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Bu calismada, Jarrow-Deventer (1998) Modeli yaklasimi Gizerinden mevduat hacimleri makro eko-
nomik ve finansal degiskenlerle modellenmistir. Kalkbrener-Willing (2014) metodolojisine gére Monte
Carlo similasyon yéntemi uygulanarak gelecek bes yillik dénem icin %99 giiven diizeyinde ¢ekirdek
mevduat tutarlar ve davranigsal vade yapilari tahmin edilmistir. Ocak 2012 - Aralk 2019 dénemi
arasindaki aylik veriler kullanilmistir. Ampirik bulgular, mevduat hacminin Amerikan Dolari Turk Lirasi
(USD/TRY) doviz kuru ve piyasa faiz orani degiskenleriyle istatistiksel olarak aciklandigini ve gercek
kisi mevduatlarin ticari kisi mevduatlara oranla ¢ekirdek mevduat oranlarinin daha ylksek oldugunu
gostermektedir. Benzer sekilde, vadeli mevduatlarin vadesiz mevduatlara, Turk Parasi (TP) mevduat-
larin ise Yabanci Para (YP) mevduatlara oranla daha ylUksek ¢ekirdek mevduat oranina sahip oldugu
bulgularina ulasiimistir.
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Abstract - Behavioral Modelling of Non-Maturing and Time
Deposits in Liquidity Risk Management

In this study, deposit volumes have been modelled with macro-economic and financial variables
using the Jarrow-Deventer (1998) Model. Core deposits and liquidity term structure, similarly the
Kalkbrener-Willing (2014) methodology, have been estimated at 99% confidence level for the next
five-year period using the Monte Carlo simulation techniques. The study covers monthly data between
January 2012 and December 2019. As a result, empirical evidence indicates that the deposit volumes
have been statistically explained with United States (US) Dolar/Turkish Lira foreign exchange rate
and market interest rate variables. The results also show that the core deposit ratios of retail are
higher than corporate’s. Likewise, it has been proven that time deposits have a higher core ratio than
non-maturing deposits and, similarly Turkish currency deposit ratio compared with foreign currency
deposit.
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1. Giris

Bankalar faaliyetleri dolayisiyla bircok finansal ve operasyonel risklere maruz kal-
maktadir (Hull, 2015). S6z konusu riskler sermaye yeterlili§gi acisindan kredi riski,
piyasa riski ve operasyonel risk olarak siniflandirlmaktadir. Bu risklere karsilik olusa-
bilecek potansiyel zararlar Basel kriterlerine gore sermaye bulundurularak énlenebil-
mektedir. Ancak, likidite riski gibi aktif pasif uyumsuzlugu kaynakli olusan riskler icin
sermaye ayrilmasi olasi zararlari énlemede yetersizdir (Fiedler, 2012; Matz ve Neu,
2007). Bu nedenle likidite riski, yeterli dizeyde likit varlik bulundurarak aktif pasif
uyumsuzlugu, nakit akis ve likidite riski yaratan bilanco ici ve bilanco disi kalemlerin
davranissal analizleriyle ydnetilmelidir (BDDK, 2016).

Bu dogrultuda, likidite riskinin likit varliklarin degerinin degisimine ve nakit akislari
kaynakli yikimldltklerinin yerine getirilememesine bagli iki bileseni bulunmaktadir.
ilk bilesen piyasa likidite riskini digeri ise fonlama likiditesi riskini ifade etmektedir
(Nikolaou, 2009).

Likidite riski bankacilik krizlerinin temel kaynagi olmamasina karsin genellikle
sonucu olmaktadir (Chiaramonte, 2018). Ozellikle 2008 kiiresel finansal krizin ne-
denlerine bakildiginda temel kaynak likidite riski olmamasina karsin Bear Stearns
ve Lehman Brothers iflasinin en biylk nedeni aktif pasif uyumsuzlugu, likiditesi du-
suk varliklardaki asiri yogunlasma ve yukimliliklerini yerine getirebilecek dizeyde
yeterli likit varliklarinin olmamasindan kaynaklanmistir. Bilango yapilarinin yani sira
fonlama sagladiklari karsi taraflarin glvenlerini kazanamamasi nedeniyle yeterli liki-
diteyi piyasadan da saglayamamislardir (Lehman Brothers Examiner’s Report, 2010;
Mishkin, 2011). Ayni zamanda, Turkiye 2001 bankacilik krizinde Demirbank’in asiri
derecede bono ve tahvil portféyline yatirrm yapmasi, bankanin gerekli likiditeyi piya-
sadan ve Merkez Bankasindan saglayamamasi nedeniyle likidite sikisikli§r yasamis ve
iflasiyla sonuclanmistir (BDDK, 2010). Bu érnekler basli basina likidite riskinin banka
yonetimleri agisindan en 6nemli konulardan biri olmasi gerektigini gostermektedir.

Bu dogrultuda kuresel finansal krizle birlikte denetim otoriteleri ve hikimetler
likidite riskine iliskin cesitli dizenlemeler getirerek bankalarin likidite soklarina karsi
daha dayanikli olmasini amaclamislardir (Bank for International Settlements, 2008).
Bunlardan biri stiphesiz Basel tarafindan yayimlanan “Saglam Likidite Riski Yonetimi
ve Gozetimi ilkeleri” bir digeri ilerleyen yillarda getirilen “Likidite Karsilama Orani”
ve “Net istikrarli Fonlama Orani” diizenlemeleridir. S6z konusu oranlar her ne kadar
bankacilik sektord acisindan stratejik metrikler olsa da likidite riskinin yonetimi icin
stres testi uygulamalari, cesitli icsel metriklerin takibi ve nakit akislarina iliskin davra-
nissal analizlerin yapilmasi gerektigi agiktir (Choudhry, 2012).
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Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan yayimlanan “Li-
kidite Riskinin Yonetimine iliskin Uygulama Rehberi“nde acikca goriilmektedir ki;
likidite riskini etkileyen faktorlerin davranigsal kaliplarinin izlenmesi, analiz edilmesi
ve kullanilan modellerin ampirik kanitlarla desteklenmesi dnemlidir. Ancak, yine ayni
rehberde belirtildigi gibi bu tlr modeller icin standart teknikler ve varsayimlar bu-
lunmamaktadir. Bu durum bize gdstermektedir ki; basarili bir sekilde likidite riskini
Olgmek ve yonetmek icin icsel modeller kullaniimali, varsayimlar istatistiksel model-
lerle desteklenmelidir (BDDK, 2016). Ayrica, dlzenleyici kuruluslar i¢csel modellerin
standart modellere gore daha iyi sonug verdigini ve i¢sel modellerin kullaniimasi ge-
rektigini belirtmektedir (European Cental Bank, 2021). Likidite riskinin &l¢tlmesinin
yani sira etkin bir likidite riski yonetimi icin s6z konusu rehbere tam uyum gostermek
onemlidir. Likidite riskinin yonetimine iliskin alinabilecek tedbirler “Likidite Acil Eylem
Plani” ile kapsamli bir sekilde olusturulmalidir.

