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oz

Bu calisma, bankalarin tiirev Grtin kullanimini belirleyen faktorleri ampirik olarak tespit etmeyi
amaclamaktadir. Calisma Borsa istanbul (BIST) mali kuruluslar sektdriine kote olmus bankalarin
2012Q1-2020Q4 ceyreklik verilerini kapsamaktadir. BIST'te mali kuruluslar sektdriinde yer alan
bankalarin kullanildigi arastirmada bagimh degisken aktifteki ve pasifteki toplam ttirev Griin kullanimi,
bagimsiz degiskenler ise buyuklik, karllik, likidite, risk ve sermaye yeterliliginden olusmaktadir.
Calismada tiirev Urtinleri temsilen iki model olusturulmus ve bu modeller panel veri regresyon analiz
yontemi kullanilarak incelenmistir. Panel veri regresyon analizinin sonuclarina gore; ilgili ddnemde
bilango aktifindeki tirev finansal Grtin kullanimiin bagimli degisken olarak kullanildigi modelde
blyukluk, likidite, kredi riski, kur riski ve sermaye yeterliligi degiskenleri istatiksel acidan anlaml
belirleyiciler olarak tespit edilmistir. Bilango pasifindeki tlrev finansal Griin kullaniminin bagimli
degisken olarak kullanildigi diger modelde ise buiylkllk, kur riski ve sermaye yeterliligi degiskenleri
istatiksel agcidan anlamli belirleyiciler olarak tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Bankacilik Sektori, Tiirev Uriinler, Panel Veri Analizi.

THE FACTORS DETERMINING THE USE OF DERIVATIVE
PRODUCTS OF THE BANKS: A PANEL DATA ANALYSIS ON
BANKS OPERATING IN BORSA ISTANBUL (BIST)

ABSTRACT

This study aims to empirically detection the factors that determine the use of derivative products
by banks. The study covers the 2012Q1-2020Q4 quarterly data of banks listed in the Borsa Istanbul
(BIST) financial institutions sector. In the study, in which banks in the financial institutions sector in
Borsa Istanbul were included as a sample, total derivatives in asset and passives in liabilities were
used as dependent variables, while size, profitability, liquidity, risk and capital adequacy were used
as independent variables. In the study, two models were created to represent derivative products
and these models were examined using the panel data regression analysis method. According to
the results of the panel data regression analysis performed in the models created in the study, the
size, liquidity, credit risk and Exchange risk variables were determined to be statistically significant
determinants in the model in which the use of derivatives in the balance assets was used as the
dependent variable. In the model which are used as dependent variables of balance passive derivative
instruments, size, Exchange risk and capital adequacy variables were determined to be statistically
significant determinants.

Keywords: Banking Sector, Derivative Products, Panel Data Analysis.
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GiRiS

Finans teorisi, isletmelerin ve bankalarin neden tiirev driinler
kullandigina yonelik birtakim hipotezler ileri siirmektedir. Bu
hipotezler, piyasaya iligskin ortaya ¢ikan finansal problemlerin varliginda
sirketlerin ancak vergi yiikiimliiliiklerini ve yatirim maliyetlerinin
azaltilmas1 durumunda sirket degerinin artacagini savunmaktadir.
Isletmeler ve bankalar olasi risklerden korunarak nakit akislardaki
oynakliklar azaltabilmekte ve bu sayede vergi yiikiimliiliikleri daha
etkin yonetilebilmektedir. Bu sayede firma degeri de artmaktadir (Yong,
Faff ve Chalmers, 2007: 5).

1970°1i yillarin ortalarindan sonra Bretton Woods sisteminin
yikilmasindan sonra ulusal para birimleri serbest olmasindan Otiirii
doviz kurlarindaki meydana gelen degisiklikler kiiresel platformda
finansal olmayan sirketler i¢in dnemli bir risk unsuru haline gelmistir. Bu
ozellikle dis ticaret yapan doviz odakli islemlere sahip sirketler kur riski
yonetimini 6nemli bir kurumsal amag haline getirmektedir. Ciinkii kur
riski nakitlerde meydana getirecegi oynakliklar yiiziinden uygulanacak
i¢ finansman kisitlamalar1 dis kaynak bulma konusunda ya yiiksek
maliyetlerle ya da yiiksek karli yatirim projelerinden vazgegilmesiyle
alternatif maliyetlerle karsilasiimasina sebep olabilecektir. Bu durum
sirket degerinin diismesi gibi sonuclar dogurabilecektir (Bartram, 2008:
1511).

Tirev finansal iriin kullanimi onlarca yildan beri var olmasina
karsin bu {riinlerden 3’tiniin kullanim yogunlugu hizla artmaktadir.
Uluslararasi swap birligi ve tiirev birligi arastirmasi raporlarina gore,
faiz orani tiirev irtinlerinin kullanimi 2001 yilinda 69,25 trilyon dolar
iken 2007 y1ilinda 464,70 trilyon dolara yiikselmistir. Ayn1 raporda kredi
tiirevleri ve 6zsermaye tiirev triinleri kullanimi 2001 yilinda yaklasik
%69,33, 2008 yilinda yaklasik %11,9 artis gosterdigi belirtilmistir.
Uluslararas1 Swaplar ve Tiirevler Birligi (ISDA) ve Uluslararas: Para
Fonu (IMF) tarafindan 2007 yilinda yapilan bir arastirmada, kiiresel
alanda tiirevlerin toplammin 516 trilyon dolar oldugu saptanmistir
(Chaudhry ve Mehmood, 2014: 295).

Rekabetci bir yapiya sahip finansal ortamda, serbest piyasa
politikalariyla birlikte kur ve faiz oranlarindaki dalgalanmalarin,
firmanin gelecekteki nakit akislart tizerindeki etkisini azaltmak igin
risk yonetimi amacli tiirev diriinlerin kullanimi gittikge artmaktadir.
1998°deki Asya krizleri ve 2007°deki ABD mali krizi, dzellikle Asya
tilkelerinde ulusal para biriminde yiiksek derecede oynaklik yaratmis ve
bu durum nakit akiglarini faizlerde olusacak degisikliklere bagl olarak
ortaya c¢ikacak finansal risklere kars1 daha savunmasiz hale getirmistir.
Dolayistyla bu durum ilgili risklerden korunmak icin tiirev lriinlerin
kullaniminin artmasinda 6nemli role sahiptir. Riskten korunma amagl
tiirevlerin bu sekilde artan kullanimi, finans teorisyenlerini firmanin
tiirev kullanim kapsamini etkileyen faktorleri belirlemeye yoneltmistir
(Afza ve Alam, 2011: 8331).

Modigliani ve Miller (1958) paradigmast, eger piyasalar miikemmelse,
tiirevlerin kullanimimin deger katamayacagini ongérmektedir. Bununla
birlikte modern finans teorileri; tiirev tiriinler kullamlarak riskten
korunma programimin ancak belirli kosullar altinda deger artiric
nitelige sahip olabilecegini ileri stirmektedir. Nance, Smith ve Smithson
(1993) ve Geczy, Minton ve Schrand’a (1997) gore, artan oranli vergi
tarifeleri, finansal sikinti, yatirim maliyetleri ve isletme maliyetlerinin
varliginda, riskten korunma genellikle bir deger artirict uygulama
olarak kabul edilmektedir. Ozetle; tiirev enstriimanlarin kullanilmasinin
ancak, rasyonel bir sekilde kullanilmalari, kosuluyla bir sirkete ya
da finansal kurulus olan bankaya, risk yonetimi konusunda, 6nemli
faydalar saglayabilecegi diistiniilmektedir (Nguyen ve Faff, 2002: 2).

Calismanin ilk asamasinda konu kapsaminda literatiir ¢alismasina
yer verilmis ve bulgular degerlendirilmistir. Tkinci asamada arastirma
degiskenleri, arastirmanin Orneklemi ve veri seti gosterilmis bu
baglamda arastirmanin modeli ve arastirmada kullanilan ydntem
aciklanmistir. Son olarak ise analiz kapsaminda ortaya ¢ikan ampirik
bulgular sunulmus ve bu bulgulara dayali olarak ¢ikarsamalar ve
yorumlar ortaya konulmustur.

I. LITERATUR CALISMASI

Bankalarmtiireviiriinkullaniminibelirleyen faktorlerinsaptanmasinda
kullanilan degiskenler banka biiytikligii, likidite, sermaye yeterliligi,

karlilik, 6zsermaye karliligi, riskler, net faiz marji, varlik yapisi,
bliyiime olanaklari, bor¢luluk vb.’den olugmaktadir. Literatiirde tiirev
irtin kullanimimni belirleyen bu etkenlerin belirlenebilmesi amactyla
yapilan ¢aligmalarda farkli degiskenler kullanilmis ve buna bagli olarak
farkli sonuglar ortaya ¢ikmistir.

Hundman (1998) yaptig1 ¢alismada, ABD’de bulunan bankalarin
tirev Uirtin kullanimi tizerinde etkili olan faktorler ve bu faktorler
ile tlirev iriin kullanimi arasindaki iliskiyi incelemistir. 1995-1997
donemini kapsayan ¢alismada zaman serisi analizleri yapmustir. Analiz
sonuglarina gore, faiz orani riski, kredi riski ve banka biiyilikliigii ile
tirev irtin kullanimi arasinda pozitif ve anlamli iligkilerin ortaya
¢iktigini, buna kargin karlilik ile tiirev iiriin kullanim arasinda bir iligki
tespit edilemedigi bulgusuna ulagmistir.

Haushalter (2000) yaptig1 calismada, ABD’de yer alan 100 sirket
ornekleminde tiirev {irlin kullanimimi belirleyen faktorleri tespit
etmeyi amaglamistir. 1992-1994 arasindaki dénemini inceledigi
calismada sirketlerin tiirev lirlin kullanma kararini etkileyen faktorleri
test edebilmek icin Probit modeli kullanmistir. Tiirev kullanimiin
kapsamina iligkin bulgular; finansal sikint1 hipotezi ve vergi konveksitesi
ile uyumlu bir sekilde gergeklestigi sonucunu elde etmistir.

Sinkey ve Carter (2000) yaptiklari ¢alismada, tiirev {iriin kullanan ve
kullanmayan olarak gruplara ayrilan bankalarin finansal 6zelliklerinin
incelenmesini amaglamislardir. Tobit regresyon modelinin kullanildig:
calismadan elde ettikleri bulgulara gore; tiirev {rlinleri kullanmayan
bankalarin sermaye yapilariin gii¢lii, risklerin az, faiz marjlarinin daha
yiiksek ve kredilerinin daha nitelikli oldugu bulunmustur. Biiyiiklik
degiskeni ile tlirev tirlin kullanim1 arasinda pozitif yonde bir iliskinin
ortaya ¢ikmig olmasi yazarlarn ¢alismadan elde ettikleri diger sonuglar
arasindadir.

