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Bilango dis1 islemler, bankalarin bilangolarinda yer almayan ancak kar/zarar hesaplarim etkileyen islemlerdir.
Bu ¢aligmada, 2010-2023 yillart arasinda BIST Bankacilik Endeksi’nde islem goren 10 mevduat bankasinin
bilango dis1 kalemlerinin firma degerleri iizerindeki etkileri incelenmistir. Bagimsiz degiskenler olarak
bankalarin bilango dis1 kalemleri olan tiirev iiriinler, taahhiitler, garanti ve kefaletler ele alinirken, bagiml
degisken olarak PD/DD orant kullamlmustir. Calijmada uzun donem iliskilerin varligi Westerlund
Esbiitiinlesme Testi ile analiz edilmis, katsay1 tahminleri igin AMG ve CCE yontemleriyle kullanilmugtir.
Analiz sonucunda bankalarin tiirev iriinlerinin PD/DD iizerinde genel olarak ters yonlii bir etkiye sahip
oldugunu, kefalet tutarlarinin ise ¢ogunlukla PD/DD iizerinde pozitif bir etki yarattigi, taahhiit tutarlarinin
etkisinin ise bankadan bankaya farklilik gosterdigi ve genel anlamda PD/DD iizerinde belirgin bir etkisinin

olmadig1 anlagilmustir.

ABSTRACT

Keywords:
Off-balance sheet
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BIST banking index
Panel data analysis

Off-balance sheet transactions are transactions that are not included in the balance sheets of banks but affect
their profit and loss accounts. In this study, the effects of off-balance sheet items on firm values of 10 deposit
banks traded in the BIST Banking Index between 2010 and 2023 are analysed. Derivatives, commitments,
guarantees and sureties, which are off-balance sheet items of banks, are considered as independent variables,
while market to book value ratio is used as the dependent variable. In the study, the existence of long-run
relationships is analysed by Westerlund Cointegration Test and AMG and CCE methods are used for
coefficient estimations. As a result of the analyses, it is found that derivative products of banks generally have
an inverse effect on market to book value ratio, surety amounts generally have a positive effect on market to
book value ratio, while the effect of commitment amounts varies from bank to bank and generally has no
significant effect on market to book value ratio.

1. Giris

Bankacilik sektorii, {ilkelerin ekonomik biiylimesi ve
kalkinmast agisindan  kritik  bir

Gliniimiiziin  yogun rekabet ortaminda, finans sektorii
bankalar1 kaynaklarin1 en verimli sekilde kullanmaya
mecbur birakmaktadir (Sisman ve Dogan, 2016). Bankacilik

rol oynamaktadir.
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sektoriindeki degisimler, 6zellikle reel ekonomi basta olmak
iizere, diger ekonomik sektorleri karsilikli ve derinlemesine
etkileyebilmektedir. Bu nedenle, bankalarin kirillgan ve risk
tastyan yapilari, finansal durumlarinin ve operasyonel
etkinliklerinin siirekli izlenmesini gerektirmektedir (AK,
Babuscu ve Hazar, 2021). Banka bilangolari, bankalarin
finansal sagligini ve performansint degerlendirmek icgin
temel kaynaklardandir. Ancak, bilangoda yer almayan, fakat
bankanin risk profili ve piyasa degeri iizerinde Onemli
etkileri olabilecek bazi kalemler bulunmaktadir. Bu
kalemler, genel olarak bilango dis1 kalemler olarak
adlandirilmaktadir. Bilango dist  kalemler, bankalarin
operasyonlart ve finansal taahhiitleri hakkinda daha
kapsamli  bir anlayiy saglamak i¢in  dikkatlice
incelenmelidir. Son yillarda finansal piyasalarda yasanan
dalgalanmalar bilanco dist varliklarin bankalar agisindan
onemini artirmigtir. Bilango digi kalemlerin bankalarin
finansal performans ve firma degeri {izerindeki etkisini
anlamak hem yatirimeilar hem de diizenleyici otoriteler i¢in
kritik 6neme sahiptir.

Bankalar genellikle ekonomik kosullarin zorlayict oldugu
zamanlarda, karliliklarin1 korumak ve artirmak igin ¢esitli
stratejiler gelistirmek zorunda kalmaktadirlar. Geleneksel
bankacilik faaliyetlerinin bu amaca yeterince hizmet
etmedigi noktada bankalar bilango dist islemlere
yonelmektedirler (Aydm, 2000). Bu iriinler hem
miisterilerin hem de bankalarin yiikiimliiliiklerini azaltirken
Karlilig1 artiran alanlar sunmaktadirlar. Yasal vergilendirme
yollarindan kagmmak i¢in bilanco dist islemlere
yoneldikleri diisiiniilen bankalar (Pavel ve Phillis:1987),
enflasyonun  yiikksek  oldugu  donemlerde  vergi
ylkiimliiliiklerini dengeleyerek Kkarlarint diizenlemeye
calisabilirler. Zorunlu rezervlerden kaginmak amach
bankalar bilango dis1 islemlere yonelebilmektedirler (Altan,
2004). Zorunlu rezervler, bankalarin merkez bankasinda
tutmak zorunda olduklar1 ve faiz getirmeyen varliklardir.
Bankalar, bu yikiimliiliiklerden kagmarak maliyetlerini
azaltmak ve daha ucuz finansman kaynaklari elde etmek
istemektedirler. Bu nedenle bilango disi islemler bankalar
icin cazip hale gelebilmektedir.

Bilango dis1 varliklara yonelmenin temel nedenlerinden biri
de risk yonetimidir. Garanti mektuplar1 veya tiirev iiriinler
gibi bilango dis1 varliklar, bankalarin kredi riskini dogrudan
tasimadan miisterilere kredi saglama imkan: sunmaktadir.
Bu, bankanin bilangosuna ek yiik getirmeden miisteri
taleplerini karsilamasma ve riskini dagitmasma yardimci
olmaktadir. Bankalar, doviz kuru, faiz oranlar1 ve emtia
fiyatlarindaki dalgalanmalara kars1 korunmak icin tiirev
urlinleri kullanmaktadirlar. Bu tiir tlirev islemler, bankanin
bilancosunda yer almasa da piyasa risklerine kars1 bir
koruma saglamaktadir ve potansiyel zararlar1 minimize
etmektedir (Kantar ve Diizer, 2022). Tiirev iiriinler veya
swap soOzlesmeleri gibi araglar, bankalarin likidite
pozisyonlarin1 giiglendirmelerine ve kisa vadeli likidite
ihtiyaglarin1 daha etkin bir sekilde karsilamalarina olanak
tanimaktadir. Boylece bankalarin likidite krizlerine karsi
daha direncli olmas1 saglanmaktadir. Bilango dis1 islemler,

operasyonel riskin dagitilmasina da katkida
bulunmaktadirlar.  Bankalar, Dbilango dis1 islemler
aracilifiyla risklerini liglincii taraflara devredebilmekte veya
risklerini daha genis bir portfdye yayabilmektedirler. S6z
konusu durum, bankanin operasyonel risklerini daha etkin
bir sekilde yonetmesine yardimci olmaktadir. Bu ¢alismanin
amaci, bilanco dis1 kalemlerin Tiirk mevduat bankalarinin
firma degerlerine olan etkilerini incelemektir. Tiirkiye'nin
ornek iilke olarak segilmesinin nedeni, gelismekte olan
iilkeler arasinda gelismis bir bankacilik sistemine sahip
olmasidir. Ozellikle Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurumu (BDDK) ve Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1
(TCMB) gibi diizenleyici kurumlar finansal istikrari
saglama, bankacilik sektoriiniin etkinligini artirma ve risk
yonetimini  iyilestirme konularinda 6nemli bir rol
istlenmektedir. Eyliil 2024 donemi itibariyle Tiirk
bankacilik sekt6riinde 34 mevduat, 9 katilim ve 20 kalkinma
ve yatirim bankasi faaliyet gosterirken ve bankacilik
sektoriiniin aktif toplam1 30.519 milyar TL’ ye ulagsmistir
(BDDK, 2024). Bilango dis1 kalemlerin bankalarin piyasa
degerleri iizerindeki etkilerinin incelenmesi, sektoriin
gelecekteki stratejilerinin belirlenmesi ve olasi risklerin
yonetilmesi agisindan 6nem arz etmektedir.