Mudilerin mevduatlarini istedigi anda ¢ekebilme hakkina sahip olmasi risk yoneti-
mi agisindan en biyUk sorunu olusturmaktadir. Bu durum mevduatlarin géomdala bir
opsiyon (embedded options) icerdigini gostermektedir (Gilkeson vd.,1999). O'Brien
vd. (1994), Hutchison ve Pennacchi (1996), Selvaggio (1996), Jarrow ve Deventer
(1998), O'Brien (2000), Elkenbracht ve Nauta (2006) vadesiz mevduatlarin tahmini-
ne yonelik calismalar yapmistir. Kalkbrener ve Willing (2004) ise digerlerinden farkli
olarak hem mevduat hacim modellerine hem de ¢ekirdek mevduat ve likidite vade
yapisina iliskin metodoloji dnermektedir. Vadeli mevduat tarafinda ise Edmister ve
Merriken (1989), Hannan ve Berger (1991), Cooperman vd. (1991), Neumark ve
Sharpe (1992), Hutchison ve Pennacchi (1996), Gilkeson ve Porter (1998) ve Gilke-
son, Porter, vd. (2000) mevduat fiyatlamasini ve mevduat hacmini etkileyen faktérle-
rin belirlenmesine yonelik calismalar yapmistir. Bunlarin yani sira mudilerin vadesinde
mevduati yenileyip yenilemeyecegine iliskin “Musteri Kayip Analizi“ne (Churn Analy-
sis) dayall cesitli model calismalari bulunmaktadir. Ancak, s6z konusu analizler risk
yonetimi faaliyetlerinden ziyade mdsteriyi elde tutmaya ve yeni musteri kazanimina
yonelik pazarlama stratejisi calismalarina destek amagl yapilmaktadir (Guliyev ve
Tatoglu, 2021).

Mevcut model calismalarinda mevduat hacmi, mevduat faiz orani ve piyasa faiz
oranlarinin cesitli stokastik yontemler kullanarak tahmin edilmesine dayanmaktadir.
Ancak, Tlrk bankacilik sisteminde vadesiz mevduatlara faiz 6denmemektedir. Diger
taraftan vadeli mevduatlara iliskin yapilan modellerde musteri kayip orani hesaplan-
maktadir. Yapilan ampirik calismalarda uzun vadeli mevduatlarin erken ¢cekme opsi-
yonuna daha duyarl oldugu gortlmektedir (Gilkeson, Porter, vd., 2000). Turk ban-
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kacilik sisteminde mevduatlarin kalan vadesinin 30 giniln altinda seyretmesi erken
cekme opsiyonun distk oldugunu gdstermektedir (TBB, 2020). Bankalar tarafindan
tarihsel veri Gzerinden yapilan vadeli mevduat analizleri de bu durumu destekle-
mektedir (Ziraat Bankasi, 2020; Halk Bankasi, 2020). Ayni zamanda, mevduatlarin
davranissal analizlerinin segmentler bazinda yapilmasi gerekmektedir (BDDK,2016).

Bu cercevede, banka bilancolarinin pasif tarafta blytk kismini olusturan vadesiz
ve vadeli mevduatlara iliskin likidite riski perspektifiyle davranissal modeller kurgu-
lanarak cekirdek mevduat ve mevduat erime profillerinin tahmin edilmesi amaglan-
maktadir. Yontem olarak Jarrow-Deventer (1998) Modeli yaklasimi Gzerinden gercek
kisi ve ticari kisi ile TP ve YP segmentleri bazinda mevduat hacimleri makro ekonomik
ve finansal degiskenlerle analiz edilmistir. Cekirdek mevduat ve davranissal vade ya-
pisi, Kalkbrener-Willing (2014) metodolojisine gére Monte Carlo simtlasyon yontemi
uygulanarak gelecek bes yillik dénem icin %99 glven dizeyinde cekirdek mevduat
tutarlari ve davranissal vade yapilari tahmin edilmistir. Calisma dénemi Ocak 2012 -
Aralik 2019 arasindaki aylik verileri kapsamaktadir.

Calisma sonucunda, segment farketmeksizin vadesiz mevduatlarin gelisiminde
USD/TRY déviz kurunun etkili oldugu gorilmustir. Vadeli mevduat tarafinda ise
Turk lirasi gergek kisi vadeli mevduatlarin piyasa faiz oranlari ile agiklanirken Tark
lirasi ticari vadeli mevduatlar hem USD/TRY doviz kuru hem de piyasa faiz oranlari ile
istatistiksel olarak aciklanmistir. YP vadeli mevduatlarin ise otoregresif strecg izledigi
bulgularina ulasiimistir.

Turk bankacilik sisteminde vadesiz ve vadeli mevduatlarin davranigsal modellen-
mesine iliskin yayimlanmis ampirik bir model calismasina rastlanilmamistir. Bu calis-
manin hem Turkce literatlire hem de risk yoneticilerine uygulama agisindan katki
saglayacagi degerlendirilmektedir.

Calismanin ikinci boliminde, kavramsal cerceve sunulmustur. Uclincli bolim-
de, literatlr taramasi yapilmistir. Dérdincd bolimde veri, degiskenler ve metodoloji
aciklanmistir. Besinci bdlimde ampirik sonuclara yer verilmistir. Altinci ve son bé-
Iimde de sonug ve gelecek calismalara iliskin degerlendirmelerde bulunarak ¢alisma
tamamlanmistir.
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2. Kavramsal Cerceve

Likidite riski yonetimi acisindan vadesiz ve vadeli mevduat modellemesindeki te-
mel amag, toplam mevduat portfoyldnin cekirdek ve degisken olarak ayristirilmasi ve
erime profilinin ¢ikariimasina dayanmaktadir. Mevduatlar Griin tipine ve segmentlere
gore farkli karakteristik 6zellikler gosterebilmektedir. Bankalarin fiyatlama davranis-
larinda musterinin bireysel, ticari resmi olmasi, mevduatin vadesi ve mevduat tutari
belirleyici olmaktadir. Yurt disi bankalardan farkli olarak Turk bankacilik sisteminde
vadesiz mevduatlara genellikle faiz 6denmemektedir. Bu nedenle vadesiz mevduat-
larin faize olan hassasiyeti cok diuslk seviyede bulunmaktadir.

Yeni musteri kazanimi ve fiyatlama politikalarina gére bankalar farkli mevduat fa-
izi sunabilmekte ve bu durum mdusteri tercihlerini etkileyerek mevduat buydkliginin
artmasina ya da azalmasina neden olmaktadir. Ancak, bankalarin uyguladigi fiyatla-
ma stratejilerinin yani sira, musterilerin bankayla olan iliskisi, bankanin itibar riskinin
artmasi, finansal kosullarinin kotilesmesi gibi nedenlerle misteriler faiz oraninin ayni
ya da daha disiUk sunulmasina ragmen kamu bankalarini ya da daha blyuk 6lcekli
dzel bankalari tercih edebilmektedir. Ozellikle yatirmailarin risk istahinin azaldig dé-
nemlerde daha dlstk faiz sunulmasina ragmen mdsterilerin daha guvenilir Griinlere
yatirim tercihi nedeniyle mevduat hacminin arttigi gézlenebilmektedir. Bu tlr davra-
nislarin modellenmesinin zorlugu nedeniyle olagantstl durumlarda model sonucla-
rinda sapmalar s6z konusu olabilmektedir.

