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ABSTRACT

Purpose- This paper aims to examine the existence of asymmetric relationship between the financial performance (in terms of equity
profitability) of Turkish banking system and macroeconomic performance of Turkish economy. The macroeconomic performance variable
used in the research model is a weighted combination (scoring) of five different macroeconomic variables (per capita GDP, economic
growth rate, inflation rate, budget balance and current account).

Methodolgy- The structural breaks unit root test developed by Narayan and Popp (2010) and the asymmetric causality test developed by
Hatemi-J (2012) are used in empirical analyses of the paper on the quarterly data consisting the period of 2001: Q1-2015: Q3.

Findings- Findings of the study indicate that a positive shock in macroeconomic performance causes a positive shock in financial
performance; while a negative shock does not cause a negative shock in financial performance.

Conclusion- There exists an asymmetrical causality relationship between the financial performance of the Turkish banking sector and the
macroeconomic performance of Turkish economy.

Keywords: Macroeconomic performance, ROE, asymmetric causality, banking sector, Turkey.
JEL Codes: G21,C32, E44.

TURK BANKACILIK SEKTORUNUN FINANSAL PERFORMANSI VE MAKROEKONOMiK PERFORMANS
ARASINDAKi ASIMETRIK iLiSKi*

OzZET

Amag-Bu calismanin amaci Tirk bankacilik sektoriniin finansal performansinin bir gostergesi olan 6z sermaye karlilhigi (ROE) ile beg farkh
makroekonomik degiskenden, agirliklandiriimis puanlama sistemi ile olusturulmus makroekonomik performans gostergesi arasindaki
iliskilerin asimetrik olup olmadigini incelemektir. Bu bes farkli makroekonomik degisken, kisi basina diisen GSYiH, ekonomik biyiime
oranlari, enflasyon oranlari, biitge dengesi ve cari islemler hesabindan olusmaktadir.

Yéntem- 2001:Q1-2015:Q3 dénemine ait geyrek verilerinin kullanildigi bu c¢alismada, ilk olarak Narayan ve Popp (2010) tarafindan
gelistirilen yapisal kirilmali birim kok testi ve Hatemi-J (2012) tarafindan gelistirilen asimetrik nedensellik testi kullaniimigtir.

Bulgular- Calismadan elde edilen bulgulara gére, makroekonomik performansta yasanan pozitif bir sok ROE lizerinde pozitif bir harekete
neden olurken makroekonomik performansa yasanan negatif bir sok ROE “de negatif bir harekete neden olmamaktadir.

Sonug- Makroekonomik performans ile Tirk bankacilik sektértinin finansal performansi arasinda asimetrik nedensellik iligkisi vardir.

Anahtar Kelimeler: Makroekonomik performans, ROE, asimetrik nedensellik, bankacilik sektori, Turkiye.
JEL Kodlan: G21,C32, E44.

1 .
Bu calisma 20-23 Nisan 2017 tarihinde Istanbul’da gergeklestirilen “2'nd International Scientific Researches Congress on Humanities and
Social Sciences “ kongresinde sunulan bildirinin genisletilmis halidir.
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1. GiRiS

Bankacilik sektord, bir tlkede ekonomik ve finansal sektorlerin gelismesinde 6nemli bir role sahiptir. 1980’li yillardan beri,
finansal liberalizasyon dalgasi ve finansal kiresellesmenin bir sonucu olarak bankacilik faaliyetlerinin hizla gelismesi
nedeniyle hem yurtici hem de yurt disi bankacilik faaliyetlerinde énemli degisiklikler meydana gelmistir. Gelismis tlkeler
1990°h yillarin sonlarina dogru bankacilik sektorinde liberallesme sirecini tamamlamistir ve sonrasinda ekonomik
kalkinmadaki roliinii ve etkinligini artirmak lzere gelismekte olan lkelerin finansal piyasalarinda yer almaya baslamislardir.
Gelismekte olan ulkeler igin, finansal piyasalarin az gelismisligi gbz 6niine alindiginda bankacilik sektorindeki gelismeler
finansal kaynaklarin dagilimi Gzerinde 6nemli etkiye sahip olabilir. Clinkl sektor, 6zel yatirim finansmaninin en 6nemli
kaynagidir (Barth, vd. 2006,5-6). Ekonomik biyime ve tiiketim egilimindeki artis oranlari hem hane halkini hem de
isletmeleri daha fazla borglanmaya tesvik etmektedir. Bu durum bankalarin kredi verme ve mevduat toplama fonksiyonlarini
gelistirmistir. Bankacilik sektorinin ekonomi igerisindeki blyUklugl arttikga, makroekonomik istikrar ve ekonomik
performans agisindan da bankacilik sektoriiniin 6nemi artmaktadir.

Bankacilik sektériinde karliligi artirmak ve piyasa paylarini genisletebilmek igin karliligini etkileyen faktorlerin belirlemesi
gerekmektedir. Uzun vadede hayatta kalabilmek igin bir bankanin, karhihgin belirleyicilerinin ne oldugunu bilmesi ve boylece
glclt belirleyicileri yoneterek karliligini artiracak girisimlerde bulunmasi 6nemlidir. (Podder, 2012; 22-24). Bankacilik
sektorinin karhhgini etkileyen faktorleri bankaya 0Ozgli faktorler (igsel) ve makroekonomik faktorler (dissal) olarak
siniflandirabiliriz. i¢sel faktérler bankanin karliigini etkileyen bankaya 6zgii bireysel faktérlerdir (sermaye, verimlilik artisi,
kredi riski, faaliyet giderleri yonetimi). Bu faktorler temel olarak banka yoénetiminin kontroliinde olan belirleyicilerdir. Dis
faktorler ise bankalarin karlihgini etkileyen ancak bankalarin kontroliinin disinda gergeklesen llke capindaki etkenlerdir.
(bitce agig1, biyime hizi, enflasyon orani, reel faiz orani, issizlik oranlari, sanayi iretim endeksi). Tunay ve Silpagar (2006),
bankalarin performansi artirabilmek ve sektorde kalabilmek igin i¢sel degiskenleri etkin bir sekilde yonetmeleri gerekliliginin
yaninda, makroekonomik istikrarin, genel finansal yapinin ve rekabet kosullarinin da bankacilik sektérinin etkinlik ve
performansinin temel kosulu oldugunu vurgulamaktadirlar. Ampirik literatiirde segilen model kaliplari ¢ogunlukla hem
sektore 6zgi faktorlerin hem de makroekonomik faktorlerin karlilik Gizerindeki etkisini test etmeye yoneliktir.

