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ETKILEYEN MAKRO VE MiKRO DUZEYDEKI FAKTORLER
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Bu calismada literatiirde genel anlamda goz ardi edilmis olmakla birlikte finansal
sistemlerin Onemli aktorlerinden biri olan banka dis1 finansal kurumlarin finansal performans
gostergeleri olan karliliklar1 tizerinde etkili kurum i¢i ve makroekonomik faktorler incelenmistir. Bu
amacla faktoring, finansal kiralama ve finansman sirketleri sektdrlerinin dort farkli karlilik oranlar
iizerinde makro ve mikro faktorlerin etkisi incelenmistir. Calismada en kiigiik kareler yonteminin
kullanildig1 panel veri analizi yapilmistir. Veriler 2008 1. Ceyrek - 2018 4. Ceyrek donemini
kapsamaktadir. Calisma sonucunda banka dis1 finansal kurumlarda karliligi etkileyen unsurlarin
mikro diizeydeki degiskenler baglaminda genel olarak Takipteki Alacaklar (Net) / Toplam
Ozkaynaklar, Tiirev Finansal Varliklar/Toplam Ozkaynaklar, Mali Olmayan Kuruluslardan
Alacaklar / Toplam Alacaklar, Takipteki Alacaklar (Briit) / Toplam Alacaklar, Faaliyet Dis1
Giderler / Gelirler, Ozkaynaklar / Toplam Aktifler (Sermaye Yeterliligi), Takipteki Alacaklar /
Toplam Ozkaynaklar ve Tiirev Finansal Varliklar/ Toplam Ozkaynaklar; makro ekonomik
degiskenlerden ise GSYIH, faiz ve enflasyon oldugu goriilmiistiir.
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MACRO AND MICRO FACTORS AFFECTING PROFITABILITY
RATES IN NON-BANK FINANCIAL INSTITUTIONS

ABSTRACT

In this study, although it has been neglected in the literature in general, internal and
macroeconomic factors that affect the profitability of non-bank financial institutions, which are one
of the important actors of financial systems, are analyzed. For this purpose, the effects of macro and
micro factors on four different profitability ratios of factoring, leasing and financing companies
sectors were examined. In the study, panel data analysis using the least squares method was
performed. The data cover the 1st Quarter of 2008 and 4th Quarter of 2018. As a result of the study,
in the context of micro-level variables of factors affecting profitability in non-bank financial
institutions, generally Non-performing Loans (Net) / Total Equity, Derivative Financial Assets /
Total Equity, Non-Financial Receivables / Total Receivables, NPLs (Gross) / Total Receivables,
Non-Operating Expenses / Income, Equity / Total Assets (Capital Adequacy), NPLs / Total Equity
and Derivative Financial Assets / Total Equity; GDP, interest and inflation were observed among
macroeconomic variables.

Keywords: Non-Bank Financial Institutions, Profitability, Panel Data Analysis

GIRIS

Ulkelerin ekonomik kalkinmalari sahip olduklar1 tiim ekonomik
varliklarinin gelismesine ve biiylimesine baglidir. Finansal sistem, bir iilkenin
ekonomik refahi tesis etmesindeki en 6nemli araglardan biridir. Finansal sistem,
ekonomilerde atil durumda bulunan finansal kaynaklarin toplum ve iilke yararina
yapilan faaliyetlerde aktif olarak kullanilmas1 amactyla tahsis edilmesini ve bunu
yaparken bilgi ve islem maliyetlerinin miimkiin oldugunca azaltilmasin
saglamaktadir. Finansal sistem, bankalar ve diger finansal aracilar vasitasiyla
hisse senedi piyasalar1 ve bor¢ piyasalari iizerinden, ¢ok sayida kiiciik tasarruf
sahibinin sermayelerini toplayarak en dnemli yatirim alanlarina tahsis edilmesini
saglamaktadir. Finansal sistem ayni zamanda ekonomik krizlere karsi tilke
ekonomilerinin direncini artiracak sekilde ekonomiye giic katmaktadir.
Ozellikle gelismekte olan iilkelerde bankalar, fonlarin mobilizasyonunda hayati
bir rol oynamaktadirlar. Bununla birlikte, iilkelerin biitiinciil, gii¢lii ve istikrarli
bir finansal sistem tesis edebilmeleri hem bankalarin hem de banka dis1 finansal
kurumlarin gelistirilmesine baglidir (Pirtea, lovu ve Milos, 2008).

Yilmaz (2018) finansal kuruluslar1  tanimlarken  Bankacilik
Kanunu’ndaki tanimdan yararlanmakta ve finansal kurulusun kredi kurulusu
olmayan, sigortacilik faaliyetlerinde, bireysel emeklilik veya sermaye piyasasi
faaliyetlerinde bulunan veya Bankacilik Kanunu'nda yer alan faaliyet
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konularindan en az birini yliriiten kuruluslari, kalkinma ve yatirim bankalarini ve
finansal holding sirketlerini kapsadigini belirtmektedir. Bu baglamda, finansman
sirketleri, finansal kiralama sirketleri ve faktoring sirketleri banka dis1 finansal
kuruluslar (BDFK) olarak adlandirilmakta ve finansal kurulus tanimi
cergevesinde yer almaktadirlar.

BDFK, bankacilik faaliyetlerinin konusu kapsamina girmeyen veya bu
tirden faaliyetlerin yeterli olmadigi durumlarda sektorlerin veya finansmana
ihtiyac1 olan taraflarin ihtiyag duyduklar finansal veya reel varliklarin temin
edilmesi noktasinda &nemli bir fonksiyon icra etmektedirler. Ozellikle
gliniimiizde artan bir ivmeyle devam eden bilimsel ve teknolojik gelismeler,
inovatif faaliyetler ve buna bagl olarak artan pazar olanaklar ve sirket sayisi
rekabet ortamini ¢ok daha zorlu bir hale getirmektedir. Boyle bir ortamda
isletmelerin siirekliligini saglamalar1 ve biiyiiyebilmeleri yeterli ve ihtiyag
duyduklar1 anda fona veya varliklara sahip olabilmelerine siki sikiya baglidir. Bu
noktada finansal sistemin iyi islemesi ve sistemi olusturan unsurlarin g¢esitliligi
ve etkinligi 6nemli hale gelmektedir. BDFK, finansal sistem siirecindeki finansal
aracilik boslugunu azaltmakta ve bdylece genis iiriin ve hizmet yelpazeleri ile
ticari bankalarin iglevlerini tamamlayici bir rol tistlenmektedirler. Bu baglamda
BDFK, ekonomik kalkinmaya ve finansal istikrara verdikleri destek agisindan
onemlidir (Sufian, 2006, s.49).

Bankacilik endiistrisinin yapisim ve zellikle finansal performanslarini
etkileyen unsurlari arastirmaya yonelik ¢ok sayida calisma yapilmistir. Bu
caligmalarda aragtirmacilar sektoriin biiylimesi ve zaman i¢indeki degisimlerinin
yani sira ekonomi tizerindeki etkilerini de analiz etmiglerdir. Bununla birlikte,
BDFK agisindan bu baglamda yapilan c¢alismalar yok denecek kadar azdir.
Giinimiizde BDFK, isletmelerin farkli finansal gereksinimlerini karsilama
yetenekleri nedeniyle hizla biiyiiyen ve onemi giderek artan finansal sistemin
onemli bir alt sektorii olarak dikkati ¢ekmektedir.

Finansal Kurumlar Birligi’nin 2018 yili faaliyet raporuna goére 2018
yilsonu itibartyla BDFK sektoriiniin toplam miisteri sayisi 4,7 milyona
yiikselirken bankacilik dis1 finans kesiminin toplam finans sektorii igindeki payz;
aktif biyiikliigline gore %3,6, alacaklara gore %4,9 ve Ozkaynaklara gore
%4,7°dir. Yine ayni rapora gore 2018 yilinda finansal kiralama, faktoring ve
finansman sirketlerinin toplam islem hacmi 195.281 milyon TL olarak
kaydedilmistir. GSYH’ye gore islem hacmi pay1r ise %5,5 olmustur.
Ozkaynaklar agisindan bakildiginda ise sektorlerin konsolide 6zkaynaklar1 2018
yilinda 2017 yilina gore %12,2 oraninda artarak 20.939 milyon TL’ye ulagmistir.
Oz kaynak karlilig1 ise %14,1 olmustur. Sektorlerin konsolide dzkaynaklarimin
2006-2018 yillan arasindaki yillik ortalama biiylime oran1 %15°tir. Sektorler
Ozkaynak biiyiikliigli agisindan Tiirk finans sektoriiniin %4,7’sini olustururken,
yarattiklar1 net kér ile Tiirk finans sektoriinde %4,9 oraninda pay almislardir
(FKB, 2018).
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Bu calismada yukaridaki olgulardan yola c¢ikilarak banka dis1 finans
sektoriinde karliligin makro ve mikro belirleyicilerinin neler oldugu ortaya
konulmaya calisilmistir. Burada amag, literatiirde nispeten goéz ardi edilmis
gorilinen, bununla birlikte ekonomik ve finansal sistemin katalizor sektorlerinden
biri olan banka dis1 finansal kurumlarin mercek altina alinarak biraz daha detayl
analizlerle faaliyetlerinin ve performanslarmin incelenmesidir. Bu amacla
calismada en kiigiik kareler yontemiyle panel veri analizi yapilmis ve sonuglar
tartisilmistir. Caligmada analizler, Tiirkiye’de banka dis1 finans sektoriinii temsil
eden faktoring, finansal kiralama ve finansman sirketlerinin sektorel finansal
oranlari tizerinden gergeklestirilmistir.

I. LITERATUR ARASTIRMASI

Tiirkiye’de ve diinyada finans sektoriinii konu alan ¢aligmalar
incelendiginde bu c¢alismalarin ¢cogunlukla ve genel anlamda Tiirk Bankacilik
sektoriinii dikkate aldiklar1 goriilmektedir. Bu baglamda yapilan c¢alismalarda
genel olarak bankalarin karliligimi etkileyen faktorlerin incelenmesi s6z
konusudur. Bu ¢alismalardan bir kismi belli bir yapiyr temsil eden birden fazla
iilkenin karsilagtirllmasini igerirken diger bir kismi tek bir iilke bazinda
gerceklestirilmistir. Literatiirde, banka dis1 finansal kurumlarin karliliklarini
etkileyen faktorlerin anlasilmasina yonelik ¢alisma sayist yok denecek kadar az
oldugundan bu calismaya dayanak olusturulabilmesi adina ¢aligmada
kullanilacak degiskenlerin ve yontemlerin belirlenmesi agamasinda genel olarak
bankacilik sektoriinii konu alan s6z konusu calismalardan yararlanilmustir.
Bankacilik sektorii baglaminda diger iilkelerde ve Tiirkiye’de daha Once
yapilmis ¢aligmalardan bir kismi asagida Ozetlenmistir. Bu calismalarin ilk
ornekleri olarak Angadi ve Devaraj (1983), Chaudhry, Chatrath ve Kamath
(1995), Taylor, Thompson, Thrall ve Dharmapala (1997), Uyemura, Kantor ve
Pettit, (1996), Verghese (1983), tarafindan yapilan galigmalar sayilabilir.

