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ABSTRACT

The studies after 2008 financial crisis emphasized that the concept of leverage
procyclicality is among the major reasons of this crisis. BASEL Il utilized during
this crisis period has failed to foresee the risk. This procyclicality in financial
expansion and contraction periods has wider impacts for developing
economies such as Turkey. The current study has looked into the procyclicality
of leverage ratios for deposit banks in Turkey. This research has focused on the
association between change in total assets and leverage ratios for top ten
deposit banks in Turkey by using the least square method. Data span is
between December 2002 and December 2014, which has been assessed in
quarterly periods. The study concluded that leverage ratios in Turkish banking
industry is procyclical and leverage procyclicality can be implemented as a
market control mechanism for Turkey.

TURK MEVDUAT BANKALARININ KALDIRAG DONGUSELLIGI

Anahtar Kelimeler
Kaldirag, dongusellik,
Turk Bankacilik Sektord,
ticari bankacilik, finansal
krizler.

JEL Siniflandirmasi
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OZET

Kaldirag donguselligi kavrami 2008 Mali krizinin sonrasinda yapilan akademik
¢alismalarda bu mali krizinin en 6nemli nedenleri arasinda gosterilmektedir.Kriz
déneminde kullanilan BASEL Il de bu riski dngorebilmekte yetersiz kalmistir.
Ozellikle, Tiirkiye gibi gelismekte olan piyasalarin finansal genisleme ve daralma
donemlerinde bu donguselligin  yaratabilecegi tahribat daha fazla
olabilmektedir. Bu galismada Turk bankacilik sisteminde faaliyet gosteren
mevduat bankalarina ait kaldirag oranlarinin  donguselligi incelenmistir.
Arastirmada Turkiye’deki ilk on mevduat bankasinin aktif degisimleri ile kaldirag
oranlarinin degisimi arasindaki baginti en kiglk kareler yontemi kullanilarak
test edilmistir. Veri araligi Aralik 2002 ile Aralik 2014 arasinda olup geyrek
donemler itibariyle degerlendirilmistir. Calismada Turk bankacilik sektoriiniin
kaldirag  oranlarinin  déngiisel oldugu sonucuna ulagilarak kaldirag
donguselliginin - Turkiye igin bir piyasa kontrol mekanizmasi olarak
kullanilabilecegi sonucuna ulasilmistir.

! Bu makale, 21-24 Ekim 2015 tarihleri arasinda yapilan 19.Finans Sempozyumu’nda bildiri olarak sunulmustur.
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1. GIRiS

Tum iktisadi kuruluslarin temel calisma prensiplerinden bir tanesi de elde ettikleri
kaynaklari dogru bir sekilde varlik haline dénlstiirmektir. Bu dénisiim sirecinin kaynak
tarafi, 6zkaynak ve yabanci kaynak olmak {zere iki temel yapidan olusmaktadir. iktisadi
kurumlarin varliklarinin  6zkaynaklarina oranlandiginda, bu orana kaldirag orani
denmektedir. Bu kurumlar ozellikle finansal genisleme donemlerinde varliklari
degerlendiginde diisen kaldirag oranlarini yiikseltmek igin daha fazla kaynak bulma yoluna
gitmektedirler. Bu durum finans literatiriinde “kaldiracin donguselligi” olarak
adlandiriimaktadir. Bu donginin tam tersi durumu ise finans “kaldiracin doéngisel

karsithgl” olarak adlandirilmaktadir.

Bu kaldirag mekanizmasinin bankalar icin 6nemi nereden kaynaklanmaktadir? Bunu
Kalemli-Ozcan ve dig.’'nin (2011), “The Adrian-Shin Model” diye adlandirdigi Adrian ve
Shin(2008, 2010)'in g¢alismalarinda ortaya koymus olduklari donglyle agiklamak
muimkiindiir. Bu dongi Sekil 1’de goriilmektedir.

Sekil 1: Adrian-Shin Kaldira¢ Dongiiselligi

Dozelifimiy Kaldrag Dikzeiilm iz Kaldirag
i Blansgo Bilango Boyiioiimin ZayufBiuwo Bilango BoyGkinfonien
futmaa dxalman
Varik Fayathanoan Ascte s Varik Farathannn Azalmea

Sekil 1’de gorildiugu gibi modelin ilk dongisiinde bankalar varlik degerlerinin artmasi
sonucu, disen kaldirag oranlarindan dolayi koyduklari kaldira¢ hedeflerine ulasabilmek igin
daha fazla kaynak bulma yoluna gitmektedirler. Bu durum bankalarin bilango
biyukliklerinin artmasina neden olmaktadir. Bu da kaldira¢ oraninin yukarida da ifade
edildigi gibi dongiisel oldugunu ispat etmektedir. Diger bir ifadeyle, bankalar biylime
gosterdiginde kaldirag orani da artmaktadir. Modelin diger dongisiinde ise varlik
degerlerinin azalmasi sonucu bankalar ylkselen kaldirag oranlarini disiirme egilimine
girmekte ve bu da bilanco buyikllklerini diisirmektedir. Bu duruma ise donguselligin
karsithg denmektedir. (Adrian ve Shin, 2010: 420-424).

