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Abstract

This study explores the association between dollarization and profitability in state-owned
deposit banks, which play a significant role in the financial system in Tirkiye. Quarterly data from
Halkbank, Vakifbank and Ziraat Bank spanning from 2005 to 2021 are used in the research. Three
dollarization-related variables - deposit dollarization, balance sheet currency mismatch and foreign
currency derivatives - are included jointly in a study for the first time in the literature. Although the
directions differ between banks in the short- and long-run, the estimation coefficients obtained by
applying Panel ARDL techniques imply that all dollarization-related variables have statistically
significant impacts on the profitability of Turkish state-owned deposit banks.
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0Oz

Bu calismada Tiirkiye’de finansal sistem tizerinde 6nemli etkileri ve agirlig: olan kamusal
sermayeli mevduat bankalarinda dolarizasyon ile karlilik arasindaki iligki incelenmisgtir. Aragtirmada
Halkbank, Vakifbank ve Ziraat Bankasinin 2005-2021 donemine ait iiger aylik donemsel verileri
kullanilmigtir. Calismada literatiirde ilk kez mevduat dolarizasyonu, bilango i¢i para birimi
uyumsuzlugu ve yabanci para tiirev iiriinler olmak tizere dolarizasyon bagntili ii¢ degisken birlikte ele
alinmigtir. ARDL sinir testi yaklagimi ile elde edilen bulgular her ti¢ degiskenin de kamusal sermayeli
mevduat bankalarinda karhilik {zerinde istatistiksel olarak anlamli etkileri oldugunu ortaya
koymaktadir. Ancak bu etkilerin yonleri bankalar arasinda ve kisa-uzun dénem ayiriminda farklilik
gostermektedir.

Anahtar Sozciikler :  Dolarizasyon, Karlilik, Kamusal Sermayeli Mevduat Bankalari,
ARDL.
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1. Giris

Finansal sistemin biiyiik boliimiinii aracilar olusturmaktadir. Bunlarin baginda gelen
ticari bankalar (bundan sonrasinda “banka” olarak adlandirilacaktir) ekonomide
tistlendikleri roller agisindan kritik oneme sahiptirler. Bankalarin gesitli fonksiyonlari
olmasina karsin birincil islevleri tasarruf sahiplerinden topladiklar1 fonlar1 agig1 olanlara
aktarmaktir. Bir diger ifadeyle bankalar mevduat sahipleri ile kredi talep eden ekonomik
birimler arasindaki araci organizasyonlardir. lyi isleyen bir bankacilik sistemi tasarruflari
bir havuzda toplar ve bunlar1 kredi kanali araciligiyla ekonomiye aktarir. Bu siirecte fon
talep edenler hakkinda firettigi bilgiyle kaynak tahsisinde etkinligin artmasimi saglar.
Ekonomik birimler sadece tasarruflarin1 biriktirmek ya da finansman ihtiyaglarini
kargilamak i¢in bu organizasyonlara gereksinim duymazlar. Ayni1 zamanda fonlarm
aralarinda; Ornegin isverenlerden ¢alisanlara, alicilardan saticilara ya da vergi
miikelleflerinden devlete, aktarilmasi gerekir. Bu siirecin hizli ve giivenli bir sekilde
gerceklesmesini saglayan odemeler sisteminde bankalar merkezi rol istlenmektedirler.
Piyasa ekonomisinin diizgiin olarak isleyebilmesi icin saglikli bir 6demeler sisteminin
varligi 6n kosuldur. Bu sistemde ortaya ¢ikabilecek aksakliklar ticareti sekteye ugratabilir
ve ekonominin mal ve hizmet tiretme kapasitesini disiirebilir. Bankalar, enflasyonsuz ya da
diisik enflasyonlu bir ortamda ekonomik biiylimenin saglanmasina yonelik para
politikalariin uygulanmasi agisindan da hayati neme sahiptirler. Merkez bankalari zorunlu
karsilik oranlarini artirmak veya azaltmak ya da bankalarla ikincil piyasada menkul kiymet
alim-satim islemleri yapmak suretiyle para arzin1 genisletebilirler veya daraltabilirler.

Tiirkiye’de sermaye piyasalari yeterli genislige ve derinlige heniiz ulagamamistir.
Tahvil piyasasindan en ¢ok devlet yararlanmakta olup bu yontemle finansmana erisebilen
bagta bankalar olmak iizere sinirli sayida biyiik sirket bulunmaktadir. Menkul kiymetler
borsasinda ise hisse senetleri islem goéren firma sayisi ve borsa kapitalizasyonu artiyor
olmasina karsin borsaya kote olan sirketlerin sayisi ve islem hacmi gelismis tilkelerin
oldukga gerisindedir. Birgok gelisen ekonomide oldugu gibi bankalarin hakim oldugu, para
piyasalar1 odakli bir finansal sistem s6z konusudur. Ancak, ilke ekonomisindeki Kilit
6neminden dolay1, bankacilik sektoriinde ortaya c¢ikabilecek olumsuz geligsmelerin etkileri
de oldukga genis olacaktir. Banka basarisizliklar1 durumunda basta mevduat sahipleri olmak
tizere finansal sistem ve bir biitiin olarak tilke ekonomisi olumsuz etkilenir. Zarar veya diisiik
karlilik ise bankalar agisindan sermayeye yonelik artan riskleri igaret eder. Karlihig1 zayif
olan bankalar yiiksek fonlama maliyetleriyle kars1 karsiya kalabilirler ve daha fazla risk
almaya yonelebilirler. Bir veya birkag bankada ortaya ¢ikabilecek olumsuz gelismeler diger
bankalar tizerinde sagliksiz bir rekabet baskisi olusturabilir ve bankacilik sektorii bir biitiin
olarak etkilenebilir (Fernandez-Bollo et al., 2021). Diisiik kérlilik bankalarin reel ekonomiye
sagladiklar1 kredilerin hacmini artirma olanaklarin1 smirlandirir, sermaye yaratma
kapasitelerini zayiflatarak ekonomik biiyiimenin istenilen diizeyde desteklenmesine engel
olur. Diger taraftan yiiksek ve siirdiiriilebilir banka karliligi finansal sistemin dengesizliklere
ve soklara karsi dayanikli kalarak istikrarini stirdiirebilmesi i¢in gerekli kosullardan biridir.
Bankalarin karliligi finansal aracilik iglevlerinin giiclendirilmesi ve ekonomik biiyiimenin
desteklenmesi igin ihtiya¢ duyulan yeni sermayenin baslica kaynagidir. Bir diger ifadeyle
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yiiksek karlilik bir taraftan bankalarin reel ekonomiye fon saglama olanaklarini artirirken,
diger taraftan soklara kargi daha direngli olmalarini saglar (Vera-Gilces et al., 2020). Bu
kapsamda bankalarin performansi iizerinde olumlu ya da olumsuz etkileri olabilecek
unsurlarin belirlenmesi karliligin saglanabilmesi ve siirdiiriilebilmesi i¢in gereklidir.

