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OZET

Bu ¢alismamn amact iilkeler arasindaki faiz marji farkliliklarimin nedenlerini ortaya koymaktadir. Bu
baglamda ¢alisma kendinden onceki simirl literatiire birkac yolla katlida bulunmaktadir. Oncelikle bu ¢alisma
bankacilik sistemine ait toplulastinilmis oranlart ve faiz marjini ortalama kredi ve mevduat faizlerinin fark
olarak hesaplayan sayili calismalardandir. Ayrica birden ¢ok iilkenin bankacilik sistemlerini inceleyen ve sinirli
sayida ¢alismayi iceren literatiire 76 iilkeyi ve 2004-2017 yillart arasimt kapsayan veri seti ile simdiye dek en
geniy veri setini kullanarak katki saglamaktadir. Calismanin sonuclari tilkedeki istikrarsizligin gostergesi olarak
tiiketici fivat endeksi ve ekonomideki risk priminin bir gdstergesi olan reel faiz orami artik¢a faiz marjinin da
arttigint ortaya ¢ikarmistir. Calismamn bir diger giiclii bulgusu finansal gelismislik seviyesi arttikca faiz
marjlarmin da azalacagina isaret etmektedir. Her ne kadar bankacilik sistemindeki likidite ve sermaye
veterliliginin faiz marj1 iizerinde istatistiki olarak anlaml etkileri bulunmugssa da bu etkilerin finansal
gelismislik, reel faiz orani ve tiiketici fiyat endeksi etkilerinin kadar gii¢clii olmadig goziikmektedir.
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Why Do Some Countries Have Higher Interest Rate Spread?
ABSTRACT

The aim of this study is to understand the reasons behind the interest margin differencials between
countries. In this context, the study contributes to the limited literature in a number of ways. First of all, this
study is one of the rare studies thatuse aggregate country level variables and the difference between the lending
and deposit rate to measure spreadfor the banking system. Moreover the paper contributes to the limited
literature by using the largest data set to date which covers the banking systems of 76 countries from 2004 to
2017. The results of the study show that the interest rate spreadrises as the real interest rate and consumer price
indexrises. Another strong finding of the study adresses the negative relationship between the financial
development level andinterest spread. Although liquidity and capital adequacy in the banking system have
statistically significant effects on the interest ratespread, these effects do not seem to be as strong as the effects
of financial development, real interest rate and consumer price index
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1. GIRIS

Bankacilik sektorii bor¢ almak ve vermek isteyenler arasinda koprii konumunda olan
ve piyasa tabanli finansal sistemlerden ziyade 6zellikle bankacilik tabanli finansal sistemler
icin son derece onemli role sahip olan sektordiir. Her ne kadar Tiirkiye’de 2000 krizi
sonrasinda saglam bankacilik reformlar1 sayesinde bankacilik sistemine olan gilivenin artmasi
saglanmigsa da diinya genelinde son yasanan kiiresel krizle birlikte bankacilik sistemi
saghiginin 6nemi bir kez daha ortaya ¢ikmistir. Bu makalenin amaci bankalarin mevduata
Odedikleri faiz orani ve kredi verirken uyguladiklari faiz orami arasindaki fark olarak
tanimlanan faiz marjinin tlkeler arasindaki farliliklarinin sebeplerini arastrmaktir. Faiz
marjmin genellikle gelismis bankacilik sistemlerine sahip olan ekonomilerde daha diisiik
olmas1 beklenmektedir. Aracilik maliyetlerinin diisiirtilmesi anlamima gelen diisiik faiz marji,
sistemin etkin ¢alistigiim bir gostergesi olarak degerlendirildigi i¢in esasen bir gesit etkinlik
gostergesidir (Demirgiig-Kunt vd., 2004; Birchwood vd.,2017). Dolayisiyla faiz marjmin
artmasi bankacilik sisteminin etkin ¢alismadigmin bir gostergesi olarak kabul edilir. Yiiksek
faiz marjlar1 bankalarin verdikleri kredi ya da topladiklar1 mevduat basma karliliklarmi
artirirken ekonomik ve sosyal anlamda iilkeyi negatif yonde etkiledigi sdylenebilir. Mevduat
ve kredi faizleri arasindaki fark agildikca tiiketici ve firmalarin kredi talepleri diisecegi igin
ekonomik biiylimenin zarar gorecegi ongoriilebilir. Bu durumda bankalarin temel gorevleri
olan aracilik faaliyetlerini etkin bir sekilde yerine getirmediklerinden bahsedebiliriz.

Bu makale, kendinden 6nceki literatiire birkag yolla katkida bulunmaktadir: Birincisi,
bu calisma, tiim diinyadaki faiz oranlarimi etkileyen faktorleri arastiran az sayida aragtirmadan
biridir. Ikinci olarak diger c¢alismalar gibi banka seviyesinde degiskenler kullanilmayip,
bankacilik sistemine ait toplulastirilmis oranlar kullanilmasidir. Diger ¢aligmalar net faiz
marjmin ger¢eklesen degerini, yani faiz gelirleri ve faiz giderleri arasindaki farkin toplam
varliklara boliimiinii kullanirken bu caligmada, ekonomideki risk primini anlatan, bankacilik
sisteminde ortalama kredi ve mevduat faizlerinin farki kullanilmistir. Son olarak birden ¢ok
iilkenin bankacilik sistemlerini inceleyen ve sinirli sayida ¢alismayi iceren literatiire 76 iilkeyi
ve 2004-2017 yillar1 arasin1 kapsayan veri seti ile simdiye dek en genis veri setini kullanarak
katki saglamaktadir. Bu kisa giris boliimiinden sonra ¢alismanin ikinci boliimiinde literatiir
taramas1 verilmis, {iciincii boliimde ise ampirik analize yer verilmistir. Ugiincii bdliimde
oncelikle ekonometrik model tanitilmis, sonrasinda 6zet istatistikler verilmis ve son olarak da
regresyon sonuglart tartisilmistir. Calismanin son bolimii ise genel degerlendirmeye
ayrilmistir.

