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Ozet

Para piyasalarimin temel kurumu olan bankalar tasarruflarin ekonomiye yénlendirilmesinde ve
finansman ihtiyacinin karsilanmasinda onemli bir rol oynamaktadwr. Bankalar kar amaci ile
faaliyetlerini yiiriiten finansal kuruluslardir.  Bankalarin karliliklart banka yonetiminden ve
bankanin ic¢ igleyisinden etkilendigi gibi dis dinamiklerden de etkilenebilmektedir.

Bu ¢alismada Tiirkiye’'de makro ekonomik degiskenlerin banka karliligini nasil etkilediginin
ortaya konulmasi amaglanmistir. Banka karliigimin belirleyicisi olarak faiz marji degiskeni
alimirken agiklayict temel makro ekonomik géstergeler olarak ise sanayi tiretim endeksi, tiretici
fivat endeksi ve gayri safi yurti¢i hasila degiskenleri kullamlmistir.

Banka karliigimin makro ekonomik degiskenlerle ne olgiide paralellik sergiledigi ve ne yonde
etkilendigine yer verilmistir. Enflasyon, biiyiime, sanayi tiretim endeksi gibi makro ekonomik
degiskenlerle faiz marji arasindaki iliski regresyonlarla ortaya konulmustur. Degiskenler
arasindaki iligki tam logaritmik regresyon modelleri ile tahmin edilmis ve modellere ait teshis
edici testler yapilmistir. Ayrica ¢calismada kullanilan serilerin duraganliklart Genigletilmis Dickey
Fuller (ADF) Testi ile sinanmis ve Engel Granger 2 asamali esbiitiinlesme analizi ile uzun donem
denge iligkileri analiz edilmistir.
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PROFITABILITY IN TURKISH BANKING SECTOR AND ITS RELATIONS WITH
MACROECONOMIC VARIABLES

Abstract

Banks are financial institutes that carry out operations for the purpose of profit. In this study, it is
intended to set forth how the macro-economic variables in Turkey affect the bank profitability. As
the determinant of bank profitability interest margin variable is taken, industrial production index,
producer price index and gross domestic product variables are used as explanatory basic
macroeconomic indicators.

The relationship between macroeconomic variations such as inflation, growth, industrial
production index and interest margin, is put forward with regressions. The relationship between
variables, is estimated with full logarhytmic regression models, and diagnostic tests related to
these models were conducted. Additionally, the stability of the series used in the work, was tested
with Extended Dickey Fuller (ADF) and long term balance relationships were analyzed with Engel
Granger 2 stage cointegration analysis.

Keywords: Bank 1, Bank profitability 2, Macro-economic variables 3

25



EKONOMI BILIMLERI DERGISI
Cilt 2, Say1 1,2010 ISSN: 1309-8020 (Online)

JEL Classification: G00

1. GIRIS

Bankacilik sektorii tiim diinyada oldugu gibi iilkemizde de finans sektdriiniin itici giiciidiir. Bu
nedenle son yillarda yasanan finansal krizler ve bankacilik ¢ok ciddi baglar oldugu goriilmiistiir.
Bu nedenle bankacilik sektdriiniin karliliginin makro ekonomik degiskenlerle olan iligkisi merak

uyandiran konular arasinda olmustur. Literatiirde bankacilik sektdriiniin karliigmi 6lgmeye
yonelik ¢ok sayida amprik ¢alisma mevcuttur.

Caligmanin birinci boliimiinde banka karlilig1 ve makro ekonomik degiskenler arasindaki iliskiyi
Olcen ulusal ve uluslararast galismalara yonelik literatiir taramasina yer verilmistir. Literatiirde
kullanilan degiskenlerden biri olarak banka karliligini temsilen net faiz marj1 belirlenmistir.

Caligmanin ikinci kisminda ekonometrik model yer almaktadir. Modelde kullanilan degiskenler
tanimlanmistir. Makro ekonomik degiskenler olarak enflasyon ve biiyiime kullanilmigtir. Sonug
boliimiinde ise elde edilen bulgular 15181nda degerlendirme yapilmistir.

