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DOViZ KURU VOLATILITESININ TURK BANKACILIK SEKTORUNE ETKIiSi
Lale ALIYEVA'!
OZET

Bu ¢alisma, doviz kuru oynakliginin 2006M1-2024M12 déneminde Tiirk bankacilik sektoriiniin
performansi tlizerindeki etkisini arastirmaktadir. Tiirk finansal sisteminin agirlikli olarak banka
tabanli olmasi g6z Oniline alindiginda, doviz kurlarindaki dalgalanmalar makro-finansal
istikrarsizligin 6nemli bir kaynagini olusturmaktadir. Bu baglamda bu ¢alismada Pesaran, Shin ve
Smith (2001) tarafindan gelistirilen Otoregresif Dagitilmis Gecikme smir testi yaklasimi
kullanilarak banka karlilig: ile temel makroekonomik degiskenler arasindaki hem uzun hem de
kisa vadeli iligkiler incelenmistir. Modelde, banka performansinin bir 6l¢iisii olarak aktif getirisi
kullanilmis, enflasyon, reel efektif doviz kuru ve banka riski ise agiklayict degiskenler olarak
modele dahil edilmistir. Ampirik bulgular, degiskenler arasinda uzun vadeli bir esbiitiinlesme
iliskisi oldugunu gostermektedir. Ozellikle, enflasyon ve banka riski varlik getirisini negatif yonde
etkilerken, reel efektif doviz kuru banka karlilig1 iizerinde pozitif bir etki gostermektedir. Tan1 ve
istikrar testleri, modelin saglamligin1 ve gecerliligini dogrulamaktadir; ancak COVID-19
doneminde kiiclik capli yapisal istikrarsizliklar gézlemlenmistir. Sonuglar, doviz kuru
oynakligimin Tiirk bankalarmin karliligmi ve dayanikliligint sekillendirmede kritik bir rol
oynadigim1 vurgulamaktadir. Bu dogrultuda, politika yapicilarin dis soklardan kaynaklanan
finansal riskleri azaltmak i¢in etkili doviz kuru yonetimi ve makroekonomik ihtiyati stratejiler

benimsemeleri Onerilmektedir.

Anahtar Kelimeler: D6viz Kuru Oynakligi, Banka Karliligi, ARDL Sinir Testi

ABSTRACT

This study investigates the impact of exchange rate volatility on the performance of the Turkish
banking sector during the period 2006M1-2024M12. Given the predominantly bank-based nature
of the Turkish financial system, fluctuations in exchange rates constitute a significant source of

macro-financial instability. In this context, the study examines both long-term and short-term
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relationships between bank profitability and key macroeconomic variables using the
Autoregressive Distributed Lag bounds test approach developed by Pesaran, Shin, and Smith
(2001). The model uses return on assets as a measure of bank performance, while inflation, real
effective exchange rate, and bank risk are included as explanatory variables. The empirical
findings show a long-term cointegration relationship between the variables. Specifically, inflation
and bank risk negatively affect return on assets, while the real effective exchange rate has a positive
effect on bank profitability. Diagnostic and stability tests confirm the robustness and validity of
the model; however, minor structural instabilities were observed during the COVID-19 period.
The results highlight that exchange rate volatility plays a critical role in shaping the profitability
and resilience of Turkish banks. Accordingly, it is recommended that policymakers adopt effective
exchange rate management and macroeconomic prudential strategies to mitigate financial risks

arising from external shocks.

Keywords: Exchange Rate Volatility, Bank Profitability, ARDL Bounds Test
Giris

Doviz kurlarinda stirekli dalgalanmalar olarak tanimlanan déviz kuru oynakligi, gelismekte
olan ekonomiler {izerindeki etkileri nedeniyle son zamanlarda literatiirde siklikla tartisilmaktadir.
Gelismis ve gelismekte olan ekonomilerde, doviz kuru dalgalanmalarina iliskin endiseler biiyiik
olgtide ihracat, istihdam artisi, dis ticaret, enflasyon, yatirimlar ve biiyiime tizerindeki etkilerinden
kaynaklanmaktadir (Kasman vd., 2011). Doviz kuru oynakligi, yatirirm ve biiyiimeyi farkli
kanallardan etkileyebilir. Teoride, iliskinin isareti varsayimlara bagli olarak degisebilir. Birgok
calisma, doviz kurlarindaki artan oynakligin uluslararasi ticaret akislarinda ve ekonomik
biliylimede diisiise yol actig1 hipotezini desteklemektedir. Ciinkii ¢ogu uluslararasi islemde ticareti

yapilan mallar, ihracatci veya ithalatei iilkenin para birimini kullanmaktadir (Ozata, 2020).

Tiirkiye’de banka tabanli finans sisteminde, bankalar yatirim finansmaninda ve ulusal
gelirin biiylimesinde belirleyici bir rol oynamaktadir. Doviz kuru artisi, iiretim maliyetlerinin ve
emtia fiyatlarinin ylikselmesinde bir unsur olup, bankacilik finansmanina olan ihtiyaci artirmakta
ve bankalarin performansini etkilemektedir. Ayrica ekonomide belirsizligi artirmakta ve ekonomik
sonuglar iizerinde olumsuz bir etki yaratarak durgunlugu ve batik kredileri daha da
kétiilestirmektedir. Doviz kuru oynakligi, bankalarin performansini hem dogrudan hem de dolayl

olarak etkilemektedir. Doviz kuru oynaklifinin bankalarin performansi iizerindeki dogrudan
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etkisi, bankalarin dovizle ilgili faaliyetlerde bulunmasindan kaynaklanmaktadir (Cigek ve Oztiirk,
2007). Doviz kuru oynakliginin bankalarin performansi tizerindeki dolayl etkisi, makroekonomik
belirsizligi artirarak kredi talebi, yatirim istahi ve bor¢ 6deme kapasitesi gibi kanallar tizerinden

bankalarin karlilik ve risk diizeyini etkilemesidir.

