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Oz

Calismada Azerbaycan bankacilik sektoriinde kisa ve uzun doénemde karlarin siirekliligi
arastirtlmistir. Bu konuda farkli {ilkeleri konu alan ¢ok sayida aragtirma olmasina karsin kendi
bolgesinde hizla gelisen bir {ilke olan Azerbaycan’a dair yeterince c¢alisgma bulunmamaktadir.
Calismada sistem dinamik panel veri yontemiyle karlarin siirekliligi analiz edilmistir. Elde edilen
bulgular hem kisa hem de uzun dénemde karlarin siireklilik géstermedigini veya ¢ok diisiik oranda
bir siireklilik gosterdigini ortaya koymaktadir. Buna bagl olarak, sektorde rekabet¢i giiclerin
yiiksek oldugu soylenebilir.
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The Persistence of Profits in Azerbaijan's Banking System

Abstract

In this research, the persistence of profits in Azerbaijan's banking sector in the short-run and the
long-run is investigated. Although there are a lot of researches done in the case of different
countries, enough study has been implemented for the case of Azerbaijan despite of its high speed
economic growth. This research analysis continuity of profits by using system panel data method.
Obtained results indicate that profits demonstrate no persistence or a little persistence. In this
context, existence of competitive powers in the sector can be stated.
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1. Giris

Firma karlarinin siirekliligi, uzunca bir siiredir arastirilan ve tizerine gesitli
deneysel calismalar yapilan bir konudur ve bu alanda genis sayilabilecek bir
literatiir olusmustur. Bu g¢ergevede, banka dis1 firmalar alaninda Mueller (1977 ve
1986), Geroski ve Jacquemin (1988), Waring (1996), Bourlakis (1997), Goddard
ve Wilson (1996 ve 1999), McGahan ve Porter (1999 ve 2003), Glen vd. (2001 ve
2003), Maruyama ve Odagiri (2002), Yurtoglu (2004), Goddard vd. (2006), Bou
ve Sattora (2007), Tarzijan vd. (2008), Gschwandtner ve Hauser (2008),
McMillan ve Wohar (2011) gibi arastirmacilarin ¢alismalarindan s6z edilebilir.
Siralanan bu ¢alismalarin ¢ogunda, firma diizeyinde karlilik oranlarinin zaman
serisi Ozellikleri incelenmekte ve rekabetin yogunlugu dikkate alinmaktadir. Bu
caligmalarin 6nemli boliimiinde firma diizeyinde birinci derece ardigik baglanim
katsayis1 (first-order autoregressive coefficient) incelenmektedir. Gelismis
tilkelere oranla gelismekte olan iilkelerde, karliligin siirekliligi ¢ok daha diistiktiir.
Bu durum hizli ekonomik biiylime, sektorde c¢ok biiyiik firmalarin yer almasi,
piyasaya giris maliyetlerinin ¢ok diisiik olmasi gibi etkenler nedeniyle bu
ilkelerde rekabetin fazlaligina baglanmaktadir.

Bununla birlikte, ekonomide énemli bir rolleri olan bankalarin karlarinin stirekligi
konusunda ¢ok daha az sayida deneysel calisma yapildigi goriilmektedir. Bu
baglamda, Levonian (1993 ve 1994), Berger vd. (2000), Goddard vd. (2004),
Agostino vd. (2005), Bektas (2007), Kaplan ve Celik (2008), Shehzad vd. (2009),
Flamini vd. (2009), Goddard vd. (2011), Francis (2011), Garza-Garcia (2011),
Aslan vd. (2011) gibi arastirmacilarin ¢alismalarindan s6z edilebilir.