Bu calismada paylart BIST Bankacilik Endeksinde islem
goren mevduat bankalarinin bilango disi islemlerinin firma
degeri lizerine etkisi arastirilmistir. Firmalara ait 2010-2023
yilar1 arasinda ¢eyrek donem verileri kullanilmigtir.
Calismanmn  bagimli  degiskeni PD/DD; bagimsiz
degiskenleri ise Taahhiit tutarlari, tiirev {riinler tutari,
garanti ve kefalet tutarlaridir. Yontem olarak ikinci nesil
tekniklerinden Westerlund egbiitiinlesme testi, AMG ve
CCE tahmincileri kullanilmistir.

2. Bilanco Dis1 islemler

Bilango dist islemler, bir bankanin bilangosunda
goriinmeyen ancak bankanin mali durumu ve performansi
lizerinde 6nemli etkileri olan iglemlerdir. Bu islemler, aktif
veya pasif kalemleriyle dogrudan iliski kurmamaktadirlar.
Ciinkii cari nakit akis1 gerektirmeyen hesaplardir (Selimler
ve Kale, 2012). Ancak, bu hesaplar ile yapilan islemler ve
yiikiimliiliikler bankanin mali sagligi ve risk yonetimi
acisindan 6nemlidir ve dikkatle izlenmeleri gereklidir. Bu
ylizden, bilanco dis1 islemler nazim hesaplar ile
izlenmektedirler. Nazim hesaplar bankalarin kapsamli risk
yonetimi ve denetim siireglerinin bir pargasidir (Eken ve
Selimler, 2008).

Bilango dis1 islemler taahhiitler, garanti ve kefaletler ile
tiirev finansal araglardan olugmaktadir (Altan, 2004).

Taahhiit; taraflarin {izerinde anlastigit ve gelecekte
gergeklestiginde kredi riski yaratabilecek bir islemin, bir
banka tarafindan {iistlenilmesiyle olusan bilanco dis1 bir
sozlesmedir (Jorion, 2007). Bankalar taahhiitler ile
miisterilerinin iistlendikleri projeleri veya isleri gelecekte
gerceklestirmelerinde  gerekli  finansmani  saglama
giivencesi  vermektedirler. Bu taahhiitler, bankanin
miisterilerine finansman gilivencesi saglamakta ve bir tiir
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finansman sigortast iglevi gormektedirler. Bu giivence
karsiliginda banka, komisyon geliri elde etmektedir (Sayin,
2009). Taahhiitler ile verilmis giivence bankaya finansal yiik
yiliklemektedir. Bu nedenle bankanin mali durumu ve risk
profili iizerinde onemli etkileri olmaktadir. Bankacilik
sisteminde taahhiitler, iki ana kategoriye ayrilir: cayilabilen
ve cayllamaz taahhiitler. Cayilabilir taahhiitlerde, banka ile
taahhiit alan kisi veya kurum arasindaki sozlesme, banka
tarafindan belirli sartlar veya durumlara bagli olarak,
herhangi bir gerekge gostermeden ve cezai yaptirima tabi
olmadan iptal edilebilmektedir. Bu bankaya esneklik
saglarken riski de azaltmaktadir. Cayilamaz taahhiitler ise,
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Sekil 2. Bankalarin 2010-2023 Yillik Kefalet Tutarlar1

Garanti sozlesmeleri, bir tarafin diger tarafin risklerini
iistlenmeyi taahhiit ettigi sozlesmelerdir ve bankacilik
uygulamalarinda genis bir yer bulmaktadir (Ozen,2014;
Cmar, 2020). Ozellikle banka teminat mektuplari,
akreditifler, banka kabulleri, kefaletler gibi cesitli tiirleri
vardir. Banka teminat mektuplari, bankalarin bir malin
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banka agisindan daha fazla risk tagimaktadir. Ciinkii banka,
belirli bir komisyon veya gelir karsiliginda yiikiimliilik
altina girmistir ve bu yiikiimliilikten geri donememektedir.
Bankanin geri c¢ekilme veya iptal etme hakki
bulunmamaktadir  (Akgiig,2011).  Tiurkiye’de  BIST
Bankacilik Endeksinde yer alan mevduat bankalarinin
Taahhiit tutarlar1 gelisimi Sekil-1’de yer almaktadir.

Sekil-1’de goriildiigii lizere, mevduat bankalarinin taahhiit
tutarlarinda  6zellikle 2019 sonrasinda artis oldugu
goriilmektedir.

T ‘I Lt widwnd sd il |‘ “N “ ‘l

2015

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

2018 2019 2020 2021 2022 2023

2016 2017

teslimi, bir isin yapilmasi veya bir borcun ddenmesi gibi
taahhiitleri iistlendigi belgelerdir (Cetin ve Ding, 2013).
Akreditifler, uluslararasi ticarette siklikla kullanilan, belirli
kosullarin yerine getirilmesi durumunda 6demeyi garanti
eden finansal araglardir (Eksi,2012). Banka kabulleri, ithalat
ve ihracat islemlerinde kullanilan, saticinin risklerini
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minimize eden giivencelerdir (Celik, 2014). Kefaletler ise,
bir bor¢lunun borcunu yerine getirmemesi durumunda
bankanin  bu borcu iistlenecegini taahhiit ettigi
sozlesmelerdir. Garanti sdzlesmelerinin temel unsurlar
garantOr (garanti veren), lehtar (garanti alan), ve garanti
edilen edimdir. Bankalar bu sdzlesmeleri, miisterilerine
finansal giivence saglamak amaciyla diizenlemekte ve
bunlar genellikle bilancolarin disinda yer almaktadir. Bu
sayede bankalar, risk yonetimi saglarken miisterilere ek
finansal giivence sunmaktadir. Garanti s6zlesmeleri gerek
Tiirkiye'de gerekse uluslararasi ticarette onemli bir rol
oynamakta ve bankalarm itibarin1 kullanarak miisterilerine
krediye erisim imkan1 saglamaktadir. Bankalar 2010-2023
donemine ait kefalet tutarlar1 Sekil 1°de yer almaktadir.

Bankalarin 2010-2023 yillar1 arasinda kefalet tutarlarinda
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Sekil 3. Bankalarin 2010-2023 Yillik Tiirev Tutarlari

Bankalarin tiirev drlinleri tutarinin genel olarak artig
gostermesi  Ozellikle 2018 doviz soklari  sonrasinda
Tiirkiye’de kur riskinin artmasi ile agiklanabilir.

Bankalarin en biiylik risklerinden biri, sahip olduklar
finansal varliklarin gelecekte ne kadar degerli olacagini
kesin olarak bilememeleridir. Bu belirsizlik, bankalarin
yatirimlarinin ve alacaklarimin gelecekteki degerini tahmin
etmelerini zorlastirmaktadir. Bankalar, bu riski azaltmak
i¢in cesitli stratejiler ve finansal araglar kullanmaktadirlar.
Tirev tiriinler, yatirimcilar ve sirketler tarafindan doviz
kurlari, faiz oranlar1 veya emtia fiyatlar1 gibi degiskenlerin
gelecekte olabilecek fiyat risklerine Kkars1 korunmak
amaciyla kullanilmaktadir. Yatirimeilar, piyasa fiyatlarinin
gelecekteki degisimlerini tahmin ederek kar elde etmek i¢in
tiirev {riinleri alip satabilirler. Spekiilasyon amagli yapilan
bu islemler, piyasa kosullarinin analiz edilerek gelecekteki

genel bir artig goriilmektedir. Bu artisin 6zellikle 2018
sonrasi artmasi piyasalarda alacak riskinin artmasi ile
birlikte ihtiyatlilik kavrami geregi bankalarin daha fazla
kefalet istemesinden kaynaklanabilir.

