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RiSK ALMA EGILIMiNi ETKILEYEN iCSEL FAKTORLER: BiST BANKA ENDEKSi UZERINE
PANEL ESBUTUNLESME VE NEDENSELLIK ANALIZi

Tugba NUR*
Oz

Calismada Borsa istanbul Banka Endeksi'nde islem géren bankalarin risk alma egiliminin belirleyicilerinin Aralik 2000 — Aralik
2020 déneminde panel esbitlinlesme ve nedensellik analizi ile arastirilmasi amaglanmigtir. Bankalarin risk alma egilimi
Z-Skor ile 6lgiilmiistiir. Mali yapi (Ozsermaye/Toplam Aktif), aktif kalitesi (Net Kredi/Toplam Aktif), performans (Net Kar/
Toplam Aktif), likidite (Amihud Rasyosu) ve imtiyaz degerine ((Piyasa Degeri + Toplam Borg) /Toplam Aktif) iliskin oranlar
bagimsiz degisken olarak analize dahil edilmistir. Gergeklestirilen analizler sonucunda degiskenler arasinda uzun dénemli
esbiitiinlesme iliskisi oldugu, Ozsermaye / Toplam Aktif oraninin, aktif karliligin ve likidite yetersizliginin artmasinin risk alma
egilimini azalttigi ve risk alma egiliminden aktif karliliga, imtiyaz degerinden risk alma egilimine ve likidite yetersizliginden risk
alma egilimine dogru tek yonlu nedensellik iliskisi oldugu tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Risk Alma Egilimi, Bankacilik, Risk Yénetimi.

SPECIFIC FACTORS AFFECTING RISK-TAKING BEHAVIOUR: PANEL COINTEGRATION AND
CAUSALITY ANALYSIS ON BIST BANK INDEX

Abstract

In the study, it is aimed to investigate the determinants of risk-taking behavior of banks traded in Borsa Istanbul Bank Index
in the period of December 2000 - December 2020 by panel cointegration and causality analysis. Risk-taking behavior of banks
is measured with Z-Score. Ratios related to financial structure (Equity/Total Asset), asset quality (Net Credit/Total Asset),
performance (Net Profit/Total Asset), liquidity (Amihud Ratio) and franchise value ((Market Value + Total Debt) /Total Asset)
was included in the analysis as an independent variable. As a result of the analyzes carried out, it has been determined that
there is a long-term cointegration relationship between the variables and that the increase in the Equity / Total Assets Ratio,
return on assets and insufficient liquidity reduces the risk-taking behavior. In addition, a one-way causality relationship has
been determined from risk-taking behavior to return on assets, from franchise value to risk-taking behavior and from lack of
liquidity to risk-taking behavior.
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1. GIiRIS

Bankalar sermaye transferini kredi sistemi ile gergeklestirerek ulkelerin ekonomik temelini olusturan ve
gelisen teknolojiyle birlikte uluslararasi boyutta faaliyet gésteren kurumlardir (Yazici ve Goker, 2019: 121).
Genellikle blylk bir banka olan bireysel bir bankanin basarisizhigl diger bankalara yayilmakta, tim bankacilik
sisteminin isleyisini ve reel ekonomiyi olumsuz yonde etkilemektedir. Finansal kriz durumunda finansal kurumlar
birbirine daha bagimli hale gelmekte ve birgok piyasa katilimcisi ayni anda ciddi kayiplar verebilmekte dolayisiyla
sistemik risk olusmaktadir. Sistemik riskten kaynaklanan 2008 Kiiresel Finans Krizi ile banka risk yonetiminin
onemi artmistir (Li vd., 2017: 2). Kiiresel Finans Krizi ile daha riskli bankalarin 6nceden belirlenmesinin sorunlarin
daha dusik maliyetle ¢ézimuine olanak saglayacaginin da 6nemi vurgulanmistir (Jabra vd., 2017: 2). Kriz
ekonominin finansal kurumlarin aldigi asiri risklere karsi ne kadar savunmasiz durumda oldugunu géstermistir.
Finansal kurumlarin ihtiyatsiz kredilendirme faaliyetleri yoluyla asiri risk Gistlenmelerinin sonuglari farkh sekillerde
gozlemlenmektedir. Dolayisiyla bankalarin risk alma davranisinin incelenmesinin 6nemi giderek artmaktadir.
Sistemik risk yaratmasindan dolayi banka basarisizliklarinin sonugclari diger firmalara gére daha biyik etkilere ve
daha blyuk maliyetlere sebep olmaktadir (Pathan, 2009: 1340).

Literatiirde muhasebe verilerine dayali bankacilik risk élgimi biytk bir zorluk olarak goriilmektedir. Bu
kapsamda calismalarda farkli yontemler kullaniimakla birlikte bankacilik sektériinde en ¢ok uygulanan tek hesap
bazli risk 6l¢list olan Z-Skor yontemidir. Z-Skor bir bankanin temerrit olasiligl kavrami izerine tasarlanmis olup,
Z puani hesaplanirken aktif karlihgin standart sapmasi paydayi, aktif karlilik ve 6zsermayenin aktiflere oraninin
toplami ise payi olusturmaktadir. Burada bankanin sermayesi sifira diistigiinde iflas edecegi varsayimi altinda
Z-Skor temerriide olan mesafenin 6l¢lisiini vermektedir. Degerin artmasi risk alma egiliminin diismesini, dismesi
ise risk alma egiliminin arttigini ifade etmektedir (Laptearcu, 2016: 4; Li vd., 2017: 3). Literatlirde bankalarin Z
puani ile risk alma davranisi diizeylerinin belirlenmesine iliskin calismalar sonrasinda iyi bir risk yonetimi igin
risk alma egilimini etkileyen faktorler ile ilgili calismalar da arastirma konusu olmustur. Literatir incelendiginde
bankalarin risk alma egilimini, sahiplik yapisi, yonetim kurulu yapisi, banka buyuklGgu, imtiyaz degeri, likidite,
bankacilik diizenlemeleri, sermaye yeterliligi, temsil maliyetleri, FinTech ve makroekonomik degiskenler gibi
cesitli faktorlerin etkiledigi gozlemlenmektedir (6rn., Saunders vd., (1990), Demsetz vd., (1997), Konishi ve Yasuda
(2004), Rachdi ve Ameur (2011), Jabra vd., (2017), Bouheni (2019), Kuzu ve Celik (2020), Dias (2021), Wang vd.,
(2021)). Bu kapsamda calismada Borsa istanbul Banka Endeksi’'nde islem gdren bankalarin risk alma egiliminin
(z-Skor) belirleyicilerinin arastirilmasi amaclanmistir. Literatiir incelendiginde ilgili ddnemde Borsa istanbul Banka
Endeksi’nde islem géren bankalar Gzerine yapilan ¢alisma sayisinin sinirl oldugu gézlemlenmektedir. Calismadan
elde edilen bulgular diizenleyici ve denetleyiciler, hissedarlar, borglular ve diger piyasa katilimcilari igin 6nemlidir.
Dolayisiyla calismanin literatiire katki saglayacagi ve 6zglinlik sunacagi diisinilmektedir.

