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Oz

Bu ¢alismamin amact Borsa Istanbul (BIST)’da faaliyet gisteren bankalarin finansal performansi ile
makroekonomik degiskenler ve i¢sel faktorler arasindaki iliskiyi arastirmaktir. Bu amagla BIST de faaliyet
gosteren bankalarim 2005-2017 donemine iliskin verileri analiz edilmis ve regresyon yéontemi kullaniimistir.
Bankalarin finansal performans gostergeleri olarak aktif kariilik orani (ROA), 6z kaynak karlilik oram (ROE),
Tobin’s Q (TOBIN) orani ve fiyat/kazang (FIK) orami arastwmada yer almis olup, ¢alismamn bagimh
degiskenleridir. Makroekonomik degiskenler olarak enflasyon ve issizlik kullanilmistir. Toplam aktifler, finansal
kaldirag ve yas degiskenleri aragtirmamn i¢sel faktorleridir ve makroekonomik degiskenler ile birlikte
arastrmanmin  bagimsiz degiskenlerini olusturmaktadir. Arastrma sonuglarina gore finansal performans
gostergeleri olan aktif karlilik orami (ROA), 6z kaynak karlitk orami (ROE), Tobin’s Q (TOBIN) orani ve
fivat/kazang (F/K) orami toplam aktifler, finansal kaldira¢ ve yas degiskenleri ile istatistiki olarak anlamli bir
iliskiye sahiptir. Buna karsin séz konusu finansal performans gostergeleri ile makroekonomik degiskenler
arasinda anlamly bir iligki tespit edilememigstir. Tahmin edilen tiim modellerde finansal performans gostergeleri
ile toplam aktifler arasinda anlamli ve pozitif yonlii bir iliski tespit edilmistir. Finansal performans gostergeleri
ile finansal kaldira¢ orani ve yas arasinda negatif yonlii bir iliski bulunmaktadir. Buna gére bankalarin toplam
aktiflerini istikrarli bir sekilde biiyiitmeleri bankalarin finansal performansini olumlu yonde etkilemekte ve
karlilig arttiric1 bir faktor olarak one ¢ikmaktadur.
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THE RELATIONSHIP BETWEEN MACROECONOMIC VARIABLES
AND THE INTERNAL FACTORS WITH FINANCIAL
PERFORMANCE OF THE BANKS: AN EMPIRICAL RESEARCH
FOR TURKEY

Abstract

The aim of this study is to investigate the relationship between the financial performance of banks operating in
Borsa Istanbul (BIST) and macroeconomic variables and internal factors. For this purpose, the data of the banks
operating in BIST for the period of 2005-2017 were analyzed and the regression method was used. Return on
assets (ROA), return on equity (ROE), Tobin’s Q (TOBIN) ratio and price/earnings (FK) ratio as the financial
performance indicators of banks were included in the study and are dependent variables of the study. Inflation
and unemployment were used as macroeconomic variables. Total assets, financial leverage and age variables are
the internal factors of the research and together with the macroeconomic variables, they constitute the independent
variables of the research. According to the results of the research, financial performance indicators which are
return on assets (ROA), return on equity (ROE), Tobin’s Q (TOBIN) ratio and price/earnings (F/K) ratio have a
statistically significant relationship with total assets, financial leverage and age variables. On the other hand,
there is no significant relationship between financial performance indicators and macroeconomic variables. In all
estimated models, a significant and positive relationship was found between financial performance indicators and
total assets. There is a negative relationship between financial performance indicators and financial leverage and
the age variables. Accordingly, the steady growth of banks' total assets positively affects the financial performance
of banks and stands out as a factor that increases profitability.

Keywords : Banking, Financial Performance, Macroeconomic Indicators.
Jel Classification : G21, L25, M20.
GIRIS

Bankalar finansal sistemin 6nemli bir pargasi olup, fon arz edenler ile fon talep edenleri bir araya
getirmekte ve kaynak aktarimini saglamaktadir. Bankalarin bu aracilik iglevi temel isletme hedefi olan
karliliktan daha 6te bir anlam ifade etmektedir. Bankalar iistlendikleri fonksiyon geregi iilke
ekonomisinin biiylimesine ve gelismesine dogrudan katki saglamaktadir. Bu bakimdan bankalarin
toplumun refahim arttiran ¢ok 6nemli gorevleri bulunmaktadir. Bankalarin bu fonksiyonlarini saglikli
bir sekilde yerine getirmeleri ise birtakim faktorler ile dogrudan iligkilidir. Bu faktérler bankanin
kendisinden kaynakli igsel faktorler olabilecegi gibi, makroekonomik dissal faktorler de olabilmektedir.
Toplam aktifler, banka yas1 ve finansal kaldirag¢ orani i¢sel faktorleri olustururken; enflasyon, issizlik,
biitce agi1g1, sanayi tiretim endeksi gibi faktorler de digsal faktorler olup makroekonomik degiskenlerdir.

