TOKAT GAZIOSMANPASA UNIVERSITESI

£\

SOSYAL BILIMLER ARASTIRMALARI DERGISI

1SSN:1306-732X (Print)/E-1SSN: 2564-680X (Online)
Sonbahar Ozel Sayist / Autumn Special Issue
Ekim / October 2020
Nuri Hacievliyagil vd., (2020). “FINANSAL KRIZLERIDE ICEREN DONEMLERDE SERMAYE YAPISININ FINANSAL PERFORMANS UZERINE ETKISi: TURK
BANKACILIK SEKTORU UZERINE BIR UYGULAMA”
Tokat Gaziosmanpasa Universitesi Sosyal Bilimler Arastrmalart Dergisi. Sonbahar Ozel Say, 5.139-148.
Bankacilik-Arastirma

Gelis Tarihi / Received: 1 Mayis 2020 Kabul Tarihi / Accepted: 20 Ekim 2020

FINANSAL KRiZLERI DE iCEREN DONEMLERDE SERMAYE YAPISININ FINANSAL
PERFORMANS UZERINE ETKIiSi: TURK BANKACILIK SEKTORU UZERINE BiR UYGULAMA

Nuri HACIEVLIYAGILY™, Ahmet SIT?™, Ismail TUNA3

1pr. Ogretim Uyesi, Malatya Turgut Ozal Universitesi, Dogansehir Vahap Kiiciikoglu MYO, Dis Ticaret Béliimii
2pr. Ogretim Uyesi, Kilis 7 Aralik Universitesi, Sosyal Bilimler MYO, Muhasebe ve Vergi Boliimii
3Dr. Ogretim Uyesi, Tokat Gaziosmanpasa Universitesi, Turhal Uygulamal Bilimler Fakiiltesi, Bankacilik ve Sigortacilik Béliimii
“nurihacievliyagil@ozal.edu.tr, "ahmetsit@kilis.edu.tr, “ismail.tuna@gop.edu.tr
*ORCID:0000-0002-2019-3327 , “ORCID: 0000-0002-0257-9023, 'ORCID: 0000-0002-5796-5167,

Oz— Bu calismamn amact Tiirkive'de bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren bankalarin sermaye yapilarimin finansal performanslari
lizerine etkisini arastrmaktir. Calismada 10 bankanmn 2004-2019 donemine ait verileri yillik olarak incelenmistir. Bagimli degiskenler
olarak Aktif Karliligt (ROA), Ozkaynak Karliligi (ROE) ve Net Faiz Marji (NFM); bagimsiz degiskenler olarak da Toplam Mevduat/Toplam
Krediler (TM/TK), Toplam Mevduat/Toplam Pasif (TM/TP), Ozkaynak/Toplam Mevduat (OZK/TM), Ozkaynak/Toplam Krediler (OZKITK),
Ozkaynak/Toplam Aktifler (OZK/TA), Z Skorunun Logaritmas: ve Finansal Kaldirag (FO) kullamilmistir. Calismada ii¢ farkl bagiml
degisken kullamildigi icin ii¢ farkli model olusturulmustur. Calismada yontem olarak Panel veri analizi kullamilmistir. Panel regresyonda
FoLs, LM ve Hausman istatistiklerinin hesaplanmasi ile sabit etkiler yonteminin kullanilmasi gerektigi sonucu ortaya ¢ikmistir. Calisma
sonucunda; ROA iizerinde TM/TK, OZK/TK, OZK/TA ve Z Skorunun; ROE iizerinde FO, OZK/TA ve Z Skorunun; NFM iizerinde ise FO,
TM/TP, OZK/TM, OZK/TA ve Z Skorunun etkili oldugu goriilmiistiir.

Anahtar Kelimeler— Bankalar, Sermaye Yapisi Oranlari, Finansal Krizler, Finansal Performans, Panel Regresyon Analizi.

THE EFFECT OF CAPITAL STRUCTURE ON FINANCIAL PERFORMANCE IN PERIODS WITH
FINANCIAL CRISES: THE CASE ON THE TURKISH BANKING SECTOR

Abstract— The purpose of this study is to investigate the effect capital structures of banking operating in the banking sector in Turkey on the
financial performance of banks. In the study, the data of 10 banks for the period 2004-2019 are analyzed annually. In the study, Asset
Profitability (ROA), Return on Equity (ROE) and Net Interest Ratio (NFM) as dependent variables; as independent variables, Total Deposits
/ Total Loans (TM / TK), Total Deposits / Total Liabilities (TM / TP), Equity / Total Deposits (OZK / TM), Equity / Total Loans (OZK / TK),
Equity / Total Assets (OZK / TA), Logarithm of Z Score and Financial Leverage (FO) were used. Since three different dependent variables
are analyzed in the study, three different models are created. Panel regression method is used in the study. It is concluded that the fixed
effects method should be used by calculating Fors, LM and Hausman statistics. In the results of analysis; TM / TK, OZK / TK, OZK / TA and
Z Score on ROA; FO, OZK / TA and Z Score on ROE; FO, TM / TP, OZK / TM, OZK / TA and Z Score are effective on NFM.

Keywords— Banks, Capital Structure Ratios, Financial Crises, Financial Performance, Panel Regression Analysi.
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1. GIRIS

Temel amaci kir maksimizasyonu olan isletmelerin, bu amaglarina
ulasabilmeleri ile birlikte siiphesiz firma degerlerini maksimize
kilacaklardir. Firmalarin firma degerini belirleyen kararlar; Yatirim,
Finansman ve Kar Pay1 (Temettii) Dagitim kararlar olarak ii¢ baslk
alinda smiflandirilmaktadir. Bu sebeple finansman kararlarn
firmalarin firma degerini maksimize kilmalarinda en Onemli 3
karardan biridir. Finansal krizlerin yasandigi, enflasyon oranlarinin
yiiksek ve dalgali seyrettigi iilkelerde firmalarin firma degerini
maksimize kilma hedefleri istenen diizeyde gergeklesmeyip sekteye
ugrayabilir.

Firmalarin sermaye yapist igerisindeki bilesim, isletmenin faaliyet
gosterdigi sektor, ilkenin ekonomik kosullari, yabanci kaynak
maliyeti gibi nedenlerden dolayr farklilik gdstermektedir. Ornegin,
ticaret ve iretim isletmelerinin sermaye yapist icerisinde
6zkaynaklarin paymin yabanci kaynaklara gore daha fazla olmasi
arzu edilmektedir. Ciinkii yabanci kaynak beraberinde risk ve
maliyet getirdigi i¢in, yatirimdan beklenen getirinin yabanci kaynak
maliyetinden diigik olmasit durumunda bu isletmenin kar
maksimizasyonu hedefine aykiri bir durum olacaktir. Finansal kriz
donemlerinde ise yabanci kaynak maliyetleri artacag1 ve yatirimet
tasarruflarini nakit bulundurmay: tercih edecegi igin isletmeler bu
durumdan negatif olarak etkilenecek, iflasa dogru siiriiklenecektir.
Fakat bazi hizmet isletmelerinde, drnegin bankalarda faaliyetlerinin
dogas1 geregi temel faaliyetleri topladiklari mevduatlar1 (yabanci
kaynaklar1) kredi talep eden birey/ isletmelere kullandirdiklar igin,
bankalarin sermaye yapisi igerisinde yabanci kaynaklarin payinin
6zkaynaklara gore daha fazla olmasi dogal kabul edilmektedir.