Bankalarin artan varlik degerleri icin kaldirag oranlarini arttirmak istemesi ne anlama
gelmektedir? Bankalarin kaldirag oranlarini arttirmak istemesinin iki 6nemli nedeni vardir.
Bunlardan birincisi, bankalarin 6zkaynak karliligi (Return of Equity-ROE) ve aktif karlihg
(ROA) degerlerini, artan varlik degerlerindeki artisa bagli olarak artirma istekleridir. ikincisi
de koymus olduklar kaldirag hedeflerini (bu BASEL Il gibi yasal zorunluluklardan
kaynaklanmaktadir) tutturmak istemeleridir. Ancak, bankalar hem bu yiiksek kar hem de
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diisen kaldirag oranlarini yiiksek seviyede tutma istegiyle, finansal sistemlerde kontrol
edilemeyen bir kredi genislemesi yaratabilmekte ve ekonomik krizin olusumuna da katkida
bulunabilmektedirler. Bu durumun iyi tarafi da bulunmaktadir. Ulkelerdeki finansal sistemi
dizenleyen kuruluslar bankalarin kaldirag oranlarini gézetim altinda tutarak ya da yeni
kurallar koyarak ekonomilerinin istikrarini koruyabilecek bir enstriiman olarak kaldirag
dongiselligini kullanabileceklerdir. Ayni sekilde, bankalar da kendi yonetim yapilarinda
kaldira¢ ydnetimi kullanarak olasi riskleri bertaraf edebilirler. Ornegin, piyasa diizenleyici
kurumlar kredi ve varlik artislarini kisitlamaya yonelik politikalar olusturarak bu
donguselligi yavaslatabilirler ya da en azindan zayiflatarak daha yumusak gecisi tesis
edebilirler.

Kaldirag donguselliginin kriz 6nleyici bir mekanizma olarak kullanilmasi gerekliligi ilk 6nce
ABD’de baslamis ve tiim diinyaya yayilmistir. Bu da bankacilik sisteminin arz yonli bir
bliyiime stratejisi benimsemesine neden olmustur.

Bilindigi gibi 2002-2007 yillari arasinda blylk bir ivme kazanan ve finansal bir balon haline
gelen, daha sonra 2009 yilinda bu balonun patlamasiyla tetiklenen mali krizin ana
nedenlerinden birisinin de kaldirag dongiselligi oldugunu bir ¢cok akademisyen kabul
etmistir. Bahsedilen krizde, finansal genisleme esnasinda varlk degerleri artmis ve bunun
sonucu olarak kaldirag degerlerinin banka hedeflerinin altina inmesiyle bu dongi
baglamigtir. Varlik fiyatlari yukari dogru gittikce, bu kurumlar  kaldirag hedefleri
dogrultusunda daha fazla varlik satin almislar (hatta gereginden fazla) ve bunun
finansmani icin de yabanci kaynaklarini arttirmislardir. Bu yiiksek geri kaldirag beslemeleri
sirasinda yasanan varlik degerlerindeki sok deger duslsleri bu mekanizmayi ters
¢alistirmistir. Bunun sonucunda bankalarin bilangolarinda ilimh para politikalarinin da
devreye girmesiyle ciddi anlamda kigilmeler ve hatta iflaslar yasanmistir (Baglioni ve dig.,
2013: 1252). Oysa bu kaldirag dongiselligi yonetimi, hem bankalarda hem de finansal
sistemi dlizenleyici kurumlarda var olsaydi kriz daha derinlesmeden 6nlenmesi s6z konusu
olabilirdi.

Ozellikle, bu mali krizden sonra déngiselligi yeterince dikkate almamasiyla elestirilen
BASEL II'ye bu yondeki eksikligini kapatmak amaciyla, llke sartlarina ve tercihlerine bagh
olarak %0 ila %2,5 arasinda degisen dongisel sermaye tamponu uygulamasi getirilmistir.
Basel lllI'te ise kaldirag oranin 2017'de %3 olarak gergeklestirilmesi hiikmd bulunmaktadir
(BASEL Komitesi, 2010: 2).

