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Tiirk Bankacilik Sektériinde Biiyiime, Biiyiiklik ve Sermaye
Yapisi Kararlarinin Karhhga Etkisinin Analizi

Ozet

Bu ¢alismanin amaci, ticari bankalarda buyuklik, bayime ve
sermaye vyapisi kararlarinin karliliga etkisini analiz etmektir.
Bu baglamda istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’'na (IMKB)
kote 13 bankanin 2004 — 2009 vyillari arasindaki ¢eyrek
dénemlik finansal verileri Gzerinde Arellano-Bover / Blundell-
Bond sistem Genellestiriimis Momentler Metodu (GMM)
analizi gergeklestirilmistir. Calismadan elde edilen sonuglar
banka karlihginin kalici oldugunu, sermaye yapisi kararlarina
iliskin oranlarin bankalarin karliligi tGzerinde negatif etkisi
oldugunu ancak buyiklik ve blylimenin karlhk Gzerinde
olumlu etkiye sahip oldugunu gostermistir. Ayrica kurumlar
vergisi oraninin karllik Gzerinde anlamh bir etkisi tespit
edilememistir.

Anahtar Kelimeler: Blylime, Sermaye Yapisi, Karlilik, Tark
Bankacilik Sektori, Genellestirilmis Momentler Metodu.

The Effects of Growth, Size and Capital Struc-
ture Decisions on Profitability in Turkish Bank-
ing Sector

Abstract

The aim of this study is to investigate the effects
of size, growth and capital structure decisions on
profitability of banks. In this context, quarterly
data of 13 Istanbul Stock Exchange (ISE) quoted
banks are utilized. Moreover Arellano-Bover /
Blundell-Bond system generalized Method of
Moments (GMM) analysis is applied for 2004 —
2009 period. The results indicate that bank
profits persist, while the ratios with regarding to
capital structure decisions negatively affect
profitability. Nevertheless size and growth
positively affects profitability. Besides that, there
is no evidence that proves corporate tax ratio
affects profitability.

Keywords: Growth, Capital Structure, Profitabil-
ity, Turkish Banking Sector, Generalized Method
of Moments.
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1. Girig

Bankacilik sektort, finansal sistem icerisinde 6demeler sistemi araciligi ve sundugu
bircok finansal aracla tasarruflarin yatirnma doénuistirilmesinde kaynak (fon) akta-
rimina aracilik eden bir sektordlr. Bankalar, tasarruf sahiplerinden borglanarak
fon saglarlar ve sagladiklari fonlari ihtiya¢ sahiplerine kredi olarak satarlar (Yildi-
rim, 2004:1). Ozellikle Tiirkiye agisindan bankalar kisa vadeli fon arz ve talebinin
karsilastig1 para piyasalarinin en 6nemli aktorleri konumundadirlar. Bununla birlik-
te belirli fiziksel bir mekani olan ve belirli kurallara gore islemlerin yapildigi piyasa-
lar olan 6rgiltlenmis piyasalarin da finansal aracilaridir.

Bu baglamda bankacilik sektor, hizli ekonomik biiyiime ve gelismenin énemli bir
parcasidir. Bankalar sadece parasal kontrol icin bir kanal olmayip, ekonominin
yeniden yapilanmasinda ve uzun dénemli strdirilebilir makroekonomik istikrarin
saglanmasinda, etkili olan kurumlardir. Mali sistem icinde bu denli 6nemli bir role
sahip olan bankacilik sektoriiniin, iktisadi sistemle etkilesimini acik ve net bicimde
ortaya koyabilmesi ve saglikh bir yapida isleyebilmesi gerekmektedir. Finansal
sistem icerisinde bu derece 6nemli bir yere sahip olan bankalar, uzun yillardir ¢ce-
sitli nedenlerden dolayi birtakim zorluklarla karsi karsiya kalmislardir. Ozellikle
1980 sonrasi uygulamaya konulan reform politikalari sonrasinda, sektérin karsi-
lastigl baslica temel sorunlar; ekonomik istikrarsizlik, mali riskler, yiksek kaynak
maliyeti, haksiz rekabet kosullari, teknolojideki hizli gelismelere ayak uydurama-
ma, 6zkaynaklarin yetersizligi ve yeniden yapilanma sorunlari seklinde siralanabi-
lir. (Parasiz, 2000: 125).

Finansal yonetim agisindan bankalarin nihai amaci, bitin ticari isletmelerde oldu-
gu gibi, kendisine yatirim yapan sermayedar ya da pay sahibinin kazancini (refahi-
ni) maksimize etmektir. Bu nihai amaca ulasmada en 6nemli araclardan biri kar
elde etmek ve kari yiikseltmektir. Bu baglamda bankayla ilgili alinacak yonetimsel
kararlar ile bankanin kontroli disinda meydana gelen gelismelerin karliliga olan
etkisinin incelenmesi dnem arz etmektedir.

Dolayisiyla son zamanlarda ilgi odagi haline gelen Tirk bankalari agisindan biyik-
lUk, bliylime ve sermaye yapisi kararlarinin bankalarin karhligina etkisinin ince-
lenmesi dikkati ¢ceken bir konu olmaktadir. Bu g¢alismada, Tiirk bankacilik sekto-
rinde buydklik, biylime ve sermaye yapisi kararlarinin, bankalarin karliligina olan
etkisi analiz edilmistir. Karlilik verisi olarak aktif karliligi (ROA) ve 6zkaynak karliligi
(ROE) ayri ayri kullanilarak Tirk bankacilik sektériinde faaliyet gosteren ve
iIMKB’ye kote 13 bankanin, 2004 - 2009 yillari arasindaki ceyrek dénemlik finansal
verileri Gizerinde Arellano-Bover / Blundell-Bond sistem Genellestirilmis Moment-
ler Metodu (GMM) analizi gergeklestirilmistir.
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Calisma bes béliimden olusmaktadir. ikinci bélimde teorik cerceve agiklanmistir.
Ugiincii béliimde konuyla ilgili literatiir 6zetlenmistir. Dérdiincii bélimde veri ve
yontem aciklanmistir. Besinci bolimde elde edilen bulgular tartisiimistir. Son bo-
limde ise genel bir degerlendirme yapilmis ve gelecek calismalar icin 6nerilere yer
verilmistir.