Tiirev tirlinler, adin1, degerlerinin baska bir finansal varligin
(dayanak varlik) degerine bagli olmasindan almaktadir.
Yani tiirev {riinlerin fiyati, dayanak varligin fiyatindaki
degisimlere gore belirlenmektedir. (Sevil, Basar ve
Coskun,2013). Ornegin, bir hisse senedi iizerine yazilmis bir
opsiyon sozlegmesinin degeri, bu hisse senedinin piyasa
fiyatina bagli olarak artabilmekte veya azalabilmektedir.
Hisse senedi fiyati yiikselirse, opsiyonun degeri de
genellikle artar; fiyat diiserse, opsiyonun degeri de azalir. Bu
yiizden tiirev iriinlerin degeri, dogrudan dayanak varligin
performansina baglhdir.
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fiyat hareketlerini tahmin etmek ve bu tahminlere dayanarak
risk alarak kazang¢ saglama amaciyla yapilan islemlerdir.
Spekiilatorler, fiziksel olarak {irlin  elde etmeyi
amaglamamakta; diisiik fiyattan alip yiiksek fiyattan satarak
kazang saglamay1 hedeflemektedirler. Bu islemler ani fiyat
hareketlerine neden olmakla birlikte piyasaya likidite
saglamakta ve iglem hacmini artirabilmektedir (Sevil, Basar
ve Coskun,2013). Ozellikle enflasyonun yiiksek, arzin
disik oldugu doénemlerde bu islemler yapilmaktadir.
Ozellikle — Tiirkiye’de  2021-2023  yillar1  arasinda
enflasyonun hizla yiikseldigi ve piyasalarda arzin azaldigi
donemlerde, bankalarin bilango dis1 iglemler araciligiyla
risk yOnetimini saglama ve finansal yapiyr destekleme
egilimi artmistir. Merkez Bankasi verilerine gore 2023 yil
bast itibariyla 883,4 milyar TL olan swap islem tutari, 612,9
milyar TL artig gostererek 22 Aralik 2023 tarihi itibariyla
1.496,4 milyar TL seviyesine ylikselmistir (TCMB, 2023).
Arbitrajcilar, tiirev iirlinleri kullanarak farkli piyasalardaki
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fiyat farklarindan faydalanarak risksiz kar elde etmeye
caligmaktadirlar. Arbitraj islemi, aynm1 varligin farkh
piyasalarda farkli fiyatlardan iglem gordiigii durumlarda
gerceklestirilmektedir. Yatirimei, varligin diisiik fiyath
oldugu piyasadan alim yapmakta ve ayn1 anda yiiksek fiyatli
oldugu piyasada satmaktadir. Bu islemler genellikle hizl1 bir
sekilde ve es zamanli olarak yapilmaktadir, bu sayede fiyat
farklarindan kazang elde edilmektedir (Akkaynak ve
Yildirim, 2019).

Temel tiirev driinler forward sozlesmeler, futures
sozlesmeleri, opsiyon sdzlesmeleri ve swap sozlesmeleridir.
Forward s6zlesmelerde, taraflar arasinda belirli bir malin
fiyati, miktar1 ve teslimat tarihi gibi kosullar 6nceden
kararlastirilmaktadir. Bu sayede, malin fiyati, doviz kuru
veya faiz oran1 gibi piyasa kosullar1 degisse bile, taraflar
sozlesmede  belirledikleri  sartlar  {izerinden islem
yapmaktadirlar (Allaz, 1992). Genellikle tezgah istii
piyasalarda gergeklestirilmektedir (Oktar ve Yiiksel,2016).
Futures sozlesmeleri forward sdzlesmelerine benzer sekilde,
gelecekte belirli bir tarihte alim veya satim yiikiimliiligiini
ifade eden sozlesmelerdir ancak futures s6zlesmeleri
organize piyasalarda islem gormektedir ve sozlesmeleri
standarttir. Forward sozlesmelerinde sézlesme kosullari
taraflar arasinda serbestge belirlenmektedir
(Williams,1987). Futures sozlesmelerinde, taraflardan
herhangi biri yiikiimliiligiinii yerine getiremediginde araci
kurumun, yani borsanin garantisi devreye girmektedir. Bu
garanti, taraflarin finansal risklerini azaltmakta ve piyasada
giivenligi artirmaktadir. Forward sdzlesmelerde ise boyle bir
garanti genellikle bulunmaz; bu nedenle taraflar arasinda
daha ytiiksek bir kars: taraf riski s6z konusudur. Opsiyonlar,
aliciya belirli bir varligi belirli bir tarihte ve belirli bir
fiyattan alma) veya satma hakki verir. Ancak, bu hakki
kullanma zorunlulugu bulunmamaktadir. Opsiyon saticisi
ise, alictmin bu hakki kullanmasi durumunda s6zlesme
sartlarini yerine getirmek zorundadir. Opsiyon alan taraf ise
sozlesmenin sagladigi hak karsiliginda, satan tarafa
"opsiyon primi" adi verilen bir 6deme yapmaktadir. Bu
O0deme, opsiyon sdzlesmesini satin almak igin gereken
bedeldir. Opsiyonu alan taraf, opsiyon hakkini
kullanmamas1 durumunda opsiyon primini kaybedecektir
(Oktar ve Yiiksel, 2016). Swap Sozlesmeleri iki tarafin
gelecekteki nakit akislarini degistirdigi sézlesmelerdir. Bu
sozlesmeler, farkli kuruluglarin farkli finansal piyasalarda
ve farkli kredi kosullarinda karsilastiklar1 avantaj ve
dezavantajlar1 optimize etmelerine olanak tanimaktadir.
Finansal piyasalarin kurumsal ve yapisal agidan farklilik
gostermesi, swap islemlerinden yararlanma olanaklarini
artirmaktadir. Isletmeler daha diisiik maliyetli finansman
bulma, yiiksek getirili varliklar elde etme, faiz ve doviz
riskine karsi korunma gibi ¢esitli amaglar dogrultusunda
swap islemlerini kullanabilmektedirler. Ayrica, kisa vadeli
aktif/pasif yonetim stratejilerini tamamlamak, aracilik ticreti
elde etmek ve spekiilasyon yapmak gibi hedefler de swap
islemleriyle gergeklestirilebilmektedir (Sevil, Basar ve
Coskun,2013). Standart sozlesmeler olmadiklart igin
organize piyasalarda degil, tezgahiistii piyasalarda iglem

gormektedirler. Bu nedenle, swap sézlesmelerinin ikinci el
piyasas1 yoktur. En yaygin kullanilan swap tiirleri ise faiz
orant swaplar1 ve doviz swaplaridir.

Bilanco dis1 varliklar literatiirde golge bankacilik ile birlikte
kullamildig1 goriilmektedir. Golge bankacilik sistemi,
geleneksel bankacilik yapisina benzeyen ancak ondan farkl
yasal diizenlemelere tabi olan bir finansal sistemdir. Bu
sistem, genellikle bilango dis1 islemlere dayanmakta ve kar
elde etmeyi Oncelikli hedef olarak belirlemektedir
(Doruk,2014) Bu sistem, geleneksel bankacilik ile iliskili
olsa da farkli bir yap1 ve isleyise sahiptir. Geleneksel
bankacilik sistemi, klasik anlamda tasarruf sahiplerinin,
kredi talep edenlerin ve bankanin kendisinin bulundugu bir
iliski yapisi tizerine kuruludur. Bu sistemde, tasarruf
sahipleri bankaya para yatirmakta, banka bu paray:1 kredi
olarak talep eden kisilere vermekte ve aradaki farktan kar
elde etmektedir. Bankalar, bu kredileri bilangolarinda
tutmakta ve bu siire¢ genellikle devlet tarafindan sigorta
altina alman mevduatlarla desteklenmektedir. Bu sigorta,
bankalarin  giivenilirligini  artirmaktadir.  Geleneksel
bankacilik sistemini g6lge bankaciliktan ayiran en belirgin
ozellik, mevduat sigortasidir. Geleneksel bankacilikta,
mevduat sahiplerinin paralari devlet tarafindan sigortalanir,
bu da bankacilik sistemine giiven saglamaktadir. Ancak
golge bankacilik sistemi boyle bir devlet giivencesine ya da
varlik/mevduat sigortasina sahip degildir. Bu durum, golge
bankacilig1, geleneksel bankaciliga kiyasla daha riskli hale
getirmektedir.

