubuna
dayandirilir. Finansal teknikler kullamlarak yapilan performans 6l¢iimii bankacilik sektorii disindaki
kurumlarda uygulanan analiz ile aynidir. Diger tiim isletmeler gibi banka kurumlari i¢inde temel amag
piyasa degerini en yiiksek seviyeye ¢ikarmaktir. Bu kapsamda performans degerlemesi yapilirken farkli
yaklasimlar kullanilmaktadir. Ornegin; fiyat/kazang orani, menkul kiymet degeri, hisse bagina kar orani,
oran analizi gibi performans degerleme kriterleri bulunmaktadir. Bu degerleme kriterleri bazen tek

basina kullanilirken bazen birlikte kullanilmaktadir (Sevgi 2019:35).

Bunun disinda, finansal hizmet kurumu olan bankalar agisindan performans Olctimleri yapilirken
personelin kalifiyesi, hizmetin kaliteli olmasi, miisteriden gelen olumlu geri doniisler, kaynaklarin
verimliligi gibi finansal olmayan kriterlerle de degerlendirme yapilmaktadir. Finansal olmayan kriterler,
hizmeti alan miisteriler, hizmeti fiilen verenler ve hizmeti sunan kurum ydneticileri arasinda

olusabilecek bosluklarin 6nlenmesi agisindan énemlidir (Sevgi 2019:53).

Bankalarn isleyisinin ne kadar saglikli oldugunu tespit etmek, bankalar arasi karsilagtirma yaparak
gelisimi degerlendirmek gibi nedenlerle performans o6lgiimii kullanilir. Finansal igleyisin onemli

aktorlerinden olan bankalarda performans 6l¢timii su nedenlerle yapilir (Sar1 2020:101):
o Secktorel karsilastirma ile bankacilik sektoriindeki konumu tespit etmek,
e Banka yonetimi ve banka ortaklar1 agisindan bagari analizi yapmak,
e Kararlarin tahminlere dayali olarak degil reel veriler 1s181nda alindigini tespit etmek,
e Kurumda problemli alan var ise tespit etmek ve ¢oziime yonelik 6neriler sunmak,

e Kurum kapsaminda gelistirilebilir alanlar1 ve rekabette avantajli olan alanlar tespit etmektir.

3.3.2. Bankacilik Sektorii Performans Ol¢iim Teknikleri

Bankacilik sektoriinde performans analizi kapsaminda caligsmalar analiz edildiginde genel olarak
istatistiksel yontemlerden faydalanildigi ve finansal tablolar ile ulasilan oranlarin degerlemeye tabi
tutuldugu goriilmektedir. Analiz yapilirken finansal oranlardan faydalanilmasi, banka performansinin

tiim agilardan analize elverisli hale getirilmesini saglamaktadir (Tekin 2013:30).
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3.3.2.1.Promethee

CKKV vyontemlerinden ilki olan PROMETHEE, 1982 yilinda Jean-Pierre Brans tarafindan
gelistirilmeye baglanmis ve 1985°’te Brans ve Vincke tarafindan daha fazla gelistirilmistir.
PROMETHEE, cogunlukla celiskili halde olan kriterler iginden sirali alternatif faaliyetlerin
hazirlanmasi ve secilmesi amaciyla kullanilir. Bu yontemde baslangic olarak degerlendirme tablosu
hazirlanmalidir. Bu tabloda farkli secenckler birbirinden bagimsiz kriterlere gore degerlendirilir.
PROMETHEE yontemi ile kriterlerin agirliklandirilmas: ve karar mekanizmasi tarafindan tercih

fonksiyonunun aktif hale getirilmesi saglanir (Sar1 2020:106).

3.3.2.2. Electra

Electra yontemi matematiksel anlamda iki seg¢enegin birbirinden {iistiin olmadigi durumlarda bir
secenegin digerinden listiin oldugu riskini temel alan bir istatistiki bir yontemdir. Burada diglama iliskisi
kavrami ortaya c¢ikmaktadir. Karar matrisinde veriler kullanilirken tiim bilgiler dikkate alinir.
Alternatiflerin kismi olarak dnceliklendirilerek hesaplanmasi yontemin olumsuz tarafidir. Hesaplamada
gecerli alternatiflerin sayis1 fazlalagtikga hesaplamanin zamaninda da artis olmaktadir (Gokdalay
2008:81).

3.3.2.3. Topsis

TOPSIS metodu en fazla kullanilan ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden biridir. Hwang ve Yoon
tarafindan gelistirilmistir. TOPSIS teknigi sunlara sahip olmalidir: Karar siirecinde en uygun olan
secenek, negatif ideal ¢oziimle en uzak ara ve pozitif en iyi ¢oziimle en yakin ara. Pozitif ideal sonuca
en yakin olan alternatif, kdrin maksimizasyonunu ve maliyetin minimizasyonunu saglayan ¢éziimdiir

(Sart 2020: 104-105).

3.3.2.4. Vikor

VIKOR yoéntemi, yoneticilerin banka politikasinin segiminde alternatif degerlendirme kriteri saglamak
ve performans degerlendirmede nitel ve nicel kriterlerin birlikte kullanilarak karar verilmesini saglamak

gibi amaglarla kullanilir (Yetiz, Kili¢ 2021:153).

Bankalarin performansi Olgiiliirken kullanilan kriterlerdeki artis nedeniyle yukarida bahsedilen ¢ok
kriterli karar verme metotlari, diger analiz yontemlerine alternatif olarak literatiire dahil edilmistir (Sar1

2020:103).

78



3.3.2.5. Panel Veri Analizi

Panel veri analizi hem zamansal hem de donemsel baglanma iliskilerinin tespit edilmesi i¢in zaman
serileri ve yatay kesite ait verilerin birlikte degerlendirilmesine imkén saglayan analiz metodudur (Sirma
2019, 25-36). Bu analiz yontemi gayrimenkul yatirim ortakligi (GYO) firmalarinin zaman kisith
verilerine finansal oran analizi yapilmasini saglamasi ile en uygun yontem olarak goriilmektedir. Bu
yontem yatay kesitlerde bulunan verileri, birbirini takip eden yillar ac¢isindan analiz etmesi nedeniyle

tekrarl1 bir varyans yontemi olarak ifade edilebilir (Celik, Arslanli 2020: 261).

Birim ve zaman boyutuna goére sabit ve egim parametreleri homojen ya da heterojen olabilmektedir.
Literatiirde genel kapsamda kullanilan panel veri modelleri incelendiginde, degiskenlerin birim ve/veya
zamana gore deger almasina bagli olarak “Homojen Panel Veri Modelleri” kullanildigr goériilmektedir

(Gundiiz 2014: 4).

Panel veri analizinin bircok modeli ve alt yontemleri olmasinin yaninda ¢aligmamizin arastirma

yoéntemi olan panel veri analizi 4. Boliimde ayrintili olarak ele alinacaktir.

3.3.3.Bankacilik Sektoriinde Finansal Performansi Gosteren Oranlar

Isletmelerin bilango ve gelir tablosu gibi mali tablolarinda yer alan kalemlerin, cesitli hesaplamalar
yapilarak oranlandirilmasi ve karsilastirilmaya hazir veri haline getirilmesi ile finansal performans
degerlendirilmesi yapilmaktadir. Firmalarin performans analizinde finansal oran analizi yontemi en ¢ok
tercih edilen yontemdir. Bu yontem firmanin ge¢mis performansi ile giincel performansi arasindaki
iliskiyi basitce agiklar ve yonetimin performans gelisimine olumlu katki saglar (Ozcan 2021:395). Aymi
zamanda oran analizi hem igletmenin kendi finansal degerlendirilmesinin yapilmasini saglamakta hem

de diger isletmelerde gerekli karsilastirmalar yapilmasina olanak saglamaktadir (Aldemir 2018:23).

Bankalarda ¢esitli finansal oranlardan faydalanilarak finansal performans analizi yapilabilmektedir.
Bankacilik sektoriinde yapilan oran analizleri de bankalarin finansal performansinin tespitinin yani sira
diger bankalarla karsilastirma yapilmasini saglamaktadir. Yapilan analiz siirecinde secilen oranlar
temelde bankalar arasinda farklilik gosterse de genel olarak Tiirkiye’de BDDK, TBB diizenlemeleri ile
TMSK kapsaminda TMS formatinda hazirlanan oranlar kullanilmaktadir (Demirel 2019:77).

Oran analizi, finansal durum tablosu ve kér-zarar tablosu gibi mali tablolarin kendi iginde ya da
karsilastirmali olarak analiz edilmesini saglamas1 agisindan dinamik bir yontem olarak kullanilmaktadir.
Oran analizi ile firmalarin gegmis yil verilerinin anlamli hale getirilerek karsilastirilmasi sonucunda;
likidite durumlari, finansal durumlar, karlilik gibi bilgilere ulasilabilir ve bu bilgiler 1s18inda gegmis

performansi veya farkli isletme performansi karsilagtirilabilir (Demirel 2019: 41).
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Fakat oran analizi bazi noktalarda elestirilmektedir. Birden fazla veri bulunduran karar
mekanizmalarinda sadece bir orana bakilarak karar verilmesi ve performansin bu sekilde 6l¢iilmeye
calisilmasi birtakim yanilgilara sebep olabilmektedir. Bankacilik sektoriinde verimliligin 6l¢iilmesinde
oran analizi yontemi kullanilacaksa bu hususun dikkate alinmas1 gereklidir. Birden fazla oranin birlikte
incelenmesiyle bu sorun giderilebilir fakat bdyle bir durumda hesaplanan oranlar arasinda ayrisma soz
konusu olabilir. Oranlarin bazilarinin analizinde banka performansi basarili, bazi oranlarin analizinde
ise basarisiz olarak karsimiza cikabilir. Bu analizin diger dezavantaji ise analize konu verinin fazla
oldugu durumlarda analiz edilecek oran sayisinin da artmasi nedeniyle analiz karmasik hale gelmekte

ve uygun agirliklandirma yapilamamaktadir (isgenderov 2021:130-131).
Bankacilik sektoriinde siklikla kullanilan finansal oranlar sunladir (Akdag, Ekinci 2018: 157):
e Oz sermaye yeterliligini 6lgen oranlar,
e Likidite durumu ve olasi risklerin 6l¢timiinde kullanilan oranlar,
e Varliklarin yapisim ve kalitesini dl¢en oranlar,
¢ Bilanconun para birimlerine gore yapisini ve yabanci para pozisyonlarini 6l¢en oranlar,
e Karlilik oranlari,
e Piyasa bazl performans ol¢limiinii saglayan oranlar,
o Faaliyet-aktivite oranlari,

e Biiyiime oranlardir.

3.3.3.1. Likidite Oranlar

Kendi 6z sermayesi ya da yabanci sermaye ile faaliyetlerine devam eden bir bankanin, para ve paraya
cevrilme kolayligi olan likit varliklar bulundurma zorunlulugu vardir. Varliklarin paraya g¢evrilebilir
hizina likidite adi verilir. Isletmelerin, vadesi gelmis bor¢larim 6deyebilme kabiliyetinin olup olmadigini
gosteren oranlara likidite oranlar1 denir (Okka 2006:86). Tim varliklar ayni siiratte paraya
cevrilemezler. Bu nedenle bankalarin kendi finansal durumunun o6zelligine goére borg ve
yiikiimliiliklerinin vadelerini dikkate almak kosuluyla likidite derecesinin tespiti gereklidir. Bankacilik
agisindan likidite oranlar1 ise bankaya fon yatiranlarin ilgili fonlarini, bankaya kredi verenlerin ise
alacaklarim1 6demek i¢in ihtiya¢ duyulan fonun siirekli elde tutulmasi gerekliligi olarak ifade edilebilir

(Durer 1988:49).
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Bankalarin miisteriler nazarinda giiven duygusunu devam ettirebilmesi, faaliyetlerinin devamliligi
acisindan bilyiik 6neme sahiptir. Bu kapsamda bankalarin gerekli diizeyde likiditeye sahip olmasiin

nedenleri su sekilde ifade edilebilir (Beycan 2007: 62-63):

o DPerakende fon ¢ekimi yahut toptan fon ¢ekimi sonrasi olusan net fon ¢ikislarinin finansal

durumu dengede tutmak amaciyla yerine konulmasi ihtiyaci,
e Olas1 fon girislerinin gergeklesmemesi halinde bu fonlarin karsilanmasi ihtiyaci,
e Beklenen olasi ihtimalin dogmasi durumunda ihtiya¢ duyulan yeni fon bulundurma ihtiyaci,

e Bankanin yeni islere girme ya da yeni islere ve yatirimlara ge¢me isteginin olmasidir.
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Grafik 26: 2010-2021 Yillar1 Arasinda Bankacilik Sektorii Likidite Oranlari
Kaynak: https://verisistemi.tbb.org.tr/, E.T: 04.05.2022

TBB veri sisteminden alinan likit oranlara bakildiginda 2010-2021 yillar1 arasinda likit aktif oranlarin
diisiis egiliminde oldugu gériilmektedir. Ozellikle 2021 yilinda mevduat ve mevduat dis1 kaynaklarin
toplaminin likit aktife orani bir 6nceki yila gore %8,7 oraninda diiserek %33’e gerilemistir. Ayn1 y1l

toplam aktifin likit aktife oran1 ise %9,8 diisiisle %24’e gerilemistir.

Likitleri genel anlamda birinci derece ve ikinci derece likidite degerler olarak ikiye ayirmak

mimkindur. Bunlar (Fabozzi, Modigliani, Ferri 2019:102):

Birinci Derece Likidite Degerler: En yuksek derecede likiditeyi ifade eder. Bir varlik veya yatirimin
birinci derece likiditeye sahip olmasi, bu varligin hizli bir sekilde nakde cevrilebilir ve satilabilir
oldugunu gosterir. Kasa; Merkez Bankasi serbest tevdiati, bankalardan, finans kurumlarindan ve

Interbanktan alacaklar.
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Ikinci Derece Likidite Degerler: Bir varligin veya yatirinin biraz daha az likit oldugunu, ancak hala
kisa siirede nakde doniistiiriilebilecegini ifade eder. Ikinci derece likiditeye sahip varliklar, birinci derece
likidite kadar hizli olmasa da genellikle hizli bir sekilde satilarak nakde cevrilebilir. Menkul kiymet

portfoyl, piyasada satig imkan1 olan bagli menkul kiymetler ve istirakler.

Bankalarin finansal durumlarindaki likit yapiy1 6lgebilmek amaciyla birtakim rasyolar gelistirilmistir.

Bu rasyolar sunlardir (Beycan 2007: 65):
o Likit aktifler / toplam aktifler

e Likit aktifler / (mevduat + mevduat dis1 kaynaklar): Bu oran ile bankadaki likit varliklar ile bu

varliklarin kullanildigi yabanci kaynaklarin karsilagtirmasi yapilabilir.

e Likit aktifler / kisa vadeli yiikiimliiliikkler: Bankalarin likit aktifleri ile kisa vadeli yabanci
kaynaklarinin karsilastirilmasi amaciyla yapilir. Bu oranin yiiksek olmasi halinde bankalarin,
iilkede bir kriz ortami olusmasi halinde borglarini rahat bir sekilde ddeyebilecegini gosterir

(Aksoy 2011: 31).
o Likit aktifler / 6denmis sermaye
e Menkul degerler clizdani / toplam likit aktifler
e Brit krediler / mevduat

Bankalar, kisa zamanli mevduat g¢ikiglarini rahatlikla karsilayabilmenin disinda, ansizin gerceklesen
kredi taleplerini de zorlanmadan karsilamalidir. Bu kapsamda likidite oranlarin diigiik ¢ikmasi bankanin
giiclii ve giivenilir olma goriintiisiine zarar verir ve bankanin mevduat ¢ikislarinda zorlanmalarin ortaya

cikmasina neden olur (Sevgi 2019: 42).

Kisa vadeli borglarin nakit ve benzeri varliklarla 6denme kapasitesi ve kaynaklarin likit olarak elde
bulundurulan kisminin likidite oranlari ile goriilmesi miimkiindiir (Y1lmaz 2020:12). Bu amagla en gok

kullanilan likidite oranlart asagida agiklanmustir:

Cari Oran: Cari oran, bir girketin veya finansal kurumun kisa vadeli 6deme taahhiitlerini kargilayabilme
yetenegini 6lgen 6nemli bir finansal orandir. Cari oran, sirketin mevcut varliklarinin (nakit, alacaklar,
stoklar vb.) mevcut borglarina oranini ifade eder ve likidite durumu hakkinda bilgi verir (Ross,
Westerfield, Jordan 2018:51). Bu oranin iki olmasi beklenmektedir fakat ilkemiz dahilinde bu oranin

1,5’ e kadar ¢ikmasi normal olarak kabul edilmektedir (Basdar 2019:38).

Donen Varlilar

CariO =
arebran Kisa Vadeli Yabanct Kaynaklar
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Cari oran, isletmelerin kisa vadede nakde doniistiiriilebilir varliklariin {izerinden likit durumunun
oOlciilerek net ¢aligma sermayesinin yeterliligini ortaya koyan orandir. Bu sebeple calisma sermayesi
orani olarak da anilmaktadir. Cari oranin hesaplanmasinda oncelikle donen varlik toplami hesaplanir.
Donen varlik toplami, aktifi diizenleyici hesaplar olan stok deger disiikliigii karsiligi ve siipheli alacak
karsilig1 gibi hesaplarin ¢ikarilmasi sonucunda kalan tutarn ifade eder. Bu tutarin kisa vadeli yabanci

kaynaklara bolinmesi ile cari oran elde edilir (Akg6z 2010:35).

Bankacilik sektoriinde cari oran ise nakit degerler ve Merkez Bankasi hesabi ile bankalar (net) hesabinin
ve menkul degerler toplaminin, Merkez Bankasi borglar1 ve mevduat toplamina boliinmesiyle elde edilir

(G6kmen, 2007:74).

Likidite (Asit-Test) Oram: Isletmenin dénen varliklarindan stok bedelinin ¢ikarilmasi sonucu bulunan
degerin, kisa vadeli borglarin toplam tutarina boliinmesi sonucunda bulunur. Cari orana kiyasla daha

hassas bir 6l¢lime sahiptir (Tiirkmen, Cagil, 2012:69).

Donen Varliklar — Stoklar

Likidite (Asit — Test) O =
kidite (Ast o) Orgl Kisa Vadeli Yabanct Kaynaklar

Likidite oran1 hesaplamasi sonucunda ¢ikan rakam 1’in lizerinde ise isletmenin bor¢ Odeme

potansiyelinin oldugu ve isletme likitlerinin kullaniminin ¢ok yiiksek olmasina gerek duyulmadigi

sonucuna ulagilabilir. Likidite orani 1’in altinda ise igletmenin satig siirecinde ya da alacaklarinin tahsil

edilme siirecinde sorunlar yasandigi soylenebilir. Oranin “1” degerinin ¢ok altinda ¢ikmasi isletmede

nakit sorunlariin oldugu anlamina gelmektedir (Demirel, 2019: 42).

Nakit (Hazir Deger) Oram: Isletmenin nakit ve nakit benzeri varliklar ile kisa vadeli yatirimlarinin,
kisa vadeli bor¢larma boliinmesi ile hesaplanan orandir. Bu oran, isletmenin stoklarinin satiginin
yapilamamasi ya da alacaklarinin tahsil edilememesi gibi olaganiistii durumlarla kars1 karstya gelmesi
halinde elinde bulundurdugu hazir ve menkul degerler ile kisa vadeli borglarinin ne kadarini
Odeyebilecegini ortaya koymaktadir (Akgoz 2010:35-36).

, Hazir Degerler + Menkul Degerler
Nakit Oran =

Kisa Vadeli Yabanct Kaynaklar

Nakit oranin “1”in iizerinde olmasi, isletmenin bor¢ 6deme giicliniin yeterli oldugu anlamina gelir. Bu
durum isletmenin likiditesini gereginden fazla kullanmaya ihtiya¢ duymadig: seklinde yorumlanabilir
ancak sonucun esik degerin altinda ¢ikmasi durumunda satiglarda ya da alacaklarin tahsilinde sorunlu
bir isletmeden bahsedildigi sdylenebilir. Oranin esik degerin ¢ok altinda olmasi durumu ise isletmenin

yiiksek diizeyde nakit sikintis1 ¢ektiginin belirtisi olarak goriilmektedir (Demirel 2019:43).
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Bankalar, mevcutlarinda nakit varliklar veya likidite oram yiiksek finansal varliklar bulundurarak
taahhiitlerini zamaninda yerine getirmeyi amacglamaktadirlar. Bu kapsamda bankalarin, taahhiitlerini
yerine getirebilecegi araglarin olmamas1 halinde likidite riski ile karsi karsiya kalmasi kagimilmazdir.
Ozellikle kisa vadeli varliklarin kisa vadeli yiikiimliiliikleri karsilayamamasi halinde bu risk ortaya
cikmaktadir (Arigelik 2020: 29). Nakit oran, toplam varliklar igindeki likit deger oranini gosterir. Oran
yiikseldik¢e bankanin likiditesinin de yiikseldigi sdylenebilir. Orami yiiksek olan banka, kisa siireli
mevduat ¢ikisi ya da ani kredi talebi ile karsilasmasi halinde bu istekleri kolaylikla karsilar (Sevgi
2019:42).

Bankalarin likiditesi varliklarmin nakit ya da benzeri araglara donistiiriilebilir olmasi araciligiyla
saglanmaktadir. Likidite pozisyonlarma deger bicilmesi silirecinde fonlama ihtiyaci ile mevcut likit
kaynaklar karsilagtirilir. Bu kargilagtirmada bankanin hacmi ve meveut risk profili ile iligkili fon yonetim

uygulamalarinin ne denli yeterli olduguna bakilmalidir (Arigelik 2020: 84).

Bankalarin hazir degerleri sunlardir: Nakit degerler ve bankalar hesabinin toplami. Bankalar hesabinin
toplamu ise yurt i¢i bankalar, yurt dis1 bankalar, Merkez Bankasi, bankalar arasi para piyasasi, diger mali

kurumlar ve mevduat munzam karsiliklarin toplamindan olusur (Gokmen 2007: 55).

3.3.3.2. Karhlik Oranlan

Tiim isletmeler gibi bankalarin da temel amaci karliliktir. Bankalarin faaliyetlerini siirdiirebilmesi ya da
ortaklarin getiri beklentilerinin gergeklestirilebilmesi i¢in belirli bir karlilik potansiyelinin varligi
gerekir. Bu oranlar, sirketin gelirleri ve karlarimi giderleri ve maliyetleri ile karsilastirarak karlilik
seviyesini 6lgmeye yardimei olur. Isletmeler ve yatirimeilar, sirketin karlilik durumunu degerlendirmek
ve kararlarini buna gore sekillendirmek i¢in karlilik oranlarini kullanirlar (Brigham, Houston 2018:120).
Bir bankanm finansal acidan saglamligi; faaliyetlerin etkin bir sekilde devamliligi, yoOnetim
calismalarinin basarisi gibi bir¢cok hususta ihtiya¢ duyulan bilgi, karlilik ile ilgili gostergeler araciligiyla
temin edilir. Banka karlilig1 yorumlanirken dikkate alinmasi gereken bazi hususlar bulunmaktadir. Bu
hususlardan bazilari; bankanin karlilik ile ilgili trendi, edinilen kérin kalitesi ve bu karin sektérde
faaliyet gosteren diger bankalar ile karsilastirilmasi, kazanglarin piyasadaki mevcut riskler karsisindaki
duyar seviyesi, zarar edilmesi halinde sermayenin bu zarar1 karsilama potansiyeli olarak ifade edilebilir

(Tekin 2013:22).

Kar ve karlilik durumu bir igletmenin var olma nedenlerinin basinda gelmektedir ve isletmeler karlilik
var oldukca faaliyetlerine devam edebilmektedir. Bankalar da bu kapsamda kar amaci ile kurulmaktadir.
Bu kapsamda banka ydnetiminin basarisi bir anlamda bankalarin karlilik durumu ile 6l¢iilmektedir

(Poyraz 2012: 42).
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Tiirev araglarin kullanilmasi ile karlilik arasinda dogrusal bir iliski olmasi beklenir. Bu dogrusal iliskinin
nedenlerinden biri bankalarin tiirev iiriin kullanimi ile risk ve nakit akiginda ortaya c¢ikabilecek
degisimlerin azalmasidir. Buna ek olarak komisyon geliri elde edilmesi ve getirisi ylksek varliklara
yatirim yapilmasi sonrast karlilikta ortaya ¢ikmasi beklenen artislar da dogrusal iliskinin nedenleri
arasindadir (Hundman 1998:12). Bu dogrusal iligkinin bankalara katkisi miisterilerin tiirev islem sonrasi

karlilig1 daha yiiksek bankalarla islem yapma istegini arttirmasidir (Anbar, Alper 2011:84).
Karlilig1 tespit etmek iizere bankalarin kullandig1 oranlar su sekildedir (Aksoy 2011: 32):

o Net Donem Kar1 (Zarari) / Toplam Aktifler: Bankadaki toplam varliklarin karlilik diizeyini

gosterir, oranin yiiksek olmasi olumlu olarak kargilanir.

e Net Donem Kar1 (Zarar) / Oz kaynaklar: Bankadaki 6z kaynaklarm karlilik diizeyindeki

etkisini gosterir, oranin yiiksek olmasi olumlu bir durumdur.

e Vergi Oncesi Kar/Toplam Aktifler: Bankalarin vergi hesaplanmadan 6nce aktif karlilik

durumunu gdsteren orandir.

e Net Dénem Kar (Zarar1) / Odenmemis Sermaye: Bankaya ddenen sermaye tutarina oranla

edinilen karlilik diizeyini gosteren orandir.

Karlilik oranlar1 banka performansimi Olcerken siklikla kullanilan oranlardandir. Yukarida kisaca

bahsedilen oranlarin en ¢ok kullanilan gesitleri asagida agiklanmustir.

Oz Kaynak Karlihg (Return On Equity: ROE): ROE mali rantabilite olarak da ifade edilmektedir.
Belli bir miktar 6z kaynak karsiliginda elde edilen karin oranini gostermek i¢in hesaplanir (Arigelik
2020:47). Oz kaynakla net karliligin baglantisin1 hesaplamak amaciyla kullanilan bu oran, isletme
sahiplerinin ya da ortaklarmin ortaya koymus oldugu sermayenin ne derece etkin kullanildiginin
tespitinde de kullanilmaktadir. Yatirimcilar bu hesaplamanin sonucunda elde edilen oran ile igletmenin
karlhilik halinde ortaklarina dagitacagi temettii oranlarinin ne seviyede oldugunu goriir ve bu durum

yatirimcilarin kendilerini daha giivende hissetmelerini saglar (Yilmaz 2017:64).

Net Kar

ROE = =
Toplam Oz Kaynak

Bankacilik sektorii ve gruplar agisindan 6z kaynak karliligi orani, TBB tarafindan hesaplanir ve
aciklanir. Bankalarin son dort donemlik 6z kaynak karlilik oranlarinin ortalamasi alinarak bu oranlar

hesaplanir (Hanci 2020: 80).

Aktif Karlihgi (Return On Assets: ROA): ROA, net karin varlik toplamina oranlanmasi ile bulunur.
Bu oran, bir bankanin hangi etkinlik ile faaliyetini yiiriitebildigine isaret eder. Bankalar, bu oranin
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yiiksek olmasi ister. Bankanin sahipleri ya da ortaklari, bankanin ne denli iyi yonetildigini gorebilmek
icin ROA’ya bakmaktadirlar. ROA, temelde bir liralik varlik karsiliginda ne kadar kar elde edildigini
gostermesi agisindan bir performans 6l¢iitii olarak kabul edilir ve su sekilde hesaplanir (Poyraz 2012:

44).

Net Kar

ROA = —F7——
Aktif Toplam

ROA’nm hesaplamasinda kullanilan net kéar, vergi sonrasi kar ifade eder. Ayrica isletmenin yaptigi
yatirimlar karsihiginda vergi sonrasi kazancinin da hesaplanmasinda kullanilir. ROA hesaplamasi
yapilirken kaynak maliyeti dikkate alinmadigi igin aktif karlilik orami yonetici faaliyetlerini

yorumlayabilmek igin tek basina yeterli degildir (Gokalp 2009: 44).

Net Faiz Marji1 (NIM): Net faiz marj1, banka faiz gelirleri ile faiz giderleri arasindaki farkin gelir getiren
aktiflere ya da toplam banka aktiflerine orani olarak tanimlanmaktadir (Erol 2007:1). Faiz marjinin
hesaplanmasinda birden fazla oran bulunmaktadir. Genellikle faiz geliri ile faiz gideri farkinin, toplam

aktife oran1 kullanilmaktadir. Net faiz marj1 su sekilde hesaplanmaktadir:

Faiz Geliri — Faiz Gideri
Toplam Aktif

Net Faiz Marji =

Yukaridaki formiiliin disinda giinliik kullanimda, faiz kazandiran varliklar ile faiz maliyetli kaynaklar
arasindaki iliski de faiz marji ile ifade edilmektedir (Kartal 2021: 607). Ayrica net faiz marj1 aracilik
islemlerinden dogan karliligin belirleyicisi olarak kullanilmaktadir. Bunun disinda bankalarin karsi
karsiya kaldig1 faiz orani riskini géstermek i¢in de net faiz marjindan faydalanilir. Faiz orani riskinin
olusmasinin nedeni ise uzun vadeli borg verilmesine karsin kisa vadeli bor¢ alinmasi sonucunda olusan
vade uyumsuzlugudur. Faiz orani riskine ¢ok fazla maruz kalan bankalar bu riski azaltabilmek i¢in tiirev
araclar1 daha ¢ok kullanmaktadir (Anbar, Alper 2011: 84-85). Bir bagka anlatimla bankalar, faiz geliri
ile faiz gideri arasindaki farki sabitlemek i¢in tiirev araglari kullanabilirler. Daha biiyiik net faiz marjina
(NIM) sahip bankalarin, faiz oranlarindaki olumsuz hareketlere karsi korunmak igin tlirev araglar
kullanarak marjlarini korumalar1 beklenir. Bu nedenle, NIM'in tlirev kullanimiyla pozitif iliskili olmas1

da beklenen bir diger durumdur (Moh, Lin 2006:12).

Net Kar Marji: Kar marji; bankalarin elde etmis olduklar net gelirin, bu gelirin elde edildigi
donemdeki net ciro bedeline boliinmesi ile bulunur. ROA ve ROE hesaplamalarinda aktif ve 6z
kaynaklarin karliligi olgiilmektedir. Net kdr marji1 oraninda ise satislarin karlilik iizerindeki etkisi

hesaplanmaktadir. Kér marjinin hesaplanmasinda su formiil kullanilmaktadir (Beycan 2007:67):
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Net Kar

Net Kar Marji: —————
et far Marjt Net Satislar

Yukaridaki formiil kullanilarak elde edilen oran zaman zaman dalgalanmalar gdsterebilmektedir. Bu
dalgalanmalarin nedenleri: satislarin maliyeti, yonetim ya da satis giderlerinde ortaya ¢ikan

degisiklikler, faaliyet dis1 gelir ve giderlerdeki degisikliklerdir (Sahabi, 2020:15).