Bankacilik sektoriiniin karliligin1 konu alan ilk ¢aligmalardan biri de
Demirguc-Kunt ve Huizinga (2000)’ya aittir. Yazarlar yaptiklar1 c¢alismada,
bankacilik sektorliniin performansi iizerinde {ilkelerin finansal gelismislik
seviyeleri ile finansal sistemlerinin etkisini incelemislerdir. Bagimli degisken
olarak net faiz marji ve vergi Oncesi karin toplam aktiflere oranini aldiklar
caligmalarinin bulgularina gore, nispeten daha az gelismis finansal sisteme sahip
iilkelerde bankacilik sektoriiniin karlarinin ve faiz marjlarinin (net) daha yiiksek
oldugunu ortaya koymuslardir.

Abreu ve Mendes (2001) Avrupa ilkelerinde banka karliliginin
belirleyicilerini arastirmislar ve enflasyonun, bankalarin net faiz marj1 ve aktif
karliligini negatif etkilemekte, 6z kaynaklar/toplam aktifler oraninin ise net faiz
marjini ve aktif karliligini pozitif etkilemekte oldugunu tespit etmislerdir.

2004 yilinda Maudos ve Fernandez de Guevara tarafindan hazirlanan bir
bagka calismada, Avrupa Birligi iilkelerindeki bankalarin piyasa giicii, faiz riski,
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kredi riski, riskten kagmmma (6zsermaye/toplam varlik) ve faaliyet giderleri
degiskenlerinin net faiz marjlarim pozitif, firma biiylikligii ve yonetim kalitesi
degiskenlerinin ise negatif etkiledigi tespit edilmistir.

Gelos (2006) tarafindan yapilan calismada net faiz marjina etki eden
faktorler gelismekte olan Latin Amerika tlkeleri 6rnekleminde arastirilmuistir.
Calisma sonucunda, banka biiyiikliigii ile genel giderlerin yani sira yasal
yedekler ile mevduat faizlerinin bankalarin karliliklarim1 pozitif yonde
etkiledigini buna karsiik GSYIH ile karlilik arasinda negatif yonlii bir iliski
oldugu tespit edilmistir.

Sufian ve Chong (2008) Filipinler’de bankacilik sektorii karliligimin
belirleyicilerini aragtirmislar ve banka biiytlikliigiiniin, kredi riskinin ve enflasyon
oraninin banka karlilig1 ile negatif iliskili oldugunu; ekonomik biiyiime, para
arzi, borsa kapitalizasyonu gibi unsurlarin ise karlilik ile iligkisinin
bulunmadigini tespit etmislerdir.

Vong ve Chan (2009), Macao Bankacilik sektoriiniin belirleyicilerini
arastirdiklart  calismalarinda, sermaye  yeterliligi, aktif kalitesi ve
makroekonomik faktorlerden enflasyon oranlar ile karlilik arasinda iliski
oldugunu tespit etmislerdir.

Curak, Poposki ve Sandra (2012) Makedonya’da 16 bankanin aktif
karliligia etki eden faktorleri incelemislerdir. Bulgularina gore bor¢ 6deme
yetenegi, likidite riski, faaliyet giderleri yonetimi, bankacilik sektorii reform
indeksi ve ekonomik biiyiime aktif karliligin1 etkilerken, banka biiyiikliigi, kredi
riski ve ticret ve komisyonlarin etkilemedigi tespit edilmistir.

Gunter, Krenn ve Sigmund (2013), Avusturya’da yaptiklari
caligmalarinda, net licret ve aidat gelirleri, personel giderleri, diger faaliyet
giderleri ve bilango yapisinin net faiz marji {lizerinde etkili oldugunu
bulmuslardir. Makroekonomik degiskenler agisindan ise kisa ve uzun vadeli faiz
oranlari, GSYIH biiyiimesi ve GSYIH deflatorii ile net faiz marji arasinda
anlamli iligkiler bulmuslardir.

Trujillo-Ponce (2013) ispanyol bankalarinin karliliklarmi belirleyen
faktorleri inceledigi ¢alismasinda kredilerin toplam aktifler icerisindeki paymin
blyiikliigliniin, mevduat hesaplarinin biiyiikliginiin ve disiikk stipheli varlik
orant ile iligkili oldugunu tespit etmistir. Ayrica karlilik gostergesi olarak aktif
karliligi degiskeni kullanildiginda yiiksek sermaye yeterlilik oranlarmm da
banka karliliklarini arttirdigini gostermistir.

Albulescu (2015) gelismekte olan iilkelerde bankalarin karlilik ve
finansal saglamlik gostergelerini belirlemeyi hedefledigi caligmasinda bagimli
degiskenleri 6zkaynak karlilig1 ile aktif karlilig1 olarak belirlemis ve takipteki
krediler ve faiz dis1 giderlerin karliligi negatif etkiledigini, faiz oram ile
kapitalizasyonun ise pozitif etkiledigini tespit etmistir.
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Yakin zamanda yapilan ve bankacilik sektorii karliligini konu alan
caligmalara bakilacak olunursa; Menicucci ve Paolucci (2016) Avrupa
bankacilik sektoriinde, Batten ve Vo (2019) ise Vietnam’da banka karliliginin
belirleyicilerini; Borio, Gambacorta ve Hofmann (2017) ve Altavilla, Boucinha
ve Peydro (2018) uygulanan para politikalarinin bankalarin karliliklarina etkisini
ve Azmy, Febriansyah ve Munir (2019) ise Endonezya’da finansal performans
rasyolarinin geleneksel bankacilik karlili1 tizerindeki etkisini incelemislerdir.

Tiirkiye’de yapilmig calismalara bakildiginda ise ilk goze ¢arpan
caligmalardan biri Kaya (2002) tarafindan yapilmigtir. Kaya (2002)
calismasinda, faiz marj1 (net), aktif karliligi ve ozkaynak karliligini karlilik
degiskenleri olarak dikkate almistir. Caligmasinin bulgularina gore, bankalarin
net faiz marjlarinin mikro diizeydeki belirleyicilerinin mevduatlar, piyasa
paylari, 6zkaynaklari, personel harcamalar ve likidite durumlari oldugu; makro
olgekteki belirleyicilerinin ise konsolide biitce agig1 ile enflasyon oldugu
goriilmektedir. Yazar calismasinda aktiflerin karlilik oranini etkileyen unsurlari
ise mikro diizeyde likidite, krediler, 6zkaynaklar, kotii aktifler ve mevduatlar ve
personel harcamalar1 seklinde ifade ederken makro diizeydeki faktorlerin
enflasyon oram ile konsolide biitce acig1 oldugunu belirtmektedir. Diger bir
karlilik gostergesi olan dzkaynaklarin karlilik oranini mikro diizeyde etkileyen
unsurlar; mevduatlar, likidite, krediler, 6zkaynaklar, menkul degerler ciizdani,
personel harcamalari, yabanci para pozisyonu ve piyasa payr iken makro
diizeyde etkileyen unsurlar reel faiz, konsolide biitge agig1 ve enflasyondur.

Atasoy ve Aydogan (2007), 1990-2005 donemi i¢in Tiirk bankacilik
sektorli lizerine yaptiklar1 calismada 6zkaynaklarin, duran aktiflerin, karsilik
giderlerinin, faiz dis1 giderlerin, aktif bilylikliigiiniin, enflasyonun, bankacilik
sektoriindeki konsantrasyonun, bankacilik sektoriiniin milli  gelir igindeki
payinin aktif karliligr {izerinde; ozkaynaklarin, duran aktiflerin, karsilik
giderlerinin, faiz disi giderlerin, aktif bilyilikliiglinlin, enflasyonun, biiyiime
oranlarinin, bankacilik sektdriindeki konsantrasyonun, Istanbul Menkul
Kiymetler =~ Borsasi’'nda  islem  géren  firmalarim  toplam  piyasa
kapitalizasyonlariin milli gelire oraninin net faiz marji iizerinde etkili oldugunu
belirtmektedir.

Gilingor (2007), Tiirkiye’de yerel ve yabanci bankalarda aktif karliligina
etki eden faktorleri arastirdigi calismasinda, bankalarin karliliklarini
arttirmalarinin; aktiflerinin, likit varliklarinin, sermayelerinin ve menkul kiymet
yatirimlariin artmasina bagli oldugunu belirtmektedir. Yazar caligmasinda
bankalarin aktif karliliklar1 ile faaliyet giderleri arasinda olumlu; bankalarin
takipteki kredileri ile aktif karlilig1 arasinda ise negatif bir iliski bulmustur.
Makro diizeyde ise enflasyon, ekonomik biiylime ve ekonomi igerisindeki
bankacilik sektorii paymin karlhilik iizerinde pozitif etkisi oldugunu tespit
etmistir.
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Yildirim (2008), 2002-2007 yillar1 aras1 Tiirk Bankacilik Sektoriinii
konu alan ¢alismasinda, aylik enflasyon oranlari, aylik sanayi lretin endeksi
verileri, bilango dis1 islemlerin toplam aktife orant ve 6zkaynaklarin aktiflere
oraninin karlilik {izerinde anlamli etkiye sahip oldugunu belirtmektedir.

Alp, Ban, Demirgiines ve Kilic (2010), calismalarinda karliligin icsel
belirleyicilerini ~ arastirmiglar ve bankanin sermaye yeterliliginin  ve
biiytikligiiniin karliligi pozitif, likiditesinin ve faaliyet giderlerinin ise negatif
etkiledigi sonucuna ulagmiglardir.

Yilmaz (2013) Tiirkiye ve 8 diger gelismekte olan iilkeyi baz alarak
yaptig1 c¢aligmada, bankacilik sektoriiniin  karliligini etkileyen unsurlar
aragtirmigtir. Calisgmasinda bagimli degiskenler aktif karliligi ve net faiz
marjidir. Calisma sonucunda, aktif karliligimi etkileyen unsurlarin, faaliyet
giderleri, kapitalizasyon, likidite, enflasyon ve biiyiiklik oldugunu tespit
etmistir. Net faiz marj1 baglaminda ise enflasyon, kapitalizasyon, biiyiikliik,
faaliyet giderleri ve kredi riski anlamlidir.

Samirkas, Evci ve Ergilin (2014), 2003-2012 yillar1 arasim konu alan
caligmalarinda Tirkiye’de faaliyet gosteren mevduat bankalarinin karliligini
olumlu etkileyen faktorleri aktif karlilig1, 6zsermaye karliligi, faiz dis1 gelirler /
aktif ve 6zkaynak/aktif olarak siralarlarken, mevduat faiz oranlarindaki artigin
karlilik lizerinde olmusuz etkisi tespit edilmigtir.