Ozellikle kiiresel piyasalarda faaliyet gosteren isletmelerin rekabete
kars1 dayanikli olabilmesi i¢in giiglii bir finansal performansa sahip
olmasi gereklidir. Isletmelerin finansal performanslari birgok
yontemle (balanced scorecard, finansal oranlar ile performans
degerlendirme, artik gelir ile performans degerlendirme, piyasa
katma degeri gibi) dlgiiliirken en etkili olan yontemlerden birisi de
rasyolar aracilifiyla finansal performansin dl¢tilmesidir.

Kiiresel piyasalarda faaliyet gosteren firmalarin iilkelerarasi politik
iliskilerden, yasanan kiiresel krizlerden, doviz kurlarindaki
dalgalanmalar gibi daha bir¢ok faktdrden etkilenmesi kaginilmazdir.
Zira 2008 yilinda ABD’de yasanan Mortgage krizi diinya genelinde
finansal anlamda bir sikinti dogurmustur. Kiiresel bir kriz haline
doniisen finansal kriz, diinya genelinde bir¢ok isletmeyi etkilemis,
iflasa siiriiklemistir. Bankalar acisindan da gerek mevduatlarda
gerekse kredi hacminde daralma olusturmustur ve riski yiiksek olan
konut kredilerinden kaynaklanan bu kriz bankacilik krizi olarak
adlandirilmigtir (Bagkir ve Aydin, 2013: 30; Batirel, 2008: 3). 2010
yilindan itibaren genel olarak ve oOzellikle Avrupa iilkelerinde
baslayan reel ve finansal piyasalardaki gesitli krizler, Tiirkiye’yi
Avrupa tilkeleri kadar olmasa da etkilemistir.

Bu c¢alismada Tiirkiye’de bankacilik sektdriinde faaliyet gdsteren
aktif biiylikliigiine gore en biiyiik 10 bankanin sermaye oranlarinin
finansal performanslar1 iizerine etkisi arastirilmistir. Caligmanin
dénemi 2004-2019 olup veriler yillik olarak ele alinmistir. Bagiml
degiskenler olarak Aktif Karliligi1 (ROA), Ozkaynak Karlihg1 (ROE)
ve Net Faiz Marji1 (NFM) olmak tizere 3 degisken kullanildigi igin 3
farkli model kurularak analiz yapilmistir. Bagimsiz degiskenler
olarak bu konuda yapilan c¢aligmalarda siklikla kullanilan
rasyolardan bazilar1 kullanilmistir. Calisma dénemi 2008 Mortgage
Krizi, 2011 Avrupa borg krizi ve 2018 yilinda Tiirkiye’de yasanan
kur soku donemlerini kapsamaktadir. Yontem olarak panel veri
analizi kullanilmistir. Panel veri analizinde degiskenler arasinda

yatay kesit bagimliligi olmasi ikinci

ekonometrik testler kullanilmigtir.

nedeniyle nesil panel

2. LITERATUR TARAMASI

Finans alaninda yapilan c¢aligmalara bakildiginda, firmalarin finansal
performanslart Topsis, Performans karnesi, Kumanda paneli, Rasyo
analizleri gibi farkli yontem ve degiskenler kullanilarak
Olglilmektedir. Firmalara ait 5 farkli rasyo grubu yer almaktadir. Bu
rasyo gruplarindan onemli bir tanesi de siiphesiz sermaye yapisi
oranlaridir. Sermaye yapisi, firmalarin gelecekteki biiylimesini,
stirdiiriilebilirligini ve finansal performansini belirlemede 6nemli bir
rol oynamaktadir. Sermaye yapist oranlarmin finansal kriz
donemlerinde, diger donemlere nazaran farklilik gostermesi
muhtemeldir. Bu sebeple ¢aligmada finansal kriz donemleri dikkate
alinarak bazi bankalarin sermaye yapist oranlarinm finansal
performanslar1 {izerine etkisi arastirtlmistir. Bu konuda yapilan
literatiir caligmast sonucunda firmalarin sermaye yapist ve finansal
performanslari ile ilgili yapilmis birgok ¢aligmanin mevcut oldugu
goriilmektedir.

Akel vd. (2016) ve Dogan (2013) calismalarinda sigortacilik
alaninda faaliyet gOsteren isletmelerin finansal performanslari ile
sermaye yapisi oranlari arasindaki iligkiyi aragtirmigtir. Caligmalar
sonucunda Akel vd. (2016), varlik biiyiikligd, likidite ve pazar pay1
degiskenlerinin finansal performans {izerinde pozitif ve kaldirag
orani, hasar/prim orani ve firma yasi degiskenleri ile arasinda
negatif bir iligki bulmuglardir. Dogan (2013) ise, hasar primi, donen
varliklar ve kaldirag orami ile firmalarm finansal performanslari
pozitif yonde; firmalarin yasinin performanslart negatif yonde
etkiledigi sonucuna varmustir.

Avci (2016) ve Sayman (2012) ¢alismalarinda imalat sektoriinde,
Akkaya (2008) deri-tekstil sektoriinde, Yener ve Karakus (2012)
BIST-100 Endeksinde farkli aktif biiyiikliiklere sahip isletmelerin,
Canki (2014) Tiirkiye’de Borsa Istanbul’da faaliyet gosteren 27
isletmenin sermaye yapisi oranlarinin finansal performans {izerine
etkisini arastirmislardir. Aver (2016) calismasinda hem kisa hem
uzun vadede borglanmanin isletmelerin finansal performansini
olumsuz etkiledigi; Yener ve Karakus (2012) ise aktif biiyikligi
500 milyon TL ile 2 milyar TL arasinda olan firmalarin sermaye
yapist i¢inde borglarin artmasinin firmalarin finansal performansini
olumsuz etkiledigi; Canki (2014) ise benzer sekilde sermaye yapisi
icinde borglarmn oranmmin artmasinin firmalarm aktif karliligim
olumsuz, oOzsermaye karliligin1 pozitif etkiledigi sonucuna
ulagmustir.

