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Kalkinma ve yatirim bankalar {ilkelerin ekonomik biiyiimesine katki
saglamak ve bu dogrultuda yatirimcilara kaynak destegi ve proje katkist
vermek maksadiyla kurulmaktadir. Yatirnm bankalar1 uygulanmasina
karar verilen projelerle ilgili olarak verimlilik ve karlilik agisindan
analizler yaparak teknik destek vermektedir. Kalkinma bankalar ile
yatinm  bankalar1  Tirkiye’de aymi  banka grubu iginde
degerlendirilmektedir. Ulke ekonomisine ve iiretimine énemli katkilar
saglayan kalkinma ve yatirim bankalar: ile ilgili aragtirma calismasi
yapilmast degerlendirilmigtir. Tiirkiye’de kalkinma ve yatirim
bankalarinin 2022 yili itibariyle ortalama 6z sermaye karlihigi 27.2
seviyesindedir.  Enflasyonist ortamda bankalarim rasyolarinda
degisiklikler s6z konusu olabilmekte olup, bu dogrultuda 6rneklem
banka grubunda 6z sermaye karliligina etkide bulunan faktorlerin tespit
edilmesi digiinilmiistiir. Bu calismada, 2005-2022 yillar1 arasinda
mevcut 3’ kamu sermayeli, 5’1 6zel sermayeli ve 1’1 yabanci sermayeli
olmak {izere toplam 9 adet kalkinma ve yatirim bankasi karar birimi
olarak secilerek panel veri analizi gergeklestirilmistir. Bulgulara gore,
LIKIT (Likit Varliklar/Toplam Varliklar) degiskeninde bir birimlik artis
6z sermaye karliligini 0.08 birim, GELGID (Toplam Gelirler/Toplam
Giderler) degiskeninde bir birimlik artis 6z sermaye karliligin1 0.01
birim ve AKKAR (Net Kér/Toplam Aktif) degiskeninde bir birimlik
artis ise 0z sermaye karlihigmi 1.60 birim arttirmaktadir. Ayrica,
enflasyonist dénemi temsil etmek iizere analize dahil edilen kukla
degiskeninin de 6z sermaye karliligini %5 anlamlilik diizeyinde
istatistiki yonden anlaml1 ve pozitif yonde etkiledigi belirlenmistir.
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A panel data analysis application to determine the factors affecting the
return on equity capital of development and investment banks during times
of inflation

ARTICLE INFO ABSTRACT

Rec‘-‘ivegﬁ 27-33%834 Development and investment banks are established to contribute to the

jcc‘?pte : 11.09.2024 economic growth of countries, provide financial support, and contribute
vailable online: 30.10.2024 . . ) .

Article type: Research to projects. Investment banks provide technical support by making
article analyses regarding the efficiency and profitability of prospective

projects. Development banks and investment banks are considered
within the same bank group in Tiirkiye. This study considers a research
on the development and investment banks, which make significant
contributions to the country's economy and production. The average
return on equity of development and investment banks in Tiirkiye is
27.2% as of 2022. In an inflationary environment, there may be changes
in banks' ratios, and accordingly, it was considered to determine the
Keywords: factors affecting the return on equity in the sample bank group. In this
study, panel data analysis was carried out on selected nine development
and investment banks, three of which are public banks, five are domestic
private banks, and one is foreign investment, for a time window of 2005
to 2022. According to the findings, a one-unit increase in the LIQUID
(Liquid Assets/Total Assets) variable increases the return on equity
capital by 0.08 units, a one-unit increase in the GELGID (Total
Revenues/Total Expenses) variable increases the return on equity capital
by 0.01 units, and a one-unit increase in the AKKAR (Net Profit/Total
Assets) variable increases the return on equity by 0.08 units. It increases
the return on equity by 1.60 units. In addition, it was determined that the
dummy variable included in the analysis to represent the inflationary
period positively and significantly (5% significance level) affected the
return on equity.

Panel data analysis,
Development
investment banks,
Return on equity

1. Giris

Kalkinma ve yatirim bankalar1 mevduat bankalarindan farkli olarak; ekonominin biiylimesi,
iiretim ve istihdam imkanlarinin artmasi ve isletmelerde rekabetci giiciin gelismesi i¢in kaynak
saglamaktadir. Tiirkiye’de kalkinma bankaciligt ve yatirim bankaciligi seklinde ayri yapilanma
bulunmamaktadir. Ancak sermayesi yoniinden bu bankalar; kamu sermayeli, 6zel sermayeli ve yabanci
sermayeli olarak siniflandirilmaktadir. Kalkinma ve yatirnm bankalarinin islevsel yonden; amagclari,
faaliyet alanlari, calisma bigimleri ve yaklagimlar1 birbirinden ayrisabilmektedir (Senel ve Sekercioglu,
2019, s. 566).

Bir finansal kurumun iistlenilebilecegi riskin diizeyini belirleyen temel faktorlerden birisi de 6z
sermayedir. Oz sermaye karlihid ise, bir sirketin 6z sermayesiyle ne kadar kar elde ettigini gdsteren bir
finansal performans Sl¢iisiidiir. Sirketin net gelirini 6z sermayesine bdlerek hesaplanir. Banka karliligina
etki eden 6nemli degiskenlerden birisisinin de 6z sermaye oldugu sdylenebilir. Sermaye orani bankanin
toplam varliklarin1 hangi oranda 6z sermaye ile finanse ettigini gostermektedir. Literatiirde mevcut
caligmalar gostermektedir ki, sermaye miktar1 daha yiiksek bankalarmin karlilign da daha cok
artmaktadir. Sermaye oranin diisiik olmasi durumunda bankalar daha ¢ok yabanci kaynaga ihtiyag
duyacaklar ve daha ¢ok yabanci kaynaktan yararlanmak durumunda kalacaklardir. Bu durum da
bankanin riskini arttiracaktir. Riskin artmasi fonlama maliyetlerini de artiracaktir. Sonug olarak
karliliklar1 bu durumdan negatif etkilenecektir. (Dizgil, 2017, s. 34).
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Kalkinma ve yatirim bankalart ile ilgili olarak 2022 yili itibariyle ortalama 6z sermaye karlilig
27.2 seviyesindedir. Bu dogrultuda Tiirkiye’de bankacilik sektdriinde 6nemli bir pay1 bulunan kalkinma
ve yatirim bankalarinin 6z sermayelerinin karlilig1 2002-2022 yillar1 arasinda yillar itibariyle durumlari
asagidaki grafikte verilmektedir.
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Grafik 1. Kalkinma ve Yatirim Bankalarmin Oz sermaye Karliligi 2002-2022. (Kaynak: TBB, 2023).