Karlarda gozlenen siireklilik rekabetci etkilerin zayifligina baglanmaktadir. Banka
karlarinin siireklilik gostermesi de, bundan o&tiirii ele alinan banka sisteminde
rekabetin diisiik oldugunun bir gostergesi olarak kabul edilmektedir (Berger vd.
2000; Goddard vd. 2004; Goddard vd. 2011). Ornegin Levonian (1993), banka
karlarinin bir defa bile kendi normal diizeyini agmas1 veya bunun altina diismesi
halinde zaman iginde stireklilik gdsterecegini ileri siirmektedir. Bununla birlikte
eninde sonunda karlarin kendi normal diizeylerine donecegini de ifade etmektedir.
Ciinkii piyasa giicleri yiiksek veya diisiik karlar1 kendi normal diizeylerine dogru
itmektedir. Fakat karlarin kendi normal diizeylerine donmesi siiresindeki yavaslik,
banka sektoriindeki rekabetin bir dlgiitii olarak goriilmektedir. Ornegin Levonian
(1994) ve Garza-Garcia (2011) gibi arastirmacilar, karlarin kendi ortalamasina
veya dogal oranina yavas donmesi anlaminda siirekliligin banka sektoriinde eksik
rekabetin bir gostergesi oldugunu ifade etmektedir. Ote yandan, Levonian (1994)
asir1 karlarin zararlara oranla kendi ortalamalarina donmesinin daha fazla zaman
aldigin1 da ortaya koymustur. Bu da sektorde eksik rekabet kosullar ile siireklilik
arasindaki iligkinin bir baska gostergesi olarak goriilebilir. Goddard vd. (2011),
kurumsal gelismisligi yiiksek ve digsal yonetisim mekanizmalarinin gii¢lii oldugu
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iilkelerde banka karlarindaki siirekliligin zayifladigi ve rekabetin gii¢lendigine
dair bulgular1 da bu agidan 6nemlidir.

Karlarin stirekliligi alandaki caligmalardan elde edilmis bir bagka ortak deneysel
bulgu da, hem gelismis hem de gelismekte olan iilkelerin banka sistemlerinde
banka karliliklarinin 6nemli 6l¢iide siireklilik gostermekte oldugudur. Shehzad
(2009), Flamini vd. (2009), Francis (2011) gibi arastirmacilar bu tespiti destekler
nitelikte bulgulara ulagmuslardir.! Goddard vd. (2011) yaptiklari kapsamli
calismada, bankalarda kisa donemli kar siirekliliginin ortalama 0.43 civarinda
oldugunu belirlemistir. Bu oran gelismis iilkeler i¢in 0.442, gelismekte olan
tilkeler i¢inse 0.426 civarlarindadir.

Sovyetler Birliginin ¢okiislinti takiben bagimsizligim1 kazanan Azerbaycan hem
stratejik cografi konumu hem de 6nemli petrol rezervleri ile bolgesinin en hizli
gelisen ekonomilerinden birisidir. Bagimsizlik kazandiktan sonra sikintili gecis
ekonomisi siirecinden bankacilik sektorii de olumsuz etkilenmistir. Yiiksek faiz
orani karsiligt mevduat toplayan Ozel bankalar toplumun likidite fazlasini
spekiilasyon amaglh  kullanmig, ger¢ek finansal aracilik fonksiyonunu
stirdirememisler (Aras, 2003, 89). Politik ve ekonomik istikrarsizlik ortaminda
say1st 250"yi askin olan bu “banka”larin faaliyetleri diizenlenememekteydi. Etkin
olmayan yonetim sonucu devlet banklarmmin finansal kayiplart Azerbaycan
hazinesinin mali yiikiini onemli Ol¢iide arttirmistir. Ancak banka kurulus
sermayesinin artirtlmasi, bir dizi diizenlemelerin yapilmasi ve sektoriin etkin bir
sekilde denetlenmesi sonucunda banka sayisinin zamanla azaldigi gozlenmistir
(Cagil ve Mukhtarov, 2014).

Son on yillik donemde Azerbaycan ekonomisi ciddi bir biiyiime kaydetmis ve
bankacilik sektorii de bu gelisimden payma diiseni almistir. Sisteme yeni giren
bankalarla toplam banka sayisi 44’¢ ulasmistir. Bugiline kadar Azerbaycan
bankacilik sektoriinde karlarin stirekliligi ve rekabet yapisina dair deneysel bir
calisma yapilmamistir. Dolayisiyla bu ¢alismayla bu agigin  kapatilmasi
hedeflenmistir. Kisa ve uzun donemde Azerbaycan’da faaliyet gosteren
bankalarin karlarmin siireklilik gosterip gostermedigi arastirilmis ve sektordeki
rekabet kosullarina dair ipuglar1 aranmistir. Analizlerde temelde Bektas’in (2007)
yaklasimi izlenmisse de, analiz yontemi olarak avantajlarindan 6tiirii Goddard vd.
(2011) kullandiklar sistem dinamik panel veri tekniginden yararlanilmistir.

