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On Siz

Finansal sistemin en 6nemli sektorlerinden birisi olan bankacilik
sektorti stirekli geligmeye ve degismeye devam etmektedir. Bu
degisime ayak uydurabilmek igin hem yoneticiler ve sermayedarlar
hem de yatirimcilar ve aragtirmacilar sektorii ve sektore yonelik
gelismeleri yakindan takip etmektedirler. Bankacilik sektorti,
ozellikle tilkemizde ekonomik krizlerle, faiz oranlariyla, ulusal ve
uluslararasi diizenleme kriterleriyle, kurumsal yonetim sorunlartyla
ve piyasa oynakliklari ile riskleri minimize etmeye ve performans
ve karlihklarini maksimize etmeye galigmaktadirlar. Bu siiregte
sektor ile ilgili yapilan akademik ¢aligmalar hem literatiire
zenginlik katmakta hem de bankacilik sektoriiniin gelisimine fayda
saglamaktadir.

Elinizdeki “Finansal Perspektifte Modern Bankaciligin Geligimi
(Teorik ve Ampirik Caligmalar)” kitabi, akademik bir perspektifte
giincel veriler ile uygulamali ¢aliymalar1 ve teorideki yeni
gelismeleri siz degerli okuyucularimiza sunmaktadir. Kitap birgok
degerli akademisyen ve aragtirmacinin degerli emek ve ¢abalari
ile ortaya ¢ikmugtir. Oncelikle kendi boliimlerini yazarak kitaba
katki saglayan kitap boliim yazarlarina tegekkiir eder ve en derin
saygilarimi sunarim.

Akademik alanda destegini hig¢ esirgemeyen sevgili abim ve
hocam Prof. Dr. Tbrahim Halil EKSDye ve kitabin planlanmasindan
basim agamasina kadar beni cesaretlendirip yol gosteren sevgili
dostum Dog. Dr. Mehmet Fatih BUGANa ayrica tesekkiirlerimi
ve giikranlarimi sunarim.

Dr. Burak BUYUKOGLU
Gaziantep
Ekim 2022
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BOLUM 1

Bankalarin Kullandirdiklar1 Kredilerin
Ulkenin Finansal Gelismisligi Uzerine
Etkisi: Tirkiye (“)rnc:gi1

Alnmet Sit’, Recep Karabulut’®

GIRIS

Bir iilkenin geligmisligi saglikli bir ekonomik yapiya sahip ol-
mastyla dogru orantilidir. Saglikli bir ekonomik yapinin temel di-
namiklerinden birisi de siiphesiz ki tilkenin finansal agidan gelisim
gostermesidir. Finansal agidan geligen iilkeler igin bankalar loko-
motif gorevini tistlenmektedir. Ciinkii iilkelerin geligmisligi sektor-
lerin geligimine, sektorlerin geligimi de siiphesiz isletmelerin geligi-
mine baghdir. Bu amagla iilke gelismigliginin amaglanabilmesi igin
iletmelerin geligimi tegvik edilmelidir.

1 Bugaligma 26-28 Eyliil 2021 tarihinde diizenlenen 5. Uluslararas: Bolgesel Kal-
kinma Konferansr'nda sunulan “Bankalarin Kullandirdiklart Kredilerin Ulkenin
Finansal Gelismisligi Uzerine Etkisi: Tiirkiye Ornegi” baslikh bildirinin genisle-
tilmis ve gelistirilmis halidir.

2 Dog. Dr., Malatya Turgut Ozal Universitesi, ahmet.sit@ozal.edu.tr, ORCID:
0000-0002-0257-9023

3 Prof. Dr., Inonii Universitesi, recep.karabulut@inonu.edu.tr, ORCID: 0000-
0003-4927-9789
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Isletmeler makine, teghizat, teknolojik iiriinler gibi gayri nak-
di varliklara ihtiya¢ duyarken bu varliklarin finansmani igin nakit
sermaye yeterliligi olmayan igletmeler, ya yatirrmini gergeklestire-
meyecek, ki bu da igletmenin ve dolayisiyla sektoriin daralmasina
tilke ekonomisinin istenen bilyiimeyi gergeklestirememesine neden
olacaktr, ya da igletme digindaki tiglincii kisilerden borg alacaktir.
Borg almak durumunda kalan isletmeler i¢in en fazla tercih edile-
cek alternatiflerden birisi de banka kredileridir.

Bankalarin kullandirdiklar: krediler 6zellikle sicak para girig ih-
tiyact olan piyasalarda tikanikligi agmak amaciyla 6nemli bir rol
tstlenmektedir. Ancak kullandirilan bu kredilerin amacina uygun
olmasi zaruridir. Yani bireylerin konut ihtiyacini gidermek igin
avantajli oranlarla kullandirilan kredilerin amaci, hem bireylerin
konut ihtiyacini gidermek hem de konut stoklarinin eritilmesidir.
Ancak bu konut kredileri ama¢ dogrultusunda kullanildig: takdir-
de beklenen amaca gergeklesecektir. Boylece ekonomik kirilganlik
azalacak, iilkelerin siirdiirtilebilir biiyiimesine katki saglayacakir.
Nakit tedaviilde daha fazla var oldukga parasal iglem hacmi artacak,
buna bagl olarak piyasa riski diisecektir. Bu dogrultuda bankalar
tasarruflarin degerlendirilmesinde, yatirimlarinin finansmaninda
ve uluslararasi piyasalardaki entegrasyonun saglanmasinda 6nem
arz etmektedir (Kog, 2015:136).

Bankadan kredi alan isletmeler, aldiklar1 bu fonlar1 atil kullan-
mayip yatirima kanalize ettikleri takdirde satiglarini ve dolayisiyla
(optimal bir maliyetleme ile birlikte) isletme karhliklarini arttira-
caktir. Satig ve karlihig: artan igletme sektorii gelistirecek, gelisen
sektor iilke ekonomisine olumlu katki saglayacaktir. Reel sektoriin
gelisgimi de finansal sektoriin geligiminin Oniinii agacaktir. Bu da
iilkenin diinya ortalamasinin iizerinde bir biiylime ivmesi kazan-
masina yol agacaktir. Bankalarin kullandirdiklar: kredilerin firma,
sektor ya da tilke ekonomisi bazinda bu kadar 6nemli olmasi ¢als-
mada bagimsiz degisken olarak banka kredilerinin kullanilmasina
neden olmugtur.
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Bu amagla ¢aligmada bankalarin kullandirdiklar: kredilerin iilke
finansal gelismisligi iizerinde etkili olup olmadiginin arastirilmasi
igin Tiirkiye igin bir ¢aligma yapilmugtir. Calismada iki farkl model
olusturulmustur. Birinci modelde bagimsiz degisken olarak ban-
kalarin kullandiklar1 krediler, bagimli degisken olarak finansal ge-
lismisligi temsilen 6zel sektore kullandirilan kredilerin GSYTH’ya
orani; ikinci modelde ise bagimsiz degigken olarak bankalarin
kullandiklar1 krediler, bagimli degisken olarak finansal geligmisligi
temsilen BIST-100 endeksi kullanilmugtir. Caligmada zaman seri-
si analizi yapilmistir. Metot olarak da VAR, Etki-Tepki Analizi ve
Granger Nedensellik testleri kullanilmigtir.

LITERATUR GALISMASI

Banka kredilerinin 6zellikle finans alaninda bankacilik 6zelinde
yapilan ¢aligmalar i¢in 6nem bir aragtirma konusu oldugu bilin-
mektedir. Bu konu hakkinda alanyazinda yapilmig 6zellikle ulusal
bazi ¢aligmalara rastlamak miimkiindiir. Alanyazinda bu konuyla

ilgili yapilmig bazi Tiirkge yayin ozetleri agagidaki gibidir:

Yazar |Yil |Amag Yontem Sonug

Tiirkiye’de

mevduat, banka Mevduat hacmindeki
Vurur kredileri ve eko- | Granger artigin ekonomik gelig-
ve 2013 |nomik bitytime | Nedensellik | meyi ve kredi hacmini
Ozen arasindaki etkile- | Testi arttirdig1 sonucuna ula-

simi aragtirmig- silmugtir.

lardir.

Tiirkiye’de

bankacilik sck- Maki goklu | Tiirkiye’de kredi hac-

toriintin toplam yapisal kiril- | minde meydana gelen

Go kredi hacminin
oser 2015 |istihdam ve cko-

vd. nomik bityiime tiinlesme ckonomik biiyiimeyi po-

mali, esbii- | artiglarin istthdami ve

test, dina- | zitif etkiledigi sonucuna

uzerindeki ekd- mik EKK  |ulagmiglardur.

lerini aragtirmig-
lardur.
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Tirkiye’de finan-
sal gelismenin

Calisma sonucunda

Aydin 2014 | bitvtime tize- Toda-Yama- |finansal geliyjmeden bii-
vd. rinj deki etkisini | MOt0 testi | yiimeye dogru bir iligki
arastirmuslardr. oldugu ortaya ¢ikmistur.
Finansal geligmenin ik-
Tiirkiye’de finan- tisadi bitylimeye neden
sal gelismiglik VECM, olmadigy, biiyiimenin
Giines | 2013 |ile biiyiime ara- |Nedensellik |finansal piyasalarda ¢a-
sindaki iligkiyi | Testi liganlarin toplam isgiicii
aragtirmistir. igerisindeki payim artirdi-
&1 sonucuna ulagimustur.
IE:EIK;(:E E:il_a— Granger Tiirkiye ekonomisinde
Ceylan mi ile ekonomik nedensellik | ekonomik biiyiimenin
ve 2010 biivii testi, Hata | finansal gelismeyi hiz-
Durkaya wume | diizeltme landirdig1 sonucuna
Arasindaki iligki- .
. modeli ulagilmigtur.
y1 aragtirmugtir.
Degiskenler arasinda
uzun donemli bir iliski
Tiirkivede oldugu, ekonomik bii-
19892014 d6- | Todaa. |Yimeyi kredi hacrminin
nemine ait Ticari | mamoto artqrdlgl, faiz uoramnm
. Agiklik, Kredi | nedensellik Ve peart aglkl} s 'az.jalt-
Umit 2016 . . .| g1, ekonomik biiyiime
Hacmi ve Eko- | testi, Maki e kredi hacmi ve eko-
nomik Biiyiime | egbiitiinles- nomik biivii eVile reel
Arasindaki Tligki- | me testi . yum .
 ArastrIStE faiz orani degiskenleri
yiarg she arasinda ¢ift yonlii ne-
densellik iligkisi oldugu
sonucuna ulagilmugtir.
Bankacilik sektoriinden
Tiirkiye’de ban- | Johansen ek(inomlk buyur.ne.y.e .
Kacilik sekeorii | Esbiitiin- dogru nedensellik iligki-
Turgut . . . |sinin var oldugu, buna
ile ekonomik lesme testi, B
ve 2016 biiviime arasn- | Graneer bagli olarak bankacilik
Ertay yume aras ser sektoriintin ekonomik
daki iligkileri nedensellik bitviimede dnemli rolii
aragtirmugtir. testi e

oldugu sonucuna ulagil-
mistir.
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Kredi hacminin ekono-

Tiirkiye’de kre- mik biiylime {izerinde
di hacmindeki ARDL, etkili oldugu, kredi

Mercan 12013 fiegi§ir§le‘1.‘i11 Granger . h’fl'CI.ljli ve ckonomil.<
iktisadi biiyime | Nedensellik | biiylime arasinda gift
tizerindeki etkisi | testi yonlii nedensellik iligkisi
aragtirilmistir. oldugu sonucuna ulagil-

mugtir.

Tiirkiye’de Johansen Uzun vadede ekonomik
1988-2004 esbiitiinles- | biiylimeden finansal ge-
donemine ait me testleri, |lismeye dogru bir iligki

Kandir finansal gelisme | hata diizelt- | oldugu, 6zel sektore

vd 2007 | ve ekonomik me mode- | verilen banka kredileri-

' biiylime arasin- | line dayali | nin ekonomik biiyiime

daki iliskiyi aras- |nedensellik | {izerinde anlamli bir etki
tirmak. testi olusturmadig sonucuna

ulagilmistur.

Alanyazinda bu konuyla ilgili yapilmig bazi uluslararasi yaymn

oOzetleri agagidaki gibidir:

iligkisini aragtir-
mak

Yazar | Yil Amag Yontem Sonug
Nijerya’da ban-
kalarin kullandir- Ticari banka kredileri-
Yakubu o . -
ve 2014 diklar1 kredilerin | Regresyon | nin ekonomik biiyiime
Affoi ekonomik biiyii- | analizi tizerinde etkili oldugu
me {izerine etkisi sonucuna ulagilmustir.
aragtirmak
Borsalarin likiditesinin
Etkin bir borsa- artmasi ve bankacili-
nin ve bankalarin gin gelismesinin tilke
. Regresyon o
Levine uzun vadede lizi ckonomik biiylimesini
ve | 1998 |iilke ckonomik e(l;lfiliil/l ctkiledigi yani finansal
Zervos biiyiimesi ile APT ’ gelisme ile ekonomik

bitytime arasinda iligki
oldugu sonucuna ulas-
muglardir.
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Schumpeter’in
finansal sistemin

Schumpeter’in finansal

Ki . K lasy . . .
King ckonomik biiyii- Korelasyon sistemin ekonomik bii-
ve 2008 . . ve Regres- . S
. meyi tesvik ede- .. | ylimeyi etkiledigi sonu-
Levine . _ ... .. |yonanalizi
bilecegi goriigii- cuna ulagilmistir.
ni test etmek.
Borsa ve banka- Analizler sonucunda
Beck ve larin ekonomik borsa ve bankalarin
(. V€1 2002 biiytime iize- GMM ckonomik biiyiimeyi
Levine . . S N o e
rindeki etkisini olumlu yonde etkiledigi
aragtirmak. goriilmiigtiir.
Bankalarn Caligma sonuc.unda .
Tarimsal Kredi Garanti
kullandirdiklar: .
. o Programi Fonu tahsisa-
zirai kredilerin Regresyon | tinin tarimsal verimlilik
Obilor | 2013 | tarimsal gelisme- anh L o
B analizi tizerinde 6nemli bir
ye katki saglayip . L
) € olumlu etkisi oldugu,
saglamadigin . .. .
diger degiskenlerin ol-
aragtirmak.

madig goriilmiigtiir.

Alan yazinda incelenen bu ¢aligmalar genellikle finansal gelisme

ve ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi incelemistir (Aydin vd.,
2014; Giines, 2013; Kandir vd., 2007). Baz1 ¢aligmalar ise bu ¢a-
lismaya yakin olan bankacilik sektorii ve kullandirdiklar krediler ile

ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi incelemistir (Varur ve Ozen,
2013; Goger vd., 2015; Ceylan ve Durkaya, 2010; Umit, 2016;
Yakubu ve Affoi, 2014; Levine ve Zervos,1998). Bu ¢aliyma ban-
kalarin kullandirdiklar1 kredilerin ekonomik biiyiimeden ziyade

tilke finansal geligmiglik tizerindeki etkisini aragtirmaktadir. Ayrica

incelenen doénem ve kullanilan yontem agisindan literatiire katki
saglamasi beklenmektedir.
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ANALIZ VE UYGULAMA

Calismanin Amaci

Caligmanin bu kisminda Tiirkiye’de bankalarin kullandiklart
kredilerin iilkenin finansal geligmisligi tizerinde etkili olup olma-

digr arastirilmugtir.

Calismanin Veri Seti ve Model

Caligmada bankalarin kullandiklar: kredilerin finansal geligmis-
lik tizerindeki etkisini aragtirirken, bankalarin kullandiklar1 toplam
krediler, finansal geligmislik olarak da hem BIST-100 endeksi hem
de Ozel Sektore Verilen Kredilerin GSYIH’ya orani (Kar ve Pen-
tecost, 2000; Aydin vd., 2014; King ve Levine,1993; Altntag ve
Ayrigay, 2010) kullanilmigtir. Bu verinin kullanilmasindan amag,
en 6nemli finansal kurumlardan olan bankacilik sektoriiniin gelisi-
mini gostermesinin yaninda, igletmelerin banka araciligr ile finan-
sal kurumlardan yararlanma imkanini da gostermektedir (Baltagi
vd, 2009). Caliygmada kullanilan degiskenler soyledir;

Tablo 1. Calismada Kullanidan Degiskenler

Kisaltmasi Adi Alinan Kaynak
Bagimh Bist BIST-100 Endeksi TR Investing
Degigkenler Ozel Ozel. Kredilerin BDDK
GSYIH’ya Oran
Bagimsiz Deg. Kredi Toplam Krediler TBB

Bankalarin kullandirdiklar1 toplam krediler tutar olarak ifade
edildigi i¢in analiz gergeklestirilirken bu degiskenin logaritmast ali-
narak logaritmik degerleri kullanilmugstir.

Calismanin Dénemi ve Yontemi

Caligmada 2009-2018 donemine ait Tirkiye’de bankalarin
kullandirdiklar1 kredilerin finansal geligmislik {izerinde etkili olup
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olmadigr arastirlmugtir. Veriler tiger aylik donemler halinde ele
alinmugtir. Caliymada Once degiskenlerin birim kok testlerine ba-
kilip degiskenlerin duragan olup olmadigi ADF Birim kok testiyle
aragtirtlmugtir. Ardindan degiskenlere ait VAR modeli kurulup en
uygun gecikme uzunlugu belirlendikten sonra modelde otokore-
lasyon sorunu olup olmadig1 aragtirilmugtir. Etki tepki analizi ile
degiskenlerin uzun donemde birbirlerindeki degismelere kars: ver-
dikleri tepkiler tespit edilmigtir. Varyans ayrigtirmasi sonrast Gran-
ger nedensellik testiyle degiskenler arasindaki nedensellik iligkisi
aragtirtmigtir.

VAR modelleri, kisitlama olmaksizin degiskenler arasindaki di-
namik iligkileri ortaya koyabildigi, gelecege yonelik giiglii tahmin
imkanlar1 sagladigy, ele alinan bir degiskendeki bir sokun diger de-
giskenler lizerindeki etkisinin aragtirilmasi igin tercih edilmektedir
(Keating, 1990: 454; Kumar vd., 1995: 365; Erdogan ve Begballs,
2009: 31).

Etki-Tepki fonksiyonlari, rassal hata terimlerinde meydana gele-
bilecek bir birimlik sokun, diger degiskenlerin mevcut ve gelecek-
teki degerleri tizerindeki etkisi gostermektedir. Bir degiskenin eko-
nomi iizerinde ele alinan degigkenler hangisinin en etkili oldugu
varyans ayrigtirmasi ile, en etkili olan bu degiskenin politika aract
olarak kullanilip kullanilmayacagy ise etki tepki fonksiyonlar: ise
belirlenebilmektedir (Ozgen ve Giiloghu, 2004:97).

Granger nedensellik testi ise, iki degigken arasindaki nedensel-
lik testini netlestirmek i¢in Granger tarafindan 1969 yilinda ortaya
¢ikarilmig bir yontemdir. Bu yontem, iki degisken arasinda zamana
bagl olabilecek gecikmeli bir iliski olmas1 durumunda nedensel-
ligin ne yonli oldugunu yani nedensellik yoniinii belirlemek igin
kullanilan bir yontemdir (Ekolar, 2019).

Bulgular

Sayet bir zaman serisi duragan ise yani birim kok tagimiyorsa,
o serinin ortalamasi, varyansi ve kovaryansi donem iginde degisim
gostermeyecektir. Bu da analizin daha saglikli sonuglar vermesini
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saglayacaktir (Darnell, 1994:386). Bu nedenle degiskenlerin dura-
ganhigini aragtirmak i¢in ADF birim kok testinden yararlanilmistir.
ADF Birim kok testi sonuglar1 agagidaki gibidir:

Tablo 2. ADF Bivim Kok Testi Sonuglar:

ADF
Degiskenler
Sabitli Sabit ve Trendli
) L -2.069340 (4) -3.487015 (2)
Diizey Degeri [0.2576] [0.5056]
Bist
i 4105575 (3) -4.175260 (0)
Birinci Farldar [0.0029] [0.0018]
) L -0.627741 (0) -1.832096 (0)
Diizey Degeri [0.8527] [0.6698]
Kredi
o -4.784628 (0) -4.693097 (0)
Birinei Farldar [0.0004] [0.0029]
) L -2.833926 (2) 11.220751 (2)
3 Diizey Degeri [0.0633] [0.8913]
Ozel
o -5.285920 (0) 4795212 (1)
Birinci Farklar 0.0001] 0.0023]

Not: ADF igin *() Pavantez igindeki degerier Schwarz Bilgi Kriterine (SIC)
gove segilmis gecikme uzunlulklarim ve gecikme uzunluklormamn sifiv olmas
Awrumundn DF test sonuglarin ve [ | Parantez icindeki degerler Prob. (olasilik)
degerlerini vermeltedin:

**ADF igin MacKinnon (1996) kritik degerleri %1, %5 ve %10 anlamihk
diizeylevinde sabit tevimli model icin swaswyla -3.063, -2.94, -2.61, sabit ve trendli
model igin -4.24, -3.54, -3.20 olarak kullanilmstr

ADF birim kok testi sonuglarinin gosterildigi Tablo 2’de Bist,
Kredi ve Ozel Sektor degiskenlerinin diizey seviyesinde sabitli, sa-
bitli ve trendli her iki modelde de %1, %5 ve %10 anlamlilik dii-
zeylerinde test istatistik degerlerinin mutlak degerleri MacKinnon
kritik degerlerinin mutlak degerlerinden kiigiik oldugundan birim
kokiin varligini kabul eden sifir hipotezi kabul edilmektedir. Yani
serilerin diizey seviyesinde duragan olmadig: anlagilmaktadir. An-
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cak serilerin birinci farklarinda her iki modelde de %1, %5 ve %10
anlamlilik diizeylerinde test istatistik degerlerinin mutlak degerleri
MacKinnon kritik degerlerinin mutlak degerlerinden biiyiik oldu-
gundan birim kokiin varligini kabul eden sifir hipotezi reddedil-
mektedir. Seriler birinci farklarda duragandir [I(1)] ve birim kok
tagtmamaktadr.

Cahiymada yontem olarak VAR modeli tercih edilmigtir. VAR
modelinin kurulabilmesi igin 6ncelikle gecikme uzunluklarinin tes-
pit edilmesi gerekmektedir:

Tablo 3. VAR modeli Igin Uygun Gecikme Uzunluyy Belirl i

Gecikme| LogL LR FPE AIC SC HQ

0 166.4494 NA 1.34e-08 | -9.614669 | -9.479991*| -9.568740

1 179.1687 | 22.44583*| 1.08e-08% | -9.833452*%| -9.294736 | -9.649734*

2 184.3980 | 8.305444 | 1.37¢-08 | -9.611649 | -8.668897 | -9.290144

3 195.1077| 15.11950 | 1.28¢-08 | -9.712217 | -8.365428 | -9.252923

4 203.7566 | 10.68391 | 1.40e-08 | -9.691562 | -7.940737 | -9.094481

5 210.6808 | 7.331539 | 1.78¢-08 | -9.569458 | -7.414596 | -8.834589

Tablo 3’te Akaike Bilgi Kriteri, Son Tahmin Hatas1 Kriteri,
Olabilirlik Orani kriteri ve Hannan-Quinn Bilgi Kriteri, 1. ge-
cikmede minimum degeri almigtir. Bu yiizden model i¢in uygun
gecikme derecesi 1 olarak belirlenmis ve tabloda koyu olarak
belirtilmigtir.

VAR(1) modeli igin zaman serilerinde siklikla kargilagilan bir
sorun olan otokorelasyon problemidir. Serilerde otokorelasyon so-
runun olup olmadig1 LM testi ile tablo 4’te belirtilmistir:
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Toblo 4. VAR(1) Modeli Otokovelasyon Igin Yopilan LM Testi Sonuglar

Gecikme LM-Istatistik Olasilik
1 11.71938 0.2296
2 9.046256 0.4330
3 11.62515 0.2353
4 11.72670 0.2292
5 12.08280 0.2087

Tabloda otokorelasyon LM testi sonuglarina gore %1, %5 ve
%10 anlamhlik diizeylerinde otokorelasyon yok seklinde kurulan
HO hipotezinin kabul edilecegi Prob. degerlerinden goriilmektedir.
Bu sonuglara gore olugturulan VAR(1) modelinde otokorelasyon
sorunu bulunmamaktadir.

VAR modeli analizinde elde edilen parametrelerin dogrudan
yorumlanamamaktadir. Bu yiizden, bu agamadan sonra Etki-Tepki
(Impulse-Response), Varyans Ayrigtirmasi (Variance Decomposi-
tion) ve Granger Nedensellik analizleri yapilacaktir.

Response to Cholesky One S.D. Innovations+2 S.E.

Response of DLNOZEL_SA to DLNOZEL_SA Response of DLNOZEL_SA to DLNKREDI_SA Response of DLNOZEL_SA to DLNBIST_SA
06 06
o 0a 04
02 02 02
"""""" 00
02 -02 02
12 3 4 5 6 7 8 9 10 12 3 4 5 & 7 8 9 10 12 3 4 5 & 7 8 9 10
Response of DLNKREDI_SA to DLNOZEL_SA Response of DLNKREDI_SA to DLNKREDI_SA Response of DLNKREDI_SA to DLNBIST_SA
06 06 06
04 04 04
02 02 02
"""""""""" 00
— T - — T 02 — T
12 3 a4 5 8 7 8 8 10 12 3 4 5 & 7 8 9 10 12 3 4 5 & 7 8 8 10
Response of DLNBIST_SA to DLNOZEL_SA Response of DLNBIST_SA to DLNKREDI_SA Response of DLNBIST_SA to DLNBIST_SA
12
08 08 o8
04 0a 04
e L e —— o0
04 ~0a- 04
08 08 o8

12 3 4 5 & 7 8 9 10 12 a3 4 5 & 7 8 9 10 12 3 4 & & 7 8 9 10

Sekil 1. Ethi Tepki Analiz Sonuglar:
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Sekilde, yatay eksende s6z konusu goklarin siirdiigii donemler
dikey eksende ise tepkinin siddeti yer almaktadir. Birinci siitunda-
ki grafiklere gore zel sektore kullandirilan kredilerin GSYTHya
oraninda meydana gelecek 1 birimlik soka kendisinin ve krediler
toplaminin tepkisi 3.doneme kadar pozitit olmakta daha sonra ise
etkisi giderek azalmaktadir. BIST” in tepkisi ise 5 doneme kadar
negatif olup, 5.donemden sonra nétr olmaktadir.

Ikinci siitundaki grafiklere gére kullandirilan kredilerde meyda-
na gelecek 1 birimlik goka karsilik 6zel sektore kullandirilan kredi-
lerin GSYIH’ya orani anlamsizdir. Kredilerde meydana gelecek 1
birimlik soka kendisinin tepkisi 2.déneme kadar pozitif olup 2.do-
nemden 5.doneme kadar negatif olmaktadir. 5. donemden sonra
tepkisi notr olmaktadir. Kredilerde meydana gelecek 1 birimlik
soka BIST’in tepkisi 4 doneme kadar negatif olup 4.donemden
sonra notr olmaktadir.

Ugiincii siitundaki grafiklere gore BIST’te meydana gelecek 1
birimlik soka karsilik toplam kredilerin ve 6zel sektore kullandiri-
lan kredilerin GSYITH’ya oramin tepkisi anlamsiz olup kendisinin
tepkisi 3. doneme kadar pozitif olup 3.donemden sonra negatif
olmaktadir.

VAR analizinde hedeflenen ikinci fonksiyon varyans ayristir-
masidir. Varyans ayrigtirmasi, incelenen degiskenlerin her birinde
meydana gelen degigmenin yiizde kaginin kendisinden, yiizde kagi-
nin diger degiskenlerden kaynaklandigini aragtirmaktadir. Varyans
ayristirma sonuglart agagidaki gibidir:
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Tablo 5. Varyans Ayristurma Sonuglar:

OZEL Degiskeninin Varyans Ayrigtirmasi
Dénem S.E OZEL KREDI BIiST
2 0.042197 98.62371 0.648402 0.727889
3 0.042305 98.24011 0.985721 0.774164
4 0.042336 98.22502 0.997054 0.777923
5 0.042341 98.21505 1.001101 0.783847
6 0.042341 98.21178 1.003904 0.784312
7 0.042342 98.21164 1.004030 0.784331
8 0.042342 98.21156 1.004057 0.784379
9 0.042342 98.21154 1.004080 0.784383
KREDI Degiskeninin Varyans Ayristirmast
Dénem S.E OZEL KREDI BIST
2 0.044728 35.84946 60.56551 3.585037
3 0.045456 34.84901 60.64044 4.510549
4 0.045681 35.07306 60.45054 4.476408
5 0.045728 35.18235 60.32559 4.4920065
6 0.045734 35.17538 60.32485 4.499769
7 0.045736 35.17673 60.32371 4.499562
8 0.045737 35.17768 60.32266 4.499662
9 0.045737 35.17763 60.32264 4.499729
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BIST Degiskeninin Varyans Ayristirmasi
Dénem S.E OZEL KREDI BIST
2 0.087357 14.58904 17.01291 68.39805
3 0.090623 18.81265 17.62688 63.56046
4 0.091169 19.51424 17.44851 63.03725
5 0.091248 19.48071 17.54438 62.97491
6 0.091274 19.50951 17.55125 62.93925
7 0.091278 19.51582 17.54958 62.93461
8 0.091279 19.51555 17.55032 62.93414
9 0.091279 19.51576 17.55039 62.93385

Tablo 5te OZEL degiskeninin varyans ayristirmasina gore 1.
donemde degiskenin varyansinin %100t kendisi tarafindan agik-
lanmaktadir. Bu oran daha sonra donem arttik¢a azalmakta ve 10.
donemde %98’ diismektedir. KREDI ve BIST degiskenlerinin
OZEL:i agiklama orani ise 1.donemde %0 iken 10. Donemde yak-
lagik %1°dir.

KREDI degiskeninin varyans ayrigtirmasina gore 1. donemde
degiskenin varyansinin %81°1 kendisi tarafindan, %19u 6zel sek-
tore kullandirilan kredileri GSYIH’na orani ile agiklanmaktadir. Bu
oran 10. doneme gelindiginde kendisinin varyans1 agiklama orani
% 60 diigerken 6zel sektore kullandirilan kredileri GSYTH’na ora-
n1 % 35%, BIST in varyansi agiklama orani ise % 5’¢ ¢ikmaktadir.

BIST degiskeninin varyans ayristirmasina gore 1. donemde de-
giskenin varyansinin %82’si kendisi tarafindan, % 181 6zel sekto-
re kullandirilan kredileri GSYTH’na oran ile agiklanmaktadir. Bu
oran 10. doneme gelindiginde, kendisinin varyansi agiklama ora-
ni % 63 diismiis, 6zel sektore kullandirilan kredileri GSYIH’na
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oraninin varyanst agiklama orani yaklagik % 19%a, BIST’in var-
yanst agiklama orani ise % 18’e yiikselmistir. Varyans ayrigtirma-
s1 testi sonucunda elde edilen bulgular etki-tepki testi sonuglarini
desteklemektedir.

Son olarak da degiskenler arasinda nedensellik iliskisinin olup
olmadiginin tespit edilebilmesi i¢in yapilan Granger nedensellik
testi sonuglar agagidaki gibidir:

Tablo 6. Granger Nedensellik Testi

Sifir Hipotezd Gozlem | g i tatistigi | Olasilik
Sayis1

Kredi Ozelin nedeni degildir 0.08792 0.9160

Ozel Kredinin nedeni degildir 4.78428 0.0150%
Bist Ozelin nedeni degildir 5.89777 0.0065*
Ozel Bistin nedeni degildir 3 5.44187 0.0091*
Bist Kredinin nedeni degildir 6.26146 0.0050*
Kredi Bistin nedeni degildir 4.03360 0.0271*

Tablo 6’da nedensellik sonuglarina bakildiginda; Bankalarin
kullandiklar kredi ile BIST 100 Endeksi arasinda kargilikli neden-
sellik iliskisi vardir. Yani kredilerdeki degisim BIST 100°deki de-
gisime neden oldugu gibi BIST 100°deki degisim de bankalarin
kullandirdiklar1 kredilerde degisime neden olmaktadir. BIST 100
endeksi ile Ozel Sektore kullandirilan kredilerin GSYTH’ya oram
ile arasinda gift yonlii nedensellik iliskisi mevcuttur. Yani BIST 100
endeksindeki degisim Ozel Sektore kullandirilan kredilerin GS-
YIH’ya oranin degisimine neden oldugu gibi Ozel Sektore kul-
landirilan kredilerin GSYTH’ya oranindaki degisim ise BIST 100
endeksindeki degisime neden olmaktadir. Ozel Sektore kullandiri-
lan kredilerin GSYIH’ya orani ile bankalarin kullandiklar1 krediler
arasinda sadece Ozel Sektore kullandirilan kredilerin GSYTH’ya
oranindan bankalarin kullandiklar1 kredilere dogru tek yonlii ne-
densellik iligkisi vardir.
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SONUC VE DEGERLENDIRMELER

Ulkelerin kalkinma ve geligmisligi icin hem reel hem finansal
sektorlerinin gelismis olmast gerekmektedir. Ulkeler sadece birin-
de kalkinma sagladiklar takdirde kalkinma ve geligmislikleri kalict
olmayacaktir.

Bu ¢aliymada Tirkiye’de bankalarin kullandiklar1 kredilerin
tilkenin finansal geligmisligi tizerine etkisi aragtirilmistir. Finansal
gelismislik gostergesi olarak BIST-100 Endeksi ve Ozel Sektore
Kullandirilan Kredilerin GSYIH’ya orani ele alinmigtir. Calisma
donem olarak 2009-2018 arasi incelenmig olup veriler tiger aylik
olarak degerlendirilmigtir. Caliymada yontem olarak VAR Analizi,
Etki Tepki Analizi ve Granger nedensellik testi segilmistir.

Caligma sonucunda; Etki-Tepki Analizi sonucuna gore 6zel sek-
tor kredileri degigkeninde meydana gelecek 1 birimlik goka Kredi
degiskeni 3.doneme kadar pozitif tepki vermekte, sonrasinda bu
tepki negatife dogru ilerlemektedir. Kredi degigkeninde meydana
gelecek 1 birimlik soka kendisinin tepkisi 2.doneme kadar pozitif
olmakta daha sonra ise etkisi giderek azalmaktadir. BIST degigke-
ninde meydana gelen 1 birimlik goka ise kredi degiskeninin tepki-
si grafik sifirdan bagladig i¢in anlamsizdir. Son olarak da yapilan
Granger nedensellik testi sonucunda; Bankalarin kullandiklar: kre-
diler ile Ozel Sektore Kullandirilan Krediler/GSYIH oram, BIST
ile Ozel Sektore Kullandirilan Krediler/GSYTH orani arasinda gift
yonlii nedensellik iligkisi vardir. Yani degiskenler birbirinin nedeni-
dir. Son olarak da Bankalarin kullandiklart krediler ile Ozel Sektore
Kullandirilan Krediler/GSYIH oram arasinda nedensellik iligkisi
yokken Ozel Sektore Kullandirilan Krediler/GSYIH oranindan
bankalarin kullandiklar: kredilere dogru nedensellik iligkisi vardir.

BIST 100 Endeksi hem Ozel Sektore Kullandirilan Krediler/
GSYIH oranina hem de Bankalarin kullandiklari kredilere neden
olmaktadir. Yani finansal sektordeki gelismeler reel sektorii ve
bankacilik sektoriinii de etkilemektedir. Dolayistyla daha etkin bir
borsaya sahip olabilmek igin daha fazla yatirrmar yatirrm yapilma-

ya tegvik edilmelidir. Ozel Sektore Kullandirilan Krediler/GSYTH
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orant hem BIST 100 Endeksine hem de Bankalarin kullandiklar
kredilere neden olmaktadir. Yani reel sektoriin geligmesi finansal
sektorii de etkiledigi gibi, reel sektorii fonlayan bankalarin da kredi
hacmini arttiracaktir. Bankalarin kullandiklar1 krediler BIST 100
Endeksine neden olurken Ozel Sektore Kullandirilan Krediler/GS-
YIH oranina neden olmamaktadir.

Genel olarak bagimli ve bagimsiz degiskenler arasinda iligki go-
riilmistiir. Yani finansal sektor ve reel sektor arasinda ¢ift yonli
kuvvetli bir iliski goriilmiistiir. Bankalarin daha fazla kredi kullan-
dirmalari, piyasalardaki nakit tikanikliginin agilmasina imkan sag-
layacaktir. Daha fazla kredi kullandirmak igin daha fazla mevduat
toplamalar1 gerekmektedir. Ancak kullandirilan kredilerin amaca
uygun olarak kullandirilmasi saglanmalidir. Geligmiglik ve kalkin-
may1 hedefleyen {ilkelerin hem reel rektor hem de finansal sektor-
lerini gelistirici politikalar Giretmeleri gerekmektedir.

Caligmadan elde edilen sonuglarin Vurur ve Ozen (2013), Cey-
lan ve Durkaya (2010), Turgut ve Ertay (2016), Yakubu ve Affoi
(2014), Beck ve Levine (2002) ¢aligmalari ile benzer sonuglar ve-
rildigi goriilmektedir. Orneklem iilke olarak sadece Tiirkiye’nin se-
¢ilmesi ve 2018 yilina kadar galigmasi ¢aliymanin kisitlart olarak ifa-
de edilebilir. Caligma farkls tilke gruplarina da uygulanip tlke kargi-
lagtirmasi yapilarak ve farkli yontemler uygulanarak gelistirilebilir.
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Bankacilik Sektoriinde Uygulanabilir Yeni
Bir Model: Finansal Saglik Endeks: Modeli
ve Asamalari*
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1.Giris

Bireylerin finansal sistemle olan iligkilerinde ii¢ temel alan 6n
plana g¢ikmaktadir. Bunlar sirasiyla finansal tiriin ve hizmetlere
erigim, finansal egitim ve finansal tiiketicinin korunmasi seklinde
siralanabilir. Finansal iiriin ve hizmetlere erisim, hane halki ve fir-
malarin kredi, mevduat, sigorta, 6deme iglemleri gibi finansal tiriin
ve hizmetlere yeterli diizeyde ve uygun sartlarda ulagabilmesini ve
bunlarin kullanimint ifade etmektedir. Finansal egitim, tiiketici ve
yatirimcilarin bilgilendirilmeleri yoluyla finansal tirtinlere, kavram-
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lara ve risklere yonelik farkindaliklarinin ve yetkinliklerinin artiril-
masidir. Finansal tiiketicinin korunmasi ise finansal {iriin ve hiz-
metleri arz edenler ile bunlari talep edenler arasinda hakkaniyetli ve
adil bir aligverig ortamini temin etmeye yonelik diizenlemeleri ifa-
de etmektedir. Bu baglamda talep yoniinii “finansal okuryazarlik”
arz yoniinii ise “finansal erisim imkanlar1” nin olugturdugu “finan-
sal tabana yayilma” konusu 6nem kazanmaktadir. Finansal tabana
yayilimin talep kismini temsil eden finansal okuryazarligin olgiimii
agamasinda birgok proje ve 6lgek uygulamaya gegirilmistir. Bu bag-
lamda finansal tabana yayilmanin arz yoniini kargilayan bankacilik
sektorii agisindan bireylere ait dogru finansal verilerin toplanmast,
islenmesi ve yorumlanmasi 6nemlidir. Bireysel miigterilerden elde
edilecek dogru finansal verilere gore bankalar, miisterilerine var-
lik-borg dengesi, harcama planlari, tasarruf planlar, kisiye 6zgii fi-
nansal enstriimanlar ¢ikarma gibi konularda daha saglikli hizmetler
sunabileceklerdir. Bunun igin 6ncelikle bireylerden elde edilecek
tinansal verilerin 6lgtilebilir hale getirilmesi gerekmektedir.

Calismada, Giimiighane Universitesi Isletme Boliimii Muha-
sebe-Finansman 6gretim tyeleri tarafindan gelistirilen “Finansal
Saglik Endeksi Modeli” nin agamalar1 ayrintili olarak incelenmis ve
bankacilik sektorii agisindan agiklanmaya ¢aligilmigtir. Bu modelin
en biiyiik avantaji bireylerden elde edilen verileri, olciilebilir sayisal
verilere doniigtiirmesi ve bireylerin finansal durumlarina gore kate-
gorilere ayirmasidir. Bu modelin dogru kullanilmasi hem bireylere
hem de bankalara 6nemli avantajlar saglayacaktir.

2.Finansal Tabana Yayilma ve Finansal Farkindalik

Literatiirde finansal tabana yayilma veya diger bilinen adiyla
finansal kapsayicilik, bir toplumda yasayan bireylerin sosyal dis-
lanmighginin biiyiik meselesi baglaminda tanimlanmaktadir. (Cam
ve Cam, 2018: 99). Finansal {irtinler ve hizmetlerin belirlenmis ol-
mastyla derinlemesine bir yaklagim izleyen Diinya Bankasr’na gore
finansal tabana yayilma; bireylerin ve isletmelerin ihtiyaglarini kar-
silayan uygun fiyath ve kullanigh finansal trtinlere ve hizmetlere
(islemler, 6demeler, tasarruflar, krediler ve sigorta) erigimin giiven-
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li ve siirdiiriilebilir yolla ulagtirilmas: anlamina gelmektedir. Son
yillarda taninmaya baglayan yeni bir kavram olmasina ragmen, pek
gok aragtirmaya konu olan finansal farkindalik ise bir siireci ifa-
de etmektedir. Finansal {irtinler hakkinda bilgi sahibi olmak ve bu
dogrultuda hareket etmek, aniden gelisen risklerle bag edebilme ya
da firsatlar1 kazanca doniigtiirebilme yetenegi, finansal farkindalik
sahibi olundugunu gostermektedir. Literatiirde, finansal farkinda-
liga sahip olmak, finansal okuryazar olmak seklinde de tanimlan-
maktadir. Finansal okuryazarligin 6nemini en fazla vurgulayan ve
bu yondeki ¢aligmalara start veren OECD’ye gore finansal okurya-
zarlik; tiiketici/yatirimeilarin finansal kavramlar ve tirtinleri anlama
yetenegi gelistirecegi, 6zgiiveni sayesinde finansal risk ve firsatlary
algilayarak akill tercihler yapacagi, nereden yardim almasi gerekti-
gini bilecegi ve refahini arttirmak igin yapacag diger tiim faaliyet-
lerin birlegimidir (Yilmaz, 2011: 9). Hogarth finansal okuryazar-
lig1, bireyin kendi refahini saglayacak materyaller esliginde finansal
kosullarini okuyabilmesi, analiz etmesi ve yonetebilmesi olarak ta-
nimlamugtir (Hogarth, 2002: 16). Finansal okuryazarhigin bir yete-
nek oldugunu vurgulayan yazar, bu kabiliyetin igerigini, ekonomik
hayatta can sikict olaylara kargin finansal segenekleri belirlemek,
parasal ve finansal konular1 kavramak, gelecek plani yapmak yani
yagamdaki tiim finansal olaylar hakkinda akillica kararlar verebil-
mek, diyerek doldurmugtur. Lusardi, finansal okuryazarlig1 finan-
sal kavramlarin igerigi ve yapisina gore, temel ve gelismis olmak
tizere ikiye ayirmugtir. Temel finansal okuryazarlik, faiz oranlar
hakkinda yorum yapabilmek, enflasyonun yaratacag etkileri algi-
layabilmek, risk kavramini anlamak ve tiirlerini ayirt etmek olarak
tanimlanmugtir. Gelismig finansal okuryazarlik ise, hisse senedi pi-
yasast, fonlar, bono fiyatlar1 ve faiz oranlarini hesaplama gibi daha
komplike kavramlar1 anlayabilmek olarak ifade edilmistir (Lusardi,
2008: 4). Finansal okuryazarlik hakkinda literatiirde en ¢ok kulla-
nilan ve kabul géren tanimlamayr Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi
Orgiitii yapmis ve bu kavrami “Toplumu olusturan sahislarin ik-
tisadi olarak hayata istirakini saglamak, toplum ve bireyin finansal
anlamda yagam kalitesini yiikseltmek ve bireylere muhtelif finansal
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konularda dogru ve etkili kararlar verebilme becerisi kazandirmak
maksadiyla finansal kavramlar ve risklerle ilgili bilinglenmeleri ve
edindikleri bilgiyi giindelik yasantilarina uygulama becerisi igin sa-
hip olduklar1 motivasyon ve kendilerine duyduklar: giiven” seklin-
de ifade etmistir (OECD, 2015: 4).

OECD, finansal okuryazarligi tanimlayarak, bireylerin bilgi ve
davranigsal deneyimlerin artmasiyla zaman iginde olusturdugu ve
edindigi bir kavram olarak ifade etmektedir. Literatiirde yaygin
olarak bulunan finansal okuryazarlik tanimlari incelendiginde beg
unsurun 6n plana ¢iktigr goriilmektedir. Bu unsurlar su sekildedir

(Remund, 2010: 277);
* Finansal kavramlarin farkinda olmak,

e Tletisim becerilerine sahip olmak,

Bireysel finansal durumunu yonetme yetenegi,

Her duruma elverisli kararlar alabilme kabiliyeti,

Gelecek igin finansal durumlar igin karar verebilme yetenegi.

3. Finansal Tabana Yayilmanin Bilegenleri

Finansal tabana yayilmanin temel olarak beg bileseni bulunmak-
tadir. Finansal bilgi, finansal davranig, finansal tutum, finansal eri-
sim ve finansal egitimdir. Bu bilesenler ayn1 zamanda finansa saglik
konusunun da alt yapisint olugturmaktadir.

3.1. Finansal Bilgi

Bilgi insanlarin bir konu hakkindaki gézlemlerinden, deneyim-
lerinden, aldig1 egitimden, rol modelinden 6grendiklerinin hepsini
harmanlayarak belli bir sonuca olguya ulagmasidir. Finans bilgisine
sahip olmak, kisilerin kazanglarini arttirmasini ve harcama tercih-
lerini yaparken dogru se¢imler yapmasini saglar. Ekonomik olarak
giiglenme, gelisme bilgi sayesinde gergeklesgebilir. Giig ve 6zgiiven
sahibi olunabilmesi igin bilgi vazgegilmez bir gerekliliktir. Bunun
i¢in finansal okuryazarlik, yani bilgiye dayali kararlar alabilmek, fi-
nansal agidan yeterlilik seviyesinin arttirilmasini beraberinde getir-
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mektedir (Sarag, 2014: 25). Insanlar genellikle en yakinlarindaki
bilgi kaynagini tercih ederler. Bu da genellikle kisinin 6rnek aldig1
rol modeli, konuyla ilgili bilgi sahibi olabilecegi bir finans uzma-
n1 veya yayinlanan koge yazisi, kitap, dergi vs. olacaktir. Kisinin
etkilesime girdigi bilgilerin kaynag bir finansal karar1 almasi, bir
riinii kullanmasi veya reddetmesi agamasinda kritik bir rol oyna-
maktadir (Aktag, 2015: 17).

