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Pay senedi fiyatlarini etkileyen faktorlerin tahmin edilmesi, strdurtlebilir karliligi
saglayacak yatirimlarin secilmesi acisindan 6énem arz eden bir konudur. Dolayisiyla bu
calismanin amaci, Turk bankacilik sektérinde bankalarin pay senedi fiyatlar tizerinde
etkili olan finansal oranlari tespit etmektir. Bunun i¢in 2015-2023 dénemini kapsayan
veriler ile panel veri analizi yapilmaktadir. Analizde Turk bankacilik sektértiinde faaliyet
gosteren 10 mevduat bankasinin yillik finansal oranlari, Breusch ve Pagan Lagrangian
carpani testi, Breusch Pagan ve Cook Weisberg testi, Wooldridge otokorelasyon testi ve
Arellano-Froot-Rogers tahmin ydntemi ile analiz edilmektedir. Calismanin sonuclari,
toplam mevduat/toplam aktifler, net kar (zarar)/toplam aktifler ve faiz gelirleri/faiz
giderleri oranlarinin pay senedi fiyatlar1 tizerinde pozitif bir etkiye sahip olduklarini,
finansal aktifler (net)/toplam aktifler, toplam krediler/toplam aktifler ve likit
aktifler/toplam aktifler oranlarinin ise pay senedi fiyati izerinde negatif bir etkiye sahip
olduklarini géstermektedir.
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Estimating the factors affecting stock prices is an important issue in terms of selecting
investments that will provide sustainable profitability. Therefore, the aim of this study
is to determine the financial ratios that affect the stock prices of banks in the Turkish
banking sector. For this purpose, panel data analysis is performed with data covering
the period 2015-2023. In the analysis, annual financial ratios of 10 deposit banks in
Turkiye banking sector were used as data and Breusch and Pagan Lagrangian
Multiplier, Breusch Pagan and Cook Eeisberg test, Wooldridge Autocorrelation test and
Arellano-Froot-Rogers estimation methods were used as model. The study found that,
total deposits/total assets, net profits (loss)/total assets, and interest income/interest
expenses ratios have a positive effect on the stock prices, while financial assets
(net)/total assets, total loans/total assets and liquid assets/total assets ratios have
negative effect on the stock prices.

Extended Abstract

The aim: Value of Banks is affected by several factors such as the bank's internal condition
and others related to the external environment (Broby, 2021:11). The relative importance of these
factors varies depending on the degree and severity of the impact. And it is necessary to study these
factors and specify their importance in affecting the stock prices. Financial factors are the primary
factors affecting stock prices.

The relationship between financial ratios and stock price are interesting to different groups of
financial managers, financial analysts, and economists. In recent years, with the development of

1 Bu calisma birinci yazarin doktora tez calismasindan Uretilmistir.
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investments in shares, banks have been required to supply further information about their financial
status. The traditional concept of the market has become rather limited (Kliestik ve d, 2020:76),
and thus investments in shares have lengthened to concerns of a socio-economic nature. The stock
market is an efficient instrument for channelling capital and quickly presenting the prices of assets
and production factors to their marginality. To this end, the market uses financial ratios which can
represent this type of information (Husain ve Sunardi, 2020:24).

Predicting the factors affecting investment decisions and stock prices in banking is an
important issue for investors. Therefore, this study aims to specify the financial ratios affecting the
stock prices of banks in Turkiye banking sector.

Methods: The analysis process in the study is as follows: First, to solve multicollinearity
problem the Pearson correlation test and Variance Inflation Factor (VIF) were applied and then
descriptive statistics are presented. Then, in order to determine which model was appropriate, the
Breusch and Pagan Lagrangian multiplier test was applied and it was seen that the classical model
was appropriate to the analysis. Thereupon, the Breusch Pagan and Cook Weisberg
heteroscedasticity test was applied and it was specified that the model have heteroscedasticity.
Similarly, by applying the Wooldridge autocorrelation test, it was observed that the model did not
have autocorrelation. Since the model had heteroscedasticity and did not have autocorrelation, the
Arellano-Froot-Rogers Estimation model was used to obtain regression results.

Findings: As a result of the panel data analysis applied to estimate the financial ratios related
to the market prices of the banking sector. By using them as independent variables, it was
determined that six independent variables had significant relationship with the market prices.

First of all, positive effect of 1.96 was found between total deposit/total assets ratio and the
stock price of banks. That is, as total deposit/total assets ratio increases, the stock price increases.
Second, positive effect of 22.81 was found between the return on assets ratio and the stock price of
banks. This means that as the total deposits/total assets ratio increases, the stock price increases.
Third, positive relationship of 0.32 was found between the interest income/interest expenses ratio
and the stock price of banks. Therefore, when the interest income/interest expense ratio increases,
it also causes the stock price to increase. Fourth, negative effect of 3.76 was found between financial
assets/total assets ratio and the stock price of banks. This means that as the financial assets/total
assets ratio increases, stock price returns of bank decreases. Fifth, negative effect of 5.62 was found
between total loans/total assets ratio and the stock price of bank. This means that as the total
loans/total assets ratio increases, the stock price decreases. Sixth, negative effect of 1.99 was found
between liquid assets/total assets ratio and stock price of banks. Therefore, as the liquid
assets/total assets ratio increases, the stock price decreases.

Conclusion: This study aims to determine the financial factors affecting the stock prices of
banks operating in Turkish deposit banks. The study uses annual data for the period 2015-2023
and the panel data analysis method. For this purpose, stock price returns are included as
dependent variables, and total deposits/total assets, financial assets (net)/total assets, total
loans/total assets, liquid assets/total assets, asset profitability, interest income/interest expenses
and interest income/total income ratios are included in the model as independent variables.

As a result of the panel data analysis, it is seen that total deposits/total assets, net profit/total
assets and interest income/interest expenses ratios have positive effect on stock prices, while
financial assets (net)/total assets, total loans/total assets and liquid assets/total assets ratios have
negative effect.

These results can be used in the process of developing financial performance and risk
management policies of deposit banks. Therefore, in addition to increasing their total deposits,
active profitability and interest income, reducing their financial assets, total loans and liquid assets
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may play an important role in increasing their stock prices within the scope of the characteristics
of the analysis period.

1. Giris

Bankacilik sektérti, ekonomideki en hayati sektorlerden biri olarak kabul edilmektedir (Yticel,
2021: 61). Bu durum, cesitli ekonomik birimler arasinda finansal aracilik rolti Ustlenmesinden
kaynaklanmaktadir. Bankalar, bireylerden ve sirketlerden tasarruflari toplayarak ekonomik
faaliyetlere kanalize etmektedirler. Baska bir deyisle, mevduat olarak topladiklar1 paralar: kredi
seklinde bireysel ve kurumsal ekonomik birimlere aktarmaktadirlar.