S Bankacilik Sektorii Karhlik Oranlar
81
27

9

3

1

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Ortalama Aktif Karlilig1 Ortalama Ozkaynak Karlilig: Net Donem Kar1/
Odenmis Sermaye

Grafik 27: 2010-2021 Yillar1 Arasinda Bankacilik Sektorti Karlilik Oranlari
Kaynak: https://verisistemi.tbb.org.tr/ E.T: 04.05.2022

Yukaridaki grafikte bankacilik sektoriiniin 2010-2021 tarihleri arasindaki aktif karlilik oranlari
gosterilmistir. 2010 yilindan 2015 yilina kadar gézle goriilir bir diisiis gergeklesmistir ancak 2015
yilindan itibaren 2017 yilina kadar bir ytikselis trendi girmistir. 2017 yilindan 2020 yilina kadar tekrar
diisiis gozlenmis olup son 11 yilin en diisiik seviyesine gerilemistir. 2020 yilindan itibaren ise tekrar
yiikselmistir. Ortalama aktif karliligi 2010 yilinda %2,4 seviyesinde iken 2020 yilinda ise %1,1’e
gerilemistir. 2021 yilinda ise yiikselise gecerek %1,3’e ulasmistir. Net donem kéarmin 6denmis

sermayeye orani 2010 yilinda % 47,6’1lerde iken 2021 yilinda ise %73,74’e ulagmigtir.

3.3.3.3. Oz Kaynaga Dayali Oranlar

Bankalar sermayeleri ile dogru orantili olarak kredibiliteye sahiptirler. Sermaye yapist daha gii¢lii olan
bankalar, ilgili kuruluslarin degerlendirmelerinden yiiksek kredi notu alabilmektedir. Bdylece bu
bankalar, ulusal ve uluslararasi piyasalardan daha uygun fiyatla bor¢lanabilme imkani elde ederler. Bu
imkan bankanin performansini arttiran ya da degismesine neden olan bir durumdur. Bir iilkede hizmet
veren biitlin bankalarin sermaye yeterlilik oraninin yiiksek olmasi, kisa vadede kriz riskini

azaltmaktadir. Tiim bankalarin uymasi zorunlu olan bir sermaye yeterlilik oram bulunmaktadir. Bu
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oranin finansal istikrar ve bankalarin birbirleriyle yasadigi rekabet sorunlarini 6nleyici bir islevi de

vardir (Arigelik 2020:28).

Yasalarda belirtilen oranlar sunlardir: BDDK’nin aldig1 kararlar ile belirlenen oranlar ve belirli

bankacilik kurallarina gore belirlenerek uygulanan oranlar (Tekin 2013:19):

Sermaye Yeterliligi Orani: Bankalarin faaliyetleri nedeniyle maruz kaldig kredi riski, piyasa riski ve
operasyonel riskin karsilanabilecegi kadar 6z kaynak bulundurma orani olarak ifade edilebilir. Bir
bankanin yeterli seviyede sermayesi olmasi halinde ortaya ¢ikabilecek beklenmedik olaylar ya da
karsilasilan riskler yonetilebilmektedir. Yeterli seviyede sermayenin bulunmasi, ileri boyutta bir zararin
olmasi durumunda ortaya ¢ikacak 6deme giicliigii gibi riskleri kabul edilebilir seviyelere ¢ekecektir
(Saritas, Gokge, Gokce 2016: 91). Sermaye yeterliligi orani, bankanin operasyonel riskler yiiziinden
kars1 karstya kalacagi zarara karsin bulunmasi beklenen 6z kaynak tutarinin tespitinde dikkate almacak

tutar1 ifade eder. (Beycan 2007:59). Sermaye yeterlilik orant su sekilde hesaplanir:

0z Kaynaklar

Sermaye Yeterlilik Oran1 = W = .
Kredi Riski+Piyasa Riski+Operasyonel Riske Esas Tutar

Formiildeki kredi riski, piyasa riski ve operasyonel risk sermaye yeterlilik oran1 hesaplamasinda payday1
olusturur. Oz kaynaklar ise bankalarin 6z sermayeye iliskin yonetmelikte belirlenen usuller kapsaminda
hesaplanacak kaynaklar1 ifade eder (Beycan 2007:59). Bankalarin gegmis donem verilerine dayali
olarak yapilan igsel tekniklerle bu risklerin hesaplamasi yapilir (Hanci 2020:73-74).

Oz Kaynaklar / Toplam Aktifler: Literatiirde sermaye yeterlilik oram seklinde ifade edilmektedir.
Bankanin toplam aktiflerinin ne kadarmin kendi kaynaklari ile edinildigini hesaplamak amaciyla
kullanilir (Aksoy 2011: 27). Baska bir sdylemle 0z kaynaklarin aktif toplamina orani varliklarin yiizde
kaginin igletme sahip ve ortaklar tarafindan finanse edildigini ortaya koyar. Oran isletmenin uzun vadeli
bor¢ 6deme giiclinu ortaya koyar. Bu oranin yiiksek olmasi isletmenin uzun vadeli borglarini ve bunlarin
faizlerini 6demede kolaylik yasayacaginin gostergesidir. Bu oranin zamanla ylikselme trendine girmesi,

genel olarak yonetimin basarisinin belirtisidir (Yenisu 2019:27).

Oz Kaynaklar / Mevduat + Mevduat Dis1 Kaynaklar: Bankalarin topladiklari fonlar (mevduatlar) ve
topladiklar1 fon haricindeki kaynaklarin 6z sermaye ile karsilanma oranimi gdsterir. Bu oranin diisiik
olmas1 bu kaynaklarin 6z sermaye ile ikamesinin gii¢ oldugunu ifade eder. Bu oran, toplanan fonlar
disindaki kaynaklar (bankalar arasinda kisa vadeli fonlarin alinip satildigl piyasalardan elde edilen
kaynaklar, menkul kiymet ihraci ile elde edilen kaynaklar ve bilangoda alinan diger krediler ve fonlar)

dikkate alinarak hesaplanir (Sevgi 2019:38).

88



Bankacilik Sektorii Sermaye Yeterlilik Oranlar
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Grafik 28: 2010-2021 Yillar1 Arasinda Bankacilik Sektorii Sermaye Yeterlilik Oranlart
Kaynak: https://verisistemi.tbb.org.tr/ . E.T: 04.05.2022

Yukaridaki grafikte 2010-2021 yillar1 arasindaki bankacilik sektoriiniin sermaye yeterlilik oranlar
gosterilmistir. Ozellikle sermaye yeterlilik oran1 11 yil boyunca diger oranlardan daha yiiksektir.
Sermaye yeterlilik oraninin en yiiksek oldugu yil %19,2 ile 2010, en az oldugu yil ise %15,4 ile 2013
yil1 olmustur. 2021 yil1 ise sermaye yeterlilik orani ile diger oranlar arasindaki farkin en fazla oldugu yil

olmugtur. 2021 yilinda net calisma sermayesinin aktife oran1 %5 ile en diisiik seviyede gerceklesmistir.

3.3.3.4. Aktif Kalitesini Olgen Oranlan

Banka performansini 6l¢mek icin banka finansal tablolarinin 6nemli boliimlerinden oranlar segilir.
Bunlardan bir tanesi de aktif kalitesini 6lgen oranlardir. Aktif kalitesini 6lgen oranlar, bankadaki varlik
kalitesini degerlendirmede kullanilir. Ayrica yiiksek kredi riski, yiiksek bor¢lanma ve 6z sermayenin
marjinal maliyetine sebep olmaktadir. Bu nedenle bankalarin kararlarindan 6nce aktif kalite oranlarina
bakmas1 dogru karar vermelerine de yardimei olur (Poyraz 2012:43). Banka aktifleri iginde en blyuk
paya sahip varliklardan birisi olan krediler, aktiflerin kalitesinin 6l¢iimiinde en énemli kalemdir. Bu
sebeple, aktif kalitesinin 6l¢iilmesi biiyiik oranda kredilerle ilgili oranlar1 kapsamaktadir (Kiligkiran
2010:31).

ABD’de denetciler, bankanin aktif kalitesini asagidaki kriterleri dikkate alarak degerlendirmektedirler
(Beycan 2007: 91):

e Kredi siireglerinin etkin uygulanip uygulanmadigi, kredi kullandirimlarinda ilgili risk
Olciimlerinin dikkate alinip alinmadigi, gerekli teminatin almip alinmadigr ve yoOnetim

degerlendirmesinin yapilip yapilmadigi hususu,
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e Sorunlu varliklarin (6demesi gecikmis, tekrar yapilandirmaya tabi tutulmus, kanuni takibe

diismiis vb.) takibi,
e Krediler i¢in ayrilan zarar karsiliklarinin seviyesi, ayrilan bu karsiliklarin yeterli olup olmadig;,

e Kredi risk seviyesi ve bilango dis1 islemler i¢in verilen teminatlar, tiirev islemeler ve limitlerin

durumunun degerlendirilmesi,
e Kullandirilan fonlarin ve yatirim portféylerinin degerlendirilmesi,
e Varliklar i¢in yogunlasma durumlarinin degerlendirilmesi,
e Problemli varlik tahsilatinda gosterilen basari,
e Kurulmus ve etkin isleyen bir i¢ yonetim ve bilgi sistemlerinin varliginin durumudur.

Banka kaynaklar1 blyik oranda faiz 6deme yilikiimliiliigii tagir. Bu durum banka varliklarinin énemli
bir bolimiiniin getirili olmasimi gerektirir. Bu dogrultuda varliklarin kalitesi, hem risk hem de gelir
saglama agisindan 6nemlidir (Akgiic 2012: 521). Bu 6nemi dikkate alacak sekilde, asagidaki oranlar
incelenmistir (Emir, Atukalp 2018:588):

Finansal Varhklar (net)/ Toplam Varhklar: TBB’de finansal varliklar; GUD farki kar-zarara
yansitilan finansal varliklar (net), satilmaya hazir finansal varliklar (net), vadeye kadar elde tutulacak

yatirimlar (net), riskten korunma amagcl tiirev finansal varliklarin toplami olarak agiklanmustir.

Bankalarin ihtiyari karsilik harici sahip olduklari menkul kiymetleri (hazine bonosu ve tahvil vb.) de
kapsamaktadir. Bu oranin diisitk olmasi genel kabul goren yaklagimdir. Bu oranin yiiksek olmasi

durumunda toplam krediler/ toplam aktifler oran1 diisme egilimindedir (Aksoy 2011: 29-30).

Toplam Krediler / Toplam Aktifler: Bankalara gelir tireten en buytik aktif kalemi kredilerdir. Bu oran
ile toplam aktiflerin igindeki toplam kredilerin pay1 6lgiiliir fakat verilen kredilerin miktar1 kadar bu
kredilerin kalitesi de 6nemlidir. Kredinin hangi sartlarla ve kime verildiginin takibi de bu yiizden bir o
kadar 6nemlidir (Sevgi 2019: 40). Bankalarin en temel faaliyet alan1 topladigi fonlar ile kredi vermektir.
Ayrica getirisinin yiiksek olmasi nedeniyle kredilerin aktifteki oraninin yiiksek olmasi istenmektedir

(Aksoy 2011:30).

Banka kredilerinin toplam aktifler i¢indeki payini gosteren bu oranin yiiksek olmasi halinde bankalarin
likit degerlerinin az oldugu sdylenebilir. Bu oranin yiiksek olmasi durumu, bankanin esas faaliyet alanini
yerine getirdigini gosterse de oranin ¢ok yiiksek olmasi bankanin yiiksek risk tagidiginin bir gostergesi

olarak da yorumlanabilir (Gokmen 2007:79)
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Bu oranin yiiksek ya da diistikliigli karhlik iizerinde farkli etkilere de sahiptir. Kredilerin toplam varliklar
icinde oraninin fazla olmasi asir1 kredilendirme seviyesini ifade eder. Bu durum kredi riskinin yiiksek
olmasi anlamina da gelmektedir. Bu da risk ve getiri dengesini bozar. Kredi riski bankacilik sektoriinde

karsilasilan 6nemli risklerden biri olarak kabul edilmektedir (Bessis 2002:207).

Toplam Krediler / Toplam Mevduat: Bu oran, kullandirilan kredilerin ne kadarinin toplam fonlarla
karsilandigin1 ya da bagka bir deyisle mevduatin krediye doniisiim oranini ifade etmektedir. Oranin
yiikksek olmasi toplanan kaynagin cari hesaplardan ziyade daha yliksek gelir getiren krediye
doniistliriilmesinde basarili olundugunu gosterir. Toplanan fonlarin azalmasi sebebiyle bu orandaki artig
olumsuz olarak algilanirken kredilerdeki artis sebebiyle bu oranin artmasi pozitif olarak

yorumlanmaktadir (Sigsman, Dogan 2016:358).

Bankalarin esas faaliyet konusu olan kredi kullandiriminin yeterli 6lgiide yapilip yapilmadigini
gbzlemlemeye imkan veren mevduatin krediye doniisiim orani diye de bilinen bu oran, verilen kredilerin
toplanan fonlara yani mevduata orani ile hesaplanmaktadir. Bu oranin yiiksekligi mevduatlardan elde
edilen kaynaklarin kredi olarak kullandirilmasinin ayni seviyede yiiksek oldugunu gostermektedir. Bu
oranin 1’den biiylik olmasi kullandirilan krediler icin mevduat dis1 kaynaklarin da kullanilabildigini

gostermektedir (Emir, Atukalp 2018:590).

Takipteki Krediler (net) / Toplam Krediler: Sorunlu krediler ya da takipteki alacaklar, bankanin
temin ettigi kredinin kismen ya da tamamen geri 6denememesi durumudur. Takipteki alacaklar rasyosu,
banka aktif kalitesi yan1 sira bankanin tahsilat ekiplerinin performasiyla da iliskilidir. Bu oran, tahsili
gecikmis kredilerin toplam kullandirilan krediler i¢indeki payini ifade eden 6nemli bir kredi kalitesi
6lcum gostergesidir (Hubbard 2007:315).

Ozel Karsiliklar / Takipteki Krediler: Karsilik orani olarak da ifade edilen bu oranin yiiksek olmas1
istenilen bir durumdur. Takipteki alacaklarin karsilanmasi1 amaciyla yeterli miktarda karsilik ayrilmasi
hedeflenmektedir. Tiirkiye’de bankalar sorunlu kredilerini dogru olarak yansitmadiklar i¢cin bu oran

diisiik kalmaktadir (G6kmen 2007:80).

Duran Varhk / Toplam Varhk: Duran varliklar sunlardan olugsmaktadir: Ortaklik yatirimlari, satig
amach elde tutulan ve durdurulan faaliyetlere iliskin duran varliklar, maddi duran varliklar, maddi
olmayan duran varliklar, maddi olmayan duran varliklar ve yatirim amagh gayrimenkuller. Duran
varlik/toplam varliklar orani, duran varliklarin toplam aktifler igindeki payini ifade etmektedir. Bu

oranin diisiik olmas1 bankalarin finansal yapisinin saglikli oldugunun bir gostergesidir (Aksoy 2011:30).
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Bankacilik Sektorii Aktif Kalitesi Oranlar:
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Grafik 29: 2010-2021 Yilar1 Arasinda Bankacilik Sektorii Aktif Kalitesi Oranlari
Kaynak: https://verisistemi.tbb.org.tr/ alinan veriler ile olusturulmustur. E.T: 04.05.2022

TBB’nin yayinladigi 2010-2021 yillar arasindaki bankacilik sektoriiniin aktif kalitesi oranlar1 y1gilmis
siitun ile gosterilmistir. Bu grafik incelendiginde kredilerin toplam aktif i¢indeki oraninin her yil
%50’nin lizerinde seyrettigi goriilmektedir. 2010-2021 yillar1 arasinda duran aktiflerin toplam aktif
icindeki pay1 ise ortalama %2’dir. Bankalarin aktifinin biiyiik bir kismini krediler olusturdugundan aktif

kalitesini 6l¢en oranlar icinde kredileri kapsayan oranlar dikkat cekmektedir.
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4. TUREV ARACLARIN BANKACILIK SEKTORUNUN FINANSAL
PERFORMANSINA ETKIiSI: PANEL VERI ANALIZi

4.1. Panel Veri Analizi (Panel Data Analysis)

[statistiki analizlerde, say1sal 8lgekte veriler toplanarak dlgtiigiimiiz temel bir varlik tanimlanir. Bu temel
varlik, analiz birimi veya gozlem birimi olarak tanimlanir. Sosyal bilimlerde, analiz birimi tipik olarak
bir kisi, firma veya firmanin verileri olabilir. Regresyon analizi ve zaman serisi analizi bu verileri analiz
etmek icin kullanilan en 6nemli iki uygulamali istatistiksel yontemdir. Regresyon analizi, her veri
biriminden birka¢ orneklemin alindigi ¢ok degiskenli analizin 6zel bir tiiriidir. Diger bir istatistik
yontemi olarak zaman serisi, belli bir verinin farkli zamanlardaki degisimini 6lger. Zaman serisi analizi
daha cok ekonometrik istatistiklerde kullanilir. Bu iki analiz tiiriiniin amaci, diger degiskenleri de
dikkate alarak yapilan analiz sonucu hakkinda agiklamalarda bulunmaktir (Frees 2004:1). Bu iki analiz
tiirline ek olarak panel veri analizi adinda bir diger analiz bulunmaktadir. Panel veri analizi, belli bir
zaman serisini ve belli bir veri grubunun yatay kesitini ayn1 anda karsilastiran analiz tiirii olarak
tanmimlanabilir. Bu analiz, sabit etki veya rastgele etki modelleriyle analiz edilen bireysel etkiye, zaman
etkisine veya her ikisine birden sahip analizler olarak bilinir (Park 2011:1). Kisaca belirtmek gerekirse

panel veri analizi; regresyon analizi ve zaman kesit analizinin birlestirilmis seklidir.

1950 ile 1970 yillar1 arasinda yapilan ¢alismalarda (1950-Hildreth, 1959-Kuh, 1960- Grunfeld ve
Griliches, 1962- Zellner, 1966-Balestra ve Nerlove ve 1970-Swamy) panel veri analizine teorik olarak
yer verilmistir ancak 1990’11 yillardan sonra panel veri analizi uygulamali ¢aligmalarda kullanilmustir.
Son yillarda verilere ulagimin kolaylagmasi ile panel veri analizinin kullaniminda artis olmustur. Ayrica
panel veri analizinin heterojenlik 6zelligi, kullanimin artmasini saglayan bir diger etkendir ¢Unki yatay
kesit ve zaman serisi analizleri heterojenlik problemini kontrol etmediginden sonuglarda sapma riski
ortaya ¢ikmaktadir ancak panel veri analizinde bu risk heterojenlik 6zelligi sayesinde azaldiginda daha

etkin sonuglar ortaya ¢ikmaktadir (Boyacioglu, Ciiriik 2016:150; Akkaynak 2019:110).

Zaman serisi veya yatay kesit analizleri dogru sonuglar1 vermede yetersiz kaldigindan analizlerin
giivenilirligine de gblge diisiirmektedir. Analizlerdeki bu eksiklik panel veri analizinin ortaya ¢ikmasina
neden olmustur (Bayri 2020:211). Arastirmacilar, bu temel sebeplerden otiirii panel veri analizini

kullanmay tercih etmislerdir. Bu duruma iki 6rnek verilebilir (Greene 2012:181):

1. Ben-Porath (1973) is giicii arz1 {izerine yaptig1 bir ¢aligmada, bir kadin toplulugunun yiizde
50'sinin belirli bir zamanda ¢alistyor gibi goriinebilecegini gdzlemler. Bu bulgunun, bu

topluluktaki kadinlarin ortalama yarisinin m1 yoksa her donemde ayni yarisinin mi ¢alistigini

93



ima ettigi net degildir. Bunlarin politika ve herhangi bir istatistiksel sonucun yorumlanmasi igin

¢ok farkli ¢ikarimlari vardir. Kesitsel veriler tek bagina bu sorulara 11k tutmayacaktir.

2. Uretim fonksiyonlarinin analizinde uzun siiredir devam eden bir sorun, dlgek ekonomileri ile
teknolojik degisimi birbirinden ayiramamaktir. Kesitsel veriler yalnizca birincisi hakkinda bilgi
saglarken zaman serisi verileri, iki etkiyi birbirinden ayirmaksizin karistirir. Ornegin, teknik
degisikligi ortaya ¢ikarmak igin Glgege gbre sabit getirilerin varsayilmasi yaygindir. Her biri
birkag y1l boyunca gbzlemlenen bir dizi firma i¢in maliyetler veya ¢iktilarla ilgili bir veri paneli,
hem teknolojik degisim orani (zaman ilerledikge) hem de Olgek ekonomileri (6rnek igin)
hakkinda tahminler saglayabilir. Panel veri analizinin bu sorunu ortadan kaldirdigi

savunulabilir.

Panel veri analiz modelleri, gozlemlenebilen ya da gézlemlenemeyen degiskenlik ve bireysel etkinin
iistesinden gelme amaciyla bireye 6zgili grup etkileri, zaman etkilerini veya her ikisini birden dikkate
alir. Bu etkiler ya sabit ya da rastgele yani rassal etkilerdir. Panel veri analizinde yaygin olarak kullanilan
iki model vardir.! Bunlardan birincisi olan sabit etkiler modeli, yatay kesitlerin grup veya belli bir zaman
boyunca degisip degismedigini inceler. Diger taraftan rastgele etkiler modeli ise birim veya belli bir

zaman boyunca hata varyanslarindaki farkliliklar aragtirir (Park 2011:7).

Panel veri analizi, belli bir yatay kesit veri grubu i¢in en az iki zaman periyodu oldugunda kullanilir
(Anadi 2011:51). Ayrica bir analizde hem farkli zamana goére hem de farkli veri grubuna gore bilgilerin
analizi isteniyorsa bu durumda da panel veri kullanilmas1 gerekmektedir (Boyacioglu, Ciiriik 2016:
150).

Panel veri analizinin avantajlarini asagidaki gibi siralayabiliriz (Baltagi 2021:6):
e Ayarlama dinamiklerini derinlemesine inceleyebilir.

o Saf yatay kesit ve zaman serisi verilerinde hemen tespit edilemeyen etkileri daha iyi

tanmimlayarak 6l¢ebilir.

e Analiz modelleri, yatay kesit veya zaman serisi verilerini dikkate alarak daha karmasik davranis

modelleri olusturmamiza ve test etmemize imkan tanir.

! Yaygin olarak sabit ve rassal etkiler kullanilmakta ancak {igiincii model olup ¢ok sik kullanilmayan havuzlanmis en kiigiik

kareler modeli de mevcuttur.
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e Bireyler, firmalar veya haneler hakkinda toplanan mikro panel veriler, makro diizeyde 6l¢ulen

benzer degiskenlerden daha dogru bir sekilde dlgiilebilir.
e Bireysel heterojenligi kontrol edebilir.

e Yatay kesit birimlerinde bulunan gdzlemlenmemis sabit etkileri kontrol edebilir (Anadi

2011:52).

o Panel verileri daha fazla veri igerir ve daha bilgilendirici ek verilerle daha glivenilir tahminler

elde edilebilir. Ayrica daha az kisitlayici varsayimlarla daha karmasik davranig modelleri test

edilebilir (Hsiao 2022: 4-6).

Panel veri kullanmak; s6z konusu avantajlarinin yaninda bazi kisitliklar ve dezavantajlari da beraberinde

getirebilmektedir. Bunlar (Sonal 2022:64);

e Zaman serisi modeline has sapmayi, yatay kesit veri modeline has sapmayi ve panel veri
modeline has sapmay1 tasimasindan &tiirli panel veri modellerinde hata terimi genellikle

sapmalidir.

e Panel verilerde secim yanlilig1 (self-selectivity), asinma (attrition), yanitsizlik (nonresponse)

gibi se¢im problemleriyle karsilagilabilmektedir (Tekin 2013:34)

e Verilere ulagmak, tasarim ve veri toplama problemleri panel veri galigmalarinda 6ne ¢ikan en
onemli problemlerdendir. Caligmalara uygun halde kullanabilecek veri bulmak hem zaman

serisi hem yatay kesit verisine yani iki boyutlu verilere ulasmak oldukea giictiir.

e Birim boyutunun zaman boyutuna gore kisa olmasi analiz modellerinde ¢Ozilmesi zor

ekonometrik problemler yaratabilir.
Panel verilerinin sinirlamalar1 agagidaki gibi 6zetleyebiliriz (Baltagi 2021:9);
e Tasarim ve veri toplama sorunlari,
e  Olciim hatalarmin bozulmalari,

e Secicilik sorunlaridir.

4.2. Panel Veri Analizinde Kullanilan Yontem ve Teknikler

Panel veri analizinde, verilerin durumuna ve 6zelligine goére yontem belirlenip bu yonteme goére en
uygun model uygulanmaktadir. Panel veri analizinde asama asama testler yapilmakta olup ¢ikan

sonuclara gére model belirlenmektedir.
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Panel veri modellerinde siklikla kullanilan bazi terimler asagidaki gibi 6zetlenebilir (Y. Tatoglu,

2020:4):

Birim EtKi: Panel veri, her bir birimin kendine has 6zellikleri olan farkli birimlerden olusmaktadir.

Birim etki ise bu birimlerin 6zelliklerini yansitan degiskenlerdir.

Yatay Kesit: Belli bir zamanda, birbirinden farkli birimlerden olusan verilerdir. Bu birimler, firma

verisi, sektor gibi ekonometrik birimleri ifade eder.

Zaman Etkisi: Panel veri hem yatay kesit hem de dénemleri i¢ceren zaman boyutundan olusmaktadir.

Zaman etkisi ise zaman 6zelliklerini yansitan degiskenlerdir.

Icsellik ve Dissallik: icsellik, bagimsiz degisken ile hata teriminin arasinda korelasyon olmasidir.

Dissallik ise bagimsiz degisken ile hata terimi arasinda korelasyonun olmamasidir.

Ho Hipotezi: Tim istatistiksel analizlerin sifir hipotezi vardir. Genellikle sifir hipotezi, degiskenler
arasinda  iliski olmadigt veya gruplar arasinda fark olmadigi olarak tamimlanir

(https://www.scribbr.com/statistics/p-value/, E.T: 14.05.2023).

H: Hipotezi: Degiskenler arasinda iliski oldugu veya gruplar arasinda farkin oldugu anlamina

gelmektedir. Yani bagimli ve bagimsiz degisken arasinda iliski olmasi durumudur.

Sabit etkiler modeli, rassal etkiler modeli ve havuzlanmig en kiigiik kareler modeli olmak iizere birgok
model bulunmaktadir (Bayraktutan, Demirtag 2011:5). Calismamizda, hepsine deginilmekle birlikte

yapilan model se¢im testlerinin sonucunda sabit ve rassal etkiler modeli uygun bulunmustur.

4.2.1. Havuzlanms En Kii¢iik Kareler Modeli (Pooled OLS)

Klasik panel veri yontemi olarak tanimlanan ayni zamanda yatay kesit ve zaman verisinde hata
terimlerinin etkisinin olmadigini varsayan yonteme havuzlanmis en kiigiik kareler modeli denir. Bu
yontemin temeli tiim verilerin homojen oldugu varsayimina dayanir. Bu yontemde bilinmesi gereken
sorulardan biri “Havuzlanmighk nedir?” dir. Havuzlanmislik, her y1l veya her birim arasinda egimlerin
farkli olup olmadigini sormaktir (Baltagi 2021: 51-57). Bu, her yil hata terimlerinin degiskenlik
gbsterdigini varsayar. Ornegin, havuzlanmis en kiiciik kareler modeli bir firmanin performansa etkisi
olabilecek firma yoneticisinin her yil degistigini varsayar. Hata teriminde birim ve zaman kesiti
olmadiginda bu yontem ile tutarli sonuglar elde edilebilir (Ozmen 2022:86). Bu durum ¢ok zor bir
ihtimal olmasinin yaninda genellikle kullanimi azdir. Havuzlanmig en kiigiik kareler modelinin
uygulanabilmesi i¢in bazi1 varsayimlara gerek vardir. Bunlar (Sonal 2022:67: Greene 2012: 11-19;
Kennedy 2008: 41-42);
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5.

Zamana, birime veya her ikisine gore olusan hata terimlerinin normal dagilim gostermesi, sifir
ortalamaya ve sabit varyansa sahip olmasinin yaminda otokorelasyona sahip olmadigim

varsayar.

Dissallik, bozulmalarin beklenen degerinin sifir oldugunu veya bozulmalarin herhangi bir

aciklayici degiskenle iliskili olmadigini varsayar.

Bozulmalarin ayn1 varyans (homoskedastisiteye) 6zelligini géstermesinin yani sira bunlarin

birbirleriyle baglantili olmadigini varsayar.

Bagimsiz degisken iizerindeki gozlemlerin dl¢tim hatasi olmadan tekrarlanan 6rneklerde sabit

oldugunu varsayar (stokastik olmamasidir).

Bagimsiz degiskenler arasinda ¢oklu dogrusallik olmadigini varsayar.

Boylamsal verilerde bireysel etki sifir degilse heterojenlik oldugu varsayilir ve ikinci ile {iglincii

varsayinu etkileyebilir. Ugiincii varsaymminin ihlali ve/veya birbiriyle iliskili olmasi otokorelasyon

olmasidir. Bu bozulmalar, kiiresel olmayan varyans-kovaryans matrisinin bir sorunudur. ikinci

varsayimin ihlali, rassal etki tahmincilerini yanl hale getirir. Bu nedenle, havuzlanmis en kiiciik kareler

modeli tahmincisi artik en iyi tarafsiz dogrusal tahmin edici degildir. Bu durumun ardindan panel veri

modelleri (havuzlanms, rassal ve sabit etkiler modeli gibi) bu sorunlarin iistesinden gelmenin bir yolunu

sunar.

Havuzlanmus en kiigiik kareler modelinin 6zellikleri asagidaki gibidir (Y. Tatoglu 2020:42):

Hata teriminde birim, zaman veya her iki etki bulunmuyorsa havuzlanmis en kiigiik kareler

modeli iyi bir analiz yontemi ve tutarli sonuglar vermektedir.

Hata teriminde birim, zaman veya her iki etki bulunuyorsa havuzlanmis en kiigiik kareler

modelinde hata terimi karma hatali ve bu durumda tutarli sonuglar ortaya ¢ikmayacaktir.

Hata teriminde birim, zaman veya her iki etki bulunuyorsa havuzlanmis en kii¢iik kareler modeli
tahmincileri, yalnizca bu etkiler bagimsiz degiskenler ile korelasyonsuz ise tutarli sonuglar

VErir.

Hata terimi varyansi degisiyor ise yani desen varyans (heteroskedastik) sorunu varsa sonuglarin

etkin olmadigi sdylenebilir.

Bu yontem analize dahil edilen tiim birimin ayn1 egime ve katsayiya sahip oldugunu varsayar
(kesit boyutlarinda herhangi bir fark yoktur). Dolayisiyla sabit alfa degeri ve her yatay kesit

verisi i¢in ayn1 verinin olmasi, olusturulan veri paneli regresyon sonuglarinin tiim firmalar i¢in
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gecerli olacagi anlamina gelmektedir. Bu yaklagimda yatay boyuta veya zaman boyutuna dikkat
edilmez (Soebyakto, Agustina, Mukhtaruddin 2015: 87).

Bireysel etki yani enine kesit veya zamana 6zgii etki yoksa siradan bir havuzlanmis en kiigiik kareler
modeli verimli ve tutarli sonuglar iiretir ancak donistiiriilen verilerden (Bu veriler "grup i¢i" veya "sabit
etkiler" tahmin edicileri olarak bilinir). Elde edilen havuzlanmis en kii¢iik kareler modeli katsayisi
tahminlerinin grup i¢i tahmin edicileri, gruplar arasindaki degisimi géz ardi etmesi nedeniyle bu model

tam olarak etkin olamamaktadir (Hausman, Taylor 1981:1377).

