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IN DEPOSIT BANKS: A SAMPLE OF THE TURKISH BANKING
SECTOR IN THE PERIOD OF 2006-2016
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Oz

Caligmada Tiirk bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren milli ve yabanci sermayeli bankalarin karliliginin
belirleyicileri bankaya 6zgii degiskenler ve makroekonomik degiskenler 1s1ginda incelenmistir. Bu amagla ser-
maye gruplarina gore bankalarin karliligini belirleyen unsurlar 2006-2016 arasi1 donemde panel veri analiziyle
test edilmigtir. Analiz sonuglari, bankalarin karliliginin makro ekonomik degiskenlerden ¢ok bankalara 6zgii
degiskenler tarafindan belirlendigini gostermistir. Karliligin belirleyicilerine milli ve yabanci banka ayriminda
bakildiginda ise, 6zkaynaklarin toplam aktiflere oraninin ve toplam kredi ve alacaklarin toplam aktiflere orani-
nin yabanci sermayeli bankalarin karlilig1 izerindeki 6nemli etkisi goze ¢arparken, milli sermayeli bankalarin
karliliginin en 6nemli belirleyicisinin ise takipteki kredilerin toplam kredi ve alacaklara orani oldugu sonucuna
ulagilmustir. Son olarak, analizde kullanilan makroekonomik degiskenlerden biiyiime oraninin yalnizca yabanci
sermayeli bankalarin karlilig1 tizerinde bir etkisinin oldugu gozlenirken, enflasyon oraninin da milli sermayeli
bankalar etkiledigi bilgisine ulagilmustir.

Anahtar Kelimeler: Karlilik Analizi, Panel Veri Analizi, Tiirk Bankacilik Sektori.
Jel Kodlari: C23, E44, G21
Abstract

In the study, determinants of the profitability of domestic and foreign capital banks operating in the Turk-
ish banking sector were examined in the light of bank-specific variables and macroeconomic variables. For this
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purpose, the components determining the profitability of the banks according to the capital groups were tested
by panel data analysis during 2006-2016 period. When the determinants of profitability are examined at the dis-
tinction of domestic and foreign banks, the ratio of own funds to total assets and the ratio of total loans and re-
ceivables to total assets have significantly affected the profitability of foreign capital banks. The most important
determinant of the profitability of domestic banks is the ratio of the following loans to total loans and receiv-
ables. Finally, while the macroeconomic variables used in the analysis show that the growth rate has an effect
only on the profitability of the foreign capital banks, the inflation rate is also known to affect the domestic cap-
ital banks.

Keywords: Profitability Analysis, Panel Data Analysis, Turkish Banking Sector.
Jel Codes: C23, E44, G21

1. GiRiS

Bir yandan farkl: riskler altinda faaliyetlerine devam eden bankalar, diger yandan da yogun reka-
bet sartlar1 altinda kazang saglama cabasi icerisindedirler. Sermayenin sinir tanimamasi ile beraber
bankalarin yerel pazarlardan ziyade sinir agan politikalarla farkl: tilkeleri hedef pazar olarak gérme-
leri, yerel bankacilik sektoriindeki rekabeti kiiresel boyuta tagimaktadur.

Milli ya da yabanci sermayeli olsun, birer isletme olarak temel amaci dncelikle kar elde etmek
ve karliliklarini arttirmak olan bankalar, faaliyetleri siirecinde gerek kendi yapilarindan, gerek iilke-
deki makroekonomik gelismelerden, gerekse uluslararas: gelismelerden kaynakli farkli risklere ma-
ruz kalmaktadir. Dolayisiyla reel ya da finansal sebepli krizlerin neticelerinden payini fazlasiyla alan
kuruluslarin basinda oncelikle bankalar gelmektedir.

Cesitli faktorler neticesinde bankalarin karliliklar: yillar icinde farklilik arz edebilmekte, kon-
jonktiire gore sekillenebilmektedir. Dolayisiyla bankalarin karliligini etkileyen ¢aligmalara y6ne-
lik akademik ¢alismalarda farkli degiskenler esliginde farkli analizler gerceklestirilmis, gerceklesti-
rilmeye de devam edilmektedir. Bu ¢ercevede calismamizda 6ncelikle Tiirk bankacilik sektoriiniin
mevcut durumu ve bilango yapisina yonelik bazi veriler sunulmustur. Konu ile ilgili literatiir tara-
mas1 sonrasl ise analiz bolimiine gecilmistir. Caligmada Tiirk bankacilik sektoriinde faaliyet goste-
ren 10 milli (kamu ve 6zel sermayeli) ve 12 yabanci bankaya ait veriler panel veri analizi ile test edil-
migtir.

2. TURK BANKACILIK SEKTORU ve KARLILIK

Bireylerin ve kuruluslarin tasarruflarini yatirimlara kanalize eden, para politikalariin aktarim
kanali olarak mali sistemi sekillendiren ve ayni zamanda y6n veren, ulusal ve uluslararasi diizeyde
6deme sistemlerinin ve yine uluslararas: ticaretin etkinligine katki sunan finans sektorii, Tiirkiye
ekonomisi agisindan biiyiik ve stratejik bir 6nem ifade etmektedir. 2016 yili sonu itibariyla Tiirk fi-
nansal sektoriiniin aktif toplami 4 trilyon TLnin {izerine ¢ikarken, finansal sistem i¢indeki en bii-
yiik pay 2,7 trilyon TL ile bankacilik sektoriine ait olmustur. Bu rakamlar cercevesinde finansal
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sektoriintin toplam aktifleri ise GSYH’nin yaklagik 1,6 katina gelerek 6nemli seviyelere ulagmistir
(BDDK, 2016, 18).