Banka degerinin maksimize edilmesi, bankanin paydaslarini tatmin etmesi acisindan kritik
bir unsur olarak gértlmektedir. Yine, banka degerinin maksimize edilmesi, bankanin strekliligi ve
hayatta kalmas: icin 6nemli bir faktérdir (Sevik ve Cekmecelioglu, 2022: 365). Ticari bankalar,
mumkin olan en distk maliyetle en ytiksek miktarda mevduat ve fon temin ederek, bunlari en
yuksek getiri saglayan kredi ve finansal yatinnmlara déntistirmek suretiyle pay senedi degerini
maksimize etmeyi amaclamaktadirlar.

Ticari bankalarin pay senetlerinin maksimizasyonu, i¢csel ve dissal bir cok degiskenin
etkilesimine bagli kompleks bir stirectir. Bu degiskenlerin goreceli degerleri, ekonomik kosullara ve
bankanin ézelliklerine gére dinamik bir yap1 sergilemektedir. Dolayisiyla, bankacilik literattiriinde
pay senedi degerini etkileyen faktorlerin, 6zellikle finansal faktorlerin analiz edilmesi 6nem arz eden
bir konu olmaktadir (Unal ve digerleri, 2022: 445).

Bu makale, Turkiye’deki mevduat bankalarinin pay senedi fiyatlarini etkileyen finansal
oranlar1 panel veri analizi ydntemiyle belirlemeyi amaclamaktadir. Arastirmada bagimli degisken
olarak pay senedi getirisi, bagimsiz degiskenler olarak ise toplam mevduat/toplam aktifler, finansal
varliklar (net)/toplam aktifler, toplam krediler/toplam aktifler, likit aktifler/toplam aktifler, net kar
(zarar)/toplam aktifler, faiz gelirleri/faiz giderleri ve faiz gelirleri/toplam gelirler oranlari
kullanilmaktadir. Analiz, 2015-2023 dénemine ait 10 bankanin verilerini icermektedir.

Bu calismada, sirasiyla pay senetlerinin getirilerini etkileyen faktoérler, analizde kullanilan
finansal oranlar degerlendirilmekte, literattir taramasi yapilmakta, veri seti ve ekonometrik model
aciklanmakta, analiz yapilarak elde edilen bulgular ortaya konmakta ve son olarak sonuc¢ ve
degerlendirmeye yer verilmektedir.

2. Pay Senetlerinin Getirilerini Etkileyen Faktorler
2.1. Makroekonomik Faktorler

Pay senetlerinin getirilerini etkileyen faktérler arasinda en Onemlilerinden biri,
makroekonomik faktdrlerdir. Makroekonomik faktorler arasinda enflasyon, faiz oranlari ve doéviz
kurlar1 bulunmaktadir. Bu faktérlerin ekonomik bliytime, para politikalar: ve uluslararas: ticaret
gibi genis 6lcekli konularla baglantili oldugu bilinmektedir. Bu nedenle pay senetlerinin getirileri
lUzerinde ciddi etkileri olabilir (Ilgin, 2022).

2.2. Mikroekonomik Faktorler

Pay senetlerinin getirilerini etkileyen mikroekonomik faktoérlerden biri sirket performansidir.
Sirketin gelirleri, giderleri, kar marjlari, finansal performansi, bUylme potansiyeli ve bor¢luluk
durumu gibi faktorler, pay senedi performansini belirlemede 6nemli rol oynar. Ayrica rekabet ortami
da pay senetlerinin getirilerini etkileyen bir diger mikroekonomik faktérdiir. Rekabetin yogunlugu,
pazar pay1 ve sirketin pazarlama ve satis stratejileri rekabet ortaminin pay senedi performansi
Uzerinde belirleyici etkilere sahiptir (Cilesiz ve Dayi1, 2021).
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2.3. Sektorel Faktorler

Pay senetlerinin getirilerini etkileyen faktorler arasinda sektorel blytme ve doénemsel
egilimlerin énemli bir yeri bulunmaktadir. Ozellikle sektérdeki biliytime potansiyeli, sektérdeki
rekabet dtizeyi ve sektore 6zgli donemsel trendler, pay senetlerinin performansini etkileyebilir.
Ayrica, reguiilasyon ve yasal cerceve de sektorel faktorler arasinda yer almaktadir ve pay senetlerinin
getirilerini ciddi sekilde etkileyebilir. Hangi sektérde yatirim yapilacagina karar verirken bu
faktorlerin dikkate alinmasi, yatirimcilar icin oldukca 6énemlidir (Coémlekci ve d., 2013).

2.4. Uluslararasi1 Faktorler

Uluslararas: faktorler, pay senetlerinin getirilerini etkileyen 6énemli unsurlardan biridir.
Kuresel ekonomik durum, dinya genelindeki bUytme, issizlik oranlari, ticaret hacmi gibi
faktorlerin pay senetlerinin performansini etkiledigi bilinmektedir. Diger yandan jeopolitik riskler,
politik belirsizlikler, savaslar, teror saldirilar1 gibi uluslararasi olaylarin pay senetlerine etkisi de
g6z ardi edilemez. Bu sebeple yatirimcilarin uluslararasi faktorleri géz 6éntinde bulundurarak
portféylerini sekillendirmeleri 6nemlidir (Varlik, 2023).

2.5. Duygusal ve Psikolojik Faktorler

Pay senetlerinin getirilerini etkileyen duygusal ve psikolojik faktorler arasinda yatirimcilarin
korku, hirs, umut ve panik gibi duygusal tepkileri bulunmaktadir. Yatirimcilarin piyasadaki
belirsizlik ve volatilite karsisinda verdikleri tepkiler, pay senetlerinin fiyatlarini ciddi sekilde
etkileyebilir. Ayrica, yatirimcilarin genel piyasa algisi, haberlere verdigi hizli tepkiler ve sosyal
medyadaki etkilesimleri de pay senedi getirilerini etkileme potansiyeline sahiptir. Bu nedenle,
duygusal ve psikolojik faktérlerin gelisimini anlamak ve dogru bir sekilde yonetmek, yatirimcilarin
basarili bir sekilde portféy performanslarini etkileyebilir (Yilmaz ve Oztiirk, 2023).