Bu calismada 2003 ve 2014 yillari arasinda Turkiye’deki bankacilik sisteminin kaldirag
oranlarinin dénguselligi analizi yapilmistir. Calismada o©ncelikle kaldirag oranlarinin
déngiiselliginin ne oldugu ve literatiirdeki benzer calismalara yer verilmis. ikinci kisimda
Tirkiye’deki bankalar tzerine bir analiz uygulanmistir. Bunun igin varlik buyuiklukleri
itibariyle ilk on blylik mevduat bankasi tercih edilmistir. Kaldirag oranlari olarak
literatirde siklikla kullanilan aktif/6zkaynak ve borg/6zkaynak oranlari kullaniimistir. Bu
oranlarin bankalarin aktif bliyiime ile bagintisi arastirilarak Turk banklarinin kaldirag
oranlarinin donguselligi diger bir ifadeyle ekonominin genisledigi donemlerde kaldirag
oranlarinin artip artmadigi test edilmistir. Bunun igin istatistiki olarak siklikla kullanilan ve
glvenilir sonuglar veren En Kiglk Kareler Yontemi uygulanmistir.
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2. LITERATUR ARASTIRMASI

Kaldirag donguselligine yonelik ¢alismalar o6zellikle yasanan global bankacilik krizinden
sonra artmis olsa da akademik olarak fazlaca irdelenmis bir konu degildir.

Kaldirag oranlarini déngisellige yonelik en 6nemli ¢calismalar Adrian ve Shin’in (2008 ve
2010) yapmis oldugu calismalardir. Bu c¢alismalarinda 1997 ve 2008 yillari arasinda
Amerika Birlesik Devletleri'ndeki bes buylk yatirnm bankasinin (Bear Stearns, Goldman
Sachs, Lehman Brothers, Merrill Lynch ve Morgan Stanley) kaldirag politikalarini analiz
etmisler ve bu bankalarin kaldira¢ oranlarinin déngiisel oldugu sonucuna ulasmislardir. Bu
bankalarin kendi varlik degerlerinin arttigi durumlarda buna cevap olarak bilango
boyutlarini arttirdiklarini ve daha fazla yabanci kaynak edinerek daha fazla borg verir bir
pozisyona doénduklerini tespit etmislerdir. Ayni zamanda bu calismalarinda, adi gecgen
bankalarin finansal gelisme doneminde dusik riskten 6tirt kaldirag oranlarini yiksek
tuttuklarini, riske maruz deger (VaR) modeliyle agiklamislardir.

Damar ve dig. (2010) 1994-2009 vyillari arasinda Kanada’da faaliyet gosteren 242 yerel
banka Gizerinde yapmis olduklari calismada, kaldirag olarak Varliklar+Bilango Disi Varliklar/
Yasal Ozkaynaklar oranini kullanmislardir. Calismada bu oran ile bankalarin aktif biyikligi
arasinda pozitif bir baginti (dongusellik) var oldugunu tespit etmislerdir.

Gropp ve Heider (2010) Amerika Birlesik Devletleri ve 15 Avrupa Birligi Ulkesinde faaliyet
gosteren ticari bankalar ve diger finans kuruluslari izerinde 1994- 2004 yillarini kapsayan
calismalarinda sermaye yapisini incelerken, bankalarin kaldirag davranislarinin zaman
icinde degismeyen ve kendine 6zgii bir yapida olduklarini tespit etmislerdir.

Kalemli-Ozcan ve dig. (2011) 2000-2009 donemini kapsayan basta Amerika Birlesik
Devletleri olmak lzere 23 (ilke lizerinde yapmis olduklari ¢calismalarinda bankalarin, banka
disi firmalarin ve (lkelerin kaldira¢g oranlarini analize tabi tutmuslardir. Bu galismada
degisik sonuglara ulasilmistir. Calismada, Amerika Birlesik Devletleri’'ndeki yatirm
bankalari ve biyik varlik degerine sahip ticari bankalarin kaldiracinin dongiisel oldugu
ancak Avrupa kitasinda bu donguselligin daha kiglik oldugu tespit edilmistir. Bunun
yaninda arastirmada bir baska 6nemli tespit ise 6zellikle Tlrkiye gibi bliyliyen pazarlarda
yatirimciyr korumak, bankalari disiplin altina almak ve ekonomik krizlerden en az sekilde
etkilenmesi amaciyla getirilen diizenleyici kurallar nedeniyle kaldira¢ dongiselliginin
oldukga sinirli oldugu sonucuna ulasiimis olmasidir.

Danielsson ve dig. (2012) yapmis olduklari model ¢alismasinda Fisher Black kaldirag efekti
Gzerinden hareketle kriz doénemlerinde dengeli bir kaldirag yonetiminin nasil
yapilabilecegini risk primi, asimetrik oynakhk ve opsiyon fiyatlama lzerinden kurmus
olduklari bir model ile agiklamiglardir.

