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FINANSAL GOSTERGELER ACISINDAN IMKB' DE HiSSELERI iSLEM
GOREN BANKALAR iCINDE YAPILANMA

Aysen KORUKOGLU®

OZET

Bu cahsmada IMKB’ da hisseleri islem goren bankalarin finansal
gostergeleri arastirdmakta ve degisik donemlere iliskin yapisal farkhihiklar
istatistiksel olarak yorumlanmaktadir.

Anahtar Kelimeler:IMKB, Bankalar, Finansal Gostergeler, Bankalarda Yapilanma.
1.Giris

Odeme araglarinin yonetimi, portfoy yonetimi, fon transferi ile likidite
ve risk-paylasimi saglamasi, Odiinglerin izlenmesi ve daha iyi bilgi edinme
imkani ile islem maliyetlerini azaltmasi gibi dort temel igleve sahip bankalarin
ozelligi, fon transferi veya aracilik siirecinde kendini gostermektedir. Bu islev,
uzun siire bankalarin tekelinde kalarak bankacilik faaliyetinin temelini
olusturmustur. Diger bankacilik iirtinleri ve hizmetleri ek hizmetler seklinde
goriilmiistiir. Bu yap1 giiniimiizde belirli bir degisim siireci icine girmis ve
banka bir tiir ¢ok {rtinli isletme halini almistir (Erdem,1993:31,
Baltensperger,1980:2).

Bankalar parasal iglevleri yani sira, menkul kiymet islemlerine katilarak
mali aracilik rollerini genisletmislerdir. Boylece kendi hesaplarina veya miisteri
hesabina yiriittikleri portfdy yonetimi hizmetleri ile hem portfoy
¢esitlemesinden hem de islem maliyetlerinin azalmasindan yararlanmaktadirlar
(Erdem,1993:32).

Bankacilik sektoriinde ortaya ¢ikan yasal, kurumsal ve fonksiyonel
gelismeler, bu sektoriin ozellikle son yillarda kompleks bir goriinim
kazanmasina yol a¢mistir. Kurum sayisindaki artig, finansal {iriin veya
hizmetlerde  ¢esitlenme ve finansal islem veya faaliyetlere iliskin olarak
getirilen yasal diizenlemeler, bankacilik sektoriinde son derece rekabetgi bir
ortamin dogmasina yol  agmistir (Uludag ve Ekren,1993:8). Artan rekabetle
birlikte iilkemizde perakendeci bankalar, 6zellikle bilgisayar teknolojisi olmak
tizere ATM, kredi kartlari, satis noktasi terminalleri vb. gibi bireysel bankacilik
hizmetlerinde 6nemli asama kaydetmislerdir. Toptanci bankalar ise, biliylik
Olgiide dis ticaretin finansmani, factoring, forfaiting, leasing, menkul kiymet
ihracinda aracilik ve kisa vadeli kredi islemleri yapmakla birlikte sirketlerin
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ihtiyaglar1 oOlgiistinde diger toptanci bankacilik hizmetlerini de verebilecek
esneklikte olmuslardir (Balak ve Seymen, 1996:48)

Mali piyasalarin globallesmesi karsisinda rekabet, uluslararasi alana
kaymis ve bankalar arasi rekabet ulusal sektorler arasi rekabete doniismiistiir.
Bu degisim bankalarin uluslararasi piyasalar ve tirlinlere doniik stratejilerinin
yani sira, ulusal diizeyde rekabet stratejilerinin de uygulamaya konmasini
gerektirmektedir (Erdem,1993:40)

Bankacilik sektoriindeki bu rekabet¢i piyasa yapisinin anlasilabilmesi
biiytik olciide, rakiplerin davranisinin ve izleyebilecegi politikalarin iyi bir
sekilde tahmin edilmesine bagli olmaktadir. Bankalarin hedef olarak sectikleri
miisteri piyasalarinda ihtiyag ve istekleri dogru bir sekilde belirlemeleri,
rakiplerinden daha etkin bir sekilde belirlenen bu isteklerin tatminine
kendilerini adapte etmeleri gerekmektedir (Uludag ve Ekren,1993:8).