2. LITERATUR TARAMASI

Literatlirde bankalarin risk alma egiliminin tespiti ve risk alma egilimini etkileyen faktorler uzun yillar arastirma
konusu olmustur. Bu kapsamda ilgili calismalar gelismis, gelismekte olan Glkeler ve Tirkiye igin incelenmis ve
kronolojik siralamaya gore asagida sunulmaktadir.

Gelismis Ulkeler Gizerine yapilmis calismalar incelendiginde, Saunders vd., (1990), bankalarin sahiplik yapisi ile
risk alma egilimini 1978-1982 doneminde arastirmislardir. Arastirma sonucunda hissedarlar tarafindan yonetilen
bankalarin risk alma egiliminin diger bankalara gore daha yiiksek oldugunu tespit etmislerdir. Bir diger ¢alismada
Demsetz vd., (1997), temsil maliyetlerinin oldugu durumda yonetsel riskten kaginmanin ahlaki zafiyetten
kaynaklanan asiri risk almayi engelleyecegi gorusi altinda, sahiplik yapisi ve imtiyaz degeri ile bankalarin risk
alma egilimi arasindaki iliskiyi arastirmiglardir. Arastirma sonucunda hem sahiplik yapisinin hem de imtiyaz
degerinin risk alma egilimini etkiledigi sonucuna ulasmislardir. Benzer sekilde Cebenoyan (1999), sahiplik yapisi,
imtiyaz degeri ve bankalarin risk alma egilimi arasindaki iliski oldugunu tespit etmistir. Konishi ve Yasuda (2004),
calismalarinda bankalarda risk alma egiliminin belirleyicilerini Japon bdlgesel bankalarinin ikincil verileri ile
1990-1999 déneminde panel veri analizi ile arastirmiglardir. Calismanin sonucunda sermaye yeterliliginin risk
alma egilimini azalttigl ve imtiyaz degerinin azalmasinin risk alma egilimini artirdigini tespit etmislerdir. Hasan
vd., (2020), 1994-2014 doneminde finansal tablo karsilastirila bilirligi ile bankalarin risk alma egilimi arasindaki
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iliski ABD bankalari tizerinde arastirmislardir. Calismalarinin sonucunda karsilastirilabilir finansal tablolara sahip
bankalarin risk alma egiliminin daha distk oldugunu tespit etmislerdir.

Gelismekte olan ulkeler Gzerine yapilan galismalar incelendiginde, Rachdi ve Ameur (2011), ¢alismalarinda
1997-2006 doneminde Tunus’ta faaliyet gosteren 11 biyik ticari banka lzerinde yonetim kurulu yapisinin
risk alma egilimi ve firma performansi ile olan iliskisini arastirmislardir. Calisma sonucunda yonetim kurulu
yapisinin risk alma egilimi ve performans icin belirleyici bir faktér oldugunu ve yonetim kurulunun az sayida
Uyeden olusmasinin risk alma egilimini artirdigini tespit etmislerdir. Dong vd., (2014), ¢alismalarinda bankalarin
sahiplik yapisi ve risk alma egilimi arasindaki iliskiyi 2003-2011 déneminde Cin’de faaliyet gosteren 108 ticari
banka Uzerinde arastirmislardir. Calismalarinin sonucunda devlet tarafindan kontrol edilen bankalarin diger
bankalara gore risk alma egilimlerinin daha yiksek oldugunu tespit etmislerdir. Jabra vd., (2017), calismalarinda
finansal kriz doneminde (2005-2015) Avrupa bankalarinin risk alma egiliminin belirleyicilerini dinamik panel
veri analizi yontemi ile arastirmislardir. Calismanin sonucunda makroekonomik degiskenlerin risk alma egilimi
Uzerinde gicli bir etkisi oldugunu tespit etmislerdir. Ehsan ve Javid (2018), ¢calismalarinda 2000-1014 déneminde
Pakistan’da islem gdren 26 banka igin sahiplik yogunlagmasi ve risk alma egilimi arasindaki iliskiyi arastirmiglardir.
Calismalarinin sonucunda sahiplik yogunlasmasindaki artisin risk alma egilimini artirdigini tespit etmislerdir.
Dahir vd., (2018), calismalarinda 2006-2015 déneminde BRICS tlkelerinde faaliyet gosteren 57 banka lzerinde
likidite riskinin banka risk alma egilimi tzerindeki etkisini dinamik panel veri analizi ile arastirmislardir. Calismanin
sonucunda likidite riskinin banka risk alma egilimi tGzerinde negatif etkisi oldugunu tespit etmislerdir.

Makroekonomik degiskenler ile risk alma egilimini arastiran Sahut ve Bouheni (2019), ¢alismalarinda Euro
bolgesindeki 1670 kooperatif bankasi (izerinde ekonomik biyiime ve liberallesmenin banka karliligi ve risk alma
egilimi Gzerindeki etkilerini dinamik panel veri analizi ile arastirmislardir. Calismanin sonucunda 2008 finansal kriz
oncesinde ekonomik biylime ve liberallesmenin banka karlihgini artirdigi ve risk alma egilimini azalttigi sonucuna
ulagsmiglardir. Nguyen (2020), ¢alismasinda ASEAN (lkelerinde bankalarin sahiplik yapisi ve risk alma egilimi
arasindaki iliskiyi 2002-2018 déneminde 96 ticari banka Uzerinde arastirmiglardir. Calisma sonucunda devlet ve
yabanci sahiplik yapisinin ylksek riskli bankalarda risk alma egilimini pozitif yonde etkiledigini tespit etmistir. Dias
(2021), calismasinda 135 ulke Uzerinde sermaye diizenlemesi ve bankalarin risk alma egilimi arasindaki iliskiyi
arastirmistir. Calismanin sonucunda sermaye oranlari arttikca bankalarin baslangicta daha az risk aldigini ve
zamanla risk alma egilimlerinin arttigini tespit etmislerdir. Saif-Alyoisfi ve Saha (2021), calismalarinda 1998-2017
déneminde Kérfez ishirligi Konseyi ekonomilerindeki bankalarin risk alma egilimi, istikrari ve karlihgini etkileyen
faktorleri arastirmislardir. Calisma sonucunda geleneksel olmayan faaliyetlerin likiditesi yliksek bankalarda risk
alma egilimini artirdigi ve istikrari dislrdigu, yiksek blilyime oranlarina sahip bankalarin risk alma egilimlerinin
de yuksek oldugunu tespit etmislerdir. Wang vd., (2021), calismalarinda 2011-2018 déneminde Cin’de faaliyet
gosteren bankalarin FinTech gelisimi ve bankalarin risk alma egilimi arasindaki iliskiyi panel veri analizi ile
arastirmiglardir. Calismanin sonucunda FinTech gelisiminin bankalarin risk alma egilimini artirdigini tespit
etmislerdir.