Akademik literatlr incelendiginde genellikle modellerin vadesiz mevduatlarin tze-
rinde yogunlastigi gorilmektedir. Genel olarak vadesiz mevduatlarin modellenme-
sinde Portfoy Replikasyon Modeli ve OAS (Option Adjusted Spread) Modeli olarak iki
farkli yaklasim bulunmaktadir (Castagna ve Fede, 2013). Portfoy Replikasyon Mode-
lini kisaca su sekilde aciklayabiliriz. ilk olarak toplam mevduat cekirdek ve cekirdek
olmayan sekilde ayriimaktadir. Cekirdek mevduat bono ve para piyasasi portféyl
ile durasyon dikkate alinarak hedge edilir. Cekirdek olmayan kisim ise ¢ok kisa stre-
de ¢ikacagi varsayildigi icin durasyonu genellikle bir giin olarak kabul edilir. Portfoy
Replikasyon Modelinde mevduat gelisimini etkileyen risk faktorler (mevduat faiz ora-
ni, piyasa faiz orani vb.) sabit olarak kabul edilirken OAS yaklasiminda s6z konusu
degiskenler stokastik modeller ile gelecekteki hareketi tahmin edilir. Bankalarda en
cok kullanilan ve akademik literatlirde sik¢a rastlanan modeller asagida listelenmistir
(Moody's Analytics, 2014):
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*  Hutchinson ve Pennacchi (1996)

* Jarrow ve Van Deventer (1998)

e Schurle (1998)

e O'Brien (2000)

* Replicating Model (Antoine Frachot, 2003)
e Kalkbrener ve Willing (2004)

* Elkenbracht ve Nauta (2006)

Kisa vadeli faiz oranlarinin modellenmesinde ise literatlirde bir cok model bulun-
makla birlikte temel olarak denge ve arbitraj modelleri olarak iki gruba ayrilmaktadir.
Faktor modelleri, tam getiri egrisi modelleri, piyasa modelleri gibi ¢esitli amaclar icin
kullanilan kisa vadeli faiz oranlari modelleri bulunmaktadir (Sisman, 2007). Tuckman
ve Serrat (2012) “Fixed Income Securites” ve Hull (2017) “Options , Futures and
Other Derivatives” adli eserlerinde kisa vadeli faiz oranlarinin modellemesine detayli
bir sekilde yer vermislerdir. Vadesiz mevduatlarin modellenmesine iliskin literatlrde
ve banka uygulamalarinda kisa vadeli faiz oranlarinin modellenmesinde Vasicek ve
Hull-White modellerinin yaygin olarak kullanildigi gérilmektedir.

Belirli bir zamandaki risksiz faiz orani ¢ok kisa sureli déneme uygulanan faiz orani
olarak kabul edilir. Bu nedenle risksiz faiz orani siklikla anlik faiz orani ( instantenous
short rate) olarak tanimlanir (Hull, 2017). Finansal araclarin fiyatlamasinda kullanilan
risksiz faiz oranlarinin risk notral siirece uygun olarak hareket ettigi varsayimi Gizerin-
den faiz oranlar asagidaki sekilde formdle edilir.

R(t,T) = —ﬁln E[e~™T)] (1)

R(t,T) vadeye kalan streye (T-t) gore (t) anindaki stirekli bilesik faizi gosterirken
(E) beklenen degeri, (F) ise (T-t) zaman araliindaki ortalama faiz oranini ifade
eder.

Bu formul Uzerinden faiz orani (r) asagidaki sekilde hareket ettigi varsayilir.
dr = m(r)dt + s(r)dz (2)

(dr) faiz orani degisimi, (dt) zaman degisimi (yil), (dz) ortalamasi (0) ve standart
sapmasi /dt olan normal dagilima uygun rassal degiskeni ifade etmektedir.
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Denklemde ilk degisken deterministik hareket meyili (drift) iken, ikinci degisken
stokastik volatilite degiskenini gostermektedir. Deterministik ve stokastik volatilite
degiskeni parametrelerinin degistirilerek modeller farkllastirimaktadir. Yaygin ola-
rak kullanilan modellerin denklemleri asagida gésterilmistir (Hull, 2017).

m(r)= al(b—r);s(r) = ¢ Vasicek Modeli
m(r)= a(b—r);s(r) = o/r CIR Modeli
m(r)=6(t) +ar;s(r) = ¢ Hull - White Modeli

Cekirdek mevduatin tahmin edilmesine yonelik ise literatirde ve uygulamada ce-
sitli yontemler bulunmaktadir (Moody’s Analytics, 2014; Bank of Japan, 2014; Kalk-
brener ve Willing, 2004).

Hareketli Ortalama Yontemi: Belirli bir ge¢mis donem dikkate alinarak he-
saplanan hareketli ortalama degeri cekirdek mevduat olarak kabul edilmektedir.
Ornegin son alti ayin hareketli ortalamasi cekirdek mevduat kabul edilirken toplam
mevduattan, hesaplanan cekirdek mevduatin cikariimasiyla da degisken mevduat
elde edilir. Bu yontem herhangi bir istatistiksel varsayima dayanmamasi ve tamamen
Oznel kararlara gore ilgili periyotun secilmesi nedeniyle tavsiye edilmemektedir.

Normal Dagilim Yaklagimi: Ay sonlar mevduat bakiyesinin ortalama ve stan-
dart sapmasinin hesaplanmasina dayanan bir yontemdir. Ornegin son bir yillik tarih-
sel veri Uizerinden hesaplanan ortalama ve standart sapma degerlerine goére %99 alt
bant degeri ¢ekirdek mevduat tutari olarak kabul edilir. Toplam mevduatin ¢ekirdek
mevduata bolinmesiyle cekirdek mevduat rasyosu hesaplanir.

En Kiiciik Kareler Yontemi: Tarihsel veri Gzerinden mevduat blyukligu, faiz
oranlari, makro ekonomik degiskenler kullanilarak regresyon tahmin modeline da-
yanmaktadir. Toplam mevduat buyikligine verilen %99 (2.33 standart sapma) sok
sonucunda hesaplanan deger ¢ekirdek mevduat olarak hesaplanir.