Gambo vd. (2016), Nijerya’da ¢imento sektdriinde faaliyet gosteren,
Vatavu (2015), Romanya’da Biikres Menkul Kiymetler Borsasi
Imalat Endeksinde faaliyet gosteren isletmelerin, Nourani vd. (2019)
ASEAN-5 iilkelerindeki bankalarin, Mumtaz vd. (2013) Pakistan
KSE-100 (Karachi Borsa Endeksi) endeksinde faaliyet gosteren
firmalarin, Rao vd. (2007) Umman’da faaliyet gdsteren bazi
firmalarin, Sihombing ve Zhou (2019), Endonezya Menkul
Kiymetler Borsasinda imalat endeksinde faaliyet gosteren
firmalarin, Memon vd. (2012), Mujahid ve Akhtar (2014)
Pakistan’da bazi tekstil firmalarinin, Nirajini ve Priya (2013) Sri
Lanka’da paylar1 borsada islem goren firmalarin, Mauwa vd. (2016)
ise Kenya Rwanda Borsasinda faaliyet gdsteren 6 firmanin sermaye
yapilariin firmalarin  finansal performanslart iizerine etkisini
aragtirmistir. Gambo vd.(2016), isletmelerin kisa ve uzun vadeli
borglar ile aktif karlilik arasinda anlamli iligki oldugu ve bu
degiskenler arasinda nedensellik iliskisi oldugu; Nourani vd. (2016),
ASEAN-5 (Endonezya, Malezya, Filipinler, Singapur ve Tayland)
tilkelerindeki bankalarm uzun vadeli varliklarini verimsiz kullandig:
ve finansal performanslarini olumsuz etkiledigi; Mumtaz vd.(2013),
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incelenen firmalarda sermaye yapist oranlarinin  firmalarin
performansini negatif olarak etkiledigi ve sermaye yapisi icinde
borcun orani arttik¢a isletmenin riskinin de artacagi; Rao vd. (2007),
borg seviyesi ile firmalarin finansal performans arasinda negatif
yonlii bir iliski oldugu; Sihombing ve Zhou (2019)calismasinda
firma biiyiikligiinin ve sermaye yapisinin firmalarin finansal
performans gostergelerinden olan aktif ve Ozsermaye karliligi
tizerinde 6nemli etkisinin oldugu; Memon vd. (2012), calismada
incelenen tekstil firmalarmin optimum sermaye yapisindan uzak
olmalart yani yabancit kaynak agirlikli calismalart firmalarin
performanslarini olumsuz etkiledigi; Mujahid ve Akhtar (2014);
Nirajini ve Priya (2013) calismalarinda diger calisma sonuglarindan
farkli olarak firmalarin sermaye yapilarmin firmalarin finansal
performansini ve ortaklarin getirisini olumlu etkiledigi; Mauwa vd.
(2016) caligmalarinda ise sermaye yapismin isletmelerin aktif ve
Ozsermaye karlilig1 ile anlamli ve negatif iliskili oldugu sonucuna
ulagmuglardir.

Bazi calismalarda da finansal krizlerin de yer aldigi donemlerde
firmalarin sermaye yapilarinin firmalarin finansal performanslar
iizerindeki etkisi aragtirilmistir. Bu ¢alismalardan bazilar1 Kunt vd.,
2020; Giingor ve Dilmag, 2020; Ocak ve Giglii, 2014; Yigit, 2017;
Topaloglu, 2014; Gokalp, 2014; Catal, 2014; Kaya ve Giilhan, 2010;
Yigiter ve Ozyigit, 2016 dir.. Kunt vd.(2020), caligmalarinda 2004-
2011 yillart arasinda 75 iilkede 276.998 firmanin kriz ve sonrasi
donemlerinde firmalarin sermaye yapisimi aragtirmiglardir. Hem
geligmis hem gelismekte olan iilkeler, finansal kriz iilkeleri fazla
etkilemese bile firmalarmm sermaye yapisi iginde borglarin oranini
azalttigi, borg¢larin vadesini kisalttigi sonucuna ulasmislardir.
Giingér ve Dilmag (2020), caligmalarinda 2008 kiiresel finans
krizinin Tirkiye’de bankacilik sektoriinde faaliyet gOsteren
bankalarin sermaye yapismin finansal performanslarina etkisi
aragtirmiglardir. Calisma sonucunda krize ragmen bankalarin
performansinin olumlu oldugu, bankalarin 6zkaynaktan ziyade daha
fazla yabanci kaynak (uzun vadeli) kullanmasinin performanslari
pozitif anlamda gelistirebilecegi, ancak Ocak ve Giiclii (2014) ise
calismasinda 2008 finans krizinin firmalar1 olumsuz etkiledigi
sonucuna ulagsmiglardir. Yigit (2017) caligmasinda finansal Kriz
donemlerinde  gelismis iilkelerin  finansal performanslarinin
gelismekte olan iilkelere gore daha ¢ok etkilendigi, firmalarin daha
fazla yabanci kaynak kullanmalarmimn isletmelerin biiylime ve
kéarhliklarin1 negatif etkiledigi goriilmektedir. Topaloglu (2014);
Kaya ve Giilhan (2010) ise c¢alismalarinda BIST Metal Esya,
Makina Endeksinde faaliyet gosteren firmalarin finansal kriz
donemlerinde finansal performanslarini arastirmiglardir. Topaloglu
(2014), 2008 finansal krizinin 2001 finansal krizine gére finansal
performanslarint daha az etkiledigi, Kaya ve Giilhan (2010) ise
caligmasinda Ozellikle firmalarin finansal kriz donemlerinde
kaynaklarin1 daha etkin kullandigi, kriz dénemlerinde finansal
performanslarinda dncesi veya sonrasina gore farklilik olusmadigi
sonucuna ulagmiglardir. Gokalp (2014) calismasinda katilim ve
konvensiyonel bankalarin kriz Oncesi ve sonrasi donemlerde
karliliklarini karsilastirmigtir. Finansal krizlerin hem katilim hem de
konvensiyonel bankalarin aktif ve Ozsermaye karlhiliklarmi
etkiledigi, 2008 finansal krizinin katilim bankalarini konvensiyonel
bankalara gore daha fazla etkiledigi sonucuna ulasmislardir. Catal
(2014) c¢alismast sonucunda 2001 ve 2008 krizlerinin firmalarin
likidite rasyolarmin azalmasma neden oldugu, firmalarm bu
donemlerde daha c¢ok kisa vadeli borg¢landigi, 6zsermaye payimi
azalttig1, net isletme sermayesinin ve firma finansal riskinin arttig
tespitinde bulunmustur. Yigiter ve Ozyigit (2016) ise ¢aligmasinda
kriz donemlerinde halka agik isletmelerin likidite performanslarini
arastirmiglardir. Calisma sonucunda 2008 krizinin firmalar likidite
acisindan diger krizlere gore daha ¢ok etkiledigi, kriz dénemlerinde
likiditesi diigiik isletmelerin iflas riskinin daha yiiksek oldugu
bulgularina ulagmislardir.

Bu ¢aligmanin yukaridaki ¢aligmalardan farkli olarak, incelenen
dénem ve uygulanan model agisindan literatiire Ozgiin katki
saglamasi beklenmektedir.

3. ANALIizZ
Caliymanmin Amaci ve Kapsami

Calismanin amaci1 finansal krizlerin de yer aldigi donemlerde
Tiirkiye’deki bankalarin sermaye yapilarinin finansal performanslari
tizerine etkisini arastirmaktir. Calismada aktif biiyiikliiklerine gére

ilk 10 banka kullanilmigtir. Caligma yer alan bankalar sunlardir:
Tablo 1. Calismada incelenen Bankalar

AKBNK Akbank A.S.