Nguyen ve Faff (2002) yaptiklar1 ¢alismada, Avustralya sirketlerin
tirev kullanimimin belirleyicilerini saptamayi amaglamislardir. 1999
ve 2000 yillarinda Avustralya’nin halka agik en biiyiik sirketlerinden
aliman 469 firma Ornegi lizerinde yaptiklari analizlerde Logit ve
Tobit modelleri kullanmiglar, Logit modelin test sonucunda; bir
firmanin kaldiraci, biiylikliigli (mali stkinti ve kurulum maliyetleri)
ve likiditesinin firmalarin tiirev kullanimi ile anlamli iligkilerin
ortaya ¢iktigl sonucuna ulagmiglardir. Tobit modeli test sonucunda;
bir firmanin tlirev kullanimimin artmasi yiiksek kaldira¢ ve daha fazla
temettii dagitimu ile iliskili oldugu bulgusuna ulasmislardir.

Ashraf, Altunbas ve Goddard (2007) yaptiklart c¢aligmada,
bankalarin tiirev iiriin kullanimini belirleyen faktorleri tespit etmeyi
amagclamiglardir. Calisma 1997-2004 yillarin1 kapsamakta ve ABD’de
yer alan kamu bankalarin1 baz almaktadir. Korelasyon ve regresyona
analizlerini yaptiklar1 ¢alismadan elde ettikleri sonuglarda; biiyiikliik
ve risk degiskeni ile tiirev Uiriin kullanimi arasinda anlamli iligkiler
tespit ederken, sahiplik yapisi ile tiirev iiriin kullanimi arasinda anlamli
iliskiler tespit edememislerdir.

Junior, J.L.R. (2007) yaptig1 ¢alismada, 1996-2004 yillar1 arasinda
finansal olmayan 212 Brezilya sirketinin tiirev iriin kullanimmin
incelenmesini amaglamistir. Panel Tobit regresyon modelinin yontem
olarak kullandigi ¢alismadan elde ettigi genel sonug; risklerden
korunma literatiirii tarafindan sunulan bazi hipotezlerin, Brezilya
sirketlerinin doviz tlirevlerini kullanma kararlarin1 ve kullanim
miktarina iligkin kararlarin1 agiklayabildigini dogrulamaktadir. Daha
yiiksek bilylime firsatlarina sahip olan ve yabanci para cinsinden borcun
toplam borca orani daha yiiksek olan sirketler doviz tiirevlerinden daha
fazla yararlanmaktadir.

Shiu (2007) yilinda yaptigi caligmada, Ingiltere’de yer alan 360
sigorta sirketinin tiirev {iriin kullanimlarin1 belirleyen faktorleri
aragtirmigtir. 1994-2002 donemini inceledigi ¢alismada, panel veri
analizini kullanmistir. Panel veri analizinden elde ettigi sonuglara gore;
biiytikliik, risk, faaliyet alani, 6rgiit yapist degiskenleri sirketlerin tiirev
iirtin kullaniminda anlamli bulunan faktorlerdir. Nakit ve orgiit yapisi
ile tiirev iirtin kullanimi arasinda negatif yonde bir iliski, biiyiikliik,
faaliyet alan1 ve aktifler ile tiirev iiriin kullanimi arasinda pozitif yonde
bir iliski oldugu sonucuna ulagmistir.

Yong, Robert ve Chalmers (2007) yaptiklart ¢alismada, Pasifik
Asya’da yer alan bankalarin tiirev iriin kullanimimni belirleyen
faktorleri saptamayi amaglamiglardir. 2002-2003 déneminin ve 110
bankanin 6rneklem olarak kullandiklar ¢alismada, korelasyon ve Tobit
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regresyon analizleri uygulanmis, analiz sonuglarina gore; biiytikliik
degiskeni arac1 olmayan bankalarin tiirev {iriin kullaniminda 6nemli bir
belirleyici faktor olmadigi sonucuna ulagsmiglardir. Dealer bankalarin
doviz dayanak varlikli tiirev {iriinleri kullanimmin daha fazla oldugu
belirlemiglerdir. Kamu bankalarinin 6zel bankalara gére daha az tiirev
iirtin kullanmasi, faiz tiirev tirtinlerinin kullanimi risklerden korunmaya
doniik olmasi yazarlarin g¢alismadan elde ettikleri diger sonuglar
arasindadir.

Shiu, Moles ve Shin (2008) yaptiklar: caligmada, Tayvan borsasinda
islem goren bankalarin tiirev tiriin kullanimini belirleyen faktorleri ve
banka riski tizerindeki etkisini incelemeyi amaglamiglardir. Bankalarin
1998-2005 donem araligini inceledikleri calismada panel lojistik
regresyon analizi kullanmiglar, biyiikliik ve risk degiskenlerinin
tiirev Uriin kullaniminda anlaml ve etkili faktorler oldugu sonucuna
ulagmuslardir.

Takao ve Lantara (2009), Japon sirketlerin 2001-2008 donemini
baz alarak Probit regresyon modelleri aracilifiyla, tiirev iriin
kullaniminin belirleyicilerini arastirmay1 amaglamiglardir. Ele ettikleri
bulgulara gore; sigorta sirketlerinin tiirev iirlin kullanma kararinin
firma biiylikligii, kaldirag ve hisse senedine yatirilan varliklar ile
pozitif iliskili, aktif ylikiimliliigii ile negatif iliskili oldugu sonucuna
ulagsmislardir. Ayrica ¢alismada, Japon sigorta sirketlerinin pazarlarini
kiiresel olarak faaliyet gosterecek sekilde genisletme kararinin tiirev
ara¢ kullanma ihtiyacin arttirdig1 bulgusuna ulagmislardir.

Ameer (2010) ¢alismada, Malezya borsasina kote olmus 112 firmanin
tirev {rin kullanimmi belirleyen faktorleri arastirmustir. Lojistik
regresyon modelini kullandig1 calismada; tiirev iiriin kullanimi ile
satislar, likidite, firma biiylimesi, yonetim sahipligi, firma biiytikligi
arasinda anlamli iligkiler oldugu sonucuna ulagmustir.

Afza ve Alam (2011) Karagi Menkul Kiymetler Borsasinda islem
goren 105 finansal olmayan firmanin verileri kullanilarak bir ¢aligma
yapmiglardir. Calismada Tobit modeliyle isletmenin déviz ve faiz
orani tlirev Urilinleri kullanimini etkileyen faktorleri tespit etmeyi
amaclamislardir. Firmalarin tiirev Girtin kullanimlarinin finansal sikinti
maliyetleri, yiiksek borg, yatirimlarin yetersizligi ve diisiik varliklar
ile iligkili oldugu ortaya ¢ikmis, bu iliskinin yoniiniin pozitif oldugu
bulgusuna ulagmislardir.

Anbar ve Alper (2011) yaptiklari calismada, Istanbul Menkul
Kiymetler Borsa’sinda (IMKB) islem goren bankalarin biiyiikliigiiniin
ve makro ekonomik faktdrlerin tiirev {iriin kullanimi tizerindeki etkisini
aragtirmay1 amaglamislardir. Calismada yontem olarak kullanilan Tobit
regresyon analizinden elde ettikleri bulgulara gore; 6z sermaye karlilig
ve net faiz marji ile tiirev iirtin kullanimi arasinda pozitif yonde iliskili
olduguna ulasirken; aktif biiyiikliik, karsiliklar ve faiz orani ile arasinda
negatif yonde iligkili olduguna ulasmiglardir. Caligmadan elde ettikleri
genel sonug net faiz marj1 ve dzsermaye karliligr yiiksek, buna karsin
kiigiik olan bankalarin tiirev tiriin kullanimina daha meyilli olduklarina
ulagmuslardir.

Charumathi ve Kota (2012) yaptiklar ¢alismada, finansal olmayan
121 Hintli sirketin tirev {irlin kullanimini  belirleyen faktorleri
belirlemeyi amaglamislardir. 2007-2009 yillari arasinda ii¢ yillik bir
donemi kapsayan ¢alismada panel veri ve ¢oklu regresyon yontemlerini
kullanmiglar, finansal sikinti maliyeti, yatirim maliyeti, ¢ok ulusluluk,
6lgek ekonomileri, firma biiylikliigii ve acente degiskenleri gibi firmaya
0zgii 6zellikler kullanilan ¢alismanin analiz sonucunda finansal olmayan
sirketler tarafindan tiirev {iriin kullaniminin temel belirleyicisinin firma
biiyiikliigii oldugu bulgusuna ulagmislardir.

Chaudhry, Mehmood ve Mehmood (2014) ¢alismalarinda, Karagi
Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem goren 75 firmaya ait verilerle
2007-2011 doneminde tiirev iriin kullanan ve kullanmayan firmalari
belirlemeyi amaglamiglardir. Mann-Whitney U testi kullanilarak
yaptiklari ¢aligmada tiirevlerin kullanimi ile likidite, firma biiyiimesi
ve firma biyiikligii arasinda anlamli bir iliski oldugu sonucuna
ulagsmuslardir. Yazarlar tiirev iiriin kullanan firmalar bu tiir tiirev {irlinler
sayesinde Olgek ekonomileri elde etmekte ve riskleri daha diizgiin
bir sekilde yonetmekte oldugu ¢ikarsamasini yapmislardir. Bu durum
ayni zamanda tiirev iiriin kullanan firmalarin tiirev iiriin kullanmayan
firmalara gore rekabet dstiinliigii kazandigi goriisiini  destekler
niteliktedir.

Tanrioven ve Yenice (2014) yaptiklari calismada, 2002 Aralik -

2014 Mart doneminde bankalarin tiirev {iriin kullanimlarma baglantili
olarak risk diizeyleri ile karlilik diizeyleri arasindaki iliskiyi incelemeyi
amagclamiglardir. Tirkiye’de yer alan kamu, 6zel mevduat bankalari
ve yabanci sermayeli bankalari inceledikleri ¢aligmada zaman serisi
tekniklerini kullanmislardir. Yaptiklar1 analiz sonucunda kisa ve uzun
donemde es biitiinlesik iligkiler ortaya g¢ikarken, tiirev tiriin kullanimi
riskleri ve karlilig artirdigi sonucuna ulagmislardir. Bankalarin tiirev
triin kullanimi yiikseldikge risklilik ve karlilik da artmakta, ancak tiirev
kullanimlar riskleri, karliliga kiyasla daha fazla arttirmasi ¢alismadan
elde ettikleri diger sonuglar arasindadir.