Reis, Kilig ve Bugan (2016) yaptiklar ¢alismada Tiirkiye’de bankacilik
sektoriiniin - karliligin1  etkileyen unsurlart ortaya koymaya ¢aligmiglardir.
Calismalarinda bagimli degiskenleri, aktif karlilig1 ile net faiz marjidir. Panel
veri analizi ile karliligr etkileyen icsel ve digsal faktorler belirlenmeye
calisilmistir. Caligmalarinin sonuglaria gore, mikro diizeydeki (firmaya 6zgii)
degiskenlerden piyasa kapitalizasyonu, kaldirag oran1 ve kredi/mevduat orant;
makro diizeydeki degiskenlerden ise GSYIH ile karlilik arasinda anlamli bir
iligki s6z konusudur. Bununla birlikte aktif karliligin1 negatif etkileyen unsurlar
kaldirag orani ve kredi/mevduat oranidir. Piyasa kapitalizasyonu aktif karliligin
pozitif etkilemektedir. Calismada net faiz marjinin kaldirag orani, kredi/mevduat
orani, piyasa kapitalizasyonu ve GSYIH degiskenlerinden negatif etkilendigi
goriilmiistiir.

Saldanli ve Aydin (2016) tarafindan yapilan c¢alismada panel veri
sonuglarina gore Faiz dig1 gelirler (net) / Toplam Aktif oraninin bankalarin aktif
karlilig1 iizerinde % 99 giiven araliginda, 6zsermaye karliliginda ise % 95 giiven
araliginda istatistiki agcidan anlamli bir fark olusturdugu gozlenmistir. Panel sabit
etkiler modeli ile tahmin edilen ve bagimli degiskenin net donem kari
(zarar1)/toplam aktifler oldugu modelde 6zkaynaklar / toplam aktifler, likit
aktifler / kisa vadeli yiikiimliilikler, faiz dis1 gelirler (net) / toplam aktifler, faiz
gelirleri / faiz giderleri degiskenlerinin; bagimli degiskenin net dénem kari
(zarar1) / 6zkaynaklar oldugu diger modelde ise sadece faiz dis1 gelirler (net) /
toplam aktifler degiskenin anlamli oldugu sonucuna ulagilmustir.
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Tiirkiye’de yakin zamanda yapilan ¢aligmalardan diger bir boliimiinde
ise Kiiclikbay (2017) Avrupa Birligi bankalari ile Tiirk bankalar1 kargilagtirmasi
yaparak banka karliligini etkileyen faktorleri arastirmistir. Canbaloglu (2019
yiikselen ve gelisen Avrupa iilkelerinde Aydin (2019) ise Tiirkiye’de bankacilik
sektoriinde karlilig: etkileyen faktorleri incelemislerdir.

I1. CALISMANIN ANALIZ YONTEMIi VE MODEL

Calismada dikkate aliman banka disi finansal kurumlarin verilerine
bakildiginda belirli bir zaman donemini kapsadigi goriilmektedir. Ayrica ii¢
farkli banka dis1 finansal kurum sektoriiniin (finansal kiralama, faktoring ve
finansman sirketleri) yatay kesit gdzlemleri bir araya getirilerek panel veri seti
olusturulabilmektedir. Bu nedenle calismada en kiigiik kareler panel veri
analizinin kullanilmasi uygun bulunmustur. 3 farkli sekt6riin verilerinin, analiz
donemi i¢in her bir degisken baz alindiginda, eksiksiz olmasi dengeli panele
isaret etmektedir.

Calismada kullanilan veriler Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurumu’ndan, T.C. Merkez Bankasi’'ndan ve TUIK’ten temin edilmistir.
Veriler, 2008 yil1 1. ¢eyrek ve 2018 yili 4. ¢eyrek aras1 donemi kapsamakta ve
ceyrek donemlik verilerden olusmaktadir. Caligmada 3 grup ve 43 donem yer
almig ve toplam 129 goézlem {izerinden analizler gergeklestirilmistir. Panel veri
analizinde kullamlan degiskenler ise Tablo 1’de goriildiigii gibidir. S6z konusu
degiskenler, daha Once bankalarin karliliklarini etkileyen finansal oranlarin
arastirildigi ¢aligmalardan yola ¢ikilarak belirlenmistir.

Tablo 1: Caligmada Kullanilan Degiskenler ve Beklenen Sonuglar

Bagiml Degisken ) Hesaplama Yontemi
K1 Vergi Oncesi Kar (Zarar) / Aktifler Ortalamasi
K2 Donem Net Kar1 (Zarari) / Aktifler Ortalamasi
Donem Net Kari (Zarart) / Toplam Ozkaynaklar
K3
Ortalamast
Vergi Oncesi Kar (Zarar) / Toplam Ozkaynaklar
K4
Ortalamast
Bagumsiz . o . > -
Mikro Hesaplama Yontemi Bagimsz D?glskemn Bagimh !)f:glsken
g Uzerinde Beklenen Etkisi
Degiskenler
R1 Takipteki Alacaklar (Briit)/  Bu oranin artmasinin karlilik oranlar1 tizerinde
Toplam Alacaklar negatif etkisinin olmasi beklenmektedir.
R2 YP Nakdi Alacaklar / Bu oranin artmasinin karlilik oranlari iizerinde
Toplam Nakdi Alacaklar negatif etkisinin olmasi beklenmektedir.
e a Bu oranin artmasimin karlilik oranlari iizerinde
= D I negatif etkisinin olmasi beklenmektedir
Alacaklar & ’
Mali Olmayan .
R4 g el Al Bu oranin artmasimin karlilik oranlari {izerinde

Toplam Alacaklar negatif etkisinin olmasi beklenmektedir.
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Tablo 1’in devamia...

Bagimsiz o . . ~ -
Mikro Hesaplama Yontemi Bagims1z D?glskenln Bagimh P?glsken
s Uzerinde Beklenen Etkisi
Degiskenler
RS Hane Halkindan Alacaklar/ ~ Bu oranin artmasinin karlilik oranlari tizerinde
Toplam Alacaklar negatif etkisinin olmasi beklenmektedir.
R6 Net Faaliyet Geliri (Gideri) =~ Bu oranin artmasinin Karlilik oranlari tizerinde
/ Gelirler pozitif etkisinin olmas: beklenmektedir.
R7 Faaliyet Dis1 Giderler / Bu oranin artmasinin karlilik oranlari iizerinde
Gelirler negatif etkisinin olmasi beklenmektedir.
RS Sermaye Piyasasi Islemleri Bu oranin artmasinin karlilik oranlari iizerinde
Karlar1 (Zararlar1) / Gelirler pozitif etkisinin olmas1 beklenmektedir.
Personel Giderleri +Kidem
R9 Tazminat1 Provizyonu / Bu oranin artmasinin karlilik oranlar iizerinde
Toplam Faaliyet Dis1 negatif etkisinin olmas1 beklenmektedir.
Giderler
OZka}{naklar el Bu orann artmasinin karlilik oranlari iizerinde
R10 Aktifler (Sermaye I . .
e pozitif etkisinin olmasi beklenmektedir.
Yeterliligi)
YP Yiikiimliiliikler /
R11 Toplam Yikiimlilikler Bu oranin artmasmin karlilik oranlari {izerinde
+Tiirev Islemlerde Net negatif etkisinin olmas1 beklenmektedir.
Yiikiimliliikler
R12 Takipteki Alacaklar (Net) / Bu oranin artmasinin karlilik oranlar1 {izerinde
Toplam Ozkaynaklar negatif etkisinin olmas1 beklenmektedir.
R13 Tiirev Finansal Varliklar/ Bu oranin artmasinin karlilik oranlari iizerinde
Toplam Ozkaynaklar pozitif etkisinin olmasi beklenmektedir.
.. T ur?V“Flnansal Bu oranin artmasinin karlilik oranlar iizerinde
R14 Yikiimliiliikler/ Toplam . L .
- negatif etkisinin olmasi1 beklenmektedir.
Ozkaynaklar
Bagimsiz o o . ~ -
Makro Hesaplama Yontemi Bagimsz D?glskemn Bagimh !)f:glsken
o Uzerinde Beklenen Etkisi
Degiskenler
Gelir yontemiyle cari
Gl fiyatlarla Gayri Safi Yurtici ~ Bu oranin artmasinin karlilik oranlari iizerinde
Hasila Degerinin Dogal pozitif etkisinin olmasi beklenmektedir.
Logaritmasi (MB)
E1 Tiiketici Fiyat Endeksi Bu oranin artmasimin karlilik oranlari {izerinde
(MB) negatif etkisinin olmasi beklenmektedir.
Faiz (Gecelik Bankalar I
: o Bu oranin artmasimin karlilik oranlari {izerinde
F1 Arasi Islemler Basit Faiz i etkisinin ol bekl Ktedi
Orani) (MB) pozitif etkisinin olmasi beklenmektedir.
s1 Sanayi Uretim Endeksi Bu oranin artmasimin karlilik oranlari {izerinde
(TUIK) pozitif etkisinin olmas: beklenmektedir.

Calismada yapilan on testler sonucunda R2, R3 ve R6 degiskenleri
analizlerden c¢ikarilmistir. Bu durumun nedenlerine iligkin bilgiler sonraki
basliklar altinda verilmistir.

Calismada kullanilan degiskenlere iliskin tanimlayic istatistikler Tablo
2’de goriildiigu gibidir. Buna gore li¢ sektdriin ortalamasi seklinde hesaplanan
Vergi Oncesi Kar (Zarar) / Aktifler Ortalamasi (K1) karlilik gdstergesi arastirma
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donemi igin %1.8, standart sapmasi %1.15, en kiigiik K1 oran1 %0,5, en yiiksek
1se %6,64’tiir.

Tablo 2: Tamimlayici Istatistikler

Finansal Oran Ortalama Std. Sap. Min. Maks.
K1 1.805413 1.154028 .0459 6.6415
K2 4.04337 5.662204 .0368 27.883
K3 9.46833 5.157332 4787 23.0652
K4 13.81678 11.05545 5958 74.0492
R1 5.897264 2.56294 2.5323 13.3893
R2 29.37098 33.14934 0 83.9486
R3 6.645833 5.223375 0 26.7954
R4 93.35408 5.223391 73.2045 100
R5 15.14017 21.74391 0 52.9501
R6 21.47066 11.37323 5.0329 50.5567
R7 83.33466 7.880603 64.3665 102.4668
R8 .9189068 3.21114 -7.7601 11.7681
R9 5.877711 4.696033 8772 21.9719

R10 15.96426 6.420462 6.248 32.3718
R11 45.49253 26.84424 13.6284 94.9764
R12 16.67335 15.28813 2.6031 80.8655
R13 2.487967 5.06208 .0048 39.113
R14 1.809536 2.781454 .0148 19.2739
G1 8.13e+09 1.98e+09 8.51e+08 9.01e+09
El 2.02e+09 7.84e+08 2.21e+08 2.60e+09
F1 8.32e+08 2.97e+08 9958162 1.35e+09
S1 1.70e+09 6.20e+08 1.85e+07 2.07e+09

Tanimlayici istatistiklerden hareketle finans sektoriiniin Gnemli bir
bileseni olan bankacilik sektorii ile karsilastirma yapilmasina imkan veren
karlilik oranlarinin  yillar igerisindeki seyri de verilmistir. BDFK’larin
tanimlayici istatistikleri, bankacilik sektorii ortalamalari ile de uyumludur. Sekil
I’e bakildiginda, Tiirkiye’de bankacilik sisteminin aktif karliliginin 2009 yilinda
en yiiksek seviyesine ulastigi, sonrasinda 2015 yilina kadar diisiis siirecine
girdigi, 2015-2017 doneminde tekrar yukar1 yonlii hareket ettigi ve 2017-2018
yilina doneminde tekrar diisiis egilimine girdigi goriilmektedir.
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Sekil 1: Tiirk Bankacilik Sektoriinde Ortalama Aktif Karlilig

Tiirkiye'de Bankacilik Sistemi Ortalama Aktif Karliligi

pree 2,40

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Aktif Karlilig

Kaynak: Calismanin yazarlari tarafindan olusturulmustur.
Veri Kaynagi: TBB, Se¢ilmis Rasyolar, 2018

Asagidaki Sekil 2’de ise Tiirkiye’de bankacilik sisteminin ortalama
Ozsermaye karliligr goriilmektedir. Grafige bakildiginda ortalama Ozsermaye
karliliginin da aktif karliliginda oldugu gibi 2009 yilinda en yiiksek seviyesine
ulastig1 sonrasinda 2015 yilina kadar diisiis siirecine girdigini ve 2015-2018
doneminde tekrar yukar1 yonlii hareket ettigi goriilmektedir.