Kalkinma ve yatirim bankalarinin 6z sermayelerinin karliligi 2002-2022 yillar1 arasinda yillar
itibariyle degerlendirildiginde; 2002-2004 yillar1 arast ile 2018-2022 yillar1 arasinda nispeten daha
yiiksek oldugu, 2010-2015 yillar1 arasinda daha diisiik seviyelerde oldugu goriilmektedir. Bu farklilagma
makroekonomik faktérlerden ve o6zellikle enflasyon oraninda yasanan gelismelerden kaynaklandigi
seklinde degerlendirme yapilabilir.

Enflasyonun, ililke ekonomisine ve dolayisiyla bankacilik sektdriine bir takim etkileri s6z
konusudur. Enflasyon, belirsizlige ve istikrarsizliga neden oldugu igin ekonomideki yatirim kararlarini,
sermaye hareketlerini de baskilamaktadir. Sonu¢ olarak bankalarin faaliyetlerini ve karliliklarim
etkilemektedir. (Kurt, 2023, s. 8).

Enflasyonu degisik sekillerde siniflandirmak miimkiindiir. Bunlar;

- Sebepleri yoniinden; Talep Enflasyonu, Arz (Maliyet) Enflasyonu, Yapisal Enflasyon
- Hizina gore; [limli Enflasyon, Yiiksek Enflasyon, Hiper Enflasyon
- Bekleyisler a¢isindan; Beklenen Enflasyon, Beklenmeyen Enflasyon

seklinde ifade edilebilir (Yildiran, 2021, s. 2)

Enflasyonist ortamda genel olarak bankalarin bilangolarinda tasidiklart finansal riskler
sebebiyle karlhiliklarinda degisiklikler goriilebilmektedir. Bankalarin net kar marj1 enflasyonist
donemlerde; kredi, doviz kuru ve faiz orani riskine karsi daha fazla hassaslasmaktadir. Enflasyonun
yiiksek oldugu ortam ekonomik birimlerin gelirlerini etkilemektedir. Bu durum da kredilerin geri
6denmemesi riskini ortaya ¢ikarabilmektedir. Kredilerin geri 6denmeme riski s6z konusu oldugunda
bankalar, bu kredilere karsilik ayirmakta ve ayrilan bu karsiliklar1 net faiz gelirlerinden diismektedir.
Bu durum bankalarin karinda azaltic1 etkiye sebep olmaktadir. Ote yandan faiz oranlarinin artmasi
sebebiyle enflasyonist siirecin bankalarin karliligina olumlu etkileri de bulunabilmektedir (Kurt, 2023,
S. 8-9). Fiyatlar genel seviyesinin yilikselmesi ekonomide ¢ok farkli degisikliklere sebep oldugu igin
enflasyonun etkilerinin arastirilmasi gerekli goriilmektedir.

Tiirkiye’de enflasyon oranlar1 2002-2022 yillar arasinda yillar itibariyle asagidaki grafikte
verilmektedir.

e-ISSN: 2548-0162 389



Ozgiir, E. Gazi [ktisat ve Isletme Dergisi, 2024, 10(3): 387-400

70 64,27

60
50

40 36,08

29,7
30

, 18,4 20,30

o

11,92 11, 8414 /00

O/
93 7,72 9658391006, . o 1o 616740817881853

0 Irlilaslonnnnnl

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

1

o

Grafik 2. Tiiketici Fiyat Endeksi Oranlar1 2002-2022. (Kaynak: TUIK 2024 https://data.tuik.gov.tr/).

2004 yilindan itibaren 2017 yilina kadar gegen donemde enflasyon orani kontrol altinda oldugu
goriilmekle birlikte bu durumun 2001 yilinda bankacilik alaninda yapilan yasal diizenlemeler ve yasanan
ekonomik ve siyasi istikrar ile gerceklestigi degerlendirilebilir. Biitiin diinyada etkisi bulunan COVID
19 salgint ise 2021 yilindan itibaren enflasyon oraninda ciddi bozulmanin ana nedeni olarak ifade
edilebilir.

Tiirk bankacilik sektoriinde 2022 verilerine gére %6 paya sahip olan kalkinma ve yatirim
bankalarinin 6z sermaye karliligma etki eden faktorler hakkinda arastirma yapilmasi Onemli
goriilmektedir. Bu cercevede ¢alismanin temel amaci; 2005-2022 yillar1 arasinda enflasyon oraninda
yasanan artig da dikkate alinmak suretiyle kalkinma ve yatirim bankalarinin 6z sermaye karliligina etki
eden faktorlerin tespit edilmesidir.

Tiirkiye finans sisteminde verdigi katki ve ekonomik biiyiikliik itibariyle 6énemli bir konuma
sahip bulunan kalkinma ve yatirim bankalarinin enflasyonist ortamda 6z sermaye karliligina etkide
bulunan faktorlerin belirlenmesi yoniinden panel veri analizi uygulama yapilmasi degerlendirilmistir.
Bu ¢alismada, kalkinma ve yatirim bankalarinin 6z sermaye karliligina etki eden faktorler 2005-2022
yillar1 itibariyle analiz edilecek olup; ilk olarak uygulama konusu ile ilgili literatiir taramasina yer
verilecektir. Daha sonra aragtirma caligmasinin ydntemi olan panel veri analizi ile ilgili bilgiler
verilecektir. Daha sonra panel veri analizine deginilecek ve akabinde uygulama ve bulgular ortaya
konulacak ve netice itibariyle elde edilen veriler 1s18inda sonuglar ortaya konulacak ve degerlendirme
gercgeklestirilecektir.

2. Literatiir taramasi

Literatiirde, bankacilik sektdrii i¢in yapilmis panel veri analizi iceren ¢alismalardan erisilenler
asagida Ozetlenmistir.