2.6. Yatirimci Davranislar

Yatirnmct davraniglari, pay senetlerinin getirilerini etkileyen o6nemli bir faktérdur.
Yatirimcilarin duygusal tepkileri, risk algilamalari ve beklentileri, pay senetlerinin fiyatlarini
dogrudan etkileyebilir. Ornegin, piyasada olumlu bir haberin yayilmasiyla yatirimcilar genellikle
alim yapmaya y6nelirken, olumsuz bir haberle panik satislar: gdrilebilir. Ayrica, yatirimcilarin kitle
psikolojisi, pay senetlerinin asir1 alim veya asirt satim durumlarina gelmesine neden olabilir. Bu
nedenle, yatirimci davranislarinin yakindan takip edilmesi ve analiz edilmesi, pay senetlerinin
getirilerini tahmin etmek ve anlamak i¢in énemlidir (Akal ve Kili¢, 2020).

3. Analizde Kullanilan Finansal Oranlarin Degerlendirilmesi

Banka mevduati ile pay senedi fiyatlar1 arasindaki iliski, bankalarin likiditesi ve gticlultgu ile
ilgilidir. Diger bir ifade ile bankalarin risk toleransi ve kredi verme kapasitesi ile dogrudan baglantili
olan mevduat miktari, bankanin mali durumu ve performans: hakkinda o6nemli ipuclar:
sunmaktadir. Bu nedenle, mevduat ile pay senedi fiyati arasindaki iliskinin belirlenmesi, bankacilik
sektértiintin finansal saglamhig ve istikrari acisindan kritik 6neme sahiptir (Karakas, 2022). Piyasa
faiz oranlarinin ytukselmesi, sabit faizli mevduatlardan dolayi, bankanin karliligini azaltacagindan,
bankanin pay senedi fiyatinin diismesine sebep olabilir. Benzer sekilde, piyasa faiz oranlarinin
dtismesi, sabit faizli mevduatlardan dolay1 bankanin karliligini artiracagindan pay senedi fiyatinin
atmasina sebep olabilir. Dolayisiyla, mevduatlar ile pay senedi fiyati arasindaki iliski, analiz
dénemindeki makroekonomik faktorlerin, 6zellikle piyasa faiz oranlarinin degisimine bagh olarak
farklilik gbsterebilir.

Bankalarin toplam kredileri ve pay senedi fiyatlar: arasindaki iliski, kredi verme politikalariyla
ve piyasa beklentileriyle yakindan iliskilidir. Bankalarin toplam kredilerinin pay senedi fiyatlar:
Uzerindeki etkilerini anlamak icin kredi buiytimesi, kredi kalitesi ve faiz oranlari gibi faktérlerin goz
onunde bulundurulmas: gerekmektedir. Bu iliskilerin anlasilmasi, bankacilik sektértintin
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istikrarini ve ekonominin genel durumunu anlamak adina 6énemli olmaktadir (Kantar ve Dtizer,
2022:191). Dolayisiyla, yapilan analiz dénemindeki ekonomik durum ve faiz oranlarindaki
degismelere bagl olarak, banka kredileri ile pay senedi arasindaki iliski degisiklik goésterebilir.

Bankalarin portfoylerinde yer alan pay senetleri, tahviller ve térev tGrtnler gibi finansal
varliklar, bankalarin pay senedi fiyatlarini dogrudan etkileyebilen énemli bir faktérdtir. Bu nedenle,
bankalarin pay senedi fiyatlarinin finansal varliklarina olan hassasiyetlerinin analiz edilmesi 6nem
arz etmektedir. Bununla birlikte, bankalarin pay senedi fiyatlari, faiz oranlari, enflasyon oranlar:
ve doviz kurlar1 gibi makroekonomik faktorlerin azalis veya artislarina bagl olarak farkh sekillerde
etkilenirler. Ornegin, faiz ve enflasyon oranlarindaki ytikselme, bankalarin finansal aktiflerinin
getirilerini olumsuz etkileyebilir ve bu durum pay senedi fiyatlarinda dtstise yol acabilir.
Dolayisiyla, finansal aktiflerin bankalarin pay senedi fiyatlar: tizerindeki etkisi, dikkate alinmasi
gereken karmasik ve cok degiskenli bir konudur (Guizel, 2022:563). Bu etki, yapilan analiz
donemindeki makroekonomik faktorlerdeki degisime paralel olarak farklilik gésterebilir.

Yuksek seviyede likit varlik bulundurulmasi, bankalarin beklenmedik para cekilisi risklerini
azaltmaktadir. Bu durum, yatirimcilar tarafindan giivenilir bir finansal yap1 olarak algilanmakta ve
bankalarin pay senedi fiyatlarini olumlu etkileyebilmektedir. Ancak, ytksek likidite ayni1 zamanda
fonlarin atil kalmasi sebebiyle bankanin karliliginin dismesi anlamina da geldiginden, pay
senetlerinin piyasa fiyatlarinin dismesi de s6z konusu olabilir (Mirgen, 2024:97).

Bankalarin aktif karlilig, aktifler tizerinden elde edilen kar1 gostermektedir. Yuksek aktif
karliligi, bankalarin etkin bir sekilde kaynak kullandiklarini ve ytiksek bir verimlilik elde ettiklerini
gosterir. Bu durum, yatirimcilar tarafindan olumlu karsilanir ve bankalarin pay senedi fiyatlarini
yukseltebilir. Aktif karliliginin dtistik olmasi ise bankalarin kaynaklarini verimsiz kullandiklarina
ve karliliklarinin zayif olduguna isaret ederek pay senedi fiyatlarini olumsuz etkileyebilir (Onct,
2021:484).

Bankalarin faiz gelirleri, kredi faizleri, mevduat faizleri ve diger finansal tirtinlerden elde edilen
faiz gelirlerini ifade etmektedir. Faiz gelirlerinin artmasi, bankalarin karlihigini artirmakta ve pay
senedi fiyatlarina olumlu olarak yansimaktadir. Benzer sekilde, faiz giderlerinin diismesi de
bankalarin karliligini artirmakta ve pay senedi fiyatlarini pozitif olarak etkilemektedir. Bankacilik
sektortinde faiz gelirleri ve faiz giderleri ile pay senedi fiyatlar1 arasindaki iliskiyi incelemek,
sektordeki finansal performans: anlamak ve gelecege dair tahminde bulunmak adina 6énemli bir
konu olmaktadir (Simoées, 2023:359).

4. Literatiir Taramasi

Bankacilik sektortinde pay senedi fiyatlar1 tUzerinde etkili olan finansal oranlarin
belirlenmesine y6nelik bircok calisma yapilmistir. Alswalmeh ve Dali (2019) tarafindan yapilan
calismada, 2005-2017 déneminde AMMAN Borsasinda islem gdéren on doért bankanin pay senedi
fiyatlarinin finansal oranlardan etkilenip etkilenmedigi incelenmistir. Calismanin sonucunda, borg¢
orani ve aktif karliliginin, pay senedi fiyati ile pozitif iligkili oldugu bulunmustur.

