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DAHA FAZLA EKONOMIK OZGURLUK, DAHA YUKSEK PERFORMANS?
TURKIYE ORNEGI

Cagdas GUNDUZ!
Oz

Bu calisma, ekonomik 6zgiirliik ile bankalarin finansal performansi arasindaki iliskiyi arastirmaktadir. Bu amagla,
2006-2021 yillar1 arasinda Tiirkiye'de faaliyet gdsteren mevduat bankalari incelenmistir. Caligmada, banka performans
Olciitii olarak, ortalama aktif getirisi, ortalama 6zkaynak getirisi ve net faiz marji kullanilmistir. Ekonomik 6zgiirliigiin
ii¢ alt bileseninin (is 6zgiirliigii, parasal 6zgirliik, finansal 6zgiirliik) banka performansina etkisi ayrica incelenmistir.
Analizler panel veri teknigi ile gerceklestirilmistir. Ampirik bulgular, daha yiiksek (diisiik) genel ekonomik 6zgiirliigiin
banka performansini koétiilestirdigini (iyilestirdigini) gostermektedir. Diger yandan, daha yiiksek is Ozgiirliga
bankalarin performansina olumlu yansimaktadir. Ayrica sonuglar, daha yiiksek parasal ve finansal 6zgiirligiin
bankalarin performans: iizerinde olumsuz bir etkiye sahip oldugunu ortaya koymaktadir. Bulgular, sektor
paydaslarinin, Tirkiye’deki ekonomik 6zgiirliikk diizeyini ve bu diizeyin banka performanslari lizerindeki etkisini
dikkate almalar1 gerektigini vurgulamaktadir.
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MORE ECONOMIC FREEDOM, HIGHER PERFORMANCE? THE CASE OF
TURKEY

Abstract

This study examines the relationship between economic freedom and the financial performance of banks. To this end,
deposit banks operating in Turkey between 2006-2021 were examined. As a bank performance measure, average return
on asset, average return on equity and net interest margin were used in the study. The effect of the three sub-components
of economic freedom (business freedom, monetary freedom, financial freedom) on bank performance was also
examined. The analyses were conducted via panel data technique. Empirical findings show that higher (lower) overall
economic freedom reduces (increases) bank performance. On the other hand, higher business freedom has a positive
impact on banks’ performance. Additionally, the results indicate that higher monetary and financial freedom have a
negative impact on banks’ performance. The findings highlight the need for industry stakeholders to consider the level
of economic freedom in Turkey and its impact on bank performance.
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GIRIS

Bankalar, tasarruf edenler ile bor¢ almak isteyenler arasinda arabuluculuk yapmaktadir. Diger bir
ifadeyle, miisterilerinden mevduat toplamakta ve bunlar1 kredi alanlara bor¢ vermektedir. Boylece,
ekonomik faaliyetleri finanse ederek gerekli kaynaklarin toplanmasi ve dagitilmasi noktasinda katki
saglamaktadir. Ozellikle de derinligin olmadig1 finansal piyasalarda kaynaklarin bu sekilde dagitim
tizerinde 6nemli etkisi bulunmaktadir. Bu agidan bakildiginda bankalar sistem i¢inde énemli bir finansal

aracilik islevi gdrmektedir.

Bankacilik sektdriinii diger sektorlerden ayiran belirgin 6zellikler bulunmaktadir. Bankalarin finansal
tablolari, finansal durumunu gosteren rasyolari bir sanayi ya da ticaret isletmesinden farklilik
gostermektedir. Bankalarin 6z sermayesinin toplam kaynaklar i¢indeki pay1 herhangi bir sirketinkine gore
cok diisiik kalmaktadir. Temel kaynaklarinin mevduat ve bagka kurumlardan bulduklar krediler oldugu
diisiiniildiigiinde diisiik sermaye ile ¢caligmalar1 bankalar1 olduk¢a hassas bir yapiya sokmaktadir. Piyasadaki
olumsuzluklardan ya da galisanlarinin etik dis1 davraniglarindan sermayeleri kolayca etkilenebilmektedir.
Ayrica, misterilerinin diledikleri anda paralarim1 ¢ekme ihtimaline karsi her an bu yiikiimliiliigii yerine
getirecek nakit degerle calismak durumunda kalmaktadirlar (Karan, 2022, s. 24). Bu nedenlerle, sektor

digerlerine kiyasla daha kirilgan bir yap1 goriiniimii sergilemektedir.

Bankalarin hassas yapist ve ekonomide iistlendikleri rol nedeniyle sektoriin diizenlenmesine ve
denetlenmesine biiyiik 6nem verilmektedir. Hizli teknolojik degisim ile beraber bankaciligin devam eden
kiiresellesmesi, yasanan bankacilik krizlerinin agir ekonomik sonuglari ulusal ve uluslararasi politika
yapicilarin bu konuya daha fazla odaklanmalarina yol agmistir. Politika tartigmalar1 6zellikle, bankalar
kimin denetlemesi gerektigi, denetim makaminin ne kadar bagimsiz olmasi gerektigi ya da nasil bagimsiz
kalacagi dahil olmak iizere etkili siirdiiriilebilir denetimin olusturulmasiyla ilgili konular1 icermektedir

(Barth, Caprio ve Levine, 2006, s. 83).

Gergekten de basarisiz bankalar ekonomi igin biiyiik bir sorun olusturmaktadir. Bir bankanin iflas
etmesi bircok yatirimery, sirketi ve diger bankalari etkileyebilmektedir. Ornegin, gectigimiz giinlerde
Amerika’da Silikon Vadisi (SV) gibi biiyiikk bir bankanin iflasim1 aciklamasi bankanin risk y&netimi
konusundaki basarisizligini gdstermistir. Bankalar, kendine ait olmayan (kisilere, sirketlere hatta baska
bankalara ait) paray1 elinde mevduat olarak tutmaktadir. Bu paralarin ¢ekilmek istendigi anda bankanin
kasasinda bulunmasi gerekmektedir. Dolayisiyla, piyasadaki riskler, miisterilerin artan likidite ihtiyaglari
gibi sinyallerin dikkate alinmasi gerekmektedir. Bankacilikta giivenin ¢ok dnemli bulunmasi sebebiyle SV
gibi tiim diinyanin tanidigi bir bankanin iflas etmesi sistemi zor durumda birakmaktadir. Giivensizligin

artmasi, diger bankalar1 tehlikeye sokup batmalarina sebep olabilecegi i¢in ekonomide domino etkisi
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yaratabilmektedir. Boylesine bir durum biiyiik bir ekonomik kriz anlamina gelmektedir. Krizin faturasini da

maalesef lilke halk: tistlenmek zorunda kalabilmektedir.

Bankacilik faaliyetleri yasalarla diizenlenmekte ve denetlenmektedir. Buradaki amag, finansal
piyasalarda istikrar saglamanin yaninda hak sahiplerinin ¢ikarlarin1 korumak ve finansal kurumlarin
sorumluluklarin1 yerine getirmesini saglamaktir. Bu amaglarin saglanmasi, vatandaglarin dolandiriciliga
karst korunmasini, bankalarin yasal mevzuata uygun hareket etmesi i¢in bagimsiz birimler tarafindan
denetlenmesini ve bagimsiz denetimden ge¢mis mali tablolarimin yayinlanmasini zorunlu kilmaktadir. Bu
baglamda, Houston, Lin, Lin ve Ma (2010), Acemoglu, Johnson ve Robinson (2002), Mayer ve Sussman
(2001) genel olarak yatinmcinin korunmasi, yasal diizenlemeler ve sermaye piyasalarimin gelisimi

arasindaki 6nemli baglantilar1 gostermektedir.

Bununla birlikte, ideal bir bankacilik sistemi asgari seviyede hiikiimet miidahalesi ve kontrolii
gerektirmektedir (Karan, 2022, s. 470). Hiikiimet miidahalesi ve kontrolii asgari seviyeyi astiginda
bankacilik sistemi islevsizlesmekte, finans sektoriiniin ekonomik 6zgiirliigii kisitlanmaktadir. Beach ve
Kane (2008), ideal bankacilik ortaminda, piyasanin bagimsiz denetciler ve bilgi servisleri gibi kurumlar
araciligryla birincil derecede koruma kaynagi olmasi gerektigini 6ne siirmektedir. Bu tiir bir koruma anlayisi
finansal hizmetlere ve finansal kurumlara dogrudan ya da dolayli olarak yapilan devlet miidahalesi gibi bir
korumaci anlayistan farklilik gostermektedir. Bu baglamda, La Porta, Lopez-De-Silanes, Shleifer ve Vishny
(1997), kamulastirilmig bankalarin yararli bir aracilik rolii saglayamayarak islevini yitirdigini ve rekabetci

piyasa gelisimi igin engel teskil ettigini ileri siirmiiglerdir.