Baglioni ve dig. (2013) 2000-2009 yillarini kapsayan 18 Avrupa Ulkesindeki yatirim ve ticari
bankalar Uzerinde kaldira¢ orani dongiselliginin etkilerine yonelik yapmis olduklari
¢alismada bu bankalarinin kaldirag orani déngiselliginin yerlesmis bir davranis sekli oldugu
sonucuna ulasmislardir. Buradan da bu dongiselligin finansal genisleme donemleri kadar
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kriz donemlerinde de arz yonla bir finansal hizlandirici mekanizma oldugu sonucuna
ulasmislardir.

Giordana ve Schumacher (2013) Liksemburg bankacilik sektériindeki 2003-2010 yillari
arasindaki donguselligi test eden ¢alismalarinda, bu bankalarin genel olarak kaldiraglarinin
dongusel oldugu sonucuna ulasmislardir. Calismada Liksemburg’'da faaliyet gosteren
bankalarin holding bankalari olmalari sebebiyle mali kriz 6ncesi bu holdinglerin
hissedarlarinin yuksek kar payindan yararlanmak icin kaldiraci bir risk olarak géremedikleri
ancak kriz déneminde ana ve yavru sirketlerin yasadigi likidite sikintisi nedeniyle bu
bankalarin daha da sikintiya distikleri tespitinde bulunmuslardir.

Petersen ve dig. (2013) 2000-2011 yillari arasinda ve aralarinda Tirk bankacilik sektoriinde
de faaliyet gosteren toplam 305 banka lzerinde yapmis olduklari ¢alismada bankalar
oncelikle Sinif 1 ve Sinif 2 olarak ayrilmistir. Sinif 1 bankalar TIER | sermayesi ve riske gore
agirhklandirilmamis varliklar toplami 4 MilyarS ile 100 Milyar$ arasindaki uluslararasi
faaaliyet gosteren bankalar, Sinif 2 bankalar ise bu kistas disinda kalan bankalar olarak
belirlenmistir. Yiiksek oranl hesaplanan BASEL lll kriteri kaldira¢ standardinin hem Sinif 1
hem de Sinif 2 deki bankalarin stresini tam olarak 6lcemedigi sonucuna ulasmislardir. Bu
sonugtan hareketle arastirmacilar tek tip BASEL Il kaldirag standardi yerine daha kapsayici
bir diizenlemenin gerekliligini vurgulamiglardir.

Brumitt ve dig. (2014) yapmis olduklari modellemede bankalarin negatif sok yasatabilecek
sistematik riskin bu kurumlarin nakit ve kaldirag doénguselligi oldugunu ortaya
¢ctkarmislardir. 2008 yilinda yasanan mali krizde FED (ABD Merkez Bankasi) ve ABD’nin
Hazinesi’nin varlk fiyatlari ve kaldira¢ donguselligine yonelik ortak politikalar olustursalar
idi bankacilik sektériiniin daha dengeli ¢alisabilecegini bu model ile ispatlamislardir. Bunun
yaninda arastirmacilar kurmus olduklari model ile asiri iyimserligin ters etki gostererek
piyasalar icin felaket ile sonuglandigi 6nermesinde bulunmuslardir.

Athanasoglou ve dig. (2014) hazirlamis olduklari liteartiir incelenmesine yonelik ¢alismada
son kiiresel mali krizin kaldirag donguselliginin kontrol gerekliliginin ne kadar 6nemli
oldugu vurgulamislardir. Ozellikle BASEL II’ye yonelik yapilan teorik ¢alismalarin kaldiracin
donguselligi tehdidini fark edemedigi calismada gosterilmistir. Calismada ayrica,
Muhasebe standartlarindaki degisiklikler ve BASEL Il uygulamalari ile dongiselligin negatif
etkilerini gidermede énemli bir rol oynayacagi da ifade edilmistir.

Tirkiye’de kaldirag oranlarinin déngiselligine yonelik calismalar oldukga sinirhdir.

Caliskan (2011), 1994-2009 yillani arasinda Tirk Bankalari Gzerine yapmis oldugu analizde
2001 krizinden sonra Turk Bankacilik sisteminin kaldirag oraninin ABD’ndeki bankacilik
sistemine gore oldukca disik kaldigini tespit etmis ve Tirk Bankalarinin kaldirag
donguselligi davranisi sergiledigini ifade etmistir. Ancak Caliskan’a gére 2001 sonrasi
getirilen siki bankacilik diizenlemeleri ve denetlemelerinden dolay kaldirag biyime hizi
anlamh bir sekilde yavaslamistir. Bu durum ayni donemlerde ABD’nde finansal
serbestlesmenin tam tersi bir egilim sergilemistir.
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Binici ve Koksal (2012), Tirk Bankacilik sisteminde kaldirag ile aktif blylime arasindaki
iliskileri 2002-2011 dénemi icin analiz etmislerdir. Analiz sonuglari gére Tiirk Bankacilk
sektord icin kaldirag oranin déngisel oldugu ve bunun finansal hizlandirici bir mekanizma
olarak galistigi gorusiine ulagmislardir.