Asarkaya ve Ozcan (2007), galismalarinda 2002-2006 yillar1 kapsaminda Tiirk Bankacilik
Sektoriinde faaliyetteki 20 adet banka ile dinamik panel veri analizi yapmak suretiyle test etmislerdir.
Calismadan elde edilen sonuglara gore, sermaye yeterliligi ile sektoriin ortalama sermayesi arasinda
pozitif yonde iliski s6z konusu iken; varlik biiyiikliigii ve mevduat pay1 arasinda negatif yonde iligki
bulgulanmustir.

Yildirim (2008), bankacilik sektdrii kapsaminda karliliga etki eden faktdrlerin belirlenmesine
yonelik olarak yaptig1 doktora tez ¢aligmasinda Tiirkiye’de mevcut 2002-2007 yillart arasinda faaliyet
gosteren mevduat bankalari ile kalkinma ve yatirim bankalarinin karliligina etki eden faktorleri, coklu
regresyon analiz yontemi ile incelemistir. Bulgulara gore; 2002 yilindan sonra enflasyon oranimin
gerilemesi, biitce agiklarinda azalma ve ekonomik biiylime bankacilik sektdriinde karlilig pozitif yonde
etkiledigi; 6z kaynaklar/toplam varliklar rasyosu ile karlilik arasinda olumlu yonde bir iliski oldugu
tespit edilmistir.
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Ata (2009), 2002-2007 yillar1 kapsaminda Tiirk bankalarinin karliligin1 model olarak panel veri
analizi incelemistir. Caligmada sonucuna gore; GSYIH’da banka paymnin, banka biiyiikliigiiniin,
mevduatin krediye doniisiim oraninin bankalarin karhiliginda pozitif etkiye sahip oldugu; sermaye
yeterliligi orani, toplam krediler i¢indeki takipteki kredilerin oraninin ve maliyetlerin ise karliligi negatif
yonde etkiledigi sonucuna ulasmistir.

Dogru (2011), 2005-2010 yillar1 arasin1 kapsayan calismasinda bankalarin karliligini analiz
etmistir. Yapilan ¢aligmada “Coklu Regresyon Analizi, Regresyon Analizi ile Autoregressive Errors”
modeli kullanilmistir. Sonug itibariyle eldeki bulgulara gore; aktif kalemlerdeki artisin bankanin
karliligin1 olumlu yonde etkiledigini, faiz dis1 gelirlerin yliksekliginin ise belli asamadan itibaren banka
karliligin1 olumsuz yonde etkiledigini tespit etmistir.

Alper ve Anbar (2011), yaptiklar caligmada 2002-2010 yillar1 kapsaminda karliliga etki eden
bankaya 6zgii faktorler ile makroekonomik faktorleri incelemiglerdir. Arastirma ¢alismasindan elde
edilen sonugclar itibariyle aktif biiylikliigi ile faiz dis1 gelirlerin karliliga olumlu etkisi olmakla birlikte
kredi portfoy biyiikliigii ile takipteki kredilerin karlilik {izerinde negatif yonlii etki oldugu tespit
edilmisgtir.

Ayaydin ve Karakaya (2014) ¢alismalarinda Tiirk bankacilik sektoriinden 2003-2011 dénemi
kapsaminda 23 mevduat bankasini 6rneklem olarak kullanmiglardir. Caligma dinamik panel veri analizi
yapilmis olup, banka sermayesinin 6z sermaye karliligin1 negatif yonde etkiledigi 6te yandan faiz
gelirini ise olumlu yonde etkiledigi tespit edilmistir

Tolulope ve Oyeyinka (2014) Afrika’daki enflasyonist ortamin finansal sektor
performansindaki etkisini arastirdiklari ¢alismalarinda panel veri analizi kullanmislardir. Caligma 1980-
2011 yillant arasindaki donemde 45 iilkeyi kapsamis olup, performansi 6l¢iisii olarak likidite oram
degerlendirilmistir. Sonuglara gore enflasyon oraninin finans sektoriiniin performansinda olumsuz
etkiye sahip oldugu tespit edilmistir.

Dogan ve digerleri (2016) 2003- 2015 yillar1 arasinda faiz oranlariyla enflasyon arasindaki
iligkiyi inceledikleri ¢aligmalarinda elde edilen bulgulara gore enflasyon oraninin faiz oranlariyla
dogrudan bir nedensellik baginin oldugu belirtilmekle birlikte faiz oranlarinin enflasyon iizerinde
herhangi bir etkisinin olmadig ifade edilmistir.

Karahan ve Giirbiiz (2017) ¢alismalarinda banka kredileri ile enflasyon orani arasinda iliskiyi
inceleyen c¢aligmalarinda; 2002-2016 yillarinin verilerini kullanmiglardir. Calismanin bulgulart ise;
enflasyonun yiiksek oldugu yillarda banka kredi hacimlerinde diisiis s6z konusu oldugu sonucuna
ulasilmustir.

Yiiksel, Mukhtarov, Mammadov ve Ozsar1 (2018) 1996-2016 doneminde eski SSCB’ye bagl
13 dilkenin bankacilik sektoriinii Statik panel veri analizi ve dinamik panel veri analizi ile
incelemislerdir. Elde edilen bulgulara gore 6z sermaye karliligi ile sermaye yeterlilik orani arasinda
negatif ancak anlamsiz bir iliski oldugu tespit edilmistir.

Isik (2018) galismasinda Borsa istanbul’da yer alan 15 banka drnekleminde 2005:C1-2013:C4
donemi sabit ve tesadiifi etkili panel veri analizi uygulamasi gergeklestirmistir. Calismada kriz 6ncesi
doneme (2005C1-2008C3) kiyasla kriz sonras1t donem (2008C4-2013C4) i¢in banka sermayesinin aktif
karlilig1, 6z sermaye karlilig1 ve net faiz marjinda olumlu ve anlaml etkisinin bulundugu sonucuna
ulagmuistir.