Bu galismanin amaci, makroekonomik degiskenler ile Tirkiye’de bankacilik sektériiniin karliigr arasindaki iliskinin yonina
incelemektir. Bu konuda Tirkiye ve diger ulkeler igin yapilan calismalarda farkli makroekonomik gostergeler ayri ayri
modele dahil edilmis ve her bir makroekonomik degiskenin sektoriin karlihigi tizerindeki etkisi ortaya konulmaya c¢alisiimistir.
Bu calismada literatiirdeki calismalardan farkli olarak, kisi basina diisen GSYiH, ekonomik biiylime oranlari, enflasyon
oranlari, biitge dengesi ve cari islemler hesabindan olusan bes makroekonomik gostergeden olusturulmus makroekonomik
performans endeksi ile sektorel karlilik iligkisi incelenmistir. Bu sayede spesifik olarak bir makroekonomik gostergenin
karlihga etkisini degil makroekonomik performansin, sektorin karhhg ile iliskisi incelenmistir. Calismada konuyla ilgili kisa
bir bilgilendirmenin yapildig1 giris boliminin ardindan ikinci bolimde makroekonomik faktérler ve finansal performans
arasindaki iliskiye dair teorik cerceveye yer verilmistir. Konuyla ilgili ampirik ve teorik literatiriin verildigi Gglinct boliman
ardindan dordiincl boéliimde model ve veri setine iliskin bilgiler verilmistir. Metodoloji ve ampirik bulgularin yer aldig
besinci bolimi takiben sonug bolimii ile galisma tamamlanacaktir.

2.MAKROEKONOMIK FAKTORLER VE FINANSAL PERFORMANS

Enflasyon, gayri safi yurti¢i hasila, doéviz kuru, kamu agiklari ve faiz oranlari gibi degiskenler hikimet, isletmeler ve
tiketiciler tarafindan yakindan takip edilen ekonomik géstergelerdir. Ekonomide yasanacak olasi dalgalanmalarin bankacilik
sektoriiniin karar alma mekanizmalari Uzerinde baski yaratma etkisi nedeniyle makroekonomik gostergeler bankacilik
sistemi igin olduk¢ca 6nemli gostergelerdir. Clnki ekonomik kosullar ve piyasa ortami bankalarin varlik ve yikimlulik
durumunu etkileyecektir. Bu nedenle bankacilik sektorliniin finansal performansi lizerinde olumsuz etki yaratabilecek
makroekonomik degiskenlerin belirlenmesi 6nemlidir.

Literatiirde bankacilik sektériiniin karlihg ile en ok iliskilendirilen makroekonomik gésterge GSYiH ve ekonomik biiyiime
oranlaridir. Bliylime oranlari ekonominin gelismesini yansitir ve gelisme dénemlerinde banka kredi arz ve talebinin de
etkilenmesi beklenir. Sufian ve Habibullah (2010) GSYiH’ nin kredilerin arz ve talebi ile ilgili birgok faktérii etkiledigini
savunmaktadirlar. Olumlu ekonomik kosullar, bankacilik hizmetlerinin arz ve talebini olumlu yonde etkileyecektir. Sayet
ekonomi istikrarli bir sekilde blyilyorsa, iyi yonetilen bankalar kredilerden ve menkul kiymet satisindan kazang
saglayacaktir. Gliglii ekonomik kosullar ayni zamanda finansal hizmetler igin yiksek talep demektir ki bu durumda
bankalarin nakit akislarini, karlarini ve faiz disi kazanglarini artirir (Illo, 2011; 11-13). Ote yandan 6zellikle mevduat bankalari,
fonlarin kaynak ve kullanimina bagli olarak, ekonomik blylime ve istikrara katkida bulunabilmektedir. Bankalarin fon
kaynaklarindaki genisleme, buylUmeyi kolaylastirirken; bankalarin kar amagli islemlerinin ekonomik dalgalanmalari
siddetlendirmeyecek boyutta gergeklesmesi istikrarin korunmasina yardimci olabilmektedir (Parasiz, 1997; 123-124).
Dolayistyla GSYiH ile bankacilik sektériiniin finansal performansi arasinda pozitif bir iliski vardir. Kosmidou (2006) ve Hassan
ve Bashir (2003), GSYiH biiyiimesinin bankacilik sektdriiniin karliigini pozitif ydnde etkiledigini savunmaktadirlar. Jiang, Law
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ve Sze (2003), Hong Kong bankacilik sektdriinde faaliyet gésteren 14 bankaya iliskin yaptigi calismada GSYiH’ da gerceklesen
blytme orani ile banka karlilig1 arasinda pozitif yonla bir iliski olduguna dair bulgular elde etmislerdir.

Temel makroekonomik gostergelerden birisi olan enflasyon oranlari ayni zamanda bankacilik sektorinin finansal
performansinin en 6nemli belirleyicilerinden biridir. Demirgilig-Kunt ve Huizinga (1999), gelismekte olan Ulkelerdeki
bankalarin enflasyonist ortamlarda, daha az kazang saglama egiliminde oldugunu savunmaktadirlar. Bu dlkelerde
enflasyonist donemlerde banka maliyetleri banka gelirlerinden daha hizli artmaktadir. Benzer sekilde, Abreu ve Mendes
(2002) enflasyonun yiiksek maliyet icermesinden dolayi bankaya ek maliyet yikledigini ve bu nedenle bankacilik sektoriniin
karlihgini negatif yonde etkiledigini soylemektedir. Abreu ve Mendes (2002)'nin aksine Bashir (2003) 6ngorilen enflasyonun
sektorin karhhgina olumlu katki saglarken beklenmedik enflasyonun karlihg olumsuz yonde etkiledigini savunmaktadir.
Bashir (2003)’e gore beklenen enflasyon oranlari, bankalara faiz oranlarini ayarlama firsati sagladigi igin bankalar
maliyetlerden daha hizli artan gelir elde ederek yiiksek kazang saglarlar. Ote yandan beklenmeyen enflasyon, maliyet artisi
ve gelir artigi oranlarini tersine gevirecek ve sektoriin karlihigini negatif yonde etkileyecektir. Bourke (1989)’a gore ise daha
yiksek enflasyon oranlari daha yiksek kredi faiz oranlarina yol agmakta ve karlligi pozitif yonde etkilemektedir.