Tiirkiye ekonomisi ¢ok uzun yillardir kamu borglari, yiliksek enflasyon ve issizlik gibi
makroekonomik sorunlarin ¢dziimil i¢in careler aramaktadir. Bu agidan Tiirkiye’nin yakin tarihi
ekonomik istikrarin saglanmasina yonelik birgok programin hazirlanmasi ve uygulamaya konulmas ile
gecmistir. 1994 ekonomik krizi, 1999 Asya krizi ve 2001 yilinda yasanan kriz tiim makroekonomik
gostergelerde bozulmalara yol agmis ve bu bozulmalar bankacilik sektoriinii de etkilemistir. 2001 krizi
ile birlikte bankacilik kesimine yonelik bir¢ok yapisal reform hayata gegirilmistir. Bu dénemde hayata
gegcirilen yapisal reformlarin 6nemli unsurlarindan ilki 2000 yilinda Bankacilik Denetleme ve
Diizenleme Kurumu’nun faaliyetlerine baglamasidir. Bunu izleyen donemde 2001 yilinda Tiirkiye
ekonomisine ivme kazandirmak amaciyla Giiglii Ekonomiye Gegis Programi devreye sokulmus ve
Tiirkiye’nin Krizi agir bir bedel 6deyerek de olsa atlatmasi ve yoluna devam etmesi saglanmistir. Bu
donemde gergeklestirilen yapisal reformlar ile Tiirk bankacilik sektorii gliniimiizde daha giiglii bir yap1
ile faaliyetlerini siirdiirmektedir.
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Bu ¢alismada 2005-2017 déneminde hisse senetleri Borsa Istanbul (BIST) da islem goren halka
acik bankalarin finansal performansi ile igsel ve dissal faktorler arasindaki iliski incelenmistir.
Calismada dort boliim yer almaktadir. Birinci boliimde banka karlilig1 ile i¢sel ve digsal faktorler
arasindaki iligkilerin incelendigi literatiir arastirmasi kismma yer verilmistir. Ikinci boliimde
arastirmanin yontemi yer almaktadir. Yontem boliimiinde veri setindeki degiskenler tanitilmis ve
kullanilan denklemler verilmistir. Arastirmadan elde edilen ampirik sonuglarin verildigi bulgular kismi
tiglinci boliimii olusturmaktadir. Dordiincii boliimde ise sonug ve degerlendirmeye yer verilmistir.

I. LITERATUR

Literatiirde bankalarin finansal performansini etkileyen degiskenlere yonelik ¢esitli caligmalar
bulunmaktadir. Yapilan ¢alismalardan elde edilen sonuglar tilkeler bakimindan farklilik gostermektedir.
Bununla birlikte makroekonomik degiskenler ve icsel faktorlerdeki degisimlerin bankalarin finansal
performansina etki ettigi gorilmektedir. Bankalarin finansal performansina etki eden faktorleri
inceleyen arastirmalarin bir kismu tek bir iilkeye odaklanirken, bir kismi da birden cok iilkeyi
incelemistir. Bankalarin finansal performansina etki eden faktorlerin arastirildigi calismalara Ho ve
Saunders (1981) onciiliik etmistir. Ho ve Saunders (1981) arastirmalarinda net faiz marjini etkileyen
faktorleri analiz ederek, piyasa rekabeti ve faiz oran1 olmak tizere iki temel bilesenin net faiz marjinin
belirleyicisi oldugu sonucuna ulagmgtir.

Demirgii¢-Kunt ve Huizinga (1999) net faiz marj1 ve banka karliligini etkileyen faktorleri 1988-
1995 yillar igin aragtirmistir. Arastirmada 80 tilkenin verileri analiz edilmistir. Arastirma sonuglarina
gore makroekonomik degiskenler, banka karakteristikleri ve finansal yap1 net faiz marji ve karlilik
iizerinde etkilidir. Bankacilik sektorii varlik paymnin gayri safi milli hasilaya oraninin yiiksek piyasa
yogunlugunun diisiik olmasi diisiik marja ve karliliga sebep olmaktadir. Bunun yani sira enflasyon orani
ile karlilik arasinda pozitif yonlii bir iligki bulunmaktadir.

Abreu ve Mendes (2001) gesitli Avrupa iilkeleri (Fransa, Portekiz, Almanya ve Ispanya) iizerine
yaptig1 aragtirmada enflasyon ve istihdamin banka karliligi iizerindeki etkisini aragtirmistir. Aragtirma
sonucunda, enflasyon ve istihdam ile banka karliligi arasinda pozitif yonlii bir iliski oldugu gortilmiistiir.

Kaya (2002) makroekonomik faktorlerin net faiz marji, aktif karlilik oran1 ve 6z kaynak karlilik
orani ile olan iliskisini arastirmistir. Arastirmada aktif karlilik oram1 ve 6z kaynak karlilik oraninin
enflasyondan etkilendigi sonucuna ulasilmistir.

Vong ve Chan (2009) bankalarin finansal performansi ile makroekonomik degiskenler arasindaki
iligkiyi analiz etmistir. Arastirmada Macao bankacilik sektoriinde faaliyet gdsteren bankalarm 1993-
2007 donemi verileri panel veri yontemi ile analiz edilmistir. Aragtirma sonuglarina gore enflasyon ile
aktif karlilik orani lzerinde pozitif yonli bir iliski bulunmaktadir. Buna gore yiliksek enflasyon
dénemlerinde bankalarin karlar1 maliyetlerinden daha fazla artis géstermektedir.

Dagidir (2010) makroekonomik degiskenlerin bankalarin finansal performansi tizerindeki etkisini
regresyon modelleri ile analiz etmistir. Arastirmanin bagimsiz degiskenleri iiretici fiyat endeksi (UFE),
sanayi iiretim endeksi ve gayrisafi yurti¢i hasila (GSYH) dir. Faiz marj1 ise arastirmanin bagiml
degiskeni olarak analize dahil edilmistir. Arastirma sonuglarma gore iiretici fiyat endeksi (UFE) ve
sanayi tiretim endeksi ile faiz marji arasinda anlamli ve negatif yonli bir iliski oldugu tespit edilirken,
faiz marj1 ile gayri safi yurti¢i hésila arasinda ise anlamli bir iligski bulunamamustir.