2. Teorik Cergeve

Bu ¢alismada, buyuaklik, blylime ve sermaye yapisi kararlarinin karhlikla iliskisinin
olup olmadigi, iliski varsa iliskinin yoni ortaya konmaya calisilmaktadir. Dolayisiyla
oncelikle buyiklik, biylime, sermaye yapisi ve karllik kavramlarinin agiklanmasi
oldukca 6nemlidir. Bu baglamda, isletmelerin yonetsel, finansal ve operasyonel
performansinin analizi, 6lglilmesi ve degerlendirilmesi ayri bir 6neme sahiptir.
Cunki bir isletmede nelerin nerelere kadar gelistirilebilecegi, karhilk diizeyindeki
artis ve duslsleri, maliyet diisirme ¢abalarindaki olumlu gelismelerin durumu,
performans olgcim ve degerlendirmeleriyle anlasilabilir. Performans, belirlenmis
standartlara ulasim seviyesidir ve isletmelerin degerlendirilmesinde 6nemli bir
kavram olarak ortaya ¢ikmaktadir. isletme performansinin analizi; isletme yapisi,
finansal yapi ve sermaye yapisiyla ilgili genis bir boyut icindeki sorulara yanit veren
analiz, 6lciim, degerlendirme ve yorumlarla amacina ulasan nitel ve nicel bir ¢a-
lisma siireci olarak tanimlanmaktadir (Kabakgi, 2008:168). Ozellikle yonetsel, ope-
rasyonel ve finansal acidan performansin 6nemli gostergelerinden birisi kar ve
karlilik olarak nitelendirilmektedir.

2.1. Kar ve Karlihk Kavramlari

isletmelerin temel amaglari, varliklarini siirdirmek, gelismek ve piyasa degerlerini
hissedarlari agisindan maksimum kilmaktir. isletmelerin bu amaglarina ulasabilme-
leri icin kar elde etmeleri gerekmektedir. Kar, en basit ifadeyle belirli bir donem
icerisinde gerceklestirilen faaliyetler sonucunda elde edilen toplam gelirler ile
faaliyetler icin katlanilan toplam maliyetler arasindaki olumlu fark olarak nitelen-
dirilebilir. Aslinda kar kavraminin neyi ifade ettigi ve ne anlam tasidigi isletme bi-
liminin ilgi alanina girerken, karin nasil belirlendigi muhasebenin ilgi alanina gir-
mektedir (Tlrkis, 2001). Teoride kar tanimlari ve karin unsurlari bilango ve gelir
yaklasimi olarak adlandirilan iki yaklasima gore belirlenmektedir. Bilango yaklasi-
mina gore kar, belirli bir donemde, isletmeden cekilen ve konan degerler harig
olmak Uzere, isletmenin donem sonu 6zkaynagi ile donem basi 6zkaynagi arasin-
daki olumlu farki ifade etmektedir. Gelir yaklasimina goére ise kar, bir isletmenin
belli bir donemde elde ettigi brit hasilattan, bu hasilatin elde edilmesi igin harca-
nan tiim bedelin dislilmesi sonucu bulunan tutari ifade etmektedir. Karlilik ise
isletmelerin faaliyet sonuglarini tutar yerine oran olarak gosteren bir kavramdir.
Bir baska ifadeyle isletmenin elde ettigi karin, isletmenin Uretiminde kullandigi
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varliklar, 6zkaynak ve net satislar Gzerinden 6l¢gill, yeterli ve doyurucu olup olma-
dig1 konusunda bilgi vermektedir (Apak ve Demirel, 2010). Finans teorisinde islet-
melerin karhligini 6lgmede kullanilan ¢esitli oranlar bulunmaktadir. Bu ¢alisma
kapsaminda karlihig 6lgen oranlardan 6zkaynak karhligi ve aktif karhhgi kullaniimis-
tir. Oz sermaye karlihgi, hissedarlarin (ortaklarin) isletmeye koyduklari sermayeleri
Uzerinden elde edilen karhligi hesaplamaktadir ve isletmenin bir bitin olarak per-
formansini gosterir (Aydin, Basar ve Coskun, 2009). Konu bankacilik agisindan de-
gerlendirildiginde, banka sahiplerinin esas ilgilendikleri konu, bankaya yaptiklari
yatirimin getirisi olarak ortaya ¢ikmaktadir. Bu bilgi bir karhlik élgiiti olan 6z kay-
nak karlilik orani (ROE) araciligi ile elde edilebilir (Siklar, 2004:264).0zkaynak karli-
lig1 vergi sonrasi net karin 6zkaynaga oranlanmasiyla bulunur ve asagidaki sekilde
ifade edilmektedir (Van Horne ve Wachowicz, 1995:142):

Ozkaynak Karliigi (ROE- Return on Equity)=Net Kar/Ozsermaye

Karlihg 6lgen diger bir oran, aktif karlihgl oranidir. Bu oran, isletmenin faaliyetle-
rinde kullandigi varliklarini ne derece etkin kullandigini bir baska ifadeyle varliklari
Gzerinden ne kadarlik bir getiri sagladigini gostermektedir. Bankanin ortaklari,
sahip olduklari bankanin iyi yonetilip yonetilmedigini gérebilmek icin karhhga ilis-
kin bir 6lcut niteliginde olan aktif karlihk oranini (ROA) kullanabilirler (Siklar,
2004:264). Aktif karliligi asagidaki gibi hesaplanmaktadir (Peterson, 1994:119):

Aktif Karlihg (ROA-Return on Assets)= Net Kar/Varlik Toplami
2.2. Biiyikliik ve Biliyiime Kavrami

Karlihk Gizerine etkisi incelenen bir kavram olan buyiklik, isletmeler agisindan tek
bir zamanda isletme iriliginin bir gostergesidir. Bu baglamda buylklGgin cesitli
gostergeleri bulunabilir. En genel kabul gérmis biyuklik gostergeleri olarak ¢ali-
san sayisi, aktif hacmi, satis hacmi, Uretim miktari, yillk net kar, 6zkaynak gibi
faktorler kullanilmaktadir. Bu gostergeler isletmenin tek bir zamandaki iriligi ile
ilgiliyken bliylime farkl zaman araliklarinda buyuklik 6lgltiindeki degisimi ile ifa-
de edilmektedir (iskenderoglu, 2008: 4). Genel olarak biiyiime ve biiyikliik degis-
kenleri ile karlihk arasinda pozitif bir iliski oldugu kabul edilmektedir. Chen ve Zhau
(2005), toplam satislarin dogal logaritmasi ile OlgtUkleri blyuklik degiskeni ile
karhlik arasinda pozitif bir iliski elde etmislerdir.