Golge bankacilik sistemi daha karmagik ve ¢esitlenmis bir
yapiya sahiptir. Bu sistemde sadece banka degil, ayni
zamanda Ozel amagli kurumlar, para piyasast fonlari,
kurumsal yatirimeilar ve biiylik 6lgekli fonlar (6rnegin,
hedge fonlar) gibi farkli finansal kurumlar da yer alir. Bu
sistemdeki esas fonlama kaynagi, repo piyasasidir
(Doruk,2014). Repo piyasasi, finansal kurumlarin kisa
vadeli bor¢lanma yaparak likidite sagladiklar1 bir piyasadir
ve bu piyasadaki islemler, golge bankaciligin en 6nemli yap1
taglarindan biridir. Ayrica, golge bankacilik sistemi, menkul
kiymetlestirilmis  varliklar veya krediler gibi diger
kaynaklardan da fonlama saglar. Golge bankacilik
sisteminin bir diger 6nemli 6zelligi, bilango dis1 islemlerin
baskin olmasidir. Bu islemler, geleneksel bankacilikta
goriilen bilangoya dahil edilen kredilerin aksine, bankalarin
bilangosunda gériinmeyen ancak dolayli olarak finansal risk
tagiyan iglemler olabilmektedir.

3. Literatiir Taramasi

Banka gruplarn igerisinde bilango dis1 islem hacimlerine
bakildiginda bilango dis1 islemlerin giderek daha fazla
kullanildigr  goriilmektedir (Altan,2004; Selimler ve
Kale:2012). Bu islemlerin bankalarin aktiflerine oranla ¢ok
daha hizli biiyiidiigii, kamu, 6zel ve yabanci bankalarda bu
oranlar &nemli derecede artarken, kalkinma ve yatirim
bankalarinda ise daha dramatik bir artiy yasandig
belirlenmistir (Selimler ve Kale:2012).Altan (2004) Tiirk
banka sisteminde bilango disi islemleri ve bu islemlerin
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yarattigi etkiyi inceledigi calismasinda faiz ve doviz
islemleri ile repo ve ters repo islemlerinin bilango dis1
islemler arasindaki paymin siirekli artig gosterdigini tespit
etmistir. Repo (geri alim anlagmasi) ve ters repo iglemleri,
kisa vadeli bor¢lanma ve bor¢ verme islemleridir; bu
islemler genellikle likidite yonetimi ve yatirim amaciyla
kullanilmaktadir. Selimler ve Kale tarafindan yapilan
calisma (2012), bilancgo dis1 hesaplarin 6nemli bir kisminin
emanet kiymetlerden (%80) olusurken, tiirev finansal
araglar, taahhiitler ve garanti/kefaletlerin de bu hesaplarin
i¢inde yer aldigini gostermistir.

Angbazo (1997)’ya gore bilango dist varliklarin kullanimi,
bankalarin risk yonetimi ve net faiz marjlarii artirma
stratejilerinde énemli bir rol oynamaktadir. Ozellikle biiyiik
bankalar i¢in bilango dis1 varliklar, faiz orani riskinden
korunmada etkili bir ara¢ olarak kullanilmaktadir. Bu
bankalar, kisa vadeli varliklara odaklandiklar1 ve bilango
dis1 varliklar1 kullandiklar i¢in, faiz orani riskine karsi daha
az hassastirlar. Bilanco dis1 varliklar bankalara daha gesitli
ve karli bir varlik taban1 saglamaktadir. Geleneksel mevduat
ve Ozkaynak finansmanina kiyasla bilango dis1 islemler,
bankalara daha fazla gelir saglayan bir portfoy
olusturmaktadir. Bu da bankalarin marjlarini artirmalarina
ve risklerini 1yi yonetmelerine yardimer olmaktadir. Sonug
olarak, bilango dis1 islemlerin bankalarin likidite ve faiz
orant risklerini  ydnetmelerine katkida  bulundugu
belirtilmektedir. Jaqtiani vd. (1995) tarafindan yapilan
caligmada, bilango dig1 islemlerin artisinin, bankalarin
sermaye yeterlilik rasyosundan kaginma stratejisi olarak
kullanildig1 6ne siiriilmiistiir. Ancak, ¢alisma sonucunda bu
iki degisken arasinda anlamli bir iligki tespit edilememistir.

Bankalar, dogrudan ve dolayli vergiler gibi yasal
yiikimliiliiklerden kaginmak i¢in bilango dis1 islemleri bir
ara¢ olarak gormektedir. Ozellikle, munzam karsiliklar
(zorunlu rezervler) ve kredi maliyetlerinin artmasiyla,
bankalar karlarint korumak i¢in bu yola bagvurmaktadirlar.
Artan kredi maliyetleri ve piyasa baskisi altinda kalan
bankalar, bilango dis1 islemleri kredi finansmaninda etkili
bir yontem olarak kullanmaktadir (Aydin,2000; Sahin ve
Aktan,2020: Khasawneh, 2007). Bu sayede kredi
maliyetlerini diislirip, finansman saglamada daha verimli
hale gelebilmektedirler. Bununla birlikte bilango dist
islemler, bankalara ek komisyon gelirleri saglayarak,
karliliklarini artirmalarina olanak tanimaktadir.

Bunlarin yan1 sira bilango dist varlik kullaniminin
artmasindaki sebeplerden bir digeri olarak da rekabeti
sOyleyebiliriz. Bankacilik sektoriindeki rekabet, bankalar
daha yenilik¢i ve karli bilanco dis1 islemler yapmaya
yonlendirmektedir. Bu da bilango dis1 islemlerin
yogunlugunu artiran bir diger faktordiir (Aydin,2000; Sahin
ve Aktan,2020).

Literatiirde bilango dis1 islemler ve banka verimliligi {izerine
yapilan c¢aligmalar c¢esitlidir. Zhang, Chen ve Jin (2020),
bankalarin  bilango digt inovasyonunun gelisiminin,
bankalarin risk alma davranislari {izerinde olumsuz bir
etkiye sahip oldugunu belirtmislerdir. Ozellikle, rigid deme

seviyesinin azalmasinin, bankalarin yiiksek riskli projelere
yatirim yapma tesviklerini azalttig1 ve dolayisiyla risk alma
diizeylerini diigiirdigii bulunmustur. Stiroh ve Rumble
(2006), cesitlendirmeye degindikleri ¢caligmalarinda bilanco
dis1 varliklarin verimlilik {izerindeki etkilerini dolayli ele
almislardir. Caligmada sirketlerin bilango dis1 faaliyetlerden
elde edilen gelirlere daha fazla yonelmesinin, risk ayarli
karlar iizerinde olumsuz bir etkisi olabilecegini
belirtmislerdir. Arastirma, bu tiir faaliyetlerin genellikle
daha yiiksek volatiliteye sahip oldugunu ve bu durumun
genel performanst olumsuz etkileyebilecegini bununla
birlikte sirketlerin risk diizeylerinin de arttigi ve bu
durumun, verimliliklerini  olumsuz etkileyebilecegini
vurgulamaktadir. Dogu Asya'daki ticari bankalarin bilango
dis1 iglemlerinin ve cesitli risk tiirlerinin maliyet ve kar
verimlilikleri tiizerindeki etkisini arastiran bir calisma
bilango dis1 islemlerin ve risk faktorlerinin Dogu Asya
bankalarinin maliyet ve kar verimliligi seviyeleri lizerinde
onemli ve belirgin etkiler yarattigini géstermistir (Chan, vd.,
2014). Calisma bankalarin bilango dis1 faaliyetlerine katilim
derecesi ile maliyet verimliligi arasinda negatif iliski tespit
etmis bilango dist faaliyetlerinin artiginin  maliyet
verimliligini azalttigini, likidite riskinin artiginin ise maliyet
verimliligini artirdigini belirtmistir. Cin’de yapilan bir bagka
calisma bilango dis1 faaliyetlerin banka verimliligi tizerinde
olumsuz bir etkisi oldugu bulunmustur. Finansal yenilik
uyumu esik degiskeni olarak eklendiginde, bilango dist
faaliyetlerin verimlilik lizerindeki olumsuz etkisinin devam
ettigi, ancak etkinin siddetinin degistigi bulunmustur.
Bunun, bdlgesel finansal yenilik uyumundaki artigin bilango
dig1 faaliyetlerin olumsuz etkisini azalttigin1 gosterdigi
belirtilmistir. Yine ayni ¢alisma kiiciik 6l¢ekli bankalarin
bilango dig1 faaliyetlerinden, risklerden daha fazla kar elde
ettigini ve bu durumun verimlilik tizerinde olumlu bir etki
yarattigini tespit etmistir (Cao vd.,2023).