Giilhan ve Uzunlar (2011) bankalarin karliligim etkileyen faktorleri 1990-2008 donemi igin panel
veri analizi yontemini kullanarak arastirmistir. Arastirmada icsel ve dissal faktorlerin karlilik tizerinde
etkili oldugu sonucuna ulagilmigtir. Arastirmaya goére banka biiyiikliigii ve enflasyon aktif karlilik
oranini pozitif yonlii etkilemektedir.
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Giindogdu ve Aksu (2011) makroekonomik gostergeler ile bankalarin finansal performansi
arasindaki iligkiyi arastirmigtir. Arastirmada Tiirkiye’de faaliyet gosteren ticari bankalari 1994-2008
donemine ait iicer aylik verileri sinir testi yontemi ile analiz edilmistir. Arastirmanin bagimsiz
degiskenleri; sanayi tiretim endeksi, fiyatlar genel diizeyi, reel faiz ve biit¢e agigidir. Aktif karlilik orani
(ROA) ve 6z kaynak karlilik oran1 (ROE) aragtirmanin bagimli degiskenleridir. Arastirmadan elde
edilen sonuglara gére makroekonomik gostergeler bankalarin kisa ve uzun vadeli karliliklari tizerinde
etkilidir.

Taskin (2011) igsel ve digsal faktorlerin ticari bankalarin finansal performansi lizerindeki etkisini
arastirmistir. Bu ¢ercevede Tiirkiye’de faaliyet gosteren ticari bankalarin 1995-2009 dénemi verileri
analiz edilmistir. Arastirmanin bagimsiz degiskenleri sanayi iiretim endeksi, kisi bast GSMH, 2001 krizi
ve enflasyon oranidir. Bagimli degiskenler ise net faiz marji, 6z kaynak karlilik oran1 (ROE) ve aktif
karlilik oranm1 (ROA)’dir. Arastirma sonuglarina gore, finansal performans daha ¢ok mikro
degiskenlerden etkilenirken, makroekonomik degiskenler ile finansal performans gostergeleri arasinda
istatistiki olarak anlamli bir iliski tespit edilmemistir.

Anbar ve Alper (2011) makroekonomik degiskenler ile ticari bankalarin finansal performansi
arasindaki iligkiyi Tiirkiye kapsaminda arastirmistir. Arastirmada dengeli panel veri analizi yontemi ile
Tiirkiye’de faaliyet gosteren 10 adet bankanin 2002-2010 dénemine iliskin verileri analiz edilmistir.
Aragtirma sonuglarina gore faiz orani degiskeni bankalarin finansal performansi lizerinde pozitif etkiye
sahiptir.

Reis vd. (2016) bankalarin finansal performansi ile i¢sel ve digsal degiskenler arasindaki iliskiyi
incelemistir. Caligmada aktif karlilik oran1 (ROA) ve net faiz marji, finansal performans gostergesi
olarak kullanilmistir. 2009-2013 déneminde Borsa Istanbul (BIST)’da faaliyet gosteren 14 bankanin
verileri panel veri yontemi ile analiz edilmistir. Calisma sonuglarina gore piyasa kapitalizasyonu,
kaldirag orani, kredi/mevduat orani ve gayrisafi yurti¢i hasila ile aktif karlilik oran1 (ROA) arasinda
anlaml bir iligki tespit edilmistir.

Oztiirk (2016) makroekonomik degiskenlerin bankalarin finansal performansi iizerindeki etkisini
arastirmigtir. Aragtirmaya Tirkiye’de 1970-2014 yillar1 arasinda faaliyet gosteren ticari bankalar dahil
edilmistir. Arastirmanin makroekonomik degiskenleri mevduat faiz orani, enflasyon ve GSYH biiyiime
oranmdir. Aktif karlilik orani, net faiz marj1 ve 6z kaynak karlilik orani aragtirmanin finansal performans
gostergeleridir. Ampirik arastirma sonuglarina gore, GSYH biiyiime orani ile aktif karlilik orani ve 6z
kaynak karlilik orani arasinda anlamli ve pozitif yonlii bir iliski oldugu belirlenmistir. Arastirmada
mevduat faiz orani ve enflasyon oraninin net faiz marji ile istatistiki olarak anlamli ve pozitif yonli
iligkisi oldugu ancak GSYH biiyiime orani ile net faiz marj1 arasinda anlamli bir iliski olmadig1 tespit
edilmistir.

Saritas vd. (2016) Tiirkiye’de makroekonomik degiskenlerin bankalarin karliligi tizerindeki
etkisini arastirmistir. Arastirmada sistem dinamik panel veri modeli kullanilmis ve 11 adet bankanin
2005-2013 donemi verileri analiz edilmistir. Arastirma sonuglarina goére enflasyon oraniin bir 6nceki
verisi mevcut aktif karliligimi olumsuz etkilemekte, mevcut enflasyon ise karliligi olumlu
etkilemektedir. Oz kaynak karliligi ile bir onceki enflasyon orani verisi arasinda bir iliski tespit
edilememistir. Bunun yaninda 6z kaynak karlilig1 tizerinde mevcut enflasyon verisinin anlamli ve pozitif
yonlii etkiye sahip oldugu sonucuna varilmistir.

