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Oz

Stirdiiriilebilir bir biiyiime igin istikrarly ve giiclii bir bankacilik sektoriiniin varlig
zorunlu olmakla birlikte, bankalarin da giiven veren bir ekonomik ortamda saghkl
isleyebilmeleri, banka ve makroekonomik performans gostergelerinin saghkii olmasina
baghdwr. Tiirkiye ekonomisi finansal serbestlesme siirecinin ardindan 1994 yiuinda ilkini
yasadig finansal krizi takiben 1997 Asya krizinden etkilenmis, 2001 Bankacilik, 2008 Global
krizi ve 2018 Agustos ayinda da kur dalgalanmasi yasamustir. Tiirkiye 'nin bu donemlere iliskin
verileri incelendiginde, bankalarin ve makroekonominin performans gostergelerinde siirekli bir
dalgalanma gozlemlenmektedir. Bu dalgalanmalar dolayisiyla ortaya c¢ikan olumsuzluklar
bankacilik sektoriine getirilen yeni diizenlemelerle ortadan kaldirilmaya calisilmistir. BuU
calismada 1990 sonrasi Tiirk Bankacilik sektorii aktif karlilig: ile makroekonomik performans
ve bankacilik sektorii finansal gostergeleri arasindaki uzun déonem iligki arastirilmistir. Tiirk
Bankalar Birligi tarafindan sunulan yillik bilanco verileri ile TUIK 1990-2017 yillik verilerinin
kullamildigi ¢alismada, bankalarin aktif karlilig: ile makroekonomik performans ve sektorel
finansal gostergeler arasinda uzun dénem egbiitiinlesme iliskisi bulunmustur. Ayrica bankalarin
aktif karlilig: ile sektorel finansal gostergeleri arasinda karsilikly ¢ift yonlii nedensellik iliskisi
mevcutken, makroekonomik performans ve sektorel finansal gostergeler arasinda boyle bir iligki
belirlenememigtir. Bununla birlikte banka aktif kdrliligindan, makroekonomik performansa
dogru tek yonlii bir iliski tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Tiirk bankacilik sektorii, makroekonomik performans endeksi, bankacilik
sektorii finansal gosterge endeksi, VAR esbiitiinlesme, Granger nedensellik

AN ANALYSIS OF THE RELATIONSHIP AMONG RETURN ON
ASSETS, MACROECONOMIC AND FINANCIAL PERFORMANCE
INDICATORS, 1990-2017

Abstract

Although the strong and stable banking sector is essential for sustainable growth, having
stable and sound banking financial indicators and macroeconomic performance indicators is
also important for the banks to function properly in a reliable economic environment.
'Following the implementation of financial liberalization policies, the Turkish economy faced its
first financial crisis in 1994, had been affected from the Asian crisis in 1997, and had suffered
from 2001 Banking and 2008 Global crisis and from the 2018 August foreign exchange
volatility. Examination of the Turkish data for the period, it is observed that there are lots of
sharp and sustained fluctuations in the banking and macroeconomic performance indicators. To
overcome the economic problems emerged from these fluctuations, new regulations were
introduced to the banking sector. This study investigates the long-term relationship between
return on assets, macroeconomic performance and financial indicators of the banking sector.
The annual balance sheet data obtained from the Turkish Banking Association and the annual
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data of TURKSTAT over the period 1990-2017 are used in this study. The results indicates that
there is a long-term cointegration relationship between banks' return on assets and
macroeconomic performance and sectoral financial indicators indices. The results show that
while there is no causal relationship between macroeconomic performance indicators and
sectoral financial indicators, there is a two-way Granger causality relationship among banking
profitability and sectoral financial indicators. However, the results indicate that there exists a
one-way Granger causality relationship running from the banking sector profitability to
macroeconomic performance index.

Keywords: Turkish banking sector, macroeconomic performance index, banking sector
financial index, VAR cointegration, Granger causality

Giris

Tiirk ekonomisi 6zellikle finansal serbestlesme siirecinin hiz kazandigi 1990’
yillardan itibaren artan dis ticaret agig1 ve buna baglh artan déviz ihtiyacina bagl olarak
sik sik ekonomik krizler yasamistir. Yasanan krizlerden her sektor gibi bankacilik
sektorii de olumsuz etkilenmis ve sektoriin aktiflerinde sikca dalgalanmalar meydana
gelmistir. Siirdiirtilebilir bir ekonomik biiyiimenin saglanmasinda, reel sektoriin ucuz
maliyetli fon ihtiyacmi karsilama gorevini yiiriitmekle miikellef olan bankalar dnemli
rol {istlenmektedirler. Piyasalarda kredi mekanizmasinin diizenli islemesi ve yeni
yatirimlarin ~ finansmaninin ~ saglanabilmesi  milli ekonomilerin  makroekonomik
performanst ile yakindan iligkilidir. Kisaca, bankacilik sektoriiniin isleyisi ile
makroekonomik performans arasinda karsilikli bir iliskinin oldugu goriilmektedir.

Ulkemizde 2001 yilinda yasanan finansal krizden Tiirk Bankacilik Sektorii baslica
iki  acidan olduk¢a olumsuz etkilenmistir. Birincisi, bankalarin  finansal
gostergelerindeki zayifliklar ve kriz dolayisiyla bu gostergelerdeki bozulmalarla
iliskilidir. Bu krizin sonucunda sektor neredeyse yari yariya kiiglilmiis ve birgok banka
piyasadan ¢ekilmek zorunda kalmistir. Ikincisi, kriz dolayisiyla ortaya c¢ikan
makroekonomik istikrarsizlik, bu dénemde bankalarmn karliliginin azalmasma neden
olmustur. Teorik olarak biiyiime, enflasyon ve issizlik oranlar1 temel makroekonomik
gostergeler olarak kabul edilmektedir. Dogal olarak bu gostergelerin olumlu seyrettigi
donemlerde, ekonomide olusacak giiven ortami ekonomik canlanmaya yol agacak ve
haliyle bankalarin karlarinda artis meydana gelecektir. Tersine makroekonomik
performans Olgiitlerinde meydana gelecek bir bozulma ise bankalarin karlarmin
azalmasina sebep olacaktir.

