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Ozet

Bu calismanin amaci, iIMKB'de hisse senetleri islem géren
bankalarin, likidite riski yonetimini etkileyen faktorleri panel
regresyon analizi kullanarak test etmektir. Analiz kapsamina
1998-2008 yillari arasinda istanbul Menkul Kiymetler Borsasinda
islem goren 9 banka dahil edilmistir. Analiz sonucunda riskli likit
varliklar ve 6zsermaye karliligi degiskenleri likidite riski ile negatif
iligkili iken, dig finansman ve varlik karlilig1 degiskenlerinin pozitif
iliskili oldugu tespit edilmistir. Bu sonug bankalarin likidite riskini
yonetmede dikkate almalan gereken kritik faktorleri ortaya
koymasi agisindan énemli ve 6zglindir.

Abstract

In this paper, we test the factors affecting liquidity risk mana-
gement in banking sector in Turkey by using panel regression
analysis. We use the data for 9 commercial banks traded in
Istanbul Stock Exchange for the period 1998-2008. In conclu-
sion, we find that risky liquid assets and return on equity variab-
les are negatively related with liquidity risk. However, external
financing and return on asset variables are positively related
with liquidity risk. This finding is importance for banks since it
underlines the critical factors in liquidity risk management.
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1. Giris

Likidite riski, bankacilik sektoriinde karsilasilan énemli risklerden biri olup bankanin yikimli-

lGklerini yerine getirecek likiditeye sahip olmamasi durumunu ifade eder. Likidite riskini ortaya
cikaran, mevduat sahiplerinin ne zaman ve ne miktarda mevduat geri cekeceklerini ve kredi talep
edenlerin ne zaman ve ne miktarda paraya ihtiya¢ duyacaklarinin bilinmemesidir. Bu nedenle
bankalar, gerek kredi faaliyetlerini ve yatirimlarini stirdirebilmek, gerekse mevduat sahiplerinin
taleplerini karsilayabilmek icin yeterli miktarda kullanabilir likit fona sahip olmak zorundadir.

Tirkiye ve benzer lilke piyasalarinda bankalar, daha ¢ok kisa vadeli ve kiigk tutarlarda fonlari
toplarken bu fonlan daha bliyik tutarlarda ve uzun vadeli olarak plase etmektedir. Bu nedenle
banka bilangolarinda aktifin vade yapisi pasiflere gére daha uzun olmaktadir. Bankalarin bu vade
uyumsuzlugunu gidererek minimum zarar ile muhtemel mevduat ¢ekilmelerini karsilayabilmesi ve
piyasanin kredi ihtiyacini giderebilmesi likidite riskinin etkili bir sekilde yonetilmesine baglidir.
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Likidite riski yonetimi bankalarin yeterli likidite ile yeteri kadar likit olmamanin maliyetini den-
geleme cabalarinin bitlintdir. Bankalar mevduatlarini istikrarl bir bicimde artiriyorsa, kredi bi-
yimesi 6nceden tahmin edilerek bu artan mevduatlarla karsilanabiliyorsa, likidite riski azalirken,
likidite riski yonetimi kolaylasacaktir. Tam tersi likidite riskinin arttigi bir durumda bankalar, kredile-
re limit uygulayarak, kredi vadelerini kisaltarak, kaynak yapisini sadece mevduata baglamaksizin
cesitlendirip menkul kiymet ihrag ederek ya da para piyasasindan édiing fon alarak optimum likidi-
teye ulasip likidite riskini distirmeye ¢alismaktadir.

Bu ¢alismanin amaci, Tiirk bankacilik sektoriinde bankalarin likidite riskini yoneterek optimum
likidite seviyesine nasll ulasabileceklerini tespit etmektir. Bu ama¢ dogrultusunda Tirk bankacilik
sektoriinde likidite riski yonetimini etkileyen faktorler, banka blyUklGgl ve bankalarin dis finans-
maninin toplam yikiimliliklere orani bagimsiz degiskenleri ile 6zsermaye ve varliklarin karliligi
bagimli degiskenleri kullanilarak panel veri regresyon yontemi ile test edilmistir. Arastirmadan elde
edilen bulgular, bankalarin likidite krizi temelli bir finansal basarisizlik yasamamasinda likidite riski
yonetiminin etkisini ortaya koymasi agisindan onemlidir. Tirkiye’de daha once test edilmemis
hipotezlerin test edilmis olmasi nedeniyle ¢alismanin literatiire 6nemli katkilar yapmasi beklen-
mektedir.

2. Literatiir Ozeti

Bankacilik sektoriinde likidite riski yonetimine iliskin farkli kapsamlarda ele alinmis ¢ok sayida
calismaya ulasmak mimkindir. Literatrdeki calismalardan bazilari farkl likidite olgttleri ile ban-
kalarin likidite diizeyini analiz ederken, bazilar bankalarin likidite durumu ile performanslari ara-
sinda iliski kurmustur. Calismalarin bir kismi likidite riskini finansal basarisizlik ya da finansal sikinti-
nin bir olglsi olarak degerlendirirken, diger bir kismi ise konuyu bankalarin likidite riski yonetimi
cercevesinde likiditeyi artiran ve azaltan faktorler agisindan degerlendirmistir. Calismanin kapsami
cercevesinde literatlirdeki calismalar arasinda, bankalarin likidite riski yonetimini etkileyerek likidite
riskini artiran ve azaltan faktorler Gizerinde yogunlasiimistir.