Yalginkaya vd. (2016) Tiirk bankacilik sektoriinde igsel ve dissal etkenlerin karlilik iizerindeki
etkilerini aragtirmistir. Arastirmada 23 adet bankamin 2002-2015 dénemine iligkin {iger aylik verileri
analiz edilmistir. TCMB borg verme faiz orami, politik istikrarsizlik, GSYIH biiyiime oran1 ve kur
oynakligi arastirmanin bagimsiz degiskenleri iken aktif karlilik oranm1 (ROA) finansal performans
gostergesi ve bagimli degisken olarak analizde yer almistir. Arastirma sonuglarina gore doviz kuru
oynakligi, politik istikrarsizlik, bor¢ verme faiz oranlarinda artis ve 6l¢cek ekonomisinden uzaklagma ile
bankalarin performansi arasinda negatif yonlii bir iliski bulunmaktadir. Ayrica kredi hacmindeki artis,
sermaye yeterlilik oraninin yiikselmesi ve hasilanin artmasi bankalarin finansal performansini pozitif
yonde etkilemektedir.
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Isik ve ark. (2017) Tirkiye i¢in mevduat bankalarinin karliligi tizerinde etkili olan i¢ ve dis
faktorleri arastirmistir. Arastirmada 20 adet bankanin 2006-2014 donemine iliskin verileri analiz
edilmistir. Bu donem ayni zamanda kriz yillarin1 icermesi agisindan onem tagimaktadir. Calismanin
bagimsiz degiskenleri temel makroekonomik gostergeler olup; enflasyon, ekonomik biiyiime ve tiiketici
kredi faizinden olugmaktadir. Aragtirmanin bagimli degiskeni aktif karlilik oran1 (ROA)’dir. Arastirma
sonuglarina gore ekonomik biiytime ve aktif karlilik oran1 (ROA) arasinda anlamli ve pozitif yonlii bir
iliski tespit edilirken, faiz oran1 ve enflasyon ile aktif karlilik oran1 (ROA) arasinda ise anlamli bir iliski
tespit edilememistir.

Tirkdéonmez ve Babusgu (2019) panel veri analizi yaptig1 aragtirmasinda banka karliligin
etkileyen igsel ve digsal faktorleri 2010-2017 donemi igin arastirmistir. Arastirmada dissal faktorlerden
enflasyon, mevduat faizi ve gayrisafi yurtici hasila ile aktif karlilik oran1 ve 6z kaynak karlilik orani
arasinda pozitif yonlii bir iliski oldugu sonucuna ulagilmistir. Buna benzer sekilde bankalarin pazar pay1
ve aktif kalitesi ile aktif karlilik ve 6z kaynak karlilik oranlar1 arasinda pozitif yonlii bir iliski oldugu
tespit edilmistir.

Aydin (2019) arastirmasinda igsel ve digsal faktorlerin Tiirk bankalarinin karliligi tizerindeki
etkisini 2005-2015 dénemi igin aragtirmistir. Arastirmada banka biiytikliigiiniin, ekonomik biiytimenin
ve enflasyon oraninin aktif karlilik ve 6z kaynak karlilik oranlar1 iizerinde pozitif yonlii etkili oldugu
tespit edilmistir. Buna karsin banka biiylikliigii ile karlilik arasinda dogrusal olmayan bir iligki
bulunmustur. Bu agidan banka biiyiikliigii, Karliligi bir noktaya kadar arttirmakta sonrasinda ise
azaltmaktadir.

Supriyono ve Herdhayinta (2019) igsel ve dis faktorlerin banka karlilig1 {izerindeki etkisini
Endonezya bankacilik sektoriinde 2011-2015 donemi icin regresyon analizi ile aragtirmistir.
Arastirmada aktif biiytlikliigiiniin aktif karlilik oran1 ve 6z kaynak karlilik orani {izerinde pozitif yonlii
enflasyonun ise negatif yonlii etkiye sahip oldugu sonucuna ulagilmstir.

Saridogan (2020) katilim bankalarinin finansal performansini 2008 kiiresel finans Kkrizi
cercevesinde 2005-2018 donemi i¢in incelemistir. Arastirmada enflasyonun banka karlilig1 iizerinde
negatif yonlii etkiye sahip oldugu sonucuna ulasilmistir.

Arastirma inceledigi donem ve kapsam itibariyle diger arastirmalardan farklilagsmaktadir.
Tiirkiye’de Borsa Istanbul’da faaliyet gosteren bankalarin karhligini etkileyen arastirmalar olmakla
birlikte arastirmaya konu donemi kapsayan ve ayni zamanda kullanilan bagimsiz degiskenle grubu
agisindan benzer bir ¢alisma bulunmamaktadir. Bu g¢ercevede arastirma sonuglar1 6zellikle Tiirkiye
baglaminda literatiire katki sunmaktadir.

1. YONTEM

Arastirmada 20052017 déneminde Borsa Istanbul’da faaliyet gosteren 13 adet bankanin finansal
performansi ile makroekonomik degiskenler ve igsel faktorler arasindaki iligki incelenmistir. Bankalarin
finansal performans gostergeleri olarak aktif karlilik oran1 (ROA), 6z kaynak karlilik oran1 (ROE),
Tobin’s Q orani (Tobin) ve fiyat/kazang orani (FK) kullanilmistir. Makroekonomik degiskenler olarak
enflasyon ve issizlik, i¢sel faktorler olarak aktif toplami, finansal kaldirag orani ve yag arastirmaya dahil
edilmistir. Arastirmada kullanilan finansal oranlar Finnet Mali Analiz programindan ve bankalarin
faaliyet raporlarindan elde edilmistir. Makroekonomik gostergeler ise Tiirkiye Istatistik Kurumu’ndan
saglanmustir.

Arastirmada  yontem olarak regresyon analizi  kullamlmistir.  Regresyon analizi
aralarinda sebep-sonug¢ iliskisi bulunan degiskenler arasindaki iligkileri belirlemek ve bu
iligkileri kullanarak konu hakkinda tahminler yapmak ya da sonuglar ¢ikarmak amaciyla
kullanilmaktadir.
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Regresyon analizlerinde bagimli degiskenlerin gostermis oldugu degisimlerin bagimsiz
degiskenler tarafindan agiklanma oram RZle gosterilmektedir. Bunun yam sira diizeltilmis R? ise
bagimsiz degisken tarafindan agiklanan bagimli degiskendeki varyansi gostermektedir. Tahminin
standart hatasi ise bagimli degiskenlerin kendi ortalamalari etrafindaki dagilimlarini 6l¢mektedir.