ALBRK Albaraka Tiirk Katilim Bankas1
GARAN Garanti BBVA

HALKB Tiirkiye Halk Bankas1 A.S.
ICBCT ICBC Turkey Bank A.$

ISCTR Tiirkiye Is Bankas1 A.S

QNBFB QNB Finansbank A.S.

SKBNK Sekerbank T.A.S.

VAKBN Tiirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O.
YKBNK Yap1 ve Kredi Bankast A.S.

Tiirkiye’de aktif biiytiklikleri agisindan ilk 10 banka igerisine
Tiirkiye Kalkinma Bankast A.S. ve Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi
A.S. mevduat toplamamasi nedeniyle dahil edilmemistir.

Calismanin Donemi ve Degiskenleri

Calisgma 2004-2019 donemini kapsamaktadir ve veriler yillik
alinmigtir. Calismada kullanilan degigkenler sunlardir:

Tablo 2. Caligmada Kullanilan Degiskenler

Kisaltma Ismi Formiilii Kaynak
ROA
5 Aktif Karlilig: Net Kar/ Aktif Toplami
s
2 [ROE )
%0 Ozsermaye Karliligi Net Kar/ Ozsermaye
2 Toplam1
% NFM -
g Net Faiz Marji 2i’ffi'f:|ilrz Geliri / Toplam
TM/TK Toplam  Mevduat/ | Toplam Mevduat/ Toplam
Toplam Kredileri Kredileri
TM/TP Toplam  Mevduat/ | Toplam Mevduat/ Toplam
Toplam Pasif Pasif
= = = Finnet
OZK/TM | Ozkaynak/ Toplam | Ozkaynak/ Toplam
= Mevduat Mevduat
s
2
& OZK/TK Ozkaynak/ Toplam | Ozkaynak/ Toplam
2 Krediler Krediler
N
EA OZK/TA Ozkaynak/ Toplam | Ozkaynak/ Toplam
& Aktifler Aktifler
FO Finansal = Kaldirag | Toplam  Borglar/  Aktif
Orani Toplami
LnZz Z Skorunun Log (Z score)
Logaritmasi
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Caliymanin Yontemi

Bankalarin finansal sektore ve reel sektore benzer katkilart
bulunmaktadir. Ancak, bu sektorler arasinda giiglii bir bagimlilik
oldugu da muhakkaktir. Bu sebeple incelenen panellerin homojen
yapida m1 yoksa heterojen yapida m1 oldugu kontrol edildikten
sonra yatay kesitlerinin birbirleriyle olan bagmtist arastirilmalidir.
Paneli olusturan yatay kesit birimlerinden birine gelen bir soktan,
birimlerin ayni diizeyde mi yoksa farkli diizeyde mi etkilendigi
tespit edilmelidir.

Bankalarin  finansal kriz zamanlarinda rasyolariin  nasil
etkilendigini bulmak icin Oncelikle verilerin heterojen ve
homojenlik durumu arastirtlmistir.  Swamy’ nin (1970) ortaya
koydugu Swamy testi (A testi olarak adlandirilan) Pesaran ve
Yamagata (2008) tarafindan genis panellerde egim homojenitesini
belirlemek amaciyla gelistirilmistir.

XM X;

2
o

(Bi = Bwre )
@)
Bu teste gore; Yit = a + BiXie + & Qibi bir denklemde B: gibi bir
egim katsayisimi ifade etmektedir. A testine iliskin olusturulan
hipotezler ise su sekilde kurulmaktadir;

Ho: fi = B ise egim katsayilari homojendir.

Hai: B # Bj ise egim katsayilar1 homojen degildir.

§= E?’=1 (Bi - BWFE )

Pesaran ve Yamagata (2008) bu hipotezleri test etmek igin esitlik (2)
ve (3)'deki test istatistiklerini gelistirmislerdir:

A= \/N (N‘lS‘—k)

2k
. @

Raaj= VN (Y75)
®)

Burada N; yatay kesit sayisini, S; Swamy test istatistigini, k;
aciklayict degigsken sayisini gostermektedir. Bu esitliklerde, Ho
hipotezi altinda (N, T) — oo, VN/T — o oldugunda hata terimleri
serbest dagilim gostermektedir (Pesaran ve Yamagata, 2008).

Paneli olusturan bankalarin, yani yatay kesitlerin birimlerinin
birbirleriyle bagimliligi dikkate alinmadan analiz yapilmasi elde
edilecek sonuglart 6nemli oOlgiide etkilemektedir (Breusch and
Pagan, 1980; Pesaran, 2004). Yatay kesit bagimliginin birim kok
testleri secilirken gbéz Oniinde bulundurulmast ¢ok Onemlidir.
Ozellikle yatay kesit bagimhiligin1 gdz &niine alan testler herhangi
bir sapmaya meydan vermeyerek sonuglarin daha tutarli ve isabetli
olmasini saglayacaktir (Zeren ve Oztiirk, 2015).

Bu nedenle, yatay kesit bagimlilig1 serilerde test edilmistir. Breusch-
Pagan (1980) LM, Pesaran (2004) olg¢eklendirilmis LM, Baltagi,
Feng & Kao (2012) yanlilig1 diizeltilmis 6lgeklendirilmis LM ve
Pesaran (2004) CD testleri arastirmaya dahil edilmistir;

CDLM = TR Z?’:in 6i2]'~X5(N—1)
2
4)

Bir sonraki agama olarak caligmada serilerin birim kok arastirmasina
gecilmigtir. Bu boliimde hem yatay kesit bagimliligin1 hem de seri
korelasyonunu (serial correlation) gdz oniinde bulunduran ve Hadri-
Kurozumi Birim Kok Testi kullanilmast uygun bulunmustur (Hadri
ve Kurozumi 2012). Hadri-Kurozumi testinin bir diger avantaji ise
ortak faktorlerin varligina izin vermesinin yaninda seriyi olugturan
ortak faktorlerden kaynaklanan birim kokii de gbéz Oniinde
bulundurabilmesidir. Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin  (KPSS)

birim kok testinden tiiretilerek, panel veriler igin gelistirilmis olan
Hadri-Kurozumi testi, sifir hipotezi panelin duragan oldugunu,
alternatif hipotezi ise panelde birim kokiin var oldugunu
gostermektedir.

Hadri-Kurozumi tarafindan gelistirilen bu test teknigi seriyi
olusturan siirecte otokorelasyonun olugmasina izin vermektedir.
Hadri-Kurozumi bu islemi Sul-Phillips-Choi (SPC) ve Lag-
Augmented (LA) metotlart ile gerceklestirmektedir. Otokorelasyon
SPC yonteminde SUR yontemine dayali AR(p) siireciyle, LA
yonteminde ise Choi (1993) ve Toda ve Yamamoto (1995)
yontemlerine dayali AR(p+1) siirecinde gecikme sayisina bir
ekleyerek diizeltmektedir (Zeren ve Oztiirk, 2015).

Bu teste gore ilk olarak 5 nolu model tahminlenmektedir.