Sekil 2: Tiirk Bankacilik Sektdriinde Ortalama Ozkaynak Karlilig

Ortalama Ozkaynak Karlilig:

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Ortalama Ozkaynak Karliligi

Kaynak: Calismanin yazarlari tarafindan olusturulmustur.
Veri Kaynagi: TBB, Secilmis Rasyolar, 2018

Banka dis1 finansal kurumlarin karlilik rasyolar1 incelendiginde en
yiiksek karlilik “Vergi Oncesi Kar (Zarar) / Toplam Ozkaynaklar (K4)” oraninda
goriilmektedir. Diger taraftan, bankacilik sektoriinde oldugu gibi bu kuruluslarda
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da 6zkaynak karliligi(K3), aktif karliligindan (K2) daha yiiksektir. Bu durum,
faaliyetlerinin finansmanini genellikle kisa vadeli yabanci kaynaklardan veya
Ozkaynaklarindan saglayan BDFK’in 6z sermayelerinin, karliliklarin
desteklediklerini ortaya koymaktadir. Sekil 3’te BDFK’in karlilik oranlarina
iligkin y1gilmis alan grafigi yer almaktadir. Goriildiigli tizere 2008 yilinda K4
karlilikk oran1 finansal kiralama ve faktoring sirketlerinde en yiiksek
seviyelerindedir. Finansman sgirketleri acisindan ise bu oranin en yiiksek oldugu
dénem 2015 yilidir. Sekil 3; Sekil 1 ve Sekil 2 ile birlikte ele alindiginda
BDFK’in bankacilik sektoriine gore karlilik oranlarmin daha iyi seviyelerde
oldugu dikkati ¢ekmektedir.

Sekil 3: BDFK’ nin Karlilik Oranlar1

115

|| | . T .
Finansal Kiralama Sirketleri Faktoring Sirketleri Finansman Sirketleri

Kaynak: Calismanin yazarlari tarafindan olugturulmugtur.
Veri Kaynagi: BDDK, Banka Dis1 Mali Kurulus Verileri, 2018

Tablo 2’de ayrica sermaye yeterlilik oran1 olarak kabul edilen
Ozkaynaklar/toplam aktifler oran1 ortalamasinin (R10) %16 diizeylerinde oldugu
goriilmektedir. Bu oran, BDDK tarafindan belirlenen %12’nin tizerindedir.
Bankacilik sektorii ortalamasi ise Sekil 4’ten de anlagilacag iizere %11’ ler
diizeyindedir. Buradan BDFK’m bankalara goére daha az borglandiklari,
faaliyetlerinin finansmaninda daha fazla kendi kaynaklarimi kullandiklart
sonucuna varilabilir.
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Sekil 4: Tiirk Bankacilik Sektoriinde Ortalama Sermaye Yeterliligi

Bankacilik Sektorii Ozkaynaklar/Toplam Aktifler

13,3 13,4 13,4
17 e T3

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Ozkaynaklar/Toplam Aktifler

Kaynak: Calismanin yazarlari tarafindan olusturulmustur.

Veri Kaynagi: TBB, Se¢ilmis Rasyolar, 2018

A. MODEL VARSAYIMLARININ TEST EDILMESI

En kiiciikk kareler yontemi ile panel veri analizi modelinin bazi
varsayimlart saglamasi gerekir. Bunlar normallik, sifir ortalama (hata terimi),
sabit varyans (hata terimi ortalamasi), otokorelasyon olmamasi, bagimsiz
degiskenlerin tesadiifi degisken olmamasi, ¢oklu dogrusal baglilik olmamasi ve
gerekli olan gbzlem sayisinin tahmin edilecek parametre sayisindan biiyiik
olmasidir (Gliris, 2018: s. 9). Bu varsayimlardan bazilar1 asagida test edilmistir.

1. Coklu Dogrusal Baglantimin Tespit Edilmesi

Bilindigi iizere regresyon analizlerinde modelle ilgili ¢oklu dogrusal
baglanti, degisen varyans (heterojenlik), dogrusallik ve otokorelasyon gibi ¢ok
sayida varsayim soz konusudur. Bu varsayimlardan bir veya daha fazlasi1 ihlal
edilirse, mevcut regresyon modeli daha az giivenilir hale gelmekte ve ana kiitle
parametrelerini tahmin etmede yetersiz kabul edilmektedir. Coklu dogrusallik,
regresyon modelinde iki veya daha fazla bagimsiz degiskenin yiiksek diizeyde
iligkili olmasini ifade eder. Coklu dogrusal baglanti bulunan modellerde
regresyon katsayilar1 yanlig isaretli, R2 olmasi gerekenden yiiksek
cikabilmektedir. Agiklayici degiskenler arasinda tam baglanti var ise parametre
degerleri tahmin edilememekte, katsayilarin varyanslari ¢ok biiyiik ¢ikmaktadir.
Regresyon katsayilar1 ise glivenilir sonuglar vermemektedir (Aktaran: Sigman,
Comlekei ve Sahin, 2017: s. 94).

Calismanin sonraki agamasinda ¢oklu baglanti probleminin varliginin
test edilebilmesi i¢in Oncelikle seriler arasi korelasyon iligkilerine (%80’den
fazla olmamasi gerekir (Ocak, 2013:115)) bakilmustir. Gujarati (2004), bagimsiz
degiskenler arasindaki korelasyon katsayilar1 0.80 degerinden daha yiiksek
olmadig1 siirece ¢oklu dogrusalligin ¢ok degiskenli regresyon analizlerinde
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onemli bir sorun olmadigin1 belirtmistir (Ersoy ve Aydm, 2018: s.165). Iki seri
veya degisken arasindaki korelasyon katsayisi %80°den fazla ise degiskenlerden
yalnizca biri analize dahil edilmelidir. Tablo 3’e goére R3-R4, R2-R11, R9-R6,
R7-R6, R5-R10 degiskenlerinin korelasyon katsayilart %80’nin iizerinde
oldugundan analizlerden, R2, R6 ve R3 degiskenlerinin ¢ikarilmasi
diistiniilebilir.

Tablo 3: Serilerin Korelasyon Katsayilari

R2

R3

R4

RS

R6

R7

R8

K1

1,00
0,30
0,67
0,64
0,13
0,29
0,02
6.15
6.52
6.14
0,00
6,06
6,06
0,52
0,01
6,49
6,18
6,21
E),OS
0,00
0,07

0,07

K2

1,00
0,45
0,27
0,13
0,04
0,13

0,09

0,24
6,43
0,05
0,22
21,05
001
21,05
0,00
21,16
0,10
6,26
6,01

0,18

K3

1,00
0,74
23,32
;].18
;].12

0,12

0,23
6,28
0,00
0,17
6,10
6,27
6,21
0,10
6,18
E),OS
E),OZ
6,03

0,15

K4

1,00
23,27
;’J.OG
;’J.OS
0,15
6.03
6.03
0,05
001
007
001
6,12
6,15
0,02
E),ll
E),OZ
E),OS
0,24

0,04

R1

1,00
0,71
0,35
;)‘58
;)‘52
;)‘67
0,48
6,05
054
0,64
0,69
0,27
6,24
0,11
;)‘10
;)‘06
E),ll

0,17

R2

1,00
0,06
6‘21
6‘70
6‘78
0,36
EJ,ll
EJ,GO
0,75
0,80
EJ,OG
6,42
0,10
6‘05
6‘02
0,04

0,09

R3

1,00
6‘75
6‘11
6‘30
0,28
0,17
047
0,23
0,23
0,11
0,09
6,15
6‘09
6‘10
E),Ol

0,10

R4

1,00

0,35
-0‘25
EJ,lO
0,40
EJ,AZ
034
6,08
EJ,OG
0,21
0,14
0,08
0,15

0,09

RS

0,46
-0‘25
0,10
0,26
0.4
6,38
0,58
0,48
0,21
0,02
0,00
6,07

0,05

R6

1,00
-0‘73
0,08
0,90
052
6,78
EJ,Zl
0,17
6,18
0,02
0,08
6,17

0,15

R7

1,00
6,12
067
0,25
0,33
0,21
004
0,30
E),O?
E),OA
0,24

0,13

R8

0,00
2),05
2),06
0,00
0,57
2),49
0,02
0,07
0,03

0,05

R9

1,00
6,38
E),?A
03t
E),OB
E),lA
(:),04
0,06
(:),25

0,09

R10

1,00
0,49
2),50
2),40
2),23
(:),02
0,02
0,06

0,07

R11

1,00
0,37
E),Zl
0,14
(:),08
6,09
(:),05

0,11

R12

1,00
0,22
0,40
(:),09
(:),12
(:),10

0,09

R13

1,00
6,12
0,13
6‘03
0,17

0,02

10

0,0

0,0

0,0

0,0

1,00
0,07
0,20

0,08

1,00
- 10
005 0
00 10
000 4 0

Ancak sadece korelasyon degerleri tek basina anlamli degildir. Bu
nedenle varyans sisirme degerlerine (VIF) de bakilmalidir. Grob (2003) VIF
degerinin 10’un iizerinde olmasinin ¢oklu dogrusalligimn gostergesi oldugunu
belirtmektedir (Kaya, Comlekgi ve Kara, 2013: s. 173). Acar ve Ulusan (2018: s.
162) tolerans degerleri 0,2 den biiyiik ve VIF degerleri 10’dan kii¢iik oldugunda
bagimsiz degiskenler arasinda iliskinin olmadiginin  sdylenebilecegini
belirtmektedirler. Stata 20.0 programinda “regress” komutuyla elde edilen
regresyon analizi sonuglari tizerinden verilerin ham haliyle yapilan ilk VIF testi
sonuglar1 Tablo 4’te goriildiigii gibidir. VIF degerleri 10°dan biiyiik olanlar
elenmistir. Her ne kadar R5-R10 degerleri arasinda yiiksek korelasyon goriinse
de R10’nun VIF degeri 9,20 oldugundan analize dahil edilmistir.
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Tablo 4: Degiskenlerin VIF degerleri

Degisken VIF UVIF

R10 9.20 0.108746
R1 8.29 0.120628
R9 7.10 0.140896
R5 6.91 0.144646
R12 6.10 0.163845
R11 4,95 0.202014
R7 4.15 0.240979
R4 2.79 0.358836
R13 2.25 0.444018
R14 2.15 0.464448
R8 1.99 0.501606

F 1.27 0.790108

S 1.14 0.879437

G 1.14 0.880109

E 1.05 0.949786

Ortalama VIF 4.03

2. Heteroskedasite Testi

Calismada degisen varyans sorunu (heteroskedasite) White testi ile
sinanmis ve sabit varyansi ifade eden temel hipotez (Ho) kabul edilerek her dort
model i¢in de degisen varyans olmadigi ve sabit varyans (homoskedasite)
oldugu sonucuna varilmistir. Test sonuglar1 Tablo 5’te goriildigi gibidir.