Doéviz kurlarindaki ongoriilemeyen dalgalanmalar, dis ticaret dinamikleri, ekonomik
politikalar ve faiz orani, enflasyon orani, yurt i¢i yatirim ve dogrudan yabanci yatirimlar (Bilgili
vd., 2022; Grossmann ve Orlov, 2022) gibi degiskenler ile varlik fiyatlarinda (Aghion vd., 2009;
Cabral vd., 2016; Devereux ve Lane, 2003; Frankel, 2010; Ganguly ve Breuer, 2010; Hausmann
vd., 2006) onemli degisikliklere neden olmaktadir. Doviz riskine siklikla eslik eden diger risk
tirleri arasinda karsi taraf riski, takas riski, likidite riski ve dovizle iliskili faiz orani riski
bulunmaktadir. Bilindigi iizere, dis ticaretle iliskili en biiyiik risklerden biri gelecekteki doviz

kurlarmin belirsizligidir.

Her gelismekte olan iilkede oldugu gibi, Tiirkiye'de de ekonomik ve finansal krizler doviz
kuru oynakliginin yoniinii ve dinamiklerini belirlemistir. Tiirkiye son donemde 1994 ve 2001 gibi
yerel krizlerin yan1 sira 1997 Asya Krizi, 2008 Mortgage Krizi ve Kiiresel 2019 COVID-19 Salgimi
gibi kiiresel krizler yagamistir (Bulut vd., 2024). Tiirkiye'nin kalkinma siirecinin sermaye akislarini
basariyla yonettigini sdylemek zordur. Donemin biiyiik bir boliimiinde ekonomi yiiksek seviyede
sermaye akislar1 yagsamis, ancak tiretken ve ileri teknoloji sektorlerindeki uzun vadeli yatirimeilar
tarafindan tercih edilmemistir. Son yirmi yilda finansal agiklik ve ticaret a¢iklig1 birbirini yeterince
besleyememistir. Uluslararas1 Odemeler Bankasi'na (2019) gére: 2000'li yillarin basinda %1'lik
stirekli bir deger kaybi1 enflasyonu 0,6 puan artirirken, uzun vadeli etki on y1l boyunca sadece 0,3
puan civarinda seyretmistir. Ancak, 2014'ten 2019'a kadar %1'lik bir deger kaybi fiyat seviyesinde
%1,5'lik bir artisa neden olmustur. Tiirkiye'de doviz kuru geciskenligi azalirken, doviz kuru
dalgalanmalarinin enflasyonist etkisi ortadan kalkmamuistir. Tiirkiye'nin ekonomik yapisinin
zaman i¢indeki evrimi incelendiginde, doviz kuru oynakliginin finansal kirilganligin ve

makroekonomik istikrar kaybinin ana kaynagi oldugu tespit edilebilmektedir.

Bu calismada Tiirk bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren mevduat bankalari igin
2006M1-2024M12 donemi i¢in doviz kuru volatilitesinin Tiirk bankacilik sektoriine olan etkileri

incelenmistir. Makale su sekilde diizenlenmistir. Bir sonraki boliim kisa bir literatiir taramasi
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sunmakta; ikinci boliim kullanilan metodolojiyi agiklamaktadir. Ugiincii bolim calismada

kullanilan verileri agiklamakta ve elde edilen ampirik sonuglar1 sunmaktadir.
1. Literatiir Taramasi

Doéviz kuru dalgalanmalar1 iizerine yapilan ¢aligmalar, dogal sermaye birikiminin bir
sonucu olarak agik bir ekonomide faaliyet gostermemiz nedeniyle son zamanlarda literatiirde
biiyiik ilgi gormektedir. Doviz piyasasindaki faaliyetler, bir iilkenin para biriminin cazibesini ve o
ekonominin kalkinma diizeyini belirlemeketedir. Bu nedenle doviz piyasasinda gergeklesen
islemler, finans sektoriiniin isleyisinde kritik bir rol oynar ve ticari bankalarin ekonomik kaynaklari
nasil dagittig1 tizerinde 6nemli bir etkiye sahiptir (Ongore ve Kusa, 2013). Bankalarin performansi,
yatirimcilarin borg alabilecegi fonlar1 saglayarak ve finansal derinlesmeyi saglayarak bir iilkenin
ekonomik biiyiimesine biiyiik 6l¢iide katkida bulunmaktadir. Bu, piyasanin yalnizca uluslararasi
islemlerin ¢oziimlenmesi ic¢in bir ara¢ olmasinin yani sira, uluslararasi islemlerin tesviki ve
ilerlemesi i¢in karsilikli olarak kabul edilebilir bir fiyat miizakere etmek amaciyla doviz saticilar
ve alicilart arasinda bir etkilesim araci olarak da islev gérmesinin bir sonucudur. Ngerebo (2012),
doviz piyasalariin, bu tiir doviz islemleri i¢in finansal araci olarak hizmet veren biiyiik ticari
bankalar arasinda kiiresel bir iletisim araci oldugunu, c¢linkii ticari bankalarin uluslararasi
kredilendirmeyi birincil uluslararast yatirnm bi¢imi olarak kullandigin1 belirtmektedir. Piyasa
operasyonlart ise, doviz igslemlerini, 6demeleri ve uluslararasi islemleri kolaylastirarak ve doviz

piyasasinda 6nemli bir rol oynayarak ticari bankalar1 etkilemektedir.

Rehman (2014) tarafindan yapilan ¢alismada Ocak 2001 ile Aralik 2011 arasin1 kapsayan
haftalik verileri kullanilmistir. Calisma Pakistan borsa endeksi ile doviz kuru arasindaki oynaklik
aktarim mekanizmasini aragtirmaktadir. Sonuglara gére borsa oynakligindan déviz kuruna dogru

uzun vadeli bir iliski s6z konusu olmaktadir.

Simsek (2015) ¢alismasinda Tiirk bankacilik sektoriinde doviz swap islemlerini etkileyen
makroekonomik faktorleri incelemistir. 2006-2014 donemine ait aylik veriler kullanilarak
Granger nedensellik, regresyon ve VAR analizleri uygulanmistir. Bulgulara gére doviz swap
miktar1 ile bilango dis1 riskler, enflasyon, piyasa riski, TCMB rezervleri ve TL mevduatlar
arasinda anlamli iliskiler tespit edilmistir. Piyasa riski ve TCMB rezervleri swap kullanimin

pozitif; bilanco dis1 riskler, enflasyon ve TL mevduatlari ise negatif yonde etkilemistir.
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Kayral (2016) c¢alismasinda Tiirkiye’de doviz kuru volatilitelerinin modellenmesini
amaclamigtir. 2002-2015 donemine ait Dolar ve Euro kurlariin giinliik getirileri kullanilarak en
uygun volatilite modeli belirlenmis ve getiriler ile volatilite arasindaki nedensellik iliskileri
incelenmistir. Bulgulara gore her iki doviz kuru i¢in de en uygun degisen varyans modeli

TARCH(1,1) olarak tespit edilmistir.

