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Oz: Bu calismada, bankalarin tiirev {iriin kullanimlarimin karlilik performanslar: tizerindeki etkisi 2005Q4-
2020Q4 donemleri i¢cin VAR Modeli kullanilarak analiz edilmistir. Mevduat bankalarinin tiirev arag
kullaniminda net faiz marjinin anlamlh tepkiler verdigi goriiliirken, katilim bankalarinin tiirev tirtin
kullaniminda ise 6z kaynak karliliginin anlamh tepkiler verdigi goriilmiistiir. Mevduat bankalarinin tiirev
tirtin kullaniminin sirasiyla net faiz marji, aktif karlihigr ve 6z kaynak karlihigr iizerinde etkisi oldugu
goriiliirken, katiim bankalarinda ise tiirev {irtin kullaniminin en fazla 6z kaynak karliligi tizerinde etkisi
oldugu goriilmiistiir. Ayrica Toda-Yamamato nedensellik testi ile katilim bankalarinda tiirev iiriin kullanimi
ile 6z kaynak karlilig1 arasinda ¢ift yonlii iliski goriilm{istiir.

Anahtar Kelimeler: Mevduat Bankalari, Katilim Bankalari, Karlilik, Tiirev Araglar, Vektor Otoregresif Model.
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Abstract: In the study, the effect of derivatives use of deposit and participation banks on profitability
performances was analyzed using the VAR Model for the 2005Q4-2020Q4 periods. It was observed that the net
interest margin gave significant responses in the use of derivative instruments by deposit banks, while the
return on equity gave significant responses in the use of derivatives by participation banks. It has been
observed that the use of derivative products in deposit banks has an effect on net interest margin, return on
assets and return on equity, respectively, while the use of derivatives in participation banks has the highest
effect on return on equity. In addition, with the Toda-Yamato causality test, a two-way relationship was
observed between the use of derivative products and return on equity in participation banks.

Keywords: Deposit banks, Participation banks, Profitability, Derivative instruments, Vector Autoregressive
Model.
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Tiirev Uriinlerin Kullanimi ile Bankalarin Karlilik Performansi Arasindaki iliskinin Analizi
Analysis of the Relationship Between the Use of Derivative Products and the Profitability Performance of Banks

1. Giris

Teknolojik gelismelerin hizla yayginlastig1r Diinya’da gerek gercek kisiler olsun, gerek kuruluslar olsun
finansal riskle karsi karsiya kalabilmektedirler. Piyasalarda doviz kurlari, emtia fiyatlar1 ve hisse
senetlerinde meydana gelen dalgalanmalar ozellikle agikta pozisyonu olan kisi ya da kurumlar igin
oldukga 6nem arz etmektedir. Bu durum finansal gostergeleri iyi olan kurumlarin bile varliginm tehdit
edebilmektedir. Bundan dolay:r s6z konusu risklerin yonetilebilmesi ve Onlenebilmesi amaciyla tiirev
araclar olarak da ifade edilebilen finansal araglar gelistirilmistir.

Ekonomik faaliyetler {izerinde tasarruf sahipleri ile fon ihtiyaci olanlar arasinda aracilik faaliyeti
gostermek gibi bir islevi olan bankalar finansal sistemin ana aktorleri arasinda yer almaktadir.
Gergeklestirmis olduklar1 faaliyetler esnasinda bankalarin da kendilerine has bazi riskleri tasidig:
goriilmektedir. Onlem alinmamasi durumunda bu riskler bankalarin zarar etmesine neden olabilmekte
ve dolayli olarak da finansal sisteme olan giiveni zedeleyebilmektedir. Dolayisiyla giiglii bir finansal
sistemin var olabilmesi icin bankacilik sektoriiniin de varligini istikrarli bir sekilde siirdiirebilmesi
gerekmektedir.

Bankalarin karliigini etkileyen farkli faktorler sz konusu olsa da, 6zellikle son dénemlerde bankacilik
sektoriinde tiirev {iriinlerin yaygin olarak kullanilmasi nedeniyle bu c¢alismada tiirev {iriinlerin
bankalarin karhiliklar1 tizerindeki etkisi mevduat bankalar1 ve katillm bankalari 6zelinde Vektor
Otoregresif (VAR) Modeli kullanilarak karsilastirmali olarak arastirilmistir.

2. Literatiir

Literatiir incelendiginde tiirev {iriin kullaniminin bankalarin karlilik performanslar: tizerindeki etkilerine
yonelik yapilan az sayida ampirik calismalarin oldugu goriilmektedir.