Durmus (2016) yilinda yapilan ¢alisma, finansal olmayan sirketlerin
tirev iriin kullanimi {izerinde etkisi olan faktdrleri belirlemeyi
hedeflemistir. BIST’te yer alan 185 sirketin 2007-2014 donemini
inceledigi caligmada panel veri analizini kullanmis, analiz sonucunda
biiyiikliikk, kurumsallagsma (firma yas1), faiz ve doviz riski, finansal
sikintilarda meydana gelen artiglar sirketlerin tiirev {irlin kullanimini
arttirdigina ulasmigtir. Buna karsin karlhilikla tirev {irtin kullanimi
arasinda negatif yonde bir iliski tespit etmistir.

Oktar ve Yiiksel (2016) yaptiklart ¢alismada, Tirkiye’de yer alan
bankalarin tiirev iiriin kullanimi tizerinde etkileri olan faktorleri
belirlemeyi amaglamislardir. Mars yontemini kullandiklar1 ¢alismada
2003Q1 ve 2015Q3 donem araligi incelenirken, bankalarin ayirdiklar
ozel karsiliklarin ve takipteki kredilerin tiirev {iriin kullanimi tizerinde
etkili oldugu sonucuna ulagsmislardir. Ancak bu etkinin negatif yonde
oldugunu tespit etmiglerdir. Kredi riski olarak ifade edilen takipteki
krediler ile tiirev {irlin kullanimi arasindaki iliskiyi ise pozitif yonde
tespit etmislerdir. Bankalar tiirev {iriin kullanarak bu riski azaltmaya
calistiklar1 sonucuna ulagmislardir.

Sirvan ve Alp (2017) yaptiklart ¢alismada, Tirkiye’de yer alan
13 mevduat bankasinin tlirev iriin kullanimlarinin  diizeylerinin
incelenmesini ve bu tiirev lriinlerin ¢alismada ele alinan riskler
tizerindeki etkilerinin incelenmesini amaglamiglardir. Panel veri
analiz yonteminin ve es biitiinlesme testlerinin birlikte kullandiklar
calisma 2007-2015 doénemini kapsamaktadir. Caligmadan elde ettikleri
bulgulara gore; kredi riski, piyasa riski ve sermaye yeterlilik rasyosu
ile tiirev tiriinler arasinda bir iligki bulamamislardir. Ayrica ¢aligmada,
Tiirk bankacilik sektdriinde ilgili donemde bankalarin tiirev iiriin
kullaniminin spekiilatif amaglarla yapildig1 sonucuna ulagmislardur.

Fettahoglu, Inal ve Yasar (2018) yaptiklari ¢aligmada, tiirev iiriin
kullanimi ile bankanin etkinligi arasindaki iliskinin belirlenmesini,
banka etkinlik puant ile tiirev iiriin kullanim agisindan farklilik olusturup
olusturmadiginin tespit edilmesini amaglamislardir. 28 bankanin 2011-
2014 yillart arasindaki donemini inceledikleri ¢caligmada veri zarflama,
regresyon analizi, yapay sinir aglari ve anova analizi kullanmislardir.
Biiyiiklik degiskeni ile tiirev {irin kullanimi arasinda pozitif yonde,
sermaye yeterliligi ile arasinda negatif yonde bir iliski oldugunu tespit
etmislerdir. Biiyiik bankalar daha fazla tiirev {liriin kullandiklarini,
sermaye yeterliligi yiiksek olan bankalarin tiirev iiriin kullanmadiklar
sonucuna ulagirken, sermaye yeterliligi diisiik olan bankalarin ise tiirev
iriin kullanmaya meyilli olduklari sonucuna ulagmislardir.

Khan, Arif ve Tahir (2018) yaptiklar1 ¢alismada, bankalarin tiirev
iriin  kullanim yogunlugunu belirleyen faktorleri analiz etmeyi
amaclamiglardir. Pakistan’da yer alan 28 bankay1r ve 2004-2016
doneminin baz alarak yaptiklari caligmada t testi ve Probit regresyon
modelini kullanmislardir. Ticari faaliyet, biiytikliik ve likidite ile tiirev
iirtin kullanimi arasinda dogru yonlil bir iligki, finansal sikinti ile tiirev
iirtin kullanimi arasinda ters yonlii bir iliski tespit etmislerdir. Risk ve
tiirev Uirtin kullanimi arasindaki iligkinin yonii kullanilan tiirev {iriiniin
tirline gore degisiklik gosterdigi bulgusu caligmadan elde ettikleri
diger sonuglar arasindadir. Kullanilan risk gostergesi agisindan anlaml
bulunan net kredilerin/toplam varliklara orani ile tiirev {iriin kullanim1
arasinda negatif yonde bir iliski oldugu bulgusuna ulagmislardir.

Akkaynak ve Yildirim (2019) yaptiklari ¢alismada, BIST 100’de yer
alan bankalarin tiirev iiriin kullanimlarini incelemislerdir. Panel veri
analizini yontem olarak kullandiklari ¢aligmada; aktiflerde yer alan
tiirev Uirlin varliginin karlilik iizerinde anlamli, fakat negatif yonde bir
iliski i¢inde oldugunu tespit etmislerdir. Bankalarin varlik yapisinin ve
aktiflerdeki biiylimenin karlilik {izerindeki etkisinin anlamli bulunmasi
elde ettikleri diger sonuglar arasindadir. Calismada bankalarin
aktifinde yer alan tlirev finansal {iriin varligmin risk tizerindeki etkisi
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anlamli ve negatif yonde gergeklestigini tespit etmislerdir. Varlik
yapisinin ve aktiflerdeki biiylimenin risk tizerindeki etkisi anlaml,
ancak bu varlik yapisinin risk ile pozitif yonde, aktiflerdeki biiyiime
orani ile risk arasindaki iliskiyi ise negatif yonde oldugunu tespit
etmiglerdir. Calismada pasiflerdeki tiirev iiriin varliginin karlilik ve
risk degiskenleri iizerindeki etkisini anlamsiz bulmuslardir. Tiirev
irtin  kullaniminin riskler tizerindeki etkisi yazarlarin beklentileri
dogrultusunda gergeklesirken, karlilik tizerindeki etkisi beklentilerinin
diginda gergeklesmistir.

Cankaya ve Giligver (2019) yaptiklar ¢alismada, BIST te islem goren
imalat sanayi endeksinde yer alan firmalarmn tiirev {irin kullanimlarini
etkileyen faktorleri bulmayi amaglamislardir. Caligma 2007-2016 yillari
arasinda 10 yillik bir siireyi ve 127 adet firmay1 kapsamaktadir. Panel
lojistik regresyon modelini kullandiklar1 ¢aligmada; biyiikliik, likidite,
kaldirag, borglanma, piyasa degeri, vergi ddemelerinin net karliliga
orani, satiglar, kurumsal yonetim endeksi degiskenlerinin tiirev {irlin
kullanimu ile arasinda anlamlr iligkiler ortaya ¢ikarken, aktif karliligt,
ozsermaye karliligi, net kar marj1 ve net doviz pozisyonu ile tiirev {irlin
kullanimi arasinda anlamli bir iligki tespit edememislerdir. Likidite
orani, vergi ddemelerinin net karliliga orani rasyolart ile tiirev {irlin
kullanimi arasindaki iligskinin negatif yonde oldugunu belirlemislerdir.

Durmus ve Coskun (2019) yaptiklari caligmada, sirketlerin tlirev {irlin
kullanimina etki eden faktorleri belirlenmeyi amaglamiglardir. 2007-
2014 yillar1 arasindaki 8 yillik dénemi ve BIST te yer alan 185 sirketi
kapsayan ¢alismada, yaptiklart panel en kiigiik kareler (EKK) analizinin
sonuglarina gore; sirket biiylikligiiniin tiirev tirin kullanimi {izerinde
onemli bir faktdr oldugunu tespit etmislerdir. Ayrica borglulugunun
ve daha yiiksek biiyiime imkani olan sirketlerin tiirev {iriin kullanimi
diizeyini de arttirmas1 caligmadan elde ettikleri diger dnemli bulgular
arasindadir. Calismada, faiz orani ve doviz kurundan meydana gelen
degisimlere karsi hassas olan sirketlerin tiirev iiriin kullanimini da
arttirdigini tespit etmislerdir. Karlilik degiskeninin déviz tiirev tirtinleri
kullanimini arttirdig: bulunurken, faiz tiirev {iriin kullanimi iizerinde
onemli bir etkisini bulamamuslardir. Likidite degiskeninin ise yalnizca
iki modelde tiirev {iriin kullanimi {izerinde anlamli etkileri oldugu
sonucuna ulagmislardir.

Giliven (2019) yaptigi calismada, bankalari sigorta ve faktoring
sirketlerinden ayirarak finansal olmayan sirketlerin tiirev {iriin
kullanimimi belirleyen faktorleri tespit etmeyi amaglamistir. BIST te
yer alan 52 sirketin 2017 yilint inceledigi ¢alismada coklu dogrusal
regresyon ve Lojistik regresyon modelini kullanmigtir. Analiz
sonucunda firma biiyiikligli, déviz borcu, firma yasi, firma ihracat
miktar1 ve likidite degiskenlerini tiirev iiriin kullanimi tizerinde etkili
olan faktorler olarak tespit etmistir. Ozetle bu degiskenler ile tiirev iiriin
kullanimi arasinda anlamli bir iliski ortaya ¢iktig1 sonucuna ulagmistir.

Akkaya ve Torun (2020) yaptiklari ¢alismada, bankalarin tiirev {irlin
kullanimlarinin risklilik ve karlilik {izerindeki etkisini tespit etmeyi
amaclamislardir. Tiirk bankalarmin 2002-2018 dénemini arastirdiklari
calismada, korelasyon, es biitiinlesme analizi ve vektor hata diizeltme
modelini kullanmislardir. Analiz sonuglarina gore; 6zkaynak karliligt,
sermaye yeterliligi, likidite, likit aktifler/kisa ve vadeli yiikiimliiliikkler
ve ortalama aktif karlilik ile tiirev iriin kullanim arasinda uzun
donemli iligkiler oldugu sonucuna ulagmislardir. Tiirev tirtin kullanimi
ile ortalama aktif karlilik, sermaye yeterlilik orani, likit aktif/kisa
vadeli yiikiimliiliikler ve 6zkaynak karlilig: ile arasinda negatif yonde
iligkilerin oldugun sonucuna ulasmislardir.