Bu bilgilerin 15181nda, bu ¢alismada Tiirk Bankacilik sektoriinde aktif karliligi
(ROA) ile makroeckonomik performans ve bankacilik sektorel finansal gostergeleri
arasindaki uzun doénem iliski 1990-2017 donemi verileri kullanilarak esbiitiinlesme
analizi yardimiyla test edilmistir. Bu ¢ercevede, once Tiirk Bankacilik Sektoriinde
aragtirma donemi kapsaminda meydana gelen sektorel gelismeler incelenmektedir. Daha
sonra makroekonomik performans ve donem iginde Tiirkiye ekonomisinde yasanan
gelismeler 6zetlenmistir. Takip eden boliimde metodoloji ve ilgili literatiir 6zetlendikten
sonra ekonometrik tahmin ve elde edilen bulgular sunulmustur. Calisma, sonug
boliimiiyle tamamlanmugtir.
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1. TURK BANKACILIK SEKTORU: 1990-2017

Tiirkiye ekonomisi 24 Ocak 1980 kararlarinin ardindan disa daha agik ve dis
piyasalarla entegrasyonunu arttrmms bir iilke goriiniimii kazanmistir. Ozellikle faiz
oranlarmin serbest birakilmasi ve finansal piyasaya girisin kolaylastirilmasinin ardindan
yabancilarin sektore olan ilgisi artmaya baslamistir. Ayrica 32 Sayili Tiirk Parasinin
Kiymetinin Koruma Kanunu ile TL’nin tam konvertibl olmasiyla birlikte bankalarin
sundugu hizmetlerin ¢esidinde de artislar ortaya ¢ikmistir. 1990-1994 yillar1 arasinda
Tiirk bankacilig iilkedeki finansal piyasanin %98’ini olusturmustur. Bu donemde
sektorde 6 kamu, 31 6zel ve 20 de yabanci uyruklu olmak iizere 57 ticari banka
faaliyette bulunmustur. 1990 yilinda sektoriin toplam kaynaklar: 170 trilyon TL iken bu
rakam 1992 yilinda 550 trilyon TL’ye yiikselmistir. 1991 ve 1992 yili enflasyon
rakamlarinin %70 ve %66 oldugu dikkate alindiginda bankacilik sektorii 2 yilda reel
olarak yaklasik %80 oraninda bliyiimiistiir (TBB, 1993).

Disa agilma siirecinin lilkemizdeki ilk sancis1 “Kara Carsamba” olarak anilan
1994 krizidir. Tirk Lirasmin %100 devaliiasyonu ile sonuclanan kriz, 1994’iin ikinci
ceyreginden itibaren negatif bliylime ile birlikte Bankacilikta da kiigiilmeye neden
olmustur. Piyasalarda yil i¢inde gecelik faiz oranm %60 ile %700 arasinda dalgalanma
gostermig, 1993 yilinda 72 milyar Dolar olan bankacilik sektorii toplam varliklari
1994’de %28 oraninda azalma ile 52 milyar Dolar’a gerilemistir (TBB,1995:18).
Tasarruflara mevduat giivencesi getirilmesi ve aliman onlemlerle sektér 1995 yilinda
yeniden normallesmeye baslamistir.

1990°l1 yillarin sonlarma dogru Bankacilik sektoriiniin 1994 yili  krizinin
etkisinden kurtuldugu ve yeniden biiylime trendini yakaladigi goériilmektedir. Bununla
birlikte Kasim 2000 yilinda baslayan finansal risklerdeki artis, Subat 2001°de yeniden
devaliiasyonla sonuglanacak bir krizin on habercisi olmustur. Bankacilik krizleri
cogunlukla kotliye giden ekonomilerde ortaya c¢ikma egilimi gostermekle birlikte
bankacilik sektoriindeki sorunlar da reel ekonomiyi olumsuz etkilemektedir (Boga,
2019: 15). Yasanan finansal kriz, Tiirk bankacilik sektoriinde ciddi bir kiigiilmeye neden
olurken, doviz agik pozisyonunu ayarlayamayan birgok banka faaliyetine son vermek
zorunda kalmig ya da Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu bilangolar1 kotiilesen bu
bankalara el koymak zorunda kalmistir. Asagidaki tabloda 2001 krizi ardindan
bankacilik islemlerine son verilen bankalar gosterilmistir.

Tablo 1: 2001 Krizi Ardindan Kapanan Bankalar

Atlas Yatirim Bankasi A.S Temmuz 2001 tarihinde bankacilik yapma izni kaldirilmistir.
Bank Kapital Tiirk T.A.S. Ocak 2001 tarihinde bankacilik izni kaldirilmustir.
Demirbank T.A.S. Aralik 2001 tarihinde HSBC’ye devredilmistir.

Ege Giyim Sanayicileri Bankast A.S. | Ocak 2002 tarihinden itibaren bankacilik izni kaldirilmstir.
Egebank A.S Ocak 2001 tarihinde bankacilik izni kaldirilmastir.

Eskisehir Bankasi T.A.S. Temmuz 2001 tarihinde kapanmistir.

Etibank A.S. Aralik 2001 tarihi itibariyle bankacilik izni kaldirilmistir.
Okan Yatirim Bankas1 A.S. Temmuz 2001 tarihinde bankacilik yapma izni kaldirilmistir.
Tiirkiye Tiitiinciiler Bankas1 A.S. Ocak 2001 tarihinde bankacilik yapma izni kaldirilmustir.
Ulusal Bank T.A.S. May1s 2001 tarihinde bankacilik yapma izni kaldirilmustir.
Kaynak: TBB
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1990’larin basinda 57 mevduat bankasi faaliyet gosterirken 2001 krizi ardindan bu
say1 46’ya gerilemistir (Arabaci, 2018:35). Kasim 2001°de ilk etkisini gdsteren krizle
birlikte Tablo 1’de de gorildigli gibi 11 mevduat bankasinin islem yapma yetkisi
kaldirilmistir. Birlesik Korfez Bankasi Osmanli, Demirbank HSBC ve Osmanli Bankasi1
da Garanti bankasina devredilmistir (TBB, 2017). 2001 yilinda yasanan finansal kriz
bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren banka sayisinin diismesine neden olurken, dogal
olarak sektor aktifleri de azalmistir. Asagida bankacilik sektorii toplam aktif gelisimi
1990-2017 donemi i¢in dzetlenmistir.

Tablo 2: Tiirk Bankacilik Sektorii Toplam Aktif Geligimi (1990-2017)

Y| e | Y| incevin
1990 65,490 152,692 0.43
1995 89,377 171,023 0.52
2000 166,275 271,565 0.61
2005 296,246 502,238 0.59
2010 641,251 773,324 0.83
2015 821,755 859,558 0.96
2017 847,724 850,410 0,99

Kaynak: TBB verilerinden derlenmistir.

Tablo 2’de goriildiigli gibi Tiirk bankacilik sektorii toplam aktif biliyiikliigliniin
milli ekonomi i¢indeki pay1 donem boyunca siirekli artig gostermistir. Bununla birlikte
2000 yilinda toplam aktiflerin GSYIH icindeki payr %61 iken bu oran 2005 yilinda
%359’dur. Bu gelismenin nedeni, bankacilik sektdriinde 2001 yilinda yasanan kriz
etkisinin atlatilmasinin uzun siirmiis olmasidir. 2001 yilinda yasanan krizin ardindan
Hiikiimet tarafindan uygulamaya konulan “Giigli Ekonomiye Gegis Programi”
ekonomide enflasyonla miicadele ve kamu agiklarinin azaltilmasi bankacilik sektoriinde
de sermaye yeterliliginin diizeltilmesi ve krizlere karsi bankacilik sektoriiniin yapisal
olarak gii¢lendirilmesini igeriyordu (TBB, 2001). Program olumlu etkisini krizin
ardindan géstermeye baslamis ve 2005 yilindan sonra sekt6r hizla biiyiime kaydetmistir.
Tablo 2’de de goriildiigii gibi bankacilik sektdrii toplam aktiflerinin GSYIH’ye orani
2010 yilinda %80 barajmi ge¢gmis 2017 yilinda da neredeyse %100’e ulagmistir.