2. LITERATUR TARAMASI

Calismanin bu boliimiinde faiz marjin1 belirleyen faktorleri inceleyen caligmalarin
incelenmistir. Oncelikle Tiirkiye {izerine yapilan ¢alismalar arastirilmis, sonrasinda ise birden
cok tilkeyi konu alan makaleler incelenmis ve son olarak da Tiirkiye disinda tek bir iilkeyi
inceleyen calismalardan bahsedilmistir.

2.1. Tiirkiye Uzerine Yapilan Calismalar
Konu iizerine Tiirkge literatiir incelendiginde calismalarin ¢ogunlukla mikro bazl

oldugu goéze c¢arpmaktadir. Banka diizeyinde veriler kullanarak bir bankanmn bir diger
bankadan daha yiiksek faiz marjina sahip olmasmin nedenlerini inceleyen bu caligmalar
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Tiirkiye Bankalar Birliginin sagladigi1 verilerden yararlanarak konuyu agiklamaya
calismaktadir. Bu ¢alismalardan Ozdinger ve Ozyildirim (2010) faiz riski, toplam aktif
biiyiikliigli gibi banka dilizeyinde degiskenlere ilaveten ekonomik biiyiime gibi makro
faktorlerin de etkisini incelemistir. Dinamik panel veri yontemini kullanan Ozdinger ve
Ozyildirim (2010) mevduatin &nemine dikkat ¢ekerken vade uyusmazhgi riski ve faiz
oynakliginin net faiz marjinini 6nemli derecede etkiledigini ifade etmektedir.

Ugur ve Erkus (2010), Tiirkiye'de yerli ve yabanci bankalarm net faiz marjlarmnin
belirleyenlerini aragtirmistir. Yaptiklar1 panel veri analizinin sonucu, bankalarin pazar pay1 ve
yonetim kalitesinin negatif yonli bir iliskiye sahip oldugunu gosterirken, isletme maliyetleri,
riskten kacmma ve banka biiyiikliigiiniin net faiz marjiyla pozitif bir iligkisi oldugunu
gostermektedir. Yabanci bankalarin net faiz marjlarmin daha yiiksek oldugunun tespit edildigi
calismada enflasyon oranmin faiz marjlarin1 agiklamakta 6nemli bir payinin olduguyani
onemli bir faktor oldugu gosterilmektedir.

Kansoy (2012) Tiirk Bankacilik sektoriindeki net faiz marj1 belirleyicilerini, banka
miilkiyet yapisma vurgu yaparak ampirik olarak arastrmistir. Tiirkiye’deki ticari bankacilik
sektorlinli kapsayan bir banka diizeyinde veriler kullanan Kansoy (2012) operasyon ¢esitliligi,
kredi riski ve isletme maliyetlerinin net faiz marji {izerinde 6nemli etkilere sahip oldugunu
ifade etmektedir. Bankalarin net faiz gelirlerinin ilgili bankanin toplam varliklarma boliimii
ile ifade edilen net faiz marjinin daha verimli bankalar igin diisiik oldugu ve fiyat istikrarinin
saglanmas1 halinde bankalar i¢in bu oranlarin diistiigiine dikkat ¢cekmektedir. Ayni1 zamanda
Kansoy (2012)’ye gorekredi riski, banka biiyiikligii, piyasa yogunlugu ve enflasyon gibi ana
belirleyicilerin etkisi yabanci sermayeli, devlet kontroliindeki ve 6zel bankalar arasinda
degismektedir.

2010 ve 2015 yillar1 arasindaki donemde Borsa Istanbul’da (BIST) islem gdrmekte
olan 12 mevduat bankasina ait verileri kullanan Isik ve Belke (2017), bankalarm net faiz
marjlarimi belirleyen hem mikro hem de makro degiskenleri incelemistir. Mikro degiskenler
olarak, banka biiylikliigii, banka 6zsermayesinin toplam varliklara orani ile 6l¢iilen bankalarin
riskten kaginma derecesi, islem maliyetlerinin toplam varliklara orani, likit varliklarm toplam
varliklara boliinmesi ile elde edilen alternatif maliyet ya da firsat maliyeti, islem
maliyetlerinin toplam gelirlere boliimi ile elde edilenyonetim etkinligi Olgtist, karsiliklarin
toplam kredilere bolimii ile elde edilen kredi riski Olgiitiiniin yanisira makroekonomik
degiskenler olarak da ekonomik biiylime ve enflasyon orani alinmistir. Calismanin sonuglari
bankalarin varlik biiyiikligi ve etkinligi arttikca net faiz marjlarmin azaldigma isaret
etmektedir. Islem maliyetlerindeki artism ise net faiz marjm arttirdigmi  isaret
etmektedir. Makroekonomik ~gostergeler olarak TUFE’deki yiizde degisim ve reel
GSYIH daki degisim oranlarinm ise net faiz marj1 iizerinde onemli ve istatistiki bir etkiye
sahip olmadigi gozlemlenmistir. BIST’te listelenmis mevduat bankalarina ait net faiz
marjlarinin diger iilkelerden daha yiiksek olduguna dikkat ¢eken Isik ve Belke (2017) bu
durumun bankalarin finansal aracilik maliyetlerinin yiiksek oldugunun bir isareti oldugunu
ifade etmektedir. Statik panel veri yontemlerini kullanan Isik ve Belke (2017) banka
biiyiikliigiiniin ve yonetim etkinliginin bankalarin net faiz marjin1 pozitif yonde etkiledigini
ortaya koymaktadir.