Y=z + frvi+ &g (5)
Burada yer alan z: deterministik bir terimdir ve €it su sekilde ifade
edilmektedir:

gt = D1t -+ Dip&i—p t Vi (6)

Bu noktada ZSP¢ ve Z“A istatistikleri sirasiyla 7 ve 8 mnolu
denklemlerdeki sekilde hesaplanmaktadir.

1 w
Z3P¢ = 3212 t=1 (SE)? U]
iSPC 1
_ w
2= SV SR ®

Hadri-Kurozumi (2012) testinden ¢ikan sonuglarda, yatay Kkesit
bagimliligi olmast durumunda bootstrap metodu ile hesaplanan
Z5PC, vyatay kesit bagimhligi olmadigi durumda ise t istatistik
kullanilarak hesaplanan Z-* degerleri dikkate almacaktir.

Birim kok testi ile serilerin duraganligi incelendikten sonra panel
regresyon analizine gecilmistir. Uygulanacak panel veri regresyon
analizinde sabit etkiler yonteminin mi yoksa rassal etkiler
yonteminin mi kullanilmasi gerektigi arastirilmistir. Hatalarda sabit
etkilerin varligi Fois istatistiginin hesaplanmasi ile test edilir (Celik
ve Akarim, 2012).

Fors =
, ,o\-1 71
(R BoLsy =) [R (X* X*) R] (R Borsy =) (d_f)
SoLs,u P
_ (SoLsr —SoLsy \ (df
B ( SoLs,u ) (D )
©)

df =T —K,SoLsr = loLsr Qorsr Ve Sowsy = BoLsy ToLsy
ve “U” ve “R” B* ve 62 ‘in kisitlanmamus ve kisitlanmig tahminlerini
ifade eder. Normallik varsayimi altinda Fors, Fp1k dagilimi
gOsterir. Sabit, egim katsayist ve hata terimi hakkinda yapilan
varsayimlara bagl olarak panel veri regresyonunun farkl sekillerde
tahmin edildigi goriilmektedir. Panel veri regresyon analizinde iig
asamada gergeklesen gerek cift yonlii ve gerekse tek yonlii sabit
etkilerin varlig1 arastirilmaktadir.

Testin baslangicinda, Hi: p =0, A=0 hipotezi ile, ¢ift yonlil sabit
etkilerin varlig: test edilecektir. Burada A iki yonlii modelde zaman
etkisini, p ise yatay kesit etkisini ifade eder. Hi hipotezi
reddedilemezse, modele sabit etkinin dahil edilmesine gerek
olmadigina karar verilir; Hi hipotezi reddedilirse, Hz : p=0 | A0 ve
Hs: A=0 | p#0 tek yonlii hipotezlerinin test edilmesi gerekir (Celik
ve Akarim, 2012).

Testin ikinci agamasinda yatay kesit birimlere veya birimlere ve
zamana gore meydana gelen degisiklikler, modele hata teriminin bir
bileseni olarak dahil edildigi model olan Rassal Etkiler Modeli test
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edilecektir. Bu modelde de rassal etkilerin yatay kesitten yatay
kesite degistigi, ancak zaman iginde degismedigi; yatay kesit
birimler arasinda degismedigi, ancak zaman icerisinde degisim
gosterdigi ya da hem yatay kesit birimler arasinda hem de zamana
gore degisim gosterdigi kabul edilebilir. Boylece, tek ve ¢ift yonlii
modeller incelenebilmektedir (Cetin ve Ecevit, 2010). Modellerde
rassal bir etkinin varligi LM testi ile arastirilmistir (Breusch ve
Pagan, 1980). Modelde bir rassal etkinin varligi, yatay kesit ve
zaman etkilerinin ortak varyanslarmin sifira esit olup olmadiginin
testi ile tespit edilir. Cift yonlii rassal etkinin varhg H1: c,2 =0,
.2=0 hipotezi ile, tek yonlii rassal etkilerin varhigi ise Hz: 6,2 =0 |
02>0 ve H3: &2 =0 | 6,2>0 hipotezleri ile test edilir. LM testi N
yatay kesit gozlem sayisi, T zaman gozlem sayisini1 gostererek lizere
Ki kare (X2?) dagilimi gésterir (Celik ve Akarim, 2012).

LM = LM, + LM,

2 2
v X, L, )’ A DX |
LM = i=1 t=1 1| + t=1 i=1 _
Z(T_])[ N,oSh, a AN-D| 5N, ST, a
2
1] (10)

Sabit etkiler ile rassal etkiler arasinda secim yapabilmek igin
Hausman testinin yapilmasi gerekmektedir. Hausman testi, sabit
etkiler tahmincisinin (grup i¢i tahmincinin) ve rassal etkiler
tahmincisinin (genellestirilmis en kiigiik kareler tahmincisi) istatistik
sayisinin hesaplanmasini amaglamaktadir. Tahminciyi se¢mek igin
yapilan Hausman testinde Ho:E(u\X)=0, Hi:E(u\X) #0 hipotezleri
kullanilarak analiz ger¢eklestirilir (Baltagi, 2005).

Bu ¢alismada biri bagimli degisken digerleri bagimsiz degisken
olmak {izere li¢ model tahminlenip test edilmistir. Modellerde
i=1,2,3,...,n ¢alisgma kapsamina alinan bankalari, t=2004, 2005,
2000, ..., 2019 zaman1 gostermektedir.

Model -1
ROAit = ai + B TM/TKit + B2 TM/ TPit + B3 OZK/TMit + Ba
OZK/TKit+ Bs OZK/TAit + Bs LNZit + B7 FOit + sit

Model -2
BOEit = Oi +"B1 TM/TKic + B2 TM/ TPit + Bs OZK/TMit + Pa
OZK/TKitt Bs OZK/TAit + s LNZit + 7 FOit + &it

Model -3
NFMit = ai + B TM/TKit + B2 TM/ TPit + Bz OZK/TMit + Ba
OZK/TKit+ Bs OZK/TAit + Bs LNZit + B7 FOit + sit

Bulgular

Bu c¢alismada bankacilik sektoriinde kriz zamanlarinda karlilig
etkileyen faktorleri tespiti igin Aktif Karhligi (ROA), Ozkaynak
Karliligt (ROE) ve Net Faiz Marji (NFM) bagimli degisken diger
faktorler bagimsiz degisken olmak {izere li¢ farkli model tahmini
yapilmaktadir.

Finansal oranlar arasinda giiglii bir bagimlilik oldugu gibi bankalar
arasinda da ayn tiirden bir bagimlilik oldugu varsayilmaktadir. Bu
bagimlilik derecesi analiz sonuglarinda da test edilmelidir. ilk asama
olarak incelenen panellerin homojen yapida mi yoksa heterojen
yapida mi1 oldugu Egim Homojenite Testi (Slope Homogenity Test)
ile kontrol edilmis ve uygulanacak birim kok testine karar
verilmistir (Rufael, 2014).