Insanlarin biiyiik bir cogunlugu finansal bilgilerini 6nemli 6lgii-
de deneme yanilma yoluyla elde etmektedirler. Hilgert ve Hogarth
(2002) finansal bilgi ve davranig arasindaki baglantinin 6nemini
aragtirmiglar. Nakit akimi yonetimi, kredi yonetimi, tasarruf ve ya-
tirim olmak tizere dort finansal uygulama kategorisine odaklan-
muglardir. Belli bir alandaki finansal bilginin, o konudaki finansal
uygulamalarla olumlu yonde iliskili oldugunu bulmuglardir. Buna
kargin aileden, arkadaglarindan ve kigisel deneyimlerinden sagla-
nan finansal bilgininde ayni etkiye sahip oldugunu gormiislerdir.
Finansal bilgi tiiketicilerin genel finans konularinda yeteri kadar
teorik bilgiyi 6grenip kullanmasi olarak da tanimlanabilir. Finansal
bilgi iki farkli boyutta degerlendirilebilir. Bunlar makroekonomik
diizeydeki finansal bilgi ve mikro ekonomik diizeydeki finansal bil-
gidir (Eker, 2017: 46);

* Makroekonomik agidan finansal bilgi; bir ekonominin gene-
line dair; yillik biitge planlari, sektorel ve toplam dig ticaret
verileri, cari agik gibi ekonomik sistemde yer alan genel fi-
nansal veri ve bilgileri igermektedir,

* Mikro ekonomik diizeydeki finansal bilgi ise; ekonomik yap1
igerisinde belirli bir amaca yonelik faaliyette bulunan tiim
sirketlerin ve bireylerin ekonomik ve finansal durumunu et-
kileyen veya gelecekte etkileyebilecek olaylarin 6grenildigi,
incelendigi veya gozlem yapilarak sahip olunan metinler,
tablolar, gekiller gibi bilgi transferini gergeklestiren farkli de-
giskenlerden meydana gelen biitiinii ifade etmektedir.

Finansal bilgi yetersizligi, tiiketicinin yanlig finansal kararlar
verme olasiligini arttiracaktir. Tiiketicinin verdigi yanhg finansal
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karar ilk kendisini olumsuz olarak etkileyecek daha sonra gogu tii-
ketici dogru tercihleri yapmazsa zincir etkisi yaparak finansal isle-
yisi bozacaktir. Finansal sistemin temel amaci kaynaklarin etkin bir
sekilde kullanilmasi ve dagitilmasidir. Bu isleyis bozulursa finansal
kaynaklarin etkin dagilimi bozulacak, verimlilik azalacak ve mali-
yetler yiikselecektir (Gokmen, 2012: 43). Ulke vatandaslarinin fi-
nansal sistemler hakkinda bilgi sahibi olmasi, bilgiyi kullanabilmesi
hem bireyler i¢in hem de iilke i¢in 6nemlidir. Finansal bilgi diizeyi
yiikseldikge bireylerin tasarruf egilimi artmakta, riskleri ongorerek
riskli yatirimlardan kaginma ve firsatlart gorerek yatirnmlarini dii-
stik maliyetli mal ve hizmetlere yonlendirmektedirler. Bu da iilke
ckonomisine katma deger saglamaktadir. Birey; parasini harcarken
thtiyact olan tirtinle ilgili degerlendirme yapmak risk ve getirilerini
hesaplamak igin bilgi toplama arayigina girer. Kisi bilgi toplamada
igsel kaynaklar olan gozlem, deneyim ve 6grenimlerinden yararla-
nirken digsal kaynaklardan yani aile, arkadas, kitap, dergi, finansal
temsilci vb. yararlanabilir. Bireyin bilgi toplamak igin sarf ettigi
caba, iiriine iliskin kendi deneyim siiresine, {irtine dair algiladig:
riske ve bilgi toplamanin getirileri ile ilgili olarak bekledigi zaman,
efor ve para maliyetleri ile yakindan ilgilidir (Kog, 2012: 400).

Finansal tiiketiciler, ¢ok fazla farkli finansal tiriin hakkinda ¢ok
fazla ve anlagilmasi gii¢ karigik bilgilerin anlamlandirilmasi, kargi-
lagtirilmasi ve belli bir kaniya varilmast durumunda finansal okurya-
zarliga her zamankinden ¢ok daha fazla gerek duymaktadir. Yeterli
bir seviyede bilgi birikim kazanmadan, tiiketiciler ihtiyaglar1 olan
finansal tirtinii satin alamayabilirler ve gerek duymadiklar {irtinii
satin alarak hata edebilirler. Dolayisiyla para, zaman ve psikolojik
olumsuzluk yasarlar. Finansal okuryazarlik programlari, tiiketicile-
re yatirim iriin ve hizmetleri hakkinda daha ok bilgi saglayarak
maliyetleri diigiirebilir. Boylelikle bilginin kolay ulagilabilir olmasi
ve bilginin kullanilmasina yardim edilmesi ile daha dogru kararlar
verilebilir. Bilgi ve beceri diizeyinin, bireylerin refahi, finansal ve
ckonomik sistemin geligmisligi ve yatirrmer davraniglarinin etkinli-
g1 tizerinde olumlu etki yarattigy disiiniilmektedir. Yatirimcilar ve
iilke ekonomisine iligkin kaynaklarin verimli kullanilabilmesi agi-
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sindan degerlendirildiginde, faaliyet alanlarina iliskin bilgi ve bece-
rilere sahip olunmasi yatirimlarin rasyonelligi agisindan 6nemlidir.

3.2. Finansal Davranis

Finansal davranig, insanlarin finansal ihtiyaglart hakkinda yap-
tiklart se¢imleri yansitir. Kigilerin finansal segenekleri veya davra-
niglari, elde ettikleri finansal bilgilerden dolay: finansal tutumlar1y-
la dogrudan iligkilidir. Finansal davranig, bireyin kisilik 6zellikleri,
bilgi ve yeteneklerinin yani sira; yakin gevrelerinin ve iginde ya-
sadiklar1 toplumun degerlerinin, iilkelerin ve finansal piyasalarin
ckonomik durumunun etkisi altinda finansal araglara kars1 gelistir-
dikleri tutumlardan kaynaklanan davraniglardir (Ozen vd, 2018:
5). Finansal eylemler her zaman digerleri kadar rasyonel degildir.
Insanlarin finansal davranislari, insanlar iizerinde ge¢misten kalan
ve degistirilmesi zor olan belirli tutumlari yansitir. Insanlarin bu
tutumlarini degistirmeden finansal davraniglarini degistirmeleri
kolay degildir. Bu sebeple finansal davraniglar1 incelerken, bireyle-
rin yalnizca kayiptan kaginma ve riskten kaginma gibi bazi psikolo-
jik yatkinliklar1 goz ardi ederek rasyonel davrandiklarini varsaymak
bu davraniglar1 anlamak igin zor olabilir. Finansal davranis, bireyin
finansal okuryazarlik diizeyine bagh olarak finansal piyasalarda ve
hangi {irtin ve araglara yonelik davraniglarini ifade etme eylemidir.

3.3. Finansal Tutum

Tutum kavrami genel agidan ele alindiginda, kisilerin gevresin-
deki herhangi bir nesneye ya da olguya dair sahip oldugu tepkisel
egilimi ifade etmektedir. Bagka bir agidan tutum, kisilerin bir du-
rum, olay ya da olguya yonelik olarak ger¢eklestirmesi beklenen
muhtemel davranig bigimi seklinde tanimlanabilir (Odabag: ve Ba-
rig, 2010: 157). Tutum nesne, kigi, konu, olay vb. konular hak-
kinda olumlu-olumsuz veya ilgi duyma-duymama seklinde deger-
lendirilmesi ve bu degerlendirmeler sonucunda sergilenen davranig
seklidir. Bireylerin gelecek planlarini, birikimlerini ve tasarruflarini
ilgilendiren finansal tutumda, bireylerin varliklarini dikkatli ve ida-
reli kullanma gibi konular1 daha 6nce yagadig1 deneyimlerden fay-
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dalanarak diizenli bir tavirla hareket etmeleri s6z konusudur. Orne-
gin bireylerin gelecek ihtiyaglart igin birikimleri yoniinde olumsuz
tutumlar varsa gelecege yonelik birikim yapma egilimleri zayiftir
(Islamoglu ve Altunigik, 2010: 151). Benzer sekilde kisa vadeli
istek ve ihtiyaglarint 6nemsemeyi 6n planda tutan bireylerin, acil
durumlar igin tasarruf ya da uzun vadeli finansal planlar yapma
ithtimalleri de diigiik olacaktir (Kilcan ve Ergiir, 2019: 61).

Tutumlarin olugmasinda gesitli kaynaklar veya vasitalar etkili
olabilmektedir. Konuya agina olmak, konuyla baglanti kurmak,
gagrisim ve bireyin Ornek aldigr kigilerin aracihigiyla, egitim ve
inanglar ile de tutumlar olugabilir. Finansal konulara ve uygulama-
lara karg1 tutum, finansal davranigin en onemli etkilerinden biri-
sidir. Finansal konulara yonelik tutum, deger ve inanglar, finans
konusunda alinan kararlar1 etkiler ve bireylerin mali konulardaki
davraniglarini belirler ve aliskanliklarina yansir. Ornegin faizin gii-
nah oldugunu diigiinen bir yatirimc parasini altina yatirir. Bu fi-
nansal tercihinde bireyin inanglari, rol modeli ve aligkanliklarinin

etkisi biytiktiir (Sarigiil, 2015: 206).

3.4. Finansal Erigsim

OECD’ye gore finansal kaynaklara erigim saglayamayan grup-
lar, bir bankada kendine ait hesap agtirmayan veya hesabini sadece
gerekli durumlarda kullanan ya da nasil kullanilacagini bilmeyen
kigilerden olugmaktadir. Bu grup finansal kurumlar ve kuruluglar
tarafindan sistemden soyutlanmug olsa da, davranigsal ve psikolojik
faktorler de bu duruma dahil edilmelidir. Bu faktorler arasinda, bir
banka hesab1 agmaya gerek duymamak, nasil kullanacag hakkinda
bilgi sahibi olmamak, bir banka hesabina sahip olmanin diger sege-
neklerinin getirecegi yiiksek maliyetlerin bilincinde olmamak, yeni
elektronik bankacilik faaliyetlerine agina olmamak gibi nedenler 6n
goriilebilir. Bu faktorlere ek olarak temel finansal okuryazarlik ye-
teneklerine sahip olmamak, finansal konularda kendine giivenme-
mek, ge¢miste yaganan kotii tecriibeler ve sisteme karst hissedilen
giiven eksikligi, korku ve siiphe gibi durumlar s6z konusu olunca
finansal erigim seviyeleri olduk¢a diigmektedir. Finansal egitim ile
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bu faktorlerin kisiler tizerindeki negatif etkileri indirilebilir. Finan-
sal egitim, finansal lirtin ve hizmetler bakimindan bilgi saglayarak
finansal erisime ulagamayan bireylerin kendilerini standart dist uy-
gulamalardan kaginmalarini destekler, alternatif hizmet ve maliyet-
leri agisindan bilgilendirir ve tiiketicinin daha iyi karar vermelerine
katki saglar. Bu sayede, bireyler daha ¢ok miktarda tasarruf yapa-
bilir, bu tasarruflarin igsizlik vb. kriz durumlarinda yararina fayda
saglayacak sekilde kullanabilir ve uzun vadede ev sahibi olabilip
emeklilik planlarina yon verebilir (Kilcan ve Ergiir, 2019: 63).

3.5. Finansal Egitim

Finansal egitim, tiiketicileri korumaya ve finansal piyasada far-
kindalik yaratmaya ek olarak, makul, seffaf, kapsamli ve kargilasti-
rilabilir bilgi bigimlerinin yani sira tiiketicilerin yetkin olma ve soz-
lesmeye dayali iliskiler kurma becerisinin saglanmasina da yardimei
olur. Tiiketici haklarinin korunmasi ve etkin kullanilmasi finansal
egitimin temelini olugturmaktadir. Bilgili ve egitimli bir tiiketici,
sozlesme iliskisinde dengeli bir konumdadir ve finansal piyasada
sorumlu kararlar alabilen olgun bir katiimcidir. Esasinda finansal
tabana yayllmanin en 6nemli bileseni finansal egitimdir. Zira fi-
nansal egitim alan bir tiiketicinin finansal bilgi diizeyi ve finansal
erigim diizeyi artacak, finansal davranig ve finansal tutum diizeyle-
rinde iyilesmeler meydana gelecektir.

4. Finansal Farkindaligin Gelistirilmesi ve Finansal Saglik

Finansal farkindaligin gelistirilebilmesi i¢in finansal egitim ¢ok
onemlidir. Finansal bilgi ve bilgiye sahip olmak, finansal kaynak-
lar1 daha etkin bir gekilde yonetebilir. Bu, kisilerin kaynaklart daha
bilingli yonetmelerini ve giinliik hayattan kaynaklanan finansal
riskleri gelecegi diistinerek daha dikkatli bir gekilde ele almalarini
saglayarak riski en aza indirir. Elindeki fonlar1 dogru yonetmeyi
bilen, finansal sistemin karmagikligi ile bag edebilen, biit¢e planla-
y1p strateji olugturabilen, etkin kararlar verebilen bir durus sergi-
leyen bireyler, penetrasyonun artmasinda énemli rol oynayacaktir.
Bu bityiime hiz1 iilke ekonomisine de 6nemli katki saglayacaktur.
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Finansal okuryazarligin penetrasyon orani yiiksek olan tilkeler, nor-
mal bir finansal sisteme sahip olanlardir (Gokmen, 2012: 24).

Finansal farkindahgin gelismesiyle bilgi diizeyi artan bireyler,
agagida listelenen bazi ortak ozelliklere sahip olacaklardir (Hilgert
ve Hogart, 2002: 310).

* Bireyler egitimli ve biling hale gelir. Varlik yonetimi, para

birimi, yatirim, bankacilik, sigorta, vergilendirme, kredi gibi

konularda bilingli hareket eder.

* Bireylerin finansal bilgi diizeyi artar, varlik yonetimi ve para
biriminin temel kavramlarini anlar.

* Bireyler hakim olunan bilgilere dayal olarak planlar gelistir-
me ve kararlar1 uygulama yetenegini gelistirir.

Finansal egitim sadece bireylerin finansal bilgi edinme siireci
olarak algilanmamahdir. Bireyin bilgiyi uygulama ve tutumlara
doniigme stirecinin tamamini kapsar. Finansal egitim, finansal bil-
gileri tutum ve davraniglara doniigtiirerek insanlarin finansal okur-
yazarhigini gelistirir. Bu durumda finansal bilgi, bireylerin giinlitk
biitgeleri formiile etmelerine, kisa ve uzun vadeli yatirim kararlar
vermelerine ve hedefler belirlemelerine yardimei olur. Finansal bil-
giye sahip kisilerin, agagida siralanan davranislari sergileme olasi-

liklar1 digerlerine gore daha fazladur.
* Borglanma durumlarini saglikl yonetebilmek,
* Finans piyasalarinda aktif davranmak,
* Finansal planlama ve biit¢eleme yapmak,
e Tiiketici haklar1 konusunda bilgi sahibi olmak,
* Yiiksek oranda tasarruf etmek,
* Finansal hedefler belirlenirken gergekgi davranmak,
* Yiiksek gelir sahibi olmak,
* Emekli olabilmek i¢in birikimlerini arttirmak,

* Bireyler borglanirken gelir dengesine gore hareket etmeli,
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* Finansal anlamda cesaretli ve 6zgiivenli davranmak,

o TIhtiyaglara gore segim yaparken daha dikkatli davranmak,
* Tiiketici haklar1 konusunda bilgi sahibi olmak,

* Finansal planlama ve biitgeleme yapmak

Reyes (20006), bir iilkede yasayan insanlarin tasarruf ve tasarruf
aliskanliklarin geligtirememesinin, finans sektoriinii bozacak iflas
ve hacizlerde artiga yol agacagina, bu nedenle finansal okuryazar-
ligin penetrasyon oraninin ¢ok yiiksek olduguna dikkat ¢ekmistir.
Bu durum goz 6ntinde bulundurularak toplumdaki her cinsiyetten
ve her yag grubundan bireye finansal okuryazarlik egitimi verilmesi
gerektigine inanmaktadir. Ayrica finans piyasasinin karmagik hale
gelmesiyle birlikte kigilerin yanhs finansal kararlari, finansal piyasa-
y1 olumsuz etkileyecektir. Bu nedenle finansal konularda karar ver-
me anlayigini gelistirmek gerekmektedir. Egitim kurumlari ve sivil
toplum kuruluglar finansal okuryazarlig: gelistirmek i¢in kullani-
labilecek unsurlardir. Ayrica bu konudaki bilgiler medya kanallari
aracihgyla kigilere iletilebilir (Bayram, 2014: 122).

Finansal farkindahgin gelistirilmesinde, ilerletilmesinde, ogre-
nilmesinde ve gelistirilmesinde biiyiik ¢ogunlukla kisilerin de so-
rumluluklar1 vardir. Bu noktada bireylere diisen gorevleri agagidaki
gibi siralayabiliriz.

* Kigisel finansal yonetimde matematiksel ve teknik beceriler
gelistirmek,
* Para birimi tiirlerinin kullanimini anlamak ve bunu pratikte

yapabilmek,

* Finansal verilere erigim ve bu verileri sorgulama, yorumlama
ve degerlendirmeye tabi tutma,

* Finansal konularda karar vermenin sonuglarina iligkin tiike-
tici hak ve sorumluluklarini anlamak,

* Finansal ihtiyaglarina gore ¢oziimler bulmak igin riskleri ve
odiilleri kargilastirma yetenegi kazanmak.
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Bireyin kendi ¢abalarinin yani sira kamu kurumlarinin ve 6zel
sektoriin de belirli bir diizeyde olusturulabilmesi igin orgiitsel
planlara ihtiyaci vardir. Finansal tabana yayilma programlarinin
hiikiimetin glindemine alinmasi toplumsal kalkinmayr hizlandi-
racaktir. Ozellikle finans kurumlari araciligryla finansal farkinda-
ligin ortaya gikarilmasi, finansal tabana yayilmanin geniglemesi ve
bireylerin finansal okuryazarlik diizeylerinin artirilmasi igin son
donemlerde birgok proje ve uygulama baglatilmistir. Bu proje ve
uygulamalar kapsaminda ortaya ¢ikan kavramlardan biride finansal
saghk kavramidir. Finansal agidan iyi olma hali, dogru finansal
kararlar alma 6zelligi kazanma, beklenmedik harcamalara hazirlikl
olma ve bunlara gosterilecek refleks bireyin finansal saglik durumu
gostermektedir. Bireylerin finansal agidan 6zgiir olmalar1 ve saglik-
I1 bir yagam siirebilmeleri igin iyi bir finansal sagliga sahip olmalar1
gerekmektedir. Bankacilik sektortinde bireylerin finansal saghk du-
rumun tespitinin yapilabilmesi igin ¢esitli galigmalar baglatilmistir.
Finansal saglik durumunun dogru tespit edilmesi bankalarin bi-
reylere sunacaklari kigiye 6zel kampanya ve iiriinlerin gelistirilmesi
agisindan onemlidir.

5. Finansal Farkindaligin Gelisimine Destek Veren Proje
ve Organizasyonlar

Finansal okuryazarlik ve egitim faaliyetlerinin en bagta gelen
uluslararast kuruluglarindan birisi OECD’dir. 1961 yilinda kuru-
lan ve gliniimiizde 36 tye iilkesi bulunan OECD’nin ana hedefi
insanlarin ekonomik ve sosyal durumlarini iyilegtirecek politikala-
r1 desteklemektir. OECD finansal egitim ile ilgili olarak 2003’te
biiyiik bir ¢aligma baglatmugtir. Caligma dogrultusunda, iiye olan
ve olmayan baz iilkelerde bulunan finansal egitim programlari
inceleme kapsamina alinmigti. OECD’nin finansal egitim projesi
2006 yilinda Gelismis tilkelerin (G-8) maliye bakanlarinca onay-
lanmistir.  OECD, 2008’de bu ¢alismay1 daha da genigletmis ve
“International Network on Financial Education (INFE) (Finansal
Egitim Uluslararas1 Ag1)” ile “International Gateway for Financial
Education (IGFE) (Uluslararas1 Finansal Egitim Kapis1)” adiyla
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internet sayfalarini yayinlamiglardir. INFE’nin 100°den fazla {ilke-
den 220’yi agan kamu kurumu tiyesi bulunmaktadir. INFE, gesitli
iilkelere mensup yetigkinlerin finansal okuryazarliklarini 6lgmek
tizere bir anket geligtirmis olup isteyen iilke bunu kullanabilmekte-

dir (Mitchell ve Lusardi, 2015: 110).

Bunun yant sira, 15 yaginda olan genglerin finansal okuryazar-
lik diizeylerini 6lgmek igin OECD, “Uluslararast Ogrenci Deger-
lendirme Programi PISA (Programme for International Student
Assessment) segenegi de eklemigtir. Her iki anket de uluslararasi
uygulanabilecek sekilde hazirlanmigtir. PISA 2012, genglerin fi-
nansal okuryazarliklarin1 degerlendiren ilk biiytik 6lgekli uluslara-
rasi galigmadir. Ayni ¢aligmada finansal okuryazarlik alaninda verisi
bulunan 18 iilkeden toplam 29.000 6grenci iizerinde yapilan anket
caliymasinda en yiiksek finansal okuryazarlik diizeyine sahip iilke
Shangai-China olarak belirlenmig olup bu iilkeyi Belgika, Eston-
ya, Avustralya, Yeni Zelanda, Cek Cumbhuriyeti ve Polonya takip
etmektedir. Ulkelerin her biri finansal egitim kapsaminda kendi
ulusal stratejilerini olugturmanin pegindedir. Olugturulmaya ¢ali-
silan stratejilerin igeriginde hem yetiskin hem de genglere yonelik
egitimlerin planlanmasi yer almaktadir. OECD tarafindan finansal
okuryazarlik giderek daha 6nemli bir yagam becerisi olarak kabul
edilmekte ve “PISA 2012 Financial Literacy Framework” raporun-
da finansal okuryazarlik egitiminin okulda baslamasi tavsiye edil-
mektedir (Turan, 2017: 17).

Finansal okuryazarhigin gelistirilmesi agisindan 6nciti kurumlar-
dan birisi de Diinya Bankas1 olup bu konuda yapilan galigmalara
destek sunmaktadir. Kurum, 2005 yilindan itibaren iilkeler sevi-
yesinde tiiketicinin korunmasi ile finansal okuryazarlik konusunda
yasal altyapinin incelenmesi isini yiiriitmektedir. Bugiine birgok iil-
kenin incelenmesi tamamlanmugtir. Bu iilkelerde, finansal yapinin
detayh bir sekilde analiz edilmesi sonucunda ise gu hususlar tespit
edilmigtir;

* Finansal tiiketicinin korunmasi agisindan kurumsal altyap:

yeterli degildir.
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* Finansal araglara yonelik bilgi ve agiklamalar yetersizdir.
* Koti niyetli ve hatalr i§ uygulamalar1 bulunmaktadir.

e Miisteri anlagmazhklar1 ve gikayetlerinin ¢oziimiinde bazi
cksik durumlar vardir.

 Finansal okuryazarlik diisiik seviyede olup finansal agidan
titketici haklarina yonelik farkindalik eksiktir.

Diinya Bankas: tarafindan diizenlenen “Money Matters: A Fi-
nancial Literacy Training Programme” “Para Onemli: Bir Finansal
Okuryazarlik Egitim Programi” isimli finansal egitim programi
diizenlenmekte olup emeklilik planlari, finansal kavramlar, biitge,
tasarruf gibi konularda egitim verilmektedir. Diinya Bankasi, kiire-
sel diizeyde yoksul kalmig bolgelerde finansal erigim alaninda ¢alis-
malar yapan aragtirma merkezi olan “Consultative Group to Assist
the Poor (CGAP)” “Yoksullara Yardim Amagh Danisma Grubu”
ile finansal erigime yonelik agiklamalar yapmaktadir. Diinya Banka-
s1 2010°da “Tiiketicinin Korunmasi ve Finansal Okuryazarlik Igin
Kiiresel Program” adiyla bir program baslatmustir. Programin he-
defi, finansal hizmetlerden yararlanan bireylerin korunmas: maksa-
dyla iilkelere yardimci olabilmektir. Kiiresel program, su hususlari
saglamay1 hedeflemektedir:

* Bireylerin aligverisi en 1iyi sekilde yapabilmesi agisindan, fi-
nansal bilgiyi anlagilabilir ve kargilagtirilabilir hale getirmek,

 Zararh ve tahrip edici ticari uygulamalarin men edilmesi su-
retiyle ig uygulamalarinin geligtirilmesi,

¢ Finansal kurum hata yaptiginda bireylere hizli ve kolay taz-
minat verilmesi,

* Bireylerin finansal hizmetleri giivenli bir gekilde kullanmay1
ogrenebilmeleri igin, onlara yardim etmek.

Tiirkiye’de 05 Haziran 2014 tarihinde 29021 sayili Resmi
Gazete’de Finansal Erigim, Finansal Egitim, Finansal Tiiketicinin
Korunmasi Stratejisi ve Eylem Planlar1 konulu genelge kapsamda
finansal tabana yayilmanin genisletilebilmesi ¢aligmalara hiz veril-
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migtir. Genelgedeki, Finansal Tabana Yayilma 3 Numarali Eylem
Planr’na gore “Tiirkiye’deki Finansal Okuryazarlik Diizeyinin Iz-
lenmesine Yonelik Anket Caligmalar: Yapilmasi, Mevcut Anket Ca-
lismalarinin Degerlendirilmesi” istenmektedir. Buradan hareketle
Tiirkiye’de finansal tabana yayilma ve finansal farkindaligin artti-
rilmast i¢in bir¢ok kurum ve kurulug ¢alisma yiirtitmektedir. Bu
kuruluglardan bazilar1 soyledir:

* Kalkinma Bakanlig: (TCKB)
e Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK)

* Borsa Istanbul (BIST), Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi
(TSPB)

* Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)
* Aile, Caligma ve Sosyal Hizmetler Bakanhigi (ACSHB)
* Hazine Miistesarligi (HM)

* Milli Egitim Bakanligi (MEB) Tasarrut Mevduati ve Sigorta
Fonu (TMSE)

* Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK)
* Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi (TOBB)

Bu kuruluslarin disginda bir¢ok kamu kurulusu ve 6zel sektor ta-
rafindan da finansal farkindahigin arttirilmasina yonelik ¢alismalar
yapilmaktadir. Bu ¢aligmalarin baginda “Parami Yonetebiliyorum”
projesi gelmektedir. Proje genglere yonelik bir finansal okuryazar-
lik ve biitge yonetimi projesidir. Gengler arasinda finansal bilinci
gelistirerek siirdiirtilebilir kalkinma siirecine katkida bulunmayi
hedefleyen bu proje, Tiirkiye’de ilk defa finansal okuryazarlik ile
ilgili 6zel sektor, sivil toplum ve kamuyu bir araya getiren bir pro-
jedir. Olusturulan bu projenin ortaklari Birlesmis Milletler Kalkin-
ma Programi, Habitat Dernegi ve Visa’dir. Birlegmis Milletlerin alt
kuruluglarindan biri olan Birlesmis Milletler Kalkinma programi
(UNDP), kiiresel gapta insanlarin yasam standartlarini arttirmak
daha bir yagam vadetmek amaciyla belli yerlere kaynak ulagtiran
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bir kurum ve kurulustur. Birlesmis Milletler Kalkinma Programu
iilkelerde bulunan ortak hedef ve amag birligi kurdugu ortaklari ile
ulusal kalkinmalara destek saglamaktadir. Habitat Dernegi 1995
senesinde Danimarka da gergeklestirilen Kopenhag Sosyal Kal-
kinma Zirvesi her iilkeden gelen temsilcilerle birlikte olusturulan
Youth for Habitat Uluslararasi Tletisim Aginin bir eklentisi olarak
kurulmug ve dernegin Eskisehir de yapilan toplantisinda diinya
sekreterligi kabul edilmistir. Visa diinya geneli tiim {ilkelerde bu-
lunan tiiketicileri gesitli finans kurumlari ve kuruluslarinda en hiz-
I1 ve giivenli sekilde 6deme yapmalarini saglayan sistemin adidir.
Kredi kart1 hesap kart1 kullanan tiiketicileri sahtecilikten koruyan
kullanimini saglayan firmalarda kolay 6deme sistemleri getiren bir
sirkettir.

Belirtilen bu iig kiiresel ¢apli kurulug projenin esas ortaklaridir.
Bunun yaninda Ziraat Bankas1 ve Halk Bankas1 gibi devlet ban-
kalart ile birlikte toplamda 22 banka kurulugu iiyedir. Goriildiigi
iizere finans sektortindeki en biiyiik katilimli projelerden bir tanesi
olan param yonetebiliyorum projesinin belirledigi bazi1 egitim he-
defleri bulunmaktadr.

e Tasarruf etmenin faydalari, bireysel ve aile Dbiitgesi
olusturmak,

e Birikim, gelir, tiikketim, tasarruf ve bor¢ gibi unsurlart
ogrenebilmek,

* Banka sektortinde kullanilan materyal ve iirtinleri tanimak,

* Bireysel ve Aile gelirlerini belirleyerek diizenli bir 6deme
plani ortaya koyabilmek,

e Para biriktirme ya da tasarrufun faydalarindan yeterince
yararlanabilmek.

Finansal farkindaligin arttirilmasina yonelik ¢aligma yiiriiten
kurumlardan biride Finansal Okuryazarlik ve Erisim Dernegi (FO-
DER)’dir. Dernek Tiirkiye’de finansal okuryazarlik alaninda kurul-
mus ilk dernek 6zelligini tagimaktadir. Dernegin oncelikli kurulug
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amaci finansal okuryazar bir Tirkiye igin ekosistem olugturmak-
tir. Belirlenen bu ana hedef dogrultusunda kamu, 6zel sektor ve
FODER benzeri kuruluglar ile ortak ¢aligmalar yaparak hedefine
ulagmay1 amag edinmistir. Bir diger amaci ige finansal erigim yani
bireylerin finansal sorunlarini finansal sistem iginde ¢6zmelerini
saglamaktr. Kayit digthgin ve yastik alti denilen tasarruf yonte-
minin finansal sisteme aktarilmasini saglayarak ekonomiye katki
sunmaktir.

FODERIn bu bahsettigimiz makro hedeflerin diginda belirle-
mis oldugu mikro hedefler ise;

* Bireylerin tasarruf edebilmelerine katki saglamak,
* Bireyleri finans sistemine dahil etmek,

* Kadin ve Cocuklarin finansal sisteme dahil ederek egitim al-
malar1 konusunda destek saglamaktir.

6. Finansal Saglik Endeksi Modeli ve Asamalar1

Finansal farkindaligin arttirilmasi ve 6lgiilebilir bir endeks olus-
turmak amaciyla gelistirilen projelerden en yenisi ise Gilimiighane
Universitesi Isletme Boliimii Muhasebe-Finansman 6gretim iiye-
leri tarafindan geligtirilen “Finansal Saglik Endeksi Modeli”dir.
Bu modelin amaci; finansal okuryazarlik kapsaminda bireylerin fi-
nansal saghk skorlarini hesaplayarak bireylerin 6nceden belirlenen
hangi alt gruplara girdigini tespit etmektir. (Cam vd, 2018: 58)
Kisaca FSEM ad1 verilen bu yontemin temelini, OECD tarafindan
uygulanan ve bireylerin finansal okuryazarlik diizeyini tespit etmek
igin gelistirilen Ol¢ek olusturmaktadir. Bu olgek sadelestirilerek,
belirli degigkenler kapsaminda FSEM olusturulmaktadir. Model,
bireylerin finansal bilgi, finansal davranig ve tutum, finansal eri-
sim, bor¢ diizeyi, gelirleri, tasarruf diizeyleri ve biit¢e uygulamalar:
tizerine yogunlagmistir. Bu yeni modelin agamalari agagida ayrintili
olarak anlatilmigtir.
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6.1. Finansal Saglik Endeksi Modelinin Parametre ve
Asamalar1

Modelde, bireylerin saglk skorlar1 6nceden belirlenen degis-
kenler ¢ergevesinde puanlanarak bireylerin skorlar1 hesaplanmak-
tadir. Bu dogrultuda modelin temel parametreleri su sekildedir.

* Bireylerin finansal bilgileri

* Bireylerin finansal tavirlar

* Bireylerin finansal davraniglart
* Bireylerin borg diizeyi

* Bireylerin gelirleri

* Bireylerin biitge uygulamalari
* Finansal erigim

* Bireylerin tasarruf diizeyi

Modelde kullanilan parametreler, finansal egitimin diinyada
onde gelen kurumlarindan olan OECD’nin biinyesinde yer alan
“Finansal Egitime Yonelik Uluslararast Isbirligi™nin farkl iilkeler-
de gesitli alt yapilara sahip bireylerin finansal okuryazarlik durum-
larini tespit etmeye doniik hazirlamis oldugu olgekten elde edilmis-
tir. Modelin stireci Sekil 1’de gosterilmistir.
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‘ Ana Degigkenlerin Belirletmmesi ‘
10
[Alt Degiskenlerin Belirlenmesi

Degisken Katsayilarmm Belirlenmes: ‘
s

Degisenlere Uygun Puanlamalann Yapilmasi ‘

s

[ Finansal Saglik Skorm Endeksin Olustunmimasi ‘

Sekil 1. Finansal Sagjlik Endelksi Olusturma Siiveci

Modelde bireylerin finansal bilgi, bireylerin biitge uygulamalari,
bireylerin gelir durumlari, borgluluk diizeyini, finansal davranigla-
rini, tasarruflariny, finansal tutumlarini ve finansal erigim diizeyleri
ayri ayri olacak gekilde degerlendirilip elde edilen verilerden Finan-
sal Saglik Endeksi Modeli (FSEM) olusturulmustur. Olusturulan
FSEM agagida gosterildigi sekilde formiile edilmistir.

B, Gelir Diizeyi + B, Biitge Uygulamalar:
+ B, Finansal Bilgi Diizeyi + B, Finansal
FSEM = Davramig Diizeyi +p, Finansal Tutum (Formiil 1)
Diizeyi + B, Finansal Erigim Diizeyi +
B, Borg¢ Diizeyi + B, Tasarruf Diizeyi

6.2. Finansal Saglik Endeksi Modelinin Degisken ve Puan
Dagilimlar:

Yukarida formiilde olusturulan degigkenler bireylerden elde
edilen veriler gergevesinde toplamda 100 puan alabilecekleri sekil-
de tasarlanmug ve bireylerin finansal saglik skorlar1 0 ile 100 puan
araliginda modele yerlestirilmistir. FSEM in puanlamasinin olug-
turulabilmesi adina endekse ait alt degiskenlerin belirlenip formii-
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le yerlestirilmesi gerekmektedir. Belirlenen 6lgekten bireylere ait
skorlarin belirlenebilmesi i¢in bireylerin gelir durumu, biitge uygu-
lama, finansal bilgi, finansal davranig, finansal tutum, finansal eri-
sim, tasarruf ve bor¢ durumlarinin sayisal verilere doniigtiiriilmesi
gerekmektedir. Degigkenlerin sayisal verilere doniistiiriilebilmesi
amaciyla agagidaki hesaplamalarin yapilmas: gerekmektedir.

6.2.1. Gelir Durumu Degiskenleri
Bireylerin gelirlerini belirleyen araliklar Tablo 1°de gosterilmigtir.

Tablo 1. Geliv Durumun Degisken ve Puanlama Tablosu

Gelir Durumu Degiskeni Gelir Puan:
3.500-5.500 1
5.501-7.000 2
7.001-8.500 3
8.501-10.000 4
10.000 ve iizeri 5

Yukarida tablodan anlasilacag: izere bireylerin gelir seviyelerine
gore siniflandirma olusturulmustur. Tiirkiye’deki giincel net asgari
ticret altinda gelir sahibine bireylere 1 puan verilmistir. Gelir sevi-
yesi arttikga bireylerin aldiklart gelir puani yiikselmektedir.

6.2.2. Biitce Uygulama Degiskenleri

Finansal planlamanmn en 6nemli unsuru biitge uygulamaktir.
Diizenli olarak biit¢e uygulayan ve biit¢esini kontrol eden birey-
lerin harcama ve tasarruf agisindan daha etkili sonuglar alacagina
inanilmaktadir. Modelde biitgeyi uygulayanlar “5” puan, uygula-

mayanlar ise “0” puan almaktadir.

6.2.3. Finansal Bilgi Diizeyi

Finansal bilgiyi 6l¢gmek i¢in olusturulan puanlama sistemi Tablo
2°de gosterilmistir.
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Tablo 2. Finansal Bilgi Alt Degisken ve Puanlama Tablosu

Finansal Bilgi Diizeyi Degiskeni Bilgi Puan:

Enflasyon Bilgi Diizeyi Dogru ise “5”
Yanlig ise “0”

Bilesik Faiz Dogru ise “5”
Yanlig ise “0”

Risk Dogru ise “5”
Yanlig ise “0”

Yukarida belirtilen tablodaki bilgiler gergevesinde bireylere yo-
neltilen finansal bilgi sorularina dogru cevaplara 5 yanhs cevaplara
ise 0 puan verilmistir.

6.2.4. Finansal Davrams Diizeyi

Finansal davranig diizeyini hesaplayabilmek i¢in kullanilan 7
soru ve bunlarin puanlamalar1 Tablo 3’de gosterilmistir.

Tablo 3. Finansal Davranss Alt Degisken ve Puanlama Tablosn

Finansal Davranig Diizeyi Degiskeni Davranig Puam

Yatirim ve ya tasarruf yaparken gelirimin bir bolimiinii 5-4-3-2-1
riske atabilirim.

Faturalarimi1 zamaninda 6derim 5-4-3-2-1
Finansal durumumu yakindan takip ederim. 5-4-3-2-1
Finansal hedeflerimi uzun vadeli yaparim ve hedeflerime 5-4-3-2-1

varmaya galigirm.

Alg verig yapmadan énce ekonomik durumumun olup 5-4-3-2-1
olmadigini bakarim.

Maddi durumum, benim ig¢in 6nemli olan seyleri 1-2-3-4-5
yapmada beni sinirlandirir.

Asgari yasam giderlerimi 6demede endise duyuyorum. 1-2-3-4-5
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Finansal davranigin 6lgiilmesi i¢in toplam 7 adet soru modele
alinmigtir. Hazirlanan bu sorular 5’1 likert sistemine gore hazir-
lanmig olup 1 ile 5 arasinda verilen puanlarin toplami bireylerin
puanini olugturmaktadir.

6.2.5. Finansal Tutum Diizeyi

Tablo 4’de bireylerin finansal tutum puanlarini 6l¢gmek amaciyla
olusturulan sorular ve puan araliklar1 yer almaktadir.

Tablo 4. Finansal Tutum Alt Degjisken ve Puanlama Tablosu

Finansal Tutum Diizeyi Degiskeni Tutum Puan
Bugiin igin yagar, yarin igin endigelenmem. 1-2-3-4-5
Paray1 harcamak beni, uzun vadede tasarruf etmeden

. 1-2-3-4-5
daha fazla tatmin eder.
Para harcamak i¢indir. 1-2-3-4-5

Yukaridaki tablodan anlagilacag: {izere bireylerin finansal tu-
tumlarim 6l¢gmek igin 3 adet degisken kullanilmistir. Likert siste-
mi iizerinden olugturulan sorularin puan araligi 1 ile 5 arasinda
olugmaktadir.

6.2.6. Finansal Erisim Diizeyi

Endekste finansal erigim puanini tespit etmek igin bireylerin ta-
sarruf hesabi, tahvil, hisse senedi, kredi karti, emeklilik fonu ve si-
gorta gibi finansal tirtinler kullanmalarina gore puanlama yapilmig
belirtilen degiskenlerden birine dahi sahip olsa 5 puan herhangi
birine sahip degilse 0 puan verilmistir.

6.2.7. Tasarruf Diizeyi

Tablo 5°de tasarruf skorunu tespit etmek igin belirlenen sorular
gosterilmistir.



Bankacilvk Sektoriinde Uygulanabiliv Yeni Bir Model: Finansal Sajjlk Endeksi... | 43

Tablo 5. Tasarvuf Diizeyi Alt Degisken ve Puanlama Tnblosu

Tasarruf Diizeyi Degiskeni Tasarruf Puan

“Bazen insanlar gelirlerinin, asgari ge¢im giderlerini Diisiinmedi “5”
kargilamayacagim diigiiniirler. Son 1 yilda hi¢ boyle Diigiindi “0”
diisiindiiniiz mi” ?

Son 1 yilda para tasarrufu yaptimiz mi? Yapt1 “5”
Yapmad: “0”

Tablo 5°de goriildiigii gibi kisisel tasarruf diizeyine iligkin iki alt
degisken belirlenmistir. Bu iki degisken igin asgari gegim garanti-
sinden endige etmeyenlere ve tasarruf edenlere sirasiyla “5” puan
verilmektedir.

6.2.8. Borg Diizeyi

Borg¢ diizeyine ait alt degisken puanlamalar Tablo 6’da
gosterilmigtir.

Tablo 6. Bovg Diizeyi Alt Degjisken ve Puanlama Tablosu

Borg Diizeyi Degiskeni Borg Puan
Borcum ¢ok yiiksek. 1-2-3-4-5
Finansal durumumdan memnunum. 1-2-3-4-5

Tablo 6’da goriildiigii gibi, kisisel borg diizeyine iliskin iki alt
degisken belirlenmistir. Bu iki degiskenin Likert Olgegine gore ha-
zirlanan cevap segeneklerinde bireyler tarafindan verilen cevaplara
gore puan 1’den 5’¢ kadar puanlanmaktadir.

6.2. Finansal Saglik Endeksi Modeli Hesaplamalar1

Modeldeki tiim degiskenlerinin en diisiik ve en yiiksek puanlari
igin Tablo 7°de gosterilmigtir.
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Tablo 7. Belirlenen Endeks Ana Degiskenlere Ait En Diisiik ve En Yiiksek

Puanlar

Ana Degiskenler Minimum Puan Maksimum Puan
Gelir Diizeyi 1 5
Biitge Uyguma Diizeyi 0 5
Finansal Bilgi Diizeyi 0 15
Finansal Davranig Diizeyi 7 35
Finansal Tutum Diizeyi 3 15
Finansal Erigim Diizeyi 0 5
Tasarruf Diizeyi 0 10
Borg Diizeyi 2 10
TOPLAM PUAN 13 100

Finansal saglik skorunun belirlenebilmesi ve endeksin olugturu-
labilmesi igin bireylerin Finansal tutumlari, tasarruf diizeyi, gelir,
finansal bilgi, biitge uygulamasi, finansal davranis, borg diizeyi ve
finansal erisim diizeyi ayr1 ayr1 degerlendirilip puanlandirilmistir.
Bu durumda ana degiskenler igin 6ncelikle katsayr hesaplamasi ya-
pilmugtir. Katsayilar agsagidaki tabloda belirtilmistir. Degiskenlerin
katsay1 hesaplamalar1 Tablo 8°de gosterilmistir.
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Tablo 8. Katsayr Dagilunlar:

Istenilen
Minimum Maksimum -TOP lam u.
Ana Degigkenler Igindeki . . Katsay
Puan Puan Pavi (% Agirhigy
y1 (%) (%)
Gelir Diizeyi 1 5 5 12.5 2.5
Biitge Uyguma 0 5 5 125 25
Diizeyi
Finansal Bilgi 0 15 15 125  0.833
Diizeyi
Finansal Davranis 7 35 35 125 0.3571
Diizeyi
Finansal Tutum 3 15 15 125 0.833
Diizeyi
Finansal Erisim 0 5 5 125 25
Diizeyi
Tasarruf Diizeyi 0 10 10 12.5 1.25
Borg Diizeyi 2 10 10 12.5 1.25
TOPLAM 13 100 100 100

Tablo 8’de gosterildigi gibi 8 degiskenin toplamdaki paylar esit
olacak gekilde toplam agirlik degerinin aritmetik ortalamanin ytiz-
desine boliinmesiyle belirlenmistir. 8 degiskenin toplam gosterge
puanindaki dagilimi “100/8” iglemi yapilarak 12.5 puan ¢ikmuistur.
Sonrasinda degiskenin beklenen puan agirhgi, bulunan agirlik pua-
nina boliinerek katsayilar belirlenmistir. Belirlenen katsayilara gore

modelin nihai hali agagidaki gibi olusturulmustur.

25

Gelir

Diizeyi

+ 2,5 Biitge

Uygulamalart + 0,833 Finansal Bilgi

FSEM =

Diizeyi + 0,3571 Finansal Davranig
Diizeyi + 0,833 Finansal Tutum Diizeyi

+ 2,5 Finansal Erisim Diizeyi + 1,25

Borg Diizeyi + 1,25 Tasarruf Diizeyi

(Formiil 2)
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7. Sonug

Finansal tabana yayilma ve finansal farkindalik kapsaminda
kamu kurumlari, dernek, vakif veya 6zel sektor araciligryla birgok
¢aligma yapilmaya baglamistir. Bu ¢aigmalardan biride Giimiishane
Universitesi Isletme Boliimii Muhasebe-Finansman 6gretim iiyele-
ri tarafindan gelistirilen “Finansal Saglik Endeksi Modeli*dir. Bu
model ile bireylerin 6nceden belirlenmis degiskenler araciligyla fi-
nansal saglik skorlarinin belirlenmesi amaglanmugtir. Caligmada, bu
model 6zellikle bankalar tarafindan bireylerin finansal durumlari-
nin tespiti agisindan ele aliarak, modelin agamalar1 ayrintili olarak
agiklanmaya ¢aligilmistir.