1.1. Literatiir Taramasi

Literatiirde banka performansmin 6lgiilmesine yonelik ¢esitli ¢alismalar yapilmigtir. Makro
ekonomik faktorlerin faiz marj1 degisikliklerini agiklayabildiklerini sdyleyen Demirgiic-Kunt ve
Huizinga (1999) banka karliligi ile enflasyon arasinda pozitif iligki bulmustur. Cok subeli
bankaciligin maliyetleri arttirmasi nedeni ile banka karlilig1 azalmaktadir. Bu ¢aligmada panel veri
yontemi kullanilmigtir. ( Demirgiic-Kunt ve Huizinga,1999:4)

Demirgii¢-Kunt ve Huizinga’nin panel veri yontemini kullandig1 bir diger ¢alismada (2000) banka
performansini 6lgmek igin banka karliligi ve banka faiz marji olmak iizere iki degisken goz
ontinde bulundurulmustur. Caligmada finansal gelismenin bankacilik sistemine olan etkisine dikkat
cekilmistir. ( Demirgiic-Kunt ve Huizinga,2000:4) Panel veri yontemini iki asamali olarak
kullanan Abreu ve Mendes modelinin sonucunda istihdam orani yerine ekonomik biiyiimeyi
almanin daha anlamli oldugu sonucuna varmistir. Enflasyon oraninin tiim modeller i¢in anlamlidir.
Enflasyonun hem yiiksek gelir hem yiiksek maliyet oldugunu vurgulamislardir. Bu durumun
bankaya gelirlerinden daha fazla maliyete yol actigini belirtmislerdir. ( Abreu,Mendes,2002:9)

Tunay ve Silpar makro ekonomik gostergeler arasinda enflasyon orani ile milli gelirin modelde
onemli birer agiklayict degisken oldugunu tespit etmislerdir. Panel verinin kullanildig1 ulusal bir
calismadir. (Tunay,Silpar,2006:41) Kaya’nin makro degiskenler olarak enflasyon, bilyiime, reel
faiz orani ve donemsel konsolide biitce ag1gi/GSMH degiskenlerini kullanildigi ulusal ¢alisma da
panel veri yontemi kullanilmigtir. Banka karliligi ile biiylime arasindaki iliski de istatistiksel
acidan anlamli bir sonug elde edilmemistir. (Kaya,2002 :13)

2. METODOLOJIi VE VERILER

Bankalar gelir saglama amaci ile faaliyet gosteren igletmelerdir ve dogasi geregi pasif yaratarak
gelir elde etmek durumundadir. Genel olarak literatiirde yer alan ¢alismalarda bankalarda karliligin
gostergeleri olarak aktif karlihigi (net kar/aktifler) ve net faiz marjidir kullanilmaktadir. Bu
calismada banka karliliginin gostergesi olarak faiz marji degiskeni kullanilmstir;

Net Faiz Marji=faiz geliri — faiz gideri
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Faiz marj1 bankalar agisindan aracilik maliyetlerinin tespiti ve yonetimi i¢cin 6nem arz etmektedir.
Bu caligmada bankalarin karlilik gostergesi olan faiz marji degiskeni ile makro ekonomik
degiskenler arasinda iliski tam logaritmik regresyon modelleri ile analiz edilmistir. Ayrica serilerin
duraganliklart ADF testi ile sinanmis ve Engel Granger’e gore Esbiitiinlesme Analizi yapilmustir.
Caligmada kullanilan veri seti 2003:02 ile 2008:08 donemini kapsayan 86 goézlemden
olugmaktadir. Calismada kullanilan makro ekonomik degiskenler ise fiyat artiglart igin {iretici
fiyatlar1 endeksi, ekonomik biiylime i¢in gsyih ve toplam iiretim icin sanayi iretim endeksi
degiskenleri kullanilmistir. Serilerin varyansini stabilize etmek i¢in logaritmalar1 alinarak
calismaya dahil edilmistir.

Faiz marji serisi, Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB) ve Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu
(BDDK) resmi internet sayfalarindan, sanayi tiretim endeksi, gayrisafi yurtici hasila ve tretici fiyat
endeksi ise TC Merkez Bankasi ve Tiirkiye Istatistik Kurumu resmi internet sayfalarindan elde
edilmistir.

Calismada kullanilan degiskenler;

1fmt; faiz marji,

Isuet; sanayi iiretim endeksi (2003=100),

Imgt; gayri safi yurt igi hasila (iktisadi faaliyet kollarina gore),

lufet; iiretici fiyatlar1 endeksi (2003=100), sembolleri ile temsil edilmektedir.