Riwayati ve Aviliani (2022) tarafinda yapilan arastirmada, aktif karliligi, 6z sermaye karlilig
ve pay basina kazancin pay senedi fiyatlar: tizerindeki etkileri belirlenmeye calisilmistir. Sonuclar,
aktif karliligi ve pay basina kazancin pay senedi fiyatlar: tizerinde anlamh ve pozitif bir etkiye sahip
olduklarini, 6z sermaye karliliginin ise pay senedi fiyatlar1 tizerinde bir etkiye sahip olmadigini
gOstermistir.

Alaagam (2019) tarafindan yapilan calismada, karlilik oranlari ile Suudi Arabistan'daki
bankalarin borsa fiyatlar: arasinda bir iligki olup olmadig1 arastirilmistir. Bankalarin 2011-2018
yillar1 arasindaki ceyrek donemlik karlilik oranlari ve pay senedi fiyat verileri panel veri regresyon
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modeli ile analiz edilmistir. Calismanin sonugclari, kisa vadede aktif karlilig: ile pay senedi fiyatlar:
arasinda pozitif ve anlamli bir iligki oldugunu gostermektedir.

Pramiswari ve Dewi (2020) tarafindan yapilan calismada, net kar marji, aktif karlilig1 ve 6z
sermaye karliliginin pay senedi fiyatlar: izerindeki etkilerinin belirlenmesi amaclanmaistir. Calisma,
2015-2018 doénemi icin Endonezya Borsasi'ndaki banka verileri ile yapilmistir. Analiz sonuglarina
gore, net kar marji1 ve aktif karliliginin pay senedi fiyatlar: tizerinde pozitif etkiye sahip olduklari, 6z
sermaye karliliginin ise pay senedi fiyatlar1 tizerinde 6nemli bir etkiye sahip olmadigi tespit
edilmistir.

Lewellen (2004) tarafindan yapilan calismada, temettil getirisi gibi finansal oranlarin pay
senedi fiyatlarini tahmin edip edemeyecegi, Amerikan pay senedi piyasasinda arastirilmistir.
Calismanin sonucunda, 1946-2000 dénemi boyunca temetti getirilerinin pay senedi fiyatlarini
tahmin edebildigini ortaya koymustur.

Chu ve Lim (1998) yaptiklar: calismada, 1992-1996 yillarinda Singapur’da faaliyet gosteren
bankalarin pay senedi performans: ile kar pay o6demeleri arasindaki iligkiyi analiz etmislerdir.
Calismadan elde edilen sonuclara gore, pay senedi performans:i ile temettti 6demeleri arasinda
pozitif iliski oldugu tespit edilmistir.

Bektas ve Tekin (2013) yaptiklar:i calismada, 2011 yilinda Turkiye’'de faaliyet gdsteren 11
bankanin finansal oranlari ile borsa performansi arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Ozellikle, aktif
getiri orani ile piyasa degeri/defter degeri orani arasindaki pozitif iliski tizerinde durulmustur.
Arastirmacilar, bu iki oran arasindaki iliskinin bankalarin pay senedi getirilerini etkiledigini ve
dolayisiyla yatirimcilarin karar verme sUreclerinde bu iligkinin dikkate alinmasinin 6nemli
oldugunu vurgulamaktadirlar.

Reis, Kili¢c ve Bugan (2016) yaptiklar: calismada, bankacilik sistemi karliliginin belirleyicilerini
tahmin etmek icin, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda (BIST) islem géren 14 bankanin 2009-
2013 yillar1 arasindaki verilerini kullanarak analiz yapmislardir. Analiz sonucunda, aktif karlilig:
ile kredi/mevduat ve kaldira¢ orani arasinda negatif iliski bulunurken, aktif karlilig: ile pay senedi
fiyat1 arasinda pozitif bir iliski bulunmustur.

Erdogan (2024) tarafindan yapilan calismada, BISTte islem géren mevduat bankalarinin
2008-2023 donemde pay senedi fiyatini etkileyen finansal oranlar1 arastirilmistir. Calismada, aktif
karhhg, 6z kaynak karhiligi, sermaye yeterlik orani, Turk parasi varliklar/toplam varliklar, toplam
mevduat/toplam varliklar, toplam krediler/toplam mevduat, duran varliklar/toplam varliklar ve
likit varliklar/toplam varliklar degiskenleri, panel veri modelleri kullanilarak analiz edilmistir.
Calisma sonucunda, 6z kaynak karlhilig: ile pay senedi fiyat: arsinda pozitif ve anlaml bir iligki tespit
edilmistir.

Korkmaz ve Dilmag¢ (2018) yaptiklar: arastirmada, 2008-2015 dénemine ait 12 banka ve 5
sigorta sirketinin U¢ aylik verilerini kullanarak, bankalarin ve sigorta sirketlerinin pay senedi
degerleri ile iliskili olan faktérleri analiz etmislerdir. Analiz sonucunda, bankalarda pay senedi
degeri ile aktif btiytikltigti ve kaldira¢ orani arasinda negatif, maddi olmayan varlklar ile 6z kaynak
karhlig1 arasinda ise pozitif bir iliski bulmuslardir.

Literatiir taramasinda yer alan yurt disinda yapilmis calismalarin sonuclarina gore,
Alswalmeh ve Dali (2019), Riwayati ve Aviliani (2022), Alaagam (2019), Pramiswari ve Dewi (2020),
bankalarin pay senedi fiyati Uzerinde, aktif karliligi oraninin pozitif etkiye sahip oldugu
anlasilmaktadir. Buna karsin, yapilan bazi calismalarin sonucunda, Riwayati ve Aviliani (2022),
Pramiswari ve Dewi (2020), bankalarin pay senedi fiyati tizerinde 6z sermaye karhliginin etkili
olmadig: gértlmektedir. Bununla birlikte, Lewellen (2004) ve Chu ve Lim (1998) tarafindan yapilan
calisma sonucunda, temettil 6demelerinin bankalarin pay senedi fiyat1 tizerinde olumlu etkiye
sahip oldugu anlasilmaktadir.
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Literatlr taramasinda yer alan yurt icinde yapilmis calismalarin sonuglarina gore, Bektas ve
Tekin (2013), Rees, Kilic ve Bugan (2016), bankalarin pay senedi fiyati tizerinde, aktif karlilik
oraninin pozitif etkiye sahip oldugu gértilmektedir. Ayrica, Erdogan (2024) ve Korkmaz ve Dilmag
(2018) tarafindan yapilan ¢alismalar sonucunda, bankalarin pay senedi fiyat: izerinde, 6z sermaye
karhiliginin da pozitif etkiye sahip oldugu goérulmektedir.