Literatiirde likidite riskinin belirlenmesinde kullanilan dl¢ttlerin farklilastigr goriilmektedir. Likit
varliklarin toplam varliklara orani (Bourke, 1989; Molyneux ve Thornton, 1992; Gonzalez-
Hermosillo 1999; Barth vd., 2003; Demirgiig vd., 2003; Poorman ve Blake 2005 ; Alp vd.,2010 ;),
kredilerin toplam varliklara orani (Demirgii¢ ve Huizinga 2000 ; Athanasoglou vd., 2006), finans-
man agigl (Saunders ve Cornett, 2006; Shen vd., 2010), toplam kredilerin mevduata orani (Gon-
zalez-Hermosillo 1999 ; Poorman ve Blake 2005,), likit borclar-likit varliklar/ toplam varliklar orani
(Deep ve Schaefer, 2004; ) likit varliklarin ticari kredilere orani (Kosmidou vd., 2005 ) net kredilerin
ticari kredilere orani (Pasiouras ve Kosmidou 2007 ; Kosmidou 2008 ; Naceur ve Kandil 2009), likit
varliklarin mevduata orani (Shen vd, 2001) literattirde likidite riskinin 6lglst olarak kullanilan de-
giskenler arasindadir.

Likidite durumu banka performansinin 6nemli i¢sel belirleyicilerinden biridir. Bu kapsamda li-
teratirde likidite riski yonetimi ve banka performansi iliskisine yonelik ¢alismalara ulasmak miim-
kiinddr. Bourke (1989) 1973-1981 yillari arasinda bankalarin sermaye rasyolari, likidite rasyolari, i¢
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harcamalar gibi bankalara 6zgii degiskenler ile banka varlik ve 6zsermaye karliliklari arasinda iligki
kurdugu calismasinda bankalarin likidite durumu ile karliliklar arasinda pozitif bir iliski oldugu so-
nucuna ulagmistir. Molyneux ve Thornton (1992), 1986-1989 yillari arasinda 18 Avrupa bankasinda
Bourke’un metodoloijisini kullanarak yaptig calismasinda likidite ve karlilik arasinda negatif bir iliski
bulmustur. Demirglc ve Huizinga (1999) 1988-1995 yillari arasinda banka karlilig) ve faiz karliliginin
belirleyicilerini tespit etmek icin yaptigl calismasinda likidite degiskeninin banka varlik karliigi ile
negatif iliskili buna karsilik faiz karlilig ile pozitif iliskili oldugu sonucuna ulasmistir. Eichengreen ve
Gibson (2001) bankalarin likit varliklari azaltmasinin likidite riskini artirdigi, bununla birlikte banka
karliliginin da arttigini tespit etmistir. Kosmidou vd. (2005) calismasinda 1995-2002 yillari arasinda
ingiltere ticaret bankalari icin banka karakteristiklerinin, makroekonomik degiskenlerin ve finansal
yapinin net faiz marji ve banka varlik karliligina etkisini arastirdigi calismasinda likidite oraninin
yuksekliginin bankalarin likit oldugunun; bu durumun ise banka varlik karliligini pozitif, net faiz
marjini negatif etkiledigi sonucuna ulasmistir. Pasiouras ve Kosmidou (2007) 1995-2001 vyillari
arasinda 15 Avrupa Ulkesinde faaliyet gosteren yerel ve yabanci bankalarin karliigini etkileyen
faktorleri arastirdigi calismasinda; yerel bankalarda likidite riski ile banka varlik karliligi arasinda
pozitif, yabanci bankalarda ise negatif bir iliski tespit etmistir. Tumin ve Said (2010) 2001-2007 yilari
icin Cin ve Malezya bankalarinin karliigini etkileyen icsel faktorleri arastirdigi calismasinda likidite
riskinin banka karliligina etkisinin olmadigini tespit etmistir. Alp vd. (2010) 2002-2009 yillari arasin-
da Turkiye'de faaliyet gosteren bankalarin karliiginin icsel belirleyicilerini arastirdigi calismasinda
likidite oraninin yiksekliginin bankalarin likit oldugu ve bu durumun banka karlihigini olumsuz etki-
ledigi sonucuna ulasmistir.