Bu caligmada faiz marji1 degiskeni dnce sanayi iiretim endeksine sonra milli gelir degiskenine ve
son olarak da iife degiskenine regrese edilmistir. Tiim denklemlerde varsayimlarin saglanmasina
yonelik teshis edici testler yapilmis ve varsayimlar saglanmustir.

2.1. Faiz Marjinn Sanayi Uretim Endeksine Regresyonu

Faiz marjinin sanayi iiretim endeksine regresyonu sonucunda elde edilen denklem Tablol’de
verilmistir.

Tablo 1 (FM-SUE) Regresyon Sonucu

Degisken Katsay1 |t-istatistigi olasihik
LSUE -4.244351 -16.79804 0.0000
c 32.42205 17.69480 0.0000
r2= 0,80

Elde edilen denklemde otokorelasyonsuzluk varsayimi Breusch-Godfrey LM testi ile sinanmustir.

Tablo 2 (FM-SUE) Breusch-Godfrey LM Otokorelasyon Testi

1.955271
20.63341

0.047102
0.036013

olasilk
olasilik

F istatistigi
n*rz

Tablo 2’de goriildiigi izere LM Test istatistiginin n*r2=20,63 ve LM test istatistigine ait olasilik
degeri=0,056>0, oldugu i¢in HO Kabul otokorelasyon sorunu olmadigi belirlenmistir. Sabit varyans
varsayimi ise White simnamasi ile sinanmig ve farkli varyans sorunu ile kargilagilmistir. Degisen
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varyans sorununun giderilmesine yonelik olarak 1/lsuet4 ile agirliklandirma yapilmstir.
Agirliklandirma sonucu degisen varyans sorunun giderildigi Tablo 3°te goriilmektedir.

Tablo 3 (FM-SUE) White Testi

2.981344
5.717205

Olasilik
Olasilik

0.057598
0.057349

F istatistigi
Obs*R-squared

Agirliklandirilmis denklemin tahmin sonucu ise Tablo 4’°te verilmistir.

Tablo 4 (FM-SUE) Nihai Regresyon Sonucu

Degigken Katsayi| t-istatistigi| olasiik
LSUE -4 174268 -17.59891 0.0000
& 31.91516] 1864710 0.0000

r2=0,87 olarak elde edilmistir.

Elde edilen nihai regresyonda sanayi iiretim endeksi ve faiz marj1 arasinda negatif iliski ortaya
cikmigtir. Sanayi {iretim endeksindeki bir artis (azalis) faiz marjindaki azalisa (artig) isaret
etmektedir. Elde edilen nihai denklemde sanayi iiretim endeksi %]l artarsa faiz marji %4,17
azalacagl sonucuna ulasilmigtir. Tablo 4’te goriildiigli lizere agirliklandirilmis denklemde de
katsayilar anlamli bulunmustur. Ayrica agirliklandirma sonucunda modelin agiklama giicii %87’ye
cikmistir. Agirliklandirilmis denklem de Breusch—Godfrey LM testi ile tekrar sinanmig ve Tablo
5’te gosterilmistir;

Tablo 5 (FM-SUE) Nihai Regresyon Breusch-Godfrey LM Otokorelasyon Testi

1.302271| Olasilik | 0.243930
20.87236[ Olasihik | 0.052281

F istatistigi
Obs*R-squared

Tablo 5°te goriildigi tizere n*r2=20,87 ait olasilik degeri ise 0,052281>a:'H0 Kabul edilerek,
otokorelasyon sorunu yoktur sonucuna ulasilmustir.

2.2. Faiz Marjimin GSYiH’ya Regresyonu
Faiz Marjinin GSYIH’ya regresyonu sonucunda elde edilen denklem Tablo 6’da sunulmustur.

Tablo 6 (FM-GSYiH) Regresyon Sonucu

Dedisken Katsayl | tistatistigi [ olasilik.

LMG -1.550360 | -8.895021 [ 0.0000

C 73.73989 | 9.098590 0.0000
r2=0,54

Otokorelasyonsuzluk varsayimi LM Testi ile sianmig ve otokorelasyon sorunu belirlenmistir.
Otokorelasyon sorununun giderilmesi amaci ile fark denklemi alinarak sorun giderilmistir.

Otokorelasyon sorununun AR(2) siirecinde ¢6ziildiigii belirlenmistir;
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U, =P U,y +PU., +V;

Tablo 7 (FM-GSY1H) Breusch-Godfrey LM Otokorelasyon Testi

F istatistigi 1.701311] Olasilik 0.094170
n*r 19.15340] Olasilik 0.084893

AR(2) siirecinde otokorelasyon sorununun giderildigi Tablo 7°de goriilmektedir.