Regresyon modellerinde sabit terim igin iki tiir etkiden s6z edilebilir. Bu etkiler sabit etki ve rassal
etkilerdir.  Sabit  etkiler,  “regresyon  denkleminde belirtilen @it teriminin, tiim
yatay kesitler igin tlim zaman serileri boyunca sabit kaldigim1 ifade etmektedir. Rassal
etkiler ise ai ve ot terimlerinin degerinin eit istatistiksel hata terimi gibi, pek cok bireysel
faktor tarafindan etkilenecegini bu nedenle de her capraz kesit igin farkli oldugu durumu
ifade etmektedir” (Greene, 2003: 615°ten aktaran Sayman, 2012: 221).

Aragtirmanin amact ve kapsami c¢ergevesinde makroekonomik degiskenler ile finansal
performans arasindaki iliskiyi ortaya koyabilmek i¢in asagidaki modeller ve hipotezler gelistirilmis,
makroekonomik gostergelerin bankalarin finansal performanslar1 izerindeki etkisi ortaya konmaya
caligilmustir.

Bagimsiz Degiskenler

Enflasyon Finansal Performans
Issizlik Aktif karlilik orani
Toplam Aktifler <:> Oz kaynak karlilik orani
Yas Tobin’s Q orani
Kaldirag Fiyat/kazang orani

Sekil 1: Arastirmanmin Modeli

Arastirmada gelistirilen hipotezler Tablo 1°de yer almaktadir.

Tablo 1: Arastirmamin Hipotezleri

Hipotez | Ac¢iklama

Hi Makroekonomik degiskenler banka aktif karlilig1 {izerinde etkilidir.

Ho Makroekonomik degiskenler banka 6z kaynak karliligi tizerinde etkilidir.
Hs Makroekonomik degiskenler Tobin’s Q orani {izerinde etkilidir.

H. Makroekonomik degiskenler fiyat/kazang orani iizerinde etkilidir.

Arastirmada yer alan bagimli ve bagimsiz degiskenler ile degiskenlere iliskin kodlar Tablo 2’de
yer almaktadir.

Tablo 2: Analizde Kullanilan Degiskenler

Bagimh Degiskenler
Degiskenler Tammlamalan Kodlar
Aktif Karhilik Oram Net Kér / Toplam Aktif ROA
Ozkaynak Karlilik Oran1 Net Kar / Toplam Ozkaynaklar ROE
Tobin’s Q Piyasa Degeri / Defter Degeri TOBIN
Hisse Senedinin Dénem Sonu
Fiyat / Kazang Orani Piyasa Fiyat/Donem Net FK
Kari/Hisse Senedi Sayis1
Bagimsiz Degiskenler
Finansal Kaldirag Toplam Varhklar/ Ozkaynaklar KALDIRAC
Toplam Aktifler (Varliklar) Eoplar_n Varliklarin Dogal AKTIF
ogaritmasi
Banka Yas1 Cari Y1l — Kurulus Yili YAS
Issizlik Issiz say1s1/Isgiicii* 100 ISSIZLIK
Enflasyon TUFE ENFLASYON
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Arastirmanin bagiml degiskenlerinden aktif karlilik oran1 “ROA” ile temsil edilmis ve donem
net karmin aktif toplamina bolinmesi ile hesaplanmigtir. Arastirmada yer alan bir diger finansal
performans gostergesi ve karlilik orani olan 6z kaynak karlilik oran1 “ROE” ile temsil edilmis, donem
net karmin 6z kaynaklar toplamina bdliinmesi yolu ile hesaplanmistir. Tobin’s Q oran1 bankanin piyasa
degerinin defter degerine boliinmesi yoluyla elde edilmistir. Fiyat/kazang orani hisse senedinin donem
sonu piyasa fiyatinin, dénem net karinin hisse senedi sayisina béliimiine oranlanmasi ile hesaplanmustir.

Aragtirmanin bagimli degiskenini olusturan finansal performans gostergeleri BIST te faaliyet
gosteren 13 adet bankanmn 2005-2017 donemine iliskin ¢eyrek donem verilerini kapsamaktadir.
Aragtirmada bagimli ve bagimsiz degiskenler arasindaki iliskileri incelemek maksadiyla regresyon
analizi kullanilmustir.

Tablo 3’te analizde kullanilan denklemler yer almaktadir.

Tablo 3: Analizde Kullamilan Denklemler

ROAit = 1 KALDIRACit + BoAKTIFit + BsYASit + falSSIZLIKit + SsSENFLASYONit + o + e

ROEit = py KALDIRACit + B, AKTIFit + BsYASit + P ISSIZLIKit + fs ENFLASYONit + a + &i

TOBINit = p1 KALDIRACit + B, AKTIFit + BsYASit + BaISSIZLIKit + s ENFLASYONit + a + &i

FKit = 1 KALDIRACit + B, AKTIFit + BsYASit + BuISSIZLIKit + fs ENFLASYONit + o. + ei

1. BULGULAR

Tablo 4’te degiskenlere ait tanimlayici istatistiklere yer verilmistir. Arastirma Borsa Istanbul’da
faaliyet gosteren 13 bankanin 2005-2017 dénemi verilerini kapsamaktadir. Bu ¢ercevede toplam gozlem
sayist 169’dur.

Tablo 4: Tammlayic istatistikler

Gozlem Sayisi Minimum Maksimum  Ortalama Standart Sapma

ROA 169 -10,50 21,51 1,3094 1,76692
ROE 169 -80,37 40,44 10,0021 8,03353
TOBIN 169 ,00 4,98 1,4504 76856

FK 169 00 146,13 12,3868 13,81257
AKTIF 169 ,00 11,56 10,3817 1,19333
YAS 169 8,00 93,00 49,8462 22,38359
KALDIRAC 169 ,00 16,87 8,3621 2,43755
ENFLASYON 169 6,16 20,30 9,3151 3,32061
ISSIZLIK 169 8,40 13,10 10,0685 1,16312
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Incelenen dénemde bankalarin aktif karlilik oran1 (ROA) %1,76 olarak gergeklesirken, 6z kaynak
karlilik oran1 (ROE) %8,03 olarak ger¢eklesmistir. Tobin’s Q oraninin ortalamasi %0,76’dir. Analize
konu dénemde bankalarin fiyat/kazang orani ise 13,81 olarak hesaplanmustir.