Bankacilik faaliyetleri orta gagda Avrupa’nin glineyinde baglamis olsa da yeni ¢agin bagindan itibaren
Hollanda, Ingiltere, Almanya gibi Kuzey ve Orta Avrupa iilkelerine dogru yonelmis ve uluslararasi boyut
kazanmistir. Bankacilik sisteminin gelisimi i¢in gerekli olan ortam bu iilkelerdeki kurumsallasma ve
demokratiklesme hareketlerinden beslenmistir. Bu konuyla ilgili Rodrik (2019), Acemoglu (2008), Giavazzi
ve Tabellini (2005) demokrasi ortamimin ve ekonomik 6zgiirliigiin ekonomideki basar1 oranim yiikselttigi
sonucuna ulagmiglardir. Ekonomik 6zgiirliigiin ekonomik biiyiimeyi etkiledigini sergileyen bu sonuclar

konunun daha fazla arastirilmasini tesvik etmektedir.

Konuyla ilgili ¢alismalarin bir¢ogu (Heckelman ve Knack (2009), Altman (2008), Adkins, Moomaw
ve Savvides (2002), DeHaan ve Sturm (2000), Ayal ve Karras (1998)), ekonomik &zgiirliigiin farkli
gostergelerinin biiylime lizerinde olumlu etkisinin oldugu sonucuna varmaktadir. Konuyu bankacilik sistemi

Ozelinde ele alacak olursak, giliniimiiz kosullarinda ekonomik ozgiirliikk bankalarin basarisinda rol
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oynamakta midir? Bu soru, ekonomik 6zgiirliik ve banka performansi arasindaki iligkinin incelenmesi

gerekliligini ortaya koymaktadir.

Bu c¢aligmanin amaci, Tiirk bankacilik sektoriiniin performansina iligkin Onceki ¢aligmalar
genigletmek ve ekonomik 6zglirliigiin banka performansina etkisine iliskin ampirik kanitlar olugturmaktir.
Ayrica, ¢caligmada bankalarin performansinin ne 6lgiide igsel faktdrlerden (yani bankaya 6zgii 6zellikler) ve
ne olgiide digsal faktdrlerden (yani makroekonomik kosullar) etkilendigi de arastirilmaktadir. Literatiir
incelendiginde bankacilik sektoriiniin performansini konu edinmis ¢ok sayida ¢alisma olmasina ragmen,
ozellikle Tiirk bankaciligi agisindan ekonomik 6zgiirliigiin sektoriin performansi tizerindeki etkisini ele alan
caligmalar nadiren goriilmiistiir. Bu kapsamda, bu ¢calismanin Tiirkiye’deki mevduat bankalarinda ekonomik

Ozglirliigiin banka performansina etkisi incelenerek literatiire katki saglamasi hedeflenmistir.

Bir sonraki boliimde literatiirdeki ilgili ¢aligmalar incelenmekte ve ardindan metodolojinin ana
hatlarini igeren 3. boliim gelmektedir. 4. bolim aragtirma bulgulari hakkinda bilgiler sunmaktadir. Son

olarak, 5. bolimde sonuglarin degerlendirilmesine yer verilmektedir.
LITERATUR TARAMASI

Bu béliimde, literatiirde yer alan ekonomik 6zgiirliigiin banka performansi iizerindeki etkisi ile ilgili

caligmalara yer verilmektedir.

Claessens ve Laeven (2004), 50 farkl iilkedeki banka verisi {izerinden 1994-2001 yillart i¢in panel
veri analizi yaparak, bankacilikta rekabetin neyin etkisiyle arttigini belirlemeye calismislardir.
Caligmalarinda, yeni yerli ve yabanci banka girislerine izin vererek daha fazla ekonomik 06zgiirliigiin
verimliligi ve bankacilik karlarini artirabilecegine dikkat ¢ekmislerdir. Ekonomik 6zgiirliigiin bulundugu
bir ekonomide rekabet eden daha fazla sayida firma olacagindan ve bankalar daha fazla miisteriye erisim
saglayacagindan, bu durumun bankalarin daha fazla kredi verme egiliminde olmasi anlamina gelecegini
belirtmiglerdir. Daha fazla ekonomik 6zgiirliigiin, bankalar i¢in daha iyi bir ¢alisma ortamina ve daha giiglii
ekonomik biiylimeye yol agacagini ve bunun daha yiiksek bankacilik performansiyla sonuglanacagini

vurgulamiglardir.

Sufian ve Habibullah (2010a), 1999 ile 2007 yillar1 arasinda Malezya’daki bankalarin panel verilerini
kullanarak performanslari ile ekonomik 6zgiirliik arasindaki iligkiyi aragtirmistir. Bankalarin performansi,
aktif getirisi (ROA), 6zkaynak getirisi (ROE) gibi finansal gostergeler kullanilarak dl¢iilmiistiir. Calisma,
ekonomik 6zgiirliigiin Malezya'daki bankalarin performansi tizerinde olumlu ve anlamh bir etkiye sahip

oldugunu gostermistir. Ozellikle, daha yiiksek diizeylerde ekonomik 6zgiirliigiin daha yiiksek ROA ve ROE
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oranlarina yol actigini bulmustur. Roychoudhury ve Lawson (2010), 2000'den 2006'ya kadar 93 iilkeden
olusan bir drneklem igin regresyon analizi kullanarak, ekonomik 6zgiirliikteki bir diigtisiin, bir hiikiimetin
bor¢lanma maliyetlerini dnemli dl¢iide artiracagini ve bunun banka performansi {izerindeki yansimalarinin
belirsiz oldugunu ortaya koymuslardir. Arastirma bulgulari, ekonomik 6zgiirlilk endeksindeki iki birimlik
diististin bir iilke icin yaklasik %50 daha yiiksek bir bor¢lanma maliyeti anlamina geldigini gostermistir.
Sufian ve Habibullah (2010b), 2000 ile 2008 yillar1 arasinda Cin’deki bankalarin verilerini kapsayan bir
panel veri seti kullanarak bankalarin performansini 6lgmiisler ve ekonomik Ozgiirliigiin performans
tizerindeki etkisini incelemislerdir. Caligmada, performans olgiitii olarak ROA, ekonomik &zgiirligiin
performans lizerindeki etkisini incelemek icin ise ¢esitli ekonomik 6zgiirliik gostergeleri kullanilmistir.
Arastirma sonuglari, ekonomik 6zgiirliigiin Cin'deki bankalarin performansini olumlu yonde etkiledigini

ortaya koymustur.

Diger bir calismada Sufian ve Habibullah (2011), ekonomik o6zgiirliigiin gelismekte olan bir
ekonomide banka verimliligi iizerindeki etkisine iligkin ampirik kanitlar sunmaktadir. 2000-2008
doneminde Cin bankacilik sektoriiniin verimliligini hesaplamak i¢in Veri Zarflama Analizi yontemini
kullanmislardir. Y 6ntem neticesinde elde ettikleri teknik etkinlik skorlarini bagimli degisken olarak modele
almislardir. Ampirik bulgular, ekonomik 6zgiirliigiin farkli boyutlarinin banka etkinligini ayn1 dogrultuda
etkilemedigini sergilemistir. Girisimcilerin is kurma o6zglirliigliniin artmasinin (azalmasinin) banka
verimliligini artirdigini (azalttigini) bulmuslardir. Benzer sekilde, parasal ozgiirliigiin banka etkinlik
seviyeleri ile pozitif iliskide oldugunu saptamislardir. Onlara goére bu, istikrarli ve gilivenilir bir para
politikasinin is ortami igin énemini gostermektedir. Ote yandan, finansal 6zgiirliigiin etkisi negatif ¢rkmustir.
Bu da daha yiiksek (diisiik) finansal 6zgiirliigiin Cin bankacilik sektoriinde faaliyet gésteren bankalarin
etkinligini azalttigim (arttirdigini) ifade etmektedir.

Chortareas, Girardone ve Ventouri (2013), finansal 6zgiirliik ve banka verimliligi arasindaki iliskiyi
aragtirmiglardir. Calisma, Avrupa Birligi'ndeki 27 lilkeden ¢ok sayida ticari bankanin verilerini kullanarak,
finansal o6zgiirlik diizeyi ile banka verimliligi arasindaki iligkiyi incelemektedir. Calismada bagimli
degisken olarak Veri Zarflama Analizi verimlilik puanlarmi ifade eden yodnetsel etkinlik Olgiisii
kullanilmigtir. Calismanin sonuglarina gore, finansal 6zgiirliigii yiiksek olan iilkelerde bankalarin daha
verimli oldugu goriilmistiir. Finansal 6zgiirliik, bankalarin rekabet edebildigi, diizenlemelerin bankalar
asir1 diizeyde smirlamadigi ve sermaye hareketlerinin serbest oldugu bir ortam anlamina gelmektedir.
Yazarlara gore boyle bir ortam, bankalarin daha verimli bir sekilde faaliyet gostermelerine ve daha yiiksek
getiriler elde etmelerine yardime1 olmaktadir. Ayrica, calisma daha 6zgiir siyasal sisteme sahip iilkelerde

finansal Ozgiirliiglin performans iizerindeki etkilerinin daha belirgin bir sekilde hissedildigini de
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vurgulamaktadir. Shahabadi ve Samari (2013), panel veri modeli kullanarak, 2001-2011 dénemi igin
gelismis (17 adet) ve gelismekte olan (9 adet) iilkelerde ekonomik o6zgiirlik endeksinin bankalarin
performansi tizerindeki etkisini incelemislerdir. Bulgular, ekonomik o6zgiirliikk derecesi yiiksek olan
tilkelerin daha iyi finansal performansa sahip olduklarini ortaya koymustur. Ayrica, ekonomik 6zgiirliik

endeksleri her iki iilke grubunda da banka karlilig1 iizerinde olumlu etkiler yaratmistir.