4.2.2. Sabit Etkiler Modeli (Fixed Effect)

Sabit etkiler modeli, havuzlanmis en kiiciik kareler modelinin aksine her yil i¢in bazi hatalarin
degismedigini varsayar. Bir baska deyisle, sabit etkiler modeli her donem icin aym kisiler veya

varliklarin gézlemlenmesi olarak adlandirilir (Greene 2012: 184).

Sabit etkiler modelleri iki sekilde olabilir: birincisi, yatay birimlere veya zamana gore degisimi 6lgmek
amaciyla kurulan “tek yonlii sabit etkiler modeli”, ikincisi ise yatay birimlere ve zamana gore degisimi
Olgmek amacryla kurulan “iki yonlii sabit etkiler modeli” dir. Tek yonlii bir model yalnizca bir dizi kukla
degisken igerir (0rnegin, firmal, firma2, ...), iki yonlii bir model iki dizi kukla degiskeni (6rnegin, sehirl,

sehir2, ... ve yill, y112, ...) dikkate alir (Park 2011:7).

Sabit etkiler, kiilme i¢i varyasyonun minimum oldugu verilerle veya zaman iginde yavas degisen

degiskenlerle iyi ¢alismaz. (Reyna 2007:10).
Sabit etkiler modelinin varsayimlari asagidaki gibidir (Y. Tatoglu 2020:88-89):

1. Bagimsiz degiskenler kati digsaldir. Bu, hata terimi ile birim ve zaman etkileri arasinda

korelasyon olmamasi anlamina gelir.
2. Bagimsiz degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal baglantinin olmamasidir.

3. Hata terimlerinin degiskenlerinin ayni olmasi (yani homoskedastik) ve otekorelasyonsuz

olmasidir.

Varsayim 1 ve 2 sabit etkiler modelinin etkinliginin olmasim saglamamakta ancak tutarlilig
saglamaktadir. 3 no.lu varsayimda ise kosullu varyanslar sabit ve kosullu kovaryanslar sifirdir. 3 no.lu
varsayimin eklenmesi ile sabit etkiler tahmincisi “Dogrusal En Iyi Sapmasiz Tahmin Edici (DESTE)”

olugmaktadir. Dolayisiyla sabit etkiler tahmincisi oldukga etkin olacaktir (Y. Tatoglu 2020: 89).

Soebyakto ve arkadaglarinin bir ¢alismasinda ise bu yontemde asagidaki olasiliklardan bahsedilmistir

(Soebyakto, Agustina, Mukhtaruddin 2015: 87):
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e Tiim sabit katsayilar zamana ve bireye gore degisir.

e Egim katsayis1 sabittir ancak kesisim birimler arasinda degisir.

e Egim katsayisi sabittir ancak zaman i¢inde bireyler arasinda farkli kesismeler olur.

e Tiim katsayilar (egim ve kesisim) bireyler arasinda farklilik gosterir.

e Farkli bireyler arasindaki zaman kesisimlerinde kontrol degisken diferansiyeli kullanilabilir.

Sabit etkiler modelinin {i¢ temel problemi vardir: degisen varyans problemi, otokorelasyon problemi ve
yatak kesit bagimlilig1 problemi. Yatay kesite birimine gore degisen varyans problemi, Degistirilmis
Wald testi ile analiz edilir ancak bu testin etkinligi, yatay kesitinin zaman kesitine baskin oldugu
durumlarda azalabilir. Otokorelasyon problemi Bhargava, Franzini ve Narendrathan’in (1982) buldugu
Durbin Watson testi ile analiz edilebilir. Yapilan test sonucunda elde edilen deger eger 2’den kiictik ise
otokorelasyon probleminden soz edilebilir. Son olarak yatay kesit bagimliligi problemi yani birimler
aras1 korelasyon problemi ise Pesaran (2004) Testi ile analiz edilebilir. Ayrica yatay kesitin zaman
boyutuna baskin oldugu durumlarda da Pesaran (2004) testi yapilir. Tam tersi durumlarda ise Breusch-
Pagan (LM) testi uygulanir. Bu testin temel hipotezi birimler aras1 korelasyonun olmamasidir (Ozmen

2022:89).

4.2.3. Rassal Etkiler Modeli (Random Effect)

Bir diger adi hata bilesenleri olan rassal etkiler modeli; birim etkisi, zaman etkisi, birim ve zaman
etkisinin birlikte incelendigi bir diger panel veri modelleridir. Sabit etkiler modelinde ¢ok fazla
parametre olmasi nedeniyle serbestlik derecesi kaybini 6nlemek amaciyla gozlemlenemeyen bireysel
spesifik etki rassal etkiler modeli olarak kabul edilir (Baltagi 2021:24). Rassal etkiler modelinde,
yalmzca gozlemlenen veri kiimesindeki yatay kesit birimleri ve zaman boyutuna goére degisen
farkliliklarin etkisi dikkate alinmaz, ayn1 zamanda orneklem disindaki etkiler de dikkate alinir (Tekin
2013:43). Sabit etkiler modelinden farkli olarak Rassal etkiler modelinin temel dayanagi, varliklar
arasindaki varyasyonun rastgele ve modelde yer alan bagimsiz degiskenlerle iliskili olmadigi

varsayimidir (Reyna 2007:25).

Bagimli degiskenin degerini etkileyen ancak agik¢a bagimsiz degiskenler olarak dahil edilmemis ¢ok
sayida faktoriin rastgele bir bozulma ile uygun bir sekilde 6zetlenebilecegini varsaymak, panel veri
analizinde standart bir uygulamadir. Zaman iginde ¢ok sayida yatay kesit birim gbzlemlendiginde, bazen
atlanan degiskenlerden bazilarinin hem yatay kesit birimlerine hem de gézlemlerin elde edildigi zaman
dilimlerine 6zgli faktorleri temsil edecegi varsayillmasina ragmen diger degiskenlerin gozlemleri

etkileme egiliminde olan yatay kesit birimlerindeki farkliliklar1 da yansitacagi varsayilir. Ayni sekilde
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bagka degiskenler, belirli zaman dilimlerine 6zgii faktorleri yansitabilir ancak bu durum yatay kesit

birimlerini neredeyse esit sekilde etkiler (Hsiao 2022:22).

Sabit ve rassal etkiler modelleri arasindaki en belirgin ayrim, gézlenemeyen bireysel etkinin, modeldeki
regresorlerle (bagimli ve bagimsiz arasindaki iliski) iligkili unsurlar1 biinyesinde barindirip
barindirmadigidir, bu etkilerin stokastik (gozlenemeyen) olup olmadigi degildir (Green 2012:387).
Varliklar arasindaki farkliliklarin bagimli degiskenin iizerinde bir etkisi oldugu diistiniiliiyorsa bu

durumda rassal etkiler modeli kullanilmalidir (Reyna 2007:25).
Rassal etkiler modelin genel varsayimlari asagidaki gibidir (Y. Tatoglu 2020:104-105):
e Rassal degiskenler birim ve zaman igin birbiriyle korelasyonsuzdur.
e Birim artik hatalar ve birim hatalarinin ortalamalar1 sifirdir.
e Birim artik hata ve birim hatalar normal dagilmaktadir.
e Bagimsiz degiskenler matrisi deterministiktir.
e Rassal etkiler modeli sabit varyanshdir.
Rassal etkiler modelinin avantajlarint asagidaki gibi siralayabiliriz (Dénmez 2020:81):
e Parametre sayisinin 6rneklem biiyiikliigii arttik¢a sabit kalmast,
e Grup igi ve gruplar arasi etkilerinin tahmin edicilerinin etkin olmasi,
e Zaman degismezligine sahip degiskenlerin etkilerinin tahmin edilmesini saglamasi,

e Rassal etkiler modelinin zamanla degismeyen yani sabit kalan degiskenlerin (6r; cinsiyet) dahil
edilebilmesi gibi bir avantaji da s6z konusudur. Sabit etkiler modelinde bu degiskenler kesisme

noktasi tarafindan emilir (Reyna 2007:25).

Rassal etkiler modelinde, bagimli degiskeni etkileyen ancak bagimli veya bagimsiz degisken olarak
dahil edilmemis tiim faktorlerin rastgele bir hata terimiyle uygun bir sekilde 6zetlenebilecegi varsayilir.
Bu durum, sabit parametrelerin gozlemler {lizerinde bagimsiz ve ayn1 sekilde dagilmis rastgele faktorler

oldugu varsayimina da yol acar (Verbeek 2004: 347).

Rassal Etkiler modeline gore degisen varyans Levene (1960), Brown ve Forsythe’nin (1974) Testleri
gibi iki test ile Olciilebilir. Bu testte sifir hipotezi, modelde degisen varyans yoklugunu ifade eder.
Bunlardan ilki olan Levene testi, sadece normal dagilim varsayiminin ihlaline kars1 direngli olan bir
testtir. Bir diger test olan Brown ve Forsythe’nin (1974) testi, aykir1 gézlemlere kars1 da direncli olan
bir testtir. Rassal etkiler modelinde otokorelasyon problemi ise Bhargava, Franzini ve Narendrathan’in

(1982) calismasinda kullandigi Durbin Watson testi ile olgiilebilir. Bu test i¢in sifir hipotezi
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korelasyonun olmamasi olarak tanimlanmaktadir. Buradan test sonucunda elde edilen Durbin Watson
istatistiklerinin sonucu eger 2’den kiiciik ¢ikarsa modelde otokorelasyon sorunu oldugu sdylenebilir.
Rassal Etkiler modelinde yatay kesit bagimlilig1 testi Pesaran (2004) Testi ile sinanabilir. Bir bagka
anlatimla yatay kesitin zaman boyutuna baskin oldugu durumlarda Pesaran (2004) testi yapilir. Tam
tersinde ise Breusch-Pagan (LM) testi uygulanir. Sinamanin sifir hipotezi birimler arasi korelasyonun

yoklugudur (Ozmen 2022:91).

4.3. Model Tahmininin Segimi

Zaman serileri ve yatay kesit verilerini birlestiren iliskilerin tahmini ekonomide siklikla karsilagilan bir
sorundur. Genel olarak bir dizi firma, hane, cografi alan veya biyolojik birim hakkinda birka¢ yillik
verilere sahip olunabilir. Sorun, bu verileri bir iligkiyi tahmin etmek i¢in kullanirken belirli bir gézlem
birimi i¢in zaman igindeki davranig farkliliklarinin yani sira yatay kesit birimleri iizerindeki davranis
farkliliklarina yeterince izin verecek bir model belirleyebilmektir. Bir model belirlendikten sonra, en
etkili tahmin prosediiriiniin ve parametrelerle ilgili hipotezlerin nasil test edileceginin de ek sorunlar
vardir (Judge Mittelhammer 1985: 514). Genel olarak panel veri analizinde en fazla kullanilan iki
model, rassal etkiler modeli ve sabit etkiler modelidir. Bu iki model, genel olarak farkli bireylerin farkli
zaman dilimlerinde farkli olabileceklerini 6nermektedir. Bunun ile bu iki modelin sabit terimi, egim
katsayis1 ve hata terimi gibi bazi durumlart ile ilgili daha kisitlayici varsayimlar yapilabilmektedir.
Aslinda bu durum, gesitli modelleri siniflandirmanin uygun bir yoludur. Asagidaki gibi bes farkli panel
veri modellemesinden bahsedilebilir (Judge, Mittelhammer 1985: 515; Ozer, Bigerli 2003:71).

1. Tim katsayilar (sabit ve egim katsayilar1) sabittir ve hata terimlerinin zaman ve yatay kesit

i¢indeki farkliliklar1 yakaladigi varsayilir.
2. Egim katsayilar sabittir ve sabit katsayilar gozlemlere gore degisir.
3. Egim katsayilar sabittir ve sabit katsayilar yatay kesit birimlerine ve zamana gore degisir.
4, Tum katsayilar1 gozlemlere gore degisir.
5. Tiim katsayilar zaman ve yatay kesit birimleri i¢in degisir.

Yukarida belirtilen modellerden (1) numarali model havuzlanmis en kiigiik kareler modelin tanimini
belirtmektedir. Bu modelde tiim birimlerin homojen oldugu varsayilmaktadir. Egim katsayilarinin sabit,
sabit terimin ise degisken oldugu (2) ve (3) numarali modeller panel veri analizinde gogunlukla
kullanilan sabit ve rassal etkiler modellerini belirtmektedir. Bunun sebebi ise modellerin, tiim

degiskenlerin ortak olmasi varsayimma dayanan (1) modeline goére basit ama yeterince genel
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alternatifler saglamasidir. Bunlarin yaninda (4) ve (5) numarali modeller ise havuzlanmis en kiigiik

kareler modelini belirtmektedir (Hsiao 2003: 12).

Panel veri analizine 6zgl olan sabit etkiler, rassal etkiler model seciminde genel olarak birim etki ile

bagimsiz degiskenler arasinda korelasyon mevcut degilse rassal etkiler, tam tersi durumda ise sabit etkili

modellerin se¢imi uygundur. Bunun yan1 sira model se¢imi yapilirken agagidaki kriterler de géz 6niinde

bulundurulmaktadir (Gujarati 2004: 650-651):

Zaman serisi verilerinin sayis1 “T” biiyiik ve kesit birimlerinin sayis1 “N” kiigiikse yani T>N ise
Sabit ve rassal etkiler modelleri tarafindan tahmin edilen parametrelerin degerlerinde kii¢iik bir

fark olmas1 muhtemeldir. Bu durumda sabit etkiler modeli segilebilir.

T kiigiik ve N biiyiik oldugunda yani T<N ise, iki yontemle elde edilen tahminler 6nemli él¢lde
farklilik gosterebilir. ikinci durumda, istatistiksel gikarim, numunede gézlenen enine kesit
birimlerine bagldir. Ornegimizdeki bireysel veya kesitsel birimlerin daha biiyiik bir 6rnekten
rastgele cizimler olmadigina kuvvetle inanityorsak bu uygundur. Bu durumda sabit etkiler
modeli uygundur. Ayrica 6rneklemdeki kesit birimleri rastgele cizimler olarak kabul edilirse bu

durumda istatistiksel ¢ikarim kosulsuz oldugu i¢in rassal etkiler modeli uygundur.

Bireysel hata bileseni ve bir veya daha fazla agiklayici degiskenle korelasyonu varsa, o zaman

rassal etkiler modeli tahmincileri yanli iken sabit etkiler modelinden elde edilenler yansizdir.

T<N ise ve rassal etkiler modelinin altinda yatan varsayimlar gegerliyse rassal etkiler modeli

tahmincileri sabit etkiler modeli tahmincilerinden daha verimlidir.

Yukaridaki aciklamaya dayanarak veri panelini modellemek icin ii¢ yaklasim oldugu bilinmektedir.

Gegerli modelin se¢iminde, hangi yontemin en uygun oldugunu belirleyen ii¢ test agamasi yapilabilir.

Panel veri analizinde, se¢ilen modelin arastirma amaglarina uygun olmasi ve ayrica tahmin siirecinin

daha kesin sonuglar vermesi i¢in kullanilan 6rnek verilerin 6zelliklerine uygun olmasi1 amaglanmaktadir.

Bu nedenle model segilirken ti¢ farkli bakis agis1 vardir. Bunlar asagidaki gibidir (Soebyakto, Agustina,
Mukhtaruddin 2015: 87).

4.3.1. Teorik Se¢im

Teorik secim, arastirma verilerinin 6rnekleme dayali segimi ve resmi test istatistiklerinin segimidir.

Boylece en uygun test sonucu, bizlere en dogru sonuglar1 verecektir (Bayri 2022:214)

Rastgele etkiler modeli ile sabit etkiler modeli arasindan se¢im yapilmalidir. Teorik olarak bir se¢im

yapilirken yatay kesit ve degiskenler arasindaki hata bileseni ile bagimsiz degisken arasinda korelasyona

bakilabilir. Hata bileseni ve bagimsiz degisken arasinda korelasyon yok ise bu durumda rassal etkiler
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modeli kullanilir. Hata bileseni ve bagimsiz degiskenin iligkili oldugunu varsayarsak en uygun yontem

sabit etkiler modeli olacaktir (Soebyakto, Agustina, Mukhtaruddin 2015:87).

4.3.2. Arastirma Verilerinin Ornekleme Dayah Secimi

Panel veri modeli teorik olarak segildiginde etkin bir sonug alinamazsa bu durumda, 6rnege dayali model
secimi tercih edilir. Ornek veriler rassal bir popiilasyondan alinmissa rassal etkiler modeli kullanmak

daha uygundur. Bir veri segilirken su sorulara cevap aranir:
e Mevcut popiilasyona dayali olarak belirlenen bir 6rneklem se¢ilmis mi?
e Secim sabit etkiler yontemi uygun bir sekilde kullanilmig n1?

Ayrica zaman serisi verileri ile yatay kesit verilerinin miktar1 da hangi modellemenin kullanilmasinin
daha uygun oldugunu belirleyebilir. Yani daha 6nceki baslikta da bahsedildigi gibi T (zaman serisi)
sayist, N (kesit) toplamindan biiyiikse sabit etkiler modeli tercih edilir. Tam tersi durumda ise rassal

etkiler modeli kullanir (Soebyakto, Agustina, Mukhtaruddin 2015: 87).

4.3.3. Resmi Test Istatistiklerinin Secimi

Panel veri analizinde 6rneklem yontemini belirlemek i¢in bazi istatistiki analizler yapilir. Bunlarin asil
amac1 6rnekleme uygulanacak en dogru yontemi ve se¢imi yapabilmektir. Panel veri analizi yapilirken
orneklem tizerinde 6ncelikle ikili olarak modeller arasinda segim yapilir. Ornegin; rassal ve havuzlanmis
en kiiclik kareler modelleri arasinda bir se¢im yapilacaksa dncelikle bu segimi yapmak i¢in Breusch-
Pagan Lagrenge Carpani (LM) testi uygulanabilir. Breusch-Pagan LM testi yaklagimina gore panel veri
modelinde birim etkilerinin %5’ten biiylik olmasi durumunda havuzlanmis en kii¢iik kareler modeli;
%5’ten kiigiik olmas1 durumunda ise rassal etkiler modeli se¢ilmelidir (Giirig 2018:71). Daha sonra eger
Breusch-Pagan LM testi sonucunda rassal etkiler modeli se¢ilmis ise bu durumda sabit etkiler modeli
ve rassal etkiler modeli arasinda bir se¢im yapilmalidir. Bu se¢imi yapabilmek i¢in Hausman testi

uygulanabilir. Cikan sonug %5 ten kiigiikse sabit etkiler modeli biiyiikse rassal etkiler modeli segilir.

Sabit ve rassal etkiler modelinde kullanilacak modele karar verirken birka¢ varsayimdan bahsedilebilir.

Bunlar asagidaki tabloda gosterilmistir:
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Tablo 4: Sabit ve Tesadiifi Etki Modellerinde Olas1 Hipotezler

Sabit Etkiler Modeli (SE) Rassal Etkiler Modeli (RE) Secim
Ho Reddedilmedi Ho Reddedilmedi Havuzlanmis En Kiigiik Kareler
(SE Yok) (RE Yok) Yontemi Modeli
Ho Reddedildi Ho Reddedilmedi ]
SE Modeli
(SE Var) (RE Yok)
Ho Reddedilmedi Ho Reddedildi ]
RE Modeli
(SE Yok) (RE Var)
Hausman Testi uygulanir.
Ho Reddedildi Ho Reddedildi Eger Hausman Testinin Hp
(SE Var) (RE Var) reddedilirse SE model
uygulanir

Kaynak: Sonal 2022:732

Buna gore rassal etkiler ve sabit etkiler modelleri arasinda yapilan testler sonucu asagidaki durumlar

ortaya ¢ikmaktadir:

1. Yapilan model tahmin testinde ilk durumda, sifir hipotezi reddedilmez ise yani birim ve zaman

etkisi her ikisinde de yoksa bu durumda bu iki modelin uygun olmadigi havuzlanmis en kiigiik

kareler modelinin uygun oldugu sonucuna varilir.

Ikinci durumda ise sabit etkiler modelini lgmek amagli yapilan testte birim ve zaman etkisi var
ve rassal etkiler modeli i¢in yapilan testte birim ve zaman etkisi yok ise bu durumda sabit etkiler

modeli tercih edilir.

Uciincli durumda ise sabit etkiler modelini 6lgmek amacli yapilan testte birim ve zaman etkisi
yok ve rassal etkiler modeli i¢in yapilan testte birim ve zaman etkisi var ise bu durumda rassal

etkiler modeli tercih edilir.

Dordiincii durumda ise yapilan hem sabit hem de rassal etki var ise bu durumda iki model
arasinda Hausman testi uygulanir. Hausman test sonucu birim ve zaman etkisi yok ise sabit

etkiler modeli tercih edilir.

Yukaridaki testler yapildiktan yani modelimiz belirlendikten sonra ise analizde karsimiza cikan

problemler i¢in sirasiyla asagidaki testler uygulanir:

2 Tablo 4’te sifir hipotezi, yatay kesit ve zaman etkisinin olmadig1 belirtilmektedir.
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1. Degisen Varyansi (Heteroskedastisite) Problemi (Levene testi — Wald Testi)
2. Otokorelasyon Problemi (Baltagi-Wu LB testi —Durbin Watson Testi)

3. Yatay Kesit Bagimlilig1 Problemi (P-value testi)

4.3.3.1. Degisen Varyans Testi (Heteroskedastisite)

Degisen varyans genel olarak hatalarin varyansinin gézlemler boyunca duragan olmadigi anlamina gelir.
[statistikte degisen varyans ise bagimsiz bir degiskenin farkli degerleriyle veya onceki zaman
dilimleriyle iligkili olarak izlenmesi sonucu tahmin edilen degiskenin standart sapmalarinin sabit
olmadigr durumlarda gergeklesir. Degisen varyans, belirli bir 6rnek igindeki minimum bir bagimsiz
degisken igindeki hata varyansma veya sacilma bagimliligina atifta bulunur. Bu varyasyonlar, veri
noktalarinin ortalama degerden sapmasinin bir 6l¢iisiinii sagladigindan, beklenen sonuglar ve gercek
sonuglar gibi veri kiimeleri arasindaki hata paymi hesaplamak i¢in kullanilabilir. Kisaca degisken
varyans, hatalarin varyansimin gozlemler boyunca sabit olmadigi yani degisken oldugu anlamina gelir.
Ornegin; gida harcamalarinda “tat gesitliligi” dikkate alindiginda yiiksek gelirli insanlarin tat gesitliligi,
diisiik gelirli insanlarin tat gesitliliginden daha fazla olabilir. Dolayisiyla yiiksek gelir seviyelerinde,

diisiik gelir seviyelerinden daha biiyiik bir harcama varyansi bulabilirsiniz.

Degisen varyansin tersi “es varyans veya sabit varyanstir (homoskedastike)”. Es varyans, birim kalinti
terimin varyansinin sabit veya sabite yakin oldugu bir durumu ifade eder. Es varyans, dogrusal regresyon
modellemenin bir varsayimidir. Tahminlerin dogru oldugundan, bagimli degisken i¢in tahmin
limitlerinin gegerli oldugundan ve parametreler i¢in giiven araliklarmin ve p-degerlerinin gegerli

oldugundan emin olunmasi gerekir (https://www.investopedia.com, E.T.: 14.04.2023).

Degisen varyansin ortaya c¢ikmasina neden olan bazi etmenler vardir. Bu etmenler asagidaki

gosterilmistir (Albayrak 2008:113):
e  Onemli bagimsiz degiskenlerin modelin disinda tutulmast,

e Zaman veya yatay kesit birimlerinde degisen varyans probleminin daha yaygin olarak

gorulmesi,
e Mevsime gore degisen zaman serilerinin modelde bagimli degisken olarak kullanilmast,

e Bagimli degiskenin yanlis 6l¢lim veya tanimimin yapilmasi ve bu yanlisin bagimli degiskene

gore degismesi,

e  Farkl tiir y1gin iizerinde galigilmasidir.
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Degisen varyans probleminin varliginin havuzlanmis en kiigiik kareler modelinin kullanimina etkisi
vardir. Degisen varyans probleminde havuzlanmis en kiiciik kareler modeli tahminleri yansiz olmakta
ancak varyans ve kovaryans tahminleri etkin olmadigindan hipotezler gegerliligini kaybetmektedir. Bu
nedenle degisen varyansin etkilerini asagidaki gibi siralayabiliriz

(https://www.ucl.ac.uk/~uctp41a/b203/lecture9.pdf, E.T: 16.04.2023):

e Diger tiim varsayimlarin yerinde oldugu varsayildiginda, havuzlanmis en kiigciik kareler
modelinin tarafsizligin garanti eden varsayimu ihlal edilmemektedir. Sonug olarak havuzlanmis

en kicuk kareler bu modelde tarafsizdir.

e Ancak havuzlanmis en kiiciik kareler modelinin etkin oldugunu kanitlamak i¢in gereken

varsayimlar ihlal edilmistir.

e Degisen varyanslar1 hesaba katmak icin verileri uygun sekilde yeniden tartarak verimli bir

tahmin edici tasarlayabiliriz.

e Verilerimizde degisen varyans varsa ve bunu yok sayarsak tahminlerimizin standart hatalar

yanlis olacaktir.
e Diger tiim varsayimlar tutarsa tahminlerimiz yine de yansiz olacaktir.
e Standart hatalar yanlis oldugu i¢in ¢ikarim yaniltici olabilir.

Tim bu nedenlere ve etkilere baktigimizda degisen varyans problemini ¢ézmek i¢in kullanilan testler

Sekil 6°da gosterilmistir:

Breusch-Pagan Testi

e A

HAVUZLANMIS EN KUCUK ~ J
KARELER MODELI 7 N\
\ J
White Test
\, J
\ e N e Y
DEGISEN VARYANS
HETEROSKEDASTISITE P P " e
( PROBLEMIi C(")_ZI"JM ) SABIT ETKILER MODELI Degistirilmis Wald Test
TESTLERI

Levene Testi

RASSAL ETKILER MODELI

Breusch-Pagan LM Testi

\.

Sekil 6: Degesen Varyans Problemi C6ziim Testleri
Kaynak: Sonal 2022:76
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Yukaridaki tabloda goriildiigii gibi

e Eger havuzlanmis en kiigiik kareler modeli elde edilmisse degisen varyans; Breusch-Pagan

Testi LM ve White Testi gibi gesitli testler ile 6l¢iilebilir gergeklestirilebilir.

e Model secimi sonucunda sabit etkiler modeli elde edilme durumunda tahmin edilen en 6nemli
problemlerden biri degisen varyans problemidir. Sabit etkiler modelinde degisen varyansin testi

icin birimlere gore Degistirilmis Wald testi uygulanmaktadir.

e Rassal etkiler modelinde degisen varyans probleminin, hata terimini ve birim etkisini igeren vit
= git + i seklinde bilesik hata terimi oldugundan es varyans yaklagimi, hata bilesenlerinin
birinin ya da her ikisinin birden varyansinin, panel birimler i¢in degismesi sonucunda
olusmaktadir. Bu modelde, degisen varyans varliginda Levene (1960), Brown ve Forsythe
(1974) testlerinden biri uygulanmaktadir (Sonal 2022:76).

Yukaridaki agiklandigi gibi panel veri analizinde kullanilan {i¢ model i¢in de olusabilecek degisen
varyans problemi i¢in uygun testler bulunmaktadir. Bu testlerden White testi, birim kare kalintilarin
yardimci regresyonunu da igeren ancak daha yiksek dereceli terimleri hari¢ tutan Breusch-Pagan
testinin bir genellemesidir. Bir baska ac¢idan ise White testi, Breusch-Pagan testinden daha genel degisen
varyans bicimlerini saptayabilir. Aslinda White testi son derece geneldir. Bu olasi bir problem olmasina
ragmen, ayn1 zamanda potansiyel olarak ciddi bir eksikliktir. Test degisen varyansi ortaya ¢ikarabilir
ancak bunun yerine basitge baska bir spesifikasyon hataya da (6rnegin; yanlis bir fonksiyonel form gibi)
neden olabilir. Ote yandan, White testinin giicii, dzellikle gdzlem sayis1 azsa, belirli alternatiflere kars:

oldukgca diisiik olabilir (Verbeek 2004:92).

Panel veri analizi verilerin 20-50 yil gibi uzun donemi kapsamasi durumunda birim kok testleri
yapilirken aksi durumda ise birim kok testleri yapilmaz. Genel olarak degisen varyans probleminin birim
kok testinin uygulandigi bir analizde siirecleri siralamak gerekirse panel veri analizinde kullanilan
bagimli ve bagimsiz degiskenlerin homojenlik testi ile siire¢ baslar. Bu test modelde yer alan
degiskenlerin duraganliklar1 sinanirken birim kok testlerinden hangisinin kullanip kullanmayacag:
hususunda bilgi vermektedir. S6z konusu modelin “Chow F” ve “Breusch-Pagan LM” testleri ile
sinanmast sonucunda sabit veya rassal etki olup olmadigina bakilir eger bu iki modelin, birine veya
ikisine de rastlanmasi durumunda sabit ve rassal etkiler modelden birini secebilmek i¢in Hausman
testinin yapilmalidir. Analizde kullanilacak modelin Hausman testi ile belirlenmesinden sonra
otokorelasyon ve degisen varyans problemlerinin olup olmadigi test edilmelidir. Degisen varyans
durumunun test edilmesi i¢in Greene (2002) Degistirilmis Wald testi ile Levene (1960), Brown ve

Forsythe (1974) testleri kullanilmaktadir (Akkaynak 2019:114).
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4.3.3.2. Otokorelasyon Problemi (Baltagi-Wu LBI testi -Durbin Watson Testi)

Otokorelasyon, hata teriminin birbirini izleyen degerleri arasindaki anlaml iliskiyi ifade etmektedir.
Bagka bir acidan otokorelasyon, ardisik hata terimlerinin birbiriyle bagimli olup olmadiginin test
edilmesidir. Panel veri analizinde, sistematik bir iliskiye sebep olan birim degerlerin birbirinden
bagimsiz olmamasi sapmalara ve tutarsizliklara neden olmaktadir. Bu durum da otokorelasyon problemi
olarak bilinmektedir. Otokorelasyon problemi, genellikle zaman ve kesit boyutunun incelendigi panel

veri analizlerinde sik¢a karsilagilan bir problemdir (Topaloglu 2018:28).

Otokorelasyon problemi mevcut oldugunda ve bu problemin goz ardi edilmesi, degisken katsayilarinin
ve 0n yargili standart hatalarinin tutarl ancak verimsiz tahmin edilmesine neden olur (Matyas, Sevestre
2008:654). Otokorelasyonun mevcut olmasi durumunda katsayilar tutarli ancak etkin olmayacaktir. Bu
durumda standart hatalarda sapmalar olacaktir. Panel veri analizinde model secildikten sonra veriler
tizerinde Once otokorelasyon olup olmadigi mutlaka test edilmelidir. Otokorelasyon testi sonucu pozitif
¢ikarsa hata sapmalari negatif yonliidiir. Bu durum da sapmalarin kiigiik oldugu anlamina gelir (Sonal

2022:77)

Otokorelasyon probleminin test edilmesi amaciyla Baltagi-Wu LBI ve Durbin Watson otokorelasyon
testleri yapilabilir. Bu testler modelin se¢ilmesinde direngli tahmincilere ihtiyacin olup olmadigini

belirlemek i¢in kullanilmaktadir (Y. Tatoglu 2020:20).