Bal, Akca ve Demiral (2017) calismasinda Tiirkiye’nin AB iilkeleriyle dis ticaret dengesine
etki eden faktorler 1997-2016 donemine ait aylik veriler kullanilarak incelenmistir. Reel doviz
kuru, yurtici ve yurtdis1 gelir diizeyleri gibi degiskenler modele dahil edilmis ve ARDL sinir testi
yaklagimi ile ihracat ve ithalat talep fonksiyonlari tahmin edilmistir. Bulgular, reel doviz kuru
degisimlerinin Tiirkiye’nin AB’ye ihracati lizerinde anlamli bir etkisinin olmadigini, buna karsin
Tiirk lirasinin reel olarak deger kazanmasinin AB’den yapilan ithalati artirdigint gostermektedir.
Ayrica kisa donemde J-egrisi etkisinin gecerli olmadigi, uzun donemde ise ithalat fiyat
esnekliginin birden biiyiik olmasi nedeniyle Marshall-Lerner kosulunun saglandigi belirlenmistir.
Genel olarak ¢aligsma, Tiirkiye 'nin AB ile ticaret dengesinin kurdan ziyade gelir diizeyleri ve ithal

girdi bagimlilig: tarafindan belirlendigini ortaya koymaktadir.

Celik (2018) calismasinda Tiirkiye’de doviz kuru volatilitesinin ihracat {izerindeki etkisini
1995:01-2017:01 donemine ait aylik verilerle incelemistir. Calismada volatilite GJR-GARCH
(1,1) modeliyle 6l¢iilmiis; ardindan Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan gelistirilen ARDL
sinir testi ve hata diizeltme modeli (ECM) uygulanmistir. Analiz sonucunda degiskenler arasinda
esbiitiinlesme iligkisi tespit edilmistir. Uzun ve kisa donem bulgularina gore, sanayi iiretim endeksi
ve ithalat ihracat1 pozitif yonde etkilerken; reel efektif doviz kuru ve doviz kuru volatilitesi hem
kisa hem de uzun donemde ihracati negatif yonde etkilemistir. Elde edilen sonuglara gore

Tiirkiye’de doviz kuru oynakliginin artmasi ihracat performansini zayiflatmaktadir.

Alev (2020) calismasinda Tiirkiye ekonomisi igin ihracat ve ithalat kalemlerini
incelemistir. Calismada ihtalat ve ihracati etkileyen unsurlar olarak doviz kuru ile doviz kuru
oynaklig1 incelenmistir. Calismada 2010:01-2019:05 dénemi verileri kullanilmis ve ARDL sinir
testi yaklagimi uygulanmistir. Caligmada iki ayr1 model kurulmus; ilk modelde doviz kuru ve

oynakliginin ihracat iizerindeki, ikinci modelde ise ithalat {izerindeki etkisi analiz edilmistir.
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Bulgular déviz kurunun ve doviz kuru oynakliginin Tirkiye ekonomisinde ithalat ve ihracat

iizerinde etkili oldugunu gostermistir.

Giirsoy ve Kilig (2021) calismalarinda kiiresel ekonomik politik belirsizligin Tiirkiye
finansal piyasalari tizerindeki etkisini incelemiglerdir. Mart 2010 — Ekim 2020 donemine ait aylik
veriler kullanilarak Kiiresel Ekonomik Politik Belirsizlik Endeksi (GEPU), Tiirkiye 5 yillik CDS
primi ve BIST Bankacilik Endeksi arasindaki volatilite etkilesimi DCC-GARCH modeli ile analiz
edilmistir. Bulgular, GEPU ile CDS primi ve BIST Bankacilik Endeksi arasinda iki yénlii giiglii
volatilite etkilesiminin bulundugunu gostermektedir. Calisma sonucunda kiiresel belirsizliklerin
finansal piyasalar {izerindeki dalgalanmalar1 artirdi§i ve bu durumun yatirimcilar ile politika

yapicilar agisindan 6nemli bir gosterge oldugu vurgulanmaistir.

Mamun vd. (2021) ¢alismasinda 1980-2016 doneminde 21 gelisen piyasa ekonomisinde
doviz kuru uyumsuzlugunun dis ticaret dengesi iizerindeki etkisi incelenmistir. Calismada
oncelikle tek denkleme dayali yaklagim kullanilarak her iilke i¢in denge reel doviz kuru (RER) ve
buna karsilik gelen uyumsuzluk serileri hesaplanmis, ardindan reel kur uyumsuzlugu, diisiik
degerlenme ve asir1 degerlenme degiskenleri ticaret dengesi modeli i¢ine dahil edilerek sistem
GMM yontemiyle dinamik iliski analiz edilmistir. Bulgular, reel kur uyumsuzlugunun asir1 ve
diisitk degerlenme bilesenlerinden olusan bir seri olarak ticaret dengesindeki bozulmalarin

toparlanmasina katki sagladigini gostermektedir.

Mamun vd. (2021) calismasinda 21 gelisen ekonomide reel doviz kuru (RER)
uyumsuzlugunun ekonomik biiylime {izerindeki etkisi 1980-2016 donemi icin incelenmistir.
Calismada once tek denkleme dayali yontem kullanilarak iilkelerin reel déviz kuru uyumsuzlugu
serileri hesaplanmis, ardindan RER uyumsuzlugu, asir1 degerlenme ve diisiik degerlenmenin
ekonomik biiylime tlizerindeki etkileri dinamik panel sistem GMM ydntemiyle analiz edilmistir.
Bulgular, gelisen iilke reel doviz kurlarinda anlamli diizeyde bir uyumsuzluk bulundugunu ve reel

kurun denge degerinden sapmasinin biiyiimeyi olumsuz etkiledigini gostermektedir.