Tablo 5: Heteroskedasite White Testi Sonuglari

Bagimli Degisken Kaynak Ki-Kare sd p

Heteroskedasite 132.00 131 0.4591

K1 Carpiklik 32.23 15 0.0060
Basiklik 5.57 1 0.0183

Heteroskedasite 132.00 131 0.4591

K2 Carpiklik 29.68 15 0.0131
Basiklik 3.88 1 0.0489

Heteroskedasite 132.00 131 0.4591

K3 Carpiklik 26.52 15 0.0329
Basiklik 3.37 1 0.0662

Heteroskedasite 132.00 131 0.4591

K4 Carpiklik 33.25 15 0.0043

Basiklik 3.63 1 0.0568
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3. Otokorelasyon Testi

Panel veri modellerindeki otokorelasyon daha ¢ok birim etki nedeniyle
meydana gelmektedir. Eger modelde birim etki yoksa birlesik hatadaki
otokorelasyon azalacak, fakat artik hatadaki otokorelasyon etkilenmeyecektir.
Bu nedenle, artik hata 6gesindeki otokorelasyonun da test edilmesi dnemlidir
(Tatoglu, 2012: s. 205).

Wooldridge (2002), panel veri modellerinde otokorelasyonu sinamak
icin Ho hipotezi “birinci mertebeden otokorelasyon yoktur” seklinde olan bir
otokorelasyon testi dnermistir. Drukker (2003), yaptig1 benzetim sonuglariyla bu
testin kii¢lik 6rneklerde de giiglii oldugunu ispatlamistir. Wooldridge’in testinde,
birinci farklar modelinden elde edilen kalintilar kullanilmaktadir. Bilindigi gibi
birinci fark almak birim etkilerle birlikte, sabit parametreyi ve zaman degismezi
degiskenleri de modelden diistirmektedir (Tatoglu, 2012: s. 206).

Tablo 6’da yer alan sonuglara gore, birinci mertebeden otokorelasyon
olmadigim ifade eden Ho hipotezi reddedilmektedir, dolayistyla modelde birinci
mertebeden otokorelasyon vardir. Birinci fark regresyonundan elde edilen
kalintinin gecikmeli degeri ile kurulan regresyonunda, egim parametresinin
0,5’den farkli oldugu sdylenebilmektedir (Tatoglu, 2012: s. 206).

Tablo 6: Otokorelasyon Testi Sonuglari

Ho: Birinci dereceden otokorelasyon yoktur.

F(1,2) = 232.306

Prob > F =0.0043

4, Birim Kok Testleri

Zaman serileri analizlerinde oldugu gibi hem zaman hem de yatay kesit
analizini bir arada gergeklestiren panel veri analizlerinde de degiskenlerin
duragan olmasi1 gerekmektedir (Korkmaz, 2010: s. 100). Duraganligin
aragtirllmas1 ve ortaya konulmasinda birim kok testleri kullanilmaktadir. Bu
testler genel olarak iki baslik altinda toplanmuglardir. Bunlardan biri olan birinci
nesil testler, birimler arasinda korelasyon (yatay kesit bagimliligi) olmadigin
varsaymaktadir (Korkmaz ve Karaca, 2013: s. 173). Yatay kesit bagimliliginin
s6z konusu olmasi durumunda ise bu testlerin giicii zayiftir. Diger grup ise ikinci
nesil panel birim kok testleridir. Bu testlerin temel 6zelligi, birimlere ait seriler
arasinda yatay kesit bagimliligin1 hesaplamaya dahil etmesidir (Tatoglu, 2012: s.
199).

5. Birinci Nesil Birim Kok Testleri

Calismada 6ncelikle yatay kesit bagimliligini dikkate almayan birim kdk
testlerinden Levin, Lin ve Chu ve Choi (Fisher Phlips Perron) testleri
gerceklestirilmistir. Tablo 7°de yer alan her iki testin sonuglarina gére de karlilik
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oranlarinda birim koke rastlanilmamistir. Yine her iki testin sonuglarina gore
diger finansal oranlardan diizeyde duragan olanlar R8, R13 ve R14’tiir. Diger
finansal oranlar ise diizey degerlerinde birim kok icermektedir.

Tablo 7: Birinci Nesil Birim K6k Testi Sonuglari

Degiskenler Levin, Lin ve Chu (LLC) Choi (Fisher PP)
K1 -8.9220(0.000%) 82.4098(0,000%)
K2 -3.1816 (0,000%) 34.4003 (0,000%)
K3 -7.7988 (0,000™) 72.9302 (0,000%)
K4 -5.5379 (0,000%) 37.9337(0,000%)
R1 -0,0014 (0,4994) 4.8028 (0,5693)
R2 2.1381 (0,9837) 3.6249 (0,7273)
R3 0.6138 (0,7303) 10.1417 (0,1188)
R4 -0.0891 (0,4645) 6.5620 (0,3633)
R5 -0.6987(0,2424) 6.6708 (0,3524)
R6 0.3624 (0,6415) 2.0047 (0,9193)
R7 -0.6762 (0,2495) 4.9733 (0,5472)
R8 -4.3053 (0,000%) 29.0083 (0,000%)
R9 0.3312 (0,6298) 2.2891 (0,8913)
R10 -0.3466 (0,3645) 2.6892 (0,8467)
R11 -1.2112 (0,1129) 2.7022 (0,8452)
R12 0.6218 (0,7330) 5.3202 (0,5034)
R13 -2.0856 (0,0185™) 27.5534 (0,0000%)
R14 -1.9293 (0,0268™) 21.5245 (0,0015%)
Gl -12.3224 (0.0000%) 65.7188 (0.0000)
El 10.6878 (1.0000) 0.0000 (1.0000)
F1 -2.7786 (0.0027%) 2.6616 (0.8500)
S1 -2.3865 (0.0085") 63.2276 (0.0000%)

Not: Test sonuglari, bireysel sabitli ve trendli modellere aittir. Gecikme uzunluklar: Akaike kriteri
ile otomatik olarak belirlenmistir. Parantez icerisindeki degerler testlerin olasilik degerini
gastermektedir. * %l diizeyinde, ** %5 diizeyinde anlamli olan test degerlerini gostermektedir.

Calismada daha sonra birim kok igeren degiskenlerin birinci farklari
almmus, R1 ve RS degiskenleri disindaki degiskenler duragan hale gelmis, R1 ve
RS degiskenleri ise ikinci farklarinda duragan hale gelmislerdir.

6. Yatay Kesit Bagimliliginin Test Edilmesi

Hoyos ve Sarafidis (2006) kesitsel bagimliligin etkisinin dinamik panel
tahmincilerinde daha 6nemli oldugunu belirtmektedirler. Phillips ve Sul (2003),
verilerde belirli diizeylerde kesitsel bagimlilik olmast durumunda bununla
birlikte analizlerde bunun gozardi edildigi durumlarda yapilan tahminlerin
etkinliginin bliyliik 06lglide azalabilecegini vurgulamuslardir. Sarafidis ve
Robertson (2006) kesitsel bagimlilik oldugu durumlarda tahmin prosediirlerinin
N (kesitsel boyut) biiyiidiikce tutarsiz oldugunu gdstermislerdir. Analizlerde
seriler arasindaki yatay kesit bagimliliginin dikkate alimip alinmamasi, elde
edilecek sonuglar1 6nemli 6l¢iide etkilemektedir (Breusch ve Pagan, 1980;
Goger, 2013; Pesaran, 2004). Zira yapilacak birim kok testleri secilirken, bu
durumun g6z Onlinde bulundurulmasi gerekmektedir. Aksi takdirde, yapilan
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analiz hatali sonuglar verebilecektir. Bu nedenle analize baslamadan once,
serilerde yatay kesit bagimliligimin varligmin test edilmesi gerekmektedir
(Goger, 2013: s. 5092). Yatay kesit bagimliliginin varligi: zaman boyutu yatay
kesit boyutundan biiyiilk oldugunda (T>N); Berusch Pagan (1980) CD LMI1
testiyle, zaman boyutu yatay kesit boyutuna esit oldugunda(T=N); Pesaran
(2004) CD LM2 testiyle, zaman boyutu yatay kesit boyutundan kiigiik
oldugunda(T<N); Pesaran (2004) CD LM testiye kontrol edilmektedir (Gdger,
2013:5092). Bu calismada 3 sektor (N=3) ve 29 donem (T=29) oldugundan,
Breusch Pagan (1980) CD LM1 testi kullanilmigtir. CDLM1 testi, EKK ile elde
edilen yatay kesit kalintilar1 arasindaki korelasyon katsayilarinin karelerinin
toplamma dayalidir (Ozcan ve Ari, 2014: s. 45). CDLM1 testinde test edilen
hipotezler asagidaki gibidir:

Ho: Seriler arasinda yatay kesit bagimlilig yoktur.
Hi: Seriler arasinda yatay kesit bagimliligr vardir.

Test sonucunda y*= 172.81, p=0.000 ¢ikmustir. Dolayisiyla Ho hipotezi
reddedilerek seriler arasinda yatay kesit bagimliligimin oldugu sonucuna
ulasilmistir. Bu nedenle ikinci nesil birim kok testlerinin uygulanmasina karar
verilmistir.

7. ikinci Nesil Birim Kok Testi (Pesaran CADF)

Verinin hem zaman hem de yatay kesit boyutuna iligkin bilgiyi dikkate
alan panel birim kok sinamalarinin, sadece zaman boyutuyla ilgili bilgiyi goz
Oniline alan zaman serisi birim kok simamalarindan istatistiksel anlamda daha
giclii oldugu kabul edilmektedir. Cilnkii yatay kesit boyutunun analize
eklenmesiyle verideki degiskenlik artmaktadir (Yildirim, Mercan ve Kostakoglu,
2013: s. 88). Yatay kesit birimleri arasindaki yatay kesit bagimlhiligim goz
onlinde bulundurarak birim kdok analizi yapan ikinci nesil birim kok testleri
gelistirilmistir. Bu ¢aligmada kullanilan degiskenler icin paneli olusturan
birimler arasinda yatay kesit bagimliligi s6z konusu oldugundan, birim kok testi,
ikinci kusak birim kok testlerinden biri olan CADF testi (Pesaran, 2006) ile
incelenmigtir. CADF ile paneli olusturan serilerdeki her bir yatay kesit biriminde
(her bir sektdr igin) birim kok testi yapilabilmektedir. Bodylece serilerin
duraganligi, panelin geneli i¢in ve her bir yatay kesit i¢in ayr1 ayrn da
hesaplanabilmektedir (Yildirim, Mercan ve Kostakoglu, 2013: s. 88-89). Tablo
8’de sonuglarina yer verilen testler sonucunda K1, K2, K3, K4, R1, R7, RS,
R11, R13 degiskenleri disindaki degiskenlerin diizeyde birim kok igerdikleri ve
R5 degiskeni disindaki birim kok igeren degiskenlerin birinci farklarinda ise
duragan olduklar goriilmektedir.