Diger bir makroekonomik gosterge olan bitge agiklari, bankacilik sektoriinin finansal performansi lizerinde de etkilidir.
Kamu agiklarinin siirekli artmasi bu agiklari finanse edebilmek icin bankacilik sektériinden borglanmayi gerekli kilar. Bu
durumda kamunun agiklarini finanse edebilmek amaciyla bankacilik sektorlinden yiiksek faizlerle borglanma egiliminin
artmasi bankalarin karlhk oranlarini artirmaktadir. Kaya (2002), bankacilik sektoériniin karlilik géstergeleri ile enflasyon,
bltce acigi, gayri safi milli hasila ve reel faiz oranlar gibi makro degiskenler arasindaki iliskiyi inceledigi ¢calismasinda, biitce
aciklari ile bankacilik sektorinin karlihgi arasinda pozitif yonli bir iliski tespit etmistir.

Makroekonomik istikrarin saglanmasi, istikrarli bir bankacilik sektori igin oldukga dnemlidir. Yigit(2005) makroekonomik
istikrar ortaminin, bankalarin amag fonksiyonlarinin maksimize ederek yeni stratejiler gelistirdigini ve karliliklarini
artirdiklarini savunmustur. Dolayisiyla ekonomik istikrarin saglanmasi, istihdam oranlarinin artiriimasi, enflasyon oranlarinin
disurilmesi, bltce agiklarinin azaltilmasi ve yiiksek blyime performansinin yakalanmasi bankacilik sektériniin karlihigini
artirabilmek icin 6Gnemli makroekonomik gelismelerdir.

3.LITERATUR iNCELEMESi

Bankacilik sektériniin performansini analiz eden ulusal ve uluslararasi ¢ok sayida ¢alisma bulunmaktadir. Bu g¢alismalarin
bazilari (Demirgiic-Kunt ve Huizinga; 1999, Bashir ;2000, Saunders ve Schumacher; 2000, Abreu ve Mendes; 2000) tek bir
Ulkenin bankacilik sisteminin performansini incelerken digerleri ise panel veri setleri kullanarak ¢ok sayida tilkenin bankacilik
sisteminin performansini incelemektedir. (Neely ve Wheelock ;1997, Barajas, Steiner ve Salazar ;1999, Naceur; 2003).

Ho ve Saunders (1981)’ in faiz orani riski ve net faiz marji arasindaki iligkiyi inceldikleri ¢alisma bu konuda yapilmis ilk
calismalar arasindadir. Ho ve Sanders (1981)’e gore Brezilya’da banka faiz marjlarinin en 6nemli belirleyicisi makroekonomik
degiskenleridir. Benzer sekilde Neely ve Wheelock (1997), ABD’nin 1980-1985 ddnemine iliskin verilerini kullanarak
bankacilik sektériiniin performansini inceledikleri ¢alismalarinda, banka karhhg ile kisi basina disen milli gelir arasinda
pozitif yénde bir iligkinin varligina yénelik bulgular elde etmislerdir. Ote yandan Naceur ve Goaied (2001) Tunus’ta faaliyet
gosteren bankalarin 1980-1995 donemi igin karliliginin belirleyicilerini inceledikleri ¢alismalarinda, aktiflerine kiyasla daha
yiksek oranda yatinm hesabina sahip olan bankalarin karliliklarini artirdigini ancak enflasyon ve biiyime oranlari gibi
makroekonomik degiskenlerin bankalarin karlilik oranlari tizerinde etkili olmadigi sonucuna ulagmiglardir.

Bashir (2000), 1994-2001 dénemi verilerini kullanarak 60’dan fazla islam (lkesine ait verileri kullanarak bu iilkelerde
bankacilik sektortinin karhhginin belirleyicilerini incelemislerdir. Yazar sektoriin karliigini etkileyen mikro degiskenlerin
yaninda makro belirleyicileri de modele dahil etmistir. Calismada, milli gelirdeki artiglarin karliligi etkileyen en 6nemli
makroekonomik gosterge oldugu vurgulanmistir.

Demirglic-Kunt ve Huizingha (1999), Tirkiye'nin de dahil oldugu 80 Ulkeye ait 1988-95 donemi verilerini kullanarak
bankalarin karliligini etkileyen belirleyicilerini incelemislerdir. Bu ¢alismada, makroekonomik kosullar, vergi ve mevduat
sigortasi, kurumsal ve yasal gostergeler bankalarin karliligini etkileyen belirleyiciler olarak kullanilmistir. Calismadan elde
edilen bulgulara gore, hukuk ve yolsuzluk endeksi gibi kurumsal kalite géstergelerinin gelismekte olan Ulkelerde faiz marji ve
banka karlihgi tGzerinde gelismis Ulkelere kiyasla daha etkilidir. Demirglig-Kunt ve Huizingha (1999),reel faiz orani, enflasyon
ve kisi basina disen milli gelir arasinda pozitif yonde ve anlaml bir iliski bulmustur. Enflasyon ve kisi basina disen milli gelir
artisi, bankalarin net faiz marjini artirmaktadir.

Abreu ve Mendes (2002), Avrupa llkelerinde bankacilik sektortintn karlihiginin belirleyicilerini inceledikleri ¢alismalarinda,
igsizlik oranlarinin banka karhhgini etkileyen en énemli makroekonomik degisken oldugunu ayrica enflasyon oranlari ile
banka karlilig arasinda pozitif yonlu bir iliski bulundugunu belirlemislerdir. Jiang vd. (2003), Hong Kong’daki 14 bankaya
iliskin 1992-2002 donemi verilerini kullanarak vergi dncesi karin aktiflere oraninin belirleyicilerini incelemislerdir. Calismada
faiz disi giderlerin toplam aktiflere orani, faiz disi gelirlerin toplam gelirler icindeki payi gibi mikro degiskenlerin yaninda,
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enflasyon, reel faiz orani ve biyime oranlari gibi makroekonomik degiskenlerde kullaniimistir. Calismanin ampirik
bulgularina gére enflasyon, reel faiz orani ve biiyime orani ile karlilik arasinda pozitif ve anlamli bir iligki vardir.