Balaylar vd. (2025), iki asamali GMM tahmincisine dayali dinamik panel ¢ergevesini
kullanarak Tiirkiye'deki banka performansini ve risk dinamiklerini sekillendirmede faiz disi
gelirlerin (NNII) roliinii incelemektedir. 2002-2021 dénemi i¢in 25 mevduat bankasindan elde

edilen verileri kullanan yazarlar, varlik karlilig1 (ROA) ve 6z sermaye karlili§i (ROE) ile, riski ise
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bu gostergelerin oynakligi (SAROA ve SAROE) ile degerlendirmektedir. Bulgulari, NNII'nin
banka karlilig1 ile pozitif ve anlamli bir sekilde iliskili oldugunu, risk ile iligkisinin ise negatif ve

istatistiksel olarak anlamli oldugunu ortaya koymaktadir.

Ceyhan (2025) tarafindan gergeklestirilen ¢alismada, Amerikan finansal piyasalarina ait
volatilite ve belirsizlik gostergeleri ile Borsa Istanbul Bankacilik Endeksi (XBANK) arasindaki
etkilesim analiz edilmistir. Arastirmada 2010-2025 donemini kapsayan giinliik frekanstaki veriler
kullanilmig; yontem olarak Dogrusal Olmayan Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif Model
(NARDL) ile Toda—Yamamoto Granger nedensellik testi tercih edilmistir. Analizde bagimsiz
degiskenler olarak MOVE (tahvil piyasasi volatilitesi), VXN (Nasdaq 100 volatilitesi), VVIX
(VIX’in volatilitesi) ve Ekonomik Politika Belirsizligi (EPU) endeksleri yer almistir. Elde edilen
bulgular, kisa donemde Nasdaq 100 volatilitesi, ABD tahvil piyasast volatilitesi, ekonomik
politika belirsizligi ve dolar endeksinde meydana gelen pozitif soklarin BIST Bankacilik Endeksi
iizerinde negatif yonlii etki yarattigini1 gostermektedir. Uzun donem sonuglari ise dolar endeksinin
XBANK iizerinde negatif, VIX volatilite endeksinin ise pozitif etkide bulunduguna isaret
etmektedir. Toda—Yamamoto nedensellik analizi sonuglarina gore, VIX ve Nasdaq 100 volatilite
endekslerinden bankacilik endeksine dogru tek yonlii Granger nedenselligi tespit edilmistir. Bu
cercevede calisma, Tiirk bankacilik sektoriiniin ABD finansal piyasalarindaki oynaklik ve

belirsizlik gostergelerine karsi anlamli diizeyde duyarlilik gosterdigini ortaya koymaktadir.
2. Yontem

Yapilan calismada degiskenler arasindaki uzun ve kisa donem iliskilerin analiz edilmesi
amaciyla Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan gelistirilen ARDL (Autoregressive Distributed
Lag) modeli kullanilmistir. ARDL yaklasimi, hem I(0) hem de I(1) diizeyinde duragan olan
degiskenlerle ¢alisabilmesi nedeniyle, farkli biitiinlesme derecelerine sahip serilerden olusan
modellerin tahmin edilmesinde 6nemli avantajlar sunmaktadir. Bu 6zellik, 6zellikle gelismekte
olan tllkelerdeki ekonomik serilerin duraganlik derecelerinin farklilik gostermesi durumunda

yontemi gii¢lii bir alternatif haline getirmektedir.

ARDL modeli, bagimli degiskenin gecikmeli degerleri ile bagimsiz degiskenlerin

gecikmeli degerlerini ayn1 denklemde bir araya getirerek, hem kisa donem dinamiklerini hem de
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uzun donem iliskilerini birlikte analiz etmeye olanak tanir. Modelin genel bi¢gimi asagidaki sekilde

ifade edilmektedir:
Ay= 00+ 2P yiAyer + X5 BP0 85 iAX i+ aoyer + X X &

Pesaran vd. (2001) testine gore hesaplanan F istatistigi I(1) {ist sinir degerinden biiyiik

cikmasi durumunda degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin varligi s6z konusu olmaktadir.

Do6viz kuru volatilitesinin bankacilik sektoriine etkisini incelemek i¢in calismada
Tiirkiye’de faaliyet gdsteren mevduat bankalari se¢ilmistir. S6z konusu bankalarin 2006M1-
2024M12 dénemi baz alinarak uygun degiskenleri Tiirkiye Istatistik Kurumu ve Tiirkiye Bankalar
Birligi resmi internet adresinden toparlanmistir. Calismada kullanilan degiskenler ve aciklamalari

asagidaki tabloda aciklanmustir.

Tablo 1. Calismada kullanilan degiskenler

Degisken Adi Ol¢iim Birimi Degisken Adi Veri Tabam
Kisaltmasi
Varlik Getirisi Yiizde (%) ROA Tiirkiye Bankalar Birligi
Enflasyon Oran (%) ENF Tiirkiye Istatistik Kurumu
Reel Efektif Doviz Kuru Endeks DK Tiirkiye Istatistik Kurumu
Banka Riski Endeks BR Tiirkiye Bankalar Birligi

Calismada bankalarin Varlik Getirisi (ROA) bagimli degisken olarak kullanilmaktadir.
Bilindigi gibi ROA literatiirde bankalarin performans 0l¢iitii olarak kullanilmaktadir. Enflasyon,
reel efektif doviz kuru ve banka riski degiskenleri bagimsiz degisken olarak modele dahil
edilmistir. Takipteki alacaklarin toplam kredilere oranini ifade eden banka riski degiskeni
bankalarin krediler karsisinda olasi risklerini ifade etmektedir. Calismada kullanilan degiskenler

dogrultusunda olusturulan ekonometrik model asagidaki sekilde olmaktadir.
ROA, = a, + aENF, + a,DK, + a;BR, + ¢,

Yukarida verilen modelin ARDL modeline uyarlanmis hali asagidaki sekilde olmaktadir.

p il 6} A
ROA, =c+) $ROA,_ +Y B ENF_ +> 3, DK, . +> B, BR_ +u,
Jj=0 =0 j=0

i=1
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Verilen ARDL modeli dogrultusunda calismada uygun analizler yapilmis ve sonraki

boliimde aciklanmistir.