3. Literatiir Taramasi

Literatlrde likidite ve faiz riski agisindan vadesiz mevduat hacimlerinin davranissal
vadelerinin tahmin edilmesine iliskin bircok model bulunmaktadir. Hutchison ve Pen-
nacchi (1996) mevduat faiz oranlari ile mevduatin durasyonunu tahmin etmislerdir.
Jarrow ve Deventer (1998), Hutchison ve Pennacchi (1996) yaklasimindan farkl ola-
rak kisa vadeli faiz oranlarinin tahmininde Heath-Jarrow-Morton (HJM) modelini baz
almislardir. O'Brien (2000) mevduat faizleri asimetrik davranis sergiledigini belirterek
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piyasa faiz oranlari hareketlerini modele dahil ederek mevduat faizlerini tahmin et-
mistir. Kisa vadeli faiz oranlarinin tahmininde Cox, Ingersoll, Ross (CIR) modeli kulla-
nirken mevduat hacim modelinde gelir degiskenini de dahil etmistir. Elkenbracht ve
Nauta (2006) faiz riskinden korunmak amaciyla mevduat faiz oranlari ile yatirrm ge-
tirisi (investment return) arasindaki marji dengelemeye calisan iki yeni dinamik hedge
stratejisi gelistirmislerdir. Kalkbrener ve Willing (2004) gecmis calismalara benzer
olarak U¢ yapisal blogu olan (piyasa faiz oranlari, mevduat faiz oranlari ve mevduat
hacmi) likidite ve faiz riski yonetimi icin stokastik model gelistirmislerdir. Gelistirilen
mevduat hacim modeli Hutchison ve Pennacchi (1996) ve Selvaggio (1996) calisma-
larina benzerlik gostermektedir. Kalkbrener ve Willing (2004) mevcut modellerden
farkl olarak Monte Carlo simUlasyonu yontemiyle mevduatin likidite vade yapisini
hesaplamistir.

Vadeli mevduatlarin modellenmesine iliskin olarak ise Gilkeson, Porter, vd. (2000)
erken cekilislerin faiz oranlarina ve seviyesine olan duyarliidini analiz etmislerdir.
Mdsteri davranislarina yonelik olarak mevduat faiz oranlari ve mevduatin vadesinin
arttikca erken cekilme oranlarinin da arttigina dair dnemli bulgulara ulasmislardir.
Edmister ve Merriken (1989), Hannan ve Berger (1991), Cooperman vd. (1991) piya-
sa faiz oranlarinin yikselmesine karsin mevduat faizlerinin daha yapiskan oldugunu
ispatlamislardir. Gilkeson, Porter, vd. (2000) mevduat sertifikas (Certificate of De-
posit) ile hazine bonosu faizleri arasindaki marjin beklenen faizlerin seviyesi ve faiz
oranlarinin zimni oynakli§i (implied volatility) ile negatif iliskili oldugu sonuclarina
ulasmislardir. Diger taraftan, banka mevduatlarini etkileyen faktorlerin belirlenmesi-
ne yonelik olarak literatiirde cesitli ekonometrik ve istatistiksel yaklagimlarin kullanil-
digi gorilmektedir. Ngula (2012), Eriemo (2014), Mashamba vd. (2014), Pitonaka-
va (2016), Ozen, Grima, vd. (2018), Yakubu ve Abakor (2020) calismalarinda piyasa
faiz orani, enflasyon, ekonomik buylme, reel faiz orani, kullanilabilir gelir, genis
para arzi degiskenlerinin mevduat hacimlerini arttirdigi sonuclarina ulasmislardir. Ote
yandan, Mashamba vd. (2014) enflasyon ile piyasa faiz oranlarindaki marjin mevdu-
at hacimlerini negatif etkiledigini géstermistir. Paraschiv ve Schirle (2010) vadesiz
mevduatlari, piyasa faizi ile mevduat faizi arasindaki marjla aciklamislardir.

4.2. Degiskenler

Mevduat hacmini aciklamasi beklenen bagimsiz degiskenlere Tablo 1'de yer ve-
rilmistir.
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Tablo 1. Mevduat Modelinin Olusturulmasinda Kullanilacak Olasi Degiskenler

Degisken | Aciklama Gosterim
V_1 Mevduat Blytkliginin Logaritmasi log (Vr
)

V_2 Mevduat Blytkligu Bir Donem Gecikmesinin Logaritmasi

log (V:—y)
V_3 Tirk Lirasi Piyasa Faiz Orani

T _TRY
V_4 Turk Lirasi Piyasa Faiz Orani Degisimi

Ty — Ti_q_TRY

V_5 Turk Lirasi Piyasa Faiz Orani Bir Donem Gecikmesi
Ty—q_TRY
V_6 Amerikan Dolari Piyasa Faiz Orani
;_USD
V_7 Amerikan Dolari Piyasa Faiz Orani Degisimi
e — Tp—1_USD
V_8 Amerikan Dolari Piyasa Faiz Orani Bir Donem Gecikmesi
Ty_1_USD
V_9 Tdrk Lirasi Azami Aylik Mevduat Faiz Orani max dg-m TRY
V_10 Tirk Lirasi Azami 3 Aylik Mevduat Faiz Orani Im
max _d;"_TRY
V_11 Amerikan Dolari Azami Aylik Mevduat Faiz Orani 1m
max _d,"_UsD
V_12 Amerikan Dolari Azami 3 Aylik Mevduat Faiz Orani Im
max _d;"_UsD
v 13 Tdrk Lirasi Kamu Bankalari Azami Aylik Mevduat Faiz _
- Orani max _dfm“-lm_TRY
v 14 Tdrk Lirasi Kamu Bankalari Azami 3 Aylik Mevduat Faiz
- Orani max _dfmm‘am_TRY
Vv 15 Amerikan Dolari Kamu Bankalari Azami Aylik Mevduat _
- Faiz Orani max _dfm“'lm_USD
v 16 Amerikan Dolari Kamu Bankalari Azami 3 Aylik Mevduat
- Faiz Orani max _dfmm-am_USD
V.17 g’:;ill_ir'\ja;jll(amu -Mevduat Azami Aylik Mevduat Faiz max _r:ifm”-lm_TRY i
max _d.™_TRY
V_18 Tark Lirasi Ortal Aylik Mevduat Faiz O Im
_ Urk Lirasi Ortalama Ayl vduat Faiz Orani dl™ TRY
V_19 Tark Lirasi Ortalama 3 Aylik Mevduat Faiz Orani Im
d ™ _TRY
V_20 Amerikan Dolari Ortalama Aylik Mevduat Faiz Orani 1im
d;™_usb
V_21 Amerikan Dolari Ortalama 3 Aylik Mevduat Faiz Orani Im
d™_USD
Turk Lirasi Piyasa Faiz Orani Aylik Mevduat Faiz Orani .
V22 Marj r._TRY —d ™ TRY
J t t
V 23 Amerikan Dolari Piyasa Faiz Orani Aylik Mevduat Faiz _
— Orani Marji 1, USD — d:‘m_USD
V_24 TCMB Fonlama Miktari

TCMB.F,
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V_25 TCMB Fonlama Maliyeti TCMB.7,

V_26 TCMB Fonlama Maliyeti Aylik Mevduat Faiz Orani Marji TCMB.1, — d:'m
V_27 TCMB Fonlama Maliyeti Enflasyon Mariji TCMB.r, — cpi,
V_28 Amerikan Dolari Turk Lirasi Kuru USDTRY,

V_29 Amerikan Dolari Tdrk Lirasi Kuru Gecikmesi USDTRY,

V_30 Gayri Safi Yurt ici Hasila Biyime Orani gdp,

V_31 Enflasyon Orani cpi,

V_32 Trend Faktorl t

4.3. Kisa Vadeli Faiz Oranlarinin Modellenmesi

Uygulamada yaygin olarak kullanilmasi ve ortalamaya donis hareketi (mean re-
verting) icermesi nedeniyle Vasicek Modeli tercih edilmistir (Kérdel, 2017; Domin ve
Stavren, 2019; Onalan,2009). Denklem (2) tzerinden model parametreleri tekrar
yazilirsa;

dr =a(b — r)dt+ odz (3)

seklinde Vasicek Modeli olusturulur. Modelde goérildigu Uzere oncelikli olarak
tahmin edilmesi gereken parametreler bulunmaktadir. Modelde (a) ortalama geri
doénds hizini, (b) faiz oraninin uzun dénem ortalamasini ve (&) volatiliteyi géster-
mektedir.