Modelde sekiz ana degisken belirlenmis ve bu degiskenler ger-
gevesinde finansal saglik endeksi modeli gelistirilmistir. Bu degis-
kenler; kisisel finansal bilgiler, finansal tutum, finansal davrang,
bor¢ diizeyi, gelir, tasarruf diizeyi, biit¢eleme uygulamalar1 ve fi-
nansal erigim diizeyidir. Bu degiskenlerin endeksteki paylarinin esit
olmasini saglamak i¢in toplam tutardaki agirhik degeri, yiizdenin
aritmetik ortalamasi ile orantilanarak katsayilar belirlenmigtir. 8
degiskenin toplam gosterge puanindaki agirligr (100/8) 12.5 puan
olarak belirlenmigtir. Daha sonra degiskenin beklenen puan agirlig:
mevcut agirlik puanina boliinerek degiskenlerin katsayisi hesaplan-
mugtir. 8 ana degigken ve 20 alt degiskenden olusan bir gosterge
elde edilmigtir. Bu endeks modelinde bir birey minimum 13 puan
maksimum 100 puan alabilmektedir. Burada 6nemli olan nokta
bankacilik sektoriiniin bu verileri nasil kullanacagidir. Bankalar,
endeks kapsaminda miigterilerinin finansal saglik puanlar1 gruplan-
dirarak miisterilere 6zel finansal hizmet ve kampanyalarini daha
rahat planlayabileceklerdir. Ornegin aylik geliri 6.000 lira olan bi-
reyle 20.000 lira olan bireyin, finansal enstriimanlar1 hi¢ kullan-
mayan bireyle birgogunu kullanan bireyin veya borcu olamayan
bireyle bor¢luluk orani yiiksek olan bireyin bankalardan bekledik-
leri finansal hizmetler farkli olacaktir. Bu model sayesinde bankalar
miisterilere tasarruf planlari, harcama planlamalari, saglik ipuglari,
varlik ve borg yonetimi gibi gesitli finansal konularda yeni siiregler
gelistirebilirler. Ayrica bu model, mobil bankacilik iizerinden uy-
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gulama geklinde gelistirilerek daha genis kitlelere yayilarak finansal
tarkindaligin gelistirilmesinde 6nemli bir rol oynayabilir.

Yeni gelistirilen finansal saglik endeksi modeli, 6zellikle bireyin
mevcut durumunun ve alinmasi gereken 6nlemlerin belirlenmesi agi-
sindan da olduk¢a 6nemlidir. Bu endeks sayesinde bireyler finansal
durumlar1 hakkinda en giincel bilgilere ulagabilecekler. Bireylerin fi-
nansal farkindaligs artacak ve bireyler finansal egitimlerine daha fazla
onem vermeye baglayacaklardir. Kigisel finansal farkindaligin gelis-
tirilmesi tilke ekonomisi igin de gok 6nemli hale gelecektir. Ciinkii
finansal farkindalig artan bireylerin birikimlerini artirmalari, bilingli
yatirim kararlart vermeleri ve finansal hedeflere ulagmak igin etkili
yollar bulmalar1 beklenmektedir. Model, mevcut haliyle veya gelis-
tirilerek bilimsel aragtirmalarda, finansal egitimlerin planlanmasinda
ve bankalar agisindan ortak bir 6l¢iim araci olarak kullanilabilir.
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Diyjitallesme ve Tiirk Bankacilik Sektorii

Ismail TUNA’

1. Giris

Teknoloji alaninda yaganan gelismeler, kaydedilen ilerlemeler
her sektorii etkiledigi gibi finansal sektorii de etkilemistir. Tek-
noloji, her sektorde oldugu gibi bankacilik sektortinde de dijital
uygulamalar, tirlinler ve yontemler ile hizmet vermeyi, gelencksel
yontemlerden siyrilmayr zorunlu kilmaya baglamistir. Kogullarin
degismesi ile ihtiyaglar farklilagmis, miisteri beklentileri degismeye
baglamistir. Bankalar da bu degisime yanit verebilmek igin hizmet-
lerinde gesitlilikler yaratarak ihtiyaglara, taleplere en hizl sekilde
yanit verebilmeyi hedef haline getirmiglerdir. TBB (Tiirkiye Ban-
kalar Birligi) Dijital, Internet ve Mobil Bankacilik Istatistik veri-
lerine bakildiginda, Mart 2022°de aktif dijital bankacilik miisteri
sayisinin 80 milyon 927 bin kisiye ulagtigini gormekteyiz. Buna
bakarak geleneksel sube bankaciliginin yerini, mobil bankacilik ve
internet bankaciligina biraktigini séylemek miimkiindiir. Yaganan
2019 Covid Salgini ile getirilen kisitlama ve yasaklarin, sosyal me-
safe tedbirlerinin de internet bankacilig1 ve mobil bankacilik kulla-
niminin artmasinda etkili oldugu soylenebilir. Mobil bankacilik ve

7 Dr Ogr. Uyesi Tokat Gaziosmanpaga Universitesi, Turhal Uygulamali Bilimler
Fakiiltesi, Bankacilik ve Sigortacilik Boliimii ismail.tuna@gop.edu.tr
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internet bankaciligr iglem maliyetlerini azaltmasi, daha ulagilabilir
olmasi, zaman ve mekandan bagimsiz olarak hizmet sunabilmesi
gibi Ozellikleri ile tercih edilebilirligi artiyorken; siber tehlikeler,
siber glivenlik riskleri, kigisel verilerin korunmasi problemleri ile de
baz1 giivenlik endigelerini beraberinde getirmistir.

Bilgisayarlarin ve internetin kullanimi ve kapsami giderek art-
maktadir. Bu artig girketlere her tiirlii bilgiye kolaylikla eriserek
bankacilik, egitim, iiretim gibi faaliyetlerini biiyiitmek igin pek
gok yenilikgi yollar ortaya ¢ikarmaktadir (Ginige ve Murugeson,
2001). Bu yenilikler akilli platformlarin sistemdeki yerini almastyla
calisanlar, misteriler ve denetgiler tarafindan kullanilarak, rutin fa-
aliyetlerin gergeklestirilmesi sirasinda ortaya ¢ikan zaman kaybina
neden olan pek ¢ok durumdan 6nemli bir tasarruf saglamamustir.
Bankacilik iglemlerini daha gagdas hale getirmek igin, geleneksel
yontemler daha modern, teknolojik ve kagitsiz yontemlerle diji-
tallesmenin finansal kurumlara daha da otesi bankacilik sektorii-
ne etkisi lizerinde durulacaktir. Son zamanlarda bu alanda yapilan
akademik galigmalar da gittikge yogunlagmaktadir. Bunlardan bazi-
larina agagida yer verilmistir.

Korkulu,vd. (2018), 2010-2017 yillar1 aras1 TCMB veri-
leri, BTOM verileri, BKM verileri ve yiiz yiize anket uygu-
lamas1 yapilarak toplanan veriler kullanilmigtir. Mobil bankacilik
kullanimu ile cinsiyet, bireysel kredi , kredi kart1 ve internet ban-
kacihigr kullanimi, banka mevduatinin varhigi ve akulli cep telefon/
tablet varhigr arasinda anlaml bir iliski oldugunu tespit etmistir.
Kogoglu (2017), 2007-2016 yillart aras1 Diinya Bankas: internet
bankaciligr verileri Veri Zarflama Analizi (VZA) yontemi ile in-
celenmistir. Cikan sonuglara gore bankalarin etkinligi ile karlilik
rakamlar arasinda pozitif yiiksek iliski belirlenirken, internet ban-
kaciligr ile bankacilik kérlar1 arasinda ayni iliski tespit edilmemis-
tir. Zengin (2019), Veri analiz yontemi kullanilan ¢aligmada Tiirk
bankacilik sektoriiniin ¢agin kogullarina ayak uydurma noktasinda
ciddi oranda uyum sagladig1 ve yeni teknolojilerle kendisini stirekli
giincel tutmay1 basardigi gortilmektedir. Arslan (2019), kargilagtir-
mal1 tablolar analizi yontemi kullanilan galigmada Tiirk bankacilik
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sektoriiniin etkin bir gekilde bilisim teknolojilerini kullandigr ve
sunmus oldugu hizmet kalitesi ile uluslararas: alanda bagarilar elde
ettigi goriilmektedir.

Bagriyanik (2020), Zaman Serisi Analizi ve Coklu Regresyon
Analizi, ARDL Siur Testi, Vektor Otoregresif Model (VAR), Et-
ki-Tepki Analizi, Varyans Ayristirma yontemleri kullanarak yaptigt
caliymada aktif miigteri adedinin finansal performansi yani net kari
etkiledigini belirlemigtir. Beybur (2021), veriler ¢evrimigi anket
yontemi ile toplanmug ve bu verilere regresyon analizi uygulanmis-
tir. Normal zamanlarda bankacilik sektortindeki dijital yeniliklere
yonelik tutumun algilanan kullanim kolayligindan yiiksek diizey-
de etkilendigi, buna kargilik Covid-19 pandemisi siirecinde dijital
yeniliklere kargi tutumun algilanan fayda degiskeninden yiiksek
diizeyde etkilendigi tespit edilmigtir. Dogruol (2022), korelasyon
analizi yontemi uygulanarak yapilan ¢aliymada elektronik bankaci-
ligin kullaniminin yayginlagmasinin sonucu olarak bankalarin fiziki
hizmet kanali olan banka gubeleri ve subelerde galiganlarin sayila-

rinda azalig meydana geldigi tespit edilmigtir.

2. Djjitallesme Kavramu

“Dijitalleseme kavrami bilginin sayisallagtirmasi olarak bilin-
mektedir. Var olan verilerin saysallagtirilarak gesitli platformlarda
yer edinmesidir. Sayisallagtirma ise, analog islemlerin bilgisayar
ortaminda depolanmas: ile sayisallagan bir formatta donistii-
riilmesi olarak soylenebilir” (Karakag vd, 2009). Dijitallesme;
i modelinin doniigiim igerisine girerek farkli alanlarda iiretim
yapmada olanak saglamak i¢in teknolojilerin kullanilmasi, bagka
bir ifadeyle isletmelerin sahip olduklar1 kaynaklar: isletmeye de-
ger katacak sonuglara doniistiirme agamasi olarak da goriilmek-
tedir. Dijitallesme, isletmelerin organizasyon operasyonlarini ve
stratejilerini doniistiirmek igin dijital teknolojilerden yararlanarak
yeni yetenekleri kullanma girigimi olarak tanimlanmaktadir (Li,
2018). Dijitallesme, yeni bir kazang ve deger iiretebilecek firsatlar
yaratabilmek adina bir iy modelini degistirmek ya da doniistiir-
mek i¢in dijital teknolojilerin kullanilmaya baglanmasidir. (Gart-
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ner Inc, 2020). Birgok agidan yeni bir kavram olan dijitallesme;
toplumsal, kiiltiirel, siyasi, ekonomik ve finansal alanlarda 6nemli
etkiler olugturmaktadir. Agagidaki sekilde dijital doniigiimiin fay-
dalar1 gosterilmistir.

Seffaf

standart
siiregler Azalan

maliyetler
Azalan
Riskler

operasyonel

R
Kolay kullamm [ ~ verimlilik
Kolay uyarlama 8% DGNﬂSﬁM - :
Kolay |
entegrasyon

Degisen - o Artan muetal'l
kosullara , — memnuniyeti
sdreglerin !

hemen uyum
saglamasi

Sekil 1. Dijital Dondigiimiin Faydalar:

Kaynak: bttps://www.nolto.com/sektovel-haberler/dijital-donusum-nedir/

3. Finansal Hizmetlerde Dijitallesme

Ozellikle 2008 kiiresel finans krizi sonrasinda geleneksel finan-
sal sisteme olan giivenin sarsiimasi finans sektori igin dijitallegme-
nin déniim noktas1 olmugtur. 21. yiizyilin en 6nemli teknolojileri
olan yapay zeka, nesnelerin interneti, blok zincir, biiyiik veri ve
bulut teknolojisi diger bir ¢ok sektorde oldugu gibi finans sekto-
riinde de yerini alarak hizmet yapig bi¢imlerinin 6nemli 6lglide
degismesine neden olmuglardir (Asadova, 2019). Dijitallesme he-
men hemen her sektorde faaliyet gosteren sirketlerin geleneksel ig
yapma modellerini gelistirmeye veya degistirmeye zorlarken ayni
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zamanda organizasyon yapist ve miigterileriyle olan iligkilerini de
biiyiik oranda etkilemistir. Ozellikle internet kullaniminin daha ge-
nig kitlelere ulagmasi, mobil cihazlarin yayginlasmasi ve akilli tele-
fon sahipliginin artmasi dijitallesen hizmetlerin daha da artmasina
ve dijitale dayali olan i modellerinin ¢ogalmasina 6nemli olciide
katki saglamugtir

Ingilizcesi ve yaygin kullammi “FinTech” (Financial Techno-
logy) olan terimin Tiirkgesi Finansal Teknolojiler veya daha yay-
gin kullanimi ile FinTek olarak adlandirilmaktadir. FinTek, finan-
sal hizmetlerin daha hizli, daha ucuz, daha etkin ve miisterilerini
merkeze alarak onlarin istek ve ihtiyaglarina dogru ¢oziimler sunan
finans sektortinde yikict bir giice doniigen is modellerini ve giri-
simleri tanimlamak igin kullanilmaktadir (Varga, 2017). Kiiresel
finans krizde bankacilik sektoriine kargt olugan giiven kayb1 bazi
girisimciler tarafindan bir firsat olarak goriilmiis bunun sonucun-
da FinTech’ler bazilar1 geleneksel bankalarla ig birligi yaparak (Gu-
lamhuseinwala vd., 2015) digerleri ise geleneksel bankacilik yapi-
sindan daha diigiik maliyetli, yalin ve aktif subesiz dijital bankalar
olusturma yoluna gitmislerdir. 2020 yihnda Ingiltere’de yapilan
bir aragtirmaya gore Ingiltere’de subesiz bankacilik kullanan say1si-
nin bir yilda %16 artmig ve Ocak 2021°de Ingilizlerin %25’inden
fazlasinin subesiz banka hesab: oldugu tespit edilmigtir. 2021 yili
sonunda ise Ingilizlerin yaklasik %38inin bir dijital banka hesabi
olmasi beklendigi belirtilmistir. (Barton, 2021).

1866 yilindan giiniimiize kadar gegen siirede teknolojideki de-
gisime paralel olarak 6nemli 6lglide degisen ve geligen finansal tek-
nolojiler, 6nemli olaylar ve degisimler milat kabul edilerek farkll
evreler halinde agagidaki tabloda siniflandirilmistir. (Arner, Barbe-
ris ve Buckley, 2017).
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Tablo 1. Finansal Teknolojilevin Sumiflandwilmas:

FinTek 1.0 (1866-1967) | FinTek 2.0 (1967-2008) FinTek FinTek
3.0 (2008- 3.5 (2008-
Giiniimiiz) Giiniimiiz)
Ulke Global/Geligmis iilkeler | Global/Geligmis filkeler Geligmis iilkeler | Gelismekee olan
Ullkeeler ve Asya
iilkeleri
Onemli Alt yapn geligmeleri Bankalar/Internet Muobil/Yeni girisimler/Girigimeiler
Oyuncular {1k Transatlantik Kablo, | (ilk ATM, NASDAQ, SWIFT, IPhone, Wealthfront, BitCoin,
Fedwire, Diner's Club, Maohil Telefon, Cevrimici Kickstarter, TransferWise,
Telex) Bankacilik, Dot.Com balonu,
Kiiresel Finansal Kriz)
Onemli Kiresellegme Teknoloji 2008 Finansal Piyasa Reformu
Gelisme krizi
Finansal liberalizasyon

Kaynak: Arner, Barberis ve Buckley, 2017: 4.

3.1 Fintech 1.0 (1866 - 1967) Donemi

Finansal alanda kiiresellesmenin Oniinii agan transatlantik
kablo aginin kurulmasiyla daha ¢ok uluslararasi finansal iletisim
konusunda gelismelerin meydana geldigi bir donem olmasi ve
dijitallige gegisin yaganmasidir. Bir diger onemli geligme ise 1918
yilinda ABD Merkez Bankas: tarafindan elektronik fon transferi-
ni (EFT) saglamak bir ag kurulmasi, 1950 yilinda ilk kredi kart1
yapisinin olugturulmasi ve 1966 yilinda Teleks cihazinin kullani-
muni saglayan agin kurulmas: finansal alanda da iletisimin Oniinii
agan en onemli gelismeler olarak sayilabilir (Tiirkmen ve Durbil-

mez, 2019).

3.2 Fintech 2.0 (1967 - 2008) D6nemi

Onemli gelismelerden olan elektronik 6deme sistemlerindeki
hizli geligmeler ve finansal hizmetlerin dijitallesmesi gelmektedir.
Bu donemde ilk olarak modern otomatik takas hizmetlerinin teme-
li sayilabilecek yapi, 1968 yilinda Birlegik Krallik’ta Bankalar Arasi
Bilgisayar Biirosu’nun kurulmasi ile ortaya ¢ikmugtir. Bu geligmeyi
1970 yilinda ABD Takas Merkezi ve Bankalararasi Odemeler Sis-
teminin kurulmast izlemistir.
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3.3 Fintech 3.0 (2008 - Giiniimiiz) Donemi

Donemin belirgin 6zelligi, teknolojik gelisim hizi ve finansal
hizmet saglayicilarinin degisen yapilaridir. Bu donemde 6zellikle
startup’lar ve biiyiik teknoloji sirketleri tiiketicilere ve igletmelere
kigisel ve 6zel finansal hizmetler sunarak, geleneksel finans ku-
ruluglarinin en 6nemli rakipleri haline gelmislerdir. Son yillarda
startup olarak kurulan finansal teknoloji girisimleri kisa stirede
biiyiiyerek sektorde yikicr bir bigimde is yapig bigimlerinde ve su-
nulan hizmetlerde 6nemli 6l¢lide degisimlere neden olmaktadir-
lar. Bu donemde ekosistemin 6nemli bir oyuncusu haline gelen
diger finansal teknoloji girketleri ve startup’lara yonelik kararlarda
almaktadirlar (Tagtan, 2019). Son yillarda is yapig bi¢imlerinde
meydana gelen degisimler, sektorde uygulanan teknolojiler ve bu
teknolojilere dayali olarak gelistirilen yeni nesil hizmetlere bagh
olarak Fintech 3,5 olarak adlandirilabilecek bir donenimde kapisi
aralanmistir denilebilir.

4. Geleneksel Bankacilik ve Dijital Bankacilik

Saklama, kredi verme ve aracilik etme gibi islevleri ile finansma-
na ulagmanin en iyi yollarini sunan bankacilik hizmetlerinin bilinen
ilk uygulamalarinin eski ¢aglardaki Siimer ve Babil’e kadar uzandi-
g1 diistintilmektedir. Bilinen ilk banka kuruluglar: Stimerler tarafin-
dan kurulan “Maketler”dir (Ath vd., 2018). 1401 yilinda kurulan
Barselona Bankasi Diinya tarihinde banka adini tagtyan bilinen en
eski kurulug olarak bilinirken, 1587 yilinda Venedik’te ilk devlet
bankas: kurulmugtur (Yildirim, 2020). Modern anlamda ilk banka
ise 1609 yilinda Hollanda’nin Amsterdam sehrinde “Amsterdam
Bankas1” adiyla kurulmustur (Yetiz, 2016). Tirkiye’de bankacili-
gin gelisimi Osmanli Imparatorlugu’na kadar dayanmaktadir. Mit-
hat Pasa tarafindan olusturulan memleket sandiklarinin Osmanlrda
yayginlagmasiyla 1888°de Ziraat Bankasrnin kurulmugtur (Giineg
ve Manav, 2019). 1987 yilinda Tiirkiye Is Bankas1 ilk ATM kulla-
nimt ile elektronik bankaciligin temellerini atmugtir (Polatoglu ve
Ekin, 2001).
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Bilgi teknolojilerinde gelisen yenilikler ve ilerleme gosteren tek-
nolojik gelismeler tiim sektorleri etkiledigi gibi bankacilik sektorii-
nii de etkilemistir. Bankacilik sektortindeki istikrarl geligim, finan-
sal yeniliklerin zorunlu hale getirmesine neden olmugtur. Gelenek-
sel bankacilik ile dijital diinyanin ihtiyaglari karsilanmayacag i¢in
bankacilik sektoriinde otomasyon ve internet tizerinden yazihm ile
bankaciligin farkli alanlarinda da hizmet verilmeye baglanmugtir.
Banka miisterileri masaiistii, mobil ve ATM gibi araglarla hizmet-
lere erigim saglayabilmektedirler. Finansal hizmetlerdeki teknolojik
ilerlemeler, bankalarin organizasyon semasina yeni boliimler eklen-
mesine, bankalardaki bilgi akig sisteminin standartlagmasina, daha
etkin hale gelmesine ve hatali iglemlerin 6niine gegilmesine, daha
kisa siirede daha gok hizmet sunulmasina diigiik maliyet ve dig diin-
va ile entegrasyon imkani saglamaktadir (Isin, 2006). Dijitallesen
diinyada bir banka tiim hizmet sunum platformlarinda bankacili-
gin tiim fonksiyonel seviyelerini kolaylagtirmalidir. Dijital bankaci-
ligin hedefi geleneksel bankaciliktan daha kolay ve hizli olmaktadir.

Tablo 2. Geleneksel ve Dijital Bankaciik Ayruna

Geleneksel Bankacilik Dijital Bankacilik
Temel Ozellik Temel Ozellik

Tedarik zincirinde dikey entegrasyon | Tedarik zincirinde dijital ve platform
temelli entegrasyon

Fiziksel Varlikli Yapilar Dijital Hafif Varlikli Yapilar

Genis sube ag1 Genig piyasa ag1

Uriin merkezli organizasyon ve dikey | Miigteri merkezli organizasyon ve
ticaret yatay ticaret

I¢ kaynak kullamm kiiltiirii ve sifir | Hizly, risk alan, agik platform
risk toleransi

Isleyis Yapist Isleyis Yapist

Siki ve 3. taraflarin entegresi zor, eski | Stirekli giincellenen ve esnek veriye
teknoloji dayali

Kaynak:bttps: //www.capgemini.com/atde/wpcontent/uplonds/
sites/25/2020/04/Report_WFTR_2020.pdf, [Evisim Taribi: 11.06.2022].
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Bagka bir ifadeyle, geleneksel bankaciliga ait merkez subeler ile
gevrimigi hizmet, dijital para birimleri, ATM ve satig noktas: maki-
neleri, temassiz 6deme gibi dijital hizmetler ayni iglevlere sahip ol-
maktadir. Dijital bankaciligin bir mobil veya gevrimigi platformdan
daha fazlas1 olmasinin nedeni, diisiik maliyet ve zaman unsurudur.

5. Dijital Bankacilik

Bankacilik faaliyetleri genisledik¢e bankacilik sektoriiniin de
tarihsel siiregteki gelisimi hizlanmistir. Teknolojinin yogun olarak
kullanilmast her alanda oldugu gibi bankacilikta da etkili olmug
ve bankacilik hizmetlerine her yerden ulagma gereksinimini orta-
ya gikarmugtir. Ozellikle Covid-19 pandemisinden sonra daha da
artan gekilde artik bankacilik islemleri i¢in bankaya gitmek birgok
kigi tarafindan tercih edilmeyen bir durum haline gelmis, hesap
takibi, para transferi ve fatura 6deme gibi bankacilik islemlerinin
gogu internet bankacilig1 ve mobil bankacilik gibi dijital kanallar-
dan gergeklestirilmistir.

Dijital bankacilik, bir banka subesinde yapilabilecek geleneksel
bankacilik faaliyetlerinin ve hizmetlerinin tiimiiyle dijitallesmesi
seklinde ifade edilmektedir. Bu kapsamda; para yatirma, gekme ve
havale etme, hesap kontrolii, finansal tirtinlere bagvuru, fatura 6de-
me ve kredi yonetimi dijitallesen bu faaliyetler igerisinde siralana-
bilmektedir. 1980’1 yillarda sadece gube araciligiyla finansal hizmet
saglayan bankalar; 6zellikle veri isleme hizinin ve kapasitesinin art-
masi, ag sunucularin kesfi ve geligmesi ile dijitallesme siirecini hiz-
landirmistir. Buna paralel olarak bilgisayar, tablet, akill telefon vb.
elektronik cihazlar1 kullananlarin sayisinin artmasi da bankalarin
fiziksel tabanli hizmet dagitim kanallar1 yerine elektronik tabanl
hizmet kanallarina gegis yapmak igin dijital doniigiim siirecine zor-
lamigtir (Demirez, vd., 2021).

Dijital bankacilik igletme agisindan sube agma ve igletme mali-
yetleri, personel giderleri gibi maliyetleri azaltirken, miigteri agi-
sindan ise birgok bankacilik iglemini parasal ve zamansal (subeye
ulagma, sirada bekleme vb.) sikintiya girmeden kolayca yapabilme



60 | Finansal Perspektiftc Modern Bankacilyiin Gelisimi (Teovik ve Ampirik Calismalar)

imkan1 sunmaktadir. Dijital teknolojilerde yaganan gelismeler, bii-
tiin sektorleri etkilemekle birlikte insanlarin hayatlarini da biiytik
oranda etkilemektedir. Dijitallesmenin yagandig1 bu siiregte top-
lumun bir boliimii siirece uyum saglarken bir boliimii bu duruma
aliymakta zorlanmaktadir. Yaganan gelismeler yeni kavramlarinda
varligina neden olmugstur. Bu baglamda yeni kavramlara agiklamak,
djjital bankacilig1 daha iyi anlamamiza da yardimcr olacaktir.

Dijital Miisteri: Dyjital kanallar kullanarak iiriin ve hizmet ali-
mu yapip karsiliginda ticret 6deyen kigidir.

Dijital Banka: Bilgisayar, telefon, tablet gibi akilli cihazlar ve
internet kullanimi yolu ile miisterilere bankacilik hizmeti sunan,
subesiz bankacilik anlayisini benimseyen yeni nesil bir bankacilik
modelidir. Geleneksel bankalara alternatif olarak ¢ikan bu yeni olu-
sum “challenger bank” olarak da isimlendirilmektedir®.

Dijital Bankacdik: Tim bankacilik hizmetlerinin banka subele-
rine gidilmeden djjital kanallar aracihigy ile (bilgisayar, telefon ve tab-
let gibi) miisterilere ulagtirlabilmesidir (Noyan ve Gavcar, 2020).

Dijital Pazaviama: Tim pazarlama uygulamalarinin dijital ka-
nallar vasitastyla sanal ortamda gergeklestirilmesidir (Bulunmaz,
2016). Bagka bir ifade ile geleneksel pazarlama yontemlerinin diji-
tal ortamda uygulanmasidir.

Dijital Ciizdan: Kisilerin sahip oldugu kartlar ile sanal ortam-
da kolayca para transferi ve online aligverigin yapilabildigi giivenilir
bir sistem olarak tanimlanabilir. Kart bilgileri ve sifre kullaniminin
her zaman gerekmemesi, telefon numarast ile de iglem yapilabilme-
si bu sistemin avantaji olarak gortlebilir.

Dijital Ekonomi: 1s siirelerini iyilegtiren ve ekonomideki tiim
sektorlerde yeniligi destekleyen, teknolojiyi daha ucuz ve giigli
hale getiren, bilgi ve iletisim teknolojisinin doniigiim siirecidir
(OECD, 2015).

8  https://www.finansgundem.com/haber/dunyanin-en-degerli-10-dijital-banka-
s1/1515409
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Dijital Toplum: “Sehirleri, tilkeleri, devletleri ve kitalar1 agmig
bir kavram olarak devrimsel olmaktan ¢ok evrimsel bir harekettir”
(Sayar, 2016). Bilgi teknolojilerinin gelisimi toplumu sosyal, kiil-
tiirel, ekonomik ve politik bir¢ok agidan etkileyerek sanal toplumu
olusturmaktadir.

5.1. Djjital Bankaciligin Tarihsel Geligimi

“Dijital bankacilik kanallarinin alt yapisini kullanan diji-
tal ekonomi, kiiresel ticaret hacmi igerisindeki payini artirirken
ayn1 zamanda kisgi, kurum ve kuruluslarda vergi kagirma ya da
vergiden kaginma yontemlerinde de gelismelere yol a¢mugtir”
(Ubay, 2020). 1953 yilindan baslayarak giiniimiize kadar gelen
dyjital bankacilik ile ilgili gelismeler kronolojik olarak agsagida
Ozetlenmigtir.

Tablo.3 Bankalavda Dijital Doniisiimiin Taribsel Siiveci

1953 - Tlk banka ana bilgisayari, Bank of America miisterileri igin ¢ekleri
islemek i¢in Stanford Arastirma Enstitiisti tarafindan insa edildi.

1966 - Ingilterc'dcki Barclays ilk banka kartini piyasaya siirdii.

1989 - Cagri merkezi odakli dogrudan banka, Midland Bank tarafindan
baslatilan First Direct.

1994 - Fransa'da Banque Direct ve ING Direct lansmani. Stanford Federal
Credit Union, ABD'de tiim miisterilerine internet bankacilig1 hizmeti sunan
ilk finans kurumu oldu.

1995 - Boursorama Banque Fransa'da faaliyete gecti.

1997 — ING Direct Kanada piyasaya siiriildii.

1998 — Egg kredi kart1, eWise saticisinin miisteri tarafi toplama teknolojisini
kullanarak Birlesik Krallik'ta piyasaya siiriildii.

1999 — italya‘da Fineco Bank, ING ispanya ve ingiltcrc'dc Smile piyasaya
suriildi.

2000 - ABD ve Fransa'da Finansal Hizmetleri ve ING Direct'i
kesfedin. Skandiabanken, Nordikler genelinde hizmete girdi.
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2001 - Yodlee, ABD'de sunucu tarafi teknolojisini kullanarak ilk hesap
birlestirmeyi baglatti. Bank of America, ii¢ milyondan fazla miisterinin artik
gevrimigi bankacilik kullandigini bildirdi.

2005 — Rabobank, Hollanda'da Rabo-direct'i baglatt1.

2007 — Apple ilk iPhone'u piyasaya siirdii.

2008 - Bank of Tokyo-Mitsubishi ve kablosuz operatér KODI arasinda bir
ortak girigim olan Jibun Bank, Japonya'da faaliyete gegti. NAB, Avustralya'da
Ubank'1 baglatt1.

2009 - Fidor, orijinal 'pazar yeri olarak banka' iy modelini Almanya'da
baglatti. Simple ve Ally ABD'de piyasaya siiriildii.

2010 — Rakuten Bank Japonya'da faaliyete gegti.

2011 - First Direct, Birlesik Krallik'ta ilk akilli telefon bankacilig
uygulamasini baglatt: ve bunu kisa bir siire sonra Natwest izledi.

2012 — Alior Sync Polonya'da piyasaya siiriildii. Hollanda'da Knab.

2013 — N26 bankacilik lisansint aldi. Hello Bank (Fransa), Instabank
(Rusya) ve mBank (Polonya) lansmanu.

2014 — Tencent WEBank'1 ve Ant Financial MYBank'1 piyasaya siirdii.

2016 — Monzo ve Revolut, Ingiltere Merkez Bankast'nin iki agamalr lisans
stirecini kullanarak Birlegik Krallik'ta piyasaya stiriildii.

2017 - Atom ve Starling ingiltcre'de piyasaya siiriildii.

2018 —Monzo, bir dakika 36 saniyelik finansman turunda 1 milyon sterlinlik
rekor bir artig saglad.

2019 — Tlk agik bankacilik teklifleri dizisi, Birlesik Krallik pazarini vurdu ve
yerlesik bankalar arasinda API ¢agrilarinda ciddi bir artiga neden oldu.

2020 — Facebook, alt kripto para birimiyle desteklenen, sosyal harcama
kargilagtirmalari sunan Facebook Bank'1 piyasaya siirdii.

2021 - Amazon, harcama 6nerileri, POS finansman segenekleri ve Amazon
Go subelerine erigim igeren bir ¢ek hesabi baglatt1.

Kaynak;bttps://www.retailbankevinternational.com/comments/history-
digital-banking/ Evisim Taribi: 07.06.2022.
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5.2. Dijital Bankacilik ve Sunulan Hizmetler

Dijital bankalar kendilerine sagladigi maliyet avantaji ve miig-
terilerine sagladigi zaman ve mekan esnekligi ile geleneksel ban-
kalarda yapilan iglemlerin neredeyse tamamini kolay, giivenli ve
hizli bir gekilde yapilabilir hale getirmistir (Uzun, 2021). Finansal
piyasalardaki paranin miilkiyeti ve hareketleri elektronik ortama
taginmugtir. Giindelik hayatimizdaki ticari iglemler, 6demeler, para
transferleri ve kredi kart1 islemleri gogunlukla dijital ortamda ger-
ceklestirilmeye baglanmustir (Ozkul ve Bag, 2020).

“Dijital teknolojiler ve uygulamalar FinTech (Finansal Teknolo-
ji) kurumlar1 ve bankalar arasinda bir rekabet ortami yaratmakta-
dir” (Bulut ve Cizgici Akyiiz, 2020). Bu durum djjital bankaciligin
gelisgimini de hizlandirmaktadir.

5.2.1 ATM Bankaciligi Hizmetleri

Bankalar, mal ve hizmet {ireten sektorlerin faaliyetlerini yerine
getirmesinde de 6nemli iglevlere sahiptir (Koca, 2018). Bu iglevleri
yerine getirmede dijital banka kanallar1 gibi otomatik vezne maki-
neleri (ATM) de 6nemli gorevler yerine getirmektedir. Diinya’da
ve Tiirkiye’de bankacilik islemlerinin gube digina taginmasi ilk defa
ATMler sayesinde olmustur (Tiiziin, 2020). ATM’ler banka sube-
sine gitmeden ve banka personeliyle gortismeden, miisterilerinin
bankacilik islemlerini yapabilmelerine imkin saglayan ve yapilan
iglemleri ilgili finansal kuruma ileten elektronik bir cihazlardir
(Ceylan, 2010).

5.2.2 Telefon Bankaciligi Hizmetleri

Tletigim teknolojisi ve araglarindaki gelismeler, haberlesme im-
kanlarini kolaylagtirmaktadir. Tlk telefonun Amerika’da icat edil-
mesinden belirli bir siire sonra telefon bankaciigi ABD’de ilk kez
hizmet vermeye baglamigti. Bu hizmetlerin verilmesinde gagri
merkezleri 6nemli bir rol tistlenmistir. Telefon bankaciligl, ¢agri
merkezlerinin bankacilik hizmetlerine gore ayarlanmasiyla hizmet
vermeye baglamistir. Telefon bankaciiginda dogrudan pazarla-
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ma olanaklarinin gelistirilmesi son yillarda 6nem arz etmektedir.
Ozellikle telefon bankaciligr sayesinde banka hizmetlerinde hiz ve
kolaylik saglanirken, operasyon giderlerinde de 6nemli tasarruflar
yapimaktadir (Isin, 20006).

5.2.3 Internet Bankacilig1 Hizmetleri

Bankacilik sektorti, iletisim ve bilgisayar teknolojisinde yaganan
gelismelerden etkin gekilde yararlanmakta ve bu gelismeler sayesinde
yeni dagitim kanallar1 olusturabilmektedir. Gelisen teknoloji bankala-
rin miisterilere sundugu hizmetleri gesitlendirme ve hizmet kalitesini
artirma yoniinde girisimlerde bulunmasina neden olmaktadir. Banka-
lar bu siiregte internet bankaciligy ile bankacilik islemlerinin internet
{izerinden yapilmasina imkin saglamustir. Internet bankacilig ban-
kalar ve miisteriler agisindan bir¢ok avantaja sahip olmakla beraber
sakincali durumlari da igerisinde barindirmaktadir (Savag, 2011). In-
ternet bankaciligs ile hesaplararasi para transferleri, otomatik 6deme
talimatlari, doviz, hisse senedi, fon alim satimi, kredi kartt 6demeleri
gibi bir¢ok hizmet miisterilerin kullanimima sunulmaktadur.

5.2.4. Mobil Bankacilik Hizmetleri

Dijitallesme ile birlikte yayginlagan teknoloji kullanimi, banka-
cilik sektoriinii de etkilemigtir. Bilgisayar teknolojilerinin kullani-
muyla baglayan bu stire¢ giiniimiizde bankalari, internet bankacilig1
ile mobil bankaciliga zorlamaktadir. Son yillarda akilli telefonla-
ra ilginin artmas1 mobil bankacihiga yonelisi de artirmistir. Hem
bankalar hem de miigteriler agisindan gesitli avantajlara sahip olan
mobil bankacilik, miisterilerin akilli telefon ve cihazlar vasitasi ile
banka iiriin ve hizmetinden yararlanabildigi bir araci/dagitim ka-
nalidir. Bankalar djjital kanallar ile bir yandan yeni gelir elde et-
mek, isletme maliyetlerini azaltmak ve pazar payini artirmak igin
gelismig teknolojilerden yararlanirken diger yandan miigterilerin
ihtiyaglarini karsilayabilmek i¢in yeni {irtin ve hizmetler geligtir-
mektedir (Korkulu, Oktay ve Akan, 2018). Mobil bankacilik uy-
gulamalar1 ile miisteriler bankacilik iglemlerini bulundugu yerden
kolay bir sekilde yapabilmektedir.
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Tnblo.4 Tiirkiye’de Mobil ve Internet Bankaciyp Kullanum Ovanlary

(2012-2020)
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Kaynak: Tiirkiye Bankalar Bivligi (2021), verilerinden devlenmistir.

Tablo.4’de 2012-2020 yillar1 arasinda mobil ve internet ban-
kacihigint kullanan miigteri sayilar1 verilmigstir. Sekilde de gortildii-
gii gibi 2012 yil baglarinda oldukgea diisiik olan mobil bankacilik
miigteri sayisinda yillar igerisinde kayda deger bir artig oldugu go-
riilmektedir. Bu siiregte internet bankaciligi miisteri sayisinda da
bir artig olmasina ragmen mobil bankacilik kullaniminin daha fazla
tercih ettikleri goriilmektedir. Bunun sebepleri olarak akilli telefon-
larin yayginlagmasi ve bankalarin akilli telefonlar igin gelistirdikleri
mobil uygulamalar gosterilebilir.

5.2.5. POS (Point of Sale-Satis Noktas1) Hizmetleri

Giintimiizde parasal ihtiyaglarin birgogu POS cihazlari ara-
ciligiyla kargilanabilmektedir. POS cihazlarinin saglamig oldugu
en 6nemli kolaylik ise ATM’ye ihtiya¢ duymadan banka kartiyla
parasal islem yapilabilmesidir. Boylelikle elektronik bir sistem va-
sitastyla fon transferi ve 6deme iglemi yapilmasi miimkiin hale
gelmigtir.
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5.2.6.Televizyon Bankaciligi Hizmetleri

Televizyon teknolojisindeki gelismeler insanlarin ev ortaminda
rahat bir gekilde internetten faydalanabilme imkanlari da geligmis-
tir. Ozellikle televizyonun ganak sisteminin uyduya baglanmastyla
bir¢ok bankacilik igleminin yapilmasi da miimkiin hale gelmigtir
(Yurttadur ve Siizen, 2016). Giiniimiizde kumanda yardimu ile te-
levizyon tizerinden birgok bankacilik islemi yapilabilir hale gelmis-
tir. Boylece miisteriler banka hesap bilgilerine kolaylikla ulagmakta,
bankalarin iiriin ve hizmetlerinde yararlanmaktadir. Ayrica miiste-
riler d6viz, altin, borsa ve yatirnm fonu gibi bir¢ok finansal veriyi

televizyondan takip edebilmektedir.

5.2.7. Ev ve Ofis Bankacilig1 Hizmetleri

Miisterilerin, bankaya gitmeye gerek kalmadan ev veya ofisten
herhangi bir dijital kanali kullanarak bankacilik iglemlerini gergek-
lestirmeleridir. Ev ve ofis bankacilig1 sayesinde miisteriler banka
hesaplarina ve finansal verilere erisim, 6deme, para transferi gibi
bir¢ok hizmetten faydalanmaktadir (Isin, 2006). Bu baglamda ev
ve ofis bankacihig, 6zellikle miisterilerin bilgisayar, televizyon ya
da telefon kullanarak kendi hesaplari tizerinden istedikleri islemleri
ticretli veya iicretsiz yapmalarina imkan saglayan tiim uygulamalar-
dir (Yildirim, 2000).

5.3. Bankacilik Sektoriinde Dijitallesmenin Avantaj ve
Dezavantajlar:

Dijitallesmenin bankacilik sektoriine etkisini daha iyi gorebil-
mek adina dijitallesmenin sagladig: avantajlar yaninda neden oldu-
gu bazi zararlari da agagida belirtilmistir.

5.3.1. Avantajlar1

Dijital bankacilikta yapilan iglemler fiziksel bir banka subesine
ihtiyaci ortadan kaldiracag igin birgok avantaj saglamaktadir. Bun-
lar1 siralamak gerekirse:
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* Mobilya ve elektronik cihazlara sahip olma ve yenileme ma-
liyetinden tasarruf]

* Enerji ve sarf malzemesinden (kagit, vb.) tasarruf,
* DPersonel sayisinda ve giderlerde tasarruf,
* Kira, stopaj gibi giderlerden tasarruf,

* Kisiye 0zel kampanya, indirim, taksit gibi uygulamalarla
miigteriler nezdinde bankanin tercih edilme oranini yiiksel-
terek karlilik artigi,

* Her an ulagilabilinir olma,

Internet bankacilig1, mobil bankacilik, telefon bankaciligr ile
geleneksel bankaciligin aksine 7/24 miisterilere hizmet verilmekte
ve iglemleri gergeklestirebilmektedir. BOylece miisteriler banka-
ya istedikleri her an, hangi konumda olursa olsun ulagabilmekte,
kolay ve hizli sekilde istedikleri hizmetleri alarak zaman tasarru-
fu saglamanin yani sira bankacilik iglemlerinin digindaki islerini
kolaylikla halledebilmektedir (Polanyi, 2000). Bankaciligin diji-
tal doniigiimii ile zaman tasarrufu yaninda miisteri islemlerinin
personel ihtiyact olmadan gergeklestirmesi bankalarin ig yiikiinii
hafifletmektedir.

5.3.2. Dezavantajlar1

Dijital doniistimii saglayan bankalar hem zaman hem de ekono-
mik olarak avantaj saglamaktadir. Ancak galiganlar, miilk sahipleri,
tedarikgiler, devlet ve banka agisindan bazi dezavantajlar1 da mev-
cuttur. Bunlar:

* Bankacilik iglemlerinin teknolojik alt yapiyla yapilmasi nede-
ni ile personel ihtiyacinin azalmasi ve personellerin islerine
son verilmesi,

e Igsiz kalan personelin psikolojik ve maddi sikintiya diigmesi,

* Calisan i3 giicliniin azalmasi ve igsizlik oraninin artmasi ile
iilke ekonomisinin olumsuz etkilenmesi (Ulug, 1997).
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e Banka gsubelerinin kapanmasi ile miilk sahipleri ve banka
tedarikgilerinin mali agidan olumsuz etkilenmesi. Ornegin
miilk sahibi agisindan kira kaybr s6z konusu iken tedarikgi
agisindan (toner, kagit ve diger sarf malzemeleri satan) biiyiik
bir satig kanalinin kapanmasi nedeniyle sati ve gelir kaybu.

* Stopaj vb. vergiler 6denmeyecegi i¢in vergi kayb,

* Dijital bankacilik i¢in gerekli olan akilli cihaz, bilgisayar, in-
ternet baglantis1 ve enerjinin olmamasi durumunda kullani-
calarin iglem yapmasinin imkansiz hale gelmesi,

¢ Dijital risklere karg1 korunmak igin iyi bir teknolojik altyapi,
yazilim ve personel,

* Belirli yag ortalamasinin {izerinde ve yeni teknoloji kullana-
mayan banka miigterilerinin olmast.

Bilgisayar korsanlari, siber dolandiricilik, zararl yazilimlar vb.
tehlikelerden dolay1 kullanicilar giiven problemleri yasayabilmek-
tedir. Miisterilerin yiiksek miktarda para gekme-yatirma, doviz
alim-satimi1 gibi iglemleri banka subelerinde personelle yiiz yiize
goriiserek gergeklestirme istekleri dogrultusunda dijital bankacilik
kullanilmamaktadir (Chang, 2015).

Islemlerin uzaktan yapilabilmesi, miisteri tanimlamada kullani-
lan kigisel bilgiler ile kullamilan yontemlerin 6nemini daha da ar-
tirmig, islem dogrulama konusu ile ilgili yeni tedbirler alinarak ve
diizenlemeler yapilmistir. Ayrica, dijital bankaciligin kullanim mik-
tarinin ve hizmet ¢esitlerinin artmasi siber dolandiricilarin bankalara
ve miigterilere yogunlagmalarina neden olmustur. Bu nedenle Tiir-
kiye Bankalar Birligi (TBB) tarafindan bankacilik ve finans sektorti
ile bireyleri tehdit eden dolandiricilik tiplerinin analizi, sektOr agisin-
dan degerlendirilmesi, diinyadan ve Tiirkiye’den 6rnekler verilerek
korunma 6nerileri hakkinda bilgi saglamak amaci ile “Dolandiricilik
Eylemleri ve Korunma Yontemleri” isimli bir kitapgik yayinlamis-
tir’. Dolandirma yontemlerini agagidaki gibi siniflandirmugtir.

9 Bu konuda genis bilgi igin bakiniz: https://www.tbb.org.tr/Content/Upload/Do-
kuman/ 7328/pdf/tbb-dolandiricilik-bilgilendirme-hakla-acik-edergi.pdf
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Zararli  Yazihm  Kaynakli  Dolandiriciliklar  (Truva
Yazilimlari-Trojan)

Tug ve Ekran Kaydediciler (Keylogger ve Screenlogger)
Pop-Up Ekranlar
Spam E-Postalar

Teknolojik Donanimlar

Dolandiricilik yontemleri kargisinda hem bankalara hem de

miigterilere korunma yontemleri hakkinda da bilgi verilmig ve so-

rumluluklar: belirtilmigtir.

6.

Hediye, reklam ve haber linklerini titklamamak,

Giivenliginden emin olmadiginiz yeni uygulamalar:
yiiklememek,

Resmi uygulama magazalarini kullanmak,
Ziyaret edilen internet sitelerinde segicilik,
Giincel Anti-Viriis programlari kullanmak,

Bilinmeyen kaynaklardan uygulama yiikleme 6zelliginin ka-
pali tutulmas:

Erigim izinlerini kontrol etmek,
Mobil cihazlarin igletim sistemini glincel tutmak,

Internet ve mobil bankacilig: giivenlik ayarlarinizi ihtiyagla-
riniz ve kullanim aliskanhiklariniz dogrultusunda belirlemek,

Halka agik bilgisayarlarda internet bankaciigi iglemi
yapmamak.

