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EXTENDED SUMMARY
Research Problem

Advertising activities for banks can be regarded as investing in intangible assets with potential
positive effects on future cash flows. In other words, advertising activities can be seen as a kind of
investment strategy for banks. Banks, which have to bear advertising costs today in order to generate
higher income, expect to see the return of these investments in the future. In this context, whether
advertising has an effect on financial performance of a bank and how this effect is investigated.

Research Questions

H1: Advertising has an impact on the financial performance of banks. H2: Advertising
expenditures and advertising intensity have different effects on the financial performance of banks. H3:
Advertising has a lagged and cumulative effect on banks' financial performance.

Literature Review

Many different disciplines exist which examine the effect of advertising on banks' financial
performance. Businesses can use advertising for three different purposes: increasing sales, engaging in
promotional activities (often referred to as costs of sales or promotion) and quality diversification.
Similar to this classification, banks use their advertising activities to increase interest income, increase
brand and product awareness, and diversify products. Assuming that there are two different companies
selling the same product and that they generate the same amount of sales revenue, the advertiser wants
and expects to increase its sales revenues. Similarly, a firm that does not advertise is expected to gain a
lower volume of sales revenue over time than the advertiser. There is a development and transformation
in advertising activities not only in the banking sector but also in all financial areas. As finance becomes
more complex and difficult to explain, the importance of electronic and visual media emerges
Advertising activities for banks can be regarded as investing in intangible assets with potential positive
effects on future cash flows. In other words, advertising activities can be seen as a kind of investment
strategy for banks. Banks, which have to bear advertising costs today in order to generate higher income,
expect to see the return of these investments in the future. The most important reason behind this being
seen as an investment strategy is the risk factor it contains. It is not certain whether the advertising and
marketing strategies implemented and the costs incurred will have a return or will be at the expected
level and time. If the right marketing strategies are not used, banks may not get the results they expect.
In this context, advertising can be considered as a risky investment strategy for banks.

Methodology

In the scope of the study, a panel data set consisting of 65 observations from the fourth quarter
of 2002 to the fourth quarter of 2018 was used. In the process of examining the effect of advertising on
banks, fixed effects panel regression model was preferred and in order to increase clarity, the advertising
variable was included in the analysis as two different ratio variables as advertising expenditures and

advertising intensity. The presence of heteroscedasticity, autocorrelation and inter-unit correlation,
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which are frequently encountered in advertising data, was also determined in this study, thus fixed
effects panel regression model with Driscoll Kraay fixed effects resistive estimator has become the
methodological approach of the application.

Results and Conclusions

According to findings, it was determined that the advertisement had a negative effect on the
current profitability and continued to have a negative effect for ten periods (two and a half years).
Supportive findings of the hypothesis were obtained that advertising affects banks' profitability through
various financial activities. The original contribution of the study: (1) The effect of the advertising on
the current period profitability of banks is negative. (2) The effect of advertising on banks' profitability
is lagged and the lag duration is longer than the observation period (two and a half years) in the scope
of the study. (3) The short-term effect of advertising on profitability is negative and the long-term effect
has not been detected. (4) It has been observed that the direction of effect of mediator variables that
affect profitability was changed from positive to negative (or negative to positive) with the presence of

advertising.
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1. GIRIS

Isletmeler reklami {ic farkli amacgla kullanabilmektedir: satislari arttirmak, tanitim
faaliyetlerinde bulunmak (genelde satigslarin maliyetleri veya tanitim olarak adlandirilir) ve kalite
cesitlendirmesi yapmak (Lambin, 1970). Bankalar da reklam faaliyetlerini bu smiflandirmaya benzer
olarak, faiz gelirlerini arttirmak, marka ve triin bilinirligini arttirmak ve iriin gesitlendirmesini

saglamak amaciyla kullanmaktadir.

Aym {irlini satan iki farkli firma oldugunu ve bunlarin ayni miktarda satis geliri elde ettigi
varsayildiginda, reklam veren firma satig gelirlerinin arttirmasini istemekte ve beklemektedir. Benzer
sekilde reklam vermeyen firmanin da zaman icerisinde reklam verene gore daha diisiik hacimde satig

geliri elde etmesi beklenmektedir (Melrose, 1969).

Sadece bankacilik sektoriinde de degil, ayn1 zamanda biitiin finans alanlarinda da reklam
faaliyetleri konusunda bir gelisim ve doniisiim s6z konusudur. Finans daha karmasik hale geldikce ve
aciklamak zorlastik¢a, elektronik ve gorsel medyanin énemi de ortaya ¢ikmaktadir (Clark, Thrift, ve
Tickell, 2004).

Bankalar acisindan reklam faaliyetleri, gelecekteki nakit akislari {izerinde olasi olumlu etkileri
olan maddi olmayan duran varliklara yatirim yapilmig gibi kabul edilebilir (Chauvin ve Hirschey, 1993).
Yani reklam faaliyetleri bankalar acisindan bir nevi yatirim stratejisi olarak goriilebilir. Daha yiiksek
gelir elde edebilmek i¢in bugiinden reklam maliyetlerine katlanmak zorunda kalan bankalar, ilerleyen
donemlerde bu yatirnmlarinin karsiligini gérmeyi beklemektedir. Bunun bir yatirim stratejisi olarak
goriilmesinin arkasinda yatan en 6nemli sebep ise barindirdig risk unsurudur. Gergeklestirilen reklam
ve pazarlama stratejilerinin ve katlanilan maliyetlerin geri doniisiiniin olup olmayacagi veya beklenen
diizeyde ve zamanda olacagi kesin degildir. Dogru pazarlama stratejileri kullanilmamasi durumunda
bankalar bekledikleri sonucu elde edemeyebilirler. Bu kapsamda reklam bankalar agisindan riskli

yatirim stratejisi olarak kabul edilebilir.

Reklam, bankalarin gelir tablolarinda yer alan bir harcama kalemidir. Bu kalem yil boyunca
gergeklesen reklam harcamalari tutarlarinin yilsonunda tamaminin raporlanmasiyla elde edilmektedir.
‘Reklam ve Ilan Giderleri’ olarak gelir tablosunda yer alan bir kalemin sonraki yillara da yayilmasi
kanunen miimkiin olmasa da reklamin etkisinin ilgili yil sonrasinda da devam ettigini sdylemek
miimkiindiir. Bu sebeple reklam kavramindan ‘uzun dénemli varlik’ yaratan ‘kaynak harcamasi’ olarak
bahsedilmektedir (Picconi, 1977). Konuya teorik olarak yaklasan bu ¢alismada reklamin isletmelerin bir
varlig1 olmasi gerektigi hatta reklam harcamalari yerine ‘reklam varliklar1 (advertising assets)’ teriminin

kullanilmasi gerektiginin alt1 ¢izilmistir.
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Bankalarin vermis olduklar1 her reklam aymi etki diizeyine sahip degildir. Verilen reklamlarin
yaraticiligin artmasinin, daha yiiksek diizeyde reklam etkinligi sagladigi ve yaratict mesajlarin daha

olumlu tutumlarla sonuglandigi belirtilmektedir (Baack, Wilson, van Dessel, ve Patti, 2016).

Bu calisma bankalarin reklam faaliyetlerinin finansal performanslarina olan etkisini
incelemektedir. Bankacilik ve reklam alaninda yapilan calismalar ilerleyen bdliimlerde bahsedilecegi
gibi farkli disiplinler tarafindan ele alinmis ve her bir disiplinin kendine 6zgii yaklasimlar1 oldugu
gdzlemlenmistir. Bu ¢alismanin model, veri seti ve yontem se¢iminde arastirmacilara yol gosterici
olmasi ve birden fazla konuda katki saglamasi beklenmektedir. Bu sebeple ¢alismanin literatiire olan
katkis1 “2. Reklam ve Bankacilik” ve “3.2. Model” basliklar1 altinda yer verilen teorik gerceveye entegre
edilmistir. Ilerleyen béliimlerde reklam ve bankacilik arasindaki iliski iizerine kurulan teorik
yaklagimlara, sonrasinda bu ¢aligmanin modeli, yontemi ve 6rneklemi iizerine agiklayici bilgilere,
iclincii olarak ampirik uygulama sonucu elde edilen bulgulara ve son olarak da elde edilen bulgulara

yonelik sonug ve degerlendirmelere yer verilmistir.

2. REKLAM VE BANKACILIK

Bankalarin reklam faaliyetleri ile finansal performanslarini arttirmasi veya arttirabilecegini
diisiinmesi geleneksel finans teorisiyle agiklanamamaktadir. Ciinkii tamamen rasyonel olan yatirimci ve
etkin piyasalarin varligi ile yatirnmcilarin manipiile edilebilmesi miimkiin degildir. Fakat teorilerin
aksine bankalar reklam faaliyetlerine siirekli olarak devam etmektedirler. Boylesi bir durum,
yatinmcilarin rasyonel kararlar alamadigi, sosyolojik ve psikolojik olaylardan etkilenebildigi
varsayimlarina dayanan davranigsal finansin alanina girmektedir. Bir sonraki boliimde davranigsal

finans ve reklam iizerine agiklamalar yer almaktadir.
2.1. Reklamin Bankalar ve Bankacilik Sektorii Uzerindeki Etkisi

Reklam bankalarin hedef kitlesindeki miisteri sayisini arttirmalarina yardimei olmaktadir. Eger
firma reklam faaliyetlerine rakiplerine gore daha fazla harcama yapiyorsa hem kurumsal hem de bireysel
olarak daha fazla sayida yatirimci bulabilir. Hatta reklamin kurumlar ile karsilastirildiginda bireyler

tizerinde daha yiiksek etkiye sahip oldugu sdylenebilir (Gustavo Grullon, Kanatas, ve Weston, 2004).