3. Panel veri analizi

Panel veri analizi diger analizlerden farkli olarak yatay kesit ve zaman serisi Vverileri
birlestirilerek gerceklestirilmektedir. Bu analiz kapsaminda ger¢ek anlamda uygulamali galigmalar
genel olarak 1990’11 yillardan itibaren basladigi ifade edilebilir. Zaman boyutunu dikkate alan yatay
kesit veriler kullanilmak suretiyle olusturulan panel veri modelleri ile ekonomik iliskilerin tahmin
edilmesi uygulamasina “panel veri analizi” ismi verilmektedir. Bu analiz uygulamasinda genellikle,
yatay kesit birim sayisinin (N) dénem sayisindan (T) fazla (N>T) oldugu durumla karsilagilmaktadir.
(Tatoglu, 2021, s. 6)
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Panel veri analizi bir regresyon modelidir. Klasik regresyon modellerinde oldugu gibi, panel
veri modelinde de etki faktorlerinin tespiti icin bir adet bagimli degisken ile birden ¢cok bagimsiz
degisken bulunmaktadir. Panel veri modeli istatistiki bir model oldugu i¢in hata terimi de modelde yer
almaktadir. Modelde kullanilan degiskenler hem birime hem de zaman serisine gore degisimi
gostermekte olup, her ikisi i¢in de farkli indislerin modelde yer almasi gerekmektedir. (Tays1, 2020,
s.21)

Panel veri modeli,
Y = ait +,Bit Xit + Uit i=1,...... N t=1,..... T (1)

seklinde yazmak miimkiindiir. Bu denklemde, Y: bagimli degisken, X: bagimsiz degisken, o
sabit parametre,  egim parametresi ve u hata terimidir. i alt indisi karar verme birimi, t alt indisi ise
zamani ifade etmek icin kullanilmaktadir. Degiskenlerin, parametrelerin ve hata teriminin i ve t alt
indisini tagimasi, panel veri setine sahip olduklarin1 géstermektedir. (Tatoglu, 2021, s. 7)

Panel veri analizi zaman serisi analizi ile kesit analizini birlestiren bir yontem olup, ¢oziimleme
yapmak tizere ¢esitli yazilim programlar1 kullanilmaktadir. Bunlardan siklikla kullanilanlar1 Stata ve
Eviews programlaridir.

Ekonomik birimlerin egilimlerini incelemede ¢ok degiskenli istatistik yOntemlerinden
yararlanilmaktadir. Istatistik uygulamalar1 ve veri analizlerinin temel amaci, degiskenler arasindaki
iligkileri belirlemek ve degiskenlerde meydana gelen farkin ne 6l¢iide, hangi yonde degistigi ile ne gibi
faktorlerden etkilendigi seklinde sorularin cevabini bulmaya ¢aligmaktir.

4. Uygulama ve bulgular
4.1. Amag, kapsam ve yonetim

Bu calismada enflasyonist ortam dikkate alinmak suretiyle kalkinma ve yatirim bankalarinin 6z
sermaye karliligina etki eden faktorler arastirilmaktadir. Kalkinma ve yatirim bankalar1 toplam varliklar
itibariyle bankacilik sektoriiniin %6’sin1 olusturdugu dolayisiyla bankacilik sektorii ve Tiirkiye
ekonomisi yoniinden 6nemli bir yere sahiptir. Caligsmada, kalkinma ve yatirim bankalarinin faaliyetlerini
en yiiksek verimlilikte yerine getirmesi i¢in, 6z sermaye karliligina etki eden faktorlerin belirlenmesi
degerlendirilmistir.

Kalkinma ve yatirim bankalarimin 6z sermaye karliligina etki eden faktorlerin tespit edilmesi
hususunda ¢alismanin analiz uygulamasinda bagimli degisken olarak Net Kar/Oz sermaye
kullanilmistir. Tiirkiye’de kurulmus mevcut 2005-2022 yillar1 arasinda faaliyette bulunan kalkinma ve
yatirim bankalar1 kapsam i¢inde degerlendirilmistir. Dolayisiyla sonradan kurulmus bulunan ve tam
olarak 2005-2022 yillarina ait verileri bulunmayan kalkinma ve yatirim bankalar1 kapsama alinmamustir.
Sonug itibariyle karar verme birimi olarak 3’ kamu sermayeli, 5’1 6zel sermayeli ve 1’1 yabanci
sermayeli banka olmak iizere toplam 9 adet kalkinma ve yatirim verileri kullanilarak analiz
gerceklestirilmistir. Arastirma kapsamindaki kalkinma ve yatirim bankalarinin 2005-2022 yillar
arasindaki finansal verilerine ulasilmis olmasi nedeniyle dengeli panel uygulamasi gergeklestirilmistir.

Tablo 1

Arastirma Orneklemi Yabanci Banka Bilgileri

Gosterim Kalkinma ve Yatirim Bankasi
1 fller Bankas1
Tirk Eximbank
Tiirkiye Kalkinma Bankas1 A.S.
Diler Yatirim Bankasi A.S.
GSD Yatinm Bankas1 A.S.
IMKB Takas ve Saklama Bankas1 A.S.

oD o A WDN
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7 Nurol Yatirim Bankasit A.S.
8 Tirkiye Sinai Kalkinma Bankas1 A.S.
9 Bank Pozitif Kredi ve Kalkinma Bankas1 A.S.

Aragtirma g¢aligmasinda kalkinma ve yatirim bankalarinin 6z sermaye karliligina etki eden
faktorlerin tespit edilmesi hususunda kullanilan degiskenler yayinlanmis banka finansal tablolarinda yer
alan 6z sermaye karliligin1 etkileyen kalemlerden olusmaktadir. Bu yonde calismanin analizinde
kullanilan degiskenler ve kisaltmalari asagidaki gibidir.

Tablo 2
Bagimli ve Bagimsiz Degiskenler Tablosu

Kisaltma Degisken Agiklamasi Degisken Tiirii
OZKAR Net Kar/Oz sermaye Bagimli
0ZAK Oz sermaye / Toplam Aktifler Bagimsiz
FINVAR Finansal Varliklar (Net) / Toplam Varliklar Bagimsiz
TKVAR Toplam Krediler / Toplam Varliklar Bagimsiz
FGEL Faiz Gelirleri / Toplam Varliklar Bagimsiz
FGID Faiz Giderleri / Toplam Varliklar Bagimsiz
AKKAR Net Kar/Toplam Aktifler Bagimsiz
LIKIT Likit Aktifler / Toplam Aktifler Bagimsiz
GELGID Toplam Gelirler / Toplam Giderler Bagimsiz
KD Enflasyonist Donem Kukla Degiskeni Bagimsiz

Tablo 2’de de belirtilen panel veri analizinde degerlendirilen bankalara iligkin faktorlerin
disinda ayrica enflasyon oranlarmin (TUFE) cift haneleri rakamlara gecip daha sonra da devamli bir
artis egilimine girdigi 2017 yil1 igin bir kukla degisken (KD) modele dahil edilmistir. Boylelikle 2017
yili sonrasinda yasanan yiiksek enflasyonun bagimsiz degisken olan 6z sermaye karlilig1 tizerindeki
etkisinin tespit edilmesi amag¢lanmugtir.