Alanda yapilan en giincel ¢caligmalardan olan Yiiksel ve Zengin (2017) 2003 ve 2014
yillar1 arasinda Tiirk bankacilik sistemine iligkin ¢eyreklik veriler kullanarak net faiz marjinin
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O0denmeyen krediler, toplam varliklar, doviz kuru ve faiz dis1 gelirler arttik¢a azaldigina dair
kanitlar sunmaktadir. Bu ylizden Yiiksel ve Zengin (2017)’yegore net faiz marjinit artirmak
isteyen bankalar Oncelikle varlik kalitelerini artwrmalidirlar. Bankalarin toplulastiriimig
verilerini kullanan Yiiksel ve Zengin (2017) zaman serisi kullandig1 i¢in degiskenlerin
duragan olup olmadiklarini da ayrica incelemistir.

2.2. Birden Cok Ulkeyi Konu Alan Cahsmalar

Literatiirdeki farkl iilkelerden veriler kullanan sinirli sayida ¢aligmalarin basini ise
Saundersve Schumacher (2000) ¢ekmektedir. Saunders ve Schumacher (2000) 1988-1995
yillar1 arasinda alt1 Avrupa iilkesinden® ve Amerika Birlesik Devletleri'nden 614 bankanm
verilerine dayanarak bankalarin net faiz marjlarin1 belirleyen faktorleri arastirnustir. Ulkelerin
secimi rastgele olmayip calismada diinyadaki en biiyiik bankacilik sistemine sahip bes iilkenin
yani sira Italya ve Ispanya gibi kontrollerin ¢ok yogun olarak hissedildigi iki iilke de analiz
edilmistir. Ulkelerin yani sira segilen zaman aralig1 da rastgele secilmemis, diinya genelinde
resesyonun hakim oldugu 1988-1995 yillar1 arasindaki donem incelenmistir.Her iilke ve yil
icin ayr1 regresyonlar kurarak konuyu inceleyen Saunders ve Schumacher (2000) piyasa
yapisinin banka marjlar1 tizerindeki etkisinin iilkeden iilkeye farklilik gosterdigini ortaya
koymaktadir. Calismanin sonuglari, bankacilik sistemi cografi olarak ve faaliyetleri agisindan
ne kadar kisithiysa, mevcut bankalarin monopol giiciiniin o kadar artmakta oldugunu ve bu
baglamda faiz marjlarinin da o kadar yiiksek oldugunu ortaya koymaktadir.Calismaayrica faiz
oranindaki oynakligin banka net faiz marjlar1 {izerindeki etkisine de dikkat ¢cekmektedir.
Calisilan yedi tlke i¢in, oynakliktaki ortalama %1'lik bir artism, banka net faiz marjlarini
%0,2 oraninda artirdig1 ortaya ¢ikmaktadir. Bu durum, azalan faiz oran1 oynaklig ile tutarh
makro politikalarm (6rnegin diisiik enflasyon politikalar1) banka net faiz marjlarinin
azaltilmasinda olumlu bir etkisi olabilecegini gostermektedir. Calisma ayrica makro faiz
oranlar1 arttikca bankalarin net faiz marjlarinin da arttiga isaret etmektedir.

Saunders ve Schumacher (2000)’i takiben literatiirde ekonomiler arasi faiz marji
farkliliklarinin sebepleri daha da merak edilir olmustur. Maudos ve Guavera (2004)
Avrupa’nin 6nde gelen bankacilik sistemleri arasindaki faiz marjifarkliliklarini belirleyen
faktorleri 1993-2000 yillar1 i¢in Almanya, Fransa, Ingiltere, Italya ve Ispanya’dan 15,888 adet
bankadanelde edilen verilere dayanarak incelemis ve bankacilik sisteminde yogunluk arttikca,
rekabet azaldik¢a faiz marjinin arttigini ortaya koymustur. Maudos ve Guavera (2004), teorik
modellerinde faiz marjin1 belirleyen faktorlerin risk seviyesi, rekabetci kosullar, yonetim
kalitesi, faiz oranindaki oynaklik, kredi ve mevduat biiyiikliikleri oldugunu ortaya
koymuslardir.

Kapounekvd.(2017) son yasanan global krizden sonra Avrupa Birligi tiye iilkelerinde
faiz marjin1 belirleyen faktorleri incelemistir. Calismanin sonuclar1 issizlik, ekonomik
kiiclilme ve tiiketim gibi makroekonomik soklarin faiz marjlarin1 6nemli derecede etkiledigini
ortaya koymustur.Kapounek vd. (2017) ayrica bankaya 6zgii faktorlerden sermaye yeterlilik
oranlarmm faiz marjimi artirrken 6denmeyen kredilerin faiz marjin1 azalttig1 sonucuna
ulagmaktadir. Kapounekvd. (2017)’ye benzer sekilde Birchwood vd. (2017) de belirli bir
bdlgedeki ekonomilerle ilgilenmis ve 1998-2014 yillar1 arasinda Orta Amerika ve Karayip
ilkeleri i¢cin  Ozellikle diizenleyici yasalarin  faiz  marjim1  nasil  etkiledigini

!Almanya, ispanya, Fransa, ingiltere, Italya ve Isvigre.