2.3. Sermaye Yapisi Kararlar

Karlihk (izerinde etkisi incelenen diger bir kavram ise sermaye yapisiyla ilgili karar-
lardir. Sermaye yapisini bir isletmenin finansmaninda kullandigi kisa vadeli yabanci
kaynaklarin streklilik gosteren kismi, uzun vadeli yabanci kaynaklar ve 6zkaynagin
olusturdugu yapi olarak tanimlamak mimkindir(Moyer, Mcguigan ve Kretlow,
2002: 491). Bir baska ifade ile sermaye yapisi, bir isletmenin reel yatirimlarini fi-

ESKISEHIR OSMANGAZi UNIVERSITESI iiBF DERGISI



nanse etmede kullandigi menkul kiymetlerin birlesimidir (Qian, Tian ve Wirjanto,
2007: 3). Sermaye yapisi kararlari ise isletmenin hedef sermaye yapisinin segimi,
borcun ortalama vadesinin belirlenmesi ve 6zel zamanlarda 6zel finansal kaynakla-
rin secimiyle ilgili kararlari icermektedir (Ehrhardt ve Brigham, 2006: 453). Finans
teorisinde isletmelerdeki sermaye yapisi tercihlerini veya kararlarini gosteren ce-
sitli hesaplamalar bulunmaktadir. Bu hesaplamalardan en 6nemlileri kaldirag orani
ve borg-6zkaynak oranlaridir. Her iki oranda asagidaki gibi ifade edilebilir (Ceylan,
1998:47-48):

Kaldirag Orani = Borglarin Defter Degeri/Varlik Toplami

Kaldirag orani, toplam varliklarin ne kadarinin yabanci kaynaklarla finanse edildigi-
ni ifade etmektedir.

Bor¢-Ozkaynak Orani = Toplam Borg/Ozsermaye

Bu oran isletmenin sahip oldugu 6zkaynaga gore kullandigi yabanci kaynagin payi-
ni gbstermektedir.

Ticari bir isletme olarak bankalarin belirli bir dénem igerisinde nasil ¢alistiklarini ve
amagclarina doénik olarak nasil bir performans sergilediklerini degerlendirebilme-
nin en iyi yolu bankanin varliklari ile yakimlaliklerini 6zetleyen bilangosunu ince-
lemektir. Bir banka, para ticareti yapan bir kurum olarak, 6z kaynaklarini degil,
yabanci kaynaklari temel fon kaynagi olarak kullanan bir kurulustur. Bankalar,
oldukga yilksek bor¢ kaldiracinasahip finansal kuruluslardir. Baska bir ifadeyle,
banka fonlarinin biyik bir kismi, mevduatlar ve mevduat disi borglardan olusmak-
tadir. Bu baglamda bankalar mevduat satarak (ihrac ederek) ve borglanarak fon
toplarlar. Toplanan bu fonlar varlk elde edilerek kullanilir. Toplanan fonlarla elde
edilen varliklar arasinda en 6nemlileri krediler ve menkul kiymetlerdir. Bankalar,
s6z konusu kaynaklarin maliyetine oranla varliklar araciligi ile daha fazla gelir yara-
tarak kar elde ederler (Siklar, 2004:253-254; Sarikamis ve digerleri, 2004:24). Ban-
kalarin bu 6zelliklerinden dolayr bankacilik sektériinde sermaye yapisi kararlarini
belirlemek amaciyla kullanilabilecek farkli oranlar bulunabilir. Bu oranlarin hesap-
lamalari agagidaki tabloda agiklanmaktadir. S6z konusu oranlar konuyla ilgili yapi-
lan daha Onceki benzer ¢alismalar olan Naceur ve Goaied (2001), Bashir (2003),
Pratomo ve Ismail (2006), Kosmidou (2007) ¢alismalarinda da kullaniimistir.

Tablo 1.: Bankacilik Sektoriinde Kullanilan Sermaye Yapisi Oranlari

Mevduat

MOK = ittt
Ozkaynaklar
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MAKOK = Mevduflt—i- Alinan Krediler
Ozkaynaklar
MTA = Mevduat
Toplam Aktifler
MATA = Mevduat + Alinan Krediler
Toplam Aktifler

isletmelerin sermaye yapisi kararlarini agiklamak amaciyla gelistirilmis sermaye
yapisi teorileri, isletmelerde borg/6zkaynak birlesiminin nasil olmasi gerektigi ve
hangi degiskenlerden etkilendigini agiklamaya yoneliktir. Bunlardan klasik sermaye
yapisi teorileri blyik olciide borg/6zkaynak birlesimini degistirmek suretiyle is-
letme degerini degistirmenin mimkin olup olmadigini agiklamaya ¢alisan teori-
lerdir. Modern sermaye yapisi teorileri ise isletmelerin sermaye yapisi kararlarini
etkileyen degiskenleri saptamaya yonelik olarak gelistirilmis teorilerdir.

Klasik sermaye yapisi teorilerinden net gelir teorisine gore bir isletme, kaldirag
diizeyini artirarak sermaye maliyetini azaltip isletme degerini arttirabilir (Van Hor-
ne, 1971). Net faaliyet geliri teorisine gore isletmenin sermaye yapisi tercihlerinin
isletme degeri Uzerine etkisi yoktur (Turko, 1990). Geleneksel yaklasim, borg /
0zkaynak oranini artirmanin, 6zkaynak maliyetini yikseltmesine ragmen kaldirag
etkisini artirarak ortalama sermaye maliyetini diisirebilecegini ve isletmenin piya-
sa degerini yiikseltebilecegini kabul eder (Ceylan, 1998). isletmelerin sermaye
yapisi tercihlerinde ilk defa teorik bir analiz gergeklestiren Modigliani ve Miller’in
(MM) 1958 yilinda gerceklestirdikleri ilk calismada oldukc¢a sinirlayici varsayimlar
altinda isletmenin degerinin sermaye yapisindan bagimsiz oldugunu ileri siril-
mistir. Daha sonra MM, 1963 yilinda gergeklestirdikleri calismada ise vergiyle
ilgili varsayimlari esneterek vergi avantajinin isletmeleri borca yonlendirdigini ve
borca 6denen faiz giderlerinin vergi matrahindan indirilebildigini buna bagh olarak
isletmede, hissedarlarina yonelik daha fazla nakit akimi yaratildigini ortaya koy-
muslardir.