5. Yontem ve Veriler

Bu calismada, bankalarin pay senedi getirileri Uzerinde etkili olan finansal faktérleri
belirlemek amaciyla panel veri analizi yontemi kullanilmaktadir. Panel veri analizi, ekonometri ve
istatistikte karmasik sosyo-ekonomik olaylari incelemek icin kullanilan glclt bir aractir. Bu
yontem, zamana bagh ve kesitsel veri kiimelerini birlestirerek, geleneksel yontemlerle elde
edilemeyen derin ve kapsamli analizler sunmaktadir. Cesitli sektérlerde, akademik calismalarda,
ekonomi ve finans alanlarinda, saglik ve egitim sektorlerinde, endtstri mihendisligi ve lojistik
yonetiminde, kamu politikalarinda, pazarlama arastirmalarinda, tip arastirmalarinda ve daha
bircok alanda genis bir uygulama yelpazesine sahiptir (Meta, 2022:1141).

Panel veriler, zamana bagl ve kesitsel boyutlar: iceren, birden fazla gézlem birimini (kisi,
firma, tlke veya bolge) kapsayan veri kimeleridir. Bu veri setleri, zamana bagl degiskenlikleri ve
gozlem birimlerinin sabit 6zelliklerini bir araya getirerek, sosyo-ekonomik olgulardaki karmasik
iligkileri analiz etmek icin gliclti bir ara¢ sunmaktadir. Panel verilerin yapisi, hem bireysel dtizeydeki
degisimleri hem de genel egilimleri ayni1 anda inceleme imkani sunarak, geleneksel veri analiz
yontemlerine kiyasla daha derin ve kapsaml analizler yapilmasini saglamaktadir (Awan, vd. 2020:
8).

Panel veri analizi, endojenlik ve se¢cim yanlilig1 gibi geleneksel yontemlerde géz ardi edilebilen
problemlere de ¢6ztiim sunarak, daha saglam ve glvenilir bulgular elde edilmesine katkida
bulunmaktadir. Bu sayede panel veri analizi, cesitli sektorlerde ytrtitiilen arastirma calismalarinda
ve politika olusturma stireclerinde son derece énemli bir rol oynamaktadir (Wardhana ve Indawati,
2021:439).

Panel veri analizinin sagladig1 avantajlarin basinda veri setlerinin zaman ve mekan boyutlarini
da icermesi gelmektedir. Bu sayede arastirmacilar, farkli zaman dilimlerinde ve farkli boélgelerde
gozlemlenen degiskenler arasindaki iliskileri inceleyebilir ve neden-sonug iliskilerini daha net bir
sekilde ortaya koyabilirler (Pehlivan, 2023:51).

Panel veri analizinde istatistik ve ekonometri bilgisi, degiskenler arasindaki iliskilerin
anlasilmasi, modele uyarlama ve tahminlerin yapilmasi gibi asamalar icin gereklidir. Bu nedenle,
panel veri yontemini kullanabilmek icin istatistik ve ekonometri konularinda derinlemesine bilgi
sahibi olunmasi gerekmektedir (TtUrkcan ve d., 2024:37).

Panel veri yontemi asagidaki gibi ifade edilebilir (Kaygin, 2013:67):

Yie= BoietB1icXuit + B2ieXazic T+ PBrieXkiet Uie (1)
Ya da;

Yie=Boit +Xf=1 Brit Xiit + Uit (2)
f=1,.. N t=1,...T

I: gbzlem birimini, t: zaman dilimini, k: k'inci aciklayici degiskeni, B,: kesisme noktasini,
Br:bagimsiz degiskenlerin katsayisini ve u;: hata terimini géstermektedir.

Panel veri modelleri, sabit etkiler modeli ve rastgele etkiler modeli olmak tizere iki temel tire
ayrilmaktadir. Sabit etkiler modeli, gézlemlenen ve gézlemlenemeyen sabit etkileri dikkate alirken,
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rastgele etkiler modeli, bu etkilerin rastgele oldugunu varsayar ve farkli birimler arasindaki
farkliliklar1 incelemek icin kullanilir (Kiral ve Celik, 2020:7). Bu yontemlerin her ikisinde de, Uj

hatalarinin biittin zaman dénemlerinde ve btitlin birimler icin bagimsiz normal dagildigi [N(O, [o0”2

] _u) ] varsayilmaktadir.

Klasik havuzlanmis yontem, hata terimlerinin benzer sekilde ve bagimsiz olarak dagildigini,
bagimsiz degiskenlerle iliskisiz oldugunu varsayar ve panel verilerinin 6zelliklerini g6z ard: eder.
Sabit etki modeli ise, regresyona dahil edilmeyen ve goézlemlenemeyen spesifik sabit etkinin
bagimsiz degiskenlerle korelasyona sahip oldugunu varsayar. Buna karsilik, rastgele etki modeli
sabit etki ile bagimsiz degiskenler arasinda bir korelasyon olmadigini varsayar. Klasik modelin
uygunlugunu degerlendirmek icin Breusch-Pagan/LM testi kullanilir. Eger klasik model uygun
degilse, Hausman testi ile sabit etki veya rastgele etki modelinin sec¢imi yapilir (Aktas ve Ilgtin, 2019:
2790).

Panel veri analizinde asagidaki dogrusal regresyon modeli olusturulmaktadir;
PDii= bo+ biTMTA;t + boFATA;: + b3TKTA;: + b4sLATA;: + bs AKit + be FGLFGD;: +b7FGLTGL;; + eit

Yukaridaki modelde yer alan i; bankayi, t; donemi, PD; Pay senedi fiyat getirilerini, TMTA,;
toplam mevduat/toplam aktif oranini, FATA; finansal aktifler (net)/toplam aktif oranini, TKTA;
toplam krediler/toplam aktif oranini, LATA; likit aktifler /toplam aktifler oranini, AK; aktif karliligini,
FGLFGD; faiz gelirleri/faiz giderler oranini, FGLTGL; faiz gelirleri/toplam gelirler oranini ve ei;
bagiml degiskeni etkileyen bagimsiz degiskenler disindaki degiskenleri ifade eden hata terimidir.

Asagidaki Tablo 1l'de, analizde kullanilan bagmli ve bagmsiz degiskenler ve nasil
hesaplandiklar: yer almaktadir.