Sefertas (2020) yaptigi c¢aligmada, bankalarin tiirev iiriin
kullanimlarinin ~ finansal tablolara olan etkilerini incelemeyi
amagclamistir. Bu amagla 11 kamu, 6zel mevduat bankasi ile yabanci
sermayeli bankalarmm 2008-2017 donemini inceledigi ¢alismada,
regresyon analizi ve anova testini kullanmigtir. Analiz sonucunda;
bankalarin tiirev iriin kullanimmin aktif biyiikliik, kredi/mevduat,
kredi/aktif toplam, yabanci para kredi/aktif toplam, likit varliklar/
aktif toplami, net kar/aktif toplam, net kar/6zsermaye, yabanci para
aktif toplam/yabanct para pasif toplam, Ozsermaye/aktif toplam
degiskenleri tizerinde etkiliyken, tiirev {irlin kullanimmin karsiliklar/
kredi ve takipteki krediler/krediler {izerinde herhangi bir etkisi olmadig1
sonucuna ulagmistir. Bankalarin tiirev iiriin kullanimi arttiginda likidite
ve karliliklarindan ziyade riskleri artti81 icin tiirev diriinlerin kullanim
amagclarinin spekiilatif oldugunu saptamistir.

Akkaynak ve Yildirnm (2021) yaptiklar1 g¢alismada, Tirkiye’de
faaliyet gosteren bankalarin tiirev finansal {iriin kullaniminin sermaye
yapist tizerindeki etkisini incelemeyi amaglamislardir. 2012 ve 2017
yillart arasindaki 6 yillik siireyi baz aldiklar1 ¢aligmada kullandiklar
panel veri analiz sonuglarina gore; tiirev tiriin kullaniminin borglanmaya
olan etkisi olusturulan biitlin modellerde anlamli ve pozitif yonde
olduguna ulagmislardir. Buna karsin karhilik ve likidite diizeyiyle
borglanma arasindaki iliski negatif yonde; varlik yapisi, biiyiikliik,
risk ve bliyiime imkanlari ile bor¢glanma arasindaki iligki pozitif yonde
gerceklestigini tespit etmislerdir.

Yenisu, Tiras ve Saygin (2021) yaptiklar1 ¢alismada, Tiirkiye’de yer
alan 32 bankanin tiirev tiriinler ilgili islemlerin hangi faktorlerle iliski
icinde oldugunu bulmay1 amaglamislardir. Buamaci gergeklestirebilmek
icin ARDL sinir testi ve korelasyon analizini kullanmislardir. 2005 ve
2021 yillarmi kapsayan ¢alismada yaptiklari analizden elde ettikleri
bulgulara gore; biyiikliik, karlilik, risk, kur riski, enflasyon ile tiirev
iirtin kullanimi arasinda pozitif yonde bir iliski; risk, enflasyon orani ve
karlilik ile tiirev tiriin kullanim1 arasinda negatif yonde bir iliski oldugu
sonucuna ulagmislardir. Biiytikliik ve risk arttik¢a tlirev tirtin kullanimi
da artmakta, ancak tiirev Uriin kullanimimin artmasi karlilik tizerinde
azaltici bir etki yaptigini tespit etmislerdir.

Bu ¢alismanin halka agik mevduat bankalari 6zelinde yapilmasi, bu
banka grubu odaginda kullanilan verilerin giincel olmasi ve bankalarin
tiirev finansal iiriin kullanimini etkileyen faktorlerin neler oldugunun
cevaplanmasi agisindan elle tutulur sonuglar ortaya koyacagi tahmin
edilmektedir. Bu baglamda konu kapsamimin incelendigi c¢alisma
sayisinin literatiirde kisith kalmasi nedeniyle, hem nitelik hem de
nicelik olarak literatiire katki saglayacag: diistiniilmektedir.

Il. UYGULAMA

Il.Il. ARASTIRMANIN DEGIiSKENLERI

Bir isletme tiirev araglardan herhangi birini kullaniyorsa, “tirev
kullanicr” isletme olarak nitelendirilmektedir; swap (takaslar), vadeli
forward, future (vadeli islemler) ve opsiyonlar tiirev enstriimanlar
olarak kabul edilmektedir. Pek ¢ok igletme, finansal tablolarinda tiirev
araglar olarak nitelendirilmeyen ancak tiirev 6zelliklere sahip finansal
araclar1 kullanabilmektedir.

TABLO 1 | Calismada Kullanilan Degiskenler ve Hesaplanma Sekilleri

Degisken Ki K D p
Buiyuikltik (BYK) Aktifler Toplam Aktifler
Karlilik (KAR) Ozkaynak Karlihgi Net Kar/Ozkaynak
Nakit Degerler
TC. Merkez Bankasi
Gergege Uygun
Deger Farki K/Z Yansitilan
Likidite (LKDT) FV (net) Likit Aktifler/Toplam Aktifler
Bankalar

Para Piyasalarindan Alacaklar
Satilmaya Hazir Finansal
Varliklar (net)

Kredi Riski (KRD)

Takipteki Krediler
Toplam Krediler ve Alacaklar

Takipteki Krediler/Toplam
Krediler ve Alacaklar

Kur Risk (KUR)

Yabanci Para YukiumlilGkleri
Yabanci Para Varliklari

Yabanci Para Yukiumlulikleri/
Yabanci Para Varliklar

Sermaye Yeterliligi (SYTR)

Ozsermaye
Aktifler

Ozsermaye/Toplam Aktifler

Aktiflerdeki Tiirev Finansal
Uriin Kullanimi (ATRV)

Aktiflerdeki Tirev Finansal
Uriinler
Aktifler

Tiirev Finansal Varlik/Toplam
Aktif

Pasiflerdeki Tiirev Finansal

Pasiflerdeki Tuirev Finansal

Tirev Finansal Araglar/Toplam

Uriin Kullanimi (PTRV) er::‘ﬂ':r' Pasif
Calismada kullanilan degiskenler literatiirde kabul gdérmis

degiskenlere bagli olarak olusturulmustur. Aragtirmanin degiskenlerinin
gosterildigi Tablo 1°de aktifteki tiirev finansal {iriinler (ATRV) ve
pasifteki tiirev finansal {irtinler (PTRV) caligmanin bagimli degiskenleri
olarak kullanmlirken; biyiiklik, karlilik, likidite, risk ve sermaye
yeterliligi caligmanin bagimsiz degiskenleri olarak kullanilmaktadir.
Aktif ve Pasifteki Tiirev Finansal Uriin Kullanimi: Tiirev
tirlin kullanimina yonelik gerceklestirilen sozlesmelerin
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getirdigi  yiikiimliiliikler ~ bilanconun  kaynaklar ~ bdlimiinde
muhasebelestirilmektedir. Tilirev finansal iriinler risklerin yonetilmesi
ve risklerden korunma, alim satim, spekiilasyon ve yatirim amaglh
kullanilabilmektedir (Akkaynak ve Yildirim, 2021: 1589). Bir emtianin
fiyatina endeksli faiz oranlariyla borg senetleri ihra¢ edebilmektedir.
Burada borcun maliyeti malin fiyati lizerinden ortaya ¢iktig1 i¢in teorik
olarak bir tiirev sayilabilmektedir. Ek olarak, riskten korunma amaciyla,
pozitif ve negatif riskleri belirleyebilmek igin riskten korunmaya
yonelik stratejik teknikler de kullanilabilmektedir (Nguyen ve Faff,
2002: 5).

Biiyiikliik: Bankalarin bliyiikliigiine gore tiirev finansal iiriin kullanma
yogunluklar1 degismektedir. Tiirev finansal iriinler anlasilmasi zor
karmagsik araglar olmasi, bu araglarin alim satimdan kaynaklanan
islem ticretlerinin alim satim yogunluguna bagli olarak azalmasi diisiik
sermayeli bankalarin biiyiik sermayeli bankalara goére tiirev finansal
irtin kullanimini azaltabilmektedir (Hundman, 1998: 11). Ancak bazi
durumlarda varlik tiirlerinin azlig1 ve yabanci sermayeye kisitli erigim
nedeniyle, diigiilk sermayeli bankalarin temerriide diisme olasiligi
daha yiiksektir. Bu durum daha diisiik sermayeli bankalarin risklerden
korunmak i¢in tiirev finansal {irlinlere talebi artirabilmektedir. Ciinkii
bir bankanin ya da sirketin bilyiikligii ile riskten korunma faaliyetlerinin
biiyiikliigii arasinda pozitif bir korelasyon ortaya ¢ikmakta, etkili bir
riskten korunma programini siirdiirebilmek i¢in 6lgek ekonomileri de
etkili olabilmektedir (Charumathi ve Kota, 2012: 254). Bu yiizden
caligmada tiirev finansal {iriin kullanimi ile biiyiiklik arasinda pozitif
yonde bir iliski 6ngoriilmektedir.

Karhiik:  Bankalar, nakit akislarinda  meydana  gelen
oynakliklar1 azaltabilmek ig¢in tlirev {riinleri riskten korunmak igin
kullanabilmektedirler. Bankalarin karliliklart net kér ile 6lgiilmektedir
(Yong, Faff ve Chalmers, 2007: 14-15). Yiiksek karlilik diizeyine,
daha diisiik finansal kisitlamalara sahip ve finansal olarak sikintili
olan bankalarin riskten korunma araglarini yogun bir sekilde kullanma
olasilig1 daha yiiksektir (Afza ve Alam, 2011: 8332). Bu amagla tiirev
irtin kullanan bankalar risklerdeki ve nakitlerdeki oynakliklarin
azaltilmasiyla elde edilen gelirlerle daha yiiksek getirili varliklara
yatirnm yaparak karliliklarini arttirabilecektir (Hundman, 1998: 11-
12). Dolayisiyla ¢alismada tiirev finansal iiriin kullanimi ile karlilik
diizeyleri arasinda pozitif yonde bir iligki 6ngdriilmektedir.