Literatlirde bankalarin finansal basarisiziginin 6ngérilmesinde likidite riskini kullanan ¢alisma-
lara da ulasmak miimkindir. Demirgiic ve Huizinga (1999) calismasinda toplam kredilerin toplam
varliklara orani olarak ifade edilen likidite rasyosunun yiiksek ¢ikmasinin bankanin likiditesinin
yeterli, finansal basarisizli§a ugrama ihtimalinin ve likidite riskinin distk oldugunun bir gostergesi
oldugu sonucuna ulasmistir. Gonzalez-Hermosillo (1999) CAMELS yaklasimi cercevesinde Ameri-
kan bankacilik sisteminin kriz dénemlerindeki basari ya da basarisizligini etkileyen faktorleri arastir-
dig1 calismasinda likidite oranlarindaki distsiin bankalarin finansal sikinti ve basarisizlikla karsi
karsiya biraktigini tespit etmistir. Pasiouras ve Kosmidou (2007) 1995-2001 yillari arasinda 15 Av-
rupa llkesinde yerel ve yabanci bankalar icin likidite riskini 6l¢tigl ¢alismasinda bankalarin yiiksek
likidite riski ile karsi karsiya oldugunu ve bu durumun bankalari krize sokabilecegini ifade etmistir.
Athanasoglu vd. (2006) calismasinda 2002-2006 yillari arasinda Vietnam bankacilik sistemini aras-
tirdig1 calismasinda kredilerin toplam varliklara oraninin yiiksek olmasi bankanin likidite riskinin
yuksek oldugu ve bu durumun bankayi finansal basarisizliga surikleyebilecegi sonuclarina ulasmis-
tir. Kosmidou (2008) 1990-2002 yillari arasinda 23 Yunan bankasinda likidite riski ve bunun dogur-
dugu sonuglari arastirdigi calismasinda Net kredilerin ticari kredilere oraninin yiksekligini bankanin
likidite krizi ve finansal basarisizlik ile karsi karsiya oldugunun bir gdstergesi olarak degerlendirmis-
tir. Akhtar vd. (2011) calismasinda Pakistan’da faaliyet gosteren ticaret ve katiim bankalarinda
likidite riski yonetimini etkileyen faktorleri arastirdigi calismasinda, varlik karliiginin likidite riski
Uzerindeki etkisi pozitifken, 6zsermaye karliliginin negatif bir etkisi oldugu sonucuna ulagmistir.
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Likidite riski yonetimine iliskin calismalar ise daha ¢ok bankalarin likidite riskini artiran ve azal-
tan faktorler tzerinde yogunlasmistir. Shen vd. (2001) calismasinda 1993-1999 Tayvan bankacilik
sisteminde net faiz marjini etkileyen faktorleri arastirdigi ¢calismasinda likit varliklarin mevduata
oraninin yiiksek olmasinin banka varliklarinin btyik bir kisminin likit varliklardan olustugu, bu du-
rumun ise likidite riskini ve net faiz marjini distirecegi sonucuna ulasmistir. Deep ve Schaefer
(2004) 1997-2001 yillari arasinda en bulylik 200 Amerikan bankasi icin yaptigl ¢calismasinda Likit
borglar-Likit varliklar/Toplam varliklara oraninin %20 civarinda olmasini bankalarda likit varliklarin
yeterli oldugu ve toplam varliklar igerisinde likit varliklarin agirlikli olmasinin bankayi likidite riskine
karsi koruyacagi sonucuna ulasmistir. Poorman ve Blake (2005), calismasinda likidite riskinin ol¢i-
miinde kullanilan oranlarin tam anlamiyla yeterli olmadig|, bankalarin varlik ve borglarindaki vadeyi
uyumlastirarak ve daha az dis borglanma ile fon saglayarak likiditeyi yonetebilecekleri ve bunun da
likidite riskini distrebilecegi sonuglarina ulasmistir. Diamond ve Rajan (2001) Likidite riski yoneti-
minde finansal kirilganlik yapisi ve mevduatlara agirlikli yer vermemenin bankalarin daha az ser-
maye bulundurmasina neden olarak likidite riskini artirdigi sonucuna ulasilmistir. Gorton ve Win-
ton (2000) yuksek sermaye rasyolarinin ve mevduati disarida birakmanin bankalarin likit yapisini
bozarak likidite yaratma gliclin(i diistirdUgli sonucuna ulasmistir. Matz ve Neu (2007) galismasinda
banka sermaye kisitlari (capital buffer) ve likidite yaratma glicl arasindaki iliskiyi test ettigi calisma-
sinda bankalarin likidite yaratma gici arttikga riskinin azaldig1 ve bor¢ 6deme gliclinlin arttigini
tespit etmistir. Berger ve Bouwman (2006) calismasinda 1993-2003 yillari i¢in bankalarin buyGkli-
gu ile likidite riski arasindaki iliskiyi arastirdigi calismasinda likiditenin buyik sermayeli bankalarda
pozitif, kiicik sermayeli bankalara ise negatif bir etkisinin oldugu sonucuna ulasmistir. Shen vd.
(2010) calismasinda 12 gelismis tlke ekonomisinin 1994-2006 vyillar icin likidite riskini 6lctigu
¢alismasinda likidite riskinin banka performansini etkileyen énemli bir dissal degisken oldugu, riskli
varliklarin toplam varliklarin icerisindeki oraninin artmasinin likidite riskini azaltacagy, dis finansman
yoluyla fon saglamasinin ise likidite riskini artirdig1 sonuglarina ulasmistir. Calismada ayrica bankala-
rin toplam varliklarinin igerisinde riskli likit varliklarinin oranini arttirarak, maruz kaldiklari likidite
riskini distrebilecekleri bu durumun ise net faiz gelirlerini artiracagl sonuglarina da ulasilmistir.
Dinger (2009) calismasinda gelismekte olan Ulke bankalarinin normal dénemlerde toplam varlik-
lar icindeki likit varliklarin payini azaltarak, kriz dénemlerinde ise toplam varliklardaki likit varliklarin
payini artirarak likidite riskini dlistirebilecegi sonucuna ulasmistir. Ismal (2010) ¢alismasinda kal-
kinma bankalarinin borg ve varliklarini dengeleyerek likidite giiglerini artirabilecegini tespit etmistir.

3. Calismanin Metodolojisi ve Verileri

3.1.Calismanin Metodolojisi

Bankacilik sektériinde likidite riskini etkileyen faktorler panel veri regresyon yontemi ile test
edilmistir. Panel veri regresyon analizine gegmeden 6nce degiskenler arasindaki sahte iliskilerin
bulgulari etkilememesi icin serilerin duragan olup olmadiklari ti¢ farkh panel birim kok testi ile aras-
tinlmistir. Degiskenler arasindaki ortak birim kok siiregleri Levin, Lin ve Chu testi ile, her yatay kesit
icin, birim kok surreci Im, Pesaran ve Shin testi ile, birimlerden bagimsiz serilerde duraganlik ise
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Genellestirilmis Dickey Fuller (ADF) birim kok sinama testi ile arastinlmistir. Her (¢ testte de bos
hipotez “serilerde birim kok streci vardir” seklindedir.

