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oz

Bu ¢aliymanmin  amaci, finansal dijitallesmenin Tiirkiye'de faaliyet gésteren mevduat bankalarmmin  finansal
performanslarina ve risk diizeylerine etkisini belirlemektedir. Bankalarin kamu sermayeli, ozel sermayeli ve yurt disinda
yerlesik (yabanct) sermayeli bankalar olarak gruplandrildigi ¢alismada 2007C4 — 2023C3 donemine ait veriler ARDL
yontemi ile analiz edilmistir. Bankalarn, finansal sistemin temel unsuru oldugu dikkate alinarak, ekonomik biiyiime ve
finansal birimlerin ekonomiye giivenini temsil eden tiiketici giiven endeksi de makroekonomik faktorler olarak analize
dahil edilmistir. Bankalarin sahiplerince belirlenen is modeli finansal performanslarini da etkilemektedir. Ozel sermayeli
bankalar kart maksimum yapmaya yonelik bir is modeli belirlerken; kamu sermayeli bankalar sosyal refahi saglamaya
ve/veya siirdiirmeye yonelebilirler. Tiirkiye ozelinde finansal dijitallesme ile bankalarin finansal performanst arasindaki
iliskiyi arastiran ¢alismalar yapumasina karsin; bankalarin hem sahiplik yapist hem de risk diizeylerini dikkate alan bir
arastirma bulunmamasi, bu ¢alismanin ézgiinliigiinii olusturmaktadir. Calismanin bulgularina gére bankalarin karlilik
ve riski ile finansal dijitallesme arasinda sahiplik acisindan ozel sermayeli ve yurt disinda yerlesik (vabanct) sermayeli
bankalarin kamu sermayeli bankalara gore daha duyarl oldugu tespit edilmistir. Ayrica finansal dijitallesme ile banka
riski ve karliligi arasinda negatif yonlii bir iliski oldugu da belirlenmistir.
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ABSTRACT

The aim of this study is to determine the impact of financial digitalization on the financial performance and risk levels of
deposit banks operating in Turkey. In the study where banks are grouped as public capital, private capital and non-
resident (foreign) capital banks, the data for the period 2007Q4 - 2023Q3 are analyzed with the ARDL method.
Considering that banks are the main component of the financial system, economic growth and consumer confidence index,
which represents the confidence of financial agents in the economy, are included in the analysis as macroeconomic
factors. The business model of banks determined by their owners also affects their financial performance. While private
banks determine a business model to maximize profits, public banks may focus on providing and/or sustaining social
welfare. Although there have been studies investigating the relationship between financial digitalization and financial
performance of banks in Turkey, the uniqueness of this study is that there is no research that takes into account both the
ownership structure and risk levels of banks. According to the findings of the study, it is found that private and foreign
capitalized banks are more sensitive to the relationship between profitability and risk of banks and financial digitalization
than public capitalized banks in terms of ownership. It is also determined that there is a negative relationship between
financial digitalization and bank risk and profitability.
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GIRIS

Dijital doniigiim, is modellerini degistirmek i¢in dijital teknolojilerin kullanilmas1 olarak tanimlanabilir ve
bu doniisiim gelir artirmak ve deger yaratmak i¢in yeni firsatlar saglar (Gartner, 2022; Wang vd., 2022).
Finansal Istikrar Kurulu (FSB, 2017) dijital déniisiimii seffaf ve yeni uygulamalarla, iiriinlerle, is modelleriyle
ve siireglerle, daha kaliteli finansal hizmetler sunan bir dizi teknoloji olarak tanimlamaktadir. Ekonomi, bir
toplumsal iligkiler sistemi olarak diisiiniildiigiinde bu dijital doniisiimiin arkasindaki dinamik yap1 anlasilabilir.
Bilgi iletisim teknolojilerindeki bu biiyiik dalga bireysel/kurumsal veya fon arz eden/fon talep eden tim
ekonomik aktorler i¢in bir trend haline gelmistir. Bu anlamda, teknolojiyi en iyi sekilde kullanarak, giiniin her
saati, miisterisinin ihtiyaci oldugu her yerde, ona kesintisiz ve dogru finansal hizmet saglamak bankalarin
teknolojiyi edinmesini, kullanmasini ve hatta gelistirmesini zorunlu hale getirmektedir (Dura ve Atik, 2001:
162).

Teknoloji ve finansin birlesimi olarak fintek kavrami, teknik yollarla finansal inovasyonu tesvik eden ve
finansal piyasalar, kurumlar ve finansal hizmetler {izerinde 6nemli bir etkiye sahip olan is modellerini,
teknoloji uygulamalarini, isletim siireglerini ve yenilik¢i {riinleri ifade etmektedir (FSB, 2017). Finans
kurumlar ile gercek ekonomi arasindaki kaynak dengesizligi, geleneksel bankaciligi yeni bir paradigmaya
doniistiirmek icin teknolojiden yararlanan dijital finans yoluyla ele alinabilir (Huang vd., 2023). Bir finansal
inovasyon modu olarak dijital finans, geleneksel finansta, kullanicilar ile finansal hizmetler arasindaki boslugu
doldurmakta, finansal hizmetlere erisimin zorlugunu azaltmakta (Dorfleitner vd., 2017), finansal kapsayiciligi
gelistirmekte (Demirguc-Kunt vd., 2018), piyasa seffafligin1 saglamakta (Carlin vd., 2014; Ngari ve Muiruri,
2014) finansal altyapiy1 giiclendirmekte (Gomber vd., 2018; Haddad ve Hornuf, 2019), ve daha kapsayici bir
toplum yaratmaktadir (Li vd., 2022).

Finansal yeniligin bankalar ve ekonomik faaliyetler iizerindeki etkisini arastiran Beck vd. (2016)
calismalarinda finansal yeniligin olumlu ve olumsuz yonlerini 'finansal inovasyon - biiyiime' ve 'finansal
inovasyon - kirilganlik' goriisleri ile savunmuslardir. 'Finansal inovasyon - biiyiime' goriisii, finansal
inovasyonlarin temsilcilik maliyetlerini azalttigi, risk paylasimini tesvik ettigi (Allen ve Gale, 1994), piyasay1
tamamladig (Elul, 1995; Grinblatt ve Longstaff, 2000) ve kaynak tahsisinde etkinligi artirdig1 (Houston vd.,
2010) igin finansal sistemin iglevlerini iyilestirdigini 6ne stirerek finansal inovasyonun parlak tarafina
odaklanmaktadir (Beck vd., 2016). Ancak 'finansal inovasyon - kirilganlik' goriisii, finansal inovasyonun
karanlik tarafin1 dikkate almakta ve finansal inovasyonun, nihayetinde bir finansal krize yol agan asir1 bir kredi
geniglemesini tetikledigi icin finansal sistemin risklerini 6nemli 6l¢iide artirdig: fikrini ortaya koymaktadir
(Brunnermeier, 2009; Johnson ve Kwak, 2012).

Finansal inovasyonun banka verimliligi izerindeki etkisi birden fazla kanal tizerinden ger¢eklesebilir (Lee
vd., 2021). Kapsamli bir literatiiriin olustugu birinci kanala gore, fintek gelisimi finansal inovasyonu
kolaylastirabilir ve bdylece banka verimliligini etkileyebilir. ikinci kanal, finansal inovasyonun bankalarm is
yapma bicimini sekillendirmesi ve yeni teknolojilerin uygulanmasinin zaman i¢inde banka maliyetlerini
azaltmasi olarak ortaya cikar. Ugiincii kanala gore, finansal inovasyon odakli teknolojik ilerleme finansal
hizmetlerin dagitim kanallarini degistirmekte, rekabeti artirmakta ve bankaciligin operasyonel performansinda
dalgalanmalara yol agmaktadir. Son olarak dordiincii kanal ise, teknolojik ilerleme yeni ve daha karmasik
finansal iirlinlerin gelistirilmesini tegvik etmektedir.

Kullandiklari/gelistirdikleri bilgi teknolojilerini bir iiriin ve/veya siire¢ olarak miisterilerine sunan
bankalarin karliliklariin bundan nasil etkilendigi énemli bir arastirma konusudur. Dijitallesmenin banka
karlilig1 tizerine etkisi konusunda literatiirde bir goriis birligi yoktur. Al-Shrari (2024), Oikonomou vd., (2023),
Baker vd. (2023), Nguyen vd. (2023), Cizgici-Akyiiz (2023), Ghose ve Maji (2022), Ulusoy ve Demirel
(2022), Canatan ve Ipek (2022), Beloke vd. (2021), Pierri ve Timmer (2020), Uzun ve Berberoglu (2017),
Tunay vd. (2015), Acharya vd. (2008) dijitallesmenin banka karlilig1 iizerinde pozitif bir etkisi oldugu
bulgusuna ulagmislardir. Al-Shrari, (2024) bankacilik sektdriindeki finansal teknoloji iiriinlerinin finansal
performansi artirdigini gostermektedir. Cevrimi¢i bankacilik kanallari, Girlin ve hizmetlerin ¢apraz satigini
kolaylastirmakta ve banka gelirlerini artirmaktadir (Oikonomou vd., 2023; Pierri ve Timmer, 2020).

Diger taraftan, Ho ve Mallick (2010), Arora ve Arora (2013) dijitallesmenin banka karliligin1 olumsuz
yonde etkiledigi goriigiinii destekleyen ¢alismalardir. Bu goriisiin  temelinde, bilgi teknolojilerinin
benimsenmesinin mutlaka daha yiiksek performansa yol agmadigimi belirten verimlilik paradoksu yer
almaktadir (Soh ve Markus, 1995). Buna gore, bilgi teknolojilerinin serbestge kullanilabilir ve hizla
kopyalanabilir olmasi, zamanla bankanin rekabet {istlinliiglinii azaltacaktir.