Likidite: Bankalarin likiditelerin &lgiilmesi likit aktiflerin toplam
aktiflere oranlanmasi suretiyle gergeklestirilmektedir. Likiditenin
olglilmesinde kullanilan likit aktifler: Nakit Degerler ve Merkez
Bankasi, Gergege Uygun Deger Farki Kar/Zarara Yansitilan Olarak
Simiflandirilan Finansal Varlik, Bankalar, Para Piyasalarindan Alacaklar
ve Satilmaya Hazir Finansal Varliklar (net) olmak iizere bilango
kalemlerinin toplammdan meydan gelmektedir. Bankalar agisindan
likiditeye yonelik riskler ani mevduat ¢ekilmesi ve finansman ihtiyacinin
kargilanamamasi gibi durumlarda ortaya ¢ikabilmektedir (Anbar ve
Alper, 2011: 85). Likidite toplam varliklar tarafindan dl¢eklendirilen
likit varliklar; nakit, krediler ve kisa vadeli ticari varliklarin toplami
kullanilarak ~ &lciilmektedir. Likit varliklar daha kolay nakde
doniistiiriilebildiginden, degisken nakit akislarindan ortaya ¢ikabilecek
olan tehlikelere karsi kullanilabilmektedir. Boylece, likit varliklar
riskten korunmay1 saglayan tiirev {iriinlerin yerine gegmektedir. Bu
yiizden likidite ile tiirev Giriin kullanimi arasinda negatif yonde bir iliski
oldugu varsayilmaktadir (Yong vd., 2007: 14). Calismada da literatiirle
benzer, yani likidite ile tiirev finansal {irlin kullanimi arasinda negatif
yonde bir iliski beklenmektedir.

Risk: Rekabet diizeyi yiiksek finansal sistemlerde faiz oranlari,
doviz ve emtia fiyatlarindaki dalgalanmalardan kaynaklanan riskleri
azaltmak i¢in tahviller, swaplar, forward ve future vadeli islemler gibi
tiirev finansal tiriinler giderek daha yaygin bir sekilde kullanilmaktadir.
Bankalarin  bor¢ kaynaklarindaki farkliliklar sebebiyle piyasa
risklerinden daha fazla etkilenebilmektedir (Hundman, 1998: 10).
Dolayisiyla islemlerin degerindeki biiyiik artislar, finansal piyasalarda
tiirevlerin risk yonetiminde kullanilmasinda giderek daha dnemli hale
gelmektedir (Nguyen ve Faff, 2002: 2). Ozetle tiirev finansal iiriinler
karar alicilart ve yatirimcilari, bankalarm ticari faaliyetlerinden
kaynaklanan faiz orani riski, déviz kuru riski ve kredi riski gibi ¢esitli
risklerin korunmalarinda ve bu risklerin azaltilabilmesinde yardimci
olabilmektedir. Calismada risk ile tiirev finansal tiriin kullanimi arasinda

pozitif yonde bir iliski beklenmektedir.

Sermaye Yeterliligi: Sermayeye duyulan ihtiya¢ nedeniyle, bankalarin
yeni faaliyetlerde bulunabilmeleri igin “giivence sermayesine” sahip
olmalar1 bir gereklilik haline gelmistir. Banka sermayesi, piyasa
tarafindan kredi degerliliginin bir 6l¢iisii olarak da kabul edilmektedir.
Daha fazla sermayeye sahip bankalar, kullandirilacak kredi imkani
acisindan daha degerli olarak goriilmektedir. Bu durum diger tezgah
ustii araclar i¢in de gegerli olmaktadir. Diisiik sermayeye sahip bankalar
ise mevduat sigortast ile devlet tarafindan korunduklari igin daha
yiiksek miktarda tiirev faaliyetlerde bulunma egilimindedir. Ancak bu
durumda ahlaki tehlike nedeniyle sermaye ile tiirev faaliyetler arasinda
negatif bir iliski ortaya c¢ikmaktadir. Bununla birlikte, Konishi ve
Yasuda (2004), 1993’te sermaye yeterliligi sartinin uygulanmasinin,
Japon ticari bankalarmin risklerini artirmaktan daha ¢ok bu riskleri
azalttigini ileri siirmektedir. Sermaye yeterliligi, bir bankanin toplam
aktifler lizerinden 6zkaynak defter degeri kullanilarak o6l¢iilmektedir
(Yong vd., 2007: 16). Calismada sermaye yeterliligi ile tiirev {iriin
kullanimi arasinda pozitif yonde bir iliski dngoriilmektedir.

IL.Il. ARASTIRMANIN ORNEKLEMIi VE VERI SETI

Arastirmanin 6rneklemini BIST’de mali kuruluslar sektoriinde yer
alan bankalar olusturmaktadir. Calismada 2012Q1-2020Q4 donemi
ve tger aylik verileri kullanilarak bir arastirma gerceklestirilmistir.
Calisma Ornekleminin olusturan bankalara BIST ve Kamuyu
Aydinlatma Platformu (KAP) tizerinden erisilmistir. Arastirmanin
veri setini bankalarin bilango ve gelir tablolarindan elde edilen veriler
olusturmaktadir. Kullanilan degiskenlere iliskin bu verilere Finnet Mali
Analiz Programi kullanilarak erisilmistir. Calismada degiskenlerin
hesaplanmasinda Microsoft Excel 2019 ve bilimsel uygulamasinda
yapilan tiim testlerde EViews 11 paket programlart kullanilmistir.

TABLO 2 | Calismaya Konu Olan Bankalar ve Kodlari

Banka Adi Kodu
Akbank AKBNK
T.Garanti Bankasi GARAN
T.Halk Bankasi HALKB
ICBC Turkey ICBCT

T.is Bankas!’ ISATR, ISBTR, ISCTR
QNB Finansbank QNBFB
Sekerbank SKBNK
T.Vakiflar Bankasi VAKBN
Yapi ve Kredi Bankasi YKBNK

'T. I3 Bankast ISATR, ISBTR ve ISCTR seklinde analize dahil edildigi igin gozlem sayis1 396’ya, birim
sayist ise 11°e yiikselmistir.

Calisma kapsaminda yer alan bankalar ve kodlart Tablo 2’de
gosterilmektedir.

IL.IIl. METODOLOJi VE MODEL SPESiIFIKASYONU

Caligsmada bankalarin tlirev tirtin kullantmini belirleyen faktorlerin
tespit edilmesine yonelik yapilan panel veri analizinde, ¢alismanin
amacina uygun olarak modeller kurulmustur. Halka agik ve BIST’e
kote edilerek finansal sisteme dahil olmus BIST mali kuruluslar
sektoriinde yer alan bankalar 6rnekleminde asagida bulunan iki model
olusturulmustur.

Model 1. In AT, = a+ B, Inbyk, + p, Inkar, + p, Inlkdt, +
Bikrd, + Bskur, + B Insytr, +u,, R
Model 2. In PT, = a + B\byk,, + B,kar, + Bilkdt, +

(2)
Pikrd,, + Pskur, + Besytr, +u,
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Calismada kullanilan modeller i¢in kurulan denklemlerde i indisi
orneklem grubunda yer alan bankalarin niceliksel miktarini, ¢ indisi
zaman araligini, =1,....N yatay kesit boyutunu, 7=I1,...,T zaman
boyutunu gostermektedir. Modellerde hata terimini gosteren u indisi
normal varyansli, birimler arasinda ise hatalar esit varyansli ve
korelasyonsuzdur (Johnston ve Dinardo, 1997: 390).

ILIV. AMPIRIK BULGULAR

Aktifteki tiirev finansal {iriin kullanimi ile pasifteki tiirev finansal iiriin
kullaniminin bagiml degisken olarak kullanildigi Model 1 ve Model
2’de, bagimsiz degiskenler olarak banka biiytikligi, karlilik, likidite,
risk ve sermaye yeterliligi kullanilmistir. Aktifteki tiirev finansal iiriin
kullanimu ile kurulan modelde tim degiskenlerin, diger modelde ise
pasifteki tiirev finansal {irin kullaniminin dogal logaritmasi alinarak
modellere dahil edilmistir.

Bu baglamda calismada; Model 1 kapsaminda smanan hipotezler
asagida gosterilen sekilde olusturulmustur:

H,: Aktifteki tiirev finansal {irin kullanimi ile biiyiikliik arasinda
pozitif yonde bir iliski vardir.

Ha: Aktifteki tiirev finansal iiriin kullanimi ile karlilik arasinda pozitif
yonde bir iligki vardir.

Hs: Aktifteki tiirev finansal tirin kullanimi ile likidite arasinda negatif
yonde bir iligki vardir.

Ha: Aktifteki tlirev finansal iirtin kullanimi ile kredi riski arasinda
pozitif yonde bir iliski vardir.

Hs: Aktifteki tiirev finansal iiriin kullanimi ile kur riski arasinda
pozitif yonde bir iliski vardir.

He: Aktifteki tiirev finansal {irlin kullanimi ile sermaye yeterliligi
arasinda pozitif yonde bir iliski vardir.

Model 2 kapsaminda sinanan hipotezler asagida gosterilen sekilde
olusturulmustur:

H7: Pasifteki tiirev finansal tirlin kullanimi ile biiyiiklik arasinda
pozitif yonde bir iliski vardir.

Hs: Pasifteki tiirev finansal tirin kullanimu ile karlilik arasinda pozitif
yonde bir iligki vardir.

Ho: Pasifteki tiirev finansal tiriin kullanimu ile likidite arasinda negatif
yonde bir iligki vardir.

H,,: Pasifteki tiirev finansal {irin kullanimi ile kredi riski arasinda
pozitif yonde bir iliski vardir.

H,: Pasifteki tiirev finansal {irin kullanimi ile kur riski arasinda
pozitif yonde bir iliski vardir.

H,,: Pasifteki tiirev finansal iiriin kullanimi ile sermaye yeterliligi
arasinda pozitif yonde bir iliski vardir.

TABLO 3 | Modellerde Bulunan Degiskenlerin Tanimlayici statistikleri

ort. Medyan Max. Min. Sas;:;a Gozlem
LnATRV 0.008 0.000 0.126 0.000 0.0159 396
LnBYK 23.187 25.709 27.272 10.494 5.099 396
LnKAR 2492 2210 7.551 -3.572 1.686 396
Model1 LnLKDT 0.113 0.113 0.171 0.064 0.016 396
KRDR 0.166 0.000 60.469 0.000 3.038 396
KUR 1.152 1.136 1.727 0.843 0.140 396
LnSRM 0.103 0.106 0.170 0.051 0.019 396
LnPTRV 0.887 0.574 4.504 0.000 1.079 396
BYK 1.640 1.460 6.990 36129.79 1.580 396
KAR 103.7 8.120 1902.7 -34.610 3229 396
Model 2 LKDT 0.120 0.120 0.186 0.066 0.018 396
KRDR 0.166 0.000 60.469 0.000 3.038 396
KUR 1.152 1.136 1.727 0.843 0.140 396
SRM 0.109 0.112 0.185 0.052 0.021 396

Calismada kullanilan degiskenlerine ait tanimlayici istatistikler
Tablo 3’te sunulmustur. Bankalarin tiirev {irtin kullanimlarmin ortalama
degeri Model 1 i¢in ortalama 0.008 iken Model 2’de 0.88°dir. En yiiksek
27.27 degerini alan biiyiiklik degiskeninin ortalamasi Model 1’de
23.18, model 2°de %]1.64"diir. Ozkaynak karlilig1 Model 1°de ortalama
2.49 iken, en yiiksek 1902.760 degerini alan 6zkaynak karliliginin

ortalamast Model 2°de 103.772’dir. Likit varliklarin toplam aktiflerdeki
payt Model 1°de 0.11, Model 2’de 0.12°dir. Kredi risk degiskeninin
ortalama degeri 0.166 kur riski degiskeninin ortalama degeri 1.152°dir.
Ozkaynaklarin toplam aktiflere oranlanmasiyla elde edilen sermaye
yeterliliginin ortalama degeri Model 1°de 0.10, Model 2’de yaklagik
0.11°dir.  Degiskenlere ait standart sapma degerleri incelendiginde
Model 1°de en yiiksek oynaklik biiyiiklik degiskeninde, en diisiik
oynaklik ise aktiflerdeki tiirev {irin kullaniminda ortaya g¢ikmuistir.
Model 2’ye bakildiginda standart sapma degerinin en yiiksek oynakligin
kar degiskeninde, en diisiik oynakligin ise likidite degiskeninde ortaya
¢ikmistir.