Kosmidou vd. (2005), bankalarin karliligini belirleyen igsel ve digsal faktorleri 15 Avrupa Birligi Ulkesinde faaliyet gésteren
yerli ve yabanci bankalar igin incelemislerdir. Kosmidou vd (2005), digsal faktorler olarak biiylime hizi, enflasyon orani ve
piyasa kapitalizasyon oranini kullanmistir. Calismadan elde edilen bulgular makroekonomik faktorlerin bankacilik
sektorindn karhhgini etkiledigi yonindedir. Athanasoglou, Delis ve Straikouras (2006), Arnavutluk, Bosna-Hersek,
Bulgaristan, Hirvatistan, Romanya, Makedonya ve Sirbistan-Karadag’da bankacilik sektériintn karliigini inceledikleri
galismalarinda, karhhgin belirleyicileri olarak bankalara ve sektére 6zgu degiskenlerin yaninda enflasyon ve kisi basina disen
milli gelir gibi makro gostergelere de yer vermislerdir. Calismanin bulgularina gore, enflasyon arttikca bankalarin gelirleri,
giderlerinden daha fazla artmaktadir. Dolayisiyla enflasyon artisinin sektorin karlligini olumlu yénde etkilemektedir.

Athanasoglou, Brissimis ve Delis (2008) Yunanistan’da bankacilik sektoriintn karhihigini etkileyen unsurlari belirlemeye
yonelik yaptiklari ¢alismalarinda, hem bankaya hem de sektére 6zgl unsurlarin yaninda makroekonomik degiskenleri de
modele dahil etmislerdir. 1985-2001 dénemi verilerinin kullanildigi calismanin bulgularina gore, makroekonomik
degiskenlerden enflasyon ve sanayi liretim endeksinin sektorin karliligi olumlu yénde etkilemektedir. Benzer sekilde Guru,
Staunton ve Balashanmugam’ in (2002) Malezya’da faaliyet gosteren bankalara iliskin 1986-1995 donemi verilerini
kullanarak banka karliliginin belirleyicilerini incelemislerdir. Calismada sektériin karlihiginin belirleyicileri olarak kullanilan
makroekonomik degiskenlerden, faiz oranlarinin banka performansini negatif yonde enflasyonun ise pozitif yonde
etkiledigine yonelik bulgular elde edilmistir.

Turkiye’de bankacilik sektoriiniin performansini agiklamaya yonelik ¢alismalar hem sektore 6zgii hem de makroekonomik
degiskenleri birlikte incelemektedir. Turker Kaya (2002) , Turkiye'de faaliyet gésteren 44 6zel ve kamu bankasina ait 1997-
2000 donemi verilerini kullanarak mikro ve makro belirleyicilerin bankacilik sektdrinin karliig Gzerindeki etkisini
incelemistir. Sektorin karlilik gostergesi olarak net faiz marji, aktife gore getiri ve 6z kaynaga goére getiri oranlarinin
kullanildig1 ¢alismada, makro degiskenler olarak enflasyon oranlari, biitce acigi, yillik biyime orani ve reel faiz orani
kullanilmistir. Calismada kullanilan Gg farkh karlilik gostergesinin hepsinde enflasyon ve bitce acigl, sektoriin karlihgini
etkileyen makro etkenler olarak bulunmustur.

Tunay ve Silpagar (2006) Turk bankacilik sektorinde karlihga dayali performans analizi yaptiklari g¢alismalarinda
performansin belirleyicileri olarak, hem bankalarin etkin bir sekilde kontrol edebildikleri i¢sel degiskenleri, hem genel
ekonomik kosullarin olusturdugu makroekonomik degiskenleri hem de finansal sistemin 6zelliklerini yansitan finansal yapi
degiskenlerini kullanmiglardir. Calismadan elde edilen bulgulara gore, mikro ve sektérel degiskenlerin yaninda
makroekonomik degiskenler de Tirkiye’de bankacilik sektorinin karhihgini etkilemektedir. Ancak bankaya 0zgl igsel
faktorler ve finansal yapi gostergelerinin etkileri bankanin 6lgek veya sermaye yapisina gore degisiklik gosterirken, enflasyon
ve milli gelir gibi makroekonomik degiskenler her model icin 6nemli bir belirleyici olarak gosterilmektedir. Dagidir (2010),
Tirkiye’de 2003:02-2008:08 donemi verilerini kullanarak makro degiskenlerin banka karliligini nasil etkiledigini inceledigi
galismasinda sektoriin karhhk gostergesi olarak faiz marji degiskeni kullanilirken makro ekonomik gostergeler olarak uretici
fiyat endeksi, ekonomik biiylimeyi temsilen GSYiH ve sanayi Uretim endeksi degiskenlerini kullanmistir. Dagidir (2010),
enflasyonun faiz oranlarini yikselterek ylksek maliyete yol actigini ve faiz marjini negatif yonde etkiledigini sdylemektedir.
Benzer sekilde sanayi Uretim endeksi ile faiz marji arasinda negatif yonli ve anlamli bir iliski tespit edilirken ekonomik
biyiimeyi temsilen kullanilan GSYiH degiskeni ile faiz marji arasinda anlaml bir iliski bulunamamistir. Sanayi iiretiminin
artmasi, istihdam oranlarini artirip ekonomik canhhgi artiracak ve faiz marjini distrecektir.