Rassal ve sabit etkiler modellerinde otokorelasyon problemi, hata elemanim1 meydana getiren
biiytikliiklerde oldukga sik karsilagilan bir sorundur. Modelin secilmesi agsamasindan sonra rassal veya
sabit etkiler modelinin otokorelasyon problemi test edilmelidir. Rassal etkiler modelinde otokorelasyon
olmas1 halinde model tahmin etkinligini ve standart hatalar da sapmasizlik niteligini yitirmektedir.
Rassal veya sabit etkiler modelinde hata teriminde otokorelasyonu sinamak i¢in Bhargava, Franzini ve
Narendranathan (1982) tarafindan 6nerilen Durbin-Watson testi ile Baltagi-Wu (1999) tavsiye ettigi LBI
(Local Best Invariant: Yerel Olarak En Iyi Degismez) testleri tercih edilmektedir. Bu testler, dengesiz
panel veri modelleri i¢in de uygulanabilmektedir (Babadagli 2019:25). En kii¢ik kareler modelinde ise
verilerinin panel yapist dikkate alinmadan tahmin yapildig1 i¢in bu test yapilabilmektedir (Y. Tatoglu
2020:20). Ayrica otokorelasyon problemini sabit etkiler modelinde sinamak i¢in, Woldridge (2010) ve
Drukker (2003) tarafindan gelistirilen Wooldridge testi de uygulanabilir. Wooldridge testi, hata
terimlerinin gecikmesinin kendisi {izerinde agiklayici degisken olarak tahmin ederek otokorelasyon

problemini sinamaya caligir.

Baltagi-Wu LBI ve Durbin Watson testinin sonucu 2’den kiigiikse otokorelasyonun 6nemli oldugu

yorumu yapilmaktadir (Sahin 2017:141). Baska bir anlatimla Otokorelasyon test sonuglarinin 2 olmasi
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serilerde otokorelasyonun olmadigimi ifade etmektedir. 2’nin altinda olmasi kurulan modelde
otokorelasyon oldugunu ifade etmektedir (Kilig 2020:51). Baltagi ve Wu (1999), esit olmayan aralikli
panel verileri durumunda pozitif veya negatif seri korelasyona karsi sifir birinci dereceden

otokorelasyon icin LBI testini saglar (Baltagi 2021:121).

4.3.3.3. Yatay Kesit Bagimlihig1 Problemi (P-value testi, Pesaran testi, Breusch-Pagan
LM testi)

Test sonuglarinda 6n yargiya yol agabilen ve eszamanli korelasyon olarak da adlandirilan yatay kesit
bagimlilig, kesitler arasinda hatalarin es varyansh korelasyona sahip olmasi anlamia gelmektedir. Sifir
hipotezi, birim kalintilarinin iliskili olmadigin1 gosterir. Baltagi’ ye gore, uzun zaman serileri yani 20-
30 yildan fazla olan makro panellerde, yatay kesit bagimliligi bir problemdir. Daha kisa dénemler igin
ise bu problem ¢ok etkin degildir (Reyna 2007:32-33). Panel veri analizlerinde hangi modelin
uygulanacagina karar verildikten sonra yatay kesit bagimlilig1 testinin yapilmasi gerekir (Akkaynak

2019:115).

Yatay kesit bagimliliginin géz ardi edildigi analiz sonuglarinda, hata sapmalar1 ve tutarsizliklar
olusmaktadir. Yani analiz sonuglarinin giivenirliligini ve dogrulugunu etkilemektedir. Bu nedenle panel
veri analizini yapmadan 6nce veri setinde yatay kesit bagimliliginin yani birimler arasi korelasyonun

olup olmadiginin test edilmesi gerekmektedir (Topaloglu 2017:22).

Yatay kesit bagimliligi problemi mevcut ise ve zaman kesitinin “T” yatay kesitinden “N” biiyiikse
Breusch-Pagan LM (1980) testiyle; her iki birim kesitte biiyiik oldugunda Pesaran CD (Cross-Section
Dependence) (2004) testiyle sinanmaktadir (Goger, Mercan, Hotunluoglu 2012:456). Kisaca yatay kesit

bagimliligi probleminin sinanmasi amaciyla yapilan testleri 6zetlemek gerekirse (Topaloglu 2017:22):
e Breusch-Pagan LM testi (1980),
e P-value testi
e Pesaran CD testi (2004),
e Pesaran CDIm testleri (2004),
e Pesaran, Ullah ve Yagamata LMadj (2006) testleridir.

Bu testlerin kullanimi, 6zel kosullara baglidir. Breusch-Pagan LM testi, T zaman kesiti ve N yatay Kkesiti
arasindaki fark ¢ok biiylik oldugunda, yani T>N durumunda, ise yarar. Pesaran CDIm testi, T zaman
kesiti N yatay kesitinden biiyiik oldugunda ve iki boyut arasindaki fark az oldugunda kullanilir. Pesaran
CD testi, T zaman kesiti N yatay kesitinden kii¢iik oldugunda uygundur. Ote yandan, Pesaran, Ullah ve
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Yagamata LMadj testi, LM testindeki sapmalar1 ve Pesaran CD testindeki korelasyon toplaminin sifir
olma olasiligim1 ortadan kaldirmada ige yarar ve T boyutu N boyutundan biiyiik oldugunda kullanilir
(Topaloglu 2017:22).

Panel veri analizinde rassal etkiler ve sabit etkiler modelleri i¢in farkli yatay kesit bagimlilig: testi
uygulanabilmektedir. Sabit etkiler modelinde birimler arasi korelasyonun varligini sinamak i¢in genelde
Pesaran’in testleri kullanilmaktadir. Bu testlerden yatay kesit bagimliligi Pesaran (2004) CD testi, birim
kalintilarin varliklar arasinda korelasyon gosterip gostermedigini test etmek igin kullamilir (Reyna
2007:32-33). Rassal etkiler modellerinde ise genellikle Breusch-Pagan LM testi kullanilmaktadir. Bu
testlerin sonucunda hesaplanan olasilik degeri 0,05'ten daha kiigiikse, yatay kesit bagimliliginin mevcut
olmadig1, yani %5 anlamlilik diizeyinde reddedildigi ve paneli olusturan birimler arasinda yatay kesit

bagimliliginin oldugu sonucuna varilir (Pesaran 2004:19).

4.3.4. Hausman Testi

Panel veri analizinde, sabit etkiler modeli ve rassal etkiler modeli iki yaygin kullanilan yaklagimdir.
Eger rassal etkiler modeli, sabit etkiler modeline gore daha iyi sonuglar veriyorsa ve istatistiksel agidan
daha uygunsa, rassal etkiler modelini kullanmak daha dogru olabilir. Ciinkii rassal etkiler modeli,
gozlemlenen tiim degiskenlerin rassal olarak dagildigi ve sabit etkilerin modelde dnemli bir rol
oynamadig1 durumlar i¢in daha uygundur. Hangi modelin daha iyi oldugunu belirlemek i¢in uygun
testler ve model se¢imi yapilmalidir. Bu nedenle, tutarli ancak etkililigi farkli olan iki model arasinda
daha etkili olan modeli belirlemek i¢cin Hausman'in “k” serbestlik dereceli ki-kare dagilimina uyum testi
kullanilir (Baltagi 2021: 20). Pesaran, Smith ve LM (1996), yatay kesitin zaman boyutundan biyik yani
N>T oldugu durumlarda grup i¢i tahminci ile ortalama grup tahmincisi arasindaki farka dayanan

Hausman testini 6nermislerdir (Baltagi 2015:473).
Hausman testinin temel hipotezleri su sekildedir (Bayraktutan, Demirtas 2011:9):

e Null Hipotezi (HO): Rassal etkiler modeli ve sabit etkiler modeli arasindaki katsayilar aynidir

(Katsayilar rassal olarak tahmin edilebilir).

e Alternatif Hipotez (H1): Rassal etkiler modeli ve sabit etkiler modeli arasindaki katsayilar

farklidir (Katsayilar sabit olarak tahmin edilemez).

Eger Hausman testi, null hipotezi (HO) reddediyorsa, bu rassal etkiler modelinin daha uygun oldugu ve
sabit etkiler modelinin daha az verimli oldugu anlamina gelir. Yani, rassal etkiler modelinin katsayilari
sabit etkiler modelinin katsayilarindan istatistiksel olarak farklidir. Bu durumda, rassal etkiler modeli

tercih edilebilir. Eger Hausman testi, null hipotezini kabul ediyorsa, bu sabit etkiler modelinin daha
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uygun oldugu ve rassal etkiler modelinin daha az verimli oldugu anlamina gelir. Yani, rassal etkiler
modelinin katsayilar1 sabit etkiler modelinin katsayilariyla istatistiksel olarak aynidir. Bu durumda, sabit

etkiler modeli tercih edilebilir.

Asagidaki iki kosulun saglanmasi durumunda Hausman testi gecerli olacaktir (Pesaran, Yamagata
2005:52).

1. Egim parametrelerin homojenligini ifade eden sifir hipotez (HO) altinda, sabit etkiler tahmincisi
asimptotik yani birim sayisinin artmast ile belirli bir dagilima yaklagmasidir. Bu hipotez altinda

sabit etkiler tahmininin ve ortalama grup tahmininin tutarl olmas1 gereklidir.

2. Egim parametrelerindeki heterojenligi agiklayan alternatif bir hipotez (H1) altinda ise, sabit

etkiler tahmini ile ortalama grup tahmini farkinin sifir olmamas1 gerekmektedir.

Hata bileseni regresyon modelindeki kritik bir varsayim, sifir hipotezidir. Bu hipotez birim etki ile
degiskenler arasinda korelasyonun olmadigini ve rassal etkiler modelin segilmesi gerektigini gosterir.
Bunun nedeni agiklayict degiskenler ile birim etki arasinda korelasyon olmamasi durumunda rassal
etkiler modelinin tutarli ve etkin olmasi, sabit etkiler modelinin ise tutarli fakat etkin olmamasidir.
Analiz sonucunda sifir hipotezin reddedilmesi ise, sabit etkili modelin secilmesi gerektiginin
gostergesidir. Bu durumun nedeni ise birim etki ile aciklayici degiskenler arasinda korelasyon
oldugunda sabit etkiler modeli tutarli ve etkinken, rassal etkiler modelinin tutarsiz olmasidir (Tekin

2013:49).

Yukaridaki kosullarda oldugu gibi ortalamadan fark alma islemi sayesinde tahminler yansiz ve tutarl
olur. Birinci kosulda hata terimleri modeldeki bagimsiz degiskenlerle iligkili olsa da olmasa da sabit
etkili modelden elde edilen tahminler tutarlidir (Giiris 2018:182). Yani agiklayici degiskenler ile hata
terimi korelasyonludur. Bu durumda tesadiifi etkiler modeli tutarsiz ve farkin biiyiik olacag

beklenmektedir. Sabit etkiler modeli tutarli olacagindan tercih edilmektedir (Y. Tatoglu 2020:196).

4.3.5. Breusch-Pagan LM (Lagrenge Multiplier) Testi

Breusch-Pagan LM (1980) testi havuzlanmis en kii¢iik kareler modelinin uygunlugunu sinamak igin
havuzlanmis en kiigiik kareler modelinin kalintilarina dayanan Breusch-Pagan LM testini
gelistirmiglerdir (Sonal 2022:72). Bir baska deyisle rastgele iki yonlii hata bilesen modeli i¢in Breusch
ve Pagan (1980), sifir hipotezini test etmek igin bir Breusch-Pagan LM testi tiiretmistir (Baltagi
2021:81). Breusch-Pagan LM testi kisaca modelin rassal etkiler modeline mi yoksa havuzlanmis en

kiigiik kareler modeline mi uygun oldugunu test etmektedir (Akkaynak 2019:114).
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Breusch ve Pagan, rassal bir gézlem 6rnegindeki bagimsiz degiskenlerin bir vektorii oldugu sifir
hipotezi i¢in bir LM testi tasarladilar. Bu hipotezde a = 0 ise model es varyanshdir. Test basit bir
regresyon ile gergeklestirilebilir. Breusch-Pagan LM testinin normallik varsayimina duyarl oldugu ileri
stiriilmistiir. Koenker (1981) ve Koenker ve Bassett (1982), Breusch-Pagan LM testinin varyansinin
daha saglam bir tahmin edicisine dayanmasini 6nermektedir. Normallik altinda, bu 6nerilen istatistik,
Breusch-Pagan LM testi ile aymi asimptotik dagilima sahip olacaktir ancak normallik olmadiginda daha
giiclil bir test sonucu ortaya ¢iktigini ileri stirmektedir. Waldman (1983), rassal bir gézlem 6rnegindeki
degiskenler daha dnce agiklanan White testi i¢in kullanilanlarla ayniysa 0 zaman iki testin matematiksel
olarak ayni oldugunu gostermistir (Greene 2012: 224). Yapilan c¢alismalarda LM testlerinin ana
oOzellikleri, modelin alternatif altinda tahmin edilmesini gerektirmemesi ve genellikle bazi yardimci
regresyonun havuzlanmis en kiiglik kareler modelinin artiklarimin  karesinden  basitge

hesaplanabilmesidir (Verbeek 2004:91).

LM testindeki sifir hipotez, birimler arasindaki varyanslarin sifir olmasidir. Yani birimler arasinda
onemli bir farkin olmamasidir (panel etkisi yoktur) (Reyna 2007:32). Sifir hipotezi reddedilirse panel
verilerinde 6nemli bir rassal etki oldugu ve bu modelin heterojenligi havuzlanmis en kiigiik kareler

modelinden daha iyi ele alabildigi sonucuna varilabilmesidir (Park 2011:12).

4.4, Arastirmanin Amaci

Calismamizin amaci finansal piyasalarin en etkili aktorii olan Tiirk bankacilik sektoriindeki kamu, 6zel,
yabanci sermayeli mevduat bankalar ile kalkinma, yatirim, katilim bankalarinin performanslarina tiirev
finansal araglarin etkisinin olup olmadigini analiz etmektir. Bu amagla da finansal tiirev araglar bagimsiz
degisken, banka performans oranlari bagimli degisken secilerek regresyon analizi yapmaktir.
Aragtirmamizin sonucunda ise tiirev finansal araglarin bankalar agisindan Onemini tespit etmektir.
Ayrica bunun ile performans gostergesi olarak bankacilik sektoriinde kullanilan ve anlamli ¢ikan tim
oranlar kullanilarak tiirev araglar arasindaki iliskiyi kapsamli bir sekilde ele almak da

amaclarimizdandir.

Tiirk bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren bankalarm 2010-2021 yillarimi kapsayan tiirev finansal
araglarin nazim hesaplar grubunda yer alan toplam, alim-satim ve riskten korunma amacglhi hacimleri,
yillik olarak her banka oOzelinde incelenerek bankacilik sektoriindeki bankalarin performanslarim
gosteren sektor tarafindan yaymlanan oranlar dikkate alinmis ve tiirev finansal araglar arasindaki iligki
istatistiki testler ile analiz edilmistir. Yapilan analiz sonucunda tiirev araglar ile bankalarin
performanslar: arasinda anlamli iliski olup olmadigi, anlamli iliski var ise bu iligkinin pozitif mi yoksa

negatif mi oldugu sorularina cevap aranmustir.
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4.5. Arastirmanin Onemi

Ulkemizdeki finansal piyasalarin aktdrlerinden biri olan bankalarm, kiiresellesen piyasalarda finansal
islem hacmi piyasalar1 etkileyecek derecede artmustir. S6z konusu piyasalarda olusan kosullarin
sonucunda risklerde artmistir. Bankalar s6z konusu risklerden korunmak icin gerekirse tiirev araglar
spekiilatif amagli da kullanarak kar saglamak amaciyla yillar gectikge tiirev ara¢ kullanimlarina ilgilerini

arttirmistir.

Finansal tiirev araglar ge¢gmisten giiniimiize olusan risklere onlem, ayrica bu riskleri kullanarak kar
saglamak amaciyla gerek iilkeler gerekse de 6zel finansal piyasalarin gelisiminde 6nemli role sahiptir.
Son yillarda kiiresellesmenin de etkisiyle paranin dolagiminin artmasi buna bagli olarak belirsizliklerin
de artmastyla finansal piyasalar bir¢ok risk ile karst karsiya kalmigtir. Bu risklere karsi bazi piyasa
aktorleri korunma ihtiyaci duymus bazilari ise riskleri kullanarak kar saglamay1 amaglamislardir. Bu
amag¢ dolayisiyla finansal tiirev araglara ihtiyaci arttirmis ve tiirev finansal araclarin gelismesini

saglamistir. Bu nedenle ¢alismamizin ilk boliimiinde tiirev finansal araglara teorik olarak deginilmistir.

Calismamiz kapsaminda 2010-2021 yillar1 arasinda bankacilik sektoriimiizde tiirev finansal araglarin
ciddi oranda arttig1 goriilmistiir. Bu duruma bakarak bankalarin tiirev finansal ara¢ kullanimina her y1l
artan oranlarda yer verildigi soylenebilir. Bu nedenle kullanimi artan tlirev araglarin bankacilik

sektoriindeki bankalarin performansina etkisini 6lgmek 6nem arz etmektedir.

Calismamizin ikinci boliimiinde banka sektdrii ile ilgili teorik bilgilerin yani sira bankacilik sektoriiniin
finansal tablolar1, kar-zarar tablolar1 ve finansal tablolar igindeki tiirev finansal ara¢larin durumu
grafikler ve tablolar yardimiyla incelenmistir. Son yillarda kiiresel olarak finansal piyasalarda ciddi
sikintilar olusmaktadir. Bankalarin gelecekte de bu sikintilarin etkisini azaltmak amaciyla islemlerinde

tirev finansal araglara daha fazla dnem vermesi muhtemeldir.

Bankalar, tiirev finansal araglarin kullanimini finansal belirsizliklerin artmasina bagl olarak riskten
korunmak veya alim-satim amach olarak arttirabilir. Buradan yola ¢ikarak 2010-2021 yillar1 arasinda
Tiirk bankacilik sisteminde aktif faaliyet gdsteren mevduat, katilim, kalkinma ve yatirim bankalarinin
tirev finansal araglart kullaniminin performanslarina etkisini ayrintili analiz ederek elde ettigimiz
bulgular akademik caligma yapmak isteyenler ve bankacilik sektoriindeki yoneticilere saglayacagi

bilgiler, ¢alismamizin 6nemlilik derecesini arttirmaktadir.

Calismamizda, performans kavrami teorik olarak incelenmis ve kullanilan performans oranlar
bankacilik sektor durumunu gésterebilmesi amaciyla birgok grafik olusturulmustur. Olusturulan s6z
konusu grafikler Tiirk bankacilik sisteminin durumunu daha net gosterebildiginden ve bankalara bir¢ok

yonden bakilabilmesi agisindan 6nem arz etmektedir.
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Ayrica calismamiz kapsaminda 12 yillik veriler incelenerek yaklasik 24 bin veri {lizerinde analiz
yapilmistir. Bu durum c¢alismada verilerin giincel olmasi ve giivenilirli§ini arttirmasina olanak

sagladigindan 6nem arz etmektedir.

Tilim bunlarin yaninda bagimsiz degisken olarak riskten korunma, alim-satim amagh ve toplama finansal
tiirev araglarin ele alinmas: tiirev araglarin daha da 6n plana ¢ikmasi ve literatiirde tiirev araglari bu

sekilde ele alan baska bir ¢calisma olmamasi agisindan 6nem arz etmektedir.

4.6. Arastirma Metodolojisi

Calismamizda istatistiki arastirma teknikleri kullanmistir. Istatistiki arastirma tekniklerinden regresyon
modellerinden biri olan panel veri analizi teknigi ile arastirmamizdaki veriler test edilmistir. Bu amagla
tiirev araglarla ilgili i bagimsiz degisken secilmistir. Banka performansini 6lgmek amaciyla ise
bankacilik sektoriinde yaymlanan toplam 43 orandan anlamli ¢ikan ve etkisi digerlerine gore daha

yiiksek olan 16 oran bagimli degisken olarak se¢ilmistir.

Gunumizde istatistiki analizlerin uzun dénemleri analiz etmedeki giivenirligi, bilimselligi ve diger
analizlere gore daha dogru sonuglar vermesinden dolayi istatistiki analiz teknikleri tercih edilmektedir.
Bu sebeplerle finansal tiirev araclarin bankacilik sektoriinlin performansinin Sl¢iilmeye caligildigi

calismamizda ““stata-15 programi” aracilidi ile panel veri analizi yapilmistir.

4.6.1. Arastirmada Kullanilan Orneklem Secimi

Calismamizin 6rneklem grubunu, 2010-2021 yillarinda Tiirk bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren
mevduat, katilim, kalkinma ve yatirim bankalar1 olusturmaktadir. Yapilar1 farkli olsa da tiirev finansal

ara¢ kullanan tiim bankalar ¢alismaya dahil edilmeye ¢alisilmistir.

Tiirk bankacilik sektoriinde faaliyet gdsteren katilim bankalarindan bazilar tiirev finansal araglar
stirekli olarak kullanmamasindan dolay1 ¢alismaya dahil edilmemistir. Bu durumun sebebi genel olarak
katilim bankalarinmn Islami sartlara uygun olarak islem yapmasindan dolay1 sinirh tiirev finansal arag

kullanabilmeleridir.
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Temel Bankacihik Géstergeleri Icinde Finansal Tiirev Araclarinin Dagilimi
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Grafik 30:Finansal Tiirev Araglarin ve Swap Sozlesmelerinin Banka TUrlerine Gore Dagilimu
Kaynak: http://www.bddk.org.tr/BultenAylik/ E.T: 04.04.2022.

BDDK’nin 2010-2021 yillar1 arasinda yayimladigi veriler incelendiginde 2021 yili aralik ayinda
mevduat bankalarinin sektor aktiflerinin ig¢indeki paymin yaklasik %86, katilim bankalarinin sektor
icindeki paymin %8 oldugu ve kalkinma ve yatirim bankalarinin sektdr i¢indeki aktif paymin ise %7
oldugu goriilmektedir. Ayrica tiirev finansal araclarin bankacilik sektorii aktifine oraninin yaklagik %67
oldugu goriilmektedir. Bunun yaninda, bankacilik sektorii tiirev finansal araglarinin iilkemizde
kullanilan finansal tiirev araglar i¢indeki payr yaklasik olarak mevduat bankalarinda %93, katilhim

bankalarinda %4, kalkinma ve yatirim bankalarinda ise %3 tiir.

Banka tiirlerine gore finansal tiirev araglarinin aktife oranina bakildiginda %73 ile mevduat bankalarmin
en fazla orana sahip oldugu goriilmiistiir. BDDK den alinan verilere gore Tiirk bankacilik sektoriinde
en fazla kullanilan finansal tiirev araclarin para swaplar1 oldugu belirlenmistir. Finansal tlirev araglar
icinde s6z konusu swap kullanim oram banka tiirlerine gore incelendiginde ilk sirada %63 ile katilim
bankalari, %59 ile kalkinma ve yatirnm bankalar1 ve son olarak % 47 ile mevduat bankalar yer
almaktadir. Katilim bankalar1 kullandiklar1 tiirev araglarin biiylik bir boliimiinii swap olarak
kullanmaktadir. Bunun sebepleri arasinda katilim bankalarinin yasal diizenlemelerden kaynakli futures

ve opsiyon sozlesmelerini kullanamamalar1 gosterilebilir.

Calismamizda BDDK internet sitesinden (bddk.org.tr), TBB internet sitesinden (tbb.org.tr) ve TKBB
internet sitesinden (tkbb.org.tr) alinan verilerden, raporlardan, finansal tablolardan ve agiklanan sektor

oranlarindan yararlanilmstir.

Calismamizda asagidaki bankalar dahil edilmis olmakla birlikte s6z konusu bankalarin verileri
kullanilmistir. Genel olarak bakildiginda 23 mevduat bankasi, 7 kalkinma ve yatirim bankasi ve 3

katilim bankas1 ¢alismamiza dahil edilerek kapsam olabildigince genis tutulmaya galigilmigtir.
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Tablo 5: Calismaya Kullanilan Bankalar

MEVDUAT BANKALARI

KALKINMA VE YATIRIM

BANKALARI

KATILIM BANKALARI

w

© N o g &

10.
11.
12.
13.
14.
15.
16.
17.
18.
19.
20.

21.
22.
23.

Turkiye Cumhuriyeti
Ziraat Bankas1 A.S.
Tiirkiye Halk Bankas1 A.S.
Tiirkiye Vakiflar Bankasi
T.AO.

Akbank T.A.S.
Anadolubank A.S.
Sekerbank T.A.S.
Turkish Bank A.S.
Tirk Ekonomi
AS.

Tiirkiye Is Bankas1 A.S.
Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S.
Alternatifbank A.S.

Arap Tiirk Bankas1 A.S
Citibank A.S.

Denizbank A.S.

Deutsche Bank A.S.

HSBC Bank A.S.

ING Bank A.S

QNB Finansbank A.S.
Turkland Bank A.S.
Tirkiye Garanti Bankasi
AS.

Bank Mellat

Habib Bank Limited

Tirk Eximbank

Bankasi

o o~ w DN

Tirkiye Kalkinma Bankasi
AS.

Aktif Yatirim Bankasi A.S.
Diler Yatirim Bankas1 A.S.
GSD Yatirim Bankas1 A.S.
Nurol Yatirim Bankas1 A.S.
Tiirkiye Sinai Kalkinma
Bankasi A.S.

Bank Pozitif Kredi

Kalkinma Bankas1 A.S.

ve

1. Albaraka
Bankasi
2. Kuveyttiirk Bankas1

3. Tirkiye Finans Bankas1

Kaynak: http://www.bddk.org.tr/BultenAylik/ E.T: 20.05.2023

Orneklem olusturulurken asagidaki hususlara dikkat edilmistir:

Ornekleme dahil olan bankalar 2010-2021 yillar1 arasinda siirekli olarak faaliyetine devam eden

bankalar olmasina dikkat edilmistir.
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e  Ornekleme bankacilik sektoriinde yer alan mevduat, kalkinma ve yatirim ve katilim bankalar

dahil edilerek temsil etkisi arttirilmaya galigilmustir.
e S0z konusu bankalarin tiim verilerine ulasilabilir olmasina dikkat edilmistir.

Tirk bankacilik sisteminde yer almasimna ragmen bazi bakalar calismamiza dahil edilememistir.
Bunlardan JPMorgan Chase Bank N.A, Société Général (SA) bankalarinin sadece subelerinin tilkemizde
bulunan yabanci bankalardandir. Bu bankalarin analize uygun birg¢ok veride degeri olmamasi sebebiyle
ve buna bagl olarak performans oranlarinin hesaplanamamasindan dolayi 6rneklem igine dahil
edilememistir. Bu bankalarin yaninda Bank of America Yatirnm Bank A.S, Bank of China Turkey A.S.,
Fibabanka A.S. Burgan Bank A.S., I[CBC Turkey Bank A.S. gibi bazi bankalar ise 2010-2021 arasinda
devamli islemi olmadigindan 6rneklem i¢ine alinmamistir. Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S bankasi1 2015
yilinda sermayesinin ¢ogunlugunu BBVA grubunun almasindan dolay1 ismi Garanti BBVA olarak
degismistir. Ayrica Adabank, 25 Nisan 2017 tarihinde ihale ile satisa gikarilarak TMSF tarafindan
ihaleye katilmis olup alacaga mahsuben Tasarruf Mevduati Sigorta Fonuna ihale edilmistir. Bu sebeple
Adabank da 6rneklem i¢ine dahil edilmemistir. Katilim bankalari ile ilgili veriler “TBB” ve “BDDK”
sitesinde olmadigindan bu verilere TKBB’nin internet sitesinden ulagilmistir. Ayrica ¢aligmada
kullanilan bir¢ok oran TBB’nin internet sitesinde bulunmaktadir. Katilim bankalar1 i¢in hazirlanmis
hazir bankacilik oranlari olmadigindan bu oranlar bankacilik sisteminde kullanilan hesaplamalar ile

bulunmustur.

4.6.2. Analizde Kullanilan Bagimh Degisken, Bagimsiz Degisken ve Kontrol
Degiskenleri

Yukarida da bahsettigimiz gibi ¢alismamizda uygulanan panel veri analizinde ii¢ degiskeni kullandik;
e Bagimli degiskenler

e Bagimsiz degiskenler

e Kontrol degiskenleri

S6z konusu bu degiskenler asagida agiklanmistir.

4.6.2.1. Bagimh Degiskenler

Calismamiz i¢in belirledigimiz bagimli degiskenler performans oranlaridir. Bu oranlara TBB internet
sitesinden ulagilmigtir. Caligmamizin bagiml degiskeleri olarak sermaye yeterlilik, bilango yapisi, aktif
kalite, likidite, karlilik ve gelir-gider yapisi oranlari belirlenmistir. Her basliktan anlamli ¢ikan ve etkisi

digerlerine gore daha fazla olan oranlar ¢aligmamiza eklenmistir.
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Ayrica g¢alismamizda “Tiirkiye'de faaliyette bulunan mevduat bankalari, kalkinma ve yatirim
bankalarmin "Bankalarin Kamuya Agciklanacak Finansal Tablolar ile Bunlara iliskin Aciklama ve
Dipnotlar Hakkinda Teblig" kapsaminda hazirladiklari finansal tablolarina ait performans oranlar1 TBB
internet sitesinde yayinlanan “Tiirkiye'de Bankacilik Sistemi (1958’den itibaren)” isimli ¢alismadan
almmustir. Katilim bankalarinin performans oranlarini ise TKBB’de yayinlanan konsolide olmayan

finansal tablolarindan yararlanilarak TBB’de agiklanan oran agiklamalarina uygun olarak hazirlanmustir.

Calismamizda kullanilan oranlarin agiklamalari TBB internet sitesinde 2022 yayinlanan Tiirk

Bankacilik Sistemi 1959-2021 isimli ¢alismadan alinmis olup asagidaki gibidir:
Sermaye Yeterlilik Oranlar1 Grubu:
Sermaye Yeterlilik Oran1 2016 ya kadar asagidaki sekilde hesaplanmistir (tbb.org.tr):

Ozkaynaklar / ((kredi + piyasa + operasyonel riski icin gerekli sermaye yiikiimliiliigii) *12.5) *100:
“Bankalarca Kamuya Aciklanacak Finansal Tablolar ile Bunlara Iliskin Ag¢iklama ve Dipnotlar
Hakkinda Teblig” kapsamindaki Dipnotlarin “Mali Biinye” ile ilgili boliimiinde hesaplanan ve kamuya

aciklanan "Sermaye Yeterliligi Standart Oran1" dikkate alinarak hesaplanmustir.
2016 ve sonrasi ise asagida belirtilen formiil gibidir (tbb.org.tr):

“Bankalarca Kamuya Aciklanacak Finansal Tablolar ile Bunlara Iliskin Agiklama ve Dipnotlar
Hakkinda Teblig" kapsamindaki Dipnotlarin “Mali Biinye” ile ilgili bolimiinde hesaplanan ve kamuya

agiklanan “Sermaye Yeterliligi Oran1” dikkate alinarak hesaplanmustir.