Finansal agidan incelendiginde ise, bankalarin reklami temelde karlarimi arttirmak amaciyla
kullandig1 s6ylenebilir. COMPUSTAT iizerinden yayinlanan reklam yogunlugu (advertising intensity)
siralamalar1 kapsaminda listelenen tabloya gore ilk siralarda yer alan firmalar satiglarinin %20,44’liik
kismini reklam sayesinde elde etmislerdir. (Chauvin ve Hirschey, 1993). Reklamin miisteri sayisindaki
artisla birlikte firmanin finansal durumuna etkisi de konusudur. Daha yiiksek reklam harcamasi yapan
firmalar daha yiiksek sayida bireysel ve kurumsal yatirimeiya ve dolayisiyla daha likit finansal varliklara

sahiptir (Gustavo Grullon vd., 2004). Reklamin niteligine bakilmaksizin sadece verilen reklamlarin
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sayisini arttirmak amaciyla reklam faaliyetlerini yiiriitmek, igerik olarak daha kaliteli reklamlarin

etkinligine gore daha diisiik olmaktadir (Leach ve Reekie, 1996).

Reklamin sadece reklami veren isletme tizerinde etkisi yoktur ayn1 zamanda isletmenin faaliyet
gosterdigi sektore de etkisi oldugu diistiniilmektedir. Reklamin aslinda dogas1 geregi olusturmus oldugu
bilgi ve yatirimecilarin reklam ile yonlendirilebilmesi fikri ile bakildiginda, yatirimecilarin baglangicta
bilgilendirilmemis (uninformed) olduklar1 varsayimi kabul edilmektedir. Bilgilendirilmemis yatirimci
fikri, ki burada bahsedilen durum rasyonel olmayan birey anlamina da gelmektedir, gegerli bir fikir ise
firmalar reklam vererek olumsuz se¢im maliyetlerini ve bdylece piyasadaki likiditeyi de arttirmig
olmaktadir. Ayrica reklam ile borsa likiditesi arasinda pozitif bir korelasyon oldugu ve daha yiiksek
reklam harcamasi yapan firmalarda daha diisiik alim-satim marji ve daha diisiik fiyat dalgalanmalari

yasandig1 gbzlenmistir (Gustavo Grullon vd., 2004).

Reklam yogunlugu, yeni firmalarin piyasaya girmesi konusunda engel olusturmakta ve varsa bu
giris engelini yiikseltmektedir (Chauvin ve Hirschey, 1993). Olgek ekonomilerinde piyasa oraninmn
reklam yogunlugu lizerinde negatif etkiye sahip oldugu ifade edilmektedir. Yani biiylik 6lgekli firmalar
reklam vererek piyasa yeni giren firmalarin birim bagi reklam maliyetlerini yiikseltmekte ve bu sebeple
piyasaya yeni giren firmalari istenmeyen rekabet pozisyonuna siiriiklemektedir (De Pelsmacker, Jegers,
ve Proost, 1992).

Bu kapsamda bu ¢alismada incelenen hipotez:
H1: Reklamin bankalarin finansal performansi iizerinde etkisi séz konusudur.
2.2. Reklam Harcamalari ve Reklam Yogunlugu

Reklamin bankalarin finansal performanslari tizerindeki etkisini inceleyen calismalarda siklikla
karsilagilan iki kavram s6z konusudur: reklam harcamalar1 ve reklam yogunlugu. Reklam yogunlugu
(advertising intensity) reklam harcamalarindan farkli olarak hesaplanmaktadir. Sadece bankalara 6zgii
bir kavram olmayip, herhangi bir isletmenin ne kadar reklam yogun bir strateji izledigini tespit etmek
amaciyla kullanilmaktadir. Reklam yogunlugu, reklam harcamalarinin satiglar (bazen de ortalama
satiglar) kalemine boliinmesiyle elde edilen bir rasyodur. Bankalar i¢in satiglar adiyla raporlanan bir
hesap kalemi olmamasi sebebiyle bankalarin reklam yogunlugu daha farkli yaklasimlara ihtiyag
duymaktadir. Reklam harcamalar1 bankalarin faaliyet raporlarinda yer alan gider tablolarinin
dipnotlarinda, diger isletme giderleri hesap kaleminin alt bagliginda “Reklam ve ilan giderleri”
kalemiyle ifade edilmektedir. Reklam yogunlugu oranlarinin yurtdisi drneklerine bakildiginda, ¢esitli
kurumlar tarafindan diizenli olarak raporlanip takip edildigi ve arastirmacilara kolaylik saglamasi
amactyla elektronik ortamda verilerinin kamuoyu ile paylasildig1 gériilmektedir. Ulkemizde ise reklam
yogunlugu adi altinda raporlanan bir oran bulunmamakta ve bu oranin manuel olarak hesaplanmasi

gerekmektedir.
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Reklam yogunlugu kavrami bazi c¢alismalarda bilingli olarak reklam harcamalarinin satiglar
kalemine boliinmesiyle elde edilip bu rasyonun barindirdig: bilgiler 1s1ginda karlilik tizerindeki etkisi
incelenmistir. Yani bagimsiz degiskenlerden biri reklam yogunlugu degiskenidir (Bloch, 1974; De
Pelsmacker vd., 1992; Fier ve Pooser, 2016; Gustave Grullon vd., 2006; Hirschey, 1982a; Hirschey ve
Wichern, 1984; Notta ve Oustapassidis, 2001). Fakat bazi1 ¢alismalarda reklam harcamalarinda siklikla
karsilasilan degisen varyans sorunun ¢Oziimii adina normalize edilmis reklam harcamalarinin
kullanildigr tespit edilmistir (Chauvin ve Hirschey, 1993). Reklam harcamalarinin normalize
edilmesinde modeldeki her bir bagimsiz degiskenlerin bazen satiglara bazen de toplam varliklara
boliinmesinin tercih edildigi goriilmektedir. Bu durum reklam yogunlugu kavraminin hem istatistiksel
hatalar1 azaltmasi hem de reklam harcamalarina kiyasla daha fazla ve anlamli bilgi barmdirmasi

sebebiyle 6onemini arttirmaktadir.
Bu kapsamda bu galismada incelenen hipotez:

H2: Reklam harcamalar ile reklam yogunlugunun bankalarin finansal performansi iizerinde

farkli oranlarda etkisi soz konusudur.
2.3. Reklamin Bankalarin Finansal Performansi Uzerindeki Etki Tiirleri

Reklamin etkisinin tespit edilmesinde dort farkli yaklasimin oldugu bilinmektedir. Bunlar:
tagsma etkisi (spill-over) (Gustavo Grullon vd., 2004; Hula, 1988; Sahni, 2016; Telser, 1964), tasimali
etkisi (carry-over) (Clarke, 1976; Mariel ve Orbe, 2005; Zhou, Zhou, ve Ouyang, 2003), gecikmeli etkisi
(lag effect) (Mariel ve Orbe, 2005; Simon, 1969) ve kiimiilatif etkisi (cumulative effect) (Horsky ve
Simon, 1983; Mariel ve Orbe, 2005; Simon, 1969). Tasma etkisi (spill-over) verilen reklamlarin kara
etki etmesi siiresi ile ilgili bir etki olarak tanimlanmaktadir. Verilen reklamlarin niteligine bakilmaksizin
sadece sayisal olarak ¢ok sayida reklam vermesi durumunda tasma etkisinin (spill-over) siiresi
uzamakta, nitelik bakimindan daha kalite reklamlarin kullaniminin artmasiyla birlikte tagma etkisi (spill-
over) azalmakta, verilen reklamin kara doniis siiresi kisalmaktadir (Sahni, 2016). Tasimali etki ise
reklamin verilen dénem igerisinde karlilik {izerindeki etkisinin sonraki donemlere de sarkacak sekilde
devam etmesi anlamina gelmektedir. Reklam harcamalarinin belirli bir donem sonunda sona ermesi
sonrasinda karlilik tizerindeki etkisi hala devam ediyor olabilir. Bu etkiye reklamin tasimali (carry-over)
etkisi denilmektedir (Zhou vd., 2003). Reklamin gecikmeli etkisi verilen reklamlarin firmanin karlilig
izerindeki etkisinin gecikmeli olarak ortaya g¢ikmasi anlamina gelmektedir. Yani yapilan reklam
harcamasi ilgili donem igerisinde etkisini géstermezken sonraki yillarda bu etkinin ortaya ¢ikmasi s6z
konusudur (Simon, 1969). Reklamin kiimiilatif etkisi ise yapilan her bir reklam harcamasi sonrasinda
reklamin etkisinde gozlemlenen artig1 temsil etmektedir. Yani verilen reklamlar karsilastirildiginda
ikinci verilen reklamin etkisinin ilk verilen reklama kiyasla daha yiiksek olmasi1 beklenmektedir. Her ne

kadar her iki reklam birbirleriyle ayni da olsa ilk verilen reklamin etkisi daha diisiik seviyede olacaktir.
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Sonraki verilen reklamlar da bu siirece benzer olarak daha yiiksek etkiye sahip olacaktir. Reklamin

‘kartopu’ misali stirekli artan bu etkisine, reklamin kiimiilatif etkisi (cumulative effect) denilmektedir.