111. 1. Bagimsiz Degiskenlerin Aktif Karlihk Oram (ROA) Uzerindeki Etkisi

Tablo 5 ve Tablo 6’dabagimsiz degiskenler ile aktif karlilik oran1 (ROA) arasindaki iliskilerin
gosterildigi analiz sonuglar1 yer almaktadir.

Tablo 5: ROA Model Ozet Sonuclar

Model R? Diizeltilmis R? Tahminin F Anlamhihk
Standart Hatasi Sig
ROA 0,97 0,91 1,68496 14,453 ,000°

Tablo 6: ROA Regresyon Analiz Sonuglar:

Model ROA Standartlastirnlmamis Standartlastirilmis
Katsayilar Katsayilar T Anlamhhk

B Std. Hata B (Sig)
SABIT 970 807 - 1,202 230
AKTIF ,266 ,070 ,180 3,783 ,000**
KALDIRAC -,257 ,031 -,354 -8,283 ,000**
YAS -,006 ,003 -,071 -1,711 ,088
ENFLASYON ,030 ,020 ,057 1,526 127
ISSIZLIK -,028 ,056 -,018 -491 624

** ve * sirayla % 1 ve % 5 diizeyinde anlamlilig1 gosterir.

Model 1: KARLILIK (ROA)it = pI (ISO)AKTIFit + f2 (-354KALDIRACit + f3
(-,071)YASit + p4 (,057)ENFLASYONit + BS (-, 018)ISSIZLIKit + a +eit

Analiz sonuglarina gore aktif karlilik oran1 (ROA) degiskeni, toplam aktifler ve kaldirag orani
tarafindan etkilenmektedir. Modelde yer alan toplam aktifler (varliklar) degiskeni(AKTIF = ,180;
Sig.=,000) aktif karlilik oran1 (ROA) ile %1 anlamlilik diizeyinde ve pozitif yonlii bir iliskiye sahiptir.
Aragtirmanin bir diger degiskeni finansal kaldirag (KALDIRAC B = -,354; Sig.= ,000) aktif karlilik
orani (ROA) ile %1 anlamhlik diizeyinde ve negatif yonlii bir iliskiye sahiptir. Bu ger¢evede toplam
aktiflerde meydana gelen artig aktif karlilik oranini arttirirken, finansal kaldirag oraninin artmasi ise
aktif karliliginin diismesine neden olmaktadir. Yas degiskeni ile arastirmanin makroekonomik
degiskenleri olan enflasyon ve igsizlik arasinda iliski tespit edilememistir. Bunun yani sira yas degiskeni
ile finansal performans gostergesi olan aktif karlilik orani arasinda istatistiki olarak anlamli bir iliski
tespit edilememistir.

Enflasyon ve issizlik ile aktif karlilik oram1 (ROA) arasindaki iligkinin analiz sonuglarina gore;
H: = Makroekonomik degiskenler, banka aktif karlihgi (ROA) iizerinde etkilidir
hipotezi reddedilmektedir.
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111. 11. Bagimsiz Degiskenlerin Oz kaynak Karhlik Oram (ROE) Uzerindeki Etkisi

Tablo 7 ve Tablo 8’de arastirmanin bagimsiz degiskenleri ile 6z kaynak karlilik oran1 (ROE)
arasindaki iligkilerin gdsterildigi analiz sonuglar1 yer almaktadir.

Tablo 7: ROE Model Ozet Sonuclari

Model R? Diizeltilmis R? Tahminin F Anlamhihk
Standart Hatasi Sig
ROE 0,38 0,31 7,90956 5,265 ,000°

Tablo 8: ROE Regresyon Analiz Sonuglari

Model ROE Standartlastirnlmamis Standartlastirilmis
Katsayilar Katsayilar T Anlamhhk

B Std. Hata B (Sig)
SABIT ,303 3,789 - ,080 ,936
AKTIF 1,474 ,331 219 4,460 ,000**
KALDIRAC -,209 ,146 -,063 -1,434 ,152
YAS -,006 ,015 -,017 -,404 ,686
ENFLASYON ,040 ,093 ,017 433 ,665
ISSIZLIK -,389 264 -,056 -1,473 141

** ve * sirayla % 1 ve % 5 diizeyinde anlamlilig1 gosterir.

Model 2: KARLILIK (ROE)it = pI (219)4KTIFit + p2 (-063)KALDIRACit + p3
(-,017)YASit + p4 (,017)ENFLASYONit + 5 (-,056)ISSIZLIKit + a +¢it

Analizden elde edilen sonuglara gore 6z kaynak karlilik oran1 (ROE) sadece toplam aktifler
tarafindan etkilenmektedir. Toplam aktifler (AKTIF g =,219; Sig.=,000) aktif karlilik oran1 (ROA) ile
% 1 anlam diizeyinde pozitif yonlii bir iligkiye sahiptir. Elde edilen bu sonuca gore toplam aktiflerde
meydana gelen artis 6z kaynak karlilik oranini da artirmaktadir. Finansal kaldirag, yas, enflasyon ve
issizlik degiskenleri ile 6z kaynak karlilik orani arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski tespit
edilememistir. Elde edilen sonuglara gore,

H, = Makroekonomik degiskenler, banka 6z kaynak karlilik oran1 (ROE) iizerinde etkilidir
hipotezi reddedilmektedir.