Ho: Seriler duragan degildir (birim kék igerir).

Hai:Seriler duragandir (birim kék icermez).
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Tablo 8: Pesaran CADF Birim Kok Testi Sonuglart

Diizey Birinci Fark
Seriler Kritik Degerler | %10 %5 %1 %10 %5 %1
-2.730 | -2.840 | -3.060 | -2.730 | -2.840 | -3.060
Z (t-bar) p Z (t-bar) p
K1 -2.253 0.012** - -
K2 -3.016 0.001* - -
K3 -1.370 0.085*** - -
K4 -5.793 0.000* - -
R1 -1.636 0.051*** - -
R4 -0.498 0.309 -6.406 0.000* 1(1)
R5 4.920 1.000 -7.873 0.000* 1(2)
R7 -1.933 0.027** - -
R8 -3.125 0.001* - -
R9 -0.810 0.209 -6.654 0.000* 1(1)
R10 -0.123 0.451 -3.466 0.000* 1(1)
R11 -3.140 0.001* - -
R12 0.728 0.767 -6.999 0.000* 1(1)
R13 -2.664 0.004* - -
R14 -1.012 0.102 -5.709 0.000* 1(1)

Not: Test sonuglar, bireysel sabitli ve trendli modellere aittir. Gecikme uzunluklari 1 olarak
alimmigtir. * %l diizeyinde, ** %5 diizeyinde, *** %10 diizeyinde anlamli olan test degerlerini
gostermektedir.

8. Panel Veri Analizi Yontemi Se¢imi

Calismada panel veri analizi ile model tahmin edilirken hangi yontemin
kullanilacagi Hausman testi ile belirlenmistir. Panel veri analizlerinde kullanilan
iki temel yoOntem sabit etkiler modeli ile rassal etkiler modelidir. Asagida
Hausman testinde test edilen hipotezler yer almaktadir.

Ho: Rassal Etkiler modeli uygundur.
Hi: Sabit etkiler modeli uygundur.

Tablo 9°da yer alan sonuclar, Ho' 1n reddedildigini ve sabit etkiler panel
modelinin daha uygun oldugunu ortaya koymaktadir.
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Tablo 9: Hausman Testi Sonuglari

iliskili Rassal Etkiler-
Hausman Testi Dt e e
Yatay Kesit Rassal Etkiler X Istatistigi Olasilik
Testi
Ozet Sonugclar 219.14 0.0000

B. SABIT ETKILER EN KUCUK KARELER (DRISCOLL-
KRAAY STANDART HATALAR)YONTEMi ILE PANEL VERIi
ANALIZI

Panel veri analizi modellerinde, bagimsiz degiskenlerin, yatay kesit
birimlerinin hepsini ayni diizeyde etkiledigi ongoriiliir. Aksi durumda denklem
yetersiz kalmaktadir. Bu nedenle () nin nasil tanimlanmasi gerektigi 6nemlidir.
Bu noktada baslangic noktasi, tiim birimler i¢in sabit tutulur veya farkli birimler
icin farkli baslangi¢ noktalarinin olmasina izin verilir. Bu durumda, sabit ve
tesadiifi etkili modeller olmak {izere iki yontem ortaya ¢ikmaktadir. Sabit etkili
model; baslangic noktasinin tiim yatay kesit birimleri i¢in sabit bir deger
alacagin1 6n gormektedir. Tesadiifi etkiler modeli ise baglangi¢ noktasini rassal
degisken olarak tanimlamaktadir. Buna gore baslangi¢ noktalari, sabit degeri ile
sifir ortalamal1 rassal degiskeninin toplamindan olugmaktadir (Celik ve Kiral,
2018: s. 1015).

Bu g¢aligmada en kiigiik kareler yontemi ile panel veri analizi ve sabit
etkiler ve rassal etkiler modelleri ele alinmigtir. Bu modeller arasindan hangisine
gore sonuglarin degerlendirilmesi gerektigi noktasinda ise Hausman testinden
yararlanilmistir. Bu testin sonuglarina gore sabit etkiler modeli daha uygun
bulunmustur.

Panel veri analizlerinde genelde yatay kesit birim sayisinin (N) dénem
sayisindan (T) fazla oldugu durumlarla karsilagilmaktadir. Ancak bu ¢alismada
donem sayisi birim sayisindan fazladir. Sabit etkiler modelinin yiiriitiilmesi
nispeten daha basittir ve agagidaki regresyon modeli ile tahmin edilir:

Yie = B'Xi + o +8 + & t=1,..T(0), i=1,..N (1)

Burada yit bagimli degiskenleri gosterirken X k adet agiklayici degisken
vektoriinii (parametre sayis1) belirler. o, i = 1 ,..., N her sektére 6zgii sabit
katsayilardir ve dikkate alman sektorler arasindaki farkliliklarin sabit bir vadede
farklarin ortalamasi seklinde ortaya ¢iktigini varsayar. Bu miinferit katsayilar S
katsayilar1 vektord ile birlikte tahmin edilmektedir. Modelde yer alan & hata
terimidir.
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Sabit etkiler spesifikasyonun en dogru model oldugu oi, i =1 ,..., N
miinferit katsayilarinin esit olmadigini kanitlamak {izerine kuruludur. Bu,
asagidaki sifir hipotezine karsilik gelir:

Ho:au=...=an=a

Dolayisiyla 6rneklemde yer alan her bir sektoriin kendine has 6zellikler
tasidigi bu nedenle ayr1 ele alinmasi ve sektorler arasindaki heterojenligin
varligiin dogrulanmasi isteniyorsa alternatif hipotez kabul edilir. Bu baglamda
caligmada tahmin edilmek istenen modeller asagidaki gibidir:

Kli = Bi + B:RLi + B2R4iw + PBsR5ik + BaR7it + PsR8it + PeR%: +
B7R10it + BsR11it + BoR12it + B10R13it + B11R14it + B12Glit + BusELir + PuaFlic +
B1sS1it + eit,

K2 = PBi + PiR1i + B2R4ic + P3R5 + PaR7i + PsR8it + BsR%t +
B7R10it + BsR11it + BoR12it + B10R13it + B11R14it + B12Glit + P1aElLir + PuaFlic +
B1sSlit + &i, )

K3it = Bi + B:RLic + B2R4i + PBsR5ik + BaR7it + BsR8it + PeR%: +
B7R10it + BsR11it + BoR12it + B10R13it + B11R14it + B12Glit + B1aElLir + PuaFlic +
B15S1it + eit, (3)

K4ii = Bi + PiRLik + B2R4i + P3RSk + BsR7it + PsR8ix + BeR%t +
B7R10it + BsR11it + BoR12it + B10R13it + B11R14it + B12Glit + BusELir + PuaFlic +
B1sSlit + &it, 4)

Modellerde i indisi sektorleri, t indisi 2008:Q1, ... ,2018:Q4 seklinde
zaman araligini gostermektedir.

Modellerde yatay kesit bagimliligi, ¢oklu baglanti ve otokorelasyon
sorunu bulundugu i¢in standart hatalarin hesaplanmasinda tiim bu sorunlara kars1
direngli bir yontem olan Driscoll-Kraay Standart Hatalar yontemi uygulanmistir
(Driscoll ve Kraay, 1998). Driscoll ve Kraay’in metodolojisi, yatay kesit
ortalamalar1 serisi icin Newey-West tiirli diizeltme yapmaktadir. Bu sekilde
diizeltilmis standart hata tahminleri, yatay kesit boyut N’den bagimsiz olarak
(N—owo bile) kovaryans matris tahmincilerinin tutarliligini garantilemektedir
(Tatoglu, 2012: s. 266).

Analizlerin daha anlasilir olmasi ve daha kolay yorumlanmas1 amaciyla
calisgmada kullanilan degiskenlerin bu boliimde tekrar verilmesi uygun
bulunmustur. Degiskenler ve hesaplanma yontemleri Tablo 10’da gortldigii
gibidir.
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Tablo 10: Calismada Kullanilan Degiskenler

ngflg:tf;er Hesaplanma Yontemi

K1 Vergi Oncesi Kar (Zarar) / Aktifler Ortalamasi

K2 Dénem Net Kar1 (Zarari) / Aktifler Ortalamast

K3 Donem Net Kar1 (Zarar1) / Toplam Ozkaynaklar Ortalamast

K4 Vergi Oncesi Kar (Zarar) / Toplam Ozkaynaklar Ortalamast
Bt;‘;?;gli;tkze%il;m Hesaplanma Yontemi

R1 Takipteki Alacaklar (Briit) / Toplam Alacaklar

R2 YP Nakdi Alacaklar / Toplam Nakdi Alacaklar

R3 Mali Kuruluslardan Alacaklar / Toplam Alacaklar

R4 Mali Olmayan Kuruluslardan Alacaklar / Toplam Alacaklar

RS Hane Halkindan Alacaklar / Toplam Alacaklar

R6 Net Faaliyet Geliri (Gideri) / Gelirler

R7 Faaliyet Dis1 Giderler / Gelirler

R8 Sermaye Piyasasi Islemleri Karlar1 (Zararlar1) / Gelirler

RO Personel Giderleri +Kidem Tazmir}atl Provizyonu / Toplam Faaliyet Dis1

Giderler
R10 Ozkaynaklar / Toplam Aktifler (Sermaye Yeterliligi)
R11 YP Yiikiimliiliikler / Toplam"Yfikii.I.n.l.iilﬁkler +Tiirev Islemlerde Net
Yiikiimliilikler

R12 Takipteki Alacaklar (Net) / Toplam Ozkaynaklar

R13 Tiirev Finansal Varliklar/ Toplam Ozkaynaklar

R14 Tiirev Finansal Yiikiimliiliikler/ Toplam Ozkaynaklar
Babf:?;;lfmﬂl;zl:ro Hesaplanma Yontemi

G1 Gelir yontemiyle cari fiyatlarla quri Safi Yurtigi Hasila Degerinin Dogal

Logaritmas1 (MB)

El Tiiketici Fiyat Endeksi (MB)

F1 Faiz (Gecelik Bankalar Arasi Islemler Basit Faiz Oran1) (MB)

S1 Sanayi Uretim Endeksi (TUIK)

Calismada daha sonra mikro ve makro degiskenlerin K1 (Vergi Oncesi
Kar (Zarar) / Aktifler Ortalamasi) karlilik rasyosu iizerindeki etkisinin dikkate
almdig sabit etkiler panel regresyon analizi gerceklestirilmistir. Analiz sonuglari
Tablo 11° de goriildiigi gibi ortaya ¢gikmuigtir.
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Tablo 11: Panel Regresyon Analizi Sonuglari (K1 Bagimli Degisken)

Drisc/Kraay

Standart Hata  Uistatistigi  Anlamlihk

Bagimsiz Degiskenler Katsay1

C (Sabit Terim) -79.72189 11.49041 -6.94 0.000
R1 -.022008 .094827 -0.23 0.818
R4 -.0433984 .0345533 -1.26 0.216
R5 .0037129 .0235216 0.16 0.875
R7 .0060863 .0203209 0.30 0.766
R8 -.0354253 .0273971 -1.29 0.203
R9 .0581216 .0414366 1.40 0.168
R10 .0204924 .0794766 0.26 0.798
R11 .0236941 .0314598 0.75 0.456
R12 -.0492742 .0244085 -2.02 0.050**
R13 .0595373 .0234793 2.54 0.015**
R14 -.0440854 .0235117 -1.88 0.068***
Gl 17.10643 2.583835 6.62 0.000*
El -30.66752 3.033339 -10.11 0.000*
F1 8471236 373752 2.27 0.029**
Sl 1.800464 4.628183 0.39 0.699

R?: 0,4824; F: 42,73; p: 0,000; * %I diizeyinde, ** %5 diizeyinde, *** %10 diizeyinde
anlaml olan sonug¢lar: gostermektedir.