Bu gelisim siirecinde Tiirkiye ekonomisi ve bankacilik sektorii; 2016 yilinda, “ABDde faiz oran-
larmin yiikselmesi, gelismekte olan {ilkelerden sermaye ¢ikisi, uluslararasi para ve sermaye piyasa-
larinda dalgalanmalar, Tiirkiye'nin yakin bolgesindeki siyasi tansiyonun atmasi, terdr tehdidi gibi
olaylarin neden oldugu yiiksek risklere ve 15 Temmuz 2016 Hain Darbe Girisimi” gibi farkli yapida
bir¢ok sorunla kars: karsiya kalmistir. Bankacilik sektdriiniin, saglam bilango yapisi, 6zkaynaklari-
nin giicli olmasi, o6nceki siirecte karsilagilan benzer yapidaki sorunlar karsisindaki yonetim tecrii-
besi, dncelikle TCMB ve BDDK olmak iizere hiitkiimet ve ekonomi yonetimi ile olan agik ve siirekli
iletisim ¢ercevesinde yerel, ulusal ve uluslararasi kaynaklar: olan olumsuz gelismelerin ekonomi ve
sektor tizerindeki yikic etkileri sinirlandirilabilmistir. Tiim bu olumsuz gelismeler ve alinan 6nlem-
ler cercevesinde Tiirk bankacilik sektoriinii ve karliligini etkileyen gelismeler sonrasinda sektore y6-
nelik bazi 6nemli gostergeler su sekildedir (Tiirkiye Bankalar Birligi, 2017, 17-18):

o Toplam aktifler sabit kurlar ile yillik bazda yiizde 8 oraninda biiyiiyerek ve 2.731 milyar TLye
(776 milyar dolar) ulagmigstir,

o Aktifler igcinde kredilerin pay1 yiizde 64, menkul kiymetlerin pay: ise yiizde 13diir. Mevduat ak-
tiflerin yiizde 53’tinti, mevduat dis1 kaynaklar ise yiizde 27’sini finanse etmigtir. Ozkaynaklarin
aktiflere orani yiizde 114dir.

o Kredilerin gayrisafi yurtici hasilaya orani yiizde 67dir. Krediler i¢cinde TL kredilerin pay1 yiizde
65 diizeyindedir. Tahsili gecikmis alacaklarin kredilere orani yiizde 3,3 olmustur. Bu oran ku-
rumsal kredilerde yiizde 2,9, bireysel kredilerde ise yiizde 4,3 diizeyinde gergeklesmistir. Tahsili
gecikmis alacaklarin yiizde 77si i¢in karsilik ayrilmistir.

o Kar hacmi reel olarak yiizde 33 artmustir. Bunun icinde ortalama 6zkaynak karlilig1 yiizde
10,6dan yiizde 13,2’ye yiikselmisken, ortalama aktif karlilig1 ise yiizde 1,5 olmustur.

Genel kapsamda bakildiginda bankalarin ve bankacilik sistemin temel amac diistik risk ile yiik-
sek getiri ve karliliga ulagabilmektir (Ersoy, Catikkas ve Soytiirk, 2017, 14). Bilan¢o gercevesinde de-
gerlendirildiginde, bankalarin dogrudan veya dolayl olarak karliligin: etkileyen farkli oranlar mev-
cut iken, genellikle bu noktada karlilik gostergesi olarak ele alinan en énemli iki unsur “6zkaynak
karlilig1” ve aktif karliligr™dir. Aktif karliligi, bir bankanin vergi sonras: net karinin aktif toplamina
oranlanmasi ile elde edilirken, 6zkaynak karlilig1 ise ayni sekilde vergi sonrasi net karin 6zkaynak
toplamina oranlanmasiyla elde edilir.