Glndogdu ve Aksu (2011), 1994-2008 donemi igin Tirkiye’de makroekonomik degiskenlerin, mevduat bankaciliginin karlihgi
Gzerine etkilerini inceledikleri ¢alismalarinda makroekonomik gostergeler olarak reel faiz, fiyatlar genel dizeyi, bitce agigl
ve sanayi Uretim endeksi degiskenlerini kullanmislardir. Calismadan elde edilen bulgulara gore, reel faiz oranlar kisa
dénemde aktif karliigi ve sermaye karliigini pozitif yonde etkilemektedir. Dolayisiyla pozitif reel faiz politikalari kisa
dénemde bankacilik sektériniin karliligina olumlu yénde katki yapmaktadir. Fiyatlar genel dizeyi aktif karlilik ve sermaye
karlihg tzerinde negatif yonde bir etkiye sahipken, konsolide bltge agigl ve sanayi tretim endeksi her iki karlilk rasyosu
Gzerinde de pozitif yonde ve istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahiptir. Taskin (2011), Tirkiye’de ticari bankalarin
performansini etkileyen faktorleri inceledigi ¢alismasinda, 1995-2009 doneminde faaliyet gosteren ticari bankalarin
performansini etkileyen i¢sel ve digsal faktorleri belirlemeyi amaglamistir. Bu amagla yapilan ¢alismada sektoriin performans
Olgltleri olarak aktif karliigi, 6z kaynak karlihgl ve net faiz marji gostergeleri kullanilirken digsal belirleyiciler olarak kisi
basina disen gsmh, sanayi lretim endeksi, faiz orani ve enflasyon orani kullaniimistir. Calismanin sonucuna gore, Turk
bankacilik sektoriiniin performansi daha cok igsel degiskenlerden etkilenmektedir. Analizden elde edilen bulgular
makroekonomik faktorlerin sektériin karlihigr Gzerinde anlamli bir etkisinin olmadigi yoniindedir. Samirkas, Evci ve Ergiin
(2014), Turkiye'de faaliyet gosteren mevduat bankalarinin karliigini etkileyen faktorleri belirlemeye yonelik yaptiklari
galismalarinda, hem bankaya 6zgl faktorleri hem de makroekonomik faktorleri modele dahil etmislerdir. Makroekonomik
faktorler olarak GSYiH, mevduat faiz oranlari ve tiiketici fiyat endeksi alinmistir. Calismadan elde edilen bulgulara gére,
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bankaya ve sektore 6zgli igsel faktorler Turk bankacilik sistemindeki bankalarin karliigini etkilerken makroekonomik
faktorlerin sektorin karlihgi tizerinde anlamli bir etkisi yoktur.

4. MODEL, DEGiSKENLER ve VERi SETi

Bu galismada bankacilik sektériiniin karhihg ve makroekonomik performans arasindaki iliskinin arastirlmasinda asagidaki
model tahmin edilmektedir:

ROEt =0y + (ZlMEPt + u; (1)

Yukaridaki esitlikte ROE bankacilik sektoriinin karliligini, MEP ise makroekonomik performansi temsil etmektedir. Zaman
serisi teknikleri kullanilarak tahmin edilen bu galisma 2001:Q1-2015:Q3 doénemi verilerini kapsamaktadir. % Sektériin
karlihgini temsil eden bagimli degisken ROE, BDDK veri dagitim sisteminden, makroekonomik performans gostergesi ise
ICRG (International Country Risk Guide) data setlerinden elde edilmistir.

Ampirik calismalar incelendiginde, karlilik degiskeni olarak genellikle aktif karliligi (Return On Assets-ROA) (Bkz. Amato ve
Wilder, 1985; Roquebert vd.,1996; Glancey, 1998; Mauri ve Michael, 1998; Fitzsimmons vd., 2005; Davidsson vd., 2009;
Delmar vd., 2013; Li ve Wang, 2014) ya da 6zsermaye karliligi (Return On Equity-ROE) (Bkz. Ebaid, 2009; Ferati ve Ejupi,
2012; Velnampy ve Niresh, 2012; Bokhari ve Khan, 2013) degiskenlerinin kullanildigi goriilmektedir. Aktif karlihgi, ozellikle
imalat sektorleri agisindan ele alindiginda gerek sermaye yogunlugu, gerekse de varliklarin etkin kullanilmasi noktasinda
hizli ve saglikli bir degerlendirme 6lgiitu olarak 6n plana gikmaktadir. Ayrica, séz konusu 6lgut, 6lgek ekonomisinin toplam
karllik Gizerinde yaratabilecegi farklilagmalarindan kaynaklanan dezavantajlari da yok etmektedir. Ancak, 6zellikle (finansal)
hizmet sektorini konu alan ampirik ¢calismalarda karlilik 6lgitu olarak aktif karliigindan ¢ok, 6z sermaye karhhginin dikkate
alindigi goriilmektedir (Demirgiines ve Ucler, 2015). Bu nedenle, calismada bankacilik sektériiniin ele alinmasina bagli
olarak, karhhk 6lgutt olarak 6z sermaye karhihginin (ROE) kullaniimasinin daha saglkli olacagi diistintilmektedir.

Makroekonomik gostergeler ve bankacilik sektoriiniin karlihgi arasindaki iliskinin incelendigi ¢alismalarda, enflasyon,
ekonomik biylime ve bitce agigl gibi makro ekonomik degiskenler modele ayri ayri dahil edilmislerdir. Bu ¢alismada
makroekonomik degiskenlerden olusturulan bir endeks makroekonomik performans gostergesi olarak kullaniimaktadir.
ICRG data setinden elde edilen bu endeks, mevcut ekonominin gligli yonlerinin zayif yonlerinden daha fazla olmasi
durumunda gliglii makroekonomik performansi tam tersi durumda ise disik ekonomik performansi simgelemektedir. Bu
glcli ve zayif yonler, ekonomik performans bilesenleri olarak adlandirilan ve 6nceden belirlenmis faktér gruplarina risk
puanlari atanarak belirlenir. Her bilesene atanan minimum puan sifir iken maksimum puan, bilesene genel ekonomik
performans degerlendirilmesinde verilen sabit agirliga baghdir. Endeksin hesaplanmasinda kullanilan temel bilesenler, kisi
basina diisen milli gelir, ekonomik bilyiime orani, enflasyon orani, biitce dengesinin GSYiH’ ya orani, cari islemler hesabinin
GSYiH’ ya oranidir.

Asagidaki tabloda makroekonomik performans endeksini olusturmada kullanilan bilesenler ve bu bilesenlerin endeks
hesaplamasindaki agirliklari verilmektedir.