Tiirkiye’de Dijital Bankaciligin Mevcut Durumu

Tiirklerin daha gok asker ve ¢it¢i oldugu, ticari faaliyetlerin

daha ¢ok yabancilar tarafindan gergeklestirildigi, yeterli seviyede

tasarrufun saglanamadigi Osmanli imparatorlugu’nda bankacilik

sistemi daha ¢ok yabancilar tarafindan kurulan kiigiik 6lgekli ban-
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kalara ve basit bankacilik faaliyetleri yapan yabanci bankerlere bi-
rakilmistir. Bu durum cumhuriyet doneminde de Tiirk bankacilik
sektoriine olumsuz olarak yansimug, ticaret geligmemig, kaynak ve
nitelikli eleman eksiklikleri nedeniyle geligim stireci oldukga ya-
vag ilerlemistir. Ancak 1990’ yillardan sonra yasanan geligmeler
bankacilik sektoriinde de goriilmiig ve yeni teknolojilere yatirim
yapilarak hizmetlerde siirekli iyilestirmeler yapilmugtir. Ancak fi-
nansal derinlik saglanamadig1 i¢in yasanan ekonomik-finansal
krizler bankacilik sektoriinii ok olumsuz etkilemistir. Yeniden ya-
pilandirma gabalar1 ve siki tedbirler ile finansal istikrar saglanarak
bankacilik sektoriine bir ivme kazandirilmigtir. Oyle ki geleneksel
bankacilik anlayiginin yaninda yenilikgi uygulamalar1 da benimse-
yerek gittikge gii¢lenen ve kalkinmada 6ncii rol oynayan bir sektor
haline gelmigtir.

Tiirkiye gelismekte olan diger tilkelerden farkli olarak 6zellikle
internet erisimi ile kendi temel sistemlerini kolayca uyumlu hale
getirerek daha inovatit davranabilmigtir. Tiirkiye’de islem yapmaya
baglayan ilk dijital banka Finansbank tarafindan “enpara.com” adi
ile 2012 yilinda kurulmustur.

Tiirkiye’de akilli telefon ve cithaz kullaniminin hizli artigina pa-
ralel olarak mobil bankacilik uygulamalart da hizli bir artig gos-
termistir. Biitiin bankalar, cep telefonu kullanarak bankacilik hiz-
metlerine kolay ulagim saglayan mobil uygulamalar gelistirmis ve
miisterilerine sunmustur.

TBB (Tiirkiye Bankalar Birligi) Mart 2022 Dijital, Internet ve
Mobil Bankacilik Istatistikleri verilerine gore, Ocak-Mart 2022 do-
nemi igerisinde aktif olarak dijital bankacilik miigteri says1 80 mil-
yon 927 bin kisiye ulagmugtir. Bu sayin 2 milyon 667 bin kisisi
sadece internet bankacilig: kullanirken, 69 milyon 493 bin kisi ise
sadece mobil bankacilik kullanmisti. Hem mobil bankacilik hem
de internet bankacihigr kullanan kisgi sayis1 ise 8 milyon 767 bin
kigiye ulasmugtir (TBB, 2022).
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Kaynak: bttps://www.thb.ory.tr/Content/Upload/istatistikivaporiar/
ekler/3805/Dijital-Internet-Mobil_Bankacilik_Istatistikleri-Mart_2022.pdf

Toplam aktif dijital bankacilik miisteri sayis1 bir 6nceki yila gore
12 milyon 452 bin kisilik bir artig gostermistir.

Cinslyet ve Yas Gruplanna Gore Aktif Bireysel Dijital Bankacilik Miigterileri

Milyen Kisi
a0

67%

3

. . 017 18-25 2635 3655 5665 68+
Kadin » Erkek Yas Grubu Yas Grubu  Yas Grubu  Yas Grubu  Yas Grubu  Yas Grubu

Kaynak: bttps://www.thb.oryg.tr/Content/Uploadfistatistikiraporiar/
ckler/3805/Dijital-Internet-Mobil_Bankacilik_Istatistikleri-Mart_2022.pdf

Aktif bireysel dijital bankacilik miigterilerinin 51 milyonu erkek
(%67), 26 milyonu ise kadin (%33) kullanicilardan olugmaktadir.
Ocak-Mart 2022 donemi aktif bireysel dijital bankacilik kullanici-
larinin yag gruplar bazinda dagiliminda ilk siray1 31 milyon 46 bin
kigi ile 36-55 yag grubu almaktadir. Bunu, 21 milyon 509 bin kigi
ile 26-35 yag grubu, 14 milyon 926 bin kisi ile 18-25 yag grubu
takip etmektedir (TBB, 2022).
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6.1.1 Internet Bankacilig1

Giiniimiizde degisen teknoloji ve kaydedilen dijital ilerlemeler
neticesinde bankacilik hizmet ve iiriinleri ¢esitlenmis, bankalarin
miisteri yaklagimlari, finansal hizmetlere bakig agilar1 degisimler
gostermigtir. Siiphesiz bugiin alternatif dagitim kanallarindan en
¢ok gelisim gosteren ve en popiiler olan dagitim kanal internet
bankacihigidur. Internet bankacilig1 yer, zaman unsurlarina bagh
kalmadan bir bilgisayar ile bankacilik hizmetlerinin dijital olarak
sunulmasidir. Internet bankacilig1, internet erisimi ve bir bilgisayar
ile konum fark etmeksizin 7/24 diinyanin her yerinde kullanilabi-
len bir hizmettir. Internetin kitlesellesmesi, internet hizmetlerinin
kullaniminin artmastyla bankacilik sektorii igin internet bankaciligy
onem arz eder hale gelmistir. Giiniimiizde nakit gekme digindaki
her tiirlii iglem bu kanal iizerinden icra edilebilir durumdadir (Zen-
gin, 2019).

TBB verilerine gore Tiirkiye’de, internet bankaciligi yapmak
iizere sistemde kayitl ve en az bir kez giris iglemi yapmug bireysel
kullanict sayis1 Mart 2022 itibariyle, 84 milyon 30 bin kigi; son bir
yil igerisinde en az bir kez girig yapmug bireysel kullanici sayis1 ise
23 milyon 969 bin kisiye ulagmugtir (TBB, 2022)

internet Bankacihgim Kullanan Misteri Sayis:

Ocak-Mart Ekim-Aralik Ocak-Mart
2021 2021 2022

Biraysel milsterl sayisi (bin kisi)

AKLF (A) (son 3 ayda 7 kez login oimusg) 11.082 10.525 9.937
Kayith (B) (en az 1 kez login olmug) 76.686 81.680 84.030
Kayith (C) (son 1 yiida en ar 1 kez login olmug) 24.503 24 405 23.989
Aktif (A) / kayith (B) misteri oram (vizde) 14 13 12
Kurumsal misteri sayisi (bin Kisi)
Aktif (A) (son 3 apda 1 kez login aimusg) 1.411 1.452 1.407
Kayith (B) (en ar T kez login olmug) 4.853 5.185 S.aa4
Kawith (C) (son T yilda an ar 71 kez login olmug) 1.047 2278 2076
Aktif (A) / kayith (B) misteri oram (ylzde) 29 28 28
Toplam miistori sayisi (bin kigi)
AKLF (A) (son 3 ayda 7 kez login oimusg) 12.503 1977 11.434
Kawth (B) (en azr 1 kez login olmug) 821.539 28 873 80.474
Kayith (C) (son 1 yilda en az 1 kez login olmug) 26.451 26.681 26.045
Alktif (A) / kayith (B) misteri oram (yizde) 15 14 13

Kaynak: https://www.tbb.org.tr/Content/Upload/istatistikiraporlar/ekler/3805/Dijital -
Internet- Mobil Bankacilik_Istatistikleri-Mart 2022.pdf
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6.1.2 Mobil Bankacilik

Teknolojinin geligmesi, dijitallesmenin yaygin hale gelmesi ile
birlikte mobil cihaz kullanimi da artmustir. Basit islem basamaklart
ile kolay ve aninda iglem yapma imkéin: sunan mobil cihazlarin,
djjital bankacilik iglemlerinde tercih edilebilirligi giderek artmistir.
Mobil bankacilik, banka hesaplarina, bankacilik iglemlerine veya
diger finansal hesap ve islemlere ulagmak igin cep telefonunun kul-
lanilmasi bigiminde tanimlanabilir. Dijital bankacilik uygulamala-
rinin telefon, tablet ve akilli saatlere kurulabilmesi, bu cihazlarin
her an kullanic1 yaninda bulunmast ile hizmetlere daha kolay erigim
saglanmasi agisindan internet bankaciligindan ayrilan en 6nemli
mobil bankacilik kullanim avantajlar olarak sayilabilir.

Mobil bankacilik iglemi yapmak tizere sistemde kayitl bulunan
ve en az bir kez girig yapmus toplam kullanicr sayis1 123 milyon
164 bin kigidir. Bu kisilerin 78 milyon 260 bini Ocak-Mart do-
nemi igerisinde en az bir kez giris yapmug kisilerden olugmakta-
dir (TBB, 2022). Baska bir deyisle geleneksel bankaciligin sube
islemleri ile dijital bankacihigin hizmet iriinleri ayni o6zelliklere
sahip olmaktadir. Geleneksel bankacilik siber riskler agisindan
giiven vermesi, miigterinin islem yaptig1 banka temsilcisi ile yiiz
yize iletisim kurabilmesi, kigisel verilerin korunmasi agisindan
daha giivenilir olsa da dijital bankaciigin getirdigi kolayliklar,
sagladig: tasarruflar ile geleneksel bankaciligr golgede birakmaya
baglamigtir. Bunu banka sube ve sube ¢alisan sayilarini inceleyerek
gormek miimkiindiir.
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Banka Sayisi
21
' i
Mevduat Bankalari
® Kamuser. ® Ozelser. = Fon* Yabanci ser. ®Kal ve yat. ®mKathm

* Tasarruf Mevduatr Sigorta Fonuna Devredilen Bankalar.

Kaynak:https://www.tbb.org tr/Content/Upload/istatistikiraporlar/ekler/378 5/Banka_Cali
san ve Sube Savilari-Mart 2022.pdf

Bankacilik sistemimizde 57 adet banka faaliyet gostermektedir.
Mevduat bankalar: 35, kalkinma ve yatirim bankalar1 16, katilim
bankalari ise 6 tanedir (TBB, 2022).

Banka Sayisi

Mevduat Bankalari
® Kamuser. m Ozelser. = Fon* Yabanci ser. ®Kalve yat. mKatiim

* Tasarruf Mevdualr Sigorta Fonuna Devredilen Bankalar.

Kaynak:https://www.tbb.org.tr/Content/Upload!/istatistikiraporlar/ekler/378 5/Banka_Cali
san_ve Sube Sayilari-Mart_2022.pdf

Caligan sayilar1 ise Mart 2022 itibariyle mevduat, kalkinma ve
yatirim bankalarinda 185.000 kigiye ulagmistir (TBB, 2022).
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Sube Sayisi (adet)

10,454

10,199 i
9,039 .
1 279 0,786 ’

Calisan sayist bir onceki ¢eyrege gore 248 kisi, bir onceki yilin
ayn1 donemine goreyse 981 kisi azalmustir (TBB, 2022). TBB ve-
rilerine gore geleneksel sube bankaciligy, dijital bankaciliga gegis ile
ilerleme hizini kaybetmistir yorumunu yapmak miimkiindiir.

Galisan Sayisi (kisi)

192,313
188,837
186,612
I 185248 185,000
2018 2019 2020 2021 Mar-22

Kaynak:https://www.tbb.org.tr/Content/Upload/istatistikiraporlar/ekler/3785/Banka Calis
an ve Sube Savilari-Mart 2022.pdf

Yukaridaki grafik incelendiginde 2018 yilinda Tiirkiye’de banka
subelerindeki galigan sayisinin 192.313 kisi oldugu goriilmektedir.
2019 yilinda bu say1 188.837 kisiye diigmiig, Mart 2022’ye gelin-
diginde ise ¢aligan sayist 185.000°¢ inmistir. Dijital bankaciligin
getirdigi aninda erigim kolayligi, subeye gitmeden bulunulan ko-
numdan iglem yapabilme 6zgiirliigii, nakit para ¢ekimi digindaki
diger tiim iglemlerin subesiz mobil bankacilik veya internet banka-
ciligr iizerinden gergeklestirilebiliyor olmasi; banka subelerine olan
gereksinimi azaltmig, bu durum da ¢alisan sayilarina yansimistir.
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Ote yandan, bu hususta banka sube sayilarini da incelemek ya-
rarl olacaktir. Mart 2022 itibariyle mevduat bankalari ile kalkinma
yatirim bankalar1 gube sayis1 9.786dir (TBB, 2022).

Sube Sayisi (adet)

10,454

10,199
9,939
. 0,702 0,786

Sube sayis1 bir 6nceki ¢eyrege gore 6, 2020 yilina gore ise 138
adet azalmistir. Mart 2022 itibariyle mevduat bankalarinda banka
bagina diisen ortalama sube sayis1 278 olmustur. Sube dis1 dagitim
kanallarinin teknoloji ile gelismesi, mobil ve internet bankacilig
hizmetlerine olan kullanici taleplerinin artmasi, bankacilik hizmet-
lerinin ¢evrimigi icra edilebilmesi gube ve ¢aligan sayilarini etkile-
mektedir (TBB, 2022).

Sube Sayisi (adet)

10,454

10,199
9,939
I 9,792 0,786
2020

2018 2019 2021 Mar-22
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Bankacilikta dyjitallesme ile banka miisterilerinin dijital kanal
ve trtinleri kullanimlar gitgide yayginlagmigtir. Banka miigterileri
ihtiyaci olan bir¢ok bankacilik iglemlerini yer mekan fark etmek-
sizin konfor standartlarin1 bozmadan ve sadece miisterisi oldugu
bankaya bagl kalmayarak istedigi her hangi bir banka araciligiyla
yapma Ozgiirliigli sebebiyle her gegen giin hizli bir sekilde haya-
tin tamamini kapsamaktadir. Teknolojinin ilerlemesi ve mobil ci-
hazlarin hayatimizin 6nemli bir boliimii haline gelmesi bankaci-
liktaki dijital uygulamalarin geng nesil tarafindan daha gabuk ve
fazla kullanilmasina yol agarken daha yash bireylerin teknolojiye
bakis agis1 ve aligkanliklarindan dolayr diigiik diizeyde kalmasina
neden olmaktadir. Dyjital bankacihik kullaniminin geng nesile gore
yash bireylerde kullaniminin diigiik olmasinin bir sebebi ise dijital
driinlerin kullanimindaki yetersizlikten kaynaklanan giiven eksik-
ligi olarak soylenebilmektedir. Egitim seviyesinin yiikselmesinin
de dyjital uygulamalar1 kullanma oranini artirdigy belirlenmis olsa
da birgok kisi dijital ortamda dolandiricilarin tuzagina diigmekte-
dir. Bu durum bazi miisterilerin hukuk sisteminin gerekli gordiigti
islak imzali iglemlerin belgelerini argivlemek, kargisinda canli bir
muhatap bulmak ve dolandirilma endigesinden dolay: kendilerine
gore 6nemli olan iglemleri dijital bankacilik yerine yiiz ylize banka-
ciligr tercih etmelerine neden olmaktadir. Ancak Covid-19 pande-
misinde de goriildiigii lizere dijitallesme konusunda direngler olsa
da hem bankalar hem de miisteriler i¢in gidilecek yon kaginilmaz
olarak dijitallesme olacaktir. Son yillarda giderek artan degerleri
ile gelencksel bankalara rakip olarak ¢ikan Challenger Bank’lar da
bunu dogrular niteliktedir'®. CB Insights’in Agustos 2020 verile-
rine gore en degerli 10 yeni nesil banka: 1. Nubank ($10 milyar),
2. Chime ($5,8 milyar), 3. Revolut ($5,5 milyar), 4. SoFi ($4,8
milyar), 5. N26 ($3,5 milyar), 6. OakNorth Bank ($2,8 milyar),
7. Monzo ($1,6 milyar), 8. Upgrade ($1 milyar) 9. Dave ($1 mil-
yar), 10. Uald ($950 milyon) olarak siralanmistir. Mevcut duruma
bakildiginda Tirkiye’de sadece 2012 yilinda Finansbank tarafin-

10 https://fintechistanbul.org/2020/08/28/dunyanin-en-degerli-10-yenilikci-banka-
si/Erigim tarihi:22.08.2022
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dan kurulan “Enpara.com” dijital bankacilik alaninda faaliyet gos-
termektedir. Tiirkiye’deki yeni neslin egitim durumu, yeniliklere
agikligy, internet ve akilli cihaz kullanimi gibi faktorler goz ontine
alindiginda dijital bankacilik alaninda daha ilerleyecek ¢ok yol ol-
dugu diistiniilmektedir.
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Takipteki Kredilerin Bankaya Ozgii
Belirleyicileri Uzerine Bir Aragtirma:
Tiirkiye Ornegi

Toyfun YILMAZ"

1. GIRIS

22.06.2016 tarih ve 29790 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
“Kredilerin Siniflandirlmast ve Bunlar Igin Ayrilacak Kargiliklara
Tliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Yonetmelik”, Madde 5 a bendine
gore liglincii, dordiincii ve beginci grupta siniflandirilan krediler,
donuk alacak baska bir ifadeyle takipteki kredi olarak adlandiril-
muglardir. Ugiincii grup krediler anaparanin ve/veya faizin tahsili,
vadesinden veya 6denmesi gereken tarihten itibaren doksan giin-
den fazla geciken krediler, dordiincii grup krediler anapara ve/veya
faizin vadesinden veya 6denmesi gereken tarihten itibaren tahsili-
nin gecikmesi yiiz seksen giinii gegen krediler, beginci grup krediler
ise anaparanin ve/veya faizin 6denmesi gereken tarihten itibaren
tahsili bir yildan fazla gecikmis olan kredilerdir (Resmi Gazete,
29790). Pop vd. (2018) bir kredinin, anapara ve faiz 6demelerinin

11 Dog. Dr. Burdur Mehmet Akif Ersoy Universitesi, Tktisadi ve Idari Bilimler
Fakiiltesi, Igletme Boliimii, tayfunyilmaz@mehmetakif.edu.tr, https://orcid.
org/0000-0002-7127-2017
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vadesinin 90 giinii veya daha fazlasin1 ge¢gmesi halinde, sorunlu
kredi olarak siniflandirilacagini belirtmistir.

Takipteki krediler (TK), kredi portfoyiiniin kalitesini yan-
sitmalar1 nedeniyle onemli bir gostergedir. Berger ve DeYoung
(1997) banka basarisizliklarinin nedenleri {izerine yapilan birgok
caliymanin, batmakta olan kurumlarin bagarisizliktan 6nce biiytik
oranlarda geri donmeyen kredilere sahip oldugunu ve varlik kali-
tesinin iflasin istatistiksel olarak anlamli bir agiklayicist oldugunu
ifade etmistir. Reinhart ve Rogoff (2010)’a gore, takipteki krediler
bir bankacilik krizinin baglangicina isaret etmek igin kullanilabilir
(Louzis vd. 2012: 1012). 2008 finansal krizinden 6nce, ¢ogu iilke
i¢in nispeten diisiik seviyelerde olan toplam takipteki krediler kriz
sirasinda ve sonrasinda 6nemli 6lgtide artmigtir (Ozili, 2019: 59).

TK’lerin ekonomik ve finansal maliyetleri de goz ardi edilme-
mesi gereken 6nemli bir husustur. Potansiyel olarak, bu krediler
0zel yatirnm seviyesini olumsuz etkileyebilir, mevduat yiikiimlii-
litkklerini artirabilirler. Bankacilik sisteminden kagiglarin artmasiyla
diisen tasarruf oranlar1 ve zararlar telafi etmek igin ilgili artan kar-
siliklar bankalarin sermayesini azaltarak 6zel sektore yonelen banka
kredisinin kapsamini kisitlayabilir. S6z konusu sorunlu alacaklar
kii¢iik mudileri koruyacak mevduat garanti mekanizmalarinin ol-
madig1 durumlarda 6zel tiiketimi azaltma potansiyeline de sahiptir.
Bankalarin 6zkaynaklart ve varliklarinin azalmasina bagh bir kredi
sikigikligr durumu da ekonomik daralmaya sebep olabilir (Fofack,

2005: 3).

Literatiirde, bankalarin belirli bazi 6zelliklerinin kredi sorun-
lariyla baglantili olduguna dair birgok ¢aligma vardir. Ayni alan-
da, Berger ve DeYoung (1997) agirlikli olarak bankalarin belirli
ozellikleri, etkinlik gostergeleri ve sorunlu krediler arasindaki ilis-
kilerden bahsetmigtir (Abid. vd. 2014: 59). Berger ve DeYoung
(1997)’m ortaya attig1 dort hipotezden ilki “Kotii sans” hipote-
zidir. Bu hipoteze gore, dig olaylar (6rnegin, yerel bir fabrikanin
kapanmasi) banka i¢in sorunlu kredilerde bir artiga neden olur.
Kredilerin vadesi gegtikten veya tahakkuk etme imkani ortadan
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kalktiktan sonra, banka bu sorunlu krediler igin ek yonetimsel caba
ve harcama yapmaya baglar. Bu maliyetlerin bazilar1 su sekilde s1-
ralanabilir. Temerriide diigen borglularin ve teminatlarinin degeri-
nin ek olarak izlenmesi, olas1 uygulama diizenlemelerinin analiz ve
miizakere edilme masraflar1, daha sonra temerriit meydana gelirse
teminatin elde edilmesi, siirdiiriilmesi ve nihayetinde elden ¢ika-
rilmas1 maliyetleri, bankanin giivenlik ve saglamlik sicilini banka
denetgilerine ve piyasa katilimcilarina savunmanin ek maliyetleri.

“Kotii yonetim” hipotezi banka yoneticilerinin kredi puanla-
masi, rehinli teminatlarin degerlendirilmesi ve borglulart izleme
konusundaki zayif becerilere sahip olmasiyla iliskilendirmektedir.
Dolayisiyla kotii yonetim hipotezi altinda, diigiik maliyet etkinli-
ginin daha yiiksek geri donmeyen kredilere neden olmasi beklenir.
“Cimrilik hipotezi” kredi miigterilerinin taranmasi, teminatin de-
gerlendirilmesi ve krediler verildikten sonra borglularin izlenmesi
ve kontrol edilmesi igin harcanan ¢abanin azalmasi, bankanin kisa
vadede maliyet etkin goriinmesini saglar ayn1 miktarda kredi igin
daha az igletme gideri s6z konusu olacaktir. Ancak bu durum uzun
vadede daha biiyiik kredi performans sorunlarina ve bu sorunlarla
baga ¢ikmanin olas1 maliyetlerine sebep olacak ve takipteki kredileri
artiracaktir. Son olarak “Ahlaki tehlike” hipotezine gore, nispeten
diigiik sermayeli bankalar, kredi portfoylerinin riskliligini artirarak
ahlaki tehlike tegviklerine yanit vermekte ve bu da gelecekte orta-
lama olarak daha yiiksek sorunlu krediler ile sonuglanmaktadir. Bu
nedenle, ahlaki tehlike hipotezi altinda, diisiik finansal sermayenin
yiksek takipteki kredilere neden olmasi beklenir (Berger ve De-
Young, 1997: 852-854).

Louzis vd. (2012), Berger ve DeYoung (1997)’un hipotezleri-
ne birka¢ ekleme yapmugtir. Bunlardan biri “Cesitlendirme” hipo-
tezidir. Bu hipoteze gore gesitlendirme kredi riskini azalttigindan,
gesitlendirme ile takipteki krediler arasinda negatif bir iliski olma-
s1 beklenir. “Iflas etmek igin ¢ok biiyiik” (IECB) hipotezi: Biiyiik
bankalar, TECB varsayimi altinda kaldiraglarini artirarak agirt risk
alir ve bu nedenle daha fazla takipteki krediye sahip olur. Kaldira-
cin, biyiikliigiine bagh olarak takipteki krediler {izerinde olumlu
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bir etkisi olmasi beklenir. Gecikmeli performans 6lgtimleri ile so-
runlu krediler arasindaki baglanti, yonii agisindan belirsizdir. Ko-
nuya iligkin bir hipotez, daha kotii performansin, borg verme faa-
liyetleriyle ilgili olarak daha diisiik kalitedeki becerileri temsil ede-
bilecegidir (‘kotii yonetim” hipotezine benzer sekilde). Bu durum,
“kotii yonetim™ hipotezine benzer sekilde gegmig kazanglar ile so-
runlu krediler arasinda negatif bir iligki oldugunu gosterir. Louzis
(2012) bu hipotezi “kotii yonetim iki” olarak ifade etmistir. Bu
hipotezin tam aksine “Dongiisel kredi politikas1” hipotezi banka-
nin gegmis performansinin, takipteki kredilerde gelecekte yaganan
artiglarla pozitif iligkili oldugunu 6ne siirer. Son olarak “Siki kont-
rol” hipotezine gore daha yiiksek sahiplik konsantrasyonu, banka
yonetiminin daha siki kontrolii yoluyla ihtiyath risk almay: tegvik
etme egilimindedir. Bu nedenle, sahiplik yogunlagmas: takipteki
krediler ile negatif iliskilidir (Louzis vd. 2012: 1015-1016).

Takipteki kredilerin minimizasyonu, ekonomik biiylimeyi iyi-
lestirmek i¢in gerekli bir koguldur. TK kalict olarak elde tutuldu-
gunda, bunlarin kirsiz alanlara yonlendirilen kaynaklar tizerinde
etkisi olacaktir. Bu nedenle, TK’nin ekonomik biiyiimeyi engelle-
mesi ve ekonomik verimliligi azaltmas1 muhtemeldir (Hou, 2007:
3). Finansal sisteme yonelik soklar, sirkete 6zgii faktorlerden (6zel
soklar) veya makroekonomik dengesizliklerden (sistemik goklar)
kaynaklanabilir. Genel olarak gelismis ekonomilerde benimsenen
aragtirmalar, makroekonomik kogullarin kredi riskini etkiledigini
dogrulamistir (Messai ve Jouini, 2013: 852). Yukarda bahsedilen
bilgiler 1s181nda makroekonomik ve finansal birgok etkisi olan,
banka performanslarinin 6nemli bir gostergesi olan takipteki kre-
dileri etkileyen bankalara 6zgii Ozelliklerin tespiti biiyiik 6nem
tagimaktadir. Bu ¢aligmayla Tiirkiye’de faaliyette bulunun Borsa
Istanbul bankacilik endeksindeki bankalarin takipteki kredilerini
etkileyen bankaya 6zgii faktorler aragtirilmistir. Caligmanin ikinci
boliimiinde konuyla alakali ulusal ve uluslararas: literatiirle ilgili
bilgi verilmis, tigiincii boliimde ¢aligmada kullanilacak veri seti ve
bulgular agiklanmig, son boliimiinde ise ¢aliymanin sonuglarina
iligkin agiklamalar yapilmugtir.
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2. LITERATUR TARAMASI

Takipteki kredilerin belirleyicileriyle ilgili literatiir genel olarak
ti¢ baghik altinda degerlendirilebilir. Bunlardan birincisi takipteki
kredilerin makroekonomik belirleyicileri iizerine yapilmig ¢aligma-
lar digeri takipteki kredilerin bankalara 6zgii belirleyicilerini ince-
leyen ¢aligmalardir. Son grup ise takipteki kredilerin hem banka-
lara 6zgii hem de makroekonomik belirleyicileri tizerinde duran
caligmalardir.

Takipteki kredilerin makroekonomik belirleyicileri tizerine yapi-
lan baslica caligmalar su gekilde 6zetlenebilir. Fofack (2005)’a gore
makroekonomik istikrar ve ekonomik biiyiime, azalan takipteki
krediler seviyesi ile iligkilidir. Benzer sekilde Ranjan ve Dhal (2003)
uygun makroekonomik ve ig kogullar1 gibi faktorler takipteki kre-
dilerin diigmesine yol agtigini belirtmiglerdir. Kauko (2012) ile
Erding ve Abazi (2014) takipteki krediler ile igsizlik, hisse senedi
fiyatlar1, doviz kurlar1 ve gelir vergileri gibi makroekonomik degis-
kenler arasinda giiglii iligkiler bulmuslardir. Berge ve Boye (2007)
Norveg’te yaptiklar1 ¢aligmalarinda sorunlu kredilerdeki azalmanin
reel faiz oranlari ve igsizlikteki gelismelerden kaynaklandigini bul-
muglardir. Takipteki kredilerin makroekonomik belirleyicilerine
odaklanan bagka bir ¢alismada Cifter vd. (2009), sanayi iiretim
dongiilerinin sektorel kredi temerriit dongiilerini farkli zaman 6l-
geklerinde etkiledigini gostermiglerdir. Nkusu (2011), panel reg-
resyon sonuglarinin olumsuz makroekonomik geligmelerin artan
takipteki krediler oraniyla iligkili oldugunu belirtmigtir.

Cok sayida tilke iizerine yapilan ¢aliymalarda, Rinaldi ve Sanc-
his-Arellano (2006), Avrupa tilkelerinin harcanabilir gelir, igsizlik
ve parasal kogullarin hane halki takipteki kredileri tizerinde giiglii
bir etkiye sahip olduguna dair sonuglara ulagmistir. Skarica (2014),
yedi Orta ve Dogu Avrupa iilkesi (Bulgaristan, Hirvatistan, Cek
Cumhuriyeti, Macaristan, Letonya, Romanya ve Slovakya) igin
takipteki kredilerin belirleyicilerini aragtirdigi ¢aligmasinda, daha
yiiksek takipteki kredilerin birincil nedeninin ekonomik yavaglama
oldugunu tespit etmistir. Beck vd. (2015), 75 {ilkedeki takipteki
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kredilerin makroekonomik belirleyicileri tizerine yaptig1 ¢aligma-
sinda takipteki kredilerin reel GSYIH biiyiimesinden, hisse senedi
fiyatlarindan, doviz kurundan ve borg verme faiz oranindan 6nem-
li 6lgiide etkilendigi sonuglarina ulagmustir.

Belirli iilkelerde ortaya ¢ikan takipteki krediler tizerine odakla-
nilan ¢aligmalardan, Asiama ve Amoah (2018), Gana’da para po-
litikasinin takipteki kredilerin yiizde biiyiimesi tizerindeki etkisini
tahmin etmeye ¢aligmuglar ve uzun donemde istatistiki olarak an-
lamli bir etki tespit etmiglerdir. Wan (2018), 2007-2015 donemi
iizerine yaptig1 analizde, konut fiyatlarinin sorunlu krediler iizerin-
de olumsuz etkisi oldugunu gostermistir.

Literatiirde bankalara 6zgii ozelliklerin takipteki krediler iize-
rindeki etkisini inceleyen baslica ¢aligmalar ise su sekilde siralana-
bilir. Berger ve DeYoung (1997), verimlilik gostergeleri ve sorunlu
kredilere odaklandig: ¢aligmasinda maliyet etkinligindeki diistisle-
rin, gelecekteki sorunlu kredilerin artmasina neden oldugu sonucu-
na ulagmistir. Berger ve DeYoung’in ¢alismasini genigleten Podpie-
ra ve Weill (2008), Cekya bankalarinda “kotii yonetim™ hipotezini
destekler nitelikte sonuglara ulagmustir.

Takipteki kredilerin hem makroekonomik hem de bankaya
ozgii ozelliklerini inceleyen ¢aligmalar ise sunlardir. Salas ve Sau-
rina (2002) Ispanyol ticaret ve tasarruf bankalarinin 1985-1997
donemi igin yaptig1 analizlerde bankaya 6zgii belirleyicilerin, ta-
kipteki kredilerde gelecekteki degisiklikler i¢in erken uyar1 goster-
geleri olarak kullanilabilecegi sonucuna ulagmiglardir. Louzis vd.
(2012) Yunan bankacilik sistemindeki takipteki kredilerin, temel
olarak makroekonomik degiskenler ve yonetim kalitesi ile agiklana-
bildigini belirtmiglerdir. Messai ve Jouini (2013), Ttalya, Ispanya
ve Yunanistan’daki 85 banka tizerinde yaptiklar1 ¢aligmalarinda so-
runlu kredilerin GSYTH biiyiime orani, banka varliklarinin karlihig
ile negatif, igsizlik orani, kayip kredi rezervlerinin toplam kredile-
re orant ve reel faiz orani ile pozitif yonde degistigi bulgularina
ulagmuglardir. Makri vd. (2014) Avrupa bankacilik sistemi lizerine
vaptiklart ¢aligmada takipteki krediler ile ¢esitli makroekonomik ve
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bankaya 6zgii faktorler arasinda giiglii bir korelasyon tespit etmis-
lerdir. Ghosh (2015), artan kapitalizasyon, likidite riskleri, diigiik
kredi kalitesi, maliyet verimsizligi ve bankacilik sektorii boyutunun
takipteki kredileri 6nemli 6lglide artirdigini, banka karlihigindaki
artiglarin ise takipteki kredileri azalttigin1 gostermistir. Dimitrios
vd. (2016) ilk kez gelir vergisi ve ¢ikt1 agiginin takipteki krediler
tizerine etkilerini incelemigler ve istatistiki olarak anlamli sonuglara
ulagmiglardir. Ayrica Berger ve DeYoung (1997) tarafindan 6ne-
rilen, takipteki kredilerin kotii yonetimden etkilendigi, yani ROA
ile sorunlu kredi sayis1 arasinda negatif bir iligski oldugu hipotezi-
ni de destekleyen sonuglara ulagmiglardir. Klein (2013), Umar ve
Sun (2018), Pop vd. (2018) takipteki kredilerin makroekonomik
ve bankaya 0zgii belirleyicileri tizerine literatiire katki yapan diger
¢aligmalardir.

Konuyla ilgili Tiirkiye’de faaliyette bulunan bankalar tizerine
yapilan baglica ¢aligmalar ise su gekilde siralanabilir. Ayaydin vd.
(2021), 2004-2017 doneminde faaliyette bulunan 21 bankanin
yillik verileri {izerinde yapilan analizlerde takipteki krediler {ize-
rinde borg vermede uzmanlagmanin negatif, kapitalizasyon’un ise
pozitif etkisi oldugu bulgularina ulagmuglardir. Yagcilar ve Demir
(2015), takipteki kredi oranlarinin makro ekonomik ve banka
diizeyindeki belirleyicilerini tespit etmeyi amagladiklar1 ¢aligmala-
rinda, borsada iglem gorme, olgek, kredi/mevduat orani, likidite
ve aktif karhilig1 degiskenlerinin takipteki kredilerle negatif yonlii;
biiylime, faiz oranlari, yabanci bankalar ve sermaye yeterliligi ras-
yosu ile takipteki kredilerin pozitif yonli iligki icerisinde oldugu
bulgularina ulagmislardir. Abdioglu ve Aytekin (2016), 2001 yerel
finansal krizi sonrasinda bankalarin takipteki kredi oranlari tizerin-
de etkili olan faktorlerin belirlenmesi amaciyla yaptiklari ¢aligma-
larinda bir 6nceki donemdeki takipteki kredi orani, net faiz mar-
j1, sermaye yeterliligi ve 6deme giicii oraninin takipteki krediler
tizerinde negatif etkileri oldugu; kredilere uygulanan faiz, kredi/
mevduat orani, etkinsizlik ve faaliyet etkinligi degiskenleri ile ise
takipteki krediler arasinda pozitif iliski oldugu bulgularina ulag-
miglardir. Geng ve Sagmaz (2016), takipteki ticari kredileri belir-
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leyen makroekonomik faktorleri GSYIH, BIST-100 endeksi, ticari
kredi faiz oranlar1 ve reel doviz kuru olarak tespit etmistir. Yiiksel
(2016), USD kurundaki artigin bankalarin takipteki krediler orani-
n1 arttirdigy, bankalarin faiz gelirlerinde ve tilkenin biiyiime oranin-
daki artigin ise s6z konusu orami azalttigim belirlemistir. Tekgen ve
Celik (2018), en biiyiik 10 Tiirk mevduat bankasinin 2006-2016
yillar1 arasindaki verileri iizerinden, mevduat bankalar1 bazinda
tarklilagsan kredi tercihlerinin, takipteki krediler orani tizerindeki
muhtemel etkisini tespit etmeye ¢alismuglardir. Sonuglar konut ve
ticari tagit kredileri ile takipteki krediler orani arasinda negatif; ta-
sit kredileri ile takipteki krediler orani arasinda pozitif yonde bir
iliskinin bulundugunu gostermektedir. Poyraz ve Arli (2019)’nin,
yabanci para birimlerinin, takibe diigmiig kredilere etkisini ince-
lemek igin yaptiklar1 testlerin sonuglarina gére USD ile takipteki
krediler arasinda uzun dénemli iligki gortilmiis, USD’nin takipte-
ki kredileri etkiledigi saptanmustir. Kara ve Bag (2019), bankacilik
sektorii kredi biiyiimesi ile takipteki krediler iliskisini 2005-2017
donemi tiger aylik verilerini kullanilarak analiz ettikleri galigmala-
rinda degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisi tespit etmislerdir.
Arli ve Bayraktaoglu (2021), sektorel maliyetlerdeki degisim ile
takipteki krediler arasindaki iligkiyi tespit etmek istedikleri ¢alis-
malarinda ingaat sektorii maliyeti ile ingaat sektOriine ait takipteki
kredilerin hem kisa donemde hem de uzun donemde esbiitiinlesik
oldugu; sektorel maliyetler ile takipteki kredilerin birbirinin nedeni
konumunda oldugu sonuglarina ulagmuglardir.

3. VERI SETI ve BULGULAR

Caligmanin bu boliimiinde, Borsa Istanbul banka endeksi bu-
lunan bankalarin takipteki kredilerini etkileyen bankaya 6zgii fak-
torleri belirlemek amaciyla kullanilan veri seti ve bulgulara iliskin
agiklamalar bagliklar halinde sunulmusgtur.

3.1. Veri Seti

Takipteki kredileri etkileyen bankaya 6zgii faktorlerin belirlen-
mesi amaciyla yapilan ¢aligmada Borsa Istanbul banka endeksinde
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bulunan mevduat bankalarinin 2005-2020 dénemi yillik verileri
kullanilmigtir. Endeksteki bankalardan, katilim ve kalkinma banka-
lar1 ile s6z konusu doneme iliskin verileri olmayan bankalar ¢aligma
kapsami diginda tutulmugtur. Sonug olarak 7 bankanin (Akbank,
Garanti Bankasi, Sekerbank, Tiirkiye Halk Bankasi, Tirkiye I§
Bankasi, Vakifbank, Yap: Kredi Bankas1) 16 yillik verilerinden olu-
san bir veri setiyle gahgilmugtir. Caliymada kullanilan degiskenlerin
belirlenmesinde Ayaydin vd. (2021)’den faydalanmlmigtir. Degis-
kenlere iligkin daha genis bilgiye Tablo 1’den ulagilabilir.

Tablo 1: Baygumls ve Bagunsiz Degiskenler

Degisken Kisaltma Hesaplama
Bagumla Takipteki Krediler TK Takipteki Krediler/
Degisken Toplam Krediler
Borg Vermede BVU Toplam Krediler/
Uzmanlasma Toplam Aktifler
‘;ng:.’z::zw Kapitalizasyon KAP Ozsermaye/Toplam
o Akiifler
Kredi Kalitesi KK Kargiliklar/Toplam
Krediler

Ozscrmayc Karliigt ~ ROE Net Kar/Ozscrmayc

Caligmada kullanilan serilere iligkin tanimlayicr istatistikler Tab-
lo 2°de verilmigtir.

Tablo 2: Tanwmlaycs Istatistikler

Degisken Ortalama Medyan  Std. Sapma Min  Max Gozlem

TK 0,036 0,036 0,024 0 0,193 112
BVU 54,785 58,77 13,698 0 70,84 112
KAP 10,362 10,95 2,706 0 14,95 112
KK 0,04 0,028 0,033 0 0,18 112

ROE 11.684 13.615 19.598 -178.64 28,83 112
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Analizde kullanilan degiskenler arasindaki korelasyon ve varyans
biiyiitme faktorii (VIF) degerleri Tablo 3’de sunulmustur. Korelas-
yon degerleri incelendiginde, BVU ile KAP degiskenleri arasinda-
ki korelasyonun pozitit ve %10 anlamlilik diizeyinde istatistiksel
olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Bu iki degisken arasindaki
katsay1 0.423 olarak en yiiksek korelasyon degerine sahiptir. Ana-
lizdeki agiklayici degiskenler arasindaki korelasyon katsayilart in-
celendiginde Gujarati ve Porter (2009) tarafindan Onerilen 0.80
kritik degerinden biiyiik bir katsayr bulunmamaktadir. Bu nedenle
caliymada degigkenler arasindaki goklu dogrusal baglanti proble-
minin bulunmadig: ifade edilebilmektedir. Ayrica s6z konusu bu
bulguyu tablodaki VIF degerleri teyit etmektedir. VIF degerlerinin
tamaminin 5’den kiigiik oldugu goriilmektedir.

Tablo 3: Korelasyon Matrisi ve Varyans Biiyiitme Falktorii (VIF) Dejerleri

Degisken (1) ) (3) (4) VIF
TK

BVU 0,006 1,38
KAP 0,152 0,423* 1,58
KK 0,205*  -0,176*  0,263* 1,24
ROE 0,020 0,080 0,281* -0,054 1,12

*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

3.2. Bulgular

Herhangi bir degigkenin zaman sabitken birimlere gore degisi-
mini gosteren seriler yatay kesit serileridir. Herhangi bir degiskenin
zamana gore degisimini gosteren seriler ise zaman serileridir. Za-
man serisi ve yatay kesit verilerinin birlestirilmesiyle olugan verile-
re “havuzlanmug veri” (pooled data) denir. Yatay kesit birimlerinin
degismeden kaldigi, bu sebeple zamana gore ayni birimler kiime-
sinin degisimini gosteren havuzlanmig verilere “panel veri” denir
(Gtirig, 2015:1-2). Bagka bir ifadeyle zaman boyutuna sahip yatay
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kesit verilerine panel veri denmektedir. Bu modellerle finansal ve
ckonomik iligkiler analiz edilebilmekte ve bu analizlerde kullanilan
yontemlere “panel veri analizi” denmektedir.

Tatoglu (2018) bir panel veri modelinin genel olarak agagidaki
sekilde yazilabilecegini belirtmistir.

Vie = Qg + Dy X + Uy i=1.,Nt=1,..,T (1)

Denklem I’de y: bagimli degisken, x: bagimsiz degiskenler, a
sabit parametre, b egim parametreleri, u hata terimidir. 1 alt indisi
birimleri, t alt indisi ise zamani gostermektedir. Esitliklerde degis-
ken, hata terimi ve parametrelerin i ve t alt indisine sahip olmasi
calistlan modelin bir panel veri modeli oldugunu gostermektedir.
Panel veri modellerinin kullaniminda her bir birimde gozleneme-
yen birim etkiler ortaya ¢ikabilir. Bahsedilen etkilere hata terimi
gibi tesadiifi bir degigken olarak davraniliyorsa “tesadiifi etkiler”
modeli s6z konusudur. Bunun aksine her bir yatay kesit gozlem
igin tahmin edilen bir parametre olarak davraniliyorsa “sabit etki-
ler” modeli kullanilacaktir. Buna ek olarak sabit etkiler modelinde
birim etkilerle agiklayict degiskenler arasindaki korelasyon sifirdan
farklidur.

Sabit etkiler modelinde zaman egim parametreleri tiim yatay
kesit birimler igin ayniyken, sabit parametre birim etki igerdigin-
den dolay1 birimden birime degismektedir. Bagka bir ifadeyle, sabit
terim her bir yatay kesit birim i¢in farkli deger almaktadir kisaca
birimler arasi farkliliklar sabit terimdeki farkliliklarla ifade edilmek-
tedir (Tatoglu, 2018:19-20).

Yukarda verilen bilgiler 1s1¢inda ¢alismada incelenen bankala-
rin kendilerine has 6zelliklerinin 6nemli olmasindan dolay1 sabit
etkiler modeli kullanilmigtir. Modele iligkin degisen varyans, oto-
korelasyon ve yatay-kesit bagimhilig: testleri yapilmigtir. Bhargava,
Franzini ve Narendranathan’in Durbin Watson ve Baltagi-Wu’nun
Yerel En Tyi Degismez testleri sonuglarina gére modelde otoko-
relasyonun 6nemli oldugu sonucuna ulagilmugtir. Literatiirde test
istatistiklerinin 2’den kiigiik olmasi modelde otokorelasyon oldu-
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gu seklinde yorumlanmaktadir. Degistirilmis Wald testi sonugla-
rina gore modelde hata terimlerinin eg varyansa sahip oldugunu
ileri siiren hipotez reddedilmigtir. Bulgular modelde degisen var-
yans sorununun oldugunu gostermektedir. Ayrica modele iliskin
yatay-kesit bagimliligi Pesaran testi ile incelenmistir. Pesaran CD
testi sonuglarina gore modelde yatay-kesit bagimlilig bulunma-
digini ileri siiren hipotezi reddedilmistir. Modelde yatay-kesit ba-
gimhligr bulunmasi nedeniyle yatay-kesit bagimliligini dikkate alan
tahmincilerin kullanilmas1 6nemlidir. Spesifikasyon testleri sonu-
cuna gore modelde otokorelasyon, degisen varyans ve yataykesit
birimler arasinda bagimhlik problemleri bulunmaktadir. Bu neden-
le galiygmamuzda Driscoll ve Kraay (1998) tarafindan gelistirilen ve
bu ii¢ soruna kargt direngli standart hatalar tireten Driscoll-Kraay
tahmincisi kullanilmigtir. Model sonuglari Tablo 4’te sunulmugtur.