Serilerin duraganligi arastirildiktan sonra panel veri regresyon analizinde sabit etkiler ydontemi-
nin mi yoksa rassal etkiler yonteminin mi kullaniimasi gerektigi arastirilmistir. Hatalarda sabit etkile-
rin varlig1 FOLS istatistiginin hesaplanmasi ile test edilir (Erlat, 2006).
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dagilimi gosterir. Cift yonlii ve tek yonlii sabit etkilerin varligi tic farkli hipotezle test edilmektedir. ik
olarak, H, : £ = 0,4 =0 hipotezi ile, cift yonlii sabit etkilerin varlig test edilecektir. Burada A
iki yonlli modelde zaman etkisini, (¢ ise yatay kesit etkisini ifade eder. H; hipotezi reddedilemez-
se, modele sabit etkinin dahil edilmesine gerek olmadigina karar verilir; H; hipotezi reddedilirse,
H,:u=0]|A#%0 ve H,:A=0|u# Otek yénli hipotezlerinin test edilmesi gerekir
(Erlat, 2006).

Modelde rassal bir etkinin varligina yénelik hipotezlerin test edilmesinde LM testi kullaniimistir

(Breusch ve Pagan, 1980). Modelde bir rassal etkinin varligl, yatay kesit ve zaman etkilerinin ortak

varyanslarinin sifira esit olup olmadiginin testi ile tespit edilir. Cift yonli rassal etkinin varlig

H,: 0'2 = O'AZ =0 hipoteziile, tek yonlii rassal etkilerin varligiise H, : 0'/21 = 0] Uj >0 ve
H,: Uj =0| 0'5 > Ohipotezleri ile test edilir. Hipotezlerin test edilmesinde kullanilan LM testi
)(5 dagilimina sahip olup asagidaki gibidir (Erlat, 2006);

LM = LM+ LM,



Sibel CELIK | Yasemin Deniz AKARIM

vt [ 35 ) _ vt [ )
2(T g Z| 1Zt1 it 2(N g Z—thl it

N yatay kesit gozlem sayisi, T zaman gozlem sayisini gostermektedir. Rassal etkinin varligi aras-

(2)

tinldiktan sonra, en dogru tahminciyi segmek amaciyla Hausman hipotez testi yapilmalidir. Haus-
mantestinde H, = E(&| X) =0, H; = E(| X) # O hipotezleri test edilir.

Panel veri analizi sonucunda hatalarda degisen varyansin varligini test etmek igin
Lagrange carpani (LMm) testi kullanilmistir. Bu nedenle
H,:04=...=0} H, : Enazbiri g7 # 0'2 hipotezleri test edilmistir. LM istatis-

tigi ise asagidaki gibidir;

3 numarali denklemde; &7 ZZt 2T, Z Zt _Ei E2INT = z G2 IN

-1 It

Likidite riskini etkileyen faktorlerini tespit etmek icin kullanilan model asagidaki gibidir.
GAER =c+RLV, + ARLV, + DF, +C")Kit +VK, +TV, +¢&,
3.2. Calismanin Verileri

Calismada kullanilan veriler, hisse senetleri iIMKB’de islem goren bankalarin finansal tablola-
rindan elde edilmistir. IMKB’de islem goren bankalardan, 1998-2008 yillari arasinda finansal tablo
verilerine ulasilabilen 9 ticari banka analize dahil edilmistirl. Calismada 3-aylik finansal tablo verile-
ri kullanilmistir ve bankalarin finansal tablolarina ait veriler IMKB’den saglanmustir.

! Analiz kapsamina dahil edilen bankalar, Akbank, Alternatif bank, Sekerbank, Tekstilbank, Tirkiye Ekonomi Bankasi,
is Bankasl, Yapi Kredi Bankasi, Garanti Bankasi, Finansbank.
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3.3. Degiskenlerin Tanimlanmasi

Calismada kullanilan degiskenler ve agiklamalari tablo 1’'de verilmistir. Literatiirde bagimli de-
gisken olan likidite riskinin ol¢climiinde arastirmacilar tarafindan farkh olgitler kullanilmistir. Likit
varliklarin toplam varliklara orani (Bourke, 1989; Molyneux ve Thornton, 1992; Barth vd., 2003;
Demirgtli¢ vd., 2003), kredilerin toplam varliklara orani (Demirglc vd., 1999; Athanasoglou vd.,
2006), net kredilerin kisa vadeli finansmana orani (Kosmidou vd., 2005; Kosmidou ,2008), finans-
man agigl (Saunders ve Cornett, 2006; Shen vd., 2010), literatiirde likidite riskinin 6l¢lsi olarak
kullanilan degiskenler arasindadir. Bu ¢alismada, Saunders ve Cornett, 2006; Shen vd., 2010 calis-
malar izlenerek, finansman agiginin toplam varliklara orani likidite riskinin 6lciist olarak kullanil-
mistir. Finansman agig1 yiksek olan bankalar daha fazla likidite riski ile karsi karsiya olacaktir.

Likidite riskini agiklamada kullanilan bagimsiz degiskenlerden ilki banka blyiklGgtdur. Biylk
olan bankalarin finansman maliyetlerinin kiicik olan bankalara kiyasla daha diisiik olmasi, onlara
daha riskli varliklara yatinrm yapma imkanini saglamaktadir. Bu nedenle biyiik olan bankalarin
daha fazla kredi kullandirmalari ve daha biyik finansman agigina sahip olmalar beklenebilir. Bat-
mayacak kadar blyik ifadesiyle 6zdeslesen bankalar daha fazla likidite riskine maruz kalacaklardir
(Shen vd., 2010). Bu nedenle, banka buylkltgd ile likidite riski arasinda pozitif bir iliski beklenmek-
tedir.