Reklamin etkisindeki bu kiimiilatif birikim ve ortaya ¢ikmasinda yasanan gecikmenin gesitli

sebepleri vardir:

1. Siirekli devam eden marka sadakati, iiriiniin kalitesine duyulan memnuniyet ile
desteklendiginde, biiyiik ihtimalle ¢ok uzun zaman énce goriilen fakat unutulan bir reklama
dayanmaktadir.

2. Satin alma kararlarindaki satin alma hareketi esik degerinin asilmast icin bazen bir dizi
reklam gerekebilir. Satin alma karariyla sonuglanan son gésterilen reklam, ge¢mis reklamlar
hesaba katilmadan satin alma kararvmin primini alamaz.

3.Bazen hedef miisteri kitlesi reklamin gosterildigi siire icerisinde pazarda bulunmamus olabilir.
Dogru miisterilere ulagsmak zaman alacaktir (Palda, 1965).

Reklamin kiimiilatif ve gecikmeli etkisinin siiresinin tespit edilmesi, kiimiilatif etkisinin tespit

edilmesinde karsilasilan ilk zorluktur. Bu etkisinin siiresiyle alakali farkli bulgularin oldugu tespit

edilmistir. Bu etkinin bazi ¢alismalarda dokuz y1l (Seldom ve Jung, 1995), yedi yil (Palda, 1965), ti¢ yil

(Graham ve Frankenberger, 2000) ya da tig-on bes ay (Leach ve Reekie, 1996) siirdiigii, bazi

caligmalarda ise yillar boyu siirmedigi ve bir yil i¢erisinde sona erdigi ifade edilmistir (Clarke, 1976).

Bu kiimiilatif etki {izerine yapilan calismalarda elde edilen sonuglar {izerine yapilan literatiir

arastirmasinda bu konu tizerine detayli bilgilere yer verilmistir (Weinberg ve Weiss, 1982). Daha giincel

literatiire Chen (2015) tarafindan yapilan ¢alismadan ulasilabilir.

Bu kapsamda bu ¢alismada incelenen hipotez:

H3: Reklamin bankalarin finansal performansi iizerinde gecikmeli ve kiimiilatif etkisi s6z

konusudur.

Tablo 1. Reklamin Finansal Performans Uzerindeki Etkisini inceleyen Calismalar

Yazar (Yil)

Gozlem Arahgi

Orneklem

Yontem

Sonuglar

(Vidale ve Wolfe,
1957)

1948-1955

US piyasasindaki
firmalarin biiyiik bir
kismu

Regresyon modeli

Response constant, Saturation Level
ve Sales Decay Constant ile istenilen
irlin igin verilen reklamm etkinligi
Olciilebilir ve tespit edilebilir.

(Comanor ve
Wilson, 1967)

1954-1957

41 farkli firma

Coklu regresyon modeli

Reklam  harcamalarinin  karlilik
iizerinde etkisi vardir. Karliligin
reklam {izerindeki etkisi soz konusu
degildir. Olgiimlerle alakali sorunlar
mevcuttur. Reklam harcamalan diger
makroekonomik degiskenlerle
kolineer olan tek degiskendir.

(Weiss, 1969)

1957-1964
1963-1964

38 farkli firma

GLS (generalized least
squares) regresyon
modeli

Reklamm kiimiilatif etkisinin tespit
edilmesi amaciyla kurulan
hipotezlerin  kullanilan ~ &rneklem
araligma gore kabul edilmesi ve
reddedilmesi s6z konusudur.

(Sherman ve
Tollison, 1971)

1957-1964

41 farkli firma

Lineer regresyon modeli

Karlilik tizerinde maliyet unsurlarnin
reklam harcamalarina gore daha fazla
etkisi s6z konusudur.

(Vernon ve Nourse,
1973)

1969

57 firma

Regresyon modeli

Karlilik ile reklam yogunlugu
arasinda pozitif bir iligki vardir.
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(Bloch, 1974)

40 firmanin verisi
Karlilik, reklam

Diizeltilmis karlilik oranlar ve reklam
yogunlugu arasinda iligki
bulunamamustir. Pozitif iligki bulan

1950-1953 yogunlugvu_ ve piyasa Coklu regresyon modeli cahsmalarda veri setinin uyarlanmasi
yapist degiskenleri firecind hatalard
kullanilmas stirecinde yaganan atalardan

kaynaklandigi belirtilmektedir.
Advertising Age Reklam  harcamalarinin  satislar
(Abdel-Khalik, ) tarafindan yaymlanan - iizerindeki etkisi farkli sektorlere gore
1975) 1955-1973 en ¢ok reklam veren Regresyon modeli degisim gostermektedir.

isletmeler

39 farkli yazarin
¢alismasinda yer

Reklami kiimiilatif

Reklamin etkisinin 3 ila 15 arasinda
stirdiigii tespit edilmis ve reklamm

a_lan 69 fa_rkll etkisi ve bu etkinin ' o ' kﬁmﬁla.tlf o etkisinin  varligindan
firmaya ait Literatiir incelemesi ve bahsedilmistir.
(Clarke, 1976) ortadan kalkana .
reklam . Kyock modeli
- . . kadar gegen siiresi
stirelerindeki
: arasgtirllmigtir
gecikme
sonuglari
(Connolly ve 1977 Fortune500 Rearesvon analizi Reklam  harcamalarmm  karlilik
Hirschey, 1984) listesindeki 390 firma | ~c9'esY! iizerinde pozitif etkisi s5z konusudur.
. Lydia Pinkham Birim kok ve Reklam harcamalan ve karlilik uzun
(Baghestani, 1991) 1907-1960 Company esbiitiinlesme donemli denge icerisindedir.
(Pitelis, 1991) 1955-1980 UK firmalart Lagrange Carpam Testi Rel_dfmim karllik tizerinde pozitif bir
Regresyon Modeli etkisi s6z konusudur.
Reklamin diger digsal
(Erickson ve 99 US firmas: Regresyon modeli parametrelerden  izole  edilmesi
Jacobson, 1992) 1972-1986 durumunda, karlilik {izerinde uzun
donemli etkisinin olmadif1 tespit
edilmistir.
(Lee, Shin, ve 1907-1960 Lydia Pinkham Toda Phillips Reklam harcamalari ve satiglan

Chung, 1996)

sirketi yillik verileri

nedensellik test

arasinda egbiitiinlesme iliskisi vardir

(Leach ve Reekie,
1996)

Ocak 1980- Mart
1988

SASOL (Giiney
Afrika petrol tiretim
sirketleri verileri)

OLS regresyon modeli

Reklamm uzun vadeli etkisi, kisa
vadeli etkisine gore piyasa pay1
tizerinde daha yiiksek etkiye sahiptir.
(iki etki de pozitiftir)

(Lev ve Sougiannis, Cesitli endiistri Reklam ve arge harcamalariin
1996) 1975-1991 kollarinda faaliyet Regresyon modeli karlilk  tizerinde  etkisi  tespit
gosteren firmalar edilememistir.

11 farkh gida grubu
kullanilmuis.

Roterdam modeli

Reklamim herhangi bir etkisi tespit
edilememistir.

(Duffy, 1999) 1969Q1-1996Q1 Reklamin talep kullanan zaman serisi
tizerindeki etkisini tahmini
incelemistir.
) : Johansen esbiitiinlesme Reklamimn satiglar {izerindeki kisa
I(:?r? :IOtjt_blég\)Nler' ve 133383_12338}1 EII: tlr‘i:lc::; testi ve Hata Diizeltme vadeli etkisi tespit edilememistir.