2. Teorik Cerceve

Aragtirmamiz Azerbaycan bankacilik sektdriinde kar siirekliliginin tahminine
dayanmaktadir. Bu g¢ergevede analizimizde Glen vd. (2001 ve 2003), Maruyama
ve Odagiri (2002), Yurtoglu (2004), Bektas (2007), McMillan ve Wohar (2011),
Goddard vd. (2011) gibi arastirmacilarda benzerleri kullanilan asagidaki birinci
derece ardistk baglanimli model (first order autoregressive model) temel
ahnmlstlr:2
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Ty =7+ A7, + 0y 1)
(1) numarali esitlikte; 7z¢ | bankasinin t donemindeki normallestirilmis

(normalized) kar oranini, # i bankasinin uzun dénem ortalama normalize kar

oranin1 ve J4; karlilik siirekliligi katsayilarmi simgelemektedir. Karlilik 6lgiitii
olarak ortalama aktifler {izerinden getiri (return on average assets / ROA) ve 6z
kaynaklar iizerinden getiri (retun on equity / ROE) kullanilmistir. ROA net vergi
sonrasi kar toplam aktiflere oranlanarak, ROE ise net vergi sonrasi kar toplam 6z
kaynaklara oranlanarak hesaplanmigtir. Tiim bankalarin karliliklar1 {izerinde
dongiisel dalgalanmalarin etkilerinin (cyclical fluctuations) engellenmesi i¢in, 7 t
donemindeki kesitsel ortalama kar oranindan bir sapma olarak doniistliriilmiistiir.
71 su sekilde elde edilmistir:

R=2.R./n ()
=1

N
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fnv)
|
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(2) numarali esitlikte P, bankalarin cari yilda sektdrdeki ortalama karlilik

oranlarin1  simgelemektedir. Dongiisel hareketler ve diger makro ekonomik
degismelerden 6tiirii bankalarin karlilik oranlarinda asir1 dalgalanmalar meydana
gelmesi  olasidir. Bunlarin  yapilacak analize olacak olumsuz etkilerinin
engellenmesi i¢in, banka bazinda karlilik diizeyinden sektoriin karlilik ortalamasi
cikartilarak bir normallestirme yapilmistir. Ayrica Goddard vd. (2011)
calismalarinda izledikleri, 6rneklem ortalamasindan ii¢ standart sapmayi asan
karlilik orani degisimleri de glkartllmlstlr.?’ Bu ikinci yaklagim, incelenen
donemde Azerbaycan’da finansal sistemde Ozellikle de bankacilik alaninda
yasanan sorunlarin karliliklar tizerindeki anormal etkisinin analize olas1 olumsuz
etkisinin 6nlenmesi i¢indir.

(2) numarali modelde normallestirilmis banka karlilik oranlarinin uyumlanmasi,
rekabet edilebilir piyasalara iliskin yazinin varsayimlarindan hareketle karlilik ve
piyasaya giris tehdidi arasindaki etkilesimin bir sonucu olarak ifade edilmektedir
(Bkz. Goddard vd., 2011). Bu esitlik rekabetgi gii¢lerin farkli bilesenlerinin
belirlenmesi agisindan yetersiz olsa da, gézlenmemis verilere gerek olmaksizin,
sadece gozlenen verilerle rekabetci gligleri analiz etmeye yeterlidir (Bektas, 2007;
Kaplan ve Celik, 2008).

Analiz i¢in Goddard vd. (2011) yaklasimi1 benimsenerek sistem dinamik panel
veri yontemi (system dynamic panel data method) tercih edilmistir. (1) numaral
modelde karlilik siirekliligi katsayilar1 Arellano ve Bover’in (1995) gelistirdikleri
ve ara¢ degiskenler olarak bagimli degiskenin hem diizey gecikmeleri hem de
gecikmeli farklarinin yer aldigi sistem GMM tahmincisi kullanilarak yapilmistir.
Goddard vd. (2011) ifade ettigi gibi, bu tahminci sonlu 6rneklemlerde potansiyel
egilimleri azaltmaktadir.
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Bununla birlikte, analizin ikinci kisminda Bektas’in (2007) izledigi yontemle uzun
donemde karliligin siireklilik gosterip gostermedigi de incelenmistir. 7;; lizerine
Ziw1’in regrese edilmesi, gegmis yilin karlilik oranlarinin cari yildaki karlilik
oranlarma etkisini tahmin etmeye olanak vermektedir. Dolayisiyla, 4;’'nin degeri
rekabetin yogunlugunu veya sektoriin karlilik ortalamasina uyumun hizin
gostermektedir. -1< 4; <I kosulu veri alindiginda, bankalarin uzun donem karlilik
orani veya denge karlilik orani su sekilde elde edilebilir:

V2
(e ©

]
(3) numarali esitlikte, (1-4;) degeri diistiikge, ge¢mis yildaki karin cari yila
transferi yliksek olacaktir. Bundan 6tiirti, siirecin sektor ortalamalarina yakinsama
(convergence) veya uyumlama hiz1 olduk¢a yavas olacaktir. Rekabet¢i giiclerin
oldugu ve isledigi sektorlerde A;’nin daha diisiik degerler almas1 beklenmektedir.
Ciinkii 4; uyumlama hizin1 ve kisa dénemdeki anormal karlarin yapiskanligini
O0lgmekte kullanilabilir.