Gropper, Jahera ve Park (2015), 1989-2010 arasinda ABD’de 410 ticari bankay1 6rneklem aldiklart
caligmada panel data teknigini kullanarak, banka performansinin, politik baglantilarin yani sira ekonomik
ozgiirliik ile pozitif iligkili oldugunu bulmuslardir. Ayrica, agir banka diizenlemelerinin firsatlar azalttigin
ve ekonomik ozgiirliigii kisitladigini belirterek, diizenlemelerin daha diigiik banka performansi ile iliskili
oldugunu bulmuslardir. Akinci, Akinci ve Yilmaz (2015), AB tiyesi iilkelerde 1995-2011 dénemi itibartyla
merkez bankasi bagimsizligl, finansal 6zgiirliik ve ekonomik biiylime arasindaki iliskileri panel ARDL sinir
testi yaklagimini kullanarak arastirmislardir. Sonug olarak hem uzun hem de kisa donemde merkez bankasi
bagimsizlig, finansal 6zgiirliik ve ekonomik biiylime arasinda pozitif ve istatistiki agidan anlaml1 iliskilerin
varligini tespit etmislerdir. Ayrica sonuglar, merkez bankasi bagimsizliginin ve finansal 6zgiirliigiin biiylime

diizeyini belirleyen 6nemli faktorlerden oldugunu gostermistir.

Banka verimliliginin, miilkiyet yapisindaki degisiklikler ve finansal 6zgiirliikk gibi faktdrlerden nasil
etkilendigi Lin, Doan ve Doong (2016) tarafindan arastirilmistir. 2003-2012 déneminde gelismekte olan 12
Asya ekonomisini incelemiglerdir. Banka etkinlik puanlarini tahmin etmek i¢in stokastik sinir yaklagimini
kullanmiglar ve yiiksek finansal 6zgiirliik diizeyine sahip tilkelerde bankalarin daha verimli oldugunu tespit
etmislerdir. Bjornskov (2016), bir iilkenin ekonomik &zgiirliik diizeyinin, finansal krizlerle karsilastiginda
ne Ol¢iide etkili oldugunu incelemistir. Ekonomik 6zgiirliigiin finansal krizlerin neden oldugu ekonomik
kayiplar1 azaltabilecegi hipotezini test etmistir. Bu amagla, 1993-2010 arasi donemde 175 iilkede
gerceklesen 212 krizi incelemistir. Ekonomik 6zgiirliik diizeyinin yiiksek oldugu iilkelerde finansal krizlerin
daha az yaygin oldugunu, dolayisiyla bankalarin ve diger finansal kurumlarin daha az etkilendigi sonucunu
bulmustur. Ekonomik 6zgiirliigiin finansal krizlere karsi koruyucu bir faktor olarak islev gorebilecegini

ifade etmistir.

Ghosh (2016), 2000-2012 yillar1 i¢in ekonomik 6zgiirliigin MENA (Orta Dogu ve Kuzey Afrika
bolgesi) iilkelerindeki ¢ok sayida ticari ve Islami bankalarin risk alabilirligi {izerindeki etkisini dengesiz
panel yontemi ile incelemistir. Modele, bir bankanin iflasa yakinligini1 gésteren Z-skorunu (kaldirag, karlilik
ve volatiliteyi birlestirmektedir) ve takipteki krediler/toplam krediler oranini bagimli degisken olarak ilave
etmiglerdir. Bulgular, ekonomik 06zgiirliigiin bankalarin risk alabilirligi tizerinde Onemli ve gdz ardi

edilemez bir etkiye sahip oldugunu gostermistir. Ekonomik 6zgiirliigiin alt bilesenlerinden hem is hem de
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parasal 6zgiirliiglin daha yiiksek seviyelerde olmasinin kar degiskenligini ve bankalarin risk istahini artirdigi

gOrilmiistir.

Blau (2017), ekonomik 6zgiirliik diizeyinin finansal piyasalarda meydana gelen ¢okiislerin siklig1 ve
yogunlugu tizerindeki etkisini 2001-2012 donemleri i¢in arastirmistir. Piyasa ¢okme riskini incelerken ABD
borsalarinda islem goren ancak yabanci sirketlerin hisselerini temsil eden sertifikalar1 (ADR)
kullanmiglardir. 38 {ilkeden 380 ADR {izerinden bir 6rneklem olusturmus ve panel data teknigi kullanmgtir.
Calismanin sonuglarina gore, ekonomik ozgiirlik diizeyi yiiksek olan iilkelerde finansal piyasalardaki
cokiisler daha az siklikla ve daha diisiik yogunlukta gerceklesmektedir. Bunu, ekonomik 6zgiirliik diizeyi
yiiksek olan iilkelerin daha iyi bir finansal altyapiya sahip olmalari, daha iyi diizenlemeler yapmalar ve
riski daha iyi yonetmeleri ile agiklamaktadir. Bu, ayn1 zamanda ekonomik &zgiirliiglin hem bankacilik

karlilig1 hem de istikrari i¢in olumlu sonuglar dogurmasi anlamina gelmektedir.

Papanikolaou (2019), kredi piyasasindaki asir1 rekabetin banka kredi oranlarii diisiirdiigiinii ve
boylece kredibilitesi diisiik yeni miisterilerin kredi piyasalarina girisini tegvik ettigini ortaya koymaktadir.
Bu durumun banka karliligin1 olumsuz anlamda etkiyebilecegini belirtmektedir. Daha fazla ekonomik
Ozgirliigiin, bankacilik sektoriinde daha fazla rekabetle iliskilendirildigi 6l¢iide, ¢alisma sonuglari, bunun

banka karlilig1 tizerinde potansiyel olarak olumsuz bir etki yarattigini ortaya koymaktadir.

Santoso, Yusgiantoro, Soedarmono ve Prasetyantoko (2021), 2000'den 2016'ya kadar Asya-Pasifik
bolgesinde borsaya kote 265 bankay1 kullanarak bankacilik sektdriindeki piyasa giicliniin olumlu yonlerini
panel veri teknigi ile arastiran bir calisma ortaya koymuslardir. Calismada, bankalarin piyasa giiciine sahip
olmalarinin, daha yiiksek sermaye birikimleri ve finansal 6zgiirliik ile birlikte degerlendirildiginde, finansal
istikrari artirabilecegi ve bankalarin daha etkili bir sekilde kredi saglayabilecegi savunulmaktadir. Ayrica
calisma, bankalarin piyasa giiciiniin ve finansal 6zgiirliiklerinin artmasinin, maliyetlerinin diismesine ve
karlhiliklarinin artmasina yardimer olabilecegi sonucuna varmaktadir. Khan, Islam ve Akbar (2021), 1984-
2018 yillar1 arasinda 87 gelismekte olan ekonomi arasinda ekonomik ozgiirliiglin finansal gelisme
tizerindeki etkisini aragtirmiglardir. Bulgular, yiliksek 6zgiirlilkk ortaminin finansal sistemi destekledigini
ortaya koymustur. Ekonomik 6zgiirliigiin, gelismekte olan ekonomiler arasinda finansal sistemi en azindan

belirli bir esigin iizerine ¢ikarmak i¢in dnemli bir ara¢ oldugu sonucuna varmislardir.

Literatiir incelemesi sonucunda ozelikle bu konuda daha ¢ok uluslararasi caligmalar oldugu

goriilmektedir.
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ARASTIRMA METODOLOJISI

Arastirma metodolojisi, ¢aligmada kullanilan veri setinin ve ekonometrik modelin agiklanmasi

asamalarindan olugmaktadir.
Veri Seti

Caligmanin kapsamini 2006-2021 doneminde Tiirkiye’de faaliyet gdsteren mevduat toplama
yetkisine sahip bankalar olusturmaktadir. Kalkinma ve yatirim bankalar1 mevduat toplayamadiklarindan,
katilim bankaciliginda ise faiz olgusu olmadigindan analize dahil edilmemislerdir. Caligmada, 23 mevduat
bankasinin (Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankas1 A.S., Tiirkiye Halk Bankasi A.S., Tiirkiye Vakiflar
Bankasi T.A.O., Akbank T.A.S., Anadolubank A.S., Fibabanka A.S., Sekerbank T.A.S., Turkish Bank A.S.,
Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S., Tiirkiye Is Bankas1 A.S., Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S., Alternatifbank A.S.,
Arap Tiirk Bankas1 A.S., Burgan Bank A.S., Citibank A.S., Denizbank A.S., Deutsche Bank A.S., HSBC
Bank A.S., ICBC Turkey Bank A.S., ING Bank A.S., QNB Finansbank A.S., Turkland Bank A.S., Tiirkiye
Garanti Bankas1 A.S.) verileri kullanilmistir. Bankalara 6zgii degiskenler, Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)
veri tabanindan, makroekonomik degiskenler ise IMF veri tabanindan alinmistir. Ekonomik 6zgiirliik
endeksi verileri, The Heritage Foundation (HF) tarafindan yillar itibariyle yaymlanan Ekonomik Ozgiirliik

Endeksi verilerinden alinmistir.