Literatiiriin bir diger tarafinda ise dijitallesmenin banka karliligini etkilemedigini savunan arastirmalar
vardir. Malhotra ve Singh (2010b) Hindistan igin, Mahboub (2018) Liibnan i¢in ve Kahveci ve Wolfs (2018)
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Tiirkiye icin yaptiklar arasgtirmada dijital bankacilik hizmetlerinin banka karliligi iizerinde bir etkisi
olmadigini belirtmislerdir.

Tiirkiye Bankalar Birligi’nin (TBB) (2023) 2022 yili Bankalarimiz Raporuna gore Tirk bankacilik
sektoriinde toplam 58 banka bulunmakta olup bunlarin 35’1 mevduat bankasi olarak faaliyet gostermektedir.
Mevduat bankalarinin sahiplik yapisina gore dagilimi kamu sermayeli 3, 6zel sermayeli 8 ve yurtdisinda
yerlesik (yabanci) sermayeli 21 banka seklindedir. Yogunlasma acisindan ilk bes bankanin aktiflerinin sektor
pay1 %61°dir ve ilk bes banka i¢inde 3 kamu bankasi, 1 6zel banka ve 1 yurtdisinda yerlesik banka yer alirken,
ilk on banka arasinda 3 kamu bankasi, 3 6zel banka, 3 yurtdisinda yerlesik banka yer almaktadir. Toplam
aktiflere gore banka gruplarimin sektordeki paymin %86’ sin1 mevduat bankalari olugturmaktadir. Mevduat
bankalarinin sahiplik yapisina gore piyasa paylart ise kamu mevduat bankalarmin %38, 6zel sermayeli
mevduat bankalarinin %28, yurtdisinda yerlesiklere ait mevduat bankalarinin pay1 ise %20’dir. Piyasa degeri
agisindan, bankacilik sektorii piyasa degerinin toplam piyasa degerine orani %11°dir (TBB, 2023).

Tiirkiye Ozelinde finansal inovasyon ile bankalarin finansal performansi arasindaki iligkiyi arastiran
ampirik arastirmalar, tiim sektor {izerinden yapilmustir: Cizgici-Akyiiz (2023), Canatan ve ipek (2022), Giiven
(2022), Ulusoy ve Demirel (2021), Kahveci ve Wolfs (2018), Uzun ve Berberoglu (2017), Akhisar vd. (2015),
Onay ve Ozsoz (2012). Bu calisma, finansal dijitallesmenin banka finansal performansi ve riskliligi iizerindeki
etkisine iliskin mevcut literatiire ii¢ farkl1 boyutta katk1 saglamakta ve bu literatiirden ayrismaktadir. ilk olarak,
finansal dijitallesmenin banka finansal performansina etkisinin, bankalarin sahiplik yapisi agisindan analiz
eden bir arastirma bulunmamasi, bu c¢alismanin 6zgiinliiglinii olusturmaktadir. Caligmanin ikinci katkisi,
ekonomik biiyiime ve yatirimer duyarliligiin bir gostergesi olarak tiiketici gliven endeksinin analize dahil
edilmesidir. Bu sayede, Tiirkiye finansal sisteminde etkin durumdaki mevduat bankalarnin finansal
performans ve risk diizeylerinde, makroekonomik faktorlerin etkisi arastirilmaktadir. Uciincii olarak, bu
arastirma finansal dijitallesme ve banka karlilig1 arasindaki iliskiye dair mevcut literatiirli bankalarin sermaye
yeterliklerini de dikkate alarak genisletmekte, bu sayede risklilik konusunda bir katki sunmaktadir. Buna gore
caligmanin amaci, Tirkiye’de faaliyet gosteren mevduat bankalarinin miisterilerine sunduklari finansal
dijitallesme hizmetlerinin ve makroekonomik gostergelerin, finansal performanslarina ve risk diizeylerine
etkilerini bankalarin sahiplik yapisina gore aragtirmaktir. 2007C4 — 2023C3 doneminin incelendigi ¢caligmada,
mevduat bankalari sahiplik yapilarina gére kamu sermayeli, 6zel sermayeli ve yurtdisinda yerlesik (yabanci)
sermayeli bankalar olarak gruplandirilmistir. Calismada 6zel sermayeli ve yabanci sermayeli bankalarin ayri
incelenmesindeki amag, bu bankalarin teknolojiyi isleyislerine/siireclerine katmakta farklilik olup olmadigini
tespit edebilmektir.

Toplumun tiim kesimlerinin finansal iiriinlere/hizmetlere ulasabilmesini ifade eden finansal kapsayicilik
ekonomik kalkinmanin itici giicilidiir ve siirdiiriilebilir kalkinma amaglarindan yoksullugu ve gelir esitsizligini
azaltmada biiyiik 6neme sahiptir. Mevduat bankalarmin sahiplik yapisina gore piyasa paylarinda kamu
sermayeli bankalarin agirlikta olmasi (%38 pay ile) ve yine sektdrdeki yogunlagsma agisindan ilk bes bankanin
tictiniin kamu bankasi olmasi dikkate alindiginda, dijitallesmenin finansal performans tizerindeki etkilerini
sahiplik yapisina gore degisip degismedigini aragtirmak onemli bir katki saglayabilir. Diger taraftan, bu bakis
acis1 politika yapicilarin etkin ve dogrudan amaca yonelik politikalar gelistirmelerine rehberlik edebilir.

Bu makale asagidaki sekilde ilerlemektedir. ikinci boliimde literatiir taramas1 yer almaktadir. Boliim 3'te
temel arastirma modeli, veri seti ve analizler sunulmustur. Son olarak, B6lim 4’te tahmin sonuglari
degerlendirilerek politika Onerileri tartisiimistir.

1. LITERATUR iNCELEMESI

Finansal inovasyon ve bankalarin finansal performansina etkisinin belirlenmesi aragtirmacilar i¢in oldukca
cazip bir konudur. Bankalarin bir {ilkenin finansal mimarisindeki yeri ve sistemdeki fonksiyonlar1 dikkate
alindiginda, sinir tanimaz teknolojik ilerlemeleri/gelismeleri nasil igsellestirdikleri ve bunun finansal
performanslarina ne sekilde yansidigi sistemin diger biirmlerini de etkilemektedir. Bu hizmet/{iriinlerden
yararlanan misteriler, rakipler, finansal teknoloji gelistiren ancak banka olmayan sirketler, devlet nihayetinde
tim toplum bu gelismelerden etkilenmektedir. Bu anlamda, literatiirde yapilan c¢alismalar ilkeye, segilen
finansal yenilik gdstergelerine, secilen finansal performans gostergelerine, uygulanan yonteme ve doneme
gore farkli bulgulara ulagmaktadir.

30 Avrupa iilkesini birlikte degerlendirdikleri arastirmalarinda Tunay vd. (2015) internet bankacilig ile
bankalarin finansal performansi arasinda pozitif ve anlamli bir iliski tespit etmislerdir. Benzer bigimde, Del
Gaudio vd. (2021) de Avrupa iilkelerinde dijital 6deme hizmetleri ile bilgi iletisim teknolojileri yeniliklerinin
bankacilik sektoriiniin performansini artirdigini belirtmislerdir. Akhisar vd. (2015) 23 iilkenin elektronik
bankacilik iirlinlerinin finansal performanslari iizerindeki etkilerini dinamik panel veri yontemi kullanarak
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arastirmiglardir. Buna gore, elektronik bankacilik hizmetlerinin banka performansini karlilik bazinda 6nemli
Olciide etkilemektedir (Akhisar vd., 2015).

Hindistan’da internet bankaciligi hizmetlerinin belirleyicilerini arastiran Malhotra ve Singh’in (2010a)
bulgularina gore, 6zel sermayeli bankalar daha genis bir yelpazede internet bankaciligi hizmetleri sunmaktadir.
Buna karsin, yine Hindistan bankalar1 i¢in yapilan bir bagka arastirmada Ghose ve Maji (2022), internet
bankaciliginin (hacim ve deger olarak) bankalarin genel karliligini artirdigini, bu olumlu etkinin kamu
sermayeli bankalarda daha yiiksek oldugunu belirtmislerdir.

Tiirkiye 6zelinde finansal yenilikler ile bankalarin performansi arasindaki iligkiyi arastiran birgok caligsma
yapilmustir: Cizgici-Akyiiz (2023), Canatan ve Ipek (2022), Giiven (2022), Ulusoy ve Demirel (2021), Kahveci
ve Wolfs (2018), Uzun ve Berberoglu (2017), Akhisar vd. (2015), Onay ve Ozsoz (2012). Diger calismalardan
farkli olarak Giiven (2022) bankalarin inovasyon Olgiisiinii kendi arastirma gelistirme faaliyetleri olarak
tanimladig1 arastirmasinda inovasyon degiskenlerinin banka etkinligi ile iliskisi olmadig1 bulgusuna ulagmustir.
Kahveci ve Wolfs (2018) de dijital bankacilik hizmetlerinin Tiirk bankalarinin finansal performansini
etkilemedigini belirtmislerdir. Onay ve Ozsoz (2012) ise g¢alismalarinda uygulanan internet bankaciligi
hizmetlerinin bir siire sonra finansal performansi olumsuz yonde etkiledigini belirtmislerdir. Tablo 1’de
finansal yeniliklerin bankalarin karlilig1 {izerine olan etkilerini arastiran caligmalara ait Ozet bilgiler
sunulmustur.