3. Analiz Yontemi: Dinamik Panel Veri Modelleri

Bilindigi gibi banka sistemine dair veriler hem zaman hem de kesit olarak iki
boyutlu bir yap1 sergilemektedirler. Bu yapilarindan 6tiirii, uzmanlarca panel veri
teknikleriyle analiz ~ edilmeleri daha yerinde bir yaklasim olarak
degerlendirilmektedir. Boyle zaman ve kesit olarak iki boyutu olan veri setlerinde
gozlem sayilar1 artmakta ve elde edilen parametre tahminleri daha giivenli hale
gelmektedir. Ayrica tahmini yapilan modeller daha az kisitlayic1 varsayimlara
dayanmaktadir. Boylece geleneksel yontemlere nazaran daha karmasik davranig
modelleri kurulmasi ve test edilmesi mimkiin olabilmektedir. Geleneksel
modellerde cesitli nedenlerle diglanan degiskenler sonuglarda sapmaya yol
acmaktadir. Oysa model disinda tutulan degisken veya degiskenlerin birimlere
veya zamana gore degismeyen degiskenler olmasi durumunda, panel veri
teknikleri kullanilmasi bu sapmalarin kontrol altina alinmasini saglamaktadir.
Panel veri modellerinin bir baska iistiinliikleri de; hem birimler aras1 hem de
birimin i¢inde zamana gore meydana gelen farklhiliklarin  birlikte
incelenebilmesine olanak vermeleridir (Baltagi, 2002, 3-5).

Cok sayida farkli yap1 ve ozellikte panel veri modelinden s6z edilebilir. Bunlar,
analiz edilecek verilerin yapisal oOzelliklerine, ispatlanmaya calisilan teorik
modele ve daha pek ¢ok o6zellige bakilarak farkli amaglarla kullanilmaktadir
(Yaffee, 2003). Karlilikla ilgili yazinda dogrusal model olarak sabit etkiler (fixed
effects) ve rastsal etkiler (random effects) modelleri tercih edilmektedir. Son
donemlerde, dinamik etkileri hesaba kattiklarindan ve bazi varsayimlarindan otiirii
daha tutarli tahmin sonugclar1 iiretmeleri nedeniyle dinamik panel veri (dynamic
panel data models) popiilerlik kazanmistir.
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Sabit etkiler modelleri, zaman iginde bazi degismeler gosteren degiskenlerin
etkilerinin analiz edilmesine uygun bir yapidadir, 6zellikle firma diizeyinde
aciklayict degiskenler ve sonug arasindaki iliskinin belirlenmesinde bagarilidirlar.
Bu modellerin kovaryans modeli, tahminci i¢i (within estimator) modeli, miinferit
golge degisken modeli, en kiiciik kareler golge degisken modeli gibi tiirleri
bulunmaktadir. Rastsal etkiler modellerinde aciklayict degiskenleri etkilesin veya
etkilemesin miinferit 6zelliklerin belirlenmesine gereksinim vardir. Ancak
modelde g6z ardi edilen degiskenlerin yol acabilecegi egilimden otiirii, bu
yaklasim daima uygun olmayabilir (Torres-Reyna, 2007). Sabit ve rastsal etkiler
modelleri arasindaki en belirgin farklilik; gozlenemeyen miinferit etkilerin
birbiriyle iligkili agiklayic1 degiskenlerden ileri gelip gelmedigi veya bu etkilerin
tesadiift olup olmadigi noktasindadir (Grene, 2008, 183).

llgili yazinda nispeten yeni tarihli calismalarim, karlilik {izerinde zamanin dinamik
etkilerini yansitmak kaygisiyla dinamik panel veri modellerini daha c¢ok
kullandiklar1 goriilmektedir. Bu yontemle analiz edilen banka karlilig
galismalarinin Onciisii, Goddard vd. (2004) olmustur. Goddard vd. (2004),
Arellano ve Bond (1991) tarafindan gelistirilen iki asamali genellestirilmis
momentler yontemine (generalized method of moment / GMM) dayali tahmin
yaklagimin1 kullanmislardir. Ama Hoffmann (2011), Dietrich ve Wanzenreid
(2014) ve Turgutlu (2014) gibi daha yeni ¢alismalarda, Arellano ve Bover (1995)
ile Blundell ve Bond (1998) tarafindan gelistirilmis olan sistem dinamik panel
veri modellerinin kullanildig1 goriilmektedir. Sistem dinamik modeller de, iki
asamalt GMM tahmincisine dayanmakta, ama yapilar1 itibariyle ilk nesil dinamik
modellerden daha {istiin tahmin 6zellikleri tasimaktadirlar.