3. LITERATUR TARAMASI

Literatiirle ilgili caligmalar ele alindiginda konuyla ilgili ulusal ve uluslararasi ¢aligmalar bolim
icinde derlenmistir. Buna gore 6ncelikle uluslararasi, daha sonra da ulusal ¢alismalar ortak yonleri
acisindan ele aliarak sunulmuslardir.
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Banka karliligini belirleyen faktorleri ele alan ¢aligmalar incelendiginde genel olarak karlilig:
etkileyen faktorler “igsel ve digsal” olarak iki boyut altinda ele alinmistir. Igsel faktorler olarak
bankalarin likidite yapilari, 6zkaynaklari, kredi/mevduat orani gibi kriterler incelenirken, karli-
lig1 etkileyen digsal faktorler olarak enflasyon orani, biiyiime orani gibi makroekonomik veriler
analizlere dahil edilmistir. Sufian (2009), Cin bankacilik sektoriinde bankalarin karliligini belirle-
yen faktorleri ele almistir. Buna gore ¢aligmada panel veri analizi yontemi kullanilmistir. Calisma-
nin sonucunda bankanin sermayesi, kredi riski ve biiytikliigiiniin bankalarin karlilig: tizerindeki
etkisi pozitifken, bankanin likiditesi, genel giderlerinin karlilik tizerindeki etkisi negatiftir. Yine
Sufian (2012), da gergeklestirdigi ¢aliymasinda ayn1 yontemi (panel veri analizi) kullanmis olup,
Sufian (2009)daki calismaya gore analize tabi tuttugu banka sayisini arttirmis, 77 bankay1 ana-
lize tabi tutmugtur. Yine 2009daki calismayla farkli ¢ikan bir diger sonug likiditenin banka kar-
lilig1 tizerindeki etkisinin negatif olmasidir. Makroekonomik faktorler agisindan bakildiginda ise
caligmada ekonomik biiylimenin banka karlilig1 {izerindeki etkisi pozitif ve anlamli iken, enflas-
yonun banka karlilig1 tizerinde etkisi s6z konusu degildir. Yine likidite, faiz dis1 gelir, kredi riski
gibi faktorlerin banka karlilig tizerindeki etkisi pozitif ve anlamlidir. Chronopoulos et. al. (2015),
1984-2010 verileriyle Amerika Birlesik Devletleri (ABD) bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren
bankalarin karliliklarini belirleyen faktorleri incelemislerdir. Caligmada kisa donemde karliligin
ekonomik diizenlemelerden ve kiiresel ekonomik krizden ne derece etkilendigi test edilmistir. Ca-
ligmanin sonucunda sektdrdeki rekabet ortaminin bankalarin olagandis1 karliliklarini azalttig,
yine 1990’lardaki diizenlemelerin de sektérdeki karliligi azalttig1 ve siirdiiriilebilirligini etkiledigi
ortaya ¢ikmistir. Yine kiiresel kriz, 2007-2010 aras: donemde bankalarin karliliginin siirdiiriilebi-
lirliginde 6nemli bir etken olmustur. Rumler ve Waschiczek (2016), yaptiklar1 ¢aligmada finansal
yapida meydana gelen degisikliklerin Avusturya bankacilik sektoriindeki karliliga etkisini incele-
mislerdir. Dinamik panel regresyon modeli ¢ercevesinde test edilen 15 yilli veriler sonucunda sek-
tordeki daha yiiksek pazar konsantrasyonunun karlilik tizerindeki etkisi olumlu bulunmus iken,
bankanin sahiplik yapisindaki 6zellestirme, yabanci payinin artmas: gibi degismelerin ve banka-
larin daha fazla dis bor¢ vermesi gibi durumlarin banka karliliklar: tizerinde belirgin bir etkisi soz
konusu degildir. Knezevic ve Dobromirov (2016), Sirbistan bankacilik sektoriinde karliligin be-
lirleyicilerini incelemistir. 2004-2011 aras1 donemde tiim bankacilik sektorii ile 6zel ve yabanci
bankalar ayr1 ayr test edilmistir. Diger ¢aligmalarda oldugu tizere kullanilan yontem panel veri
analizi olmustur. Caligmanin sonucunda, 2008 kiiresel ekonomik krizinin Sirbistanda bankala-
rin karliliklar: {izerinde etkisi negatif olarak tespit edilmistir. Bu sonu¢ diger ¢alismalarin sonug-
larryla benzerlik tasimaktadir. Nitekim kriz donemlerinin bankacilik sektori karliligina yansimasi
diger ¢alismalarda oldugu tizere olumsuz olmustur (Bkz. Chronopoulos et. al. 2015). Yine banka-
cilik sektoriinden ve bankadan kaynakli faktorler bankalarin karlilig: tizerinde etki gostermektey-
ken, makroekonomik faktorlerin banka karlilig: izerinde bir etkisi s6z konusu degildir. Bucevska
ve Misheva (2017), Slovenya, Hirvatistan, Sirbistan, Bosna Hersek, Karadag ve Makedonyada faa-
liyet gosteren 127 banka tizerinde banka karliligini etkileyen unsurlar: incelemislerdir. Panel veri
analiziyle elde edilen sonuglara gore sektor yogunlagsmasinin karliligin agiklanmasinda 6nemsiz
oldugu, bununla beraber verimlilik unsuru ile karlilik arasindaki iligki anlamli ve pozitif olarak
ortaya ¢cikmuistir.
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Konuyla ilgili ulusal literatiir ele alindiginda da yine 6ncelikle dikkate deger konu banka kar-
liligini aragtiran ¢aligmalarin ¢ogunda panel veri analizinin kullanildigina y6neliktir. Bu dogrul-
tuda Akbas (2012), 2005-2010 donemi arasindaki verilerle 26 bankanin karliligini etkileyen fak-
torleri panel veri analizi ile test etmistir. Calismanin sonucunda kredi kayiplar: karsiliklarinin
briit kredilere oraninin, toplam giderlerin toplam gelirlere oraninin aktif karlilig: ile arasinda is-
tatistiksel olarak anlamli ve ters yonlil bir iliski s6z konusudur. Samirkas (2014), Ocak 2003-Ha-
ziran 2012 doneminde mevduat bankalarinin bankaya 6zgii i¢sel faktorler ve banka dis1 kaynakl
makroekonomik faktorler esliginde ¢oklu dogrusal regresyon analizi ile sinamistir. Caligmanin so-
nucunda; “bankalarin Aktif Karliliginin ve Ozkaynak Karliliginin; Faiz Dis1 Gelirlerinin Aktif top-
lamina oranindan ve Ozkaynak/Toplam Aktif oranindan pozitif” etkilendigine ve yine, mevduat-
larin faizindeki artiglarin bankalarin aktif karlilig1 istiinde negatif yonlii bir etki ortaya ¢ikardigi
sonucuna ulagilmistir. Giines (2015), 2002-2012 doénemi igerisinde 22 bankanin karliliginin be-
lirleyicileri tizerinde bir arastirma gergeklestirmistir. Panel veri yonteminin kullanildig1 analizler
sonucunda banka sermayesinin, hem aktif karliligi hem de 6zkaynak kéarlilig1 icin en énemli de-
gisken oldugu tespit edilmistir. Yine caligmada bilyiime, takipteki kredilerin diigitk tutulmas: ve
enflasyon beklentilerinin bankalarin karliliklar: {izerinde pozitif etki yaptigina ulagilmistir. Sari-
tas, Uyar ve Gokee (2016), 2002-2013 yillar1 arasi verilerle 11 bankanin karliligini sistem dina-
mik panel veri analizi ile test etmislerdir. Aktif karlilig1 ve 6zkaynak karliliginin bagimli degisken
olarak belirlendigi analizler sonucunda aktif karliliginin ge¢mis donem aktif karliligindan nega-
tif olarak etkilendigi, yine ge¢mis donem 6zkaynak karliliginin artmasinin mevcut yildaki 6zkay-
nak karlilig1 tizerinde negatif bir etkisi oldugu sonucuna ulagilmistir. Reis, Kili¢ ve Bugan (2016),
14 bankanin 2009-2013 dénemini kapsayan verileri egliginde panel veri analiziyle banka karliligini
belirleyen faktorleri test edilmistir. Analiz sonucunda kaldirag¢ orani, kredi/mevduat orani, piyasa
kapitalizasyonu ve GSYIH ile banka karliliklar1 arasinda anlamli bir iliski saptanmustir. Karakus ve
Kiiciik (2016), 2010-2014 aras1 donem verileriyle 4 katilim bankasinin ¢eyreklik donem verileriyle
katilim bankalarinin karliligini panel veri analizi ile test etmislerdir. Caligmanin sonucunda farkli
igsel ve digsal faktorlerin aktif karlilig1 ve 6zkaynak karliliklar: izerinde farkl: etkilerinin olduguna
ulagilmigtir: “Sanayi tiretim endeksi, bankacilik sektorii kredi hacmi, bankalarca agilan kredilere
uygulanan agirlikli ortalama faiz orani, igsizlik orani ve toplam toplanan fonlarin aktif karlilig
tizerinde istatistiksel olarak anlamli ve pozitif yonlii bir etkisi oldugu gozlemlenmistir. Reel kesim
giiven endeksi, igsizlik orani ve alinan kredilerin aktif toplama oraninin 6zkaynak karliligina ne-
gatif etki” yapmaktadir. Catikkas, Yatbaz ve Duramaz (2018), caligmalarinda Basel sermaye yeter-
liligi oranindaki degisimin katilim ve konvansiyonel bankalarin karliliklarina olan etkisini incele-
mislerdir. Calismanin sonucunda sermaye yeterliligi oraninin azalmasi karsisinda kredi rakamlar:
artarken, her iki banka grubunun ézkaynak karliliklar1 artmamis ve karlilik rakamlar: iizerinde
herhangi bir kaldirag etkisi gézlenmemistir.

Asagidaki tabloda ulusal ve uluslararast literatiirde banka karlihigina yonelik gerceklestirilen aras-
tirmalar ve kullanilan veriler sunulmustur.
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Tablo I.