Tirkiye'de yapilan ¢alismalar incelendiginde, Samet vd., (2018), calismalarinda 77 (lke icin halka acik ve 6zel
miilkiyete sahip bankalarin risk alma egilimlerini incelemislerdir. Calismalarinin sonucunda halka acik ve kamu
bankalarinin risk alma egiliminin diger bankalara gére daha disiik oldugunu tespit etmislerdir. Yazicivd., (2019),
¢alismalarinda risk alma egilimi ile banka buylklugu iliskisini 2003-2017 déneminde arastirmiglardir. Calismanin
sonucunda banka biyuklGga arttik¢a risk alma egiliminin de arttigini tespit etmislerdir. Benzer sekilde Kuzu ve Celik
(2020), calismalarinda banka biyiklGgl ve bankalarin risk alma egilimi arasindaki iliskiyi 2001-2019 déneminde
kamu, yabanci ve 6zel sermayeli bankalar tGzerinde arastirmislardir. Calisma sonucunda bankalarin biyuklGgu
ile risk alma egilimi arasinda bir iliski oldugu ve biyik bankalarin risk alma egiliminin daha fazla oldugunu tespit
etmislerdir. Topaloglu ve Ege (2019), calismalarinda Borsa istanbul’da islem géren 16 banka lizerinde ydnetim
kurulu yapisi ve bankalarin risk alma egilimi arasindaki iliskiyi 2007-2014 déneminde arastirmiglardir. Calisma
sonucunda bagimsiz liye sayisinin artmasinin risk alma egilimini disitrdiigl sonucuna ulasmiglardir. Yazici ve
Goker (2019), calismalarinda bankacilik diizenlemelerinin bankalarin risk alma egilimi Gzerindeki etkilerini Turk
Bankacilik Sektori lizerinde 2003-2017 déneminde arastirmislardir. Calisma sonucunda yapisal diizenlemelerin,
bankalarin risk alma egilimini negatif yonde etkiledigi sonucuna ulasiimistir.
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Gelismis, gelismekte olan ve Turkiye icin konuya iliskin calismalarin bulgulari incelendiginde risk alma egilimini
etkileyen faktorlerin benzer oldugu séylenebilmektedir.

3. METODOLOJI

Arastirmanin amaci, kapsami, veri seti, yontemi, kurgulanan model ve hipotezlere bu baslk altinda yer
verilmektedir.

3.1. Calismanin Amaci, Kapsami, Veri Seti ve Yontemi

Calismada Borsa Istanbul Banka Endeksi’nde islem géren bankalarin risk alma egiliminin belirleyicilerinin
Aralik 2000 — Aralik 2020 doneminde panel esbitinlesme ve nedensellik analizi ile arastirilmasi amaglanmistir.
Bu kapsamda ilgili donemde verisine ulasilabilen ve analize dahil edilen bankalar Tablo 1’de gosterilmektedir.

Tablo 1. Analize Dahil Edilen Bankalar

S.NO Firma Adi BIiST KODU

1 Akbank AKBNK
2 Garanti Bankasi GARAN
3 ICBC Turkey Bank ICBCT
4 is Bankasi ISCTR

5 Sekerbank SKBNK
6 Turkiye Sinai ve Kalkinma Bankasi TSKB

7 Yapi ve Kredi Bankasi YKBNK

Borsa Istanbul Banka Endeksi’nde islem géren bankalarin risk alma egiliminin belirleyicilerinin tespit
edilebilmesi igin analize dahil edilen degiskenler ve hesaplanma sekilleri Tablo 2’de gosterilmektedir. Degiskenler
ve hesaplanma sekilleri literatlirde yapilan galismalar dikkate alinarak belirlenmistir (Konishi ve Yasuda (2004),
Rachdi ve Ameur(2011), Chia-Wu (2012), Liv d. (2017), Jabra vd., (2017)). Degiskenlere iliskin ikincil veriler Finnet
veri tabanindan saglanmistir.

Tablo 2. Degiskenler ve Hesaplanma Sekilleri

Bagimli Degisken Hesaplanma Sekli Gosterim
Z-Skor (Aktf Karliig1 + (Ozsermaye / Aktifler)) / o Aktif Karlihg ZSKOR
Bagimsiz Degiskenler Hesaplanma Sekli Gosterim
Mali Yapi Ozsermaye / Toplam Aktif OZSAKT
Aktif Kalitesi Net Kredi / Toplam Aktif KREDAKT
Performans Net Kar / Toplam Aktif ROA
Likidite Amihud Rasyosu AMIHUD
imtiyaz Degeri (Piyasa Degeri + Toplam Borg) / Toplam Aktif IMDEG

Bankalarin risk alma egiliminin belirlenebilmesi icin olusturulan uzun dénemli panel esbitlinlesme modeli
asagidaki gibidir.

Bu kapsamda ilk olarak coklu dogrusal baglanti ve igsellik sorunlari arastirilmistir. Ardindan hem degisken
hem de model bazinda yatay kesit bagimhligi ve homojenite testleri gerceklestirilmistir. Yatay kesit bagimliligi
ve homojenite sonuglari dikkate alinarak degiskenlere iliskin duraganlik sinamasi gergeklestirildikten sonra yatay
kesit bagimliligi, homojenite ve birim kok testleri dikkate alinarak segilen testler ile degiskenler arasindaki uzun
donemli esbiitiinlesme iliskisi, uzun donem katsayi tahmini ve nedensellik analizleri gergeklestirilmistir.

3.2. Hipotezler

Calisma kapsaminda olusturulan hipotezlere her bir bagimsiz degisken icin ayri basliklar altinda asagida yer
verilmektedir.
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3.2.1. Mali Yapi

Bankalara iligkin mali yapi calismada, Ozsermaye/Toplam Aktif oraniile 8l¢iilmistiir. Oranin artmasi bankalarin
daha az borglanma yoluna gittiklerini gostermekle birlikte teorik olarak oran arttikga risk alma egiliminin diismesi
beklenmektedir. Bhagat vd., (2015), calismalarinda bankalarin kaldirag yoluyla asiri risk alma egilimine girdiklerini
tespit etmislerdir. Bu kapsamda ¢alismada kurgulanan hipotez asagidaki gibidir.

Hipotez 1: Ozsermaye/Toplam Aktif orani ile risk alma egilimi arasinda iliski vardir.
3.2.2. Aktif Kalitesi

Aktif kalitesi, Net Kredi/Toplam Aktif orani ile élgtilmistir. Oranin artmasi aktifler icerisinde kredilere olan
yatirimin artmasini géstermekle birlikte risk alma egilimini pozitif yonde etkilemesi beklenmektedir. (6rn., Hughes
vd., 2001). Kurgulana hipotez asagidaki gibidir.