3. Bulgular
Modelde yer alan degiskenlerin tanimlayici istatistik 6zellikleri Tablo 2°de 6zetlenmistir.

Tablo 2. Degiskenlerin Temel istatistik Degerleri

Degisken Gozlem Ortalama | Standart Sapma | Minimum Maksimum
ROA 228 1.02 0.75 -0.43 3.56
ENF 228 243.13 127.76 94.78 686.95

DK 228 99.84 18.02 47.74 127.71
BR 228 0.09 0.29 -0.21 3.94

Tabloya iliskin tanimlayici istatistikler, modele dahil edilen degiskenlerin 6rneklem
donemi boyunca gosterdigi temel Ozellikleri ortaya koymaktadir. Banka karliligimmi temsilen
kullanilan ROA degiskeninin ortalama degeri 1.02 olup, minimum —0.43 ile maksimum 3.56
arasinda degismektedir; bu durum bankalar arasinda donemsel olarak karlilik diizeylerinde
belirgin farkliliklar bulunduguna isaret etmektedir. Enflasyon orani degiskeni ytliksek bir ortalama
degere (243.13) ve genis bir varyasyona sahiptir; minimum 94.78 ve maksimum 686.95 degerleri,
analiz doneminin Tirkiye ekonomisindeki enflasyon baskilarinin olduk¢a dalgali bir seyir
izledigini gostermektedir. Reel efektif doviz kuru ortalama 99.84 seviyesinde olup, 47.74 ile
127.71 arasinda degismektedir; bu da ulusal para biriminin reel degerinde donemsel olarak hem
degerlenme hem de deger kaybi1 yoniinde anlamli hareketler yasandigini gostermektedir. Son
olarak, banka riskini temsilen kullanilan BR degiskeninin ortalama degeri 0.09 iken, —0.21 ile 3.94
arasinda genis bir degisim aralig1 bulunmaktadir; bu durum bankalarin risk profillerinin 6rneklem

boyunca heterojen bir yap1 sergiledigini ortaya koymaktadir.

Tiirkiye’de mevduat bankalarinin déviz kuru volatilitesinden nasil etkilendigini incelemek
icin yapilan c¢aligmada ilk adimda modelde yer alan degiskenlerin duraganlik durumlar

incelenecektir. Duraganlik incelemesi birim kok testleri kullanilarak yapilacaktir. Calismada
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duraganlik durumlarinin incelenmesi i¢in Augmented Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips Perron

(PP) birim kok testleri kullanilmistir. Elde edilen birim kok test sonuglar1 asagidaki tabloda

Ozetlenmistir.
Tablo 3. ADF ve PP Birim Kok Test Sonuglari
5 ADF ADF PP PP
DEGISKENLER (sabit) (trend ve sabit) (sabit) (trend ve sabit)
-2.194 -1.965 -6.169 -6.345
ROA [0.209] [0.616] [0.000] [0.000]
2.533 3.579 6.962 6.247
ENF [1.000] [1.000] [1.000] [1.000]
0.187 -2.353 0.257 -2.226
DK [0.971] [0.404] [0.976] [0.473]
-12.764 -12.799 -12.764 -12.798
BR [0.000] [0.000] [0.000] [0.000]
Kritik Deger %1 -3.459 -3.999 -3.459 -3.999
Kritik Deger %5 -2.874 -3.429 -2.874 -3.429
Kritik Deger %10 -2.574 -3.139 -2.574 -3.138
Not: ADF ve PP i¢in kritik degerler MacKinnon (1996) tarafindan elde edilmistir. [ ] igindeki
degerler olasilik degerlerini gosterir.

Ho: Degiskenler birim kok icermektedir (Degiskenler duragan disidir)

Hi: Degiskenler birim kok icermemektedir (Degiskenler duragandir)

Tablo 3’te degiskenlerin diizey degerleri icin yapilmis birim kok test sonuglari

Ozetlenmistir. Sonuglara bakildigi zaman ENF ve DK degiskenlerinin diizey seviyesinde duragan

dis1 oldugu anlasilmaktadir. BR degiskeni diizey seviyesinde birim kdk icermemekte yani duragan

bir yapiya sahip olmaktadir. ROA degiskeni ise ADF testine gore duragan disi, PP testine gore ise

duragan olmaktadir.

Tablo 4. Degiskenlerin Birinci Farklar I¢in Birim K6k Test Sonuglari

5 ADF ADF PP PP
DEGISKENLER (sabit) (trend ve sabit) (sabit) (trend ve sabit)
-5.480 -5.599 -18.052 -17.973
DROA [0.000] [0.000] [0.000] [0.000]
DENF -8.142 -8.258 -7.898 -7.979
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[0.000] [0.000] [0.000] [0.000]

-11.479 -8.878 -10.543 -10.827

DDK [0.000] [0.000] [0.000] [0.000]

-17.175 -17.139 -87.764 -87.509

DBR [0.000] [0.000] [0.000] [0.000]

Kritik Deger %1 -3.461 -4.002 -3.459 -3.999

Kritik Deger %5 -2.875 -3.431 -2.874 -3.429

Kritik Deger %10 -2.574 -3.139 -2.574 -3.138
Not: ADF ve PP igin kritik degerler MacKinnon (1996) tarafindan elde edilmistir. [ ] igindeki

degerler olasilik degerlerini gosterir.

Degiskenlerin birinci farklari igin yapilmig ADF ve PP birim kok test sonuglar1 Tablo 4°te
Ozetlenmistir. Test sonuglarina gore degiskenlerin birinci farklar1 alindigr zaman degiskenler
duragan hale gelmektedir. Calismada kullanilan degiskenlerin duraganlik durumlari incelenmistir.
Sonug olarak degiskenlerin ayni derecede tiimlesik olmadigi tespit edilmistir. Bu sebeple

calismada ARDL sinir testi yaklasimi kullanilarak degiskenler arasindaki iliski incelenecektir.

Calismada ARDL model tahmini i¢in maksimum gecikme uzunlugu 4 olarak alinmis ve
100 model igerisinden en ideal Akaike (AIC) derecesine sahip olan model se¢ilmistir. Secilen
model ARDL (1, 3, 0, 4) olmaktadir. ARDL (1, 3, 0, 4) modelinde yer alan degiskenler arasinda
esbiitiinlesme iligkisinin olup olmamasi sinir testi kullanilarak test edilmistir. Elde edilen sonuglar
asagidaki tabloda 6zetlenmistir.