Tablo 8 (FM-GSYiH) Nihai Regresyon Sonucu

Degisken Katsavi t-istatistigi olasilik
LMG -0.263593 -0.425258 0.6721
C 5.500376 0.554998 0.5809
AR(1) 0.525731 4 359450 0.0000
AR(2) 0.391223 3.225487 0.0020

Bununla birlikte otokorelasyon sorununun giderildigi denklem sonucunda Img degiskeninin
anlamsizlasti1 tespit edilmistir. Calismada kullanilan verileri kapsayan dénem icin GSYIH
degiskeninin faiz marji degiskenini aciklamada kullanilabilecek uygun bir degisken olmadig
goriilmektedir.

Brock ve Suarez (2000), Atasoy (2007) biiyiime ile faiz marj1 arasinda negatif yonlii bir iliski
bulmuslardir. Bu durum ekonomideki biiylimenin aracilik maliyetlerini azalttigi yoniinde
yorumlanmistir. Biiylime oraninin arttig1 dénemlerde net faiz marji daralmaktadir. Literatiirde
biiylime ile faiz marj1 arasinda pozitif iligski bulan ¢aligmalar da mevcuttur. Kaya (2002) tarafindan
yapilan caligmada banka karlilig: ile biiyiime arasindaki iliskide istatistiksel agidan anlamli bir
sonug elde edilememistir.

2.3. Faiz Marjimn Uretici Fiyat Endeksine Regresyonu
Faiz Marjiin UFE’ye regresyonu sonucunda elde edilen denklem su sekildedir;

Tablo 9 (FM-UFE) Regresyon Sonucu

Degisken Katsayl | t-istatistigi| olasilik
LUFE -4.958420| -13.74049| 0.0000
C 25.64332 14.68022| 0.0000
r2=0,73

Tablo 9°da verilen regresyonun hata terimlerine ait otokorelasyonsuzluk varsayimi sinanmis ve
hata terimleri arasinda otokorelasyon sorunu oldugu belirlenmistir. Otokorelasyon sorununun
giderilmesi amaci ile fark denklemini alinarak sorun giderilmeye caligilmistir.

Otokorelasyon sorununun AR(1) siirecinde ¢6ziildiigii belirlenir.
U =PlU 1 +V
Tablo 10 (FM-UFE) Breusch-Godfrey LM Otokorelasyon Testi

F istatistigi 1.791592] Olasilk 0.073670
n*r 19.62358] Olasilik 0.074550
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Otokorelasyon sorunu 1. fark denkleminde giderilmistir. Tablo 10’da goriildiigii {izere Breusch—
Godfrey LM testinde n*r2=19,62 ait olasilik degeri ise 0,07>a oldugu i¢in Hy Kabul edilmis,
otokorelasyon sorunu yoktur sonucuna ulasilmustir.

Tablo 11 (FM-UFE) Nihai Regresyon Sonucu

Degisken Katsaw t-istatistigi olasihik
LUFE -4.604108 -6.160610 0.0000
C 23.95819 6.610199 0.0000
AR(1) 0.571305 5.106067 0.0000

White sinamasi ile degisen varyans sorunu olmadigi Tablo 12°de goriilmektedir.

Tablo 12 (FM-UFE) White Testi

F istatistigi 4048059 | Olasilik 0.052035
Dbs*R-squared 7.831672 | Dlasilik 0.053148

Tablo 11°de tretici fiyat: endeksi %1 artarsa, faiz marjinin %4,6 azalacag1 sonucuna ulasilmstir.
Ufe ile faiz marj1 arsinda negatif iligki ortaya ¢cikmistir. Buna gore enflasyon seviyesindeki artig
faiz marjin1 daraltacaktir.

Yapilan bazi ampirik ¢aligmalarda enflasyon ile faiz marj1 arasindaki iliski pozitif bulunmustur.
Demirgiic-Kunt ve Huizinga (1999), Abreu ve Mendes (2002), Kaya (2002), Atasoy (2007)
¢alismalarinda faiz marji, aktif karlilig1 ve enflasyon arasindaki pozitif yonlii bir iligkinin olduguna
yer vermiglerdir. Naceur (2003) caligmasinda banka giderlerinin enflasyon ortaminda banka
gelirlerine gore daha fazla arttigi sonucuna ulasmistir. Arslan ve Yaprakli’'nin (2008) banka
kredileri ve enflasyon arasindaki iliskiyi inceleyen calismasinda ife’deki artigin banka kredilerini
azalttig1, banka kredilerindeki artigin tife’yi arttirdigt sonucuna ulasilmistir (Arslan ve Yaprakls,
2008:100).