Dolarizasyon genel olarak bir ekonomide yabanci para hesap birimlerinin deger
saklama veya degisim araci olarak benimsenmesi seklinde tanimlanabilir. Yerel para
biriminin kaldirilip yerine bir yabanci paranin yasal para ilan edilmesi resmi dolarizasyon
olarak adlandirilmaktadir. Ulkedeki ekonomik birimlerin yerel para birimiyle birlikte veya
yerine yabanci para kullanmay1 benimsemeleri ise resmi olmayan dolarizasyondur, ancak
terim dolarizasyon olsa da tercih edilen yabanci para biriminin tek bagsina ABD dolar1 olmasi
zorunlu degildir (Schuler, 1999; Ozsoz, 2009). Resmi olmayan dolarizasyon ii¢ sekilde
ortaya ¢ikmaktadir. Birincisinde, yerlesikler ciizdanlarinda nakit veya bankalarda vadesiz
mevduat olarak yabanci para bulundurmaktadirlar. Ikincisi finansal dolarizasyon olup,
ekonomik birimlerin finansal varliklarini ve/veya yiikiimliilikklerini yabanci para cinsinden
tutma egiliminde olmalarini isaret etmektedir. Ugiinciisii, iicretlerin ve fiyatlarin yabanci
paraya endekslenmesiyle ortaya ¢ikan reel dolarizasyondur (I1ze & Levy-Yeyati, 2003; De
Nicolo et al., 2005). Yabanc para cinsinden mevduatlarin toplam mevduat igerisindeki veya
genig para arzindaki pay1 olarak dlgiilen dolarizasyon gelismekte olan iilkelerde yaygin olan
bir olgudur. Tiirkiye ekonomisi finansal serbestlesme uygulamalar1 ¢ergevesinde yabanci
para mevduat hesaplarinm kullanilmaya baglandigi 1983 yilindan itibaren dolarizasyona
maruz kalmigtir. Doviz ve sermaye rejimlerinin serbestlesmesiyle birlikte tilke portfoy ve
uzun vadeli sermaye yatirrmlar1 almaya baslamuis, bu siirecte mevduat ve kredi hacminin
hatir1 sayilir bir kismi1 yabanci paraya dontismiistiir. Yabanci para mevduatlarin M2 para arzi
icerisindeki pay1 2012-2017 doneminde %30’un altina diismemistir. 2018 yilindan sonra ise
Covid-19 pandemisine yonelik ekonomi politikast uygulamalari, artan enflasyon, merkez
bankasinin bagimsizligina ve yiiriitiillen para politikalarina yonelik tartismalarla birlikte bu
oran %50’ nin tizerinde kalmistir. Barbuta-Misu vd. (2020) yaptiklar1 aragtirmada Tiirkiye’de
dolarizasyonun makroekonomik faktorlere tepkilerin yani sira yerlesiklerin siyasi risklere
kars1 korunma giidiisiiyle de iliskili olduguna yoénelik bulgular ortaya koymuslardir. Ayrica
soklara ve giliven krizlerine reel getirilerde diistisler de eslik ediyorsa, yabanci para
ekonomik birimler tarafindan “giivenli liman” olarak goriilebilmektedir (De Nicolo et al.,
2005). Dolarizasyonun yiiksek oldugu iilkelerde doviz kurlarindaki beklenmeyen hareketler
ve asir1 dalgalanmalar bankalar tizerinde gesitli olumsuz etkiler yaratabilmektedir. Levy-
Yeyati’ye gore (2006) finansal dolarizasyona maruz kalan ekonomiler bankacilik krizlerine
genellikle daha yatkindir. De Nicolo vd. (2003) yaptiklar1 aragtirmada bu tip iilkelerde
finansal istikrarsizligin yaygin oldugu sonucuna ulagmislardir. Buna kargin geligmekte olan
ekonomilerde bankacilik sektoriiniin karlilig: ile dolarizasyon arasindaki iliskiyi irdeleyen
caligmalarin sayist oldukga siirlidir. Tiirkiye’de ise dolarizasyonla bagintili bankaya 6zgiin
degiskenlerin kéarliliga etkileri tizerine Isik ve Sendeniz-Yiincii (2021) ile Tunay ve Tunay
(2022) tarafindan gergeklestirilen iki ampirik ¢aligma bulunmaktadir. Ancak literatiirde
kamusal sermayeli bankalara odaklanan aragtirmaya rastlanilmamastir.
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Literatiirdeki boslugun doldurulmasin1 amaglayan bu ¢alisgmada oncelikle
dolarizasyonla ilgili bankaya 6zgii unsurlarin kamusal sermayeli mevduat bankalarinin
karliliklar1 tizerindeki etkileri aragtirilmigtir. Banka sermayesinin en az yaridan fazlasina
kamunun sahip olmasi halinde ilgili banka kamusal sermayeli banka olarak
nitelendirilmektedir. Tiirk Bankacilik Sektoriinde 2022 yili itibariyla Tiirkiye Halk Bankast
A.S. (Halkbank), Tiirkiye Vakiflar Bankast T.A.O. (Vakifbank) ve Ziraat Bankasi A.S.
(Ziraat Bankasi) olmak iizere {ii¢ kamusal sermayeli mevduat bankas: faaliyet
gostermektedir. Bu bankalarin toplam aktiflerinin mevduat bankalarinin aktifleri toplamina
orani 2005 yili basinda yaklasik %43 iken bu pay 2021 yili sonunda %50°nin tizerine
cikmigtir. Kamusal sermayeli bankalarin finansal sistem igerisindeki agirhiginin basta
ekonomik gelismislik, biiyiime ve finansal istikrar olmak iizere ¢esitli agilarindan 6nemli
etkileri oldugu genel kabul goren bir husus olmakla birlikte bu etkilerin yonii hakkinda farkli
goriigler bulunmaktadir. Sosyal ve kalkinmaci bankacilik yaklagimlarina gore piyasa
mekanizmasi kaynaklarin etkin dagiliminda yetersiz kalabilmekte ve 6zellikle toplumun
baz1 kesimleri kredi tahsisinden yeterli pay alamamaktadir. Ancak finansal sistem igerisinde
devlet miilkiyetindeki bankalarin bulunmasi piyasa basarisizliklarini giderebilmekte ve
finansal derinlesmeyi tegvik etmektedir. Bu yaklasima gore kamusal sermayeli bankalarin
iilkelerin ekonomik gelismesine onciilitk etmek, giiclii bir bankacilik sisteminin olusmasini
saglamak ve piyasa aksakliklarin1 gidermek gibi hedefleri vardir. Devlet, bankacilik
sisteminin giivenirligini ve saglamhigini artirmak, asimetrik ve maliyetli bilgiler nedeniyle
ortaya cikabilecek piyasa basarisizliklarini onlemek gibi amaglarla kamu bankalarina bazi
miidahalelerde bulunmaktadir. Ayrica 6zel sermayeli bankalar karlilig: diisiik olan projeleri,
toplumsal agidan 6nemli sosyal faydasi yiiksek projeler olsa dahi, fonlamamay: tercih
edebilmekte veya ilgili projelere yeterli finansman saglayamamaktadirlar (Levy-Yeyati et
al., 2004). Bu nedenle kamusal sermayeli bankalar biiyiik 6lgekli endiistriyel projelerin uzun
vadede fonlanmasinin yam sira kiigiik isletmeler, tarim, konut tiretimi ve ihracat gibi bazi
sosyal ve ekonomik faaliyetlerin finansmaninda da devreye girerek piyasa mekanizmasinda
ortaya ¢ikan aksakliklar1 giderebilmektedirler. Boylece bu bankalar is dongiisiine bagliligi
azaltmakta ve kredi arzinin istikrarli olmasini saglayabilmektedirler (Levy-Yeyati et al.,
2007; Bertay et al., 2015). Kamu bankalarinin varliginin nedenlerinden bir digeri de
toplumun ekonomik acidan zayif ve dezavantajli olarak kabul edilen gruplarinin finansal
tiriinlere erigmesine ve bunlar1 kullanabilmesine olanak saglayan bir finansal sistemin
olugturulmasi, 6zel bankalarin karli gérmedikleri diisiik gelirli gruplar, mikro, kiigiik ve orta
oOlgekli isletmeler i¢in uygun bankacilik hizmetleri saglanmasi ve boylece kaynaklarin etkin
dagiliminin kolaylastirilmasidir (Levy-Yeyati et al., 2004; Micco et al., 2004; Sarigiil, 2021).
Kamu bankaciliginin varlik nedenlerine iligskin diger bir goriis olan siyasi yaklagim ise kamu
bankalarmin etkinligini hiikiimetlerin iktidar kaygilarina baglamaktadir. Devlete ait
bankalar patronaj araglarina doniiserek onlar1 kontrol eden siyasetgilere fayda saglamayi
onceleyebilmekte, bu durum rekabetgi finansal piyasalarin gelisimini engelleyebilmektedir.
Bu goriis hitkiimetlerin kamusal sermayeli bankalari araciligiyla kredi piyasasini yonlendirip
kendilerini destekleyen ¢ikar gruplarinin finansmanini 6nceleyebileceklerini ve bu durumun
ekonomide kaynaklarin optimal dagilimi {izerinde olumsuz etkiler yaratacagmi ifade
etmektedirler. Kamusal sermayeli bankalarin ticari olmayan amaglara yonlendirilmesi
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yiiksek diizeyde yolsuzluga, biiyiik maliyetlere ve sonucunda bankacilik krizlerine yol
acabilmektedir (Khaled et al., 2003). Ayrica bu bankalar tarafindan siyasi motivasyonla
saglanacak fayda belirli bir grup tizerinde yogunlagirken maliyetlerin toplumun tamami
tarafindan ustlenilmesi gerekecektir (Andrews, 2005). La Porta vd.’nin (2002) aragtirma
bulgulart da kamusal sermayeli bankalarm agirlikli oldugu ekonomilerde finansal sistemin
etkinliginin, miilkiyet haklarinin korunmasinin ve kisi basima diisen milli gelirin digerlerine
kiyasla geride oldugunu isaret etmektedir. Kamusal sermayeli bankalar, her ne kadar
finansal sistem igerisinde 6nemli gérevler tistlenmis olsalar da birer igletmedirler ve temel
amagclarindan birisi kar elde etmektir. Kamusal sermayeli bankalarin zarar etmeleri ya da
diisiik karlilik oranlariyla ¢alismalari, bankacilik sistemindeki kaynaklarin 6nemli bir
boliimiinii yonlendirme kapasitesine sahip olmalari nedeniyle, finansal ve makroekonomik
istikrar igin risk olusturabilmektedir (Khaled et al., 2003; Panizza, 2023). Dolayisiyla, bu
bankalarin faaliyet sonuglarinin yakindan izlenmesi ve performanslar1 {izerinde etkili
olabilecek unsurlarin ortaya konulmasi sadece kendilerinin degil finansal sistemin
saglamlig1 agisindan da 6nem tagimaktadir. Ozellikle de yiiksek dolarizasyona maruz kalan
Tiirkiye’de yabanci para islemler ile karlilik arasindaki iligkinin iyi anlagilmasi ve bankalarin
buradan kaynaklanan riskleri dogru yonetmeleri gerekmektedir.

Bu aragtirmada Tiirkiye’de faaliyet gosteren kamusal sermayeli mevduat
bankalarinda aktif karlilig ile dolarizasyon arasindaki iliski dagitilmig otoregresif sinir testi
(ARDL) teknigi kullanilmigtir. Bu yontemin tercih edilmesinin temel nedenleri; gecikme
uzunluklariimn en kiiciik kareler ile belirlenmesini takiben esbiitiinlesmenin aragtirmasimin
kolayligi, birim kok sinamasi yapilan degiskenlerin 6n testlerinin yapilmasina ihtiyag
duyulmamasi, duraganhigm tiimiiyle seviyede ya da birinci farkta duragan ya da tiimiiniin
karsilikli esbiitiinlesik olmasi gerekmeksizin uygulanabilirligi ve 6rnek kiimeler i¢in etkin
olmasi (Altintag, 2013) gibi diger uygulamalara sagladigi avantajlardir. Calisma; 2008
finans krizi, 2016 darbe girisimi ve Covid-19 Pandemisi gibi hem kiiresel hem de yerel
krizleri kapsayan 2005-2021 yillar1 arasindaki iiger aylik verilerle gerceklestirilmistir. Yazar
tarafindan bilindigi kadariyla arastirmada kullanilan dolarizasyon bagntili bankaya 6zel ti¢
degisken literatiirde daha once birlikte ele alinmamistir. Bu degiskenlerden ilkiyle toplam
yabanci para mevduatin toplam mevduata orami olarak ifade edilen mevduat
dolarizasyonunun kamusal sermayeli mevduat bankalarinin karlihigma etkisi olgtilmiistiir.
Ikinci olarak banka bilangolarindaki para birimi uyumsuzluklarina odaklanilmis ve kamu
bankalarinin yabanci para varliklari ile yiikiimliiliikleri toplamlari arasindaki farktaki
degisimlerin karlilig1 nasil etkiledigi incelenmistir. Tiirkiye’de bankacilik sekt6rii bilangoda
net yabanci para agigma sahip olmasina ragmen bankalar bu pozisyonunu tiirev finansal
araglar kullanarak dengeleyebilmekte ve mevzuatta Ongorillen sinirlar igerisinde
kalabilmektedirler. Bununla birlikte tiirev triinler bankalar tarafindan sadece riskten
korunmak igin degil spekiilatif amaglarla da kullanabilmektedir. Kamusal sermayeli
mevduat bankalarinda dolarizasyon ve karlilik arasindaki iligkinin incelenmesinde modele
dahil edilen son degisken bankalarin toplam yabanci para tiirevlerinin toplam yabanci para
varliklarina oranidir. Diger taraftan doviz kurlari istikrarli bir seyir izliyor dahi olsa
bankalarin yiiksek dolarizasyondan kaynaklanan kirilganliklar1 baska bir zayiflik ile
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birlestiginde zarar gormeleri miimkiindiir. Bu kapsamda ozsermaye orani ve sektor payi
degiskenleri de modele dahil edilerek karlilik tizerindeki etkileri aragtirilmis ve tartigilmstir.

Bu ¢alisma bes boliimden olusmaktadir. Giristen sonra, ikinci boliimde, bankacilik
sektoriinde basta dolarizasyon olmak tizere karlilik iizerinde etkisi olan bankaya 6zgii
degiskenleri irdeleyen literatiir ele almmstir. Ugiincii béliimde arastirmada kullanilan
degiskenler, olusturulan model ve izlenen ampirik metodoloji tanitilmistir. Yapilan
smamalar sonucu elde edilen bulgular dérdiincti boliimde sunulmustur. Besinci bolimde
sonug Ve degerlendirmelere yer verilmistir.