2008 yilinda Diinya ekonomisini olumsuz etkileyen Global finans krizi 2009 yil1
basinda Tiirk ekonomisinde  hissedilmistir.  Tiirk  bankacilik  sektOriiniin
giiclendirilmesine yonelik alinan 6nlemler Tiirk bankaciliginin bu krizi hafif atlatmasma
ve 2002-2017 donemi arasinda sektoriin istikrarli bir sekilde biiylimesine vesile
olmustur (Arabaci, 2018). Bu donemde enflasyon oraninin diismesiyle baslayan siireg,
Tiirk bankaciliginda da bazi yapisal degismelere sebep olmustur. Enflasyonist donemde,
Tiirk bankacilif1 topladig1 kaynaklar1 hazine bonosunda degerlendirirken, ucuzlayan
kredi maliyetleriyle reel olarak getirisi bonolara gore daha yiiksek olan tiiketici kredisi
kullandirmaya yonelmistir. Yurt iginde tasarruf yetersizligi, bankalarin bu Kkredileri
finansman i¢in yurt digi borglarinin da artmasina sebep olmustur (Celik, 2013:283).
Bununla birlikte sektordeki yiliksek karhilik yabancilarin sektore ilgisini yeniden
arttrmis ve 2005°de 13 olan sektordeki yabanci banka sayisi 2007°de 18’e yiikselmistir.
Sektor, enflasyon, faiz ve kurlarda yasanan istikrarla birlikte 2017 yilina kadar 1liml bir
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sekilde biiylimiistiir. Bununla birlikte sektoriin artan dis borglar1 Bankalar1 kur riskine
kars1 kirtlgan hale getirmistir. 2018 yili Agustos ayinda yasanan kur artisi, tekrar
sektorii olumsuz etkilemistir. Goriildigi gibi Tiirk bankacilik sektdriinde yaganan
gelismelerle Tiirkiye ekonomisinin makroekonomik kosullar1 arasinda yakin bir iliski
vardir ve Tiirk bankacilik sektorii makroekonomik kosullara paralel bir bigimde donem
boyunca dalgali bir seyir gostermistir.

2. LITERATUR TARAMASI

Konuya iligkin literatiir incelendiginde, bankacilik sektorii iizerine yapilan
calismalarin daha cok sektorde karliligin belirleyenlerinin tespitine yonelik oldugu
dikkati ¢ekmektedir. Bunun onemli bir nedeni, banka karliligin1 belirleyen faktorlerin
tespit edilmesinin hiikiimetlerin uygulayacaklari ekonomi politikalaria karsi bankalarin
pozisyon almalarina yardimci olmasidir.

Molyneux ve Thornton (1992) 18 Avrupa Birligi liyesi iilke Bankacilik sektorii
iizerine yaptiklar1 calismada yiliksek faizlerin yiiksek kéarliligi ve faiz marjini
beraberinde getirdigini bulmuslardir. Demirgiig-Kunt ve Maksimovi¢ (1998) 30 farkli
iilke Bankacilig1 i¢in yaptiklar1 caligmada hukuki yap1 ve diizenlemelerin faiz marj1 ve
karhlikla iliskisini arastirmiglardir. Makroekonomik istikrar ve hukuk sisteminin diizenli
isleyisi bankalarm karlilig1 {izerinde olumlu etki meydana getirmektedir. Bir y1l sonra
yapilan baska bir c¢alismada Demirglig-Kunt ve Huizinga (1999) 80 farkl {ilke
bankacilik sektoriinde enflasyon oraninin banka karlihigiyla pozitif iligkisi oldugunu
belirtmislerdir. Goddart ve dig. (2004) de 6 AB f{iyesi iilke bankaciliginda firma
biiytikligliniin karhlikla pozitif iligskisi oldugunu ortaya koymuslardir.

Tunay ve Silpar (2006) Tiirk bankacilig1 iizerine yaptiklar1 ¢alismalarinda firma
biiyiikligli, enflasyon orani ve ekonomik biiylimenin banka karlilig1 iizerinde olumlu
etkisi oldugunu bulmugslardir. Erol, (2007), Tiirk Bankacilik sektoriindeki 30 ticari
banka {izerine yaptig1 calismada bankalarmn faiz marjlarmm kur, faiz ve politika
risklerinden olumsuz etkiledigini bulmustur. Giindogru ve Aksu (2011), Tiirk bankacilik
sektorii karhilig ile makroekonomik degiskenler olan faiz, enflasyon, biit¢e agig1 ve
sanayi iretim endeksi arasinda giiclii bir iliskinin oldugunu bulmus ve istikrarli bir
finansal ortamin bankacilik sektoriiniin  gelismesi i¢in  kag¢inilmaz oldugunu
belirtmislerdir. Acaravci ve Calim (2013), Tiirk bankacilik sektorii karhilik ve faiz marji
ile makroekonomik faktorler arasindaki iliskiyi arastirdiklar1 ¢alismalarinda firmalara
ait spesifik faktorlerin karlhilik iizerinde makro degiskenlerden daha etkili oldugu
sonucuna ulagmislardir. Benzer sekilde Ahmed ve dig. (2016) da Asya ve Amerika
bankalar1 tizerine yaptigi ¢alismada firmalara ait spesifik faktorlerin karlilik {izerinde
makro degiskenlerden daha etkili oldugu sonucuna ulagsmislardir. Ekonomik biiylime ve
reel doviz kurunun karhlik ve net faiz marji iizerinde giicli bir etkisi oldugu
goriilmistiir. Boitan (2015), AB bankacilik sektori i¢in yaptigi caligmada ekonomik
biiyiimenin bankacilikta karhlik {izerinde 6nemli ve giiclii bir etkisinin oldugu sonucuna
ulasmistir. Celik ve Citak (2016) da, yaptiklar1 aragtirmada istikrarli bir ekonomik
biiyiimenin bankacilik sektorii etkinliginin artmasi i¢in gerekli oldugu sonucuna
ulagmislardir. Etkin bir bankacilik, daha diisiik maliyet yani daha az gider demek
olacag! i¢in bankalarin net faiz marjlarinin da artmasma vesile olacaktir. Obeid ve
Adeinat, (2017), Urdiin bankacilik sektdriinde net faiz marjinin belirleyenlerini
arastirdiklar1 c¢alismada, makroekonomik faktorlerden daha c¢ok bankalarin igsel
faktorlerinin net faiz marji iizerinde etkili oldugu sonucuna ulagmislardir. Topak ve Talu
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(2017) Tirk bankacilik sektori aktif karhiligini etkileyen makro degiskenlerin tespiti
icin yaptiklar1 calismada, biiylime ve faiz oranlarinin karliliga pozitif, doviz kurunun ise
negatif etkisi oldugu sonucuna ulasmislardir. Ghurtskaia (2018), Giircistan
bankaciliginda banka karlilig1 ile makroekonomik faktorler arasindaki iligkinin oldukca
zayif oldugu sonucuna ulagmustir.