Model parametrelerinin tahmin edilmesinde farkli yaklasimlar bulunmakla birlikte
“Geleneksel Akademik Yaklagim” yontemi tercih edilmistir.

Bu yontemde parametreler regresyon denklemi ile ifade edilmekte olup yeni
denklem

dr=A+Br+ ¢ (4)
seklinde olusturulabilir.

Modelin parametre tahmininde Ocak 2009 - Aralik 2017 donemleri arasinda
Tdrk lirasi faiz orani icin USD/TRY Swap verim egirisine ait glin sonu kapanis deger-
leri kullaniimistir. Regresyon tahmini yapilirken verilerin aylik ortalamalari alinarak
frekans donlsima yapilmistir. Modelin validasyonu icin Ocak 2018 - Aralik 2019
dénemi arasindaki model sonuclari analiz edilmistir. Kisa dénem faiz oranlarinin se-
ciminde faiz oranlarinin mevduat buyUkligund agiklama gicl ve regresyon tahmin
sonuclarr dikkate alinmistir.
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4.4. Mevduat Buyiikliginin Modellenmesi

Jarrow ve Van Deventer modelinde mevduat blyikligidnin lognormal dagilima
gbre hareket ettigi varsayilmaktadir (Jarrow ve Deventer, 1998). Bu model Uzerin-
den hareketle mevduat buyUkliginin modellenmesinde coklu regresyon modeli
kullanilmistir.

Genellestirilmis denklem asagidaki sekilde ifade edilirse,

log (V,) = C{-I_Jgi‘xl +JGEXE + 19533 + "'+ﬁ::—3X:z—f + ﬁ;;—it +ﬁ;:103 (Vr—e) T oZ,
Z~N(0,1) (5)

a , 3; ve @ model parametrelerini, X aciklayici degiskenler (finansal, makro eko-
nomik ve demografik degiskenler), V,_; mevduat blyuklugi gecikmesini goster-
mektedir.

Mevduat blyUkliginin modellenmesine iliskin olasi degiskenler Uzerinden
“Adimsal Secim Yontemi” ile mevduat blyUkligunia en iyi agiklayan degiskenler be-
lirlenmeye calisiimistir. Model bazinda degiskenlerin korelasyon analizleri yapilarak
en yuksek korelasyonlu degiskenden baslanarak regresyon denklemleri olusturul-
mustur.

Modelin parametre tahmini Ocak 2012 - Aralik 2018 dénemleri arasindaki 84
gozlem ile yapilirken 2019 yili icindeki 12 gozlem ile modelin validasyonu gercekles-
tirilmistir. Model parametre tahmininde “En Kucuk Kareler Yontemi” kullaniimistir.
Modelde kullanilan degiskenlerin seciminde istatistiksel olarak anlamli olmalarinin
yani sira model seciminde F istatistigi ve R-kare dederleri dikkate alinmistir. Ayrica,
modellerin 6rneklem disi tahmin glcl dikkate alinarak uygun degiskenler modele
dahil edilmistir.

Modeller vadeli ve vadesiz mevduat, gergek kisi ve ticari segmenti ile TP ve YP
bazinda kurgulanmistir. Calisma kapsaminda olusturulan modeller asadida listelen-
mistir:

Model_1: Gergek Kisi Vadesiz Mevduat TP

Model_2: Gergek Kisi Vadeli Mevduat TP

Model_3: Gergek Kisi Vadesiz Mevduat YP

Model_4: Gercek Kisi Vadeli Mevduat YP

Model_5: Ticari Vadesiz Mevduat TP

Model_6: Ticari Vadeli Mevduat TP

Model_7: Ticari Vadesiz Mevduat YP

Model_8: Ticari Vadeli Mevduat YP
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4.5. Cekirdek Mevduat ve Mevduat Likidite Profilinin Olusturulma-
sl

Model parametreleri Ocak 2012 — Aralik 2019 dénemleri arasindaki veri setine
gore tekrar tahmin edilmistir. Tahmin edilen parametrelere gére Monte Carlo simU-
lasyonu yontemiyle gelecek 60 ay icin 10.000 simulasyon olusturulmustur. USD/
TRY ddviz kuru similasyonu ise Geometric Brownian Motion (GBM) modeline gére
yapilmistir. Bu kapsamda, Kalkbrener ve Willing (2014) metoduna benzer olarak
mevduat blyukliginin zaman ve simllasyonlara gére matrisi olusturularak mevdu-
atin belirli bir gliven dizeyine goére en dusuk ulasabilecedi degeri hesaplanmaktadir
(Kalkbrener ve Willing, 2014). Matematiksel olarak ifade edilirse,

Mi(t) = Ig:l:liilr Vi(s) (6)

Vi(s) s vadesinde i’ ninci simiilasyona gére hesaplanan mevduat biyikligina,
M*(t) her bir vadeye denk gelen minimum mevduat biyikligini géstermektedir.
Mevduat blyUkligundn vadeye gdre similasyonlari asagidaki matris formunda gds-
terilirse,

Mr =[M1(t)r"' rMN(tj] (7)

M, vektorl [0,t] periyodu boyunca olasi mevduat buydkliklerinden meydana
gelmektedir.

Mevduat likidite profili ise,

denklemi ile ifade edilebilir. Burada my,;(t), M, vektérinin [Nplinci elemen-
tindeki degerini gostermektedir. TSL(t,p) vade periyotlarina gore (1-p) olasilikla en
distk mevduat blyUkligdni gostermektedir. Bu calismada p degeri 0,01 olarak
kabul edilip %99 guven dizeyinde olasi en dusik mevduat buyuklikleri modellen-
mistir.

Modellerin parametre tahminlerinde, simdlasyon ve grafiklerin olusturulmasinda
(R) yazilimi kullanilmustir.

5. Ampirik Sonuclar
5.1. Kisa Vadeli Faiz Oranlarinin Modellenmesi

Yapilan analizler sonucunda kisa dénem faiz orani olarak gecelik faiz oranlari
(O/N) secilmis ve asagidaki tabloda modelin parametre sonuclari gosterilmistir.
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Tablo 2. Vasicek Modeli Parametre Sonuglari

Model Ortalamaya Déniis (a) | Uzun Vadeli Faiz Orani (b) | Oynaklik (&)
TRY-O/N 1,0508 0,0821 0,0231

Vasicek Modeli ile tahmin edilen parametreler similasyona sokulurken Cholesky
ayristirmasi uygulanmistir. Simulasyon bes yillik dénem icin 10.000 kez tekrarlanmis,
ortalama (mean), en ylksek (tail.99) ve en disik (tail.01) %1'lik degerler elde
edilmistir. 2018 yill Agustos ayinda yasanan kur soku nedeniyle swap faizleri ve
piyasa faizlerinde hizli yikselisler yasanmis ve yil boyu devam etmistir. Grafik 1'de
gorilecegi tUzere 2018 yili 6ncesine gore yapilan tahmin sonuglari, faiz oranlarini
%8-9 seviyelerinde beklenirken hizli bir yikselis ile %30 seviyelerinin Gzerine ¢lkmistir.
2019 yili tibariyle uzun dénem ortalamalarina geri donls egiliminde oldugu gézlen-
mektedir. Vasicek Modeline gére olusturulan simulasyon sonuclarinin konjoktrel
degisiklikler ve gecici soklari disinda uzun dénem beklentilerini yansittigi ve gercekle-
sen piyasa faiz oranlarini yakaladigi gordlmektedir.