Tablo 3. Egim Homojenite Testi

Testler Delta_tilde Delta_tilde_adj
Degiiskenler Istatistik Olasilik istatistik Olasiik
ROA 0.2220 0.4120 0.2470 0.4030
ROE 1.1670 0.1220 1.2950 0.0980*
NFM -0.3430 0.6340 -0.3810 0.6480
TM/TK -0.9510 0.8290 -1.0550 0.8540
TM/TP 5.0900 0.0000*** 5.6470 0.0000***
OZK/TM 0.7470 0.2270 0.8290 0.2040
OZK/TK 3.2670 0.0010*** 3.6240 0.0000***
OZK/TA 0.5470 0.2920 0.6060 0.2720
LNZ 2.3290 0.0100** 2.5840 0.0050***
FO 0.6700 0.2510 0.7440 0.2290
Not: *** %1, ** %5, *%10 diizeyindeki anlamlilig1 ifade eder.

Pesaran & Yamagata (2008) Homojenite testi sonuglarina gore, tim
oranlara ait rakamlarin gerek homojen gerekse de heterojen bir
yapiya sahip oldugu degisik diizeylerde ortaya c¢ikmaktadir. Test
sonuglarina goére egim homojenitesi varsayimini ifade eden bos
hipotezin TM/TP, OZK/TK ve LNZ degiskenleri igin %1 anlamlilik
diizeyinde, ROE degiskeni igin ise sadece diizeltilmis testte %10
diizeyinde reddedildigi, s6z konusu degiskenler i¢in heterojenite
varsayiminin gecerli oldugu tespit edilmistir. Diger degiskenler igin
ise bos hipotezin reddedilemedigi ve egim homojenitesi
varsayiminin kabul edildigi goriilmigtiir.

Finansal oranlar ve bankalar arasindaki bagimlilik derecesini
O6lgmek icin ikinci agamada yatay kesit bagimliligi testi
uygulanmaktadir. Yatay kesit bagimliliginin dikkate alinmadigi
birinci nesil testlerde paneli olusturan bankalarin, ki burada yatay
kesit birimleri olarak ifade edilir, kesit birimlerinin bagimsiz oldugu
varsayimi yapilmaktadir. Yani yatay kesitler olarak ifade edilen
bankalarin birine gelen soktan, tiim yatay kesit birimlerinin ayni
diizeyde etkilendikleri varsayilmaktadir. Dahasi, iilkede meydana
gelen herhangi bir siyasi, politik veya ekonomik soktan diger
bankalarin etkilenmedigi varsayilmaktadir. Ancak, bankalarin
birbirleri ile iligkili oldugu ve ayni iilkede faaliyet gosterdikleri
muhakkaktir. Paneli olusturan yatay kesit birimlerinden birine gelen
bir soktan, birimlerin farkli diizeyde etkilenmesi daha gergekei bir
varsayimdir. O nedenle c¢alismada yatay kesit bagimlilig: testi
Breusch-Pagan (1980) LM, Pesaran (2004) 6l¢eklendirilmis LM,
Baltagi, Feng & Kao (2012) yanlilig1 diizeltilmis Slgeklendirilmis
LM ve Pesaran (2004) CD testleri uygulanarak yapilmistir.
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Tablo 4. Yatay Kesit Bagimlilig1 Testi

. Yanhhg Diizeltilmis
Testler Breusch-Pagan LM Pesaran Ol¢eklendirilmis LM Olgeklendirilmis LM Pesaran CD

Degiskenler Istatistik Olasihk Istatistik Olasihk Istatistik Olasihk Istatistik Olasihk
ROA 229.4252 0.0000*** 19.44012 0.0000*** 19.10679 0.0000*** 12.62718 0.0000***
ROE 135.9767 0.0000*** 9.589788 0.0000*** 9.256455 0.0000*** 8.049265 0.0000***
NEM 218.1998 0.0000*** 18.25686 0.0000*** 17.92353 0.0000*** 13.19316 0.0000***
TMITK 167.6229 0.0000*** 12.92559 0.0000*** 12.59225 0.0000*** 10.78021 0.0000***
TM/TP 360.4699 0.0000*** 33.25345 0.0000*** 32.92012 0.0000*** 17.28864 0.0000***
OZK/TM 89.43144 0.0001*** 4.683485 0.0000*** 4.350152 0.0000*** 3.466024 0.0005***
OZK/TK 228.1903 0.0000*** 19.30996 0.0000*** 18.97662 0.0000*** 13.62494 0.0000***
OZK/TA 145.266 0.0000*** 10.56896 0.0000*** 10.23563 0.0000*** 6.716292 0.0000***
LNZ 158.7126 0.0000*** 11.98636 0.0000*** 11.65303 0.0000*** 8.64701 0.0000***
FO 143.2823 0.0000*** 10.35987 0.0000*** 10.02654 0.0000*** 6.674714 0.0000***
Not: *** %1 diizeyindeki anlamlilig: ifade eder.

Tablo 4’teki her bir panel serisi icin test istatistikleri ve olasilik
degerleri, serilerde yatay kesit bagimliligimin oldugunu gostermistir.
Tiim degiskenlerin %1 anlamlilik diizeyinde yatay kesit bagimlilig
tespit edilmistir. Yatay kesitlerin birbirinden bagimsiz olmadig,
birbirlerinden etkilendikleri beklenen bir sonugtur. Egim homojenite
ve yatay kesit bagimlilig1 testleri bize uygulanacak olan birim kdk
testinin ikinci nesil panel veri testlerinden biri olmasi gerektigini
gostermistir.

Ikinci nesil panel birim kok testlerinden olan Hadri-Kurozumi
(2012) panel birim kok testi bu aragtirma i¢in en uygun ydntem
olarak belirlenmistir. Gerek homojen gerekse de heterojen panel
degiskenlerine sahip serilerin, homojeniteyi dikkate almadan yatay
kesit bagimliliginin olup olmamasina gore sonuglar vermesi Hadri-
Kurozumi (2012) panel birim kok testini bu arastirma i¢in 6n plana
cikarmistir. Hem yatay kesit bagimliliginin varligi hem de yoklugu
durumundaki sonuglar1 sunmakta olan testin sonuglarinda yatay
kesit bagimliigi durumunda ZSP¢ degerleri dikkate alinmalidir.
Biitiin degiskenlerde yatay kesit bagimliligi oldugu gbéz Oniine
alindiginda Tablo 5’te Hadri-Kurozumi testinin sonucu olarak
sadece ZSPC degerleri verilmistir.

Tablo 5. Hadri-Kurozumi Birim Kok Testleri

Modeller Sabit Model Sabit Trendli Model
Degiskenler Istatistik Olasiik Istatistik Olasiik
ROA -1.8986 0.9712 0.1612 0.4360
ROE -0.9474 0.8283 -0.5179 0.6977
NFM -1.6352 0.7603 2.7504 0.0030***
TM/TP -1.2157 0.8879 0.8705 0.1920
TM/TK -0.6089 0.7287 0.2237 0.4115
OZK/TM 2.6996 0.0035*** -0.4762 0.6830
OZK/TK -0.9790 0.8362 2.3688 0.0089***
OZK/TA 2.0330 0.0210** -0.2758 0.6086
LNZ 0.0915 0.4636 -0.0100 0.5040
FO 2.3636 0.0090 -0.2329 0.5921
Not: *** %1, ** %5 diizeyindeki anlamlilig1 ifade eder.