Malezya’daki yerel ticari bankalar ilizerinde yapilan bir
¢alismada bilango disi faaliyetlerin yerel olarak sahip olunan
ticari bankalarm riskleri {izerindeki etkisi, bilango dist
faaliyetlerin bankalarin piyasa riski, sistematik riski,
sistematik olmayan riski ve toplam riski tizerindeki etkisini
arastirarak degerlendirilmistir. Caligmada kullanilan diger
degiskenler bilango dis1 varliklar, toplam kredilerin toplam
varliklara orani, 6zkaynaklarin toplam varliklara orani,
duran varliklarin toplam varliklara orani, likidite orani, kredi
kayiplart karsiliginin toplam varliklara oramidir.  Sadece
piyasa riskinin bilango dis1 faaliyetler ile anlamli sekilde
pozitif iligkili oldugu bulunmugtur. Ayrica, hisse senedi
getirilerinin bilango dis1 faaliyetleri ile negatif iliskili oldugu
ve 0z sermaye getirisi, kaldirag ve likidite oran1 ile anlamh
bir iliski gostermedigi belirtilmistir (Karim ve Gee,2007).

Istanbul Menkul Kiymetler Borsast (IMKB) listesindeki
bankalarin  performansi  iizerindeki  bilango  dist
faaliyetlerinin etkisinin incelendigi bir ¢alismada bilango
dis1 faaliyetlerin hem bankaya 6zgii risk hem de doviz kuru
riski arasinda anlamli iligki bulmustur.Bu durum, bilango
dis1 faaliyetlerinin Tiirkiye'deki bankalarin bankaya 6zgii ve
doviz kuru risk maruziyetlerini artirdigint  gosterdigi
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belirtilmistir. (Aktan vd., 2013). Bankalara ait bilango dist varliklarin tutar olarak verilmesi,
bankalar arasinda bu tutar farkinin yiiksek olmasi standart
sapmanin yiiksek olmasina neden olmaktadir. Bu nedenle
bilango dis1 varliklarin logaritmas1 almarak logaritmik
haliyle analize tabi tutulmustur. Bagimli ve bagimsiz
iliskinin incelendigi temel regresyon modeli 1 numarali
formiilde gosterilmistir.

Tiirkiye'de faaliyet gosteren mevduat bankalarmin bilango
dis1 faaliyetleri ile bankalarin performansi arasindaki iliskiyi
inceleyen bir baska ¢alismada tiirev finansal araclarin, doviz
kurlar1 ve son yillarda izlenen negatif faiz politikasi
nedeniyle aktif karliligi olumsuz etkiledigi belirtilmektedir.
Son yillarda yasanan ekonomik krizlerin gdstergelerinden
birinin, bircok degerin rehin kapsamina alinarak bankalara PDDDi,t=B0 i,t+ Bl1Taah i,t+ p2Turev i,t+ B3Kefalet i,t+ ¢
devredilmesi oldugu, bu degerlerdeki artiglarin da it (D)

bankalarin performansint olumlu etkiledigi belirtilmistir

(Biiyiikoglu, Sit, Basar, 2023). Bu formiilde PDDD, firmalarin piyasa degerinin defter

degerine oranini, Taah bankalarin Taahhiit tutarlarini, Turev
Bu ¢alisma, Tiirkiye'nin gelismis bankacilik sistemini ve son bankalarin yaptiklar tiirev iiriin s6zlesme tutarlarini, Kefalet
14 yilda pandemi ile ekonomik krizleri kapsamasiyla  bankalarin aldiklar1 kefalet tutarlarini ve € ise hata payini
Ozgiindiir. Caligma kapsaminda elde edilecek sonuglar, bu ifade etmektedir.

alandaki arastirmacilara ve Tirkiye bankacilik sektoriine

Katki sunabilir. Ekonometrik analizde, panel veri analizi yontemi tercih

edilmistir. Bu yontem hem zaman hem de kesit boyutunda
degiskenler arasindaki iligkiyi inceleyerek daha giivenilir
sonuglar elde etmeyi saglamaktadir. Oncelikle serilere ait
Calisma BIST Bankacilik Endeksinde islem géren mevduat ~ yatay kesit bagimlilif1 sorunu arastirilmistir. Degiskenler
bankalarinin bilanco dis1 islemlerinin bu bankalarin Piyasa arasinda yatay kesit bagimliligr sorunun ¢ikmasi sonucu
Degeri/Defter Degeri iizerindeki etkisini aragtirmaktadir. Bu ~ panel veri analizinde ikinci nesil teknikler kullanilmalidir.
kapsamda BIST Bankacilik Endeksinde yer alan 10 adet  Analiz siirecinde esbiitiinlesme testleri ve katsayi

4. Data ve Metodoloji

bankanin 2010-2023 doénemi verileri analiz edilmistir. tahmincileri kullanilmistir. Panel verinin uzun donem
Veriler ¢eyrek donemler halinde kullanilmistir Calismada iligkilerini tespit etmek igin Westerlund Esbiitiinlesme Testi
kullanilan degiskenler Tablo 1’de yer almaktadir; uygulanmigtir. Westerlund testi, uzun vadeli iligkilerin var

olup olmadigini tespit etmede etkilidir ve panel verilerde

Tablo 1. Degiskenler Hakkinda Agiklayic: Bilgiler yatay kesit bagimliligina karst duyarlidir. Bu sayede,

Kisa Orijinal Diizenlenmis Kaynak bankalarin bilango dis1 kalemleri ile firma degerleri arasinda
Adi Degisken Hali uzun vadeli bir denge iliskisi olup olmadig: belirlenmigtir
Bagimh  PDDD Piyasa Piyasa (Liu, Mehmood, Nassani, 2024).
Deg. Degeri/Defter ~ Degeri/Defter Finnet
Degeri Degeri
Bagimsiz  Tiirev Tiirev Uriinler LogTiirev
Deg. Taah Taahhiitler LogTaah
Kefalet Garanti Ve Logkefalet
Kefaletler

Tablo 2. BIST Bankacilik Endeksi Mevduat Bankalari

Banka 1 Banka 2 Banka 3 Banka 4 Banka 5 Banka 6 Banka 7 Banka 8 Banka 9 Banka 10
AKBNK  GARAN HALKB ICBCT ISATR ISBTR ISCTR SKBNK VAKBN YKBNK

Akbank Garanti Tiirkiye ICBC Tiirkiye Is  Tiirkiye I3 Tiirkiye Is Sekerbank  Vakifbank  Yapi Kredi
T.A.S BBVA Halk Turkey Bankasi A Bankasi Bankasi T.A.S
Bankasi B C

ile yapilan tahminlerde, bankalar arasi korelasyonun ve
ortak soklarin etkisi minimize edilmistir (Buyuran ve Sit,
2021). Ancak seriler heterojen oldugu icin birim bazinda
analize dahil edilerek yorumlanmigtir.  Arastirma
kapsaminda  incelenen  bankalar Tablo 2’ de
gosterilmektedir.