Tablo 1. Literatiir incelemesi

Yazar(lar) Amag Ulke - Dénem Yontem Bulgular Etl.(.l nin
Yonii
finansal teknoloji
uriinlerinin (internet, Bankacilik sektoriindeki
genis bant, mobil, Urdiin T finansal teknoloji
Al-Shrari (2024)  ATM'ler ve subeler) 1990 — 2020 ﬁzbg:“;'r:' birpanel 4 sinlerinin finansal Pozitif
benimsenmesinin banka gresy performansi artirdigini
finansal performansina gostermektedir.
etkisini arastirmak
Dijitallesmenin banka
karlilig1 tizerinde olumlu
Ticari bankalarda : blf e,t.km vardir, . -
dijitallesmenin banka Vietnam anel - sabit etkiler Kigiik bankalar ve yiiksek  Pozitif
Nguyen vd. (2023) yratieyment . 2010 - 2021 P oranda devlet miilkiyetine  (devlette
karlilig1 tizerindeki 2 bank regresyonu hio bankal -
etkisini aragtirmak (32 banka) sanip banxafar, diisiik)
’ benzerlerine gore daha
diisiik karlilik diizeyine
sahiptir.
Dijital bankacilik . Dijital bankacilik
Cizgici-Akyiiz uygulamalart ile FZF(I)JﬁIZGZOZS Topsis yontemi uygulamalari ile bankalarin
(2053) yu bankacilik sektorii Ve korelasyon karlilig: arasinda pozitif ve  Pozitif
performansi arasindaki analizi anlamli bir iligki tespit
iligkiyi aragtirmak edilmistir
Dijitallesmenin (internet
bankacilig1 ve mobil
bankacilik miigteri
. sayilar1 ve islem Tiirkiye Dijitallesme ile aktif
Ulusoy ve Demirel tutarinin toplam tutar 2012 — 2020 gokl_u fegresyon karlilig1 arasinda pozitif bir  Pozitif
(2022) L . analiziyle s
icindeki paylar) iligki
bankalarin aktif karlilig
(ROA) iizerindeki
etkisini arastirmak.
Internet bankaciligi Genellestirilmis Internet bankaciligmin
Ghose ve Maii yogunlugunun (hacim ve Hindistan Momentler hacminin ve degerinin
(2022) J deger) bankalarin ve 2011 - 2020 Yontemi ve iig bankalarin genel karliligin1  Pozitif
kamu-ozel sermayeli (67 banka) asamali en kiigiik  artirdigini gostermektedir.
bankalarin karlilik kare (3SLS) modeli Internet bankaciliginin
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performanst tizerindeki performans iizerindeki
etkisini aragtirmak. olumlu etkisi kamu
sermayeli bankalarda daha
yiiksektir.
mobil bankacilik I Mobil bankaciligin
Canatan ve Ipek islemlerinin bankalarin ;rg:rllilye2021 .. bankalarin net karlar1 o,
(2022) net karlarina etkisini i ARDL s testini iizerinde pozitif bir etkisi Pozitif
aragtirmak vardir
Inovasyonun (Maddi
Parametrik olmayan duran varlik
Bankalarin etkinliginin ~ Tirkiye olmayan Veri artiglar1 ile maddi
Giiven (2022) inovasyonla iligkisini 2014 -2019 (14  Zarflama Analizi olmayan duran varliklarin  Etkisiz
arastirmak banka) (VZA), Panel veri  duran varliklara orani)
regresyon modeli  banka etkinligi ile iligkisi
yoktur.
Dijital bankacilik
hizmetlerinin ticari
banka karlilig1 Kamerun .
Beloke vd. (2021)  iizerindeki etkilerini 2016 — 2021 Anket Dijiallesme e karhihle — poyipig
arastirmak. (10 banka) arasinda pozitif bir iliski
Bankalar zaten etkin
oldugundan, dijital
bankacilik hizmetleri higbir
Dijital bankacilik hizmet bankaya finansal
Kahveci ve Wolfs, kanallarinin Tark Tirkiye (7 banka) Veri Zarflama performans veya V.e”.m““k .
2018 mevduat bankalarl.mn. Analizi aglsm_('ian herha'ngl bir Etkisiz
performansina etkisini stratejik avantaj
arastirmak saglamamaktadir. (Stratejik
bir zorunluluk olarak dijital
bankaciliga yatirim
yapiyorlar)
Bankalarin finansal
yenilikleri uygulama
motivasyonlarinin
Finansal inovasyonun farkliligina dikkat ¢ekerek;
Ngari ve Muiruri ticari bankalar Kenya finansal yeniliklerin .
L S 2008 - 2012 Anket Pozitif
(2014) tizerindeki etkisini kullaniminin bankalarin
(16 banka)
arastirmak finansal performansi
tizerinde biiyiik etkileri
oldugu sonucuna
varilmustir.
Internet bankaciligmin
benimsenmesinin Internet bankaciliginin
Onay ve Ozsoz ?c? nliazrlﬁrrgjﬁv\?;?;e Tiirkiye Panel En Kiigik genzque?ariiesg;rtﬁﬁp een
Y plama, x| 1990 - 2008 Kareler, Sabit Etki -~ Y senr Negatif
(2012) faaliyetleri ve . internet bankaciligi
(18 banka) Modeli s .
performanslari arasindaki iliski negatif
iizerindeki etkisini yonlidiir.
arastirmak.
Internet bankaciigmin ~ Tiirkiye . Internet bankacﬂlg} aktif
Uzun ve Coklu dogrusal kullanici sayist ve islem -
Berberoglu (2017) banka performanslari 2007 - 2016 regresyon yontemi  hacmi banka karliligini Pozitif
& tizerine etkisini (26 banka) gresyon y £
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Internet bankacilig: ile
bankalarin finansal

banka performanst 30 Avrupa iilkesi Panel nedensellik  performansi arasinda
Tunay vd. (2015) arasindaki iliskiyi 20052013 analiiz pozitif anlamli bir iligki var Pozitif
arastirmak. ancak nedensellik iliskisi
yok.
Elektronik bankacilik
hizmetleri karlilik bazinda
Elektronik bankacilik 23 Gelismis ve .2?121;&1 1p glré’ggr:ansml
Akhisar vd. (2015) hizmetlerinin karlilik — Gelismekte olan — Dinamik Panel 400wt dir Diger Pozitif
iizerindeki etkisini ilke Analizi degiskenlere kiyasla
arastirmak. 2005 - 2013 karhlig etkileyen en etkili
oran sube sayisinin ATM
sayisina orant olmustur.
Internet bankaciligmin Hindistan Havuzlanmig Internet bankacilig1 sunma
Malhotra ve Singh  bankalarin performansi 1998 — 2007 Siradan En Kii¢iik  deneyiminin bankalarin Etkisiz
(2010b) iizerindeki etkisini (82 banka) Kareler Yontemi performanst iizerinde
aragtirmak. (POLS) herhangi bir etkisi yoktur.
Internet bankactlig ABD Internet bankacilig: ile
yogunlugunun topluluk (25 banka) yapisal esitlik bankalarin finans agl
Acharya vd. (2008) bankalarinin finansal modeli ve ¢oklu Pozitif

performansi {izerindeki
etkisini aragtirmak.

regresyon analizi.

performansi arasinda
pozitif anlamli bir iligki

2. UYGULAMA
2.1. Metodoloji

Degiskenler arasindan uzun donemli iligki esbiitiinlesme sinamalari ile sinanarak modellenebilir. Ancak bu
konuda gelistirilen Engle-Granger yontemi ve Johansen Egbiitiinlesme testi serilerin ayni derecen biitiinlesik
olmasina ihtiyag¢ duyar. Serilerin ayni dereceden biitiinlesik olamamas1 durumu igin Pesaran ve Pesaran (1997)
ve Pesaran vd., (2001) Sinir Testi yaklagimini gelistirmistir. Sinir Testi kullanilan degiskenlerin ayni dereceden
biitiinlesik olmasi1 gerekmemektedir, ayrica Engle-Granger, (1987) ve Johansen ve Juselius (1990)
yaklagiminda yasanan kii¢lik 6rneklem sorununu da ortadan kaldirmaktadir (Saglam ve Ugurlu, 2013) .

Sinir testi yaklasimi ARDL modeline dayanir. (Pesaran ve Pesaran, 1997) ve (Pesaran vd., 2001) bagimli
ve bagimsiz degiskenlerin gecikmelerinin farkin1 ve agiklayici degiskenlerin bir gecikmesini igeren ARDL
modelini gelistirmistir. Bu modeldeki diizey degiskenlerin katsayilarinin es anli olarak sifira esit oldugunu
sOyleyen bos hipotez degiskenler arasinda egbiitiinlesme olmadigini ifade eder. Bos hipotezin reddedilmesi
durumunda degiskenler arasinda egbiitiinlesme oldugu sonucu ortaya ¢ikar (Saglam ve Ugurlu, 2013). Bir
bagiml degisken (Y) ve iki bagimsiz degisken (X, Z) i¢cin ARDL modeli w, artik terimi gostermek iizere
asagidaki sekilde yazilir (Ugurlu ve Jindfichovska, 2022)

m m m
AYy = @ + Z @1;ALY;—; + z D2iAX¢—; + Z P3iAZi—i + O4LYr g + OsLXq + OLZi—1 + o0 ey
i=1 i=0 i=0

Yukaridaki modelde @, ,@5 ve @¢ katsayilarinin sifira esitligi sinayan F testi kullanilir. Bos hipotez su
sekildedir:

Hy = 0, =05 = @c = 0 Esbiitiinlesme yok.