Modeli (ECM)

Arge ve reklam
harcamalarinin firma

Reklamm firma degeri tizerindeki
etkisini kullanirken kullanilan farkli
normalizasyon teknikleri (yani bazen

(Cheng, 1997) 1974-1992 degerine olan Regresyon analizi satislarla bazen de toplam varliklarla
etkisine bakilmustir. normalize edilmesi gibi) ortaya ¢ikan
17577 gozlem etkinin pozitif ya da negatif olarak
yorumlanmasina sebep olmaktadir.
Reklam ve karlilik arasinda tiiketim
(Paton ve Williams, UK deki 325 orta OLS panel regresyon mallar1 endiistrisindeki firmalar igin
1999) 1992 N : p korelasyon vardir. Reklam firma
Olgekli firma modeli " . e
performansini o6nemli olctide
arttirmaktadir.
Reklam harcamalarinin gelecekteki
(Graham ve . R - -
Frankenberger ) ) gelirler iizerinde pozitif etkisi vardir.
' 1985-1994 320 firma Regresyon modeli Reklam harcamalarmm varlik olarak
2000) . N
kabulii varsayiminda 3 yillik tiikenme
O6mrii vardir.
Reklam Reklam yogun pazarlama strajisine
(Notta ve yogunlugunun sahip gida isletmelerinde televizyon
- satiglar tizerindeki Sabit Etkiler Regresyon reklamlarmn karlilik iizerinde pozitif
Oustapassidis, 2001) | 1993-1996 > - L
etkisi Modeli etkisi vardir.
350 Yunan Gida
Firmasi
ABD toplam satislar, Reklam  harcamalarinin  satiglar
toplam reklam arttirdigt ~ varsayimiyla  aragtirma
(Hsu, Darrat, Zhong, 1948-1995 harcamalari ve Granger nedensellik testi | gerceklestirilmis, fakat aksine

ve Abosedra, 2002)

kullanilabilir sahsi
gelir kalemleri

satiglarin reklam harcamalari tizerinde
etkili oldugunu tespit etmislerdir.
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(zhou vd., 2003)

Ocak 1996- Eyliil
1999

14 farkli markada
tiiketici tirtinleri

VAR modeli ve
esbiitiinlesme ve
nedensellik testi

Reklam  harcamalari ve satiglar
arasinda pozitif ve uzun dénemli bir
iligki s6z konusudur.

(Han ve Manry,

Reklam harcamalarinin isletmenin
pazar fiyat1 iizerinde negatif etkisi

Josiassen, Mattila, ve
KnezZevic Cvelbar,
2015)

2007-2012 yillar
arasindaki satiglar

Slovenya ve
Hirvatistan’daki 205
pazarlama miidiirii

2004) 1988-1998 Koreli firmalar Regresyon modeli vardir ve gelecekteki karlilik iizerinde
olumsuz etkisinin olmasi
beklenmektedir.

(George Assaf, Pazarlama mudiirlerine Reklam  harcamalarmin  satiglar

uygulanan anket
sonuglart ile firmanin
satig oranlarimin
karsilastirmasi

iizerinde pozitif etkisi vardir.

(Brettel, Reich,
Gavilanes, ve
Flatten, 2015)

12 aylik dénem

En biiyiik 10 Alman
e-ticaret firmalari

GLS standartlastirilmis
parametre tahmincisi

Facebook iizerinden verilen begenme
Sayisinin satislar iizerinde pozitif ve
yaym akist ile verilen reklamlarin
satislar lizerinde negatif etkiye sahip
oldugu tespit edilmigtir.

(Hartnett vd., 2016)

2000-2013 (312
televizyon
reklami)

Kiiresel CPG iiretim
firmasi

Sirali regresyon modeli

Reklamm satislar {izerinde etkili
olmasini saglayacak belirgin sonuglar
bulunamanmustir.

(Sahni, 2016)

11 Agustos 2010-
1 Kasim 2010

11 farkli tilkede
faaliyet gosteren
restoran arama

OLS regresyon modeli

Reklam yogunlugunun diisiik oldugu
donemlerde reklamin satislar tizerinde
etkisini gostermedigi (spill-over effect
ortaya ¢ikar), reklamin sikhiginin

2019)

sirketleri

arasindaki websitesinin la birlik lar fizerind
189.650 kullanic1 | Hindistan’da faaliyet artma51yfi 1{1 te s.at1§ ar uzerinde
Ssteren islotmeleri artis  sagladigi (sp}ll-O\_/er. t_atklnln
g 3 ortadan kalktign) tespit edilmistir.
Dacia Otomobil Reklam hvarcamalann%n ‘ diisiik
(Tudose ve Alexa, 2014-2016 tretici markasimin Korelasyon analizi olmasm'fi fagmen efektlf ,]eograﬁk
2017) reklam harcamalart alan sec¢imi sayesinde Dacia’nin Pazar
payini arttirdigs tespit edilmistir.
Banglades’te faaliyet Reklam harcamalan ile gelir ve
(Hossain ve Islam, gosteren . karlilk arasinda negatif iliskinin
2018) 2013-2017 Grameenphone and Regresyon modeli oldugu tespit edilmistir.
bKash firmalarn
. . o e oy a1 . Reklamm  harcamalarinin  isletme
%;ﬂcvgl:vgo\g) 2012-2016 grrﬁ:slldekl 59 ticaret OLS regresyon modeli performansi {izerindeki etkisi tespit
' edilememistir.
Reklam harcamalarinin  ekonomik
etkisinin ilgili donem sonunda sona
(Qi, Cardenas, Mou, 2005-2014 Kuzey Amerika’daki | Ug seviyeli rassal etkiler | ermedigi, isletmeler icin maddi
ve Hudson, 2018) halka agik 216 sirket | regresyon modeli olmayan varlik unsuru olarak
degerlendirilebilecek  bir  yatirrm
stratejisi oldugu tespit edilmistir.
Reklam harcamalarinin  isletmenin
finansal performansina pozitif etkisi
(Shah, Akbar, vardir. Maddi olmayan varlik olarak
Ahmad, ve Stark, 1997-2013 Reklam veren UK GLS panel regresyon degerlendirilebilen reklam

modeli

harcamalari, isletmenin gelecekteki
gelirleri iizerinde de pozitif etkiye
sahiptir.

3. YONTEM, MODEL, ORNEKLEM VE VERI SETI

3.1. Yontem

Caligmanin uygulama kisminda panel regresyon modeli kullanilmistir. Regresyon modelleri bir

bagimli degisken ve bir (ya da birden fazla) bagimsiz degisken kullanilarak olusturulan modellerdir.

Yie = BXi + Ui

Yukaridaki denklemde yer alan Y bagimli degiskeni, X bagimsiz (agiklayic1) degiskeni u hata

terimini B ise bagimsiz degiskenin (X’in katsayisini, yani X

biiytikliigiinii gosteren) katsayisini ifade etmektedir.
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Calismanin yonteminde benimsenen sabit etkiler modelinde gesitli varsayimlar s6z konusudur.
Bunlarn ilki bagimsiz degiskenler ile sabit etkinin hata terimi arasinda korelasyon olmadigidir. ikincisi,
bagimsiz degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal baglanti sorunun olmamasi gerektigidir. Bu iki varsayim
sabit etkiler tahmincisinin tutarliigmi gostermektedir. Ugiincii varsayim ise heteroskedasite ve
otokorelasyon olmama sartlaridir. Bu varsayim sabit etkiler tahmincisinin etkinligini arttirmaktadir

(Tatoglu, 2016).

Sabit etkiler modelinde heteroskedasite, otokorelasyon ve birimlerarasi korelasyon olmasi
durumunda, bu modelin gegerliligi ortadan kalkmaktadir. Boylesi biri durumda bu varsayimlarin 6n
kosul olmadigi direngli tahmincilere ihtiyag¢ duyulmaktadir. Driscoll ve Kraay tahmincisi
heteroskedasite, otokorelasyon ve birimlerarasi korelasyonun varligi durumunda sabit etkiler modelinde
kullanilan “sabit etkiler direngli tahmincisi”dir. Driscoll Kraay ayn1 zamanda N yatay kesit boyutunun,
T zaman boyutunundan yakin veya biiyiik olmasi durumunda diger direngli tahmincilere gére daha
tutarli sonuglar vermektedir. Ayrica bu tahminci dengesiz panel veri setlerinde de basarili sonuglar

vermektedir (Hoechle, 2007).

Yukar1 yer alan panel regresyon modelinde heteroskedasite, otokorelasyon ve birimlerarasi
korelasyon sorunlarinin varligi durumunda, agsagidaki yontemle parametreler tahmin edilebilir(Sarkodie

ve Strezov, 2019):
g =XX)X'Y
Driscoll-Kraay standart hatalarinin katsay1 tahminlerinde, asimtotik kovaryans matrisinin
kosegen elemanlarimin karekdkleri ( Sy ) bulunularak hesaplanmaktadir (Driscoll ve Kraay, 1998):
V(B) = X'X)1Sp(x'x)7!
Driscoll-Kraay standart hatalarinin sabit etkiler (fixed-effects) panel regresyon modeli igin

tahmin edilmesi iki asamalidir. Ilk asamada modeldeki biitiin degiskenler (z;; € {V;, X;(}) su sekilde

doniistiiriilmektedir:
Zie=2zis—2Z; + Z
Burada yer alan:
2= T Sk, zie Ve 2= QT ZiZez
sekildedir.

Bu asamada tahmin yonteminin J;, = ;.6 + &, modelinin en kiigiik kareler tahmincisi
(OLS) oldugu igin, ikinci agamada bu denklemin transpoze edilmis halinin Driscoll-Kraay standart

hatalar1 kullanarak havuzlanmis OLS tahmin yontemi ile tahmin edilmesi olusturmaktadir (Hoechle,
2007).
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3.2. Model

Reklamin bankanin finansal performanst {izerine etkisini incelemek isteyen bir arastirmacinin
dikkat etmesi gereken ilk husus, reklamin karlilik iizerindeki etkisine dogrudan bakilamayacagidir
(Borden, 1964). Yani “banka vermis oldugu reklamdan ne kadar kar elde etmistir?” sorusuna cevap
verilemez. Bu soruya dogru cevap verebilmek i¢in, isletmenin finansal durumunun, yapilan pazarlama
stratejilerinin ve bu stratejiler kapsaminda elde edilen sonuglarin bir biitiin olarak degerlendirilmesi

gerekir.