246



Muhasebe ve Finansman Dergisi - Ocak/2020 (85): 243-256

incelemistir.Birchwoodvd.(2017) isletme maliyetleri, kredi riskive likiditenin faiz marjini
artirirken, rekabet, gelir dagilimi ve ekonomik biiylimenin faiz marjin1 diisiirdiigii sonucuna
ulagmiglardir.

Yaptigimiz calismaya konu ve veri seti olarak en yakin ¢alisma Ganic (2018)’dir.
Gliney Dogu Avrupa iilkelerinde 2000-2014 yillar1 arasinda faiz marjlar1 arasindaki farklari
inceleyen Ganic (2018)’in sonuglar1 kredi riski, yogunluk orani ve enflasyonun Onemine
dikkat cekmektedir. Bununla beraber o6zsermaye karliligi, likidite riski ve ekonomik
bliylimenin faiz marjini etkilemedigi ortaya ¢ikmistir. Her ne kadar ¢alisma konumuza en
yakin c¢alisma Ganic (2018) olsa da literatiir taramasindan ¢ikan ortak sonuca gore c¢esitli risk
seviyeleri ve finansal gelismislik ile ilgili faktorler topluca faiz marjin1 belirlemektedir. Buna
gore bu iki temel faktorii dikkate alan bir ampirik analiz yapma gerekliligi ortaya ¢ikmaktadir.

2.3. Tiirkiye Dis1, Tek Ulke Uzerine Yapilan Cahsmalar

Inceledigi faiz marji itibariyle makalemizin konusundan biraz uzak olsa da alanda
yapilan teorik ¢alismalardan biri olan Kwark (2002)’in sonuglar1 politika 6nerileri i¢in 6nem
tasimaktadir. Kwark (2002) riskli faiz orami ile risksiz faiz orami arasindaki farkim, reel
iiretimdeki dalgalanmalar i¢in yiiksek 6ngorii giicline sahip oldugu gostermistir.

Tek bir iilkenin bankacilik sistemini inceleyen Onemli ¢alismalardan birisi de
Angbazo(1997)’dir. Literatiirde pek ¢ok kez atif almig ve hala daha almakta olan Angbazo
(1997) 1989 ve 1993 yillar1 arasinda Amerikan ticari bankacilik sisteminde net faiz marjinin
belirleyenleri olarak temerriit riski, faiz riski, likidite riski, sermaye yapisi, faiz disi rezervler,
yonetim etkinligini ifade eden degiskenler ve subelesme ile ilgili de§iskenleri incelemistir.
Secilen 6rnekleme en az 1 milyar $ varlik biiytlikligline sahip 286 ticari bankaya ait 1400
gbdzlem dahil edilmistir. Calisma temel olarak riskli krediler dagitan ve faiz riski biiylik olan
bankalarin kredi ve mevduat faizlerini belirlerken yiliksek faiz marjlarin1 hedef alip
almadiklarini test etmek i¢in yazilmistir. Dolayisiyla ¢aligsma yliksek temerriit riskinin ve faiz
risk priminin bankalara yiiksek faiz marj1 olarak yansiyip yansimadigimni test etmektedir. Faiz
dis1 rezervlerve yonetim kalitesi ile net faiz marj1 arasinda negatif iliski mevcut iken,
bankanin sermayesi arttikca net faiz marjinin da arttig1 ortaya c¢ikmistir. Bankalar1
biiyiikliklerine gore siniflayan Angbazo(1997) temerriit ve faiz risklerinin banka
biiylikliigiine gore degistigini ifade etmektedir. Paranin merkezi olarak ifade edilen biiyiik
bankalarda temerriit riski arttik¢a net faiz marj1 da artarken faiz riskinin bu tip bankalarin net
faiz marjin1 etkilemedigi sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Kiicikk 6l¢ekli bankalara ait net faiz
marjinin ise temerriit ve faiz riskine kars1 duyarli oldugu sonucu géze carpmaktadir.

Literatiirde gelismis ililke ekonomilerindeki bankalar arasi faiz marjinin farkliliklarini
inceleyen ¢alismalardan biri de Almanya Bankacilik sistemi {izerinden 2000-2009 yillar1 i¢in
aragtiranEntropvd.(2015)’tir. Banka biyiikligiiniin 6nemine dikkat ¢eken Entropvd.(2015)
faiz riskinin sadece kii¢iik bankalarda faiz marjin1 etkiledigini ortaya koymuslardir.

Gelismekte olan iilkeler iizerine yapilan sayili ¢alismalardan biri de Silva ve
Pirtouscheg (2015)’tir. Latin Amerika’daki en yiiksek faiz marjina sahip ekonomi olarak net
faiz marjlarmin %30’lara yaklastig1 Brezilya’daki en biiylik 25 bankanin 2009-2013 yillar1
arasinda bankalar tarafindan dagitilan kredi miktarmin belirleyenlerini ve faiz marjinin
dagitilan kredi miktar1 {izerine olan etkisini ve bu faiz marjin1 etkileyen faktorleri hem makro
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hem de mikro bazda inceleyen Silva ve Pirtouscheg (2015) kredilerde geri donmeme orani
arttikca bankalarin faiz marjinin azalacagina dikkat c¢ekmektedir. Bunun nedeni olarak
isebankalarm kredi faiz oranlarim disiirerek mevduat faiz oranmna yaklastirmalar
gosterilmektedir. Calismanin sonuglarma gore Brezilyada faiz marjin1 diistirmek icin alinan
makroekonomik dnlemler en yiiksek seviyede uygulanmaktadir.