Bos hipotezin reddedilmesi durumunda degiskenler arasinda uzun dénemli iligki oldugu sonucuna vartlir.
Burada kullanilan F testinde Pesaran vd.’nin (2001) hesapladig: kritik degerlerin kullanilmasi gerekmektedir,
hesaplanan F-istatistigi degiskenlerin I (1) kabul edildigi iist sinir degerinin biiyiikse, bos hipotez reddedilir.
Uzun donemli iligkinin bulundugu degiskenler arasinda kisa donemli iligskinin arastirilmasi i¢in hata diizeltme
modeli (ECM) kurulur. Kurulan modelde hata diizeltme terimi (ECT) negatif ve anlaml ise bu kisa donemli
iliskinin varligina isaret eder (Sanli ve Giilbay Yigiteli, 2023).
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2.2. Veri Seti

Calismada kullanilan degiskenler, 6nceki ¢aligmalarla tutarli olarak belirlenen finansal yenilik ve banka
finansal performans gostergelerinin yani sira kontrol degiskenleri de belirlenmistir. Calismada banka
performansinin gostergesi olarak aktif karliligi (ROA), 6zsermaye karliligi (ROE) ve risklilik gostergesi olarak
sermaye yeterliligi oran1 (SY) kullanilmistir. Calismada finansal inovasyon ve dijitallesmeyi temsil etmek
iizere dijital bankacilik aktif miisteri sayisi, dijital 6deme adedi, dijital yatirim islem adedi, kredi kart1 islem
adedi gibi dijital bankacilik gostergeleri ile ekonomik ve biiylime ve tiiketici gliven endeksi kontrol degisken
olarak modellere eklenerek biitiinsel bir bakis agisiyla makroekonomik faktorlerin etkisi de dikkate alinmugtir.

Bu calismada finansal dijitallesmenin banka performansi ve riskliligi iizerine etkisini sahiplik yapisi
acisindan incelenmesi amaciyla dokuz farkli model kullanilmistir. Kullanilan modellerin bagimli ve bagimsiz
degiskenleri Tablo 2°de sunulmustur.

Tablo 2. Analizde Kullanilan Degiskenler

Degisken Kisaltma Kaynak Donem
Kamu Sermayeli Bankalar Sermaye Yeterliligi KSYSA | Tiirkiye Bankalar Birligi 2007C4-2023C3
Kamu Sermayeli Bankalar Varlik Karlilig1 KROASA | Tiirkiye Bankalar Birligi 2007C4-2023C3
s Kamu Sermayeli Bankalar Ozsermaye Karhilig KROESA | Tiirkiye Bankalar Birligi 2007C4-2023C3
;?n Ozel Sermayeli Bankalar Sermaye Yeterliligi OSYSA | Tiirkiye Bankalar Birligi 2007C4-2023C3
é Ozel Sermayeli Bankalar Varlik Karliligi OROASA | Tirkiye Bankalar Birligi 2007C4-2023C3
,E,) Ozel Sermayeli Bankalar Ozsermaye Karlilig1 OROESA | Tiirkiye Bankalar Birligi 2007C4-2023C3
- Yabanci Sermayeli Bankalar Sermaye Yeterliligi YSYSA | Tiirkiye Bankalar Birligi 2007C4-2023C3
Yabanci Sermayeli Bankalar Varlik Karliligi YROASA | Tiirkiye Bankalar Birligi 2007C4-2023C3
Yabanci Sermayeli Bankalar Ozsermaye Karliligi YROESA | Tiirkiye Bankalar Birligi 2007C4-2023C3
Dijital Aktif Miisteri Sayisi LAKSSA [ Tirkiye Bankalar Birligi 2007C4-2023C3
g Dijital Odeme Adedi LOASA | Tiirkiye Bankalar Birligi 2007C4-2023C3
;Ev; Dijital Yatirim Islem Adedi LYASA | Tiirkiye Bankalar Birligi 2007C4-2023C3
E Kredi Kart: Islem Adedi LKKASA | Tirkiye Bankalar Birligi 2007C4-2023C3
E?D Biiyiime Oran BUYSA EZE‘:;/;_E‘\‘/%’S‘“W“ Merkez | »007¢4-2023¢3
Tiiketici Giiven Endeksi TGESA | pumive Cummuriyet Merkez | 50070420233

Tablo 2°den goriilecegi iizere, ele alinan degiskenlerden bazilart mutlak degerken, bazilari ylizde degisim
ve bazilar1 ise orandir. Yiizde degisim ve oran degiskenlerin varyanslarindaki degiskenlik diisiikken; mutlak
deger olan degiskenler yiiksek degiskenlik gostermektedir. Ayrica kullanilan degiskenler ¢eyreklik veriler
oldugundan mevsimsellik i¢cermektedir. Bu nedenle 6nce tim degiskenler mevsimsellikten arindirilmis
ardindan oynakligi yiiksek serilerin logaritmasi alinmigtir. Mevsimsellikten arindirilmus seriyi ifade etmek igin
degisken isimlerinin sonuna “SA”, logaritma alindigin1 gostermek amaciyla ise degisken isminin kisaltmasinin
Oniine “L” konulmustur.

Tablo 3. Degiskenlere Ait Tanimlayici Istatistikler

AKSSA | BUYSA KKASA [KROASA|KROESA| KSYSA| OASA |[OROASA|OROESA
Ortalama 37906,549 0,058 55583,562 1,625 17,611 | 15,689 [122951,114| 1,998 17,139
Ortanca 26136,228 0,040 23463,417 1,594 17,370 | 15,441 | 73460,615 1,634 14,154
Enbiiyiik 117689,49 0,275 260431,055| 2,895 30,293 | 19,969 |383237,255| 5,360 47,839
Enkii¢lik 4147,863 -0,095 5332,300 0,318 4,737 13,373 | 14255,424 0,858 8,237
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Std. Sap. 33631,287 0,069 67299,161 | 0,622 6,426 1,302 |114205,266| 1,027 9,051

Carpiklik 0809 | 1597 1595 | 0068 | 0166 | 0804 | 1,028 | 1,959 | 2,156
Basiklik 2459 | 6,035 4515 | 2554 | 2406 | 3735 | 2743 | 6448 | 6956
Jarque-Bera | 7,752 | 51,770 | 33268 | 058L | 1236 | 8329 | 11,438 | 72634 | 91,322
Olasilik 0021 | 0,000 0000 | 0748 | 0539 | 0016 | 00033 | 169E-16 | 148E-20
g:yzllselm 64 64 64 64 64 64 64 64 64

YSSA | YROASA | YROESA | YsysA | osvsa |TGEsA | Lakssa [Lkkasa| LoasA
Ortalama  |41141,719] 1,705 14879 | 17431 | 17,165 | 86,166 | 10054 | 10233 | 11,250
Ortanca  |15618,541] 1,561 12894 | 17636 | 16,807 | 88,261 | 10170 | 10062 | 11,204
Enbiiyik  |272085.22| 4470 | 43679 | 19,957 | 23006 | 96,339 | 11,676 | 12470 | 12856
Enkiigik | 7415962 | 0,469 5263 | 14260 | 13302 | 61736 | 8330 | 8582 | 9,565
Std.Sap.  |49948,413| 0,874 88690 | 1495 | 2177 | 7664 | 1,072 | 1202 | 1,002
Carpiklik 2268 | 1,919 2313 | 0280 | 0619 | 0755 | -0096 | 0318 | 0085
Basiklik 0001 | 6722 7623 | 2068 | 2631 | 3193 | 1548 | 1802 | 1711
Jarque-Bera | 150,906 | 76227 | 114034 | 3150 | 4448 | 618 | 5717 | 4908 | 4505
Olastik | 1,70E-33 | 2,80E-17 | 1,73E-25 | 0,207 | 0108 | 0045 | 0057 | 008 | 0,105
Gozlem 64 64 64 64 64 64 64 64 64
Sayisi

Tablo 3 degiskenlerin mevsimsellikten arindirilmis degerlerinin ve logaritmasi alinan degiskenlerin
logaritma alinmadan 6nceki yiiksek varyansli degerlerini ve logaritmasi alinmis degerleri gostermektedir.