? Turk bankacilik sektorii Subat 2001 krizinde toplam aktif biiyiikliginiin yaklasik olarak %’tnii kaybetmis ve aktif biyikligi 2000 yilinda
166 milyar dolar iken, 2001 yili sonunda 115 milyar dolara kadar gerilemistir. Bankalar, faiz maliyetlerini kontrol edemediklerinden, faiz
disi giderlerini azaltma egilimine girmisler ve buna bagli olarak da sube ve personel sayilarini azaltmaya baslamislardir. Bu egilimle birlikte,
BDDK’nin fon kapsamindaki bankalari satma planinin islerlik kazanmamasi ve TMSF kapsamindaki bankalari kendi aralarinda birlestirme ve
tasfiye etme politikasi izlemesi nedeniyle, bankacilik sektoriinde 2000 yilinda 3.587 calisan, 2001 yilinda ise 32.906 calisan isini
kaybetmistir. 2000 yili ile kiyaslandiginda, 2002 yili Temmuz ayinda 1.758 banka subesinin de kapatildigi gorilmektedir. Ayrica, 2001 krizi
sonrasi donemde yasanan en 6nemli gelismelerden biri, banka sayisinda gorilen azalmadir. Buna gore, 2001 yilinda toplam banka sayisi 61
iken, bu sayl 2004 yilinda 48'e dismustiir. GorialdGgiu lizere, 2001 yilindan sonra oldukga kokli degisikliklerin gorildigi bankacilik
sektoriinde, ozellikle bu yildan sonraki verilerin kullaniimasi yapilan ampirik analizlerden elde edilmesi beklenen sonuglarin daha saghkh
yorumlanabilmesi imkan saglayacaktir.

DOI: 10.17261/Pressacademia.2017.437 91



Journal of Economics, Finance and Accounting — JEFA (2017), Vol.4(2), p.87-97 Ucler, Uysal

Tablo 1: Makroekonomik Performans Endeksinin Hesaplanmasinda Kullanilan Géstergeler

Puanlandirma

Makroekonomik Gosterge Gostergenin Tanimi .
Araligi

ICRG kapsamindaki tiim lkelerin toplam GSYiH' sinin bir yiizdesi | min. puan: 0

Kisi Basina Dusen GSYIH olarak puanlandiriimaktadir max. puan: 5

min. puan: 0

Ekonomik Blyime 1990 fiyatlariile yillik GSYIH' daki degisim max. puan: 10

min. puan: 0

e . of A
Yillik enflasyon oranlari TUFE’ deki yillik % degisim max. puan: 10

Belirli bir yila ait ulusal para birimi cinsinden merkezi yonetim | min. puan: 0

I . 0, i
Butce Dengesi (%6GSYIH) biitgesinin GSYiH' ya orani max puan: 10

min. puan: 0

i o i i . iy
Cari Islemler Hesabi (% GSYIH) Cari Islemler dengesinin GSYIH' ya orani max. puan: 15

Not: Puanlandirmada her bilesen igin farkli puan araliklari kullaniimigtir. Puanlandirmada kullanilan aralik degerleri igin ICRG Methodology
Guide bakiniz.

Tablo 1’de verilen bilesenler kullanilarak olusturulan makroekonomik performans endeksi, 0.0 % - 24.5 % araliginda ise ¢ok
distk makroekonomik performansi, 25.0 % - 29.9 % araliginda ise dusik makroekonomik performansi, 30.0 % - 34.9 %
ortalama diizeyde makroekonomik performansi, 35.0 % 39.9 % araliginda yiiksek makroekonomik performansi ve 40.0 % ve
Uzeri degerler ise gok yiksek makroekonomik performansi temsil etmektedir.

Sekil 1: Makroekonomik Performans Endeksi
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Sekil 1'de bes farkl bilesenden olusturulan makroekonomik performans endeksi gorilmektedir. Endeks incelendiginde
Tirkiye ekonomisinin makroekonomik yapisini net bir sekilde yansittigi gérilmektedir. Ozellikle Kasim 2000 ve Subat 2001

krizlerinin, 2008 kiresel finansal krizinin makroekonomik performans tizerindeki etkisi belirgin bir sekilde goriilmektedir.
5. METODOLOJi ve AMPIRIK BULGULAR
5.1. Duraganlik Analizi

Zaman serileri ile yapilan ¢alismalarda duraganlik analizi igin genellikle Dickey ve Fuller (1981) tarafindan gelistirilen Dickey-
Fuller (ADF) ve Phillips ve Perron (1988) tarafindan gelistirilen PP birim kok testleri kullaniimaktadir. Ancak bu testler
serilerdeki olasi yapisal kirllmalari goz ardi etmektedir. Narayan ve Popp (2010) ADF tipi ¢ift yapisal kirllmayi dikkate yeni bir
birim kok testi gelistirmislerdir. Narayan ve Popp (2010) birim kok testinde, sabitte iki yapisal kirilmaya izin veren (M1) ve
hem sabitte hem de trendde iki yapisal kirllmaya izin veren (M2) olmak Uzere iki farkli model gelistirmislerdir.  Testin
regresyon denklemi asagidaki sekildedir:

v =py, o+ g+ Bt +8.0(Tg), +6,D(Ta), + 8:DU;  +6,DU, , + Xisy By, +ey (2)

VY2 =pyy + o + Bt +QiD(Tg), + QD(Te), + 810U, ; +8:DU, ; +viDT,  +V;DT, ; X1 BAy, +e (3)
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Modelde yer alan , Tg‘i, i=1,2 kirilma tarihleridir. ©; ve y; parametreleri sirasiyla sabit ve trend kirilmalarinin biytklagina
ifade etmektedir. Burada kirilma tarihleri ardisik bir proseddr kullanilarak belirlenmektedir.? Ho: p = 1 seklindeki ve seride
birim kok oldugunu gosteren bos hipotez, Hy: p < 1 seklindeki alternatif hipotez ile test edilir. p ‘nin denklem 2 ve 3’te
verilen t istatistikleri kullanilir. Kritik degerler Monte Carlo similasyonu ile tespit edilir. Hesaplanan test istatistigi kritik
degerlerden biiyikse bos hipotez reddedilir.