TABLO 4 | Hsiao Homojenlik Test Sonuglari

Model 1 Model 2
. F Olasilik PETIPTIN Olasilik (P)
Hipotezler istatistigi (P)Degeri | Istatistigi Degeri
H1 22.50112 6.98E-89 28.99835 3.2E-103
H2 11.84821 1.71E-52 1.812034 0.000623
H3 31.80201 1.81E-44 170.2322 1.7E-133

Sabit terim ve egim katsayilarini belirlemede homojen ya da
heterojenlik durumlarinin tespit edilmesi gerekmektedir. Bu yiizden
homojenlik durumunun belirlenebilmesi i¢in Hsiao testi kullanilmistir.
Tablo 4’te Model 1 ve Model 2 igin Hsiao analiz sonuglart yer
almaktadir. Analiz sonuglarina gore; olasilik degeri 0.05’den biiyiik
oldugu icin sabit katsayinin ve tim degiskenlerin egim katsayilarmin
homojen olduguna karar verilmistir.

TABLO 5 | Degiskenlerin Yatay Kesit Bagimliligi Test Sonuglan

Degiskenler istatistik Olasilik (P) Degeri
ATRV 138.4331 0.0000*
PTRV 34.14628 0.0000*

BYK 174.9971 0.0000*
KAR 93.74358 0.0000*
LIKIDITE 2413777 0.0000*
KREDI 140.3829 0.0000*
KUR 31.45693 0.0000*
SRM 60.51702 0.0000*

Not: *9%1, **%5, ***910 anlamliligi ifade etmektedir.

Tablo 5’te yer alan degiskenlerin yatay kesit bagimlilik test sonuglarina
gore tiim degiskenlerde birimler arasi korelasyon bulunmaktadir.
Degiskenlerin yatay kesit bagimli olmasindan dolayi ikinci nesil panel
birim kok testlerinin kullanilmasi daha uygun goriilmistiir.

TABLO 6 | Hadri-Kurozumi (2000) Panel Birim Kok Test Sonuclar

Hadri - Kurozumi (2000)

Degiskenler Sabitli Sabitli ve Trendli
t-ist. Olas. t-ist. Olas.
100) 100) 1(0) 1(0)

LnATRV 8.02012 0.0000* 2.30304 0.0106**
LnBYK 12.0905 0.0000* 5.44443 0.0000*
LnKAR 4.74734 0.0000* 2.84729 0.0022*
Model 1 LnLKDT 2.58700 0.0048* 5.86189 0.0000*
KRD 3.08882 0.0010* 4.33243 0.0000*
KUR 6.56009 0.0000* 49916 0.0000*
LnSYTR 9.96252 0.0000* 3.73793 0.0001*
LPTRV 571105 0.0000* 6.43662 0.0000*
BYK 11.7683 0.0000* 10.8673 0.0000*
KAR 5.01391 0.0000* 7.69351 0.0000*
Model 2 LKDT 2.56806 0.0051* 5.84577 0.0000*
KRD 3.08882 0.0010* 433243 0.0000*
KUR 6.56009 0.0000* 499116 0.0000*
SYTR 9.90787 0.0000* 3.76834 0.0001*

Not: *9%1, **%5, ***910 anlamliligi ifade etmektedir.
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Calismada kullanilan degiskenlerin duraganliklarini analiz etmek i¢in
ikinci nesil panel birim kok testlerinden olan Hadri-Kurozumi (2000)
testi kullanilmistir. Birim kok testinde ortaya ¢ikan sonuglara gore;
tiim degiskenlerin seviye degerinde duragan olduklari tespit edilmistir.
Panel birim kok testinin sonuglart Tablo 6’da gosterilmistir.

TABLO 7 | Tahmin Modelini Belirleme F, LM ve Hausman Test Sonuglart

Model 1 Model 2
istatistik Olasilik (p) D. istatistik Olasilik (p) D.
F 31.802014  0.0000% 170232203  0.0000%
fa rg:;cl_h’\'/‘ 671.7140 0.0000* 330.6597 0.0000*
Hausman  139.192442  0.0000*  112.800904  0.0000*

Not: *%1, **%35, ***9%10 anlamliligi ifade etmektedir.

Panel veri analizinde havuzlanmis (klasik), sabit ve rassal etkili
modeller arasinda bir tercihte bulunabilmek amaciyla F, Breusch
Pagana LM ve Hausman testleri kullanilmigtir. Tablo 7°de ilk olarak
Model 1 ve Model 2 igin havuzlanmis (klasik) ve sabit etkili model
arasinda hangisinin daha uygun olduguna karar verebilmek i¢in F testi
kullanilmigtir. F testinin sonucuna gore olasilik (p) degeri 0.00<0.05
oldugu i¢cin havuzlanmig modelin uygun olmadigina karar verilmistir.
Havuzlanmis modelle rassal etkili model arasinda bir se¢im yapabilmek
icin Breusch Pagan LM testi kullanilmistir. Bu testin sonucuna gore
olasilik (p) degeri 0.00<0.05 oldugu i¢in Model 1 ve Model 2 igin
havuzlanmis modelin uygun olmadigi ortaya ¢ikmistir. Bu sonuglara
gore; calismada birim etkilerin varligi kabul edilmistir. Son asamada
sabit etkili modelin mi yoksa rassal etkili modelin mi uygun olduguna
karar verebilmek igin Hausman testi kullanilmistir. Hausman test
sonucuna gore olasilik (p) degeri 0.00<0.05 oldugu i¢in her iki modelde
de sabit etkili modelin kullanilmasinin daha uygun oldugu saptanmustir.

TABLO 8 | Degisen Varyans Test Sonuglari

Test istatistik Olasilik (P) Degeri
Model 1 18.91698 0.0000*
Model 2 3.522872 0.0004**

Not: *%1, **9%5, ***9610 anlamliligi ifade etmektedir.

Caligmada olusturulan modellerde degisen varyansa iliskin sorunun
belirlenmesine yonelik Pesaran CD testi uygulanmistir. Tablo 8’de
yer alan Model 1’de Pesaran CD testi 18.91698 (0.0000), Model 2’de
3.522872 (0.0000) olasilik degeri %5 anlamlilik diizeyinde P<0.05
olmasindan dolay1 ¢aligmada degisen varyans sorununun varligi kabul
edilmistir.

TABLO 9 | Yatay Kesit Bagimlihgi Test Sonuglari

Test istatistik Olasilik (P) Degeri
Model 1 58.80138 0.0000*
Model 2 26.28312 0.0000**

Not: *%1, **9%5, ***910 anlamliligi ifade etmektedir

Yukarida Tablo 9’da bulunan sonuglara gore; p olasilik degeri
0.05°den kiigiik oldugu igin serilerde yatay kesit bagimliligi oldugu
ortaya ¢ikmustir. Yatay kesit birimlerin zaman boyutundan biiyiik oldugu
durumlarda N>T (11>9) Pesaran CD LM testi yapilmasi daha dogrudur.
Modellerde kesitlerin bagimliliginin s6z konusu oldugu durumlarda 2.
nesil panel birim kok testlerinin yapilmas: gerekmektedir. Calismada
2. Nesil birim kok teslerinden olan Hadri-Kurozumi birim kok testleri
kullanilmastir.

TABLO 10 | Durbin Watson-d Test Sonuglari

Test Deger
Model 1 0.436373
Model 2 1.581448

Modellerde otokorelasyonun arastirilmasinda Durbin Watson-d testi
kullanilmistir. Tablo 10°da gosterilen Durbin Watson-d test sonuglarina
Model 1 i¢in bakildiginda elde edilen deger 0.436373 modelde
otokorelasyon sorunun varligina isaret ederken, Model 2 i¢in ise 1 ile
2 arasinda bir deger 1.581448 oldugu i¢in otokorelasyon sorunu ¢ok
onemli kabul edilmemektedir.

TABLO 11 | Panel Regresyon Model Sonuglari

Model 1 Model 2
Bagimh Aktif Tiirev Uriin Pasif Tiirev Uriin
Degiskenler Kullanimi Kullanimi
D:;?;II'(: :Izer Katsayi Olasilik Katsayi Olasihik
C -0.443560 0.0000* 0.136644 0.4624
BYK 0.019589 0.0000* 3.21E-13 0.0075*
KAR -0.000877 03616  -0.000212 0.1947
LKDT -0.119309 0.0483**  0.497832 0.5294
KRD 0.000162 0.0997 % 0.000389 0.3160
KUR -0.012240  0.0916***  0.498516 0.0000*
SYTR 0.263783 0.0000* 0.785274  0.0862***
R? 0.603563 0.949697
F 36.06344 447.2061
GS':;Z:“ 396 396
Banka Sayisi 1M 1
Olasilik 0.0000* 0.0000*

Not: *%1, **9%5, ***9610 anlamliligi ifade etmektedir.