SYO: Sermaye Yeterliligi Oram: (Ozkaynaklar / (Toplam risk agirlikli tutarlar) *100)
OTA: Ozkaynaklar / Toplam aktifler

Bilanc¢o Yapisi Oranlari1 Grubu:

TPVTPY: Tiirk parasi cinsinden varliklar / Tiirk paras1 cinsinden yiikiimliiliikler
YPVYPY: Yabanci para cinsinden varliklar / Yabanci parasi cinsinden yiikiimliiliikler
Aktif Kalitesi Oranlar1 Grubu:

Toplam Krediler 2018 yilina kadar asagidaki gibi hesaplanmustir (tbb.org.tr):

Toplam Krediler= Krediler+ takipteki krediler (brit)- 6zel karsiliklar

2008'den sonra ise (tbb.org.tr);
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Toplam Krediler= Krediler + kiralama islemlerinden ve alacaklar + faktoring alacaklari + donuk
alacaklar- 6zel karsiliklar (TFRS 9 Uygulayan bankalar i¢in “Beklenen Zarar Karsiliklar1) olarak

hesaplanmustir.
TKTM: Toplam krediler / Toplam mevduat
Likidite Oranlar1 Grubu:

Likit aktifler 2018 yilina kadar “nakit degerler ve TCMB, gerc¢ege uygun deger farki k/z yansitilan FV
(net), bankalar ve diger mali kuruluslar, para piyasalarindan alacaklar ve satilmaya hazir finansal

varliklarin toplamindan olugsmaktadir (tbb.org.tr).

Likit aktifler 2018 ve sonraki yillarda nakit ve nakit benzerlerini ifade etmektedir. Nakit ve nakit
benzerleri ise nakit degerler, merkez bankasi, bankalar ve para piyasalarindan alacaklarimin toplamindan

olugmaktadir (tbb.org.tr).

“Bankalar ve diger mali kuruluslar” kalemi 2007'den sonra “bankalar” olarak degistirilmistir

(tbb.org.tr).

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler = “Bankalarca Kamuya Aciklanacak Finansal Tablolar ile Bunlara iliskin
Aciklama ve Dipnotlar Hakkinda Teblig” kapsamindaki dipnotlarin “Mali Biinye” ile ilgili béliimiindeki
Likidite Riski tablosundan “Vadesiz ve 1 Ay Vadeli” bilgileri kullanilmstir.

Mevduat D11 Kaynaklar = bankalararasi para piyasalarina borglar, alinan krediler, fonlar ve ihrag edilen

menkul kiymetler (net) toplamindan olusmaktadir.

LKVY: Likit aktifler / Kisa vadeli yilikiimliiliikler

LMMDAK: Likit aktifler / (Mevduat + mevduat dis1 kaynaklar)

YPLYPP: Yabanci para likit aktifler / Yabanci para pasifler

Karhlik Oranlari1 Grubu:

OAK: Net kér veya zarar / Son 2 yila ait toplam aktiflerin ortalamasi

VOKTA: Vergi 6ncesi kar / Toplam aktifler

Gelir- Gider Yapis1 Oranlar1 Grubu

Gelir — gider yapis1 oranlari ile ilgili baz1 kalemlerin hesaplanma sekli asagida verilmistir (tbb.org.tr).

Ozel karsiliklar sonrasi net faiz geliri, finansal bir ifade olarak asagidaki sekilde tanimlanabilir:
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Ozel karsiliklar sonrasi net faiz geliri, bir finansal kurumun faiz gelirlerinden faiz giderlerini ¢gikardiktan
sonra, kredi ve diger alacaklara iliskin 6zel karsiliklar1 (veya TFRS 9 uygulayan bankalar i¢in "beklenen
zarar karsiliklar1"n1) da hesaba kattiginda elde edilen net gelirdir. Bu gosterge, bankalarin faiz gelirlerini,
faiz giderlerini ve 0zel karsiliklarnn dikkate alarak, kredi riski ve 0Ozel karsiliklarin etkisini

degerlendirmelerine yardimei olur.

Ozel karsiliklar sonrasi net faiz geliri, bankalarin kredi riskini ve gelecekteki zararlari yonetme
yeteneklerini yansitir ve finansal performanslarini izlemek i¢in énemli bir gostergedir. Bu kavramin
2018'den itibaren "net faiz geliri/gideri- kredi karsiliklar1" veya TFRS 9 uygulayan bankalar igin
"beklenen zarar Kkarsiliklar1" olarak degistirilmesi, bankalarm uluslararasi finansal raporlama

standartlarina uyum saglama ¢abalarini yansitir.

Faiz dis1 gelir= Net iicret ve komisyon gelirleri/giderleri, temettii gelirleri, ticari kar/zarar ve diger

faaliyet gelirlerinin toplamindan olusmaktadir.

Toplam Gelirler = Faiz gelirleri, net ticret komisyon gelirleri/giderleri, temettii gelirleri, ticari kar/zarar

ve diger faaliyet gelirlerinin toplamidir.
Toplam Giderler = Faiz giderleri ve diger faaliyet giderlerinin toplamidir

Faiz Giderleri= Mevduata verilen faiz, kullanilan kredilere verilen faiz ve diger faiz giderlerinin

toplanmudir.

Katilim bankalarinda faiz yerine kér pay1 hesabi dikkate alinarak bu formiiller hesaplanmuistir.
OKNFFBK: Ozel Karsiliklar Sonras1 Net Faiz Geliri / Faaliyet Briit Kar

FDGDFG: Faiz dis1 gelirler (net) / Diger faaliyet giderleri

TGTG: Toplam gelirler / Toplam giderler

FGITG: Faiz giderleri / Toplam giderler

Bu oranlarin disinda bagimsiz degisken olarak aktif toplam ve 6zkaynak toplami da bagimli degisken
olarak analize dahil edilmistir ancak bu veriler oransal olmadigindan yani dolay1 logaritmasi alinarak

analize dahil edilmistir.
VRLK: Varliklar

OZKNK: Ozkaynaklar
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4.6.2.2. Bagimsiz Degisken

Calismamizda bagimsiz degisken olarak toplam tiirev hacmi temsil eden ve nazim hesaplar grubunda
yer alan toplam finansal tiirev araglar dikkate alinmustir. Bunun yaninda toplam tiirev araglarin
pargalarini olusturan riskten korunmak amagli finansal tiirev araclar ve alim-satim amagli finansal tiirev
araglar olmak iizere toplam iic bagimsiz degisken analize dahil edilmistir. Analizdeki bagiml
degiskenler oransal oldugundan dolayi bu {i¢ bagimsiz degiskenin logaritmasi alinmistir. Finansal tiirev
araclar bankalar tarafindan kar elde etmek amaciyla yani alim-satim amagli ve/veya riskten korunmak
amacl yapilan finansal tiirev islemlerden olugmaktadir. TMS gore de finansal tiirev araglar bahsedildigi
gibi riskten korunmak ve alim-satim amagh olarak muhasebelestirilir. Bankalarin ¢ogunlukla finansal

tiirev araglar1 alim-satim amagh kullandiklar1 gorilmektedir.

TMS 39 Md.88’e gore riskten korunma ancak asagidaki sartlarin hepsinin saglanmasi kosuluyla riskten
korunma muhasebesinin uygulanmasini s6z konusu olur. S6z konusu bu kosullar (Cakir, Sabuncu 2016:

123):

e Oncelikle isletmenin riskten korunma iliskisi ile kesin bir sekilde bu durumla ilgili risk yonetiminin
tanim1 ve bunlarin belgeye dayandirilmasi gerekmektedir. S6z konusu belgenin igeriginde ise
riskten korunma aracinin ve konusu varligin ne oldugu, risk yapis1 ve GUD ve nakit akisindaki

degisiklikleri dengelemedeki etkinliginin nasil degerlendirilecegi yer alir.

e Korunma saglanan risk ile iliskili GUD ya da nakit akiglardaki farkliliklarin dengelemede

olabildigince etkin olmasimin yaninda belgelenmis risk ile tutarli olmas1 gerekir.

e Riskten korunma igleminin konusunu olusturan iglemin yiiksek ihtimalle ger¢eklesme olasiligindan

dolay1 nakit akiglarin kér veya zaran etkileyecek diizeyde olmasi gerekir.

e Giivenilir bir gekilde, riskten korunma iglemi yani nakit akislar1 ve riskten korunma aracinin GUD

Olculebilmelidir.
¢ Riskten korunma islemleri siirekli olarak takip edilmeli ve etkin bir sekilde incelenmelidir.

Yukarida belirtilen maddelerin hepsinin bir arada olmas1 kosulu ile riskten korunma muhasebesi
uygulanabilmektedir. Caligmamizda bagimsiz degiskenler herhangi bir oranlama yapilmadan
tutarlarinin logaritmasi alinmistir. Logaritma alinarak oransal rakamlar ile normal tutarli rakamlarin
karsilastirilabilir duruma getirilmesi saglanmistir. Literatiirde bazi ¢alismalarda tiirev finansal hacim
aktife oranlanmigsa da bazi galismalarda ise toplam tiirev hacim herhangi bir orana tabi tutulmadan
bagimsiz degisken olarak belirlenmistir. Toplam tiirev finansal araglarin aktife oranlamamizin nedeni

bagiml degiskenlerin i¢inde de aktif tarafi sik bir sekilde kullanmamizdir.
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Bagimsiz degiskenlerden finansal tiirev araglarin analiz i¢indeki kodlar1 agagida verilmistir;
RKFTA: Riskten korunmak amagli finansal tiirev araglar
ASFTA: Alim-satim amacl finansal tiirev araclar

TFTH: Toplam finansal tlrev ara¢ hacmi

4.6.2.3. Kontrol Degiskenleri

Kontrol degiskenleri, ¢alismada ek bagimsiz degiskenler olarak iglev goriir (Anadi 2011:55-56). Panel
veri analizinde belirlenen modellerin verileri agiklama giicii ve giivenirlilik diizeyini artirmak icin
kullanilan degiskenlere kontrol degiskenleri denir (Keskin, Gokalp 2016:18). Bagimli ve bagimsiz
degiskenlerin her ikisini de etkileyen degiskenler olabilir. Ulkemizde finansal piyasalarin en biiyiik
aktorii olan bankalarin {ilkenin faiz, enflasyon ve iiretim endeksinden etkilenmesi olasidir. Bu sebepten

dolay1 anlaml1 ve dogru bir karsilastirma yapabilmek igin kontrol degiskenler dikkate alinmalidir.

Enflasyon, tiiketici fiyat endeksinin siirekli artisina denir. Bankalar iizerinde enflasyonun etkisi oldugu
asikardir. Enflasyonist ortamlarda, gercekte diisiik karliligi olan bankalar, yiiksek karliligi varmig gibi
gortilebilir. Bu sebeplerden dolay1 enflasyonun banka performansina etkisi olabileceginden dolay1

enflasyon kontrol degiskeni olarak ele alinmistir.

Faiz, bankalarin gelir kaynaklarinin en biiylik paylarimi olusturur. Faiz bankalarin hem gelirini hem
giderini etkilemekte olup aymi zamanda iiretimdeki yatirimlari da etkilemektedir. Bu nedenle faiz
oranlarindaki bir degisim bankanin performansini, dolayisiyla tiirev arag kullanimini etkileyeceginden

kontrol degiskenlerine faiz de eklenmistir.

Literatiirdeki bazi calismalarda faiz ile iiretim endeksi arasinda iliski bulunmustur. Uretim endeksinin
bankalarin kredilerinin arz ve talebine etki ettigi diisiiniilmektedir. Ornegin Taskin, Sayilgan ve
Yildirimin ¢aligmalarinda tiretim endeksinin banka karliligim pozitif etkiledigi belirtilmistir. Bu nedenle

ticlincii kontrol degiskeni olarak analize iiretim endeksi de dahil edilmistir.

4.6.3. Arastirmanin Hipotezleri

Calismamizda panel veri modeli kapsaminda on alt1 bagimsiz, ii¢c bagimh degisken ve ti¢ kontrol
degiskeni bulunmaktadir. Ayrica ¢alismamizda kurulan modellerin analizi kapsaminda iki ana

hipotez s6z konusudur. Bunlar:
Ho: Tiirev finansal ara¢ kullaniminin bankalarin performansina etkisi yoktur.

H;i: Tiirev finansal ara¢ kullaniminin bankalarin performansina etkisi vardir.
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4.6.4. Arastirmada Kullanilan Regresyon Modelleri

Arastirmada kullanilan on alti bagimli ii¢ bagimsiz ve ii¢ kontrol degiskeni regresyon modelinin alt
yapisin1 olusturmaktadir. Bu modellemeye gore Tiirk bankacilik sisteminde yer alan mevduat, kalkinma
ve yatirim ve katilim bankalarimin yillar i¢inde kullandigi tiirev finansal araglarin Tiirk bankalarmin

performansi iizerine etkisi analiz edilmek iizere kirk sekiz farkli model kullanilmistir.

Olusturulan modellerde ii¢ bagimsiz degisken; RKFTA-Riskten korunmak amagli finansal tiirev araglar,
ASFTA- alim-satim amagh finansal tiirev araglar ve TFTH-toplam finansal tirev hacimdir. Bunlarla
birlikte kontrol degiskenleri enflasyon, faiz ve iiretim endeksi ile bankacilik performans gostergesini

temsil eden on alt1 bagimli degiskenin her biri lizerine etkisini analiz etmek amaciyla olusturulmustur.
Bu duruma gore kirk sekiz farkli modelin modelleme formiilii asagida gosterilmistir.

Sermaye Yeterlilik Oranlari Grubu:

MODEL 1: SYO = By + B1RKFTA, «+ B2Faiz; + BsEnflasyon; + BsUretimEndeksi; « +&i;
MODEL 2: SYO = o + B1 ASFTA i+ B2Faizi+ BsEnflasyoni+ BsUretimEndeksii; +<i;
MODEL 3: SYO = o + B2 TFTH i+ B2Faizi+ BsEnflasyon;t+ BsUretimEndeksiit +eiy
MODEL 4: OTA = po + B1RKFTA, 1+ B2Faiz; + BsEnflasyon;, ¢+ BsUretimEndeksi;, ¢ +¢it
MODEL 5: OTA = o + B1 ASFTA i+ B2Faizi+ BsEnflasyon;+ BsUretimEndeksii +it
MODEL 6: OTA = o + B1 TFTH i+ BoFaizi+ PsEnflasyon;+ BsUretimEndeksii; +&it

Bilanco Yapisi Oranlari Grubu:

MODEL 7: TPVTPY= B + B1RKFTA + B2Faiz; + BsEnflasyon; ++ BsUretimEndeksi; « +<i;
MODEL 8: TPVTPY = o + B1 ASFTA i+ BoFaizi+ BsEnflasyoni+ BaUretimEndeksii; +eit
MODEL 9: TPVTPY = o + B1 TFTH i+ BoFaizit+ BsEnflasyon;+ BaUretimEndeksii; +&ix
MODEL 10: YPVYPY = o + B1RKFTA; «+ B2Faiz;, + BsEnflasyon; «+ BsUretimEndeksii, : +&it
MODEL 11: YPVYPY = o + B1 ASFTA i+ BoFaizi+ BsEnflasyoni+ BsUretimEndeksii +&iy
MODEL 12: YPVYPY = o+ 1 TFTH i+ BoFaizi+ PsEnflasyon;+ BsUretimEndeksii; +&ix

Aktif Kalitesi Oranlari Grubu:

MODEL 13: TKTM = B + B1RKFTA,,  + B2Faiz; + BsEnflasyon; ++ BsUretimEndeksi; « +<i;
MODEL 14: TKTM = Bo + B1 ASFTA i+ B2Faizi+ BsEnflasyon;+ BasUretimEndeksii; +&i

MODEL 15: TKTM = o + B1 TFTH i+ B2Faizi+ BsEnflasyoni+ BsUretimEndeksii; +<i;
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Likidite oranlar grubu:

MODEL 16:

MODEL 17:

MODEL 18:

MODEL 19:

MODEL 20:

MODEL 21:

MODEL 22:

MODEL 23:

MODEL 24:

LKVY = Bo + BiRKFTA; + B2Faizi + PsEnflasyon; + BsUretimEndeksii,  +iy
LKVY = Bo + B1 ASFTA i+ B2Faizir+ BsEnflasyoni+ BaUretimEndeksii; +<iy
LKVY=Bo + B1 TFTH i+ BoFaizi+ BsEnflasyoni+ BsUretimEndeksii; +ei;
LMMDK= B + B1RKFTA {+ B2Faizi + BsEnflasyon; «+ BaUretimEndeksii, : +iy
LMMDK= 3 + B1 ASFTA i+ B2Faizi+ BsEnflasyoni+ BsUretimEndeksii; +<i;
LMMDK= By + B1 TFTH i+ B2Faizi+ BsEnflasyoni+ BsUretimEndeksii; +<iy
YPLYPP= o + B1RKFTA; : + BoFaiz; + BsEnflasyon; «+ BaUretimEndeksi; « +&it
YPLYPP= o + B1 ASFTA i+ B2Faizi++ BsEnflasyoni+ BsUretimEndeksii; +<i;

YPLYPP= o + B1 TFTH i+ B2Faizir+ BsEnflasyoni+ BsUretimEndeksii +&it

Karlilik Oranlari Grubu.

MODEL 25:

MODEL 26:

MODEL 27:

MODEL 28:

MODEL 29:

MODEL 30:

OAK = g + B1RKFTA, : + B2Faizi, ++ BsEnflasyon; + BaUretimEndeksii, : +eiy
OAK = Bo + B1 ASFTA i1+ BoFaizict+ BsEnflasyon;+ BsUretimEndeksii; +&i
OAK = g + f1 TFTH i+ BoFaizit BsEnflasyon;+ BsUretimEndeksii; +eix
VOKTA = Bo + B1RKFTA, ++ B2Faiz; + BsEnflasyon;, ++ BsUretimEndeksi;, : +<i;
VOKTA = o + B1 ASFTA i+ B2Faizic+ BsEnflasyon;+ BaUretimEndeksii; +&i

VOKTA = o + B1 TFTH i+ BoFaizict+ BsEnflasyoni+ BsUretimEndeksii +&it

Gelir-Gider Yapist Oranlari Grubu

MODEL 31:

MODEL 32:

MODEL 33:

MODEL 34:

MODEL 35:

MODEL 36:

MODEL 37:

MODEL 38:

OKNFFBK = Bo + B1RKFTA,, ¢+ B2Faiz;, ++ BsEnflasyon; + BsUretimEndeksi; « +eit
OKNFFBK = g + B1 ASFTA i+ BoFaiz;+ BsEnflasyon;+ B.UretimEndeksii +eiy
OKNFFBK = o + B1 TFTH i+ BoFaizi+ BsEnflasyon;+ BsUretimEndeksiit +eir
FDGDFG = Bo + B1RKFTA, ++ B2Faizi «+ BsEnflasyon; + BsUretimEndeksi; « +&it
FDGDFG = Bo + B1 ASFTA i+ BoFaizi+ BsEnflasyoni+ BsUretimEndeksii; +iy
FDGDFG = Bo + 1 TFTH i+ BoFaizii+ PsEnflasyon;+ BsUretimEndeksii: +ei+
TGTG = po + P1IRKFTA 1 + B2Faizi, o+ BsEnflasyon; «+ BaUretimEndeksii « +&it

TGTG = Bo + B1 ASFTA i+ BoFaizi+ BsEnflasyoni+ BsUretimEndeksii; +eiy
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MODEL 39: TGTG = o + B1 TFTH i+ PoFaizii+ BsEnflasyon;+ BsUretimEndeksii; +<i;
MODEL 40: FGITG = Bo + B1RKFTA;, + + B2Faiz; ++ BsEnflasyon; + BaUretimEndeksi;, « +eiy
MODEL 41: FGITG = Bo + B1 ASFTA i+ B2Faizi+ BsEnflasyoni+ BaUretimEndeksii +<i;
MODEL 42: FGITG = Bo + B1 TFTH i+ BoFaizit BsEnflasyon;+ BsUretimEndeksii; +eix

Bu modellere ek olarak bagimsiz degiskenlerden toplam finansal tiirev arag hacmini banka bilancosu

varlik ve 6zkaynak ile modellemesi olugturulmustur.

MODEL 43: log_VRLK = Bo + B1RKFTA; : + B2Faizi + BsEnflasyon; + BsUretimEndeksi;  +&it
MODEL 44: log_VRLK = Bo + B1 ASFTA i+ BoFaizi+ BsEnflasyoni+ BsUretimEndeksii; +iy
MODEL 45: log VRLK = o+ B1 TFTH i+ B2Faizi+ BsEnflasyon;+ BsUretimEndeksii; +eit
MODEL 46: log_OZKNK = B + B1RKFTA, 1 + B2Faizi + BsEnflasyon; + BsUretimEndeksi; « +eiy
MODEL 47: log_OZKNK = B + p1 ASFTA i+ B2Faizi:+ BsEnflasyoni+ BsUretimEndeksii +<iy
MODEL 48: log OZKNK = ¢ + B1 TFTH i+ B2Faizi+ PsEnflasyon;+ BsUretimEndeksii; +ei+
Yukaridaki modellemelerde kullanilan sembollerin anlamlar asagidaki gibidir;

¢: Hata terimi,

t. Zaman kesiti yani yil,

i- Yatay kesiti yani banka,

Bo: Sabit terimi

B1, B2, Ps ,p2: Tahmin edilen parametreler

4.6.5. Verilerin Toplanma Yontemi

Calismamizda Tiirk bankacilik sektoriinde 2010-2021 yillar1 arasinda faaliyet gdsteren kamu, Gzel,
yabanci sermayeli 23 mevduat bankasi, 3 katilim bankas1 ve 7 kalkinma ve yatirim bankasi olma iizere
toplam 33 bankaya ait konsolide olmayan finansal tablolar ile yil sonu denetim ve faaliyet raporlari
incelenerek elde edilen veriler analiz edilmistir. Tiirkiye Bankalar Birligi sitesinden katilim ve yatirim
bankalar1 ile mevduat bankalarinin finansal tablolarina ait oranlari alinmistir. Bununla birlikte bu
bankalara ait bazi1 oranlar ve tutarlar ise Tiirkiye Bankalar Birligi internet sitesinde yayinlanan
“Konsolide Olmayan Finansal Tablolar1 ve Faaliyet Raporlarindan” almman ikincil verilerden
olusturulmustur. Katilim bankalarinin verileri ise Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birligi sitesinde yayinlanan

oranlar ve faaliyet raporlarindan alinan ikincil verilerden olusturulmustur. Bankalarin verileri, ilgili
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sitelerden alinirken tutarlarin uyumluluk arz etmesi agisindan tarafimizca milyon b olarak kisaltmalar

yapilmustir.

4.6.6. Veri Analizinde Kullanilan Yontem

Calismamizda s6z konusu yillar i¢inde Tiirk bankacilik sisteminde yer alan ilgili bankalarin finansal
tlrev arag kullaniminin banka performansina etkisi analiz edilirken farkli yatay kesit ve zaman kesit
verilerinden yararlanilmistir. Literatiirde zaman ve farkli birim kesitlerinin yer aldig1 ¢aligmalarda panel
veri analizinin kullanildig1 tespit edilmistir. Bu kapsamda veri analizinde panel veri analizi yontemi

kullanilmugtir.

4.6.6.1. Panel Veri Analizi

Calismamizda, bagimh degiskenler ile bagimsiz degiskenler arasindaki iliskiyi kontrol degiskenlerini
de kullanarak 6l¢mek amaciyla regresyon modellerinden biri olan panel veri analizi kullanilmistir. Panel
veri analizi uygularken havuzlanmig en kii¢iik kareler modeli, rassal etkiler modeli ve sabit etkiler
modellerinden biri tercih edilmeye ¢alisilmistir. Bu {i¢ yontem arasinda tercih yapilirken asagidaki

siralamalar ile islemler yapilmistir:

1. Birinci asamada Breusch Pagan LM Testi ile Rassal etkiler modeli ile Havuzlanmis en kiiglk
kareler modeli arasinda bir tercih yapmak amaciyla Breusch-Pagan LM testi yapilmistir. Bu
testin yapilmasindaki amag¢ rassal etkiler modeli ile havuzlanmis model arasinda tercih
yapilmasina imkan saglamaktir. Bu teste gore birim etkiler varyansinin sifir olmast halinde
ortaya cikan rassal etkinin havuzlanmis model ile ¢oziilecegini ifade eder (Dizgil 2017:45).
Sonucun yani “prob>chibar” degeri 0,05’ten kiigiik ¢ikar ise rassal etkiler modeli se¢ilir eger
0,05’ten biiyiik ¢ikar ise bu durumda havuzlanmus en kiiglik kareler yontemi secilir. Stata-64

programinda 6rnek bir uygulama asagidaki gibidir.

*Breusch Pagan LM Test (Rassal vs. Havuzlanmis)
xtreg OAK log_TFTH Faiz Enflasyon UretimEndeksi , re

Test: Var(u) = ©
chibar2(e1)
Prob > chibar2

416.10

o.oc00 (T

2. Ikinci asamada Hausman Testi ile Rassal Etkiler model ile Sabit Etkiler model arasinda bir
se¢im yapilmistir. Bu nedenle eger Hausman testinin sonucu 0,05’ten kii¢lk ise sabit etkiler
modeli, tam tersi yani sonu¢ 0,05’ten biiyiikk ise rassal etkiler model secilmistir. Stata-64

programinda 6rnek bir uygulama asagidaki gibidir:
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*Hausman Test Rassal Etki vs. Sabit Etkiler
xtreg OAK log TFTH Faiz Enflasyon UretimEndeksi, re

Test: Ho: difference in coefficients not systematic

chi2(4) (b-B) '"[(V_b-V_B)*(-1)](b-B)
2.04

Prob>chi2 e.7288 {Tmm=m

(V_b-V_B is not positive definite)

3. Ugiincii asamada degisen varyans testi yapilmistir. Degisen varyans, degiskenler arasindaki
iliskinin ¢Oziimlenmesi varsayimlarindan biri olan sabit varyans varsayiminin bozulmasi
durumunda  ortaya ¢ikan  problemdir  (https://avys.omu.edu.tr, E.T:10.05.2023).
Calismalarimizda Hausman testi sonucunda sabit etkiler modelinin ¢iktig1 durumda Wald testi
uygulanmigtir. Hausman testinin sonucu rassal etkiler modelinin ¢iktigi durumda ise Levene
testi uygulanmustir.

a. Rassal etkiler modeli degisen varyans problemini i¢in Levene testini kullandigimiz Stata-64
programinda Ornek test asagidaki gibi uygulanmistir. Stata-64 programina “xtreg” komut ile
yapilarak sonu¢ asagidaki tabloda gosterilmistir. “xtreg OAK log TFTH Faiz Enflasyon
UretimEndeksi, re”

. predict hata,e
. robwvar hata, by(banka)¢:::
| Summary of e[banka, t]
Banka | Mean std. Dewv. Freq.
____________ e e e ol ________
Akbank T. | .11e36932 .2571e782 12
Aktif Yat | .el168012 .5764684 12
Albaraka | -.17275459 .80173397 12
Alternati | -.e7942895 .40©145214 12
Tilirkive wv | .el1l46e8034 .47 73468 iz
Tilirkive I | LOT777e353 . 36769073 a1z
Yapi ve K | LO79T76313 . 59216935 a1z
Sekerbank | -.98774711 1.1189028 a1z
____________ o I T ____C
Total | -2.879e-09 1.57908984 296
we = S .3006492 df(32, 363) Pr > F = ©.000000000
wse = 4.4288903 df(32, 363) Pr > F = ©.000000000
Wile = 6.7863650 df({32, 363) Pr > F = ©2.00000000
b. Sabit etkiler modeli i¢in uyarlanms Wald degisen varyans testini kullandigimiz Stata-64

programinda Ornek test asagidaki gibi uygulanmistir. Stata-64 programina “xtreg” komut ile
yapilarak sonu¢ asagidaki tabloda gosterilmistir. “xtreg log VRLK log TFTH
kalkinma_log_TFTH Katilim_log_TFTH Faiz Enflasyon UretimEndeksi, fe”
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https://avys.omu.edu.tr/

F test that all u_i=@: F(32, 357) = 134.@8 Prob > F = ©.0000
xttest3

Modified Wald test for groupwise heteroskedasticity
in fixed effect regression model

He: sigma(i)”~2 = sigma”2 for all i

chi2 (33) = 4476 .81
Prob>chi2 = 0.0000

4. Dordiincii asamada otokorelasyon testi yapilmistir. Otokorelasyon kisaca standart hata teriminin

zaman birimleri arasinda korelasyonlu olmasidir.

a. Rassal etkiler modelinde otokorelasyon problemi Durbin-Watson testi ile dlgiilmistiir. Stata-
64 programinda otokorelasyon problemi testi “xtregar” komut ile yapilmis ve sonuc asagidaki

tabloda gosterilmistir. “xtregar NDKOS log TFTH Faiz Enflasyon UretimEndeksi, re 1bi”

______________ g
log TFTH | -1.350634 4,251672 -9.32 ©.751 -9.683758 6.982491
Faiz | -134.3529 100.4893 -1.34 ©.181 -331.3082 62.60245
Enflasyon | 268.2501 124.4344 2.16 ©.031 24.3631 512.1371
UretimEndeksi | .8766608 .9843309 ©.89 0.373 -1.052592 2.805914
_cons | -1©.54317 99.55964 -0.11 0.916 -285.6765 184.5%901
______________ +________________________________________________________________
rho_ar | . 87066554 (estimated autocorrelation coefficient)
sigma_u | 198.68989
sigma_e | 102.4514
rho_fov | .78996484 (fraction of variance due to u_i)
theta | . 38006678
modified Bhargava et al. Durbin-Watson = .26632583 <:::3
Baltagi-Wu LBI = .80149349

b. Sabit etkiler modelinde otokorelasyon problemi Wooldridge testi ile Olgiilmiistiir. Stata-64
programinda otokorelasyon problemi testi “xtserial” komut ile yapilmig ve sonug¢ asagidaki

tabloda gosterilmistir.

. xtserial log_VRLK log_TFTH kalkinma_log_TFTH Katilim_log_TFTH Faiz Enflasyon
UretimEniggjzﬁ
Wooldridge test for autocorrelation in panel data
H@: no first order autocorrelation
F(C 1, 32) = 99.345
Prob > F = ©.0000

5. Besinci asamada yatay kesit bagimliligi problemine bakilmistir. Yatay kesit bagimlilig
cogunlukla her bir donemdeki hatalarin, zaman degismezi dislanmis faktorler (birim etki gibi)
icermesi nedeniyle meydana gelmektedir (Y. Tatoglu 2011: 161). Seriler arasinda yatay kesit
bagimliligi s6z konusu ise bu durum dikkate alinarak analiz yapilmasi bulgularin dogrulugunu
ve gilivenilirligini etkilemektedir (Topaloglu 2017:22). Yatay kesit bagimlilig1 birimler arasi

bagimliligin sinanmast i¢in ise Pesaran testi kullanilmistir. Stata-64 programinda otokorelasyon
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problemi testi “xtreg” komut ile yapilmis ve sonug asagidaki tabloda gosterilmigtir. “xtreg

NDKOS log_TFTH Faiz Enflasyon UretimEndeksi, re”

NDKOS | Coef. Std. Err. z P>|z| [95% Conf. Interval]

______________ +________________________________________________________________

log TFTH | -1.176839 5.678331 -9.21 ©.836 -12.30616 9.952486

Faiz | -27.59639  239.8006 -9.12  ©.988 -497.5968 442 .4041

Enflasyon | 331.8507  202.2082 1.64 ©.1e1 -64.47001 728.1715

UretimEndeksi | 1.11e761 .9117551 1.22  @.223 -.6762463 2.897768

_cons | -65.37359  80.70653 -.81 ©.418 -223.5555 92.8083

______________ .
sigma_u | 171.19941
sigma_e | 188.88419

rho | .4518852 (fraction of variance due to u_i)

predict hatai;;¢>
xtcd2 hata3

Pesaran (2015) test for weak cross-sectional dependence.