Grafik 1. Faiz Orani Simiilasyonu
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5.2. Mevduat Hacminin Modellenmesi

Calismada regresyon tahminleri yapilmadan 6nce aciklayici degiskenler ile mev-
duat hacimlerinin etkilesimleri kapsamli olarak korelasyon analizi ile incelenmistir.
Turk lirasi vadeli mevduatlar piyasa faiz oranlari ile yiksek korelasyona sahip iken
mevduat faiz oranlari ile daha distk korelasyonlu oldugu gorilmektedir. Ote yan-
dan, vadesiz mevduatlar ile piyasa faizleri arasinda disuk korelasyon bulunmaktadir.
Enflasyon ve GSYH degiskenleri ise mevduatlar ile ¢cok diuslk korelasyona sahiptir.
Modeller kurgulanirken s6z konusu korelasyon etkileri ve ilgili degiskenlerin donem
gecikmeleri de dikkate alinarak regresyon tahminleri yapilimistir.

C. Oztiirk, C. ibis, “Likidite Riski Yénetiminde Vadesiz ve Vadeli Mevduatlarin
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Tablo 3'te regresyon sonuglari yer almaktadir. Vadesiz mevduat modelleri USD/

TRY doviz kuru ve trend faktorl degiskenleriyle istatistiksel olarak aciklanmistir. USD/

TRY déviz kurunun artmasi Turk lirasi vadesiz mevduatlari azaltirken YP mevduatlari
arttirmaktadir. Gergek kisi mevduatlarda s6z konusu etki daha yiksek gorilmekte-
dir. Diger taraftan, YP ticari vadesiz mevduatlar USD/TRY déviz kuru artislarina bir
dénem gecikmeli olarak tepki vermektedir. Tlrk lirasi vadeli mevduatlar hem piyasa
faiz oranlari hem de USD/TRY déviz kuru degiskenleriyle agiklanmaktadir. Ancak, YP
vadeli mevduatlar otoregresif streg izlemektedir.

Tablo 3. Regresyon Tahmin Sonuclari

Bagimsiz

Mod-

2. Model_1 | Model_2 | Model_3 Model_5 | Model_6 Model_7 | Model_8
Degiskenler el 4
Sabit Terim 6,387*** |2,499* 1,871*** | 1,164* 16,999*** |10,264*** | 5583*** |2,346**
(1,736)  [(1,323) |(0,8142) |(0,448) |(2,425) (2,019) (1,621) (0,926)
0,737*** 10,906*** | 0,917*** | 0,954*** | 0,298*** 0,595*** 0,757*** | 0,905***
log (Vi_y) (0,072)  [(0,050) |(0,035) |(0,018) |(0,101) (0,079) (0,071) (0,037)
-0,052*** 0,020** -0,071%**
USDTRY: | (0,009) (0,011) (0,021)
0,042%** 0,036***
USDTRY: | (0,015) (0,013)
-1,024%**
7e_TRY (0.262)
0,08**
Te_ i _TRY (0,051)
0,006*** |0,001** 0,012*** | 0,004***
3 (0,001 |(0,001) (0,001) (0,001)
Model Performans Olciitleri
Hatalarin Stan-
dart Sapmasl 0,035 0,011 0,053 0,023 0,075 0,029 0,086 0,047
(RSE)
RE 0,9935 0,9976 0,969 0,972 0,9434 0,987 0,822 0,877
F istatistiéi 4081 10930 1266 2843 444 1495 187,2 584,7

Not: ***, ** * sirasiyla %99, %95 ve %90 glven araliginda istatistiksel anlamliligi gosterirken parantez icerisindeki

degerler standart hatalari ifade etmektedir.
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Tahmin edilen parametre sonuglarina gore regresyon denklemleri asagidaki sekil-
de olusturulmustur.

Model_1 : Gergek Kisi Vadesiz Mevduat TP

V,= V. exp (6,387 — 0,052USDTRY, + 0,006t + 0,0367Z,) (9)

Model_2 : Gergek Kisi Vadeli Mevduat TP

3

V%% exp (2,449 4+ 0,0867,_, TRY,+ 0,001t+ 0,011Z,) (10)

r t—1

Model_3 : Gergek Kisi Vadesiz Mevduat YP

V%% exp(1,870 + 0,020USDTRY, + 0,053Z,) (11)

Ve = Vea

Model_4 : Gercek Kisi Vadeli Mevduat YP

V.= V. %% exp(1,164+ 0,023Z,) (12)

Model_5 : Ticari Vadesiz Mevduat TP

V. = V.5 exp (16,999 — 0,0715USDTRY + 0,011t +0,075Z,) (13

Model_6 : Ticari Vadeli Mevduat TP

V. = V"™ exp (10,264 — 0,042USDTRY, — 1,024r, TRY, + 0,004t + 0,029Z,) ( 14 )

t—1

Model_7 : Ticari Vadesiz Mevduat YP

V, = v 07" exp (5,583 + 0,036USDTRY, + 0,086Z,) (15)

£—1
Model_8 : Ticari Vadeli Mevduat YP

0,905

Vv, = V. "% exp (2,346 +0,047Z,) (16)

5.3. Model Validasyonu

Calisma kapsaminda olusturulan modellerin gecerlili§i érneklem ici ve 6rneklem
disinda geriye dontk olarak test edilmistir. Tablo 3'te yer verilen RSE degerleri mode-
lin standart sapmasini gostermektedir. RSE degerin yiksek olmasi gerceklesenler ile
tahmin edilenler arasindaki sapmalarin yiiksek oldugunu gostermektedir. Ornegin,
Model_5 ve Model_7'de RSE degeri yiksek olmasi nedeniyle gergeklesen ile tahmin

edilen arasindaki farklar acilmaktadir. Ancak, Grafik 2'de gosterildigi Gizere gercekle-

sen ile tahmin edilen degerlerin blyuk 6lctde tutarli oldugu gorilmektedir.
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Grafik 2. Model Bazinda Gerceklesme ve Tahmin Degerleri
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5.4. Cekirdek Mevduat ve Mevduat Vade Profilinin Olusturulmasi

Piyasa faiz oranlari similasyonu icin Vasicek Model parametreleri tekrar tahmin

edilmis ve parametre degerleri Tablo 4'te gdsterilmistir. Uzun vadeli faiz oranlari

%39,84 olarak tahmin edilirken aylik oynaklik degderi %4,59 olarak hesaplanmistir.