Modern sermaye yapisi teorilerinden dengeleme teorisine gore karhlik ile kaldirag
dlzeyi arasinda pozitif iliski vardir (Bontempi, 2002; Benito, 2003). Yine bu teoriye
gore isletme blyukligu ile kaldira¢ diizeyi arasinda pozitif iliski bulunmaktadir.
(Antonuoi, Gliney ve Paudyal, 2002; Brierly ve Bunn, 2005). Karlilik ile kaldirag
diizeyi arasinda pozitif iliski olduguna goére bu dogrultuda dengeleme teorisinde
isletme bilylklGgu ile karhihk arasinda da pozitif iliski bulundugu séylenebilir. Fi-
nansal hiyerarsi teorisine gore ise karllik ile kaldira¢ arasinda negatif bir iliski bu-
lunmaktadir (Myers, 1984; Myers ve Majluf, 1984; Frank ve Goyal, 2005). Yine bu
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teoriye gore isletme blyuklGgu ile kaldirag diizeyi arasinda negatif iliski bulunmak-
tadir (Rajan ve Zingales, 1995; Akhtar ve Oliver, 2005). Dolayisiyla bu teoriye gére
isletme blylklGgi ile karlilk arasinda negatif iliski bulundugu séylenebilir.

3. Literatir

Konuyla ilgili mali sektore yonelik yapilan ¢alismalar incelendiginde mali sektorde
faaliyet gosteren ticari bankalarin karlihgini etkileyen degiskenlerin isletme ici ve
isletme disi (makro ekonomik) degiskenler olmak lzere ayristirilarak incelendigi
belirlenmistir.

Naceur ve Goaied (2001), Tunus bankacilik sisteminde en iyi performansa sahip
bankalarin personel ve sermaye verimliligi saglayan, aktiflerine gore yliksek mev-
duat toplayan ve 6zkaynagini giiclendiren bankalar oldugunu saptamislardir. Kaya
(2002), 1997 - 2000 yillari arasinda Tiirk bankacilik sektorinin toplam 6zkaynakla-
rinin toplam varliklara orani ile net faiz marji ve aktif karliligi arasinda pozitif, 6z-
kaynak karhhgi ile negatif yonde bir iliski saptamistir. Bankalarin menkul degerler
clizdaninin toplam aktiflere orant ile net faiz marji arasinda negatif, aktif karliligi ve
0zkaynak karlihgl arasinda ise pozitif yonde bir iliski saptamistir. Bankalarin likit
varliklarinin toplam aktiflere orani, kredi portfoylerinin toplam aktiflere orani,
bankalarin yabanci para net acik pozisyonlarinin (yabanci para yiukimlalukler-
yabanci para varliklar) toplam aktiflere orani, enflasyon ve reel faiz orani degisken-
leriyle karlilik gbstergeleri arasinda pozitif bir iliski saptamistir. Toplam mevduatla-
rin toplam aktiflere orani ile karlilk degiskenleri arasinda negatif yonde bir iliski
oldugunu belirlemistir. Bashir (2003), islam bankalari {izerinde yaptigi calismada,
sermaye/varlik orani ile borg/varlik oranlarinin karlilikla pozitif iliski icerisinde ol-
dugunu buna karsin vergi etkisiyle karlilik arasinda negatif iliskinin varligini sapta-
mistir. Pratomo ve Ismail (2006), Malezya bankalari Gzerinde yaptiklari ¢alismada
bor¢/6zkaynak orani ile karlilik arasinda olumlu bir iliski; buna karsin buytklik ile
karhlik arasinda negatif bir iliski saptamislardir. Pasiouras ve Kosmidou (2007), 15
Avrupa Birligi Ulkesindeki bankalar Gzerinde yaptigl calismada 6zkaynak/toplam
aktifler orani, yillik enflasyon orani, hisse senedi kapitalizasyonu/gayri safi yurtigi
hasila orani ve hisse senedi kapitalizasyonu/mevduat bankalarinin toplam varlikla-
ra oraninin, aktiflerin ortalama karlihgini pozitif yonde etkiledigini buna karsin
maliyetler/gelirler orani, likidite orani, toplam aktif bayukltuga, bankacilik sekt6ri-
nin gelismislik diizeyinin ve gayri safi yurtici hasiladaki bliyiime oraninin aktiflerin
ortalama karhhgini negatif yonde etkiledigini saptamistir. Atasoy (2007), Tiirk ban-
kacilik sektoriinde kiiglik bankalarin blylik bankalara nazaran daha yiiksek net faiz
marji ve daha yiksek aktif karlihgina sahip oldugunu saptamistir. Redmond ve
Bohnsack (2007), bankalarda buyikligiin gercekten 6nemli dlctide karhhgi etkile-
digini saptamislardir. Ramlall (2009), Tayvan bankacilik sektériinde kredi riskiyle
ilgili unsurlarin karhligi negatif etkiledigini saptamistir. Cihangir (2009), iIMKB mali
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sektor firmalarinda genel olarak karlilik ile biyuklik arasinda bir iliski olmadigini,
ancak incelenen bankalarda kismen 6lcek ekonomisinin saglandigini tespit etmis-
tir. Dietrich ve Wanzenried (2011) c¢alismasindamevduatlardaki artislarin aktif
karhhg! Gzerinde negatif etkisi oldugu ancak banka karliliginin kalici oldugu tespit
edilmistir.