Uygulama calismasinda faaliyette olan 9 kalkinma ve yatirim bankasi karar birimi olarak
almmustir. Degiskenlere iligkin veriler, Tiirkiye Bankalar Birligi raporlarindan elde edilmis olup 2005-
2022 yillart arasinda 18 yillik siireci kapsamaktadir.

Caligmada kalkinma ve yatirim bankalarinin 6z sermaye karliligmma etki eden faktorleri
belirleme amaciyla panel veri analizi yontemi kullanilmistir. Uygulanan model asagidaki gibidir;

OZSERit=ait+fitOZAKit+ it FINVARit + Bit TKVARit + pit FGELit + it FGIDit + fit AKKARit +
pit LIKITit + pit GELGIDit + pit KDit + uit (2)
Uygulama modelinde i=1,....,9 calisma kapsamina alinan bankalari, t=2005,...,2022 zamani

gostermektedir. Degiskenlerle ilgili tanimlayict istatistiklere iliskin sonuglara Tablo 3’te yer
verilmektedir.

Tablo 3

Tammlayict Istatistikler Tablosu
Degisken Ortalama Standart Sapma Minimum Maksimum
OZKAR 11,94 13,12 -66,59 92,16
0ZAK 38,47 26,39 4,51 87,62
FINVAR 15,16 18,46 0 98,31
TKVAR 61,36 27,07 0 97,12
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FGEL 7,51 4,01 1,82 35,03
FGID 1,94 1,83 0 12,26
AKKAR 3,50 3,90 -15,20 20,90
LIKIT 29,37 26,31 0,35 98,42
GELGID 269,77 180,16 62,61 1392,68

Caligmanin degiskenlerine iligkin Tablo 3’te yer alan tanimlayici istatistikler incelendiginde,
orneklemde yer alan bankalarin ortalama 6z sermaye karlarinin yaklasik %12, aktif karlarinin ise %3,5
diizeyinde oldugu goriilmektedir. Degiskenler ile ilgili diger 6nemli bulgu ise 6rneklemdeki bankalarin
aktiflerinin %38’i 6z sermaye ile finanse edilirken, bu oran en diisiik %4,51’e, en yiiksek ise %87,62’ye
ulagmaktadir. Aktifin 6z sermaye ile finanse edilmeyen kismi yabanci kaynak ile finanse edildiginden,
orneklemdeki en yiiksek yabanci kaynak finansmani %95,49’a ulagmaktadir ki bu da banka agisindan
oldukc¢a maliyetli ve bir o kadar da riskli bir durumdur.

4.2 Verilerin analizi

Bu ¢alismada kalkinma ve yatirim bankalarinin 6z sermaye karliligini etkileyen faktorleri tespit
etmek iizere panel veri analizi modeli uygulanmistir. Caligmada kullanilan degiskenler itibariyle veri
setinin hem yatay (N=9), hem de dikey (t=18) kesit degerleri igermesi dolayisiyla panel veri analizi
yontemi kullanilmistir. Bu analiz 162 gozlem ile gerceklestirilmistir. Yatay kesit verileri ile zaman serisi
verilerinin birlestirilmesi sonucu ortaya c¢ikan verilere “Havuzlandirilmis Veri (Pooled Data)”
denilmektedir. Panel veriler havuzlandirilmis verilerdir (Giiris, 2013, s. 2; Gujarati, 2003, s. 28).

Panel veri analizi diger analiz modelleri ile karsilastirildiginda daha ¢ok bilgi igmesinden dolay1
daha fazla tercih edilmektedir. (Gokbulut, 2009, s. 143).

Zaman periyodunda karar verme birimlerine iligkin tiim veriler elde edilmesi halinde bu veri
seti uygulamada dengeli panel seklinde ifade edilmektedir (Wooldridge, 2012, s. 469). Bu ¢alismanin
veri setinde kaylp donem bulunmadigi ve tiim birimlerin zaman boyutunda verilerine erisildigi
dolayisiyla ¢alismanin veri seti dengeli paneldir.

Panel veri analizinde paneller mikro ve makro panel olarak ikiye ayrilir. Mikro panellerde,
zaman serileri (t), karar verme birimlerinden (n) kiigiik oldugu durumlarda gecerlidir. Bu durum makro
panelde ise zaman serisi karar verme birim sayisindan t > n seklinde ifade edilebilir (Pillai, 2017: 6). Bu
durumda mevcut ¢alismanin zaman serisi (t=18) yatay kesitinden (n=9) biiyilik oldugu i¢in ¢aligmanin
veri seti makro panel seklindedir.

Panel veri analizi yapi itibariyle bir regresyon modelinin panel veri kullanmak suretiyle tahmin
edilen uygulamasidir. Regresyon modeli kullanildigi durumda yapilmasi gereken testler, fonksiyonel
sekil ve varsayimlar panel veri analizi i¢in de s6z konusu olmaktadir (Giirig, 2018, s. 7).