Yasal ve ekonomik degiskenlerin olusturdugu dissal faktorler ile kendi
uzmanliklar1 ve sermaye giigleri tarafindan belirlenen igsel faktorlerin yol agtigi
kisitlamalar ve sinirlamalar bu konuda son derece 6nemli olmaktadir. Bir diger
husus da, bu kisitlamalarin ya da sinirlamalarin perakende ve toptan bankacilik
faaliyetlerinde farkli bir sekilde etkili olmasidir. Bu da bazi bankalarin bu iki
tiir bankaciliktan birinde uzmanlasma egilimine girmelerine yol agmaktadir.
Dogal bir sonug olarak da, bu yapilasma bankacilik faaliyet ve/veya islemlerine
yansimaktadir.

Bankaciligin piyasa yapisina iliskin ampirik ¢alismalarda, bankalarin
piyasa yapilar1 ve faaliyet alanlar1 anketler yardimiyla belirlenmeye
calisilmaktadir. Bu g¢alismalarda bankalarin faaliyet portfoyii, pazarlama
stratejileri, rekabet ve fiyatlama politikalar ele alinmakta, miisteri profili, doviz
bilesiminin ve gelecekle ilgili beklentiler incelenmektedir. Ayrica bu tip
calismalarda yabanci bankalarin gelis nedenleri ve temel Orgiitsel yapilari
tizerinde de durulmaktadir (Uludag ve Ekren,1993:8-9, Seing ve Stephen,
1983:137-160). Bu calismada ise, hisseleri IMKB' de islem goren bankalar
icinde yapilanma incelenmeye ¢aligilmistir. Calisma sonuglari, gerek bankalarin
finansal gostergeler agisindan kendi durumlarini rakipleri karsisinda
gorebilmelerini gerekse diger kisi ve kuruluslarin konu hakkinda bilgi elde
edebilmelerini saglamaktadir.

2.Finansal Gostergelerin Analizi

Calismada hisse senetleri IMKB’ da islem géren bankalarin borsa
biiltenlerinde yer alan dokuz finansal parametre (IMKB aylik biilten, Ocak
1997,0cak 1998) ile bunlardan ikisinin oranlanarak elde edildigi ilave bir
degerleme orani ele alinmaktadir. Bu parametreler;

o Piyasa Degeri,
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e Net Kar,

e Toplam Amortisman,
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e Toplam Temettii,
e Oz sermaye,
e Fiyat/Kazang Orani (Piyasa Degeri / Net Kar),

e Temettii Verimi Orani(Toplam Temettii/Piyasa
Degeri)x100,

e Fiyat /Nakit Akis Orani (Piyasa Degeri / (Net Kar +
Amortisman)),

e Piyasa Degeri / Defter Degeri (Piyasa Degeri/Oz sermaye),
e Net kar / Oz sermaye
seklinde siralanmaktadir.
Calisma kapsaminda IMKB tarafindan esas alinan,
e Bankalar,
e Sigorta sirketleri,
o Finansal kiralama ve factoring sirketleri,
¢ Holdingler ve yatirim sirketleri,
e Yatirim ortakliklari,
e Araci kurumlar

seklinde siralanan mali kuruluslar igerisinden bankalar ele alinmistir.
Bankalarin finansal gostergeler bakimindan istatistiksel olarak yorumlanmasi
ve finansal gostergelerdeki yapisal farkliliklarin  etkilerini goérebilmek
amactyla 1997 ve 1998 yillarinin Ocak aylarina iliskin IMKB verileri esas
almmustir. Hisseleri IMKB' da islem géren bankalar grubu igerisinde yer alan
toplam 16 bankadan belirtilen ardigik iki yildaki tiim finansal gostergeleri tam
olan 12 bankanin verileri Tablo-1'de yer almaktadir. Tablo-1'den goriilecegi
gibi Is Bankasi hisseleri A,B ve C olmak iizere ii¢ ayr1 sekilde islem
gordiigiinden ii¢ ayr1 banka gibi diisliniilmektedir. Ayrica Tablo-1'de 1997 yili
verileri icerisinde de Titlinbak yerine Yasarbank'in belirtilmis olmasi, ismi
degisen bankanin karsilastirmalarda karisikliga neden olmamasi igindir. Tablo-
I'de yer alan finansal gostergelere iliskin bazi istatistikler ise Tablo-2' de yer
almaktadir.