Tablo 5. F-Sinir Test Sonuglari

Test Istatistik Deger Ornek Kiitle: n=1000
Anlamhhk Diizeyi | 1(0) | I(1)
F-istatistik 33.67241 %10 237 | 3.2
k 3 %S5 2.79 | 3.67
%2.5 3.15 | 4.08
%1 3.65 | 4.66

Test Istatistik Deger Ornek Kiitle: n=80

Anlamhhk Diizeyi | 1(0) | I(1)

2026, 5 (1)



Aliyeva

Calisma Ornek Kiitlesi 224 %10 2.474 | 3.312
%5 2.92 | 3.838
%1 3.908 | 5.044

Yukarida sunulan tabloda ARDL modeline iliskin F-sinir testi bulgular1 yer almaktadir.
Elde edilen sonuglara gore F istatistigi 45,72 olarak hesaplanmistir. Ilgili ¢ikt1 kapsaminda bu
degere karsilik gelen alt ve iist sinir kritik degerleri de raporlanmistir. Oncelikle 1000 gézlemden
olusan varsayimsal orneklem biiylikligiine gore hesaplanan F-sinir testi sonuglari, ardindan
calismada kullanilan gercek Orneklem biiytikliigline ait sonuglar ve son olarak da Orneklem
yapisina en uygun sinir degerler 6zetlenmistir. Analizde, 223 gozlemden olusan Orneklem
biiyiikliigii icin verilen kritik degerler esas alinmaktadir. Karsilagtirma sonucunda hesaplanan F
istatistiginin tablo kritik degerlerinin iizerinde oldugu goriilmektedir. Bu bulgu, “esbiitiinlesme
yoktur” seklinde kurulan sifir hipotezinin reddedildigini gostermektedir. Dolayisiyla degiskenler
arasinda uzun donemli bir esbiitiinlesme iliskisinin varligina isaret edilmektedir. Bununla birlikte,
tespit edilen bu iligkinin istatistiksel olarak gegerli ve tutarli bir esbiitiinlesme yapisini temsil edip
etmediginin degerlendirilmesi amaciyla t-sinir testi sonuglarinin da incelenmesi ve ilgili katsayinin

anlamliliginin dogrulanmasi gerekmektedir.

Tablo 6. t-Sinir Testi

t-Sinir Testi

Anlamhlik Diizeyi | 1(0) | I(1)
t-istatistik| -7.564775 %10 2.57] -3.46
%5 286 -3.78
%2.5 3.13[ -4.05
%1 3.43[-437

Tablo 6’da sunulan t-sinir testi bulgulari, modelde yer alan degiskenler arasindaki uzun
donem iligkisinin gecgerliligini degerlendirmeye yoneliktir. Elde edilen sonuglara gore hesaplanan

t-istatistiginin mutlak degeri, %5 anlamlilik diizeyine karsilik gelen kritik degeri asmaktadir. Bu
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durum, degiskenler arasinda daha Once tespit edilen esbiitiinlesme iligkisinin istatistiksel olarak

anlaml ve gecerli oldugunu gostermektedir.

Tablo 7. ARDL (3, 4, 2, 0) Model Sonuglari

Bagimh Degisken: ROA
Degiskenler ARDL (3,4, 2,0)
ROAC(-1) 0.73%%x*
ROA(-2) 0.01*
ROA(-3) -0.096**
ENF 0.002*
ENF(-1) 0.008*
ENF(-2) -0.0033*
ENF(-3) -0.052%*
ENF(-4) 0.043 %%
DK -0.009
DK(-1) 0.016
DK(-2) -0.024%
BR -0.855%**
C 2.778***
R? 0.73
F-istatistik 47.21748%**
Akaike istatistik degeri 1.02
Schwarz istatistik degeri 1.22
Durbin-Watson istatistik degeri 2.002

Tablo 7°de ARDL (3, 4, 2, 0) model sonuglar1 6zetlenmistir. Bu model en kii¢iik Akaike
ve Schwarz degerine sahip oldugu icin se¢ilmistir. Test sonuglar1 ger¢cekten de bu modelin uygun
oldugunu gostermektedir. Degiskenlerin gecikmeli degerlerinin yer aldigi model sonuglarina
bakildig1 zaman baz1 gecikmeli degerlerin anlamsiz oldugu goriilmektedir. Fakat F test sonucunda
modelin %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde anlamli oldugu anlasilmaktadir. Modelin agiklama
giiciinii gdsteren R? degeri %73 olmaktadir. Zaman serileriyle calisildigi zaman bu degerin yiiksek
oldugu saptanmaktadir. Sonug¢ olarak bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskendeki degisimin

%73 1inii agikladig1 anlagilmaktadir.
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Tahmin edilen ARDL (3, 4, 2, 0) modelinin gegerliligi ve saglamligini kontrol etmek igin,
Jarque-Bera normallik testi, Breusch—Godfrey korelasyon LM testi ve tahmin edilen
parametrelerin istikrarli olup olmadigini kontrol etmek i¢in CUSUM ve CUSUMSQ grafiklerini

incelemek gerekmektedir. Asagida sirasiyla temel varsayimsal testler yapilarak 6zetlenmistir.

Tablo 8. Breusch-Godfrey Serisel Korelasyon Testi

Serisel Korelasyon Testi

F-istatistik 0.16 Prob. 0.8560
F(2,209)
Gozlem*R? 0.33 Prob. XX(2) 0.8466

ARDL (3, 4, 2, 0) modelinde 2 gecikmeye kadar olan Breusch-Godftrey serisel korelasyon
testi icin F=0.16 ve olasilik degeri 0.8560 olarak hesaplanmistir. Olasilik degeri 0.05’ten kiigiik
oldugu i¢in iki gecikmeye kadar serisel korelasyonun olmadigini ifade eden yokluk hipotezi (Ho:
Modelde serisel korelasyon yoktur) reddedilemeyecektir. Sonu¢ olarak ARDL (3, 4, 2, 0)

modelinde serisel korelasyon sorunu bulunmamaktadir.

Tablo 9. ARCH Degisen Varyans Testi

ARCH Testi
F-istatistik 0.014573 Prob. F(1,221) 0.9040
Gozlem*R? 0.014704 Prob. Xz(l) 0.9035

ARDL (3, 4, 2, 0) modeli kapsaminda uygulanan ARCH degisen varyans testinde F
istatistigi 0,014573, olasilik degeri ise 0,9040 olarak hesaplanmistir. Elde edilen olasilik degerinin
%S5 anlamlilik diizeyinin {izerinde olmasi1 nedeniyle, sabit varyans varsayimini ifade eden sifir
hipotezi (Ho: hata terimlerinin varyansi sabittir) reddedilememektedir. Bu bulgu, ilgili modelde
otokorelasyona bagli degisen varyans (heteroskedastisite) sorununun bulunmadigini ve hata

terimlerinin sabit varyans varsayimini sagladigin1 gostermektedir.