Modele ilave edilen degiskenler literatiirde en ¢ok kullanilanlar arasindan secilmistir. Literatiirde,
banka performansina iligkin ampirik caligmalar tipik olarak ROA, ROE ve net faiz marjina (NIM)
odaklanmis ve genellikle birtakim i¢ ve dis gdstergelerin bir fonksiyonu olarak ifade edilmistir. Igsel
belirleyiciler, esas olarak bir bankanin yonetim kararlarindan ve igletme politikasindan etkilenmektedir.
Bunlar, bir bankanin karsilik politikasi, sermaye yeterliligi, likidite seviyesi, gelir-gider yonetimi ve banka
biiyiikliigii gibi gostergeler olabilmektedir. Diger yandan hem sektér hem de makroekonomik belirleyicileri
ifade eden dissal belirleyiciler, bankanin faaliyet gosterdigi ekonomik ve yasal ortamlari yansitmaktadir.
Tablo 1, arastirma modelinde kullanilan degiskenleri gostermektedir. Ayrica tabloda, belirleyicilerin

literatiire gore varsayilan etkisine de yer verilmektedir.
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Tablo 1: Kullanilan degiskenlerin agiklamalari

Varsayllan Kaynak/Veri

Degisken Olgiim Etki tabam
Bagimh Degiskenler
Y1l sonu Net Kar (Zarar) rakami / Son iki yila ait "Toplam
ROAA Aktifler" kalemlerinin aritmetik ortalamasi TBB
Yil sonu Net Kar (Zarar) rakami / Son iki yila ait
ROIZ "Ozkaynaklar" kalemlerinin aritmetik ortalamasi TBB
NIM “Net Faiz Geliri / Toplam Aktifler” oranini gosterir TBB

Bagimsiz Degiskenler
I¢sel Belirleyiciler

“Toplam Krediler / Toplam Aktifler” olarak hesaplanan oran,
TKTA bankanin aktiflerinin ylizde ka¢inin kredilere baglandigim +/- TBB
gosteren bir likidite 6l¢iistidiir

INTA Bankanin toplam aktiflerinin dogal logaritmasi +/- TBB

“Faiz Dis1 Gelirler (net) / Toplam Aktifler” olarak hesaplanan

FDEVA oran, gelir gider yapisi hakkinda bilgi verir

+ TBB
“Kredi Karsiliklar1 / Toplam Krediler” seklinde hesaplanan

KATK oran, bir bankanin kredi basina ne kadar karsilik ayirdigim - TBB
gosteren bir kredi riski gostergesidir

“Ozkaynaklar / Toplam Aktifler” olarak hesaplanan oran,

OTA o et
bankanin sermaye giiclinii gdsterir

+ TBB

PERDEG Personel G_1derle_r1 / Diger Faaliyet Giderleri” seklinde ) TBB
hesaplanan bir faaliyet rasyosudur

Dissal Belirleyiciler
Gayri Safi Yurti¢gi Hasila’da bir 6nceki yila gore yasanan %

GDP I + IMF
degisim
INF Tiiketici fiyatlarinda bir 6nceki yila gore yasanan % degisim +/- IMF
Ekonomik Ozgiirliik
Genel ekonomik 6zgiirlilk endeksi, ekonomik 6zgiirliigiin dort
OF kategori altinda gruplandirilmis on iki bilesene dayali +/- HF

Olciistidir

Is ozgiirliigii, girisimcilerin is kurma konusunda ne kadar
BF Ozgiir olduklarini, lisans almanin ne kadar kolay oldugunu ve + HF
bir isletmeyi kapatmanin kolayligini1 6lger

Parasal 6zgiirliik, enflasyon ile fiyat kontrollerini birlikte

MF degerlendiren bir ol¢tidiir

Finansal ozgiirliik, bankacilik sisteminin giivenliinin ve

FF hiikiimet kontroliinden bagimsizligin bir 6l¢iisiidiir
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Modelde, bagimli degisken olarak finansal performans ortalama aktif getirisini gosteren ROAA
(Kosmidou (2008), Sufian ve Habibullah (2010b), Alper ve Anbar, (2011)), ortalama 6zkaynak getirisini
gosteren ROEA (Alper ve Anbar (2011), Baum, Caglayan ve Xu (2020), Asteriou, Pilbeam ve Tomuleasa
(2021)) ve NIM (Chortareas, Garza-Garcia ve Girardone (2012), Yagcilar ve Kalayc1 (2020), Kara, Babusgu
ve Hazar (2021)) oranlari tarafindan temsil edilmektedir. Bir faaliyet donemi boyunca banka aktiflerinde ve
0zkaynaklarinda meydana gelen degisimleri yakalamak i¢in bu ¢aligmada ortalama degerler kullanilmstir.
Abugamea’ya (2021) gore ROA, bir isletme agisindan, bir birim aktif bagina kazanilan kar gostermektedir
ve yonetimin kar elde etmek i¢in bankanin reel ve finansal yatirim kaynaklarimi kullanma becerisini
yansitmaktadir. Herhangi bir banka i¢in ROA, bankanin politika kararlarina oldugu kadar hiikiimetin yasal
diizenlemeleriyle ve ekonomiyle ilgili kontrol edilemeyen faktorlere de bagl kalmaktadir. ROE ise banka
yoOnetimlerinin hissedarlarmin fonlarin1 kullanmadaki etkinligini yansitmaktadir. ROA ve ROE oranlari,
muhasebe tabanli finansal performans Olglitleri olarak genis bir paydas grubu tarafindan

kullanilabilmektedir. NIM, net faiz gelirinin banka aktif toplamina orani olarak tanimlanmaktadir.

Calismada arastirma modeline bagimsiz degisken olarak bankalara 6zgii alt1 degisken eklenmistir.
Bir bankanin kredi miisterisinin sdzlesmeye uygun bi¢cimde ylikiimliiliiklerini karsilayamamasi kredi riskini
dogurmaktadir. TKTA orani, bankalarin aktif kalitesinde ve sermaye ihtiyacinin belirlenmesinde 6nem arz
etmektedir. Krediler bankalar i¢in 6nemli bir gelir kaynagi oldugundan karlilik {izerinde pozitif bir etki
yaratmasi beklenmektedir. Ancak, kredi hacminde geniglemeyle beraber banka agisindan kredi riski artarsa

karlilik bundan olumsuz etkilenebilmektedir.

InTA degiskeni, bankanin 6l¢ek ekonomisinden ne derece faydalandigimi gostermek icin modele
almmustir. Biiylikligl belirten bu oran, 6zellikle piyasalar gelistikce 6nemli 6l¢ek ekonomilerinin varlig
halinde bankanin bu durumdan maliyet avantaji saglayarak ve risk c¢esitlendirmesini kontrol ederek
karliligmi artirabilecegini vurgulamaktadir (Altunbas, Gardener, Molyneux ve Moore, 2001, s. 1943;
Goddard, Molyneux ve Wilson, 2004, s. 1078). Ote yandan, artan biiyiikliik daha yiiksek risklere yol

aciyorsa, performans lizerinde olumsuz etkiler olusabilmektedir (Sufian ve Habibullah, 2010a, s. 80).

Bankalarin faiz geliri disinda da gelir elde ettigini kabul etmek i¢in, FDGTA orami regresyon
modeline dahil edilmistir. Ucret ve komisyon gelirleri, hizmet bedeli ve harglari vb. diger faaliyet gelirlerini

kapsamaktadir. Degiskenin banka karlilig1 ile pozitif iliski gostermesi beklenmektedir.

KATK, modele kredi riskini temsil eden bagimsiz bir degisken olarak dahil edilmistir. Katsayisinin
negatif olmas1 beklenmektedir ¢iinkii banka adina batik kredilerin karlilig1 diistirmesi beklenmektedir.

Nitekim Miller ve Noulas (1997) finansal kurumlarin yiiksek riskli kredilere maruz kalma oran arttik¢a
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O0denmemis kredi birikiminin artacagini ve karlihigin daha diisiik olacagini 6ne slirmektedir. Boyle bir
durumda kredi portfoyiiniin riski yilkselip aktif kalitesi diiseceginden banka karliligi olumsuz

etkilenebilmektedir (Kosmidou, 2008, s. 152).

Caligmada sermaye yeterliliginin bir 0lgiisii olarak OTA kullanilmigtir. Sermaye yeterliligi,
Kosmidou’ya (2008) goére banka &zkaynaklarinin maruz kalinacak herhangi bir soku karsilayabilecek
yeterlilikte olmasini ifade etmektedir. Oran ne kadar yiiksek olursa, dig finansman ihtiyacinin o kadar diigiik
olmasi ve dolayisiyla karliligin yiiksek olmasi beklenmektedir. Ayrica, sermayesi giiclii bankalar daha

diisiik iflas riski ile kars1 karsiya olduklarindan, bu da fonlama maliyetlerini diisiiriicii bir etki yaratmaktadir.