2. Literatiir

Bankacilik sektoriiniin karliligina iliskin konular birgok aragtirmanin konusu olmakla
birlikte dolarizasyonla banka performansi iliskisi tizerine az sayida ampirik ¢alisma
bulunmaktadir. Ozsoz (2009) tarafindan 1992-2006 doneminde dokuz gecis ekonomisinde
gerceklestirilen arastirmanin bulgular1 bankacilik sistemindeki mevduat dolarizasyonu
diizeyi ile beklenen kredi zarar karsiliklari arasinda istatistiksel olarak anlamli negatif iliski
olugunu ortaya koymustur. incelen ekonomilerde mevduat dolarizasyonu bankalarca ayrilan
kredi zarar karsiliklarini azaltmaktadir. Court vd. (2012) kirk dort iilkede mevduat
dolarizasyonunun finansal derinlesme ftzerindeki etkisini incelemislerdir. 1990-2002
dénemini kapsayan ve panel veri yontemleri uygulanan arastirmanin sonuglart diisiik
enflasyonlu ortamlarda mevduat dolarizasyonun finansal derinlesme iizerinde giiclii bir
olumsuz etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Asya, Latin Amerika ve Dogu Avrupa
ekonomileri i¢in bolgesel diizeyde elde edilen bulgular tiim ilkeleri kapsayan panelden
saglanan sonuglarla tutarlidir. Yiiksek enflasyonlu ekonomilerde ise mevduat dolarizasyonu
enflasyonun finansal derinlesme tizerindeki olumsuz etkilerini yumusatabilmektedir. Kutan
vd. (2012) dolarizasyon olgusuna maruz kalan otuz alt1 yiikselen piyasa ekonomisini 1991-
2006 arasindaki yillik verilerle incelemislerdir. GMM tahmin sonuglari cari donem
dolarizasyonu ile bankalarin performansi arasinda bir iliski bulunmadigimi ancak onceki
dénem mevduat dolarizasyonunun banka karlihig: tizerinde istatistiksel olarak anlamli
etkisinin oldugunu ortaya koymaktadir. Buna gore yabanci para cinsinden mevduatlarin M2
para arzi payindaki artiglar bankacilik sektoriiniin toplam aktif karliligini bir yil gecikmeyle
diisiirmektedir. Shportyuk ve Mysko (2014) Ukrayna ticari bankalarini karlilik, mevduat ve
kredi dolarizasyonu gostergelerine bagli olarak dort kiimeye ayirmislar ve ¢oklu regresyon
analizi gergeklestirmiglerdir. Bulgular mevduat ve kredi dolarizasyonunun 2005-2012
doéneminde bankalarin karhiligin1 olumsuz yonde etkiledigini ortaya koymustur. Omet vd.
(2015) 2000 ile 2011 yillar1 arasinda yabanci para mevduatlarn Urdiin bankalarmin
performansi {izerindeki etkisini genellestirilmis en kiigiik kareler tahmin yontemiyle;
karlihk, verimlilik ve kredi davramisi agilarindan incelemislerdir. Sonuglar mevduat
dolarizasyonunun bankalarin kredi hacmi ve beraberinde finansal derinlesme iizerinde
olumsuz etkilerinin olmadigmi gostermistir. Yazarlar Urdiin bankalarinmn maruz kaldiklari
riskleri net faiz marjlarin1 genisleterek yonetmek suretiyle aktif karliliklarint artirdiklart
yoniinde istatistiksel olarak anlamli bulgular elde etmislerdir. Wagdi ve Salman (2022)
2000-2019 doneminde bir dizi banka i¢i ve dis1 degiskenin Misir bankacilik sektoriiniin
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karlihg ile iliskisini aragtirmiglardir. Sabit katsayilar modelinin kullanildigi caligma
dolarizasyonun bankalarin hem aktif hem de 6zkaynak karliliginin en O6nemli
belirleyicilerinden oldugunu gostermistir. Vera-Gilces vd. (2020) 2002-2017 déneminde
Ekvador Cumhuriyeti 6zel sermayeli bankalarinin karlilik belirleyicilerini iki agamali veri
zarflama analizi yontemi ile incelemigler ve karlilik tizerinde etkisi olan c¢esitli
makroekonomik ve bankaya 6zgii unsurlarin arasinda dolarizasyonla bagintili degiskenlerin
de oldugunu belirlemislerdir. Literatiirde mevduat dolarizasyonu ile Tirk bankacilik
sektoriintin karliligi arasindaki iliskilere odaklanan iki ampirik c¢alismadan ilki Isik ve
Sendeniz-Yiincii (2021) tarafindan gergeklestirilmistir. 2012-2017 donemini kapsayan
aragtirmanin GMM tahmin sonuglar1 mevduat dolarizasyonunun aktif ve 6zkaynak
karhiliklar1 tizerinde olumsuz etkileri oldugunu ortaya koyarken, bulgular kredi
dolarizasyonunun sadece 6zkaynak karlihigi tizerinde olumsuz etki yarattigimi géstermistir.
Diger ¢aligmada Tunay ve Tunay (2022) yirmi yedi bankanin 2002-2020 dénemindeki
verileri ile dinamik panel veri modelleri kullanarak dolarizasyonun performansa etkilerini
incelemiglerdir. Tahmin sonuglar1 bankalarin yabanci para yiikiimliiliklerinin toplam
yikiimliiliiklerine oranindaki artiglarin 6zsermaye karlihigmi olumlu yonde etkiledigini
ancak aktif karlilig1 tizerinde herhangi bir etki yaratmadigini gostermistir.

Dolarizasyona maruz kalmis olan ekonomilerde kurlardaki degisimler bankalarin
kazang veya kayiplar yasamasina neden olabilir. Bu kapsamda bankalarin karsilastiklari iki
tir risk so6z konusudur. Bunlardan ilki yabanci para bilan¢o i¢i ya da disi net agik
pozisyonlar1 oldugunda ortaya ¢ikan para birimi uyumsuzlugu riskidir. Para birimi
uyumsuzlugu teorisi; iilkelerin bankacilik sistemlerinde yabanci para veya dévize endeksli
mevduat hesaplarin devaliiasyonlar veya yerel paranin degerinde ani ve yiiksek diisiisler
olmasi durumunda banka bilangolarina bask1 yarattigini vurgulamaktadir. Hatta bu durum
gelismekte olan iilkelerde sistemik banka basarisizliklarinin ve beraberinde bankacilik
krizlerinin nedenlerinden birisidir (Ozsoz, 2009). Para birimi uyumsuzlugu halinde eger bir
banka raporlama para birimine gore deger kazanan yabanci para biriminde kisa pozisyon
tagtyorsa hem doviz varliklarinin hem de yabanci para yiikiimliiliikklerinin yerel para
cinsinden degerleri artacaktir. Buna karsin, agtk doviz pozisyonlar1 nedeniyle gelecekteki
gelir ve gider akiglarinin bugiinkii iskonto edilmis degerleri olumsuz etkilenecek ve banka
net kur zarariyla karsilasacaktir. Ancak yabanci para agik pozisyonun karsiligindaki yerel
para cinsinden varliklarin getirisi kur zararinin tizerinde ise karlilik olumlu yonde
etkilenecektir. Diger taraftan yabanci paranin raporlama para birimine gore deger
kaybetmesi durumunda kisa pozisyondaki banka net kur kazanci saglayacaktir. Uzun
pozisyondaki bankalar i¢in ise doviz kuru hareketleri yukarida agiklanan net kisa pozisyonun
tersi sonuglar yaratacaktir. Bankalarin ikinci segenegi agik pozisyon olusturmadan yabanci
para krediler kullandirmak suretiyle kur riskini misterilerine transfer etmektir. Ancak boyle
bir durumda da yerel paranin degerindeki ani diiiisler veya yiiksek deger kayiplari, banka
bilangolarinda uyumsuzluga neden olmamakla birlikte, 6zellikle yeterli yabanci para geliri
olmayan borglularin 6deme giiciiniin zayiflamasina ve dolayisiyla temerriit riskinin
artmasina neden olacaktir (Court et al., 2012; Ozsoz et al., 2010).
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Literatiirde bankalarin tagidiklar1 agik pozisyonlar ile karliliklar1 arasindaki iligkiler
tizerine gelismekte olan tilkelerde az sayida ampirik ¢alismaya rastlamlmistir. Babazadeh ve
Farrokhnejad’in (2012) iran’da gergeklestirdikleri arastirmada kisa ve uzun dénemde hata
diizeltme modeli (ECM) uygulayarak kur degisimlerinin bankalarin faaliyetleri ve karlart
iizerindeki etkilerini incelemislerdir. Arastirma donemi olan 2006-2010 yillar1 arasinda iran
bankalarinin agik pozisyonlarinda artigla birlikte yerel paranin deger kaybetmesinin karlilik
tizerinde olumlu etkileri olduguna dair bulgular elde edilmistir. Svrtinov vd. (2018)
Makedonya bankacilik sektoriinde ¢esitli risk tiirleri ile karlilik arasindaki iligkiyi
aragtirmiglardir. 2012-2016 donemi yillik verilerine uygulanan panel veri modelinin tahmin
sonuglar1 yabanci para net pozisyonunun Makedonya bankalarinin karliligini 6nemsiz
diizeyde etkiledigini gostermistir. Tirk bankalarinda karlilik belirleyicilerini arastiran
ampirik ¢alismalarin sayis1 olduk¢a fazla olmasina karsin ¢ok azinin bilangolardaki para
birimi kompozisyonunu dikkate aldiklari, bunlardan da farkli bulgular saglandig:
goriilmektedir. Us (2015), kiiresel krizin etkileri gergevesinde Tiirk bankalarimin performans
belirleyicilerini rassal etkiler modeli kullanarak arastirmistir. 2002Q4-2013Q3 dénemi
verileri ile gergeklestirilen galigmanin ampirik bulgular1 yabanci para agik pozisyonunun
2008 kiiresel finans krizi oncesinde Tiirk bankalarmm karhiligimi olumsuz etkiledigini
gostermistir. Kriz sonrasinda ise sektordeki diisen yabanci para doviz agik pozisyonu diizeyi
karhigr artirmistir. Us (2018) diger caligmasinda Tiirk bankacilik sektdriine yabanci
girislerinin karlilik dinamiklerini nasil etkiledigini arastirmis olup degiskenlerin arasinda
yabanci para varliklar/yabanci para yiikiimliiliikler oranmm da yer almistir. Ucer aylik
donemsel verilerin kullanilan ve 2002-2017 donemini kapsayan panel veri ¢alismasindan
elde edilen ampirik kanitlar, Tiirk bankalarinin hem aktif hem de 6zkaynak karliliklarinin
yabanci para varliklar/yabanci para yiikimlilikler oranindaki artiglardan olumlu
etkilendigini gostermektedir. Isik ve Kambay (2019), 2002-2017 déneminde Tiirk
bankalariin  karliligin1  etkileyen bankaya o6zgii ve makroekonomik faktorleri
incelemiglerdir. Sabit etkiler panel regresyon yoénteminden saglanan bulgular yabanci agik
pozisyonundaki artiglarin Ozsermaye karliligi lizerinde istatistiksel olarak anlamli ve
olumsuz etki yarattigini gostermistir. Ancak, tahmin sonuglar1 yabanci para agik pozisyonu
ile aktif karlilig1 arasinda anlaml bir iliski ortaya koymamustir. Kirci-Cevik ve Boran (2020)
2005-2016 donemi igin panel veri analiz yontemleri ile yaptiklart arastirmada Tiirk
bankalarinda yabanci para agik pozisyonun 6zkaynak karlilig: lizerinde istatistiksel olarak
anlamli bir etkisinin olmadig1 sonucuna ulagmislardir. Ancak yabanci para varliklar/yabanct
para yiikiimliilikler oranindaki artiglarin aktif karligin1 olumlu yonde etkiledigi yoniinde
bulgulara ulasmislardir. Y1ldir ve Tltas (2021) ise gergeklestirdikleri panel veri ¢alismasinda
Tiirk bankalarinin 6zkaynak karlilig1 ile yabanci para agik pozisyonlari arasinda 2003Q1-
2019Q4 doéneminde bir iligki bulunmadigini belirlemislerdir.