Tablo 4’te kullanilan degiskenler arasindaki korelasyon katsayilart sunulmustur. Korelasyon katsayilari
incelendiginde; istatistiksel olarak anlamli olan degiskenlerin degerlerin gogunlukla +-0,50 civarinda yani orta
diizeyde negatif ya da pozitif iliskili oldugu goriilmektedir. Bunun altinda zayif iliskili degerler de yer
almaktadir. Coklu dogrusalligin bir onciil incelemesi olarak korelasyon katsayilari ele alinirsa bagimsiz
degiskenlerin arasindaki iliskiye odaklanmak gerekir. Kullanilan bagimsiz degiskenler olan LAKSSA,
LOASA, LYASA, LKKASA, BUYSA ve TGESA’nin korelasyon katsayilarinin %1 anlamlilik diizeyinde
anlamli oldugu goriilmektedir. LOASA degiskeninin, LAKSSA ve LKKASA degiskenleri ile aralarindaki
korelasyon %90’dan yiiksek ¢ikmustir. Ayrica LYASA degiskeninin de LAKSSA, LKKASA ve LOASA
degiskenleri ile olan korelasyonu %90’ iizerindedir. Ancak kurulacak ARDL modelinde bu degiskenlerin
gecikmeleri ve farki alinmig degerleri alinacagindan bu iliski model daha az diizeyde yansiyacaktir. Ayrica
Gujarati ve Porter (2008) coklu dogrusalligin higbir regresyon varsayimimn ihlal etmedigi sapmasiz ve tutarl
tahminler {irettigi i¢in gérmezden gelinecegini belirtmistir. Bu nedenle secilen bu bagimsiz degiskenlerle
modeller tahmin edilecek uyumun iyiligi sinamalarina bagl olarak gerekli diizeltmeler yapilacaktir.
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Tablo 4. Degiskenler Arasindaki Korelasyon Matrisi
Degisken BUYSA |KROASA|KROESA| KSYSA |LAKSSA |LKKASA| LOASA | LYASA |OROASA |OROESA| OSYSA | TGESA | YROASA |YROESA| YSYSA
KROASA | r | -0.317™ 1.000
p 0.011 | ----
KROESA | r | -0.173 | 0.958™" 1.000
p| 0171 0.000 | ----
KSYSA r 0.072 0.307" | 0.371™ 1.000
p| 0572 0.013 0.003 | -
LAKSSA | r | 0.505™ | -0.814™" | -0.718™" | -0.296 1.000
p| 0.000 0.000 0.000 0.018 | ----
LKKASA | r | 0587 | -0.781™" | -0.647"" | -0.212" | 0.983™" 1.000
p| 0.000 0.000 0.000 0.092 0.000 | ----
LOASA r | 0.550™ | -0.821™ | -0.702"" | -0.254™ | 0.992" [ 0.993"" 1.000
p| 0.000 0.000 0.000 0.043 0.000 0.000 | ----
LYASA r| 0.629™" | -0.711™" | -0.538" | -0.089 | 0.920™" | 0.970"" | 0.951™" 1.000
p| 0.000 0.000 0.000 0.485 0.000 0.000 0.000 | ----
OROASA | r | 0.469™ | 0.303"" | 0.500™" 0.185 0.112 0.250™ 0.166 0.357™" 1.000
p| 0.000 0.015 0.000 0.143 0.379 0.047 0.190 0.004 | -----
OROESA | r | 0.527" | 0.216" | 0.426™" 0.152 0.201 0.336™" | 0.255™ | 0.432™" | 0.988™" 1.000
p| 0.000 0.087 0.000 0.231 0.112 0.007 0.042 0.000 0.000 | --—--
OSYSA r| 0559™ | -0.211" 0.013 0.501™" | 0.437™" | 0.565™" | 0.509™" | 0.695™ | 0.610™" | 0.630™" [1.000
p| 0.000 0.094 0.918 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 |-----
TGESA r | -0.529"™" | 0.443™ | 0.239" -0.101 | -0.521"" | -0.605™" | -0.566™"" | -0.657"*" | -0.338™" | -0.426™" |-0.618™" |[1.000
p| 0.000 0.000 0.057 0.428 0.000 0.000 0.000 0.000 0.006 0.000 (0.000  [-----
YROASA | r | 0.507" 0.076 0.296™ 0.106 0.336™" | 0.461™" | 0.383""" | 0.551™ | 0.888™" | 0.911™" |0.648™" (-0.476™" [1.000
p| 0.000 0.551 0.018 0.404 0.007 0.000 0.002 0.000 0.000 0.000 |0.000 0.000 |-
YROESA | r | 0.561™" | -0.054 0.165 -0.001 | 0.468™" | 0.579™ | 0.510™" | 0.643" | 0.865™ | 0.908™" |0.634™" |-0.522"* [0.980™* [1.000
p| 0.000 0.670 0.194 0.994 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 |0.000 0.000 0.000  [----
YSYSA r| 0.353™" | -0.498™" | -0.339"" | 0.224 0.640™" | 0.675™" | 0.675™" | 0.727™" 0.184 0.214" ]0.745™" |-0.517"" |0.356™" 0.374™" |1
p| 0.004 0.000 0.006 0.075 0.000 0.000 0.000 0.000 0.145 0.090 |0.000 0.000 0.004 0.002 |-
Not: *,","" sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyelerinde katsayinin istatistiksel olarak anlamh oldugunu gdstermektedir.
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2.3. Birim Kok Sinamasi

Degiskenlerin uzun dénemli iligkilerinin incelenmesinden énce duraganliklarinin sinanmasi gerekmektedir.
Bu amagla ADF ve PP duraganlik testleri kullanilmistir. Sonuglar Tablo 5°te 6zetlenmistir. BUYSA ve
KSYSA degiskenleri diizeyde duragan diger tiim degiskenler ise birinci farkta duragan olarak saptanmustir.
Bu sonuglara gore degiskenler arasinda uzun donemli iliskinin saptanmasi icin ARDL modeline dayali
esbiitiinlesme testi uygulanabilir.

Tablo 5. Phillips-Perron (PP) ve Augmented Dickey—Fuller (ADF) Birim Kok Testi Tahmin Sonuclari

Phillips-Perron (PP) Birim Kok Testi
. Sonug
Diizey Birinci Fark
s | St | Sz | gy | St | s

BUYSA -4,072™" -5,744™" -2,056™ -21,497™ -34,501™" -19,109™ 1(0)
KROASA -2,192 -2,109 -1,441 -4,329™" -4,393™ -4,359™" 1 (1)
KROESA -1,972 -1,261 -1,028 -4,200™" -4,314™ 4,244 1(1)
KSYSA -4,982"" -4,929™" -1,268 -14,429™ -15,345™" -14,263™" 1(0)
OROASA -0,594 -0,498 0,345 -3,488™ -3,787™ -3,5612™ 1 (1)
OROESA -0,449 -0,561 0,427 -3,367" -3,679™ -3,218™ 1(1)
OSYSA -1,185 -1,851 0,460 -8,688™ -8,556™" -8,693"" 1(1)
YSYSA -2,310 -2,804 0,783 -7,769™ -7,725™ -7,727 1(1)
LAKSSA -0,652 -1,011 9,446 -6,376™" -6,341™ -2,884™ 1(1)
LKKASA 3,876 -2,353 14,248 -7,892" -10,023™ -3,060" 1(1)
LOASA -0,660 -2,759 10,291 -8,322"™" -8,071™" -4,748™" 1(1)
LTASA 12,118 0,355 9,731 -9,054™ -12,525™" -4,751™ 1 (1)
YROASA -0,169 -0,704 0,533 5,77 -6,0592 -5,7113 1 (1)
YROESA 0,271 -0,663 0,912 4,772 -5,061"" -4,664™" 1 (1)
TGESA -2,579 -3,218 -0,833 -10,269™" -10,346™" -10,328 1(1)

Augmented Dickey—Fuller (ADF) Birim Kok Testi

Diizey Birinci Fark Sonug

o | SO [ S | | S | S

BUYSA 0,085 -3,431" 1,206 -6,629"" -6,731™" -6,381™" 1 (0)
KROASA -1,696 -1,584 -0,921 -2,941™ -3,172 -2,968™" 1(1)
KROESA -1,981 -0,384 -0,447 -1,624 -2,230 -1,702" 1(1)
KSYSA -4,949™ -4,879™" -0,325 -8,783™" 4,475 -8,867"" 1(0)
OROASA -2,503 -2,461 -0,831 -3,324™ -4,203"™ -3,355™" 1(1)
OROESA -2,698" 1,616 1,127 -4,42" -5,033"" -3,66™" 1(1)
OSYSA -1,315 -1,941 0,331 7,322 -7,345™" -7,294™" 1(1)
YSYSA -2,592 -2,671 0,861 -6,813™" -6,801"" -6,732™" 1(1)
LAKSSA -0,685 -0,799 10,874 -6,382""" -6,345™" -2,306™ 1(1)
LKKASA 3,130 -1,854 12,928 -7,858™" -9,835™" -0,123 1(1)
LOASA -0,579 -2,738 6,739 -7,22™ -7,15™ -1,557 1(1)
LTASA 2,082 0,104 2,423 -1,910 -3,473™ 0,073 1(1)
YROASA -0,0863 -0,4912 0,8762 -5,6909"" -6,008"" -5,609™" 1 (1)
YROESA -1,541 -2,0884 0,689 -4,673™" 4,927 -4,572™" 1(1)
TGESA -1,624 -3,313 -0,357 -5,258"" -5,0566™" -5,275™" 1(1)
Not: ()10%; (7)5%; (")1% anlam seviyesini ifade etmektedir. Gecikme belirleme kriteri olarak AIC kullanilmistir.

Tablo 5°ten goriildiigii gibi bazi degiskenler diizey seviyelerinde 1(0) duraganlik gosterirken bazi
degiskenler birinci fark diizeylerinde I (1) duragan olmaktadir. Bu durumda es biitiinlesme seviyelerinin
belirlenmesi i¢in ARDL en uygun yontem olmaktadir.
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2.4. Model Sonuclari

Tablo 2’de bagimli ve bagimsiz degiskenler sunulmustu. Dokuz ayr1 bagimli degisken ayni bagimsiz
degiskenlerle modellenmis asagida bu modellerin Sinir Testi sonuglar1 ve uzun dénemli modellerin katsayilari
Tablo 6’da sunulmustur.

Tablo 6. Bounds Test ve Uzun Dénem Model Sonuglar:

Model No Model 1 Model 2 Model 3 Model 4 Model 5
Bagimh Degisken (KSYSA) (KROASA) (KROESA) (OSYSA) (OROASA)
F-istatistikleri 4,1899" 3,9290 5,6780™" 4,8814™" 6,2794™"
Model Katsayilari

LAKSSA 1.3397 -52.1724 -8.1105" -3.6241™
LOASA -3.7328" -87.3205" -6.1108" -2.8857
LYASA 4.1000™ é -71.8165 -0.6405 -4.0836™
LKKASA -1.2511 ::3 163.7873 14.2249™ 8.1721™
BUY_SA -11,6188 -13,9536 -33,7236™ 18,7172™
TGE_SA -0,0467 -1,1272 -0,0990™ -0,0816"
]';Aa%c:frlﬂz\l]gegisken (o'\gecgélseA) Model 7 (YSYSA) (Y'\gecgjilsi) (Yl\ge%jélsi)

F-istatistikleri 4,4126" 57161 4,3043" 8,4403™"

Model Katsayilari

LAKSSA -62,7548 0,6736 0,8872 36,5599

LOASA -30,2101 -6,1015™ 1,9134 -60,5030™"

LYASA -75,1009 0,7284 -5,1732 -8,6728

LKKASA 132,8716 4,4288 0,4630 14,9349

BUY_SA 284,6897 -17,6840™" 68,9665 384,7843™

TGE_SA -1,1881 -0,0892™ -0,1494 -1,0967"

Not: "™, sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyelerinde bos hipotezin reddedildigini gdstermektedir. Modellerde AIC Kriteri
kullanilmigtir

Tablo 6 Sinir Testi sonuglarini ve uzun donemli model sonuglarim gostermektedir. F testi sonuglarina gore
Kamu Sermayeli Bankalar Sermaye Yeterliligi, Ozel Sermayeli Bankalar Ozsermaye Karhiligi, Yabanci
Sermayeli Bankalar Sermaye Yeterliligi ve Yabanci Sermayeli Bankalar Varlik Karliligi degiskenlerinin
bagimli degisken oldugu modellerde %10’da esbiitiinlesme olmadigini sdyleyen bos hipotez reddedilmis ve
degiskenler arasinda uzun dénemli iliski oldugu saptanmistir. Kamu Sermayeli Bankalar Varlik Karliligt
degiskeninin bagimli degisken oldugu modelde ise uzun donemli iliski olmadigi saptanmustir. Diger
modellerin gii¢lii bir sekilde %1 anlamlilik diizeyinde esbiitiinlesik oldugu saptanmustir.