Hipotez 2: Net Kredi/ Toplam Aktif orani ile risk alma egilimi arasinda iliski vardir.
3.2.3. Performans

Calismada aktif karlihk (ROA), performans gostergesi olarak alinmistir. Literattrde yapilan ¢alismalarda yliksek
performansin risk alma egilimini dustrdGgi (6rn, Ul-Hug vd., (2018), yiksek performansi risk alma egilimini
artirdigl (6rn, Rachdi ve Ameur (2011)) sonuglari tespit edilmistir. Bu kapsamda calismada aktif karhlik ile risk
alma egilimi arasinda pozitif veya negatif yonli iliski benlenmektedir. Kurgulanan hipotez asagidaki gibidir.

Hipotez 3: Aktif karlilik (ROA) ile risk alma egilimi arasinda iliski vardir.
3.2.4. Likidite

Calismada likidite, Amihud likidite eksikligi orani ile dl¢tlmis olup degerin ylksek olmasi likidite eksikligini
gostermektedir. Likidite eksikliginin artmasi durumunda bankalarin risk alma egiliminin diisecegi beklenmektedir.
Dahir vd., (2018), calismalarinda likidite riski ile risk alma egilimi arasinda negatif yonlu iliski oldugunu tespit
etmistir. Bu kapsamda kurgulanan hipotez asagidaki gibidir.

Hipotez 4: AMIHUD likidite eksikligi orani ile risk alma egilimi arasinda iliski vardir.
3.2.5. imtiyaz Degeri

Calismada imtiyaz degeri, (Piyasa Degeri + Toplam Borg) / Toplam Aktif ile olglilmistir. Yiksek imtiyaz
degerine sahip bankalarinin risk alma egiliminin disecegi beklenmektedir (6rn., Konishi ve Yasuda (2004)). Bu
kapsamda kurgulan hipotez asagidaki gibidir.

Hipotez 5: imtiyaz degeri ile risk alma egilimi arasinda iliski vardir.

Calismada risk alma egilimi Z-Scor ile o6l¢lilmis olup yuksek degerler disik risk alma egilimini, distk
degerler yiiksek risk alma egilimini gostermektedir. Bu kapsamda olusturulan hipotezler dogrultusunda bagimsiz
degiskenler ile Z-Scor arasindaki beklenen iliski yoni ve arastirma tasarimi Sekil 1’de gosterilmektedir.
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OZSACT KREDAKT ROA AMIHUD IMDEG
H1(+) H2(-) H3(+/-) H4(+) H5(+)
Z-SKOR
Sekil 1. Arastirma Tasarimi ve Beklenen iliski Yonii
3.3. Bulgular

Borsa istanbul Banka Endeksi’nde islem géren bankalarin risk alma egiliminin belirleyicileri panel esbiitiinlesme
ve nedensellik analizi ile arastirlmistir. Bu kapsamda gerceklestirilen analizlerden ilk olarak tanimlayici
istatistiklere iliskin sonuclara Tablo 3’te yer verilmektedir.

Tablo 3. Tanimlayia istatistik

ZSKOR ROA OZSAKT KREDAKT IMDEG AMIHUD
Ortalama 45.33102 1.346500 12.34532 54.02538 1.029793 0.293140
Medyan 33.28064 1.683369 12.20061 57.61177 1.007416 0.247767
Maksimum 1146.508 6.043169 22.15702 77.11598 1.578405 0.786790
Minimum | -4.048630 -19.82006 0.776868 9.006937 0.874222 0.142184
Std. Sap. 99.52684 2.736940 3.401370 13.98980 0.092934 0.130501
Carpikhik 9.578454 -4.523360 0.001072 -0.732972 1.850929 1.553718
Basiklik 104.2243 31.17008 4.256220 2.877431 10.06260 5.351217
Jarque-Bera 65006.71 5361.802 9.665829 13.25458 389.4529 93.00428
J-B Olasilik 0.000000 0.000000 0.007963 0.001324 0.000000 0.000000
Gozlem 147 147 147 147 147 147

Tanimlayici istatistiklere iliskin bulgular incelendiginde bagimli degisken olan ZSKOR degerinin ortalama 33.28
oldugu gozlemlenmekte ve yliksek degerler risk alma egiliminin disiik oldugunu gostermektedir. ROA degiskeni
ne kadar yiksek degerler alirsa kar yaratmada firmalarin o kadar basarili oldugu séylenebilmekte ve ROA
degiskeninin ortalama 1.68 olarak gerceklestigi gdzlemlenmektedir. Ozkaynaklarin aktif toplama orani ortalama
degeri (12.20) incelendiginde bankalarin ilgili donemde uzun vadeli bor¢ 6deme gliciintin oldugu ve kredilerin
aktiflere oraniortalama degerine (54.02) gore kredilerin toplam aktifler icerisinde en 6nemli yatirim kalemi oldugu
soylenebilmektedir. IMDEG degiskeninin ortalama degerinin 1.02 olarak gerceklestigi gozlemlenmekle birlikte,
imtiyaz degeri bankacilikta giris ve rekabet lizerindeki kisitlamalardan kaynaklanmakta ve yiiksek imtiyaz degerine
sahip bankalarin daha duslk riskler almalari beklenmektedir. Amihud likidite yetersizligi oraninda degerin yliksek
olmasi likidite eksikligini gdstermekte ve ortalama degerin 0.29 olarak gergeklestigi gozlemlenmektedir. Standart
sapmalar agisindan degerlendirildiginde dénemler itibariyle yiksek degisimlerin olmadigi sdylenebilmektedir.
Degiskenlerin normal dagilima uyup uymadiklarinin belirlenebilmesi icin J-B olasilik degeri incelendiginde tim
degiskenler icin test olasilik degerinin kritik deger olan 0.05’ten kii¢lik oldugu tespit edilmis olup “seriler normal
dagilmaktadir” seklinde ifade edilen sifir hipotezi reddedilmektedir. Dolayisiyla tim degiskenlerin normal
dagilmadigi tespit edilmistir. Degisken arasindaki ¢oklu dogrusal baglanti normal dagilimin olmadigi durumlarda
kullanilan Spearman Korelasyon analizi ile test edilmistir. Test sonuglari Tablo 4’te gosterilmektedir.
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Tablo 4. Coklu Dogrusal Baglanti (Spearman Korelasyon) Analiz Sonuglari

Korelasyon ZSKOR ROA OZSAKT KREDAKT IMDEG AMIHUD
ZSKOR 1.000000
ROA 0.131044 1.000000
OZSAKT 0.268268 0.451753 1.000000
KREDAKT 0.362133 -0.128327 0.020590 1.000000
IMDEG 0.047843 0.242616 0.015550 -0.270769 1.000000
AMIHUD -0.511099 0.018270 -0.005474 -0.614719 0.017526 1.000000
t-istatistik ZSKOR ROA OZSAKT KREDAKT IMDEG AMIHUD
ZSKOR | e
ROA 1591701 | = -—--
OZSAKT 3.353292 6.097475 | -
KREDAKT 4.678190 -1.558149 0.247983 | -
IMDEG 0.576769 3.011460 0.187267 -3.387014 | -
AMIHUD -7.160323 0.220035 -0.065919 -9.384774 0.211069 | -
Olasilik ZSKOR ROA OZSAKT KREDAKT IMDEG AMIHUD
ZSKOR | e
ROA 0.1136 | -
OZSAKT 0.0010 0.0000 | = -
KREDAKT 0.0000 0.1214 0.8045 | -
IMDEG 0.5650 0.0031 0.8517 0.0009 | -
AMIHUD 0.0000 0.8262 0.9475 0.0000 0.8331| -

Spearman Korelasyon test sonuclari incelendiginde bagimsiz degiskenler arasindaki en yiliksek iliskinin ROA ve
OZSAKT arasinda 0.45 oldugu (0.75’ten yliksek olmadigi) dolayisiyla degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal baglanti
sorununun olmadigi tespit edilmistir. Ardindan model icin hata terimi serisi elde edilip bagimsiz degiskenler ile
arasindaki iliski Spearman Korelasyon analizi ile incelenmistir. Analiz sonuglari Tablo 5’te gosterilmektedir.