3. VERi VE METODOLOJI

Calismada 2014 yili son geyregi itibariyle aktif buyukligline gore siralan Turkiye’deki ilk 10
ticari banka analize tabi tutulmaktadir. Orneklem olarak bu 10 bankanin secilmesinin
nedeni Tirk bankacilik sistemindeki toplam aktif biyikluginin %85,38%ini (2014/4
itibariyle) temsil etmesinden kaynaklanmaktadir. Boylece bu 6rneklem ile Turk bankacilik
sektérinin kaldirag déngiselliginin ortaya konulacagi dastiniilmektedir. Bu bankalarin
yedisi 6zel sektor bankasi olup, U¢ tanesi de kamu bankasidir. Calismada En Kiiclk Kareler
yontemi uygulanmaktadir. Analiz islemleri genel sektor, 6zel sektdr ve kamu sektor olarak
Ug farkli grupta da yapilmaktadir. Bu bankalar alfabetik olarak Tablo 1'deki gibidir.

Tablo 1: Tiirkiye’deki Aktif Biiyiikliigiine Gore ilk On Banka

Sira | Banka Adi Tir Aktif Biiyiikliik® (1.000 TL) Calismadaki Kodu
1 Akbank T.A.S. Ozel 205.450.620 AKBANK
2 Denizbank A.S. Ozel 69.474.016 DENIZ
3 Finansbank A.S. Ozel 75.206.354 FINANS
4 Turkiye Ekonomi Bankasi A.S. Ozel 62.991.889 TEB

5 T.C. Ziraat Bankasi A.S. Kamu 247.600.311 ZIRAAT
6 Tirkiye Garanti Bankasi A.S. Ozel 218.918.504 GARANTI
7 Turkiye Halk Bankasi A.S. Kamu 155.423.019 HALK
8 Tiirkiye is Bankasi A.S. Ozel 237.771.975 ISBANK
9 Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O Kamu 158.217.726 VAKIF
10 Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Ozel 181.201.285 YAPI|

Kaynak: Tiirkiye
sistemi/60, Mart 2015.

Bankalar  Birligi,

http://www.tbb.org.tr/tr/banka-ve-sektor-bilgileri/veri-sorgulama-

Hem bankacilik sektoriinde hem de literatlirde bircok kaldirag orani tanimlamakla birlikte
calismada bu oranlardan en yaygin olarak kullanilan aktif/6zkaynak ve borg/6zkaynak
oranlari kullanilacaktir. Bu oranlarin dénemler itibariyle artisi bankalarin kaldiracinin
arttigini  tersi durum ise kaldiracinin azaldigi anlamina gelmektedir. Calismada,
orneklemdeki bankalarin aktif degisimi ve kaldira¢g degisimi arasindaki etkilesim ele
alinarak dongusellik test edilmistir. Aktif ve kaldira¢ oranlarindaki pozitif etkilesim
donguselligin meydana geldigini, negatif degisim ise donguselligin bulunmadigini
gostermektedir.

Calismada kullanilan veriler Tirkiye Bankalar Birligi’nin internet sitesinde yayimlanan Veri
Sorgulama Sistemi'nden elde edilmistir. Veri araligi olarak bu verilerin yayimlandigi tarih

? Tiirkiye Bankalar Birligi’'ne gére 2014 son ceyregindeki tiim bankalarin aktif biyiikligii 1.888.308.478.000 TL
olup, 6rneklem igin segilen ilk on ticari bankanin aktif blyuklugi 1.612.255.699.000 TL'dir.
$2014/4 Ceyrek rakamlarina gére
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baslangici olan 2002/4 ceyregi ile 2014/4 ceyregi araligini kapsamaktadir. Veriler En Kigtik
Kareler Yontemi ile ceyreklik donemler itibariyle analize tabi tutulmaktadir.

4. ARASTIRMANIN BULGULARI

Bu bolimde oncelikle ilgili zaman araliginda o6rneklem olarak segilen bankalarin

aktif/d6zkaynak ve borg/6zkaynak kaldirag oranlarinin grafikleri verilecektir.