Tablo 6 detayl1 incelendiginde kamu sermayeli bankalarin karliklilartyla dijital bankacilik gdstergelerini
temsil eden degiskenlerin genellikle istatistiksel olarak anlamli bir iligkiye sahip olmadigi hatta kamu
bankalarinin aktif karlilig: ile ilgili olusturulan modelde uzun dénem iligkiye rastlanmadigi goriilmektedir.
Kamu sermayeli bankalarin oranlari ile kurulan iki denklem i¢in uzun dénemli iliskinin varlig1 saptanmis ve
bu iki modelde dijital 6deme adedi degiskeninin anlamli oldugu ancak Gzkaynak karliligini da sermaye
yeterliligini de azaltt1§1 sonucuna ulasilmistir. Ikinci anlamli degisken dijital yatirim islemi adedi ise sermaye
yeterliligini arttirmaktadir.
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Ozel sermayeli bankalar incelediginde ise, genel olarak kamu sermayeli bankalara gore dijital bankacilik
degiskenleri ile arasinda daha giiclii ve anlamli bir iliskisi oldugu sdylenebilir. Ayrica kurulan modellerin
katsayilarinin daha anlamli oldugu da goriilmektedir. Katsayilar incelendiginde kredi kart1 islem adedi hari¢
diger tim bagimsiz degiskenlerin hem banka karliklilarin1 hem de sermaye yeterliliklerini negatif yonde
etkiledigi goriilmektedir.

Yabanci sermayeli bankalar i¢cin kurulan modeller degerlendirildiginde, 6zel sermayeli bankalara paralel
olarak uzun dénemli iligkilerin kamu sermayeli bankalara gore daha giiclii oldugu fakat modellerin katsayilart
acisindan ise 6zel sermayeli bankalar kadar anlamli olmadig1 sGylenebilir. Model katsayilar1 incelendiginde
genellikle bagimsiz degiskenlerin negatif yonlii oldugu goriilmektedir.

Uzun donemli iligkiye sahip olan modellerin uzun dénemdeki dengeden sapmalarinin kisa donemde
dengeye doniip donmedikleri Hata Diizeltme Modeli ile sinanmistir. Hata Diizeltme Modelleri Tablo 7’de
sunulmustur. Kurulan model sayisi, degisken sayis1 ve gecikme sayist modellerin  6zetlenmesi
zorlastirdigindan 6zet olmasi amaciyla Tablo 7°de kisa donem hata diizeltme katsayisi (ECT,_;) ve model
diagnostik testleri sunulmustur. CUSUM ve CUSUMSQ grafikleri EK-1’de, kisa donem modelleri ise EK-
2’de sunulmustur.

Modellerin otokorelasyon, model kurma hatalar1 ve model kararlilig1 sinanmaistir. Model 3’te en diisiik AIC
degeri ARDL (1,0,0,4,0,4,4) modelinde elde edilmesine karsin bu modelde otokorelasyon oldugundan
gecikme degerleri otokorelasyon sorununu giderecek sekilde segilerek ARDL (1,0,0,3,0,4,2) modeli
kurulmustur. Model 7°de de en diisiik AIC degeri ARDL (5,5.,4,5,5,5,1) ve Model 8’de ARDL (4,3,5,4,2,5,5)
olmasina karsin bu modellerde yapilan Breusch Godfrey testleri sonucu otokorelasyon olmasindan dolay1
sirasiyla otokorelasyonu gideren ARDL (4,2,1,0,3,2,1) ve ARDL (1,3,3,0,1,3,1) modelleri kullanilmigtr.
Otokorelasyonun incelenmesi BG-LM testi kullanilmis ve modellerin tiimiiniin 2, 3 ve 4. dereceden
otokorelasyon icermedigi goriilmiistiir. Ramsey RESET testi sonucunda model kurma hatasi olmadigin
sOyleyen bos hipotez reddedilememis modellerde model kurma hatast olmadigi saptanmigtir. Ayrica
modellerin kararliligi i¢in yapilan CUSUM testine gore tiim modeller kararli olmakla birlikte CUSUM SQ
sonuclarina gére Model 3, Model 4 ve Model 5°te giiven bantlarinin digina ¢ikan degerler bulunmaktadir ancak
diger testlerin olumlu sonuclanmasi nedeniyle zayif olarak kararli oldugu kararma varilmis yapisal bir
degisikligin gostergesi olarak kabul edilmigtir.

Tablo 7. Kisa Donem iliski ve Diagnostik Test Sonuclari

Model 1 Model 3 Model 4 Model 5 Model 6 Model 7 Model 8 Model 9
(KSYSA) | (KROESA) | (OSYSA) | (OROASA) | (OROESA) [ (YSYSA) | (YROASA) | (YROESA)
Secilen Model |(2,3,0,3,0,5,5)|(5,0,5,5,3,4,4)[(1,0,0,3,0,4,2)|(5,0,1,5,3,3,4)|(5,0,1,5,2,5,4)((4,2,1,0,3,2,1)|(1,3,3,0,1,3,1)|(1,3,3,0,1,5,1)
ECT,_4 -0,9032™" | -0,1577"" | -0,5017"" | -0,2557"" | -0,1139"" | -0,4847™" | -0,0597"" | -0,1703""
R? 0,73 0,86 0,54 0,87 0,92 0,76 0,55 0,76
Diagnostik Test Tahmin Sonuglar:
BG-LM(2) 0,181751 4,6217 5,1409 1,2517 0,3689 1,5160 2,2179 3,2886
BG-LM(3) 0,226141 4,9511 5,4446 1,3786 1,2017 1,5747 4,5917 3,7051
BG-LM(4) 8,920591 6,5675 7,3897 2,6712 2,7174 2,4828 8,1568 9,0681
RESET (1) 2,5854 0,4547 0,1497 0,0392 0,0636 0,1714 0,7118 1,1970
CUSUM K K K K K K K K
CUSUM(SQ) K KD KD KD K K K K
Not: *,",™ sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyelerinde bos hipotezin reddedildigini gdstermektedir. Modellerde AIC Kriteri kullanilmistir BG-

LM Breusch Godfrey LM testinin Ki-Kare test istatistigini gostermektedir. RESET, Ramsey -RESET Testi F test istatistigini gostermektedir. K:
Kararli, KD: Kararli Degil. Gecikme belirleme kriteri olarak AIC kullamlmis ve Eviews13 programinda gecikme sayisi en yiiksek 5 olarak

girilmistir.

Tablo 7 incelendiginde uzun donem iligkisi tespit edilmeyen Model 2 harig¢ diger modellerin hepsinde kisa
donemli iligski oldugu tespit edilmistir. Biitiin modellerde hata diizeltme modelinin katsayilarinin beklenildigi
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gibi negatif isaretli ve istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Bu durum hata diizeltme modelinin
calistigini, karsilagilan soklarin kisa donemde diizeldiklerini ifade etmektedir. Hata diizeltme katsayilarinin
biiytikliigi dikkate alindiginda uzun dénemdeki dengeden sapmalarin ka¢ donemde dengeye dondiikleri
yorumlanabilir. Buna gore; hata diizeltme siiresi birinci modelde bir donem (1,2), ikinci modelde altt donem
(6,3), dordiincii ve yedinci modelde iki donem (1,99 ve 2,06), besinci modelde doért dénem (3,9), altinci
modelde dokuz dénem (8,8), sekizinci modelde 17 déonem (16,7) ve dokuzuncu modelde alt1 donemdir (5,9).

SONUC VE DEGERLENDIRME

Bu c¢aligmada 2007C4 — 2023C3 doneminde finansal dijitallesmenin ve belirlenen makroekonomik
gostergelerin banka karlilig1 ve riskliligine etkisi sahiplik yapisina gére ARDL yontemi ile arastirilmistir. Elde
edilen bulgu finansal dijitallesme géstergelerinin uzun dénemli etkilerinin kamu sermayeli bankalarda daha az
hissedilmesidir. Bir diger ifadeyle, kamu sermayeli bankalarin karlilik ve risk diizeyleri finansal
dijitallesmeden 6zel sermayeli ve yabanci sermayeli bankalara goére daha az etkilenmektedir.

Bulgulara gore, 6zel sermayeli bankalarin aktif karliligi, finansal dijitallesme gostergelerinden dijital aktif
miisteri sayist (AKS) ve dijital yatirnm islem adedi (YA) degiskenlerinden negatif yonlii; kredi kart1 iglem
adedinden ise pozitif yonlii etkilenmektedir. Yabanci sermayeli bankalarin 6zsermaye karliligi ise dijital aktif
miisteri sayisindan pozitif yonlii; dijital 6deme adedinde ise negatif yonlii etkilenmektedir. Dijital 6deme adedi
degiskeni, yabanci sermayeli bankalarin 6z sermaye karliligini da negatif yonde etkiledigi belirlenmistir. Buna
gore kurulan modellerde kamu sermayeli bankalarin aktif karliligi, 6z sermaye karlilig1 ve sermaye yeterlikleri
ile belirlenen finansal dijitallesme gostergeleri arasinda bir iligki tespit edilememistir. Bu bulgu, Tirkiye i¢in
yapilan Kahveci ve Wolfs (2018) ¢aligsmasi ile uyumlu iken; Hindistan 6rneginde yapilan Ghose ve Maji (2022)
caligmasi ile uyumlu degildir.