4. Veri ve YOntem

Bankalarin karliligina etki eden cok sayida faktér bulunabilir. ilgili faktérler banka-
nin kendinden kaynaklanan faktorler (i¢csel faktérler) olabilecegi gibi makroeko-
nomik unsurlardan kaynaklanan faktorler (digsal faktorler) olabilir. Bu ¢alismanin
amaci Turk Bankacilik Sisteminde karlilik Gizerinde etkili olan i¢sel faktorleri tespit
etmektir. Calismada kullanilan degiskenler ve bunlarin nasil hesaplandigl Tablo

2’de incelenebilir.
Tablo 2: Calismada kullanilan degiskenler

Degisken Degisken Hes?rflarna
Tipi Adi Bigimi
- g ROA Net Kar
ugo o | Karlilik Toplam Aktifler
3 s | Degiskenleri Net Kar
3 ROE _ vethar
Ozkaynaklar
i Met K
ROA(-1) Bir Onceki Dénem ————————
Gegmis Karlilik Toplam Aktifler
Degiskenleri Net K
ROE(-1) Bir Onceki Dénem —————
Ozkaynaklar
MOK Mevduat
N5 Ozkavnaklar
3T -
,ugo % MAKOK Mevduat + Alinan Krediler
S & | Sermaye Yapis Ozkavnaklar
O | Degiskenleri
MTA Mevduat
Taplam Aktifler
MATA Mevduat + Alinan Krediler
Toplam Aktifler
Biiyuiklik .
Degiskenleri LAK Log (Toplam Aktifler)
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LOK Log (Ozkaynaklar)

Toplam Aktifler, — Toplam Aktifler,_;

BUYA
Blyiime Toplam Aktifler,_,
Degiskenleri . ..
BUYO Ozkaynaklar, — Ozkaynaklar,_,
(Ozkavnalklar__.
4 =1
Vergi Orani VO Kurumlar Vergisi Orani

Calismanin amaci dogrultusunda iIMKB’ye kote 13 bankanin (Akbank T.A.S., Alter-
natif Bank A.S., Denizbank A.S., Finans Bank A.S., Fortis Bank A.S., Tlirkiye Garanti
Bankasi A.S., Tirkiye Halk Bankasi A.S., Tirkiye is Bankasi A.S., Sekerbank T.A.S.,
Tekstil Bankasi A.S., Tirk Ekonomi Bankasi A.S., Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O.,
Yapi ve Kredi Bankasi A.S.) ceyrek dénemlik verilerinden yararlanarak 2004 — 2009
arasl icin bir dizi analiz gerceklestirilmistir. Bu baglamda belirlenen 6rneklem gru-
bunun bitiin verilerinin kullanilabilmesi ve bu baglamda kayip deger (missing va-
lue) sorununu 6nlemek amaciyla analiz sireci, analizle ilgili tim verilere ulasma
imkani veren 2004 - 2009 yillari arasi olarak belirlenmistir.

Calismada bagimh degisken olarak aktif karlihg ve 6zkaynak karlihgr ayri ayri ana-
lizlere dahil edilmistir. Karhhgin belirleyicileri olarak sermaye yapisi, biyuklik ve
blylime degiskenleri kullanilmis ayrica kurumlar vergisi orani da analizlere dahil
edilmistir.

Calismada kullanilan verilere iliskin tanimlayici istatistikler Tablo 3’de incelenebilir.
Tablo 3’den elde edilen veriler degerlendirildiginde bankalarin 6zkaynak karhhgi-
nin aktif karliligina gére daha ylksek ancak daha degisken oldugu gorilmektedir.
Ayrica sermaye yapisi degiskenlerinden olan MAKOK ile MOK serilerinin degisken-
liklerinin ylUksek oldugu ilgili serilerin standart sapmalarindan incelenebilir.

Tablo 3: Genel Ortalama ve Standart Sapmalar

Degisken Ortalama Maksimum Minimum Std. Sap.
Karhlik ROA 0,012 0,042 -0,108 0,011
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ROE 0,100 0,353 -1,210 0,118

MOK 5,594 10,758 2,484 1,748
Sermaye MAKOK 6,768 12,987 3,074 1,800
Yapisi

MTA 0,623 0,804 0,410 0,081

MATA 0,758 0,854 0,616 0,043
R LAK 10,184 11,054 9,010 0,540
Buyiikliik

LOK 9,248 10,152 8,078 0,553
e BUYA 0,060 1,108 -0,739 0,122
Buyume

BUYO 0,068 1,720 -0,712 0,160
Vergi VO 0,238 0,330 0,200 0,055

Tablo 4’de seriler arasindaki iliskilerin yonini gosteren korelasyon matrisi incele-
nebilir. Korelasyon matrisi degiskenlerin birbirleriyle etkilesimi konusunda fikir
saglamaktadir.

Tablo 4: Korelasyon Matrisi

300

Karlilik Sermaye Yapisi Biiyuklik Biiylime
Degisken Tiirii Deg Adi
ROA ROE MOK MAKOK MTA MATA LAK LOK BUYA BUYO
ROA 1
Karhlik
ROE 0,960 1
MOK -0,120 0,016 1
MAKOK -0,126 0,024 0,930 1
Sermaye Yapisi
MTA 0,040 0,079 0,668 0,393 1
MATA 0,111 0,161 0,475 0,545 0,455 1
LAK 0,228 0,165 0,072 -0,052 0,244 -0,097 1
Buyuiklik
LOK 0,245 0,155 -0,100 -0,234 0,175 -0,175 0,982 1
BUYA 0,077 0,125 0,217 0,265 0,027 0,068 0,027 -0,023 1
i
BUYO 0,236 0,261 0,024 0,036 0,004 0,036 -0,007 -0,012 0,556 1
Vergi VO -0,165 -0,170 -0,072 -0,109 -0,005 -0,153 -0,267 -0,240 0,115 0,044
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Tablo 4 degerlendirildiginde sermaye yapisi degiskenlerinden MOK ve MAKOK’un
ROA ile negatif yonde iliskili oldugu ancak MTA ve MATA’nin pozitif yonde iliskili
oldugu gorilmektedir. Bu durum her iki oran ile kaldira¢ kavramina iki farkli yakla-
simi yansitmaktadir. Ayrica biyuklik ve blylime degiskenlerinin ROA ve ROE ile
pozitif iliskili oldugu gorilmektedir.

Son yillarda panel veri analizinin finans alaninda kullanimina sikg¢a rastlanmaktadir.
Panel veri analizi kullanimi bazi avantajlari beraberinde getirmektedir. Ornegin
panel veri seti birden fazla kesit ile analiz imkani sagladigindan genis bir veri seti
ile calismayi olanakli kilmaktadir. Bu sekilde kisa zaman serileri, eklenen kesitler
vasitaslyla genislemekte ve kisa zaman boyutuna sahip veriler ile ¢alisma imkani
olusmaktadir (Baltagi, 2005).