Tablo 4. Piyasa Faiz Orani Simiilasyon Model Parametreleri

Parametre

TRY Faiz Orani

Ortalamaya DonUs (a)

Uzun Vadeli Faiz Orani (b)

Oynaklik (&)

0,5026
0,0984
0,0459

Tahmin edilen parametrelere gore olusturulan piyasa faiz orani ve USD/TRY déviz

kuru simdlasyonu grafiklerine asagida yer verilmistir.
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Grafik 3. Piyasa Faiz Oranlari ve D6viz Kuru Similasyonu

Panel A: Turk Liras| Faiz Orani Panel B: USDTRY Déviz Kuru

3% -

10% -

0% -
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Regresyon parametreleri Ocak 2012 — Aralik 2019 dénemleri arasindaki veri seti

icin tekrar tahmin edilmis ve yeni parametrelere gore olusturulan modeller asagida

listelenmistir:

Model_1 : Gergek Kisi Vadesiz Mevduat TP

S LMD TIL
7= v

exp (7,013 — 0,051USDTRY, + 0,007t + 0,038Z,)
Model_2 : Gergek Kisi Vadeli Mevduat TP

= .*0,898
V.= v

exp (2,671 — 0,008r,_, TRY, + 0,0001t+ 0,01:
Model_3 : Gergek Kisi Vadesiz Mevduat YP

= _AD,906
V.= v

exp(2,118 + 0,024USDTRY, + 0,051Z,)

Model_4 : Gercek Kisi Vadeli Mevduat YP

A0.966
V-1

v, exp(0,842 + 0,022Z,)
Model_5 : Ticari Vadesiz Mevduat TP

V.= V" exp (17,312 — 0,069USDTRY, + 0,012t + 0,076Z,)
Model_6 : Ticari Vadeli Mevduat TP

7 ,EeTE
V=

1 exp (8,221+ 0,021USDTRY, — 0,541r,  +0,003t +0,032Z,)
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Model_7 : Ticari Vadesiz Mevduat YP

Tro_ 0,734
v= v

exp (6,083 + 0,039USDTRY, + 0,083Z,) (23)

Model_8 : Ticari Vadeli Mevduat YP

_ ,"0,9565
Vo=

exp (1,0773 + 0,06787Z,) (24)

Yeni olusturulan parametre tahminlerine gére model bazinda similasyon sonug-
lart Grafik 4'te gosterilmistir.

Grafik 4. Model Bazinda Mevduat Simiilasyon Sonuglar
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Model similasyon sonuclari Gzerinden metodoloji béliminde belirtildigi sekilde
olasi mevduat buyUkllklerinin (t) anindaki %99 glven dlzeyindeki en disik mevdu-
at tutarlari hesaplanmis ve (t) anindaki ortalama mevduat buyukliklerine bélinerek
erime ylUzdeleri bulunmustur. Grafik 5'de model bazinda likidite riski erime ylzdeleri
gosterilmistir. Likidite riski erime ylUzdeleri Gzerinden her bir vade grubundaki olasi
cikis yuzdelerine Tablo 5'te yer verilmistir. “1M Vade Dilimi“nde yer alan oranlar bir
aya kadar olan degisken mevduat ylzdelerini gostermektedir. Bir ay sonrasi vade
dilimlerindeki oranlar ise cekirdek mevduatin vadeler bazindaki erime ylzdelerini ifa-
de etmektedir. Ornedin, Model_1 kapsaminda cekirdek mevduat %91,03 olarak
hesaplanirken degisken mevduat %8,97 olarak hesaplanmistir. Cekirdek mevduatin
iki aylik vade diliminde %2,84 'nln ¢ikabilecegdi, Ug¢ aylik vade diliminde ilave %2,45
cikabilecegi ve izleyen aylarda cikis oranlari tabloda gosterilmektedir.
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Grafik 5.

Model Bazinda Likidite Riski Erime Profili
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Tablo 5. Model Bazinda Vadeye Gore Mevduat Cikis Yiizdeleri
Model_1| Model_2 | Model_3| Model_4| Model_5| Model_6| Model_7| Model_8
™ 8,97% 3,01% | 11,44% 513%| 16,67% 7,53% 18,00% 14,70%
2M 2,84% 1,05% 4,20% 1,99% 1,20% 2,08% 4,47% 5,23%
3M 2,45% 0,68% 2,56% 1,45% 1,48% 1,08% 2,37% 3,65%
6M 2,73% 0,36% 1,58% 0,96% 0,61% 0,95% 0,56% 2,34%
9M 6,54% 0,95% 5,87% 2,59% 2,76% 3,13% 3,20% 5,96%
12M 6,07% 0,40% 3,72% 1,45% 1,96% 2,23% 2,33% 3,01%
18M 4,50% 0,08% 3,78% 1,09% 1,08% 1,88% 2,22% 1,83%
2Y 7,37% 0,15% 6,23% 1,38% 5,24% 2,09% 3,02% 2,77%
3Y 8,74% 0,11% 7.67% 1,05% 4,13% 2,98% 4,20% 1,81%
4y 14,60% 0,10%| 12,10% 1,10%| 10,40% 3,80% 8,00% 1,60%
5Y 35,20% | 93,07%| 40,82% | 81,78% | 54,47% 72,24% 51,63% 57,09%

Model calismasi 6zetlenirse, 2012-2019 yillari arasinda aylik veriler Gizerinden ger-

cek ve ticari, vadeli ve vadesiz ile TP ve YP ayrimlarinda toplam sekiz model kurgu-

lanmistir. Modelde logaritmik mevduat hacimleri, mevduat hacimlerinin bir dénem

gecikmeli logaritmasi, makro ekonomik degiskenler ve trend faktori ile coklu reg-

resyon yontemi kullanilarak agiklanmaya calisiimistir. Parametre tahmini yapildiktan

sonra mevduat hacimleri Monte Carlo simdlasyonu yontemiyle gelecek 60 ay icin

10.000 kez simile edilmistir. Simulasyon sonuclari Uzerinden her bir ay icin %99

guven duzeyinde en kétl olasi mevduat bakiyeleri tahmin edilmis ve tahmin edilen
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degerler ilgili donemdeki beklenen ortalama bakiyelere oranlanarak cekirdek mev-

duat oranlari hesaplanmistir. Model calismasinda elde edilen bulgular asagida 6zet-

lenmistir.

20

Makro ekonomik degiskenlerden USD/TRY doviz kuru ve piyasa faiz oranlari
disindaki degiskenler mevduat hacmini agiklamada yetersiz oldugu gorilmus-
tar.

Vadesiz mevduatlarin beklendigi gibi piyasa faiz oranlarina duyarsiz oldugu
teyit edilmistir.

Trend fakt6érl TP mevduatlarin agiklanmasinda etkili iken YP mevduatlarda
anlamsiz oldugu gorulmastdr.

TP ticari mevduatlar, piyasa faiz oranlar artarken yatay seyir izlemesine rag-
men faizlerin disus trendi patikasina girdiginde yiksek korelasyon ile arttig
gorulmustdr.