Ayrica ¢aligmada katsayr tahmini icin AMG (Augmented
Mean Group) yontemi ve CCE (Common Correlated
Effects) yontemleri kullanilmistir. AMG yontemi, heterojen
panel verilerde dinamik etkileri daha iyi yakalamak
amaciyla kullanilan bir tahmin yontemidir. Bu yoOntem,
bankalarin farkli karakteristiklerini dikkate alarak bireysel
bankalar i¢in katsay1 tahmini yapmaktadir. CCE (Common 5. Bulgular ve Tartisma

Correlated Effects) yontemi ise, yatay kesit bagimliligina Calismanin bu kisminda BIST Bankacilik Endeksinde yer

sahip verilerde ortak etkilerin hesaba katilmasini o e .
o N . . I alan bankalarin verilerine iliskin analiz sonuglar1 yer
saglamaktadir. Bu yontem, verilerdeki ortak faktorleri ve almakiadir-

soklar1 dikkate alarak tahminler yapmaktadir. CCE yontemi


https://www.finnet2000.com/F2000Plus/Hisse/HisseAnaliz/AKBNK
https://www.finnet2000.com/F2000Plus/Hisse/HisseAnaliz/GARAN
https://www.finnet2000.com/F2000Plus/Hisse/HisseAnaliz/HALKB
https://www.finnet2000.com/F2000Plus/Hisse/HisseAnaliz/ICBCT
https://www.finnet2000.com/F2000Plus/Hisse/HisseAnaliz/ISATR
https://www.finnet2000.com/F2000Plus/Hisse/HisseAnaliz/ISBTR
https://www.finnet2000.com/F2000Plus/Hisse/HisseAnaliz/ISCTR
https://www.finnet2000.com/F2000Plus/Hisse/HisseAnaliz/SKBNK
https://www.finnet2000.com/F2000Plus/Hisse/HisseAnaliz/VAKBN
https://www.finnet2000.com/F2000Plus/Hisse/HisseAnaliz/YKBNK
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Tablo 3. Degiskenlere Ait Tanimlayici Istatistikler

Degiskenler Gozlem Ortalama Std. Sapma Minimum Maksimum
PDDD 560 1162.057 4424.483 0.1906689 40233.11
LogTurev 560 10.51667 0.6341618 7.637243 11.78874
LogTaah 560 10.50428 0.8174241 8.102855 11.93732
LogKefalet 560 10.91001 0.8199366 7.9172 12.23917

Tablo 3’de bankalarin bilango dis1 islemleri olarak ifade
edilen kalemleri tiirev tiriinler, taahhutler ve kefaletler tutar
cinsinden verilmistir. PD/DD degigkeni oran olarak, tiirev
iriinler, taahhiitler ve kefaletlerin logaritmasi alinarak
logaritmik degerleri iizerinden analiz edilmistir. PD/DD’de
minimum ve maksimum degerler arasinda biiylik farklar
olmas: standart sapma degerinin yiiksek olmasina yol
acmuistir.

Tablo 4. Pesaran Yatay Kesit Bagimlilig1 Testi

Banka bazinda incelendiginde bu farkliligin ISATR ce
ISBTR bankalarindan kaynaklandig1 goriilmektedir. Ancak
bu degisken oran olarak verildigi icin analize oran olarak
dahil edilmistir.

Panel PDDD LogTurev LogTaah LogKefalet
CD-Test 14.241 11.94 44.25 25.23 43.43
Olasihik 0.0000 0.000 0.000 0.000 0.000

Tablo 4’de goriildiigii izere olasilik degerlerinin gerek panel
bazinda gerekse de degisken bazinda %5 ‘in altinda olmasi,

Bundan dolay1 analizde, ikincil nesil yontemler birim kok
testlerinden CADF Birim K&k testi kullanilacaktir

degiskenler arasinda yatay kesit bagimliligi sorunu

oldugunu gostermektedir.

Tablo 5. CADF Birim K6k Test Sonuglar

t-bar cvl0 cvs cvl Z[t-bar] Gecikme Olasihk

PDDD -1.652 -2.210 -2.330 -2.540 0.440 3 0.670
LogTurev -2.213 -2.210 -2.330 -2.540 -1.488 3 0.068
LogTaah -3.413 -2.210 -2.330 -2.540 -5.613 3 0.000
LogKefalet -1.617 -2.210 -2.330 -2.540 0.561 3 0.712

CADF Birim kok test sonuglarina gore; “HO: Degiskenler
I(0) yani diizeyde duragandir” hipotezi bagimli degisken
PDDD ve bagimsiz degiskenlerden biri olan LogKefalet
degiskenleri i¢in reddedilmektedir. Yani bu degiskenlerin
diizeyde duragan olmadiklar1 birim kok tasidiklari
LogTurev ve LogTaah degiskenleri icinse hipotez kabul
edilmektedir. Birim kok icermedikleri goriilmektedir.

Tablo 6. Pesaran, Yamagata (2008) Homojenite Testi

T-ist Olasihk Karar
A 4.088 0.000 Parametreler
A agj 4284 0.000 heterojendir.

Tablo 6, olasilik degerinin %5’in altinda olmasi panelin
heterojen oldugunu gostermektedir. Serilerin heterojen
olmasi, kullanilacak esbiitiinlesme testini etkilemektedir.
Yani heterojen/homojen olma durumuna goére farkli
teknikler kullanilmaktadir. Serilerin heterojen olmasi,
Westerlund esbiitiinlesme testinin kullanilabilir oldugunu
gostermektedir (Eratas, Nur, Ozcalik, 2013). Bu nedenle
heterojenlige uygun katsay1 tahmincileri kullanilacaktir.

Tablo 7. Westerlund ECM Esbiitiinlesme Test Sonuglari

Istatistik Deger Z-Degeri Olasihk
Gt -2.249 -1.668 0.048 **
Ga -7.170 0.325 0.627
Pt -6.288 -1.621 0.053 *
Pa -9.038 -2.388 0.009 ***

*¥* yve *** sirastyla %10, %S ve %1 anlamlilik diizeyini
ifade etmektedir.

Westerlund ECM Egbiitiinlesme Testinde 4 farkli deger
mevcuttur. Gt , Ga , Pt ve Pa olmak iizere dort farkl test
istatistik sonuglarina ulagilmaktadir. Gt ve Ga test degerleri
istatistikleri heterojen paneller i¢in; Pt ve Pa is genellikle
homojen paneller i¢in kullanilmaktadir (Demir ve Gortir,
2020). Westerlund ECM Egbiitlinlesme Test sonuglarina
gore, degiskenler arasinda uzun vadede esbiitiinlesik iligki
oldugu sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Degiskenler arasindaki
iligkinin yoniinii belirlemek icin katsay1r tahmincisi
uygulanacaktir. Serinin heterojen olmasindan dolay1 katsay1
tahminci sonuglar1 panel bazinda degil, banka bazinda ele
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alip degerlendirilecektir. Uygulanacak katsayr tahminci

Tablo 8. Katsay1 Tahminci Sonuglar

sonuglar1 agagidaki gibidir:

Bag. Deg: PDDD AMG CCE
Katsay1 Std. Sapma Olasihk Katsay1 Std. Sapma Olasihk
AKBNK LogTurev 1.654536 0.1993108 0.000 *** -1.000933 0.2648697 0.000 ***
LogTaah -0.00157 0.0921857 0.986 -0.234206 0.1562022 0.134
LogKefalet 1.044446 0.2928566 0.000 *** 1.641761 0.3263906 0.000 ***
GARAN  LogTurev -3.04882 0.3740405 0.000 *** -1.971074 0.5200202 0.000 ***
LogTaah 0.2077399 0.1549463 0.180 -0.020995 0.3252776 0.949
LogKefalet 1.863966 0.4377038 0.000 *** 1.913453 0.4594769 0.000 ***
HALKB LogTurev -0.48066 0.4282701 0.262 0.398289 0.33541 0.235
LogTaah 0.4384078 0.2193558 0.046 ** -1.223836 0.2916173 0.000 ***
LogKefalet -1.312969 0.5191241 0.011 ** -1.516085 0.7588878 0.046 **
ICBCT  LogTurev -0.409682 0.2973403 0.168 -0.430736 0.2809931 0.125
LogTaah -0.771458 0.2969511 0.009 *** -0.210885 0.2883188 0.465
LogKefalet 2.132891 0.4578884 0.000 *** 1.528511 0.5750587 0.008 ***
ISATR  LogTurev 6133.227 4391.294 0.163 5061.02 3968.625 0.202
LogTaah -649.4743 1598.839 0.685 -944.8431 1372.678 0.491
LogKefalet -6709.883 5317.014 0.207 -16247.45 5696.501 0.004 ***
ISBTR  LogTurev -468.7785 978.4588 0.632 878.8189 2368.423 0.711
LogTaah 1705.92 1372.384 0.214 1383.474 3667.917 0.706
LogKefalet -281.4896 588.4164 0.632 -415.5132 1186.986 0.726
ISCTR  LogTurev -1.335128 0.4759747 0.005 *** -1.702481 0.5355515 0.001 ***
LogTaah 0.2980599 0.1741245 0.087 * 0.0214122 0.460751 0.963
LogKefalet 0.3374232 0.5425122 0.534 -0.338433 0.9549465 0.723
SKBNK  LogTurev -0.350113 0.1681003 0.037 ** -0.142998 0.3352904 0.670
LogTaah -0.061798 0.0873136 0.479 -0.217938 0.1244697 0.080 *
LogKefalet 0.4386672 0.4934916 0.374 0.511293 0.6398988 0.424
VAKBN  LogTurev -0.872034 0.1901183 0.000 *** -0.074498 0.2163003 0.001 ***
LogTaah 0.1499287 0.1350692 0.267 -0.090364 0.1974405 0.647
LogKefalet 0.5125637 0.3175559 0.107 0.0379122 0.6078636 0.950
YKBNK LogTurev -2.070253 0.4490126 0.000 *** -0.206118 0.6926579 0.766
LogTaah 0.1435764 0.1735685 0.408 -0.934922 0.3807543 0.014 **
LogKefalet 0.7515597 0.5241115 0.152 0.5858511 0.7816359 0.454
PANEL 8.84 (0.0315) 6.27 (0.0233)