Modele alinan bir diger icsel belirleyici olan PERDFG, faiz dis1 giderler icinde personel giderlerinin
oranini ifade etmektedir. Bir bankanin sube ag1 genisledik¢e personel sayisinin artacagi diistiniilmektedir.
Bu durumun giderleri yiikseltmesi yoOniinde sonu¢ dogurmasi ve karliligi olumsuz etkilemesi

beklenmektedir.

Bankacilik faaliyetleri, kiiresel nitelik tasimast nedeniyle makroekonomik kosullardan
etkilenmektedir. Calismada makro ekonomik kosullarin 6l¢iitii olan GDP ve INF (Demirgiic-Kunt, Laeven
ve Levine (2004), Asteriou vd. (2021)) iki bagimsiz degisken seklinde kullanilmistir. GDP, GSYIH'deki
yillik degisimi ifade etmektedir. Genel olarak, daha yiiksek ekonomik biiylime oranlarinin bankalar1 daha
fazla bor¢ vermeye tesvik etmesi, aktif kalitesini artirmasi, bunun yani sira daha yiiksek marjlar talep
etmelerine firsat saglamasi beklenmektedir. Aksine, biiyiime yavagladikca kredi kalitesi bozulma egilimi
gosterebilmekte ve bu da banka karliligin1 azaltabilmektedir. Bir nceki yila gore tiiketici fiyatlarindaki
degisimi belirten INF, bankalarin hem maliyetlerini hem de gelirlerini etkilemektedir. Enflasyonun banka
karliligim ne Olciide etkiledigi, gelecekteki fiyat hareketlerin tahmin edilip edilmemesine gore
sekillenmektedir. Beklenen enflasyon durumunda, faiz oranlari buna gore ayarlanmakta ve gelirler
maliyetlerden daha hizl1 artmakta dolayistyla karlilik iizerinde olumlu bir etki yaratilmaktadir. Beklenmeyen
enflasyonda ise bankalar faiz oranlarini ayarlamakta agir kalabilmekte, bu da maliyetlerin gelirlerden daha
hizli artmasima neden olmaktadir. Sonu¢ olarak banka karliligi lizerinde olumsuz bir etki ortaya

¢ikabilmektedir (Perry, 1992, s. 25).

Calismada ekonomik 6zgiirliiglin etkisini incelemek igin literatlirde yaygin olarak kullanilan ve
ekonomik 6zgiirliigii 4 gruba bagli 12 baglik altinda inceleyen OF endeksi kullanilmigtir: Miilkiyet haklari,
adli etkinlik, hiikiimet etkinligi, vergi yiikii, devlet harcamalari, mali saghk, is Ozgirligli, calisma
Ozgiirligi, parasal dzgiirliik, ticaret 6zgiirligii, yatirim 6zgiirligii ve finansal 6zgiirliik. Bu bilesenler, 0’dan

100'e kadar degerler alan ve daha yiiksek bir deger daha biiyiik bir ekonomik serbestlik derecesini gosteren
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bir bilesik endeks olusturmak i¢in esit sekilde agirliklandirilmistir (The Heritage Foundation [HF], 2023b,
s. 12). Endeks, Chortareas vd. (2013), Bjornskov (2016) ve Asteriou vd. (2021) tarafindan yapilan

caligmalarda ekonomik 6zgiirliigiin etkisini incelemek i¢in kullanilmistir.

OF’nin yani sira, finans sektoriinii yakindan ilgilendiren ii¢ endeks ayrica modele alinmistir. Bunlar
BF, MF ve FF indekslerini icermektedir. BF (is ozgiirliigii), is kurma, lisans alma veya is sonlandirma
konularinda girisimcilere taninan 6zgirliigii 6l¢mektedir. Bu ii¢ faaliyetten herhangi birinin 6niindeki
engeller is yaratma konusunda caydirici olmaktadir. MF (parasal 6zgiirliik), enflasyon oranini ve fiyat
kontroliinii birlikte degerlendirmektedir. Hem enflasyon hem de fiyat kontrolleri piyasa faaliyetlerini
bozdugundan, indeks para politikasinin bagimsizligini 6l¢gmektedir. Bugiin neredeyse tiim para teorilerini
diisiik enflasyon ve bagimsiz bir merkez bankasi destegi karakterize etmektedir. FF (finansal 6zgiirliik),
bankacilik sisteminin giivenliginin ve de hiikiimet kontroliinden bagimsizligim 6lgmektedir. Ideal bir
bankacilik ortamindan, finansman firsatlarin1 genisleterek ve girisimciligi tesvik ederek, fon arz edenler ve
talep edenler arasinda en verimli finansal araciligi saglamasi beklenmektedir. Indeksler 0-100 araliginda
degerler alip, burada 100 puan, ekonomik 6zgiirliige en uygun ekonomik ortami veya politikalar dizisini
belirtmektedir (HF, 2023, s. 14-16). Her ii¢ indeks de etkisinin daha net anlasilmasi agisindan arastirma

modeline tek tek dahil edilmistir.
Ekonometrik Model

Caligmada, ekonometrik yontem olarak yatay kesit ve zaman serisi analizlerini birlestiren panel veri
analizinin uygulanmasi tercih edilmistir. Bankacilik performansi ile ekonomik 6zgiirlik ve daha dnce

aciklanan igsel, digsal belirleyiciler arasindaki iligkiyi test etmek i¢in asagidaki modeller olugturulmustur.

ROAA_OF;, = ay + B,TKTA;; + B,InTA; + B3FGDTA;, + B,KATK;, + BsOTA;; + BcPERDFG,;, +
B,GDP, + BgINF, + BOF, + &;; Q)

ROAA_BF;, = a; + BiTKTA;; + B,InTA; + B3FGDTA;; + B, KATK;, + fsOTA;; + BPERDFG;, +
B;GDP, + BgINF, + BoBF, + ¢;; (1a)

ROAA_MF;; = a; + BiTKTA;; + B,InTA; + B3 FGDTA;; + BoKATK;; + BsOTA;; + BePERDFG;; +
B;GDP, + BgINF; + BoMF; + &;; (1b)

ROAA_FF; = a; + BiTKTA;; + B,InTA;, + B3FGDTA;, + B.KATK,, + BsOTA;. + BsPERDFG;, +
B,GDP, + BgINF, + BoFF, + &;; (1c)
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ROEA_OF,, = @, + B,TKTA;, + B,InTA;, + BsFGDTA;, + B,KATK;, + BsOTA;, + BsPERDFG,, +
B,GDP, + BgINF, + BoOF, + €; (2)

ROEA_BF; = a; + ,TKTA;; + ,InTA; + B3FGDTA;, + B KATK;, + BsOTA;, + BsPERDFG;, +
B,GDP; + BgINF, + BoBF, + €;; (2a)

ROEA_MF,, = &, + B,TKTA;, + BoInTA; + BsFGDTA;, + B,KATK;, + BsOTA;, + BsPERDFG;, +
B,GDP, + BGINF, + BoMF, + &;; (2b)

ROEA_FF;, = a; + B,TKTA;, + B,InTA;, + BsFGDTA;, + B,KATK;, + BsOTA;, + BsPERDFG;, +
B,GDP, + B4INF, + BoFF, + ¢;; (2c)

NIM_OF,, = a, + B,TKTA;, + B,InTA;, + BsFGDTA;, + B,KATK;, + BsOTA;, + BePERDFG;, +
B,GDP, + BgINF, + BoOF, + € (3)

NIM_BF;, = a; + B,TKTA; + BoInTA; + BsFGDTA;, + B,KATK;, + BsOTA;e + BePERDFG;, +
B,GDP, + BgINF, + BoBF, + & (3a)

NIM_MF,;, = a, + B, TKTA;, + BoInTA;, + BsFGDTA;, + B,KATK;, + BsOTA;, + BsPERDFG,, +
B,GDP, + B4INF, + BoMF, + ¢;; (3b)

NIM_FF;, = a; + B;TKTA;; + B,InTA;; + B3FGDTA;, + B.KATK;, + BsOTA;. + B¢PERDFG;, +
B;GDP, + BgINF, + BoFF, + ¢;; (3¢)

ROAA;; = ay + BiTKTA;; + B,InTA;; + f3FGDTA;; + B, KATK;; + BsOTA;; + BePERDFG;; + ,GDP, +
BsINF; + €;; (4)

ROEA; = &, + B,TKT Ay, + ByInTAy + BsFGDT Ay, + BuKATK,; + BsOT Ay + BPERDFGy, + B, GDP; +
BsINF, + & (5)

NIM; = a; + B,TKT Ay, + BylnT Ay + BsFGDT Ay, + BuKATKy + BsOT Ay + BPERDFGy, + By GDP; +
BeINF; + & (6)

Ekonomik 6zgiirliigiin etkisini 6lcen OF, BF, MF ve FF indeksleri, etkilerinin daha net vurgulanmasi

1332
|

acisindan arastirma modellerine tek tek dahil edilmistir. “g;;” hata terimini, “a,” sabit terimi, ve “17

indeksleri sirastyla bankalar1 ve yil1 temsil etmektedir.