Bankalarin likiditesi yiiksek varliklara sahip olmasi bankanin maruz kaldig likidite riskini di-
strmektedir. Ancak farkli nedenlerden dolayi bankalar likit varliklarini elden ¢ikarmakta da zorla-
nabilirler. Bu nedenle, bu ¢alismada likit varliklar, az riskli likit varliklar ve riskli varliklar olmak {izere
siniflandirlmistir. Standart hale getirmek icin ise az riskli likit varliklar ve riskli likit varliklar toplam
varliklara oranlanarak RLV ve ARLV degiskenleri olusturulmustur. Bankalar devlet borg¢lanma senet-
leri gibi az riskli likit varliklarini gok distk bir fiyat riski ve diisiik islem maliyetleri ile satabilirler
ancak, hisse senetleri gibi riskli likit varliklarini biyik deger kaybi yasanmaksizin elden ¢ikarmada
zorlanabilirler. Bu nedenle, az riskli likit varliklarin likidite riski Gzerinde negatif, riskli likit varliklarin
ise pozitif bir etki yaratmasi beklenmektedir (Shen vd., 2010).

Bagimsiz degisken olarak kullanilan diger bir degisken ise bankalarin dis finansmaninin toplam
yukimliltklere oranidir. Kredilerin finansmanini saglamak igin mevduat yerine bankalararasi para
piyasasindan fonlamayi tercih eden bankalar gelecekte bir likidite problemi ile karsilasacaklardir
(Saunders ve Cornett, 2006). Para piyasasindan bor¢lanma ihtiyaci ne kadar yiiksekse, maruz kal-
diklari likidite riski de artacaktir. Bu nedenle dis finansmanin toplam yikimldliklere orani ile likidi-
te riski arasinda pozitif bir iliski beklenmektedir (Shen vd., 2010).

Likidite riskini agiklamada kullanilan diger degiskenler ise 6zsermaye ve varliklarin karliigidir.
Ozsermaye karlilig, net karin zsermayeye oranlanmasi; varlik karliligi ise toplam varliklarin dzser-
mayeye oranlanmasi ile hesaplanmistir.
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Tablo 1. Degiskenlerin Agiklanmasi

Degisken Aciklama
Likidite Riski Likidite riskini temsilen finansman agiginin toplam varliklara orani kullaniimistir.
(GAP) Finansman agig), bankalarin kullandirdiklari kredi miktari ile topladiklari mev-

duat arasindaki fark olarak hesaplanmistir.
Buiyuklik (TV) Bankalarin biiyiikliigl toplam varliklarinin dogal logaritmasi alinarak

Riskli likit varliklar
(RLV)

Az riskli likit
varliklar(ARLV)

Dis finanman(DF)

Ozsermaye
karliligi (OK)

Varliklarin karlihg
(VK)

hesaplanmistir.

Riskli likit varliklarin toplam varliklara oranidir. Riskli likit varliklar, bankalardaki
mevduat, ticari kuruluslar mevduati, diger kuruluslar mevduati, hisse senetleri,
diger menkul kiymetlerin toplamindan olusmaktadir.

Az riskli likit varliklarin toplam varliklara oranidir. Az riskli likit varliklar, nakit ve
nakit benzerleri, devlet borglanma senetleri (devlet tahvili, hazine bonosu,
diger) toplamindan olusmaktadir.

Dis finansmaninin toplam yikimliliklere oranidir. Dis finansman, alinan
krediler ve para piyasasindan elde edilen fonlar toplamindan olusmaktadir.

Net karin 6zsermayeye oranlanmasi ile hesaplanmistir.

Net karin toplam varliklara oranlanmasi ile hesaplanmistir.

4. Ampirik Bulgular

Calismada ilk olarak degiskenlerin duraganhgi birim kok testleri ile incelenmistir. Birim kok testi
sonuglari Tablo 2'de verilmistir.
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Tablo 2. Birim Kok Testi Sonuglari

Diizey
GAP ARLV RLV DF
istatistik p-dederi Istatistik p-degeri Istatistik p-dederi istatistik  p-degeri
Levin, Lin ve Chu t istatistigi 1,1562 08762 91,2916 0,0000 0,3980 0,6547 -3,7019 0,0001
Im, Pesaran ve shin W-istatistigi  1,3177 0,9062 -23,5321 0,0000 -0,7278 0,2333 -1,1470 0,1126
ADF-Fisher Ki-kare istatistigi 6,5014 0,9937 489291 0,0001 20,9000 0,2845 24,3667 0,1434
VK OK v

istatistik p-degeri Istatistik istatistik p-degeri Istatistik
Levin, Lin ve Chu tistatistigi -5,3744 0,0000 -8,2375 -5,3744 0,0000 -8,2375
Im, Pesaran ve shin W-istatistigi -2,0900 0,0183 -3,5484 -2,0900 0,0183 -3,5484
ADF-Fisher Ki-kare istatistigi 32,5135 00191 46,3562 32,5135 0,0191 46,3562

1.Fark
GAP ARLV RLV DF
Istatistik p-dederi istatistik p-dederi Istatistik p-dederi Istatistik  p-dederi
Levin, Lin ve Chu t istatistigi -1,3723 00,0850 - - -4,0336 0,0000 -4,4347 0,0000
Im, Pesaran ve shin W-istatistigi  -0,3950  0,3464 - - -4,1193 0,0000 -2,5542 0,0034
ADF-Fisher Ki-kare istatistigi 17,1303 0,5142 - - 54,6806 0,0000 78,1879  0,0000
VK (0]4 v