Sekil 2: Kaldirag Oranlari Grafigi

125 12,5
15 % 115 % ¥
10,5 k ﬁ\ 105 ‘ vh !\ "
VAN OWANA >
85 A AV " o} 85 WA\}' il haynakGeci)
7.5 % ——Borgfdl 7.5 \W‘V[ e AkLilFOckaynakiKamu}
65 65
55 -hrrrrrrrrrrrerrTrTTTTETTTTTTETTTTTT 55 -
= =T <€ T = T T ==
sgg3gsgsaangy gF¥rgeggEyesg
oo coco dodddd o= ot o A o
RRRSSSR=EEREERRE EEEEESEE588¢83
LY A B B B A I T S I )
12,5 125
11,5 115 % & ",“
10,5 f§ M 105 :\ A
! \ R v ! V —— Aktiffckaynak(Genal}
2,5 v B —— Barg/kaynak(Genal)
8,5 - e Bor g0 chaynak(€ col} B5 e AkifF 8 chaynakitizel}
7.5 A Borg/Ockaynakikamu) 5 e a1 fkiayriak(G 20t}
\ I L N —— AR/ ckaynak{Kamup
8,2 6,5
Vv\! = Brr/zkayniak{Kamu}
55 - T —
S L
g§s=282g88222323 3z gS=E88s222z233
fSRESSRSRSZEE2ERRE fSRXSRERSRRERES

Sekil 2’de 2008’in ortalarinda baslayan finansal krizin bankalarin kaldira¢ oranlarinda bir
diisise neden oldugu agik¢a gorilmektedir. Bu durum esasen kaldirag oranlarinin genel
itibariyle donglsel oldugunu ortaya koymaktadir. Finansal daralmanin yasandig bu
donemde bankalarin kaldirag oranlarinin distigliniin agikga gorilmesi bu dongii hakkinda
kiicikte olsa bir bilgi vermektedir. Kriz sonrasi kaldirag oranlarindaki artis ise yine
donguselligin yasandigini gostermektedir. Sekil 2’den cikarilabilecek diger bir sonug ise
kamu bankalarinin kaldirag oranlarinin belli bir esneklikte devam etmesine ragmen ozel
banklarinin daha dalgal bir yapi gdstermeleridir. Bu durum finansal krizin 6zel bankacilik
sektoriind, kaldirag oranlari bazinda daha fazla etkilediginin bir gostergesidir.

Ancak kaldirag oranlarinin dénguselligini tam olarak ifade edebilmek icin bankalarin bu
oranlari ile aktif blyuklikleri arasindaki iliski ile birlikte ortaya konulmasi gerekmektedir.
Sekil 3'de bu etkilesimin grafikleri gériilmektedir.
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Sekil 3: Aktif Degisim ile Kaldirag Oranlarinin Degisimi Arasindaki Etkilesim
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Sekil 3'de gorildiigu gibi genel olarak bankalarin bilangolarindaki aktif degisim ile kaldirag
oranlari arasinda pozitif ve glgli bir etkilesim vardir. Bu durum bu oranlarin dongusel
oldugunu gostermektedir. Ancak kamu bankalarinin 6zel bankalara kiyasla ¢ok daha sinirh
etkilesimde oldugu grafiklerde agik¢a goériilmektedir. Bunun nedeni kamu bankalarinin

553



Journal of Economics, Finance& Accounting-JEFA (2015), Vol.2(4) Terzioglu & Demir

kaynak yaratmasinda 6zel bankalara gore (sendikasyon kredisi, tahvil ihraci vb.) daha

sinirli bir pozisyonu tercih etmesinin yattigi séylenebilir.

Analizin bu asamasinda bankalarin aktif degisim ile kaldira¢ oranlarinin donemsel degisim
kullanilarak bu iki degisken arasindaki baginti ortaya konulmaktadir. Bu analiz icin En
Kuglik Kareler Yontemi uygulanmaktadir. Her bir banka lzerinde yapilan bu analiz ayrica
bankalarin bulunduklari grup (genel, 6zel, kamu) durumuna gére de yapiimaktadir. Tim
degiskenler M‘Kinnon (1996) tarafindan gelistirilen Augmented Dickey Fuller (ADF) Birim
Kok Testi tarafindan %1 anlamlilik diizeyinde test edilerek, duragan olmayan degiskenler
duraganlastiriimistir. Tablo 3’de En Kiiglik Kareler yéntemi sonuglari gosterilmektedir.
Sonuglar %1, %5, %10 anlamlilik diizeyinde test edilmistir.