Ancak bu avantajlarina ragmen panel veri analizinin bazi zayifliklari da vardir. Or-
negin dinamik iliskiler iceren modellerde panel tahmin sonuglari yanh bir hal al-
maktadir (Baltagi, 2005). Ayrica zaman boyutu az 6rnekleme dahil olan, verilerin
fazla oldugu, lineer iliskinin vurgulandigi, bagimh degiskenin gecikmeli degerinin
bagimsiz degisken seklinde 6rnekleme dahil edildigi, bagimsiz degiskenlerin ta-
mamen dissal olmadigi, veriler arasi degisen varyans ve otokorelasyon olmamasi-
na ragmen verilerde ayri ayri degisen varyans ve otokorelasyonun bulundugu,
zaman boyutu az ancak verinin fazla oldugu panellerde, panel sabit etkiler ve pa-
nel rassal etkileri modellerine anlamli sonu¢ vermez (Roodman, 2006). Bunun
disinda calismanin ceyrek dénemlik frekansi dikkate alinacak olursa degiskenlerin
endojen oldugu gorilebilir. Ceyrek donemlik bilango verilerinde her dénem biri-
kimli olarak bilangonun olusmasi kullanilan verilerde endojenlige yol agmaktadir.
Bu sorunlarin ¢6ziim igin zamana bagli etkiler gz ardi edilip, panel veri analizinin
bir tlrevi sayilan butlnlesik regresyon (Pooled OLS) analizi kullanilabilir. Bitiinle-
sik regresyon analiz tahmini en kiiglk kareler yontemi ile gergeklestirilir ve model
sabiti ile egiminin tiiminin sabit oldugu kabul edilir. Ayrica rassal hata teriminin
zamana ve/veya birimlere gére olusan degisiklikleri yakalamasi s6z konusudur
(Hsiao, 2003:11 — 12). Bu durumda zamana bagh etkilerin modeldeki hata terimi
icerisinde bulunmasi nedeniyle zamana bagli etkilerin olmadigi veya var ise hata
oldugu, varsayilmis olacak ve verilerin zaman serisi 6zelligi goz ardi edilmis olacak-
tir.

Verilerin zaman serisi 6zelligini dikkate almasi ve yanli sonuglara yer vermemesi
sebebiyle bu calismada Arellano-Bond (1991) tarafindan ortaya atilan daha sonra
Arellano-Bover (1995) ve Blundell-Bond (1998) calismasinda gelistirilen Arellano-
Bover / Blundell-Bond Sistem Genellestirilmis Momentler Metodu analizi gercek-
lestirilmistir.

Arellano- Bover / Blundell-Bond Sistem GMM'’nin sonuclarinin gecerliligi 2 farkl
tahmin sonrasi testi ile gerceklestirilebilir. Bunlardan ilki GMM tahmininde kullani-
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lan arac¢ degiskenlerin tam ve dogru olarak kullanilip kullaniimadigi gésteren Sar-
gan testi digeri ise 1. ve 2. sira otokorelasyon testidir. (iskenderoglu, 2008:155).

GMM yontemlerinde gergeklestirilen tahminler arag¢ degiskenlerle sinandigi igin
bu degiskenlerin asil degiskenleri tam olarak yansitmasi beklenmektedir (Overi-
dentifying Restrictions). Bu durumu Olgmek (izere Sargan testi gergeklestirmek
gerekmektedir (Gujarati, 2004, s.713). Sargan testi sonugclari tahmin icin kullanilan
arag degiskenlerin yeterli olup olmadigini ortaya koymaktadir. Ayrica GMM kosul-
lari altinda gergeklestirilen dinamik panel veri tahmin modeli sonuglarinin Arellano
ve Bond (1991) tarafindan onerilen 1. ve 2. Sira otokorelasyon testleri ile de si-
nanmasi gerekmektedir. Elde edilecek sonuclara gore, 2. sira otokorelasyonun
istatistiksel olarak 6nemsiz olmasi beklenmektedir (Arellano, 2003, s.121).

GMM cgalismalarinda model tahminin dogru gergeklestirilip gerceklestirilmedigi ise
klasik F testinden farkli olarak Wald testi ile incelenebilir (Roodman, 2006:35).

Calismada, ROA ve ROE uzerine etkili olan faktorler ayri ayri sinamaya tabii tutul-
mustur. Bu baglamda olusturulan modellerin genellestirilmis hali asagidaki gibi
ifade edilebilir:

Karlilik Degiskenleri = ot + 8, 1 Gecikmeli Karlilik Degiskeni + 82Sermaye Yapisi De-
giskenleri + 83Bliyiikliik Degiskenleri + 84Biiyiime Dediskenleri + 85Vergi orani + e,

Sinamalarda sirasiyla 6nce aktif karlihg daha sonra 6zkaynak karliligi bagimli de-
gisken olarak ele alinmis, bagimli degisken olarak kullanilan karlilik degiskeninin 1
gecikmeli degeri, sermaye yapisi degiskenleri, banka oOlcegi degiskenleri ve biyu-
me degiskenleri ayri ayri sinamaya tabii tutulmustur. Ancak blyuklik degiskenleri
ile biyiime degiskenlerinin esglidiim arz etmesi agisindan biyiklik olarak aktifle-
rin logaritmasi kullanildiginda biyime olarak aktiflerdeki biiylime, biyiklik ola-
rak 6zkaynaklarin logaritmasi kullanildiginda biyime olarak 6zkaynaklardaki bu-
ylime analizlere dahil edilmistir. Bu sekilde ROA (izerine 8, ROE (izerine 8 olmak
Uzere toplam 16 farkh Genellestirilmis Momentler Metodu (GMM) analizi gergek-
lestirilmistir.