Tablo 2: Narayan ve Popp (2010) Birim Kék Testi Sonuglari

Degisken Test istatistikleri Kirilma Tarihleri
M1 M2 M1 M2
MEP -5.091** -4.406 2009:Q2, 2011:Q3 2008:Q4, 2009:Q2
ROE -4.649** -4.123 2006:Q2, 2006:Q4 2006:Q2, 2007:Q1
AMEP -9.155* -8.529* 2008:Q4, 2009:Q2 2008:Q3, 2009:Q2
AROE -6.148* -7.123* 2006:Q1, 2006;Q3 2006:Q1, 2006:Q3
1% -5.26 -5.94
Kritik Degerler 5% -4.51 -5.18
10% -4.14 -4.79

Not: Kritik degerler Narayan ve Popp (2010)'dan elde edilmistir. *, ** ve *** sirasiyla %1, %5 ve %10 duzeylerinde anlamliligi
gostermektedir.

Degiskenlerin duraganlk dizeyleri hakkinda bilgi sahibi olabilmek igin serilerde iki yapisal kirilmaya izin veren Narayan ve
Popp (2010) birim kok testi kullaniimistir. Birim kok testinden elde edilen bulgular Tablo 2’de rapor edilmektedir. Tablo 2'de
verilen birim kok testi sonuglarina gore, modelde kullanilan her iki seri de M1 testinde duragan iken M2’de duragan degildir.
Ancak serilerin fark degerleri ile yapilan birim kok testi sonuglarina gére hem MEP hem de ROE serisinin ilk farkinda duragan
oldugu gorulmektedir. Birim kok testinden elde edilen kirilma tarihleri incelendiginde agirlikli olarak Tirkiye’nin kiresel
krizden etkilendigi donemler oldugu gorilmektedir.

5.2. Nedensellik Testi

Geleneksel Granger (1969) nedensellik testinden bu yana literatiirde birgok nedensellik testi gelistirilmistir. (Toda,
Yamamoto, 1995; Hacker-Hatemi-J, 2006). Ancak bu testlerde pozitif ve negatif soklarin ayni etkiye sahip olacagi
varsayllmaktadir. Hatemi-J (2012), bu soklarin farkli etkilere sahip olabilecegini belirtmis ve buradan hareketle asimetrik
nedensellik iligskisine izin veren yeni bir nedensellik testi gelistirmistir (Bulut, 2016).

t=12,..Niken y;; ve y,, rassal yurlyuse sahip iki egbitlinlesik degisken ise;
Yie = Yie—1 + e = Y10 + Dz 1 ve (4)
Yot = Yat-1 + &2¢ = Y20 + Lico & (5)

Denklemde y; o ve ¥ baslangic degerlerini, &1; ve &; hata terimlerini temsil etmektedir. Modelde pozitif ve negatif soklar
ise asagidaki sekilde ifade edilmektedir:

gy =& tey ve & =gt ey
Buradan hareketle modele pozitif ve negatif soklar dahil edilerek denklem yeniden yazildiginda;
Yie = Yie—1 + &6 = Yo+ i & + i & (6)

Yot = Vato1 + &2t = Va0 + Yie1 63 + Xie1 i (7)

Her degisken icin pozitif ve negatif soklar birikimli formda tanimlandiginda ise denklem asagidaki sekilde tanimlanabilir:
Vi = Bic1 &, Vn = Bic1 €10 Van Lim1 S50 Vai = D=1 & (8)

Hatemi-) (2012), v = (y},y4) varsayimindan hareketle bu bilesenler arasindaki nedensellik iligkisini vektér otoregresif
modeli (VAR) kullanarak incelemektedir:

* 56z konusu prosediiriin detaylari icin Narayan ve Popp (2010)’a bakiniz.
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yvi=at Ayl + o+ Ay g (9)

Denklemde y; degiskenlerin 2 x 1 vektdrii,  sabitlerin 2 x 1 vektérii ve ,u;' hata terimlerinin 2 x 1 vektérudir. A, iser
gecikme uzunlugunda parametrelerin 2 x 2 matrisini temsil etmektedir. Optimum gecikme uzunlugu Hatemi-J (2003, 2008)
tarafindan gelistirilen bilgi kriterleri kullanilarak belirlenmektedir. Optimal gecikme uzunlugu belirlendikten sonra seriler
arasinda Granger nedenselligin olmadigini soyleyen bos hipotez test edilmektedir. Bos hipotezi test etmek amaciyla
kullanilacak Wald istatistigini elde etmek igin kullanilan ve denklem 9’da ifade edilen VAR modeli;

Y=DZ+ 6 seklinde tanimlanabilir. (10)
Vi=(y1,Y3, V1)

D:=(a, AL Ay ..., Ay)

Z:=(2o 21 Zs o, Z11)

Ze= {y t-1 j (11)

Denklemde Y ; (n x T) boyutunda, D; (n x (1 + np)) boyutunda, Z; ((1 + np) x T) boyutunda ve & ise (n x T) boyutunda
matrisleri gostermektedir. Granger nedenselligin olmadigini ifade eden bos hipotez (HO:CE = 0) Wald istatistigi ile
sinanabilir.

Wald = (CH)'[C((Z'Z) t®@S,)C'T(CH (12)

Denklemde S = vec (D) olup vec islemciyi, C kisitlari iceren gosterge fonksiyonunu, ® Kronecker g¢arpanini, Sy kisitsiz VAR
modeli icin hesaplanan varyans-kovaryans matrisini temsil etmektedir. Denklem 12’de verilen Wald test istatistigi
asimptotik X? dagilimi sergilemektedir. Hesaplanan Wald istatistigi bootstrap yéntemi ile elde edilen kritik degerlerden
blyik ise, Granger nedenselligin olmadigini séyleyen bos hipotez reddedilmektedir.

Tablo 3: Hatemi-J (2012) Asimetrik Nedensellik Testinin Sonuglari

. Kritik Deder!
Ho: Nedensellik Yoktur Wald Istatistigi ritik Degerler
1% 5% 10%

MEP* — ROE” 43.432** 88.214 34.481 21.65
MEP ™ —ROE~ 14.615 70.66 28.469 18.442
ROE™ — MEP* 10.615 70.66 28.469 18.442
ROE ™ — MEP~ 13.432 88.214 34.481 21.65
MEP* —ROE~ 10.615 70.66 28.468 18.442
MEP — ROE* 34.704 143.087 57.238 36.97
ROE® — MEP~ 14.171 67.899 30.084 19.825
ROE — MEP" 9.195 93.455 36.047 23.613

Notlar: Gecikme uzunlugunun belirlenmesinde HJC kullanilmis ve max. gecikme uzunlugu 5 olarak alinmistir. Kritik degerler 10000
bootrstrap dongusi ile elde edilmistir. *, ** ve *** sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamllk diizeylerini temsil etmektedir.