Bulgular makroekonomik degiskenler agisindan degerlendirildiginde, ekonomik biiyiime oraninin artmasi
0zel sermayeli ve yabanci sermayeli bankalarin sermaye yeterliliklerini azaltirken; 6zel sermayeli bankalarin
aktif karliligini, yabanci sermayeli bankalarin ise 6zsermaye karliligini artirmaktadir. Ekonomik biiylimenin
0zel ve yabanci sermayeli bankalarin karliliklari iizerindeki olumlu etkisinde, uygun ekonomik ortamin
finansal birimlerin nakit akislarin1 artirarak 6deme giiclerini gelistirmeleri etkili olabilir. Diger taraftan,
yatirrmel duyarliliginin gostergesi olan tiikketici giiven endeksinin 6zel sermayeli ve yabanci sermayeli
bankalarin sermaye yeterliklerini ve 6z sermaye karliligin1 negatif yonde etkiledigi belirlenmistir. Beklenti
ekonomiye duyulan giivenin artmasiyla birlikte kredilere olan talebin ve bu kanalla bankalarin karhiliginin
artacagl yoniindeydi. Ancak, analiz sonucu hem risk hem de finansal performans agisindan elde edilen bu
negatif iligki bankalarin kredi tahsilatinda sorun yagadiklari seklinde yorumlanabilir.

Arastirmanin bulgulart 1s18inda, finansal teknolojilerin hizli gelisimi g6z oOniine alindiginda, finansal
yeniliklere iliskin diizenlemelerin esnek ve inovasyonu engelleyici olmaktan ziyade tesvik edici olmast 6nem
kazanmaktadir. Bu kapsamda "Fintek" kavraminin desteklenmesi finansal inovasyonu hizlandirabilir. Diger
taraftan kamu sermayeli bankalarin finansal kapsayicilik, teknoloji ve sosyal sorumluluk gibi konulara
odaklanmasi; 6zel semayeli bankalarin inovasyon ve verimliliklerini artirmalari i¢in rekabet ortaminin
giiclendirilmesi, yabanci sermayeli bankalarin ise uluslararasi deneyimlerinden ve kaynaklarindan
yararlanilarak, yerel bankacilik sisteminin gelisimini desteklemesi Onerilmektedir. Sonug olarak, finansal
inovasyon, Tiirk bankacilik sektoriiniin rekabet giiclinii artirmak ve ekonomik biiyiimeye katki saglamak i¢in
onemli bir firsattir. Ancak, bu firsatin riskleri de beraberinde getirdigi unutulmamalidir. Bu nedenle, politika
yapicilar hem inovasyonu tesvik etmek hem de riskleri yonetmek i¢in kapsamli bir strateji izlemelidirler.
Arastirma amacina ulagilmig olsa da, eklenebilecek baska finansal dijitallesme degiskenleriyle (6rnegin,
internet ve mobil i¢in ayr1 ayr1 degiskenler) veya farkli finansal performans gostergeleriyle (6rnegin, maliyet
verimliligi) aragtirma derinlestirilebilir.
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EKLER
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EK 2: KISA DONEM MODELLER

Model 1 (KSYSA) Model 3 (KROESA)

Selected model: ARDL(2,3,0,3,0,5,5)

Variable Coefficient |Std. Error |t-Statistic |Prob. Variable Coefficient Etrc:or t-Statistic _|Prob.
COINTEQ* -0.9032 0.1421 -6.3577  |0.0000 |COINTEQ* -0.1577 0.0208 |-7.5930 0.0000
D(KSY_SA(-1)) [0.3540 0.1316 2.6889 0.0103 |D(KROE_SA(-1)) |0.3046 0.1550 |1.9656 0.0578
D(LAKSSA) 8.2681 2.3942 3.4534 0.0013 |D(KROE_SA(-2)) [-0.0180 0.1414 |-0.1271 0.8997

D(LAKSSA(-1)) |-4.2015  [2.7114  |-15496 [0.1289 |D(KROE_SA(-3)) |-0.1802  0.1427 |-1.2632  |0.2154
D(LAKSSA(-2)) 47342  |2.4184 |1.9575  |0.0571 |D(KROE_SA(-4)) |-0.2791  |0.1609 |-1.7347  |0.0921
D(LYASA) 07119  |0.7689  0.9258  |0.3600 |D(LOASA) -7.0198  [2.7056 |-2.5946  |0.0140
D(LYASA(-1)) [1.3165  [0.8778 |1.4997 [0.1413 |D(LOASA(-1)) |6.0305 3.1814 |1.8956 0.0668
D(LYASA(-2)) |-4.2479 |0.8523  |-4.9839 [0.0000 |D(LOASA(-2)) |6.5938 2.8539 |2.3105 0.0273

D(BUY_SA) 53955  [2.1340 [25283  |0.0154 |D(LOASA(-3)) |-3.5807  |2.4714 |-1.4489  |0.1568
D(BUY SA(-1)) [12.4429 [3.3438 |3.7212  [0.0006 |D(LOASA(-4)) |10.0899  |2.6416 |3.8196 0.0006
D(BUY SA(-2) (95375  [3.2641  [2.9219  [0.0056 |D(LYASA) 15277 |1.1698 |-1.3060  |0.2006

D(BUY SA(-3) [10.0769  [3.0310  [3.3246  [0.0019 |D(LYASA(-1)) |8.0277 1.6154 |4.9693 0.0000
D(BUY_SA(-4)) 45029 21358 [2.1082  [0.0412 |D(LYASA(-2)) |5.4834 1.4848 |3.6929 0.0008
D(TGE_SA) 00035  |0.0238 [0.1454 |0.8851 |D(LYASA(-3))  |5.2392 15660 |3.3456 0.0021
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D(TGE_SA(-1)) [0.0236 0.0261 |0.9047  |0.3709 |D(LYASA(-4)) |3.0438 1.2658 |2.4047 0.0220

D(TGE_SA(-2)) [0.0393 0.0251 1.5671 0.1248 |D(LKKASA) 17.0234 41328 |4.1191 0.0002

D(TGE_SA(-3))  [-0.0250 0.0231 -1.0825  |0.2854 |D(LKKASA(-1)) |-10.4483  |4.2794 |-2.4415 0.0202

D(TGE_SA(-4))  [-0.0629 0.0239 -2.6333  |0.0119 |D(LKKASA(-2)) [5.0069 3.4707 |1.4426 0.1586
D(BUY_SA) 2.2638 2.7787 |0.8147 0.4211
D(BUY_SA(-1)) [8.6378 3.6735 |2.3513 0.0248
D(BUY_SA(-2)) [13.9994 3.5536 |3.9395 0.0004
D(BUY_SA(-3)) [10.7081 2.7505 |3.8931 0.0005
D(TGE_SA) -0.0818 0.0386 |-2.1183 0.0418
D(TGE_SA(-1)) [0.1487 0.0485 |3.0666 0.0043
D(TGE_SA(-2)) |0.1612 0.0456 |3.5372 0.0012
D(TGE_SA(-3)) ]0.1601 0.0383 [4.1797 0.0002

Mean dependent

R-squared 0.7297 Mean dependent var |-0.0208 |R-squared 0.8604 var -0.0314

Adjusted R- Adjusted R- S.D. dependent

squared 0.6177 S.D. dependent var |1.0626 |squared 0.7546 var 1.7554

Akaike info Akaike info
S.E. of regression |0.6570 criterion 2.2440 |S.E. of regression |0.8696 criterion 2.8587
Sum squared resid |17.6984 Schwarz criterion  |2.8778 |Sum squared resid |24.9530 Schwarz criterion |3.7742
Hannan-Quinn Hannan-Quinn
Log likelihood -48.1975  [criter. 24914 |Log likelihood -58.3313 criter. 3.2161
Durbin-Watson

F-statistic 6.5119 Durbin-Watson stat {2.0247 |F-statistic 8.1348 stat 2.1753

Prob(F-statistic)  |0.0000 Prob(F-statistic)  |0.0000

Model 4 (OSYSA) Model 5 (OROASA)

Selected model: ARDL(1,0,0,4,0,4.4) Selected model: ARDL(5,0,1,5,3,3,4)

Coefficien |Std.

Variable Coefficient |Std. Error |t-Statistic |Prob. Variable t Error |t-Statistic Prob.