Banka Karliligr'na Yonelik Gergeklestirilen Arastirmalar ve Kullanilan Veriler

Aragtirmalar

Arastirilan banka sa-

Uluslararasy/Ulusal Verilerin Donemi Aragtirma Orneklemi _— Yontem
Sufian (2009) 2000-2007 Cin 16 banka Panel veri analizi
Singh (2010) 2003-2008 Hindistan 35 banka Oran Analizi
Sufian (2012) 1997-2008 Bang fades, Sri Lanka, 77 banka Panel veri analizi
Pakistan
Chronopoulos et. al. 1984-2010 ABD Bank.a sayst belirtil- Panel veri analizi
(2015) memistir
é‘:ﬁlgr ve Waschiczek 1995-2009 Avusturya Sekt6riin tamamit Panel veri analizi
Knezevic ve Dobromi- 2004-2011 Sirbistan 29 banka Panel veri analizi
rov (2016)
Slovenya, Hirvatistan,
Bucevska ve Misheva Sirbistan, Karadag, L
(2017) 2005-2009 Bosna Hersek, 127 banka Panel veri analizi
Makedonya,
Ata (2009a) 2002-2007 Tiirkiye 28 banka Lojistik regresyon
Akbas (2012) 2005-2010 Tiirkiye 26 banka Panel veri analizi
Samirkas (2014) 2003-2012 Tiirkiye Ttim mevduat ban- | Goklu regresyon
kalar yontemi
. 1 Tiim mevduat ban- . .
Giines (2015) 2002-2012 Tiirkiye Kalart Panel veri analizi
(S;(r)llt'g;, Uyar ve Gokge 2002-2013 Tiirkiye 11 banka Panel veri analizi
?2601? 6I)<1h§ ve Bugan 2009-2013 Tiirkiye 14 banka Panel veri analizi
Karakug ve Kiiik 2010-2014 Tiirkiye 4 banka Panel veri analizi
(2016)
Ozgiir vd. (2018) 2010-2016 Tiirkiye Ttim katihm bankalart | ) o
ve mevduat bankalar1
Altmay ve Bilgi¢ _ Oran-Kiimeleme ana-
(2018) 1990-2015 Tiirkiye 12 banka lizi

4. VERI SETi ve YONTEM

Bu ¢aligmada, Tiirkiyedeki bankacilik sektoriine iliskin olarak karliligin belirleyicileri panel veri
analizi yontemi ile incelenecektir. Bu dogrultuda 2006-2016 yillar1 arasini kapsayan 10 milli ve 12 ya-
banci olmak iizere toplam 22 bankaya ait olan ve ayrintilar: Tablo 2'de goriilmekte olan degiskenler

kullanilmistir.
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Tablo 2. Kullanilan Degiskenler

Degisken | Tanim1 | Beklenen isaret Yonii
Panel A: Karlilik Degiskeni

AK Ortalama Aktif Karliligt

OK Ortalama Ozkaynak Karliligt

Panel B: Bankaya Ozgii Degiskenler

SYO Sermaye Yeterlilik Oran1 +
TMTA Toplam Mevduat / Toplam Aktif +-
OTA Ozkaynaklar / Toplam Aktifler +
TKTK Takipteki Krediler / Toplam Krediler ve Alacaklar

TKTA Toplam Krediler ve Alacaklar / Toplam Aktifler +-
OZTA Ozel Karsiliklar Sonrast Net Faiz Geliri / Toplam Aktifler |+
FDTA Faiz Dis1 Gelirler / Toplam Aktifler +
Panel C: Makroekonomik Degiskenler

BUY Biiylime Orani +
ENF Enflasyon +,-

Calismada karlilik degiskeni, ortalama aktif karlilik ve ortalama 6zkaynak karlilig1 olmak iizere
iki ayr1 veri ile temsil edilirken, bagimsiz degiskenler de bankaya 6zgii degiskenler ve makroekono-
mik degiskenler olmak tizere kendi i¢inde ikiye ayrilmaktadir. Calismada kullanilan tiim degisken-
lere iliskin tanimlayicr istatistikler Tablo 3'de yer almaktadir. Degiskenlerin secilmesinde, karliligin
ol¢timiinde performans gostergesi olarak kullanilan farkli degiskenler g6z 6niinde bulundurularak,
gerek ulusal gerekse uluslararasi literatiir kapsamindaki degiskenler ¢ergevesinde segimde bulunul-
mustur. Yine bankalarin faaliyet gosterdikleri piyasalardaki degiskenler bazinda bakildiginda kulla-
nilan dis degiskenler, finansal sistemin ve makroekonomik ¢evrenin temel gostergelerini temsil eden
degiskenler olarak kabul edilen verileri temsil etmektedir (Ata, 2009, 142).

Tablo 3. Tanimlayic statistikler

Tiim Bankalar Milli Bankalar Yabanci Bankalar
Gozlem |Orta- Std S. Gozlem |Orta- Std S. Gozlem |Orta- Std S.
lama lama lama

Panel A: Bagimli Degiskenler
AK 232 1.58 1.75 110 1.59 0.71 132 1.56 2.16
OK 232 10.66 12.60 110 14.19 6.69 132 8.30 15.30
Panel B: Bagimsiz Degiskenler
SYO 232 23.04 16.79 110 14.19 6.69 132 27.22 20.64
TMTA [232 56.08 18.53 110 64.40 7.18 132 49.39 21.37
OTA 232 15.79 11.66 110 11.67 2.38 132 18.64 14.35
TKTK [232 5.97 12.00 110 3.50 1.91 132 7.79 15.60
TKTA 232 51.16 18.11 110 56.35 12.86 132 47.56 20.09
OZTA 232 3.81 3.17 110 3.36 0.90 132 4.32 341
FDTA 232 1.95 3.94 110 1.70 0.82 132 1.86 3.65
Panel C: Kontrol Degiskenleri
BUY 232 5.07 4.07 110 5.05 4.08 132 5.05 4.08
ENF 232 8.22 1.41 110 8.23 1.41 132 8.23 1.41
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Bu ¢alismanin analiz kisminda bankacilik sektoriiniin karliliginin belirleyicilerini tespit edebil-
meKk igin, iki ayr1 bagimli degisken tizerinden iki ayr1 model olusturulmus ve her model hem tiim
bankalar hem milli ve yabanci bankalar olmak tizere ayri1 ayr1 analiz edilmistir. Bu modeller agagida
yer alan esitlik (1.1) ve (1.2)de ifade edilmektedir.

ARy = By + TEo B X0SE™E L XL gkl Lo (L)
OK; =p + E%:L.Ekxﬁcélmm + EE:L.SEX&MWE + 5 (1.2)

Yukaridaki esitliklerde AK, ve OK, sirastyla, i=1,2,3,...,N ve t=1,2,3,...,t olmak iizere i. Bankanin
t. yillindaki ortalama aktif karliligini ve ortalama 6zkaynak karliligini gostermektedir. f sabit terimi,
X ba8msiZ bankaya 6zgii bagimsiz degiskenleri, X, ko1l makroekonomik degiskenleri ve son olarak
K. ise hata terimini ifade etmektedir.