Onceki kisimlarda da belirtildigi gibi déviz kurlarindaki degisimler bankalarin nakit
akimlarm1  ve dolayisiyla karliligin  etkilemektedir. Bu nedenle bankalar Kkur
dalgalanmalarma kars1 duyarlidir ve bu dogrultuda tiirev araglarin kullanimi risk yonetimi
stratejilerinde kilit rol oynamaktadir. Risk yonetimi neo-klasik finans teorisindeki belirsizlik
kosullar1 altinda karar verilmesi durumuyla ilgilidir. Tiirev tirtinlerin kullanimi belirsizligi
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ortadan kaldirarak faiz oranlarindaki ve doviz kurlarindaki dalgalanmalar nedeniyle ortaya
¢ikacak nakit akiglarinin dengelenmesine yardimer olmaktadir (Shen & Hartarska, 2018).
Bankalarin riskten korunmak amaciyla tiirev iiriinlere yonelmelerinin nedenlerinden birisi
de faaliyetleriyle ilgili bir dizi yasal diizenlemelere tabi olmalar1 ve bu kapsamda temel
finansal gostergeleri ile tagidiklari risklere dayali olarak olusturulan standartlara uymalarmimn
zorunlu kilimmasidir. Literatiirde riskten korunma amaciyla tiirev {iriin kullaniminim para
cinsi ve vade uyumsuzlugunun yonetilmesi disginda iki ana faydasmma daha wvurgu
yapilmaktadir. Bunlardan ilki, beklenen vergi borcunun karin disbiikey fonksiyonu olmasi
durumunda isletmelerin tiirev finansal iiriinlere yonelmeleridir. Eger bir iilkede kurumlar
vergisi artan oranli tarife yapisina sahip ise cari déonemde vergi kalkaninin faydalarim
azaltmak suretiyle takip eden donemlerde yiiksek vergi 6deme olasiligi diisiiriilebilecek ve
bdylece beklenen vergi borcunun bugiinkii degerini azaltmak miimkiin olabilecektir. Ikinci
fayda ise asil-vekil sorunlarmin 6nlenmesi veya azaltilmasi gabalar1 sonucu ortaya ¢ikan
maliyetlere yoneliktir. Tirev triinlerin kullanim1 banka yonetiminde vekil bulundurmanin
risklerinden kagimmmak igin Ustlenilen tesvik ve izleme maliyetlerinin hafifletilmesini
saglayabilir. Ayrica, tiirev araglarin kullanimi ile bankalar nakit akislarindaki oynakligim
azaltip tahvil sahiplerinden hissedarlara servet transferinin oniine gegebilirler. Bir diger
ifadeyle hem bor¢ hem de temettii 6demeleri igin yeterli nakit akisi1 saglayarak tahvil
sahipleri ile hissedarlarin ¢ikarlarim1 dengeleyebilirler (Mayers & Smith, 1982; Smith &
Stulz, 1985; Rivas et al., 2006). Ancak bankalar sadece riskten korunmak amaciyla degil
komisyon geliri elde etmek icin veya spekiilatif gerekgelerle de tirev araglara
yonelmektedirler.

Diinya genelinde yayginlagsmasina ve islem hacmi artiyor olmasina karsin bankalarin
tirev iirtin kullanimiyla performanslari arasindaki iliskileri aragtiran ampirik literatiir daha
¢ok ABD basta olmak iizere gelismis piyasalara odaklanmistir. Ghosh (2017) 2001Q1 ile
2016Q2 arasinda ABD’de faaliyet gosteren 5.491 ticari bankaya iliskin verileri kullanarak
tirev menkul kiymetlerin ve bir dizi farkli bilesenin bankaya 6zgii riskler ve karlilik
tizerindeki etkilerini incelemistir. Bulgular ilgili donemde tirev kullanim hacmindeki
artiglarin bankalarin aktif karligin1 olumlu yonde etkiledigini géstermistir. Ancak 2008
finansal krizi sonrasinda bu iliski terse donmekte, tiirev iriinler banka karlarmi
diigiirmektedir. Benzer sonuglar Shen ve Hartarska’nin (2018) ABD’deki kiigiik 6lgekli
bankalara yonelik aragtirmasinda da elde edilmistir. Chang vd. (2018) 2004-2008 dénemi
verileriyle 797 Avrupa bankasina uyguladigi panel veri calismasinda yabanci para birimi ve
faiz oranina dayanan tiirev iriinler kullaniminin daha yiiksek karlilik seviyeleriyle iliskili
olduguna dair bulgulara ulagmustir. Tiirkiye’de ise yakin donem literatiiriinde bankalarm
tirev driin kullanimlar ile karliliklar1 arasindaki iliskiye odaklanan tek galisma Taskin ve
Sartyer (2020) tarafindan panel regresyon modelleri kullanilarak 2007-2017 yillar
arasindaki iicer aylik dénemsel verilere dayali olarak gerceklestirilmistir. ilgili arastirma
tirev ara¢ kullaniminin Tiirk bankalarimin 6zkaynak ve aktif karliliklarimi disiirdiigiine
yonelik ampirik kanitlar ortaya koymustur.
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3. Veriler ve Yontem

2005-2021 donemini kapsayan bu arastrma Halkbank, Vakifbank ve Ziraat
Bankasinin Tiirkiye Bankalar Birligi ile Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu
bankacilik sektorii veri tabanlarindan saglanan tiger aylik donemsel verilerini
kullanmaktadir. Tiirkiye ekonomisi 2000 ile 2001 yillarinda bankacilik krizine maruz kalmis
ve basarisiz olan ¢ok sayida banka Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu’na devredilmistir.
Sonrasinda hiikiimet tarafindan yeni bir ekonomik ekip olusturulmus, bankacilik
sistemindeki enkazi onarmak ve ekonomiyi istikrara kavusturmak amaciyla “Bankacilik
Sektorii Yeniden Yapilandirma Programi” ile “Giiglii Ekonomiye Gegis Programi”
uygulamaya konulmustur. Arastirmanin baslangig tarihi olarak tercih edilen 2005 yilina
gelindiginde bankalarin muhasebe uygulamalarina yonelik koklii degisikler yapilmig ve
verilerin sunumu standart hale getirilmistir. Ayrica kamusal sermayeli bankalarin biriken
gorev zararlar tasfiye edilmis, sermaye yapilar gii¢lendirilmis ve {ist yonetimleri bagimsiz
bir ortak yonetim kuruluna baglanmistir. Uluslararas tarafta ise 2005 yilinda AB ile katilim
miizakerelerinin baglamasi ekonomik reformlar igin katalizér olurken IMF finansal
calkantilara kars1 garantdr islevi gormiistiir.

3.1. Model ve Degiskenler

Tiirkiye’de faaliyet gosteren kamusal sermayeli mevduat bankalarimm aktif
kéarhiliklar1 ile bankaya 6zgli degiskenler arasindaki iligkiyi ortaya koyabilmek amaciyla
asagidaki coklu regresyon modeli olusturulmustur.

AKKAR, = ay + MEDOL, + YAKPA, + YATRA, + OZSAK, + TOPAK, + &, )

Modeldeki bagimli degisken olan 4KKAR aktif karliligin1 temsil etmekte olup “net
kar/ortalama varliklar” formiiliiyle hesaplanmistir. AKKAR yoneticilerin banka varliklarint
ne diizeyde verimli ve etkin kullanildiklarmi ortaya koymaktadir. Finansal kaldiraci ve
paydasmin bilango dis1 faaliyetleri igermemesine karsin bankalarin performanslarin
incelemek i¢in yaygin olarak bagvurulan bir gostergedir.

Model, dolarizasyonla bagintili bankaya 6zgii ti¢ agiklayic1 degisken igermektedir.
Bunlardan ilki olan mevduat dolarizasyonu (MEDOL) her bir banka igin ilgili donemdeki
yabanct para cinsinden mevduatlari toplaminin tim mevduatlarma orani olarak
hesaplanmigtir. Yabanci para kaynaklardaki artiglar bankalarm kredi portfoylerini
cesitlendirmelerini ve kredi marjlarini yiikseltmelerini saglayabilmektedir (Honohan & Shi,
2001). Ancak mevduatlarin yabanci para agirlikli olmasi durumunda, déviz kuru rejimine
bagli olarak ortaya ¢ikabilecek devaliiasyon ya da yerel paranin degerindeki ani veya yiiksek
diisiislerden kaynaklanan belirsizlikler bankalarin gelecege yonelik dogru pozisyon
almalarmi ve dolayisiyla hedeflerine ulagmalarini zorlastiracaktir (Kutan et al., 2012).
Dolarizasyon, yiiksek enflasyonlu ekonomilerde finansal sistemin derinlesmesini
saglayabilirken diigiik hatta 1limli enflasyonist siireglere sahip iilkelerde finansal
derinlesmeyi olumsuz yonde etkilemektedir (Honohan & Shi, 2001; De Nicolo et al., 2005).
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Bu baglamda hem enflasyonun hem de dolarizasyonun yiiksek oldugu iilkelerde bankalarin
ekonomik birimlere kullandiracaklar kredileri kisitlamalarinin, daha likit kalmay1 veya daha
diigiik riskli projeleri fonlamayi tercih etmelerinin karliliklarin1 azaltmasi beklenebilir (Court
et al., 2012). Bankalarin kendi risk yonetimi uygulamalari g¢ergevesinde ve yasal
zorunluluklar geregi rezerv tutmaktadirlar. Kasalarinda nakit ve muhabir banka veya merkez
bankasi hesaplarinda mevduat olarak tuttuklar: kaynaklarin 6nemli bir boliimiiniin getirisi
olmamasina ya da ¢ok diisiik olmasina karsin firsat maliyeti yiiksektir. Zira bu tip rezervler
kullanilmayan ya da piyasa getirisinin altinda getirisi olan kaynaklardir. Karsiliklarin karlilik
tizerindeki etkisi ekonomik otoritenin yabanci paraya yonelik tutumuna bagh olarak da
farklilik gosterebilir. Bankalarin yabanci para yiikiimliiliikleri ile varliklari arasindaki farkin
Ozkaynaklarma oranmin belirlenen diizeyi gecemeyecegine dair yasal sinirlamalar ve
zorunlu karsilik oranlarindaki degisimler kullanabilecekleri yabanci para varlik kalemlerinin
dogrudan etkilenmesine neden olmaktadir. Merkez bankasinin yabanci paraya yonelik
giiveninden otiiri ya da uyguladigi politikaya bagli olarak rezerv tutma alt limitleri
diistirmesi bankalarin hem maliyetlerini azaltacak hem de ekonomik birimlere daha fazla fon
saglanmasini miimkiin kilacaktir (Moreno-Villalaz, 1999; Gulde et al., 2004; Zeybek, 2014).
Tiirkiye’de ise banka bilangolarindaki yabanci para kalemlerin Tiirk liras1 kalemlere gore
merkez bankasinin zorunlu karsilik oranlarindaki degisikliklerinden daha ¢ok etkilendigi
gozlemlenmektedir (Hazar & Yenice, 2015). Bunlarin 6tesinde mevduat dolarizasyonun
banka karlilig1 tizerinde etkisi bankalarin varliklarini hangi para cinsinden olusturacaklarina
dair tercihleri ile de iliskilidir ve bilangodaki ve/veya bilango dis1 pozisyonlarda para birimi
uyumsuzlugu durumunda bankalarin karlihigmin nasil etkilendigi konusunda literatiirde
stiregelen bir tartigma s6z konusudur. Bu kapsamda dolarizasyonun bankalarin karliligina
etkisini daha iyi agiklayabilmek i¢in yabanci para yiikiimliilikklerle varliklarin para birimi
uyumunu incelemek tizere asagidaki gibi formiile edilen YAKPA degiskeni kullanilmigtir.
_ Yabanct para toplam yiikimlilikler,—Yabanct para toplam varliklar,

YAKPA, = )

Yabanci para toplam ytuktumlilikler,

Pozitif YAKPA bankanin yabanci para kisa pozisyonda oldugu anlamia gelmektedir.
Yabanci para varliklar toplaminin tizerinde olan toplam yabanci para yiikiimliligi yerel
para biriminin deger kaybetmesi durumunda bankalarin net kur zararina maruz kalmalarma
neden olacaktir. Bununla birlikte, yerel para birimi degerlenirse veya degerindeki diisis ile
ortaya ¢ikan net kur zarari agik pozisyondaki yerel paranin sagladigi getirinin altinda kalirsa
karlilik olumlu etkilenecektir. YAKPA negatif deger tagiyorsa, yani banka yabanci para uzun
pozisyonda ise, bu kez yabanci para varliklar toplaminin yabanci para yiikiimliiliiklerin
tizerinde olmasi nedeniyle yerel paranin deger kayb1 karliligi olumlu etkileyecektir. Ancak
yabanci para varliklar yeterli doviz geliri olmayan yerlesiklere kullandirilan kredileri
iceriyorsa, yerel paranin deger kaybi temerriit riskini artiracak ve karlilik baskilanacaktir.