Tablo 8, hem AMG ve hem de CCE yontemlerinin olasilik
degerleri modellerinin anlamli oldugunu gostermektedir.
Delta testine gore seriler heterojen olmasi nedeniyle
sonuglar banka bazinda yorumlanacaktir. Bankalara ait
sonuglar soyledir;

AKBANK’m Tiirev Uriinlerinin ve Kefaletin PD/DD
iizerinde %1 anlamlilik diizeyinde etkili oldugu
goriilmektedir. Tiirev Uriinlerinin PD/DD iizerindeki etkisi
ters yonlii iken Kefaletin etkisi anlamsizdir. AKBANK’in
Tiirev Uriinlerindeki 1 birimlik artiy AMG ydntemine gore
PD/DD’ ini % 1,65 CCE yontemine gore ise %l
azaltmaktadir. Kefaletteki bir birimlik artig ise PD/DD’yi
AMG yontemine gore %1,04 CCE yontemine gore ise
%1,64 arttirmaktadir.

GARANTI Bankas: igin elde edilen sonuglar AKBANK’la
benzerdir. Yani Tiirev Uriinlerinin ve Kefaletin PD/DD
iizerinde %1 anlamlilik diizeyinde etkili oldugu, etkisinin

Tiirev Uriinler igin ters yonlii, Kefalet icin esyonlii oldugu
goriilmektedir. GARANTI igin, Tiirev Uriinlerindeki 1
birimlik artis AMG y6ntemine gore PD/DD’ ini % 3,04 CCE
yontemine gore ise%1,97 azaltmaktadir. Kefaletteki bir
birimlik artis ise AMG yo6ntemine gére PD/DD’yi %1,86
CCE yontemine gore %1,91 arttirmaktadir.

HALKBANK ig¢in Kefalet ve Taahhiitlerin PD/DD iizerinde
etkili oldugu ifade edilmektedir. AMG yoOntemine gore
bankalarin Taahhiitlerindeki 1 birimlik artig PD/DD’yi %
0,43 arttirken Kefaletteki 1 birimlik artis PD/DD’yi % 1,31
azaltmaktadir. CCE yontemine gore ise, Taahhiitlerindeki 1
birimlik artigs PD/DD’yi % 1,22 , Kefaletteki 1 birimlik artis
PD/DD’yi % 1,51 azaltmaktadir.

ICBCT i¢in AMG yontemine gore Kefalet ve Taahhiitlerin
PD/DD iizerinde etkili oldugu; CCE yontemine gore ise
sadece Kefaletin PD/DD iizerinde etkili oldugu
goriilmektedir. AMG yo6ntemine gore; Taahiitlerindeki 1
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birimlik artiy PD/DD’yi % 0,77 azaltirken Kefaletteki 1
birimlik artty PD/DD’yi % 2,13 arttirmaktadir. CCE
yontemine gore Kefaletteki 1 birimlik artis PD/DD’yi %
1,52 arttirmaktadir.

ISATR Bankasi i¢in sadece CCE ydntemine gore Kefalet
tutarmin PD/DD iizerinde ters yonlii etkisi oldugu ortaya
¢ikmigtir. Kefalet tutarindaki 1 birimlik artis ISATR nin
PD/DD degerini %16247 azaltmaktadir. ISATR igin
bankalarin bilango disi varliklarinin PD/DD iizerindeki
etkisinin dikkate deger oldugu goriilmektedir.

ISBTR agisindan her iki yonteme gore bankanin bilango dist
varliklarinin bankanin PD/DD iizerinde etkisi olmadig
goriilmektedir.

ISCTR bankasi i¢in Tiirev Uriinlerin her iki yéntem igin de
PD/DD fiizerinde %1 anlamlilik diizeyinde ters yonlii etkisi
oldugu goriilmektedir. Tiirev Uriinlerdeki 1 birimlik artis
AMG yontemine gore %1,33 CCE yontemine gore ise 1,70
PD/DD’yi azaltmaktadir. Ayrica AMG yontemine gore
Taahhiitler tutarinin PD/DD iizerinde %10 anlamlilik
diizeyinde etkili oldugu goriilmektedir. Taahhiitler
tutarindaki 1 birimlik artis PD/DD’yi %0,29 arttirmaktadir.

SKBNK igin Tiirev Uriinlerin PD/DD iizerinde %5
anlamlilik diizeyinde Taahhiitlerin ise %10 anlamlilik
diizeyinde etkili oldugu gériilmektedir. Tiirev Uriinlerdeki 1
birimlik artts AMG yo6ntemine gére PD/DD’ yi %0,35
azaltirken CCE yoOntemine gore Taahhiitlerdeki 1 birimlik
artis PD/DD’ yi %0,21 azaltmaktadir.

VAKBN igin her iki yonteme gore de Tiirev Uriinlerin
PD/DD iizerinde %1 anlamlilik diizeyinde ters yonli
etkisinin oldugu goriilmektedir. Tiirev Uriinlerdeki 1
birimlik artiy AMG yo6ntemine gére PD/DD’ yi %0,87 CCE
yontemine gore ise %0,74 azaltmaktadir.

YKBNK ig¢in ise her iki yontem farkli sonuglar vermektedir.
AMG yéntemine gore Tiirev Uriinlerdeki 1 birimlik artis
PD/DD ‘yi % 2,07 azaltirken, CCE yo0ntemine gore
Taahhiitlerdeki 1 birimlik artis PD/DD ‘yi % 0,93
azaltmaktadir.

5. Sonug

Bilango dist igslemler, bankalarin geleneksel bilangolarinda
yer almayan ancak finansal performanslari iizerinde énemli
etkileri olan faaliyetlerdir. Bu islemler, bankalarin karlarini
artirmalarma, risklerini dagitmalarina ve daha esnek
finansal ¢ozlimler sunmalarina olanak tanimaktadir. Bu
calismanin amaci paylart BIST Bankacilik Endeksinde
islem goren 10 bankanin 2010-2023 donemi i¢in bilango dist
islemlerinin bu bankalarin Piyasa Degeri/Defter Degeri

izerindeki etkisinin arastirilmasidir.  Veriler ¢eyrek
donemler halinde kullanilmigtir. Calismanin  bagimh
degiskeni, Piyasa Degeri/Defter Degeri; bagimsiz

degiskenleri ise bu bankalarin tiirev iiriinleri tutarinin
logaritmik degeri, kefalet tutar1 toplaminin logaritmik hali
ve taahhiit tutarlarinin logaritmik halidir. Seriler arasinda
yatay kesit bagimliligt sorunu oldugu i¢in ikinci nesil analiz

teknikleri uygulanmistir. Yontem olarak Westerlund
esbiitiinlesme testi, AMG ve CCE katsay1 tahmincileri
kullanilmastir.