Tablo 4: Analiz Sonuglar:

Agiklayic Katsayilar Driscoll/Kraay Olasilik

Degiskenler Standart Hatalar1

BVU -0,00030*% 0,00016 0,072

KAP 0,00386*** 0,00120 0,006

KRK 0,12752 0,13789 0,370

ROE -0,00004** 0,00001 0,031

Sabit Terim 0,01232 0,01922 0,531
Sonuglar

Otokorelasyon Testi

Bhargava vd. Durbin-Watson 1,41

Baltagi-Wu LBI 1,51

Degisen Varyas Testi

Wald testi 436,097 **

Yatay Kesit Bagimlilig:

Pesaran CD test istatistigi 5,019***

RZ. degeri 040

F- degeri 299.76%**

Gozlem sayist 112

Sirket sayis1 7

Not: *, ** *** sembolleri swaswla %10, %5 ve %1 seviyelevindeki
anlamlidik diizeyini gostermelktedir.
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Yapilan analiz sonucunda Toplam krediler / Toplam aktifler
seklinde hesaplanan bor¢ vermede uzmanlagma degiskeni katsayisi
istatistiki olarak anlaml ve negatiftir. Bankalar varliklarina oranla
ne kadar yiiksek oranda kredi verirlerse baska bir ifadeyle kredi
vermede ne kadar uzmanlagirlarsa takipteki kredi seviyeleri o ka-
dar diisecektir. Bankalarin yiiksek oranlarda kredi vermeleri kredi
portfoylerinin ¢esitliligini artiracaktir. Farkli alanlara kredi veren
bankalar bu sayede kredi riskini kontrol atina alacak ve bu sayede
takibe diigen kredi orani azalacaktir. Buna ek olarak yiiksek oranlar-
da kredi veren bankalarin goreceli olarak daha iyi bir risk analizi ya-
pabilme ve borglular hakkinda daha fazla bilgiye sahip olma sanlari
da BVU degiskenin takipteki krediler {izerindeki negatif etkisini
artiracak bagka bir husustur. S6z konusu sonuglar Ayaydin (2021)
ve Macit (2012) ile uyumludur.

KAP degiskeni %1 anlamlilik diizeyinde pozitif bir katsayiya
sahiptir. Bankalarin 6zsermayeleri artik¢a takipteki kredi oranlari
da artacaktir. Burada ¢ikan sonuglar “ahlaki tehlike” hipotezinin
aksinedir. “Ahlaki tehlike” hipotezi diigiik 6zsermayeli banklarin
yiksek riskli kredi verme egiliminde olacaklar1 ve bu durumun
bankalarin takipteki krediler oranini artiracagini savunmaktadir.
Analiz sonuglarinda ise bu durum tam tersine yiiksek 6zsermayeli
bankalarin takipteki kredilerinin daha fazla olacag sonucuna ulagil-
mugtir. Yiiksek 6zsermayeli bankalar daha riskli kredi verme egilimi
i¢inde olup, kredi portféylerinin riskliligi artabilir. Bu riskli kredi-
lerin takibe diigmesi sonucunda takipteki krediler orani artacaktir.
Bu sonuglar; Berger ve DeYoung (1997), Klein (2013), Salas ve
Saurina (2002), Abid vd. (2014), Makri (2014 )’nin ¢aligmalarinin
sonuglariyla uyumsuz; Louzis vd. (2012), Macit (2012)’in ¢alis-
malariyla uyumludur.

Ozsermaye karliligmin istatistiki olarak anlamh bir gekilde ta-
kipteki kredilerle negatif iligki iginde olmasi 6zsermaye karlilig
yiksek bankalarin daha diigiik takipteki krediler oranlarina sahip
oldugunu gostermektedir. Bu sonuglar daha iyi yonetilen banka-
larin bu sayede daha diigiik takipteki kredilere sahip olacag: sek-
linde yorumlanabilir. Bu sonuglar “kotii yonetim iki” hipotezini
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destekler niteliktedir. Kredi verilecek borglularin iyi seilememesi,
teminatlarin eksik degerlenmesi, alacak takibindeki zafiyetler gibi
yonetsel bagarisizliklar “kotii yonetim™ hipotezine benzer sekilde
takipteki krediler seviyesini artiracaktir. Daha iyi yonetilen banka-
lar ise ortalama olarak daha iyi bir varlik kalitesine sahip olacaktir.
Kotii yonetim ise zayif performansa ve riskli faaliyetlere yol agarak
takipteki krediler diizeyini artiracaktir. ROE degiskeni bulgular
Klein (2013), Louzis vd. (2012), Makri (2014), Abid vd. 2014’iin
caligmalartyla uyumludur.

SONUGC

Bankalar finansal sistem igin tasarruf sahiplerinden, fon talep
edenlere fon transferini gergeklestirerek sistemin saglikli islemesi
i¢in gok 6nemli bir fonksiyonu ger¢eklestirmektedirler. Olasi bir
banka basgarisizligi bagta ekonomik biiylime ve gelisjme olmak
iizere iilkelerin makro ekonomik gostergeleri igin hayati bir risk
olusturabilir. Bu baglamda banka bagarisizliklarinin en 6nemli gos-
tergelerinden biri olan takipteki kredilerin belirleyicilerinin tespit
edilmesine yonelik galigmalar finans literatiiriinde oldukga biiytik
bir alan kaplamaktadir. Bankalar igin ¢ok 6nemli bir gosterge olan
takipteki kredilerin Tiirk bankacilik sektorii i¢in bankaya 6zgii be-
lirleyicilerinin tespiti amaciyla yapilan ¢alismada Borsa Istanbul
banka endeksinde bulunan mevduat bankalarinin 2005-2020 do-
nemi yillik verilerinden olugan bir panel veri seti kullanilmistir.

Yapilan panel veri analizleri BVU degiskeni i¢in bankalarin borg
vermede uzmanlagma seviyeleri artikga takipteki kredi oranlarinin
azaldig1 sonucunu vermigtir. Bu sonug Ayaydin (2021) ve Macit
(2012) galigmalarinda ulagtiklart sonuglarla uyum gostermektedir.
Yiiksek kredi hacmine sahip bankalar kredi porttoylerinin gesitliligi
anlaminda digerler bankalara nazaran rekabetgi bir tstiinliige sa-
hip olacaklardir. Cesitliligin vermig oldugu farkls is kollarina kredi
verebilme gsans1 bankalarin kredi portféylerinin riskini rakiplerine
gore diistirmiig olacaktir. Dolayisiyla s6z konusu bankalar daha iyi
bir risk yonetimi faaliyeti sergileyerek takipteki kredi seviyelerini
daha diigiik tutabileceklerdir. Konuyla ilgili benzer sonuglara ula-
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san Ayaydin vd. (2021), bu durumu 2001 krizinden sonra yapilan
diizenlemeler ve yapisal degisikliklere baglamugtir.

Kapitalizasyon degiskeniyle ilgili sonuglar Berger ve DeYoung
(1997) belirttigi “ahlaki tehlike” hipotezinin aksinedir. “Ahlaki
tehlike” hipotezi diisiik 6zsermayeli banklarin yiiksek riskli kredi
verme egiliminde olacaklar1 ve bu durumun bankalarin takipteki
krediler oranini artiracagini savunmaktadir. Yapilan analizler so-
nucu ulagilan bulgular ise bu durumun tam tersini igaret etmek-
tedir. Bankalarin 6zsermayeleri artikga takipteki kredi oranlari da
artmaktadir. Bu durumun muhtemel sebebinin yiiksek 6zsermayeli
bankalarin sermaye giigleri sayesinde daha riskli kredi verebilme-
leri oldugu diigiiniilmektedir. Bu riskli kredilerin takibe diigmesi
sonucunda takipteki krediler orani artacaktir. Louzis vd. (2012),
Macit (2012) benzer galigmalarda ayni sonuglara ulagirken; s6z ko-
nusu bulgular, Berger ve DeYoung (1997), Klein (2013), Salas ve
Saurina (2002), Abid vd. (2014), Makri (2014 )’nin galigmalarinin
sonuglartyla uyumsuzdur.

Literatiirde performans 6l¢timleri ile sorunlu krediler arasinda-
ki baglantinin yonii agisindan bir fikir birligi yoktur. Muhtemel
yonlerle ilgili temel iki goriis “kotii yonetim iki” ve “dongiisel kre-
di politikas1” hipotezleri baglig1 altinda incelenmektedir. “Kotii yo-
netim iki” hipotezi ge¢mis kazanglar ile sorunlu krediler arasinda
negatif bir iliski oldugunu ileri siirerken bu hipotezin tam aksine
“dongtisel kredi politikasi” hipotezi bankanin gegmis performansi-
nin, takipteki kredilerde gelecekte yaganan artiglarla pozitif iligkili
oldugunu savunur. Yapilan analizler sonucu ulagilan sonuglar “kotii
yonetim iki” hipotezini destekler niteliktedir. ROE degiskeni takip-
teki kredilerle istatistiki olarak anlamli negatif bir iliski i¢indedir.
Bagka bir ifadeyle 6zsermaye karhilig: yiiksek bankalar daha diigiik
takipteki kredi oranlarina sahiptirler. Kredi verilecek borglularin iyi
segilememesi, teminatlarin eksik degerlenmesi, alacak takibindeki
zafiyetler gibi yonetsel basarisizliklar takipteki krediler seviyesini
artiracaktir. Daha iyi yonetilen bankalar ise ortalama olarak daha
iyi bir varlik kalitesine sahip olacaktir. Kotii yonetim ise zayif per-
formansa ve riskli faaliyetlere yol agarak takipteki krediler diizeyi-
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ni artiracaktir. Bulgular Klein (2013), Louzis vd. (2012), Makri
(2014), Abid vd. 2014’tin ¢aligmalariyla uyumludur.

Takipteki kredilerin belirleyicilerinin tespitine yonelik yapilacak
ilerleyen galigmalarda bankalara 6zgi faktorlere segilmis makroe-
konomik gostergeler de eklenerek dinamik ve asimetrik yontemler-
le literatiire katki yapilabilir. Buna ek olarak farkl tilke bankacilik
sistemlerinin kargilastirmali olarak incelenmesi de konuyla ilgili
literatiirdeki boglugun doldurulmas: anlaminda 6nemli bir katk:
olacaktir.
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Turkiye’de Doviz ve Altin Fiyatlari ile
Borsa Endeksinin Sukuk Uzerine Etkisi

Nuri HACIEVLIYAGIL?

Muharvem Selim K 13

1. Sukuk’un Tarihsel Gelisimi

Fikihta borcun senet haline getirilerek satildigina dair sahabe
donemine kadar orneklere rastlamak mimkiindiir. Sukuk kavrami-
nin ilk kullanimi ise miladi 7. ytizyil (Hicri 1. yiizyil) Emevi hii-
kiimdar1 Halife Mervan bin el-Hakemin donemine dayanmaktadir.
Halife Mervan bin el-Hakem gida maddelerinin temsil eden evrak-
larin pazarlarda el degistirmesine izin vermistir. Imami Malik’in
el-Muvatta adli eserinde bu durumun sahabelerin itirazi {izerine
ilk 6nce Hz. Peygamberin hadisine gore yasaklandig1 ancak bir sa-
habenin Car bolgesinde gida iiriinlerini temsilen evraklar aldigini
soylemesi tizerine Hz. Peygamberin bunda bir sorun gérmedigi
rivayet edilmektedir. Ashabin bu duruma itiraz nedeni ise borcun
evrak haline getirilmesi degil, temsil ettigi mallarin teslim edilme-
den satilmasidir. Kisaca ikincil bir piyasanin olugmasidir. Izin veri-

12 Dr Ogr. Uyesi Inénii Universitesi 0000-0002-2019-3327, nuri.hacievliyagil@
inonu.edu.tr

13 Inonii Universitesi 0000-0001-8684-7568, krmnms44 @ gmail.com
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len bu durum ihtilafl olarak goziikse de borcun ¢iplak olarak veya
belge iizerinden satiminin (menkul kiymetlestirilmesinin) Islami-
yet’in ilk donemlerinde ortaya ¢iktig1 ve o donemden beri fikihin
konusu oldugu goriilmektedir (Bayindir, 2007: 260; Bayram ve
Ulas, 2021: 232-233; Durmus, 2010:14).

Islamiyetin ilk donemleri (orta ¢ag) donemi sonrasi Sukuk ih-
raglarinin Osmanh Devleti (1299-1923) doneminde gokga yapildig
goriilmektedir. Osmanlt Devleti 1775 yilindan itibaren kamu borg-
larini finanse etmek adina “Esham” ad1 verilen finansal varlhiklarin ih-
racini gergeklestirmigtir. Bu sertifikanin temelini dayanak varlik ola-
rak vergiler olusturmaktadir. Esham sahipleri vergi gelirlerini tahsil
etme hakkina sahiplerdir. Osmanli devleti esham ihraci ile devletin
vergi gelirlerini menkul kiymetlestirmistir (Soydemir,2019:30-31).

Diinyada faizsiz bankacilik ve sigortacilik sektoriiniin gelisme-
siyle faizsiz sermaye piyasalarida gelisme gostermistir. Ik sukuk 6r-
negi muharaba sukuk olarak Urdiin’de, ikincisi 1981 yilinda Pakis-
tan’da gergeklegmistir. Ancak en genig kapsamli sukuk ihract 1983
yilinda Malezya hiikiimeti tarafindan gergeklestirilmistir (Akpinar
ve Cetintag,2021:73). Karz-1 hasen (faizsiz borg) yontemine gore
ithrag edilen sukukun ikincil piyasalarda islem gormesi uygun go-
riilmemis, 1983 ve oOncesi ihraglarinin glintimiizdeki sukuk dii-
zenlemelerini tam yansitmamasindan dolay literatiirde ilk sukuk
ornegi olarak yer verilmemektedir (Tok,2009:14; Aslan,2012:59).
Tam anlamuyla gegerli olarak kabul edilen ilk sukuk ihrac1 Malez-
ya’da yabanci sermayeli bir enerji sirketi olan Shell Malezya tara-
findan gergeklestirilmistir. 125 milyon Malezya Ringgiti (RM)
degerinde ihrag gergeklesmigtir (Stimer,2020:23). Malezya’daki ilk
yerel ihrag 150 milyon ABD dolarmna tekabiil etmektedir. Ilk ulus-
lararasi sukuk ihraci ise 2002 yilinda Malezya hiikiimeti tarafindan
gergeklestirilmig ve uluslararasi sukuk piyasasinin temeli atilmugtir
(Findik,2020:19). Ikincil piyasada islem goren ilk sukuk 6rnegi ise
Bahreyn’de 2000 yilinda gergeklestirilmistir (Glingoren,2011:99).

2000’1 yillarda yaganan siyasi gelismeler sonucu sukuk piya-
sas1 diinyada yerini almaya basglamig ve oOzellikle yeni bir enstrii-
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man olarak diinya piyasalarinda varligini hissettirmeye baglamugtir
(Findik,2020:19). Ilk olarak Liiksenburg borsast ve sonrasinda
2006 yilinda Londra borsasinda kote edilmistir. Ayrica 2006 yilin-
da Dow Jones Citigroup sukuk indeksini hesaplamaya baglamugtir
(Kiigiikgolak,2008:27). Diinya genelinde sukuk ihrac1 2001-2006
yillar1 arasinda 66,83 milyon ABD dolar1 iken (IIFM,2020:28)
2020 yihna geldigimizde ise bu rakamin 174,641milyon ABD
dolarmna ulastigr goriilmektedir (ITFM,2021:29). 2021 yilinda
ise diinya genelinde sukuk ihrac1 %36.1 biiyiiyerek 252.3 milyon
ABD dolarma ulagmustir (Fitchratings (23.07.2022)).

2. Sukuk

Arapg¢a’da “sakk” sertifika veya vesika anlamina gelmektedir. Da-
yanak varliklara katiim hakki veren veya sahiplik imkani taniyan
sertifika anlaminda da kullanilmaktadir. Geleneksel para ve sermaye
piyasalarinda tahvil ve bonolar Arapgada “saklar” olarak ifade edil-
mektedir. Ancak Islami sermaye piyasalarinda tahvil ve bono yerine
saklar igin “sak” kelimesinin ¢ogulu olan “Sukuk” kelimesi kullarl-
maktadir (Khan,2003:129; Cakir ve Raei,2007:3). Islami Finansal
Kuruluslar Muhasebe ve Denetim Kurumu (AAOIFI) Sukuk’u kisa-
ca “dayanak teskil eden bir varlik sepetinde yer alan varliklar iizerin-
deki ortak miilkiyeti temsil eden esit degerdeki sertifikalar” olarak ta-
mmlamaktadir. Baska bir ifadeyle Sukuk, Islam hukukuna (ser’i hii-
kiimler) gore faiz 6demeyi tamamen yasaklayan yatirim politikasina
uygun menkul kiymetlerdir (Majerjakova vd., 2017: 204). Sukuk
tilkemizde SPK tarafindan “Kira Sertifikalarr” olarak tanimlanmak-
tadir. Ancak Sukuk, ithraca konu olan temel varhklarda sahibine egit
miilkiyet hakki veren “yatirim sertifikalar1” anlamina da gelmekte-
dir. Kira sertifikalar1 Sukuk’un bir gesididir. (Bayram ve Ulag, 2021:
229, Kisacik, 2021:101). Islami sermaye piyasalari genel olarak para
ve sermaye piyasalar1 gibi bir ayrima tabi tutulmamaktadir. Bilindigi
tizere Bono (tahvil) uzun vadeli veya kisa vadeli yatirnm araci ola-
rak ayr1 sekillerde isimlendirilmektedir. Ancak Sukuk kisa ve uzun
vadeli olarak bir ayrima tabi degildir. Sukuk Islami yatirim araglari-
nin genel bir ifadesidir (Kugat, 2014). Sukuk hukuki nitelik olarak
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ise menkul kiymet niteligi tagiyan sermaye piyasast aracidir (Aktas,
2017: 7). Ikincil piyasalarda da islem gore bilmektedir. Bu piyasa is-
lemleri bankalar arasi yapilabilecegi gibi para ve sermaye piyasalarin-
da da gergeklestirilebilmektedir (Venardos,2005:164; Elsheikh ve
Tanega,2011:185). Sukuk ihracinin temel kogulu ise bilangolarinda
varliklar bulunan ve finansal varhiklarin likite doniigtiirmek isteyen
hiikiimetlerin, parasal otoritelerin, bankalarin, finansal kurumlarin
ve girketlerin ihrag islemi gerceklestirmesidir (Tariq,2004:20).

3. Sukuk’un Ozellikleri

Sukuk tahvil ve bono gibi konvansiyonel finansal araglardan
farkli olarak faiz icermemesi nedeniyle farkli bir enstriiman olarak
ele alinmaktadir (Akpinar ve Cetintag,2021: 75). Sukuk teorik ola-
rak varhga dayali menkul kiymetlere benzemektedir. Ancak varliga
dayali menkul kiymetlerin temelini faiz sisteminin olugturmasi ve
bu durumun Islami ger’i hiikiimlere tamamen aykirt olmast Su-
kuk’un farkli bir sinif igerisinde yer almasina neden olmustur (Bay-
ram ve Ulas, 2021: 231). Sukuk ihraglarinin gergeklesebilmesi igin
Islami ger’i hiikiimlere uyum saglamasi zorunludur. Islami finans
sisteminin temelini Kur’an-1 kerim, Siinnet, IcmA, Kiyas, igtihat,
Orf ve Adetler olusturmaktadir. Islami finans sistemin de faizsiz
islemler yapilmasi tek bagina yeterli olmamaktadir. Uygulanan sis-
temin Islami olabilmesi igin faiz diginda agir1 belirsizlik (garar), ku-
mar (Meysir), haram olan mal ve hizmetleri de igermemesi gerek-
lidir (Kisacik, 2021: 31-36). Sukuk ihracinin gergeklestirilebilmesi
igin ihraca konu olan varligin arz gelirinin yatirima dontstiiriilebi-
lir olmast ve ikincil piyasa da iglem gormesi Islam hukuku kurallari
gercevesinde gergeklestirilmelidir (Kisacik, 2021: 103).

Faizsiz Finans Standard: (FES) 17°de yer alan Sukuklarin (Ya-
tinm Sertifikalar) Ozellikleri agsagida yer almaktadir (AAOIFI,
2015: 464-465);

a) Yatwum sevtifikalary, malikinin adima veya hamiline bivbiri-
ne esit degjerde ihrag edilivier. Tvacm bu sekilde yapimasimdnki
amag, sertifikn sahibinin sevtifikalarin temsil ettigi mali haklar
ve yiikiimliiliiklerle ilgili yetkisini ispat etmektir:
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b) Yatwum sertifikalars, meveut mal, menfaat veya hizmet ha-
linde bulunan ya da kavma nitelikli olavak tiim bunlardan ve
manevi haklar ile alacaklar ve nakitlerden olusan vavikiara,
sayi hisseli olavak malik olmayr sagflayan ve sayi hisseli ovtaklyy
temsil eden sertifikalovdw: Hgili sevtifikalas, yatvomcdarn ibrag
edenin zimmetindeki alacaklarim temsil etmez.

¢) Yatwrum sertifikalar: fikhi bir akde dayals olarak ihrag edilir-
ler: Sertifikalarin ibvacimda ve tkincil piyasalarda islem gorme-
sinde ve tedaviiliinde yine fikhi kurallar esas alinw:

a) Yatwrom sertifikalarimin ikincil piyasalarde islem gorebilmesi,
temsil ettigi varlym ikincil piyasalarda islem gorme sartlarma
boyjldwr:

e) Yatwum sevtifikass sahiplers, arz swasinda hazwlanan anlasmao-
ya gore, sevtifikamn sagjladyq kavlgelive salip oluviay, zarar duru-
munda her bivi sahibi olduklar: sukuk ovananda zavava katlanwlor:

AAOIFI tarafindan 2015 yilinda belirlenen FES 17 standart-
larin1 daha genis kapsaml ele alacak olursak Sukuk’un ozellikleri
(Bayram ve Ulas, 2021: 236-237; Aktag, 2017: 6-7; Unlii. 2019:
512-513; Yilmaz ve Boliikbasi: 2020: 171-172);

a) Finansal amaglarla ihrag edilen menkul kiymetlerdir.

b) Bir dayanak varliga dayali olarak ihrag edilir

c) Esit dagitim esasina dayanir

d) Sabit veya degisken getiri saglar.

e) Sozlesmeler Islam hukukuna uygun olarak yapilmaktadir
f) Nama veya hamiline yazili olarak ihrag edilir

g) Faizli islemler yerine getiriler kira geliri ve kar payz ile elde
edilmektedir.

h) Likit finansman araglaridir.

1) Sukuk tilirlerine gore ikincil  piyasalarda  iglem
gorebilmektedirler.
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j) Sukuk ihraci sonrasi yatirimcilar kara ve zarara ortak olurlar.
(Sigorta veya tekafiil ile riskten korunulabilir (Akpinar ve
Cetintag,2021: 77).)

k) Sukuk ihrag eden taraflarin zimmetlerindeki alacaklari temsil
etmezler

1) Sukuk Islami prensiplere uygun bir sekilde kullanilmalidr.

m) Sukuk kisa, orta ve uzun vadeli ihrag edilebilecegi gibi kalici
olarakta ihrag edilebilirler. Genel olarak 3 veya 5 yil vadeli
olarak ihrag edilmektedir.

n) Farkli para birimleri ve pazarlarda ihrag edilebilirler.

o) Sozlesmelerde hem ihragginin hem de yatirnmecinin haklari

acik bir gekilde belirtilmektedir.
p) Sukuklar yeniden yapilandirlabilir ve planlanabilirler.

q) Sukuk takas edilebilir, derecelendirilebilir ve listelenebilir.

4. Sukuk’un Amaglari

Sukuk’un piyasa sartlarina uygun hale getirilerek yeni bir ens-
triiman olarak ortaya ¢tkmasindaki temel amaglarlar agagida sira-
lanmaktadir (Akpinar ve Cetintag,2021: 76)

a) Miisliiman iilkelerde para ve sermaye piyasalarimin Islami
sartlara uygun hale getirilmesinin saglanmasi,

b) Islami sartlara uygun olarak sektorlere ve projelere destek
verilmest,

¢) Yastik altindaki altin, likit vb. araglarin piyasaya kazandiril-
mas1 ve biitge agigina destek saglanmasi,

d) Para ve sermaye piyasalarinin etkilesimini arttirmak ve dev-
let destegi olmadan finansman kaynagi saglamak,

e) Faizden kaginmak isteyen kurumlarin gelisgimine katk
saglamak,

f) Bireyleri ve kurumlari biiyiik 6lgekli yatirimlara ortak etmek,
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g) Piyasaya sagladigi ek kazanimlarla ekonomik krizlerle baga
¢tkmay1 kolaylagtirmak,

5. Sukuk’un Farklari, Avantajlar1 ve Dezavantajlar1

Sukuklar para ve sermaye piyasasi araglar ile kiyaslandiklar za-
man menkul kiymetlestirilmig aracalar olarak da ifade edilmekte-
dirler. Sukuk ihraglarinin Bono (tahvil) ve hisse senetleri ile farklar:
asagidaki tabloda yer almaktadir (Unlii, 2019: 513-514);

Tablo 1: Sukuk, Bono (Tahvil) ve Hisse Senedi Avasindaki Farklor

]?lr V.arhk Veya proje Thrag edenin  Sirket hisselerine
uzerinden bir hakka . C e
. . . borcu s6z sahiplik s6z
esit sahiplik verir. Borg Konusudur Konusudur
senedi degildir. ’

Belirlenen asgari Gerekli degildir.
oranda maddi varhk  Ancak bir varliga Gerekli degildir.

olmalidir. dayal olabilir.
Sahiplik hakki vardir Alacak hakk: Sahiplik hakk:
vardir vardir
Vardir. Yoktur. Yoktur.
. .. Garanti Garanti
Garanti edilmemigir edilmigtir. edilmemistir.
Sadece islam Her amaca
. . Her amaca
hukukuna uygun ihra¢ ~ uygun ihrag aveundur
edilebilir. edilebilir. ey ’
Payin satigt Borg sene Hissenin satist
satigt
Sozlesmede .
. lanan so luluk Sorumluluk Sah1p olunan
yoktur hisse oraninda
oraninda

Kaynak 1:Unlii, U. (2019). Katidun Bankacilyjr ve Sukuk Uygulamalar.
Uyusmazlk Mahkemesi Deryisi, 0 (14), 501-523. DOI: 10.18771/
mderyi.658004
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Sukuk’un diger enstriimanlara gore avantajlari ve dezavantajlari
ise (Yilmaz ve Bolitkbasi: 2020: 172; Unlii, 2019: 513-514; As-
lan, 2012: 112-113);

a) Faizsiz bir yapiya sahip olmasi nedeniyle krizlerden diger
enstriimanlara gore daha az etkilenmektedir.

b) Faizsiz iglem arayisinda olan yatirimcilara yatirnm imkani
saglamasi,

¢) Yeni enstriiman arayigi iginde olan geleneksel yatirimcilara
tarklilik saglamasi,

d) Diger enstriimanlara gore vergi avantajina sahip olmast,
e¢) Diizenli bir gelir akis1 saglamas,
t) Boliinmez ve egit haklara sahip olmasi,

g) Toplum tarafindan yatirim ve katilim bankalarinin arasinda-
ki ayrim heniiz tam olarak anlagilamadig igin yeterli talep
toplanamamasi,

h) Sukuk’un hukuki yapisinin diger enstriimanlara gore daha
komplike olmasi,
6. Sukuk’un Isleyisi ve Taraflart

Sukuk gesitleri igleyisi ve taraflar1 agisindan farkliliklar gosterse
de temel isleyiste ti¢ taraf bulunmaktadir (Bayram ve Ulag, 2021:
238);

a) Ozel amagli kurulug (OAK)/Ozel amagl sirket (OAS) (spe-
cial purpose vehicle, SPV)

b) Kaynak Kurulug (Fon talep eden)
¢) Yatirnmcilar (Fon arz eden)

Ug taraf arasindaki iligki ele alinacak olursa; kaynak kurulus sukuk
ihracim gergeklestirebilmek igi 6zel amagh bir girket kurar. Yatirimei-
lardan fon toplayabilmek igin OAS ile bir anlagma imzalar ve sukuk
ihrag eder. OASnin temel amaci yatirimeilarin vekilligini yapmaktir.
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OAS dayanak varligmn ihraci sonucu elde edilen geliri yatirimcilara
kar pay1 (temettii) olarak 6demek amaciyla kullanir. Kaynak kurulug
Sukuk’u vadesi geldigi zaman tekrar satin alir. Elde edilen gelir ve
anapara yatirimcilara tekrar 6denir (Lackmann, 2015, s: 2).

; SUKUK
KAYNAK KI;I"‘RKE‘L‘ ‘IT'I-IA YATIRIMCILARI
KURULU TASARRUF
. _(VK$) (SAHIPLERD
[IRACCT

©)

[ ] ]
< GEREKIRSE YONETIM SOZLESMESI GEREKIRSE ITHRACCT GUVENCEST

Sekil 1:Sukuk Isleyis Siiveci

i

Kaynak 2: Hayta ve Boyraz,2018: 114; Yilmaz ve Boliikbagsy, 2020: 173

Sekil 1’de sukuk ihrag sisteminin igleyisi ele alinmigtir. Sukuk
ithracinda agagida detayli olarak agiklanan siireglerden gegilmekte-
dir (Hayta ve Boyraz, 2018: 114; Karabacak, 2015: 64-66; Bay-
ram ve Ulag, 2021: 238);

1) Kaynak kurulug (Yiikiimlii), Sukuk’un dayanag: olan varli-
g miilkiyetini temsil eden varlig1 vade sonunda geri almak
kosuluyla (buy back contract) daha 6nce anlagilan fiyattan
varlik kiralama sirketine (VKS) satar.

2) VKS yatirnmcilardan finansman saglanmasi amaciyla sukuk

thrag eder.

3) VKS ihrag ettigi fonlar1 kullanarak yatinmcilarla anlagma
yapar

4) VKS ihra¢ edilen sukuk bedellerini yatirimcilardan tahsil
eder ve elde edilen geliri kaynak kuruluga verir. Kaynak ku-
rulug ile bir ticari sozlegme (leasing, alim satim, icara (kira),
ortaklik vb.) imzalanir.
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5) Projeden elde edilen kar veya zarar kaynak kurulug tarafin-
dan VKS ile paylasilir.

6) Kaynak kurulug tarafindan vadesi gelen sukuk ihraci sonu-
cu dayanak varlig1 tekrar satin alir. Elde edilen geliri sukuk
yatirrmcilarindan geri almak amaciyla dayanak varligr satin
alarak (anapara geri 6demesi) kullanr.

7. Kullanim Alanlarina Gore Sukuk Fonlari

7.1. Proje Endeksli Sukuk

Belirli bir projenin finansmani igin ihrag edilen sukuk tiiriidiir.
Projeye kaynak saglamak amaciyla ihrag edilmektedir. Proje bazh
sukuk ilk olarak ilk olarak 2003 yilinda katar hiikiimeti tarafindan
Doha da inga edilen Hamad Medikal Merkezinin ingaatina kay-
nak saglamak amaciyla ihrag edilmistir. Projenin gergeklestirilmesi
amaciyla bir ortak girisim kurulmug ve 2010 yilinda 700 milyon
ABD Dolar1 degerinde Giivence Sertifikasi ihrag edilmigtir. Yillik
getiri orani ise Libor+0,45 olarak belirlenmistir (Unlii. 2019:
515). Tiirkiye’de ise ilk olarak Agaoglu Sirketi ve Aktif Bank or-
taklig1 Uluslararas Istanbul Finans Merkezi projesinin yapiminda
proje endeksli kira sertifikasi ithract ger¢eklestirmistir. Bir yil vadeli
ve 100 milyon TL nominal degerli yatirnm i¢in mudaraba sukuk
ihracina yatirimcilardan 300 milyon TL degerinde talep alinmugtir
(Giingoren, 2011: 100).

7.2. Varhiga Endeksli Sukuk

Varliklardan saglanacak olan kazang hakkinin yatirimcilara satil-
mastyla elde edilen fon gesididir. Varliga endeksli sukuk 6rnegi ilk
olarak 2002 yilinda Malezya hiikiimeti tarafindan Icara (kiralama)
sukuk sertifikas ile gergeklestirmistir. 600 milyon ABD dolar1 su-
kuk ihract yapilmustir. Malezya hiikiimeti SPV(Ozel Amagh Ku-
rulug)’ye sattig1 arazinin kazang hakkini 5 yil siire ile yatirnmcilara
tekrar satmugtir. Bu sayede SPV yatirnmcilarin miilkiyet haklarini
ellerinde tutarak degigken oranl kar tahatidii ile sukuk ihract ger-
geklestirmigtir. Varlik endeksli sukuk ihracina bir diger ornek ise
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Bahreyn Havalimanmnin genigletilmesi amaci ile 5 yil siireli ihrag
edilen Icara (kiralama) sukuktur (Yakar vd., 2013:77).

Sukuk ihraglar1 genel olarak iki kategoride ele alinmaktadir.
Bunlardan birincisi Varlik temelli sukuk ve ikincisi ise Varliga da-
yali sukuktur. Bu iki kavram birbirleriyle siklikla karigtirilmaktadir.
Varlik temelli sukuk SPV’ye gergek satig yapilmaz. Miilkiyet hakki
kaynak kurulugtadir. Varliga dayali (endeksli) sukuk da ise miil-
kiyet hakki SPV’ye devredilir ve yatirrmcilar yatirimlart oraninda
elde ettikleri haklarin tam maliki olurlar. Devir hakkina da sahipler-
dir (Aktag, 2017: 10-12).

7.3. Bilango Endeksli Sukuk

Bilangoya dayali ihrag edilen sukuk ¢esididir ve birden ¢ok
projenin finansmani bu sukuk ¢esidi ile saglanabilmektedir (Gtin-
goren, 2011:101). Bilango endeksli sukuk ile banka miisterile-
rinin projelerine destek saglamak amaciyla uluslararas: sermaye
piyasasina sukuk ihrag ederek finanman destegi saglayabilmekte-
dir (Yilmaz ve Boliikbagi: 2020:174). Bilango endeksli sukuk i¢in
ilk 6rnek 2003 yilinin Agustos ayinda Islam Kalkinma Bankas
(IDB) tarafindan ihrag edilen sukuktur (Tok, 2009: 18). Banka
bes yil vadeli (2003-2008) 400 milyon ABD dolar1 sukuk ihrac
gerceklestirerek bir projesini finanse etmistir (Giingoren, 2011:
101).

8. Yapilandirma Sekillerine gore Sukuk Sozlesmeleri

Sukuk ihraglarinda yapilandiriima islemlerinin gergeklestirilme-
si amaciyla 3 ¢esit sozlesme kullanilmaktadir. Bunlar, degisim- ta-
kas sozlesmeleri, vekillik sézlesmeleri ve ortaklik sozlesmeleridir.

8.1. Degisim -Takas Sozlesmeleri

Degisim-Takas sozlesmeleri kiralama, istisna, selem ve muhara-
ba gibi sozlesmeleri icermektedir. Sukuk ihraglarinda ¢ogunlukla
yetkili merciler tarafindan kiralama s6zlegmeleri kullanilmaktadir.
Sebebi ise selem,istisna ve muharaba sozlesmelerinin esas varlik
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olarak iglem gorememesidir. Ayrica bazi fikihgilar bor¢tan kismi
bir terkibe esas varlik olarak miisaade etmislerdir.en yaygin olarak
kullanilan kiralama esasina dayali sukuk ¢esidi, esas varligin iire-
tici tarafindan yatirimcilara sukuk ihrag¢ eden 6zel amagl sirketi
(SPV) ifade eder. SPV ihrag sonrast varlig: sirkete tekrar kiralar
ve periyodik kira 6demelerini temin eder. Kanuni bir gergeveye
dayali olarak bir ihrag¢inin bagarisiz olmasi onun giivencesiz kre-
di veren bir ihraggiya esdeger olma olasiligr vardir (Hartoka ve
Kala,2012:84).

8.2. Vekillik S6zlesmeleri

Vekillik sozlesmeleri biiyiik olgiide fon yonetimi i¢in kullanil-
maktadir. Bir¢ok tekafiil (sigorta) sirketi murbadandan ¢ok vekillik
modelini benimsemektedir. Son dénemlerde korfez tilkelerinde ve-
killik modeli daha fazla benimsenmeye baglamugtir. Vekillik sozles-
mesine olan ilginin artmasinin sebebi ger-1 hiikiimlerin uygulanma-
sinin kolaylagmasi ve ticretin pegin olarak belirlenmesidir (Hartoka

ve Kala,2012:84).

8.3. Ortaklik Sozlesmeleri

Mudaraba ve musaraka sukuk gesitlerinde uygulanmaktadir.
Ortaklik sozlesmeleri risk paylagimi (Kar-zarar ortakhigi) olmas:
sebebiyle Hz. Muhammed (sav) zamanindan bu yana tercih edi-
len bir sistemdir. Mudaraba ve musaraka sukuk ¢esitleri sirastyla
kar ve sermaye paylagimi olarak agiklanmaktadir. Riskler sermaye
ve hisse 6demesinde meydana gelebilecek degisimler tiretici ve ya-
tinmcilar arasinda paylagilmaktadir. Yapinin temelini kardan pay
alma ve borg tizerinden faiz alimmamasi olusturmaktadir (Hartoka

ve Kala,2012:85).

Bu ii¢ temel sozlesme diginda yeni sozlesme tiirleri de ortaya
¢ikmakta ve kullanilmaktadir (Hartoka ve Kala,2012:85).
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Tablo 2: Yopilandwma Sekillevine Gove Sukukun Ana Sumiflandirmass

. Thracatginin Niteligi (Devlet, Borglar ve
Kiraya Dayal Yar: Kamu, Kurumsal) Alacaklar
Dayanak Varlik (Varliga .
Satiga Dayali Dayal, Varlik Temelli) Maddi Varlik
Yapinin Karmagiklig .
Ortakliga Dayalt (Doniistiiriilebilir, Madd\;a(;‘)ll:;layan

Degistirilebilir, Sade Vanilya)

Sertifikalarin Vadesi (Islami

Vekalete Dayali Ticari Senetler, Islami Orta Kullanim Haklar:

ve Hizmetler

Vadeli Senetler)
D1ge'r Ek Ozellikler Yatirim Projesinde
(Subortinated, Perpertual,
Haklar
Stapled)

Kaynak 3: Bayram ve Ulag, 2021:240

9. Sukuk Gegitleri

Giiniimiizde kullanilan sukuk gesitleri islami finans s6zlesmeleri
esas alinarak gesitlendirilmis ve konu oldugu sézlesmenin igerigi-
ne gore adlandirilmaktadir. Sukuk ihraglarina gesitlilik kazandiril-
masindaki temel amag yatinmailart sukuk kullanimina tegvik et-
mekdir. Cegitlilik kazandirilmasi global sukuk ihraglarinin artmasi
ve pazarin geniglemesi igin saglikli bir yoldur (Shahiha ve sapihi:
2013:551-573).

AAOIFI tarafindan kabul goren 14 adet sukuk ¢esidi bulun-
maktadir. Bunlar Tablo-3’de siralanmaktadir;



116 | FEinansal Perspektifte Modern Bankacilyjin Gelisimi (Teovik ve Ampirik Calismalar)

Tablo 3: Sukuk Cesitleri

—

Icara (Sukuk al-ijarah)

Icara movsufa bitihima (Sukuk ijarah mowsufa bi-thima)

Manfa icara (Sukuk manfaa ijarah)

Manfa icara movsufa bitihima (Sukuk manfaa ijarah movsufa bi-thima)

Miilkiyet kadamat (Sukuk milkiyat al- khadamat)
Salam (Sukuk al-salam)

Istisna (Sukuk al-istisna'a)

Murabaha (Sukuk al-murabaha)

O [ ® | NN || ot || w N

Mugsaraka (Sukuk al-musharaka)

—
=

Mudaraba (Sukuk al-mudharaba)

—
—

Vekalet (Sukuk al-wakala)

—
]

Muzraa (Sukuk al-muzra'a)

—
w

Musaka (Sukuk al-musaqa)

—
=

Mukarasa (Sukuk-al-muqarasa)

Kaynak 4: AAOIFL2015

9.1. Icare Sukuk

Icare Arapga’da kelime anlami olarak “kiralama kargilig1 bir sey
verme” anlamina gelmektedir.islami finans sektoriinde ise “bir var-
ligin intifa hakkinin kendisinden talep edilen bir rant karsiliginda
bagka bir kisiye intikalinin devri” anlaminda kullanilmaktadr. Icara
sukuk, yatirimei tarafindan satin alinan malin kiralanmasi anlamina
gelmektedir. Bagka bir ifadeyle Icare sukuk, bir kontrata baglh ola-
rak maddi duran varlig: temsil eden islami prensiplere uygun olar-
ka hazirlanan kira sozlesmesinin menkul kiymetlestirilmesi sonu-
cu ortaya ¢tkan yatirim sertifikasidir (Bayram ve Ulag,2021:241;
Al-Amine ve Al-Bashir,2001:4-5). Icare sukuk ihract sonucu pay
alan yatirnmailar paylar1 oraninda boliinmez bir sekilde varlik {ize-
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rinde miilkiyet hakkina (intifa+kullanma+yararlanma) sahiptir.
Ayrica icare sukuk ikicil piyasalarda iglem gorebilir ve yatirimei-
lar sahibi olduklari sertifiklart ikincil piyasalarda degerlendirebilir
(Siimer,2020:32). Thrag sahibi 6zel kuruluglar ve kamu kurumla-
r1 olabilir. Ozel amagh kurumlar (SPV/OAK) yapilan ihraglar da
uyum ve koordinasyonu saglar. Ayn1 zamanda SPV anaparanin
o6denmeme riskine 6nlem amagl karg: sigorta yapabilir (Kasimog-

luvd.,2018:21).

9.2. Murabaha Sukuk (Maliyet ve Kar payli Satis)

Murabaha Arapga’da kar veya kazan¢ anlamina gelen ribh ko-
kiinden gelmektedir (Sairally,2002:74). Mal alimin finanse et-
mek amaciyla ihra¢ edilen ve murabaha iizerinden mallarin sahi-
bi olmayi saglayan esit degerdeki sertifikalardir (Wishwonath ve
Azmi,2009:65).Mal alimi kargiliginda yapilan taksitli sozlesmedir
(Lackmann,2008:7). Kisa ve orta donem murabaha satiglart ih-
ra¢ etmek amaciyla kullanilir.Satin alinan bir varligin tizerine kar
ilave edilerek bagka bir yatirimciya pesin veya taksitli satigini ifade
eder. Genel uygulamada ise alic1 taksitle 6deme yapmaktadir. SPV
sukuk ihraci yaparak fontoplar ve kaynak kurulugtan varlig: satin
alir. Pegin olarak satin aldig1 varlig: {izerine kar koyarak tekrar kay-
nak kuruluga taksitli olarak satar. SPV elde edilen kar1 esit olarak
yatirimcilara paylastirir. Murabaha sukuk sadece birincil piyaslarda
islem gorebilir. Tkincil piyasalarda islem gérmesinin caiz goriilme-
mesinin sebebi ise vadeli borcun alinip satilasinin faize sebebiyet
vermesidir (Siimer,2020:37).

9.3. Selem Sukuk (Veresiye Satis Sozlesmesine Dayal1
Sukuk)

Selem sozlesmeleri, 6demelerin islemden 6nce yapildigr proje-
ler igin finansman saglamak amaciyla ihrag edilen sukuk s6zlesme-
leridir. Yatirimcilarina bir miilkiyet hakki ve yatirimlariyla orantili
pay alma hakki verir. (Smaoui ve Khawaja ,2017: 1503). Odeme-
nin nakit yapilip, satin alinan malin veresiye olarak verilmesidir
(Sekeroglu ve Ozer,2017:12). Selem sukuk tiirev iiriinlerden olan
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forward uygulamasina benzemektedir. Forward uygulamasinda ol-
dugu selem sozlesmesinde de bir satici belirlenen bir malr ileride
belirlenen bir tarihte teslim edecegini taahhiit eder ve malin bede-
lini pesin olarak alir. Ancak forward uygulmasinin selem sukuk-
tan farki ise belirsizlik nedeniyle faiz ortaya gtkmasidir. Bu yiizden
selem sukuk’ta malin bedelinin tamaminin 6denmesi, teslim tari-
hinin belli olmasi,belirli bir standartta olmasi (miktari, kalitesi ve
yeri) ve vade gelmeden ikinci bir satig yapilmamasi gerekmektedir.
Selem uygulamas: genellikle kisa vadeli yapilir ve ikincil piyasalar-
da iglem goremez. Ancak nominal degeri tizerinden ikincil piyasa-
larda iglem gorebilir (Biiyiikakin ve Onyilmaz, 2012:3; Yazicioglu
ve Kazak,2019:98; Dogan,2011:45).

9.4. Mudaraba Sukuk (Emek ve Sermaye Oratkligina
Dayal1 Sukuk)

Bir tarafin emek, bilgi ve tecriibesini diger tarafin sermayesini
(para) ortaya koyarak ortak oldugu finansman yontemidir. Bu su-
kuk ihra¢ yonteminde kar belirtilen oranda paylagilirken zarar ise
sermaye koyan tarafin tizerinedir. Cogunlukla 6zel sektor tarafin-
dan ihrag edilir ve ikincil piyasada iglem gorebilir (Siimer,2020:37;
Dondiiren,2012:431).

Mudaraba sukuk ihraci yapacak olan sirket igi yapacak kiginin
bir takim kurallara uyup uymamasi yoniinden iki kisma ayirmakta-
dir. Bunlar mutlak ve mukayyet mudarabadir. Mutlak mudarabada
sermaye sahibi sadece karin paylagilma geklini ve zamanini belirler.
Mukayyet mudaraba ise sermaye sahibinin uyulmasi gereken kural-
lar1 belirledigi mudaraba gesgididir (Dondiiren,2012:431).

9.5. Istisna Sukuk (Imal ve Inga S6zlesmesine Dayali
Sukuk)

Genellikle biiyiik hacimli projelerde (Gemi ingasi, ingaat, toplu
konut vb.) ve emtia iiretimi projelerinde kullanilan istisna akdi
dretim ile ilgili sukuk tiirtidiir. Gerekli fonu saglayan arac sir-
ketin stire sonunda elde edilen geliri yatinmcilara dagitmasi ile
son bulur. Ayrica istisna sukuk’ta taksitli iglem yapmakta miim-
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kiindiir. Hamiline 6demeler 6nceden anlagilan taksit tutarinda
yapilmaktadir. Ancak son taksit piyasa degerine gore ekstra bir
tutar igerir (Siimer,2020:37; Smaoui ve Khawaja ,2017: 1503;
Yanpar,2014:98).

9.6. Musaraka Sukuk (Sermaye Ortakligina Dayali Sukuk)

Mugaraka sukuk birden fazla kisinin bir araya gelerek kurdugu
adi ortaklik tiirii olarak da tanimlanabilir. Musaraka sukukta hem
ihrag¢1 hemde yatirimar belirli bir proje sermayesine yatirim yapar
ve miilkiyet hakk: edinir. Kar ve zarar agisindan yeni fon kaynakla-
rin1 temsil etmesinden dolay1 6nemli bir yatirim aracidir. Mugaraka
sukuk vakif olusumu ve yastik alt1 varliklarin ortaya ¢ikmasi agisin-
dan 6nemli bir finansman aracidir (Yazicioglu ve Kazak,2019:98;
Hassan ve shahid,2010:321). Musgakara anlagmasi taraflarin arala-
rinda anlagmaya varirlarsa fesh edilebilir. Tkincil piyasa islem gore-

bilir (Siimer,2020:46).