Yukarida yer alan analiz sonuglarina gére K1’in bagimli degisken olarak
ele alindigi durumda mikro degiskenlerden R12 (Takipteki Alacaklar (Net) /
Toplam Ozkaynaklar) ve R13 (Tiirev Finansal Varliklar/Toplam Ozkaynaklar)
oranlar1 %35, R14 (Tiirev Finansal Yiikiimliiliikler/ Toplam Ozkaynaklar) ise
%10 anlamhlik seviyesinde K1 rasyosunu etkilemektedir. Katsayilara
bakildiginda R12 ve R14 negatif, R13 pozitiftir. Burada, beklenildigi gibi
BDFK’larin takipteki alacaklarmin orani yiikseldik¢e aktif karliliklarinin
azaldign goriilmektedir. Aym1 sekilde BDFK’larin R14 rasyosunda gorildiigi
gibi tiirev finansal yikiimlilerinin &zkaynaklarina oraninin artmas: aktif
karliliklarin1  negatif etkilemektedir. Bununla birlikte BDFK’larin riskten
korunma ve yatirirm amagli sahip olduklar1 tiirev finansal varliklar ise aktif
karliliklarini desteklemektedir.

Makroekonomik degiskenler acisindan ise GSYIH (pozitif) ve
enflasyonun (negatif) K1 tizerinde anlamli bir etkisinin oldugu goriilmektedir.
Bu bulgular literatiirde daha Once bankacilik sektorii {izerine yapilan
caligmalarin sonuglari ile uyumludur (Curak vd., 2012; Gunter vd., 2013;
Giingor, 2007; Sufian ve Chong, 2008).

Calismada daha sonra bir bagka aktif karlilig1 rasyosu olan K2 (Dénem
Net Kén (Zarar1) / Aktifler Ortalamas1) bagimli degiskeni i¢in yapilan analiz
sonuglarina yer verilmistir. Tablo 12’de yer alan analiz sonuglarina gére K2
bagimli degiskeni iizerinde mikro Ol¢ekteki degiskenlerden R7 (Faaliyet Disi
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Giderler/Gelirler) ve R12 (Takipteki Alacaklar (Net) / Toplam Ozkaynaklar)
degiskenleri sirasiyla %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde etkilidir. BDFK’ larin,
duran varlik deger diisiis giderleri, kur fark: giderleri, tiirev finansal islemlerden
zararlar gibi esas faaliyetleri disindaki giderlerinin gelirlerine orani arttikga
beklenildigi gibi karliliklar1 azalmaktadir. Dolayisiyla BDFK’da genel
giderlerdeki artis karliligi negatif etkilemektedir. Ayn1 zamanda BDFK’larin
takipteki alacaklarinin 6zkaynaklarina orani yiikseldikge aktif karliliklariin
azaldig1 goriilmektedir.

Makro degiskenlerden ise sanayi iiretimi disindaki tiim degiskenler K2
iizerinde %10 ve %5 anlamlilik diizeylerinde etkilidir. Bunlardan, beklenildigi
gibi enflasyon negatif (Abreu ve Mendes, 2001), digerleri ise pozitif etkilidir.

Tablo 12: Panel Regresyon Analizi Sonuglar1 (K2 Bagimli Degisken)

Drisc/Kraay

Standart Hata t-Istatistigi Anlamhhk

Bagimsiz Degiskenler Katsay1

C (Sabit Terim) -249.4606 158.719 -1.57 0.124
R1 4154819 2711356 1.53 0.133
R4 1345218 1143406 1.18 0.246
R5 -.1147232 0954712 -1.20 0.236
R7 -.3071849 1351807 -2.27 0.028**
R8 .0534891 .196536 0.27 0.787
R9 -.3126053 .3308554 -0.94 0.350
R10 -.2965777 4366508 -0.68 0.501
R11 .0018307 132295 0.01 0.989
R12 -.1402339 .0826417 -1.70 0.097***
R13 -.0138429 .1238009 -0.11 0.912
R14 -.1873586 1623772 -1.15 0.255
Gl 56.18319 31.54916 1.78 0.082***
El -111.9178 42.6581 -2.62 0.012**
F1 9.286883 4.019703 231 0.026**
Sl 23.75417 27.62399 0.86 0.395

R2: 0,4157; F: 4,94; p: 0,000, * %1 diizeyinde, ** %5 diizeyinde, *** %10 diizeyinde

anlamli olan sonug¢lar: géstermektedir.

Calismada, aktif karliklarindan sonra 6zsermaye karliliklarini etkileyen
degiskenler incelenmistir. K3 (Dénem Net Kar1 (Zarar1) / Toplam Ozkaynaklar
Ortalamasi) bagimli degiskeni igin yapilan analiz sonuglart Tablo 13’te
gorilildiigli gibidir. Tabloda yer alan analiz sonuglarina gore K3 bagimh
degiskeni iizerinde mikro degiskenlerden R10 ((Ozkaynaklar / Toplam Aktifler
(Sermaye Yeterliligi)) ve R13 (Tiirev Finansal Varliklar/ Toplam Ozkaynaklar)
degiskenleri sirasiyla %10 ve %5 anlamlilik diizeylerinde etkilidir. Katsayilara
bakildiginda, BDFK’1n riskten kaginmalarinin ve bununla birlikte tiirev finansal
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varliklarin  6zkaynaklara oraninin artmasinin 6zsermaye karliligini pozitif
etkiledigi sdylenebilir.

Makro degiskenlerden ise sanayi iiretimi disindaki tiim degiskenler K3
iizerinde %1 ve %10 anlamlilik diizeylerinde etkilidir. Bunlardan enflasyon
negatif, digerleri ise pozitif etkilidir.

Tablo 13: Panel Regresyon Analizi Sonuglar1 (K3 Bagimli Degisken)

Bagimsiz Degiskenler Katsay1 S?arr:fjcé:irl?li}l){a t-istatistigi Anlamhhk

C (Sabit Terim) -414.9101 90.85958 -4.57 0.000
R1 -.3813903 5254465 -0.73 0.472

R4 -.0207835 1214098 -0.17 0.865

R5 -.0263737 1149011 -0.23 0.820

R7 .0376301 1084221 0.35 0.730

R8 -.1349012 1624158 -0.83 0.411

R9 .2671938 1787585 1.49 0.143

R10 .6720428 .3863421 1.74 0.089

R11 -.0570135 1626144 -0.35 0.728

R12 -.2563847 .1565396 -1.64 0.109

R13 .3196613 1411717 2.26 0.029

R14 -.1762481 .1546089 -1.14 0.261

Gl 91.53116 18.54274 4.94 0.000

El -158.9297 14.07823 -11.29 0.000

F1 5.014372 1.710563 2.93 0.005

Sl 1.886416 27.11487 0.07 0.945

R2: 0,4834; F: 133,07; p: 0,000; * %1 diizeyinde, ** %5 diizeyinde, *** %10 diizeyinde
anlaml olan sonuglar: gostermektedir.

K4 (Vergi Oncesi Kar (Zarar) / Toplam Ozkaynaklar Ortalamast)
bagimli degiskeni i¢in yapilan analiz sonuglari ise Tablo 14’te goriildiigii gibidir.
Tabloda yer alan analiz sonuglarina goére K4 bagimli degiskeni iizerinde mikro
degiskenlerden R1 (Takipteki Alacaklar (Briit) / Toplam Alacaklar) degiskeni
%10 anlamlilik diizeyinde anlamli bir sekilde etkilidir. Buradan alacak
kalemlerinin artmasinin karlilik tizerinde negatif etkisinin oldugu goriilmektedir.
Makro degiskenlerden ise sanayi liretimi disindaki tiim degiskenler %1 ve %5
anlamlilik diizeylerinde etkilidir. Yine beklenildigi gibi literatiirle uyumlu
olarak, K4 iizerinde enflasyonun negatif, diger makroekonomik degiskenlerin ise
pozitif etkili oldugu gériilmektedir.




26 Erciyes Universitesi iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Sayi: 58, Ocak-Nisan 2021

Tablo 14: Panel Regresyon Analizi Sonuglari (K4 Bagimli Degisken)

Drisc/Kraay
Bagimsiz Degiskenler Katsay1 Standart t-Istatistizi ~ Anlamlihk
Hata
C (Sabit Terim) -566.146 1.538.106 -3.68 0.001
R1 -2.330972 13.589 -1.72 0.094
R4 -.4650386 405625 -1.15 0.258
R5 .0962754 .289241 0.33 0.741
R7 .0109402 .1645285 0.07 0.947
R8 -.292589 .27008 -1.08 0.285
R9 1963784 .3188868 0.62 0.541
R10 106.823 .6362058 1.68 0.101
R11 .6195537 .3859027 1.61 0.116
R12 -.3566341 .3224078 -1.11 0.275
R13 4028657 2627677 1.53 0.133
R14 -.5916581 .3548115 -1.67 0.103
Gl 125.5863 34.27103 3.66 0.001
El -263.1936 55.02632 -4.78 0.000
F1 17.21919 6.496778 2.65 0.011
Sl 42.56622 40.42136 1.05 0.298

R?: 0,5248; F: 19,89; p: 0,000, * %1 diizeyinde, ** %5 diizeyinde, *** %10 diizeyinde
anlaml olan sonug¢lar: gostermektedir.

SONUC VE DEGERLENDIRME

Banka dis1 finansal kurumlar, bankalarin sagladiklari finansal hizmetlere
benzer hizmetler sunan ancak bankacilik lisansi olmayan ve mevduat
toplamayan finansal kuruluslardir. BDFK Tiirkiye’de ticari bankalarin
tamamlayict unsurlart ve finansal aracilar olarak faaliyet gdstermektedirler.
Bununla birlikte son yillarda bankacilik dig1 sektoriin biiyiikligi hem mutlak
hem de goreceli olarak artmigtir.