Tablo 5. i¢sellik Problemi (Spearman Korelasyon) Analiz Sonuglan

Korelasyon HATA TERIM ROA OZSAKT KREDAKT IMDEG AMIHUD
HATA TERIM 1.000000
ROA 0.030446 1.000000
OZSAKT -0.007382 0.451753 1.000000
KREDAKT 0.060034 -0.128327 0.020590 1.000000
IMDEG -0.032097 0.242616 0.015550 -0.270769 1.000000
AMIHUD 0.108403 0.018270 -0.005474 -0.614719 0.017526 1.000000
t-istatistik HATA TERIM ROA OZSAKT KREDAKT IMDEG AMIHUD
HATATERIM | -
ROA 0.366789 | -
OZSAKT -0.088893 6.097475 | -
KREDAKT 0.724217 -1.558149 0.247983 | -
IMDEG -0.386698 3.011460 0.187267 -3.387014 | -
AMIHUD 1.313080 0.220035 -0.065919 -9.384774 0.211069 | -
Olasilik HATA TERIM ROA OZSAKT KREDAKT IMDEG AMIHUD
HATATERIM |
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ROA 0.7143 | -
OZSAKT 0.9293 0.0000 | -
KREDAKT 0.4701 0.1214 0.8045 | -
IMDEG 0.6995 0.0031 0.8517 0.0009 | = ---
AMIHUD 0.1912 0.8262 0.9475 0.0000 0.8331| -

Modelin hata terimi ile bagimsiz degiskenler arasindaki yiiksek duzeyli iligki igsellik problemi olarak ifade
edilmektedir. Bu kapsamda Tablo 5’te yer alan analiz sonuglari incelendiginde modelin hata terimi ile bagimsiz
degiskenler arasinda en yiiksek iliskinin 0.10 oldugu, dolayisiyla igsellik probleminin olmadigi tespit edilmistir.
Calismada model ve degisken bazinda yatay kesit bagimliligi T(zaman) boyutu N(firma) boyutundan buyik oldugu
durumlarda kullanilan LMadj (PUY, 2008) testi ile arastirilmistir. Test sonugclari Tablo 6’da gosterilmektedir.

Tablo 6. Model ve Degisken Bazinda Yatay Kesit Bagimhligi (LMadj (PUY,2008))

Gosterge istatistik Olasilik
MODEL 16.208 0.000
ZSKOR 2.855 0.002

ROA 0.929 0.176

OZSAKT 1.858 0.032

KREDAKT 1.286 0.099
IMDEG 0.205 0.419

AMIHUD -0.037 0.515

Tablo 6 incelendiginde, model bazinda test olasilik degerinin kritik deger olan 0.05’ten kiiglk gergeklestigi
gozlemlenmekte ve yatay kesit bagimliligi yoktur seklinde olan sifir hipotezi reddedilmektedir. Modelde yatay
kesit bagimliligi s6z konusudur. Degiskenler bazinda test sonuglari incelendiginde ZSKOR ve OZSAKT degiskeninde
test olasilik degerinin kritik deger olan 0.05’ten kigik, diger degiskenlerde ise test olasilik degerinin kritik deger
olan 0.05’ten biylk gerceklestigi gozlemlenmektedir. Dolayisiyla ZSKOR ve OZSACT degiskeninde yatay kesit
bagimhhgl sorununun oldugu, ROA, KREDAKT, IMDEG ve AMIHUD degiskenlerinde ise yatay kesit bagimlilig
sorununun olmadigi tespit edilmistir. Ardindan homojenlik Pesaran ve Yamagata (2008) Delta Test ile hem model
hem de degisken bazinda incelenmistir. Test sonuglari Tablo 7’de gosterilmektedir.

Tablo 7. Model ve Degisken Bazinda Homojenite Test Sonuglari

Gosterge A Olasilik Degeri A Olasilik Degeri
MODEL -0.226 0.590 -0.274 0.608
ZSKOR 3.831 0.000 4.138 0.000
ROA -1.017 0.845 -1.099 0.864
OZSAKT 2.312 0.010 2.498 0.006
KREDAKT -0.121 0.548 -0.130 0.552
IMDEG -0.623 0.734 -0.673 0.750
AMIHUD 0.491 0.312 0.530 0.298

Model bazinda test sonuglari incelendiginde delta ve dizeltilmis delta olasilik degerinin kritik deger olan
0.05’ten bliylk gerceklestigi ve modelin egim katsayisinin homojen oldugu tespit edilmistir. Degisken bazinda
test sonuglari incelendiginde ise ZSKOR ve OZSAKT degiskenleri icin delta ve dizeltilmis delta olasilik degerinin
kritik deger olan 0.05’ten kiguk, ROA, KREDAKT, IMDEG, AMIHUD degiskenleri icin delta ve diizeltiimis delta
olasilik degerinin kritik deger olan 0.05’ten buyuk oldugu ve ZSKOR ve OZSAKT degiskenlerinin egim katsayilarinin
heterojen, ROA, KREDAKT, IMDEG, AMIHUD degiskenlerinin egim katsayilarinin homojen oldugu tespit edilmistir.
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Bu kapsamda yatay kesit bagimhligi sorunu olmayan ve egim katsayist homojen olan degiskenlere iliskin duraganlk
sinamasi birincil nesil birim kok testi olan ve homojen serilerde kullanilan Levin, Lin and Chu (2002) LLC birim kok
testi ile arastirilmistir. Test sonuglari Tablo 8’de gosterilmektedir.