9.7. Wakala (Vekalet) Sukuk

Vekalet sukuk acentecilik sozlesmesine benzer bir sukuk tii-
riidiir. Vekalet sukuk tiirtinde sukuk ihra¢ eden taraf vekil, sukuk
sahibi olan yatirnmcilar ise miivekkil konumundadir. Bu sukuk tii-
riiniin 6zelligi sukuk ¢ikaranlarin yatirimcilar adina gegitli kar zarar
ortakliklarina vekil sifatiyla girerler ve elde edilen kar veya zarara
sukuk sertifikasi olan yatirrmcilarda ortak olurlar. Bu tiir sukukta
vekil islami biitiin yatirrm ve finansman iglemlerini gergeklestire-
bilir. Bu ylizden vekalet sukuk icara, istisna, selem, muharaba vb.
veya bunlarin kombinasyonundan meydana gelebilir. Tkinci el pi-
yasalarda iglem gormesi yaptigi sukuk gesidine baghdir (Yazicioglu
ve Kazak,2019:100).

9.8. Diger Sukuk Cesitleri

Sukuk Milkiyat Al-Khadamat (Miilkiyet Kadamat): Satig
oncesi istenilen hizmet ve faydalardan meydana gelecek olan mali-
yeti i¢in kullanila sukuk tiiriidiir.
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Icara sukuk tiiriinden tiiretilen sukuk cesitleri ise (Bayram ve
Ulag, 2021:240; Yazicioglu ve Kazak,2019:100);

Sukuk ijarah mowsufa bi-thima (Icara movsufa bitihima):
Kiralanan maddi duran varlhiklarin satin alinmasinda ortaya ¢ikan
maliyette kullanilan sukuk tiiriidiir.

Sukuk manfaa ijarah (Manfa icara): Sekiiritizasyon (Vadesi
gelmemig finansman vb.) igin kiralanan varliklarin intifas1 amacryla

kullanilan sukuk ¢esididir.

Sukuk manfaa ijarah mowsufa bi-thima (Manfa icara mo-
vsufa bitihima)(Ileri Kira Sozlesmesi): Varliklarin menkul kiy-
metlegtirilmesi sonrasi kiralanmasi ve intifast amaciyla kullanilan

sukuk turudur.

Ziraat ortakliklarinda kullamlan sukuk tiirleri ise (Ozcan,
2015:69-73; Ozcan ve Elitag, 2015:563);

Muzraa Sukuk: Tarimsal faaliyette bulunmak amaciyla kulla-
nilan sukuk tiiriidiir. Diger bir ifadeyle zirai faaliyette bulunmak
amacryla iki veya daha fazla kiginin bir araya gelerek anlagma yap-
mast iglemidir. Tarimsal iglemlere fon saglama amaciyla kullanilir.

Miisakat Sukuk: Toprak sahibinin bag ve bahge bakimini, su-
lama iglemlerini bagkasina vermesidir. Bunun kargihiginda gorevli
olan kisi bag ve bahgenin bakimindan elde edilen kardan pay alir.

Mugarese Sukuk: bos araziye fidan dikimi ve emek-tar-
la ortaklig islemidir. Dikilen fidanlar iizerinden yapilan kar pay1
ortakligidir.

9.9. Hibrid Sukuk (Karma Sozlesmelere Dayali Sukuk)

Hibrid sukuk iki veya daha fazla sukuk tiirtintin bir araya gel-
mesiyle olugsan sukuk tiirtidiir. Cogunlukla icara, mudaraba ve is-
tisna sukuk tiirlerinin bir araya gelmesiyle meydana gelir (Al-sa-
yed,2013:69).Hibrid sukuk, diger sukuk tiirlerinin bir araya gele-
rek bir varlik havuzu olugturulmas: sonucu meydana gelen sukuk
tiirtidiir. Hibrid sukuk tiiriiniin tercih edilmesinde iki sebep vardir.
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Bunlardan birincisi yapilan yatirim ve projeler igin ayni anda fark-
It sukuk tiirlerine ihtiyag duyulmasidir. Tkincisi ise yatirmmin likit
ozelliginin arttirilmasi ve ikincil piyasa iglemlerinde yer almasinin
saglanmasidir (Siimer,2020:51). Hibrid sukukun getirisi sabit ge-
tiri (6nceden belirlenmis) olabilir (Aslan,2012:83).

10. Tirkiye’de Sukuk

Tiirkiye’de sukuk ihraglarinin baglangici 2010 yili gibi goziik-
mede ashinda Tiirkiye’de faizsiz sermaye piyasast araglart ile ilgili
ilk kanun 1984 yilinda gikarilan 2983 sayili Tasarruflarin Tegviki ve
Hazine Yatirimlarinin hizlandirilmasiyla ilgili kanundur. Bu kanu-
na gore otoyol, koprii vb. ingaatlarin altyapr yatirrmlarinda kulla-
nilmak amaciyla Gelir Ortaklig: senedi (GOS) ihraci gergeklestiril-
migtir. GOS ihraci ile altyapr yatirimlarindan elde edilecek gelirin
satim1 amaglanmuistir. Bu sayede GOS sahibi yatirrmer belirli bir va-
dede gelirden pay alma hakkina sahip olmaktadir. Ancak GOS’lar
sahibine ortaklik hakki vermemektedir (Kiigiik¢olak,2008:44; Yil-
maz 2012:29; Tok,2009:29). Bogazi¢i Kopriisii ve Keban Baraji
GOS ihracinin ilk 6rneklerirdir (Tiirker,2010:42).

Her ne kadar bugiinkii anlamda uygulanan sukukla tam anla-
miyla uyum saglamasa da GOS ihraglar1 Tirkiye’de sukuk’un ilk
ornegi olmustur (Yilmaz,2012:29). Tirkiye’de Sukuk (Kira Ser-
tifikasi) ile ilgili yasal diizenleme 1992 yilinda yapilmistir (Bayin-
dir,2017:194). 1992 yilinda Mudaraba sukuka benzeyen Katilma
Intifa Senedi (KIS) SPK Tebligi tarafindan yayinlannugtir. KIS
ithraglarinin 6zelligi sahibine yonetime katilma hakki vermemek-
te, ancak kar iizerinden hak sahibi olunmaktadir (Tok,2009:52).
90’ yillara gelindiginde GOS ve KIS yaninda yeni bir entsriiman
olarak Mugaraka sukuka benzeyen Kar-Zarar Ortakligi Belgesi
(KZOB) ihraglar1 yapilmaya baglanmugtir. KZOB setifikalarinin
Musaraka setifikalarindan farki ise iglemeye ortak olunamamasidir
(Y1lmaz,2012:30; Tok,2009:53). 2010 yilina gelmeden ortaya ¢1-
kan sukuk benzeri son entsriiman ise Varliga Dayali Menkul Kiy-
metler (VDMK) olmugtur. VDMK’nin 6zelligi ise hem iskonto
esasina hemde donemsel faiz ve degisken faiz 6demeli olarak ihraci
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yapilabilmektedir (Kiigiik¢olak,2008:45;SPK,2010; 12-13). An-
cak ihraci yapilan senetlerin 1994,2001 ve 2008 krizlerinde artan
kamu borglar1 ve enflasyona kars iilke ekonomisine katkisinin ne-
redeyse hi¢ olmadig1 goriilmektedir (Y1lmaz,2012:30).

Likit bir entriiman olmasi1 nedeniyle Tiirk ekonomisi ve katilim
bankalarinca en ¢ok tercih edilen sukuk benzeri senedin ise Gelire
Endeksli Senetler (GES) oldugu goriilmektedir. GES’lerin 2009
doneminde Hazine Miistegarligi Tarafindan Devlet Malzeme Ofisi
(DMO), Tiirkiye petrolleri Anonim ortakligi (TPAO) gibi birkag
kamu iktisadi tegebbiisiinden biitgeye aktarilacak gelire endekslen-
mistir (Yilmaz,2012:30; Ozsoy ve Yabanl,2012:2).

Tiirkiye’de sukuk “Kira Sertifikas1” olarak ilk kez 2010 yilin-
da yasal diizenlemelerde yer almistir (Bayindir,2017:194). SPK
tebliginde yer alan kira sertifikasi (sahiplige dayali) sadece sukuk
tiirlerinden icara sukuka kargihk gelmektedir. Diger sukuk tiirle-
rini kapsamamaktadir. Ancak 2013 yilinda yayinlana SPK tebli-
ginde sukuk tiirleri tanimlanmig ve sukuk ismi yerine kira sertifi-
kast olarak adlandirilmigtir. 2013 de yayinlanan teblige gore kira
sertifikalar1 “sahiplik, yonetim sozlesmesi, alim-satim,ortaklik, eser
sozlegmesi” olmak tizere 5 farkli gesitte ihrag edilebilecekleri ifade
edilmistir. Ay bir sekilde ihraglar1 yapilabilen kira sertifikalarinin
birlikte de (hibrid) ihrag edilebilecekleri ifade edilmistir. Bununla
birlikte tebligde ihraglarin bir varlik kiralama sirketi (VKS) ile ya-
pilmasi gerektigi yer almigtir (Stimer,2020:72).

Ulkemizde yapilan ilk sukuk ihraci 2010 yilinda Kuveyt Tiirk
Bankas: tarafindan gergeklestirilmistir. Yapilan ikinci ihrag¢ yine
Kuveyt Tiirk Bankas: tarafindan 2011 yilhinda yapilmigtir. 2011
yilinda yapilan bu ihrag tilkemizde ilk defa varlik kiralama sirketi
(VKS) araciligr ile yapilan ihragtir. Bu ihragtan sonra 2013 yilin-
da Albaraka Tiirk ve Tiirkiye Finans Katilim bankalar: kira sertifi-
kast ihract yapmuglardir (Yazicioglu ve Kazak,2019:107; Altinka-
va,2014:60-61). 2013 yilindan giintimiize kadar iilkemizde ger-
geklegen Kira Sertifikast (sukuk) ihraci geligimine asagida yer alan
grafiklerde yer verilmisgtir.
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11. Model ve Veri Seti
Bu galigmada kullanilan model agagidaki gibidir;
Model: SUKUK, = oy + a;DOVIZ, + ag ALTIN, + a,BORSA, + i,

SUKUK: Tirkiye’de yapilan Kira sertifikas1 (sukuk) ihracini
temsil amactyla Borsa Istanbul’da iglem goren sukuk ihrag eden fir-
malarin olugturdugu Katilim Endeksinin aylik ortalama degerleri
veri olarak kullanimugtir.

DOVIZ: Déviz kurunu temsilen ABD Dolarmnin Tiirk Lirast
kargisindaki degerlerinin aylik ortalama verileri kullanilmigtir. Do-
larin son yillardaki volatilitesinin giderilmesi amaciyla ayhk verile-
rin logaritmasi alinarak hesaplamaya dahil edilmistir.

ALTIN: Alun fiyatlamasi i¢in Altinin Ons fiyatinin Tiirk Liras:
kargisindaki aylik ortalama degerleri baz alinmistir.

BORSA: Borsa getirisini hesaplamak amactyla Borsa Istan-
bul’da endekslenen tiim hisse senetlerinin (XUTUM) endeks veri-
lerine yer verilmistir.

Model Do6viz, Altin ve Borsanin Tiirkiye’de sukuk ihra-
a1 iizerine olan etkilerini incelemek amaciyla olugturulmustur. Bu
amagla ¢aligmada investing.com internet adresinden Ocak 2012 -
Ocak 2022 donemleri arasinda veriler aylik olarak ele alinmig ve
bir zaman serisi olusturulmusgtur. Seriler kullamilarak 6nce gele-
neksel birim kok testlerinden ADF (Augmented Dickey—Fuller) ve
PP (Phillips-Perron) testleri, ardindan, finansal soklar1 hesaba alan
yapisal kirtlmali ZA (Zivot & Andrews) 1992 ve Lee & Strazicich,
2013, birim kok testleri ile veri setinin uzun bir dénemi kapsa-
mas1 sebebiyle uygulama yapilmugtir. Seriler arasinda egbiitiinlesme
iligkisi tespit etmek, uzun ve kisa donem iliskileri belirlemek igin
ARDL yontemi kullanilmustir.

12. Uygulama

Arastirmada verilerin sonuglarinin duragan olup olmadig: kul-
lanilan ekonometrik modellerle tespit edilmeye ¢alisiimistir. Bir
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ckonometrik analiz yapilirken 6ncelikle serinin duraganlik diizeyi-
nin incelenmesi gerekmektedir. Box-Jenkins (1976) serilerde dura-
ganlhigin tespit edilmesinde fark alma igleminin gergeklestirilmesi
gerektiginin ve fark alinarak duragan hale gelen serilen birim kok
igerdigi sonucuna varmugtir. Ayrica Granger ve Newbold (1974)
duragan olmayan serilerle galigilmasinin sahte regresyon sorununu
ortaya ¢ikaracagini ifade etmiglerdir. Duraganlik hesabi yapilirken
gergegi yansitmayan degigkenlerin uygun hale getirilmesi gerek-
mektedir. Duragan olmayan serilerle yapilan regresyon analizleri
ancak bu sayede seriler arasindaki Egbiitiinlesme iliskisi hakkin-
da dogru sonuglar ortaya ¢ikarir. Enders (1995) kisaca egbiitiin-
lesmenin duragan olmayan serilerin dogrusal birlesimi oldugunu
ifade etmektedir. Bu amagla Peseran vd. (2001) tarafindan siur
testi geligtirmistir. Bu teste gore Egbiitiinlesme testlerinde seriler
diizeyde duragan degildir ve duraganhigin saglanmasr igin esit dii-
zeyde farklarinin alinmasi gerekmektedir. Eger serilerin bir veya
daha fazlas1 diizeyde duragan I(0) ise Egbiitiinlesme iligkisi arag-
tirllmamaktadir. Sinir yaklagimi testi (ARDL) ise diizeyde (I10) ve
birinci farklarinda (I1) olmalarina bakilmaksizin seriler arasindaki
Esbiitiinlesme iliskisinin tespitinde kullanilabilmektedir. Ayrica si-
nir yaklagim testi (ARDL) diisiik sayida gozlem igeren veriler ile
de dogru sonuglar verebilmektedir (Narayan,2005:1981)

Tablo 4. Geleneksel Bivim Kok Testleri Sonuglar:

ADF Testi Phillips-Perron Testi
Diizey 1(0) Birinci Fark I(1) Diizey 1(0) Birinci Fark I(1)
Degiskenler Sbt SbtT Sbt SbtT Sbt SbtT Sbt SbtT
Suluk 2.1301| 0.7456 |-9,2405* [-9,7473* | 4,1440 | 1.6828|-9,2697*| -9,6898*
Diviz 1,2940 | -2,5957 (-9,7801* [-9,9339* | 2.3758 | -1,9896|-9,8068* | -10,6930*
Altin 6.0366 | 3,0991 | -1,5589 |-5,8945%| 7.6098 | 2,7456 |-9,3552* | -10,1305*
Borsa 1.7544| 0.2190|-3,8053* |-4,2122* | 2.8355| 0.8513 |-9,5566* | -9,8551*

Not: *** ** yve *; sirastyla, %10, %5 ve %1 diizeyinde anlamhihg: temsil etmektedir, ADF
istatistigi Akaike Bilgi Kriteri’ne gore belirlenirken; PP istatistigindekiler ise Newey-West
Bandwidth’lere gore bulunmustur, ADF ve PP istatistikleri igin kritik degerler MacKinnon
(1996)’ya aittir, Sbt: Sabit Model, Sbt-T: Sabit ve Trendli Model
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Tablo 5: Yapsal Kwrdmalr Bivim Kok Testi Sonuglar:

Zivot & Andrews, 1992 Lee & Strazicich, 2013
Degiskenler Sbt Sbt-T Sbt Sbt-T
Sukuk -4,619*** -4,484 -2,799 -3,816
Diviz -3,516 -4,182 -3,27%*% -4,669**
Altm -4,852%* -5,13%* -3,637%% -4,55%%
Borsa -7,174* -7,165*% -3,267*** -6,683*%

Not: *** ** ye *; sirastyla, %10, %5 ve %1 diizeyinde anlamlihigr temsil
etmektedir, ADF istatistigi Akaike Bilgi Kriteri’ne gore belirlenmistir; , Sbt:
Sabit Model, Sbt-T: Sabit ve Trendli Model

Yapilan birim kok testleri sonucunda sabit ve sabit trendli mo-
dellerde serilerin farkl testler igin farkli duraganlik derecelerinin
oldugu goriilmiistiir. Bu durum farkli duraganlik dereceleri igin
kullanilan ARDL sinir testi ile egbiitiinlesme iligkisini aragtirilma-
sina olanak saglamistur.

Tablo 6: Swnar Testi Sonuglar:

Tahmin edilen esitlik Sukuk = f(Do6viz, Altin, Borsa)
F Istatistiji 6.034**
En wygun gecikme uzunlujn 4
Asimptotik Kritik Degerler Alt Sinir, 1(0) Ust Sur, I(1)
1% 5.17 6.36
5% 4.01 5.07
10% 347445

Tanisal Testler
R2 0,99
Diizeltimis R2 0,99
Jarque-Bera Testi 3.6692 (0.1597)
Breusch-Godfiey Testi 2.7694 (0.0993***)
ARCH LM Testi 11.4204 (0.0010%)
Ramsey Reset Testi 1.6862 (0.1972)
CUSUM Testi Diizenli
Not: *** ** ve *; sirasiyla, %10, %5 ve %1 diizeyinde anlamlilig temsil etmektedir,
ARDL modeli tahmin edilirken maksimum gecikme sayist “4” olarak alinmug
ve Akaike Bilgi Kriteri’ne gore gecikme bilesenine sahip model segilmistir, Kritik
degerler, Pesaran vd, (2001) calismasin alnan kritik degerleri gostermektedir,
Parantez igerisindeki rakamlar olasilik degerlerini gostermektedir. Breusch-Godfrey
testinin gecikme degeri "1", ARCH LM testinin gecikme degeri "1", Ramsey-Reset
Testinin gecikme degeri "1" olarak alinmustir.
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Caligmada serilerin analizi i¢in kullanllan ARDL modelinde
gecikme sayilar, belirlenen model kriterine gore otomatik olarak
segilmektedir. Buna gore galimada aylik veriler kullanildigindan,
maksimum gecikme uzunlugu Akaike Bilgi kriterine gore 4 segi-
lerek 5. durumda (Sinirsiz Sabit ve Smursiz Trend) yapilan analiz
sonucunda, ARDL (2, 4, 4, 4) modeli belirlenmistir.

Yapilan ARDL testi sonucunda firmalarin Sukuk ihracini D6-
viz ve Altin fiyatlar1 ile Borsa endeksinin %5 anlamlilik diizeyinde
etkiledigi tespit edilmistir. Ayni zamanda bulgunun tanisal testler
agisindan da giivenilir oldugu sonucu soylenebilir. Tablo 6°da su-
nulan tansal test sonuglari ARDL modelinde otokorelasyon so-
rununun olup olmadigini Breusch-Godfrey Testi ile aragtirmistir.
Yiizde %10 diizeyinde anlamli gikan otokorelasyon problemi mev-
cut iken %5 ve %1 anlamlilik diizeylerinde otokorelasyon prob-
leminin olmadig: soylenebilir. Serilerin normal dagilimli olup ol-
madig1 Jarque-Bera Testi ile aragtirlmugtir. Serilerin anlamsiz test
sonucunda normal dagimadigr goriilmektedir. Degisen varyans
probleminin aragtirilmast amaciyla serilere ARCH LM Testi uygu-
lanmugtir. Degisen varyans sorununun olmadig: analiz sonuglarina
yansimistir. Fonksiyonel form sorunlarinin olup olmadigi Ramsey
Reset Testi ile aragtirilmigti. Ramsey Reset testi sonuglarina gore
modelin dogru spesifikasyonlarda kurulmus oldugu tespit edilmis-
tir. Degiskenlerin diizenli bir seyirde olduklar1 ise CUSUM testi
sonucunda teyit edilmistir.
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Tablo 7: ARDL Swnar Testi Sonuglar:

Uzun Dénem Modeli Kisa Dénem Modeli (ECM)

Bagimli Degisken: SUKUK Bagimli Degisken: ASUKUK

Degisken | Katsay: t-ist  |Olasilik | Degisken Katsayr |t-ist Olasilik

ASUKUK(-1) | -0,1680 |-1,8081|0,0737***

ALTIN | 0,1370 |4,8520(0,0000%| AALTIN | 00179 |2.4015 | 0,0182%*

DOVIZ |-1398,8830(-2,7111|0,0079* | AALTIN(-1) | -0,0212 |-2,7391| 0,0073*

BORSA | 04322 |1,4202 | 0,1587 | AALTIN(-2) | -0,0231 |-2,9767| 0,0037*

AALTIN(-3) | -0,0255 |-2,6164| 0,0103**

ADOVIZ | -33,2065 |-0,3387| 0,7355

ADOVIZ(-1) | 396,5248 | 3,8404 | 0,0002*

ADOVIZ(-2) | 341,7453 | 32038 | 0,0018*

ADOVIZ(-3) | 257,4326 | 24739 | 0,0151**

ABORSA 1,0486 |19,9123| 0,0000*

ABORSA(-D) | 0,3129 |2,6959 | 0,0083*

ABORSA(-2) | 0,1100 |1,9758| 0,0510

ABORSA(-3) | 0,1726 |2,9602 | 0,0039*

ECT(-1) -0,1639 |-4,9874| 0,0000*

Not: *** ** ye *; sirastyla, %10, %5 ve %1 diizeyinde anlamhilig) temsil etmektedir,

A; birinci fark iglemcisini ifade etmektedir.

Katsay1 tablosu sonuglar1 incelendiginde Déviz ve Altinin uzun
donemde Sukuk tizerine anlamli bir etkiye sahip oldugu, ancak
Borsa degigkeninin katsayisina gore anlamli bir etkiye sahip ol-
madigr goriilmektedir. Uzun donemde katsayr sonuglarina gore
Altin pozitif yonli bir etki yaparken doviz negatif yonlii bir etki
yapmasinin yaninda yiiksek bir katsayr (1398,88) ile dikkat ¢eken
bir deger almigtir. Bu bulgu Sukuk ihraglarinda déviz hareketleri-
nin gozlenmesi gerektigini gostermektedir. Altin ile Sukuk’un ayni
yonde paralel olarak ilerlemesi, ihraglarin bir birim artigina uzun
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vadede altinin degerinde 0,137’lik bir kargilik vermesi dikkat ¢ekici
bir sonugtur.

Kisa donem sonuglari incelendiginde uzun dénem verilerinin
aksine doviz degiskeni ilk donem anlamsiz olmasina ragmen iig ge-
cikmeli donemde de pozitit anlamli sonuglar vermistir. Altin degis-
keni ise ilk donem pozitif fakat diger ti¢ gecikmeli donemde negatif
anlamli sonuglar vermistir. Borsa degiskeni de yine uzun dénem
bulgularinin aksine pozitif anlamli sonuglar vermektedir. Ayrica
hata diizeltme modeli katsayis1 (ECM (-1)) katsayisinin negatif ve
istatistiki olarak %1 diizeyinde anlamli bulunmugtur. ECM katsa-
yisinin anlamli olmas: degiskenler arasinda uzun donem iliskinin
bir bagka agidan varligini gostermektedir. Bu sonug kisa donemde
olan sapmalarin %0,1639 ile bir sonraki donem diizeltilerek uzun
donem dengesine yakinsadigini gostermektedir.

13.Sonug

Sukuk 20. Yiizyilin ikinci yarisinda ortaya yeni bir enstriiman
olarak kargimiza ¢tkmaktadir. Sukuk’un ortaya cikisiyla Islami fi-
nans sektorti daha ¢ok ilgi gormeye baglamigtir. Bunun temel sebe-
bi ise faizsiz finans arayist igerisinde olan yatirrmcilarin yastik alti
olarak tabir edilen atil birikimlerini ortaya ¢ikarmasidir. Ayrica yeni
giivenilir bir enstriiman arayis1 igerisinde olan geleneksel yatirim-
alar tarafindan biiyiik ilgi gormesidir. Sukuk’un en 6nemli 6zelligi
piyasalarin risk i¢erdigi donemlerde giivenilir ve risksiz bir yatirim
araci olarak goriilmesidir. Bu durum dikkate alindig1 zaman Tiir-
kiye’nin geligen bu piyasadan ne kadar pay aldig1 ve yapilan Sukuk
yatiriminin derecesi biiyiik 6nem kazanmaktadir. Ancak diinyada
son yillarda yaganan ekonomik sorunlar déviz ve altin fiyatlarinin
birgok iilkede artmasina neden olmugtur. Bu durumdan Tiirkiye
de fazlasiyla etkilenmistir. Bu yilizden galiymada Tirkiye’de Sukuk
yatirim diizeyinin belirlenmesinde diger onemli yatirim araglar
olan doviz, altin ve borsa ile kargilagtirilmasi ihtiyact hissedilmistir.
Bu amagla ¢aligmada Ocak 2012-Ocak 2022 donemleri arasinda
aylik verilerle geleneksel birim kok testlerinden ADF (Augmented
Dickey—Fuller) ve PP (Phillips-Perron) testleri ile yapisal kirilmaya



130 | FEinansal Perspektifte Modern Bankacilyjim Gelisimi (Teovik ve Ampirik Calismalar)

izin veren ZA (Zivot & Andrews) 1992 ve Lee & Strazicich 2013
birim kok testleri yapilmig ve ayrica model tahmininde ARDL
yontemi kullanilmugtir. Yapilan ARDL testi sonucunda degiskenler
arasinda egbiitiinlegme iliskisi tespit edilmigtir. Analiz sonuglarina
gore Sukuk ihracin1 D6viz ve Altin fiyatlar: ile Borsa endeksinin
%5 anlamlilik diizeyinde etkiledigi goriilmektedir.

Caligmanin uzun dénemli sonuglar1 borsa endeksinin Sukuk
tizerinde anlamlt bir etkisi goriilememigken Altin ve Doviz de-
gigkenlerinin anlamlr iligkileri oldugu goriilmiistiir. Altin pozitif
bir etki gerg¢eklestirirken Dovizin ok yiiksek katsayili bir negatif
etkisi oldugu tespit edilmistir. Yatirnmcilar agisindan incelendigin-
de Altin yatirnmcst ile Sukuk yatirimcisinin ayni yonde hareket
ettigi ancak Doviz yatirnmcisinin dovizin pozitit yonlii dalgalan-
masinda Sukuktan dovize dogru bir yonelmesi oldugu soylene-
bilir. Yatirnmcilar dovizdeki yukar: yonlii hareketlerde daha ¢ok
dovize yoneldikleri Sukuk ihraglarina fazla ragbet gostermedikleri
yorumu yapilabilir. Sukuk ihrag edecek girketlerin Doviz ile Su-
kuk arasindaki iligkiyi gozlemlemeleri de son derece 6nemlidir.
Sukuk ihrag edecek sirketlerin ihrag ger¢eklestirmeden once doviz
hareketlerini gozlemlemeleri, buna duruma gore aksiyon almalari
onerilir. Sonraki ¢aligmalarda Sukuk’un degisik donem ve degisik
yontem ve testlerle diger yatirim araglariyla olan iliskileri ince-
lenmesi gerekliligi ortadadir. Sukuk tizerine yapilacak bir¢ok yeni
caligma finansal piyasalarda daha yeni denilebilecek bu iiriiniin
gelistirilmesine katki saglayacak, ithraggisina ve yatirimcisina yon
verecektir.
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Banka Performanslarinin Kiimeleme
Analizi ile Incelenmesi

Ovrbhan ECEMIS™

1 Giris

Ulke ekonomilerinin 6nde gelen kuruluslart arasinda yer alan
bankalarin, genel bir ifadeyle yatirimlar igin gerekli finansman
kaynagi saglamanin diginda djjitallesen bankacilik tiriinleri banka-
cilik islemlerinin giivenilir ve hizh bir gekilde yapilmasini saglaya-
rak, tilke ekonomisine olumlu katkilar sagladigini ifade edilebilir.
Bireysel miigteri agisindan bakildiginda, gelisen ¢evrim igi tekno-
lojilerinin dijital bankacilik ve stratejilerini ¢esitlendirerek tiiketi-
cilerin zamandan ve mekindan bagimsiz olarak bankacilik iglem-
lerini kolaylastirmaktadir. Ornegin mobil bankacilik sistemiyle
miisteriler bankacilik iglemlerini yapabilmekte dijital asistanlarla
oneri ve gikayetleri iletebilmektedir. Belirli islem kisitlart diginda
giiniin her saati igleyen bu siiregte, tiiketicilerin ilgilendikleri fi-
nansal iirtine ulagmasi, bankacilik islemlerini yiirtitmesi gibi temel
bagliklarda ifade edebilecegimiz aslinda ¢ok boyutlu ve degerli
veri seti olugturmaktadir. Elde edilen veri setleri veri madenciligi
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yontemleriyle incelenmesiyle bankalarin miigteri profilini daha iyi
anlayarak pazar paymu artirabilecek stratejiler belirlenmesine kat-
ki saglayabilmektedir. Bu olumlu katkilarin siirdiiriilebilir olma-
s1 i¢in bankalarin karhilik diizeylerinin belirli bir seviyede olmasi
gerekmektedir. Bu galismada Tiirkiye’de faaliyet gosteren kamu,
0zel ve yabanci sermayeli Tiirkiye’de kurulmug olan 27 bankaya
ait karlilik gostergeleri (Ortalama Aktif Karliligi, Ortalama Oz-
kaynak Karlilig1, Vergi Oncesi Kar / Toplam Aktifler, Net Dénem
Kari (Zarar1) / Odenmis Sermaye) kiimeleme analizi yontemiyle
ele alinmugtir.

Bu boliimde veri madenciligi temel tanimlari, kiimeleme analizi
ele alinmig, R yaziliminda hiyerargik k-ortalama yontemiyle anilan
bankalar 2021 yili verileriyle incelenmistir.

Literatiirde bankacilik sektoriinde kiimeleme analizi ile yapilan
caligmalardan bazilart sunlardir. Kogek ve Cinser 2005 donemi bi-
lango verileriyle Tiirkiye’de Ticari bankalarin yapisini kiimeleme
analizi incelemiglerdir (Kogek & Cinser, 2008). Baynal ve Calig
2016, yapmig olduklar1 ¢aliymada bankacilik sektoriinde mevcut
bireysel kredi miigterilerinin analizi kiimeleme yontemleriyle ince-
lemiglerdir (Baynal & Calig, 2016). Kolodiziev ve arkadaglar1 Uk-
rayna’da bankalarin finansal saglamlik diizeyine ve yagam dongiisti
agamasina gore bir tiir finansal yeniliklerin segilmesini kiimeleme
analizi ile ele almiglardir. Yazarlarin yapmis olduklar1 galiymada
bankalarin yagam dongiileri asamalarina gore gruplandirilmasr igin
bir bankanin pazar payi, toplam gelir, personel maliyetleri ve net
nakit akig1 biiylime oranlari kriterlerinin kullanilmasi ve belirlen-
mesine yardimcr olan iki agamali kiimeleme yapilmasi 6nerimigler-
dir (Kolodiziev, Chmutova, & Biliaieva, 2016). Karaatli ve Yildiz
Tiikiye’de mevduat bankalarinin finansal analizini Beklenti Mak-
simizasyonu Algoritmasi ile WEKA programinda incelemislerdir
(Karaath & Yildiz, 2021). Tekin ve Bastak, Tirkiye’de faaliyet
gosteren ticari bankalarin 2008-2018 yillar1 bilango ve gelir tab-
lolarindan elde edilen finansal oranlari kullanilarak bankalarin risk
ve finansal performanslar1 kiimeleme analizi ile almiglardir (Tekin
& Bastak, 2022).
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VERI MADENCILIGI

Giiniimiiziin en 6nemli sermayesi olarak diigiiniilen “bilgi”, hiz-
l1 veya yavag, yararh veya verimsiz bir gekilde bilgi, organizasyonlar
arasinda hareket etmektedir. Birbirini takip eden gesitli siireglerde
bilgi iiretilmekte, degistirilebilmekte, satin alinmakta, takas edil-
mekte, ise uygulanmaktadir. Bireysel bilginin aksine, orgiitsel bilgi
oldukga dinamiktir: piyasaya etki eden gegsitli gligler tarafindan ha-
reket ettirilir. (Davenport & Prusak, 1998) Dinamik i§ ortaminda
isletmeler iizerinde birden fazla baski unsuru bulunmaktadir. Baski
unsurlari arasindaki en 6nemli ihtiyag, etkin kararlar alabilmek igin
bilgiye erigimdir. Baski unsuru olusturan faktorlerden bazilart ise

sunlardir (Skyrius, 2021):

* Kiiresel sorunlar—Finans ve emtia piyasalarinda meydana
gelen/gelebilecek hareketlerin tahmin edilmesi, sermaye ve
emek gogii gibi benzeri hareketler;

* Yasal zorunluluklar: Hiikiimet diizenlemesi veya uluslararas:
yonetim organlar1 tarafindan diizenlemeler

* Pazar giigleri: Miisteri ihtiyaglarinin ve taleplerinin tahmini,
rekabet, pazar dinamiklerinin anlagilmast;

* Teknoloji: Yenilikler, ikameler, yikic1 teknolojiler

* Dinamizm: Yeniliklerin hizi, degigimlere ve ayak uydurma,
yanit verme, rekabet tistiinliigiinii saglama.

Giiniimiizde veri madenciligi, biiyiik veri tabanlarindan mate-
matiksel kaliplarin ¢ikarilmasini ifade etmektedir. Bilgisayar bilimi,
istatistik ve makine 6grenimi alanlarindan yontemler, veri maden-
ciligi arag setini olugturur. Kural kiimeleri, iliskiler, siral iliskiler,
korelasyonlar, egilimler ve tahmin modelleri, ¢ikarilan matematik-
sel modellerden bazilaridir (King, 2015). Bilgi/veri yonetimi yak-
lagimlarinin baslangi¢ agamasinda, dort farkli yaklagimdan soz edi-
lebilir. Modern bir organizasyonda kabaca dort bilgi moduna veya
“akimlarma” karsilik gelmektedir. (Davenport & Prusak, 1997):

* Yapilandirilmamis bilgi;
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* Entelektiiel sermaye veya bilgi;
e Kagt tizerinde yapilandirilmug bilgi;
* Bilgisayarlarda yapilandirilmug bilgi.

Davenport ve Prusak’in bilgi yonetimi siniflandirmasinda bilgi-
sayarlarda yapilandirilmug bilgiye, diger bir ifadeyle “veri” den “bil-
gi”ye ulagilmasinda Veri Madenciligi uygulamalari kullaniimaktadir.
Veri madenciligi, verilerden kalip ¢ikarmak igin 6zel algoritmalarin
uygulanmasidir. Veri segimi, veri temizleme, uygun 6n bilgilerin
dahil edilmesi ve sonuglarin dogru yorumlanmasi gibi veri tabanla-
rinda bilgi kesfi siirecindeki ek adimlar, verilerden yararl bilgilerin
tiiretilmesini saglamak igin gereklidir. (Abonyi & Feil, 2011).

Veri madenciligi, gegerli, yeni, kullanigh ve anlagihr kaliplar:
belirleme girigiminde biiyiik veri havuzlarini otomatik olarak kes-
fetmek, analiz etmek ve modellemek igin ¢ok cesitli yontemlere
atifta bulunan gelismekte olan bir disiplin olarak ele alinabilir. Veri
madenciligi, analiz ve tahmin i¢in 6nceden bilinmeyen kaliplar
kesfetmek igin bir gergeve saglayan bir model olusturmak ve gelis-
tirmek i¢in verileri aragtiran algoritmalarin ¢ikarimu ile ilgilenmek-
tedir (Dahan, Cohen, Rokach, & Maimon, 2014).

Veri madenciligi igletmeler tarafindan birgok sekilde kullanila-
bilir. Genel bagliklar agagidaki gibi ifade edilebilir (Olson & Delen,
2008): (Tekin, Etlioglu, Koyuncuoglu, & Tekin, 2018)

* Miisteri profilinin anlagilmasi: Miisteri satin alma ahgkanlik-
larinin belirlenmesi, miigterilerin demografik 6zellikleri ara-
sindaki iligkilerin belirlenmesi,

* Misteri analizlerinin gergeklestirilmesi: Kampanya yanit
oraninin artirilmasi, meveut miisterilerin elde tutulmasi

* Hedeflerin belirlenmesi: Kritik kararlarin alinmasi, hedefle-
rin belirlenmesine yonelik analizlerin yapilmast.

e Pazar-sepet analizi: Tiiketici tarafindan {irtin ahmlar-
nin belirlenmesi, triin konumlandirma ve ¢apraz satig igin
kullanilmasz.
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* Satig/Talep tahminlerin yapilmasi: Veri madenciligi algorit-
malariyla geleneksel yontemlerden daha basarili tahminler
yapilabilmektedir.

Kiumeleme Analizi

Kiimeleme analizi makine 6grenimi ve veri madenciliginde en
onemli gorevlerden biridir. Bir kiime, benzer bir grup olarak dii-
stiniilebilir. Kiimeleme analizinin rolii, veri setinde belirli bir tiir
dogal yapr ortaya gikarilmasi olarak diigiiniilebilir. Bu rolii yerine
getirmeyi saglayan algoritmalar da genellikle belirli bir benzerlik
veya farklilik olgiisii kullamilmaktadir. Kiimeler tanimlandiktan
sonra, onlara bir etiket atanabilir ve bunlar1 goriinmeyen verilerin
siniflandirilmast igin baglangi¢ noktast olarak alnabilir. Ornegin
pazarlama kampanyasina yonelik hedef belirlemek i¢in yapilan kii-
meleme analizi sonucunda olusan kiimelerde; miisterileri benzer
demografik ozellikleri veya satin alma kaliplarina sahip alt kiime-
lere ayrilmasi, ulagilabilir hedefler belirlenebilir. (Rogel-Salazar,
2018). (Wierzchont & Klopotek, 2018) (Lantz, 2013)

Bir veri kiimesindeki durum gruplarini bulma genel sorununa
oldukga farkli yaklagimlar izleyen bircok kiimeleme yontemi bu-
lunmaktadir. Kiimeleme analizine yonelik yaklagimlar, agagida yer
alan kategorilere gore siniflandirilabilir. (Han & Kamber, 2006):

* Boliimleme yontemleri: Boliimleme yontemleri, girdi olarak
bir veri kiimesi ve 6nceden belirlenmig bir hedef kiime sayis1
olan “k” sayisin1 alir. Belirli bir kritere gore k “en 1y1” grubu
elde etmek igin veri setindeki gozlemler arasindaki mesafele-
re iliskin bilgileri kullanilmaktadr.

* Hiyerargik yontemler: Hiyerarsik yontemler, dendrogram
olarak bilinen alternatif kiimeleme ¢oziimlerinin bir hiyerar-
sisini elde eder. Bu yontemler, hiyerarsiyi inga etme gorevine
boliicli veya toplu bir yaklagim izleyebilir. Aglomeratif hi-
yerargik kiimeleme, pazar boliimlendirme alaninda en yay-
gin kullanilan algoritmalardan biridir. Hiyerarsik kiimeleme,
k araglar1 kiimeleme algoritmas: tarafindan kullamilan diiz



142 | FEinansal Perspektifte Modern Bankacilyjin Gelisimi (Teovik ve Ampirik Calismalar)

boliimler yerine hiyerarsik temsiller kullanarak gok seviye-
li gruplamalar1 yakalamaya g¢alisir. Hiyerargik kiimelemenin
k-ortalamalar algoritmasina gore ana avantajlarindan biri,
kiime sayis1 hakkinda 6nceden bilgi sahibi olmay: gerektir-
memesidir (AKSOY & IRWIN, 2021).

* Yogunluga dayali yontemler: Yogunluga dayali yontemler,
yogunluk kavrami aracihigiyla var olan simirlamalarin ste-
sinden gelmeye ¢aligir. Bu yontemler, durumlarin yiiksek
yogunlukta bir araya getirildigi Ozellik uzayr bolgelerini
bulmaya ¢alisirlar ve bu nedenle, tanimlar1 geregi diger du-
rumlardan oldukga farkli olduklar1 ve bu nedenle bunlara ait
olmamas: gerektigi i¢in aykir1 degerleri bulmanin bir yolu
olarak siklikla kullanilirlar.

* Izgara tabanlh yontemler: 1zgara tabanh yontemler, ozellik
uzaymin 1zgara benzeri bir yapiya boliinmesini kullanarak
kiimeler elde eder. Diger yaklasgimlarla kargilagtirildiginda,
bu, kiimeleme iglemleri bu 1zgaranin hiicreleri i¢inde ger-
geklestirildigi igin yiiksek hesaplama verimliligine yol agar.

Tiirkiye’de Banka Karliliginin Kiimeleme Analizi ile
Incelenmesi

Veri Seti

Tiirkiye Bankalar Birligi tarafindan hazirlanan Tiirkiye’de Ban-
kacilik Sistemi Segilmig Rasyolar raporunda yer alan 2022 yih kar-
lilik degerleri (Ortalama Aktif Karlihgi, Ortalama Ozkaynak Karli-
lig1, Vergi Oncesi Kar / Toplam Aktifler, Net Dénem Kar1 (Zarart)
Tablo 1°de yer almaktadir.



Banka Pevformanslovimin Kiimeleme Analizi ile Incelenmesi | 143

Tablo 1
= o o

= 2|5 N ‘= B ~ 3| BB
Banka éé‘gggg §é %Q:Q Hoﬁg
Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat
Bankasi A.S. 4,33 |0,54 |6,61 |0,65 |48,03 16,1|15,9
Tiirkiye Halk Bankasi A.S. 1,50 (0,19 |3.49 |0,16 |60,95 10,6 11,1
Tiirkiye Vakiflar Bankasi
TA.O. 9,08 10,49 |8,48 0,53 (106,91 11,9(12,1
Akbank TA.S. 7,55 (2,10 |17,46 (2,27 |233,19 8,4 |7,2
Anadolubank A.S. 0,39 |1,84 |14,48 (1,84 [50,21 0,4 0,4
Fibabanka A.S. 1,16 [1,13 [19,43 [1,04 |43,56 0,5 10,5
Sekerbank TA.S. 2,70 10,58 9,06 0,62 (13,70 0,6 0,6
Turkish Bank A.S. 7,95 10,31 (2,79 |0,25 (3,44 0,0 0,0
Tiirk Ekonomi Bankast A.S. (8,04 (1,15 [15,29 |1,29 (86,78 2,3 (2,2
Tiirkiye i§ Bankasi A.S. 7,09 (1,77 (17,42 (1,67 (299,29 10,9(10,5
Yap1 ve Kredi Bankast A.S. 8,30 (1,75 (18,89 |1,83 (124,18 8,7 18,3
Alternatitbank A.S. 21,65 10,24 4,14 (0,27 |4,56 0,6 10,6
Arap Tiirk Bankas1 A.§. 43,83 (2,10 (12,89 (2,15 |36,44 0,1 |0,1
Bank of China Turkey A.§. 6,80 (8,19 11,37 |9,58 [18,18 0,0 0,0
Burgan Bank A.S. 9,96 |1,00 |14,71 10,91 (16,13 0,4 10,5
Citibank A.S. 0,00 |5,28 |32,26 |6,15 |[3584,09 0,3 (0,2
Denizbank A.S. 15,30 (1,40 (13,71 [1,43 |62,27 3,6 3,9
Deutsche Bank A.S. 50,70 {3,51 |20,06 |4,09 |134,04 0,1 |0,1
HSBC Bank A.S. 1,27 (1,57 (23,89 [1,68 |143,08 0,9 10,6
ICBC Turkey Bank A.S. 33,13 10,36 |8,39 |0,38 (13,48 0,5 0,4
ING Bank A.S. 11,40 [1,67 [12,14 [1,88 |34,42 1,0 (1,0
MUFG Bank Turkey A.S. 47,18 (1,60 (22,66 (1,68 (56,38 0,3 10,3
Odea Bank A.S. 3,08 10,43 |5,86 |0,43 |6,25 0,7 10,6
QNB Finansbank A.S. 7,28 1,31 |18,99 |1,34 |117,26 44 |44
Rabobank A.S. 43,57 (6,68 (11,70 (8,10 [19,85 0,0 0,0
Turkland Bank A.S. 0,00 |1,48 |11,83 (1,49 (6,03 0,1 |0,1
Tiirkiye Garanti Bankas: A.S. 4,86 (2,09 [18,55 2,28 |311,27 8,9 18,7
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Tablo 1’de yer alan veriler kullamilarak R programinda hiye-
rargik k-means yontemiyle bankalarin karlilik gostergeleri {izerine
analiz gergeklestirilmigtir. Hiyerargik K-means yonteminin adimla-
r1 agagidaki gibidir (Kassambara, 2017).

1. Hiyerarsik kiimeleme hesaplanarak ve agaci k adet kiime ha-
linde kesilmektedir.

2. Her kiitmenin merkezini (yani ortalamasini) hesaplanmaktadir.

3. Kiime merkezleri kiimesini (2. adimda tanimlanan) ilk kiime
merkezleri olarak kullanarak k-ortalamalarini hesaplanmaktadir.

K-ortalama algoritmasinin, algoritmanin 2. adiminda olugtu-
rulan ilk boliimlemeyi iyilestireceginden dolay: ilk boliimleme, 4.
adimda elde edilen son boliimlemeden biraz farkli olabilir.