2.4. Serilerin Duraganhklarinin Stnanmasi

Zaman serileri analizinde duraganlik kavrami ¢ok Onemli hale gelmistir. Bir zaman serisinin
ortalamasi ve varyansi zaman icinde degismiyorsa ve iki donem arasindaki kovaryansi bu
kovaryansin hesaplandigi doneme degil de yalnizca iki donem arasindaki uzakliga bagh ise o
zaman serisi duragandir.(Gujarati, 1999). Bu calismada serilerin duraganliklart Genisletilmis
Dickey-Fuller (ADF) ve Phillip Peron (PP) sinamalari ile arastirilmistir. Dickey ve Fuller (1981)’a
gore hata terimlerinin beyazgiiriiltii (white noise) oldugu yani; ardisik bagimsizlik, normal dagilim
ve sabit varyansa sahip oldugu kabul edilmektedir. Phillips ve Perron (1988) ise Dickey ve Fuller
(1981) testinin tersine hata terimleri arasinda zayif bagimliliga ve heterojenlige izin vermektedir.

Calismada kullanilan ADF ve test denklemi;
P
AY, =ay + oY, + a::.,ﬂ’[_iz AY, ; +e
i=1
Gecikme uzunlugu (p), Schwarz Bilgi Olgiitii (SIC) kullanilarak tahmin edilmistir. SIC’1 minimize

eden deger optimum gecikme uzunlugu olarak alinmistir.1 nolu denklemde A fark islemcisini
simgelemektedir.
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Tablo 13 Serilerin Duraganhklarinin ADF ve PP ile Stnanmasi

ADF Test istatistigi | Olasiik | Phillip Perron Test Istatistigi | Olasihik
Imf I{®) | -1,605,865 [ 0.,1015 -11,009,945 0,240
Img I{0) | 3,570,399 0,0618 1,114,029 0,929
Isue I(0) | 320,112 0,9996 3,201,512 0,999
lufe If0) | 2,522 462 0,9969 3,840,503 0,999

*Optimal gecikme uzunlugu se¢iminde Schwarz Bilgi Kriteri kullanilmig ve 1fm igin 2, Img igin
8,sue i¢in 0, ufe i¢in ise 1 olarak belirlenmistir.

Tablo 14 Duraganlastirilmis Seriler

ADF Test istatistigi | Olasihik | Phillip Perron Test istatistigi | Olasihk
Imf I{1) | -9.102,900 0,000 -1,250,771 0,00
Img I{1) | -3.750,67¥2| 0,0003 -8,708,333 0,00
Isue If1) | -8,124,038 | 0,0000 -8,165,520 0,0
lufe I{1) | 4662 674 0,000 -4, 712,386 0.0

*Optimal gecikme uzunlugu se¢iminde Schwarz Bilgi Kriteri kullanilmis ve 1fm igin 1, Img icin
10, Isue i¢in 0, ufe i¢in ise 0 olarak belirlenmistir.

2.5. Engel Granger Esbiitiinlesme Analizi

Son zamanlarda yapilan zaman serilerine ait ekonometrik ¢aligmalarda “esbiitiinlesme” ad1 verilen
teknik ile duragan olmayan degiskenler ile ilgili sorun agilmistir. Esbiitiinlesme ile ilgili ¢alismalar
Engle-Granger’in (1987) makalesi ile baglamistir. Bu makaleden sonra diizeyde duragan olmayan
zaman serilerinin dogrusal bilesimlerinin duragan olup olmadig test edilebilir ve uzun dénemli
denge iliskileri arastirilabilir hale gelmistir. Engle Granger iki asamali yontemine gore ilgili
degiskenlerin diizey degerleri alinarak aralarindaki regresyon en kiigiik kareler yontemi ile tahmin
edilir (Y1ldirtan, 2009:8).

Tiim serilerin 1. farklarinda duragan olduklar1 Tablo 14’te goriilmektedir. Engel Granger’e gore 2
asamali esbiitiinlesme analizi i¢in tahmin edilmesi gereken regresyonlar sunlardir;

ifm, = ag + 6y« Ing. + 1,

Ifm.=8,+ 8,*lsue, +u,

tfme = fo + Fy » efoe+ denklemlerinden elde edilen kaltilarin (ut) duraganliklarini
sinanmig ve Tablo 15°te listelenmistir.