4.3.Bulgularin degerlendirilmesi
4.3.1.Korelasyon ve varyans enflasyon faktorleri (VIFs) analizi

Tablo 4’te arastirma modelinin degiskeleri arasindaki Pearson korelasyon katsayilari
bulunmaktadir. Modelde yer alan degiskenler arasindaki korelasyon %70 ve {iizerinde oldugunda
degiskenler arasinda ¢oklu dogrusallik sorunu (multicollinearity problem) oldugu ifade edilebilir. Tablo
4’te yer alan degiskenlerden LIKIT ve TKVAR arasinda %95 diizeyinde negatif korelasyon oldugu
goriilmektedir. Bu durumu Tablo 5°te yer alan varyans enflasyon faktorlerine (Variance Inflation
Factors-VIFs) iliskin sonuglar da desteklemektedir. VIF, birden fazla bagimsiz degiskene sahip bir
modeldeki varyansin, tek bagimsiz degiskene sahip bir modele kiyasla oramidir ve iki bagimsiz
degiskenin birbiriyle iligkili oldugu ve birbirini giivenilir bir sekilde tatmin etmek igin kullanilabilecegi
coklu dogrusalligi test etmek i¢in kullanilir. VIF katsayisinin 10’dan biiyiik olmasi, degiskenler arasinda
yiiksek diizeyde coklu dogrusalligin bir gdstergesi olarak yorumlanir. Buna gére TKVAR ve LIKIT
degiskenleri arasinda ¢oklu dogrusal baglant1 problemi mevcuttur. Degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal
baglant1 problemi olmas1 durumunda, bu degiskenlerden biri analiz dig1 birakilir. TKVAR degiskeninin
VIF katsayis1 LIKIT’den daha yiiksek oldugu igin analiz dist birakilip varyans enflasyon faktorleri
analizi tekrarlandiginda ortalama VIF katsayis1 2.99’a dismiistiir. Modeldeki degiskenlerin ortalama
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VIF katsayisinin 5’in altinda olmasi, modelde ¢oklu dogrusal baglanti problemi olmadigi seklinde
yorumlandigindan, TKVAR degiskeninin analiz dis1 birakilmastyla modeldeki ¢oklu dogrusal baglant:
problemi giderilmistir.

Tablo 4

Pearson Korelasyon Analizi Sonuglari

OZKAR
0OZAK
FINVAR
TKVAR
LIKIT
FGEL
FGID
GELGID
AKKAR

OZKAR  1,0000

OZKA -0,3165 1,0000

FINVAR 0,4048 -0,2381 1,0000

TKVAR -0,2245 0,2104 -0,4722 1,0000

LIKIT  0,1612 -0,1948 10,3950 -0,9563 1,0000

FGEL  0,1012 10,4682 -0,0330 0,1817 -0,2732 1,0000

FGID 0,1012 -0,2882 10,0706 0,0819 -0,1868 0,5019 1,0000

GELGID 10,3556 0,2291 0,3993 -0,1496 0,1608 0,1325 -0,3905 1,0000
AKKAR 05710 0,3942 10,0566 0,0098 -0,0463 0,5551 -0,1000 0,5784 1,0000

Tablo 5
Varyans Enflasyon Faktérleri (Variance Inflation Factors-VIFs) Analizi Sonuglart

Degisken

TKVAR
LIKIT
FGEL
FGID
OZAK

AKKAR

GELGID

FINVAR

ORTALAMA

VIFs 1551 1498 5,62 4,34 2,79 2,72 2,63 1,94 6,32
VIFs 1,32 5,56 4,33 2,78 2,69 2,56 1,72 2,99

4.3.2. Birim kok analizi bulgularinin degerlendirilmesi

Bir zaman serisinin istatistiki olarak analiz ¢aligmasi yapilmadan once, ilgili zaman serisini
meydana getiren siirecin zaman ic¢inde sabit olup olmadigi hususunun belirlenmesi gerekmektedir. Zira
sabit olmayan seriler iginde ekonometrik analiz yapilmasi halinde standarttan sapman sonuglar ortaya
cikmaktadir (Tatoglu, 2013, s. 199).

Yapilan caligmalarda birimler arasi korelasyon olup olmadigi arastirilmaktadir. Korelasyon
bulunmuyorsa bu durumlar igin gelistirilen testlere birinci nesil testler denilmektedir. Korelasyon
mevcut ise bu durumlar i¢in gelistirilen testler ise ikinci nesil testler seklinde ifade edilmektedir (Giiris,
2013, s. 204). Peseran’s CD Testi birimler arasi korelasyonun olup olmadigimi belirlemek amaciyla
kullanilan test yontemidir. Bu testte “H, : Birimler arasinda baglilik yoktur” Onermesi ile ifade
edilmektedir. p degeri <0,05 ise Hy red edilir, bu durum birimler arasinda korelasyon oldugu ve bu
dogrultuda ikinci nesil birim kok testleri uygulanmas1 gerekmektedir. Asagida Tablo 6’da belirtilen
veriler analiz uygulamasinda kullanilan degiskenlerin her biri ile ilgili kesit bagimlilik sonuglarin
gostermektedir.
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Tablo 6
Birim Kok Testleri
- Pesaran Hadri LM Birim Kok Pesaran’in CADF Birim Kok Testi
) (2004) Testi
& CD Test Diizeyde  Birinci Diizeyde Birinci Fark
o Fark t-bar Z[t-bar] t-bar Z[t-bar]
OZKAR  11,36* -2,507**  -2,263**
OZKA 4,86* -2,488** -2,207**
FINVAR  8,15* -2,859* -3,288*
LIKIT 2,36%* - -1,670**
2,303***
FGEL 7,70% -3,296* -4 560*
FGID 2,88* -2,449* -2,094**
GELGID  5,85* -2,657* -2,699*
AKKAR 1,33 -1,7712*

* k¥ REX girasiyla %1, %5 ve %10 6nem diizeylerini gostermektedir.

Pesaran CD Testi sonuglarina géore AKKAR bagimsiz degiskenine birinci nesil birim kok testi
olan Hadri LM Birim Kok Testi, diger degiskenlere ise ikinci nesil birim kok testlerinden Pesaran’s
CADF Birim Kok Testi uygulanmustir. OZKAR, LIKIT ve GELGID degiskenleri diizeyde duragan iken,
OZKA, FINVAR, FGEL, FGID ve AKKAR degiskenlerinin birinci farklar1 alinarak duraganlig
saglanmugtir.

4.3.3. Panel veri analizi bulgularinin degerlendirilmesi

Uygun tahmincinin belirlenmesi panel veri analizinin uygulanmasi agisindan 6nemlidir. Bu
konuda ti¢ farkli model uygulamak miimkiindiir. Bu modeller sabit etkiler modeli, tesadiifi etkiler
modeli ve havuzlandirilmis en kiiglik kareler modeli seklinde siralanabilir. Panel veri analizine
baslamadan 6nce analiz edilecek veriye belirtilen hangi modelin uygulanmasi gerektigine karar vermek
i¢in bu konuda gelistirilen testlerin uygulanmasi gerekmektedir. Arastirma galigmasi kapsaminda F testi,
LM testi ve Hausman testi yapilmis olup sonuglar1 Tablo 7°de gosterilmistir.