COINTEQ* -0.6029 0.0870 -6.9331  |0.0000 [COINTEQ* -0.2557  |0.0326 |-7.8473 0.0000

D(LYASA) 0.2991 0.6745 0.4434 0.6595 |D(OROA_SA(-1)) |0.3903 0.1076 |3.6257 0.0008

D(LYASA(-1)) 0.1254 0.7105 0.1765 0.8606 |D(OROA_SA(-2)) |0.1029 0.1264 10.8136 0.4209

D(LYASA(-2)) -2.1799 0.6687 -3.2597 0.0021 |D(OROA_SA(-3)) |0.1252 0.128410.9747 0.3359

D(LYASA(-3)) -1.3631 0.7094 -1.9215 0.0607 |D(OROA_SA(-4)) |-0.4172  ]0.1175 |-3.5503 0.0010

D(BUY_SA) 0.1273 1.7251 0.0738 0.9415 |D(LOASA) 0.2733 0.3836 |10.7125 0.4805

D(BUY_SA(-1)) [9.6256 2.7757 3.4678 0.0011 |D(LYASA) -0.3525  10.1484 |-2.3753 0.0227

D(BUY_SA(-2)) [8.1869 2.6382 3.1032 0.0032  |D(LYASA(-1)) 0.8345 0.1915 |4.3569 0.0001

D(BUY_SA(-3)) |6.9547 1.9366 3.5911 0.0008 |D(LYASA(-2)) 0.6374 0.1624 |3.9252 0.0004

D(TGE_SA) 0.0280 0.0228 1.2282 0.2255 |D(LYASA(-3)) 0.3329 0.1544 |2.1564 0.0374

D(TGE_SA(-1)) [0.0736 0.0302 2.4385 0.0186 |D(LYASA(-4)) 0.4287 0.1431 |2.9956 0.0048

D(TGE_SA(-2))  |0.0529 0.0270 1.9587 0.0561 |D(LKKASA) -0.1872  |0.4483 |-0.4177 0.6785

D(TGE_SA(-3))  |0.0468 0.0211 2.2143 0.0317 |D(LKKASA(-1)) |-1.8451 |0.4677 |-3.9452 0.0003
D(LKKASA(-2)) [-1.0297  [0.4433 |-2.3227 0.0256
D(BUY_SA) 1.1298 0.3481 |3.2456 0.0024
D(BUY SA(-1)) [-2.0471 [0.5762 |-3.5526 0.0010
D(BUY SA(-2)) |-0.6033 [0.3972|-1.5189 0.1371
D(TGE_SA) -0.0142  |0.0048 |-2.9632 0.0052
D(TGE SA(-1)) [0.0145  [0.0055 |2.6281 0.0123
D(TGE_SA(-2)) |0.0179  |0.0057 |3.1561 0.0031
D(TGE_SA(-3)) |0.0166  [0.0048 |3.4639 0.0013

R-squared 0.5940 Mean dependent var|0.0769 |R-squared 0.8752 Mean dependent var|0.0502
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Adjusted R- Adjusted R-

squared 0.4904 S.D. dependent var ]0.9521 |squared 0.8096 S.D. dependent var |0.2763
Akaike info Akaike info -

S.E. of regression |0.6797 criterion 2.2549 |S.E. of regression |0.1206 criterion 1.1211

Sum squared resid |21.7148 Schwarz criterion  [2.7086 |Sum squared resid |0.5525 Schwarz criterion 6.3816
Hannan-Quinn Hannan-Quinn -

Log likelihood -54.6459  |criter. 2.4324 |Log likelihood 54.0728 |criter. 0.8325

F-statistic 5.7309 Durbin-Watson stat [1.7834 |F-statistic 13.3289 Durbin-Watson stat {2.1299

Prob(F-statistic) 0.0000 Prob(F-statistic)  |0.0000

Model 6 (OROESA) Model 7 (YSYSA)

Selected model: ARDL(5,0,1,5,2,5.4) Selected model: ARDL(4,2,1,0,3,2,1)

COINTEQ™ -0.1139 100173 |-6.5983 |0.0000 |coINTEQ* -0.4847  |0.0661 |-7.3301 0.0000

D(OROE_SA(-1)) 04887 ~ [0.1294  |3.7764  |0.0006 |prysy SA(-1)) [0.1212  |0.0983 |1.2327 0.2238

D(OROE_SA(-2)) [0.0500  [0.1416  [03530  [0.7261 |pysy SA(-2) |-0.1916 |0.1015 |-1.8879 0.0652

D(OROE_SA(-3)) |-0.2332  [0.1445 |-1.6146 01149 |prysy SA(-3) [0.4335  |0.1029 |4.2145 0.0001

D(OROE_SA(-4)) |-0.3265  [0.1377  |-2.3705 |0.0231 |p( AKSSA) 52381 |1.9344 |-2.7078 0.0094

D(LOASA) 27422 [24385 (11245  |0.2680 |p(LAKSSA(-1)) |-4.0369 |1.7254 |-2.3397 0.0236

D(LYASA) -3.9861  11.1008  |-3.6210 |0.0009 |p(LoASA) 0.4871  |1.2525 |0.3889 0.6991

D(LYASA(-1)) 49920  |1.4504 134205  10.0015 |p(LKKASA) 0.8181  |1.7033 |0.4803 0.6332

D(LYASA(-2))  |40634  |1.1050 36773  |0.0007 |p(LKKASA(-1)) [3.6766  |1.4367 [2.5590 0.0138

D(LYASA(-3)) |32139  |1.1287  |2.8474  |0.0072 |p(LKKASA(-2)) [4.6432  |1.7963 [2.5849 0.0129

D(LYASA(-4))  |34057  |1.0058 133862  10.0017 |pBUY_SA) -1.1206  |1.3129 |-0.8535 03977

D(LKKASA) 23124 12.7400 108439 104041 |p(BUY_SA(-1)) |[4.6787  |1.4749 |3.1723 0.0027

D(LKKASA(-1)) |-15.0838 [3.1204 |-4.8179 |0.0000 |p(TGE SA) 00108 lo.0160l0.6758 05024

D(BUY_SA) 102853  [2.3954  [4.2937  |0.0001 |COINTEQ* 04847 lo.0661 |-7.3301 0.0000

D(BUY_SA(-1)) |[-7.6858  |4.2463  |-1.8100 |0.0784

D(BUY_SA(-2)) |1.0810 3.7721  |0.2866  |0.7760

D(BUY_SA(-3)) |-0.5110  [3.6563  |-0.1397 |0.8896

D(BUY SA(-4)) |-4.3294  [2.7571  |-1.5703  |0.1249

D(TGE_SA) 01175  |0.0316  |-3.7237  |0.0007

D(TGE_SA(-1)) [0.1177 00399 [2.9518  |0.0055

D(TGE_SA(-2)) |0.1288 00398 [3.2341  [0.0026

D(TGE_SA(-3)) |0.1269 00325  [3.9014  |0.0004

R-squared 0.9221 Mean dependent var|0.4267 |R_squared 0.6253 Mean dependent var |0.0707

Qdu‘é’fetid " 0.8780 S.D. dependent var 12,2912 f&?:fetgd " 0.5297 S.D. dependent var |0.7020

S.E. of regression 10.8004 cri/tA\eIr(iacjrlje o 26717 S.E. of regression  |0.4814 cri'to\el:izz)irlje o 1.5649

Sum squared resid |23.7039 Schwarz criterion  (3.4464 |gym squared resid |10.8923 Schwarz criterion  12.0187

Log ikelinood | 568164 | MUY o074 Log likelihood _|-33.9476 oo™ s

F-statistic 20.8690 Durbin-Watson stat |1.9807  |E_statistic 6.5373 Durbin-Watson stat |2.0633

Prob(F-statistic) ~ |0.0000 Prob(F-statistic) ~ {0.0000

Model 8 (YROASA) Model 9 (YROESA)

Selected model: ARDL(1,3,3,0,1,3,1) Selected model: ARDL(1,3,3,0,1,5,1)

Variable Coefficient |Std. Error |t-Statistic [Prob. COINTEQ* -0.1703  [0.0190 (-8.9421 0.0000

COINTEQ* -0.0597 0.0094 -6.3383  [0.0000 |D(LAKSSA) -1.8320  |4.3216 |-0.4239 0.6736

D(LAKSSA) -0.0195 0.6133 -0.0317  [0.9748 |D(LAKSSA(-1)) [-9.6397  |4.7411 |-2.0332 0.0480

D(LAKSSA(-1)) [-1.1993 0.6967 -1.7215  0.0915 |D(LAKSSA(-2)) [-8.6057 |4.6010 |-1.8704 0.0679

D(LAKSSA(-2)) |-1.3438 0.6738 -1.9945  ]0.0517 |D(LOASA) -0.3056  |3.2347 |-0.0945 0.9251
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D(LOASA) 0.3752 0.4652 0.8066 0.4238 |D(LOASA(-1)) 8.3671 3.2801 |2.5509 0.0142
D(LOASA(-1)) 0.2353 0.4297 0.5476 0.5865 |D(LOASA(-2)) 10.2394 |2.8686 |3.5695 0.0009
D(LOASA(-2)) 0.4619 0.4081 1.1319 0.2632 |D(LKKASA) 12.6746  |3.9999 |3.1687 0.0028
D(LKKASA) 1.0262 0.5957 1.7226 0.0913 |D(BUY_SA) 9.4538 3.4602 [2.7322 0.0090
D(BUY_SA) 0.6886 0.5100 1.3502 0.1831 |D(BUY_SA(-1)) |-42.8072 |7.1713|-5.9692 0.0000
D(BUY_SA(-1)) |[-2.5007 0.6284 -3.9793  [0.0002 |D(BUY_SA(-2)) |[-27.6480 |6.2517 |-4.4225 0.0001
D(BUY_SA(-2)) |[-1.0709 0.4754 -2.2528  10.0288 |D(BUY_SA(-3)) [-12.7568 |5.1417 |-2.4811 0.0169
D(TGE_SA) 0.0029 0.0058 0.4982 0.6206 |D(BUY_SA(-4)) |-7.7691 |3.6492 |-2.1290 0.0388
D(TGE_SA) -0.0249  [0.0421 |-0.5927 0.5563
R-squared 0.5495 Mean dependent var |0.0384 |R-squared 0.7584 Mean dependent var |0.5337
Adjusted R- Adjusted R-
squared 0.4483 S.D. dependent var |0.2476 |squared 0.6886 S.D. dependent var [2.2122
Akaike info Akaike info
S.E. of regression |0.1839 criterion -0.3742 |S.E. of regression |1.2344 criterion 3.4628
Sum squared resid |1.6576 Schwarz criterion  |0.0411 |Sum squared resid |68.5728 Schwarz criterion  [3.9558
Hannan-Quinn Hannan-Quinn
Log likelihood 23.4129 criter. -0.2115 |Log likelihood -88.1530 |[criter. 3.6552
F-statistic 5.4325 Durbin-Watson stat {1.6648 |F-statistic 10.8662 Durbin-Watson stat |1.7269
Prob(F-statistic)  |0.0000 Prob(F-statistic)  |0.0000
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