Gelismemis ilke ekonomilerinden biri olan Kenya {izerine yapilan bir
caligmaTarusvd.(2012)’dir. 2000 ve 2009 yillar1 arasinda 44 Kenya bankasmin verilerinden
yola g¢ikarak banka net faiz marjlarmi belirleyen faktorleri inceleyen Tarusvd.(2012) isletme
maliyetleri ve kredi riskinin net faiz marjini artirict yonde bir etkiye sahip oldugunu ortaya
koymaktadir. Bu mikro faktorlerin yani swra enflasyon arttikga net faiz marjmin arttig
belirlenirken ekonomik biliylime ve piyasa yogunlugu arttikga net faiz marjinin azaldigi
goriilmektedir. Yabanci bankalarm yogun olarak faaliyet gosterdigi Kenya’da net faiz
marjmin goreli olarak diisiik olmasinin sebebi yabanci bankalarm etkin yonetim bi¢imleri
olarak gosterilmektedir. Calismanin sonuglarindaTarusvd.(2012) net faiz marjimni diistirmenin
yolunun olarak operasyonel etkinligi saglamaktan gectigini sdylemekte, operasyonel
etkinligin saglanmasi i¢in makroekonomik faktorlerin 6nemine dikkat cekmektedir.

Kenya ekonomisi iizerine yapilan bir diger calisma Were ve Wambua (2014)’e aittir.
Tarusvd.(2012) ’nin aksine Were ve Wambua (2014) makroekonomik faktérlerin faiz marjini
istatistiki olarak etkilemedigini ortaya koymustur. Bununla birlikte net faiz marjin1 etkileyen
faktorler arasmmda mikro faktorlerin Onemine dikkat c¢ekmektedir. Were ve Wambua
(2014)’tnsonuglar1 banka biiyiikliigii, varlik karliligi, isletme maliyetleri, 6denmeyen
kredilerin toplam kredilere orani ile Olgiilen kredi riski arttikca faiz marjinin arttigini
gostermektedir. Bununla beraber sonuglar ayrica bankalarin likiditeleri arttikca faiz
marjlarmin azaldigini ortaya koymaktadir.

3. AMPIiRIK ANALIZ
3.1. Model

Calismada bankalarm mevduata verdikleri faiz oram1 ve kredilerden istedikleri faiz
oranlar1 arasindaki farki ifade eden faiz marjinin iilkedeki genel finansal gelismislik seviyesi,
bankalarin risk yapilar1 ve enflasyondan ne derece ve ne yonde etkilendigini arastirmak tizere
asagidaki ekonometrik model tahmin edilecektir.

SPREAD,, = fy+B,CPI., + B,LIQRES,,+B;CAPITAL,, +f.RI,,
4 B.FINANCIAL DEVELOPMENT,, + A, 4+ 7, +e,,

Yukaridaki denklemde i iilke, t de yil degiskenlerini ifade ederken [’lar tahmin
edilecek olan regresyon katsayilarii ifade etmektedir. Bu regresyonda hem zaman hem de
kesit boyutu oldugu igin regresyonlarasabit etkiler kesit 4; ve zaman sabit etkileri 1.dahil
edilmigtir. Regresyonda yer alan degiskenler ve beklenen katsay1 isaretlerine iligkin
aciklamalar asagidaki gibidir:

SPREAD: Bankacilik sistemindeki ortalama mevduat faiz orani ve ortalama kredi faiz
orani arasindaki farki ifade eden faiz marji SPREAD kisaltmasi ile ifade edilmis olup
caligmanin bagimli degiskenidir.
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CPI: Calismamizda fiyat artiglarinin faiz marji tlizerindeki etkilerini 6lgmek icin
tiikketici fiyat endeksi kullanilmistir. Boyd vd. (2001), fiyat artiglarinin yiiksek oldugu
ekonomilerde bankacilik sistemlerinin daha az gelismis oldugunu gostermektedir. Ekonomi
icin istikrarsizlik anlamma gelen fiyat artiglari, bilgi asimetrilerinin artmasi yoluyla net faiz
marjlarinda bir artisa neden olmaktadir (Huybens ve Smith, 1999; Boyd vd., 2001; Isik ve
Belke, 2017). Bu baglamda CPI degiskeninin beklenen katsay1 isareti pozitif olmaktadir.

LIQRES: Banka nakit rezervlerinin banka aktiflerine oranm yiizde cinsinden ifade
eden bu degisken bankacilik sisteminde ortalama likidite riskini temsil etmektedir. Bu
degiskenin degeri ne kadar yiikselirse, ilgili bankacilik sisteminin o derece diisiik likidite
riskine sahip oldugu soylenir. Her ne kadar Ahokpossi (2013) likidite riski arttik¢a bankalarin
daha yiiksek faiz marj1 ile bor¢ alip vereceklerini ifade etse de likidite riski yiiksek olan
bankalarin mevduat sahiplerini ve kredi verdikleri miisterilerini cezbetmek i¢in diisiik faiz
marjlar1 ile faaliyet gosterebilecegi de soylenebilir. Bu agidan bakildiginda LIQRES
degiskeninin beklenen katsayi isareti hem pozitif hem de negatif olabilmektedir.