Gergek kisi ve ticari segment fark etmeksizin YP vadeli mevduatlar herhangi
bir makro ekonomik degiskenle aciklanamamistir. Bu nedenle YP vadeli mev-
duatlar otoregresif stokastik strec izlemektedir.

Cekirdek mevduat oranlari (aylik) asagidaki sekilde tahmin edilmistir.
- TP Gergek Kisi Vadesiz Mevduat %91,03
« TP Gergek Kisi Vadeli Mevduat %96,99
« YP Gergek Kisi Vadesiz Mevduat %88,56
« YP Ger¢ek Kisi Vadeli Mevduat %94,87
« TP Ticari Vadesiz Mevduat %83,33
« TP Ticari Vadeli Mevduat %92,47
« YP Ticari Vadesiz Mevduat %82,0
« YP Ticari Vadeli Mevduat %85,30

Vadeli mevduatlarin beklendigi gibi ¢ekirdek mevduat oranlari daha ylksek
iken vadesiz mevduatlarin ise daha oynak olmasi nedeniyle cekirdek mevduat
oranlarinin daha distk oldugu gordlmdastur.
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* Benzer sekilde gergek kisi mevduatlarin beklendigi gibi cekirdek mevduat
oranlari daha yuksek iken ticari mevduatlarin daha oynak olmasi nedeniyle
cekirdek mevduat oranlarinin daha distk oldugu teyit edilmistir.

* Benzer sonuglar TP ve YP ayrimi iginde gegerli olup TP mevduatin cekirdek
mevduat oranlari YP mevduatlara gore daha yuksek hesaplanmistir.

6. Sonuc

Bu calismada banka mevduatlarinin segmentler bazinda ¢ekirdek mevduat ve
likidite vade yapilari tahmin edilmistir. Yapilan calismalar sonucunda USD/TRY ddviz
kuru ve piyasa faiz oranlari disindaki makro ekonomik degiskenlerin mevduat hacmi-
ni agiklayamadigi tespit edilmistir. S6z konusu bulgular Paraschiv (2012) ile Prandan
ve Paneru (2017) calismalarinin sonuglariyla benzerlik gdstermektedir. Vadesiz mev-
duatlar beklendigi gibi piyasa faiz oranlarina karsi duyarsizdir. Ancak, son yillarda
bankalar yeni musteri kazanimina yonelik olarak belirli bir sire icin gegerli vadesiz
mevduatlara faiz édedikleri Urlnler ¢ikarmaktadir. Bu tlr drlnlerin yayginlasmasi
vadesiz mevduatlarin faize olan duyarliigini degistirecektir. Ote yandan, segment
fark etmeksizin vadesiz mevduatlar USD/TRY doviz kuru ile aciklanabilmektedir. Tdrk
bankaciliginda mevduat sahiplerinin déviz kuruna olan duyarlili§gi bu sonucu dogur-
maktadir. TCMB (2021)’in bulgulari bu sonuclari desteklemektedir. Diger taraftan,
Turk lirasi vadeli mevduatlarda piyasa faiz oranlari ile aciklanmakta iken yabanci para
mevduatlar otoregresif stirec izlemektedir. Ozen, Grima, vd. (2018)'in piyasa faiz
oranlari ile mudi davranislarini inceledigi calismalarda benzer bulgulara ulasmislardir.
Cekirdek mevduat oranlarinda ise beklendigi gibi gercek kisilerin ticari segmente,
vadeli mevduatin vadesiz mevduata, TP hesaplarin YP hesaplara gore daha yiksek
oldugu teyit edilmistir. Benbachir (2016)'in bireysel ve ticari segmentleri kapsaminda
yaptigi sonuclarla paralellik géstermektedir.

Bankalar icsel verilerle yapacaklari risk kontrol amacli model calismalarinda soz
konusu bulgulari dikkate alarak analizler yapmasi énemlidir. Ozellikle, USD/TRY do-
viz kuru ve piyasa faiz oranlari degiskenlerine modellerde yer verilmelidir. Bankalar,
mevduatlar icin davranissal modeller olustururken kendi tarihsel verilerini kapsam-
Il bir sekilde analiz edip uygun gozlem arali§gini belirlemelidir. Tim modele dayali
tahminlerde oldugu gibi hangi veriyle calisilacagi ¢cok 6énemli bir konudur. Model
girdisini olusturan veride problem olmasi durumunda, en iyi model kurgulanmis olsa
bile hatali sonug elde edilmesi kaginilmazdir. Bu nedenle bankalar mevcut teknik alt
yapilarini tim musteri bilgilerini iceren tarihsel mevduat verisine ulasabilecek sekilde
gelistirmelidir.
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Banka bazinda kurgulanacak modellerde veri frekansi, modele dahil edilecek
makro ekonomik degiskenler, makro ekonomik degiskenlerin modellenmesi ve sto-
kastik streclerin secimi model sonuclarini etkilemesi olasidir. Bankalar daha saglikli
sonuclar elde etmek icin icsel raporlama amaciyla kullandiklari mdsteri segmentleri
(Bireysel, Ticari, KOBI, Kurumsal, Ozel Bankacilik vb.), belirli vade dilimleri ve yeni
kazandiklar mUsteriler gibi farkli gruplar bazinda model calismasi gerceklestirebilir.
Ayni zamanda, s6z konusu model kurgularinda bankanin mevduat fiyatlama politi-
kalarini ve blylme stratejilerini, olasi regulasyon degisikliklerini modele dahil etmesi,
daha tutarli sonuclar elde etmesini saglayacaktir.

Galismamizda normal kosullar altinda likidite riski agisindan vadesiz ve vadeli mev-
duatlarin cekirdek oranlari ve erime profilleri tahmin edilmistir. Stres kosullari altinda
model kurgulanmak istendiginde stres periyodunun belirlenerek soklara gére mo-
deller olusturulabilir ve stresli cekirdek mevduat oranlari elde edilebilir. ilave olarak
calismamizda %99 gliven diizeyinde hesaplamalar yapilmistir. icsel veriler analiz edi-
lerek daha dlstk glven duzeyi (%95) ya da kuyruk riskini kapsayacak sekilde daha
yUksek guven dizeyiyle de tahminler yapilabilir. Verilerin istatistiksel dagilimi tahmin
edilerek stokastik slreci normal dagilima gére uygulamak yerine kuyruk olasiliklari
dikkate alan Student'in t dagilimina gére simdilasyonlar olusturulabilir.

Bu calismada kullanilan veri seti kapsam itibariyle ylzyilin salgini olarak nitelendi-
rilen COVID-19 etkilerini icermemektedir. Salgin déneminde alinan regulasyonlarin
musteri davranislarini etkiledigi beklenmektedir. Ancak, yeni dizenlemelerin uygula-
maya aliniyor olmasi ve para politikasina iliskin belirsizlikler nedeniyle salgin donemi
calisma kapsami disinda tutulmustur. Ozellikle 2021 yili sonu itibariyle getirilen kur
korumali mevduat dizenlemesinin vadesiz ve vadeli mevduatlardaki gomuli opsiyo-
nun fiyatlamasina yonelik yapilacak calismalar literatlire dnemli katki saglayacaktir.
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