Tablo 7
Uygun Tahmincinin Belirlenmesi
F Testi LM Testi Hausman Testi
Istatistik Olasilik [statistik Olasilik [statistik Olasilik
OZKAR;, 6,11 0,000* 51,84 0,000* 0,55 0,992

* Fx RE% srastyla %1, %5 ve %10 dnem diizeylerini gostermektedir.

Uygun tahmincinin belirlenmesi i¢in yapilan F Testi, LM Testi ve Hausman Testi neticesinde
calismanin analizinde Tesadiifi Etkiler Modelinin uygun oldugu tespit edilmistir.

Analiz uygulamasinin dogru sonug vermesi igin temel varsayimlarin bulunmasi gerekmektedir.
Tesadiifi etkiler modelinde degisen varyans (heteroskedasite) sorunu ve otokorelasyon olup olmadig
aragtirtlirken, birimlerin se¢iminin tesadiifi olmasi sebebiyle birimler arasinda korelasyon olmayacagi
varsayilarak birimler arasi korelasyona bakilmaz. Analiz uygulama modellerinde otokorelasyon,
degisen varyans ve birimler arasi korelasyondan en az bir tanesi bulunuyorsa parametre tahminleri
degistirilmeksizin standart hatalar diizeltilmek suretiyle kullanilmas1 gerekmektedir.
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Tablo 8
Model Varsayimlarimn Testleri
Heteroskedasite Otokorelasyon
LeVene, BI‘OWH Ve Forsythe’nin TeSti Durbln Watson_ Baltagl LM Testl
Wu Testi
Istatistik Olasihik DW BW Istatistik Olasilik
OZKAR;, 6,11 0,000* 0,8271 1,4328 32,88 0,000*

*F* FxE sirastyla %1, %5 ve %10 6nem diizeylerini ifade etmektedir.

Tablo 8’de yer alan varsayim testlerine gore modelde heteroskedasite ve otokolerasyon
problemlerinin oldugu tespit edilmis oldugundan g¢alisma modelinde yer alan standart hatalarin
diizeltilebilmesi amactyla Arellano, Froot ve Rogers Direngli Tahmincisi uygulanarak ulagilan sonuglar
Tablo 9°da yer almaktadir.

Tablo 9

Enflasyonist Donemde Yatirim ve Kalkinma Bankalarinin Oz sermaye Karliligina Etki Eden Faktorlerin
Panel Veri Analizi Sonuclart

Degiskenler Katsayilar Standart Hata T Istatistik Olasilik (Prob)
OZKA -0,0171 0,0561 -0,30 0,761
FINVAR 0,1154 0,0940 1,23 0,220
LIKIT 0,0806 0,0480 1,68 0,093***
FGEL 0,2629 0,4496 0,58 0,559
FGID -0,6306 1,0448 -0,60 0,546
GELGID 0,0120 0,0054 2,23 0,026**
AKKAR 1,6078 0,5408 2,97 0,003*
KD 7,3326 3,0410 2,41 0,016**
C 1,6801 4,6283 0,36 0,717
R? 0,4540
Wald Chi? 3870,25 Olasilik (Prob) 0,0000

Enflasyonist donmede yatirnm ve kalkinma bankalarinda 6z sermaye karliligina etki eden
faktorlerin tespit edilmesine iligkin analiz sonuglarina gore, modelin anlamli oldugu ve bagimsiz
degiskenlerin bagiml degiskeni agiklama giiciiniin %45,40 diizeyinde oldugu goriilmektedir. Bagimsiz
degiskenlerden GELGID ve AKKAR %35 anlamlilik diizeyinde, LIKIT ise %10 anlamlilik diizeyinde
0z sermaye karlilig1 {lizerinde istatistiksel olarak anlamli olumlu etkiye sahiptir. Analiz neticesinde
ulasilan bulgulara gére, LIKIT (Likit Varliklar/Toplam Varliklar) degiskeninde olusan bir birimlik artis
6z sermaye karliligim 0,08 birim, GELGID (Toplam Gelirler/Toplam Giderler) degiskeninde olusan bir
birimlik artis 6z sermaye karliligin1 0,01 birim ve AKKAR (Net Kar/Toplam Aktif) degiskeninde
meydana gelen bir birimlik artis ise 6z sermaye kéarlhiligimni 1,60 birim arttirmaktadir. Ayrica, enflasyonist
donemi temsil etmek {lizere analize dahil edilen kukla degiskeninin de 6z sermaye karliligini %5
anlamlilik diizeyinde istatistiki yonden anlamli ve pozitif etkiledigi belirlenmektedir. Bagka bir ifade
ile, analize dahil olan katilim ve yatirim bankalarinin 6z sermaye karliligiin enflasyonist donemden
olumlu etkilendigi ve 6z sermaye karliliklarinin 2016 ve dncesine gore arttig1 soylenebilir.

5. Sonug¢

Bankalar, faaliyetleri itibariyle iilke ekonomisinin gelismesi ve biiyiimesi yoniinden 6nemli bir
konuma sahiptirler. Ozellikle kalkinma ve yatirim bankalar1 ekonomik biiyiimeye, iiretim imkanlarinin
artmasina ve istihdam alanlarimin genislemesine katki saglayan bir yapiya sahiptirler. Ekonomiye
sunmus olduklar katki dikkate alindiginda bankalarin stirdiiriilebilir karlilik potansiyeline sahip
olmalari son derecede gereklidir. Bankalarin ortaklari agisindan 6z sermaye karliligi 6nemli bir gosterge
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ve orandir. Nihayet sermaye sahiplerinin istegi ellerindeki kaynagi etkin ve verimli bir sekilde
degerlendirmektir.