Yukarida da bahsedildigi gibi reklam ve banka performansi arasindaki iliskiyi incelerken
bankanin finansal durumunun (sermaye yapisinin) dikkate alinmasi gerekmektedir. Bankanin mali
yapisin1 incelerken gesitli ayrimlara gidilebilir. Literatiirde “Sermaye Rasyolari, Bilango Rasyolari,
Aktif Kalitesi, Likidite Rasyolari, Karlilik Rasyolar1 ve Gelir-Gider Yapisi” olmak {izere alt1 farkl

kategoride finansal yapinin incelendigi goriilmektedir (Celen, 2014).

Reklamin bankalarin finansal performansi iizerinde etkisini incelerken isletmenin mali yapisini
dikkate aldigimiz gibi, isletmenin faaliyet gosterdigi sektorel ve gevresel faktorlerin de dikkate alinmasi
gerekmektedir. Bankanin faaliyet gosterdigi ilkede GSMH, enflasyon, merkez bankasi faiz orani gibi
bankacilik sektoriine ve bankalara etkisi olan fakat reklam ve banka arasindaki iliskiye dogrudan etkisi
gozlemlenemeyen durumlarda, bu makroekonomik gostergelerin de dikkate alinmasi gerekmektedir
(Demirgiic-Kunt ve Huizinga, 1999). Makroekonomik kosullar kapsaminda degerlendirilen
parametrelerin GSMH’deki biiylime, enflasyon ve piyasa yogunlugu (konsantrasyonu) oldugu ifade

edilmistir (Djalilov ve Piesse, 2016).
Calisma kapsaminda modelde kullanilan degiskenlere Tablo 2’de yer verilmistir.

Tablo 2. Arastirma Modelinde Kullanilan Degiskenlere Ait Ag¢iklayict Bilgiler

Modelde Kullanilan Bagimh Degiskenler I Gosterge
Banka Performans Olgiim Oranlar

Donem Net Kar Zarari / Toplam Varliklar ROA_1
Net Faaliyet Kar1 / Toplam Varliklar ROA_2
Donem Net Kari Zarar / Ozkaynaklar ROE_1
Net Faaliyet Kar1 / Ozkaynaklar ROE 2
Modelde Kullanilan A¢iklayici Degiskenler I Gosterge
Reklam Harcamalan ve Reklam Yogunlugu Degiskenleri

Reklam ve ilan Giderleri AdVEXxp
Reklam Yogunlugu Advint
(Reklam ve Ilan Gideri/ Faiz Geliri)

Firmanin Finansal Durumuna Ait Degiskenler

-Sermaye Yeterliligi

Ozkaynaklar / Toplam Varliklar CAdg_1
Ozkaynaklar / (Toplam Pasif — Ozkaynaklar) CAdg_2
Toplam Pasif / Ozkaynaklar CAdg_3
Toplam Mevduat / Ozkaynaklar CAdg_4
-Varlik Kullanimi

Toplam Krediler ve Alacaklar / Toplam Varliklar AssUti
-Varlik Kalitesi

Takipteki Krediler / Toplam Krediler ve Alacaklar AssQ
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Sektorel Istatistikler ve Makroekonomik Gostergeler

Piyasa Konsantrasyonu HHIindex
Finansal Hizmetler Giiven Endeksi FinHizGiivEnd
Enflasyon Enf

Tiiketici Giiven Endeksi TiikGiivEnd
Merkez Bankasi Faiz Orani MBFaizOram

Diger Aciklayic1 Degiskenler
Kurulus Y1l (Firma Yas1) Age

Google Trendler GoogleTrend
Not: * matematiksel olarak iki degiskenin sayisal ¢arpimini ifade etmektedir. AdvExp bankalarin

reklam harcamalarini, AdvInt reklam yogunlugunu (Reklam Harcamalari/Faiz Geliri) temsil etmektedir.

3.3. Orneklem ve Veri Seti

Arastirma kapsaminda Tiirkiye’de faaliyet gosteren 20 mevduat bankasi calismaya konu
edilmigtir. 2002 yil1 dordiincii geyrekten, 2018 yili dordiincii ¢eyrege kadar olan donem igerisinde
bankalarin ¢eyreklik verileri kullanilmstir. Tiirkiye Bankalar Birligi’nin yaymlamis oldugu banka mali
tablolarmin 1999-2001 (iiciincii ¢eyrek) yillart arasindaki verilerinde reklam harcamalar1 verileri
bulunmamaktadir. Ayrica bankalarin 1990-1999 yillar1 arasinda genel finansal durum verileri yer
alirken, dipnotlar ve agiklayici bilgiler yoktur. 1989 ve 6nceki yillara ait bankalarin finansal durumuna
iligkin herhangi bir veriye ulagilamamistir. Bu sebeplerden dolay1 bankalarin reklam harcamalarina
iligkin veriler 2002 yili dordiincii ¢eyrekten itibaren yer almaktadir. Reklam ve banka performansi
incelendigi i¢in her iki degiskene ait veri setine ihtiya¢ duyulmaktadir. Hem ilgili donem igerisinde hem

de ilgili degiskenlere ait verinin olmasi gerektigi i¢cin toplamda 20 banka ile calisma gerceklestirilmistir.

Bu bankalar Akbank T.A.S., Alternatifbank A.S., Anadolubank A.S., Arap Tiirk Bankast A.S.,
Burgan Bank A.S., Denizbank A.S., Fibabanka A.S., HSBC Bank A.S., ICBC Turkey Bank A.S., ING
Bank A.S., QNB Finansbank A.S., Sekerbank T.A.S., Turkish Bank A.S., Tirk Ekonomi Bankas1 A.S.,
Tiirkiye Cumbhuriyeti Ziraat Bankas1 A.S., Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S., Tiirkiye Halk Bankas1 A.S.,
Tiirkiye Is Bankas1 A.S., Tiirkiye Vakiflar Bankas1 T.A.O. ve Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S.’dir.

4. AMPIiRiK BULGULAR

Calisma kapsaminda kullanilan her bir bagimli ve bagimsiz degiskene ait temel istatistiki

bilgilere Tablo 3’te yer verilmistir.

Tablo 3. Degiskenlere Ait Temel Istatistikler

Grup Degisken Gozlem Ortalama Standart Sapma  Minimum Maksimum

Finansal Performans Gostergeleri

Aktif Karlihig ROA_1 1232 .3835866 .6749121 -10.07647 5.441556
ROA_2 1232 .5435662 .8261103 -10.38248 9.826125
Ozsermaye Karlilig1 ROE_1 1232 3.543409 5.979272 -137.2725 62.85032
ROE_2 1232 4.725762 7.785657 -144.4847 63.21464
Reklam Degiskenleri AdVvEXxp 1025 7.992593 2.501857 -1.469676 12.19905
Advint 1232 .0215954 .0469778 -.1141427 .7696044
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Finansal Durum Rasyolar

Sermaye Yeterihig CAdq 1 1232 1205156 0497037 0339741 5411665
CAdq_2 1232 1417444 0846355 035169 117944
CAdq 3 1232 923372 2.765409 184786 29.43415
CAdq 4 1232 5376356 2229499 0 19.50496
Varlik Kullanim AssUt 1187 5422523 1544905 0373151 7972537
Varlik Kalitesi AssQ 1232 5157003 7.959099 0 88.70746
Sektdrel Istatistikler ve FinHizGivEnd 540 1674133 9852293 13193 179.63
Makrockonomik Gostergeler TukGavEnd 560 7079393 4.738498 58.37 79.37
Enf 1280 1993719 76.10498 %812 393.68
MBFaizOram 1300 1242292 9.187688 15 44
HHIindex 1300 1045888 66.77126 903.25 122429
Diger Iotatistikler GoogleTrend 1164 3645837 2801483 0 98.67
Age 1300 5334783 3247035 20 156

Notlar: ROA 1, ROA 2, ROE 1 ve ROE 2 finansal performans rasyolari diger degiskenlerin
ortalamalartyla uyum saglamasi amaciyla 100 ile ¢arpilmistir. Reklam harcamalar (AdvExp, Advint),
aract degiskenler (Faaliyet 1, Faaliyet 2, Faaliyet 3, Faaliyet 4), reklamin araci degiskenler ile
carpimlart (AdvExp Faaliyet 1, AdvExp Faaliyet 2, AdvExp Faaliyet 3, AdvExp Faaliyet 4,
Advint_Faaliyet 1, Advint_Faaliyet 2, Advint_Faaliyet 3, Advint _Faaliyet 4) ve firma finansal
durum rasyolart (CAdq 1, CAdq 2, CAdq 3, CAdq 4, AssUti, AssQ) logaritmik doniistimleri
yapilarak ¢aligma kapsaminda kullanilmistir.