5. BULGULAR

Caligmanin analiz kisminda 6ncelikle degiskenler arasindaki ¢oklu dogrusallik problemine ilis-
kin kanit arayabilmek i¢in korelasyon analizi yapilmistir. Clinkii degiskenler arasindaki yiiksek ko-
relasyon katsay1 tahminlerine iligkin standart hatalarin artmasina neden olarak tahmincilerin etkin
olmamasina neden olabilmektedir. Tiim bankalarin verilerinin kullanildig1 ve Tablo 4’te yer alan so-
nuglara gore degiskenler arasinda son derece zayif iliski géze ¢arpmaktadir. Bu sebepten ¢oklu dog-
rusallik problemi analizde sorun tegkil etmemektedir. Ayrica tiim analizler milli ve yabanci bankalar
i¢in de ayr1 ayr1 olarak yapilmis ve sonuglar1 Eklerde verilmistir.

Tablo 4. Korelasyon Tablosu (Tiim Bankalar)

AK OK BUY ENF FDTA OZTA OTA SYO TKTA TKTK TMTA
AK 1.00
OK 0.72 1.00
BUY -0.10 0.01 1.00
ENF -0.08  -0.01  0.26 1.00
FDTA 0.30 0.20 -0.07  0.05 1.00
OZTA 0.12 -0.02  -011  -0.11  -0.66  1.00
OTA 039 -0.09  -0.06  -0.08 0.16 0.24 1.00
SYO 0.39 -0.04  -0.06  0.00 0.16 0.11 0.86 1.00
TKTA -0.07  0.22 0.04 -0.06  -0.09 -0.08 -049 -0.64 1.00
TKTK 0.09 -0.12 -0.03  -0.01  -0.02  0.09 0.49 059  -0.39 1.00
TMTA -0.03 035 -0.01  0.01 0.13 -0.27  -0.53  -055 037 -0.24 1.00

Korelasyon analizinin ardindan sahte regresyon sorununun olusmamasi ve degiskenler arasin-
daki anlaml iligkilerin tespiti i¢in gerekli kosul olan duraganlik incelemesine gecilmis ve bunun
i¢in serilere Levin, Lin ve Chu (2002) LLC, Im, Pesaran ve Shin (2003) IPS, ADF Fisher (Maddala
ve Wu, 1999) ve PP-Fisher (Choi, 2001) ve Breitung (2000) birim kok testleri uygulanmigtir. Ayrica
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bu sayede modelin analizinde kullanilacak olan yonteme de karar verilmistir. Tablo 5’te goriilmekte
olan sonuglara gore tiim degiskenlerin duragan oldugu baska bir ifade ile birim kok icermedikleri
tespit edilmis ve banka karliliginin belirleyicileri panel regresyon yontemi araciligiyla incelenmistir.

Tablo 5. Panel Birim K&k Testi Sonuglari (Tim Bankalar)

Levin, Lin ve Chu Im, Pesaran ve Shin | ADF - Fisher PP - Fisher Breitung
Sabit Sabit ve | Sabit Sabit ve | Sabit Sabit ve | Sabit Sabit ve|Sabit ve
Trend Trend Trend Trend Trend

-4,19%7%* S9.62%KF 2,984 [ -3.98KKF | 78397KF 1 95.83%%% | 92.47K¢F | 146,79 | -2.47F*
AK (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00)

S5 78006 123380 123,000 | -0.63 80.22%* | 52.68 97.497%% 1 99.19%* | -1.74**
OK (0.00) (0.00) (0.00) (0.26) (0.00) (0.17) (0.00) (0.00) (0.04)

-9.66%** -8.44%4** -4.350% | -1.27 83.27*%  |47.83 79.37%* | 54.87 -7.73%
BUY (0.00) (0.00) (0.00) (0.10) (0.00) (0.31) (0.00) (0.12) (0.00)

-17.42%%F | -15.15%%% | -11.39%** | -6.84*** 184.57%%* | 115.55%** | 337.28%* | 235.30*** | -10.17***
ENF (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00)

SO.14R00 17070 | -7.22%%F | -6.547 | 131.83%% | 138,54 | 141.097* | 169.417* | -1.44*
FDTA (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.07)

4200 [ 11530 | -1.55* 4817|6177 [ 116.97%% 70434 | 194440 | 33704
OZTA | (0.00) (0.00) (0.05) (0.00) (0.03) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00)
5980 (L1071 |-3.21%0 [-416% [83.96%  [9557%% [ 120570 |138.670 | -2.950
OTA (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.009 | (0.009
S1L06M [ -14.99% | 4210 | 5680 (95860 | 115750 | 121,540+ [143.02% |-2.23*
SYO (0.00) (0.00) 80.00) | (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.01)

53900 | -10.84%% | 2,080 [-2590% 6970 [78.30* [ 102.70%* |131.00%* |-1.13
TKTA | (0.00) (0.00) (0.01) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.12)
S13.260 [ -12.2300 [-6.967 [ -3.2740¢ [ 123420 [ 82740 [129.48% [90.18 |-1.22
TKTK | (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.009 | (0.00) (0.00) (0.11)
3460 [ -8.21% [-0.43 2,407 {5328 723707 [59.69%  |97.09%% | -2.51%%
TMTA | (0.00) 0.009  |(0.33) (0.00) (0.15) (0.00) (0.05) (0.00) (0.00)

Parantez i¢indeki degerler olasilik degerleridir. ***, ** ve * sirasiyla, %1, %5 ve %10 diizeyinde an-
lamlilig1 ifade etmektedir.

Bankalarin karliligini etkileyen degiskenlerin belirlenebilmesi i¢in kurulacak olan panel regres-
yon modelinin segilebilmesi i¢in dncelikle modellere Hausman (1978) spesifikasyon testi uygulan-
mustir. Tablo 5de sonuglar: goriilmekte olan teste gore tiim modeller i¢in en uygun tahmincinin ras-
sal etki modeli olduguna karar verilmigtir. Tiim bankalarin verileri kullanilarak kurulan modellerin
sonuglari incelendiginde, istatistiksel olarak ve beklenen isaret yonii olarak anlaml bir etkiye sahip
oldugu goriilen ve bankalarin ortalama aktif karliligini belirleyen faktérlerin, faiz dis1 gelirlerin top-
lam aktiflere orani, 6zel karsiliklar sonrasi net faiz gelirlerinin toplam aktiflere orani, sermaye yeterli-
lik orani, takipteki kredilerin toplam krediler ve alacaklara orani, toplam krediler ve alacaklarin top-
lam aktiflere orani oldugu gorillmektedir. Toplam mevduatin toplam aktiflere orani ve bilyiime orani
makroekonomik degiskeninin ise yalnizca ortalama 6zkaynak karlilig1 tizerinde anlamli bir etkiye sa-
hip oldugu goriilmektedir. Milli bankalarin ortalama aktif karliliginin belirleyicileri incelendiginde,
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tiim bankalardan farkli olarak, toplam mevduatin toplam aktiflere oraninin ve enflasyonun da an-
lamli bir etkiye sahip oldugu gortilmektedir. Benzer sekilde, enflasyonun milli bankalarin ortalama
ozkaynak karliligini anlaml bir sekilde etkiledigi gortilmektedir. Yabanci bankalarin ortalama aktif
karliliginin ve ortalama 6zkaynak karliliginin belirleyicilerinin tiim bankalardan farkinin yalnizca
etkisi anlamsiz olan takipteki kredilerin toplam krediler ve alacaklara orani oldugu goriilmektedir.