Literatiirde kiime sayisinin belirlenmesinde Elbow, Silhouette
ve Gap istatistik yontemleri kullanilmaktadir. R programinda ani-
lan yontemlerden farkli olarak NbClust() isleviyle daha fazla gos-
terge ile kiime sayisi belirlenebilmekte ¢ogunluk kuralr ile optimal
kiime sayis1 6nerilmektedir. Calismada kullanilan veri seti (df), R
programina yiiklenip NbClust iglemi agagida yer alan s6z dizimiyle
cagrildiginda:

library(“NbClust™)

nb <- NbClust(df, distance = “cuclidean”, min.nc = 2,
max.nc = 10, method = “kmeans”)

Optimal kiime sayisinin 3 olarak belirten ¢iktiya ulagiimaktadir.
H KKK KKK KK KK KKK KKK KK KKK KKK K KKK KKK KKK KKK KKK KKK KKK
* Among all indices:

* 3 proposed 2 as the best number of clusters

* 8 proposed 3 as the best number of clusters

* 1 proposed 4 as the best number of clusters

* 2 proposed 6 as the best number of clusters
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* 3 proposed 7 as the best number of clusters

* 2 proposed 8 as the best number of clusters

* 1 proposed 9 as the best number of clusters

* 4 proposed 10 as the best number of clusters

**x*x Conclusion *****

* According to the majority rule, the best number of clusters is 3

Caliymada kullanilan veri seti Hiyerargik k-ortalamalar kiime
analizi i¢i 3 kiimeye boliinmesi i¢in R yaziliminda agagidaki soz
dizimi kullanilmaktadir.

library(factoextra)

res.hk <-hkmeans(df, 3)

# Visualize the tree

fviz_dend(res.hk, cex = 0.6, palette = “jco”,

rect = TRUE, rect_border = “jco”, rect_fill = TRUE)

Soz dizimi gagrildiginda Sekil 1I’de yer alan dendrogam elde
edilmektedir.
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Cluster Dendrogram

N
1

Haight

Pabct: AL

Sekil 12021 Yl kiimeleme analiz dendrvogama *°

Ilk kiimede Citibank, Bank of China, Rabobank A.S. yer al-
maktadir. Tkinci kiimede ise Tiirkiye Is Bankast, Yapi Kredi Banka-
s1, Akbank, Tiirkiye Garanti Bankasi, Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat
Bankasi, Tiirkiye Halk Bankas1 be Tiirkiye Vakiflar bankasi yer al-
maktadir. Ugiincii kiimede ise Seker Bank, ICBC, Odea, Turkish,
Alternatif, Deutsche Bank A.S., HSBC Bank, MUFG Bank Tur-
key A.§., QNB Finans, Tiirk Ekonomi, Denizbank, Anadolubank,
Arap Tiirk, ING, Tiirkland, Fiba ve Burgan bank yer almaktadir.

SONUG

Giiniimiizde kavramlarin, olaylarin, olgularin djjital platform-
lara taginmasiyla birlikte miisterilerin ve isletmelerin rutin faali-
yetlerinde bilgisayar ortaminda kayit altina alinmasiyla biiyiik veri

15  Calbgmada kullamlan R kodlar: Ek-1 de yer almaktadir. Ek-1 de yer alan kodlar-
da ayrica ClValid fonksiyonuyla hiyerarsik kiimeleme, kmeans ve pam kiimeleme
analizlerinin kargilagtirlmas: yer almaktadir.
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yiginlart olugmaktadir. Bu baglamda Veri madenciligi yontemleri
birgok alanda ilgi goren ve bagari ile uygulanan ender yontemler
arasinda yer almaktadir. Veri madenciligi yontemlerinden kiimele-
me analizinin bir¢ok alanda uygulamaya yonelik aragtirmalarinda
kullanildigin1 gérmekteyiz.

Bu boliimde veri madenciligi siireci, kiimeleme analizi adimlar:
Tiirk Bankacilik sektorii agisindan ele alinmigtir. Kiimeleme ana-
lizinde yaklagimlara gore bir¢ok yontem bulunmaktadir. Kiimele-
me analizine baglamadan 6nce verilerin veri madenciligi siirecine
uygun olarak hazirlanmasi ve verilerin kiimeleme analizine uygun
olmas1 gerekmektedir. Baglangi¢ agamasinda hangi yontemin se-
gilecegi 6nemli bir sorundur, genellikle birden fazla yontem segil-
mektedir. Analiz agamasinda farkli kiimeleme analiz yontemlerine
gore elde edilen sonuglar olugturularak yorumlanmalidir.

Bu ¢aligmanin uygulama agamasinda, TBB tarafindan saglanan
2021 yilina ait verilerle Tiirk Bankacilik sektoriinde yer alan kamu,
ozel ve yabanci sermayeli 27 bankaya ait karlilik gostergelen (Or-
talama Aktif Karliligi, Ortalama Ozkaynak Karlihg:, Vergl Oncesi
Kar / Toplam Aktifler, Net Dénem Kart (Zarart) / Odenmis Ser-
maye) kiimeleme analizi yontemiyle ele alinmugtir.

Hiyerarsik k-ortalamalar yontemiyle elde edilen sonuglara gore
ilk kiimede Tiirkiye’de kurulmug yabanci bankalardan Citibank,
Bank of China, Rabobank A.S. yer almaktadir. Bu bankalarin kar-
lilik oranlarinin ytiksek oldugunu goriilmektedir.

Ikinci kiimede ise Tiirkiye 1§ Bankasi, Yapt Kredi Bankasi,
Akbank, Tiirkiye Garanti Bankasi, Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat
Bankasi, Tirkiye Halk Bankasi be Tiirkiye Vakiflar bankasi yer
almaktadir. Tiirkiye’nin en koklii ve pazar payina sahip bankalar:
bu kiimede yer almaktadir. Elde edilen bulgu Tekin ve Bagsak’in
(2022) yapmug oldugu ¢aligmadaki ward baglanti yontemi hiyerar-
sik kiimeleme yapisi ile ortiismektedir.

Ugiincii kiimede ise 6zel ve yabanci sermayeli bankalar yer al-
maktadir. Bu kiimede yer alan bankalar ise, Seker Bank, ICBC,
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Odea, Turkish, Alternatif, Deutsche Bank A.S., HSBC Bank,
MUFG Bank Turkey A.S., QNB Finans, Tiirk Ekonomi, Deniz-
bank, Anadolubank, Arap Tiirk, ING, Tiirkland, Fiba ve Burgan
bank seklinde siralanmaktadir.
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Ek-1 R KODLARI
library(factoextra)
library(cluster)
library(NbClust)
library(fpc)
library(clValid)
df <- scale(Banka2021kar)

# Hiyearsik k-ortalama clustering

library(“NbClust™)

nb <- NbClust(df, distance = “euclidean”, min.nc = 2,
max.nc = 10, method = “kmeans”)

library(factoextra)

res.hk <-hkmeans(df, 2)

# Kiime elemanlari()

names(res.hk)

# Sonuglarin yazdirilmas:

res.hk

# Gorsellestirme

tviz_dend(res.hk, cex = 0.6, palette = “jco”,

rect = TRUE, rect_border = “jco”, rect_fill = TRUE)
# Gorsellestirme

tviz_cluster(res.hk, palette = “jco”, repel = TRUE,
ggtheme = theme_classic())

# hiyerargik kiimeleme, kmeans ve pam kiimeleme analizleri-
nin kargilagtirilmasi

library(clValid)
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# Compute clValid

3 5

clmethods <- c¢(“hierarchical”,”kmeans”,”pam”)
intern <- clValid(df, nClust = 2:6,

cIMethods = clmethods, validation = “internal™)

Cluster sizes:
23456

validation Measures:
2 3 4 5 6

hierarchical connectivity 9290 6.7869 12.0861 15.9063 19.1032

2.
Dunn 0.7528 0.4789 0.3537 0.3537 0.3783
Silhouette 0.5850 0.5411 0.5172 0.5058 0.4059
kmeans connectivity 6.5369 6.7869 12.0861 18.3631 24.8389
Dunn 0.4167 0.4789 0.3537 0.2329 0.3314
5ilhouette 0.5512 0.5411 0.5172 0.478%9 0.4519
pam Connectivity 5.7770 11.8361 18.1972 18.4472 24.7242
punn 0.1380 0.1893 0.1145 0.2348 0.3442
silhouette 0.3789 0.4813 0.4060 0.4305 0.4B804

optimal Scores:

score Method Clusters
Connectivity 2.9290 hierarchical 2
punn 0.7528 hierarchical 2

Silhouette  0.5850 hierarchical 2

# OZet

summary(intern)

# Kararlilik Olgiitleri

clmethods <- c¢(“hierarchical”,”kmeans”,”pam”)

stab <- cIValid(df, nClust = 2:6, cIlMethods = clmethods,
validation = “stability”)

# Display only optimal Scores

optimalScores(stab)






Bankalarda Igsel Faktorlerin Risk Ayarli
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1. GIRIS

Tiirkiye’de finans sektoriiniin en 6nemli oyuncularindan banka-
larin stirdiiriilebilir karliik gostermesi piyasalarin istikrart ve geli-
simi agisindan oldukga 6nemlidir. Bankalarin etkin ve verimli bir
sekilde yonetilmesi ve riskleri en aza indirerek kar maksimizasyonu
saglamast bankalarin performansini artirict en temel unsur olarak
kargimiza gikmaktadir. Bu kapsamda bankalarin etkinlik ve verim-
lerini artirabilmeleri igin likidite, bor¢ ve sermaye yonetimine risk
faktorti dikkate alinarak 6nem verilmelidir. Bankalarin ekonomide
tistlendigi fonlama faktorii tiim sektorlerde yer alan igletmelerin ge-
ligimi ilerlemesi ve boylelikle tilkelerin stirdiiriilebilir kalkinma po-
litikalarinin etkin bir bigimde ilerlemesini destekleyecek ve tilkenin
refah diizeyini artirict bir etki saglayacaktir. Artan iggiicii, artan is-
tihdama artan istihdam ise toplumun gelir diizeylerinin artigina ne-
den olacak boylelikle ekonominin giiglenmesi s6z konusu olacaktr.

16  Ogr. Gor. Dr. Gaziantep Universitesi Sosyal Bilimler MYO, bbuyuran@gantep.
edu.tr
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Bankalarin etkin yonetimi, karlart maksimize etmek ve riskleri
en aza indirmek igin bankalarla ilgili faaliyetlerini etkinlik ve ve-
rimlilik yonlii yonetilmesi ile saglanmakta olup, genel olarak liki-
dite yonetimi, varlik yonetimi, borg yonetimi ve sermaye yonetimi
konularini igermektedir. Tiim bunlarin etkin ve dogru bir sekilde
yonetimi bankalarda performans yonetimi olarak tanimlanabilir.
Bankalarda performans yonetimi ise risk-getiri iligkisi iginde deger-
lendirilmekte ve bu durum sonugta karliigin yonetimi olgusunu
ortaya ¢ikarmaktadir.

Banka karhliginin belirleyicilerini inceleyen literatiire hakim
olan teori etkin yapi teorisi olarak kargimiza ¢itkmaktadir. (Mared-
za 2014; Ebenezer, Omar ve Kamil 2017). Etkin yap1 hipotezine
gore bankalar operasyonel verimlilik ile yiiksek karhiliga artan pi-
yasa degerine ve boylece etkin bir performans giiciine ulagtig1 go-
riilmektedir (Berger 1995). Boylece daha diigiik igletme maliyet-
leri ve daha yiiksek karliliga ulagabilmektedir. Bu kapsamda, ticari
bankalarin finansal karliligini arttirmada 6l¢ek ekonomileri 6nemli
rol oynamakta ve giiclii karlihiga katkida bulunmaktadir (Berger ve
Humphrey 2012; Tiberiu 2015).

Bu kapsamda bu ¢aligmanin temel amaci bankacilikta kargimiza
¢tkan temel mikro faktorlerin bankalarin performansini etkileyip
etkilemedigini etkiliyorsa etkilemenin yoniinii tespit edebilmektir.
Giincel veriler ve genis zaman kesiti ile literatiire katki saglayacak
olan bu galigmanin uygulama kapsaminda BIST banka endeksin-
de yer alan bankalarin 2010/01-2021/12 yillar1 arasinda 3 aylik
verileri ile panel veri analizi yontemi kullanilarak gergeklesmistir.
Caligma girig boliimiiniin ardindan literatiir ve uygulama kisimlari
ile devam edecektir.

2. LITERATUR INCELEME

Bankalarin karliik ve performanslarini belirleyici etkenlerin
aragtirilmasi ile ilgili literatiirde ulusal ve uluslararasi birgok ¢a-
lisma s6z konusudur. Ancak bu faktorlerin stirekli incelenmesi ve
literatiirtin giincel tutulmasi ekonominin 6nemli oyuncularindan
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bankalarin karhilik ve performansini etkileyen faktorlere gore etkin
ve verimli sekilde yonetilebilmelerini saglamak agisindan 6nemli-
dir. Literatiirde bir¢ok degerli ¢alisma yer almakla birlikte i¢lerinde
yer alan ulusal ve uluslararasi bazli 6rnek bazi ¢aligmalar agagida
belirtilmigtir.

Kaya (2002) yapmug oldugu ¢aliymada Tiirkiye’de faaliyet gos-
teren 44 bankanin 1997-2000 yillar1 arasindaki verilerini panel veri
analizi ile incelemislerdir. Bagimli degigken olarak Net Faiz Marji,
Aktif Karliligi (ROA), Ozkaynak Karhiligi (ROE) kullanilmig ba-
gimsiz degisken olarak Toplam Ozkaynak/Toplam Varliklar, Likit
Varliklar/Toplam Varliklar, Menkul Kiymetler/Toplam Varliklar,
Tahsili Gecikmig Alacaklar/Toplam Varliklar, Personel Harcamala-
ri/Toplam Varliklar, Toplam Faiz Dig1 Giderler/Toplam Varliklar,
Toplam Krediler/Toplam Varliklar, Toplam Mevduatlar/Toplam
Varliklar, Toplam Varliklar/Sektor Toplam Varliklar, Ortalama Yil-
lik Enflasyon Orani, Ortalama Yillik Biiyiime, Dénemsel Konsoli-
de Biitge Aq1g1/GSYH, Reel Faiz Orani kullanilmistir. Calismanin
sonucuna gore Net faiz marjinin 6zkaynaklar, likidite, personel
harcamalari, mevduatlar ve piyasa pay1 ile anlamli iligki igerisin-
de oldugu tespit edilmistir. . Aktif karlihiginin mikro belirleyicileri
olarak 6zkaynaklar, likidite, personel harcamalari, krediler, kotii ak-
tifler ve mevduatlar ile anlamli bir iligki tespit edilmistir. Ozkaynak
karlihg ile menkul kiymetler, likidite, personel harcamalari, kre-
diler, mevduatlar, yabanci para pozisyonu ve piyasa pay1 arasinda
anlaml bir iligki tespit edilmistir.

Liyugi (2007)yapmis oldugu calismada Ingiltere’de faaliyet
gosteren bankalarda kredi riski ile banka karlilig1 arasindaki iligki-
nin tespiti amagl ¢aligma yapmug sonucunda banka karliligy ile kre-
di riski ve likidite arasinda negatif yonlii diger kontrol degiskenleri
ile pozitif yonlii iligki tespit etmislerdir.

Ata (2009) yaptigr caliygmada Bankacilikta karliig: etkileyen
faktorlerTirk Bankacilik Sektoriinde Faaliyet Gosteren 25 Mev-
duat Bankasinin 2002-2007 yillar1 arasindaki verileri ile Dengeli
Panel Veri Analizi yontemi ile incelenmistir. Caligmada bagiml de-
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gisken olarak Aktif Karlilig: (Net Kar/Toplam Aktifler) kullanilmig
olup bagimsiz degiskenler olarak Gider Yonetimi (Maliyet/Gelir),
Sermaye Yeterliligi (Oz kaynak/Toplam Aktif), Likidite (Toplam
Kredi/Toplam Mevduat), Aktif Kalitesi (Takipteki Krediler/Top-
lam Krediler), Toplam Aktifler, GSYH’nin Yillik Biiyiime Orani,
TUFE, Para Arzi. Kullanilmustir. Galigmanin sonucuna gore Ak-
tiflerin GSYH’ya orani, kredilerin mevduata orani ve bankalarin
aktif buyiikliigi ile karlilik orani arasinda pozitif yonli ; Bankacilik
sektoriindeki yogunlagma orani, maliyet orani, 6zsermayenin aktif-
lere oranu, takipteki kredilerin toplam krediler igindeki pay1 ve para
arzindaki artig ile negatif yonlii iligski oldugu goriilmektedir.

Tagkin (2011) yapmig olduklari ¢aliymada Tiirkiye’de Faaliyet
Gosteren Ticari Bankalarin , 1995-2009 yillart arasinda verileri-
ni Panel Veri Analizi yontemi ile incelemislerdir. Bagimli degis-
ken olarak Aktif Karlihigr (ROA), Ozkaynak Karhiligi (ROE), Net
Faiz Marj1 alinmig olup bagimsiz degisken olarak Toplam Krediler/
Toplam Aktifler Orani, Aktif Biiyiikliigii, Ozkaynaklar/Toplam
Aktifler, Ozel Karsiliklar/Toplam Krediler, Personel Giderleri/Top-
lam Gelirler, Net faiz marjini, yabanci banka degigkeni, bilango dig1
gelirlerin toplam aktiflere orani ve kriz kukla degiskeni alinmistur.
Sonug olarak banka karlihig ile takipteki kredilerin toplam kredile-
re orani, personel giderleri, ile kriz arasinda negatif yonlii; bilango
dig1 faaliyetler/toplam aktifler oraninin ve sanayi iiretim endeksinin
ise pozitif yonlii etkiledigi tespit edilmistir.

Samirkag, Evci ve Ergiin (2014) yapmug olduklar1 ¢aliymada
Tiirkiye’de Faaliyet GoOsteren Mevduat Bankalarinin 2003-2012
yillart arasindaki verileri ile banka karlilig: ile etkileyen faktorler
arasindaki iligki Coklu Dogrusal Regresyon yontemi ile tespit edil-
mistir. Bagimh degisken olarak Aktif Karlihgi (ROA), Ozkaynak
Karliigr (ROE) kullanilmig olup bagimsiz degisken olarak Top-
lam 0zkaynak/Toplam Aktif Orani, Menkul Degerler/Toplam
Aktif Orani, Takipteki Alacaklar/Toplam Aktif, Faiz Dig1 Gelir/
Toplam Aktif, GSYH’nin Yillik Biiylime Orani, Enflasyon Orani,
1 Ay Vadeli Agirliklandirilmig Mevduat Faiz Oranindaki Degisim
kullanilmugtir. Bankalarin aktif ve 6zkaynak karhilig: ile faiz digt ge-
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lir/toplam aktif ve toplam Ozkaynak/ toplam aktif orani arasinda
pozitif ve istatistiksel olarak anlaml iligki tespit edilmistir. Menkul
degerler/toplam aktif ve takipteki alacaklar/toplam aktif oranlari
ile aktif karlilig: ve 6zkaynak karliligr arasinda istatistiksel olarak
anlaml bir iligki tespit edilememistir. Ayrica gerek aktif karlilig:
gerekse Ozkaynak karliligr ile GSYH ve enflasyon orani arasinda
istatistiki agidan anlamli bir iliski bulunamamuistir.

Dietrich ve Wanzenried (2014) yilinda yapmig olduklar1 galig-
mada , diigiik, orta ve yiiksek gelirli 118 iilkeden segilen 10.165
ticari bankanin 1998-2012 donemi verileri ile bankalarin mikro ve
makro degiskenlerinin banka karlihiklart tizerindeki etkisini tespit
etmeye ¢alismuglardir. Caligmanin sonucuna gore , ortalama aktif
ve 0z kaynak karlilig: ile net faiz marji degiskenlerine etki eden
faktorlerin her iilkede gelir durumlarina gore farklihk gosterdigi
tespit edilmistir.

Reis, Kili¢ ve Bugan (2016)yilinda yapmug olduklar1 ¢aliymada
BIST 100 endeksinde yer alan 14 Bankanmn , 2009-2013 yillar
arast verileri Panel Veri Analizi yontemi ile incelemiglerdir. Aktif
Karliligi, Net Faiz Marji, Kaldirag Orani, Likidite Orani, Faaliyet
Giderleri Orani, Kredi/Mevduat Oram, TUFE, GSYH % Degisim,
Piyasa Kapitalizasyonu [(Dolagimdaki pay senedi sayist x kapanig
fiyat1)/GSYH] Kaldirag oran ile aktif karlilig1 ve net faiz marj1 ara-
sinda negatif ve istatistiksel olarak anlaml iligki tespit edilmistir.
Kredi/Mevduat Orani ile hem aktif karliligi hem de net faiz marj1
arasinda negatif yonlii iligki saptanmistir. Piyasa Kapitalizasyonu-
nun aktif karhilig: tizerindeki etkisi pozitif, net faiz marji iizerindeki
etkisi negatif cikmugtir. GSYIH ile aktif karlihg arasinda anlamh
bir iligki bulunmazken net faiz marj1 ile arasinda negatif yonlii ve
anlaml bir iliski tespit edilmistir.

Celik ve Kaya (2019) yihinda yaptig1 galismada ; 2009-2017
yillar1 arasinda Tirkiye’de faaliyet gosteren mevduat bankalarinin
karhihiginin mikro diizeydeki belirleyicilerinin tespit edilmesidir.
Varhik karhilig1 degiskeninin bankalarin karlihk olgiitii olmast igin
bagiml degisken olarak kullanmildig1 ¢aliymada, klasik panel veri
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analiz yontemi kullanilarak elde edilen bulgulara gore; banka yast
degiskeni ile karlilik arasinda tiim bankalar diizeyinde bir iligki tes-
pit edilemezken, banka 6lgegi degiskeni; tiim bankalar diizeyin-
de negatif bir iligki igerisindedir. Sermaye yeterlilik orani sektorii
olumlu etkilerken, kredilendirme diizeyi tiim sektor diizeyinde
pozitif ve anlaml bir iliski oldugunu gostermektedir. Personel gi-
derlerini tiim sektor diizeyinde karlilik {izerinde negatif ve anlaml
iligkisi mevcut oldugu da tespit edilmistir.

Aka (2019) yapmig oldugu galigma, Tiirk bankacilik sektorii
igerisinde faaliyet gosteren katilim bankalarinin karlihigint belirle-
yen faktorlerin neler oldugunu tespit etmeyi amaglamaktadir. Bu
kapsamda katilim bankalarinin aktifinin yaklagik %80’ine tekabiil
eden Kuveyt Tiirk, Tiirkiye Finans ve Albaraka katilim bankalari-
nin, TKBB internet sitelerinden 2010-2018 donemine ait geyreklik
verileri kullanilarak ekonometrik bir analiz yapilmigtir. Caligmada
katihm bankalarinin karhiligini 6lgmek igin ROA ve ROE degis-
kenleri bagimli degisken olarak kullanilmigtir. Karlihig: belirleyen
bankaya 6zgii, sektore 6zgii ve makroekonomik faktorler belir-
lenerek panel veri analizi ile test edilmistir. Elde edilen bulgulara
gore, aktif biiyiikliik, kaldirag oran, takipteki kredilerin orani, kre-
di mevduat orani, operasyonel etkinlik ve banka piyasa yogunlugu
degiskenleri ile banka karlilig1 arasinda istatistiksel olarak anlaml
bir iliski bulunmugtur.

Demirguc-Kunt ve Huizingha (1999) yilinda, yaptiklar galig-
mada 1988-1995 doneminde 80 iilke igin banka diizeyinde bir veri
kullanarak banka faiz marjlar1 ve kirliliginin belirleyicilerini incele-
mislerdir. Bagimh Degisken olarak Net Faiz Marji ve Vergi Oncesi
Net Kar kullamlmugtir. Bagimsiz Degisken olarak Banka Yogunlu-
gu, Banka Aktiflerin GSYH Orani, Faiz Dig1 Gelir, Miilkiyet, Top-
lam Aktif, Borsa Kapitalizasyonu / GSYH, Borsa Kapitalizasyonu
/ Toplam Aktif, Borsa Kapitalizasyonu / Kisi Bagina Diisen GSYH,
Banka Sayisi, Rezervler, Vergi Orani, Biiyiime Orani, Reel Faiz
Orani, Enflasyon kullanilmigtir. Caligma regresyon analizi yontemi
ile yapilmig olup galigmanin sonucunda Bankacilik sektoriiniin ge-
listikge karlarin ve faiz marjlarinin diistiigii tespit edilmistir.
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Athanasoglou ve digerleri (2005) yilinda yaptiklar ¢aligmada
banka karliliginin bankaya 6zgii, sektore 6zgii ve makroekonomik
belirleyicilerinin, 1985-2001 yillart arasinda YUnanistanda faaliyet
gosteren bankalarin verileri ile dinamik panel veri analizi yontemi
ile analiz edilmistir. Bagimli degisken olarak ROA ve ROE aln-
mustir. Bagimsiz degisken olarak Bankaya Ozgii Bagimsiz Degis-
kenlerden Sermaye Orani, Kredi Riski, i§gi'1c1'i verimliligi, Ope-
rasyonel Etkinlik, Aktif Biiyiikliik; Sektorel Degiskenlerden Piyasa
Yogunlugu; Makroekonomik Degiskenlerden Enflasyon Orani,
GSYH alinmugtir. Caligmanin sonucunda kredi riski ve operasyonel
etkinlik ile banka karlilig1 arasinda negatif yonlii , enflasyon orani,
sermaye yapist ve iggiicii verimliligi ile banka karhilig: tizerinde po-
zitif yonlii iligki tespit edilmistir.

3. UYGULAMA

Bu ¢alismanin temel amaci bankacilikta kargimiza ¢ikan temel
mikro faktorlerin bankalarin performansini etkileyip etkilemedigi-
ni etkiliyorsa etkilemenin yoniinii tespit edebilmektir. Bu kapsam-
da BIST banka endeksinde yer alan bankalarin 2010/01-2021/12
yillar1 arasinda 3 aylik verileri ile panel veri analizi yontemi kul-
lanilarak aragtirma gergeklegmistir. Caligmada kullanilan veriler
Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB) resmi internet sitesinden bankalar
bazinda toplanmugtir. Kullanilacak olan veri seti hem yatay kesit
hem de zaman serisi igerdiginden panel veri analizi yonteminin
kullanilmas1 uygun goriilmektedir. Aragtirmaya dahil olan bankalar
agagida belirtilmistir.
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Bist banka endeksinde yer alan bankalar

Akbank TA.§. AKBNK
Albaraka Tiirk Katilim Bankas1 A.§. ALBRK
QNB Finansbank
ICBC Tiirkey Bank A.§. ICBCT
Sekerbank T.A.§. SKBNK
Tiirkiye Garanti Bankast A.§. GARAN
Tiirkiye Halk Bankast A.S. HALKB
Tiirkiye Is Bankast A.S. ISBNK

Tiirkiye Vakiflar Bankas1 TA.O. VAKBN
Yap1 ve Kredi Bankast A.S. YKBNK

Aragtirmanin temel kapsaminda kullanilacak bagimli ve bagim-
siz degiskenler asagida belirtilmistir.

Tablo 1:Arasturmada Kullanian Degiskenler

Banka Risk Ayarli Aktif | RAROA
Performans Karlihg: ROA/0ROA
ROA=Net Kar /Toplam Aktifler
Banka Risk Ayarli RAROE
Performans Ozsermaye ROE/oROE
Karlihg: ROE=Net Kar /Ozsermaye
Yonetim Toplam Gider/ | Toplam Gider/Toplam Gelir
Etkinligi Toplam Gelir
Likidite Toplam Likit/ Toplam Likit/Toplam Aktifler
Toplam Aktifler
Kredi Riski Npl Takipteki Krediler /Toplam Krediler
Sermaye Sermaye Top. Ozkaynaklar /Kredi Riskine
Yeterliligi Yeterlilik Oran1 | Esas Tutar + Operasyonel Riske Esas
Tutar+ Piyasa Riskine Esas Tutar)
Aktif Kalitesi Kredi/Mevduat | Kredi/mevduat
Faaliyet Fazi Dis1 Gelir/ | Faiz Digi Gelir/Faaliyet Gelirleri
Gesitliligi 1le Faaliyet Gelir Toplamu1
REKABET Top.)
Biiyiikliik Toplam Toplam Aktiflerin Logaritmas:
Aktiflerin
Logaritmasi
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Yonetim ethinligi ;Yonetim etkinligi olarak literatiirde en ¢ok
kullanilan toplam giderler7toplam gelirler orani kullanilmustir.
Operasyon giderlerinin banka gelirlerine gore fazlahk gostermesi
diigiik yonetim etkinligini gostermektedir. Nu kapsamda perfor-
mansi azaltici bir etki yarattigr goriilmektedir ( Akbas, 2012; Pet-
ria, 2015).

Likidite; Bankalarin en olumsuz durumlarda dahi miisterilerinin
ihtiyag ve isteklerini kargilama giiciinii ifade etmektedir. Likidite riski
mevduat sahiplerinin ani para gekme istekleri ya da kredi miigterile-
rinin ne zaman ve ne kadar olacagi belli olmayan kredi ihtiyaglarinimn
belirlenmemesi sebebi ile ortaya ¢ikan bir risk tiiriidiir. Bu nedenle
bankalar, ani ihtiyaglar ve gelen miisteri taleplerini ayrica kredi faa-
liyetlerini ve yatirimlarint siirdiirebilmek, amacr ile likit fona sahip
olmak zorundadir. (Celik vd. 2012) (Molyneux vd.(1992);Giilhan
vd. (2011); Alper ve Anbar (2011); Reis vd (2016)

Kwvedi Riski; Takipteki kredilerin yiiksek olugu banka perfor-
mansint olumsuz yonde etkileyen 6nemli unsurlardan birisidir.
Kredilerin geri 6denmesinde yasanan problemler ve kredi maliye-

tinde yarattig1 artig sebebi ile banka karliligini olumsuz etkilemek-
tedir(Tagkin(2011),,Buyuran (2020).

Sermaye Yapusr: Sermaye yapisini temsil etmek amagh Serma-
ye Yeterlilik Oran1 (SYR) kullamlmistir. Sermaye Yeterlilik Ora-
ni1, bankalarin borglarini 6deme ve piyasalarda kargilagabilecekleri
kredi, operasyonel ve piyasa risklerini karsilayabilme giiciinii ifade
etmektedir. Yiiksek olugu bankalardaki istikrar1 verimliligi ve etkin-
ligi ifade etmektedir. (Giizel (2022)

Aktif Kalitesi; Aktf kalitesinin tespitinde kullanilan temel
oranlardan Kredi /Mevduat oram kredilerin ne kadarlik kisminin
mevduatlar ile finanse edildigini gostermektedir. Kredilerin artigi
her ne kadar bankalarin performansini olumlu yonde etkiledigini
gosterse de kredilerin mevduatla m1 banka kaynaklarindan mi dig
bor¢lanma ile mi gergeklestigi konusu bankalarin 6deme yiikiimlii-
ligii altina girecegi faiz ve maliyetleri etkilemesinden otiirii 6Gnem

tagimaktadir (Aydemir,2018)
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Faaliyet Cesitliligi ile Rekabet; Bankalar ekonomide tasarrufla-
rin yatirimlara dontigiimiini saglayarak piyasada etkinlik ve verim-
liligi artirmakta ve ekonomide siirdiiriilebilir biiylimeye katki sag-
lamaktadir. Bankalar bu katkilar1 gergeklestirirken performansini
artirmak amaci ile yaptiklar: faaliyetlerde dogasi geregi, sistematik
ve sistematik olmayan bankacilik faaliyetlerine 6zgii gesitli riskle-
re de maruz kalmaktadirlar. Bu risklerden korunmak ve rekabeti
saglayabilmek i¢in faaliyetlerini tek bir yonlii degil ¢ok yonlii elde
etmeye boylelikle ¢esitlendirmenin olumlu etkilerinden faydalan-
maya ¢aliymaktadirlar. Bankalarin gesitlendirme ile kazanglarini ar-
tirma gabasi hem performans artig1 saglamak hem de iiriin gesitlili-
g1 ile misteri baghlig: ile stirdiirtilebilir karlilik elde etme amacint
giitmektedir. Bu kapsamda ekonominin temel yapitaglarindan olan
bankalarin ¢esitlendirme ile performans arasindaki iligkisinin tes-
piti 6nem kazanmaktadir. Bu kapsamda galigmanin sonucunda li-
teratiirdeki ¢aligmalarinda 1g1¢1nda temel beklenti gesitlendirme ile
saglanan rekabetin banka performansina olumlu yonde etki etmesi
olmaktadir (Buyuran(2020), Albulescu (2015), DemirgucKunt ve
Huizinga (2000)

Biiyiikliik; Bankalarin performans: etkileyen mikro faktorleri-
nin i.erisinde en temel kullanilan degisken banka biiyiikliigii ola-
rak karsgimiza gtkmaktadir (Canbaloglu (2019), Athanasoglou vd.,
20006; Kendirli vd. (2021); Muda vd. (2013);Bouzgarrau(2018)).
Literatiirde banka biiyiikliigiiniin hem negatif yonli etkiledigi
hemde pozitif yonlii etkiledigi sonucuna ulagildig: goriilmekte-
dir. Bankalarin biiyiidiikge 6l¢ek ekonomilerinden de faydalandi-
g1 goz Oniinew alindiginda biiylimenin performansa pozitif yonlii
etki edecegi beklenmektedir. Ancak 6lgek ekonomilerinden yete-
rince faydalanilmadiginda biiyiimenin artan biirokrasi ve azalan
esneklik ile etkisinin negatife donecegi iddia edilmektedir (Petria
2015,Canbaloglu 2019).

3.1. Metodoloji

Bankalarda mikro etkenlerin banka performansina etkilerini tes-
pit etmek igin yapilan bu galiygmada yontem olarak panel veri anali-
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zi tercih edilmistir. Caligmada panel veri analizi segilmesinin temel
neden zaman (T) kesitinin boyut (N) kesitinden biiyiik olmasidir.

Genel olarak bir panel veri modeli agagidaki gibidir:
K

Yie = Boir + it et Uze 1= 1 i Nit=1,u e ,T [31

= fo ;ﬂk . (3.]
Denklemde; i:Birimler(yatay kesit), t ise zaman(zaman bo-

yutu), Boir sabit terim, Bric parametreler vektorii, Xxir ise k. si-

radaki bagimsiz degiskenin t zamanindaki i. firmaya ait degeri,

Yit ise bagimli degiskenin t zamanindaki i. Birime ait degeridir.

(Gujarati:2001,679)

Caligmada ilk olarak degiskenlerin tanimlayicr istatistikleri veri-
lecek ve degigkenler arasinda iliski olup olmamasi Pearson korelas-
yon matrisi ile tespit edilecektir. Daha sonra Panel veri analizinde
homojenite testi olarak Swamy (1970) yilinda yapilmugtir. Asagida
esitligi verilen Swamy testi modelin egim katsayilarinin homojeni-
te durumunu 6lgmek i¢in kullanilacaktir.

§ = E‘Hﬁi -8 I'I-"FE}

X{Mrxi

7 (Bi=Buwre)

Modelin egim katsayilarinin homojenitesinin tespiti sonrasinda
degiskenler arasinda yatay kesit bagimlihig: tespit edilecektir. Yatay
kesit bagimhilig igin“Pesaran’s test of cross sectional independen-
ce” testi kullanilacaktir.

Yatay kesit bagimlilig1 sorunu olmasi nedeni ile ikinci nesil bi-
rim kok testleri ile degiskenlerin birim koklii olup olmadig: tespit
edilecektir. Birim kok tespitinde ikincci nesil testlerden Pesaran
(2007) CADF birim kok testi kullanilacaktir. Testin modeli agag:-
daki gibidir:

P 2

AYie = a; + p Vg + dp¥ey + Zdj+1ﬁ?r—j+z Yo g £5:[3.6]

=0 k=1

Birim kok tespitinden sonra egbiitiinlesme testleri ve katsay:
tahmincilerinden ikincil nesil testler kullanilacaktir. Esbiitiinlesme
testleri, degiskenler arasinda uzun vadeli denge iligkisinin varligim
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test eden, bu iliskinin varligini dogrudan aragtiran bir yontemdir
(Pedroni, 2004).

Westerlund egbiitiinlesme testi, iki veya daha fazla degisken ara-
sindaki iligkiyi aragtirmak i¢in kullanilan her birimin kendi hata dii-
zeltmesi olup olmadigina karar verilmesi igin egbiitiinlesik iliskinin
varligini aragtiran bir tahminleyicidir (Yerdelen Tatoglu, 2017).

AY, =6'.d,+ XV AX, +vy, Y +o X, —1+e,,

it—1

Bu formiilde dt deterministik 6geler (sabit ve trend) vektor,
Ai uzun doénem, yi ve @i kisa donem parametreleri ifade etmektedir
(Yerdelen Tatoglu, 2013).

Panel egbiitiinleymenin tespiti sonras1 genigletilmis ortalama
grup tahmincileri ile uzun doénemli iliskinin varhig: tespit edilecek-
tir. Caligmanin panel veri setinin analizinde; birim kok, yatay kesit
bagimlilig1 olan heterojen bir yapi ve egbiitiinlesik bir yapinin tes-
pit edilmistir. Bu asamada egbiitiinlegik olan modelin uzun dénem
esbiitiinlesme katsayilar1 Pesaran (2006) tarafindan geligtirilmig
olan Ortak Tligkili Etkiler (Common Correlated Effect-CCE) mo-
deline dayali tahmin yontemiyle tahmin edilmistir. CCE yontemi
yatay kesit bagimliligini dikkate alan ve egimin yatay kesitten yatay
kesite degismesine izin vermekle birlikte N>T veya N<T (CCE;
zaman boyutu, yatay kesit boyutundan biiyiik oldugunda da kii-
ik oldugunda da tutarli ve asimptotik normal dagilim gosteren
sonuglar tiretebilen) ve her bir yatay kesit i¢in uzun dénem denge
degerlerini ayr1 ayr1 hesaplanmasinda kullanilabilen bir tahmincidir
(Pesaran, 2006b: 967; Pesaran ve Yamagata, 2008: 50).

Caligma igin tahminleyiciyi destek amaglh iki tahminleyici ile
daha test edilmistir. Bunlar Eberhardt ve Teal(2010) ve Eberhardt
ve Bond (2009) yilinda gelistirdikleri genisletilmig ortalama grup
tahmincisi yontemleridir. Bu tahminciler birimlere 6zgii regres-
yonlarda ortak dinamik siirecin igerilmesi ile yatay kesit bagimlilig
dikkate alinmaktadir

AMG yonteminde ilk olarak modeldeki degiskenlerin birinci
farki alinmakta ve modele zaman kuklalar1 eklenerek klasik EKK
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ile tahmin yapilmaktadir. Daha sonra ise elde edilen kukla de-
gisken katsayilari ilk andaki modele eklenerek modelin yeniden
tahmini yapilmaktadir (Biiberkokii,2016:188).Modeller agagida

verilmistir.
Model 1:

RAROA ,, = p, + B, TGTGI . T B, LIKTA , + B,LNTA ,, B,
SYO i+ ;85 FEDGTG .Bﬁ M i+ ﬁz NLP it € it

Model 2:

RAROE = B, + B, TGTGI'ZJ + B, LIKTA T B,LNTA i+ B,
STO it+ 55 FDGTG it+ 56 IGM it+ ﬁz NLP it € it

it+

Denklemde i=1,2,3...8 panel boyutunu; t ise 1,2,3...,40 galig-
mada incelenen zaman boyutunu, RAROA Risk Ayarli Aktit Kar-
liligr, RAROE Risk Ayarli 6zsermaye karlihgim, TGTGI: Toplam
Gelirler /Toplam Giderler oranini, LIKTA: Likit aktiflerin toplam
aktiflere oranini, LNTA: Toplam aktiflerin logaritmasini, SYO:
Sermaye yeterlilik oranini, FDGTG: Faaliyet Gelirlerinin Toplam
gelirler icerisindeki paymni gosteren orant , KM: Kredi /Mevduat
oranini, NLP: Takipteki Kredilerin oranini ifade etmektedir.

3.2. Ampirik Bulgular

Analizde ilk olarak serilerin tanimlayici istatistiklerine bakilmig-
tir. Serilerin tanimlayicr istatistikleri Tablo 2 de verilmigtir.

Toblo 2. Tanumlaywcs Istatistikler

Degisken  Ortalama  Standart Sapma  Minimum  Maksimum
RAROA 1.629 1.126 -3.95 5.009
RAROE 1.705 1.166 -5.106 4.746
TGITGE 0.53 0.092 0 0.994
LIKTA .096 .051 0 .39
LNTA 25.327 1.418 21.393 27.461
SYO 15.384 2.371 12.01 30.22
FDGTG .303 138 -.503 975
KM 1.038 195 .643 2.788
NPL .043 .022 0 155




168 | FEinansal Perspektifte Modern Bankacilyjin Gelisimi (Teovik ve Ampirik Calismalar)

Tanimlayicr istatistikler tespit edildikten sonra model 1 ve mo-
del 2 de kullanilan bagimsiz degiskenler arasindaki korelasyonlarin
tespiti amaci Ile degiskenler arasindaki korelasyonlara bakilmistir.
Korelasyon matrisi Tablo 3’de verilmistir. Degiskenler arasinda an-
laml1 bir korelasyon (>0,70) tespit edilmemigtir.

Tablo 3.Korelasyon Tablosu

Degiskenler 1) @2 |3 @[5 |6 [(O)
(1) TGITGE |1.000
(2) LIKTA  [0.214 [1.000
(3) LNTA 0.113  [0.110 |1.000

(4) SYO -0.2159 {0.194 |-0.075 [1.000

(5) FDGTG [0.2309 [0.155 [0.165 [0.015 |1.000

(6) KM -0.1247 {-0.395|-0.070|-0.128 | -0.344 | 1.000

(7) NPL -0.063 [-0.097(0.381 [0.023 [-0.058|-0.032|1.000

Korelasyon matrisi sonras1 degiskenler belirlenmesi ile birlikte
her bir modelde yer alan serilerin modelin egim katsayilarinin ho-
mojenite durumunu tespit amagh Swamy S homojenite testi uy-
gulanmistir. Homojenlik test sonuglart Tablo 4’te sunulmaktadir.
Sonuglarda gortildiigii tizere galigmada kullanilacak tiim modelle-
rin heterojen yani , her bir bagimsiz degiskende meydana gelen bir
degisimin bagimh degisken tizerindeki etkisinin birbirinden farkl
oldugu tespit edilmigtir.

Tablo 4 : Model Bazwmda Swamy S Homojenlik Testi Sonuclar:

Degiskenler | Ki Kare Istatistik | Olasilik Sonug

Model 1 chi2(72)= 209,37|0,0000*** |Model 1 deki Parametreler
Heterojendir

Model 2 chi2(72)= 202,42 | 0,0000*** |Model 2 deki Parametreler
Heterojendir
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Homojenite testinin ardindan her bir modelin Yatay Ke-
sit Bagimlihginin tespiti igin yapilmustir. Sonuglar Tablo 5°de
verilmektedir.

Tablo5: Yatay Kesit Bagunlilyj: Testi Sonuclar:

PESARAN YATAY KESIT BAGIMLILIGI TESTI

Deger Olasilik
Model 1 31,156 0.0000***
Model 2 27.878 0.0000***

Not:, *** yiizde 1 diizeyinde anlamlilyp gostevmektedir. Saydar ilyili testleve
ait test istatistigini ifade etmektedir

Yatay kesit bagimlilig1 testinin sonuglarina gore her iki modelde
de yatay kesit bagimlihg: tespit edilmistir. Bu sebeple bir sonraki
agama olan degiskenlerin birim koklii olup olmadiginin tespiti igin
yatay kesit bagimliligini dikkate alan ikinci nesil birim kok testle-
rinden T’nin N°den biiyiik olmasi halinde kullanilabilen “Pesaran’s
CADEF” testi kullanilarak serilerin birim kok igerip igermedikle-
r1 tespit edilmigtir. Pesaran (2007) CADF testi, bireysel serilerin
birinci farklar1 ve gecikme diizeylerinin yatay kesit ortalamala-
r1 ile ADF regresyonunun genisletilmig seklidir (Pesaran, 2007:
266.).Birim kok testi sonuglar1 Tablo 6’da verilmistir.

Tablo 6:Bivim Kok Testleri Sonuglar:

PESARAN CADF TESTI

t-bar cvl0 cvb ovl Z[t-bar] |P-Degeri
TGITGE |-1,245 |-2,210 |-2,330 |-2,550 |1,801 0,964
LIKTA [-1,562 |-2,210 |-2,330 [-2,550 0,732 0,768
LNTA  |-1,620 |-2,210 |-2,330 |-2,550 0,539 0,705

SYO 2430 [-2210 [-2,330 |-2,550 |[-2,186 |0,014
EDGTG |-1445 |-2210 |-2,330 [-2,550 [1,126 |0,870
KM 1,614 [-2210 [-2,330 |-2,550 |0,559  |0,712

NPL 2,154 [-2210 [-2,330 |-2,550 [-1,259 |0,104
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Pesaran (2007) CADF testinin sonuglarina gore Z (t-bar) so-
nuglart cv10- cv5-cvl degerlerinden mutlak birim olarak kiigtik
olan TGITGE, LIKTA, LNTA, SYO, FDGTG, KM, NPL degis-
kenlerinin birim kok igerdikleri goriilmektedir.