I11. 111. Bagimsiz Degiskenlerin Tobin’s Q Orami (TOBIN) Uzerindeki Etkisi

Tablo 9 ve Tablo 10°da arastirmanin bagimsiz degiskenleri ile Tobin’s Q oranit (TOBIN)
arasindaki iligkilerin gosterildigi analiz sonuglar1 yer almaktadir.
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Tablo 9: Tobin’s Q Model Ozet Sonuclar

Model R? Diizeltilmis R? Tahminin F Anlamhhik
Standart Hatasi Sig
Tobin’s Q 0,104 0,097 0,73023 15,545 ,000°

Tablo 10: Tobin’s Q Regresyon Analiz Sonuglari

Model Tobin’s Q Standartlastirllmamig Standartlastirilmis
Katsayilar Katsayilar T Anlamhhk

B Std. Hata B (Sig)
SABIT ,407 ,350 - 1,164 ,245
AKTIF ,175 ,031 272 5,735 ,000**
KALDIRAC -,050 ,013 -,159 -3,720 ,000**
YAS -,012 ,001 -,338 -8,178 ,000**
ENFLASYON -,006 ,009 -,025 -,679 ,498
iSSIZLIK ,028 ,024 ,042 1,129 ,259

** ve * sirayla % 1 ve % 5 diizeyinde anlamlilig1 gosterir.

Model 3: Tobin’s Q (TOBIN)it = pI (,272)AKTIFit + p2 (-159)KALDIRACit + p3
(-,338)YASit + p4 (-,025)ENFLASYONit + B5 (,042)ISSIZLIKit + o +eit

Analiz sonuglarina gore Tobin’s Q orani; toplam aktifler, kaldirag oran1 ve yas degiskenleri
tarafindan etkilenmektedir. Toplam aktifler (AKTIF §=,272; Sig.=,000) Tobin’s Q orani ile %1 anlam
diizeyinde pozitif yonlii bir iligkiye sahiptir. Finansal kaldirag oran1 (KALDIRAC B = -,159; Sig.=,000)
ve yas (YAS B = -,338; Sig.=,000);Tobin’s Q orani ile %1 anlam diizeyinde negatif yonlii bir iliskiye
sahiptir. Bu gergevede toplam aktiflerde meydana gelen artis Tobin’s Q oranini arttirirken, finansal
kaldirag oraninda meydana gelen artis Tobin’s Q oranim diisiirmektedir. Enflasyon ve issizlik ileTobin’s
Q orani arasinda istatistiki olarak anlamli bir iligki tespit edilememistir. Arastirmanin i¢sel faktorleri ve
makroekonomik degiskeler ile Tobin’s Q orami arasindaki iliskinin analiz sonuglarina gore,

Hs = Makroekonomik degiskenler, Tobin’s Q orani iizerinde etkilidir hipotezi reddedilmektedir.

I11. 1V. Bagimsiz Degiskenlerin Fiyat/Kazan¢ Oram (FK) Uzerindeki Etkisi

Tablo 11 ve Tablo 12’de arastirmanin bagimsiz degiskenleri ile fiyat/kazang orami (F/K)
arasindaki iligkilerin gdsterildigi analiz sonuglar1 yer almaktadir.

Tablo 11: Fiyat/Kazan¢ Oram1 Model Ozet Sonuclar:

Model R? Diizeltilmis R? Tahminin F Anlamhhk
Standart Hatasi Sig
FK 0,143 0,137 12,83223 22,415 ,000°

Tablo 12: Fiyat/Kazan¢ Orani Regresyon Analiz Sonuclar:

Model FK Standartlagtirilmams Standartlagtirilmg
Katsayilar Katsayilar T Anlamhihk

B Std. Hata B (Sig)
SABIT 21,309 6,147 3,467 ,001
AKTIF 1,441 ,536 ,124 2,687 ,007**
KALDIRAC -1,692 ,236 -,299 -7,163 ,000**
YAS -178 ,025 -,289 -7,149 ,000**
ENFLASYON -,017 ,150 -,004 5111 911
iSSIZLIiK -,068 429 -,006 -,159 873

** ve * sirayla % 1 ve % 5 diizeyinde anlamlilig1 gosterir.
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Model 4: Fiyat/Kazang (F/K)it = pI (124)AKTIFit + f2 (-299KALDIRACit + p3
(-,289) YASit + p4 (- 004) ENFLASYONit + B5 (,006)ISSIZLIKit + a +eit

Analiz sonuglarina gore fiyat/kazang orani; toplam aktifler, kaldirag oran1 ve yas degiskenleri
tarafindan etkilenmektedir. Toplam aktifler (AKTIF B = ,124; Sig.= ,007) fiyat/kazang¢ orani ile %1
anlam diizeyinde pozitif yonlii bir iliskiye sahiptir. Finansal kaldirag oran1 (KALDIRAC § = -,299; Sig.=
,000) ve yas (YAS B = -,289; Sig.=,000) fiyat/kazang orani ile %1 anlam diizeyinde negatif yonlii bir
iliskiye sahiptir. Bu ¢ercevede toplam aktiflerde meydana gelen artis fiyat/kazang oranini arttirirken,
finansal kaldiracin artis gostermesi,fiyat/kazang oranimi diigirmektedir. Arastirmanin makroekonomik
degiskenleri olan enflasyon ve issizlik ile fiyat’kazang¢ orani arasinda istatistiki olarak anlamli bir iliski
tespit edilememistir. Aragtirmanin igsel faktorleri ve makroekonomik degiskeler ile fiyat/kazang orani
arasindaki iligkinin analiz sonuglarina gore,

Has = Makroekonomik degiskenler, fiyat/kazang orani iizerinde etkilidir hipotezi
reddedilmektedir.