CAPITAL: Ulkedeki toplam bankacilik sistemi Ozsermayesinin toplam varliklara
boliimii ile elde edilen bu rakam bankalarin sermaye yapilarinin ne derece giiclii, dolayisiyla
risklere karsi ne kadar saglam bir durusa sahip oldugunu ifade ettigi i¢in riskten kaginma
derecesinin de bir Olgiitli olarak alimmaktadir. Bizden Onceki ampirik literatlir ve teorik
caligmalar incelendiginde bu degiskene ait katsaymin beklenen isaretinin negatif olmasi
gerektigi soylenebilir.

RI: Ekonomideki ortalama reel faiz oranmi ifade eden bu degisken nominal faiz
oraninin enflasyon oranimndan arindirilmasi ile elde edilmistir. Bu oranm yiiksek olmasi
ekonomiye ait risk priminin ne derece yiiksek oldugunu da gostermektedir. Dolayisiyla RI
yiikseldik¢e bankalarin faiz marjinin da artmasi beklenecektir. Bu durumda RI degiskenine ait
katsaymin beklenen isareti pozitif olacaktr.

Yukaridaki regresyonda yer alan ve {ilkenin finansal gelismislik seviyesini ifade eden
FINANCIAL DEVELOPMENT ’itemsil etmek tlizere dort farkli degisken kullanilmistir. Bu
degiskenler, ATM, BRANCH,TURNOVER ve CII degiskenleridir. Bu dort degisken de
FINANCIAL DEVELOPMENT’1 o6l¢mede kullanildig1 i¢in regresyonlarda ayni anda
kullanilmalar1 ¢oklu dogrusal baglanti problemini doguracagi icin dort farkli regresyon
tahmin edilmistir.

ATM: Finansal sistemin gelismisligini 6lcen ve ATM kisaltmasi ile verilenbu
degisken 100000 kisi basina diisen ATM sayisini ifade etmektedir. Bankacilik hizmetlerinin
yaygmligini ve sistemin gelismisliginin bir gostergesi olan bu degiskenin artmast SPREAD’1
azaltmasi beklenecegi icin, ATM degiskeninin beklenen katsay1 isareti negatiftir.

BRANCH: Finansal sistemin gelismislik derecesini dlgen bu degisken 100000 kisi
basma diisen banka subesi sayisini ifade etmektedir. ATM degiskenine benzer sekilde
yorumlanan BRANCH degiskeninin de beklenen katsay1 isareti negatiftir.

TURNOVER: Hisse senedi piyasasindaki likiditeyi dlgen bu degisken bir yil i¢inde

giin i¢inde islem goren toplam hisse senedi adedinin, piyasadaki toplam hisse adedine
boliinmesi ile elde edilmektedir. Hisse senedi piyasasinda hisse senetlerinin ortalama
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likiditesini 6lcen bu degisken hisse senedi piyasasinin ne kadar etkin islediginin bir gostergesi
olarak diistiniilmiistiir. Bu agidan bakildiginda TURNOVER ne kadar artarsa finansal sistem o
kadar gelismis ve etkin olacagi icin TURNOVER degiskeninin beklenen katsayr isareti
negatiftir.

CIL: 1 ile 8 arasinda deger alan bu degiskenkredi piyasasindaki bilgi derinligini
Olgmektedir. Kamu ve 0zel sektore ait borglu bilgi depolamasi hizmeti veren kurumlarin
etkinligini 6lcen bu degisken ayni1 zamanda finansal gelismisligin de bir gostergesi olarak
kabul edilebilir. Bu degiskenin yiiksek degerler almasi finansal sistem i¢inde borglulara iligkin
bilginin daha kolay elde edildigini gostermektedir.

3.2. Ozet istatistikler

Calismada kullanilan veriler Diinya Bankasi’nin finansal sektore iliskin STATA
iizerinden sagladig1 agik erisim veri tabanindan gelmektedir?.

Asagida Ozet istatistikleri verilen, 671 gozlemi kapsayan en genis regresyonun verileri
76 tilkeden gelmektedir ve 2004-2017 yillar1 arasin1 kapsamaktadir. En genis regresyona dahil
edilen 671 adet gozlemin geldigi 76ekonomide SPREAD ana degiskeninin ortalama degerleri
incelenmis ve SPREAD Madagaskar’da %37, Brezilya’da %32.4 ortalamaya sahipken
Hirvatistan’da %7.8, Peru’da %15, Paraguay icin ise%]17 civari ortalama degere sahip oldugu
gozlemlenmistir. SPREAD degiskeninin en diisiik ortalamaya sahip oldugu iilkeler i¢inde
Kore%1.6, Malezya %1.76veSri Lanka %?2.2’dir. Regresyonlara eksik gézlem nedeniyle dahil
edilememis olsalar da gelismis iilkelerden &rnek verecek olursak Ispanya’da %3, Isvigre’de
%?2, Ingiltere’de %]1.80larak gerceklesmistir. Bu gozlemler bize faiz marjmmn gelismemis
iilkelerde daha yiliksek olma egiliminde oldugunu gostermektedir.