Tablo 3: En Kiigiik Kareler Yontemi Sonuglari

Bagimli Degisken: Aktif/Ozkaynak Degisimi
Banka Katsay! Diizeltilmis R* LM Test’ W. Heteroskedasticity *
(Prob) (Prob F Statistic) Obs'R squared Obs'R squared
(Prob.Chi (Prob.Chi Square)
Square)
AKBANK 0,455778 0,179003 17,53267 1,664036
(0,0030) (0,003047) (0,02501) (0,1971)
DENIZ" 0,531402 0,498697 5,346288 0,037116
(0,0000) (0,000000) (0,72) (0,8472)
FINANS’ 0,612100 0,470296 14,88721 1,588977
e (0,0000) (0,000000) (0,0614) (0,2075)
@ TEB 0,044241 -0,019198 11,88740 31,59434
’éu - (0,7364) (0,736392) (0,1563) (0,0000)
= ZIRAAT 0,051584 -0,018909 11,62210 32,48159
= (0,7224) (0,7223882) (0,1689) (0,0000)
S GARANTI” 0,655028 0,368114 8,302849 7,162145
i}\ (0,0000) (0,000004) (0,4045) (0,074)
’g" HALK 0,616139 0,07986 92,51883 0,655137
N (0,0304) (0,03363) 0,0001 (0,4183)
g ISBANK™ 0,981781 0,202228 3,841254 1,841598
’EP (0,0008) (0,000791) (0,8712) (0,0308)
@ [ VAKIF 0,362057 0,089251 8,149532 0,1126093
(0,0234) (0,023392) (0,4190) (0,7225)
YAPIT 0,056185 -0,018846 10,39789 0,021159
(0,7012) (0,701210) (0,2382) (0,8843)
GENEL® 0,653082 0,171932 1,882719 0,729492
(0,0022) (0,002191) (0,3901) (0,3930)
OzEL 0,679265 0,313375 6,933893 2,442390
(0,0000) (0,000002) (0,5438) (0,1181)
KAMU™ 0,061644 -0,021788 33,22858 0,030581
(0,9019) (0,890579) (0,0001) (0,8612)
Bagiml Degisken: Borg/Ozkaynak Degisimi
Banka Katsayi Diizeltilmis R* LM Test’ W.Heteroskedasticity *
N oE g (Prob) (Prob F Statistic) Obs R squared Obs R squared
g < B (Prob.Chi (Prob.Chi Square)
°20 380 g Square)
“ 6 Z[ AKBANK 0,540071 0,163681 17,81195 1,719493
(0,0028) (0002798) (0,0227) (0,1898)
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DENIZ® 0,600950 0,493855 5212273 0,017216
(0,0000) (0,000000) (0,7347) (0,8956)
FINANS 0,689557 0,467297 14,90797 1,057060
(0,0000) (0,000000) (0,0610) (0,3039)
TEB 0,05584 -0,018909 11,62210 32,48159
(0,7224) (0,722382) (0,1689) (0,0000)
ZIRAAT -0,709558 0,003494 32,13843 3,040839
(0,2869) (0,428964) (0,001) (0,0812)
GARANTI" 0,73309 0,366638 8,307560 7,153670
(0,0000) (0,000004) (0,4040) (0,075)
HALK 0,290575 0,039625 16,05803 0,247583
(0,1798) (0,179787) (0,0416) (0,6188)
ISBANK™ 1,155409 0,202998 3,998160 0,167085
(0,0008) (0,000773) (0,8573) (0,6828)
VAKIF 0,393435 0,085947 8,307178 0,116675
(0,0257) (0,02672) (0,4041) (0,7327)
YAPI 0,05730 -0,019764 10,10251 0,02648
(0,7434) (0,743428) (0,2579) (0,8703)
GENEL 0,734996 0,189494 8,566987 0,677331
(0,0022) (0,002228) (0,3801) (0,4105)
OzZEL 0,770403 0,313786 6,540663 2,481934
(0,0000) (0,000002) (0,5869) (0,1152)
KAMU ™ 0,061380 -0,021873 33,20234 0,033197
(0,9019) (0,901858) (0,0001) (0,8554)

%1dlzeyinde anlamlilik
" %5 duizeyinde anlamliik
" statistiki olarak anlamsiz
¢ LM Otokorelasyon Testi
L White Heteroskedasticity Sabit Varyans Testi

Turk Bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren ilk on bankanin (varlk biyikligine goére)
analiz sonuglarina bakildiginda bu bankalarin besinin %1 anlamhlk diizeyinde aktif degisim
ile kaldirag oranlari arasinda pozitif bir baginti oldugu gorilmustir. Bu bankalardan sadece
bir tanesi %5 anlamhlik dizeyinde pozitif bir baginti icerisindedir. Diger bankalar igin
anlamh sonuglara ulasilamamistir. Bu durumda anlamh bulunan bagintidan hareketle
Akbank T.A.S., Denizbank A.S., Finansbank A.S., Turkiye Garanti Bankasi A.S., Tirkiye is
Bankasi A.S. ve Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O kaldirag oranlarini dongilisel oldugunu
soylemek miimkindir. Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O disindaki iki kamu bankasinin
istatistiki olarak sonuglari bir anlam tasimadigi icin kamu bankalarinin kaldirag oranlarinin
dongiselligi konusunda net bir sonuca ulasilamamistir.