Tablo 6da goriilen sonuglar1 degisken bazinda ve milli ve yabanci banka agisindan 6zetleyecek
olursak, 6zkaynaklarin toplam aktiflere orani yalnizca milli bankalarin ortalama aktif karlilig: tize-
rinde anlamsiz bir etkiye sahipken yabanci bankalar iizerindeki etkisi ise anlamlidir. Yani 6zkay-
naklarin toplam aktiflere orani arttik¢a yabanci bankalarin ortalama aktif karlilig1 azalmaktadir. Bu
durum ele alinan dénemde yabanci bankalarin 6zkaynaklarindan toplam aktiflere yonlendirdigi
kaynaklarini verimli degerlendiremedigi seklinde yorumlanabilir. Yine bu durum yabanci serma-
yeli bankalarin sube sayilarinin diger sermaye gruplarina gére daha az olmast ile agiklanabilir. Ni-
tekim bu durum neticesinde yabanci sermayeli bankalar kaldirag etkisinden yararlanamamakta ve
kaynak maliyetlerini indirgeyemediklerinden karliliklar1 da bu durumdan olumsuz olarak etkilen-
mektedir. Benzer sekilde toplam kredi ve alacaklarin toplam aktiflere orani arttik¢a yabanci banka-
larin ortalama aktif karlilig1 artarken bu durum milli bankalar: etkilememektedir. Milli bankalarda
bu siireci ortaya ¢cikmasi sermaye yeterliligi diizenlemeleri ile iligkilendirilebilir. Nitekim sermaye
yeterlilik oranlar: arttik¢a bankalarin kaldirag kullanimi azalacak ve karliliklar1 olumsuz olarak et-
kilenecektir. Yine bu noktada yabanci bankalarin kredilerden elde ettigi karin daha fazla oldugu
goriilmektedir. Cesitlendirme hipotezi ¢ercevesinden yaklasilmas: durumunda, bankalardaki gesit-
lendirme kredi kalitesinde bir artis getirecek, boylelikle takipteki kredi orani ve kredi riskini azalta-
caktir (Louizis vd., 2012, 1012-1027, Abdioglu ve Aytekin, 2016,549). Analiz sonuglarina gore dikkat
ceken bagka bir nokta ise takipteki kredilerin toplam kredi ve alacaklara oraninin her iki karlilik de-
giskeni icin milli bankalar1 anlamli bir gekilde etkilerken, yabanci bankalar tizerinde anlamli bir et-
kiye sahip olmayisidir. Takipteki kredilerin toplam kredi ve alacaklara orani arttik¢a milli bankalarin
karlilig1 azalirken bu durum yabanci bankalar1 anlamli bir sekilde etkilememektedir. Ele alinan do-
nemde yabanci bankalarin toplam kredi ve alacaklarinin toplam aktifteki oran1 milli bankalara gore
daha yiiksek seviyededir. Dolayisiyla bu oran i¢inde takipteki kredilerin oraninin yabanci bankala-
rin karliligini etkilemeyecek diizeyde oldugu seklinde bir yorumda bulunulabilir. Bunlara ek olarak,
toplam mevduatin toplam aktiflere oraninin artmasi milli bankalarin ortalama aktif karliligint arti-
rirken yabanci bankalara anlamli bir etkisi bulunmamaktadir. Bu durum milli bankalarin aktif-pasif
dengesine ve karliliga uygun bir faiz politikas: ytrittigi seklinde yorumlanabilir. Nitekim topladigt
mevduata 6dedigi faiz ile sattig1 krediden aldig: faiz arasindaki fark karhiligini arttirmistir. Bityiime
oraninin artmasi ise yalnizca yabanci bankalarin ortalama 6zkaynak karliligini beklenen dogrultuda
ve anlamli bir gekilde artirmakta milli bankalara anlamli herhangi bir etkisi bulunmamaktadir. Son
olarak, enflasyon oraninin artmas: milli bankalarin hem ortalama aktif karliligint hem de ortalama
6zkaynak karliligini azaltirken yabanci bankalar bu durumdan etkilenmemektedir.
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Tablo 6. Panel Veri Analizi Sonuglari

Bagimli Degisken: AK

Bagimh Degisken: OK

Tiim Bankalar | Milli Yabanci | Tiim Bankalar | Milli Yabana
EDTA 0.3 0.23%* [034%*  [2.19 1700 [ 2,300
(0.00) (0.00) [(0.00) | (0.00) (0.00) | (0.00)
51A 2002 002 |-02%  [-055* 097 | -0.50%%
(0.04) 0.36) [(001)  |(0.00) 0.00) | (0.00)
OZTA 0.40° 033 0417 [3.06 2637 [3.06%*
(0.00) (0.00) [(0.00) |(0.00) 0.00) | (0.00)
510 0.05 0.02% 006" [0.300 0.186** | 032%
(0.00) 0.01) [(0.00)  |(0.00) 0.04) | (0.01)
0,02 0002 (002 [0.12* 008|022
TKTA (0.00) 0.63) [(001)  [(0.02) 0.06) | (0.01)
TKTK -0.01%* -0.06%** | -0.01 -0.09* 0.73%* |-0.06
(0.02) 0.00) [(0.12)  |(0.08) 0.00) | (0.39)
0.007 0.013** [0.005  |0.13** 021 [ 0.10
TMTA (0.19) 003) [(049) | (0.00) 000) | (0.09)
BUY 0.01 -0.008 |0.03 0.32% 006 |0.67%
(0.47) 0.28) [(029)  |(0.00) 0.36) | (0.00)
ENE 2005 20.05%** | -0.04 -0.18 0517 |-0.13
(0.24) 0.00) |(057)  |(0.60) 0.00) | (0.82)
SABIT 2.48%%% 054|327 |-16.58 8.53 126,38
(0.00) (039) [(0.00) |(0.00) 0.14) | (0.00)
Gozlem Sayist 242 1m0 [132 242 110 132
Banka Sayisi 22 10 12 22 10 12
0.00 0.00  |0.00 0.00 0.00 0.00
Hausman Testi (olasilik) (1.00) (1.00) [(1.00)  |(1.00) (1.00) | (1.00)