Tablo 8. Birim Kok Test Sonuglari

AMIHUD
Test Istatistik Olasihik
Sabit LLC -7.25943 0.0000
Sabit ve Trend LLC -4.60750 0.0000
IMDEG
Sabit LLC 1.80950 0.9648
Sabit ve Trend LLC 1.94702 0.9742
D(IMDEG)
Sabit LLC -3.71636 0.0001
Sabit ve Trend LLC -1.67164 0.0473
KREDAKT
Sabit LLC -3.92975 0.0000
Sabit ve Trend LLC 2.19639 0.9860
D(KREDAKT)
Sabit LLC -1.76210 0.0390
Sabit ve Trend LLC -2.37260 0.0088
ROA
Sabit LLC -32.9340 0.0000
Sabit ve Trend LLC -27.3038 0.0000

Tablo 8'de yer alan diizeyde LLC test sonuglari AMIHUD ve ROA degiskenleri icin incelendiginde hem sabit
hem de sabit ve trendde test istatistik degerlerinin kritik deger olan 0.05’ten kiiguk gergeklestigi gozlemlenmekte
ve birim kok vardir seklinde ifade edilen sifir hipotezi reddedilmektedir. Dolayisiyla her iki degiskenin de diizeyde
duragan oldugu tespit edilmistir. IMDEG degiskeni icin diizeyde test sonuglari incelendiginde hem sabit hem de
sabit ve trendde test istatistik degerlerinin kritik deger olan 0.05’ten buyuk gerceklestigi, KREDAKT degiskeni
icin duzeyde test sonuglari incelendiginde sabit ve trendde test istatistik degerlerinin kritik deger olan 0.05’ten
blyuk gerceklestigi dolayisiyla her iki serininde birim kok icerdigi tespit edilmistir. Birinci dereceden fark alinarak
tekrarlanan test sonuglari incelendiginde ise her iki degisken icin de test olasilik degerlerinin kritik olan 0.05’ten
kiicik gerceklestigi ve duraganhgin saglandigi gézlemlenmektedir. Yatay kesit bagimliligi sorunu iceren ve egim
katsayilari heterojen olan degiskenlerin duraganlik sinamasi 2. Nesil birim kok testi olan Bai ve Ng (2004) PANIC
test ile gergeklestirilmistir. Test sonugclari Tablo 9'da gosterilmektedir.
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Tablo 9. Birim Kok Test Sonuglari

PANIC
ZSKOR
Seviye Istatistik p-degeri

7¢ -0.7810 0.7826

Sabit =
c 9.8674 0.7718

PL3
7¢ -0.0371 0.5148

Sabit ve Trend <
c 13.8039 0.4644

Pé

D(ZSKOR)

e 2.0608 0.0197

Sabit <
c 24.9050 0.0355

Pé
7¢ 2.1736 0.0149

Sabit ve Trend <
¢ 25.5017 0.0299

Pé

OZSAKT

7¢ -0.5373 0.7045

Sabit ¢
c 11.1567 0.6737

Pé
7¢ -0.7001 0.7581

Sabit ve Trend =
c 10.2956 0.7403

F

D(OZSAKT)

7¢ 4.8875 0.0000

Sabit =
c 39.8622 0.0003

Pé
e 5.8970 0.0000

Sabit ve Trend €
c 45.2041 0.0000

Pé

Tablo 9’dayeralan ZSKOR ve OZSAKT degiskenleriicin diizeyde PANIC test sonugclariincelendiginde hesaplanan
olasilik degerlerinin kritik deger olan 0,05’ten biyik oldugu gézlemlenmekte ve birim kok vardir seklinde ifade
edilen sifir hipotezi reddedilememektedir. Dolayisiyla degiskenlerin diizeyde duragan olmadig tespit edilmistir.
Birinci dereceden farki alinarak tekrarlanan test sonuglari incelendiginde her iki degisken iginde hesaplanan
olasilik degerlerinin kritik deger olarak kabul edilen 0,05’ten kii¢lik oldugu ve serilerin duraganliginin saglandigi
gozlemlenmektedir. Birim kok test sonuglarina gore bagimli degisken olan ZSKOR birinci dereceden farkinda
duragan oldugu, bagimsiz degiskenlerin ise farkli diizeylerde duragan oldugu tespit edilmistir. Modelde yatay
kesit bagimlilig1 s6z konusu oldugu icin yatay kesit bagimliligini dikkate alan ve bagimli degiskenin 1(1) diizeyde
duragan, bagimsiz degiskenlerin farkli diizeylerde duragan oldugu durumlarda kullanilabilen Westerlund (2008)
DH ve Westerlund ve Edgerton (2008) Rejimde Kirilma Testi ile degiskenler arasindaki uzun donemli esbitiinlesme
iliskisi arastiriimistir. Test sonuglari Tablo 10’da gosterilmektedir.
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Tablo 10. Esbiitiinlesme Analiz Sonuglari

Westerlund (2008) DH Testi

Testler istatistik P degeri
DHg -1.977 0.024
DHp -1.890 0.029
Westerlund ve Edgerton (2008) Rejimde Kirilma Testi
Testler istatistik P degeri
tau_n -2.42223 0.00771
phi_n -1.43611 0.07549
Firma Kirilma Tarihi
Akbank 2018
Garanti Bankasi 2018
ICBC Turkey Bank 2018
is Bankasi 2018
Sekerbank 2001
Turkiye Sinai ve Kalkinma Bankasi 2001
Yapi ve Kredi Bankasi 2013

Westerlund (2008) DH esbitiinlesme test sonuglari incelendiginde test olasilik degerlerinin hem panel hem
de grup bazinda kritik deger olan 0.05’ten kigik oldugu gozlemlenmektedir. Model homejen oldugu igin panel
bazinda test sonuglari dikkate alinmaktadir. Dolayisiyla bitlin kesitler icin esbiitlinlesme yoktur seklinde ifade
edilen yokluk hipotezi reddedilmektedir. Westerlund ve Edgerton (2008) Rejimde Kirilma Testine iliskin test
sonuglari incelendiginde tau_n istatistik degerinin kritik deger olan 0.05’ten kigik, phi_n istatistik degerinin
ise %10 anlamhhk diizeyinde anlamli oldugu gézlemlenmekte olup esbitiinlesme yoktur seklinde ifade edilen
yokluk hipotezi reddedilmektedir. Westerlund (2008) DH Testi ‘ne gore kirilma tarihleri Akbank, Garanti Bankasi,
ICBC Turkey Bank ve Is bankasi icin 2018, Sekerbank ve Tiirkiye Sinai ve Kalkinma Bankasi icin 2001, Yapi ve
Kredi Bankasi icin 2013 oldugu tespit edilmistir. Her iki test sonucuna gore de degiskenler arasinda uzun dénemli
esbutlinlesme iliskisi oldugu tespit edilmis olup iliskinin yoni ve katsayisi yatay kesit bagimhhgini dikkate alan
ve homojen modeller Gzerinde kullanilabilen OLS (Bai ve Kao, 2006), CUP-FM (Bai ve Kao, 2006) ve BA-OLS

(Westerlund, 2007) testleri ile arastiriimistir. Test sonuglari Tablo 11’de gosterilmektedir.