Goriildiigii gibi literatiirde yer alan ¢alismalar incelendiginde ve teorik olarak net
bir sonug elde edilememistir. Ulke ve donem farkma gore bankalarin aktif karliliklar
icsel ya da digsal faktorlerden etkilenebilmektedir. Literatiirde yer alan ¢aligmalar banka
spesifik veri kullanimina dayanan panel veri ekonometrisi yontemi igermektedir. Bu
caligmada bankacilik sektorii aktif karliligi tizerinde sektorel finansal gostergeler ve
makroekonomik faktorler toplulastirilmis yillik zaman serileridir. Bu acidan
bakildiginda bu calisma literatiirdeki diger caligmalardan kullanilan veri ve yontem
acisindan farklilik géstermektedir.

3. VERI SETI VE AMPIRIK METODOLOJI

Tiirk bankacilik sektoriinde aktif karliligi (ROA) ile makroekonomik performans
(MPE) ve sektorel finansal gostergeler (SFG) arasindaki iligkiyi test etmeye yonelik bu
calismada, Tiirk Bankalar Birligi (TBB) tarafindan sunulan banka bilangolar1 ve
Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) verileri kullanilmigtir. Makroekonomik degiskenlere
iliskin veriler TUIK ten, bankaciliga iliskin diger verilerin TBB tarafindan sunulan
bilangolardan alimmistir. Calisma donemi 1990-2017 yillar1 araligi arasindaki 28 yili
kapsamaktadir. Bu calismada yer alan ampirik analize konu olan degiskenler ve
degiskenlere iligkin analizler sunlardir.

o Bagimli Degisken: Aktif Karlilig

Aracilik yaklasimi (intermediation approach) dikkate alindiginda bankalar elinde
fon fazlasi bulunan hane halki ile fon ihtiyaci olan yatirimcilar arasinda aracilik
faaliyetinde bulunan ve aracilik faaliyetleri sonucu gelir elde eden hizmet kurumlari
olarak tanimlanmaktadirlar. Bankacilikta karlilik gostergesi olarak genelde iki Olgiit
kullanilmaktadir. Bunlardan ilki bankanin sahip oldugu varliklar {izerinden Kkarhlik
hesabi1 olan toplam aktif karlilig1 (return on assets) ve bankanin sahip oldugu kaynaklar1
tizerinden karlilik hesabi olan 6zkaynak karlihgi (returm on equity) dir. Bu ¢alismada
bagimli degisken olarak aktif karliligi (ROA) dikkate alimmistir. Buna gore:

ROA = Net dénem kari/toplam aktifler
seklinde hesaplanmaistir.

o Aktif kKdrliligini etkileyen makroekonomik performans gostergeleri

Literatlirde makroekonomik performans gostergeleri olarak hangi degiskenlerin
yer almasi gerektigine iliskin farkli goriisler vardir. Bazi yazarlar, ekonomi teorisine
dayali olarak ii¢ onemli ekonomik gosterge olan biiylime, igsizlik ve enflasyonun
makroekonomik performans 6lgiitii oldugunu ve bunlarin her birinin ekonomide birer
sac ayagini olusturdugunu ileri siirer. OECD (1987) tarafindan gelistirilen “sihirli
elmas” endeksi, biiyiime, issizlik, enflasyon ve cari islem agig1 {izerinden
makroekonomik performansin degerlendirilebilecegi bir yaklasimdir. Bu tanimlamaya
ilave olarak daha sonra biitce acgig1 da ilave edilmistir. Boylece makroekonomik
performans hesabinda dis denge kadar i¢ denge de dikkate alinmaya baglamistir. Bu
ilavelerin ardindan s6z konusu bu bes degiskenin belli oranlarda agirliklandirilmas ile
ortaya c¢ikan makroekonomik performans endeksi, {llkelerin zaman iginde
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makroekonomik performanslar1 hakkinda genel gidisatin goriilmesinde 6nemli bir bilgi
kaynag1 olmaya baglamistir.

OECD (1987) tarafindan gelistirilen makroekonomik performans endeksine
(MPE) dahil edilen degiskenler ve agirliklar1 su sekildedir: biiylime orani (+%30);
enflasyon oran1 (-%20); issizlik oran1 (-%20); biitce agigmin GSYIH’ye oran1 (-%15) ve
cari agigin GSYIH’ye orami (-%15). MPE endeksi yukarida belirtilen degiskenler,
verilen oranlarla agirliklandirilmakta ve elde edilen toplamina 100 degeri eklenerek
endeks degeri bulunmaktadir. MPE endeksinin azalmasi endeks icinde yer alan
degiskenlerdeki bozulmalara bagli olarak ekonomide makroekonomik sikintilarin
oldugu anlamina gelirken, bu endeks degerindeki artis ta yine endeks igindeki
degiskenlerdeki iyilesmelere bagli olarak ekonomide makroekonomik iyilesmelerin
oldugunu ortaya koymaktadir.

Bu calismada, MPE endeksini olusturan degiskenler standart yontem disinda,
Temel Bilesenler Analizi (TBA) kullanilarak agirliklandirilmis ve bu sekilde yeni bir
endeks olusturma yoluna gidilmistir. Bu olusturulan yeni MPE endeksi degisken sayisi
ve tanimi itibariyle OECD endeksine benzemekle birlikte, endekste kullanilan
agiliklarin belirlenmesi acisindan OECD endeksinden ayrigsmaktadir.

Teorik olarak ekonomik biiyiimede meydana gelen artis, issizlik ve enflasyon
oranlarindaki azalig, cari islem a¢igmin olmamasi ya da azalmasi ve keza kamu biitce
aciginin olmamasi ya da azalmasi MPE’ye olumlu yansiyacaktir. MPE i¢inde yer alan
bu gostergelerdeki iyilesmeye paralel sekilde, ekonomideki ekonomik istikrar algisina
da baglh olarak diisen enflasyona paralel gerileyecek olan faiz oranlar1 yatmwrimlarin
artmasina, bankalarin daha ucuz bor¢lanmalarma ve banka islemlerinin artmasina neden
olacaktir. Diigsen faiz oranlarina bagl olarak yurtici tasarruflarin diger getiri kalemlerine
yonelmesi miimkiin olmakla birlikte, yurt dis1 bor¢glanmanin cari agik iizerinde baski1
yaratmadigir siirece (kur riski olugmadigi siirece) bankalarn net faiz gelirleri
ekonomideki bu olumlu havadan pozitif yonde etkilenecek ve Karlilik artacaktir.
Bununla birlikte MPE endeksinde meydana gelecek bir azalma ise tiim bu olumlu
etkilerin tersine donmesine ve dolayisiyla banka karliligmin da azalmasina sebep
olacaktir.