Tablo-1 de belirtilen  veriler bankalara iliskin farkli finansal
parametreleri ifade ettigi icin, bunlarin istatistiksel olarak birlikte
degerlendirilmesi s6z konusu oldugunda ¢ok degiskenli istatistiksel tekniklere
basvurulmasi gerekli olmaktadir. Calismada ilgili donemlerde tiim finansal
gostergeleri eksiksiz olarak elde edilmis olan 12 adet bankanin olusu, gézlem
sayist agisindan yetersiz gibi diisiiniilebilir.Ancak bu ¢alismada ele alinan ¢ok
degiskenli istatistiksel yontemde, Flury (1997) de belirtildigi gibi 6rnek
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hacminin degisken sayisindan biiylik olma prensibi gerceklesmis olmaktadir.Bu
durumda, ¢aligmada belirtilen on adet finansal gosterge icin ortaya c¢ikacak
varyans-kovaryans yapisinin bu finansal gostergelerin dogrusal kombinasyonu
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seklinde ifade edilebilen "Ana Bilesenler Analizi (Principal Component
Analysis)" uygulanmistir.Ana bilesenler analizinde varyans-kovaryans
yapisinin orijinal degiskenlerin dogrusal kombinasyonlar1 olan bilesenlerle
aciklanmasina caligilmaktadir. Ana bilesenler yonteminin genel amaglari, boyut
indirgeme ve yorumlama seklinde siralanabilmektedir
(Johnson,Wichern,1992:356). Benzer verilere uygulanabilen farkli yaklasimlar
Dalgeg, Korukoglu(1995), Korukoglu, Korukoglu (1997) de ele alinmaktadir.

Tablo 2(a) : Bankalarin Finansal Degerleme Oranlarma iliskin istatistikler

Degerleme Standart
Oranlari Ortalama Medyan Minimum | Maksimum Sapma
Piyasa Degeri 91.319.416 | 16.750.000 6.120.000 | 387.000.000 129.000.000
Net Kar 9.451.255 4.819.230 126.932 37.756.272 11.263.752
Top.Amort. 381.488 254.318 4.855 1.092.150 373.522
Nakit Tem. 3.858.884 1.951.600 23.078 21.600.000 5.895.487
Ozsermaye 20.575.934 | 10.778.506 322.891 86.438.560 24.842.896
F/K 16.36 7.89 2.88 67.44 21.22
TV(%) 8.33 5.61 0.27 24.03 8.28
F/NA 15.67 7.45 2.70 64.95 20.48
PD/DD 6.67 3.18 1.38 26.51 8.22
NK/OS 0.4804 0.4327 0.1395 0.9525 0.1899

Kaynak: IMKB Ulusal Pazar (Ocak 1997)

Tablo 2(b) : Bankalarin Finansal Degerleme Oranlarina [liskin Istatistikler

Degerleme Standart
Oranlari Ortalama Medyan Minimum Maksimum Sapma
Piyasa Degeri | 326.000.000 | 47.762.500 1.650.000 | 1.873.458.048 | 456.000.000
Net Kar 19.425.054 8.850.122 88.671 64.271.016 | 22.517.994
Top.Amort. 530.893 352.660 1.241 1.418.761 493.943
Nakit Tem. 7.097.910 3.746.493 24.680 21.600.000 7.329.501
Ozsermaye 37.092.744 | 20.970.592 142.798 104.438.560 | 37.407.780
F/K 38.1 9.6 2.5 182.7 64.6
TV(%) 7.47 5.64 0.15 26.68 7.78
F/NA 37.3 9.0 2.3 180.2 63.8
PD/DD 22.6 4.7 0.9 113.4 40.6
NK/OS 0.4958 0.5172 0.1075 0.6210 0.1499
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Kaynak: IMKB Ulusal Pazar (Ocak 1998)