Cok sayida kesiti igeren, ama zaman boyutu nispeten kisa olan veri setleri i¢in
sistem dinamik modeller ideal kabul edilmektedir. Bilindik Arellano-Bond (1991)
yontemi, boyle veri setlerinde egilimli sonuglar {iretirken, sistem dinamik
modeller bu egilim sorununu ortadan kaldirarak saglam sonuclar vermektedir. Bu
yontemle tutarli tahminler yapildigindan emin olmak i¢in hem hata terimlerinde
ikinci mertebeden ardisik baglanim (second-order autocorrelation) olmadigini
hem de ara¢ degiskenlerin gegerli (instruments validity) oldugunu ispat etmek
gerekmektedir. Bunun i¢in sirasiyla ikinci derece ardisik baglanim olmadigina
dair null hipotezini test eden Arellano-Bond testi ve ardindan ara¢ degiskenlerin
gecerliliginin sinanmasi amaciyla Hansen (1982) testi uygulanmasi gerekmektedir
(Roodman, 2006 ve 2008). Calismada diagnostik sinamalar s6zii edilen testlerle
gerceklestirilecektir. Dinamik modellerin en yalin hali asagidaki gibi ifade
edilebilir:

p
Yit :OH'Zﬁ'kYitfk +ﬁxit + Ui + &
k=1

Z ={Y Vg Yy AY LAY, AY,

it-pr 2 it D Tig—29 ey R lj_poy

(4)
X, Dy }
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(4) numarali esitlikte; (i=1,2,...,n) i¢in Yj i grubu ve t zamanindaki bagimli
degiskeni o kesite veya gruba 6zgii sabiti, X;: bagimsiz degiskenler vektoriinii, £
katsayilar vektoriinii, U gruplar veya kesitler arasindaki hatalari, &; ise gruplarin
veya kesitlerin i¢indeki hatalar1 simgelemektedir. Bagimli degiskenin
gecikmelerinin agiklayic1 degisken olarak denklemin sag tarafina eklenmesi ile
zamanin dinamik etkileri dikkate alinmis olmaktadir. Genellikle dogrusal panel
veri modelleri, genellikle SEK ve GEK gibi tahmincilerle tahmin edilirken,
dinamik modellerde tahmin siireci bir veya iki asamali GMM tahmincilerine
dayanmaktadir.* Bu itibarla dinamik modellerde, (4) numaral esitlikte Z matrisi
ile gosterilen ara¢ degiskenler seti de s6z konusudur. Ara¢ degiskenler bagimli
degiskenin  gecikmelerinden ve  farkinin  gecikmelerinden, agiklayict
degiskenlerden ve golge degiskenlerden (Dj;) meydana gelebilir. Kar stirekliligine
dair modellemelerde genellikle bagimli degiskenin gecikmeleri ara¢ degisken
olarak kullanilmaktadir.

4. Veri Seti

Calismada kullanilan veriler Azerbaycan Merkez Bankasi’ndan temin edilmistir.
Bu gergevede Azerbaycan’da faaliyet gosteren 44 bankanin yillik karlilik oranlari
(ROA ve ROE bazinda) derlenmistir. S6z konusu bankalarin hepsi ticari banka
veya mevduat bankasidir. Azerbaycan’da yatirim ve kalkinma bankalar1 faaliyette
bulunmamaktadir. Halen faaliyetteki bankalardan 22 tanesi milli sermayeli ve 22
tanesi de yabanci sermayeli bankadir. 2009 ile 2013 yillarini iceren veri setinde,
235 gozlem bulunmaktadir. Goddard vd. (2011) yaptiklarina benzer sekilde,
merkezden uzaklagsmalari engellemek igin, her bankaya ait gozlemlerin
ortalamasindan ii¢ standart sapmadan fazla olanlar 6rneklemden cikartilmistir.”