Istatistik p-dederi Istatistik Istatistik p-dederi istatistik
Levin, Lin ve Chu t istatistigi - - - - - -
Im, Pesaran ve shin W-istatistigi - - - - - -

ADF-Fisher Ki-kare istatistigi - - - - - -

2.Fark
GAP ARLV RLV DF
Istatistik p-dederi Istatistik p-degeri Istatistik p-dederi istatistik  p-degeri
Levin, Lin ve Chu t istatistigi -5,5069  0,0000 - - - - - -
Im, Pesaran ve shin W-istatistigi  -3,0469  0,0012 - - - - - -
ADF-Fisher Ki-kare istatistigi 44,9042 0,0004 - - - - - -
VK oK v

Istatistik p-dederi Istatistik Istatistik p-dederi istatistik
Levin, Lin ve Chu t istatistigi - - - - - -
Im, Pesaran ve shin W-istatistigi - - - - - -

ADF-Fisher Ki-kare istatistigi - - - - - -
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Tablo 2’de verilen bulgular incelendiginde, bazi degiskenlerin diizeyde duraganken, bazilarinin
1. ve 2. farki alindiginda duragan hale geldigi gortlmektedir. Bagimli degisken olan likidite riskini
temsil eden finansman agig1 (GAP) degiskeni diizeyde ve 1. farkta duragan degildir. Birim kok vardir
seklindeki bos hipotez reddedilememistir. 2. fark alindiginda ise duraganlasmistir. Bu nedenle
modele 2. farki alinarak dahil edilmistir. Riskli likit varliklar (RLV) ve dis finansman(DF) degiskenleri
ise 1. farklari alindiginda duragan hale gelmislerdir ve 1. farklari ile modele dahil edilmislerdir. Oz-
sermaye karlihg, varliklarin karlihgi ve toplam varliklar ise diizeyde duragan goriilmis ve modele
dahil edilmislerdir.

Birim kok testlerinden sonra degiskenlere ait Ozet istatistikler ve yillara gore ortalamalari
Tablo 3 ve Tablo 4’te sunulmustur.

Tablo 3. Ozet istatistikler

GAP ARLV RLV DF VK OK %
Ortalama -0,2136 0,0784 0,1381 0,2136 0,0625 0,0750 349000000
Maksimum 0,1959 0,3147 0,4779 0,4737 0,1475 6,8294 4900000000
Minimum -0,7693 0,0038 0,0520 0,0201 -0,1507 -17,2740 572706
S.Sapma 0,1901 0,0689 0,0599 0,0990 0,0472 1,9583 1010000000
Carpikhk -0,3582 1,0275 2,3794 0,5130 -1,8676 -6,7627 3,4618
Basiklik 3,3595 3,6377 12,9145 2,8157 8,1871 65,0706 14,1930
JB istatistigi 2,6509 19,1006*** 498,8960*** 4,4836 168,5462*** 16647,26*** 714,5399***

Finansman agig1 degiskenine ait ortalamanin negatif olmasi, bankacilik sektériinde kullandiri-
lan kredi miktarinin topladiklara mevduata gore daha az oldugu anlamina gelmektedir. Bankacilik
sektoriinde toplam varliklar igerisinde riskli varliklarinin ortalamasi, az riskli olanlara kiyasla daha
fazla yer tutmaktadir. Finansman agigl ve dis finansman degiskenleri disinda degiskenler normal
dagilima sahip degildir.

Tablo 4’te degiskenlerin yillar itibariye ortalamalari yer almaktadir.

10
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Tablo 4. Yillar itibariyle Degiskenlere Ait Ortalamalar

GAP ARLV RLV DF VK OK v
1998 -1,8554 1,3170 1,8862 1,9070 0,6324 6,0206 11072572988
1999 -2,2619 1,5299 1,2121 2,1774 0,6778 6,6387 21814077537
2000 -1,9012 0,6203 1,2805 2,4596 0,3327 2,5325 34367808
2001 -4,7886 0,8039 1,1772 1,1840 -0,3848 -16,1130 74122861,81
2002 -3,7438 0,8088 1,0444 1,3711 0,7134 2,1499 98393144
2003 -2,7770 0,8507 1,2183 1,6854 0,8138 13626 117249343
2004 -1,5079 0,6336 1,0395 2,0005 0,7953 09940 142165126
2005 -1,0271 0,5208 1,3118 2,2791 0,7071 -0,5580 200734659
2006 -0,6131 0,3384 1,1879 2,2648 0,6539 1,5877 266592253
2007 -0,1999 0,2495 1,1880 1,9377 0,6169 1,6046 306979257
2008 -0,4709 0,0902 1,1350 1,8889 0,6310 1,2091 391919415

Yillar itibariyle incelendiginde, finansman agig1 degiskeninin ortalamasi tim yillarda negatiftir.
2001 krizi déneminde finansman agigi ortalamasi maksimum noktaya gelmistir. Ancak, 2001 yilin-
dan sonra sirekli azalarak 2008 yilinda en dustik seviyelerine ulasmistir. Bankalarin riski az likit
varliklarin toplam varliklar igindeki payr 1998 yilinda yiksekken, 2008 yilina gelindiginde en distik
seviyelerine ulasmistir. Varlik karliligi ve 6zsermaye karliliginin 2001 yilinda negatif olmasina rag-
men, 2007-2008 yillarinda pozitif olmasi ve diger yillara kiyasla farkliik géstermesi Tirkiye’de ban-
kacilik sektoriiniin kiiresel krizden ¢ok etkilenmediginin bir gostergesi olarak dusiiniilebilir.