Tablo 1: Bagimli ve Bagimsiz Degiskenler

Degiskenler | KOD Nasil Hesaplandig:
Bagimh PD [(Y1l sonu pay senedi fiyat1 - 6nceki y1l sonu pay senedi
Degisken fiyati) /6nceki yil sonu pay senedi fiyat1]*100
TMTA [Toplam Mevduat/Toplam Aktifler]*100
FATA [Finansal Aktifler (Net)/Toplam Aktifler|*100
TKTA [Toplam Krediler/Toplam Aktifler]*100
Bagimsiz . . . .
Degiskenler LATA [Likit Aktifler/Toplam Aktifler]*100
AK [Net kar/Toplam Aktifler]*100
FGLFGD | [Faiz Gelirler/Faiz Giderler]*100
FGLTGL | [Faiz Gelirler/Toplam Gelirler]*100

Analizde kullanilan veriler, Tirkiye Bankalar Birligi-Istatistiki Raporlar ve Investing internet
sitelerinden yararlanilarak elde edilmistir.

Asagidaki Tablo 2’de, analizde kullanilan banka isimleri yer almaktadir. Bankalarin 10 banka
ile sinirli tutulmasinin temel sebebi, diger bankalar icin gerekli verilerin elde edilememis olmasidir.

Tablo 2: Calismada Kullanilan Bankalar

Banka Isimleri
Halk Bankasi Yap: Kredi Bankasi
Vakif Bankasi Alternatif Bank
Akbank Garanti Bankasi
Sekerbank QNB Finansbank
Is Bankas: HSBC Bank
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6. Analiz

Stata programi kullanilarak yapilan analizde, korelasyon analizi, tanimlayic1 istatistik,
Breusch-Pagan Lagrange Carpani Testi, Breusch-Pagan/Cook-Weisberg testi, Wooldridge testi ve
Arellano, Froot ve Rogers tahmincisi yontemleri kullanilmaktadir.

Bagimsiz degiskenler arasindaki coklu baglant: sorununu test etmek icin Pearson korelasyon
katsayisina bakilarak, pozitif korelasyonu 0,50 ve lizerinde olan bagimsiz degiskenler Tablo 3'te
goruldtigt gibi analize dahil edilmemektedir.

Tablo 3: Korelasyon Katsayilari

PD TMTA | FATA | TKTA LATA AK FGLFGD | FGLTGL
PD 1.00
TMTA 0.20 1.00
FATA 0.05 0.35 1.00
TKTA -0.27 -0.31 -0.83 1.00
LATA -0.09 0.18 0.30 -0,49 1.00
AK 0.63 0.08 0.38 -0.52 0,01 1.00
FGLFGD 0.33 -0.02 -0.04 0,01 0.05 0.32 1.00
FGLTGL -0.20 -0.15 | -0,35 0,47 -0.49 -0.43 -0.10 1.00

Ayrica, coklu dogrusal baglantinin olup olmadiginin belirlenmesinde Varyans Enflasyon
Faktort (VIF) degerlerine bakilmaktadir. Kullanilan VIF testinde, VIF degerlerinin 10’dan klctuk
olmas:t durumunda, coklu dogrusal baglantinin olmadigi anlasilmaktadir (Celik, 2021:81).
Asagidaki Tablo 4'te yer alan VIF degerleri 10’dan ktictik oldugu icin, analizde kullanilan bagimsiz
degiskenlerin coklu dogrusal baglant: problemine sahip olmadiklar: anlasilmaktadir.

Tablo 4: Varyans Enflasyon Faktorii (VIF) testi

Degiskenler VIF 1/VIF
TKTA 5.59 0.17
FATA 3.59 0.27
AK 2.31 0.43
LATA 2.07 0.48
FGLTGL 1.74 0.57
FGLFGD 1.24 0.80
TMTA 1.16 0.86

Analizde kullanilan degiskenlere iliskin maksimum, minimum, standart sapma ve ortalama
istatistikler asagidaki Tablo 5'te yer almaktadir:

Tablo 5: Degiskenlere iliskin Tanimlayici istatistikler

Degiskenler | Obs Mean Std. Dev. Min. Max.

PD 90 22.86 66.67 -53,77 308,62
TMTA 90 62.70 8.07 38.50 85.30
FATA 90 25.00 11.13 6.40 62.90
TKTA 90 60.70 7.10 33.70 73.90
LATA 90 21.00 8.55 8.40 51.50
AK 90 1.63 1.39 -1.30 6.30

FGLFGD 90 181.41 37.48 115.70 296.00
FGLTGL 90 86.14 7.65 66.30 102.50

Kullanilan verilere uygun modeli belirlemek amaciyla, asagidaki Breusch-Pegan/Lagrange-
Multiplier testi uygulanmakta ve sonugclara gore klasik ve rastgele modeller secilmektedir.
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Asagidaki Tablo 6'da goéruldtgi gibi (prob.) degerinin 0.4782 olmasi, yani 0.05'ten buyuk
olmasi, Hp hipotezinin kabul edildigini géstermektedir. Dolayisiyla bankalar arasinda farklilik
yoktur ve klasik havuzlanmis panel veri modeli, kullanilan verilere en uygun modeldir.

Tablo 6: Breusch Pegan/Lagrange Multiplier Testi

Var SD = sqrt(Var)
PD 4445.986 66.67823
E 1964.91 44.32731
U 253.3677 15.91753
Test: Var(u) 0
chibar2(01) = 0.02
Prob > chibar2 = 0.4782

Modelin degisen varyans durumunu belirlemek icin uygulanan Breusch-Pagan/Cook-
Weisberg testi sonuclari, asagidaki Tablo 7°de gortilmekte olup, blitiin testler icin (prob.) degerleri
0.05’ten ktictik oldugundan, Ho hipotezinin reddedildigi ve dolayisiyla degisen varyansin oldugu
anlasilmaktadir.

Tablo 7: Breusch-Pegan/Cook-Weisberg Heteroskedasite Testi

1. Asama 2. Asama
chi2(1) : 28.52 F(1, 88):10.29
Prob > chi2 : 0.0000 Prob > F : 0.0019
3. Asama 4. Asama
chi2(1) : 9.43 chi2(9) : 38.16
Prob > chi2 : 0.0021 Prob > chi2 : 0.0000

Wooldridge testi, analizde kullanilan birlestirilmis klasik panel verilerinin oto korelasyonunu
belirleyen bir testtir. Asagidaki Tablo 8'de gortilen test sonuclarina gore, olasilik degeri 0.05'ten
buytk oldugundan, Ho hipotezinin kabul edildigi ve modelin otokorelasyona sahip olmadigi
anlasilmaktadir.

Tablo 8: Oto Korelasyon Wooldridge Testi

F(1,9) = 3.078
Prob > F= 0.1133

Analizde kullanilan verilerde degisen varyansin varligt ve oto korelasyonun olmamasi
nedeniyle, Arellano, Froot ve Rogers tahmin y6ntemi kullanilmaktadir. Asagidaki Tablo 9'da,
modelin aciklama glctntn (R2?) 0.56 oldugu, TMTA, FATA, TKTA, LATA, AK ve FGLFGD
degiskenlerinin anlamli oldugu ve FGLTGL degiskeninin anlamli olmadigi gértilmektedir.