4.1. Reklamin Finansal Performans Uzerindeki Etkisi Arastirma Modeli

Calismada oncelikle finansal performans ile reklam harcamalar arasindaki iliski, daha dogrusu
reklam harcamalarinin finansal performans tizerindeki etkisinin varlig1 ve varsa bu etkinin biiytikligii
tespit edilmeye calisilmistir. Fakat finansal performans 6l¢iimiinde kullanilan gostergeler bu calismada
literatlirdeki c¢aligmalarin aksine birden fazladir. Yani bagimli degisken ile agiklayici(bagimsiz)
degiskenler arasinda dogrusal bir iligkinin oldugu varsayimi altinda ¢alisan panel regresyon modelini
kullanan bu ¢aligmada, birden fazla bagimli degisken vardir. ROA 1 ve ROA 2 (Aktif Karlilig),
ROE 1 ve ROE 2 (Ozkaynak Karlilig1) finansal performans dl¢iimiinde kullanilan rasyolardir. Bu
sebeple bundan sonraki boliimlerde yer alan her bir model i¢in dort (4) farkli panel regresyon modeli

kurulmus, fakat tekrar olmamasi adina ayr1 ayri gosterim yerine sadece ROA igin gosterilmistir.

Bu modelde reklam harcamalarinin, firmanin finansal durum rasyolarinin, makroekonomik
gostergelerin, sektorel istatistiklerin ve diger gostergelerin bagimsiz degisken oldugu, finansal

performans gostergelerinin bagimli degisken oldugu panel regresyon modeli ifade edilmektedir.

ROA = aygAdvExp + a,Cadq, + a,Cadq, + az;Cadqs + a,Cadqy + asAssUti + agAssQ
+ a,GoogleTrend + agHHIndex + aqFinHizGuvEnd + a,,TukGUvEnd
+ a1 Enf + a;,MBFaizOrant + ¢
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Tablo 4. Reklam Harcamalari-Finansal Durum ve Makroekonomik Gostergeler ve Sektorel

Istatistikler Panel Regresyon Modeli Sonuglar

DEGIiSKENLER ROA_1 ROA_2 ROE_1 ROE_2 ROA_1 ROA_2 ROE_1 ROE_2
AdvExp -0.0117 -0.0125 -0.1204 -0.1456
(0.0167) (0.0191) (0.1572) (0.1810)
Advint -1.4948**  -2.0334**  -13.1894*  -18.5448**
(0.7207) (0.9263) (6.6969) (8.6775)
CAdq_1 91.7118** 104.0771** 841.3365** 887.1337** 100.1787** 115.4165** 905.5418** 968.7966>*
(39.1670)  (40.9281)  (357.7333)  (376.6152)  (43.0471)  (46.4495)  (384.5380)  (410.4900)
CAdqg_2 -61.8261** -70.5306** - - -67.3427**  -77.9526** - -
566.0441**  599.3277** 607.9641**  652.7372**
(27.1732)  (28.4362)  (246.4918)  (259.7232)  (29.6545)  (31.9665)  (263.6372)  (281.1912)
CAdq_3 0.0889**  0.0957**  0.9846** 1.0030** 0.1016* 0.1122* 1.0836** 1.1263**
(0.0430) (0.0462) (0.4269) (0.4603) (0.0498) (0.0558) (0.4735) (0.5224)
CAdqg_4 0.0177***  0.0199***  0.2157***  0.2483***  (0.0162*** 0.0181*** (0.2072***  0.2413***
(0.0042) (0.0041) (0.0384) (0.0462) (0.0045) (0.0063) (0.0445) (0.0686)
AssUti -0.2236 -0.2644 -2.6944 -2.9920 -0.1718 -0.1991 -2.2728 -2.4798
(0.2325) (0.2722) (1.7903) (2.0620) (0.1957) (0.2247) (1.5312) (1.7326)
AssQ -0.0407*** -0.0511*** -0.3949***  -0.5000***  -0.0438*** -0.0550*** -0.4183***  -0.5303***
(0.0091) (0.0098) (0.0945) (0.1042) (0.0088) (0.0097) (0.0923) (0.1037)
GoogleTrend 0.0026* 0.0030* 0.0173 0.0195 0.0029* 0.0034* 0.0199 0.0230
(0.0015) (0.0017) (0.0115) (0.0138) (0.0016) (0.0019) (0.0125) (0.0150)
HHIlindex 0.0012 0.0019* 0.0134** 0.0207** 0.0010 0.0018* 0.0113* 0.0187*
(0.0007) (0.0010) (0.0061) (0.0091) (0.0007) (0.0010) (0.0063) (0.0092)
FinHizGuvEnd -0.0010 -0.0017 -0.0071 -0.0132 -0.0013 -0.0020 -0.0086 -0.0149
(0.0010) (0.0013) (0.0094) (0.0127) (0.0011) (0.0013) (0.0099) (0.0131)
TukGuvEnd 0.0021 0.0016 0.0296 0.0271 0.0021 0.0016 0.0297 0.0280
(0.0037) (0.0045) (0.0294) (0.0344) (0.0038) (0.0045) (0.0296) (0.0343)
Enf 0.0013***  0.0013***  0.0130***  0.0132***  0.0013***  0.0013***  0.0124***  0.0124***
(0.0003) (0.0003) (0.0024) (0.0030) (0.0003) (0.0003) (0.0023) (0.0028)
MBFaizOrani -0.0088**  -0.0092 -0.0666* -0.0698 -0.0108**  -0.0114**  -0.0806**  -0.0830*
(0.0039) (0.0057) (0.0336) (0.0499) (0.0041) (0.0054) (0.0337) (0.0463)
Sabit terim -4.1669***  -4.9615%** - -4.4244%%* 5 3612%** -
43.6629***  49.5718*** 44.8483***  51.8078***
(1.2303) (1.2376) (11.6106) (11.5909) (1.4582) (1.5222) (13.2854) (13.6742)
Gozlem sayisi 564 564 564 564 571 571 571 571
Banka sayisi 20 20 20 20 20 20 20 20
Model R*2 degeri 0.1276 0.1361 0.1288 0.1351 0.1470 0.1593 0.1403 0.1515
Model F-istatistigi 22.1120 21.3853 33.7159 28.5175 18.9305 23.5881 26.5487 23.5254
Model P-degeri 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000

Not: Tablodaki degerler ilgili degiskenin katsayisini, parantez icerisindeki degerler ilgili katsaymin
standart sapma degerini gostermektedir. *,** ve*** sirasiyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeyini
gostermektedir. Tabloda yer alan sonuglar Driscoll Kraay sabit etkiler direngli tahmincisi sabit etkiler
panel regresyon sonuglarini gostermektedir. Tabloda yer alan AdvExp, reklam harcamalarini; Advint,
reklam yogunlugunu; CAdq_1, Ozkaynaklar / Toplam Varliklar; CAdq_2, Ozkaynaklar / (Toplam Pasif
— Ozkaynaklar); CAdq 3, Toplam Pasif / Ozkaynaklar; CAdq 4, Toplam Mevduat / Ozkaynaklar;
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AssULi, Toplam Krediler ve Alacaklar / Toplam Varliklar; AssQ, Takipteki Krediler / Toplam Krediler
ve Alacaklar; HHlindex, piyasa konsantrasyon rasyosunu ifade etmektedir.

Tablo 4’te ROA 1’in bagimli degisken, AdvExp, CAdq 1, CAdq 2, CAdq 3, CAdq 4,
AssUtii, AssQ, GoogleTrend, HHIindex, FinHizGuvEnd, TukGuvEnd, Enf ve MBFaizOrani’nin
bagimsiz degisken oldugu sabit etkiler panel regresyon modeli Driscoll-Kraay sabit etkiler tahmincisi
sonuglar1 yer almaktadir.  Her bir regresyon modelinin test sonuglari anlamh ¢ikmistir. Reklam
harcamalarmin (AdvExp) aciklayici olarak yer aldigi modellerdeki katsayilari anlamli degildir. Bu
sebeple herhangi bir yorum yapilamamaktadir. Fakat reklam yogunlugunun (Advint) degiskeninin yer
aldig1 modellerde bu degiskenin katsayisinin anlamli ve negatif oldugu tespit edilmistir. Yani reklamin

mevcut donem karliliklar {izerindeki etkisi negatiftir.