Tablo 5’teki Hadri-Kurozumi testinin sonuglarina gore paneli
olusturan serilerin sabit veya sabit trendli modellerin en az birinde
duragan oldugu goriilmektedir (Kurozumi, 2012). Degiskenler igin

duraganlik siirecini ifade eden bos hipotezin kabul edildigi ve
serilerin duragan olduklar test sonuglarina yansimaktadir.

Degiskenlerin diizey degerlerinde duragan oldugu tespiti yapildiktan
sonra kurulan modellerin havuzlanmig modele mi, sabit etkiler
modeline mi yoksa rassal etkiler modeline mi uygun oldugunun
belirlenmesi gerekmektedir. Bunun i¢in sirasiyla modelleri F testi,
LM testi ve Hausman testine tabi tutarak hangi testin kullanilacagina
karar verilecegi belirlenmistir. Tablo 6 s6z konusu testlerin
sonuglarin1 vermektedir.

Tablo 6. Uygun Model Belirleme

Modeller | ROA (Model -1) | ROE (Model -2) | NFM (Model -3)

Testler ist. | Olasihk | ist. Olasiik ist. Olasihk
F Testi (Havuzlanmig 10.400
Model - Sabit Etkiler '5 0.0000 |9.5567 | 0.0000 | 19.4048 | 0.0000

Modeli)

LM Testi (Havuzlanmig

Model-Rassal Etk Modeli) 0.1935) -0.6601

0.1891| -0.6637 | 211.7056 | 0.0000

Hausman Testi (Sabit Etk. | 82.403 0.0000 81.725

Mod.- Rassal Etk. Modeli) | 5 5 | 0.0000

59.1858 | 0.0000

Tablo 6’da goriildiigii gibi her {i¢ model igin de benzer sonuglar elde
edilmigtir. Uygulanan F testi, tim modeller i¢in sabit etkiler
modelinin kullanilmas: gerektigini, LM testi ise Model 1 ve Model 2
i¢in rassal model yerine havuzlanmis etkiler modelinin kullanilmasi
gerektigini ancak Model 3 i¢in havuzlanmis model yerine rassal
etkiler modelinin kullanilmas1 gerektigini gostermektedir. Sabit
etkiler ile rassal etkiler arasinda se¢im yapabilmek i¢in uygulanan
Hausman testi ise tiim modeller i¢in uygun modelin sabit etkiler
modeli oldugunu gostermektedir. Bdylece yapilan model belirleme
testleri sonucunda tiim modeller igin sabit etkiler modelinin
uygulanmasi gerektigi analiz edilmistir. Tablo-7’de tahmin edilen
sabit etkiler modellerinin sonuglar1 verilmektedir.
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Tablo 7. Tahmin Edilen Modellerin Sonuglari

Modelle
r ROA ROE NFM

L)IZ%Iske Kats.| Ist. | Olas. |Kats.| ist. | Olas. |Kats.| ist. | Olas.
TM/TP |0.003|0.085 |0.9323 | 0.434 | 0.835 |0.4050 0'201 3"(‘)09 2;&008

2 1 0 2
TM/TK |0.017|1.952 2'0529 0.197 | 1.597 [0.1123 | 2-000] 0-255 | 7959

0 3

5 0 3 8
OZKI" 11 079| 0.873 |0.3838 | 1.602 | 1.284 [0.2009 | 0-002| 2:704 10.0077
™ 1 2 6 9 2 I
OZK/ [0.101[1.948]0.0533 [1.096 | 1.526 0.000{0.299
TK Z e 8 1 |04292| 7 o |0-7647
OZK/ N 100352, " - |o.0149| . - o |0.0052
A 1.819(2.126 |, 29.05 | 2.464 | . 0.021|2.838 | s

5 5 8 9 5 1
LNZ 10.26{9.526 [0.0000 | 128.9 | 8.683 [0.000* [0.044 | 4.679 [0.0000

67 | 2 |* 41 7 |* 7 0 [***

0.766]1.319 14.80 | 1.849 [0.0664 [0.011] 2.279 [0.0241

Fo 7 |5 |08 g5 |7 | 8 | 2 |
Sabit |, o0l 150 [0.0326 1482, 4 100149 ol oo 10.0042
Terlm O 4 *%* 3 5 *%* 9 4 *k*k

Not: Panel veri regresyonu sabit etkiler yontemi ile tahmin edilmistir. ***
%1, ** %5, *%10 diizeyindeki anlamlilig1 ifade eder.

Panel regresyon analiz sonuglarina gore; %10 anlamlilik diizeyinde
ROA iizerinde TM/TK negatif, OZK/TK pozitif, %5 anlamhlik
diizeyinde OZK/TA negatif ve %1 anlamlilik diizeyinde LNZ’nin
pozitif etkisi oldugu tespit edilmistir. %10 anlamlilik diizeyinde
ROE iizerinde ise FO’nun pozitif, %5 anlamlilik diizeyinde
OZK/TA negatif ve %1 anlamlilik diizeyinde LNZ nin pozitif etkisi
oldugu bulunmustur. %5 anlamlilik diizeyinde NFM {izerinde de
FO’nun pozitif bir etkisi varken %1 anlamlilik diizeyinde TM/TP
pozitif, OZK/TM pozitif, OZK/TA negatif ve LNZ nin pozitif etkisi
oldugu analiz sonuglarma yansimigtir.

4. SONUC VE DEGERLENDIRMELER

Bilgi, iletisim ve teknolojideki hizli gelisme; finansal piyasalarda
rekabetin  artmasina, sermaye hareketlerinin  hizlanmasina,
entellektiiel sermayenin dnem kazanmasina, kurumsal yatirimeilarin
cogalmasina neden olmustur. Bu durum; sermayeye sahip olmay1
zorlagtirirken, sermayenin  etkin  kullaniminin  ve  finansal
performansin 6nemini artirmistir. Tim firmalar deger odakli
yaklagim c¢ergevesinde firma degerini yiikseltmek isterken bazi
risklere de katlanmak zorunda kalmislardir. Ozellikle 2000°li
yillardan sonra finansal piyasalardaki kirilganlik ve krizler gittikge
hiz kazanmistir. Finansal krizlerin artmasi firmalarin sermaye yapisi
kararlar1 lizerine daha fazla odaklanmasina neden olmustur. Bu
nedenle ¢aligmada, finansal piyasalarn en énemli unsurlarindan biri
olan bankalarmm sermaye yapist ve finansal performansi iliskisi
incelenmistir.