Enflasyon, mal ve hizmetlerin fiyatlar genel seviyesinin siirekli artmasi olarak ifade edilebilir.
Enflasyonun yiiksek seyrettigi donemlerde kaynaklarin etkin kullaniminin saglanmasi i¢in bankalarin
farkli politikalar ve uygulamalar iginde olmalarini gerektirebilir. Enflasyonist ortamda genel olarak
bankalarin bilangolarinda tasidiklar1 finansal riskler sebebiyle karliliklarinda degisiklikler goriilebilir.
Bu donemlerde hem faizlerin artmast hem de piyasa dengelerinde yasanan degisim sebebiyle
kaynaklarin maliyeti yiikselmektedir. Bununla birlikte enflasyon donemlerinde olusan belirsizlik ve risk
ortam1 bankalarin gelecege iliskin planlama yapmasini zorlastirmaktadir. Fiyatlar genel seviyesinin
yiikselmesi ekonomide c¢ok biiyiik degisikliklere sebep oldugu i¢in 6z sermaye karhiligina etkisi
yOniinden arastirilma yapilmasi gerekli goriilmektedir.

Bu caligsma ile Tiirkiye’de kurulmus mevcut 2005-2022 yillar1 arasinda faaliyette bulunmus
kalkinma ve yatirim bankalar1 kapsam icinde degerlendirilerek 3’ii kamu sermayeli, 5’1 6zel sermayeli
ve 1’1 yabanci sermayeli olmak iizere toplam 9 adet kalkinma ve yatirim verileri kullanilarak analiz
gergeklestirilmistir. Bu ¢alismada yapilan analiz verileri Tiirkiye Bankalar Birligi tarafindan hazirlanan
Tiirkiye'de Bankacilik Sistemi Secilmis Rasyolar istatistik raporlarindan elde edilmistir.

Sonug itibariyle elde edilen veriler ve yapilan analiz 1s18inda enflasyonist donemde yatirim ve
kalkinma bankalarinda 6z sermaye karliligina etkide bulunan faktorlerin analiz neticesine gore, modelin
anlamli oldugu ve bagimsiz degisken faktorlerin bagimli degisken unsurunu agiklama giiciiniin %45,40
diizeyinde oldugu, bagimsiz degiskenlerden GELGID ve AKKAR %35 anlamlilik diizeyinde, LIKIT ise
%10 anlamlilik diizeyinde 6z sermaye karlilig1 iizerinde istatistiki yonden anlamli olumlu etkiye sahip
oldugu belirlenmistir.

Analiz sonucunda ulasilan bulgulara gore, LIKIT (Likit Varliklar/Toplam Varliklar)
degiskeninde olusan bir birimlik artis 6z sermaye karliigmi 0,08 birim, GELGID (Toplam
Gelirler/Toplam Giderler) degiskeninde olusan bir birimlik artis 6z sermaye karliligint 0,01 birim ve
AKKAR (Net Kéar/Toplam Aktif) degiskeninde meydana gelen bir birimlik artis ise 6z sermaye
karliligini 1,60 birim arttirmaktadir. Ayrica, enflasyonist donemi temsil etmek iizere analize dahil edilen
kukla degiskeninin de 6z sermaye karliligin1 %5 anlamlilik seviyesinde istatistiki yonden anlamli ve
olumlu yonde etkiledigi goriillmekte oldugundan enflasyonun 6z sermaye karlilig1 {izerinde pozitif yonde
etkili oldugu seklinde bulguya ulasilmistir.

Bu calisma ile elde edilen bulgular literatiirde mevcut ¢aligmalarla mukayese edildiginde;
Yildirim’in (2008) 2002 y1li sonrasinda enflasyondaki diisiisiin, bankacilik sektdriiniin kérliligina pozitif
yonde etkide bulundugu sonucu ile uyumsuz, Ata (2009), Dogru (2011) Alper ve Anbar’in (2011)
enflasyon degiskeninin hesaba katilmadigi ¢alismalarinda aktif kalemlerdeki biiyiimenin bankanin
karliligin1 olumlu yonde etkiledigi bulgular ile bu ¢alismanin analiz sonucu dolayli yonden uyumlu
oldugu, Ayaydin ve Karakaya (2014) calismalarinda 2003-2011 donemi ile ilgili olarak banka
sermayesinin 6z sermaye karliligini negatif yonde etkiledigi tespit edildiginden ¢alismanin bulgulari ile
uyumsuz oldugu, Tolulope ve Oyeyinka (2014) Afrika’daki enflasyonist ortamin finansal sektor
performansindaki etkisini aragtirdiklar1 calismasi sonucuna gore enflasyonun finansal sektor
performansinda negatif etkiye sahip oldugu tespiti ile bu analizin sonuglarinin uyumsuz oldugu
goriilmiigtiir. Bu durumda yapilan ¢aligmalar itibariyle enflasyon makro ekonomik degiskeninin 6z
sermaye karliligi {izerinde anlamli etkisinin olmakla birlikte bazi c¢alismalarda negatif baska bazi
calismalarda pozitif etkiye sahip oldugu anlagilmaktadir.

Bu calismanin konusu kapsaminda literatlir incelendiginde, enflasyonist ortamda mali
tablolardaki degerlerin gergegi yansitamayacagi dolayisiyla enflasyon muhasebesinin uygulanmasinin
gerekli oldugu disiiniilebilir. Yapilan bu ¢aligma bankalar ile ilgili 6zgiin bir analize sahiptir. Yiiksek
enflasyon oranlan ile fiyatlar genel seviyesindeki farkli beklentiler gelecege yonelik ongoriileri
kisitlamaktadir. Bu analiz enflasyonun yiiksek seyrettigi ekonomilerde 6z sermaye karliligini etki eden
faktorlerin tespiti acisindan literatiire katki saglayacagi degerlendirilmektedir. Bundan sonraki
caligmalarda farkli banka gruplar ile ilgili karsilastirma yapilarak bankalarin 6z sermaye karliligina etki
eden faktorlerle ilgili degisik uygulamalar gerceklestirilebilir.
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Yazar beyam

Arastirma ve yayin etigi beyam

Bu calisma bilimsel arastirma ve yayin etigi kurallarina uygun olarak hazirlanmstir.

Etik kurul onay1

Bu calisma i¢in etik kurul onay1 gerekmemektedir.

Yazar katkilar1

Calisma tek yazarhdir.

Cikar catismasi

Yazarlar agisindan ya da {iglincii taraflar a¢isindan ¢aligmadan kaynakli ¢ikar ¢atismasi bulunmamaktadir.
Destek beyam

Bu ¢aligma i¢in herhangi bir destek alinmamistir
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