Analizlere baslarken 6ncelikle klasik, sabit etkili ve rassal etkili modeller arasinda se¢im yapabilmek

i¢in F testi ile Hausman testi uygulanmistir. Daha sonra panel regresyon modellerinde sik¢a karsilagilan
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degisen varyans (heteroskedasite), otokorelasyon ve yatay kesit bagimlilig1 (birimler aras1 korelasyon)
problemlerinin  aragtirma modelinde olma ihtimaline kars1i Dbirtakim spesifikasyon testleri
gergeklestirilmigtir. Tahmin edilen modellerde heteroskedasite i¢in Levene (1960), Brown ve Forsythe
(1974) testleri, otokorelasyon i¢in Bhargava, Franzni ve Narendranathan (1982) tarafindan modifiye edilen
Durbin Watson (DW) test istatistigi ile Baltagi ve Wu (1999) tarafindan gelistirilen LBI test istatistigi
uygulanmistir. Ardindan, birimler aras1 korelasyonun énemli olup olmadig1 igin Friedman (1937) ve Pesaran

(2004) testleri gerceklestirilmistir.
ARASTIRMA BULGULARI

Calismada oncelikle klasik model ile sabit etkili model arasinda bir se¢im yapmak amaciyla F testi
uygulanmustir. F testi sonuglari ile birlikte arastirma sonucunda elde edilen diger tiim bulgular asagida Tablo

2’de gosterilmektedir.

Tablo 2: Tahmin sonuglari

(1) ) ®)

F testi
Fap s 7.95 3.91 12.46

(0.0000) (0.0000) (0.0000)
Hausman testi
Prob>chi2 (0.1371) (0.0371) (0.0001)
Degisen varyans
WO (0.0000) (0.0000) (0.0000)
W50 (0.0000) (0.0363) (0.0000)
W10 (0.0000) (0.0091) (0.0000)
Otokorelasyon
Modifiye DW 1.4264 1.3350 1.2959
Baltagi-Wu LBI 1.5642 1.4947 1.4776
Yatay kesit bagimhihig
Pesaran testi (0.0006) (0.0000) (0.0000)
Friedman testi (0.0062) (0.0005) (0.0006)

Not: Bu tablo, Esitlik (1), (2) ve (3) ‘de sunulan modellerin tahmin sonuglarini igermektedir. Yerden tasarruf etmek i¢in Esitlik (1a), (1b), (1c),
(2a), (2b), (2¢), (3a), (3b), (3c), (4), (5) ve (6)’da gosterilen diger modellerin tahmin sonuglart raporlanmamustir. Her siitun ayr bir regresyon

modelini belirtmektedir.
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Yukaridaki tabloda yer alan F testi sonuglaria gore; her ii¢ model i¢in de P<0.05 oldugundan tahmin
edilen modeller i¢in klasik tahmincinin uygun olmadigina karar verilmistir. Ardindan, modelin sabit etkili
mi yoksa rassal etkili mi oldugunu anlamak i¢in Hausman testi uygulanmistir. Hausman testi sonuglarina
gore ilk model i¢in P=0.1371, ikinci model igin P=0.0371 ve iiglincli model igin P=0.0001 degerlerine
ulagilmistir. Hausman testi sonucuna gore, ilk modelde P>0.05 oldugundan rassal etkiler tahmincisinin daha
etkin oldugu sonucuna ulasilmigtir. Diger modellerde ise ¢ikan sonuglar sabit etkiler tahmincisinin daha

etkin oldugunu ortaya koymustur (P<0.05).

Heteroskedasiteyi test etmek i¢in Levene (1960), Brown ve Forsythe (1974) testleri (W0, W50 ve
W10) uygulanmistir. “Birimlerin varyanslari esittir” seklinde kurulan HO hipotezi arastirma modelleri igin

reddedilerek tahmin edilen modellerde heteroskedasite oldugu anlasilmistir.

Otokorelasyonun varligini sinamak amaciyla Bhargava vd. (1982) tarafindan 6nerilen DW testi ve
Baltagi ve Wu (1999) tarafindan gelistirilen LBI testi istatistikleri elde edilmistir. Bulunan degerler 2'den

kiigiik oldugundan modellerde otokorelasyon oldugu anlasilmistir.

Son olarak, birimler arasi korelasyonu test etmek i¢in Pesaran (2004) ve Friedman (1937) testleri
gergeklestirilmistir. Olasilik degerlerine bakildiginda P<0.05 oldugundan birimler arasinda korelasyon

oldugu anlasilmistir.

Birimler arasi korelasyon, degisen varyans veya otokorelasyonun en az birinin varligr durumunda
istatistik sonuglar1 bundan etkilenmekte ve bu nedenle direngli tahminciler {iretmek gerekmektedir (Tatoglu,
2016, s. 251). Bu amagla, Huber (1967), Eicker (1967) ve White (1980) tarafindan gelistirilmis direngli

tahminciler sayesinde tutarli tahminler elde edilmistir.

Ekonomik 6zgiirliigiin banka performansi i¢in 6nemli olup olmadigini belirlemek amaciyla Esitlik
(1), (2) ve (3)’deki modeller direngli tahminciler ile yeniden tahmin edilmistir. Ayni1 islem, dnceki bolimde
tartisilan alt indeks degiskenlerini iceren modeller i¢in de uygulanmigtir. Bu sonuglar, Tablo 4-5-6’da
sunulmaktadir. Banka performans: ile agiklayici degiskenler (yalnizca igsel ve digsal belirleyiciler)

arasindaki iligskiyi gosteren regresyon sonuglari ise Tablo 3'te ayrica sunulmaktadir.
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Tablo 3: I¢sel ve dissal belirleyicilerin banka performansina etkisi

(4) (®) (6)
Bagimsiz Degiskenler
TKTA -1.072 (0.000) -4.318 (0.026) 0.249 (0.311)
INTA -0.056 (0.695) 3.520 (0.000) -0.078 (0.100)
FDGTA 0.121 (0.013) 1.164 (0.001) -0.558 (0.000)
KATK -39.320 (0.000) -340.241 (0.000) -24.367 (0.000)
OTA 1.996 (0.003) 9.275 (0.000) 2.912 (0.000)
PERDFG -0.123 (0.674) 1.322 (0.564) -1.508 (0.000)
GDP -0.051 (0.003) -0.233 (0.163) -0.069 (0.001)
INF 0.645 (0.011) -1.533 (0.401) 0.342 (0.141)
F-istatistigi (0.000) (0.000) (0.000)
Gozlem Sayist 368 368 368

Tablo 3’°e gore, TKTA, (4) ve (5) numarali modeller i¢in istatistiksel olarak %5 diizeyinde anlamli ve
negatif etkiye sahip bulunmustur. Model (6) i¢in anlamli bulunmamustir. Krediler bankalar i¢in temel gelir
kaynag1 olmakla birlikte 6zellikle kredi genislemesiyle birlikte daha alt gelir grubundaki miisterilere kredi
kullandirilmis ve geri 6demede sikintilar ortaya ¢ikmigsa bu durum bankayi likidite riski ile karsi karsiya
birakabilmektedir. Bu nedenle, artan sermaye ihtiyaci banka performansini olumsuz etkiyebilmektedir.
Nitekim, ABD’de 2008 yilinda yasanan mortgage krizinde bazi finans kuruluslari likidite krizine

stiriiklenmigtir.

Banka biiyiikliigiine isaret eden InTA ile bankanin performansi arasindaki iliskinin model (5) i¢in %5
diizeyinde anlamli ve pozitif olmasi, Spathis, Kosmidou ve Doumpos (2002) ile Goddard vd. (2004)
sonuglarint desteklemektedir. Sonug, bankalarin Olgek ekonomisinden faydalandiklarini ve bunu
performansa yansittiklarii gostermistir. Ancak, model (4) ve (6) icin sonuglar %5 diizeyinde anlamsiz

cikmigtir.

FDGTA degiskeninin model (6) disinda pozitif etkiye sahip oldugu ve tiim regresyon modellerinde
istatistiksel olarak %35 diizeyinde anlamli ¢iktig1 goriilmektedir. Sonuglar, gelirlerinin daha biiylik bir
kismini ticrete dayali hizmetler gibi faiz dis1 kaynaklardan elde eden bankalarin daha yiiksek bir karlilik
diizeyi yakalama egiliminde oldugunu gostermektedir. Ampirik bulgular, Sufian ve Habibullah (2010a)

tarafindan yapilan daha 6nceki ¢aligmaya destek saglamaktadir.
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Beklendigi gibi, KATK’nin banka karlilig1 ile negatif bir iligskisi olmasi ve tiim regresyon
modellerinde istatistiksel olarak %5 diizeyinde anlamli olmasi, kredi riski yiiksek bankalarin daha diigiik
karlilik seviyeleri sergiledigini gostermektedir. Bu sonuglar, Tiirk bankaciligiin kredi riski yonetimine
daha fazla odaklanmasi gerektigine isaret etmektedir. Ayrica, takip edilen siipheli durumdaki krediler i¢in
karsilik ayirmanin 6nemini ortaya koymaktadir. Bu da bankalarin kredi riskini daha etkin bir sekilde
degerlendirmelerine ve tehlikeli risklere maruz kalmaktan kaginmalarina yardimci olacaktir. Bu sonug

Kosmidou (2008) ile Sufian ve Habibullah (2011)’i destekler niteliktedir.