5. Elde Edilen Bulgular

Analizin ilk agamasinda kullanilan banka karlilig1 serilerinin tanimsal istatistikleri
hesaplanmis ve Sonuglar Tablo 1’de sunulmustur. Ardindan degiskenlerin
duraganliklarinin sinanmasi amaciyla panel birim kok testleri uygulanmistir. Bu
baglamda; Levin, Lin ve Chu’nun (2002) gelistirdikleri t testi, Im, Pesaran ve
Shin (2003) tarafindan gelistirilen W testi ve Pesaran (2007) tarafindan gelistirilen
ADF-Fisher testi hesaplanmistir. En uygun gecikme uzunluklari Schwartz bilgi
kriterine gore belirlenmistir. Kesit basina goézlem sayisinin diisiik olmasi
nedeniyle tiim gecikme uzunluklar1 “0” olarak belirlenmistir. Uygulanan testler
tim degiskenlerin duragan yapida olduklarmi ortaya koymustur. Testlerin 6zet
sonuclar1 Tablo 2’de sunulmaktadir.
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Tablo 1: Tamimsal istatistikler

Std.
Gozlem  Ortalama Sapma Min. Max.
ROA 235 0.019114 0.057404 -0.3842  0.4056
ROE 235 0.083344 0.280313 -1.0723  2.1700

Tablo 2: Panel Birim Kok Testlerinin Sonuglari

ROA  ROE  NIM OV/TA E/TA LITA NIJTA logTA) If  Gw  TAIY TAS/TA
linlinChuTesi 82263 3135 3050 859 1650 050 615 79 678 1810 509 22000
[000) [0oo] [0000] [000] [0000] [0000] [000] [0000] [0000] [0000] [0000] 0000
mPesanShinTesi 2058 7305 885 5885 343 S0M 445 460 1550 S0 S0 6983
[000) [00O] [0000] 000 00063 [0000] [000] [0000] [0000] [0000] [0000] 0000
Fiser Test AT 1820 1GETS 130 10079 12966 124768 15381 319518 15619 121573 184322
0000 [ooo] [0000] [0000] [001g] [0004 [0005) [0012] [0000] [0005] [0007]  [0000)

Gecikme Uzunlugu* 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(*) Gecikme vzunluklart Schwarz kriterine gore otomatik olarak belirlenmistir. Testlerin anlamitliklar, test degerinin altinda kdseli parantez iginde sunulmugtur.

On analizleri takiben (1) numarali esitlik sistem GMM tahmincisi kullanilarak
tahmin edilmistir. Sonuglar Tablo 3’de sunulmaktadir. ROE’nin bagiml degisken
olarak kullanildigi modelde yer alan lambda parametresinin katsayist haricinde
her iki modelin katsayilar1 da anlamlidir. Ayn1 tabloda Hansen testi ile Arellano
ve Bond birinci ve ikinci derece ardigik baglanim testlerinin sonuglari da yer
almaktadir. Hansen testi sonuclari tahmin edilen modellerin tiimiinde arag
degiskenler setinin gecerliligini ortaya koymaktadir. Uygulanan ardisik baglanim
testleri de hata terimlerinin ikinci mertebeden ardisik baglanim gdstermedigini
kanitlamaktadir.

ROE modelindeki lambda katsayisinin anlamlilik sorunu bir yana birakilirsa, her
iki modelin katsayilarinin ayni gergeklige isaret ettikleri sGylenebilir. Bu bulgular,
sektordeki kisa donemli karlilik oranlarmin bir hayli diisiik oldugunu ve bunlarin
bir yildan digerine ¢ok az devredilebilecegini gostermektedir. Sektoriin kisa
donemli kar siirekliligi ROA icin yaklasik 0.055 ve ROE i¢in de 0.020
civarindadir. Bu degerler Goddard vd. (2011) gelismekte olan iilkeler i¢in bulmus
olduklar1 ortalama oranin (0.426) oldukc¢a altindadir ve diistik sayilabilecek bir
stireklilige isaret etmektedir.

Analizin ikinci asamasinda, tahmin edilen A; katsayilarindan hareketle (3)
numarali esitlik kullanilarak uzun dénemli siireklilik degerleri hesaplanmistir.
Elde edilen degerler Tablo 3’iin en alt kisminda sunulmaktadir. Oldukga yiiksek
olan (1-4;) degerlerine bakildiginda, ge¢mis yildaki karin cari yila transferinin
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diisik oldugu goriilmektedir. Bundan otiirli, siirecin sektor ortalamalarina
yakinsama (convergence) veya uyumlama hizi oldukga fazladir.