ARDL (3, 4, 2, 0) modelinde tahmin edilen parametrelerin istikrarli olup olmadigin1 tespit
etmek i¢cin CUSUM grafiginin incelenmesi gerekmektedir.

Grafik 1. ARDL (3, 4, 2, 0) Modeli icin CUSUM Grafigi
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ARDL (3, 4, 2, 0) modeli i¢in tahminlenen CUSUM grafigi Grafik 1’te gosterilmistir.
Grafikte kesikli ¢izgiler %95 giiven sinirlarini gostermektedir. Mavi renkli diiz ¢izgi ise parametre
tahminlerini gostermektedir. CUSUM grafigine bakildig1 zaman tahminlerin (mavi ¢izgi) giiven
sinirlart  (kesikli ¢izgiler) igerisinde kalmadigr goriilmektedir. Sonu¢ olarak parametre
tahminlerinin istikrarlik kosulunu saglamadig: sdylenilebilmektedir. Bu s6z konusu durum 2020
yilindan sonra olmaktadir. 2020 déneminde tiim diinyada etkisini gosteren COVID-19 pandemi
siireci parametre tahminlerini istikrarlilik kosulundan uzaklastirmaktadir. Modelde spesifikasyon
test sonuglar1 beklenen durumu karsiladig: i¢in, diger bir ifade ile modelde spesifikasyon test
sonuclarina gore serisel korelasyon ve degisen varyans sorunu bulunmadigi i¢in s6z konusu durum

model sonuglarin1 olumsuz yonde etkilemeyecektir.

Tablo 10. ARDL (3, 4, 2, 0) Modeli i¢in Normallik Testi

Test Deger
Jarque-Bera 5.685
Olasilik 0.056

Yukarida 6zetlenen ARDL (3, 4, 2, 0) modelinin kalintilar1 i¢in yapilan Jarque-Bera testi
icin JB=5.685 ve Prob=0.056 sonuglar1 elde edilmistir. Sonuglara gére model kalintilarinin normal

dagildig tespit edilmistir.

Calismada ARDL (3, 4, 2, 0) model tahmininin en 6nemli agamasi kosullu hata diizeltme

modelini tahmin etmek ve degiskenler arasindaki uzun donemli etkilesimi tespit etmektir.
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Tablo 11. Uzun Donem Tahmini

Bagimh Degisken: ROA

Degiskenler Degerler
ENF -0.01***
[0.0014]

DK 0.04***
[0.0104]
BR -2.448***
[0.5732]

Not: *: %10, **: %5 ve ***: %] dnem diizeyini gdstermektedir. [] ifadesi katsayilarm

standard hatalarin1 gostermektedir.

ARDL (3, 4, 2, 0) modeli dogrultusunda uzun dénem tahmin sonuglar1 yukaridaki tabloda

Ozetlenmistir. Sonuclara gore enflasyon ve banka riski degiskenleri varlik getirisini negatif yonde

etkilemektedir.

Calismada son olarak ARDL (3, 4, 2, 0) modeli i¢in kisa donem tahmininin (hata diizeltme

modeli) yapilarak incelenmesi gerekmektedir.

Tablo 12. Kisa Donem Tahmini (Hata Diizeltme Modeli)

Bagimh Degisken: KBGSYIH

Degiskenler ARDL (3,4, 2,0)
C 2.78%**
D(ROAC(-1)) 0.09*
D(ROA(-2)) 0.096*
D(ENF) 0.002
D(ENF(-1)) 0.013
D(ENF(-2)) 0.01
D(ENF(-3)) -0.043%**
D(DK) -0.01
D(DK(-1)) 0.024**
CointEq(-1)* -0.36%**
R? 0.48
F-istatistik 22 17%%*
Akaike istatistik degeri 0.99
Schwarz istatistik degeri 1.15
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Durbin-Watson istatistik degeri 2.002

Tablo 12°de kisa donem tahmin sonuglari, diger bir ifadeyle hata diizeltme model
sonuglar1 6zetlenmistir. Model F test sonucuna gore anlamli sekilde tahminlenmistir. Tabloda yer
alan hata diizeltme modeli katsayisi1 (-0.36) olarak hesaplanmistir. Bu deger %1, %5 ve %10
anlamlilik diizeyinde anlamli olmaktadir. Hata diizeltme katsayisinin istatistiksel olarak anlamli
olmasit sapmanin varligin1 gostermektedir. Caligmada hata diizeltme katsayisi negatif ve
istatistiksel olarak anlamli hesaplanmistir. Yani kurulan hata diizeltme modeli diizgiin sekilde

caligmaktadir.
Sonuc¢

Doviz kuru oynakligi, acik ekonomilerde hem makroekonomik hem de finansal istikrari
etkileyen en belirleyici degiskenlerden biridir. Finansal sistemlerinin agirlikli olarak banka tabanli
oldugu Tiirkiye gibi gelismekte olan piyasalar baglaminda, doviz kuru dalgalanmalarinin etkileri
daha da kritik hale gelmektedir. Doviz kuru oynaklig1 tek basina islemez; ticaret kanallari, yatirim
akislar1 ve enflasyonist dinamikler araciligiyla iletilir ve boylece bankacilik sektoriintin karliligin
ve saglamhigim1 sekillendirir. Uluslararasi finansin teorik temelleri, kalict doviz kuru
dalgalanmalarinin goreli fiyatlar1 degistirdigini, ihracat rekabet giiciinii etkiledigini ve finansal
karar alma siireclerinde belirsizligi artirdigini ileri slirmektedir. Dolayisiyla, doviz kuru
oynakliginin bankacilik performansiyla nasil etkilesime girdigini anlamak, siirdiiriilebilir makro-

finansal politikalar tasarlamak i¢in elzemdir.