Sermaye giiciinii belirten OTA’nin banka performansi ile pozitif bir iliski sergiledigi ve %5 diizeyinde
istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Sonug, sermaye giicii yiiksek bankalarin daha diistik iflas
etme maliyetleriyle kars1 karsiya kaldiklari, fonlama maliyetlerini diisiirdiikleri veya daha az finansmana
ihtiya¢ duyarak daha yiiksek karlilik sagladigi argiimanini destekleyen onceki ¢aligsmalarla (Isik ve Hassan
(2003), Goddard vd. (2004), Kosmidou (2008)) tutarli ¢ikmistir. Bununla birlikte, giiclii sermaye yapisi,
istikrarsiz makroekonomik kosullar altinda finansal krizlere dayanmak i¢in hem bankalar hem de mevduat
sahipleri acisindan ek giivence sagladigindan, gelismekte olan ekonomilerde bunun bankalar i¢in elzem
oldugu diislinlilmektedir. Calismada, PERDFG degiskeni (4) ve (5) numarali modeller i¢in anlaml
bulunmamistir. Model (6)’da beklendigi gibi istatistiksel olarak anlamli ve negatif bir sonu¢ ortaya

¢cikmustir.

Tirkiye’deki mevduat bankalarimin performansinin makroekonomik kosullarin etkisine iligkin
sonuglarin karigik oldugu goézlenmistir. Ampirik bulgular, GDP'nin (4) ve (6) numarali modeller igin banka
performansi ile istatistiksel olarak anlamli ve negatif bir iligkiye sahip oldugunu gostermektedir. INF ise (4)
numarali regresyon modelinde %5 diizeyinde pozitif isaret gostermis ve istatistiksel olarak anlaml
cikmistir. Model (5) ve (6)’da anlamsiz ¢ikmistir. %1 giiven araliginda ise INF’nin her ii¢ modelde de
anlamsiz ¢iktig1 goriilmektedir. Ekonomik 6zgiirliik degiskenleri kontrol edildiginde, GDP degiskeninin
istatistiksel olarak anlamli ve negatif olmasi, INF degiskeninin ise anlamsiz ¢ikmasi diger bir ifadeyle
aciklayici giiciinii kaybetmesi, makroekonomik kosullarin 6zgiirliik diizeyi lizerindeki etkisinin konjonktiir

karsit1 oldugunu diisiindiirmektedir.

588




Daha Fazla Ekonomik Ozgiirliik, Daha Yiiksek Performans? Tiirkiye Ornegi

Tablo 4: Ekonomik 6zgiirliigiin ve alt indekslerin banka performansina etkisi-ROAA

Bagimsiz Degiskenler
TKTA

INTA

FDGTA

KATK

OTA

PERDFG

GDP

INF

Ekonomik Ozgiirliik
OF

BF

MF

FF

F-istatistigi

Gozlem Sayist

)

-0.827 (0.000)
0.308 (0.000)
0.135 (0.000)

-41.742 (0.000)
1.748 (0.000)
-0.128 (0.541)
-0.052 (0.001)
0.355 (0.034)

-0.104 (0.000)

(0.000)
368

(1)

-0.839 (0.000)
0.268 (0.000)
0.165 (0.000)

-42.309 (0.000)

1.592 (0.000)
-0.307 (0.148)
-0.62 (0.000)
0.323 (0.060)

0.044 (0.076)

(0.000)
368

(1b)

-0.859 (0.000)
0.269 (0.000)
0.159 (0.000)
-41.816 (0.000)
1.628 (0.000)
-0.298 (0.162)
-0.059 (0.000)
0.196 (0.277)

-0.030 (0.221)

(0.000
368

Tablo 5: Ekonomik 6zgiirliik ve alt indekslerin banka performansina etkisi-ROEA

Bagimsiz Degiskenler
TKTA

INTA

FDGTA

KATK

OTA

PERDFG

GDP

INF

Ekonomik Ozgiirliik
OF

)

-3.439 (0.066)
4.125 (0.000)
0.682 (0.047)
332.406 (0.000)
11.648 (0.000)
3.448 (0.122)
-0.113 (0.483)
-0.353 (0.841)

-1.481 (0.000)

(22)

-0.369 (0.062)
3.553 (0.000)
1.108 (0.001)

-340.401 (0.000)

9.429 (0.000)
0.945 (0.679)
-0.253 (0.128)
-0.846 (0.646)

589

(2b)

-3.891 (0.046)
3.572 (0.000)
1.021 (0.004)
-333.458 (0.000)
9.953 (0.000)
1.050 (0.646)
-0.217 (0.194)
-2.600 (0.181)

(1c)

-0.793 (0.000)
0.296 (0.000)
0.152 (0.000)

-42.910 (0.000)
1.623 (0.000)
-0.199 (0.342)
-0.060 (0.000)
0.379 (0.025)

-0.046 (0.000)

(0.000
368

(2¢)

-2.882 (0.128)
3.979 (0.000)
0.917 (0.007)
-349.362 (0.000)
9.912 (0.000)
2.508 (0.260)
-0.234 (0.146)
0.065 (0.971)
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BF
MF
FF

F-istatistigi

Gozlem Sayist

(0.000)
368

0.593 (0.027)

(0.000)
368

-0.432 (0.109)

(0.000)
368

Tablo 6: Ekonomik 6zgiirliik ve alt indekslerin banka performansina etkisi-NIM

Bagimsiz Degiskenler

TKTA
INTA
FDGTA
KATK
OTA
PERDFG
GDP

INF

Ekonomik Ozgiirliik

OF
BF
MF
FF

F-istatistigi

Gozlem Sayist

®3)

0.361 (0.128)
-0.001 (0.978)
-0.619 (0.000)
-23.371 (0.000)
3.213 (0.000)
-1.237 (0.000)
-0.542 (0.009)
0.492 (0.029)

-0.188 (0.000)

(0.000)
368

(3a)

0.378 (0.124)
-0.071 (0.126)
-0.569 (0.000)
-24.398 (0.000)

2.941 (0.000)
-1.580 (0.000)
-0.073 (0.001)
0.474 (0.041)

0.114 (0.001)

(0.000)
368

(3b)

0.349 (0.155)

-0.066 (0.163)
-0.592 (0.000)
-22.772 (0.000)
3.071 (0.000)

-1.572 (0.000)

-0.065 (0.002)

0.091 (0.000)

-0.101 (0.003)

(0.000)
368

-0.693 (0.000)

(0.000)
368

(3¢)

0.439 (0.067)

-0.017 (0.709)
-0.591 (0.000)
-25.574 (0.000)
2.996 (0.000)

-1.351 (0.000)
-0.069 (0.000)
0.554 (0.015)

-0.091 (0.000)

(0.000)
368

Tablo 4, 5 ve 6’nin ilk siitunlarinda sunulan ampirik bulgular, OF’nin Tiirk bankaciliginin

performansi iizerinde negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahip oldugunu gdstermektedir.

Ampirik bulgular siirpriz olarak nitelendirilebilir. Ciinkii, ekonomik o&zgiirliik ve banka performansi

arasindaki iliski lizerine yapilan arastirmalarin biiyiik ¢ogunlugu (Sufian ve Habibullah (2010b), Chortareas

vd. (2013) ve Asteriou vd. (2021)) degiskenler arasinda pozitif bir iliski oldugu sonucuna ulagmistir. Béyle

bir sonuca neden olan birkag faktdr olabilir: Oncelikle, ekonomik dzgiirliik arttikca rekabetin artmasi, faiz

marjlan lizerinde baski yaratabilmektedir. Bu durumdan faiz dis1 gelir kaynaklarim ¢esitlendiremeyen
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bankalarin karhiligi olumsuz etkilenebilmektedir. Buna ek olarak, ekonomik 6zgiirliik arttik¢a bankalarin
maruz kaldigi regiilasyon ve denetimlerin azalmasi s6z konusu olabileceginden bu durum bankalarin risk
alma istahlarinin artmasina, kotii kredilerin ¢ogalmasina, dolayisiyla maruz kalinan risklerin artmasina
neden olabilmektedir. Ornegin, ekonomik o6zgiirliigiin artmas1 ile birlikte finansal piyasalardaki
dalgalanmalarin ve bu dalgalanmalarin siddetinin artmasi, bankalarin performansini  olumsuz
etkileyebilmektedir. Nitekim Santoso vd. (2021), finans sektdriinde daha diisiik derecede 6zgiirliige sahip

tilkelerdeki bankalarin performanslarinin artma egiliminde oldugunu belirtmislerdir.