Bankalar ve BDFK, saglam ve istikrarli bir finansal sistemin kilit
unsurlaridir. Ulkelerin ¢ogunda finansal sistemlere hakim olan kurumlar
genellikle bankalardir. Bunun temel sebebi; isletmelerin, hane halklarinin ve
kamu kurumlarmin finansal ihtiyaclar1 noktasinda finansal iiriin yelpazesi genis
olan bankacilik sistemine glivenmeleri ve bagvurmalaridir. Bununla birlikte,
bankacilik sistemine yardimc1 ve alternatif finansal iiriinler saglayan BDFK hem
gelismis hem de gelismekte olan iilkelerde zaten 6nemli bir fonksiyon icra
etmektedirler. Bu kurumlar diger taraftan bankacilik sektorii agisindan genellikle
sikintili  bir durumu ifade eden wuzun vadeli yatirm ve finansmani
kolaylastirmaya yardimci olur. Bu nedenle BDFK’nin biiyiimesi, yatirim
yapacak kaynaklara sahip bireyler ve kurumlar i¢in mevcut {iriin yelpazesini
genisletmektedir (Gupta, Yesmin ve Khan, 2013).
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Bu ¢alismada banka dis1 finansal kurumlar1 bankalardan net bir sekilde
ayirarak igsel ve digsal faktorlerin karlilik rasyolart T{izerindeki etkisi
incelenmeye calisilmistir. Tiirk finansal sistemine bakildiginda diinyanin pek
cok iilkesinde oldugu gibi bankalarin finans sektoriine hakim olduklar
goriilmektedir. Bu nedenle literatiirde yer alan ¢alismalar genel olarak bankalar
iizerinden gerceklestirilmistir. Bununla birlikte finansal gelismenin 6nemli bir
unsuru da banka dis1 finansal kurumlarin performanslaridir. Bu anlamda
finansal gelisme ¢ergevesi ele alimrken BDFK’nin g6z ardi edilmesi tam olarak
istenen sonuglarin alinmasmi etkileyecek bir unsurdur. Diger taraftan,
BDFK’nin ekonomik ve finansal sistem icerisindeki 6nemlerinin ve etkilerinin
net olarak anlagilmasi, gosterdikleri performansin ve bu performanslar etkileyen
unsurlarin net olarak anlagilmasina baghdir. BDFK’nin gelisimlerinin
desteklenmesi, isletmelerin, finansal sistemin ve bir biitiin olarak ekonomik
sistemin daha saglikli islemesine ve ekonomik aktorler arasindaki etkilesim ve
iletisimlerin daha verimli ve etkin yiiriitilmesine imkan taniyacaktir (Yilmaz,
2018: 5. 19).

Bu c¢alisma, Tiirkiye’de Banka Dis1 Finansal Kuruluglarin (BDFK) 2008-
2018 doneminde karliliklarini etkileyen unsurlart arastirmaya caligsmaktadir.
Caligmada yontem olarak panel veri analizi tercih edilmistir. Bu yontem, yatay
kesit verileri ile zaman serilerini bir araya getirmekte ve daha ¢ok aydinlatici
veri, daha ¢ok degiskenlik, degiskenler arasinda daha az dogrusal baglanti, daha
cok serbestlik derecesi ve daha ¢ok etkinlik saglamaktadir (Aktaran: Celik ve
Kiral, 2018: s. 1013).

Calisma bulgularina gore, BDFK ’larda;

- Aktif karlihigr (K2) iizerinde, mikro dlgekteki degiskenlerden Faaliyet
Dis1 Giderler/ Gelirler (R7) ve Takipteki Alacaklar (Net) / Toplam Ozkaynaklar
(R12) oranlan etkilidir. Bu sonu¢, BDFK’larin faaliyet dis1 giderlerindeki artigin
bu kuruluslarin karliliklarini azalttigimi ortaya koymaktadir. Benzer sekilde
takipteki alacaklarin 6zkaynaklara orani yiikseldikce aktif karlilig1 azalmaktadir.

- Ozsermaye karliligi(K3) iizerinde, mikro o6lcekteki degiskenlerden
Sermaye Yeterliligi (R10) ve (Tiirev Finansal Varliklar/ Toplam Ozkaynaklar)
(R13) degiskenleri etkilidir. Katsayilara bakildiginda, BDFK’in riskten
kaginmalarmin ve bununla birlikte tiirev finansal varliklarin 6zkaynaklara
oraninin artmasinin d6zsermaye karliligini pozitif yonde etkiledigi sdylenebilir.

- Vergi Oncesi Kar (Zarar) / Aktif Toplami(K1) iizerinde, mikro
degiskenlerden Takipteki Alacaklar (Net)/ Toplam Ozkaynaklar(R12), Tiirev
Finansal Varliklar/ Toplam Ozkaynaklar (R13) ve Tiirev Finansal
Yiikiimliiliikler/ Toplam Ozkaynaklar (R14) oranlar1 etkilidir. Katsayilara
bakildiginda bu oranlardan R12 ve R14’lin karliligi negatif, R13’iin pozitif
yonde etkiledigi anlagilmaktadir. Burada, beklenildigi gibi BDFK’larin takipteki
alacaklarinin oran1 yiikseldikce aktif karliliklarinin azaldigr goriilmektedir. Ayni
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sekilde BDFK’larn tiirev finansal yiikiimliiliklerinin 6zkaynaklarina oraninin
artmasi aktif karliliklarin1 olumsuz etkilemektedir. Bununla birlikte BDFK’larin
riskten korunma ve yatirim amagh sahip olduklar tiirev finansal varliklar ise
aktif karliliklarini desteklemektedir.

- Vergi Oncesi Kar (Zarar) / Ozkaynaklar Toplami(K4) iizerinde, mikro
degiskenlerden Takipteki Alacaklar (Briit) / Toplam Alacaklar(R1) degiskeni
etkilidir. Baska bir ifade ile toplam alacaklar icerisinde takipteki alacaklarin pay1
arttik¢a karlilik azalmaktadir.

- Ote yandan; analiz sonuclarina gore makro degiskenlerden sanayi
iretimi disindaki tim degiskenler BDFK’in karliligi iizerinde etkilidir. Bu
faktdrlerden enflasyon karlilif1 negatif etkilerken; GSYIH ve faiz oranlarmin
etkisi pozitif yonde olmaktadir. Sanayi liretiminin karlilik {izerinde her hangi bir
etkisi yoktur.

BDFK’lara iliskin literatiirde fazla ¢alisma bulunmamaktadir. Ancak,
bankalara yonelik yapilan pek ¢ok galigma mevcuttur. Bu calismalardan biri
Tagkin (2011) tarafindan yapilmistir. Calismada bankalarin aktif karliligini
negatif etkileyen faktorler olarak, takipteki kredilerin toplam kredilere oran1 ve
personel giderleri olarak belirtilmektedir. Ayrica, 6zkaynak karliliginin sermaye
yeterlilik oran1 ve takipteki krediler/toplam krediler oranindan negatif yonde;
bilango dis1 faaliyetler/toplam aktifler oranindan pozitif yonde etkilendigi tespit
edilmistir. Bununla birlikte takipteki kredilerin oran1 da &zkaynak karliligin
negatif yonde etkilemektedir. BDFK’lara yonelik olarak yapilan bu g¢alisma
sonucunda da aktif ve 6zsermaye karlilik oranlarimi etkileyen unsurlarin genel
olarak yukaridaki calisma ile benzer sekillendigi ortaya g¢ikmistir. Mikro
faktorlerden Ozellikle faaliyet dis1 giderlerin, alacak kalemlerinin ve dis
bor¢lanmanin artmasi karliliklar1 azaltirken, sermaye yapisinda 6zsermayenin
payinin  ve BDFK’nin tiirev varliklarinin artmast karlhiliklart  olumlu
etkilemektedir.

Benzer sekilde Reis, Kilic ve Bugan (2016) tarafindan bankacilik
sektoriine yonelik yapilan calismada GSYIH’da meydan gelen artislarin
bankacilik faaliyetlerini kredi arz ve talebini etkilemek suretiyle artiracag
sonucuna ulasilmustir. Tlgili calismada, iilke ekonomisinin istikrarli ve beklendigi
gibi seyretmesi halinde kredi talebinin artmasmin ve yiiksek ddeme kalitesinin
beklenebilecegi, bunun da karliliga olumlu yansiyacagi belirtilmistir. BDFK’lara
yonelik olarak yapilan bu calisma baglaminda makroekonomik faktorlerin
karlilik rasyolar1 lizerindeki etkisi incelendiginde; beklentilerle uyumlu olarak,
GSYIH ve faiz oranlarindaki artisin pozitif etkiye, enflasyonun ise negatif etkiye
sahip oldugu sonucuna ulasilmistir. Elde edilen bu sonug, birbiri ile ayn1 yonde
hareket etmesi beklenen iki verinin (enflasyon-faiz) BDFK’larin karliliklarini
farkl1 yonde etkiledigini ortaya koymaktadir. Faiz oranlarindaki artis karliligi
artirirken enflasyondaki artig tam ters bir sonu¢ dogurmaktadir. Bu durum,
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enflasyonun yiikselme trendine girdiginde yatinmcilarin BDFK’lardan uzak
durdugu seklinde yorumlanabilir.

Genel anlamda bankacilik ve banka disi finansal kurumlar sektorii
verileri incelendiginde BDFK’larin aktif karliliklarinin(K2) (% 4,04) bankacilik
sektor ortalamasindan oldukga yiiksek oldugu (%1,5) sonucuna ulasilmistir.
Benzer sekilde ayni durum sermaye yeterliligi(R10) icin de gecerlidir.
Bankacilik sektorii i¢in sermaye yeterliligi rasyosu 11 iken BDFK’lar i¢in bu
oran yaklasik 16’dir. Bu veriler, BDFK’larin sermaye yapilarinin giiclii
oldugunu ve varliklarim bankalardan daha verimli kullandiklarini ortaya
koymaktadir. Buna karsilik, 6zkaynak karliligi(K3) rasyosuna bakildiginda ise
tam tersi bir durum s6z konusudur. Bankacilik sektoriinde 6zkaynak karlilig:
%13,8 iken BDFK’larda bu oran % 9,46’dir. Bu durum, BDFK’larin bankalara
nazaran oransal anlamda daha yiiksek 6zkaynak kullandiklarin1 gostermektedir.
Bankalarin mevduat kabul eden kuruluslar olarak kaynak yapilarinin en 6nemli
boliimiinii mevduatlarin  olugturmasi, BDFK’larin ise boyle bir imkaninin
olmamasi bumun en oOnemli nedenidir. BDFK’larin kaynak cesitliliginin
saglanmasina yonelik hayata gecirilecek mevzuatsal diizenlemeler, finansal
piyasanin tamamlayicisi olan bu kuruluslarin genel ekonomi igerisinde daha
onemli fonksiyonlar1 gerceklestirmelerine olanak saglayacaktir.
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