Firmanin finansal durumunun, finansal performans {izerindeki etkisine bakildiginda,
CAdq_1(Ozkaynaklar / Toplam Varliklar) degiskeni hem AdvExp hem de Advint degiskenlerinin
oldugu modellerde istatistiki olarak anlamlidir ve pozitiftir. Yani bankalar 6zkaynak yogun bir sermaye
yapist igerisinde olmas1 durumunda karliliklar yiikselmektedir. CAdq_2 (Ozkaynaklar / (Toplam Pasif
- Ozkaynaklar) ya da Ozkaynaklar/Toplam Borglar) degiskeni hem AdvExp hem de Advint
degiskenlerinin oldugu modellerde istatistiki olarak anlamlidir ve negatiftir. Yani bankalarin
Ozkaynaklarinin toplam borglarina orami biiyiliditkce karliliklar1 azalmaktadir. CAdq 3 (Toplam
Pasif/Ozkaynaklar) hem AdvExp hem de AdvInt degiskenlerinin oldugu modellerde istatistiki olarak
anlamlidir ve pozitiftir. Bu degiskenin katsayis1i CAdq 1 ve CAdq_2 degiskenlerinin katsayisina gore
oldukga diisiiktir. CAdq 3, CAdq 1 degiskenine gore negatif anlamda olan bir degisken olmasi
sebebiyle katsayisinin negatif olmasi, finansal performans iizerinde negatif bir etkiye sahip oldugunu
gostermektedir. Yani CAdq 3 degiskeninde gerceklesen bir azalma (Ozkaynaklarin Toplam Pasif
icerisindeki paymnin artmasi anlamina da gelmektedir.), karlilik lizerinde pozitif bir etkiye sahiptir.
CAdq 4 (Toplam Mevduat/Ozkaynaklar) degiskeni hem AdvExp hem de AdvInt degiskenlerinin
oldugu modellerde istatistiki olarak anlamhidir ve pozitiftir. ~ AssUti (Toplam Krediler ve
Alacaklar/Toplam Varliklar) degiskeni higbir modelde anlamli ¢ikmamistir. Bu sebeple katsayilar
yorumlanmamaktadir. AssQ (Takipteki Krediler / Toplam Krediler Ve Alacaklar) degiskeni hem

AdvExp hem de AdvInt degiskenlerinin oldugu modellerde istatistiki olarak anlamlidir ve negatiftir.

GoogleTrend degiskeni hem AdvExp hem de AdvInt degiskeninin oldugu modellerde sadece
ROA 1 ve ROA 2 iizerinde anlamli bir etkiye sahiptir ve bu etkinin pozitif oldugu gézlemlenmistir.
HHIindex (piyasa konsantrasyonu) degiskeni hem AdvExp hem de AdvInt degiskeninin oldugu
modellerde ROA 1 disindaki diger biitlin bagimli degiskenler lizerinde anlaml1 bir etkiye sahiptir ve bu
etkinin pozitiftir. FinHizGuvEnd ve TukGuvEnd degiskenlerinin katsayilar1 hi¢cbir modelde anlaml
cikmamistir. Enf degiskeni biitiin modellerde istatistiki olarak anlamlidir ve karlilik tizerindeki etkisi

pozitiftir. MBFaizOrani degiskeni AdvExp degiskeninin kullanildigi modellerde ROA 1 ve ROE 1
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tizerinde, AdvInt degiskeninin kullanildigr modelerde her bir bagimli degisken iizerinde anlamli be

negatif bir etkiye sahip oldugu gézlemlenmistir.
4.2. Reklamin Finansal Performans Uzerindeki Gecikmeli Etkisi

Gecikmeli model reklam harcamalarinin ve sekiz gecikmeye kadar olan degerlerinin bagimsiz
degisken oldugu, finansal performans rasyolarinin bagimli degisken oldugu panel regresyon modelini

ifade etmektedir.

ROA = ayAdvExpy + a,AdvExp, + a,AdvExp, + a3 AdvExp; + a,AdvExp, + asAdvExps
+ agAdvExpg + a;AdvExp; + agAdvExpg + agAdvExpg + a10AdvExp,y + ¢

Yukaridaki modelde yer alan ROA, finansal performans rasyosunu c¢ sabit terimi
gostermektedir. AdvExp, reklam harcamalarinin seviye degerini, AdvExp; reklam harcamalarmin i

donem gecikmeli degerini gostermektedir.

Bu model ile reklam harcamalarinin sekiz doneme yani iki buguk yila (¢ceyreklik donemlerden
on donem) kadar olan gecikmeleri modele dahil edilmistir. Bu model reklamin gecikme siiresinin iki

buguk yila kadar olan kismin1 gdsterebilmektedir.

Tablo 5. Reklam Degiskeni Gecikmeli Model Panel Regresyon Modeli Sonuglari

ADVEXP ADVINT

DEGISKENLER  ROA 1 ROA_2 ROE_1 ROE_2 ROA_1 ROA_2 ROE_1 ROE_2 DEGISKENLER

AdVEXp 00020  -0.0005  -0.1182  -0.1767 |-0.3669  -0.2515  -4.7269  -3.8378  Advint
(0.0190)  (0.0208)  (0.1454)  (0.1587) | (0.7506)  (0.9440)  (8.9309)  (10.2307)

L.AdVEXp -0.0226  -0.0287  -0.2501* -0.2882* |0.9782 10734 82458 94410  L.Advint
(0.0141)  (0.0175)  (0.1355)  (0.1647) | (1.0161)  (0.9802)  (9.6325)  (9.6429)

L2.AdVEXp -0.0008  -0.0009  -0.0285  -0.0440 |-0.3337  -0.0194  -3.8325  -1.3384  L2.Advint
(0.0139)  (0.0149)  (0.1228)  (0.1282) | (0.6677)  (0.6445)  (6.4754)  (5.9575)

L3.AdVEXp -0.0109  -0.0173  -0.0868  -0.1313 |-0.8155  -0.5898  -12.1769 -10.7854  L3.Advint
(0.0122)  (0.0148)  (0.1218)  (0.1490) | (0.8150)  (0.7439)  (11.0583) (10.9805)

L4.AdvEXp -0.0119  -0.0200  -0.0033  -0.0443 |-0.0171 05324  -0.7345 33319  L4.Advint
(0.0190)  (0.0249)  (0.1086)  (0.1436) | (0.5037)  (0.4989)  (6.5976)  (6.6542)

L5.AdVEXp 00095 00180 00772 01195 |-08395 -0.7253  -8.1757  -75729  L5.Advint
(0.0144)  (0.0175)  (0.0971)  (0.1170) |(0.7770)  (0.7695)  (8.1523)  (8.6863)

L6.AdVEXp -0.0213** -0.0183  -0.1160  -0.0590 |- - 54339  -6.6977*  L6.Advint

0.9018%**  1.0261***

(0.0099)  (0.0117)  (0.0826)  (0.0947) |(0.3334)  (0.3633)  (3.4411)  (3.4939)

L7.AdVExp 00043 00006 00473 00234 |-2.3952  -2.3960  -36.2191 -37.7091  L7.Advint
(0.0090)  (0.0115)  (0.0814)  (0.1097) |(2.0708)  (2.2683)  (28.4493) (30.5654)

L8.AdVEXp - - -0.2443*% -0.2382** | -1.3312*  -1.4053* -11.0682* -125519* L8.Advint
0.0425%** 0.0446%**
(0.0141)  (0.0152)  (0.1004)  (0.1040) |(0.6900)  (0.8187)  (6.0573)  (7.2944)

L9.AdVEXp -0.0059  -0.0047  -0.0052  -0.0069 |-1.1101  -0.7531  -7.1106  -55005  L9.Advint
(0.0154)  (0.0167)  (0.1020)  (0.1224) | (L5171) (1.5250)  (11.3134) (11.6204)
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L10.AdvExp 0.0194 0.0216 0.1051 0.1106 0.6665 1.0779 1.3503 3.2668 L10.AdvInt
(0.0180)  (0.0221)  (0.1304)  (0.1615) | (0.7107)  (0.7614)  (7.5888)  (8.2717)

Sabit terim 1.0080*** 1.2118*** 8.1678*** 9.8709*** | 0.4922*** (0.5377*** 4.8342*** 5.4447*** Sabit terim
(0.1678)  (0.2077)  (1.3689)  (1.7312) |(0.1392)  (0.1451)  (1.5866)  (1.6786)

Gozlem sayisi 715 715 715 715 1,063 1,063 1,063 1,063 Gozlem sayis1

Banka sayisi 20 20 20 20 20 20 20 20 Banka sayisi

Model R"2 0.0597 0.0603 0.0451 0.0473 0.0783 0.0712 0.1552 0.1438 Model R™2

degeri degeri

Model F- 3.6644 3.7264 3.1905 3.9322 7.8244 12.7737 5.8988 8.7176 Model F-

istatistigi istatistigi

Model P-degeri  0.0010 0.0009 0.0030 0.0005 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 (l:\'/IOde_I P-

egeri

Not: Tablodaki degerler ilgili degiskenin katsayisini, parantez icerisindeki degerler ilgili katsayinin
standart sapma degerini gostermektedir. *,** ve*** sirasiyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeyini
gostermektedir. Tabloda yer alan sonuglar Driscoll Kraay sabit etkiler direngli tahmincisi sabit etkiler
panel regresyon sonuglarini gostermektedir. Tabloda yer alan AdvExp, reklam harcamalarini; Advint,
reklam yogunlugunu; L., L.2.,L.3., L4., L5. L6. L7. L8. L9. Ve L10 sirastyla bir, iki, ii¢, dort, bes, alti,
yedi, sekiz, dokuz ve on gecikmeli degerlerini temsil etmektedir.