6. Son asamada ise panel veri analizinin sonucuna bakilir. Panel veri analizinde uygulamak igin
kullanilan STATA programinda analiz sonucunda ¢ikan tabloda iki degeri bakilir. Birincisi “p-
degeridir”. Her modelin sonucunda p-degerine bakilir eger p- degeri 0,05’ten diigiikse anlamli iligki
var demektir. Aksi sonug ¢ikarsa anlamli iliski yoktur. Ikincisi ise “coef.” katsayisidir. Bu katsay1

bize, toplam hacim arttiginda karliligin diistiiglinii gosterir.

0AK | Coeﬂﬁéf?std. Err. z P>|z]| [95% Conf. Interval]
______________ e M _____
log TFTH | -.1953428 .8261514 -4.03 ©.000 -.1565986 -.854e871

Faiz | -.24249 .5153157 -8.47 9.638 -1.25249 .7675183
Enflasyon | 1.860119 .5769095 3.22 9.001 .7293972 2.990841
UretimEndeksi | -.0094687 .0038999 -2.43 ©.015 -.90171123 -.0018252
_cons | 3.333962 .3671386 9.08 ©.000 2.614384 4.053541

Calismamizda yukarida bahsedildigi gibi bircok asamada farkli testler kullanilmistir. Calismamizin

agsamalarinin genel taslagi asagidaki tabloda gosterilmistir:
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Panel Veri Analizi

Havuzlanmis En
Kiiciik Kareler Rassal Etkiler Model

Model

Breusch Pagan LM
Testi Yapilir Sonug
<(1.05 1se Rassal

Rassal Etkiler Modeli Sabit Etkiler Modeli

Hausman Testi
vapilir sonug < 0,05
ise sabit

Panel Veri Problemleri Test Edilir

Degisen Varvans Yatay Kesit

Otokorelasyon Testi ) e
Bagimlih@ Testi

Test

Sekil 7: Caligmada Kullanilan Analizin Genel Taslag:
Kaynak: Yazar Tarafindan Olusturulmustur.
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4.6.6.2. Panel Veri Analizi Sonuclari

Tablo 6: Finansal Tiirev Araglarinin Bankalarin Ozkaynak ve Varliklarina Etkisi

(1) ) ®3) (4) (%) (6)
log VRLK log VRLK log VRLK log OZKNK log OZKNK log OZKNK

log TFTH 0.1" 0.06™

(0.02) (0.01)
log RKFTA 0.03" -0.002

(0.01) (0.003)
log_ ASFTA 0.1™ 0.06™
(0.02) (0.01)

Faiz 0.7 0.4 0.7 1.0° 1.0° 1.1°

(0.6) (0.6) (0.6) (0.5) (0.5) (0.5)
Enflasyon 0.1 0.3 0.1 -0.6 -0.6 -0.6

(0.4) (0.5) (0.4) (0.4) (0.4) (0.4)
UretimEndeksi 0.03™ 0.03™ 0.03™ 0.02™ 0.03™ 0.02™

(0.002) (0.003) (0.002) (0.002) (0.003) (0.002)
_cons 6.0™ 6.6 6.1" 4.8™ 5.1 4.8™

0.2) 0.2) 0.2) 0.2) 0.2 0.2)
BP LM Test 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
Hausman Test 0.000 0.0024 0.000 0.000 0.0004 0.000
Wooldridge Otokorelasyon 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
Degisen Varyans 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

Kaynak: Yazar Tarafindan Olusturulmustur.
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Tablo 6’da panel veri analizi yontemiyle finansal tiirev varliklarmin bankalarin toplam varliklart ve
0zkaynaklar iizerindeki etkisi test edilmistir. Uygun panel veri analizi yontemini belirleme adina dncelikle
Breusch-Pagan LM test ile rassal etkiler ile havuzlanmis en kii¢iik kareler modeli arasinda tercih yapilmus,
daha sonra da Hausman testi sonuglarina gore rassal etkiler ile sabit etkiler panel veri analizi modelinden
uygun olan tercih edilmigtir. Uygun panel veri analizi modeli belirlendikten sonra modelin hata terimleri
degisen varyans ve otokorelasyon agisindan test edilmistir. S6z konusu problemlerin varlig1 durumunda ise

bu problemlere kars1 direngli sonuglar1 veren panel veri analizi yontemleri uygulanmstir.

Tablo 6°da yer alan 6 regresyonun tiiminde Breusch-Pagan LM testine iligkin test istatistiklerinin olasilik
degerlerinin %5 anlamlilik diizeyinin altinda olmasi, havuzlanmis panel veri analiz yonteminin uygun
model oldugunu savunan sifir hipotezinin reddedilmesi gerektigini gostermektedir. Hausman test
istatistigine iligkin olasilik degerinin de %5 anlamlilik diizeyinin altinda yer almasi, rassal etkiler modelinin
dogru model oldugunu savunan sifir hipotezinin reddedilmesini, sabit etkiler modelinin uygun model olarak
kullanilmasinin tercih edilmesini gerektirmektedir. Dolayisiyla Tablo 6’de yer alan regresyonlarin tiimiinde
Breusch-Pagan ve Hausman testlerine gore sabit etkiler modelinin tercih edilmesi gerektigi sonucuna

ulasiimustir.

Sabit etkiler panel veri analizi modeli tercih edildikten sonra bu yontem ile elde edilen hata terimlerinde
degisen varyans ve otokorelasyon probleminin varligi test edilmistir. Wooldridge otokorelasyon testi
sonuglarina gore regresyonlarin tamaminda otokorelasyon problem oldugu sonucuna ulagilmistir.
Wooldridge test istatistigine iligkin olasilik degeri 6 regresyonun tamaminda %5 anlamlilik diizeyinin
altinda olmasi, hata terimlerinde otokorelasyon olmadigini savunan sifir hipotezinin reddedilmesi gerektigi
anlamina gelmektedir. Benzer sekilde Degistirilmis Wald testi ile degisen varyans probleminin var olup
olmadig1 smanmistir. Regresyonlarm tamaminda Wald test istatistigine iligkin olasilik degerinin %5
anlamlilik diizeyinin altinda yer almasi, sabit varyansi savunan sifir hipotezinin reddedilmesi gerektigini
gostermektedir. Regresyonlarin tamaminda otokorelasyon ve degisen varyans problem bulunmasi
nedeniyle, finansal tiirev ara¢larinin toplam varliklar ve 6zkaynak {izerindeki etkisi bu iki probleme karsi
direncli sonuglari veren Driscoll-Kraay standart hatalarini kullanan sabit etkiler panel veri analizi modelinin

kullanilmas1 gerektigi sonucuna ulasilmaistir.

Bankalarin toplam varlik diizeyinde etkili olabilecek ¢esitli makroekonomik faktorlerin finansal tiirev
piyasasi araglari izerinde de etkili olabilecegi diistiniildiigiinden faiz, enflasyon ve tiretim endeksi faktorleri
kontrol degisken olarak modele eklenmistir. Regresyonlarin tamaminda bu ti¢ faktoriin finansal tiirev

araglari ile toplam varliklar ve toplam 6zkaynak iliskisi tizerindeki etkisi kontrol edilmistir.
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Finansal tiirev araglarinin toplam varliklar ve 6zkaynaklar {izerindeki etkisi: riskten korunma amagli, alim-
satim amacli ve toplam finansal tiirev ara¢ hacmi olarak {i¢ farkli yonden ele alinmistir. Tablo 6’da toplam
finansal tlirev araclarinin toplam varlik ve toplam 6zkaynaklar {izerindeki etkisi test edilmistir. Regresyon
sonuglarina gore s6z konusu etki %5 anlamlilik diizeyinde anlamlidir. Buna gore (1) numarali siitunda
toplam finansal tiirev araglarindaki %1°lik artig, toplam varliklar1 ortalama %0,1 arttirmaktadir. Diger
yandan, (2) numarali siitunda riskten korunma amagli finansal tiirev araglarinin toplam varliklar tizerindeki
etkisi test edilmistir. Riskten korunma amagli finansal tiirev araglarindaki %1°lik artis Toplam varliklari
ortalama %0,3 diizeyinde arttirmaktadir ancak bu etki sadece %10 diizeyinde anlamlidir. (3) numaralt
siitunda da alim-satim amagcli finansal tiirev araglarinin toplam varliklar tizerindeki etkisi test edilmistir.
Regresyon sonuglarina gore alim-satim amagl finansal tiirev araglarindaki yiizde birlik artis, toplam

varliklar1 %0,1 diizeyinde arttirmaktadir. Bu etki 1 numarali siitunda oldugu gibi %5 diizeyinde anlamlidir.

Tablo 6’nin (4), (5) ve (6) numarali siitunlarinda finansal tiirev araclarinin 6zkaynaklar ile iligkisi
incelenmistir. (4) numarali siitunda yer verilen sonuglara gore finansal tiirev araglari toplaminin 6zkaynaklar
iizerinde %S5 diizeyinde anlamu ve pozitif bir etkisi vardir. Buna gore finansal tiirev araglar1 toplamindaki
%1°1ik artigin 6zkaynaklari ortalama %0,06 arttirmasi beklenmektedir ancak 6zkaynaklar ile finansal tirev
araglar1 toplami arasidaki pozitif ve anlamli iliski, 6zkaynaklar ile riskten korunma amacl finansal tiirev
araclari arasinda gézlemlenmemistir. (5) numarali siitunda yer alan sonuglara gore, riskten korunma amaglh
finansal tiirev araglari ile 6zkaynaklar arasinda %10 diizeyinde déhi anlaml bir iliski goriilmemektedir.
Diger yandan (6) numarali siitunda yer alan regresyon sonuglari 6zkaynaklar ile alim-satim amacli finansal
tirev araglar arasinda pozitif ve anlamli iligkinin alim-sattm amacgli finansal tlirev araglarindan
kaynaklandigini gostermektedir. Nitekim alim-satim amagli finansal tiirev araglar ile &zkaynaklar
arasindaki iligkinin test edildigi (6) numarali slitunda yer alan sonuglara goére alim-satim amagh finansal
tirev araglarindaki %1°lik artis 6zkaynaklar1 %0.06 arttirmakta ve bu iliski %5 diizeyinde ise anlamli

olmaktadir.

Sonug olarak Tablo 6’da yer alan regresyon sonuglari finansal tiirev araglari ile toplam varliklar ve
O0zkaynaklar arasindaki iligkinin esas itibariyla alim-sattm amagli finansal tiirev araglarindan
kaynaklandigini gostermektedir. Riskten korunma amagli finansal tiirev araglarinin 6zkaynaklar ile anlamli
bir iligkisi tespit edilememisken s6z konusu diger tiirev araclarin toplam varliklar ile olan iligki ancak
marjinal diizeyde anlamli ve pozitif ¢ikmistir. Nitekim ¢aligmamizda toplam varlik ile ilgili Yenisu vd.
(2021), Khan vd. (2018) ve Hundman’nin (1998) ¢alismalariyla da tutarli sonuglara ulagilmistir. Hundman’a

(1998) gore bankalarin, varliklarinin igerdigi riske dayali olarak belirli bir sermaye yilizdesine sahip olmalar1
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gerekmektedir. Bu nedenle sermaye-varlik orani minimum seviyeye ulasana kadar varlik satin alma
egilimindedirler. Buradan da anlasilacag iizere tiirev kullanimi arttikga sermayede azalig, aktifte ise artig

gorulmesi muhtemeldir.

Bunun yaninda ¢aligmada yer verilen kontrol degiskenlerden sadece iiretim endeksinin toplam varliklar ve
0zkaynaklar iizerinde arttirici ve anlamli etkisinin oldugu, faiz ve enflasyonun %5 diizeyinde gerek toplam

varliklar gerekse 6zkaynaklar tizerinde anlamli etkisinin olmadigi sonucuna ulasilmistir.

Tablo 7: Finansal Tiirev Araglarinin Sermaye Yeterlilik Oranlarina Etkisi

1) ) 3) (4) ®) (6)

SYO SYO SYO OTA OTA OTA
log TFTH 0.4 -1.5™

(0.2) 0.1)
log RKFTA -0.3" -0.3"

(0.09) (0.07)
log_ ASFTA 0.8 -0.8™
(0.4) (0.3)

Faiz 13.1 1.2 13.9 2.0 2.5 8.0"

(7.7) (3.3) (7.7) (1.3) .7 (3.8)
Enflasyon 22.3" -0.8 22.2" 7.6 -5.6™ 6.9

(8.4) (3.9 (8.4) (1.6) (2.1) (4.1)
UretimEndeksi -0.2" -0.005 -0.2™ -0.0003  -0.05™  -0.06"

(0.06)  (0.03) (0.07)  (0.01) (0.02) (0.02)
_cons 3247 211" 30.8"  28.0" 19.8™ 30.0™

(4.1) (2.7) (3.5) (1.5) (1.7) (2.0)
N 396 396 396 396 396 396
BP LM Test 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
Hausman Test 0,000 0.9997  0.000 0.0707 0.9113  0.0231
Otokorelasyon DW - 0.58 - 0.89 0.93 -
Otokorelasyon Wooldridge 0.000 - 0.000 - - 0,0062
Degisen Varyans 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

Kaynak: Yazar Tarafindan Olusturulmustur.

134



Tablo 7°de finansal tiirev araglarinin bankalarin sermaye yeterlilik oranlari iizerindeki etkisi incelenmistir.
Breusch-Pagan LM testine iligkin olasilik degerinin tiim regresyonlar i¢in %5 diizeyinin altinda ¢ikmuistr.
Hausman test sonuglarina gore, (1), (3) ve (6) numarali siitunlarda sabit etkiler modeli, (2), (4) ve (5)

numarali siitunlarda ise rassal etkiler modeli tercih edilmistir.

Gerek sabit etkiler gerekse rassal etkiler panel veri analiz modelleri ile elde edilen regresyonlar
otokorelasyon ve degisen varyans agisindan test edilmistir. Sabit etkiler modeli kullanilan regresyonlarda
otokorelasyon Wooldridge Otokorelasyon Testi ile sinanirken rassal etkiler modelinin kullanildig
regresyonlarda otokorelasyon Durbin Watson Test istatistigi ile stnanmistir. Degisen varyans ise rassal
etkiler modellerinde Levene Sabit Varyans testi ile sabit etkiler modellerinde ise Degistirilmis Wald testi
ile snanmustir. Yapilan testlerin sonucunda tiim regresyonlarda hata terimlerinde otokorelasyon ve degisen
varyans problemi tespit edilmistir. Bu sebeple sabit etkiler modellerinde Driscall- Kraay standart hatalar
kullanilarak rassal etkiler modellerinde ise otokorelasyon ve degisen varyans problemine direncli

genellestirilmis rassal etkiler metodu kullanilarak regresyonlar tahmin edilmistir.

Tablo 7°de bankalarin sermaye yeterliligi dogrudan sermaye yeterlilik orani ile 6zkaynaklarin toplam
varliklara orani degiskenleri ile 6l¢tilmistiir. (1) ve (3) numaral: siitunlarda yer alan sonuglara gore toplam
finansal tiirev varliklari ile alim-satim amagcli finansal tiirev varliklarin sermaye yeterlilik orani iizerinde %5
diizeyinde anlamli etkisinin olmadig1 sonucuna ulasilmistir. Diger yandan (2) numarali siitunda yer alan
sonuglara gore riskten korunma amacl finansal tiirev araclarindaki %1’lik artis sermaye yeterlilik oranini

%0,3 puan diisiirmektedir.

Tablo 7°de (4), (5) ve (6) numaral siitunlarda ise bankalarn sermaye yeterlilik oram “Ozkaynak/Toplam
Aktif” degiskeni bagimli degisken olarak modelde yer almistir. Regresyon sonuglarina gore tiirev piyasasi
araglarinin 6zkaynaklarin toplam aktifteki paymi anlamli sekilde diislirdiigi goriilmektedir. Her {i¢

denklemde de finansal tiirev araglarinin katsayist %5 diizeyinde anlaml1 ve negatif ¢ikmistir.

Tablo 6’da finansal tiirev araglar ile 6zkaynaklar arasinda pozitif iliski oldugu, ayni zamanda finansal tiirev
araclar ile toplam varliklar arasinda da pozitif iliski oldugu tespit edilmistir. Dolayisiyla finansal tiirev
araclarin artmasi ile gerek 6zkaynak gerekse varliklar artacaktir. Diger yandan Tablo 7°de sermaye yeterlilik
orani ile finansal tiirev araglar arasinda tespit edilen anlamli ve negatif etki ve finansal tiirev araclar ile
0zkaynakta ortaya c¢ikan artisin, toplam varliklarda ortaya ¢ikan artistan diisiik oldugu sonucuna bizi

ulastirmaktadir.
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Finansal tiirev araglarindaki artis yani bankalarin riskli varliklarindaki artis, 6zkaynaklarindaki artigtan
yiiksek olmakta bu da sermaye yeterlilik oranimi diigiirmektedir. Bankalar finansal tiirev araglari ile
kendilerini riskten korumakta, bunun neticesinde iflas riskine karsilik 6zkaynaklarini daha az diizeyde
arttirmaktadir. Diger kosullarin sabit tutuldugu varsayiminda finansal tiirev araglar1 kullanan bankalarin
kullanmayan bankalara gore sermayelerini daha az arttirdiklar1 savunulabilir. Nitekim Fettahoglu vd.

(2018), Khan vd. (2018) ve Hundman’1in (1998) caligmalarinda da benzer sonuglar bulunmustur.
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Tablo 8: Finansal Tiirev Araglarinin Bankalarin Gelir-Gider Yapisina EtKisi

(1) (2) (3) (4) (%) (6) (7) (8) %) (10) (11) (12)
OKNF OKNF OKNF FDGD FDGD FDGD
o P ro il Fex o k> e  TGTG TGTG TGTG FGITG FGITG FGITG
log_ TFTH P i 31" 52" 1.7
(0.3) (1.2) (1.1) (0.2)
log_RKFTA 05 06 2.4 1.0™
(0.3) (0.6) (0.5) 0.1)
log_ASFTA 1.1 32" 4.9" 1.7
(0.3) (1.2) (1.1) (0.2)
Faiz 45 42 4.8 133.9" 1352 1311 1338~ 1369~ 1318~ 610~ 518~ 624~
(13.2)  (12.8) (132) (422) (414) (422) (243) (190) (245  (6.5) (6.2) (6.5)
Enflasyon 97 11.0 98 1422 1569 1425~ -382  -588" -356  -7.3 26 8.0
(146)  (147) (146) (44.4) (424) (446) (261) (220) (263) (6.7) (6.8) (6.7)
UretimEndeksi 0.2 0.2" 0.2" 08" 06" 0.8" 0.8" 07" 0.7" 03" 03" 03"
0.09)  (0.10)  (0.09)  (0.3) (0.2) (0.3) (0.2) (0.2) (0.2) (0.04)  (0.04)  (0.04)
_cons 76.9% 710" 774~ 1.9 93 33 1165  103.7% 1166~ 9.8~ 175™ 95"
(8.5) (9.1) (8.5) (232) (195 (235 (152) (141) (153) (3.6) (3.8) (3.5)
BP LM Test 00005 0,0005 00005 0000 0000 0000 0000 0000 0000 0000 0000 0,000
Hausman Test 07672 10000 07858 09958 10000 09689 05848 09672 07930 02587 08471 01498
82%';2{ elasyon DW Olasilik ;) 0.01 0.01 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Degisen Varyans 0000 0,000 0000 0000 0000 0000 0000 0000 0000 0000 0000 0,000

Kaynak: Yazar Tarafindan Olusturulmustur.
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Tablo 8’de finansal tiirev araglarinin bankalarin gelir gider yapisi izerindeki etkisi incelenmistir. Tablo 7°de
de oldugu gibi 6ncelikle uygun panel veri analizi yontemi Breusch-Pagan LM test ve Hausman test ile
belirlenmistir. Breusch-Pagan LM testine iligskin olasilik degerinin tiim regresyonlar i¢in %35 dlzeyinin
altinda ¢ikmasi, Hausman test istatistigine iligkin olasilik degerinin ise %5 anlamlilik diizeyinin iistiinde yer
almasi neticesinde rassal etkiler panel veri analizi yonteminin tercih edilmesi gerektigi sonucuna

ulagilmustir.

Rassal etkiler panel veri analizi ile elde edilen regresyonlar otokorelasyon ve degisen varyans agisindan test
edilmistir. Otokorelasyon Durbin Watson Test istatistigi ile degisen varyans ise Levene Sabit Varyans testi
ile sinanmustir. Uygulanan testlerin sonuglarina gore (1), (2) ve (3) numaral: siitunlarda otokorelasyona
rastlanmazken diger regresyonlarda hata terimlerinde otokorelasyon varlig: tespit edilmistir. Hata terimleri
degisen varyans agisindan incelendiginde ise tiim regresyonlarda hata terimlerinde degisen varyans
problemi tespit edilmistir. Bu sebeple Tablo 8’de yer alan regresyonlarda otokorelasyon ve degisen varyansa

direncli sonug veren genellestirilmis rassal etkiler modeli kullanilmistir.

(1), (2) ve (3) numarali siitunlarda bankalarin gelir yapisi i¢in “0zel karsiliklar sonrasi net faiz gelirinin
faaliyet briit karina oran1” bagimli degisken olarak kullanilmustir. (1) numarali siitunda toplam finansal tiirev
araglar1 bagimsiz degisken olarak yer almaktadir. Regresyon sonucuna goére toplam finansal tiirev
araglarindaki %1°lik artis, net faiz gelirinin faaliyet briit kdrina oranin1 %1 diizeyinde azaltmaktadir. Bu etki
%S5 diizeyinde anlamlidir. Diger yandan (2) no.lu siitunda riskten korunma amagli finansal tiirev araglarinin
faiz gelirinin faaliyet briit kar iizerindeki etkisi test edilmis, s6z konusu etkinin anlamli olmadigi sonucuna
ulagtlmistir. (3) numaral siitunda alim-satim amagh finansal tlirev varliklarinin faiz gelirinin briit faaliyet
kari iizerindeki etkisi test edilmis, elde edilen sonuglara gére alim-satim amagli finansal tiirev varliklarmdaki
%1’lik artig faiz gelirinin briit faaliyet karindaki paym ortalama %1,1 azaltmaktadir. Buna gore finansal
tirev varliklarinin faiz gelirinin faaliyet karindaki pay: lizerindeki etkisi, riskten korunma amagli finansal
tirev araglarindan degil, alim-satim amacli finansal tiirev varliklarindan kaynaklandigr goziikmektedir.
Nitekim alim-satim amagh finansal tiirev varliklar1 islemleri kar giidiisiiyle gerceklestirildiginden, bu
varliklarin artmasiin faiz gelirinin faaliyet karndaki payini diisiirmesi olagandir. Diger yandan riskten
korunma amagli finansal varliklarda temel amag gelir elde etme degil olas1 yiiksek bir giderden korunma
oldugundan bu varliklar ile faiz gelirinin toplam faaliyet geliri arasinda anlamli iligki tespit edilmemesi de
beklenen bir durumdur. Bu durum ayrica riskten korunma amacl finansal tiirev varliklariin bankalarca

spekiilatif amagli kullanilmadiginin da bir isareti olarak algilanabilir.
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Tablo 8’in (4), (5) ve (6) numaral: siitunlarinda finansal tiirev varliklari ile faiz dis1 gelirlerin diger faaliyet
giderlerindeki pay1 arasindaki iliski incelenmistir. (4) numarali siitunda yer verilen regresyon sonuglarina
gore finansal tiirev araclarindaki %1°lik artis faiz dis1 gelirlerin diger faaliyet giderlerindeki payini ortalama
%3,1 diistirmektedir. S6z konusu iligkinin %5 diizeyinde anlamli oldugu tespit edilmistir. (5) numarali
tablodaki regresyon sonuglarina gore ise riskten korunma amagli finansal tiirev varliklarinin faiz disi
gelirlerin diger faaliyet giderlerindeki payi tizerinde herhangi anlamli bir iliski tespit edilememistir. (6)
numarali tablo sonuglar1 ise finansal tiirev varliklar ile faiz dis1 gelirlerin diger faaliyet giderlerindeki pay1
arasindaki negatif iliskinin alim-satim amacl finansal tiirev varliklarindan kaynaklandigini géstermektedir.
Nitekim (6) numarali siitunda yer verilen sonuglara gore, alim-satim amagh finansal tiirev varliklarindaki
%1’lik artig, faiz dis1 gelirlerin diger faaliyet giderlerindeki paym %3,2 azaltmaktadir. Finansal tiirev
varliklarindan elde edilen karin faiz dig1 gelirler hesabinin altinda takip edildigi diisiiniildiigiinde finansal
tirev varliklar ile faiz dis1 gelirler arasindaki negatif iliski dikkat ¢ekicidir ancak 2010-2021 déneminde
gerek sektorel bazda gerekse firma bazinda, finansal tiirev araglarinin sebep oldugu zararin, bu araglardan
elde edilen kardan yiiksek olmasi regresyon sonuglarindan ulagilan negatif iliskinin esas nedeni oldugu

diistintilmektedir.

Tablo 8’in (7), (8) ve (9) numarali sorunlarinda finansal tiirev varliklari ile toplam gelirlerin toplam giderlere
orani arasindaki iligki incelenmistir. (7) numaralt siitunda yer verilen regresyon sonuglarina gore finansal
tirev araclarindaki %1°lik artig, toplam gelirlerin toplam gidere oranin1 %5,2 diisiirmektedir. S6z konusu
iligkinin %35 diizeyinde anlamli oldugu tespit edilmistir. Benzer sekilde (8) numarali tablodaki regresyon
sonuglarina gore de riskten korunma amagh finansal tiirev varliklar ile toplam gelirlerin toplam giderlere
orani arasinda %5 diizeyinde anlamli iligki tespit edilmistir. Buna gore riskten korunma amagli finansal
tiirev varliklardaki %1°lik artis, toplam gelirlerin toplam giderlere oranini %2,4 diistirmektedir. (9) numarali
tablo sonuglar1 ise alim-satim amacl finansal tiirev varliklarinin da toplam gelirlerin toplam giderlere
oranini anlaml sekilde etkiledigini gostermektedir. Alim-satim amagli finansal tiirev varliklarindaki %1°1ik
artisin toplam gelirlerin toplam giderlere oranin1 %4.,9 diisiirdiigli sonucuna ulasilmigtir. Finansal tiirev
varliklarin toplam gelirlerin toplam giderlere oran iizerindeki negatif ve anlamli etkisinin de finansal tiirev
varliklar1 kullanan bankalarin arastirmamiza konu dénemde s6z konusu islemlerden zarar etmelerinden
kaynaklandigi diisiiniilmektedir. Tiirkiye’de faaliyet gosteren bankalarm 2010-2021 yillarimi kapsayan
donemdeki finansal tiirev iglemleri genel olarak zarar ile sonuglanmis bu da s6z konusu islemlerin toplam

gelirler tizerinde azaltici etkisi olmasina neden olmustur.
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Tablo 8’in (10), (11) ve (12) numaral sorunlarinda finansal tiirev varliklar ile toplam faiz giderlerinin
toplam giderlere orani arasindaki iligki incelenmistir. Regresyon sonuglari gerek riskten korunma amaclh
finansal tlirev varliklarda, gerekse alim-satim amagli finansal tlirev varliklardaki artisin toplam faiz

giderlerinin toplam giderlere oranin1 %5 diizeyinde anlamli sekilde arttirdigini ortaya koymaktadir.

Finansal tiirev varliklar ile bankalarin gelir-gider yapisinin incelendigi Tablo 8’de bankalarin gelir-gider
yapisinin finansal tiirev varliklarindan anlamli sekilde etkilendigi goriilmektedir. Bilindigi gibi gelir tablosu
anlik durumu degil faaliyet donemindeki durumu gostermektedir. Finansal tiirev araglarin gelir-gider
yapisina etkisini net bir sekilde soyleyebilmek icin finansal tiirev araclarin s6zlesme sonundaki durumu g6z
Oniine almak gerekir. S6zlesmesi biten finansal tiirev araglar gelir tablosunda gosterilmekle birlikte heniiz
so0zlesmesi devam eden finansal tiirev araglar gosterilmemektedir. Bu nedenle sézlesme sonunda belki karda
veya zararda olacak bir finansal tiirev araclar heniiz gelir tablosuna yansimamis olabilir. Nitekim
Nasibov’un (2010) ¢alismas1 bu durumu desteklemektedir. Bunlarin yaninda kontrol degiskenlerimiz olan
faiz, enflasyon ve iiretim endeksinin de genel olarak bankalarin gelir gider yapilan iizerinde anlamli
etkisinin bulundugu sonucuna ulagilmistir. Enflasyon 6zellikle tiirev varliklarin, faiz dig1 gelirlerin ve diger
faaliyet giderleri orani iizerindeki iliskisinin test edildigi (4), (5) ve (6) numarali siitunlarda yer alan
denklemlerde anlamli etkiye sahiptir. Faiz ve Uretim endeksi ise genel olarak tum gelir-gider yapisi

degiskenleri iizerinde anlamli etkiye sahiptir.

140



Tablo 9: Finansal Tiirev Araclarin Bankalarin Karlilik Uzerine Etkisi

1) (2) 3) 4 ) (6)
OAK OAK OAK  VOKTA VOKTA VOKTA
log_ RKFTA -0.05™ -0.06™
(0.009) (0.01)
log_ASFTA -0.10" 01"
(0.03) (0.03)
log_TFTH 0.1" 01"
(0.03) (0.03)
Faiz 0.04 03 0.2 0.4 -0.02 0.05
(0.5) (0.5) (0.5) (0.5) (0.5) (0.5)
Enflasyon 1.8™ 1.9 1.9" 1.2 1.4 1.4
(0.5) (0.6) (0.6) (0.6) (0.6) (0.6)
UretimEndeksi -0.010"  -001™  -0.009°  -0.009°  -0.009°  -0.008"
(0.003)  (0.004)  (0.004)  (0.004)  (0.004)  (0.004)
_cons 2.7 3.3" 33" 29" 37" 3.7
(0.3) (0.4) (0.4) (0.4) (0.4) (0.4)
N 396 396 396 396 396 396
BP LM Test 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Hausman Test 0.99 0.84 0.73 1.00 0.85 0.77
gteogi‘r’irelasyon DWOlasilik 1 o, 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Degisen Varyans 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

Kaynak: Yazar Tarafindan Olusturulmustur.

Tablo 9’da finansal tiirev araglarinin bankalarin karliliklar izerindeki etkisi incelenmistir. Breusch-Pagan
LM testine iliskin olasilik degerinin tiim regresyonlar i¢in %5 diizeyinin altinda ¢ikmasi, Hausman test
istatistigine iliskin olasilik degerinin ise %5 anlamlilik diizeyinin iistiinde yer almasi neticesinde rassal

etkiler panel veri analizi yonteminin tercih edilmesi gerektigi sonucuna ulasilmistir.