Tablo 9’da yer alan sonuclara goére anlamli olan degiskenlerden TMTA, AK ve FGLFGD
degiskenlerinin pozitif etkiye sahip olduklari, TMTA ve AK degiskenlerinin %1 duzeyinde
istatistiksel olarak anlaml olduklari, FGLFGD degiskeninin ise %10 dtizeyinde istatistiksel olarak
anlamli oldugu, buna karsin, FATA, TKTA ve LATA degiskenlerinin negatif etkiye sahip olduklar: ve
Uc degiskenin de %1 dlizeyinde istatistiksel olarak anlamli olduklar: gérilmektedir.
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Tablo 9: Havuzlanmis En Kiiciik Kareler Regresyonu

PD Coefficient | Robust Std. Err. t P>t [95% conf. interval]
TMTA 1.96086 0.3018699 6.50 | 0.000*** 1.277983 2.643737
FATA - 3.766477 0.3772006 -9.99 | 0.000*** -4.619764 -2.91319
TKTA - 5.621325 0.9793563 -5.74 | 0.000*** -7.836783 -3.40587
LATA - 1.998824 0.5048938 -3.96 | 0.003*** -3.140973 -0.85667
AK 22.81912 6.3147330 3.61 0.006*** 8.534206 37.10404
FGLFGD 0.325565 0.1469623 2.22 0.054* -0.006887 0.658017
FGLTGL -0.052640 0.6161247 -0.09 0.934 -1.446411 1.341131
_cons 385.5946 121.3468 2.35 0.043 11.08913 560.10
Obs 90

F(7,9) 24.73

Prob > F 0.0000

R-squared 0.5659

Root MSE 45.77

(Std.err. adjusted for 10 clusters in BANKA)

Not: *, %10 anlamlilik seviyesinde anlamli; **, %5 anlamlilik seviyesinde anlamli; ***, %1 anlamlilik
seviyesinde anlamli olugunu ifade etmektedir.

7. Bulgular
Yapilan analiz sonucunda asagidaki bulgulara ulasiimistir;

Toplam Mevduat/Toplam Aktifler Orani: Bu oran, bankalarin pay senedi fiyat1 tizerinde 1.96
birimlik anlamli ve pozitif bir etkiye sahiptir. Bu bulgu, bankalarin pay senedi fiyatlarinin mevduat
miktar ile iligkili oldugunu gostermektedir. Artan mevduat hacmi, bankanin risk tasima ve borg
verme kapasitesini genisleterek karhiligini ve pay senedi fiyatini artirmaktadir.

Finansal Aktifler (Net)/Toplam Aktifler Orani: Bu oranin pay senedi fiyat1 tizerinde 3.76
birimlik anlamli ve negatif bir etkisi oldugu tespit edilmistir. Bunun sebebi olarak, finansal varlik
satin alimlarinin bankalarin temel faaliyet alani olan kredi verme ve bor¢clanma hedefinden sapmasi
ve bu durumun daha dustk karliliga ve dolayisiyla pay senedi fiyatinda diistise yol acmasi
soylenebilir.

Toplam Krediler/Toplam Aktifler Orani: Bu oranin pay senedi fiyat: tizerinde 5.62 birimlik
anlamli ve negatif bir etkisi oldugu goértlmustir. Bu etki piyasa faiz oranindaki degismeler
neticesinde bankanin karliliginin dismesine bagli olarak ortaya ¢ikmis olabilir.

Likit Aktifler /Toplam Aktifler Orani: Bu oranin pay senedi fiyati tizerinde 1.99 birimlik anlamli
ve negatif bir etkiye sahip oldugu gortlmustir. Bunun sebebi olarak, likit varliklarin fazla
olmasinin, kaynaklarin atil tutuldugunu ve dolayisiyla da bu durumun daha dustk karliliga ve pay
senedi fiyatinda disutse yol actigi sdylenebilir.

Aktif Karliligi Orani: Bu oran ile bankalarin pay senedi fiyati arasinda 22.8 diizeyinde anlaml
ve pozitif bir iliski oldugu tespit edilmistir. Bu durum, aktif karliligin artmasiyla birlikte pay senedi
fiyatinin da arttigini goéstermektedir. Bulunan bu sonug, yurt disinda yapilan calismalarin,
Alswalmeh ve Dali (2019), Riwayati ve Aviliani (2022), Alaagam (2019), Pramiswari ve Dewi (2020)
ve yurt icinde yapilan calismalarin, Bektas ve Tekin (2013), Reis, Kilic ve Bugan (2016), sonuclar:
ile benzerlik gostermektedir.

Faiz Gelirleri/Faiz Giderleri Orani: Bu oran ile bankalarin pay senedi fiyati1 arasinda 0.32
birimlik anlamli ve pozitif bir iliski oldugu goértilmuistiir. Bankanin faiz gelirinin artmasi veya faiz
giderlerinin azalmasi, karliliginin artmasi anlamina gelmekte ve bu durum bankanin pay
senetlerine olan talebin artmasina ve dolayisiyla da pay senedi fiyatinin ylkselmesine sebep
olmaktadir.
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8. Sonuc¢ ve Degerlendirme

Bu calisma, Turk bankalarinin pay senedi fiyatlar: tizerinde etkili olan finansal faktorleri
belirlemeyi amaclamaktadir. Arastirmada, 2015-2023 dénemine ait yillik veriler ve panel veri analiz
yontemi kullanilmaktadir. Bu amacla, pay senedi fiyat getirileri bagimli degisken olarak, toplam
mevduat/toplam aktifler, finansal aktifler (net)/toplam aktifler, toplam krediler/toplam aktifler,
likit aktifler /toplam aktifler, aktif karliligi, faiz gelirleri/faiz giderleri ve faiz gelirleri/toplam gelirler
oranlari ise bagimsiz degisken olarak modelde yer almaktadir.

Panel veri analizi sonucunda, toplam mevduat/toplam aktifler, net kar/toplam aktifler ve faiz
gelirleri/faiz giderleri oranlarinin, pay senedi fiyati tizerinde pozitif bir etkiye sahip olduklari,
finansal aktifler (net)/toplam aktifler, toplam krediler/toplam aktifler ve likit aktifler/toplam aktifler
oranlarinin ise negatif bir etkiye sahip olduklar: gérulmektedir.