Secilen Orneklemdeki mevduat bankalarinin geneline bakildiginda kaldirag oranlarinin
pozitif ve gicli bir déngisellik sergiledigi gorilmektedir. Daha 6ncede bahsedildigi gibi bu
bankalar Tirk Bankacilik sektérinin varlhk blyikligu olarak %85 gibi biyik bir oranda
temsil ettigi icin, genel anlamda Tirk bankacilik sektériinin kaldirag oranlarinin déngisel
oldugu soylenebilir.
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Analiz sonuglari icin yapilan varsayim testlerinde anlamli ¢ikan sonugclarin herhangi bir
otokorelasyon ve coklu varyans ozelligi tasimadigi gorilmektedir. Bu nedenle En Kigik
Kareler Yontemiyle yapilan analiz oldukga glivenilir sonuglar sunmaktadir.

5. SONUC

2008 Mali Kriz oncesi kaldirag oran/larinin finansal genisleme donemlerinde giderek
yikselmesi bilango biyiiklerine yapmis oldugu katki bakimindan dnemsenmemekteydi.
2008 yilinda olusan mali kriz sonrasinda yapilan arastirmalar kaldira¢ oranlarindaki bu
sarmal dongiselligin finansal bir hizlandirict mekanizma olarak calistigl ve sonucgta bu
kontrol edilemez hizlanmanin banka iflaslari ile sonuglandigini gostermektedir.
Ululslararasi diizenlemeler olarak da BASEL Il standartlarinin bu riski gérme konusundaki
eksikligi BASEL 11l ile giderilmeye cahsilmistir. BASEL Il ile kaldirag orani izerine kontrol
edici yeni standartlar getirilsede Petersen ve dig (2013) yapmis oldugu calismada
vurgulandigi gibi bu kontrol mekanizmasi tek tiplilikten kaynakh bazi sikintilari da igerisinde
barindirmakta ve dongisellikten meydana gelebilecek risklerin ortaya ¢ikarilmasinda
eksiklikler barindirmaktadir.

Aralik 2002-Aralik 2014 donemlerini kapsayan Tirk Bankacilik sisteminde faaliyet gdsteren
mevduat bankalarinin kaldirag oranlarinin dénguselligini arastiran bu calismada 6zel sektor
bankalarinin biylk oranda dongisel oldugu ancak kamu bankalari igcin anlamli bir sonug
¢ikmadigi tespit edilmistir.

Bu bankalarin genel itibariyle Turk bankacilik sisteminin biliylk oranda temsil kabiliyeti
oldugu icin sistemin kaldira¢ oranlarinin dongusel oldugu sonucu ¢ikartilabilir. Bu sonug
Caliskan (2011) ve Binici ve Koéksal (2012) Turkiye i¢in yapmis oldugu calismalarin
sonuglariyla értiismektedir.

Tirk Bankacilik sektorli her ne kadar bankacilik alaninda kendi igsel krizlerinden ders
alarak 2008 Mali Krizini en az hasarla atlatsa da, gelecekte bir gelismekte olan piyasa
olarak, finansal genisleme ve daralma dénemlerini daha siklikla yasamasi muhtemeldir.
Ozellikle Tirkiye’de 6zel sektér bankalarinin belirli kisminin yénetiminin holdinglere ait
olmasi Giordana ve Schumacher (2013)’in Liksemburg icin yapmis oldugu ¢alismada tespit
ettigi gibi kaldirag dongiselliginin getirmis oldugu riskler bakimindan ekstra bir tehdit
olusturmaktadir.

Bu bakimdan, ¢alismada Tirkiye’de faaliyet gosteren bankalarda kaldirag donguselliginin
devam ettiginin tespiti 6nemlidir.

Bu tespitten hareketle, Tirkiye’de finansal genisleme donemlerinde piyasa diizenleyici
kurumlar her ne kadar standartlarin koymus oldugu zorunlukluklar olsa da dongusellik
karsiti mekanizmalari kullandiginda, bankalarin aktif ve kredi buyukliklerini yavaglatici
Onlemleri alabilirler ve bankalarinin bilancolarinin daha stabil olusmasina olanak
verebilirler. Boylece dongusellikten kaynakli asiri  bilango siskinligi de giderilmis
olacagindan donguselligin Tlrkiye’nin mali yapisini zayiflatici etkisi minimize edilecektir.
Bunun yaninda mikro baglamda bankalar da finansal genisleme ve daralma dénemlerinde
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kendi yonetimlerinde bu donguselligi kullanarak bankalarinin bu dénemlerde daha
yumusak bir gecis yapmasini saglayabilirler.
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