Tablo 3: (1) Numarali Modelin Tahmin Sonuclar:

Ty =7 +ﬂj7ri,t71 +U,

ROA ROE
V3 A V3 A

Katsay1 0.00936  0.05577 0.03606  0.02047
z Testi 3.740*  2.020** 3.220* 0.630
Arellano-Bond Testi

zTesti  p Degeri z Testi  p Degeri
AB(1) -1.774 0.076 -1.688 0.091
AB(2) 1.226 0.220 -0.062 0.951
Hansen Testi
Ki Kare 7.898 4.697
p Degeri 0.444 0.790
-2 0.944 0.980
7l(l-2) 0.010 0.037

* k% ye *** gembolleri, z testlerinin sirastyla 1%, 5% ve 10% diizeyinde
anlamli olduklarini géstermektedir.

Uzun donemde de karlarin stirekliliginin (7 p), oldukga kii¢iik ama pozitif degerler
almistir. Bu degerler, karlarin uzun donemde diisiik bir stireklilik sergiledigini
gostermektedir. Kisa donemde oldugu gibi uzun déonemde de rekabet¢i bir banka
piyasasindan soz edilebilir. Bununla beraber, soz konusu rekabetci giiclerin
Azerbaycan banka piyasasinin etkinliginin bir sonucu olup olmadigi pek acik
degildir. Sektoriin son on yilda ciddi bir bilylime gosterdigi ve piyasaya yeni
banka girisleri oldugu diisiinlilecek olursa, artan rekabetin gelisen bir piyasada
simdiden pay almak isteyen katilimcilarin yatirnmlarindan ileri geldigi
diisiiniilebilir. Elbette daha kesin tespitler piyasa etkinligine dair analizlerin
sonucunda yapilabilecektir.

Elde edilen bulgular, Azerbaycan bankacilik sektoriinde hem kisa hem de uzun
donemde karlilik oranlarinin siireklilik géstermedigi veya ¢ok diisiik bir stireklilik
gosterdigi  yoniindedir. Bunun anlami, Azerbaycan bankacilik sektoriinde
rekabetin giiclii oldugu ve/veya karlilik oranlarinin diisiik oldugudur.

6. Sonuc¢

Azerbaycan Giliney Kafkasya’da yer alan, stratejik konumu ve 6nemli bir petrol
ithracat¢is1 olmasi nedenleriyle hizla gelisen bir ekonomidir. Son on yillik
donemde, biiylime hizi ve artan milli gelirine paralel olarak iilkede faaliyet
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gOsteren bankalarin sayisinda ve is hacimlerinde ciddi artiglar gézlenmistir. Halen
44 bankanin faaliyet gosterdigi Azerbaycan bankacilik sisteminde rekabet yapisi
ve karlilik {izerine yapilmis yeterince ¢alisma bulunmamaktadir. Bu ¢alismada
2009-2013 donemi yillik verileri kullanilarak Azerbaycan bankacilik sektoriinde
kar stirekliligi ve rekabet yapisi analiz edilmistir.

Karlarin stirekliligi 1970’lerin sonlarindan bu yana incelenen bir konudur. Bu
konunun giiniimiize kadar énemini korumasinin ¢esitli nedenleri vardir. Incelenen
sektorlerde firmalarin karliliga dayali performanslarinin ge¢mise bagliliginin
belirlenmesi, sektordeki rekabet kosullarinin analiz edilmesi, kisa ve uzun
donemde yeni firmalarin sektore girmesi ve mevcut firmalarin sektorden ¢ikmasi
konularinda bilgi edinilebilmesi bu nedenlerden bazilaridir. Panel veri
tekniklerinin, O6zellikle ge¢mise bagliligi analiz etme olanagi sunan dinamik
modellerin geligsmesi, ayni1 sektordeki ¢ok sayida firmanin hem miinferit hem de
miisterek davranislarini zamana bagli olarak modellenmesine imkan vermistir.
Bankacilik alaninda karlarin stirekliligi 1990’lardan itibaren analiz edilmeye
baslanmisg, tek ve ¢ok iilkeyi konu alan ¢aligmalar yapilmistir. Son yillarda bu
alanda gelismis ve gelismekte olan iilkelerin banka sistemlerine dair calisma
yapildigi goriilmiistiir. Ancak Azerbaycan bankacilik sistemi karlarin siirekliligi
acgisindan fazla incelenmemistir. Bunun kuskusuz en 6nemli nedeni bu iilkedeki
bankalarin bilango verilerine kolayca ulasilamamasidir.