Calismada degisen varyans (heteroskedasite) ve otokorelasyon
sorunlarmin giderilmesinde White diizeltmesi kullanilmigtir. Tablo
11°de gosterilen panel regresyon analiz sonuglari incelendiginde;
modellerin anlamliligini gésteren F istatistikleri iki model icinde anlaml
bulunmustur. Modellerin bagimli degiskeni agiklama giiciinii gosteren
R? degerleri Model 1 igin yaklasik 0.61 oraninda iken, bu deger Model
2 i¢in 0.60 oraninda gergeklesmistir. Model 1°de biiytikliik, likidite,
kredi riski, kur riski ve sermaye yeterliligi degiskenleri istatiksel olarak
anlamli ¢gikarken, kar degiskeni ise istatiksel olarak anlamsiz ¢ikmistir.
Analiz sonuglari Model 2 i¢in degerlendirildiginde biyiikliik, kur risk
ve sermaye yeterliligi istatiksel olarak anlamli ¢ikarken, kar ve likidite
degiskenleri istatiksel olarak anlamsiz ¢ikmistir. Model 1 igin elde
edilen sonuglarda biiyiikliik, kredi riski ve sermaye yeterliligi degiskeni
aktiflerde yer alan tlirev irtin kullanimimi pozitif yonde etkilerken,
likidite ve kur degiskeni ise negatif yonde etkilemektedir. Model 2°de
ise biiyiikliik, kur riski ve sermaye yeterliligi degiskeni pasiflerde yer
alan tiirev iirtin kullanimini pozitif yonde etkilemektedir. Biiyiikliik, kur
riski ve sermaye yeterliligi degiskenleri her iki modelde de istatiksel
olarak anlamli ¢ikmustir. Biiytikliik ve sermaye yeterliligi degiskenleri
hem aktiflerdeki tlirev iriin kullanimmin oldugu modelde hem de
pasiflerde yer alan tiirev iiriin kullaniminin oldugu diger modelde pozitif
yonde bir etkiye sahiptir. Pozitif etkiye sahip olan modeldeki ortaya
¢ikan bu bulgunun literatiirdeki ¢aligmalarla benzer sekilde oldugu
gozlemlenmigtir. Kaynak erisiminde sikinti yasayan isletmelerin ve
bankalarin borcu 6deyememe riski her zaman yiiksektir. Dolayistyla
risklerin azaltilmas1 ya da ortadan kaldirtlmasinda riskten korunma
araglarina yonelik talep artabilmektedir. Bu yiizden riskten korunmaya
yonelik faaliyetler ile firma ya da banka biiyiikliikleri arasinda pozitif
bir iligki ongoriilmiistiir. Bankalarmn likidite yetenegini gdsteren likit
varliklar kolaylikla nakde ¢evrilme imkanini gostermektedir. Bu
yiizden likidite faktorii tipk: tiirev irtinler gibi riskten korunma igin
kullanilabilecek bir araca doniisebilmektedir. Bu sebeple, likidite ile
tiirev Uriinler arasinda negatif bir iliski 6ngoriilmistiir. Yani bankalarin
likiditesi arttiginda tiirev iirtin kullanim: da azalabilmektedir. Model
1’de likiditeye yonelik calismada ortaya ¢ikan bu bulgu literatiirle
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benzerdir. Kredi ve kur riski Model 1°de tiirev iiriin kullanimini
belirleyen anlamli faktdrlerden iken, Model 2’de yalmzca kur riski
degiskeni anlamli bulunmustur. Model 1°de kur risk degiskeni ile
tiirev tirtin kullanimi arasinda ters yonlii iligki ortaya ¢ikmustir. Riskler
azalirken tiirev liriin kullanimi artmaktadir. Riskler artarken tiirev
irtin kullanimi azalmaktadir. Ortaya ¢ikan bu bulgu tiirev iiriinlerin
kullaniminin riskten korunma amaci disinda alim satim amacl
kullanildiklarini gostermektedir. Model 2°de ise kredi riski degiskeni
anlamsiz ¢ikmigtir. Bu modelde risk ile tiirev iiriin kullanimi arasinda
dogru yonlii bir iliski ortaya ¢ikmistir. Riskler artarken pasiflerde yer
alan tiirev iriin kullanimi artmaktadir. Sermaye yeterliligi ile ilgili
olarak sermaye ile tiirev iiriin kullanimi arasinda hem model 1°de hem
model 2’de pozitif bir iliski ortaya ¢ikmistir. Aktiflerde ve pasifierde yer
alan tiirev tiriin kullanimi ile ilgili olarak ortaya ¢ikan bulgu sermaye
yeterliligi degiskeninin yer aldig: literatiirdeki arastirmalarla benzerdir.

Model 1 igin ortaya ¢ikan bulgular elde edilen katsayilar agisindan
degerlendirildiginde; biiyiikliik, kredi riski ve sermaye yeterliligindeki
bir birimlik artig tiirev tiriin kullanimint sirastyla 0,01, 0.0001 ve 0.26
arttirmaktadir. Likidite ve kur riskindeki bir birimlik artig tiirev {irlin
kullanimini sirastyla 0.11 ve 0.01 azaltmaktadir. Kar degiskeninin
etki yonii negatif olarak saptansa da model 1’de bu degisken anlamsiz
bulunmustur. Model 2 i¢in ortaya ¢ikan bulgular elde edilen katsayilar
acisindan degerlendirildiginde; biiyiiklik, kur riski ve sermaye
yeterliligi oranindaki bir birimlik artis tiirev tirtin kullanimin1 sirastyla
3.21, 0.49 ve 0.78 arttirmaktadir. Likidite ve kredi riskindeki bir
birimlik artig tiirev {irlin kullanimini sirastyla 0.49, 0.0003 arttirirken,
kar degiskeni 0.0002 azaltmaktadir. Kar degiskeninin etki yonii negatif,
likidite ve kredi risk degiskenlerinin etki yonii pozitif olarak saptansa
da iki modelde de bu ii¢ degisken anlamsiz bulunmustur.

Caligmada bolim I1.IV’te olusturulan hipotezlerin test sonuglari
degerlendirildiginde; Model 1 kapsaminda, H:: Aktifieki tiirev finansal
tiriin kullanimu ile biiyiikliik arasinda pozitif yonde bir iligki vardw, H3:
Aktifteki tiirev finansal iirtin kullanimu ile likidite arasinda negatif yonde
bir iligki vardw, Hq: Aktifteki tiirev finansal iiriin kullanimi ile kredi
riski arasinda pozitif yonde bir iligki vardir, Hs: Aktifteki tiirev finansal
tiriin kullanmimi ile sermaye yeterliligi arasinda pozitif yonde bir iliski
vardir, seklinde olusturulan Hs, Ha ve He hipotezleri kabul edilirken;
Ha: Aktifteki tiirev finansal tiriin kullanimu ile karlilik arasinda pozitif
yonde bir iligski vardir, Hs: Aktifteki tiirev finansal {iriin kullanim ile
kur riski arasinda pozitif yonde bir iligski vardir, seklinde olusturulan H>
ve Hs hipotezleri ise reddedilmistir.

Model 2 kapsaminda ise, H7: Pasifteki tiirev finansal iiriin kullanimi
ile biiyiikliik arasinda pozitif yonde bir iligki vardir, H11: Pasifteki
tiirev finansal tiriin kullanimi ile kur riski arasinda pozitif yonde bir
iliski vardw;, H,,: Pasifteki tiirev finansal iiriin kullanimi ile sermaye
yeterliligi arasinda pozitif yonde bir iligki vardir, seklinde olusturulan
H,, H, ve H , hipotezleri kabul edilirken; H,: Pasifteki tiirev finansal
tirtin kullanimu ile karlilik arasinda pozitif yonde bir iligki vardir, H:
Pasifteki tiirev finansal iriin kullanimi ile likidite arasinda negatif
yonde bir iliski vardir, H : Pasifteki tiirev finansal tiriin kullanimu ile
kredi riski arasinda pozitif yonde bir iliski vardir, seklinde olusturulan
H, ve H, hipotezleri reddedilmistir.

SONUC

Kiiresellesmeyle birlikte diinyada meydana gelen degisiklikler ve
doniisiimler sonucu farkli piyasa ekonomileri ortaya ¢ikmaktadir. Bu
stire¢ finansal sektor lizerinde etkisini ¢cok cabuk gdstermektedir. Bu
yiizden sirket ve sektdr odakli degerlendirmelerde kiiresel etkilerin
onemi giderek artmaktadir. Ortaya ¢ikan kiiresel finansal krizler ve
firmalarin finansal tiirev islemlerinde meydana gelen 6nemli kayiplar
bu isletmelerin tiirev enstriiman kullanimimin belirleyicilerine iliskin
caligmalarin yapilmasinda onemli bir etkendir. Tiirev diriinler, risk
yonetimi uygulamalari arasinda en dnemlisi olarak kabul edilmektedir.
Calismanin  6rneklemini olusturan bankalar tiirev triinleri, risk
yonetiminden bagka alim satim amaglh da kullanabilmektedir. Yapilan
incelemelerde bankacilik sektériinde tiirev tiriin kullanimi ile ilgili
bir¢ok aragtirma yapildigi gozlemlenmistir. Bu ¢alismalarin bazilarinda
ise bankacilik sektdriiniin tirev iiriin kullanim aligkanliginin finansal
olmayan firmalara 6zgii degiskenler kullanilmak suretiyle arastirildigi
fark edilmistir. Caligmada bankalarm tiirev {riin - kullanimini

belirleyen etkileyen faktorleri tespit edebilmek amaciyla aktiflerdeki
ve pasiflerdeki tirev iriin kullaniminin bagimli degisken olarak
kullanildig: iki model olusturulmustur. Ancak tiirev iirtiin kullanimi ile
ilgili bu arastirmada birtakim kisitlar ortaya ¢ikmistir. Bu kisitlardan
birincisi, tiirev iirtinlerinin en biiyiik kullanicisinin finansal kuruluslarin
olmas1 ve bu ylizden devamlilig1 olan genis veri setine bankalarin sahip
olmasi nedeniyle arastirmanin bankalar 6rnekleminde yapilmasini
gerekli kilmstir. Tkinci kisit ise arastirmanin donem araligi ile ilgilidir.
Aragtirma Orneklemini olusturan bankalarin tlirev triin kullanimimin
devamlilik arz ettigi donem 2012 yili ve sonrasinda meydana geldigi
icin aragtirmanin bu donem araliginda gergeklestirilmesi uygun
gOrillmiistiir.

Calismada BIST te islem goren 9 bankanin 2012Q1-2020Q4 dénem
araligindaki verileri kullanilarak bir panel veri analizi gergeklestirilmistir.
Analiz sonucu elde edilen bulgulara gore; olusturulan her iki modelde
de biiyiikliik, kur riski ve sermaye yeterliligi degiskenleri tiirev iirlin
kullanimu iizerinde anlamli etkiye sahipken, kar degiskeninin ise her
iki modelde de anlaml1 bir etkisinin olmadig: ortaya ¢ikmustir. Likidite
degiskeni Model 1°de anlamli, Model 2’de anlamsiz bir etkiye sahipken,
kredi ve kur riski degiskenleri ise Model 1°de anlamli, kredi riski Model
2’de anlamsiz bir etkiye sahiptir.