Tablo 11. Uzun Donem Katsayi Tahmini

Test Degisken Katsayi Standart Hata t-istatistik Kritik Deger (%5)

oLS OZSACT 1.542 9.233 0.167
KREDAKT 0.017 6.933 0.002

ROA 1.860 13.233 0.141 0.046
AMIHUD 2.605 8.944 0.291
IMDEG 0.361 13.110 0.028
CUP-FM OZSACT 2.035 29.840 0.068
KREDAKT -0.210 9.860 -0.021

ROA 2.082 53.976 0.039 0.059
AMIHUD 3.338 108.977 0.031
IMDEG 0.237 39.311 0.006
BA-OLS OZSACT 1.862 29.840 0.062
KREDAKT 0.001 9.860 0.000

ROA 2.199 53.976 0.041 0.033
AMIHUD 2.879 108.977 0.026
IMDEG 0.691 39.311 0.018
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OLS tahmincisine iliskin test sonuclari incelendiginde test istatistik degerlerinin OZSACT, ROA ve AMIHUD
degiskenlerinde %5 anlamlilik diizeyinde kritik degerin saginda oldugu gozlemlenmektedir. Dolayisiyla OZSACT
degiskenindeki bir birimlik degisimin ZSKOR degiskeninde 1.54 birimlik artisa, ROA degiskenindeki bir birimlik
degisimin ZSKOR degiskeninde 1.86 birimlik artisa ve AMIHUD degiskenindeki bir birimlik degisimin ZSKOR
degiskeninde 2.60 birimlik artisa sebep oldugu tespit edilmistir.

CUP-FM tahmincisine iliskin test sonuglari incelendiginde test istatistik degerlerinin OZSACT degiskeninde %5
anlamhlik diizeyinde kritik degerin saginda oldugu gozlemlenmektedir. Dolayisiyla OZSACT degiskenindeki bir
birimlik degisimin ZSKOR degiskeninde 2.03 birimlik artisa sebep oldugu tespit edilmistir.

BA-OLS tahmincisine iliskin test sonuglari incelendiginde test istatistik degerlerinin OZSACT ve ROA
degiskenlerinde %5 anlamlilik diizeyinde kritik degerin saginda oldugu gozlemlenmektedir. Dolayisiyla OZSACT
degiskenindeki bir birimlik degisimin ZSKOR degiskeninde 1.86 birimlik artisa ve ROA degiskenindeki bir birimlik
degisimin ZSKOR degiskeninde 2.19 birimlik artisa sebep oldugu tespit edilmistir.

ZSKOR degerinin artmasi risk alma egiliminin azaldigini géstermektedir. Bu kapsamda OLS, CUP-FM ve BA-OLS
tahmincilerden elde edilen bulgular genel olarak degerlendirildiginde Ozsermaye/Toplam Aktif oraninin, aktif
karhhgin ve likidite yetersizliginin artmasinin risk alma egilimini azalttig1 sdylenebilmektedir. Calisma kapsaminda
kurgulanan Hipotez 1, Hipotez 3 ve Hipotez 4 kabul edilmektedir. Teorik olarak hipotezlerden beklenen iligki
yonini bulgular desteklemektedir. Esbitiinlesme iliskisinin yonl ve katsayisi belirlendikten sonra degiskenler
arasindaki nedensellik iliskisi yatay kesit bagimliligini dikkate alan Panel Fisher (Emirmahmutoglu ve Kose, 2011)
testiile arastirilmistir. Modelde yatay kesit bagimliligi s6z konusu oldugu icin Bootstrap p degeri dikkate alinmstir.
Test sonuglari Tablo 12’de gosterilmektedir.

Tablo 12. Nedensellik Analiz Sonuglari

Nedensellik Panel Ist. Boost. P-degeri Nedensellik Panel ist. Boost. P-degeri
ROA=>ZSKOR 7.487 0.914 AMIHUD=>ZSKOR 34.662 0.002
ZSKOR=>ROA 78.140 0.000 ZSKOR=>AMIHUD 14.037 0.447

Nedensellik Panel ist. Boost. P-degeri Nedensellik Panel ist. Boost. P-degeri

IMDEG=>ZSKOR 32.039 0.000 KREDAKT=>ZSKOR 41.379 0.800

ZSKOR=>IMDEG 10.330 0.120 ZSKOR=> KREDAKT 27.433 0.830
Nedensellik Panel ist. Boost. P-degeri

OZSAKT=>ZSKOR 28.132 0.160

ZSKOR=>0ZSAKT | 31.440 1.000

ROA-ZSKOR, ZSKOR-IMDEG, OZSAKT-ZSKOR, ZSKOR-OZSAKT, ZSKOR-AMIHUD, KREDAKT-ZSKOR ve ZSKOR-
KREDAKT degiskenleri icin hesaplanan Bootstrap p degerleri kritik deger olan 0.05’ten blyik gerceklesmistir.
Dolayisiyla nedensellik iliskisi yoktur seklinde ifade edilen sifir hipotezi reddedilememektedir. Degiskenler
arasinda nedensellik iliskisi tespit edilememistir. ZSKOR-ROA, IMDEG- ZSKOR, AMIHUD- ZSKOR degiskenleri igin
hesaplanan Bootstrap p degerleri ise kritik deger olan 0.05’ten kiigik gerceklesmistir. Dolayisiyla nedensellik
iliskisi yoktur seklinde ifade edilen sifir hipotezi reddedilmektedir. Risk alma egiliminden aktif karliliga, imtiyaz
degerinden risk alma egilimine ve likidite yetersizliginden risk alma egilimine dogru tek yonli nedensellik iliskisi
tespit edilmistir. Panel Fisher testi kesitler icin de sonu¢ vermekte ve degiskenler arasinda nedensellik iliskisi
var ise bu sonug yorumlanabilmektedir. Bu kapsamda nedensellik iliskisi tespit edilen degiskenlere iliskin firma
bazinda Panel Fisher nedensellik sonuglari Tablo 13’te gosterilmektedir.
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Tablo 13. Firma Bazinda Nedensellik Analiz Sonuglari

ZSKOR=>ROA
Firma Adi Gecikme Wald p-degeri
Akbank 2.00 49.386 0.000
Garanti Bankasi 2.00 0.699 0.705
ICBC Turkey Bank 2.00 2.605 0.272
is Bankasi 2.00 7.391 0.025
Sekerbank 2.00 5.614 0.060
Turkiye Sinai ve Kalkinma Bankasi 2.00 12.208 0.002
Yap! ve Kredi Bankasi 2.00 0.238 0.888
IMDEG=>ZSKOR
Firma Adi Gecikme Wald p-degeri
Akbank 1.00 3.354 0.067
Garanti Bankasi 2.00 0.499 0.779
ICBC Turkey Bank 2.00 11.300 0.004
is Bankasi 1.00 5.105 0.024
Sekerbank 2.00 3.703 0.157
Turkiye Sinai ve Kalkinma Bankasi 2.00 3.046 0.218
Yapi ve Kredi Bankasi 1.00 0.114 0.735
AMIHUD=>ZSKOR
Firma Adi Gecikme Wald p-degeri
Akbank 2.00 2.098 0.350
Garanti Bankasi 2.00 0.556 0.757
ICBC Turkey Bank 2.00 4.367 0.113
is Bankasi 1.00 0.899 0.343
Sekerbank 2.00 20.178 0.000
Turkiye Sinai ve Kalkinma Bankasi 2.00 3.083 0.214
Yapi ve Kredi Bankasi 2.00 2.241 0.326