Degisken sayis1 p olmak iizere, X’=[X;,X5,...,X;] veri setine karsilik
gelen kovaryans matrisi £ olmak {izere; bu matrisin 6z degerleri A >A,> .. .>
A, oldugunda k. ana bilesenin toplam varyasyon igerisindeki agiklama orani
Mardia,Kent,Bibby (1979)’da belirtildigi gibi Aw/[ A+, +. . +A,] olarak elde
edilebilmektedir. Toplam degisken sayisindan daha az sayida ana bilesenin
yiiksek bir acgiklama ylizdesine sahip olmasi ydntemin basarisini
arttirabilmekte ve bilesenlerdeki degiskenlere iliskin ana bilesen tahminleri,
s6z konusu finansal gostergelerin birlikte degisimlerine bagl olarak
yorumlanabilmektedir. Ancak finansal gostergelerin Tablo-1'den goriilecegi
gibi TL. ve oran gibi farkli birimlerle ifade edilebiliyor olmasi
gergeklestirilecek ana bilesenler analizi ile elde edilecek katsayilarin genel
olarak o6lgcek bazinda degismezlik &zelligine sahip olmadiklarindan
yorumlanmalarini  gli¢lestirmektedir. Bu nedenle  finansal gostergelerin
standardize edilmesi ile elde edilebilecek veri setine karsilik gelen varyans-
kovaryans yapisinin uygulanmasi bu sikintiy1 ortadan kaldirabilmektedir. Bu ise
ana bilesenler analizine esas alinacak kovaryans yapisinin ikili dogrusal
korelasyonlara karsilik gelen 6rnek korelasyon matrisi tizerinde uygulanmasina
esdeger olmaktadir. Boylelikle 6lcti birimlerine kars1 degismezlik (invariant)
ozelligi korunmus olmaktadir (Mardia, Kent ve Bibby,
1979:220,Morrison,1976:268). Calisma kapsaminda ele alinan veri setinin
Ozelliklerinin Tabachnick, Fidell(1996) tarafindan ana bilesenler ile ilgili
olarak verilen kisitlamalar1 sagladigi disiiniilmektedir. Tablo-1'de yer alan
finansal gostergeler icin karsilik gelen korelasyonlar Tablo-3'de verilmektedir.

Tablo-3'de yer alan korelasyon yapilarina ana bilesenler analizi
uygulandiginda 1997 yili i¢in en biiyiik iki 6zdeger 4.980 ve 3.405 olarak, 1998
yilt verileri icin ise 4.895 ve 3.306 seklinde elde edilmislerdir. Bir baska
deyisle 1997 yili verileri i¢in birinci ana bilesen toplam standardize edilmis
ornek varyansinin %49.80'lik, ikinci ana bilesen %34.05'lik ve her ikisi birlikte
ise %83.85 gibi oldukg¢a biiylik bir kismini agiklayarak basarili olmustur.
Benzer sekilde 1998 yili verileri icin ise ilk iki ana bilesen sirasiyla %48.95,
%33.06 ve toplam olarak da % 82.01 seklinde bir agiklama yiizdesine sahip
olabilmektedir. Calismada daha az sayida ana bilesen ile daha yiiksek bir
aciklama ytlizdesine sahip olunmasi amaglandig1 icin, diger degiskenler
cinsinden tiiretilmis olan degiskenlerin birlikte ele alinmis olmalarinin sorun
yaratmayacag@i diistinlilmektedir. Yukarida belirtilen 6z degerlere karsilik gelen
ana bilesen katsayilar1 (6z vektorler) standardize edilmis finansal gostergelere
karsilik gelmek {izere Tablo-4' de verilmektedir.
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Tablo-4'de verilen degerler incelendiginde 1997 ve 1998 yillarina
iliskin birinci ana bilesen katsayilarinda ilk bes direkt finansal gosterge
katsayilarinin gerek biiyiiklilk ve gerekse isaret yoniiyle oransal gosterge
katsayilarindan agik bir sekilde ayrildigi goriilmektedir. Her iki yila iligkin
ikinci ana bilesen katsayilarinda ise  belirgin isaret aymrimi  ortaya
ctkmamakta ancak oransal gostergelerin  oldukga belirgin agirligi
goriilmektedir. Bu degerlemeler kapsaminda birinci ana bilesenler, oransal
olmayan ikinci ana bilesenler ise, oransal finansal gosterge bilesenleri olarak
yorumlanabilmektedir.