Bir sonraki agamada her bir model i¢in her bir bagimsiz degis-
ken ile bagimli degisken arasinda egbiitiinlesme olup olmadigini
tespit etmek amaci ile yatay kesit bagimliligini dikkate alan ikinci
nesil Panel Esbiitiinlesme testi olarak Westerlund Panel Egbiitiin-
lesme testi(2007) uygulanmig olup sonuglar Tablo 7 ve Tablo 8°da
belirtilmigtir.
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Tablo 7. Westerlund (2007) Esbiitiinlesme Test Sonuglar

Bagimli Degisken RAROA

Bagimsiz Deg. TGITGE

Istatistik | Deger Z Degeri | Olasilik Diizeltilmis Olasilik
Gt -6.501 -16.090 0.000 0.000

Ga -27.647 -7.271 0.000 0.000

Pt -18.975 -14.059 0.000 0.000

Pa -25.537 -8.563 0.000 0.000

Bagimsiz Deg. LIKTA

Istatistik | Deger Z Degeri | Olasilik Diizeltilmis Olasilik
Gt -6.472 -15.977 0.000 0.000

Ga -26.729 -6.844 0.000 0.000

Pt -18.913 -13.987 0.000 0.000

Pa -25.085 -8.330 0.000 0.000

Bagimsiz Deg. LNTA

Istatistik | Deger Z Degeri | Olasilik Diizeltilmis Olasilik
Gt -6.575 -16.376 0.000 0.000

Ga -24.178 -5.658 0.000 0.020

Pt -19.269 -14.394 0.000 0.000

Pa -23.426 -7.475 0.000 0.000

Bagimsiz Deg. SYO

Istatistk | Deger Z Degeri | Olasilik Diizeltilmis Olasilik
Gt -6.692 -16.833 0.000 0.000

Ga -29.641 -8.198 0.000 0.000

Pt -20.125 -15.373 0.000 0.000

Pa -27.906 -9.786 0.000 0.000

Bagimsiz Deg. FDGTG

Istatistik | Deger Z Degeri | Olasilik Diizeltilmis Olasilik
Gt -6.287 -15.257 0.000 0.000

Ga -26.708 -6.834 0.000 0.000

Pt -18.135 -13.303 0.000 0.000

Pa -25.287 -8.435 0.000 0.000

Bagimsiz Deg. KM

Istatistik | Deger Z Degeri | Olasilik Diizeltilmis Olasilik
Gt -6.434 -15.828 0.000 0.000

Ga -27.163 -7.046 0.000 0.000

Pt -19.046 -14.139 0.000 0.000

Pa -25.834 -8.717 0.000 0.000

Bagimsiz Deg. NPL

Istatistik | Deger Z Degeri | Olasilik Diizeltilmis Olasilik
Gt -6.164 -14.780 0.000 0.000

Ga -26.021 -6.515 0.000 0.000

Pt -18.047 -12.997 0.000 0.000

Pa -24.313 -7.932 0.000 0.000
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Bagimli Degisken RAROE

Bagimsiz Deg. TGITGE

Istatistik | Deger Z Degeri | Olasilik Diizeltilmis Olasilik
Gt -6.598 -16.469 0.000 0.000

Ga -26.803 -6.878 0.000 0.000

Pt -19.507 -14.667 0.000 0.000

Pa -25.848 -8.724 0.000 0.000

Bagimsiz Deg. LIKTA

Istatistik | Deger Z Degeri | Olasilik Diizeltilmis Olasilik
Gt -6.489 -16.043 0.000 0.000

Ga -25.486 -6.261 0.000 0.000

Pt -18.983 -14.067 0.000 0.000

Pa -24.594 -8.077 0.000 0.000

Bagimsiz Deg. LNTA

Istatistik | Deger Z Degeri | Olasilik Diizeltilmis Olasilik
Gt -6.706 -16.887 0.000 0.000

Ga -23.688 -5.430 0.000 0.000

Pt -19.653 -14.833 0.000 0.000

Pa -23.176 -7.346 0.000 0.000

Bagimsiz Deg. SYO

Istatistik | Deger Z Degeri | Olasilik Diizeltilmis Olasilik
Gt -6.493 -16.060 0.000 0.000

Ga -27.051 -6.994 0.000 0.000

Pt -19.691 -14.877 0.000 0.000

Pa -26.373 -8.995 0.000 0.000

Bagimsiz Deg. FDGTG

Istatistik | Deger Z Degeri | Olasilik Diizeltilmis Olasilik
Gt -6.453 -15.904 0.000 0.000

Ga -26.525 -6.749 0.000 0.000

Pt -18.854 -13.920 0.000 0.000

Pa -25.683 -8.639 0.000 0.000

Bagimsiz Deg. KM

Istatistk | Deger Z Degeri | Olasilik Diizeltilmis Olasilik
Gt -6.465 -15.950 0.000 0.000

Ga -25.406 -6.229 0.000 0.000

Pt -18.928 -14.004 0.000 0.000

Pa -24.950 -8.261 0.000 0.000

Bagimsiz Deg. NPL

Istatistik | Deger Z Degeri | Olasilik Diizeltilmis Olasilik
Gt -6.221 -15.002 0.000 0.000

Ga -24.898 -5.993 0.000 0.000

Pt -18.518 -13.535 0.000 0.000

Pa -24.148 -7.847 0.000 0.000
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Esbiitiinlesme testlerinin sonucuna gore model 1 ve Model 2’de
yer alan tiim degiskenlerde egbiitiinlesme tespit edilmigtir.

Model arasinda yatay kesit bagimhlig1 oldugu ve model hete-
rojen oldugu igin diizeltilmig olasilik degeri dikkate alinarak belir-
lenen sonuca gore; bagimli degisken ile tiim bagimsiz degiskenler
arasinda egbiitiinlesme goriilmektedir (Olasilik<0.01).

Degiskenlerin tiimiinde birim kok, birinci modelde yatay kesit
bagimlilig1 ve tim modellerde heterojen bir yapi ve egbiitiinlesme
goriilmektedir. Bu nedenle ¢alismanin panel veri setinin analizinde
tahminleyici olarak heterojen tahmincilerden Ortalama grup tah-
mincisi Pesaran Smith (1995), yatay kesit bagimliligini dikkate alan
T nin N’den biiyiik oldugu durumlarda da kullanilabilen Eberhardt
ve Teal(2010) ve Eberhardt ve Bond (2009) yilinda gelistirdikleri
Genigletilmis ortalama grup tahmincisi(AMG) ve ortak korelas-
yonlu etkiler tahmincisi (CCEMG, Pesaran (2006)) kullanilmuistir.
(Biiberkokii,2016:188). Model sonuglar agagida sunulmusgtur:

Tablo 8. Model 1 Katsay: Talminci Sonuglar:

BAGIMLI DEGISKEN RAROA
MGE AMG CCE
Katsayr |Olasiik |Katsayr [Olasilik |[Katsayr |Olasilik
é TGITGE -0.570 | 0.481 -0.259 | 0.729 -3.799 10.000%**
Z |LIKTA -1.780 | 0.514 -0.203 | 0.891 -1.923 | 0.394
% LNTA -0.281 | 0.164 -1.324 |0.000***| 0.458 0.274
&3 SYO 0.168  |0.000***| 0.046 0.023** [ 0.075  |0.006***
S FDGTG 1.645 0.053* [-0.136 |0.714 0.783 0.319
% KM -0.944 | 0.236 -0.902 | 0.057* |-0.376 | 0.338
=
2 NPL -13.288 | 0.065% |-3.591 | 0.555 3.987 0.327
R Grup Sayist |10 10 10
Gozlem Sayist (480 480 480
Wald x? 57.52 382.30 674.83
OlasilikChi2  [0.000 0.000 0.000

Not: *** ** * surasvyla yiizde 1, 5 ve 10 diizeyinde anlamllyj
yostermektedir
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Modelin katsay1 tahminci sonuglarina gore her ii¢ tahminciye
gore risk ayarl aktif karlihigi (RAROA) ile sermaye yeterlilik ora-
n1 (SYO) arasinda pozitif yonlii anlamh bir iliski gozlenmektedir.
Giiglii sermaye yapisi banka performansini artirmaktadir. Faaliyet
Dig1 Gelir ile aktif karlihigr arasinda MGE tahminleyicisine gore
pozitif yonlii anlamli bir iliski gozlenmektedir. Takipteki krediler
ile banka performansi arasinda MGE tahminleyicisine gore nega-
tif yonlii anlamlr iliski gozlenmektedir. Takipteki kredilerin artigi
performans: diigtiriicii etkiye sahip oldugu goriilmektedir. Aktif
biiyiikligli ve Kredi/Mevduat orani ile aktif karhiligi arasinda
AMG tahmincisine gore negatif yonlii anlamlt bir iligki gozlen-
mektedir. Banka buiyiikliigii arttik¢a aktif karlilig1 6l¢ek ekonomi-
lerinin igleyisindeki problem sebebi ile azalttig1 gézlemlenmekte-
dir. Kredilerin mevduattan fazla olusu ise banka maliyetlerinde
yaganan artig sebebi ile aktif karlihigini azalttigi goriilmektedir.
Toplam Giderler/Toplam Gelirler orani ile aktif karlilig1 arasinda
CCE tahmincisine gore negatif yonlii anlaml bir iligki tespit edil-
migtir. Giderlerin artig1 performans {izerinde negatif yonlii etki
gostermektedir.

Tiblo 9. Model 2 Katsay: Talwminci Sonuglar:

BAGIMLI DEGISKEN
RAROE
MGE AMG CCE

o Katsayr |Olasilik |Katsayr |Olasiik Katsayr |Olasilik
E TGITGE -1.177 1 0.151 -0.374 | 0.677 -3.526 |0.001***
g |LIKTA -0.682 | 0.809 0.041 0.975 -2.602 | 0.277
P
g LNTA 0.058 0.816 -0.948 10.000***| -1.425 [0.002***
E SYO 0.134  [0.000%**| 0.038 0.106 0.073 0.036**
a FDGTG 1.978 0.029** 1 -0.237 | 0.490 0.944 0.292
E KM -0.910 | 0.257 -1.263  |0.008***| -0.487 | 0.130
O
g NPL -17.070 | 0.016** | -4.588 | 0.507 4.862 0.434

Grup Sayis1 |10 10 10

Gozlem Sayist (480 4380 480

Wald &2 73,78 204.50 83.91

OlasilikChi2  [0.000 0.000 0.000
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Modelin katsay1 tahminci sonuglarina gére MGE ve CCE tah-
mincisine gore risk ayarl 6zsermaye karliligt (RAROE) ile serma-
ye yeterlilik oranm1 (SYO) arasinda pozitif yonli anlamli bir iligki
gozlenmektedir. Giiglii sermaye yapis1 6zsermaye karliligini artir-
maktadir. Aktif biiyiikliigii ile 6zsermaye karliligi arasinda AMG
ve CCE tahmincisine gore negatif yonlii anlaml bir iligki tespit
edilmigtir. Banka biiytikligii arttik¢a 6zsermaye karlihiginin azal-
dig1 gozlemlenmektedir. Faaliyet Digt Gelir ile 6zsermaye karlili-
g1 arasinda MGE tahminleyicisine gore pozitit yonli anlamli bir
iliski gozlenmektedir. Kredi/Mevduat orani ile banka performansi
arasinda AMG tahmincisine gore negatif yonlii anlamli bir iligki
gozlenmektedir. Kredilerin mevduattan fazla olugunun banka ma-
liyetlerinde sagladig: artig sebebi ile 6zsermaye karliligini azalttig:
goriilmektedir. Takipteki krediler ile 6zsermaye karliligi arasinda
MGE tahminleyicisine gore negatif yonlii anlaml iligki gozlen-
mektedir. Takipteki kredilerin artigi 6zsermaye karlihgini azaltict
etkiye sahip oldugu goriilmektedir. Toplam Giderler/Toplam Ge-
lirler orani ile 6zsermaye karlilig1 arasinda CCE tahmincisine gore
negatif yonlii anlamli bir iliski tespit edilmistir. Giderlerin artig1
ozsermaye karhilig: tizerinde negatif yonlii etki gostermektedir.

4. SONUGC VE ONERILER

Bu ¢aligma Tirkiye’de faaliyet gosteren BIST 100 endeksinde
yer alan bankalarin risk ayarl performansina etki eden mikro fak-
torlerin tespiti igin yapimigtir. Caligma kapsaminda 10 adet banka-
nin 2010-2021 yillar: arasinda 3 aylik verileri temin edilerek panel
veri analizi kapsaminda egbiitiinlegme tespiti ile birlikte gerekli tah-
minleyiciler ile gergeklestirilmistir.

Caligma kapsaminda iki model ile ¢aligilmig olup modelin ilki
performans gostergelerinden risk unsurunu da igeren risk ayarl
aktif karhgimin bagiml degisken olarak alindigi modeldir. Tkinci
modelde performans gostergesi olarak risk faktoriinii gozeten 6z-
sermaye karlilig1 alinmigtir. Her iki modelin sonucuna gore banka
performansi ile pozitif yonlii iligki tagiyan mikro faktorler sermaye
yeterlilik oran ve faiz dig1 gelirler olarak tespit edilmistir. Banka
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performansini negatif etkileyen faktorler ise aktif biiytikligii, kre-
di/mevduat orani ,takipteki krediler, gider toplami olarak tespit
edilmigtir. Her iki modelde de likidite orani ile banka performansi
arasinda anlamli bir iligki tespit edilmemigtir.

Caligmanin sonucuna gore bankacilikta karlilik ve performans
artis1 giiglii bir sermaye yapisi ve faiz dig1 giderleri artirma ile ger-
geklegebildigi goriilmektedir. Ayrica performansin artirilmast igin
takipteki kredilerin azaltilmasi, giderlerin en aza indirgenip gelir-
lerin artirilmasi yoluna gidilmesi, bankalarda mevduat miktarinin
artirilarak kredilerin finansmaninda mevduatin kullanilmasi gerek-
tigi bu ¢aliyma ile tepit edilmistir. Ayrica banka biiytikliigiiniin et-
kin kullanilmadig1 bu nedenle performansr artirict degil de azaltict
bir unsur oldugu goriilmektedir. Biiyiik bankalarin biiyiik maliyet
unsuru yaratmasi sebebi ile performansi azalttigi ¢aligma sonucuna
gore tespit edilmistir.

Bankacilik sektoriiniin  finansal piyasalarda ve ekonomide
onemli bir yer edinmesi sebebi ile sektorii inceleyen ve stirekli giin-
cel tutulan galigmalar ekonomiye yol gosterici hem de ampirik bir
kanit olmasi sebebi ile 6nemli bir rol iistlenmektedir. Bu kapsamda
yapilan bu ¢aligmaya makro faktorler eklenerek tilkede faaliyet gos-
teren tiim bankalar ele alinarak hatta tilkeler arasi kargilagtirmalar
yapilarak gelistirilebilir.

KAYNAKCA

Aka, K. (2019). Banka Karhhiginin Belirleyicileri: Tiirk Bankacilik
Sektoriindeki Katillim Bankalar1 Uzerine Ampirik Bir Uygula-
ma. Social Sciences Research Journal, 8 (3), 21-39.

Akbas, H.E. (2012). “Determinants of Bank Profitability: An Inves-
tigation on Turkish Banking Sector”, Oneri Dergisi, 10(37),
ss. 103-110

Albulescu, C. T. (2015). Banks’ profitability and financial soundness
indicators: A macro-level investigation in emerging count-
ries. Procedia economics and finance, 23, 203-209.

Alper, D. ve Anbar, A. (2011) “Bank Specific and Macroeconomic
Determinants of Commercial Bank Profitability: Empirical



Bankalarda Igsel Faktovlerin Risk Ayarh Performansa Etkileri... | 177

Evidence fromTurkey”, Business and Economics Research
Journal, 2(2), ss. 139-152.

Ata, H. A. (2009). Kriz Sonrasi Tiirkiye’de Mevduat Bankalar1 Kar-
liligina Etki Eden Faktorler, Dokuz Eyliil Universitesi Tsletme
Fakiiltesi Dergisi, 10(2), 137-151.

Athanasoglou, PP, Delis, M.D. ve Staikouras, C.K. (2006) “Deter-
minants of Bank Profitability in the South Eastern European
Region”, Bank of Greece Working Paper, 47.

Aydemir, R., Oveng, G., & Koyuncu, A. (2018). Tiirk bankacilik sek-
toriinde kredi mevduat orani, gekirdek dig1 yiikiimliiliikler ve
karhilik: Dinamik panel modelinden bulgular. Ege Academic Re-
view, 18(3), 495-500.

Belke, M. ve Unal, E. A. (2017). Determinants of Bank Profitability:
Evidence From Listed and Non- Listed Banks In Turkey, Jour-
nal of Economics, Finance and Accounting, 404-416.

Berger, AN. & R. DeYoung (1995), “Problem Loans and Cost Effi-
ciency in Commercial Banks, Office of the Comptroller of the
Currency”, E&PA Working Paper, 95-5, December 1995.

Berger, A., and Humphrey, D., 2012, Efficiency of financial institu-
tions: International survey and direction of future research,

European Journal of Operational Research, vol. 98, no. 4, pp.
175-212.

Bouzgarrou, H., Jouida, S., & Louhichi, W. (2018). Bank profita-
bility during and before the financial crisis: Domestic vs. fo-
reign banks. Research in International Business and Finance,
44, 26-39.

Buyuran, B., & Eki, I. H. (2020). Revenue diversification and bank

performance: evidence from Tarkey. South-Eastern Europe Jour-
nal of Economics, 18(1).

Canbaloglu, B. (2019). Yiikselen Ve Gelisen Avrupa Ulkelerinde Ban-
kacilik Sektorii Karlhiginin Belirleyicileri. Atatiirk Universitesi
Tktisadi Ve Idari Bilimler Dergisi, 33(3), 687-698.

Celik, S., & Ferudun, K. A. Y. A. (2019). Banka Karhiligina Etki Eden
Mikro Degiskenler: Tiirk Bankacilik Sektorii Uzerine Bir Aras-

tirma. Bolu Abant Izzet Baysal Universitesi Sosyal Bilimler Ensti-
tiisii Dergisi, 19(3), 765-788.



178 | FEinansal Perspektifte Modern Bankacilyjin Gelisimi (Teovik ve Ampirik Calismalar)

Demirgiig-Kunt, A. ve Huizinga, H. (1999). Determinants of Com-
mercial Bank Interest Margins and Profitability: Some Interna-
tional Evidence, The World Bank Economic Review, 379-408.

Ebenezer, O.0. Omar, WA. and Kamil, S., 2017, Bank specific and
macroeconomic determinants of commercial bank profitabi-
lity: Empirical evidence from Nigeria, International Journal of
Finance & Banking Studies, vol. 6, no. 1, pp. 25-38.

Dietrich, A., & Wanzenried, G. (2014). The determinants of com-
mercial banking profitability in low-, middle-, and high-inco-
me countries. The Quarterly Review of Economics and Finan-
ce, 54(3), 337-354

Gujarati, D. (2003), Basic Econometrics, New York: McGraw Hill
Book Co.

Giilhan, U. ve Uzunlar, E. (2011). Bankacilik Sektoriinde Karlihg
Etkileyen Faktorler: Tiirk Bankacilik Sektoriine Yonelik Bir
Uygulama, Atatiirk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Der-
gisi, 341- 368.

Giizel, A. (2022). Faiz Oranlar1 ve Do6viz Kurlarindaki Degisimle-
rin Bankalarin Performansina Etkisi: Sistematik Yaklagim ve
Duyarlilik Analizini de Igeren Stres Testi Model Uygulama-
s1. Third Sector Social Economic Review, 57(1), 586-611.

Kaya, Y.T. (2002) “Tiirk Bankacilik Sektoriinde Karliligin Belirleyici-
leri 1997- 20007, Bankacilik Denetleme ve Diizenleme Kurulu
MSPD Calisma Raporu, 2002 /1.

Kendirli, S., & Ergenoglu, S. Katilim Bankalarinin Karlilik Belirleyi-
cileri: Tiirkiye Ornegi. Finans Ekonomi Ve Sosyal Arasturmalar
Deryisi, 6(3), 545-551.

Liyugi (2007). Determinants of banks profitability and its implication
on risk management practices: Panel evidence from the UK.
University of Nottingham Publishers, Nottingham.

Maredza, A., 2014, Internal determinants of bank profitability in
South Africa: Does bank efficiency matter?, International

Business & Economic Research Journal, vol. 13, no. 5, pp.
1033-1046.

Molyneux, P. ve Thornton, J. (1992). Determinants of European
Bank Profitability: A Note, Journal of Banking and Finance,
1173-1178



Muda, R.; Ismail, A. G., Shahimi, S., & Jamaan, S. H. (2013). The
Dynamic Value Creation of Profit-Loss Sharing Arrange-
ment in Islamic Banking Industry. Curvent Research in Malay-
sin, 2(1), 25-64.

Pesaran, H. (2004), General Diagnostic Tests For Cross Section De-
pendence in Panels, Cambridge Working Papers in Economics
Working Paper.

Pesaran, H. ve Yamagata, T. (2008), Testing Slope Homogeneity in
Large Panels, Journal of Econometrics, 142, 5.50-93.

Pesaran, H. (2007), A Simple Panel Unit Root Test in The Presence
of Cross Section Dependence, Journal of Applied Econometri-

cs, 22 (2), 5.265-312.

Petria, N., Capraru, B. ve Thnatov, I. (2015) “Determinants of Banks
Profitibility: Evidence from EU 27 banking systems”, Procedia
Economics and Finance, 20, ss. 518 — 524.

Reis, §. G., Kilig, Y. ve Bugan, M. E (2016). Banka Karlihigim Et-
kileyen Faktorler: Tiirkiye Ornegi,. Mubhasebe ve Finansman
Dergisi, 21-36.

Samurkag, M. C., Evci, S. ve Erglin, B. (2014). Tiirk Bankacilik Sek-
toriinde Karliligin Belirleyicileri, Katkas Universitesi Tktisadi ve
Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 117-134.

Sufian, E,& Chong, R.R. (2008). Determinants of Bank Profitability
in a Developing Economy: Empirical Evidence from the Phi-
lippines, Asian Academy of Management Journal of Accoun-
ting & Finance, 4(2), 91-112.

Taskin, E D. (2011). Tiirkiye’de Ticari Bankalarin Performansini Et-
kileyen Faktorler, Ege Akademik Bakig, 289-298.

Tatoglu, EY. (2016). Panel Veri Ekonometrisi, Genisletilmis 3. Baski,
Beta Yayincilik, Tstanbul.

Tiberiu, C., 2015, Bank profitability and financial soundness indica-
tors: A macro-level investigation in emerging countries, Proce-
dia Economics and Finance, vol. 23, no. 1, pp. 203-209.

Westerlund, J. (2007). Testing For Error Correction in Panel Data.
Oxford Bulletion of Economics and Statistics, 69, 709-748.






Bankalarda Kurumsal Yegil Tahvil

Berna Dogan Basar'”

GIRIS

Yesil tahviller giiniimiiziin geligen ve bu gelismeye bagl olarak
birgok ¢evre ve enerji sorununu da beraberinde getiren diinyamiz-
da yerini alan yeni bir finansal aragtir (Biiyiikoglu, 2022). Kurum-
sal finansmanda son zamanlardaki 6nemli bir geliyme, kurumsal
yesil tahvillerin, yani gelirleri yenilenebilir enerji, yesil binalar veya
kaynaklarin korunmasi gibi ¢evre ve iklim dostu projeleri finanse
etmeye adanmis tahvillerin kullanimudir. Ornegin, Mart 2014’te
Unilever, mevcut fabrikalarin atik miktarini, su kullanimini ve sera
gazi emisyonlarin yariya indirmek i¢in 250 milyon sterlinlik bir
yesil tahvil ¢tkarmugtir. Benzer sekilde, Haziran 2017°de Apple, te-
sislerinde ve tedarik zincirinde yenilenebilir enerji ve enerji verimli-
ligini finanse etmek igin 1 milyar dolarlik bir yesil tahvil ¢ikarmistur.

Ozel ve kamu girketleri tarafindan ihrag edilebilen kurumsal ye-
sil tahviller, geleneksel sirket tahvillerine benzemektedir. Ancak bu
tahviller, tahvil ihracindan saglanan fonlar1 gevresel (yesil) projele-
re yonlendiren hiikiimler icermektedir. Morgan Stanley bu evrimi

17 Ars. Gor. Gaziantep Universitesi, Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Isletme Bo-
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“yesil tahvil patlamas1” olarak adlandirilmaktadir (Morgan Stanley,
2017). Kurumsal yesil tahvillerin kullanimi uygulamada giderek
daha yaygin hale gelirken, bu yeni finansal ara¢ hakkinda ¢ok az
sey bilinmektedir.

Kurumsal yesil tahvil ihra¢ etmenin {i¢ olas1 gerekgesi vardir.
Birincisi, yesil tahviller girketin gevreye olan duyarlihiginin bir sin-
yali olarak hizmet edebilecek bir argiiman olarak goriilmektedir.
Yatirrmcilar genellikle sirketlerin gevreye duyarliliklari hakkinda
yeterli bilgiye sahip olmadiklari igin boyle bir sinyal degerli olabil-
mektedir (Lyon ve Maxwell, 2011; Lyon ve Montgomery, 2015).
Kisitlayicr yapilart nedeniyle yesil tahviller, sirketlerin yesil proje-
lere yatirim yapmaya ve gevresel ayak izlerini iyilestirmeye ger¢ek-
ten kararli olduklarinin giivenilir bir sekilde sinyal vermesini sag-
lamaktadir. Tkincisi, yesil tahvil ihract bir tiir “yesil aklama”, yani
sirketin ¢evresel duyarlilik hakkinda asilsiz veya yaniltict iddialarda
bulunma uygulamasi olabilmektedir. Bu baglamda, sirketler kendi-
lerini gevreye kargt sorumlu olarak gostermek igin somut adimlar
atmadan yesil tahviller ¢ikarabilmektedirler ve buna yesil aklama
argiimani denilmektedir. Yesil aklama endigesi, yesil tahvil piyasa-
stin kamu yonetiminin eksikliginden kaynaklanmaktadir. Ugiin-
ciisii, finansal getirileri takas etmeye istekli yesil tahvil yatirrmeilari
igin girketler, daha ucuz finansman elde etmek igin toplumsal fayda
saglayacak yesil tahviller ¢ikarabilmektedirler ve sermaye maliyeti
arglimani olarak adlandirilmaktadir. (Flammer, 2021). Bu ¢aligma-
da, bu ii¢ gerekge incelenmekte ve konuyla ilgili teorik ¢aligmalar
taranarak, ilerde yapilacak uygulamali ¢aligmalara zemin hazirlan-
maya ¢aligimigtir.

KURUMSAL YESIL TAHVIL

Yesil tahvil, kamu veya 6zel kuruluglarin kendilerini finanse et-
mek amaciyla ¢ikardiklar1 ve diger kredi araglarindan farkl olarak,
elde edilen fonlarin bir ¢evre projesi veya iklim degisikligi ile ilgili
bir proje i¢in kullanilmasini taahhiit eden bir borg tiirtidiir. Ge-
nellikle bir ihragginin geleneksel tahvilleriyle ayni kidem, riicu ve
derecelendirmeye sahiptirler. Yesil ve geleneksel tahviller arasindaki
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temel fark, yesil tahvilin gelirlerinin iklim ve gevre dostu projeler
i¢in ayrilmasidir. Bu tahviller, siirdiiriilebilirligi tegvik etmeyi ve ik-
limle ilgili veya diger 6zel gevre projelerini desteklemeyi amaglayan
tahvillerdir. Daha spesifik olarak, yesil tahviller enerji verimliligi,
kirliligin 6nlenmest, siirdiirtilebilir tarim, balikgilik ve ormancilik,
su ve kara ekosistemlerinin korunmasi, temiz ulagim, temiz su ve
stirdiirtilebilir su yonetimini hedefleyen projeleri finanse etmekte-
dir. Bu yeni donemin kiiresel sartlar1 ve paradigma degigimi olarak
gelisen “Avrupa Yesil Mutabakat1” ile iligkilidir. Ayrica bu tahvil
sayesinde, ¢evre dostu teknolojilerin gelistirilmesine ve iklim degi-
sikliginin azaltilmasina yonelik eylemler finanse edilmektedir. Yesil
tahviller, tahvil gelirlerinin amaglanan yesil yatirnmlara yonlendiril-
mesini saglamak igin {igiincii taraf sertifikasyonuna veya yatirimci-
larin giivenine dayanmaktadir. Kisacasi, yesil tahviller esasen “yesil
vaat” ile paketlenmis geleneksel bir tahvildir (Levine, 2019).

Yesil tahviller simdilik evrensel bir kiiresel diizenleyici gerge-
veden yoksundur. Bunun yerine, yesil tahviller geleneksel olarak
Uluslararas1 Sermaye Piyasalar1 Birligi (ICMA) tarafindan yayin-
lanan Yesil Tahvil Tlkeleri ile uyumlu olacak sekilde yapilandiril-
mugtir. Tlkeler, yesil tahvil gikarirken yesil projelerin segimi, yoneti-
mi, degerlendirilmesi ve agiklanmasi igin goniillii en iyi uygulama
kilavuzlar saglamaktadir. Tlkeler, yesil tahviller igin {igiincii taraf
sertifikasyonunu tavsiye etmekte ancak zorunlu kilmamaktadir. T1-
kelere uyum istege bagh oldugundan dolayy, siirdiiriilebilir finans
endiistrisinde “yesil aklama” egilimleri artabilmekte ve hatta bazi
yesil tahvillerin gelirleri “yesil” adr altinda yanlig yerlerde kullanilip
anlamli yesil projelere yatirilmayabilmektedir (Mundy, 2022).

KURUMSAL YESIL TAHVIL GELISIMI

2007 yiinda Avrupa Yatirnm Bankasi (European Investment
Bank: EIB) ve Diinya Bankast (World Bank) tarafindan yapilan
ilk yesil tahvil ithracindan bu yana, yesil tahvillere biiyiiyen bir ilgi
olmugtur. 2012 yilinda, yesil tahvil ihraci yalmzca 2,6 milyar dolar
iken kurumsal yesil tahvil ihraci tam anlamiyla 2016 yilinda filiz-
lenmeye baglamigtir. Kurumsal yesil tahviller zamanla giderek daha
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popiiler hale gelmistir. Kurumsal yesil tahviller, girketlerin faali-
yetleri igin finansal olarak 6nemli oldugu sektorlerde (enerji gibi)
daha yaygindir. Ayrica kurumsal yesil tahviller 6zellikle Cin, ABD
ve Avrupa’da daha fazla ihrag edilmektedir.

Diinya Bankas1 6nemli bir yesil tahvil ihraggisidir ve 2008°den
bu yana 14,4 milyar dolarlik yesil tahvil ihra¢ etmistir. Bu fonlar,
biiyiik Ol¢iide yenilenebilir enerji ve verimlilik (%33), temiz ulagim
(%27), tarim ve arazi kullanim1 (%15) olmak tizere diinya ¢apinda
111 projeyi desteklemek igin kullanimigtir (World Bank, 2020).
Tlk yesil tahvil ihraglarindan biri, kuzey Hindistan’in elektrik ge-
bekesine diigiik karbonlu hidroelektrik gii¢ saglamayr amaglayan
Rampur Hidroelektrik Projesi’ni finanse etmistir. Boylece yesil tah-
vil ihraglariyla finanse edilen girket, yilda yaklagik 1,4 milyon ton
karbon salinimini engellemistir (World Bank, 2020).

Derecelendirme kurulusu Moody’s’in raporuna gore, 2017°de
yesil tahvil ihraci rekor bir seviyeye ulagmig ve diinya ¢apinda 161
milyar dolarlik yatirnma kargilik gelmigtir. Ayrica S&P Global’in
raporuna gore, bliyiime 2018°de biraz yavaglamig, ancak ertesi
yil giderek daha fazla iklime duyarli bir pazar sayesinde yeniden
yiikselige gegmistir (S&P Global Market Intelligence, 2019). Yesil
tahvil ihraglar1 2019°da 266,5 milyar dolarlik rekora ve ertesi yil
yaklagik 270 milyar dolara ulagmigtir (Climate Bonds Initiative,
2021).

Genel yesil tahvil piyasasi, 2021°de 556 milyar dolara ulasan
ihrag ile son yillarda rekora imza atmugtir. Bu, tiim pazar igin yak-
lagik %50’lik bir bilesik yillik bityiime oranini yansitmaktadir. Bazi
piyasa katilimcilari, 2022°de yesil tahvil ihracinda 6nemli bir biiyii-
me 6ngormektedir. Bundan dolay: bu tahvillerde canhlik artmakta
ve hizhi bityiime devam etmektedir. Yesil tahviller bir¢ok iilkede
ithrag edilirken, Avrupal ihraggilar en aktif olanlar olurken, siray1
ABD ihraggilar, Cinli ihraggilar ve uluslariistii ihraggilar takip et-
mektedir. Ayrica yillik yesil tahvil ihracinin yaklagik dortte tigii euro
veya ABD dolari cinsinde islem gormektedir (Kuchtyak ve Bruce
2022).
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KURUMSAL YESIL TAHVIL GEREKCELERI

Yesil tahvil ihracinin diger finansal enstriimanlardan farkl ge-
rekgelerinin oldugu soylenebilir. Bunlar sinyal argiimany, yesil akla-
ma argiimani ve sermaye maliyeti arglimani olarak siralanabilmek-
tedir (Flammer, 2021).

Sinyal Argiimani

Sirketler ve yatirnmcilar farkli bilgi ve enformasyon diizeyine sa-
hiptirler ve buna bilgi asimetrisi denilmektedir. Yatirimcilar agisin-
dan, sirketler hakkinda bilgi toplamak bir iglem maliyetine neden
olmaktadir (Williamson, 2007). Buna gore, bir “sinyal” gondere-
rek, yani bu bilgiyi giivenilir bir sekilde ileten eylemlerde buluna-
rak bu bilgi asimetrisini azaltmak sirketlerin ¢ikarinadir. Sinyalleme
teorisinde, bir sinyalin daha az arzu edilen 6zelliklere sahip firmalar
tarafindan uygulanmasi maliyetli ise bu sinyal giivenilirdir (Riley,
1979; Spence, 1973).

Kurumsal yesil tahvillerin ihraci, sinyal teorisi merceginden yo-
rumlanabilmektedir. Yatirimcilar genellikle sirketin gevreye olan
baglihgini degerlendirmek igin yeterli bilgiye sahip degildirler
(Lyon ve Montgomery, 2015). Yatirimcilarin bakis agisindan, bu,
gevreye bagli olan sirketler ile olmayanlar arasinda bir ayrim yapma
ihtiyaci dogmaktadur.

Yesil tahviller ihrag ederek sirketler ¢evreye olan baghliklarini
gosterebilmektedirler. Bir¢ok nedenden dolay: sinyalin inandirici
olmast gerekmektedir. Tlk olarak, sirketler yesil tahvil ihrag ederek
yesil projelere énemli miktarda para taahhiit etmektedirler. Tkin-
cisi, yesil tahviller, gelirlerin gergekten de tahvil prospektiisiinde
belirtilen yesil projeleri finanse etmek igin kullanmildigini garanti
etmek i¢in genellikle bagimsiz tigilincl taraflarca onaylanmakta-
dirlar. Tklim Tahvilleri Girisimi’nin Tklim Tahvilleri Standardi gibi
yesil tahvil standartlarina uymak, ihraggi igin maliyetli olan 6nem-
li diizeyde yonetimsel caba ve kaynak gerektirmektedir. Dahasi,
sertifikaya uyumsuzluk da maliyetlidir. Ornegin, Tklim Tahvilleri
Standardina uyulmamast durumunda, ihrag¢ginin, uygunsuzlugun
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farkina vardigs tarihten itibaren bir ay iginde Tklim Tahvilleri Girigi-
mi kurulunu bilgilendirilmesi gerekmektedir. Yonetim kurulu daha
sonra uyumlulugun saglanmast igin diizeltici eylemler 6nermekte-
dir. Uygunluk makul bir siire i¢inde saglanmazsa, yonetim kurulu
yesil tahvilin sertifikasini iptal edebilmektedir (Flammer, 2021).
Ozetle, yesil tahvillerin ihrac, sirketin gevreye olan baghliginin gii-
venilir bir igareti olabilmektedir.

Sinyalleme argiimani birkag test edilebilir ¢ikarim sunmakta-
dir. Tlk olarak, literatiir, hissedarlarin sirketlerin gevreye yonelik
katiimima olumlu yanit verdigini gostermistir (Flammer, 2013;
Klassen ve McLaughlin, 1996; Krueger, 2015). Benzer sekilde,
Flammer (2015), borsanin, ¢evre dostu politikalarin izlenmesini
savunan hissedar tekliflerinin benimsenmesine olumlu yanit ver-
digini tespit etmistir. Ayrica, borsa tepkisinin, sertifikal yesil tah-
villerin (yani, sinyalin daha giivenilir oldugu yesil tahviller) ilk kez
ithrag edenlere (yani, heniiz bu sinyali kullanmamuig ihraggilar) karg
daha giiglii olmas1 muhtemeldir (Eccles, Loannou, ve Serafeim,
2014; Edmans, 2011; Flammer, 2015; Flammer, Hong, ve Minor,
2019; Guenster vd., 2011). Ikinci olarak, yesil tahvillerin ihracini
takiben ihraggilarin ¢evresel performanslarin1 (CO2 emisyonlari-
nin hacmi) iyilestirebilmeleri diger bir ¢ikarimdir. Gergekten de,
eger yesil tahviller gevreye karsi giivenilir bir bagliligin sinyalini
veriyorsa, bu nihayetinde gevresel performansin artmasi anlamina
gelmelidir. Ashinda, yesil tahvil miktarlar, ilgili ihraggilarin biiyiik-
lugii ile kargilastirldiginda, firma diizeyinde 6nemli iyilestirmeler
saglamak i¢in muhtemelen ¢ok kiigiiktiir. Bunun yerine, sinyalleme
argiimany, sirketlerin yesil tahviller ihrag ederek ¢evreye (giivenilir)
bir baglilik sinyali verdikleri yoniindedir. Bu taahhiit, ¢evre dostu
davranigta gergeklestikge sirketlerin gevresel performansi iyilesir.
Bu geligmelerin tamami olmasa da bir kismu yesil tahvil gelirleriyle
finanse edilen projelerden kaynaklaniyor olabilmektedir. Ugiincii-
sii, yesil tahvillerin ihracini takiben, uzun vadeli yatirimlarin ger-
geklesmesi ve yesil yatirnmcilarin miilkiyetinin artmasinin bekle-
necegi bir bagka ¢ikarimdir. Gergekten de, sirketler yesil tahviller
ithrag ederek ¢evreye olan baghliklarinin sinyalini verdikge, ¢evreye
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duyarlt bir yatirnmer miigteri kitlesi igin daha gekici hale gelmeleri
beklenmektedir (Flammer, 2021).

Yesil Aklama Argilimani

Diger bir potansiyel gerekge, yesil tahvillerin bir yesil aklama
aracini temsil edebilmesidir. Yesil aklama yani, girketin ¢evresel ta-
ahhiidii hakkinda asilsiz veya yaniltic1 iddialarda bulunma uygu-
lamasi1 yaygin bir olgudur (Berrone vd., 2017; Lyon ve Montgo-
mery, 2015; Marquis vd., 2016). Ornek vermek gerekirse, sirketler
segici agiklamalar, siipheli eko-etiketler, tiriin {izerinde biyogesitlilik
sembollerinin gosterilmesi gibi yaniltict gorsel imgeler ve yaniltici
anlatimlar kullanabilmektedirler (Lyon ve Montgomery, 2015).

Sermaye Maliyeti Argiiman1

Yesil tahvil ihra¢ etmenin bir bagka gerekgesi de sermaye ma-
liyeti olabilmektedir. Bilindigi gibi sermaye maliyeti, bir sirketin
deger iiretmeden once kazanmasi gereken minimum getiri veya
kar oramidir. Spesifik olarak, eger yesil tahvil yatirimeilar: iklim
degisikligiyle miicadelede daha fazla fayda saglamak i¢in daha dii-
siik getirileri kabul etmeye istekliyse, yesil tahviller daha ucuz bir
finansman kaynagini temsil etmektedir. Hissedarlar boylece daha

ucuz borg finansmani kaynagindan yararlanmig olmaktadirlar.

KURUMSAL YESIL TAHVILLERDE THRACG
ESASLARI VE ILKELER

Yesil tahvil standartlari, yesil tahvil pazarinin gelisgimine katki ve-
ren en 6nemli unsurlardan biridir. Yesil Tahvil Tlkeleri, bir endiistri
kurulugu olan Uluslararas1 Sermaye Piyasalar1 Birligi (ICMA) ta-
rafindan belirlenen goniillii yonergelerdir. Seffafligy tegvik etmeyi
ve yesil tahvil piyasasinin gelisimini kolaylagtirmak igin biitiinligt
saglamay1 amaglamaktadir. Bu ilkeler yesil tahvil ihracinda yer alan
temel bilegenler hakkinda ihraggilara rehberlik saglamak iizere ta-
sarlanmistir. Yesil Tahvil Tlkeleri, ICMA tarafindan yonetilmektedir.
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Yesil Tahvil Tlkeleri, yesil tahvillerin ne oldugunu tamimlamaya
veya yesil tahvil projelerinin kapsamli uygun kategorilerini belirle-
meye ¢alismaz. Bunun yerine, ihraggilarin gelirlerini kullanimlarini
agik ve seffaf bir gekilde iletmelerini tavsiye etmektedir. Boylece
yatirimcilar, tahvilin yatirim stratejileriyle tutarlihgina iligkin karar-
larina dayanarak kararlarini verebilmektedirler. Seffafligi artirarak,
yatirim kararlar1 verme noktasinda yardimer olmayi ve hesap vere-
bilirlik, degerlendirme ve raporlama yoluyla yesil projelere yatirimi
desteklemeyi amaglamaktadirlar. Sonug olarak, yatirimcilar gevre-
sel ve/veya sosyal etkiyi degerlendirmek i¢in daha donanimli hale
geleceklerdir. Yesil Tahvil Tlkeleri gelirlerin kullanimu, proje deger-
lendirme ve se¢im siireci, gelirlerin yonetimi ve raporlama olmak
iizere dort bilesenden olugmaktadir (ICMA, 2021).

Gelirlerin Kullanimi

Yesil tahvillerin temel amaci s6z konusu tahviller vasitasiyla
saglanan fonlarin yesil projelerde kullanilmasidir. Yesil Tahvil Th-
raggilari, uygun yesil projelerine bu tahvillere iligkin agiklamalarda
beyan etmelilerdir. Béylece Yesil Tahvil Tlkeleri, s6z konusu tahvil-
lerden elde edilecek gelirlerin gevresel faydalarinin agiklanmasini
saglamaktadir. Yesil Tahvil Tlkeleri, asagidakiler de dahil olmak iize-
re, taninmug “yesil” projelerin belirli tiirlerinin kapsaml bir listesini
igermektedir (ICMA, 2021).

* Yenilenebilir enerji,
* Enerji verimliligi,
e Kirlilik 6nleme ve kontrolii,

* Canli dogal kaynaklarin ve arazi kullaniminin gevresel olarak
stirdiiriilebilir yonetimi,

 Karasal ve suyun biyolojik ¢esitliligin korunmas,
* Temiz ulagim,
e Siirdirtlebilir su yonetimi,

o Tklim degisikligine uyum,
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* Eko-verimli ve/veya dongiisel ekonomiye uyarlanmug tiriin-
ler, tiretim teknolojileri ve stiregleri,

* Bolgesel, ulusal veya uluslararasi kabul gormiis standartlart
veya sertifikalar1 kargilayan yesil binalar.

Proje Degerlendirme ve Segim Siireci

Thraggilar, fonlarin desteklemesi gereken proje tiirleri, ¢evresel
faydalar1 degerlendirme kriterleri ve projelerin iiretmesini bekle-
dikleri gevresel etki dahil olmak {izere projelerin uygunlugunu be-
lirlemek igin izlenen karar verme siirecini 6zetlemelidirler (ICMA,
2021). Bu bilgiler yatinmcilar agisindan gerekli hatta 6nemlidir.
Boylece, yesil tahvil ihraggisi finanse edecegi proje segimi hakkinda
agik davranmakta ve yesil tahvilin baglanacag: proje, yatirnmecilara
sunulmaktadir.

Gelirlerin YOnetimi

Yesil projelerden saglanan gelirler, tahvil ihraggisi tarafindan
uygun bir sekilde izlenip onaylanmaya imkan veren bir hesap pla-
nina veya portfoye alinmalidir. Yesil tahvillerin finanse ettigi yesil
projelerden saglanan gelirlerin rasyonel olarak yonetilmesi, vadesi
gelen yesil tahvillere yapilacak 6demelerin saglamlagtirilmasi igin
son derece 6nemlidir. Proje gelirlerinin dogru yonetilmemest, soz
konusu tahvili ihrag eden sirketler agisindan olumsuz sonuglara yol
agabilmektedir (Tandircioglu, 2022).

Raporlama

1hraggllar, yesil tahvil gelirlerinden yapilan belirli yatirimlar
hakkinda biiltenler, web sitesi giincellemeleri veya dosyalanmus fi-
nansal raporlar aracihgiyla, belirli projeleri ve yatinm tutarlarini
ve beklenen ¢evresel siirdiirtilebilirligi detaylandirarak en az yilda
bir rapor vermelidir. Yatinmailar, ihraggilarin gevresel stirdiiriile-
bilirlikten sorumlu olmasiyla ilgilenmekle beraber, kendi yatirim
performanslarini 6lgmek i¢in de raporlamaya 6nem vermektedir-
ler. Raporlar sayesinde, bilgilerin siirekli giincellenmesi, yatirimci-
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lar agisindan giivence saglamaktadir. Raporlarda yesil projelerden
beklenen etkilerin neler olduguna da agik¢a yer verilmelidir (Tan-
dircioglu, 2022).

Yesil tahvil ihracinin artmasina ragmen, bu tahvillerin diizenle-
me, yonetim ve onaylanma bakimindan evrensel kurallara sahip ol-
mamalari, istenen gelisimi engeller ve bu tahviller piyasanin olduk-
¢a siurlt kalmasina neden olmaktadir. Yesil tahvillere artan talep,
piyasada diizenleme yapilmasi yoniinde motivasyon saglamaktadir.
Ayrica bu standartlar, aldatic1 bir ¢evre dostu politika ve konumlan-
dirma iddiasinda bulunan bir iiriin, hizmet veya organizasyonun
gevresel yararlarinin hatali bir gekilde iletilmesi olan yesil aklama
sorununun kontrol altina alinmasina katki saglamaktadir.

SONUC

Yesil tahvil thracinin diger finansal enstriimanlardan farkli ge-
rekgelerinin oldugu séylenebilmektedir. Bunlar sinyal argiimani,
yesil aklama arglimani ve sermaye maliyeti argiimani olarak sira-
lanabilmektedir. Bu ¢aligmada, bu {i¢ gerekge incelenmekte ve ko-
nuyla ilgili teorik ¢aligmalar taranarak, ilerde yapilacak uygulamali
caligmalara zemin hazirlanmaya ¢alisiimistir.

Diinya ¢apinda hiikiimetler aras1 kuruluslara ve aragtirma ens-
titiilerine gore, 2050 yilina kadar kiiresel net sifir emisyon elde
etmek icin yiiz trilyonlarca dolarlik yatinm gerekmektedir. Bu ya-
tirimin yaklagik tigte ikisinin iklim ve gevre dostu projelere yonelik
ozel sektor yatinmlarindan gelmesi beklenmektedir. $u anda, bu
tiir yatirrmlar1 finanse etmek igin en ¢ok tanman araglardan biri,
gelirleri yesil projelere ayrilmig olan uzun vadeli sabit getirili bir
bor¢lanma araci olan yesil girket tahvilidir.

Kurumsal yesil tahviller, yalmzca sirketlerin ¢evresel duyarlilik-
larina karg1 tutumlar1 hakkinda bilgi saglamakla kalmaz, ayni za-
manda finansal performansa da katkida bulunurlar. Ayrica, uzun
vadeye ve dogal ¢evreye deger veren bir yatirimer tabanini gekmeye
yardimci olur. Genel olarak, literatiir sonuglar1 kurumsal yesil tah-
villerin hem girketlere hem de dogal ¢evreye ¢esitli faydalar sagladi-
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g gostermektedir. Gelecekteki ¢aligmalarda, yesil tahvil ithracinin
sirketin diger bor¢lanma araglarini nasil etkiledigi, toplam finans-
man maliyetini artirip arttirmadigi gibi sorular izerinde durularak
bu konularda aragtirmalar yapilabilir.
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