5. Bulgular

ROA lizerine gerceklestirilmis analiz sonuglari Tablo 5’de incelenebilir. Bu baglam-
da toplam 8 farkl model analizlere tabii tutulmustur. ilk 4 modelde biiyiikliik ola-
rak aktif blylklGgu ve bltlnlesik bir sekilde blylme olarak aktiflerdeki biylime
analizlere dahil edilmis benzer sekilde sonraki 4 modelde blyuklik olarak 6zkay-
nak buydklGgli ve butinlesik bir sekilde blylme olarak 6zkaynaklardaki biylime
analizlere dahil edilmistir. Ayni uygulama ROE (izerine gercgeklestirilen analizlerin
sonuglarini yansitan Tablo 6 icinde gegerlidir.
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ilgili spesifikasyon testleri degerlendirildiginde bagimli degisken olarak ROA’nin
kullanildigi tahmin sonuglarinin tamaminin istatistiksel olarak anlamli oldugu soy-
lenebilir. Buna gore tahmin katsayilari incelendiginde ROA’nin gecikmeli degerinin
tim modellerde anlamli ve pozitif oldugu, sermaye yapisi degiskenlerinden MOK,
MAKOK ve MTA’nin ROA (zerinde anlamli ve negatif etkiye sahip oldugu soylene-
bilir. Ayrica biylklik degiskenlerinin tamami (LAK, LOK) ROA lizerinde anlaml ve
pozitif etkiye sahipken bliyime degiskenlerinden sadece LAK ilk iki modelde pozi-
tif ve anlamli etkiye sahip ¢ikmistir. Vergi oraninin ise anlamli bir etkisi tespit edi-
lememistir.

Tablo 5: Bagimli Degisken Olarak ROA’nin Kabul Edildigi Arellano-Bover / Blundell-Bond
Sistem Genellestirilmis Momentler Metodu Sonuglari

Model 1 | Model 2 | Model 3 | Model 4 | Model 5 | Model6 | Model 7 | Model 8
ROA (-1) 0.3298 0,3588 0,4125 0,4513 0,3285 0,3595 0,3767 0,3944
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
C -0,1376 -0,1255 -0,1645 -0,1635 -0,1196 -0,1229 -0,1320 -0,1505
(0,019) (0,038) (0,009) (0,000) (0,018) (0,039) (0,000) (0,000)
MOK -0,0030 -0,0021
(0,000) (0,000)
MAKOK -0,0021 -0,0019
(0,000) (0,000)
MTA -0,0531 -0,0474
(0,000) (0,044)
MATA -0,0181 -0,0151
(0,273) (0,302)
LAK 0,0027 0,0024 0,0040 0,0022
(0,000) (0,000) (0,000) (0,060)
LOK 0,0242 0,0025 0,0004 0,0022
(0,000) (0,000) (0,007) (0,040)
BUYA 0,1371 0,0132 0,0055 0,0061
(0,053) (0,005) (0,237) (0,163)
BUYO 0,0192 0,0200 0,0193 0,2069
(0,120) (0,114) (0,105) (0,103)
VO 0,0009 -0,000 0,0133 0,006 0,0011 -0,000 0,0080 0,0013
(0,931) (0,991) (0,140) (0,496) (0,888) (0,977) (0,241) (0,853)
Wald ZZ 568.84 741,11 690,62 668,66 567,47 1475,19 355,94 243,67
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Sargan ZQ 389,25 390,54 374,03 384,29 348,67 348,88 345,01 352,34
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
AR(1) -1,9947 -1,8978 -1,8857 -1,7544 -2,1803 -2,133 -2,1424 -2,0619
(0,046) (0,057) (0,059) (0,079) (0,029) (0,032) (0,032) (0,039)
AR(2) -1,6286 -1,5885 -1,4954 -1,5754 -1,3751 -1,3534 -1,4344 -1,4376
(0,103) (0,112) (0,134) (0,115) (0,169) (0,1759) | (0,151) (0,150)

*Parantez icerisindeki degerler olasilik (p) degerleridir.
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ROA lizerine gercgeklestiren analiz sonuglari da Tablo 6’da incelenebilir. Farkli mo-
dellere gore gergeklestirilmis Arellano- Bover / Blundell-Bond Sistem GMM’nin
sonuglarinin gecerliligi gerekli spesifikasyon testleri ile incelendiginde tim model-
ler icin gergeklestirilen tahminlerin anlamh oldugunu gostermektedir. Buna gore
tahmin katsayilari incelendiginde ROE’nin gecikmeli degerinin tim modellerde
anlaml ve pozitif oldugu, sermaye yapisi degiskenlerinden MOK ve MTA’'nin ROE
Uzerinde negatif ve anlamli etkiye sahip oldugu soylenebilir. Ayrica buyuklik ve
blylime degiskenlerinin tamami ROE lizerinde anlamli ve pozitif etkiye sahiptir.
Vergi oraninin ise ROE lizerinde anlamli bir etkisi tespit edilememistir.

Tablo 6: Bagimh Degisken Olarak ROE’nin Kabul Edildigi Arellano-Bover / Blundell-Bond
Sistem Genellestirilmis Momentler Metodu Sonuglari

Model9 | Model0 | Model11 | Model 12 | Model 13 | Model 14 | Model 15 | Model 16

ROE (-1) 0,4566 | 0,4689 0,4662 0,4877 0,4217 0,4342 0,440 0,446
(0,000) | (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
[ -1,1273 | -1,060 -1,196 -1,188 -0,671 -0,730 -0,713 -0,809
(0,000) | (0,007) (0,000) (0,001) (0,022) (0,004) (0,006) (0,005)
MOK -0,0118 -0,011
(0,024) (0,019)
MAKOK -0,0071 -0,006
(0,122) (0,134)
MTA -0,432 -0,143
(0,003) (0,030)
MATA 0,066 0,1222
(0,737) (0,372)
LAK 0,1178 | 0,1099 0,0330 0,1121
(0,000) | (0,005) (0,000) (0,000)
LOK 0,0162 0,0139 0,0897 0,0810
(0,000) (0,000) (0,002) (0,000)
BUYA 0,1385 | 0,1316 0,0898 0,1036
(0,006) | (0,013) (0,060) (0,034)
BUYO 0,1721 0,1784 0,1944 0,1938
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
VO 0,1767 | 0,1534 0,0773 0,1837 -0,023 -0,0436 0,0772 0,0512

(0,185) (0,288) (0,435) (0,176) (0,794) (0,631) (0,555) (0,689)

Wald 42 223,83 507,34 485,50 211,36 584,25 575,01 242,95 653,03
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)

Sargan ,? | 38833 | 38510 | 362,78 378,74 347,33 345,84 358,11 354,56
(0,000) | (0,000) | (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)