. 17.30 2047 |9.26 11.96 2053 |7.00
Fist. (olasilik) (0.00) (0.00) |(0.00) | (0.00) 0.00) | (0.00)
LBE (olaslik) 0.00 033 |0.00 0.00 0.04 0.00
Durbin-Watson 1.01 148|101 133 1.40 1.45
Baltagi-Wu LBI 159 163|161 145 157 1.56

Parantez i¢indeki degerler olasilik degerleridir. ***, ** ve * sirasiyla, %1, %5 ve %10 diizeyinde an-
lamliligy ifade etmektedir. LBF: Levene, Brown ve Forsythe degisen varyans testi. Durbin-watson ve

Baltagi-Wu LBI otokorelasyon testidir.

SONUGC

Cografi, siyasi, demografik, dini vb. yapidaki farkli siireclerin makroekonomik gostergeleri ko-
laylikla etkiledigi giniimiiz diinyasinda, bu gelismelerin 6nemli yansimalar1 bankacilik sektori tize-
rinde de gerceklesmektedir. Bu sebepten ekonomik veya sosyal yapida meydana gelen bir sorun, ban-
kacilik sektorii tizerindeki etkisini hizla gosterebilirken, ayni sekilde bankacilik sektoriinde ortaya
¢ikan olumsuz bir durum da tilke ekonomisini hizla etkileyebilmektedir. Tiirkiye'nin finansal ke-
simi igerisindeki en bilyiik paya sahip olan bankacilik sektoriinde yaganan oynakliklar zaman zaman
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oldukga dikkat gekici olmaktadir. Bu sebepten ¢ogu durumda finansal istikrarin ya da istikrarsizli-
¢1n ana unsuru da bankacilik sektorii olabilmektedir. Bu gerceveden degerlendirildiginde sektérdeki
dalgalanmalardan hizla etkilenebilen bankalarin karlilik verileri, milli ya da yabanci bankalarin sek-
tordeki devamliligini etkileyen en 6nemli gosterge olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Nitekim karliligini
devam ettiremeyen bankalar ya bulunduklar: tilkeden/sektérden ¢ikmakta ya da faaliyetlerini sona
erdirmektedir.

Bu hususlardan hareketle ¢aliymada Tiirk bankacilik sektériinde bankalara 6zgii degiskenler ve
makroekonomik degiskenler esliginde Tiirk bankacilik sektoriintin karliliginin analizi amaciyla ¢a-
lisma gergeklestirilmis olup, Tiirkiyede faaliyet gosteren 10’u milli, 12’si yabanci olmak tizere toplam
22 adet bankanin karliligini etkileyen belirleyiciler incelenmistir. Bunun i¢in 2006 ile 2016 yillar: ara-
sinda ortalama aktif karlilik ve ortalama 6zkaynak karlilig1 degiskenlerini etkileyen bankalara 6zgii
degiskenler olan sermaye yeterlilik orani, toplam mevduatin toplam aktiflere orani, 6zkaynaklarin
toplam aktiflere orani, takipteki kredilerin toplam kredi ve alacaklara orani, toplam kredi ve alacak-
larin toplam aktiflere orani, 6zel karsiliklar sonrasi net faiz gelirinin toplam aktiflere orani ve faiz
dis1 gelirlerin toplam aktiflere orani arasindaki iligkinin yoni ve anlamlilig1 panel veri analizi yonte-
miyle incelenmistir.

Analiz bulgularina gore bankalarin karliligini etkileyen faktorler milli ve yabanci bankalara gore
degiskenlik gostermektedir. Sonuglar incelendiginde, yabanci bankalarin 6zkaynaklarinin toplam
aktiflerine oranindaki artislar ortalama aktif karliligini azaltirken, toplam kredi ve alacaklarinin top-
lam aktiflerine oranindaki artiglar ise ortalama aktif karliligini artirmakta oldugu goze garpmakta-
dir. Ancak beklentilerle ayn1 yonlii olan bu etki milli bankalar i¢in gegerli olmamaktadir. Ote yandan
milli bankalarin takipteki kredilerinin toplam kredi ve alacaklara oranindaki artislar beklentilerle
uygun olarak ortalama aktif karlilig1 azaltirken, toplam mevduatin toplam aktiflere oranindaki ar-
tislar ise ortalama aktif karlilig1 artirmaktadir. Fakat benzer etkilesime yabanci bankalar kisminda
ulagilamamis aksine anlamsiz sonuglarla karsilasiimistir. Milli ve yabanci bankalarin ortalama 6z-
kaynak karliliginin belirleyicileri incelendiginde ise takipteki kredilerin toplam kredi ve alacaklara
oranindaki farklilik goze ¢arpmaktadir. Milli bankalar acisindan beklentilerle uyumlu olarak, karli-
l1g1 negatif yonde etkileyen bu degiskendeki artislar, yabanci bankalar tizerinde anlamli bir etki olus-
turamamaktadir. Analizde kontrol degiskeni olarak gérev yapan bilyiime ve enflasyon orani degis-
kenlerinden bityiime orani yalnizca yabanci bankalarin ortalama 6zkaynak karlilig1 tizerinde pozitif
yonde bir etkiye sahiptir. Son olarak, enflasyon oranindaki artiglarin milli bankalarin karliligini azal-
tirken, yabanci bankalarin karlilig1 tizerinde herhangi bir anlaml etkiye sahip olmadigi sonucuna
ulagilmaktadir.
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Taner TAS « Selim DURAMAZ

EKLER

EK I. Korelasyon Tablosu (Milli Bankalar)

AK OK BUY ENF FDTA OZTA OTA SYO TKTA TKTK TMTA

AK 1.00

OK 0.88 1.00

BUY -0.19 -0.15 1.00

ENF -0.17 -0.05 0.26 1.00

FDTA 0.27 0.16 -0.03 0.02 1.00

OZTA 0.2 0.39 -0.27 -0.10 0.11 1.00

OTA -0.02 -0.43 -0.07 -023  0.02 017  1.00

SYO 0.01 -0.04 -0.08 0.04 -0.12 0.04 043 1.00

TKTA -0.13 -0.20 0.15 -0.10 0.02 -003 -0.15 -0.80 1.00

TKTK 0.01 -0.01 -0.24 -001 054 0.08 -0.04 -0.07 -0.04 1.00

TMTA 0.38 0.58 -0.09 -001 006 040 -0.39 -0.09 -0.11 024 1.00

EK 2. Korelasyon Tablosu (Yabanci Bankalar)