Bankacilik sektoriiniin yatirim finansmaninin ana kaynagi olarak islev gordiigii Tiirkiye'de,
doviz kuru dinamiklerinin rolii daha da belirgin hale gelmektedir. Para biriminin deger kaybetmesi,
girdi maliyetlerini ve enflasyonu artirmakta; bu da satin alma giiciinli asindirarak firmalarin ve
hanehalklarinin bilangolarini zayiflatmaktadir. Bankalar birincil finansal aracilar oldugundan, bu
durum daha yiiksek kredi riski ve sorunlu kredilere doniismektedir. Tersine, géreceli doviz istikrari
veya deger kazanmasi donemlerinde, finansal sistem daha yiiksek karlilik ve daha giiclii varlik

kalitesi gibi gelismis performans ol¢iitleri deneyimleme egilimindedir. Dolayisiyla, doviz kuru
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oynakligi yalmizca digsal bir olgu degil, ayn1 zamanda finansal saglamhigin yerel bir

belirleyicisidir.

Ampirik olarak, bu ¢alisma, doviz kuru oynakligi ile Tiirk mevduat bankalarinin 2006M1-
2024M12 donemindeki performansi arasindaki uzun ve kisa vadeli dinamikleri arastirmak icin
ARDL siir testi yaklasimini kullanmistir. Sonuglar, enflasyon ve banka riskinin bankalarin varlik
getirisi lizerinde istatistiksel olarak anlamli negatif bir etkiye sahip oldugunu, reel efektif doviz
kurunun ise uzun vadede pozitif bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Bu durum, istikrarl
veya deger kazanan bir para biriminin, yabanci yiikiimliiliiklerin maliyetini diisiirerek ve yatirimci
giivenini artirarak karlilig artirdigin1 gdstermektedir. Ote yandan, artan enflasyon ve finansal risk,
kar marjlarin1 daraltarak ve karsilik maliyetlerini artirarak karlilig1 azaltmaktadir. Bu degiskenler

arasindaki uzun vadeli esbiitiinlesme, zaman i¢inde istikrarli bir iligkiyi dogrulamaktadir.

Bulgular, para ve finans politikalar1 i¢in ¢esitli ¢ikarimlar igermektedir. lk olarak, politika
yapicilar doviz kuru oynakliginin ikili bir yapiya sahip oldugunu kabul etmelidir: Sadece enflasyon
ve ticaret gibi makroekonomik biiyiikliikleri etkilemekle kalmaz, ayn1 zamanda finansal aracilarin
saglamligin1 da dogrudan etkilemektedir. Bu nedenle, makroihtiyati otoriteler doviz kuru riski
gostergelerini finansal istikrar degerlendirmelerine entegre etmelidir. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) ve mali otoriteler arasindaki
koordinasyonun giiclendirilmesi, tutarli politika tepkilerinin saglanmasi agisindan hayati dnem
tasimaktadir. Ayrica, merkez bankasinin giivenilirligi ve iletisim stratejisi, doviz kuru
beklentilerinin sekillenmesinde ve dolayisiyla finansal sistemdeki risk alma davraniglariin

etkilenmesinde dnemli bir rol oynamaktadir.

Ikinci olarak, daha derin finansal piyasalarin gelistirilmesi ve vadeli islem sozlesmeleri,
swaplar ve doviz vadeli islemleri gibi korunma araglarinin yayginlastirilmasi, bankalarin ve
firmalarin doviz kuru riskini daha etkili bir sekilde yonetmelerine yardimci olabilir. Bu araglarin
kullaniminin tegvik edilmesi, doviz kuru uyumsuzluklarina dogrudan maruz kalmay: azaltarak
finansal dayaniklilig1 artiracaktir. Ayrica, yabanci para cinsinden bor¢lanmadan fon kaynaklarinin
cesitlendirilmesi ve yerel para birimi araciliginin tesvik edilmesi, dis soklarin iletimini
azaltabilmektedir. DOviz kuru istikrarmin saglandigi  donemlerde sermaye yeterliligi
gerekliliklerinin giiclendirilmesi, gelecekteki oynaklik donemlerine karsi bir tampon gorevi

gorerek sistemin uzun vadeli stirdiiriilebilirligini saglayabilmektedir.
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Son olarak, bu ¢alisma gelecekteki arastirmalar i¢in ¢esitli yollar agmaktadir. Sonraki
analizler, NARDL, GARCH veya Markov gecis ¢erceveleri gibi modeller kullanilarak déviz kuru
oynakliginin bankacilik degiskenleri iizerindeki dogrusal olmayan veya asimetrik etkilerini
arastirabilmektedir. Kamu ve 6zel bankalar veya konvansiyonel ve katilim bankalar1 arasindaki
sektorel farkliliklarin incelenmesi, kurumsal dayaniklilik konusunda daha fazla bilgi
saglamaktadir. Gelecekteki calismalar, yerel kirillganliklar ve dis soklar arasindaki etkilesimi
degerlendirmek i¢in uluslararasi belirsizlik endekslerini veya kiiresel finansal kosullar1 da
kapsayabilmektedir. Diger gelismekte olan piyasalarla karsilastirmali analizler, aragtirmacilarin
doviz kuru oynakliginin bankacilik sistemlerini nasil etkiledigine dair yapisal benzerlikleri veya

farkliliklar1 belirlemelerine olanak taniyacaktir.

Sonug olarak, bu ¢alisma doviz kuru oynakliginin yalnizca parasal bir endise degil, aym
zamanda kapsamli bir finansal istikrar sorunu oldugunu vurgulamaktadir. Bankacilik performansi
iizerindeki etkisi, makroekonomik dinamiklerin, finansal piyasalarin ve kurumsal ¢ergevelerin
birbirine bagliligimi yansitmaktadir. Bu nedenle, politika yapicilar, diizenleyiciler ve finansal
kurumlar, parasal istikrar1 saglam risk yonetimi ve yapisal reformlarla biitiinlestiren biitiinciil bir
yaklagim benimsemelidir. Tiirkiye, bu sayede bankacilik sektoriiniin dayanikliligini artirabilir ve
kiiresel dalgalanmalara ragmen ekonomik biiyiimeyi siirdiirebilir. Bu aragtirmanin bulgulari, doviz
kuru dalgalanmalarinin ve bunlarin finansal istikrar iizerindeki etkilerinin teorik ve ampirik
anlayigint birlestirerek hem akademik literatiire hem de politika uygulamalarmma katkida

bulunmaktadir.
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