Toplam mevduat/toplam aktifler oraninin, pay senedi fiyati tizerinde pozitif etkiye sahip
olmasi, beklenen bir sonuctur. Ctinkt bankalarin kaynaklarinin biytk bir kismini mevduatlar
olusturmaktadir ve mevduatlarin artmasiyla birlikte, bankanin karlilig1 da artarak pay senedinin
piyasa fiyatini artirmaktadir. Bununla birlikte, piyasa faiz oranlarindaki degisimler bankanin
karlilig1 tizerinde etki edebildigi icin, elde edilen bu sonugc, analiz dénemindeki piyasa faiz orani gibi
ekonomik sartlar ile birlikte degerlendirilmelidir.

Net kar/toplam aktifler oraninin, pay senedinin fiyat: tizerinde pozitif etkiye sahip olmasi,
bankanin karliliginin ytiksek olmasi sebebiyle pay senedine talebin artmasi ve pay senedinin piyasa
fiyatin1 artmas: seklinde acgiklanabilir. Bulunan bu sonug, Alswalmeh ve Dali (2019), Riwayati ve
Aviliani (2022), Alaagam (2019), Pramiswari ve Dewi (2020), Bektas ve Tekin (2013), Reis, Kili¢c ve
Bugan (2016) calismalarinda elde edilen sonuclar: desteklemektedir.

Faiz gelirleri/faiz giderleri oraninin, pay senedi tizerinde pozitif etkiye sahip olmasi, bankanin
karliliginin artmasi sonucunda, pay senedinin piyasa fiyatinin artmasina sebep olmasi seklinde
ifade edilebilir. Faiz gelirlerinin artmasi ve faiz giderlerinin azalmasi, her ikisi de bankanin
karhiliginin artmasini saglayabilir. Burada karliligin artmasi, piyasa faiz oranlarindaki artigtan
ziyade, bankanin etkili bir faiz politikas: izleyerek faiz giderlerini distirmesinden kaynaklandig:
soOylenebilir. Cunkti piyasa faiz oranlarinin artmasi, bankanin karliligini artirmakla birlikte,
bankanin gelecekte saglayacagi nakit akimlarinin bugtinkti degerini azaltarak bankanin degerinin
diismesine, yani pay senedi fiyatinin azalmasina sebep olabilir.

Finansal aktifler (net)/toplam aktifler oraninin, pay senedi fiyat1 izerinde negatif etkiye sahip
olmasi, finansal varliklardaki deger dusukligi ile agiklanabilir. Bankalarin finansal varliklar: genel
olarak faize dayali oldugu icin, faizlerin diismesi finansal varliklarin getirisini azaltmakta ve
dolayisiyla, finansal varliklarin miktarinin azalmasi bankanin karliligini artirarak pay senedi
fiyatini artirabilmektedir. Bunun yaninda, faizlerin dtismesi bankanin gelecekteki nakit akimlarinin
bugtinkti degerini artirdigindan, bankanin pay senedi fiyat1 da artabilmektedir.

Toplam krediler/toplam aktifler oraninin, pay senedi fiyati Uizerinde negatif etkiye sahip
olmasi, ekonomik faktérlere ve oOzellikle de piyasa faiz oranlarindaki degisime bagli olmaktadir.
Piyasa faiz oranlarinin dismesi, bankalarin kredi getirilerinin azalmasina sebep olmakta ve
bankalarin pay senedi fiyatinin diismesine sebep olmaktadir. Dolayisiyla, faiz oranlarinin azaldig:
bir ortamda, daha az kredi kullandirmanin bankanin karlihigini artirarak pay senedi fiyatinin
artmasina sebep oldugu sdylenebilir.

Likit aktifler/toplam aktifler oraninin, pay senedi fiyat: tizerinde negatif etkiye sahip olmasi,
likit aktiflerin ytiksek olmasi durumunda, fonlarin atil kalmasi suretiyle bankanin karliligi dtiserek,
bankanin pay senedinin fiyatinin diismesine sebep olabilecegi seklinde aciklanabilir. Dolayisiyla,
likit aktifleri mtiimkiin oldugunca az bulundurmak, bankanin karliligini artirarak pay senedinin
fiyatini1 artirabilecektir.
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Yapilan analiz sonucunda bulunan finansal faktérlerin pay senedi fiyat: tizerindeki etkilerini
saglikli bir sekilde degerlendirebilmek icin, yapilan analiz donemindeki makroekonomik faktorlerin
durumunu da dikkate almak gerekir. Elde edilen bu sonuclarin, analiz donemindeki ekonomik
sartlara bagl olarak gerceklestigi dikkatlerden kacirilmamalidir.

Sonuc olarak, 2015-2023 dénemindeki ekonomik sartlara bagli olarak, Turkiye’deki mevduat
bankalarin pay senedi fiyatlarinin artirilabilmesi icin, mevduatlarin toplam aktif icerisindeki
paymin, aktif karliliginin ve faiz gelirlerinin artirilmasi1 gerekirken, finansal varliklarin aktif
icerisindeki payinin, kredilerin aktif icerisindeki payinin, likit varliklarin aktif icerisindeki payinin
ve faiz giderlerinin azaltilmasi gerekir. Bu durumda, bankanin pay senedi fiyatlar1 artarak,
bankanin piyasa degerinin ytikseltilmesi mimkuUin olabilir.

Yapilan bu calismanin, bankacilik sektértindeki yoneticiler, yatirimcilar ve arastirmacilar icin
faydali olacag: dtistintilmektedir. Bunun yaninda, bu calismanin, farkl: yillarda ti¢c ay ve alt1 ay gibi
daha kisa dénemli veriler ile yapilarak karsilastirmalarin yapilmasi literattire katk: saglayabilir.

Destek ve Tesekkiir Beyani: Bu arastirmanin hazirlanmasi sirasinda herhangi bir dis destek alinmamistir. Bu
calisma, Prof.Dr. Metin AKTAS danismanhginda Nigde Omer Halisdemir Universitesi Sosyal Bilimler Enstittistinde ytirttiilen
Saeed ABDELFATTAHa ait doktora tezinden Uretilmistir.

Catisma Beyani: Makalenin yazari olarak herhangi bir cikar ¢catismasi olmayacagini beyan ederim.

Arastirmacilarin Katki Orani Beyani: Yazarlarin calismaya katki orani esittir.

Arastirma ve Yayin Etigi Beyani: Bu arastirmanin her asamasinda “Yuksekogretim Kurumlar: Bilimsel Arastirma
ve Yayin Etigi Yonergesi’nde belirtilen tim kurallara uyulmustur. Yonergede “Bilimsel arastirma ve yayin etigine aykiri

eylemler” bashigi altinda belirtilen eylemlerin hicbiri uygulanmamaistir. Calismanin yazimi sirasinda etik kurallara uygun
olarak alintilar yapilmis ve kaynak listesi olusturulmustur. Calismada intihal kontroli yapilmistir.
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