Rassal etkiler panel veri analizi ile elde edilen regresyonlar otokorelasyon ve degisen varyans agisindan test
edilmistir. Otokorelasyon Durbin Watson Test istatistigi ile degisen varyans ise Levene Sabit Varyans testi

ile stnanmugstir. Yapilan testlerin sonucunda tiim regresyonlarda hata terimlerinde otokorelasyon ve degisen
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varyans problemi tespit edildiginden Tablo 4’te yer alan modeller genellestirilmis rassal etkiler modeli ile

tahmin edilmistir.

(1), (2) ve (3) numaral1 siitunlarda bankalarin “Ortalama Aktif Karliliklar1 (OAK)” bagimli degisken olarak
kullanilmigtir. (1) numarali siitunda toplam finansal tiirev araglar1 bagimsiz degisken olarak yer almaktadir.
Regresyon sonucuna gore toplam finansal tiirev araglarindaki %1°lik artig, ortalama aktif karliligi %0,05
azaltmaktadir. Bu etki %5 diizeyinde anlamlidir. Diger yandan (2) ve (3) no.lu siitunlarda sirasiyla riskten
korunma amagh finansal tlirev varliklarinin ve alim-satim amagh finansal tiirev varliklarinin ortalama aktif
karliliga etkisi test edilmistir. Her iki modelde de finansal tiirev varliklarinin etkisi %5 diizeyinde anlaml
¢ikmus, her iki modele gore de finansal tiirev varliklarindaki %1°lik artis, ortalama aktif karliligr %0,1
azaltmaktadir. Buna gore finansal tiirev varliklarinin ortalama aktif karlilik tizerindeki etkisi her ti¢ modelde
azaltict yonde gerceklesmistir. Bunun sebebi olarak finansal tiirev araglarin riski azaltmak amagh
kullanimindan kaynakli olarak risk-getiri dengesini olusturmak amaciyla getirinin azalmasi soylenebilir.
Yenisu (2021), Agca (2019), Tuzcu (2015) ve Akkaynak ve Yildirim’m (2019) ¢aligmalar1 da buldugumuz
sonugclar ile paralellik gostermektedir. Ayrica Tanrioven ve Yenice’nin (2014) caligmalarinda ise karlilik ile
risk arasinda pozitif yonde iliski olmasiyla birlikte karliliga gore risk daha fazla artmaktadir. Bu durumda

calismamizda buldugumuz negatif iliskiyi agiklamaktadir.

Tablo 9’un (4), (5) ve (6) numaral siitunlarinda bankalarin karliig “Vergi Oncesi Karm Toplam Aktife
Orani (VOKTA)” 6l¢iilmiistiir. (1), (2) ve (3) numarali siitunlarda elde edilen sonuglara ¢ok benzer sekilde,
finansal tiirev araclarinin VOKTA {izerindeki %5 diizeyinde anlamli ve negatif iliskisi oldugu tespit
edilmistir. Tablo 9°da yer alan regresyonlarin tiimiinde kontrol degiskenlerden enflasyon ve liretim
endeksinin karlhilik iizerinde %5 diizeyinde anlaml1 etkisi tespit edilirken faiz oranlarinin bankalarin karlilig

tizerinde anlamli etkisi goriilmemistir.

142



Tablo 10: Finansal Tiirev Araclarin Banka Likidite Oranlarina Etkisi

1) (2) 3) 4) 5) (6) (7 (8) )

LKVY  LKVY  LKVY  LMMDK LMMDK LMMDK YPLYPP YPLYPP  YPLYPP
log_ TFTH 7.2~ 33" 2.7

(2.4) 0.7) 0.7)
log_RKFTA 41 13" 08"

(1.8) (0.4) (0.4)
log_ASFTA 74" 32" 26"
(2.4) (0.7) 0.7)

Faiz 677 470 69.8 589” 518" 596" -804 891"  -90.9"

(47.0) (53.6) (45.6) (11.3) (10.8) (11.4) (20.9) (17.9) (20.8)
Enflasyon 39.4 77 423 336" 23.8" 335" 1205% 1222 1319"

(53.5) (64.9) (52.2) (135) (13.0) (13.5) (23.6) (20.1) (23.3)
UretimEndeksi 0.08 0.1 0.08 0.05 0.02 0.05 0.04 0.05 0.04

(0.4) (0.5) (0.4) 0.1) (0.1) (0.1) (0.2) 0.1) (0.2)
_cons 434" 1189"  1442" 637" 46.8" 63.2" 49.0" 28.7" 49.0™

(35.4) (46.1) (35.1) 9.7) 9.3) 9.7) (14.5) (11.6) (14.2)
N 396 396 396 396 396 396 396 396 396
BP LM Test 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 00010 0,000 0,0008
Hausman Test 01438 07509 04623 09780 08894 09899 07320 09927 07060
gz‘(’gl;‘r’irelasy"“ DW Olasilik 4 4, 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Degisen Varyans 0,000 0,000 0,000 0,001 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

Kaynak: Yazar Tarafindan Olusturulmustur.

143



Tablo 10’da finansal tiirev araglarinin bankalarin likidite performanslari tizerindeki etkisi incelenmistir.
Breusch-Pagan LM testine iligkin olasilik degerinin tiim regresyonlar i¢in %5 diizeyinin altinda ¢ikmasi,
Hausman test istatistigine iligkin olasilik degerinin ise %5 anlamlilik diizeyinin {istiinde yer almasi

neticesinde rassal etkiler panel veri analizi yonteminin tercih edilmesi gerektigi sonucuna ulasilmistir.

Rassal etkiler panel veri analizi ile elde edilen regresyonlar otokorelasyon ve degisen varyans agisindan
test edilmistir. Otokorelasyon Durbin Watson Test istatistigi ile degisen varyans ise Levene Sabit
Varyans testi ile smanmustir. Yapilan testlerin sonucunda tiim regresyonlarda hata terimlerinde
otokorelasyon ve degisen varyans problemi tespit edildiginden, Tablo 10°da yer alan modeller
otokorelasyon ve degisen varyans problemine direncli genellestirilmis rassal etkiler metodu ile tahmin

edilmistir.

(1), (2) ve (3) numarali siitunlarda bankalarin “likit aktifler / kisa vadeli yiikiimliilikler (LKVY)”
bagimli degisken olarak kullanilmistir. (1) numaral siitunda toplam finansal tiirev araglar1 bagimsiz
degisken olarak yer almaktadir. Regresyon sonucuna gore toplam finansal tiirev araglarindaki %1 lik
artig, likit aktiflerin kisa vadeli yiikiimliiliiklere oranint %4,1 azaltmaktadir. Bu etki %5 diizeyinde
anlamlidir. Diger yandan (2) ve (3) no.lu siitunlarda sirasiyla riskten korunma amacgh finansal tiirev
varliklarinin ve alim-satim amagli finansal tiirev varliklarinin likit aktiflerin kisa vadeli yiikiimliliiklere
oranina etkisi test edilmistir. (2) numarali siitunda yer alan sonuglara gore riskten korunma amacl
finansal tiirev varliklar1 likidite lizerinde sadece %10 diizeyinde anlamh etkiye sahipken alim-satim
amaglh finansal tiirev varliklarinin likidite tizerindeki etkisi %5 diizeyinde dahi anlamlidir. Buna gore
alim-satim amagli finansal tiirev varliklarindaki %1 diizeyindeki artig, likit aktiflerin kisa vadeli

yiikiimliiliklere oranin1 %7,4 diizeyinde diislirmektedir.

Tablo 10’daki (4), (5) ve (6) numarali siitunlarda yer alan modellerde “likit aktifler / (mevduat +
mevduat dis1 kaynaklar)” degiskeni likidite 6lgiisli olarak kullanilmistir. Her {i¢ modelde de finansal
tiirev varliklariin likidite tizerindeki etkisi % 5 diizeyinde anlamliyken, s6z konusu etkinin 6zellikle
alim-satim amagh finansal tiirev varliklarinda daha giiglii oldugu goziikmektedir. Finansal tiirev
varliklarindaki %1°lik artig likiditeyi, riskten korunma amagli finansal tiirev varliklarinda %1,3

azaltirken, alim-satim amagli finansal tiirev varliklarinda % 3.2 azaltmaktadir.

Tablo 10’un (1), (2), (3), (4), (5) ve (6) numaral1 siitunlarinda finansal tiirev varliklarinin bankalarin TL
ve yabanci para cinsinden toplam likidite riski tizerindeki etkisi incelenirken (7), (8) ve (9) numaral
siitunlarda bankalarin yabanci para cinsinden likidite riski incelenmistir. Bankalarin yabanci para
cinsindeki varliklar1 oldugu gibi yabanci para cinsinden yiikiimliiliikleri de vardir. Olas1 bir doviz kuru

krizinde, bankalarin yabanci para cinsinden likidite pozisyonu 6zellikle 6nem arz etmektedir. Bu
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sebeple, (7), (8) ve (9) numarali siitunlarda “YP likit aktifler / YP pasifler” degiskeni bagimli degisken

olarak modelde yer almaktadir.

Tablo 10’un (7), (8) ve (9) numarali siitunlarinda yer alan sonuglara gore finansal tiirev varliklarinin
yabanci para likidite riski lizerindeki etkisi anlamlidir. S6z konusu etki benzer sekilde 6zellikle alim-
satim amacl finansal tiirev varliklar i¢in gii¢lii ve anlamlidir. (8) numarali siitunda yer alan sonuglara
gore riskten korunma amagli finansal tiirev varliklarindaki %1°lik artig yabanci para cinsinden likiditeyi
%0,8 azaltmaktadir. Bu etki sadece %10 diizeyinde anlamliyken; ayni etki alim-satim amacl finansal
tirev varliklarinda yabanci para cinsinden likiditenin %2,6 oraninda azalmasi olarak kendini

gostermekte ayn1 zamanda %5 diizeyinde de anlaml1 ¢ikmaktadir.

Tablo 10°da yer alan sonuglara gore finansal tiirev varliklarimin likidite tizerindeki etkisi gerek Tiirk
liras1 cinsinden gerekse yabanci para cinsinden anlamli ve negatiftir. Finansal tlirev varliklaridaki
artisin bankalarin likidite performansini diisiirdiigii dolayisiyla bankalarin likidite riskini arttirdig
sonucuna ulagilmigtir. Bu etkinin ortaya ¢ikmasina neden olan kanallardan birinin bankalarin finansal
tiirev araglar1 kullanirken likit aktiflerini, marjin yiikiimliiliiklerini yerine getirme adina, teminat olarak

kullanmalar1 oldugu diisiiniilmektedir.

Nitekim Jukonis vd. (2022)’ nin Avrupa Birligi iilkeleri igin yaptigi ¢alismasinda finansal tiirev
islemlerinde yine finansal tiirev varliklarinin yogun sekilde teminat olarak kullanildig1 ve bu durumun
da firmalarin likidite oranlarimi disiirticii, likidite riskini ise arttirici etkiyi ortaya ¢ikardigi tespit
edilmistir. Bunun yaninda Akbulut’un (2018) calismasiyla da bizim ulastigimiz sonuglar paralellik

gostermektedir.
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Tablo 11: Finansal Tiirev Arag¢larin Bankalarin Aktif Kalite Oranlarina Etkisi

1 ) @)

TKTM TKTM TKTM
log TFTH 1.6™

(0.4)
log RKFTA 0.8™

0.2)
log_ ASFTA 1.6™
(0.4)

Faiz 7.2 8.1 8.3

(7.0 (7.0 (7.3)
Enflasyon -33.17 -32.1™ -36.0"

(8.9) (8.9) (9.1)
UretimEndeksi 0.04 0.07 0.05

(0.08) (0.07) (0.08)
_cons 69.2™ 73.2" 68.7"

(7.2) (7.2) (7.3)
N 396 396 396
BP LM Test 0.000 0.000 0.000
Hausman Test 0,7724 0,9040 0,6894
Otokorelasyon DW Olasilik Degeri 0,00 0,00 0,00
Degisen Varyans 0.000 0.000 0.000

Kaynak: Yazar Tarafindan Olusturulmustur.

Tablo 11’°de finansal tiirev araglarinin bankalarin aktif kalitesi tizerindeki etkisi incelenmistir. Breusch-
Pagan LM testine iligkin olasilik degerinin tiim regresyonlar i¢in %35 diizeyinin altinda ¢ikmasi,
Hausman test istatistigine iliskin olasilik degerinin ise %5 anlamlilik diizeyinin iistiinde yer almasi

neticesinde rassal etkiler panel veri analizi yonteminin tercih edilmesi gerektigi sonucuna ulasilmistir.

Rassal etkiler panel veri analizi ile elde edilen regresyonlar otokorelasyon ve degisen varyans agisindan
test edilmistir. Otokorelasyon Durbin Watson Test istatistigi ile degisen varyans ise Levene Sabit
Varyans testi ile smanmistir. Yapilan testlerin sonucunda tiim regresyonlarda hata terimlerinde
otokorelasyon ve degisen varyans problemi tespit edildiginden, Tablo 5’te yer alan modeller
otokorelasyon ve degisen varyans problemine direncgli genellestirilmis rassal etkiler metodu ile tahmin

edilmistir.

Tablo 11°de bankalarin aktif kalitesi “Toplam Kredi / Toplam Mevduat (TKTM)” degiskeni ile 6l¢iilmiis
ve s0z konusu degisken bagimli degisken olarak modele eklenmistir. (1) numarali siitunda yer alan
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sonuglara gore toplam finansal tiirev varliklar ile bankalarin aktif kalitesi arasinda %5 diizeyinde
anlaml iliski bulunmaktadir. Toplam finansal varliklardaki %1°lik artis, toplam kredilerin toplam
mevduata olan oranini ortalama %1,6 arttirmaktadir. S6z konusu etki alim-satim amagcli finansal tiirev
varliklarinda da gerek anlamlilik gerekse gii¢ bakimindan benzer iken riskten korunma amagli finansal
tirev varliklarinda iliski daha zayif sekilde kendisini gostermektedir. (2) numarali siitunda yer alan
sonuglara gore riskten korunma amacli finansal tiirev varliklarindaki %1°lik artigin toplam kredilerin

toplam mevduata oranini ancak %0,8 diizeyinde arttirdig: tespit edilmistir.

Diger yandan, her ii¢ regresyonda yer alan sonuglara gore enflasyonun bankalarin aktif kalitesi tizerinde
anlaml1 ve negatif etkisi oldugu gdziikmektedir. Buna gore enflasyondaki 1 puanlik artis, toplam
aktiflerin toplam mevduata oranim1 %0,33 diisiirmektedir. Dolayisiyla enflasyondaki artisin bankalarin

aktif kalitesi iizerinde bozucu etkisi oldugu g6z ardi edilmemelidir.

Banka bilancolarinda aktif kalemler i¢inde en 6nemli kalem kredilerdir. Tiirev araglar ile toplam aktif
arasinda pozitif olan iligki Tablo 11’de kendini géstermektedir. Nitekim Agca’nin (2019) ¢alismasinda
bankalarin faiz riskinin azaltmak amacl finansal tiirev ara¢ kullanmasinin kredi verme yetenegini
arttirdigini belirterek ¢alismamizla paralel bir sonu¢ bulmustur. Hundman (1998) ve Anbar’in (2011)
caligmalarina gore bankalar, finansal tiirev araglari kullanarak biiyiik olan toplam krediler/toplam aktif
orani sonucunda olusan kredi ve faiz orami risklerini yonetebileceklerini 6ne siirmiislerdir. Bunlarla

birlikte ¢alismamizin sonucu, Rivas’in vd. (2006) yaptiklar1 calisma ile paralellik gostermektedir.
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Tablo 12: Finansal Tiirev Araglarin Bankalarin Bilango Yapisi Oranlarina Etkisi

(2) 3) 5) (6)
TPVTPY TPVTPY TPVTPY YPVYPY YPVYPY YPVYPY

log_TFTH 16" 20"

(0.2) 0.2)
log RKFTA 0.9™ -0.3

(0.2) (0.2)
log_ASFTA 15" 20"
0.2) 0.2)

Faiz 85 102" 8.2 16.1" 14.2" 15.9"

(6.0) (5.8) (6.0) (7.6) (7.4) (7.6)
Enflasyon -14.2° -14.9" -14.5" 2.2 6.1 2.3

(7.0) 6.7) (6.9) (8.5) (8.5) (8.5)
UretimEndeksi -0.02 0.04 -0.01 0.3" 0.2 0.3"

(0.05) (0.05) (0.05) (0.06) (0.06) (0.05)
_cons 107.0" 112.4" 106.9" 66.9" 67.4" 67.2"

(4.5) (4.4) (4.5) (5.1) (5.3) (5.1)
N 396 396 396 396 396 396
BP LM Test 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Hausman Test 0.9333 0.9925 0.9657 0,9998 0,9955 1,0000
ggz‘r’irelasyon DW Olasilik 1 4, 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Degisen Varyans 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

Kaynak: Yazar Tarafindan Olusturulmustur.
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Tablo 12°de finansal tiirev araglarinin bankalarin bilango yapisi lizerindeki etkisi incelenmigtir. Breusch-
Pagan LM testine iligkin olasilik degerinin tiim regresyonlar i¢in %5 diizeyinin altinda ¢ikmasi,
Hausman test istatistigine iligkin olasilik degerinin ise %5 anlamlilik diizeyinin iistiinde yer almasi

neticesinde rassal etkiler panel veri analizi yonteminin tercih edilmesi gerektigi sonucuna ulasilmistir.

Rassal etkiler panel veri analizi ile elde edilen regresyonlar otokorelasyon ve degisen varyans agisindan
test edilmistir. Otokorelasyon Durbin Watson Test istatistigi ile degisen varyans ise Levene Sabit
Varyans testi ile sinanmistir. Yapilan testlerin sonucunda tiim regresyonlarda hata terimlerinde
otokorelasyon ve degisen varyans problemi tespit edildiginden, Tablo 12’de yer alan modeller
otokorelasyon ve degisen varyans problemine direncli genellestirilmis rassal etkiler metodu ile tahmin

edilmistir.

Tablo 12°de bankalarin bilango yapist “tlrk parasi cinsinden varliklar / tiirk parasi cinsinden
Yukdmlultkler” ile “yabanci parasi cinsinden varliklar / yabanci parasi cinsinden yiikiimliilikler”
degiskenleri ile Ol¢iilmiis ve s6z konusu degisken bagimli degisken olarak modele eklenmistir. (1)
numarali siitunda yer alan sonuclara gore toplam finansal tlirev varliklari ile bankalarin bilango yapisi
arasinda %35 diizeyinde anlamli iligki bulunmaktadir. Toplam finansal varliklardaki %1°lik artis, TUrk
parasi cinsinden varliklarin Tiirk parasi cinsinden yiikiimliiliiklere oranini ortalama %1,6 arttirmaktadr.
S6z konusu etki alim-satim amagli finansal tlirev varliklarinda da gerek anlamlilik gerekse giic
bakimindan benzer iken riskten korunma amagcli finansal tiirev varliklarinda iliski daha zayif sekilde
kendisini gostermektedir. (2) numarali siitunda yer alan sonuglara gore riskten korunma amagli finansal
tirev varliklarindaki %1°lik artigin toplam kredilerin toplam mevduata oranin1 ancak %0,9 diizeyinde
arttirmistir. (3) numarali stitunda toplam finansal varliklardaki %1°lik artis, Tiirk parasi cinsinden

varliklarin Tiirk parasi cinsinden yiikiimliiliiklere oranini ortalama %1,5 arttirdig tespit edilmistir.

Tablo 12°de (4), (5) ve (6) numarali siitunlarda ise bankalarin bilango yapis1 “yabanci parasi cinsinden
varliklar / yabanci parasi cinsinden yiikiimliiliikler” degiskeni bagimli degisken olarak modelde yer
almistir. Enflasyon oraninin goreceli olarak yiiksek oldugu Tirkiye’de, yabanci para cinsinden
mevduatlarin oraninin yiiksek olmasi, bankalarin yabanci para cinsinden yiikiimliliiklerini de
arttirmaktadir. Diger yandan bankalarin varliklarinin genel olarak TL cinsinden verilen kredilerden
kaynaklanmasi, doviz cinsinden varliklar ile doviz cinsinden yiikiimliiliikler arasinda fark olmasina
neden olmaktadir. Bu durum da bankalarin doéviz riskini arttirmaktadir. Bankalar s6z konusu doviz
riskinden tiirev piyasasi araglar1 (forward, future, swap, opsiyon) ile korunabilir. Aksi takdirde
bankalarin yiikiimliiliiklerini karsilamak adina déviz varliklar1 edinmeleri gerekmektedir. Buna gore
bankalarin tiirev piyasasi araglarini kullanmalar ile d6viz cinsinden varlik elde etmeleri arasinda negatif

bir iliski beklenmektedir. Nitekim regresyon sonuglarina gore toplam finansal varliklardaki %1 lik artis,
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doviz cinsinden varliklarin doviz cinsinden yukimlullklere oranini ortalama %2 diisiirmektedir. S6z
konusu etki alim-satim amacli finansal tlirev varliklarinda da gerek anlamlilik gerekse gii¢ bakimindan
benzer iken, riskten korunma amagl finansal tiirev varliklarinda iliski daha zayif sekilde kendini
gostermektedir. (5) numarali siitunda yer alan sonuglara gére riskten korunma amagh finansal tiirev
varliklarindaki %1°lik artisin doviz cinsinden varliklarin doviz cinsinden yikimliluklere oranim

ortalama %0,3 diizeyinde diisiirdiigli tespit edilmistir.
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5.  SONUC VE DEGERLENDIRME

Ikinci Diinya Savas1 sonunda ekonomi {izerinde meydana gelen yikici etkiyi azaltmak i¢in Bretton
Woods Anlagmasi yapilmistir. Bugiinkii finans sisteminin temelini olusturan Bretton Woods sisteminin
amaci ikinci diinya savasi ile yikilan finansal sisteminin yapilandirilmasi olmustur. Gliniimiizde adini
sik duydugumuz ve finans sisteminde etkili olan Diinya Bankasi ve IMF’nin kurulmasina bu anlagsma
ile karar verilmistir. Amerikan dolarina bagl gibi goriinse de aslinda bu sistem kuru sabitleyerek dolayli
olarak altina bagli olarak kurulmustur. Bir baska ifadeyle Bretton Woods sistemi tahil ve maden
lizerinde tiirev araglari kullanarak Ikinci Diinya Savasindan sonra meydana gelen kur dalgalanmalarmin
oniine gegmeye calismistir. 1970 yillarin baglarina kadar problemsiz bir sekilde devam eden bu sistem
1973 yilinin baslarinda asir1 fiyat dalgalanmalarinin oniine gecememesi ile ¢okmiistiir. Bu sistemin
¢Okmesiyle mal ve hizmet fiyatlarinda, doviz kurunda, faiz oranlarinda asir1 dalgalanmalar olugmustur.

Bu nedenle finansal piyasalar fiyat, faiz ve kur riski ile kars1 karsiya kalmisgtir.

Finansal tiirev araglar, gelecekte mal veya hizmet fiyatinda, déviz kurunda veya faiz yatirimlarinda
olusabilecek dalgalanmalardan kaynakli risklere 6nlem almak veya gelir elde etmek amactyla degeri
baska bir dayanak varliga bagli olan finansal araglardir. Kisaca finansal tiirev araglar bir riskten

kurtulmak i¢in baska bir riskin alinmasidir.

Finansal turev araclar, riskten korunma (hedge), spekulatif ve arbitraj olmak Uzere Uc sekilde
kullanilabilir. Glintimiizde ise kullanim gittik¢e artan finansal tiirev araglar, piyasada oncelikli olarak
riskten korunmak amaciyla kullanilmaktadir. Yatirnmcilarin faiz, fiyat, kur riski gibi risklerden
korunmasi amaciyla tiirev araglar1 kullanmasina riskten korunma amagli tiirev araglar denir. Spekiilatif
kullanim, fiyat, faiz ve kurda olusabilecek dalgalanmalardan faydalanarak karin elde edilmesidir.
Arbitraj amagli kullanim ise farkli piyasalar arasinda olusan fiyat dalgalanmalarindan faydalanarak riske
girmeden kar elde etmektir. Finansal tiirev araglari bir taraf riskten korunmak amagli kullanirken diger
taraf ise spekiilatif amagh kullanabilir. Riskten korunma amaclh kullamildiginda bir¢ok avantaji olan
tiirev araglar, spekiilatif amagli kullanildiginda ise ciddi risklerle karsilasilabilir. Genel olarak

bakildiginda tiirev araglarin forward, futures, swap ve opsiyon ¢esitleri bulunmaktadir.

Bankalarin ozellikle faiz, doviz kuru ve emtia fiyatlarindaki dngdriilemez dalgalanmalar olustugu

yillarda bu araglan riskten korunmak amaglh kullanmak yerine alim-satim amagli kullanmalar1 daha

fazla riske maruz kalmalarina neden olmaktadir. Tiirk bankacilik sisteminde riskten korunmak amacli

tiirev ara¢ kullanimi oldukea azdir. Kullanan bankalarin da hacmi alim-satim amagh kullanimdan daha

fazla degildir. Tiirk bankacilik sisteminde finansal tlirev araglarmin kullanimi her gegen yil artmakla

birlikte 6zellikle 2021 yilinda bu artis hiz kazanmis ve neredeyse yaklasik 6,2 katrilyona ulagmustir.
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Finansal tiirev araglarin genel kullanimina bakildiginda swap tiirev arag ¢esidinin diger finansal tiirev
cesitlerine gore daha fazla kullanildigi goriilmektedir Finansal tiirev araglarin ozellikle kriz
donemlerinde tercih edilmesi bankalarin risklerden korunmasini saglamakla birlikte alim-satim amagli
kullanmalar1 karliliklarini etkileyebilmektedir ancak finansal tiirev araglarin spekiilatif amaglh kullaninmi
zarara da neden olabileceginden temkinli davranilmalidir. Genel olarak finansal tiirev ara¢ kullaniminin

bankalarin performansini etkiledigi sdylenebilir.

Calismamizda Tiirkiye Bankalar Birligi, Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birligi ve Banka Diizenleme ve
Denetleme Kurumu resmi internet adreslerinden yayinlanan ve elde edilen faaliyet raporlari, konsolide
olmayan finansal tablolar ve bagimsiz denetim raporlarindan olusan toplam 792 finansal tabloya
ulasilmustir. 1lgili finansal tablolardan elde edilen bankacilik oranlar1 disinda bazi ikincil verilere de

ulastlmistir.

Aragtirmamiza dahil edilen bankalarin 2010-2021 yillar1 arasinda devamli olarak aktif bir sekilde
calismast ve finansal tablolarinda ulasilabilir verilerin olmasina dikkat edilmistir. Tiirk bankacilik
sisteminde yer alan tiim bankalar ¢calismamiza dahil edilmis 6zellikle tek bir banka tiirli se¢ilmemistir.
Bazi bankalar 2010-2021 yillar1 arasinda aktif bankacilik yapmadiklari igin c¢alismamiza dahil
edilmemistir. Ayrica finansal tablolarinda yeterli veri bulunmayan bankalarda calismamizdan

cikarilmisgtir.

Calismamizda finansal tiirev araglarin Tiirk bankacilik sistemi i¢inde yer alan bankalarin performansina
etkisi, panel veri analizi ile 6l¢iilmiistiir. Panel veri analizi hem yatay hem de zaman kesitinin bir arada
kullanilmasi gereken analizlerde tercih edilen en yaygin regresyon analiz ¢esididir. Panel veri analizinin
diger analizlerden farki havuzlanmis en kiiciik kareler, sabit etkiler ve rassal etkiler modellerini i¢inde
barindirmasidir. Bu {i¢ modelden en uygun olan1 analiz i¢in kullanilmigtir. Hangi modelin daha uygun
oldugunu analiz etmek icin ise bazi model secim testleri ile yapilmistir. Caligmamizda Oncelikle
havuzlanmis en kiigiik kareler modeli ve rassal etkiler modeli arasinda bir tercih yapmak igin Breusch
Pagan LM testi uygulanmistir. Daha sonra ise sabit etkiler ve rassal etkiler modeli arasinda en uygun
modeli segmek igin ise Hausman testi uygulanmis ve analiz i¢in en uygun model belirlenmistir. Model
belirlendikten sonra ise panel veri analizinde karsilasilan degisen varyans, otokorelasyon ve yatay kesit
bagimlilig1 problemlerinin varhigimi belirlemek i¢in sirasiyla degisen varyans i¢in Wald ve Levene
testleri; otokorelasyon problemi icin Durbin-Watson ve Wooldridge testleri ve son olarak yatay kesit

bagimliligi problemi i¢in ise Pesaran testi uygulanmustir.

Yapilan analiz sonucunda 48 panel veri regresyon modeli olusturulmus olup bu modeller sermaye
yeterlilik orani, bilango yapisi oranlari, aktif kalite oranlari, likidite oranlari, karlilik oranlari, gelir-gider

yapisi oranlari basliklart altinda toplam “7” adet gurupta toplanmustir.
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Birinci grupta finansal tiirev araglarin aktif ve &zkaynaklara etkisi Sl¢tilmiistiir. Birinci grupta
gosterildigi tizere finansal tirev araglar “RKFTA, ASFTA ve TFTH” bagimsiz degisken, bankalarin
6zkaynak (Log OZKNK) ve varliklar1 (Log VRLK) ise bagimli degisken olmak iizere 6 regresyon
modeli olusturulmustur. Yapilan Breusch Pagan LM ve Hausman testlerinin sonucunda en uygun panel
veri modelinin sabit etkiler modeli oldugu sonucuna ulagilmistir. Tiirev finansal araglar ile varliklar
arasinda pozitif ve anlamli iliski, finansal tiirev araglar ile 6zkaynaklar arasinda ise RKFTA hari¢ azami
diizeyde pozitif anlamli iliski bulunmustur. Kontrol degiskeni olarak analize dahil edilen faiz,
enflasyonun bu modeller {izerinde anlamli etkisinin olmadig1 sadece iiretim endeksinin varlik ve

sonuglar iizerinde etkili oldugu goriilmiistiir.

Ikinci grupta finansal tiirev araglarin sermaye yeterlilik oranlarma etkisi lgiilmiistiir. Ikinci grupta
belirtildigi lizere sermaye yeterlilik oranlarindan sermaye yeterlilik oran1 ve 6zkaynak/toplam aktif oran
olmak iizere 2 bagimli degisken, finansal tiirev araglar ise bagimsiz degisken olmak iizere toplam 6
regresyon modellemesi olusturulmustur. S6z konusu regresyon modellemeleri i¢in uygun panel veri
modeli belirlemek amaciyla Breusch Pagan LM ve Hausman testleri uygulanmistir. Yapilan testlerin
sonucunda sermaye yeterlilik orani ile finansal tiirev araglardan RKFTA ve TFTH arasinda sabit etkiler,
ASTFA arasinda ise rassal etkiler modeli tespit edilmistir. Aym sekilde Ozkaynaklar/Toplam Aktifler
ile finansal tiirev araglardan RKFTA ve ASTFA arasinda rassal etkiler, TFTH arasinda ise sabit etkiler
modelinin uygun oldugu tespit edilmistir. Finansal tiirev araglar ile sermaye yeterlilik orani (SYO) ve
Ozkaynaklar/Toplam Aktifler (OTA) arasinda negatif ve anlaml iliski bulunmustur. Sermaye yeterlilik
orani ile finansal tlirev araglar arasinda tespit edilen anlamli ve negatif etkinin nedeni finansal tirev
varliklari ile 6zkaynakta ortaya ¢ikan artisin, toplam varliklarda ortaya ¢ikan artistan diisiik olmasindan

kaynaklandig diistintilmektedir.