Panel veri regresyonundan 6nce hatalarda sabit etkilerin varligi FOLS istatistigi ile test edilmis-
tir. Sonuglar Tablo 5’te verilmistir.

Tablo 5. Sabit Etkiler Modeli F Testi Sonuglari

H, H; Hs
F-degeri 7,3593 0,7276 12,9931
p-degeri 0,0000 0,6665 0,0000

Tablo 5’ten elde edilen bulgulara gére, H, : 1/ =0,4 =0 hipotezi %1 anlam diizeyinde
reddedilmektedir. Bu nedenle, en az bir yonli bir sabit etkinin oldugundan soz edilebilir. Bu du-
rumda, H, : £ =0|A #0 ve H,: A =0]| i # O hipotezlerinin test edilmesi gerekmekte-
dir. Elde edilen bulgulara gore, H, hipotezi reddedilemezken, Hs hipotezi %1 anlam dizeyinde

reddedilmektedir. Tablo 5’teki sonuglar bize zaman boyutunda bir sabit etkinin varligini géster-
mektedir.

11
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Hatalarda rassal etkilerin varligi LM testi ile arastiriimistir. Elde edilen bulgular Tablo 6'da yer
almaktadir.

Tablo 6. Rassal Etkiler Modeli F Testi Sonuglari

H; H, Hs
Ki-kare degeri 93,1348 1,8251 91,3097
p-degeri 0,0000 0,1767 0,0000

Tablo 6’daki sonuglara gére H1 : 0'2 = O'AZ =0 hipotezi %1 anlam diizeyinde redde-
dilmektedir. H, 20'5 =0|g; >0 ve H,:0; =0| Uj >0 hipotezleri test edildiginde

ise, H, hipotezi reddedilemezken, Hs hipotezi % 1 anlam diizeyinde reddedilmistir. Bu durumda,
tek yonli rassal etkiler modeli kullanilabilir gdriilmektedir.

Panel veri regresyonu Oncesinde, son asama olarak Hausman testi uygulanarak en dogru
tahminci segilmeye calisiimistir. Hausman test sonuglari Tablo 7’de yer almaktadir.

Tablo 7. Hausman Testi Sonuglari

Zaman rassal
Ki-kare-degeri 6,0446
p-degeri 0,4182

Hausman testi sonucunda Hy hipotezi reddedilememistir; bu durumda 4 numarali modelin
tahmininde tek yonlii (zaman) rassal modelinin kullaniimasi uygun gorilmustar.

Panel veri analizinde en ¢ok karsilasilan problemlerden olan hatalarda degisen varyansliligi

2

test etmek icin Lagrange carpani testi kullaniimistir. Test sonucunda, X2 =14,7538, (p=0,0641) ile
bos hipotez reddedilmistir. Bu durumda hatalarda degisen varyans problemi vardir. Degisen var-
yans problemi, White (1980)'in degisen varyansa uyumlu kovaryans matris tahmincisi kullanilarak
giderilmistir.

Likidite riskini etkileyen faktorlerini tespit etmek icin 4 numarali model tek yonlii (zaman) ras-
sal etkiler yontemi ile tahmin edilmistir. Elde edilen bulgular Tablo 8'de yer almaktadir. Tablo
8'deki bulgular incelendiginde, modele dahil edilen 6 degiskenden, 4 tanesinin istatistiksel olarak
anlamli oldugu goérilmektedir. Bu degiskenler, riskli likit varliklar, dis finansman, varlik karliligi ve
6zsermaye karlihgidir. Riskli likit varliklar degiskeninin isareti negatiftir ve %5 dizeyinde anlamidir.
Ancak bu bulgu, riskli varliklarin toplam varliklarin igerisindeki oraninin artmasinin likidite riskini
artiracagl yoniinde olan beklentilerle uyusmamaktadir. Bu durumda, bankalarin toplam varliklari-

12
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nin igerisinde riskli likit varliklarinin oranini arttirarak, maruz kaldiklari likidite riskini diistirebilecek-
lerini gostermektedir. Beklentilerin tersi yoniinde elde edilen bu bulgular, literatiirde yer alan diger
calismalardan elde edilen bulgular desteklemektedir (Shen vd., 2010). Az riskli likit varliklarin likidi-
te riski Gzerindeki etkisi de beklenildigi sekilde negatif degil, pozitif olarak bulunmustur. Bu durum,
bankalarin az riskli varliklarin toplam varliklar icerisindeki oranini arttirsalar bile likidite riskini azal-
tamayacaklarini gostermektedir. Bu bulgu da Shen vd. (2010)'nin ¢alismalarindan elde ettikleri
bulgulari desteklemektedir. Ancak, Shen vd. (2010) calismalarinda az riskli likit varliklarin etkisini
anlamli bulmusken, bu ¢alismada anlamli bulunmamistir. Sonug olarak bankalarin tutmus oldukla-
ri likit varliklarin, az riskli ya da riskli likit varliklari olarak ayriminin likidite riski tizerinde herhangi bir
etkisi bulunmamaktadir. Onemli olan, bankalarin sahip olduklar likit varliklarin miktaridir. Bankala-
rin likit varliklari ne kadar yiksek olursa, likidite riski de o 6l¢lide dislk olacaktir. Bu likit varliklar,
hisse senetleri gibi riskli varliklar olsa bile, bankalarin maruz kaldiklari likidite riskini distrmektedir.