AK OK BUY ENF FDTA OZTA OTA SYO TKTA TKTK TMTA

AK 1.00

OK 0.73 1.00

BUY -0.09  0.07 1.00

ENF -0.07  0.00 0.26 1.00

FDTA 031 022 -0.10 0.06 1.00

OZTA 0.10 -0.01 -0.09 -0.13 -0.71 1.00

OTA 043  0.01 -007 -0.08 0.16 0.20 1.00

SYO 045 0.04 -007 -0.01 0.17 0.07 0.86  1.00

TKTA -0.07 026 -001 -0.04 -0.11 -0.04 -0.51 -0.62 1.00

TKTK 0.10 -0.08 -0.02 -0.01 -0.04 0.06 048  0.59 -0.42  1.00

TMTA -0.08 025 0.01 0.02 0.16 -026  -047 -0.53 0.39 -0.20  1.00

EK 3. Panel Birim Kok Testi Sonuglari (Milli Bankalar)
Levin, Lin ve Chu | Im, Pesaran ve Shin | ADF - Fisher PP - Fisher Breitung
Sabit Sabit ve | Sabit Sabit ve | Sabit Sabit ve | Sabit Sabit ve|Sabit ve
Trend Trend Trend Trend |Trend

-4.310% -7.28%%* -1.43* -3.66%** 27.86 44,95%** 32,29 72.96*** =320

AK (0.00) (0.00) (0.07) (0.00) (0.11) (0.00) (0.04) (0.00) (0.00)
2877|3490 |.076 -0.39 25.45 24.48 31.46** 45447 |-0.52

OK (0.00) (0.00) (0.22) 80.34) (0.18) (0.22) (0.04) (0.00) (0.29)
6515690 | 2930 | -0.86 37.850% | 21.74 36.074* 21.74 -5.194%

BUY (0.00) (0.00) (0.00) (0.19) (0.00) (0.35) (0.01) (0.35) (0.00)
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SLL75R [ -1021% | 76807 | 461 | 83.89% [ 52500 [ 153300 [ 106.95%% | -6.83%%
ENF (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00)
4967|1417 | 3330 | 5590 | 47510 [ 64.03 | 66.57 | 9247+ | -1.54*
FDTA (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.06)
3.02¢% [ -9.15%* | -0.93 433 2512 66.897* | 31.83* 131919 [ 2754+
OZTA (0.00) (0.00) (0.17) (0.00) (0.19) (0.00) (0.04) (0.00) (0.00)
40300 8Ageer | 2510|410 | 4237 5223 6488 | 78217 | -1.66%
OTA (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.04)
JI2.0200% [ 127400 | 5EDR | 55DR | 64.93%¢ | 64.24%0¢ | 86,134 [91.19% [ -1.23*
SYO (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.10)
4197|675 |-031 2254 26.02 39120 42,530 | 74940 | -1.11
TKTA (0.00) (0.00) (0.37) (0.01) (0.16) (0.00) (0.00) (0.00) (0.13)
7660|4820 | 4450 | _0.87 54,140 | 25.84 68.38 | 3657+ -0.96
TKTK (0.00) (0.00) (0.00) (0.19) (0.00) (0.17) (0.00) (0.01) (0.16)
112 5717 10.83 -1.96% 1950 36.33% 2047 50,870 | -1.99%*
TMTA (0.13) (0.00) (0.79) (0.02) (0.48) (0.01) (0.42) (0.00) (0.02)

Parantez i¢indeki degerler olasilik degerleridir. *, ** ve *** sirastyla, %10, %5 ve %1 diizeyinde an-
lamlilig1 ifade etmektedir.

EK 4. Panel Birim Kok Testi Sonuglari (Yabanci Bankalar)

Levin, Lin ve Chu | Im, Pesaran ve Shin | ADF - Fisher PP - Fisher Breitung
Sabit Sabit ve | Sabit Sabit ve | Sabit Sabit ve | Sabit Sabit ve|Sabit ve
Trend Trend Trend Trend Trend
-2.40%%* -5.97%* ST -2.334%% 50.53%** 50.87*%* 60.17* 73.82%%% -0.67
AK (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.24)
49200 | -135* 3387 |-049 54779 |28.19 66.03%F | 537500 | -1.92%
OK (0.00) (0.089 (0.00) (0.31) (0.00) (0.25) (0.00) (0.00) (0.02)
S7.13%%% -6.23%* S3.210% -0.94 45,420%* 26.09 43.29%%* 29.93 -5.70%**
BUY (0.00) (0.00) (0.00) (0.17) (0.00) (0.34) (0.00) (0.18) (0.00)
J12.87 [ 1L19% | 841 | 5,050+ 100.67°% | 63.020 | 183.97%* [ 12834 | -7.49%%
ENF (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00)
-7.974%% -10.32%%* -6.70*** -3.95%%% 84.310* 74.50%%% 75.51%% 76.94%%* -0.54
FDTA (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.29)
22,9744 691+ -1.25* 2520 | 36.65% 5007+ | 38.57* 62537 | -2.03*
OZTA (0.00) (0.00) (0.10) (0.00) (0.04) (0.00) (0.03) (0.00) (0.02)
-4 274 -6.58%** -2.04** -2 014 41.58** 44.340% 41.58** 60.45%%* -2.534%
OTA (0.00) (0.00) (0.02) (0.01) (0.01) (0.00) (0.01) (0.00) (0.00)
23744 -8.08*** -0.71 2877 3093 51517 | 35.40* 51820 | -2.09%*
SYO (0.00) (0.00) (0.23) (0.00) (0.15) (0.00) (0.06) (0.00) (0.01)
-4,18*%* -8.69%%% -2.52%% -1.49* 43,670+ 39.17%* 60.16%%* 56.06%** -0.50
TKTA (0.00) (0.00) (0.00) (0.06) (0.00) (0.02) (0.00) (0.00) (0.30)
21074 [ -10.68%F | -5.360 | 3520 [ 69.270% | 56900 | 6110 | 53.61%*  |-0.77
TKTK (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.22)
-3.814%% =597 -1.36* -1.48% 33.78* 36.03* 39.21%* 46.21%** -1.64%*
TMTA (0.009 (0.00) (0.08) (0.06) (0.08) (0.05) (0.02) (0.00) (0.04)

Parantez igindeki degerler olasilik degerleridir. ¥, ** ve *** sirasiyla, %10, %5 ve %1 d
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