YATRA degiskeni bankalarin nazim hesaplarindan derlenen yabanci para tiirevlerinin
toplam yabanci para varliklarina oranin1 temsil etmektedir. Bankalar para birimi
uyumsuzlugundan kaynaklanan risklerden korunmak i¢in yaygin olarak tiirev araglara
yonelmektedirler. Tiirev {iriin piyasalarina katilim sadece risklerden korunmak icin degil
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spekiilatif amaglarla ve bankalarin aracilik fonksiyonlar1 geregi de gergeklesmektedir.
Ancak riskten korunma maruz kalinan kur riskinin gergeklesmesi durumunda zararin
dengelenmesine yonelik iken spekiilasyon riski artiran bir faaliyettir. Diger taraftan
miisterilerinin tiirev ara¢ alimlarina ve satimlarina aracilik etmeleri bankalarin komisyon
geliri elde etmelerini saglamasinin yani sira miisteri iligkilerini derinlestirme ve g¢apraz
satiglar yoluyla karlarini artirma olanaklari sunmaktadir (Egly & Sun, 2014).

Modelde yer alan OZSAK literatiirde banka karliligin1 arastiran ¢ok sayida ¢alismada
kullanilan ve 6zsermaye/toplam aktifler olarak ifade edilen 6zsermaye orani degigkenidir.
Ozsermaye banka karliligin énemli bir belirleyicisi olarak goriilse de etkisinin yonii
tartigmalidir. Geleneksel goriise gore en yiiksek beklenen getirisi olan yiikiimliilik
ozsermayedir. OZSAK hissedarlarin beklenen getiri oranlarini yiikselterek karliligi olumsuz
yonde etkileyebilir (Garcia-Herrero et al., 2009; Trujillo-Ponce, 2013). Ayrica OZSAK
bankanin riske kars1 tutumu ile dogrudan iliskilidir ve daha diisiik risk daha diisiik beklenen
getiri ile iliskilendirilmektedir. Jensen ve Meckling’e (1976) gore ise diisiik Sermaye orani,
vekalet maliyetleri yaklasimi geregi, isletme performansimi artiracaktir. Yiiksek kaldirag,
yoneticileri hissedarlarin ¢ikarina daha fazla hareket etmeye tesvik ederek vekalet
maliyetlerini diistirecek ve karlilik olumlu yonde etkilenecektir. Diger taraftan ge¢cmisten
glinlimiize gelistirilen gesitli finans teorileri 6zsermayedeki artiglarin beraberinde karlihig:
da artrdigmi ongormektedir. Berger (1995b) ve Athanasoglou vd. (2008) yiiksek
Ozsermayenin faiz giderlerini diisiirerek ve olumsuz gelismelere karsi giivenli alan
saglayarak karliligi olumlu yonde etkileyecegini ongormektedirler. Finansal aracilik
teorisine gore bankalar miisterilerinin davramislarini gézlemlemelerinin yani sira kredi
istihbarat1 ve bankalararasi paylasim yoluyla bilgi avantaji saglarlar ve bu bilgilere dayali
olarak kredi talep eden ekonomik birimleri yonlendirmek suretiyle ekonomide kaynak
tahsisin iyilesmesini saglarlar. Bankalarin 6zsermayeleri artirma kararlari bilgi asimetrisi
nedeniyle gelecege yonelik beklentilerin iyi olduguna dair sinyal etkisi olusturabilir ve
boylece 6zsermaye ile kar arasinda pozitif bir baglant1 ortaya ¢ikar (Acharya, 1988). Yiiksek
OZSAK bankanin yeterli 6deme giicii ve diisiik iflas olasiligina sahip oldugunu isaret eder
ve bu da bir taraftan mudilerin giivenini artirirken diger taraftan fonlama maliyetlerini
diistirerek karlihgi destekler (Demirguc-Kunt et al., 2004; Claeys & Vennet, 2007;
Detragiache et al., 2018).

Bu calismada karlilik tizerindeki etkileri incelenen son degisken her bir kamu
bankasinin toplam aktiflerinin mevduat bankalarinin aktif toplamina orani seklinde
hesaplanan TOPAK’dir. Biiyiik bankalar faaliyetlerinin 6lgeginden ve organizasyonlarinin
genigliginden yararlanma yetenekleri ile maliyet avantajlar1 saglarlar ve daha yiiksek
operasyonel verimlilik elde ederek karliliklarini artirabilirler (Berger, 1995a; Goddard et al.,
2004). Smirlock’a gore (1985) pazar paymn biiytikliga karlilik ile pozitif iliskilidir; zira
biiyiik bankalar basta krediler olmak iizere tirtinlerini daha fazla gesitlendirebilirler ve bu da
daha diisiik riske isaret eder. Pervan vd.’de (2015) pazar pay1 biyikliginiin ilgili bankanin
itibarim1 artirarak triin ve hizmetlerini daha yiiksek kar marjlariyla sunmasini miimkiin
kilacagini ongdrmektedirler. Buna karsin bazi arastirmacilar biiyiik bankalarin vekalet
maliyetleri, biirokratik siiregler ve genis organizasyonlarinin yonetimiyle ilgili diger
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maliyetler nedeniyle daha diisiik karlilik diizeylerinde kalabildiklerini isaret etmektedir (6rn.
Stiroh & Rumble, 2006; Pasiouras & Kosmidou, 2007; Lin & Zhang, 2009; Tregenna, 2009).
Ayrica pazar paylari yiiksek olan kamusal sermayeli bankalarin hazineden aldiklar1 sermaye
destegi ile olusan fonlar1 verimsiz ya da az verimli alanlara yonlendirilmeleri durumunda bu
bankalarda diisiik karlilik oranlar1 ortaya ¢ikabilecektir (Ding et al., 2017).

3.2. Ampirik Metodoloji

Bu ¢aligmada kamusal sermayeli Tiirk bankalarinin aktif karliliklariyla dolarizasyon
bagintili ve diger segilmis degiskenler arasindaki iliskiler ARDL teknigi ile arastirilmistir.
ARDL bir sinir testi uygulamasi olup kisitlanmamis hata diizeltme modellerinin en kiigiik
kareler yontemi (EKK) ile tahminine dayanmaktadir. Bu yontem Pesaran ve Pesaran (1997),
Pesaran ve Shin (1999) ve Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilmis olup Engle ve Granger
(1987), Johansen (1988), ve Johansen ve Juselius (1990) gibi digerlerine baslica tistinligu,
serilerin 1(0) (seviyede duragan) ya da I(1) (birinci farkta duragan) olmalar1 durumunda
esbiitiinlesme iligkisinin serilerin aym diizeyde duragan olma kosulu aranmaksizin
aragtirilabilmesidir. Agiklayic1 degiskenlerden bazilarinin igsel olmasi halinde de etkili olan
ARDL yontemi ile kisa ve uzun dénem parametrelerinin es anli olarak tahmin edilmesi
miimkiindjiir.

Olusturulan ARDL modeli Esitlik-3’te sunulmustur:

AAKKAR, = ag + ™, ay,AAKKAR,_1 + Y™ ap; AMEDOL,_; + Yy az;AYAKPA,_{ +
Yoy AYATRA, 1 + 212, as;AOZSAK,_| + X, asiATOPAK, 4 + a,;AKKAR,_; +
agMEVDOLt_l + QQYAKPAt_l + a10YATRAt_1 + a110ZSAKt_1+a12T0PAKt_1 + Et (3)

A degiskenlerin birinci farkimi, ¢ hata terimlerinin vektoriinii, i ile m bagimh ve
bagimsiz degiskenler i¢in modelin gergek dinamiklerini belirlenmesini saglayacak olan
uygun gecikme uzunluklarmni temsil etmektedir. ARDL modelindeki her bir degisken igin
farkli olabilecek, uygun gecikme uzunluklarinin (m) belirlenmesinde Schwarz (1978)
tarafindan 6nerilen Bayesci Bilgi Olgiitiine bagvurulmustur.

ARDL teknigini uygulayabilmek igin oncelikle serilerin duraganliklarinin
saptanmas1 gerekmektedir. Bu kapsamda ADF, PP (Phillips & Perron, 1988) ve KPSS
(Kwiatkowski et al., 1992) geleneksel birim kok testleri uygulanarak serilerin 1(0) veya I(1)
olup olmadiklar1 incelenmistir. Ayrica verilerin normal dagilima uygunlugu,
otokorelasyonun varligi, degisen varyans sorunu, modelin istikrari ve disarida birakilan bir
kisim olup olmadig: sirasiyla Jarque-Bera (1980, 1987), Breusch-Godfrey LM, Breusch-
Pagan-Godfrey (Breusch, 1978; Godfrey, 1978a; Godfrey, 1978b; Breusch & Pagan, 1979,
1980), CUSUM ve CUSUM-Sq (Brown et al., 1975) sinamalariyla arastirilmstir.

Degiskenler arasinda esbiitiinlesme olup olmadigimi belirlemek igin F-testine
bagvurulmustur. Her ii¢ bankaya ait 6rneklemin de kiigiik olmasi nedeniyle F-istatistigi
Narayan (2004) tarafindan tiiretilen Kkritik degerlerle karsilagtirilmak suretiyle karar
verilmistir. Esitlik-3 i¢in bos hipotez degiskenler arasinda uzun dénemli bir iligki olmadigin
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ongoren ve F-istatistiginin belirlenen kritik alt smirin altinda kalmas: durumunda
reddedilemeyen hy: a; = ag = 0g = 01y = @y, = 0°dir. Degiskenler arasinda uzun donem
iliskisinin varligmi vurgulayan alternatif hipotez ise F-istatistiginin {ist sinirin iizerinde
olmasi halinde gegerlidir ve bu durumda a, ag, a9, 01 V€ @4, °den en az birisi sifir degildir.
Kritik iist ve alt sinirlar arasinda kalan F-istatistigi ise kararsizlik bolgesini isaret etmektedir.
h, reddedilmek suretiyle esbiitiinlesme olduguna karar verilirse, Esitlik-4’te sunulan uzun
donem ile Esitlik-5’te gosterilen kisa dénem ve hata diizeltme modelleri tahmin
edilmektedir.

AKKAR, = ay + Y, ay;AKKAR, 1 + X ap;MEDOL,_; + Y™ a5, YAKPA,_{ +
Yo anYATRA 1 + X% a5;0ZSAK, 1 + X2 a6 TOPAK, 1 + & 4

AKKAR, = ag + a1ECi_q + X, ap AAKKAR, 1 + Y™ at5,AMEDOL,_; +
Z;{ZO a4l‘AYAKPAt_1 + ZIZO asiAYATRAt_l + ZIZO a6iAOZSAKt_1 +
Xito a7 ATOPAK, 1 + & ()

4. Bulgular

4.1. Birim Kok ve Saglamhik Sinamalar: Bulgulari

Modellerde yer alan degiskenlerde birim kok varligini arastirmak igin ADF, PP ve
KPSS testleri uygulanmigtir. Elde edilen sonuglar Tablo: 1’de sunulmus olup tiim serilerin
diizeyde ya da birinci farkta duragan olduklar1 goriilmektedir. Bu kapsamda ARDL
tekniginin Halkbank, Vakifbank ve Ziraat Bankasi i¢in olusturulan modellerin tamamina
uygulanabilir olduguna karar verilmistir.