o Aktif kdrliligini etkileyen sektior performans gastergeleri

Aracilik yaklagimi geregi bankalar, topladiklar1 mevduatlar1 reel sektore kredi
olarak kullandiran finans kuruluslaridir. Bankalar, topladiklar1 mevduatlar1 krediye
donistiirebildikleri siirece 6nemli faiz kazanci elde edeceklerdir. Bu nedenle banka
karliligin1  etkiledigi dusiiniilen ilk iki sektorel gosterge toplam mevduatlar
mevduatlar/aktifler) ve krediler (krediler/aktifler) dir. Mevduatlarina gore kredileri daha
yiiksek olan bankalarin daha yiiksek faiz kazanci dolayisiyla kar elde edecekleri
kagmilmazdir. Bankalarin mevduatlarindan daha yiiksek oranda kredi kullandirmalar:
ozellikle ililkemizde yurti¢i tasarruflarin yetersizligi nedeniyle yurtdisi borglanmayla
gerceklesmektedir. Istikrarh kur, diisiik borglanma maliyeti anlanna gelecegi igin
boyle bir durumda banka karliligi artacaktir. Bu nedenle aktif karlihigini etkiledigi
diisiiniilen 3. degisken olarak reel doviz kuru dikkate alinmistir. Ilave olarak bankalarin
menkul degerlerden elde ettikleri gelirleri de mevcuttur. Ozellikle Tiirkiye’de kamu
kagitlarina yapilan yatirmmlar, bir donem bankalara ciddi kazanglar saglamistir. Bu
acidan bakildiginda bankalarin menkul degerlerden elde ettikleri faiz gelirlerinin de
karliliga olumlu katki yapmasi kagmilmaz gibi goriinmektedir. Bu nedenle bankacilik
sektorii menkul deger gelirleri (menkuldeger faiz geliri/aktifler) 4. sektorel finans
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gostergesi olarak dikkate alinmistir. Bankacilik sektorii Karliligini etkiledigi diigiiniilen
son degisken ise ayni zamanda sektor biyiikligiinii (Size) de gostermesi agisindan
toplam aktiflerdir. Aktiflerin biiyiikliigii ve artmasi, dogal olarak bankalarin bu aktifleri
kullanmalar1 sonucunda faiz gelirleri ve Karlarinin da artmasina neden olacaktir.
Makroekonomik performans degiskenlerinde oldugu gibi aktif karlihigmin 5 sektorel
gosterge ile agiklamak yerine, TBA ile bu 5 degiskeni en iyi sekilde temsil eden yeni bir
degisken elde edilmistir.

Makroekonomik degiskenlerin ROA {izerinde etkilerini analiz eden ampirik
caligmalarda bu iliskinin ti¢ farkli sekilde incelendigi goriilmektedir. Birincisi,
makroekonomik degiskenler tek tek ele alinarak ROA iizerindeki etkileri arastirilmistir.
Ikincisi, farkl1 sayida makroekonomik degisken ayni anda modele dahil edilmis ve bu
sekilde makroekonomik degiskenlerle ROA arasindaki iliski analiz edilmistir. Ugiincii
yaklagimda ise makroekonomik degiskenler arasinda korelasyonun yiiksek oldugu
gerceginden hareketle, dnce makroekonomik performans gostergeleri agirliklandirilarak
makroekonomik performans endeksi olusturulmus ve sonra bu endeksle ROA arasindaki
iliski ampirik olarak analiz edilmistir. .

3.1. Temel Bilesenler Analizi

Ampirik literatiirde kullanilan birinci yaklagimda makroekonomik gostergelerin
her biri ayr1 ayr1 modele dahil edildigi i¢cin, tahmin katsayilar1 tarafli sonuglar verecektir
clinkii makroekonomik performansin farkli boyutlar1 vardir ve bu boyutlarm bir
kismmin modele eklenmemis olmas1 diglanmig degisken (omitted variable) problemine
yol agmaktadir. Diger yandan biitiin makroekonomik performans degiskenlerinin
birlikte modele dahil edilmesi de ¢oklu dogrusallik problemine yol agmaktadir. Coklu
dogrusalligin yiiksek oldugu durumda, regresyon katsayi tahmin edicilerinin varyanslar1
biiyiilk ve degerleri belirsiz olur. Katsay1 tahmincileri ve standart hatalar1 verilerdeki
kiiciik degismelere ¢cok duyarl hale gelirler. Kisaca, tahmin edilen katsayilar istikrarsiz
ve yorumlanmalar1 zor olacaktir. Zira makroekonomik performans degiskenleri arasinda
yakin bir iligki vardir.

Bu calismada, literatiirde karsilasilan dislanmis degisken ve coklu dogrusallik
problemlerinin {istesinden gelebilmek i¢in, makroekonomik performans gostergeleri ve
sektorel finansal gostergeler Temel Bilesenler Analizi (TBA) yardimiyla
agirliklandirilmistir. Boylelikle, birisi makroekonomik performans endeksi (MPE) ve
ikincisi de sektorel finansal performans endeksi (SFG) olmak iizere iki endeks
olusturulmustur.

Daha acik bir ifadeyle, sektorel finansal gostergeler olarak literatiirde yaygin
olarak kullanilan ve net faiz marjin1 etkiledigi diisiiniilen detaylar1 yukarida agiklanmig
olan 5 farkli finansal gosterge degiskeni TBA kullanilarak tek bir degiskene
donistiiriilmistiir. Benzer sekilde, bes farkli makroekonomik performans gostergesi
(enflasyon, biiyiime, issizlik, cari agik ve biitce agi31) TBA yontemiyle tek bir degiskene
doniistiiriilmistiir. TBA yontemi sayesinde, net faiz marjini etkileyen ve haliyle modele
bagimsiz degisken olarak eklenmesi gereken 10 adet farkli degisken, 2 degiskene
indirgenmistir. Bu degiskenler, kendini olusturan bilesenlerini en iyi sekilde temsil eden
degiskenlerdir ve ekonometrik modellerde, ¢ok sayida ve aralarindaki korelasyonun
yiikksek oldugu degisken kullanilmasi durumunda ortaya ¢ikmasi muhtemel c¢oklu
baglant1 problemi gibi ekonometrik problemleri de Onlendigi i¢in, sonuglarin
giivenilirligi de artmig olacaktur.
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Temel Bilesenler Analizi (TBA), degiskenler ya da veriler arasindaki bagimlilik
yapismin Yok edilmesi ve ¢ok boyutlu bir veri kiimesinin tek bir boyuta
indirgenmesidir. Veri kiimesi i¢indeki en belirgin ve tanimlayici 6zelliklerin, tek bir
degiskende goriintillenmesinin saglayan bu yOntemin en Onemli oOzelligi ise
korelasyonsuz olmasidir. Ayrica yontem sonucu elde edilen birinci temel bilesen
(Principle component PC1), veri kiimesindeki toplam degiskenligi en iyi agiklayan
degiskendir. Bir sonraki bilesen ise kalan degiskenligi en iyi aciklamaktadir
(Comert,2015).