SONUC VE DEGERLENDIiRME

Arastirmada Tiirkiye’de Borsa Istanbul (BIST)’da faaliyette bulanan 13 adet bankanin finansal
performansi ile makroekonomik degiskenler ve igsel faktorler arasindaki iligkisi incelenmistir.
Bankalarin finansal performans gostergeleri olarak; aktif karlilik oran1 (ROA), 6z kaynak karlilik orani
(ROE), Tobin’s Q orani ve fiyat/kazang orani kullanilmistir. Finansal performans gdstergeleri bagimli
degiskenleri olusturmaktadir. Makroekonomik gostergeler olarak enflasyon ve issizlik orani analize
dahil edilmistir. I¢sel degiskenler olarak; toplam aktifler, finansal kaldirag oran1 Ve yas degiskenleri
kullanilmistir. Makroekonomik degiskenler ve icsel faktorler arastirmanin bagimsiz degiskenlerini
olusturmaktadir.

Bankalarin finansal performansina etki eden faktorlerin incelendigi arastirmalarda net faiz
marjinin, aktif karliliginin ve 6z kaynak karliliginin en ¢ok kullanilan finansal performans gdstergeleri
oldugu goriilmektedir. Finansal performans gostergesi olarak Tobin’s Q orani ile fiyat kazang oraninin
makroekonomik degiskenler ile iliskisini aragtiran bir c¢aligma tespit edilememistir. Bu kapsamda
Tobin’s Q oran1 ve fiyat/kazang oraninin finansal gosterge olarak analiz edilmesi aragtirmay1 farkli ve
0zgiin kilmaktadir. Buna ek olarak makroekonomik degiskenler ¢ercevesinde calismalarin agirlikl
olarak enflasyon, faiz oranlart ve biiylime oranlarini ele aldigi goriilmektedir. Arastirmada
makroekonomik degisken olarak enflasyon ile birlikte igsizlik oraninin kullanilmasi aragtirmamizin bir
baska 6zgiin yoniidiir.

Aragtirmada yontem olarak regresyon analizi kullanilmistir. Analiz sonuglarina gore finansal
performans gostergelerinden aktif karlilik oran1 (ROA) toplam aktifler ile pozitif yonli bir iligkiye
sahiptir. Buna karsin aktif karhilik oran1 (ROA) finansal kaldira¢ orani ile negatif yonlii bir iliski
icindedir. Aktif karlilik oraninin enflasyon ve issizlik ile arasinda anlamli bir iligkiye rastlanilmamaistir.
Enflasyon ile finansal performans arasindaki iliskileri analiz eden g¢alismalardan farkli sonuglar elde
edilmektedir. Guru vd. (2002) Malezya, Jiang ve ark. (2003) Hong Kong i¢in yaptiklar1 arastirmada
yiiksek enflasyonun banka karliligini arttiracagi sonucuna ulagmistir. Abreu ve Mendes (2000) Avrupa
iilkeleri igin yaptiklart aragtirmada finansal performans ile enflasyon arasinda negatif iliski tespit
etmistir. Bu agidan elde ettigimiz sonug, enflasyonun finansal performans iizerindeki etkisinin iilkeler
arasinda farklilik gosterdigini ortaya koymaktadir.

Arastirmanin bir bagka finansal performans gostergesi 6z kaynak karlilik oran1 (ROE) ile toplam
aktifler arasinda pozitif yonlii bir iliski bulunmakta iken enflasyon, issizlik, finansal kaldira¢ ve yas
arasinda istatistiki olarak anlamli bir iligki tespit edilememigtir. Saritag vd. (2016) aragtirmasinda gegmis
donem enflasyon verilerinin 6z kaynak karlilig1 tizerinde anlamsiz bir etkisi oldugu sonucuna ulagsmstir.
Gines (2015) 6z kaynak karlilik orani ile toplam aktifler arasinda pozitif yonlii bir iligki tespit etmistir.
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Bu ac¢idan ulastigimiz sonu¢ Tiirkiye acisindan Saritas vd. (2016) ve Giines (2015) sonuglarn ile
uyumludur.

Arastirmada Tobin’s Q oraninin igsel faktorlerden etkilendigi, ancak makroekonomik
degiskenlerden etkilenmedigi sonucuna ulasilmigtir. Tobin’s Q oram ile igsel faktorlerden toplam
aktifler arasinda anlamli ve pozitif bir ilisgki bulunmustur. Literatiirde finansal performans gostergesi
olarak Tobin’s Q orani ile makroekonomik degiskenler arasindaki iliskiyi arastiran bir ¢alisma tespit
edilememistir. Bu acidan elde edilen sonug literatiire katki saglamaktadir.

Arastirmanin son bagiml degiskeni ve finansal performans gostergesi olan fiyat/kazang orani,
icsel faktorler tarafindan etkilenmekte olup makroekonomik degiskenler ile arasinda istatistiki olarak
anlaml bir iligki bulunamamustir. Buna karsin fiyat/kazang orani ile toplam aktifler arasinda istatistiki
olarak anlaml1 ve pozitif yonlii iliski bulunmaktadir.

Aragtirmadan elde edilen sonuglar genel olarak degerlendirildiginde; bankalarin finansal
performans gostergeleri ile makroekonomik degiskenler arasinda iliski bulunamamakla birlikte, i¢sel
faktorler ile finansal performans gostergeleri arasinda istatistiki olarak anlamli ve pozitif yonlii bir iligki
bulunmaktadir. Bu agidan arastirmadan elde edilen sonuglar Taskin (2011) ¢alismasi ile benzerlik
gostermektedir. Arastirmada gelistirilen tiim modellerde finansal performans gostergeleri ile toplam
aktifler arasinda anlamli1 ve pozitif yonlii bir iligski oldugu goriilm{istiir.
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