Ucgiincii grupta finansal tiirev araglarin baka gelir-gider yapisina etkisi dl¢iilmiistiir. Tiirev finansal
araclar ile gelir-gider yapis1 oranlarindan; 6zel karsiliklar sonrasi net faiz geliri / faaliyet briit kari
(OKNFFBK), faiz dis1 gelirler (Net) / diger faaliyet giderleri (FDGDFG), toplam gelirler / toplam
giderler (TGTG) ve faiz giderleri / toplam giderleri (FGITG) arasinda toplam 12 regresyon modellemesi
Tablo (3)’de gosterilmistir. Bu modellemeler i¢in uygun panel veri modeli i¢in Breusch Pagan LM ve
Hausman testleri sonucunda modellemeler i¢in rassal etkiler modeli secilmistir. Yapilan rassal etkiler
modeli sonucunda OKNFFBK ve FDGDFG regresyon modelleri ile ASTFA ve TFTH arasinda negatif
anlaml iliski, RKFTA arasinda ise anlamsiz iliski bulunmustur. Finansal tiirev araclar ile TGTG
regresyon modellemesi arasinda ise negatif anlamli sonuca ulasilmis ve son olarak FGITG regresyon
modellemesi ile finansal tiirev araglar arasinda pozitif anlamli sonuca ulasilmigtir. ASFTA kar amach

kullanimu faiz gelirinin faaliyet kar1 i¢indeki payin diisiirdiigii ve finansal tiirev araglarin sebep oldugu
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zararin finansal tiirev araglardan elde edilen kardan yliksek oldugu diisiiniilmektedir. Kontrol degiskeni
olarak belirlenen faiz, enflasyon ve iiretim endeksinin bankalarin gelir-gider yapisi iizerinde anlaml

etkiye sahip oldugu goriilmiistiir.

Dorduncu grupta finansal tlrev araglar ile karlhilik oranlarina etkisi ol¢iilmistiir. Karlilik oranlarindan
ortalama aktif karlilig1 ve vergi oncesi kar/toplam aktifler bagimli degisken finansal tiirev araglar ise
bagimsiz degisken olmak tizere toplam 6 regresyon modellemesi olusturulmustur. Bu modellemeler icin
uygun panel veri modeli icin Breusch Pagan LM ve Hausman testleri sonucunda tiim modellemeler igin
rassal etkiler modeli uygun bulunmustur. Rassal etkiler modeli analizi sonucunda finansal tiirev araglar
ile karlilik oranlar1 arasinda negatif anlamli iliski tespit edilmistir. Analize dahil edilen kontrol
degiskenlerinden faiz hari¢ enflasyon ve iiretim endeksinin modellemeler iizerinde anlamli etkisi

gOriilmiistiir.

Besinci grupta finansal tiirev ara¢larin likidite oranlarina etkisi olgtilmistiir. Likidite oranlarindan likit
aktifler / kisa vadeli yiikiimlilikler (LKVY), likit aktifler / (mevduat + mevduat dis1 kaynaklar)
(LMMDK) ve YP likit aktifler / YP pasifler (YPLYPP) bagimli degisken ve finansal tiirev araglar
bagimsiz degisken olmak lizere toplam 9 regresyon modellemesi olusturulmustur. Yapilan Breusch
Pagan LM ve Hausman testleri sonucunda rassal etkiler model tercih edilmistir. Yapilan rassal etkiler
modeline gore likidite oranlari ile finansal tiirev araglar arasinda negatif anlaml iliski bulunmustur.
Finansal tiirev varliklardaki artisin banka likidite performansimi diisiirdiigii dolayisiyla bankalarin
likidite riskini arttirdig1 sonucuna ulasilmistir. Bu durumun nedeni ise finansal tiirev arag kullanirken
bankalarin likit aktiflerini, marjin yiikiimliliiklerini yerine getirmek i¢in teminat olarak kullanmalar

oldugu dusiiniilmektedir.

Altinct grupta finansal tiirev araglarin bankalarin aktif kalite oranlarina etkisi ol¢iilmiistiir. Bankalarin
aktif kalite oranlarindan toplam krediler/toplam mevduat (TKTM) orant bagimli, turev finansal araglar
ise bagimsiz degisken olmak {izere toplam 3 regresyon modellemesi olusturulmustur. Diger tablolarda
oldugu gibi uygulanan model belirleme testlerine gore rassal etkiler modeli segilmistir. S6z konusu 3
model iizerinde yapilan analiz sonucunda toplam krediler/toplam mevduat ile finansal turev araclar
arasinda pozitif anlamli iliski tespit edilmistir. Kontrol degiskelerine bakildiginda ise sadece
enflasyonun bankalarin aktif kalitesi lizerinde negatif anlamli etkisi vardir. Diger kontrol degiskenleri
ile herhangi bir iliski tespit edilememistir.

Son olarak yedinci grupta finansal tlirev araglar ile bankalarin bilango yapisi oranlarina etkisi
Olcililmiistiir. Finansal tlirev araglar ile bilango yapisi arasindaki iligki incelenmistir. Bu grupta bagimli

degisken olarak, Tiirk paras1 varlik/Ttirk paras1 ylikiimliiliik (TPVTPY) ve yabanci para varlik/yabanci

para yiikiimliilik (YPVYPY) oranlari, bagimsiz degisken olarak ise finansal tiirev araglar secilmis ve
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toplam 6 regresyon modellemesi olusturulmustur. Yapilan panel veri modeli belirleme testlerinin
sonucunda bilanco yapisi oranlari i¢in en uygun modelin rassal etkiler modeli oldugu tespit edilmistir.
Rassal etkiler modelinin sonucunda ise bilango yapisi ile finansal tiirev araglar arasinda pozitif anlamli
iliski bulunmustur. YPVYPY orani ile finansal tiirev araglar arasindaki iliskiye bakildiginda ise RKFTA
anlamsiz sonuca ulasilmis ancak diger finansal tiirev araglar ile negatif anlamli iliski bulunmustur. Bu
durumun sebebi olarak, Turkiye’de enflasyonun gorece yiiksek olmasinin, yabanci para mevduat
oraninin yiiksek olmasina neden oldugu ve buna bagli olarak bankalarin yabanci para yiikiimliiliigliniin
artmasii etkiledigi sOylenebilir. Bankalarin varliklar1 genellikle Tiirk lirasi cinsinden verilen
kredilerden olusur. Tiirk lirasindan kredilerin agirlikli olmasi doviz cinsinden varliklar ile déviz cinsi
yiikiimliiliikkler arasinda fark olmasina neden olmaktadir. Bu durum ise bankalarin doviz riskini ve
bununla birlikte finansal tirev kullanimim1 da arttirmaktadir. Bu sekilde bankalar doviz
yiikiimliiliiklerini karsilamak amaciyla doviz cinsinden varlik edinmek zorunda kalacaklardir. Yani

bankalar finansal tiirev ara¢ kullandik¢a doviz cinsi varlik kullanimi azalacaktir.

Genel olarak tiim sonuglara bakildiginda, finansal tiirev araglarin bankalarin performans oranlar
arasindan en ¢ok etkiledikleri oranlar, likidite, gelir-gider yapisi ve sermaye yeterlilik oranlar1 oldugu
sOylenebilir. Finansal tlirev araclar ile bankalarin performansi arasinda ¢cogunlukla negatif ve anlamh

bir iliski oldugu soylenebilir.

Finansal tiirev araclarin asil kullanim amaci riskten korunmaktir ancak ¢alismamizda ele alinan Tiirk
bankacilik sisteminde bulunan bankalarin alim-satim amacli yani kar amach tiirev ara¢ kullanim orani
fazladir. Bu durum bankalarin riski iistlenerek zarar etmesine neden olabilmektedir. Nitekim bankalarin
bilangolar1 incelendiginde finansal tiirev araclardan zarar ettikleri goriilmektedir. Bankalarin bu sekilde
alim-satim amagh finansal tiirev araglar1 kullanmalarinin nedeni ise gelisen piyasalarda olusabilecek
faiz, kur gibi asir1 dalgalanmalarin sebep oldugu artiglardan etkilenmemek i¢in simdiden pozisyon alarak
riski azaltmak, kar elde ederek zarar1 azaltma istegi olabilir. Ayrica bir baska sebep olarak ¢alismamizda
yer alan bankalarin birgogu yabanci sermayeli olmasi nedeniyle bankalarin hem gelismis piyasalarin

bircogunda islem yapmasi hem de Tiirkiye’de islem hacimlerinin olmasi gosterilebilir.

Calismamizda 2010-2021 yillar1 arasinda Tiirk bankacilik sistemi i¢inde yer alan bankalarin 6zellikle
alim-satim amacli kullandiklar1 finansal tiirev ara¢ kullanimui ile performanslar1 arasinda negatif iliski
oldugu tespit edilmistir. Ortaya ¢ikan bu sonug bize bankalarin finansal tiirev araglari alim-satim amagh
kullanmak yerine daha ¢ok riskten korunma amagli kullanmalar1 gerektigini gostermistir. Bankalarin
finansal tlirev araglarini riskten korunma amagli kullanmalar1 faiz, kur ve fiyat diizeyinde olusabilecek
risklere karst korunmalarini ve bu sayede riski transfer ederek performans oranlari iizerinde avantajl

olmalarini saglayabilir.
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Kiiresel alanda ve lilkemizde her yil artan finansal tiirev araglarin bankalar tarafindan daha etkin
kullanabilmeleri amaciyla egitimlere, arastirma ve gelistirme ¢aligmalarina ve riskten korunmak amaclh

kullanimu arttiracak tesvik amagli yasal diizenlemelere 6nem verilmelidir.

Sonug¢ olarak bankalarin alim-satim amagli kullanim yerine riskten korunma amacli tiirev arag
kullanimina 6énem verilmelidir. Bununla birlikte bankalarin analiz sorumlular1 ve yoneticiler finansal
tlrev araclar1 daha fazla takip ederek karsilasabilecekleri riskleri kontrol altina almalari sonucunda

dogru kullanmim ile performanslarinda daha iyi bir duruma ulasabilirler.
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EKLER

EK I: ORNEK RASSAL ETKILER ANALIZ SONUCU ORNEGI

name: <unnamed>
log: C:\Users\Sibel\Desktop\STATA\turev.log
log type: text
opened on: 29 Nov 2022, 21:14:36

. use "C:\Users\Sibel\Desktop\tirev panel data\Turev_Veri.dta"

. *Banka adinin yatay kesit olarak tanimlanmasi
. encode Banka, gen(banka)

. drop Banka

. *Panel datanin tanimlanmasi
. xtset banka Yil
panel variable: banka (strongly balanced)
time variable: Yil, 2018 to 20821
delta: 1 unit

. *kontrol degisken
. merge m:1 Yil using "C:\Users\Sibel\Desktop\tirev panel data\kontrol.dta"

Result # of obs.
not matched e
matched 396 (_merge==3)

. *Turev bagimsiz degisken logaritmik degisken olusturma
. gen log TFTH=log(TFTH+1)
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. *Coklu dogrusal baglanti probleminin test edilmesi
. corr log TFTH Faiz Enflasyon UretimEndeksi
{obs=396)

log_ TFTH Faiz Enflas~n Uretim~i

I
+
log_TFTH | 1.0080
|
|
I

Faiz e.8768 1.8800
Enflasyon 8.1381 B8.5896 1.8080
UretimEnde~i e.171e 8.5365 e.7873 1.8686

. *F1
. *Breusch Pagan LM Test (Rassal wvs. Havuzlanmis)
. xtreg 0AK log_TFTH Faiz Enflasyon UretimEndeksi , re

Random-effects GLS regression Mumber of obs = 396
Group wariable: banka Number of groups = 33
R-sq: Obs per group:
within = @.8799 min = 12
between = 8.1891 avg = 12.8
overall = 8.1315 max = 12
Wald chiz(4) = 36.63
corr{u_i, X) = 8 (assumed) Prob » chi2 = 8.8808
oaK | Coef. 5td. Err. z P»|z| [95% Conf. Interwval]
______________ +________________________________________________________________
log_TFTH | -.2663692 .B493753 -5.39 @.000 -.3631431  -.1695954
Faiz | 1.656829  2.880641 8.88 @8.426 -2.421953 5.734811
Enflasyon | 2.594665 1.754463 1.48 8.139 -. 8448281 6.83335
UretimEndeksi | .Bes4486 .8879121 8.81 8.416 - . BB98667 .B8219479
_cons | 2.776917 . 7888497 3.9 ©.008 1.483277 4.158558
______________ .|.________________________________________________________________
sipma_u | 1.4929615
sipma_e | 1.638923
rho | .45349683 (fraction of variance due to u_1i)

. xttesta
Breusch and Pagan Lagrangian multiplier test for random effects
OAK[banka,t] = Xb + u[banka] + e[banka,t]

Estimated results:

| Var sd = sgrt(var)
OAK | 5.584227 2.346189
e | 2.686068 1.638923
u | 2.228934 1.492962
Test: Var{u) = @
chibar2(81) = 416.10
Prob » chibar? = ©.80808
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. *Hausman Test Rassal Etki wvs.
. xtreg OAK log_TFTH Faiz Enflasyon UretimEndeksi,

Random-effects GLS regression
Group variable:

R-sQq:
within
between
overall

corr{u_i, X)

banka

0.98799
9.1891
©0.1315

= @ (assumed)

Sabit Etkiler

re

Number of obs

Number of groups

Obs per group:

Wald chi2(4)

min
avg
max

396
33

12
12.0
12

36.63
8.6e888e

log TFTH

Faiz
Enflasyon
UretimEndeksi
_cons

sigma_u
sigma_e

rho

-.2663692
1.656829
2.594665
. 8864486
2.776917

1.4929615
1.638923
.45349683

Std. Err.

.8493753
2.880641
1.754463
.8879121
. 7888497

-.1695954
5.734811
6.83335
.B219479
4,158558

. est store rassal2

. xtreg OAK log TFTH Faiz Enflasyon UretimEndeksi, fe

Fixed-effects (within) regression
Group wvariable: banka

R-sqg:
within
between
overall

corr{u_i, Xb)

8.88a7
8.1891
a.1387

Prob > chiz =
P>|z]|

8.0ee -.3631431
8.426 -2.421953
8.139 - .8440201
8.416 - .BB98667
8.008 1.483277

due to u_i)

Number of obs =
Number of groups =

Obs per group:

396
33

12
12.8
12

7.88
8.6e888e

log TFTH

Faiz
Enflasyon
UretimEndeksi
_cons

sigma_ u
sigma_e

rho

Std. Err.

-.3331864
1.545272
2.585106
.BB92588
3.836936

.B8688337
2.879353
1.752165
. 8881452
.6750005

min =

avg =

max =
F(4,359) =
Prob > F =
P>|t]
B.080 -.466981
B.458 -2.543972
f.141 - .B606918
B.256 - .BBa67595
B.0e8 1.789484

-.1993918
5.634515
6.8389%04
.B252771
4.364388

1.6348134
1.638923
.49874468

F test that all

u_i=8: F(32,

. est store sabit2

359) = 18.74

176

Prob > F

= B.8eee



log_TFTH
Faiz
Enflasyon
UretimEnde~i

Test: Ho:

---- Coeffic
(b)
sabit2

ients ----
(B)

rassal2

Difference

(b-B)

sqrt(diag(v_b-V_B))
S.E.

.B4680845

-.3331864
1.545272
2.5851e6
.BB92588

-. 2663692
1.656829
2.594665
.BB64486

-.B668172
-.1187576
-.889559

.8828182

difference in coefficients not systematic

chiz2(4)

Prob»chi2 =
(V_b-V_B is

. *degisen wvaryansin testi
. xtreg OAK log_TFTH Faiz Enflasyon UretimEndeksi, re

Random-effects

Group variable:

R-sq:
within
between
overall

=

corr(u_i, X)

GLS regression
banka

=

.B799
.1891
.1315

@

8 (assumed)

2.84
B8.7288

not positive

(b-B)"[(V_b-v_B)*(-1)](b-B)

“afinite)

Number of obs

.B81534%9

b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg
B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg

Number of groups

Obs per group:

Wald chi2(4)

min
avg
max

396
33

12
1z2.8
12

36.63
8.8e0e

log_TFTH

Faiz
Enflasyon
UretimEndeksi
_cons

sigma_u
sigma_e

rho

-. 2663692
1.6560829
2.594665
. BB64486
2.776917

.B493753
2.888641
1.754463
.BB79121
. 7888497

Prob > chi2 =
P>z
8.008 -.3631431
8.426 -2.421953
8.139 -.B448281
8.416 -.PB9P6RAT
8.008 1.483277

-.1695954
5.734811
6.83335
.8219479
4.158558

1.4929615
1.638523
.45349683

. predict hata,e
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. predict h,

e

. robvar h, by(banka)

We

W5

Summary of e[banka,t]

Pr » F

Pr » F

2.00a00000

2.88746455

|
Banka | Mean  Std. Dev.
____________ +____________________________________
Akbank T. | .65315541  2.2176375
Aktif Yat | 1.4875439  4.3318@55
Albaraka | -.17193144 7.126724
Alternati | -.83273385 5.3128%981
Anadoluba | .45253977 2.980714
Arap Tirk | .41472791  3.3827148
Bank Mell | 1.5878739 13.85388
BankPozit | -2.8959871  11.987855
Citibank | 1.6435713 18.944914
Denizbank | .5864647  4.4565318
Deutsche | .53731524  8.3111992
Diler Yat | -.97856742 3.1836678
GSD Yatar | .71254357  18.237783
HSBC Bank | -1.2932615 18.286831
Habib Ban | -.79168894 4.6132594
ING Bank | -.48186669 5.7334845
Kuveyttiir | 1.1859385 4.1744536
Nurol Yat | 1.5815676 18.978571
QNB Finan | .71698353  3.8831386
Turkish B | -2.3885982 1.8819326
Turkland | -6.6568831 52.373477
Tiirk Ekon | .12845889 2.8893799
Tirk Exim | -.84242637 4.7807726
Tirkiye € | 1.2069261 6.8951623
Tiirkiye F | .173@5556  2.3086754
Tirkiye G | .89@@8356  2.3139753
Tiirkiye H | .94950344  8.8722911
Tirkiye K | .13445896  6.3659462
Tirkiye S | 1.61808844  2,3182976
Tirkiye v | 44885889 3.6978362
Tirkiye I | .62468143  2.8425149
Yapl ve K | .59252681  3.3P862844
Sekerbank | -1.6887419  11.453516
____________ +____________________________________

Total | 1.851e-89 109.9142

= 5.5@94p21 df(32, 363)

@ = 1.7677958 df(32, 363)

@ = 2.3754485 df(32, 363)

W1
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. *otokorelasyon testi

. xtregar VOKTA log_TFTH Faiz Enflasyon UretimEndeksi , re lbi

RE GLS regression with AR(1) disturbances

Group variable: banka

R-sq:
within = 8.8648
between = 8.2158
overall = 8.1299

corr(u_i, Xb)

= @ (assumed)

Number of obs
Number of groups

Obs per group:

Wald chi2(5)
Prab > chi2

min =
avg
max

396
33

12
12.9
12

24.86
6.06001

VOKTA Coef.
log_TFTH -.26820872
Faiz 2.348204

I

+

I

I
Enflasyon | .8973034
UretimEndeksi | .0064642
_cons | 3.145415

+

I

I

I

I

I

rho_ar .41897365
sigma_u 1.2752084
sigma_e | 1.8776349
rho_fov .31565623

theta .43688055

.8552279
2.112889
2.893513
.8113592
1.825662

-.368452
-1.792983
-3.2085906
-.B8157995

1.135154

(fraction of variance due to u_i)

-.1519624
6.48939
5.808513
8287279
5.155677

(estimated autocorrelation coefficient)

1.1858513

modified Bhargava et al. Durbin-Watson

Baltagi-Wu LBI = 1.3679922

. *yatay kesit bagimliligi

. xtreg VOKTA log TFTH Faiz Enflasyon UretimEndeksi ,re

Random-effects GLS regression
Group variable: banka
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Number of obs
Number of groups

396
33



R-s5q:
within
between
overall

corr{u_ i, X)

log TFTH
Faiz
Enflasyon
UretimEndeksi

sigma_u
sigma_e
rho

Obs per group:

B.8524 min = 12
= B.2859 avg = 12.8@
= 9.1797 max = 12
Wald chi2(4) 31.48
= @ (assumed) Prob » chi2 o .0000
| Coef std. Err z P>|z| [95% Conf. Interval]
e -
| 5.85231 1.467898 3.99 8.808 2.975283 8.729338
| -189.1111 61.76181 -1.77 8.a77 -238.1685 11.93822
| -96.19532 52.87873 -1.85 8.865 -198. 2678 5.877126
| -.e3@3981 .234883 -8.13 8.897 -.49876084 .4299641
| 58.97877 28.81644 2.45 8.814 18.1793 91.77824
e e e e e e e e
| 44.525236
| 48,7036
| .45527148 (fraction of variance due to u_i)

. predict hatad,u

. xtcd2 hata®

Pesaran (2815) test for weak cross-sectional dependence.

He: errors
CD =8

p-value = 1

. xtgls BDPO

. Ba8
. Bee

are weakly cross-sectional dependent.

Cross-sectional time-series FGLS regression

Coefficients:
Panels:
Correlation:

generalized least squares
heteroskedastic
panel-specific AR(1)

log TFTH Faiz Enflasyon UretimEndeksi, panels(hetero) corr(psarl)

Estimated covariances - 33 Mumber of obs - 396
Estimated autocorrelations = 33 Number of groups = 33
Estimated coefficients = 5 Time periods = 12
Wald chi2(4) 119.36
Prob » chi2 - 8.68600
BDPO | Coef. Std. Err z P>|z| [95% Conf. Interval]
.............. = = = = = = = m e m e e e ===
log TFTH | 7.84583 .6754642 18.43 ©.0ee 5.721144 8.368915
Faiz | -36.80677 24.95182 -1.48 8.148 -85.71144 12.8979
Enflasyon | -47.19716 28.27128 -1.67 ©.895 -182.6078 8.213531
UretimEndeksi | .B8855842 .1857642 8.83 8.976 -.3585869 .3696753
_cons | 13.7719%6  17.37478 8.79 ©8.428 -28.28199 47 .8259
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EK 11: ORNEK SABIT ETKIiLER ANALIiZ SONUCU ORNEGI
. *log_ VRLK3

. *Breusch Pagan LM Test (Rassal vs. Havuzlanmis)
. xtreg log VRLK log_ASFTA Faiz Enflasyon UretimEndeksi , re

Random-effects GLS regression Number of obs = 396
Group variable: banka Number of groups = 33
R-sq: Obs per group:
within = 8.7432 min = 12
between = 8.7558 avg = 12.8
overall = 8.5349 max = 12
Wald chi2(4) = 956.50
corr(u_i, X) = @ (assumed) Prob » chiz ©.0000
log_VRLK | Coef. Std. Err z P>|z] [95% Conf. Interval]
______________ +-_-__-_-_-__-_-_-_--_-_-__-_---_-__-_-_-__---_-__-_-______---_-_
log_ASFTA | .1352675 .9151128 8.95 @.08ee .1856471 .164888
Faiz | . 726535 .4798334 1.52 @.129 -.2123531 1.665423
Enflasyon | .1833385 .4835768 8.26 8.798 -.6876574 .8943345
UretimEndeksi | .8251376 . 8818594 13.52 @.08ee .8214933 .B8287819
_cons | 5.964888 .2632367 22.66 8.088 5.448153 6.4880822
______________ +-_-__-_-_-__-_-_-_--_-_-__-_---_-__-_-_-__---_-__-_-______---_-_
sigma_u | 1.1429808
sigma_e | .35322115
rho | .91282297 (fraction of variance due to u_i)
. Xttest@

Breusch and Pagan Lagrangian multiplier test for random effects
log VRLK[banka,t] = Xb + u[banka] + e[banka,t]

Estimated results:

Var sd = sqrt(Var)
......... S L T L T T T
log_VRLK | 5.523768 2.35827
e | .1247652 .3532211
u | 1.386485 1.142981
Test: Var(u) = @
chibar2(@81) = 13208.55

Prob » chibar2 8.0000
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. *Hausman Test Rassal Etki vs.

Sabit Etkiler

. xtreg log VRLK log ASFTA Faiz Enflasyon UretimEndeksi, re

Random-effects

Group variable:

R-sq:
within
between
overall

1}
=

corr{u_i, X)

GLS regression
banka

L7432
. 7558
.5349

= ®

® (assumed)

Number of obs

Number of groups

Obs per group:

Wald chi2(4)

min
avg
max

396
33

12
12.8
12

956.58
8.0880

log_ASFTA
Faiz
Enflasyon
UretimEndeksi

sigma_u
sigma_e
rho

.1352675

. 726535
.1833385
.8251376
5.964088

.89151128
.4798334
.4835768
.8818594
.2632367

Prob > chi2 =
P>|z]

B.0080 1856471
8.129 -.2123531
8.798 - . 6876574
B.868 .0214933
B.0080 5.448153

.164888
1.665423
.8943345
.8287819
6.480022

1.14298688
.35322115
.91282297

. est store rassal2

. xtreg log VRLK log ASFTA Faiz Enflasyon UretimEndeksi, fe

Fixed-effects (within) regression
Group variable: banka

R-sq:
within
between
overall

1}
®

corr(u_i, Xb)

.7458
. 7558
L4563

= ®

Number of obs

Mumber of groups

Obs per group:

396
33

12
12.8
12

263.29
8.0806

log_ASFTA

Faiz
Enflasyon
UretimEndeksi

.185946
.673866
.18218398
.8263245
6.888865

.8146681
.4482819
.3776218
.8817469
.1468144
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min =
avg =
max =
F(4,359) =
Prob > F =
P>|t]
B.800 .B778a998
8.134 -.2885225
@8.787 -.64684389
B.800 .B22889
B.800 5.793714

.1347922
1.554654
. 8448185

.82976
6.368016



sigma_e | .35322115
rho | .96806838 (fraction of variance due to u_i)

F test that all u_i=@: F(32, 359) = 145.38 Prob > F = 0.0000

. est store sabit2

. hausman sabit2 rassal2, sigmamore

Note: the rank of the differenced wvariance matrix (1) does not equal the number
of coefficients being tested (4); be sure this is what you

expect, or there may be problems computing the test. Examine the output
of your estimators for anything unexpected and possibly consider

scaling your variables so that the coefficients are on a similar scale.

---- Coefficients ----
| (b) (B) (b-B) sqrt(diag(Vv_b-V_B))
| sabit2 rassal2 Difference S.E.
............. e e e e e =
log_ASFTA | .185946 .1352675 -.8293215 . 8841654
Faiz | .B73866 726535 -.8534691 .B875959
Enflasyon | .1821898 .1833385 -.80811487 .8881632
UretimEnde~i | .8263245 .8251376 .8011869 .2881686

b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg
B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg

Test: Ho: difference in coefficients not systematic

chi2z(1) = (b-B)'[(V_b-v_B)*(-1)](b-B)
= 49 .55
Prob>chi2 = 8.0008

(V_b-V_B is not positive definite)

. *degisen varyansin testi
. xtreg log_VRLK log_ASFTA Faiz Enflasyon UretimEndeksi, fe

Fixed-effects (within) regression Number of obs = 396
Group variable: banka Mumber of groups = 33
R-sq: Obs per group:
within = 8.7458 min = 12
between = 8.7558 avg = 12.0
overall = 8.4563 max = 12
F(4,359) = 263.29
corr(u_i, Xb) = 8.4625 Prob » F = 0.0000
log VRLK | Coef Std. Err t P>|t]| [95% Conf. Interval]
-------------- +_----_-_--_-_-_--_-_-_--_-_-_--_-_----_-_----_-_----_-_-----_---
log_ASFTA | .185946 .B146681 7.22 @.e88 .B778998 .1347922
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Faiz | .673866 .4482819 1.58 8.134 -.2885225 1.554654

Enflasyon | .1821898 .3776218 a.27 a.787 -.6484389 . 8448185

UretimEndeksi | .8263245 .B817469 15.87 8.088 .B22889 .B82976

_cons | 6.6888865 .14668144 41.65 8.088 5.793714 6.368016

______________ +-_-_--_-_-_--_-_-__---_-__-----_-_--_-_-__-_-_-__---___-_----_-_
sigma_u | 1.9446125
sigma_e | .35322115

rho | .96806038 (fraction of variance due to u_i)
F test that all u i=@: F(32, 359) = 145.38 Prob > F = 6.8000
. xXttest3

Modified Wald test for groupwise heteroskedasticity
in fixed effect regression model

HB: sigma(i)~2 = sigma~2 for all i

chi2 (33) = 4821.38
Prob>chi2 = 9.0008

. *otokorelasyon testi
. xtserial log_ VRLK log_ASFTA Faiz Enflasyon UretimEndeksi

Wooldridge test for autocorrelation in panel data
He: no first order autocorrelation
F( 1, 32) 80.972
Prob > F ©.008e

. *yatay kesit bagimliligi

. xtreg log VRLK log_ASFTA Faiz Enflasyon UretimEndeksi ,fe

Fixed-effects (within) regression Number of obs = 396
Group variable: banka Mumber of groups = 33
R-sq: Obs per group:

within = @.7458 min = 12
between = ©.7558 avg = 12.@
overall = @.4563 max = 12
F(4,359) = 263.29

corr(u_i, Xb) = 8.4625 Prob > F = 0.0008
log VRLK | Coef. Std. Err. t P>|t] [95% Conf. Interwval]
______________ +-_-_----_-_----_-_----_-_------_-_----_-_-----------------------
log_ ASFTA | .185946 . 8146681 7.22 0.6888 .B778998 .1347922
Faiz | .673866 .4482819 1.58 8.134 -.2885225 1.554654
Enflasyon | .1821898 .3776218 a.27 a.787 - .6484389 .8448185
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UretimEndeksi | .8263245

.8817469
.1468144

.B22889
5.793714

.82976
6.3680816

______________ e e e r s e e e . =

_cons | 6.888865
sigma_u | 1.9446125
sigma_e | .35322115

rho | .96806038

. predict hata3el,u

. xtcd2 hata3el

Pesaran (2815) test for weak cross-sectional dependence.

He: errors are weakly cross-sectional dependent.

CD = 9.008
p-value = 1.888

(fraction of variance due to u_ i)

F test that all u_i=@: F(32, 359) = 145.38

Prob > F = ©.6000

. xtscc log VRLK log ASFTA Faiz Enflasyon UretimEndeksi,fe

Regression with Driscoll-Kraay standard errors
Method: Fixed-effects regression

Group variable (i): banka
maximum lag: 2

Number
Number
F( 4,
Prob >
within

of obs
of groups
32)

F
R-squared

396

33
1677.29
8.8086
8.7458

I
log_VRLK | Coef.

______________ +
log_ASFTA | .165946
Faiz | .673066
Enflasyon | .1021898
UretimEndeksi | .8263245
_cons | 6.888865

Drisc/Kraay
Std. Err.

.81522
.5613184
.4388023
.8822475
.2333743

.8749439
-.4783821
-.7899917

.8217465

5.685497

.1369481
1.816434
.9943713
.8389026
6.556233

. est store log_VRLK3
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