Tablo 5’te ROA 1’in bagimh degisken, reklam harcamalari ve reklam yogunlugu
degiskenlerinin (ayr1 modeller olarak) diizey degerinden on gecikmeye kadar halinin bagimsiz degisken
oldugu sabit etkiler panel regresyon modeli Driscoll-Kraay sabit etkiler tahmincisi sonuglar1 yer

almaktadir.

Tabloda yer alan her bir panel regresyon modeli istatistiksel olarak anlamlidir. Hem AdvExp
hem de AdvInt degiskeninin kullanildig1 modellerde yer alan bu degiskenlerin (Yani reklamin seviye
degerinin) katsayilari istatistiksel olarak anlamli degildir. Yani reklamin seviye degerinin karlilik

iizerindeki etkisi tespit edilememistir.

Reklam harcamalar1 degiskenine gore ROA 1 iizerinde reklamin alt1 ve sekiz gecikmeli
degerleri anlamlidir ve bu etki negatiftir. ROA_2 iizerinde reklamin sadece sekiz gecikmeli degeri
anlamlidir ve bu etki ROA_1’de oldugu gibi negatiftir. Reklamin ROE 1 ve ROE 2 iizerindeki etkisi
bir gecikmede ve sekiz gecikmede istatistiksel olarak anlamli ve negatiftir. Bir gecikmeli deger, bir
gbzlem onceki reklam harcamalarinin su anki ROA 1 tizerindeki etkisini ifade etmektedir. Bu ¢alismada
her bir gdzlemin ¢eyreklik veri oldugu diistiniildiigiinde, her bir gecikmenin {iger aylik gecikme oldugu
anlamina gelmektedir. Yani ii¢ ay 6nce yapilan reklam harcamalarmin giiniimiiz finansal performansina
etkisini gostermektedir ya da bir baska degisle su an yapilan reklam harcamalarinin ii¢ ay sonraki
finansal performans iizerinde etkili olup olmadiginm1 gostermektedir. Yani reklam harcamalari
degiskenine gore reklamin mevcut donem karlilik tizerindeki etkisi belirsiz, reklamin gecikmeli

degerleri ise negatif etkiye sahiptir.

Reklam yogunlugu degiskenine gére ROA 1 ve ROA 2 iizerinde reklamin alti ve sekiz

gecikmeli degerleri anlamlidir ve bu etki negatiftir. ROE 1 lizerinde reklamin sadece sekiz gecikmeli
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degeri anlamlidir ve bu etki negatiftir. Reklamin ROE 2 {izerindeki etkisi alt1 ve sekiz gecikmede
istatistiksel olarak anlamli ve negatiftir. Yani reklam yogunlugu degiskenine gore reklamin mevcut

donem karlilik iizerindeki etkisi belirsiz, reklamin gecikmeli degerleri ise negatif etkiye sahiptir.

Ozetle hem reklam harcamalar1 degiskenine gore hem de reklam yogunlugu degiskenine gére
reklamin karlilik tizerindeki etkisi gecikmelidir, secilen gecikme siiresi igerisinde reklamin pozitif etkisi
gozlemlenememistir ve genel olarak alti ve sekiz donem sonrasinda reklamin karlilik tizerindeki

etkisinin negatif oldugu sdylenebilir.

5. SONUC VE DEGERLENDIRME

Bu ¢alisma bankalarim finansal performanslar1 ile reklam faaliyetleri arasindaki iliskiyi
incelemektedir. Bu kapsamda Tiirkiye’de faaliyet gosteren 20 bankanin 2002Q4-2018Q4 arasindaki veri
seti kullanmlmistir. Finansal performans gostergesi olarak bankalarin ‘Aktif Karliligi (ROA)’ ve
‘Ozsermaye Karliligi (ROE)’ rasyolari, reklam faaliyetleri olarak ‘Reklam Harcamalari® ve ‘Reklam
Yogunlugu’ degiskenleri kullanilmistir. Finansal performans gostergelerinin bagimli degisken oldugu,
reklam harcamalari (reklam yogunlugu) degiskeninin ve diger banka finansal durum gdstergeleri ile
makro istatistiklerinin aciklayici degisken oldugu panel regresyon modeli ¢alismanin ydntemini
olusturmaktadir. 2002 ile 2018 yillar1 arasinda faaliyet gosteren ve ¢alisma kapsamindaki degiskenlere
ait verisi bulunan her bir bankanin ¢aligma kapsaminda kullanilmis olmas1 sebebiyle sabit etkiler panel

regresyon yontemi benimsenmistir.

Calismanin uygulama kisminda finansal performans ol¢iim rasyolart ROA ve ROE iizerine

varsayimsal olarak gelistirilen alternatif finansal performans 6l¢lim rasyolar1 kullanilmistir.

Caligma kapsaminda kullanilan modeller reklam harcamalarinin ve reklam yogunlugunun
aciklayici degisken oldugu modeller olarak ikiye ayrilmistir. ilk olarak reklamin finansal performans
tizerindeki gecikmeli etkisinin tespit edilebilmesi i¢in reklamin gecikmeli degerleri ile finansal
performans arasinda regresyon modeli olusturulmustur. Daha sonrasinda gesitli banka finansal durum
rasyolar1 ile makroekonomik gostergelerin ve sektorel istatistiklerin modele eklenmesiyle yeni model
olusturulmus ve test edilmistir. Yukarida bahsedilen ii¢ farkli model hem reklam harcamalarinin bagimli
degisken oldugu modeller hem de reklam yogunlugunun bagimli degisken oldugu modeller olarak ayri

ayri incelenmistir.

Reklamin bankalarin finansal performansi iizerinde pozitif bir etkinin oldugunu beklemek en
dogal ve basit bir yaklagimdir. Fakat literatiirde yer alan ¢alismalar incelendiginde reklamin etkisinde
gecikmenin yasanabilecegi belirtilmistir. Bu husus da reklamin bir harcama kalemi ve bankalar
acisindan bir maliyet olmasi ve faydasinda yasanan gecikmeyle birlikte kisa vadede bankalarin finansal
performansi lizerinde negatif, uzun vadede ise pozitif bir etkiye sahip olmasinin beklenmesine yol

agmaktadir.
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5.1.Banka yoneticilerine oneriler

Bankalarin karliliklarini arttirabilmek amaciyla cesitli stratejik kararlar alan veya almayi
planlayan yoneticilerin oncelikle reklamin bankalar tizerindeki etkisini anlayabilmesi gerekmektedir.
Sadece reklam harcamalarina bakarak karlilik iizerindeki olumlu etkiyi beklemek dogru olmayacaktir.
Ciinkii reklam harcamalarinin etkisinin bu ¢alisma kapsaminda elde edilen bulgular 15181nda bir yil
gecikmeli oldugu sdylenebilir. Reklam harcamalarinin bir tutar olarak degerlendirilmesi yerine elde
edilen faiz gelirlerine karsilik yapilan reklam harcamalarinin kullanimi bankalarin karliliklar iizerinde
daha yiiksek etkiye sahip oldugu goézlemlenmistir. Yani her bir banka yoneticisinin reklam
harcamalariin net faiz gelirine boliimii ile elde edilen rasyoyu kullanarak karlilik tizerindeki etkisini
yorumlamasi gerekmektedir. Bankalar sadece kendi vermis olduklari reklam faaliyetlerinden degil,
ayrica diger bankalarin vermis olduklari reklam faaliyetlerinden de etkilenebilmektedir. Ciinkii bir
bankanin net faiz gelirindeki artis genel manada diger bir bankanin net faiz gelirindeki diisiise sebep
olabilmektedir. Bu sebeple banka ydneticilerinin diger bankalarin yapmis olduklari reklam harcamalari

kalemlerini de diizenli ve dikkatli bir sekilde takip etmesi tavsiye edilmektedir.
5.2. Arastirmacilara oneriler

Reklamin bankalar {izerindeki etkisini incelemek isteyen aragtirmacilarin dikkat etmesi gereken
ilk husus bankalarin finansal durumunun modele eklenmesi gerekmektedir. Yapilan uygulama
sonucunda makroekonomik gostergelerin ve sektorel istatistiklerin modele eklenmesi sonrasinda
reklamin karlilik iizerindeki etkisinin degistigini sdylemek miimkiindiir. Ayrica modelde kullanilan
degiskenlerin normalize edilmesi gerekmektedir. Ciinkii yapilan calismalarda da reklamin genellikle
degisen varyans sorununa sahip bir veri seti oldugu belirtilmektedir. Bu kapsamda bazen satislar bazen
de toplam varliklara boliinmesi ile bagimsiz degiskenlerin normalize edildigi goriilmektedir. Bu

calismada degisen varyans sorununun ¢oziimii adina direngli tahminciler kullanilmistir.

Reklam ve karlilik arasindaki iliskinin statik bir siire¢ olmadig1 dinamik bir yapiya sahip oldugu
varsaylilabilir. Cok degiskenli ve degiskenler arasindaki etkilesimin yaninda ¢evresel faktorlerden de
etkilenen bir siirecin varligt durumunda bu siirece uygun ekonometrik yontemlerin kullanilmasi
gerekmektedir. GMM (generalized method of moments) yontemi bu tarz dinamik siireglerde siklikla

kullanilan bir tahmin yontemidir.
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