TBA kullanilarak, birden fazla verinin sahip olduklar1 6zellikleri kaybetmeden tek
bir degiskende yansitabilmeleri miimkiindiir. Bunun i¢in 6nce verilerin ortalamalardan
sapmalart bulunur, daha sonra veri kiimesine ait kovaryans matrisi elde edilir.
Aragtirmamizda her bir endeks 5’er veri bileseni icerdigi i¢in elde edilen kovaryans
matrisi de 5x5 boyutundadir. Kovaryans matrisi aslinda verilere ait bilgileri igeren
O0zdeger (eigen value) ve Ozvektor matrisinin elde edilmesini saglar. Kovaryans
matristen elde edilen 6zvektor ve 6zdegerler yardimiyla yeni eksenler ve 6zellik vektorii
elde edilmektedir. Ozvektdrler kovaryans matristen elde edildikten sonra yiiksek
degerden diisiik degere dogru siralanirlar. Bu islemde amag bilesenleri veriyi temsil
etme oranina gore siralamaktir. Boylelikle en 6nemli bilesenden en az 6nemli bilesene
dogru bir siralama yapilir. Bazi durumlarda bilesenler atilirsa elde edilecek veri seti
orijinal veri setinden daha az boyuta sahip olabilir. Ornegin n boyutlu bir veri setinden n
Ozvektor ve 6zdeger elde edildikten sonra p kadar 6zvektor segildiginde elde edilecek
veri seti sadece p boyutlu olacaktir. TBA’nin son asamasinda ise yeni veri seti tiiretilir.
Bu asamada veri setini en iyi temsil edecek, 6nem derecesi en yiiksek olarak secilen
bilesenler (varyansi yiiksek olan veri siitunu) ile standardize edilmis verinin transpozu
almarak carpilmasi sonucu yeni veri seti elde edilir (Comert, 2015).

Tablo 1’de makroekonomik performans gosterge degiskenlerine (MPE)
uygulanan TBA sonuglar1 yer almaktadir. Tablodan da goriilecegi gibi, birinci temel
bilesen veri setindeki toplam degisimin %57,3’linii agiklamaktadir. Tablonun alt
kisminda temel bilesenlere karsilik gelen agirliklar yer almaktadir. Bu ¢calismada analize
konu olan MPE degiskeni, 5 adet makroekonomik performans gosterge degiskenlerinin
Tablo 1’in ikinci siitununda yer alan eigen vektor degerleriyle agirliklandirilmasi
sonucu bulunmustur.

Tablo 1: MPE Ozdeger ve Ozvektorii

Temel
Bilesenler 1 2 3 4 5
_ | Eigen Degerler | 2.8651 1.1948 0.5739 0.3049 0.0613
<@
S | Toplam
£ | Varyansin %’si 0.573 0.239 0.1148 0.061 0.0123
Q
g Eigen Vektorler
£
e a’ 0.4527 0.1233 0.7709 0.4158 0.1121
o
<
]
o a‘ 0.3229 0.6360 -0.5373 0.4029 0.1993
<
<
2 al -0.5425 -0.2275 0.0036 0.4749 0.6545
a -0.5286 0.2986 0.1217 0.43723 -0.6522
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a® 0.3421 -0.6628 -0.3190 0.4980 -0.3064

Not: a”: ekonomik biiylime a‘: enflasyon a': igsizlik a™ ‘biitce ag181 a“: cari acgik

Tablo 2’de sektorel finansal performans gosterge degiskenlerine (SFG) uygulanan
TBA sonuglar1 yer almaktadir. Tablodan da goriilecegi gibi, birinci temel bilesen veri
setindeki toplam degisimin %85.9’unu agiklamaktadir. Tablonun alt kisminda temel
bilesenlere karsilik gelen agirliklar yer almaktadir. Bu ¢caligmada analize konu olan SFG
degiskeni, 5 adet sektorel finansal performans gosterge degiskenlerinin Tablo 2’in ikinci
stitununda yer alan eigen vektor degerleriyle agirliklandirilmast sonucu bulunmustur.

Tablo 2: SFG Ozdeger ve Ozvektorii

Temel Bilesenler 1 2 3 4 5
Eigen Degerler 2.8049 1.2139 0.8339 0.1176 0.0295
St
= Toplam Varyansin %’si 0.5610 0.2428 0.1668 0.0235 0.0059
50
f‘;‘ Eigen Vektorler
Q
© ak 0.4073 0.5135 0.4950 0.0873 -0.5637
C
E a" 0.2769 -0.5679 0.6760 -0.3017 0.2297
Z
£ ardk 0.5031 -0.400 -0.1933 0.7391 -0.0561
H=1
2
® amd -0.5015 0.1755 0.5047 0.5936 0.3325
% 0.5027 0.4722 -0.0765 -0.0521 0.7181

Not: @* krediler/aktifler; a™ :mevduatlar/aktifler; @™ :reel doviz kuru @™ :menkul deger faiz geliri/aktifler;

a™ -aktifler

4, EKONOMETRIK TAHMIN VE SONUCLAR

Tiirk bankacilik sektoriinde aktif karlihigi (ROA) ile makroekonomik performans
(MPE) ve sektorel finansal gostergeler (SFG) endeksi arasindaki uzun dénem iligkiyi
test etmek {izere Tiirk Bankalar Birligi tarafindan sunulan banka bilangolar1 ve TUIK
verileri kullanilmistir. Calisgma donemi 1990-2017 yillar1 araligr arasindaki 28 yili
kapsamaktadir. Bu ¢alismada yer alan ampirik analize konu degiskenler, bankacilik
sektorti aktif karliligi (ROA), makroekonomik performans endeksi (MPE) ve sektorel
finansal gostergeler (SFG) endeksidir. Bu degiskenlere iliskin detayli tanimlar bir
onceki boliimde yer almaktadir.

e Duraganlik Testi

Zaman serileri ile yapilacak analizlerde serilerin duragan olmalar1 biiyiik 6nem
tagir. Duragan olmayan serilerle yapilan regresyonlar yanli (superior regression)
sonuglar vermektedir (Enders, W, 2014). Ayrica aktif karliligi (ROA) TL para birimi
cinsinden, MPE ve SFG ise endeks degerleri oldugu i¢in 6l¢ii birimi uyumsuzlugunu
giderip seriler arasindaki iligskiyi esneklik cinsinden ifade etmek i¢in her ii¢ degiskenin
de dogal logaritmas1 alinmigtir. Asagidaki tabloda degiskenlerin diizey ve birinci fark
degerlerinde duraganlik analizleri Gelistirilmis Dickey-Fuller (Augmented Dickey and
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Fuller Test) test yontemi kullanilarak verilmistir (Dickey and Fuller, 1979). Bu yontem
zaman serilerinin birim kok igerip icermediklerinin sinar. Buna gore;

Regresyon modeli Ay, =(p-1)y,, +U, =Y, , +U, (1)

seklinde yazilir. (1) numarah denklemde A birinci fark operatorii olup model tahmin
edildikten sonra ¢ =0 hipotezi test edilir. 9 =0 oldugunda dénemler arasi degisim
rassal oldugundan “seride birim kok vardir” Ho bos hipotezi kabul edilir. Bu hipotezin
reddedilmesi ise seride birim kok olmadigi yani serinin duragan oldugu anlamina
gelmektedir. Bu uygulama arastirmada kullanilacak her seri igin yapilir ve hipotez test
edilir.

Tablo 3: Gelistirilmis Dickey-Fuller (ADF) Duraganlik Testi

Diizey degerler
Degiskenler: kesisim olasilik kesisim ve trend olasilik
INROA -1.47 (0) 0.53 -2.83 (0) 0.20
In MPE -0.92 (1) 0.76 -2.11 (1) 0.52
INSFG -0.69 (0) 0.99 -2.62 (0) 0.28
Birinci fark degerler (d=fark)
kesisim olasilik kesisim ve trend olasilik
dInROA -4.97(1) 0.00* -4.87 (0) 0.00*
din MPE -7.88 (0) 0.00* -7.73 (0) 0.00*
din SFG -6.43 (0) 0.00* -6.26 (0) 0.00*

Not: Parantez i¢i degerler ADF testi optimal gecikme uzunlugu olup Schwartz bilgi kriterine

gore belirlenmistir. *: Degiskenlerin birinci farklar istatistiki olarak %1 diizeyinde duragandir.