Tablo: 1
Birim Kok Sinamalari
[ ADF PP KPSS
Sabit Sabit+Trend Sabit Sabit+Trend Sabit Sabit+Trend
Halkbank
AKKAR -0,725 -5,663*** -2,295 -5,681*** 0,914 0,201**
AAKKAR -9,217%** -9,251*** -16,080*** -16,885*** 0,400* 0,060
MEDOL -0,094 -2,879 -0,094 -3,084 1,044*** 0,097
AMEDOL -7,354*** -7,386*** -7,350%** -7,385%** 0,129 0,146**
YAKPA -2,442 -2,257 -3,145%* -3,491** 0,498** 0,247***
AYAKPA -12,507*** -6,490%** -16,184*** -24,883*** 0,282 0,244***
YATRA -2,473 -3,990** -2,473 -3,982** 0,895*** 0,203**
AYATRA -10,745*** -10,669*** -11,250*** -11,188*** 0,053 0,044
0ZSAK 0,250 -1,723 -0,320 -1,496 0,776*** 0,173**
AOZSAK -4,226%** -4,273%** -5,395%** -5,343*** 0,191 0,158**
TOPAK 0,057 -3,322** -0,019 -3,295** 0,905*** 0,237***
ATOPAK -8,232%** -8,275%** -8,235%** -8,277*** 0,355** 0,135**
Vakifbank
AKKAR -4,551%** -6,713*** -4,542%** -6,769*** 1,019%** 0,099
AAKKAR -6,374%** -6,317*** -27,381*** -26,470%** 0,500%* 0,500%**
MEDOL 1,301 -0,523 1,255 -1,052 0,736** 0,245***
AMEDOL -10,151*** -10,735*** -10,079*** -10,746*** 0,591** 0,040
YAKPA -2,446 -3,701** -2,377 -3,636** 0,135 0,099
AYAKPA -9,611%** -9,556 -10,031*** -10,375%** 0,649** 0,162**
YATRA -0,670 -3,265** -0,549 -3,356* 1,027*** 1,009%**
AYATRA -9,324*** -9,255%** -9,356%** -9,284*** 0,055** 0,049*
OZSAK 0,386 -6,417* 0,005 -3,001 0,880*** 0,186**
AOZSAK -7,574%** -8,702%** -6,284*** -6,732*%** 0,409** 0,088
TOPAK 1,753 -0,472 1,753 -0,467 0,742%** 0,239***
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[ ATOPAK -7,397*** -8,704*** -3,706*** -5,173*** 0,617** 0,057
Ziraat Bankasi

AKKAR -4,551*** -4,811*** -4,542%** -4,778*** 0,865*** 0,146*
AAKKAR -11,049%** -6,317*** -16,402*** -26,470*** 0,500** 0,500***
MEDOL 1,301 -0,523 1,255 -1,052 0,963*** 0,249***
AMEDOL -6,325*** -7,027*** -6,321*** -7,027*** 0,736** 0,245***
YAKPA -3,100** -6,266*** -5,386*** -6,502*** 0,594** 0,118*
AYAKPA -9,611*** -9,556*** -10,031*** -10,375*** 0,135 0,099
YATRA -0,670 -3,265** -0,549 -3,356** 0,995*** 0,212**
AYATRA -8,5619*** -8,697*** -11,925%** -12,188*** 0,055 0,049
0ZSAK 0,386 -6,417*** 0,005 -3,001 0,880*** 0,174**
AOZSAK -4,432%** -4,527*** -5,357*** -5,378*** 0,596** 0,088
TOPAK 1,753 -0,472 1,753 -0,467 0,742%** 0,247***
ATOPAK -6,690*** -7,472%** -6,761*** -7,512%** 0,583** 0,057

A birinci farklar: alinmug serileri ifade etmektedir.
wwek, wx Ve * katsayilarin sirastyla %1, %5 ve %10 6nem diizeyinde anlaml oldugunu gostermektedir.

Bir sonraki asamada F-istatistikleri hesaplanmak suretiyle esbiitiinlesme testleri
yapilmistir. Her bir banka modeli i¢in gdzlem sayis1 62°dir. Orneklemin kiigiik olmasi
nedeniyle F-istatistiklerinin yorumlanmasinda alt ve iist smirlar 1(0) ile I(1) olmak iizere
Narayan (2004) tarafindan onerilen Kritik sinir degerlerine bagvurulmustur. Hesaplanan F-
istatistikleri Halkbank, Vakifbank ve Ziraat Bankasi i¢in olusturulan modellerin tamaminda
%1 anlamhilik diizeyinde Kritik sinir degerinin iizerindedir (Tablo: 2). Bu kapsamda ii¢
model i¢in de h, reddedilmis ve degiskenler arasinda egbiitiinlesme iliskisinin oldugu
anlagilmistir.

Tablo: 2
Esbiitiinlesme Sinir Testi

Narayan Kritik Sinir Degerleri
%1 %5 %10
Model F-istatistigi 1(0) 1(2) 1(0) 1(1) 1(0) 1(1)
Halkbank 11,361
Vakifbank 5,753 3,783 5,300 2,835 4,090 2,397 3,543
Ziraat Bankasi 5,365

Kisa ve uzun donem tahminlerine gegilmeden modellerin saglamlik testleri
gerceklestirilmis ve saglanan bulgular Tablo: 3’te sunulmustur. Hata terimlerinde
otokorelasyon olup olmadigi Breush-Godfrey LM testi ile incelenmistir. Bu yontemde bos
hipotez otokorelasyon olmadigin1 ifade ederken alternatif hipotez hata terimlerinde
otokorelasyon oldugunu belirtmektedir. Hesaplanan test istatistikleri Halkbank: 0,841,
Vakifbank: 0,697 ve Ziraat Bankasi: 0,306 olup olasiliklar sirasiyla 0,442; 0,505 ve
0,739’dur. Breush-Godfrey LM testi bulgular1 her ii¢ model i¢in de bos hipotezin
reddedilemeyecegini yani hata terimlerinde otokorelasyon olmadigini gostermektedir.
Degisen varyans durumunu tespit etmek amaciyla Breusch-Pagan-Godfrey testine
bagvurulmustur. Bu test i¢in h hata varyanslarinin tamaminin esit oldugunu belirtmektedir.
h, ise hata varyanslarmin esit olmadigidir. Hesaplanan test istatistikleri 1,130; 0,873 ve
0,965, olasilik degerleri 0,371; 0,631 ve 0,540’tir. Bu nedenle h, reddedilmeyerek regresyon
modellerindeki hata terimlerinin goézlemler boyunca sabit varyansh olduguna kanaat
getirilmistir. Olusturulan modellerde tanimlama hatalarinin varligini aragtirmak i¢in Ramsey
RESET testi uygulanmistir. Bos hipotez modellerin spesifikasyonlarmin dogru, alternatif
hipotez ise yanlis oldugunu vurgulamaktadir. Test istatistiklerinin Halkbank, Vakifbank,
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Ziraat Bankasi i¢in sirasiyla 0,813; 0,665; 1,066 ve olasilik degerlerinin 0,423; 0,511; 0,295
olmasindan dolay1 h, reddedilmemis ve modellerde tanimlama hatalarinin olmadigi
anlagilmigtir. Modellerde normallik varsayiminin gegerligini belirlemek amaciyla Jarque-
Bera testi uygulanmistir. Test istatistikleri; Halkbank: 0,799, Vakifbank: 2,300 ve Ziraat
Bankasi: 0,419°dur. Halkbank modelinde Jarque-Bera degeri 5°ten biiyiik olmasina kargin
olasilik degerlerinin %5’in tizerinde hesaplanmasi (Halkbank: 0,671, Vakifbank: 0,317,
Ziraat Bankasi: 0,811) modellerdeki her bir hata teriminin normal dagilim gosterdigine isaret
etmektedir.

Tablo: 3
Saglamhik Testleri
Halkbank Halkbank Ziraat Bankasi
c p c p c p
Breusch-Godfrey LM 0,841 0,442 0,697 0,505 0,306 0,739
Breusch-Pagan-Godfrey 1,130 0,371 0,873 0,631 0,965 0,540
Ramsey RESET 0,813 0,423 0,665 0,511 1,066 0,295
Jarque-Bera 0,799 0,671 2,300 0,317 0,419 0,811

c: test istatistigi, p: olasilik.

Modellerin kararlihgimi 6lgebilmek igin uzun donemde geri doniislii hata terimlerinin
karelerini kullanarak yapisal kirilmalari tespit eden CUSUM ve CUSUM-Sq sinamalarina
bagvurulmustur. Sekil: 1,2,3,4,5 ve 6’da sunulan grafikler incelendiginde, kirmiz1 renkle
gosterilmis olan %5 6nem diizeyindeki kritik alt ve iist sinirlarin digina ¢ikilmadig gériilmiis
ve modellerin istikrarli olduguna kanaat getirilmistir. Saglamlik sinamalar1 bulgular1 bir
biitiin olarak ele alindiginda; verilerin normal dagilima sahip olduklari, degisen varyans ile
otokorelasyon sorunlarinin olmadigi, modellerin istikrarli oldugu ve disarida birakilan bir
kisim bulunmadigi anlasilmaktadir.

Sekil: 1 Sekil: 2
Halkbank CUSUM Grafigi Halkbank CUSUM-Sq Grafigi
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Sekil: 3 Sekil: 4
Vakifbank CUSUM Grafigi Vakifbank CUSUM-Sq Grafigi

14

Sekil: 5 Sekil: 6
Ziraat Bankas1 CUSUM Grafigi Ziraat Bankas1 CUSUM-Sq Grafigi

4.2. Ampirik Bulgular

Birim kok ve saglamlik sinamalar1 bulgularinin gerekli kosullarin saglandigini ortaya
koymasi nedeniyle hata diizeltme modeli olusturulmus, uzun ve kisa dénem tahminleri
gerceklestirilmistir. Hesaplanan hata diizeltme katsayilari; Halkbank: -0,985, Vakifbank: -
0,901 ve Ziraat Bankasi: -0,445’tir (Tablo: 4). Bu degerler kisa donemde ortaya ¢ikabilecek
soklarin etkilerinin %98,5, %90,1 ve %44,5’lik bolimiiniin bir donem i¢inde dengelendigi
anlamina gelmektedir. Bir diger ifadeyle bir sok sonrasi Halkbank, Vakifbank ve Ziraat
Bankas1 modellerinde yaklasik olarak 93, 102 ve 205 giinde dengeye doniilmektedir.

ARDL tahmin sonuglar1 incelendiginde (Tablo: 4 ve Tablo: 5); mevduat
dolarizasyonun kisa dénemde Halkbank ve Vakifbank’in aktif karlilhiklarimi %1 onem
diizeyinde anlaml fakat farkli yonlerde etkiledigi goriilmektedir. MEDOL degiskenindeki
%1 artis Halkbank’m AKKAR degiskeninde %0,022 azalisa neden olurken bu etki
Vakifbank’ta %0,021 artis olarak gergeklesmektedir. Halkbank kisa donem MEDOL tahmin
katsayis1 Isik ve Sendeniz-Yiincii’niin (2022) yirmi altt Tirk bankasindan elde ettigi
mevduat dolarizasyonu ile aktif karliligi arasindaki negatif iliski bulgularii
desteklemektedir. Uzun dénemde ise MEDOL katsayisi her ti¢c kamusal sermayeli mevduat
bankasinda da pozitif olmasina karsin bunlardan sadece Halkbank’in istatistiksel olarak
anlamli oldugunu goriilmektedir. Bu bankada mevduat dolarizasyonundaki %1 artig uzun
donemde aktif karliligin1 %0,028 artirmaktadir. Kutan vd.’nin (2010, 2012) mevduat
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dolarizasyonunun yiiksek oldugu iilkelerde banka karliliklarinin olumsuz ve kalict bir
sekilde etkilendigini saptayan ¢aligmalarinin sonucu ile bu aragtirmanin Tirkiye’de faaliyet
gosteren kamusal sermayeli mevduat bankalar1 i¢in elde ettigi uzun dénem bulgulari uyumlu
degildir.