Model 1’de elde edilen bulgular degiskenlerin yarattig1 etkilerin
yonil agisindan degerlendirildiginde; aktiflerde yer alan tiirev iiriin
kullanimu ile aktif biiyiiklik arasinda pozitif iliski s6z konusudur.
Bankalarin varliklar1 arttikga tiirev irtin kullanimi da artmaktadir.
Aktiflerdeki tiirev iirtin kullaniminin kredi riski ile arasinda pozitif
yonde iligki ortaya ¢ikmistir. Model 1°de kredi riski orani ile aktif
tiirev kullanim1 arasinda pozitif iligki olarak bulunmustur. Yani oranin
degeri artarken aktiflerdeki tiirev iriin kullanimi da artmaktadir.
Oranin artmasi takipteki kredilerin yani siipheli alacaklarin ve batik
kredilerin toplam kredi ve alacaklar i¢indeki payinin artmasi demektir.
Bu durumda takipteki kredilerin yiiksek oldugu donemlerde daha
fazla tiirev iriin kullanma egiliminde olduklari ortaya g¢ikmaktadir.
Déviz kurlarma yonelik oynakliklarin yarattig: riskler nedeniyle tiirev
iirtin kullanimlar: artmaktadir. Kur riski ile aktif tiirev iirtin kullanima
arasinda negatif yonlii iligkiler ortaya ¢ikmistir. Yani oranin degeri
artarken aktiflerin tiirev tirtin kullanimi azalmaktadir, tersi durumda ise
artmaktadir. Oranin artmasi yabanci para yilikiimliilikklerinin yabanci
para varliklarinin {izerine ¢ikmasidir. Oranin azalmasi ise yabanci
para varliklariin yabanci para yiikiimliliiklerinin iizerine ¢ikmasidir.
Bankalarin yabanci para yiikiimliiliiklerinin yiiksek oldugu donemlerde
daha az tiirev {irlin kullanirken yabanci para varliklarinin yiiksek oldugu
donemlerde ise daha fazla tiirev iiriin kullandiklarin1 géstermektedir.
Likidite ile aktiflerdeki tiirev tiriin kullanim1 arasinda ters yonde negatif
iliski ortaya ¢ikmistir. Bankalarin likiditesi arttik¢a aktiflerdeki tiirev
irtin kullanimi azalmaktadir. Oranin artmasi likit aktiflerin toplam
aktiflerin lizerinde ¢ikmasidir. Oranin azalmast ise toplam aktiflerin likit
aktiflerin lizerinde ¢ikmasidir. Likit aktiflerin fazla oldugu donemlerde
bankalar daha az tiirev tirlin kullanirken, toplam aktiflerin fazla oldugu
donemlerde ise tiirev tirlin kullanimi artmaktadir. Aktiflerde tiirev irliin
kullaniminin sermaye yeterliligi degiskeni ile arasinda pozitif yonde
iliski ortaya ¢ikmistir. Sermaye yeterliligi arttik¢a aktiflerdeki tiirev tirlin
kullanimi artmaktadir. Yani oranin degeri artarken aktiflerdeki tiirev
iiriin kullanim1 da artmaktadir. Ozsermayenin toplam aktifler icindeki
payinin artmasi demektir. Ozsermayenin yiiksek oldugu dénemlerde
bankalarin daha fazla tiirev iiriin kullandiklar1 tespit edilmistir.

Ozetle Model 1°de kar degiskeni anlamsiz bulunurken, bu degisken
ile tirev driin kullanimi ile arasindaki iliski negatif yondedir. Bu
modelde biiytikliik, likidite kredi riski, kur riski ve sermaye yeterliligi
orant ile tiirev tirlin kullanimi arasindaki iliski beklentiler dogrultusunda
gerceklesirken, kar degiskeni ile tiirev tirlin kullanimi arasinda ortaya
¢ikan iligki beklentilerin diginda gergeklesmistir.

Model 2’de elde edilen bulgular degiskenlerin yarattig1 etki yonii
acisindan degerlendirildiginde; pasiflerdeki tiirev iiriin kullanimi ile
biiytikliik, kur riski ve sermaye yeterliligi arasinda pozitif yonde iliskiler
ortaya ¢ikmistir. Yani biyiikliik, kur riski ve sermaye yeterliligi arttikca
tiirev iirtin kullanimi artmaktadir. Model 2’de biiyiikliik ve sermaye
yeterliligi degiskeni ile tiirev {irlin kullanimi arasindaki iliski Model
1’de ortaya ¢ikan sonugla ayni yonde gergeklestigi tespit edilmistir.
Kur riski ile pasifierde yer alan tiirev iiriin kullanimi arasinda pozitif
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iligkilerin ortaya ¢ikmasi kur riski arttik¢a tlirev {irlin kullanimini da
artmakta oldugunu gostermektedir. Oranin artmasi bankalarin yabanci
para yiikiimliiliiklerinin yabanci para varliklarmin {izerinde oldugu
anlammma gelmektedir. Bankalarin yabanci para yiikiimliiliklerinin
yliksek oldugu donemlerde tiirev tiriin kullanimi da artmaktadir. Kur
volatilitesinin yiiksek oldugu doénemlerde bankalar riskleri elimine
etme amagli olarak tiirev iirtin kullanimini arttirdig goriilmektedir.

Ozetle Model 2’de kar, kredi riski ve likidite de@iskeni anlamsiz
bulunurken, bu degiskenlerden likidite, kredi riski ile tlirev iiriin
kullanim1 arasindaki iliski pozitif yonde, kar degiskeni ile arasindaki
iliski negatif yondedir. Biiyiikliik, kur riski ve sermaye yeterliligi oran
ile tiirev tirin kullanimi arasindaki iliski beklentiler dogrultusunda
gerceklesirken, kar, kredi riski ve likidite degiskenleri ile tiirev
driin kullanim1 arasinda ortaya ¢ikan iligki beklentilerin diginda
gergeklesmistir.

Caligmada aktif tirev {riin kullaninminin oldugu Model 1’de
biiyiikliik degiskeni ile tiirev iiriin kullanimi arasinda ortaya ¢ikan
bulgular Hundman (1998), Sinkey ve Carter (2000), Ashraf, Altunbas
ve Goddarf (2007), Yong, Robert ve Chalmers (2007), Shiu (2007),
Shiu, Moles ve Shin (2008), Takao ve Lantara (2009), Ameer (2010),
Charumathi ve Kota (2012), Chaudhry, Mehmood ve Mehmood (2014),
Fettahoglu, inal ve Yasar (2018), Khan, Arif ve Tahir (2018), Durmus ve
Coskun (2019), Giiven (2019), Sefertas (2020), Yenisu, Tiras ve Saygin
(2021) galigmalartyla benzer ¢ikmustir. Kéar degiskeni ile ilgili olarak
ortaya ¢tkan bulgular Akkaynak ve Yildirim (2019); likidite degiskeni
ile ilgili ortaya ¢ikan bulgular Nguyen ve Faff (2002), Ameer (2010),
Chaudhry, Mehmood ve Mehmood (2014), Cankaya ve Giigver (2019),
Durmus ve Coskun (2019), Cankaya ve Giigver (2019); kredi risk
degiskeni ile ilgili olarak ortaya c¢ikan bulgular Sirvan ve Alp (2017),
Khan, Arif ve Tahir (2018), sermaye yeterliligi ile ilgili ¢alismada
ortaya ¢ikan bulgular Fettahoglu, Inal ve Yasar (2018) ve Akkaya ve
Torun (2020) tarafindan yapilan caligsmalardan elde edilen bulgularla
benzerdir. Pasif tiirev tiriin kullanimimim oldugu Model 2’de biiyiikliik
ve sermaye yeterliligi degiskenleriyle ilgili ortaya ¢ikan bulgular Model
1’de bu degiskenlerle ortaya ¢ikan bulgularla benzerdir. Dolayistyla iki
degiskene ait bulgular Model 1°de ifade edilen literatiir caligmalarinin
bulgulari ile uyumludur. Likidite degiskeni ile ilgili olarak ortaya ¢ikan
bulgular Durmus ve Coskun (2019), Kredi ve kur riski degiskenleri
ile ilgili olarak ¢aliymada ortaya ¢ikan bulgular Khan, Arif ve Tahir
(2019), Akkaynak ve Yildirim (2019), Kur riski ile ilgili olarak Durmus
ve Coskun (2019) tarafindan yapilan ¢alisma sonuglariyla uyumludur.

Caligmada biiyiiklik faktoriiyle ilgili olarak ortaya g¢ikan sonug;
biiyiik sermayeli bankalarin orta ve kiigiik sermayeli bankalara nispeten
tirev kullanma olasiligimmin daha yiiksek oldugunu gostermektedir.
Tirevlerinin  kullanimmin genisletilmesi, yani ne kadar hedge
(korunma) yapilacagma iliskin karar, banka biiylikligii tarafindan
belirlenmektedir. Bu sonug, arastirma alaninda daha dnce yapilmis
caligmalarin sonuglari ile benzer oldugunu ortaya koymaktadir. Diger
onemli bir sonug kur riskinin her iki modelde de anlamli ¢ikmasidir.
Déviz kuru riskine karst bankalar bu riskleri yonetebilmek igin tiirev
irtin kullanimina bagvurduklart ortaya g¢ikmaktadir. Yabanci para
ylikiimliiliikkleri ve yabanci para varliklar1 fazla olan bankalarin daha
fazla tiirev tiriin kullandiklar tespit edilmistir. Caligmada ortaya ¢ikan
bir baska sonug kar degiskeninin her iki modelde anlamsiz ¢ikmasidir.
Kar degigkeni ile ilgili olarak ortaya ¢ikan bu sonug beklentilerin
diginda gergeklesmistir.

Calisma makroekonomik temellerin oynakligina maruz kalan
bankalarin bilangolarina 6zgii karakteristik  6zelliklerini analiz
edebilmek i¢in gergeklestirilmis olmasi sebebiyle literatiire dnemli bir
katki saglayacagi diisiiniilmektedir. Bu ¢aligmanin arastirma grubunu
halka agik kamu ve 6zel mevduat bankalari olusturmaktadir. Gelecek
caligmalarda, tiirev {rlin kullanimimni etkileyen faktorlerin tespit
edilmesinde faaliyet alani farkli isletme, banka gruplar1 ve tiirleri
bazinda incelenerek karsilagtirmali analizi yapilabilir.
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