Tablo 15 Kalintilarin ADF ile Sitnanmasi

Regresyondan elde Engle-Granger'a
Regrese edilen | edilen kalintilara ait Gecikme | Gore Egbiitinlesme
dediskenler ADF test istatistigi Dlasihk Sayisi Sonucu
Imfllsue 493 0.0000 0 Esbitinlesik
Lmf/img 4,200,300 0,0001 0 Esbiitinlesik
Ifmflufe 4,065,779 0.0001 0 Esbitinlesik

Tablo 15’te goriildiigii lizere tiim regresyonlardan elde edilen kalintilarin seviye degerinde duragan
oldugu bulunmustur. Bu nedenle Engle Granger’e gore Ifm ile Isue, Ifm ile Img, Ifm ile lufe
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esbiitiinlesik serilerdir. Uzun donemde paralel hareket ederler ve bdylece seviye degerlerinin
kullanilmasinda bir sakinca yoktur.

3. SONUC

Tiirkiye gibi finansal sistemi banka agirlikli olan iilkelerde bankacilik sisteminin etkinligi tiim
ekonomik sistemi etkilemektedir. Bir bankanin karliligi banka yonetiminden ve bankanin ig
isleyisinden etkilendigi gibi bankalar, banka karliligin1 etkileyebilecek yasal ve yapisal
degisiklikler ya da makro ekonomik degiskenler gibi dis dinamiklerden de etkilenebilmektedir.
Ancak bunlar bankalarin kontrol edemedikleri dis unsurlardir.

Caligmada faiz marj1 ile makro ekonomik degiskenler olarak sanayi iiretim endeksi, gsyih ve
enflasyon degiskenleri arasindaki iligki ¢esitli ekonometrik yontemlerle analiz edilmistir.

Faiz marji ile iiretici fiyatlar1 endeksi arasindaki iligki negatif ¢ikmistir. Enflasyon donemlerinde
faiz oranlarinin yiikselmesi yiiksek maliyete yol agmaktadir. Ekonomik birimler paranin satin alma
giiciini koruma istegi ile mevduata yodneleceginden bankalarin pasifinde artis meydana
getirecektir. Boylece bankalarin faiz geliri faiz gideri kadar artis gosteremeyecektir. Bu durum
bankalarin faiz gelir gider makasini agilmasi ve faiz marjinin daralmasi seklinde yorumlanabilir.
Tiirkiye’de son yillarda saglanan istikrar ortami ile birlikte enflasyon orani diigme egilimine
girmistir. Bankalarin karliliginda ise 2007 yilinda azalma egilimi goriilmiistiir.

Faiz marji1 ile ekonomik biiylime igin kullanilan gayri safi yurt i¢i hasila yani mg degiskeninin
katsayis1 ar(2) siirecinde istatistiksel olarak anlamsiz bulunmustur. Bu nedenle bu caligmada
kullanilan dénem igin gsyih degiskeninin faiz marj1 iizerinde anlamli bir etkisi olmadig1 sonucuna
ulastlmustir.

Faiz marj1 ile sanayi iiretim endeksi arasinda tahmin edilen regresyon sonucunda %#4,17’lik bir
elastikiyet elde edilmis ve iliskinin yonii negatif bulunmustur. Modelin agiklama giicli %87
cikarak sanayi iretiminin faiz marj1 degigkeni iizerinde oldukca etkili bir degisken oldugu
sonucuna ulagilmistir. Sanayi tiretimi artarken faiz marj1 azalmaktadir. Sanayi iretimi, istihdam
artig1 ve ekonomik canlanma saglarken banka karlilig1 azalma gostermistir. Biiyiime dénemlerinde
artan fon talebi ve finansal kurumlar arasi meydana gelen rekabet ortami nedeniyle bankalarin faiz
marjlarini diistirdiigii seklinde yorumlanabilir.

Ayrica calismada, faiz marj1 ile sanayi iretim endeksi, gsyih ve iretici fiyat endeksi
degiskenlerinin Engel Granger 2 asamali yontemine gore esbiitiinlesik olduklar: ve uzun dénemde
paralel hareket ettikleri sonucuna ulasilmistir.
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