Tablo 3’de goriildiigii gibi calismada kullandigimiz bankacilik sektorti aktif
karlilig1 (INROA), makroekonomik performans (INMPE) ve sektor finansal gostergeler
endeksi (INSFG) degiskenleri diizey degerlerinde duragan degilken, birinci farklarinda
duragandirlar. Iki degisken arasindaki uzun donemli esbiitiinlesme testini yapmadan
once VAR (vektor otoregresif model) modeli kurulmus ve optimal gecikme uzunlugu
tespit edilmistir.

Tablo 4: VAR Gecikme Uzunlugu Se¢imi

Gecikme LogL LR FPE AlIC SC HQ
0 128.44 - 8.80e-09 -10.035 -9.889 -9.995
1 172.87 74.64* 5.21e-10 -12.869 -12.284* -12.707*
2 182.45 13.79 5.17e-10* -12.916* -11.892 -12.632

Not: *: Optimal gecikme uzunlugu se¢imini gosterir. LR: sequential modified LR test AIC: Akaike
information criterion; SC: Schwarz information criterion; HQ: Hannan-Quinn information criterion
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Tablo 4’de goriildiigi gibi INROA ile INMPE ve InSGF arasindaki uzun donem
iliskiyi aragtiracagimiz esbiitiinlesme analizinde kullanilacak optimal gecikme uzunlugu
Schward ve Hannan-Quinn Kriterine gore “1” olarak belirlenmistir. Optimal gecikme
uzunlugu tespitinden sonra iki degisken arasindaki Johansen (1995) esbiitiinlesme
analizi sonuglar1 asagida verilmistir

Tablo 5: Johansen Esbiitiinlesme Testi

Trace Testi Maksimum Ozdeger Testi
H, H,  Trace %95 Kiitik H, H,  Mak Oz %95 Kritik
Istatistik Deger Istatistik Deger
r=20 r<i 30.11 29.79 r=20 r<i 19.97 21.13
r<i r<?2 10.14 15.49 r<i r<2 9.71 14.26
r<2 r<3 0.42 3.84 r<? r<3 0.42 3.84

Not: *%5, **%10 anlamlilik diizeyinde Hp hipotezinin reddedildigini gostermektedir.

Tablo 5’de goriildiigii gibi Johansen esbiitiinlesme testine gére hem Trace hem de
Maksimum Ozdeger Testi sonuglari, 1990-2017 déneminde ROA ile MPE ve SFG’nin
uzun donemde I(1) dereceden esbiitiinlesik olmadiklar1 Hg hipotezinin reddedildigini
yani bu degiskenlerin uzun donemde I(1) dereceden esbiitiinlesik olduklar1 karsit Hj
hipotezinin kabul edildigini gdstermektedir. Metodolojik olarak esbiitiinlesme
analizlerinde degiskenler arasindaki iligkileri yorumlanmaz. Bunun yerine uzun
donemde aralarinda pozitif bir iliskinin varlig1 tespit edilmis olan degiskenler arasindaki
iligkinin yonii merak edilir ve arastirilir.

Tablo 6’da, bu arastirmanin degiskenleri olan, aktif karliligi, makroekonomik
performans ve sektorel finansal performans degiskenleri arasindaki nedensellik
iliskisinin yOniinii tespit etmek tlizere yapilan Granger (1969) nedensellik ve Wald Disa
Doniiklik Testi sonuglar1 yer almaktadir.

Tablo 6: Granger Nedensellik-Wald Disa Doniikliik Testi

Bagiml degisken: SFG

Bagimsiz deg. Ki-kare Sd Olasilik
INROA 6.337 2 0.027**
INMPE 1.549 2 0.260

Bagiml degisken: ROA

Bagimsiz deg. Ki-kare Sd Olasilik
INSFG 7.169 2 0.028**
InNMPE 2.691 2 0.260

Bagimli Degisken: MPE

Bagimsiz deg. Ki-kare Sd Olasilik
INSFG 3.424 2 0.180
INROA 13.971 2 0.0005*

Not: sd: serbestlik derecesi *: %1 de anlamli iligki ~ **:%5’de anlaml1 iligki
MPE: Makroekonomik performans endeksi

ROA: Aktif karliligi

SFG: Sektorel finans gostergeleri endeksi

378



Tiirk Bankacilik Sektoriinde Aktif Karlihigi, Makroekonomik Ve Finansal
Performans Gostergeleri Arasindaki Iliskinin Analizi, 1990-2017

Tablo 6’da goriildiigii gibi istatistiki olarak %3 anlamlilik diizeyinde “ROA’dan
SFG”ye ve istatistiki olarak %3 anlamlilik diizeyinde “SFG’den ROA”ya dogru ¢ift
yonli  karsilikli  nedensellik iliskisi mevcuttur. Bankacilik sektorii  finansal
gostergelerindeki olumlu gelismeler, bankalarin Karini arttirirken dogal olarak artan
karlar yeniden finansal yatirimlara doniisecektir. Teorik olarak bu iki degiskenin
kargilikli olarak birbirinin nedeni olmasi kaginilmaz gibi goriinmektedir. Tablo 6’da
giiriildigli gibi MPE’nin SFG ile karsilikli bir nedensellik iligkisi tespit edilememistir.
Bununla birlikte yine Tablo 6’da goriildiigli tlizere istatistiki olarak %1 anlamlilik
diizeyinde ROA’dan MPE’ye dogru tek yonlii bir nedensellik bulunmaktadir. Teorik
olarak bu iki degisken arasindaki nedenselligin karsilikli olmasi beklenirken, bu
iliskinin ROA’dan MPE’ye dogru tek yonlii ¢ikmis olmasi Tirkiye ekonomisinin
kendine has yapisindan kaynaklanmis olabilir. Bankacilik sektoriiniin  karlhiliginin
yiiksek olmasi onlar1 daha ¢ok kredi kullandirmaya tesvik edecek bir motivasyondur.
Tiirkiye ekonomisinde son yillarda ekonomik biiylimenin tiikketim bazli oldugu
akademik camia tarafindan sik¢a dile getirilmektedir. Bu tiiketimin arkasinda da
bankalarca kullandirilan kredilerin oldugu asikardir. Bu nedenle bankalar ancak kar elde
ettikleri siirece piyasayr fonlamak isteyecekleri icin ROA’dan MPE’ye dogru bir
iliskinin varhigi makul goriilebilecektir. Son olarak belirtmek gerekir ki, bankalarin
karliliginin yiiksekligi onlar1 aracilik gorevlerinde daha istekli yapabilecegi igin,
bankalar1 kredi kullandirmaya da isteklendirecek ve buna bagli olarak ekonomik
canlanma muhtemelen olumlu etkilenecektir. Burada unutulmamasi gereken bir husus
ise bankalarin reel sektorii fonlama olan asil gorevlerinden uzaklagsmamalari
gerektigidir. Siirdiiriilebilir bir makroekonomik performans ve dolayisiyla da buna bagl
giglii ve karli bir bankacilik sektorii i¢in sahip olunan kaynaklarin iiretime
yonlendirilmesi kagmilmaz bir gereklilik olarak karsimizda durmaktadir.