Kamusal sermayeli mevduat bankalarinin yabanci para net pozisyonlarinin kisa
donemde aktif karliliklar1 tizerinde %5 6nem diizeyinde anlamli etkisi belirlenememistir.
Uzun donemde ise YAKPA degiskenine ait katsayilar Halkbank’ta negatif iken Vakifbank’ta
pozitif, fakat her iki bankada da kisa donemde oldugu gibi %5 6nem diizeyinde anlamh
degildir. Buna karsin Ziraat Bankast YAKPA uzun dénem katsayisinin istatistiksel olarak
anlamli negatif isareti ilgili bankanin tagidigi yabanci para agik pozisyondaki %1 artisin
uzun dénemde aktif karlihigim %0,038 distirdigiini géstermektedir. Bu bulgu para birimi
uyumsuzlugu teorisi ¢ercevesinde degerlendirildiginde net kisa pozisyonda olan Ziraat
Bankasi’nin yerel paranin deger kaybetmesi nedeniyle net kur zararina maruz kalmis
olabilecegi ve bunun da aktif karliligin1 negatif etkiledigi Ongoriilebilir. Literatiirde
Tirkiye’de faaliyet gosteren kamusal sermayeli bankalara odaklanan arastirma
bulunmamasina karsin, kisa donemde her ii¢ banka ve uzun dénemde Halkbank ile
Vakifbank i¢in elde edilen bulgular Yildir ve Iltas’in (2021) i¢lerinde devlet bankalarmin da
oldugu on ii¢ bankay1 kapsayan panel veri analizinin sonuglarimi desteklemektedir. Ancak
Kire1 Cevik ve Boran’in (2020) Tirkiye’de faaliyette bulunan yirmi tig ticari bankay1 igeren
panel veri ¢aligmasinin yabanci para agik pozisyonlar ile aktif karliligi arasinda anlamli ve
pozitif bir iliski oldugunu gdsteren sonucu ile uyumlu degildir.

YATRA degiskeni AKKAR iizerinde kisa dsnemde sadece Ziraat Bankasinda etkilidir.
flgili bankanin yabanc1 para tiirevleri toplaminin yabanci para varliklarina oraninda ortaya
cikan %1 degisim aktif karliligin1 ayn1 yonde %0,020 oraninda etkilemektedir. Bu sonug
yabanci para tiirevler yoluyla risk yonetiminin Ziraat Bankasinda kisa donemde etkili
olabildigini ve karlilig1 artirabildigini isaret etmektedir. YATRA degiskeninde uzun dénemde
bu kez sadece Halkbank’in tahmin katsayisi istatistiksel olarak anlamli olup yabanci para
tirevleri toplamimin yabanci para varliklarina oranindaki %1 artisin uzun dénemde aktif
karliligin1 %0,061 azalttigi anlasilmaktadir. Bu bankada, yabanci para tiirev lriinlerinin
kullaniminin uzun dénemde yabanci para birimi uyumsuzlugu ile kredi ve faiz risklerinin
olumsuz etkilerini hafifletmeye yardimeci olmadigi goriilmektedir. Bu bulgu, Mayers ve
Smith (1982) ve Nance vd.’nin (1993) riskten korunmanin yonetici vekil gatigmalarini
azaltabilen bir ara¢ olmasi nedeniyle firma verimliligini artiracagini 6ngoren teorik
yaklagimini desteklememektedir. Ancak YATRA degiskeni sadece riskten korunmak
amaciyla taginan pozisyonlar1 kapsamamaktadir. Yabanci para tiirevlerin spekiilatif
amaglarla kullaniminin karlihigi olumsuz yonde etkilemis olmasi miimkiindiir.

Sermaye oran1 kamusal sermayeli mevduat bankalarinin tamaminda aktif karliligini
kisa donemde istatistiksel olarak anlamli etkilemektedir. Bu etki Halkbank ve Ziraat
Bankasinda pozitif, Vakifbank’ta negatiftir. OZSAK taki %1 artiy AKKAR 1n Halkbank’ta
90,129 ve Ziraat Bankasinda %0,111 artmasini saglarken Vakifbank’ta %0,069 azalmasina
neden olmaktadir. Sermaye oranmm uzun donem tahmin katsayisi1 ise Halkbank ve
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Vakifbank i¢in pozitif ve anlamlidir. Ziraat Bankasi i¢in ise negatif olmasina karsin
istatistiksel olarak anlaml1 degildir. Ozsermayenin toplam aktiflere oranindaki %1 artis uzun
donemde Halkbank’in aktif karliliginda %0,047, Vakifbank’da %0,147 oraninda artis
saglamaktadir. Oz sermayedeki artis ve buna bagh olarak varliklardaki genislemenin kisa
donemde Halkbank ve Ziraat Bankasi, uzun dénemde ise Halkbank ve Vakifbank’in aktif
karlihgmi olumlu etkiledigi anlagilmaktadir. Bu durum asimetrik bilgi ve sinyal teorisi
kapsaminda degerlendirildiginde ilgili bankalarin yoneticilerinin sermayeyi artirmak
suretiyle gelir, maliyet veya risk beklentileri agisindan pozitif sinyaller iletmelerinin karlilik
tizerinde olumlu etkiler yaratmis olmasi miimkiindiir. Dengeleme teorisine (Kraus &
Litzenberger, 1973) gore de yiiksek diizeyde 6zsermaye oranina sahip bir banka diisiik
beklenen iflas maliyetlerine sahip olma egilimindedir ve bu durum fonlama maliyetini
diisiirerek karlilig1 artirmaktadir. Iltag’in (2018) ¢aligmasinda Ziraat Bankas1 icin elde ettigi
bulgular bu ¢alismanin uzun doénem bulgulart ile uyumlu iken Vakifbank’la
ortismemektedir. Sermaye orani ile aktif karlilig1 arasinda elde edilen pozitif yonlii bulgular
Aydin (2019), Isik ve Kambay (2019), Yildir ve Iltas (2021), tarafindan Tiirk bankacilik
sektoriine yonelik panel veri yontemleriyle elde edilen sonuglarla ortiismektedir. Buna
kargin Tag ve Duramaz (2018) ve Yaman (2021) Tiirk bankacilik sektoriinde sermaye orani
ile aktif karlilig1 arasinda istatiksel olarak anlamli iligki belirleyememislerdir.

Tablo: 4
ARDL Hata Diizeltme Modeli ve Kisa Donem Tahmin Sonuglar:
[ c t p
Halkbank
AMEDOL™* 0,022 3,764 0,003
AYAKPA 0,003 1,493 0,146
AYATRA 0,005 1,206 0,238
AOZSAK* 0,129 2,660 0,013
ATOPAK™> -0,152 4,492 0,000
AECH** -0,985 8,940 0,000
Vakifbank
AMEDOL*** 0,021 3,638 0,001
AYAKPA 0,001 0,311 0,758
AYATRA -0,009 1,495 0,143
AOZSAK* -0,069 2,240 0,031
ATOPAK*** -0,216 5,168 0,000
AEC*** -0,901 6,260 0,000
Ziraat Bankasi
AMEDOL -0,020 -1,594 0,121
AYAKPA 0,003 1,715 0,097
AYATRA** 0,020 2,577 0,015
AOZSAK** 0,111 2,577 0,015
ATOPAK** -0,076 -2,437 0,021
AECH** -0,445 -5,464 0,000

c: katsay, t: t-istatistik degeri, p: olasilik degeri.
A degiskenlerin birinci farkin: ve EC hata diizeltme terimini gostermektedir.
**% ve ** katsayilarin sirasiyla 0,01 ve 0,05 onem diizeyinde anlamli oldugunu ifade etmektedir.

TOPAK degiskeni kisa donemde her ii¢ kamusal sermayeli mevduat bankasinda da
%1 6nem diizeyinde anlamli ve negatif etki yaratmaktadir. Halkbank, Vakifbank ve Ziraat
Bankasinin aktif karliliklart mevduat bankalarimin aktifleri toplami igerisindeki paylarinda
ortaya ¢ikacak %1 degisimin aksi yoniinde sirasiyla %0,152, %0,216 ve 0,076 oranlarinda
etkilenmektedir. Uzun dénemde ise TOPAK degiskenine ait katsayilar Halkbank ve Ziraat
Bankasi i¢in negatif iken Vakifbank i¢in pozitiftir ancak bunlarin higbirisi %5 6nem
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diizeyinde istatistiksel olarak anlamli degildir. Halkbank, Vakifbank ve Ziraat Bankasimnimn
sektoriin toplam aktifleri igerisindeki paylarinin aktif karliliklarina uzun dénemde dogrudan
etkisi olmadig1 anlasilmaktadir. Uzun dénemde elde edilen sonuglar Isik ve Kambay’in
(2019) Tiirkiye’de on bes bankaya yonelik gerceklestirdikleri panel veri ¢alismasindan elde
ettikleri bulgular1 desteklemektedir.

Tablo: 5
ARDL Uzun Dénem Tahmin Sonuclar:
[ c t P

Halkbank (3, 5, 6, 6, 6)

MEDOL*** 0,028 -3,074 0,003

YAKPA -0,003 -1,237 0,337

YATRA*** -0,061 1,046 0,000

OZSAK*** 0,047 2,208 0,009

TOPAK -0,045 -3,355 0,062
Vakifbank (1, 0, 6, 4, 6)

MEDOL 0,005 2,964 0,462

YAKPA 0,001 0,309 0,758

YATRA 0,011 -1,309 0,074

OZSAK*** 0,147 -1,726 0,006

TOPAK 0,019 -4,108 0,608
Ziraat Bankas (5, 6, 4, 3, 5)

MEDOL 0,044 -1,213 0,171

YAKPA*** -0,038 -1,528 0,049

YATRA -0,000 1,871 0,990

OZSAK -0,272 2,188 0,177

TOPAK -0,056 -2,102 0,441

**% e ** katsayilarin sirasiyla 0,01 ve 0,05 dnem diizeyinde anlamli oldugunu ifade etmektedir.
C: katsayy, t: tistatistik degeri, p: olasilik degeri.
Bayesci Bilgi Olgiitiine dayal: olarak belirlenen gecikme uzunluklar: parantez icerisinde gosterilmistir.

5. Sonug

Bu ¢alismada Tiirkiye’de faaliyet gosteren kamusal sermayeli mevduat bankalarinda
dolarizasyonun karlilik iizerindeki etkileri incelenmistir. 2005-2021 dénemindeki tiger aylik
donemsel verilerle gergeklestirilen ve ARDL sinir testi tekniklerinin kullanildig: arastirma
literatiire cesitli yonlerden katki saglamaktadir. Oncelikle literatiirde dolarizasyonun
kamusal sermayeli mevduat bankalarina etkilerine odaklanan ampirik ¢alismaya
rastlanilmamigtir. Ayrica dolarizasyon bagintili ii¢ degisken bir regresyon analizinde ilk kez
birlikte kullanilmustir.

Aragtirmanin  tahmin sonuglari banka bazinda ele alindiginda; mevduat
dolarizasyonunun kisa dénemde Halkbank’in aktif karliligin1 negatif yonde etkiledigi ancak
bunun uzun doénemde pozitife doniistiigii goriilmektedir. Halkbank’ta yabanci para net
pozisyonunun ne kisa ne de uzun donemde aktif karliligi iizerinde anlamli -etkisi
saptanamamistir. Yabanci para tiirevlerin yabanci para varliklara oranindaki degisimler kisa
dénemde anlamli bir etki yaratmazken uzun dénemde bu orandaki bankanin aktif
karliliginda azalisa yol agmaktadir. Ozsermaye oranindaki degisimler Halkbank’in aktif
karlihgmi kisa ve uzun donemde ayni yonde etkilemektedir. Sektor payindaki artiglar ise
aktif karlihigini kisa dénemde olumsuz etkilemektedir. Bu degisken igin hesaplanan uzun
dénem tahmin katsayisi istatistiksel olarak anlamli degildir.
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Vakifbank’ta mevduat dolarizasyonundaki artislar ile aktif karlilig: arasinda kisa ve
uzun doénemde pozitif bir iligki olmasina karsin uzun dénemdeki etki istatistiksel olarak
anlamli degildir. Yabanci para net pozisyonu degiskeninin hem kisa hem de uzun dénem
katsayilar1 pozitif ancak istatistiksel olarak onemsizdir. Yabanci para tiirevlerin toplam
yabanci para oranindaki degisimler ile Vakifbank aktif karliligi arasinda kisa donemde
negatif, uzun donemde pozitif ancak her iki donemde de istatistiksel olarak anlamli olmayan
iligkiler saptanmistir. Kisa donemde 6zsermaye orani ve sektor payi degiskenlerindeki
artiglarin  Vakifbank aktif karhiligini istatistiksel olarak anlamli ve negatif etkiledigi
goriilmektedir. Uzun doénemde ise bu iki degiskenden sadece 6zsermaye orani anlamli
olmasina karsin etki uzun donemde pozitife doniismektedir.