BF’nin bankalarin performansi iizerindeki etkisine iliskin olarak, Tablo 4, 5 ve 6’nin ikinci
stitunlarinda sunulan ampirik bulgular, BF katsayisinin pozitif ve %5 diizeyinde istatistiksel olarak anlaml
oldugunu goéstermektedir (1a modeli i¢in %10 diizeyinde anlamli). Sonuglar, Tiirkiye gibi gelismekte olan
bir ekonomide daha fazla is kurma, lisans alma ve is kapatma becerisinin banka performansini artirdigina

isaret etmektedir. Bu sonug, Sufian ve Habibullah (2011) ve Ghosh (2016) bulgularini desteklemektedir.

MF’nin etkisine bakildiginda (Tablo 4, 5 ve 6’nin ii¢iincii siitunlari), ilging bir sekilde degisken sadece
(3b) modeli igin istatistiksel olarak %35 diizeyinde anlamli bulunmustur. Katsayisi negatif ¢ikmistir. Ampirik
bulgular, daha yiiksek (diisiik) parasal 6zgiirliigiin, bankalarin net faiz marjlarin1 azalttigini (artirdigini) ve
hiikiimet miidahalesini destekledigini agik¢a gostermektedir. Literatiirde benzer bir sonug¢ Sufian ve Kabir
Hassan (2011) ile Sufian ve Habibullah (2010a) tarafindan aksi sonug ise Sufian ve Habibullah (2011) ve
Ghosh (2016) tarafindan ortaya konmustur.

Stiphesiz ki, ekonomik birimlerin yatirim, tasarruf ve diger uzun vadeli planlar yapmasina yardimci
olmasi sebebiyle istikrarli ve giivenilir bir para politikasi ig ortami i¢in ¢ok 6nemli gériilmektedir. Yiiksek
enflasyon oranlar1 yalnizca satin alim giiciinii diisiirmekle kalmamakta, ayn1 zamanda fiyatlandirmay1
bozmakta, kaynaklar1 yanlis tahsis etmekte ve is yapma maliyetini yiikseltmektedir. Ayrica, bir iilkenin para
biriminin degeri biiyiik 6l¢iide hiikiimetinin para politikasindan etkilenmektedir. Fiyat istikrarin1 saglamaya

calisan ve enflasyonu sinirlayan bir para politikasi piyasa fiyatlarina giiveni saglamaktadir.

Tiirkiye ekonomisi baglaminda, genel olarak fiyatlar piyasa tarafindan belirlense de son dénemlerde
hiikiimet piyasa sistemine para cezalariyla, sdzlil ikazlarla ve zabita tedbirleriyle miidahale ederek asir1 fiyat
artiglarim1 Onlemeye calismaktadir. Sonug olarak, MF’nin negatif katsayisi, yani parasal 6zglirligiin
simirlandirilmasi, hiikiimetin piyasaya miidahalesini desteklemekte, fiyat, faiz ve doviz kuru kontrollerinin

Tiirk bankacilik sektoriiniin performansi iizerindeki etkisini ortaya koymaktadir.

Beklentinin aksine, FF degiskeninin katsayisi regresyon modelinde negatif ¢cikmistir. Yani, bankacilik

giivenliginin yani sira devlet kontroliinden bagimsizligin Tiirkiye’deki mevduat bankalarinin performansi
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tizerinde olumsuz bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Piyasalar, arz ve talep tarafindan
yonlendirilerek fiyatlar hakkinda ger¢ek zamanli bilgi saglamaktadir. Bu siirecin saglikli isleyebilmesi
piyasada seffaflik ve diiriistliige dayanmaktadir. Dolayisiyla, finansal piyasalarda seffaflik ve diiriistliikk
saglamaktan oteye giden devlet bankacilig1 anlayis1 ve finansal diizenlemeler verimsizligi artirabilmekte ve
rekabeti smirlandirabilmektedir (Sufian ve Habibullah, 2011, s. 269). Ornegin, hiikiimet hisse senedi
piyasasina miidahale ederse, piyasa eckonomisinin en temel ilkesine karsi gelerek sermayenin
fiyatlandirilmasina miidahale etmis olmaktadir. Bu da borsada islem yapan milyonlarca yatirnmcinin

tercihini gérmezden gelmek anlami tagimaktadir.
SONUC VE DEGERLENDIRME

Bu calisma, panel veri teknigini kullanarak, ekonomik 6zgiirliigiin 2006-2021 yillar1 arasinda
Tiirkiye’deki mevduat bankalarmin performanst {izerindeki etkisini incelemektedir. Daha biiyiik ve daha
giiclii sermayeye sahip bankalarin nispeten daha yiiksek performans sergiledikleri ortaya ¢ikmistir. Ampirik
bulgular, yiiksek kredi riskinin banka performansi iizerinde olumsuz etki yarattifin1 desteklemektedir.
Incelenen dénem boyunca genel ekonomik &zgiirliigii ve alt indekslerini kontrol ettigimizde, sonuglar
makroekonomik kosullarin GDP agisindan Tiirkiye’de bankacilik sektoriiniin performansi iizerinde olumsuz

etkisi oldugunu gostermektedir. Ote yandan, INF'nin herhangi bir etkisi ise saptanamamistir.

Bu ¢aligmadan elde edilen bulgular, OF’nin Tiirk mevduat bankaciliinin performansi iizerinde
ilgingtir ki olumsuz etkiler yarattigin1 vurgulamaktadir. Katsayinin negatif isareti, bankalarin faaliyetlerinde
daha yiiksek (diistik) 6zgiirliigiin performansi koétiilestirdigini (iyilestirdigini) gostermektedir. OF arttikca
daha gevsek diizenleme ve denetim olursa, bankalar daha fazla riskli isleme yonlenebilmekte ve bu risk iyi
yonetilmediginde de performans olumsuz etkilenebilmektedir. Benzer bir durumun, artan rekabet nedeniyle
faiz marjlarinin daralmasi durumunda gelir ¢esitlendirmesi yapamayan bankalarin da bagma gelebilecegi

diistiniilmektedir.

Bir ekonomide yeni is kurma konusunda taninan daha fazla 6zgiirliikk hem girisimciler hem de
bankalar acisindan yeni is firsatlarinin dogmasi anlami tasimaktadir. Bu dogrultuda, ¢alismada BF’nin
artmis olmasinin Tirkiye’deki bankalarin performansi iizerinde 6nemli bir pozitif etkiye sahip oldugu

sonucu bulunmustur.

flging bir sekilde, sadece net faiz marjini ilgilendiren (3b) modelinde MF nin etkisinin negatif olmas1
(diger modellerde anlamsiz ¢ikmistir), daha yiiksek (diisiik) para politikas1 bagimsizligimin bankalarin
karliligimm azalttigina (arttirdigina) isaret ederek, hiikiimet miidahalelerinin sektor i¢in faydali oldugunu

gostermistir. Oziinde, miidahalesiz fiyat istikrar1 serbest piyasa icin ideal bir durum olsa da bu ¢alismadan
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elde edilen ampirik bulgular devletin piyasalara miidahalesini agik¢a desteklemektedir. Ote yandan, diger
ekonomik 6zgiirliik degiskenleri kontrol edildiginde, FF degiskeninin de bankalarin performanst iizerindeki

etkisinin negatif oldugu sonucuna ulasilmistir.

Bu galigmanin bulgulari sadece bankalarin i¢ paydaslarini degil, merkez bankalari, bankalar birlikleri,
hiikiimetler ve diger mali kurumlar gibi ¢cok sayida paydasi ilgilendirmektedir. Ayrica, bulgularin ekonomik
Ozgirliigiin bankacilik sektoriiniin performansi tizerindeki etkisini géz 6nilinde bulunduran diger iilkelerdeki
politika yapicilar ve finansal kurumlar i¢in de Onemli olacagi diisliniilmektedir. Hemen hemen tiim
gelismekte olan piyasalarda oldugu gibi, Tiirkiye’de de bankalar en 6nemli finansal arac1 kurumlar olarak
faaliyet gostermektedir. Aracilik yapma, kaynaklarin etkin kullanimini saglama, dis ticarete destek olma,
para ve maliye politikalarinin yiiriitiilmesine yardimci olma gibi birgok 6nemli iglevi yerine getirerek fon
akisin1 yonlendirmektedirler. Bu nedenle, sektoriin saglikli bir yapida olmasi ekonominin refahi agisindan
biiylik 6nem tagimaktadir. Sonug olarak, Tiirkiye’de islem yapan mevduat bankalarinin iilkedeki ekonomik
ozgirlik diizeyini ve bu diizeyin performanslar1 iizerindeki etkisini dikkate almalar1 gerektigi

diistintilmektedir.

Gelecek arastirmalar agisindan, karliligi, likiditeyi, aktif kalitesini, sermaye yeterliligini gosteren
daha farkli degiskenler ile doviz kurlar1 gibi diger makroekonomik degiskenler kullanilarak analizler
yapilabilir. Ote yandan, yerli ya da yabanci sermayeli bankalar igin ekonomik &zgiirliiklerin performansa
etkisi ayr1 ayr incelenebilir. Yontem olarak daha farkli istatistiksel teknikler uygulanabilir. Elde edilecek

olan yeni bulgulara dayanarak farkli ¢ikarimlar ve Oneriler gelistirilebilir.
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