Sonuc¢

Tirkiye ekonomisi 1980 sonrasi disa agilma siireci ile birlikte bir¢ok krizle karsi
karstya kalmistir. Bu krizlerle birlikte ekonominin makroekonomik performansi
dalgalanma gosterdigi gibi, makroekonomik sartlardan ilk etkilenen sektdrlerin basinda
gelen bankacilik sektorii de dalgalanma gostermistir. Siirdiiriilebilir bir ekonomik
biiylime icin reel sektoriin ucuz maliyetle finanse edilmesinde 6nemli bir aracilik rolii
iistlenen bankalarin faaliyetlerine devam etmeleri, onlarin karhihiginin siirekliligine
baghdir. Bu agidan bakildiginda her ne kadar 1994 ve 2001 yili kriz donemlerinde
sektoriin  karliliginda diisme goriinmiis hatta iflaslar yasanmissa da, sektor kar
ortalamasiin bu donem disinda yiiksek olmasi sektdre yabanci ilgisinin de yliksek
olmasina neden olmustur. Makroekonomik performansin yani biiylime, enflasyon,
issizlik, cari agik ve biitce agiginda goriilecek olumlu gelismelerin bankalarin karlarma
olumlu yansiyacagi varsayilmaktadir. Ayrica bankalarm sektorel olarak finansal
yatirimlarindan elde ettikleri diger faiz gelirleri ile topladiklari mevduatlar ve
dagittiklar1 krediler de Karlhiliklarini arttirmaktadir. Bu ¢alismada 1990-2017 donemi
Tirk bankacilik sektorii aktif karliligi ile makroekonomik performans ve sektorel
finansal gostergeler endeksinin uzun donemde esbiitiinlesik olduklar1 yani bu
degiskenlerin birlikte hareket ettikleri ortaya ¢ikmustir. Ayrica ¢alismada “INnROA’dan
INSFG”ye ve “INSFG’den de “InROA”ya dogru cift yonlii karsilikli nedensellik iligkisi
belirlenmisken “INMPE’nin InNSFG” ile karsilikli bir nedensellik iligkisi tespit
edilememistir. Arastirmada “InROA”dan “InMPE”ye dogru tek yonlii bir nedensellik
tespit edilmis olup, Tirkiye ekonomisinin yapisindan kaynaklarmn bu iliskiler tizerinde

379



Ismail Erkan Celik

etkili oldugu sonucu giiclenmistir. Reel sektorii fonlama goérevini ifa eden bankalarin
saglikli bir ekonomik ortamda faaliyetlerini siirdiirmeleri, reel sektoriin de saglikli
biiylimesinin Oniinii acacagi gibi, karl bir bankacilik bu sektoriin reel sektorii fonlama
motivasyonunun da artmasina olumlu katki yapacaktir.
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Extended Abstract

The performance of banking industry is closely related to the macroeconomic
peformance of a country. As the strong and stable banking sector is essential for
sustainable growth, having a stable banking sector with sound financial indicators and
an economy with thriving macroeconomic performance indicators is also important for
the banks to function properly in a reliable economic environment. Actually there is a
mutual dependence among banking industry performance and macroeoconmic
performance. Therefore it is fair to say that the macroeconomic variables are as
important as the bank specific variables in determination of the level of profitability in
banking industry. This fact coincides with the experiences lived in the Turkish banking
industry in recent years.

Following the implementation of financial liberalization policies, the Turkish
economy faced its first financial crisis in 1994, had been affected from the Asian crisis
in 1997, and had suffered from 2001 Banking crisis. During the crisis period, a
significant number of banks went bankrupt and the Turkish economy experienced
negative growth rates as well. Following the crisis, new regulations were introduced to
the banking sector and the stabilization policies were implemented to overcome the
economic problems. The recovery started in the following two years: the rate of growth
increased, inflation decreased, budget deficits were reduced, in summary,
macroeconomic stability was reached again. In this stable macroeconomic environment,
the banking industry achieved high performance increasing its total assets, loans and
profitability. Recently, the Turkish economy has suffered from the 2008 Global crisis
and the 2018 foreign exchange crisis. In brief, an overview of the Turkish data shows
that as the instability in banking industry pushes the whole economy into crisis,
macroeconomic problems experts a destabilizing effect on the banking industry.

To investigate the determinants of profitability in the banking sector, the empirical
studies on the subject employed different methodologies. While some studies were
investigating the bank specific determinants of profitability in the banking sector,
second group of studies focused on macroeconmic determinants and the third group on
the effects of both bank specific and macroeconomic determinants. However, the results
obtained from these studies are suspicious for mainly two reasons. (1) Lacking in
adding all relevant independent variables to the model as it leads to omitted variable
bias. To overcome this problem one may suggest to add all relevant variables to the
model. (2) Hovewer, high correlation among bank specific and macroeconomic
variables will create multicollinearity problem leading to higher coefficient variances
and unstable coefficient estimates. This in turn makes the interpretation of coefficient
estimates difficult. In addition, one should investigate the causal relationship among
profitability, bank specific factors and macroeconomic factors considering mutual
dependence among these variables.

In light of these considerations, this study aims to investigate the long-term relationship
among the banking sector profitability, macroeconomic performance and financial
indicators of the banking sector indicators. The annual balance sheet data obtained from
the Turkish Banking Association and the annual data of TURKSTAT over the period
1990-2017 are employed in this study.

To avoid multicollinearity and omitted variable bias problems, the methodology
employed in this study and the results obtained from an empirical analysis of the data
can be summarized as follows. First, we combined five macroeconomic performance
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indicators (inflation, unemployment, current acount deficits, budget deficits and
economic growth) and constructed a single macroeconomic performance index using
principle component method. In the same way, we constructed sectoral financial
performance index from five financial performance indicators, namely, total assets, total
deposits/total assets, interest income on securities/total asssets, reel effective exchange
rate, total loans/total assets. The third variable employed in the empirical analysis is the
sectoral profitablity variable which is calculated as return on assets. Second, to examine
the time series properties of the data set, unit root tests were undertaken. The results
indicate that all three variables subject to empirical analysis in this study are non-
stationary and integrated at level one, I(1). Third, we checked for the long-run
cointegration among the variables subject to analysis in this study using VAR (Vector
Autoregression) model. The VAR results indicate that there is only one cointegrating
vector implying a long-term cointegration relationship among return on assets,
macroeconomic performance and sectoral financial indicators indices. Fourth, we
checked for the causal relationship among banking sector profitability, macroeconomic
and sector specific performance indices using the Granger causality test. The results
show that while there is no causal relationship between macroeconomic performance
indicators and sectoral financial indicators, there is a two-way Granger causality
relationship among banking profitability and sectoral financial indicators. However, the
results indicate that there exists a one-way Granger causality relationship running from
banking sector profitability to macroeconomic performance index.
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