Ziraat Bankasinda ise aktif karlig1 izerinde; yabanci para tiirevler ve 6zsermaye orani
degiskenlerinin kisa donemde pozitif, yabanci para net pozisyonu degiskeninin uzun
donemde negatif yonde istatistiksel olarak anlamli etkileri bulunmaktadir. Aktif karlilig
mevduat dolarizasyonu arasindaki etkilesim kisa donemde negatif iken uzun doénemde
pozitiftir. Ancak her iki déonem igin de olasilik degerleri istatistiksel olarak anlamsizdir.
Sektor pay1 degiskeni ise hem uzun hem de kisa dénemde negatif olmasina kargin sadece
kisa donemde istatistiksel olarak anlamlidir. Baska bir deyisle Ziraat Bankasimin sektor
payindaki artislar ilgili bankanin aktif karliligin1 kisa donemde olumsuz etkilemektedir.

Bankalarda karlihigin belirleyicileri bu caligmada kullanilan degiskenlerle sinirh
olmayip literatiirde cesitli makro ve bankaya 6zgii diger unsurlar ile kurumsal degiskenlerin
de karlilik tizerinde etkileri oldugunu bulgulayan ¢ok sayida aragtirma mevcuttur. Ancak,
bankacilik sektoriine yonelik gerceklestirilen ¢ogu arastirmada oldugu gibi, bu ¢alismanin
dailgili degiskenler i¢in tam veri setine ulasilamamasi, verilerin giivenilirligi, veriler modele
eklendiginde saglamlik kosullarinin saglanamamas: ve c¢alismanin amacinin diginda
olmalar1 gibi ¢esitli nedenlerden kaynaklanan sinirliliklar1 bulunmaktadir. Makroekonomik
degiskenlerin bankalarin karlilig1 {zerindeki etkilerinin saptanmasi bu ¢alismanin
amaglarindan degildir. Buna karsin dolarizasyonun yiiksek oldugu ekonomilerde banka
karlhiliklar1 {izerinde en yiiksek etkinin kur hareketlerinden geldigi kabul edilmektedir. Bu
kapsamda kurdaki degisimleri de igerecek banka karliligi aragtirmalardan elde edilecek
sonuglar bu ¢alismanin tamamlayicisi olacaktir. Banka bilangolarina yonelik olarak en fazla
atifta bulunulan kirilganliklardan birisi de para birimi uyumsuzluguna eslik eden vade
uyumsuzluklaridir. Yeterli veriye ulagilamamasi nedeniyle bu degiskene modelde yer
verilememis olup, veri saglanmasi durumunda arastirilmasi; dolarizasyonun banka
karliliklarina etkilerinin daha derinlemesine anlagilmasina katki saglayacaktir. Diger
taraftan bankalar para birimi uyumsuzlugu durumunda yabanci para yiikiimliliklerinden
dogacak kur riskini bertaraf etmek i¢in yabanci para krediler kullandirma egilimindedirler.
Ancak yiiksek dolarizasyona maruz kalmis bankacilik sistemlerinde yabanci para kredilerin
hacmi arttik¢a kur hareketlerine bagli olarak kredi temerriit riskleri de artmaktadir. Ayrica
aragtirma konusu kamusal sermayeli bankalarin yiiksek mevduat dolarizasyonu nedeniyle
daha giiclii pozisyonlarda kalmak yerine, cesitli sebeplerle kredi hacminde artislart
Oncelemis ve bu dogrultuda daha yiiksek riskler almay: tercih etmis olmalart miimkiindiir.
Bu nedenlerle ileriki ¢aligmalarda kamusal sermayeli mevduat bankalarinda kur riskinden

275



Sarigiil, H. (2023), “Dolarizasyonun Tiirkiye’de Faaliyet Gosteren Kamusal
Sermayeli Mevduat Bankalarinda Karliliga Etkisi”, Sosyoekonomi, 31(57), 255-282.

temerriit riskine transfer olup olmadigmin aragtirilmasi faydali olacaktir. Caligmadaki
yabanci para tlirevlerle ilgili veriler, korunma amagl olanlarin yani sira spekiilatif saikle ve
aracilik fonksiyonu geregi ortaya ¢ikan pozisyonlar1 da kapsamaktadir. Bunlarin bagimsiz
olarak sunuldugu tam veri setine ulasilabilmesi halinde karlilik tizerindeki etkilerinin ayr
ayr1 incelenmesi miimkiin olabilecektir.

Aragtirmanin kapsadigi son iki yil olan 2020 ve 2021 ile sonrasinda Merkez
Bankasinin (TCMB) bagimsizlik algisini zedeleyen tercihleri yogun olarak tartigilmigtir. Bu
stirecte uygulanan para politikalari, yapilan diizenlemeler ve alinan idari kararlarin
dolarizasyon diizeyi ve bankalarin performanslar1 {izerinde etkileri olmas1 miimkiindiir.
Ornegin Hazine ve Maliye Bakanligi 15.04.2022 tarihli talimatiyla daha once %25 olan
bankaya satis1 zorunlu olan ihracat bedeli oranin1 %40°a yiikseltilmis ve bu bedellerin ayn1
giin igerisinde Merkez Bankasina satilmasini zorunlu kilmistir. Ayrica bu satig sonrasi kalan
dovizi Tiirk Liras: vadeli mevduat ve katilma hesaplarina ¢evirmeleri ve TCMB tarafindan
belirlenecek siire boyunca satilan tutardan daha fazla doviz alimi yapmama taahhiidiinde
bulunmalar1 sartiyla TL’ye doniistiiriilen tutarin yiizde 2’si kadar déviz donisiim destegi
verilmesi kararlagtirilmistir. Tiirk Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Karara
[liskin Teblig geregi Nisan 2022 ayimnda yapilan degisiklikle de déviz cinsinden sézlesme ve
faturalarda dayali yabanci para borcu 6demelerinin TL olarak yapilmasi zorunlu hale
getirilmistir. Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) 2022 yilinin haziran
aymda bagimsiz denetim uygulanan sirketlerden doviz varliklarinin TL karsiligi 15 milyon
TL’yi agmayanlara Tiirk lirast olarak nakit kredi kullanabilmeleri i¢in doviz varliklarinin 15
milyon TL’nin tizerinde olmamasi, 15 milyon TL iizeri d6viz nakdi varligi bulunan sirketlere
ise bu varlig1 aktifinin ya da satis hasilatinin yiizde 10’unu asmasi1 durumunda yeni TL nakit
kredi kullanamayacaklar1 diizenlemesini yapmistir. BDDK Aralik 2022°de aldig1 bir diger
karar ile yiizde yirmi olan bankalarin net déviz pozisyonunun 6zkaynaklari igindeki payinin
iist sinirini yiizde 5°e indirmistir. Bunun bankacilik sektoriinde agik pozisyonun artmasina
neden olmast miimkiindiir. Ancak BDDK bir siire sonra yabanci para net genel
pozisyon/6zkaynak standart orani ile konsolide finansal tablolar esas alinarak hesaplanan
yabanci para net genel pozisyon/dzkaynak standart oranini 10’a ¢ikarmigtir. Bu gelismenin
ise bankalarin doviz pozisyonlarmi giigclendirmelerine neden olmasi beklenecek bir
gelismedir. Yiiksek dolarizasyona kars1 gelistirildigi agiklanan bir diger uygulama ise kur
korumali mevduattir (KKM). Ancak KKM’nin TL mevduat olarak mi1 yoksa yabanci para
mevduat olarak m1 degerlendirilmesi gerektigi tartismalidir. Yabanci paraya endekslenmis
bir finansal triin olmasi nedeniyle déviz mevduati olarak degerlendirilmeli durumunda
KKM dolarizasyonu artiran bir etki yaratmaktadir. Para birimi uyumsuzlugu teorisi de
sadece iilkelerin bankacilik sistemlerindeki yabanci para mevduatlarin degil dévize endeksli
mevduat hesaplarinin da devaliiasyonlar veya yerel paranin degerinde ani ve yiiksek diisiisler
olmasi durumunda banka bilangolari iizerinde bask1 olusturdugunu belirtmektedir. Belirtilen
donemde Hazine ve Maliye Bakanligi, BDDK ve TCMB tarafindan alinan déviz talebini ve
doviz kurunu sinirlamaya calisan ¢ok sayida idari karar ve talimat olmasma karsin
dolarizasyon yiiksek seviyelerde kalmaya devam etmistir. Bu nedenle irdelenen
diizenlemelerin ve uygulamalarin hem kamusal sermayeli bankalarin hem de bankacilik
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sektortiniin finansal performanslari tizerindeki etkilerinin arastirilmasi bu ¢alismanin bir
diger tamamlayicisi olacaktir.

Bu caligma yatirimcilara, arastirmacilara ve bankacilik sektorii yoneticilerine
dolarizasyon ile karlilik arasindaki iligskiler hakkinda bulgular saglamasinin yani sira yiiksek
dolarizasyona maruz kalmis bir ekonomide arzu edilen karhlik diizeylerine ulasilabilmesi
icin hangi unsurlarin izlenmesi ve analiz edilmesi gerektigi konusunda da yardimci
olmaktadir. Diger taraftan politika yapicilar agisindan da birtakim veriler saglanmaktadir.
Diinya genelinde bir¢ok aragtirma bankalarm verimliliklerinin ve karliliklarinin tilkelerinin
kalkinmasma o6nemli katkilar1 oldugunu gostermektedir. Tiirkiye’de kamusal sermayeli
bankalar mevduat bankaciligi sistemindeki kaynaklarin yaklagik yarisini yonlendirme
kapasitesine sahiptirler. Kamusal sermayeli bankalarin yiiksek dolarizasyona maruz kalmig
olan Tiirkiye ekonomisi icerisinde yabanci para varlik ve yikiimliilikleri ile bilango dist
pozisyonlariin yonetiminde yapacaklar1 hatali tercihler ve uygulamalar kaynak dagilimmda
etkinlikten uzaklagilmasma neden olabilecek, finansal sistem ve dolayisiyla iilke ekonomisi
olumsuz etkilenebilecektir. Eger dolarizasyonun kamusal sermayeli bankalar tizerindeki
muhtemel etkileri g6z ardi edilirse, bu bankalardaki muhtemel sorunlar sistemik soklara
neden olabilecek ya da ortaya ¢ikmis olan sorunlar derinlesebilecektir. Bu nedenle, ilgili
bankalar yabanci para pozisyonlarina yonelik uygulamalarinda bankacilik risk yonetimi
prensiplerinden taviz vermemelidirler. Diizenleyici ve denetleyici otoritelerin de bankalarin
bilango i¢i ve dis1 yabanci para pozisyonlarina yonelik olarak genel kabul gormiis
uluslararasi bankacilik standartlarini korumalari ve etkin bankacilik denetimine iliskin temel
ilkelerden uzaklagmamalar1 gereklidir.
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