Tablo 1. Ozet Istatistikler

Degisken Gozlem Sayis1 | Ortalama | Standart Sapma | Minimum | Maksimum

SPREAD 671 7.973 6.827 0.34 49.04
CPI 671 110.902 20.773 51.202 235.29
LIQRES 671 21.162 15.973 0.229 131.26
CAPITAL 671 10.792 3.917 0 24.849
RI 671 7.611 8.852 -20.347 54.679
ATM 653 46.71 45.240 0.3884 288.63
BRANCH 671 16.44 12.165 0.454 92.173
TURNOVER 234 33.22 37.458 0.1608 252.17
Cll 322 5.322 2.872 0 8

2 Bu veri setini STATAya indirebilmek igin éncelikle “findit wbopendata” komutu ile Diinya Bankasi’nin agik
erisim veri tabani yiikklenir STATA’ya. Sonraki adimda ise “financial services” veri tabani ile ¢alismak i¢in
“wbopendata, topics(7-Financial Services)” komutu girilir.
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3.3. Regresyon Sonuclar

Yapilan tahminler sonucunda CAPITAL degiskenine ait katsaymin negatif ¢ikan
isareti, sermaye yapist daha giiclii olan bankacilik sistemlerinde faiz marjinin daha diisiik
olduguna dair bilgi vermektedir. Fakat SPREAD ve CAPITAL arasindaki bu iligkinin
istatistiki olarak anlamli olmaktan uzak oldugunu goérmekteyiz.CAPITAL degiskenine iliskin
elde edilen bu bulgular Isik ve Belke (2017)’nin sonuglar1 ile ortiisiirken, Kapounek vd.
(2017) ve Ganic (2018) ile ayrismaktadir.

Tablo 2: Regresyon Sonuglar1

[ Il 1l [\
CPI 0.0228** 0.0256** 0.00615 0.0345**
(2.77) (2.88) (0.39) (3.07)
LIQRES 0.0246 0.0286* 0.0705* 0.0299
(1.79) (2.03) (2.45) (1.66)
CAPITAL -0.024 -0.0447 -0.137 -0.0879
(-0.40) (-0.82) (-0.89) (-1.20)
RI 0.153*** 0.140** 0.224** 0.101
(3.32) (3.15) (3.07) (1.83)
ATM -0.0549**
(-3.19)
BRANCH -0.110***
(-3.85)
TURNOVER -0.0180*
(-2.46)
Cll -0.103
(-1.71)
SABIT 6.629*** 8.626*** 4.776* 3.422*
(3.33) (4.02) (2.45) (2.11)
N 657 671 248 335
Notlar: Tim regresyonlarda bagimli degisken SPREAD degiskenidir.
Regresyonlar iilke ve yil diizeyinde sabit etkileri icermektedir. Parantez
icindeki sayilar t istatistigini ifade etmektedir. Regresyonlarda robust
standart hatalar kullanilmigtir. * p<0.05, ** p<0.01, *** p<0.001.

Banka bilangolarindaki toplam cari varliklarin toplam varliklara boliimii ile elde edilen
LIQRES degiskeni bankacilik siteminde ortalama likidite riskini 6lgmektedir. Bu degiskenin
yiiksek degerler almasi ilgili bankacilik sisteminde likidite riskinin diisiik olmasi anlamina
gelmektedir. LIQRES degiskeninin pozitif ¢ikan katsayist likidite riski yiiksek olan
bankalarin mevduat sahiplerini ve kredi verdikleri miisterilerini cezbetmek i¢in diisiik faiz
marjlar1 ile faaliyet gosterdiklerine isaret etse de SPREAD ve LIQRES arasindaki iliski
istatistiki olarak ancak %10 ve %5 seviyelerinde anlamli bulunmustur. Bu durumda SPREAD
ve LIQRES arasindaki negatif iliskinin ¢ok da fazla gilicli olmadigi sonucu ortaya
¢ikmaktadir.
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Calismanin ortaya ¢ikardigi en giiclii ii¢ iliskiden birisi fiyat artiglar1 ve faiz marji
arasinda gozlemlenen pozitif yonlii iligkidir. Her bir regresyonda pozitif ¢ikan CPI
degiskenine ait katsaymin isareti bizlere fiyat artiglar1 ve faiz marj1 arasindaki pozitif iliskiye
isaret etmektedir. Buna gore tiiketici fiyatlar1 arttikga, yani bir anlamda ekonomide
istikrarsizlik arttikca bankalar bor¢ alma ve verme faiz oranlar1 arasindaki farki artirarak
kendilerinirisklere kars1 koruma yolunu segeceklerdir.

Calismadan elde edilen bir diger giiclii iliski reel faiz oranm ifade eden RI ile
SPREAD arasindadir. Elde edilen regresyon sonuglar1 reel faiz oranlar1 arttik¢a faiz marjinin
da artacagina isaret etmektedir. Reel faiz oranlarmin yiiksekligi ekonomideki risk priminin
yiiksek oldugunun isareti oldugu i¢in yiiksek riskli finansal sitemlerde faiz marjinin da yiiksek
olacagini sOyleyebiliriz. Tahmin edilen dort ana regresyonda bu iki degisken arasindaki iliski
sadece 335 goézleme sahip olan dordiincti regresyonda istatistiki olarak¢ok da anlamli
¢ikmamistir.Dolayisiyla ekonomideki reel faiz oranmi arttikga faiz marjinin da arttigini
soylemek i¢in elimizde ¢ok giiclii kanitlar bulunmaktadir. Elde edilen bu sonug¢ Saunders ve
Schumacher (2000)’in sadece gelismis tilkeler i¢cin buldugu sonuclar ile Ortiismektedir.
Boylelikle sadece gelismis lilkelerde reel faiz ve faiz marj1 arasinda pozitif bir iliski oldugunu
sOylemek yerine bu iligkinin diinya genelinde gecerli oldugunu sdylemek daha dogru
olacaktir.