Dis finansman degiskeninin isareti beklendigi gibi pozitif ve istatistiksel olarak anlamlidir. Elde
edilen bulgular, Shen vd. (2010) calismasinda elde ettikleri bulgular desteklemektedir. Bu durum,
bankalarin dis finansman yoluyla fon saglamasinin likidite riskini artirdigini géstermektedir. Bu
nedenle bankalar likidite riskini distirmek istiyorsa, finansman kaynaklarini ¢esitlendirme yoluna
gitmelidirler.

Varliklarin karliiginin likidite riski Gzerindeki etkisi pozitif bulunmustur. Varlik karliiginin likidite
riski Uzerindeki pozitif etkisinin nedeni su sekilde agiklanabilir. Bankalar varlik karliligini artirmak igin
iki yola basvurabilirler. Bunlardan ilki net kari artirmak, ikincisi ise varlik toplamini dlistirmektir.
Varlik toplamini azaltmak ise daha diisiik diizeyde calisma sermayesi bulundurmay gerektirebilir.
Daha dislk dizeyde ¢alisma sermayesi bulundurmak ise isletmelerin likiditesini distrerek likidite
riskini artirici bir etki yaratabilir. Varliklarin karliiginin likidite riski Gzerindeki etkisinin pozitif bulun-
masil, bankalarin dusik bir calisma sermayesi ile faaliyetlerine devam ettiklerinin bir gostergesi
olabilir.

Elde edilen bulgular, 6zsermaye karliiginin likidite riski (izerinde negatif etkisi oldugunu gos-
termektedir. Bankalarda 6zkaynak karlilig1 ne kadar yiiksekse, bankalarin yabanci kaynak ihtiyaci o
kadar dustik olacaktir. Yabanci kaynak ihtiyaci diisiik olan bankalarda maruz kalinan likidite riskinin
daha duistik olmasi beklenebilir.

Bu c¢alismada elde edilen bulgulara gore, bankalar varliklarin karliligini artirarak likidite riskini
azaltamazken, 6zsermeye karliligini artirarak maruz kaldiklar likidite riskini azaltabilirler.

Tablo 8'de goriilen diger bir bulgu ise toplam varliklarin likidite riski Gizerinde pozitif ancak ista-
tistiksel olarak anlamli olmayan etkisidir. Bu bulgular Akhtar vd. (2011) ‘in calismasindaki bulgulari
desteklemektedir.
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Tablo 8. Likidite Riskini Etkileyen Faktorler: Panel Veri Regresyonu ile Elde Edilen Bulgular

Bagimsiz Degiskenler Bagimli dedisken (GAP)
-0,0695

C (0,2882)
[-0,2413]

0,1908

ARLV (0,2338)
[0,8161]

-0,5649**

RLV (0,2783)
[-2,0293]

1,0982%**

DF (0,3429)
[3,2021]

0,8530**

VK (0,4183)
[2,0391]

-0,0124%**

oK (0,0031)
[-3,9371]

0,0006

v (0,0156)
[0,0436]

R2 0,3958

F 8,0804***

Not: Panel veri regresyonu rassal etkiler (zaman boyutunda) yontemi ile tahmin edilmistir. *** %1, **
%5, *%10 dlizeyindeki anlamliligi ifade eder. Standart sapma degerleri (), t degerleri [] parantezleri icinde
verilmistir.

5. Sonug

Calismada 1998-2008 yillari arasinda IMKB’de islem géren bankalarin likidite riski ydnetiminde
etkili olan faktorler panel veri regresyon yontemi ile test edilmistir. Model tek yonli (zaman) rassal
etkiler yontemi ile tahmin edilmis olup, riskli likit varliklar ve 6zsermaye karliligi degiskenlerinin
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likidite riski ile negatif iliskili oldugu buna karsilik dis finansman ve varlik karlilig1 degiskenlerinin
pozitif iliskili oldugu sonucuna ulasilmistir. Elde edilen bulgular, riskli likit varliklardaki artisin ve dis
finansmandaki azalisin likidite risklini distrebilecegi yonlinde bulgular elde eden Shen vd. (2010)
ile 6zsermaye karlligindaki artisin likidite riskini dusiirebilecegi ancak varlik karliigindaki artisin
likidite riskini artirabilecegi yoniinde bulgular elde eden Akhtar vd., (2011) calismalarini destekle-
mektedir. Bu sonuca gore; bankalarin toplam varliklarinin icerisinde riskli likit varliklarinin oranini ve
6zsermaye karliligini artirmasi, maruz kaldiklari likidite riskini distrirken, dis finansman yoluyla fon
saglanmasi ve varlik karliligini artirmasi likidite riskini ylkseltmektedir. Calisma bankalarin likidite
krizi temelli bir finansal sikinti yasamamasinda hangi faktorleri dikkate almalari gerektiginin bir
gostergesi olmasi agisindan énemlidir. Bu faktorleri dikkate alarak likidite riskini dogru yoneten
bankalar optimum likit diizeyine ulasacak ve bu durum da banka performansini olumlu yonde
etkileyecektir.

Bu ¢alismada bankacilik sektoriinde likidite riskini etkileyen faktorler incelenmistir. Likidite risk
Olgtimiine iliskin farkl olcitler kullanilarak galismada elde edilen bulgularin tutarliiginin ve likidite
riskinin bankacilik sektoriiniin karliligi ya da performansi (izerinde etkisinin incelenmesi farkl aras-
tirmalarin konusunu olusturabilir.
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