Calismada ROA ve ROE karlilik olgiitleri agisindan Azerbaycan bankacilik
sisteminde karlarin siireklilik gosterip gostermedigi arastirilmistir. Sistem dinamik
panel veri analiziyle elde edilen bulgular, sektorde kisa ve uzun donemde karlarin
siireklilik gostermedigini ve yiiksek rekabet kosullarinin gegerli oldugunu ortaya
koymaktadir. Birinci derece ardisik baglanimla tanimlanan karlilik siirekliligi
katsayisi lamdanin degeri hem ROA hem de ROE i¢in sifira ¢ok yakin
bulunmustur. Bu bulgudan Azerbaycan’da kisa donemde karlarn siireklilik
gostermedigli  anlagilmaktadir. Lamda katsayisindan  hareketle  yapilan
hesaplamalar ge¢mis yillardaki karlarin cari yila transferinin diisiik oldugunu, yani
karlarin siirekliligi siirecinin sektor ortalamalarina yakinsama hizinin yiiksek
oldugunu gostermektedir. Bu da uzun donemde rekabetgi gliglerin gegerliliginin
bir kanitidir. Ozetle Azerbaycan bankacilik sisteminde hem kisa hem de uzun
donemde karlar stireklilik gostermemekte, bu da sektorde rekabetin yliksek oldugu
anlamina gelmektedir.

Yiiksek rekabet sektordeki yogunlagsma diizeyinin diisiik olusuna ve/veya sektoriin
derinliginin ve karliliginin az olusuna baglanabilir. Ancak bu nedenlerden
hangisinin daha gegerli oldugu, sektordeki dlgek biiyiikliiklerini ve yogunlagmayi
analiz edecek daha ileri ¢aligmalarla miimkiin olabilecektir. Eldeki bulgulara gore
yapilabilecek en temel tespit, sektorde rekabetci giiclerin yiiksek oldugudur. Ama
bu durumun piyasa etkinliginin yiiksek oldugu anlamina gelip gelmedigi pek acik
degildir. Sektoriin rekabet yapisinin dinamikleri, ancak piyasa etkinligine dair
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yapilacak analizlerin sonuglarina bakilarak belirlenebilecektir. Azerbaycan banka
sistemine dair verilerin yetersizligi su an i¢in daha kesin yargilarda bulunmay1
giiclestirmektedir. Daha kapsamli veri setleri derlendiginde sistemin yapisi ve
ozellikleri daha dogru sekilde analiz edilebilecektir.
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Notlar

Not 1. Bununla birlikte Shehzad (2009), hem OECD iiyesi hem de OECD iiyesi olmayan iilkeleri
incelemis ve bu iki farkl iilke grubundaki iilkelerin banka sistemlerinde karliligin dinamiklerinin
farkli oldugunu belirlemistir.

Not 2. Bu modelin bir benzeri ingiltere’de reel sektdr firmalarmin kar siirekliligini analiz etmek
icin McMillan ve Wohar (2011) tarafindan da kullanilmistir. Ancak onlar tahmin yontemi olarak
dogrusal panel veri teknikleri kullanmiglardir.

Not 3. Goddard vd. (2011), ¢ok sayida iilkeden meydana gelen karma bir veri seti
kullandiklarindan her iilkeye bu diizeltmeyi uygulamislardir ve iilkeden iilkeye s6z konusu
sapmalarin dénemi ve siiresi degistiginden dengesiz bir panel elde etmislerdir. Biz ise, tek bir
iilkenin verilerine bu diizeltmeyi uyguladik. Dolayistyla, hemen tiim bankalarin asag1 yukar1 ayni
donemlerde karliliklarinin diizeltilmesi s6z konusu oldu ve panel dengeli yapisin1 korudu. Bunun
temel nedeni, incelenen siirecte genellikle sektordeki tiim bankalarin bazi kirtlma doénemlerinde

ciddi karlilik diisiisleriyle benzer tepkiler vermis olmasidir.

Not 4. Rastsal etkiler modelleri, en yiiksek olabilirlik tahmincisiyle / EYO (maximum likelihood
estimator / MLE) de tahmin edilebilirler. Ancak elde edilen katsay1 degerleri GEK tahmincisiyle
elde edilenlerle ¢ok yakin ¢ikmaktadir. Ayrica en yiiksek olabilirlik tahmincisi optimizasyon
temelli bir hesaplama siirecine dayandigindan zaman zaman hesaplama sorunlari meydana
gelebilmektedir.

Not 5. Goddard vd. (2011) her iilke bazinda 6rneklem ortalamasindan ii¢ standart sapmay1 agsan
gozlemleri silmiglerdir.
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