Tablo 3’de verilen Hatemi-J (2012) asimetrik nedensellik sonuglarina gére, kurulan sekiz hipotezden sadece bir tanesinde %5
anlamhilk dizeyinde bir nedensellik iliskisi s6z konusudur. Testin sonuglarina gére makroekonomik performansta meydana
gelen pozitif bir sok bankacilik sektériiniin karliligr izerinde pozitif bir soka neden olmaktadir. Ote yandan makroekonomik
performansta meydana gelen negatif bir sok bankacilik sektériinlin karliligi tizerinde negatif bir soka neden olmamaktadir.

Asimetrik nedensellik sonuglarindan elde edilen bulgulara gére makroekonomik goéstergelerde gergeklesen olumlu
gelismeler bankacilik sektorinin finansal performansina olumlu yénde bir harekete neden olmaktadir. Bu sonuglar, Sufian
ve Habibullah (2010), Illo (2011), Kosmidou (2006), Hassan ve Bashir (2003) ve lJiang vd. (2003), Kaya (2002), Dagidir
(2010)’un istikrarli bir makroekonomik gelismenin bankacilik sektorinin finansal performansini olumlu yodnde
etkileyecegine dair gorisleri ile uyumludur. Ote yandan yine asimetrik nedensellik testi bulgularina gére, makroekonomik
performansta meydana gelen negatif soklarin bankacilik sektoriiniin finansal performansina negatif yonde bir etkisinin
olmadigi goriilmektedir. Bu noktada bankanin sermaye yapisi ve olgegi gibi bankaya 6zgii veya sektore 6zgii igsel faktorlerin,
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digsal faktorlere nazaran bankalarin finansal performansinin Gzerinde daha yiiksek bir etkiye neden oldugu sdylenebilir.
Tagkin (2011) Turk bankacilik sektériinin finansal performansinin belirleyicileri Gizerine yaptigi calismasinda igsel faktorlerin
sektoriin karliligr agisindan dissal faktorlerden daha etkili oldugunu savunmaktadir.

6. SONUC

Finans sistemi icerisinde en onemli roli Ustlenen bankacilik sektori, ekonomik blylimeyi saglayan 6énemli sektorlerden
biridir. istikrarli ve siirekli ekonomik biiyiime bankacilik sektérii icin ne kadar énemli ise bankacilik sisteminin finansal
performansi ve istikrari da ekonomik biylime agisindan ayni derecede 6nemlidir. Bankacilik sektoriniin finansal
performansi, bankanin 6lgegi, sermaye yapisi, aktif kalitesi, rekabet seviyesi ve konsantrasyon gibi bankaya ve sektére 6zgi
faktorlerin yaninda, blylime orani, enflasyon orani, bltce agigl, faiz orani gibi makro ekonomiye 6zgi faktorlerden de
etkilenmektedir. Tirkiye’de bankacilik sektoriinde karlihgin belirleyicilerini inceleyen literatiir genellikle hem bankaya ve
sektore 6zgl degiskenleri hem de makro ekonomik degiskenleri birlikte ele almaktadir. Tirk bankacilik sektorl igin yapilan
bu c¢alismalar incelendiginde farkli sonuglar elde edildigi goérilmektedir. Ancak bu calismalarda agirlikli olarak
makroekonomik degiskenlerin sektorin karlilig tizerinde etkili oldugu yoniinde bulgular elde edilmistir. Benzer sekilde bu
calismalarin ¢ogunda makroekonomik degiskenler olarak GSYiH, enflasyon, faiz orani ve biitge acigi gdstergeleri
kullanilmistir. Bu ¢calismada literatiirdeki diger ¢alismalardan farkl olarak, makroekonomik degiskenlerin tamamini temsilen
beg farkli makroekonomik gostergeden agirliklandiriimis puanlama sistemi ile elde edilmis makroekonomik performans
endeksi kullaniimistir.

Ulkenin sahip oldugu makroekonomik performans endeksi ile bankacilik sektdriiniin karliligi arasindaki asimetrik iliskinin
incelenmesi amaciyla yapilan bu ¢alismada, Tirk bankacilik sisteminin karliligini temsilen 6z sermaye karlihg (ROE) ve
makroekonomik performans endeksi kullaniimistir. 2001:Q1-2015:Q3 donemi verilerinin kullanildigi ¢calismada oncelikle
serilerin duraganligi iki yapisal kirilmaya izin veren Narayan ve Popp (2010) birim kok testi ile incelenmis ve serilerin birinci
farkinda duragan oldugu goérulmustir. Birim kok testi sonrasinda seriler arasinda asimetrik iligkilerin incelenmesi amaciyla
Hatemi-J (2012) nedensellik testi yapiimistir. Testten elde edilen bulgulara gére makroekonomik performansta gerceklesen
pozitif bir sok bankacilik sektorinin karlihgr Gzerinde pozitif yonde bir harekete neden olmaktadir. Makroekonomik
performansin yiiksek oldugu doénemlerde bankalar icin maliyetsiz kaynak olarak degerlendirilen vadesiz mevduatlarin
miktari artmaktadir. Yine yiiksek makroekonomik performans dénemlerinde genellikle bankalarin giderlerini faiz disi
kazanclardan finanse etme sansi yiikselir. Bu sayede bankalarin finansal performansi olumlu yénde etkilenir. Ote yandan
makroekonomik performansta yasanacak negatif soklar, sektoriin karliig tzerinde benzer yonde bir harekete neden
olmamaktadir. Ekonominin kirilgan oldugu donemlerde, bankalar toplam aktifleri icerisinde 6z kaynak payini artirarak
borglanma maliyetlerini disirebilirler. Bu durumda dissal soklar bankanin finansal performansi Gzerinde negatif bir etki
olusturmaz. Benzer sekilde sektdr, makroekonomik performansin distigli donemlerde hizmet ve komisyon lcretlerini
yukselterek faiz digi gelirlerini artirabilmektedir.
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