Calismada Tiirkiye’de aktif biiyiikliklerine goére 10 bankanin
finansal kriz donemlerini kapsayacak sekilde sermaye yapilarinin
finansal performanslar tizerindeki etkisi arastirilmigtir. Calismada 3
farkli bagimli degisken kullanildigr i¢in 3 model olusturulmus, 7
farkli bagimsiz degisken kullanilmistir. Analiz sonucunda; toplam
mevduat/ toplam krediler ve o6zkaynak/toplam aktif rasyolarmin
Aktif karlihk {izerinde negatif; 6zkaynak/toplam krediler ve Z
skorunun  Aktif karlihik {zerinde pozitif etkisinin oldugu
goriilmektedir. Finansal kaldirag oraninmn ve Z skorunun
Ozsermaye karhihgi iizerinde pozitif, 6zkaynak/toplam aktifler
rasyosunun Ozsermaye karlihg iizerinde negatif etkisinin oldugu
goriilmektedir. Son olarak, finansal kaldirag orani, toplam
mevduat/toplam pasif ve 6zkaynak/toplam mevduat rasyolarinin Net

Faiz Marj1 {izerinde pozitif; 6zkaynak/toplam aktif rasyosu ve Z
skorunun Net Faiz Marji iizerinde negatif etkisinin oldugu
bulgularma ulagilmistir.

Bu sonuglar dogrultusunda aktif karliliklarini arttirmak isteyen
bankalarin topladiklar1 mevduatlar kredi olarak kullandirip krediden
kaynaklanan faiz gelirlerini arttirmalari, sermaye yapist icerisinde
yabanc1 kaynak oranmi arttirmalari beklenmektedir. Ozsermaye
karliligini ve Net Faiz marjin1 artirmak isteyen bankalarin riskten
uzaklagtiklarimi ifade eden Z skorlarini yiiksek tutmalari ve yine
yabanct kaynak agirlikli calismalar1 beklenmektedir. Bankalarin
yabanct kaynak agirlikli c¢aligmalar1 daha fazla mevduat
toplamalarina baglidir. Toplanan mevduatlar kredi olarak fon talep
edenlere kullandirildig1 takdirde bankalarmn karliliklarmi arttirip
finansal performanslarini gelistirecektir.

Bu sonuglar literatiirde incelenen Gokalp, (2014); Catal, (2014);
Yigit, (2017); Rao vd, (2007); Gambo vd, (2016) calismalariyla
benzer sonuglar tagirken Ters Giingdr ve Dilmag, (2020); Mumtaz
vd, (2013); Avel, (2016); Canki, (2014) caligmalariyla ters sonuglar
tagimaktadir.
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EXTENDED ABSTRACT

In countries where financial crises are experienced and inflation rates are high and fluctuating, the goals of companies to maximize firm
value may not be realized at a desired level and may be interrupted. The composition of the companies within the capital structure differs due
to the sector in which the enterprise operates, the economic conditions of the country, the cost of foreign resources ... etc. For example, it is
desired that the share of own funds within the capital structure of trade and production enterprises is higher than foreign sources. Because, if
the expected return from the investment is lower than the foreign resource cost, as the foreign resource brings with it risk and cost, this will
be against the profit maximization target of the enterprise. In the periods of financial crisis, as foreign resource costs will increase and
investors prefer to keep their savings in cash, businesses will be negatively affected by this situation and will be dragged into bankruptcy.

Especially businesses operating in global markets must have a strong financial performance in order to be competitive. While the financial
performance of businesses is measured by many methods, one of the most effective methods is to measure financial performance through
ratios. It is inevitable that firms operating in global markets will be affected by international factors such as international relations, global
crises, foreign exchange rates, etc. Especially in times of crisis, financial difficulties are also likely to occur in the activities of businesses.

In this study, which operates in the banking sector in Turkey, the impact on the financial performance of the 10 largest banks by asset size in
Turkey's capital ratios were investigated. The period of the study is 2004-2019 and the data are handled annually. In the study, 3 different
models were installed and analyzed, as 3 variables were used: Active Profitability (ROA), Equity Profitability (ROE) and Net Interest
Margin (NFM) as dependent variables. Some of the ratios frequently used in the studies on this subject were used as independent variables.
Working period in 2008 Mortgage Crisis, financial crisis experienced in Turkey in 2011 and established in 2018, it covers the period of
shock. Therefore, these mentioned financial crisis periods were added to the study as a dummy variable. In the study, second generation
Panel econometric tests and panel regression were used as methods. As a result of the study, it is expected that some capital ratios are likely
to have an effect on banks' financial performance in accordance with the literature and theoretical framework.

When the literature is analyzed, it is seen that there are many studies on the financial performance of businesses. In some studies, financial
performance of companies are analyzed with different variables, while in some studies, financial performance of companies are compared
with their ratios. In this study, the effect of banks' capital structure ratios on their financial performance was investigated. In addition, the
financial structures of businesses have a more sensitive and fragile structure in times of financial crisis. For this reason, it is known that there
are studies investigating the financial structures of businesses during periods of financial crisis. In this study, the effects of banks' capital
structure ratios on their financial performance in 2004-2019 period, which also includes the financial crisis periods, were investigated.

The study has been used in the first 10 banks according to asset size in Turkey. But the Development Bank of Turkey and Industrial
Development Bank of Turkey Inc. operates as with other banks is not fully included in the study due to be similar. The study covers the
period of 2004-2019. The data were taken annually. Asset Profitability (ROA), Return on Equity (ROE) and Net Interest Ratio (NFM) as
dependent variables in the study; as independent variables, Total Deposits / Total Loans (TM / TK), Total Deposits / Total Liabilities (TM /
TP), Equity / Total Deposits (OZK / TM), Equity / Total Loans (OZK / TK), Equity / Total Assets (OZK / TA), Logarithm of Z Score and
Financial Leverage (FO) were used. Since 3 different dependent variables were used in the study, 3 different models were created in the
analysis.

Structural fracture econometric tests were used in the study, since they included years involving financial crises during the study period. In
the study, firstly, Delta homogeneity test was applied in order to determine whether the variables are homogeneous or not, and then it was
investigated whether there is a horizontal section problem between the variables. Whether the variables are stationary, that is, whether they
carry a unit root or not, was tested with Hadri-Kurozumi Unit Root Tests. In the study, second generation structural refractive panel
regression analysis was applied. However, F test, LM test and Hausman tests were applied first to determine which model to use.

As a result of the analysis; It was determined that there was an impact on the ROA with TM / TK negative, OZK / TK positive 10%
significance level, OZK / TA negative 5% significance level and LNZ positive 1% significance level. On the ROE, FO was found to have a
positive 10% significance level, OZK / TA negative 5% significance level, and LNZ had a positive 1% significance level. While FO has a
positive 5% significance level on NFM, it is reflected in the analysis results that TM / TP positive, OZK / TM positive, OZK / TA negative
and LNZ have a positive 1% significance level.

In line with these results, banks wishing to increase their profitability and equity profitability, Net Interest margin, are expected to use the
deposits collected as loans and increase their interest income from loans, and increase the rate of foreign resources within their capital
structure. In addition, banks are expected to keep their Z scores high, stating that they are away from risk, and to work with foreign
resources. The bank, which collects more deposits, will use more loans and control the risk of receivables to these loans and increase their
profitability as much as they are rationally granted. Profitability will also increase financial performance as it is one of the main performance
indicators of businesses.
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