Tablo 4: Bankalarin 1997-1998 Yili Finansal Gostergelerine Karsilik Gelen
Birinci ve Ikinci Ana Bilesen Katsayilar

1997 yilt 1997 yili 1998 yili 1998 y1ilt
Finansal Gostergeler 1.Ana 2.Ana 1.Ana 2.Ana

Bilesen Bilesen Bilesen Bilesen
Piyasa Degeri 0.387 0.225 0.288 0.296
Net Kar 0.421 0.141 0.387 0.265
Toplam Amortisman 0.409 0.111 0.388 0.110
Nakit Temetti 0.382 0.125 0.360 0.088
Oz Sermaye 0.422 0.170 0.407 0.224
F/K -0.248 0.436 -0.328 0.369
TV(%) -0.028 -0.474 -0.023 -0.459
F/NA -0.247 0.436 -0.328 0.369
;i//%z -0.239 0.426 -0.326 0.373

0.025 -0.294 -0.001 0.387

Tablo-1'de verilen finansal veriler standardize edilip Tablo-4'deki ana
bilesen katsayilar1 kullanilmak suretiyle bankalar igin ana bilesen skorlari
hesaplanarak her iki yil ig¢in Sekil-1'de grafiksel olarak verilmektedir. Sekil-1
bir anlamda standardize edilmis on adet finansal gosterge acisindan
indirgenmis iki boyutlu uzayda bankalarin konumlarini géstermektedir. Sekil-
1(a) ve (b)'de bankalarin yatay eksende birbirlerinden farklilagsmalar1 biiyiik
Olctide oransal olmayan gosterge farkliliklarindan, diisey eksende ise biiyiik
Olctide oransal gosterge farkliliklarindan kaynaklanmaktadir. Sekil-1(a) ve (b)
standardize edilmis finansal gostergeler esas alinarak olusturulmus oldugundan
(0,0) pozisyonlarinin, ¢alismaya konu olan banka sektor ortalamalarina karsilik
geldigi goriilmektedir. Yine finansal — gostergeler agisindan bankalarin

110



IMKB-Finansal Gostergeler-Bankalarda Yapilanma

gruplasmalar1 da, Yasarbank, Finansbank ve T.S.K.B. 6rneginde oldugu gibi
Sekil-1(a)'da goriilmektedir. Ayrica finansal gostergeler agisindan 1997 yilina
gore 1998 yilinda degerlerinde yapisal degisim gosteren bankalar Sekil-1(a) ve
(b) nin ortak degerlendirilmesinden, drnegin Tekstilbank'in konum degisikligi
gorlilmektedir. Bu farklilagsmalar Tablo-1'de verilen 1997 ve 1998 finansal
gosterge verilerinin karsilastirilmalariyla da desteklenmektedir.
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4.Sonuc¢

Calisma bulgulari, hisseleri IMKB’da islem goren bankalarin finansal
gostergeler  kapsaminda  diger  bankalar  karsisinda  durumlarim
degerlendirebilmelerine ve buna bagli olarak sonuglari finansal gostergelere
yansiyacak gelisme ve degisim stratejilerini uygulayabilmelerine yardimci
olacaktir. Ayrica c¢alismada gergeklestirilen analizler ile bankalar disindaki
diger kisi ve kuruluslarin da bankalar1 biitlinliik icerisinde objektif olarak
degerlendirebilmeleri de miimkiin olacaktir. Uygulanan ana bilesenler analiz
yonteminde incelenen her iki yil igin ilk iki ana bilegsenin %80’lerin tizerinde
bir agiklama giictine sahip olmasi, yontemin bu tiir finansal gosterge verilerinde
basarili bir sekilde uygulanabilecegini gostermektedir. Bu tiir analizlerin daha
sik periyotlara ait verilerle tekrarlanmasi ve bankacilik sektoriiniin de dahil
oldugu diger mali kuruluslarla karsilastirilabilmeleri de miimkiin olabilecektir.

ABSTRACT

In this study , the market indices of banking companies of Istanbul
Stock Exchange(ISE) have been investigated. Structural differences for
different terms of market indices have been compared using statistical principal
component analysis.
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