Finansal sistemin gelismisligini 6lgmek icin bu calismada dort farkhi degisken
kullanilmistir. Bu degiskenler i¢inde en ¢ok gbzlem sayisina sahip olan finansal gelismislik
gostergesi BRANCH degiskenidir. %1 anlamlilik seviyesinde istatistiki olarak anlamli ve
negatif olan BRANCH degiskeninin katsayi isareti, 100000 kisi basmna diisen banka subesi
sayisinin artmastyla bankalarin uyguladigi faizmarjinin azalacagina isaret etmektedir. Bu
durum faiz marjimmm diismesi icin finansal sistemin gelismiglik seviyesinin artirilmasi
gerektigine isaret etmektedir. 100000 kisi basmna diisen banka subesi degiskeni finansal
gelismisligi 6lgmeye yaramasi yaninda finansal hizmetlerin ulagilabilirligini de 6lgmektedir.
Bu rakam ne kadar biiyiirse finansal hizmetlere ulasimin o kadar kolaylastigi, finansal
sistemin etkinliginin arttig1 ve finansal gelismisligin de o kadar artacagi ifade edilebilir.

BRANCH degiskeni gibi hem finansal gelismislik hem de finansal hizmetlere ulasim
seviyelerini temsil eden bir benzer degisken ATM’dir. 100000 kisi basina ATM sayisini
gosteren bu degisken ile bagimli degisken SPREAD arasinda negatif ve istatistiki olarak %1
anlamlilik seviyesinde giiclii bir iliskinin varhig1 géze ¢arpmaktadir. BRANCH bagimsiz
degiskeninin bulgular: ile ortlisen bu degisken de finansal hizmetlere ulasim kolaylastikca,
finansal sistem gelistik¢e bankalarin faiz marjin1 daraltacagi sonucuna isaret etmektedir.

Bankacilik sistemi hizmetlerinin ulasilabilirligini 6lcen ATM ve BRANCH
degiskenlerinin yani sira hisse senedi piyasasindaki gelismislik seviyesini 6lcen TURNOVER
degiskeninin katsayist TURNOVER ile SPREAD arasinda %5 anlamlilik seviyesinde negatif
iliskinin varligma isaret etmektedir. Bu bulgu finansal gelismislik arttikca faiz marjinin
azalacagl yoniinde ulastiimiz sonucglar1 daha da giiclendirmektedir. Son olarak CII
degiskenine ait negatif ve %10 seviyesinde anlamli bulunan katsayr kredi veren kuruluslar
arasinda bilgi paylasimi arttik¢a (CII degiskeninin artmast) banka faiz marjlarinin azalacagini
isaret etmektedir. Finansal gelismislik seviyesini temsil eden degiskenlere iliskin sonuglar
topluca degerlendirildiginde, diinyada bir iilkenin diger iilkelerden daha yiliksek finansal
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gelismislik seviyesine sahip olmasi halinde, ilgili iilkede faiz marjinin diger iilkelerden daha
diisiik olacagi sonucu ortaya ¢ikmaktadir.

4. SONUC

Bu calisma diinya genelinde oOzellikle gelismemis ve gelismekte olan iilkelerin
bankacilik sistemlerinde uygulanan bor¢ alma ve verme faiz oranlarinin arasindaki fark olarak
tanimlanan faiz marj1 farkliliklarinin nedenlerini ortaya koymaktadir. Bu baglamda tilkedeki
makroekonomik istikrarsizligin bir gostergesi olarak fiyatlar genel seviyesinin artmasi
sonucunda faiz marjinin da artacagmi gosteren ampirik sonuglara ulasilmistir. Bu sonug
literatiirde ¢alismamiza 6rnek teskil edebilecek bir diger panel veri kullanan ¢aligma olan ve
literatiirde oncii konumda olan Saunders ve Schumacher (2000)’in bulgular1 ile 6rtiismektedir.

Calisgmanin ampirik kisminda kullanilan bir diger makroekonomik gosterge reel faiz
oranidir. Reel faiz oran1 ekonomideki risk primi arttikga artan bir gosterge niteligindedir.
Calismamizin ampirik sonuglarma gore reel faizdeki bir artis faiz marjinin da artmasina neden
olmaktadir. Bu iki sonu¢ beraberce degerlendirildiginde ekonomideki makro risklerin
artmastyla beraber faiz marjimin da artacagi soylenebilmektedir.

Bankacilik sistemindeki sermaye yeterliligi ve likidite riski seviyelerinin faiz marji
iizerindeki etkisini 6lgmek icin banka Ozsermayelerinin toplam varliklara boliimii ile elde
edilen bir degiskene ilaveten banka cari varliklarinin toplam varliklara boliimii ile elde edilen
bir degisken kullanilmistir. Sabit etkiler modelinden elde edilen sonuglar likit varliklarin
toplam varliklara orani arttikga faiz marjinin da artacagini ortaya koymaktadir. Bununla
beraber bankacilik sistemindeki ortalama sermaye yeterliliginin faiz marjin1 istatistiki olarak
etkilemedigi sonucu ortaya ¢ikmaktadir.

Kisaca 6zetlemek gerekirse ¢alismamizin ampirik sonuglar1 genel olarak bankacilik
sistemindemakro ekonomik risk seviyesi arttikca ve finansal gelismislik seviyesi azaldik¢a
faiz marjinin artacagm gostermektedir. Dolayisiyla ama¢ faiz marjim diisiirerek daha etkin
bir bankacilik sistemi olusturmak ise oncelikle makroekonomik tedbirlere agirlik vererek
finansal gelismislik seviyesinin artirilmasina 6nem verilmelidir. Bu konulara dikkat etmeden
sadece bankacilik sisteminin diizenlenmesi yolu ile faiz marjinin diismesi ve bankalarin daha
etkin caligmalarinin saglanamayacagi goriilmektedir.
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