Analiz sonucunda; Endekste yer alan 10 banka i¢in genel
itibariyle Tiirev Uriinleri tutarinin PD/DD degeri iizerinde
ters yonlii etkili oldugu goriilmektedir. Diger bir ifade ile
bankalarin Tiirev tiriinlerinin artmasi1 bankalarin PD/DD’ ni
olumsuz olarak etkilemektedir. Kantar ve Diizer (2022)’in
de acgikladigr gibi Tirkiye Bankalar Birligi’nin verilerine
gore bankalar hem riskten korunma amagli hem de alim
sattm amagh tiirev {iriin bulundurmaktadir. Ancak
bilesimine bakildiginda genellikle %80’in iizerinde alim
satim amagli tiirev tiriin bulundurmaktadir. Bu durumun ana
faaliyet geliri faiz geliri olan bankalarin, bilango dis1 bu
islemden kar elde etmis olsa bile, yatirimlarini esas
faaliyetleri olan kredi kullandirmalar1 i¢in tasarrufta
bulunmasi ile agiklanabilir. Bankalarin daha fazla tiirev tiriin
kullanmalar1 6zellikle déviz cinsinden borglarinin daha fazla
oldugu donemlerde olmasi beklenmektedir. Bu durum,
bankalarin daha fazla mevduat toplamalari ile agiklanabilir.
Krediye donlismeyen mevduat, mevduat orani ya da yabanci
kaynak maliyetinden dolay1 bankaya olumsuz etki edecektir.
Bu da PDDD’sini azaltabilir. Bankalarin, kredi olarak
kullandiramadig1 fonlar1 ulusal ve uluslararasi finansal
piyasalarda farkli yatinm araglarinda degerlendirme
PDDD’ye olumlu katki saglayacaktir.

Ayrica Bankalarin Kefalet tutarinin genel olarak PD/DD
iizerinde pozitif etkisinin oldugu gorilmektedir. Ancak
HLKBN ve ISATR i¢in bu etkinin negatif oldugu
goriilmektedir. Bu durum bankalarin aldiklar1 kefalet
tutariin artmasinin, bankanin alacak riskini azaltmasi ile
ifade edilebilir. Alacaklar1 daha garanti altina alinmig olan
bankalarin piyasa degerini olumlu olarak etkileyecektir. Zira
alacagini tahsil edemeyen, sorunlu kredileri olan bankalar
bu alacak tutarlarini yilsonunda Varlik Yonetim Sirketlerine
alacak tutarindan daha diisiik bir fiyatla satmak zorunda
kalacaklardir. Bu satig, bankalarm Kapsamli Gelir Gider
Tablosuna zarar olarak olumsuz yansiyacaktir. Bu da
bankalarin piyasa degerini olumsuz etkileyecektir. Bu
nedenle kefalet tutarinin artmasi bankanin alacak kalitesi
acisindan elini giiclendirecektir. Bankalarin, miisterilerin
kredibilitesine gore kefalet tutar1 belirlemesi, riski yiiksek
olan misterilerden kullandirilan fonlar1 ya da limitlerin
birkag kati kadar, kredibilitesi diisiik olan miisterilerden ise
kullandirilan fonlar1 ya da limitlerin daha az kat1 kadar
kefalet alinmasi alacak riskini kontrol altinda tutmasini
saglayacaktir.

Bankalarin Taahhiit tutarlarinin PD/DD {izerindeki etkisi
bazi bankalar i¢in pozitif iken bazi bankalar i¢in negatiftir.
HLKBN, ICBC ve YKBNK icin yonteme gore farkli etki
olusturmaktadir. Bu durum, bagimsiz degisken olan
Taahbhiitlerin bagimli degisken olan PD/DD iizerinde genel
anlamda pek etkili olmadig: ile agiklanabilir. Bankalarin
verdikleri Taahhiit tutarlarinin ve risk sermayesinin
artmasinin bankalarin finansal riskini arttirmasi ile ifade
edilebilir. Bu risk firmalarim  PD/DD’ni  olumsuz



212 Ozkan, 0. / Journal of Emerging Economies and Policy 2025 10(1) 202-214

etkilemektedir. Ancak finansal kaldirag etkisi banka lehine
olumlu kullanildig: takdirde de olumlu etkileyebilmektedir.
Bu amagla bankalarin aldiklar1 Taahhiitleri optimal
degerlendirmesi biiylik 6nem arz etmektedir.

Mevcut literatiir incelendiginde ¢aligma sonucunda tiirev
iiriinlerin  PDDD’ne olan olumsuz etkisi Biiyiikoglu
vd.(2023)’nin ¢alismalariyla benzerlik gostermektedir.

Calismanin sadece BIST Bankacilik Endeksinde yer alan 10
banka {izerine uygulanmis olmasi ¢aligmanin kisitlar: olarak
ifade edilebilir. Caligma farkli bankalar {izerine
uygulanmasi, bankalarin miilkiyet yapisina gore ayrilmasi,
farkli yontemler kullanilmasi ve farkli iilke bankalariin
karsilagtirilmasi ile gelistirilebilir.
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Extended Summary

Purpose

The aim of this study is to examine the impact of off-
balance-sheet transactions on the firm value of Turkish
deposit banks. Specifically, the study analyzes the effect of
off-balance-sheet items (commitments, derivative products,
guarantees, and sureties) on the market to book value ratio
using quarterly data from banks listed on the Borsa Istanbul
(BIST) Banking Index for the period 2010-2023.

Literature Review

When the off-balance sheet transaction volumes within the
bank groups are analysed, it is seen that off-balance sheet
transactions are increasingly used (Altan, 2004; Selimler
and Kale: 2012). According to Angbazo (1997), the use of
off-balance sheet assets plays an important role in banks'
risk management and net interest margin enhancement
strategies. Especially for large banks, off-balance sheet
assets are used as an effective tool for hedging interest rate
risk. Since these banks focus on short-term assets and use
off-balance sheet assets, they are less sensitive to interest
rate risk. Off-balance sheet assets provide banks with a
more diversified and profitable asset base.

Compared to traditional deposit and equity financing, off-
balance sheet transactions constitute a portfolio that
generates more income for banks. This helps banks to
increase their margins and manage their risks well. As a
result, off-balance sheet transactions contribute to banks'
management of liquidity and interest rate risks. Banks,
which are under increasing credit costs and market pressure,
use off-balance sheet transactions as an effective method of
financing loans (Aydin, 2000; Sahin and Aktan, 2020:
Khasawneh, 2007). In this way, they can reduce credit costs
and become more efficient in providing financing. In
addition, off-balance sheet transactions allow banks to
increase their profitability by providing additional
commission income.

Design/methodology/approach

This study analyses the effect of off-balance sheet
transactions of deposit banks traded in the BIST Banking
Index on market value/book value. The data of 10 banks for
the period 2010-2023 are analysed by panel data analysis
method. Firstly, horizontal cross-section dependence test
was performed and since this dependence was detected,
second generation panel data analysis techniques were
preferred. Westerlund cointegration test is applied to
determine  long-run  relationships. For  coefficient
estimations, AMG (Extended Mean Group) method that
captures dynamic effects in heterogeneous panel data and
CCE (Common Dependent Effects) method that takes into
account common factors and shocks are used. While the
AMG method takes into account the differences between
banks, the CCE method takes into account the horizontal
cross-sectional dependence and makes estimations based on

common effects.

Findings

As a result of the analysis, it is observed that the amount of
Derivative Products has an inverse effect on the market to
book value ratio for the 10 banks in the index. According to
the data of the Banks Association of Turkey, banks hold
derivatives for both hedging and trading purposes. However,
when the composition is analysed, it is observed that banks
generally hold more than 80% of derivatives for trading
purposes. This can be explained by the fact that banks,
whose main operating income is interest income, save their
investments for lending loans, which is their main activity,
even if they make a profit from this off-balance sheet
transaction.

In addition, it is observed that the bail amount of banks has
a positive effect on market to book value ratio in general.
Banks with non-performing loans that cannot collect their
receivables will have to sell these receivables to Asset
Management Companies at the end of the year at a price
lower than the receivable amount. This sale will be reflected
negatively as a loss in the Comprehensive Income and
Expense Statement of the banks. This will negatively affect
the market value of banks. Therefore, increasing the
guarantee amount will strengthen the bank's hand in terms
of receivable quality.

The effect of banks' commitment amounts on market to book
value ratio is positive for some banks and negative for
others. This situation can be explained by the fact that the
independent variable, Commitments, is generally not very
effective on the dependent variable, market to book value
ratio. It can be stated that the increase in the amount of
commitments and risk capital given by the banks increases
the financial risk of the banks. This risk has a negative effect
on firms' market to book value ratio. However, the financial
leverage effect can also have a positive effect if it is used
positively in favour of the bank. For this purpose, it is of
great importance for banks to optimally evaluate the
commitments they take.