Tablo 12 incelendiginde, Akbank, is Bankasi ve Tiirkiye Sinai ve Kalkinma bankasinda risk alma egiliminden
aktif karlihga dogru, ICBC Turkey Bank ve is Bankasi’nda imtiyaz degerinden risk alma egilimine dogru,
Sekerbank’ta ise likidite yetersizliginden risk alma egilimine dogru tek yonli nedensellik iliskisi tespit edilmistir.
Dolayisiyla kesit bazinda sonuglar yorumlandiginda her bir banka icin risk alma egiliminin nedenlerinin degiskenlik
gosterdigi gozlemlenmektedir. Bu kapsamda calismada elde edilen bulgular genel olarak degerlendirildiginde
bankalarin mali yapisi, performansi, imtiyaz degeri ve likiditesinin uzun donemde risk alma egilimini etkiledigi
soylenebilmektedir. Calismada uzun dénemli iliski arastirildigi igin farkli donemlerde (kriz 6ncesi ve sonrasi),
risk alma egilimini etkileyen faktorler degiskenlik gosterebilecektir. Etkili bir risk ydnetimi icin bu faktorlerin goz
onlinde bulundurulmasi piyasa katilimcilari icin 6nemlidir. Calismada elde edilen bulgular Konishi ve Yasuda
(2004), Dahir vd., (2018) ve Demsetz vd., (1997) calismalarinda elde edilen bulgular ile benzerlik géstermektedir.

4. SONUC

Bankalarin risk alma egiliminin ve risk alma egilimine etki eden faktorlerin belirlenmesi etkili bir risk yonetimi
agisindan 6nem arz etmektedir. Bu kapsamda calismada Borsa istanbul Banka Endeksi’nde islem géren bankalarin
risk alma egiliminin belirleyicilerinin Aralik 2000 — Aralik 2020 doneminde panel esbiitiinlesme ve nedensellik
analizi ile arastirlmasi amaglanmistir. Bagiml degisken olan risk alma egilimi Z-Skor ile dlgulmustir. Bagimsiz
degiskenler olarak analize mali yapi (Ozsermaye/Toplam Aktif), aktif kalitesi (Net Kredi/Toplam Aktif), performans
(Net Kar/Toplam Aktif), likidite (Amihud Rasyosu) ve imtiyaz degeri ((Piyasa Degeri + Toplam Borg) /Toplam Aktif)
degiskenleri dahil edilmistir.
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ilk olarak ¢oklu dogrusal baglanti ve i¢sellik problemleri arastiriimis olup modelde ilgili sorunlarin olmadig
gozlemlenmistir. Ardindan hem model hem de degisken bazinda yatay kesit bagimliligi ve homojenite testleri
gerceklestirilmis olup modelde yatay kesit bagimliligi sorunu ve modelin homojen oldugu sonucuna ulasiimistir.
Birim kok test sonuglarina gore bagimh degisken olan Z-Skor I(1) diizeyde duragan, bagimsiz degiskenlerin
farkh duzeylerde duragan oldugu tespit edilmistir. Bu kapsamda yatay kesit bagimhligini dikkate alan ve
bagimh degiskenin I(1) dizeyde duragan, bagimsiz degiskenlerin farkli duzeylerde duragan oldugu durumlarda
kullanilabilen Westerlund (2008) DH ve Westerlund ve Edgerton (2008) Rejimde Kirilma Testi ile degiskenler
arasindaki uzun dénemli esbitlinlesme iliskisi arastirilmistir. Her iki test sonucuna gére de degiskenler arasinda
uzun dénemli esbitlinlesme iliskisinin varhigi tespit edilmistir. Ardindan iliskinin yoni ve katsayisi yatay kesit
bagimhhgini dikkate alan ve homojen modeller tizerinde kullanilabilen OLS (Bai and Kao, 2006), CUP-FM (Bai and
Kao, 2006) ve BA-OLS (Westerlund, 2007) testleri ile arastirilmistir. OLS, CUP-FM ve BA-OLS tahmincilerden elde
edilen bulgulara gore 6zsermaye/toplam aktif orani, aktif karlilig ve likidite yetersizligi ile Z-Skor arasinda pozitif
yonli iliski tespit edilmistir. Z-Skor degerinin artmasi risk alma egiliminin azaldigini géstermekte bu nedenle
6zsermaye/toplam aktif oraninin, aktif karhihigin ve likidite yetersizliginin artmasinin risk alma egilimini azalttig
soylenebilmektedir. Bu kapsamda kurgulanan hipotezlerden Hipotez 1, Hipotez 3 ve Hipotez 4 kabul edilmektedir.
Degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi ise yatay kesit bagimliligini dikkate alan Panel Fisher (Emirmahmutoglu
ve Kose, 2011) testiile arastirilmistir. Test sonucunda imtiyaz degerinden risk alma egilimine, risk alma egiliminden
aktif karhhga ve likidite yetersizliginden risk alma egilimine dogru tek yonlii nedensellik iliskisi tespit edilmistir.
Banka bazinda Panel Fisher nedensellik test sonuglarina gére ise Akbank, is Bankasi ve Tiirkiye Sinai ve Kalkinma
bankasinda risk alma egiliminden aktif karliliga dogru, ICBC Turkey Bank ve is Bankasi’'nda imtiyaz degerinden risk
alma egilimine dogru, Sekerbank’ta ise imtiyaz degerinden risk alma egilimine dogru tek yonli nedensellik iliskisi
tespit edilmistir.

Calismadan elde edilen bulgular genel olarak degerlendirildiginde Aralik 2000 — Aralik 2020 déneminde Borsa
istanbul Banka Endeksi’nde islem géren bankalarin risk alma egilimine etki eden faktorlerin mali yapi, likidite,
performans ve imtiyaz degeri oldugu soylenebilmektedir. Elde edilen bulgular diizenleyici ve denetleyiciler,
yoneticiler, hissedarlar, borglular ve diger piyasa katilimcilari igin 6nem arz etmektedir. Etkili bir risk yonetimi
riski minimum diizeyde tutmak anlamina gelmedigi g6z 6niinde bulunduruldugunda risk almayarak karl yatirim
firsatlarindan kaginmak hissedarlar icin maliyete sebep olacaktir. Bu kapsamda risk alma egilimini etkileyen
faktorlerin tespiti ve bu faktorlerin risk diizeyini ve karliligi nasil etkiledigi ve bu durumlar géz oniine alinarak
dogru stratejilerin olusturulmasi 6nemlidir. Gelecekte yapilacak ¢alismalarda makroekonomik faktorler ile risk
alma egilimi ve risk alma egilimi ile performans arasindaki iliskinin ve kiresel kriz dncesi ve sonrasi dénemde risk
alma egilimindeki degisimlerin arastiriimasi 6nerilebilir.
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