AR(1) 41,1770 | -1,7117 | -1,651 -1,653 -1,980 -1,9244 -2,004 -1,9652
(0,076) | (0,087) | (0,098) (0,098) (0,047) (0,054) (0,045) (0,049)
AR(2) -1,2424 | -1,2317 | -1,2095 -1,2063 -1,1004 | -1,0997 -1,0865 -1,084

(0,214) | (0,218) | (0,226) (0,222) (0,271) (0,271) (0,277) (0,278)

*Parantez icerisindeki degerler olasilik (p) degerleridir.
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6. Sonug

Finansal sistem; tasarruf sahipleri, yatirimcilar, finansal aracilar, yatirim ve finansal
araglar, finansal piyasalar ve hukuki ve idari diizenden olusur. Bankacilik sektord,
finansal sistemin temel unsurlarindan olan finansal aracilar ve finansal piyasalar
icerisinde dnemli bir aktér konumundadir. Ozellikle Tirkiye agisindan bakildiginda
bankacilik sektora Tirk finans kesiminde her zaman 6nemli bir yere sahip olmus-
tur.

Finans teorisi agisindan bakildiginda; glinimizde firmalarin temel amaci hissedar-
larinin servetini en Ust seviyeye ¢ikarmaktir. Bu baglamda bankalarin da nihai
amaci, kendisine yatirim yapan sermayedar ya da pay sahibinin refahini bir baska
ifadeyle piyasa degerini en (st seviyeye cikarmak ve degerini etkin bir sekilde yo-
netmektir. Bu nihai amaca ulasmada en dnemli araglardan biri kar elde etmek,
kari yikseltmek ve surdirilebilir karhligi saglamaktir.

Bu c¢alismanin temel amaci, Turk bankacilik sektériinde bankalarin yénetimsel
kararlari icerisinde kabul edilebilecek sermaye yapisi kararlari ile blylklik ve bi-
ylimenin bankalarin karliigina olan etkisinin analiz edilmesidir. Bu baglamda karli-
lik verisi olarak aktif karliliginin (ROA) ve 6zkaynak karliliginin (ROE) ayri ayri kulla-
nildigi calismada Tiirk bankacilik sektériinde faaliyet gdsteren ve iIMKB’ye kote 13
bankanin, 2004 - 2009 yillari arasindaki ceyrek donemlik finansal verileri Gizerinde
Arellano-Bover / Blundell-Bond Sistem Genellestirilmis Momentler Metodu analizi
gerceklestirilmistir. Analiz sirecinde bagimh degiskenin aktif karlihk (ROA) oldugu
8 farkl GMM modeli, 6zkaynak karliliginin (ROE) bagiml degisken oldugu 8 farkl
GMM modeli olmak lzere toplam 16 GMM modeli Gizerinde uygulama gerceklesti-
rilmistir.

Analiz sonuglarina goére aktif karliligi ile 6zkaynak karhligi (ROA)'nin gecikmeli de-
gerlerinin tim modellerde anlamli ve pozitif sonuclar vermesi elde edilen karlarin
kahcihigini gostermektedir. Buna goére belirli bir donemde kar elde etmek bir son-
raki donem icinde kar elde edilebilecegini gbstermektedir.

Sermaye yapisi degiskenlerinden olan mevduatlarin 6zkaynaklara orani (MOK)
bankalarin aktif karliigi (ROA) ve 6zkaynak karhhg (ROE) Uzerinde negatif etkili
oldugu saptanmistir. Dolayisiyla s6z konusu degiskenler agisindan finansal hiyerar-
si teorisinin gecerli oldugunu sdéylemek miimkindir. Elde edilen bu sonug Kaya
(2002) ile Dietrich ve Wanzenried (2011) ¢alismalari ile benzer yondedir.

Aktif blyUklugi ile 6zkaynak blyluklugi konusunda Redmond ve Bohnsack (2007)
¢alismasi ile benzer sonuglara varilmistir. Buna goére aktif blylkligu ile 6zkaynak
blyukliginin bankalarin aktif karlihg (ROA) ve 6zkaynak karliligi (ROE) lzerinde
pozitif etkisi oldugu saptanmistir. Ancak aktiflerdeki bliyime ile 6zkaynaktaki bi-
ylimenin sadece 6zkaynak karlilig (izerinde pozitif etkiye sahip oldugu aktif karhli-
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g1 tzerinde anlaml bir etkiye sahip olmadigi tespit edilmistir. Bu durum ise 6zkay-
nak agisindan Naceur ve Goaied (2001) calismasi ile tutarhdir.

Calismadan elde edilen sonuglar kurumlar vergisi oraninin banka karlhihgi izerinde
anlamli bir etkisi olmadigini ortaya koymaktadir. Vergi oranindaki artiglarin kari
disirmesi, azalislarin ise kari arttirmasi beklenen bir sonugtur. Ancak ¢alismadan
elde edilen sonuglar kurumlar vergisi oranindaki degisikliklerin bankalarin aktif
karhhg! ve 6zkaynak karhihg UGzerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisi olmadi-
gini ortaya koymaktadir.

Mevduat seklinde borg toplayan bankalarin aktif karliligi ve 6zkaynak karlihgi, top-
lanan bu borglarin nasil degerlendirildigini gostermektedir. Bu baglamda, Turk
Bankacilik Sistemi agisindan karliligin kalicihginin olmasina ragmen toplanan fonla-
rin iyi degerlendirilemedigini sdylemek miimkindir. Biylime ve biyaklGgin karli-
lik Gzerindeki pozitif etkisi ise bankalari 6lcek ekonomisinden yararlanmak Uzere
blylimeleri gerektigini gosteren bir sonug olarak yorumlanabilir. Calismadan elde
edilen sonuclar i1siginda yukarida ifade edilen 6nerilerin bankalarin karlihgini artti-
rabilmesi acisindan 6énemli olacagl disinilmektedir. Calismadan elde edilen bi-
tliin bu sonuglara karsin calismanin zayif yénleri de mevcuttur. Ornegin 2008 fi-
nansal krizinin karhlik tGzerindeki dogrudan ve dolayh etkileri bu ¢alismada ince-
lenmemistir. Finansal kriz donemlerinde sermaye yapisi, bliyime ve buyuklik
degiskenlerinin karhlik Gzerindeki goreli etkisi ise yeni ¢alismalarin konusunu olus-
turacaktir.
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