Li ve Yu (2010) ¢alismalarinda tiirev faaliyetlerinin ticari bankalar {izerindeki etkisini arastirmislardir.
Calismalarinda 18 biiyiik ABD banka holding sirketine ait verileri kullanarak panel veri analizi yapmislar
ve tiirev driinlerin kullaniminin ticari bankalar agisindan altta yatan risklerden korunmak igin bir
yonetimsel risk istahi meselesi olabilecegi ve ayrica tiirevler faaliyeti banka holding sirketlerinin
karliligini artirsa da, tiirev pozisyonlar spekiilasyon i¢in kullanilirsa ticari bankalarin genel risklerini de
artirabilecegi sonucuna ulagmislardir.

Shen ve Hartarska (2013) yapmis olduklar1 ¢alismada finansal tiirevlerin tarim bankalarinin karliliklar:
tizerindeki etkisi arastirmiglardir. Calismalarinda 2006, 2008 ve 2010 yillar1 i¢in Chicago Federal Rezerv
Bankasinin raporlarindan elde edilen verilerden yararlanmislar ve karsi-olgusal bir analiz teknigi
kullanmiglardir. Yazarlar bu ¢alismalarinda tiirev {iriin kullaniminin s6z konusu doénemler i¢inde tarim
bankalarmin karliligini artirdig1 ve eger tiirev iiriinleri kullanmasalardi bu bankalarin 6zellikle 2010 yilh
i¢in karlilik oranlarinin {igte bir oraninda daha diisiik olacagini ifade etmisleridir.

Tuzcu (2015) tarafindan yapilan bu ¢alisma Tiirk Bankacilik Sektorii'nde karliligr belirleyen faktorlerin
incelenmesi amaciyla yapilmistir. Bu amaca ulasabilmek i¢in ¢alismaya 30 ticari banka dahil edilmis ve
bu bankalara ait veriler dinamik panel veri teknikleri ile incelenmis olup, tiirev {iriinlerin risklerden
korunmak amaciyla kullanildig), sistem giivenliginin banka yoneticileri tarafindan ilk sirada tutuldugu
ve sermaye ve kredi riski gibi i¢sel degiskenlerin bankalarin karliliklari {izerinde en etkili faktorler
olduklari sonuglarina ulagilmistir.

Ghosh (2017) yapmis oldugu calismada ABD'de 2001'in ikinci ¢eyregi ile 2016'min ilk ceyregi arasinda
faaliyet gosteren 5,491 ticari banka verilerini kullanarak tiirev tirtinlerin bankalara 6zgii riskler ve karlilik
tizerindeki etkisini incelemeyi amaglamistir. Panel veri sabit etkiler modeli ve Bayesian modeli ortalama
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tekniklerinin kullanildig1 bu ¢alismada tiirev tiriinlerin biiyiik 6l¢iide yararh etkileri oldugu, fakat kriz
sonrasi donemlerde bankalarin karliligin diisiirerek endise verici oldugu vurgulanmustir.

Chang, C. C, Ho, K. Y., & Hsiao, Y. J. (2018) yapmis olduklar1 ¢alismada tiirev iiriinleri agirlikhi olarak
alim satim amacli kullanan bankacilik sektdriinde tiirev iiriin kullaniminin belirleyicilerini ve etkilerini
arastirmiglardir. Calismanin sonunda ise tiirev iirtinleri kullanan bankalarin daha yiiksek karlilik ve daha
diisiik net faiz marj1 seviyelerine sahip olduklar: sonucuna ulasilmstir.

Shen ve Hartarska (2018) calismalarinda 2008 krizinden 6nce ve sonrasi donemlerde tiirev tiriinlerin
kullaniminin bankalarin karliliklarii nasil etkilendigini arastirmislardir. Calismada tiirev iiriinlerin ¢ogu
uzman banka i¢in karliligin kredi risklerine duyarliligini azaltmaya ve karliligi artirmaya yardimci
oldugu sonucuna ulasmislardir.

Keffala (2019) tarafindan yapilan calismada tiirev iiriin kullanimimn Italyan bankalarimn karliigini hem
kiiresel finansal kriz doneminde hem de Italyan ekonomisinin durgunluk doéneminde etkileyip
etkilemedigini belirlenmek istenmistir. Calismada 2005-2017 donemine ait 22 italyan bankasina ait veriler
kullanilarak Dinamik Genellestirilmis Momentler Yontemi sistemi uygulanmistir. Calismanin sonunda
ise Italya'daki ekonomik durgunluk dénemine ragmen, italyan bankalarmin tiirev iiriinleri kullanarak
kéarliliklarini artirdiklari sonucuna ulagilmigtir.

Tagkin ve Sariyer (2020) yapmis olduklar: ¢alismada tiirev {irtinlerin Tiirk bankacilik sisteminin finansal
istikrar ve performans: iizerindeki etkisini analiz etmek ve bankalara 6zgii 6zelliklerin bankalarin tiirev
kullanimlar tizerindeki etkisini belirlemek amaciyla 2007-2017 dénem verisi panel regresyon modelleri
ve faktoryel ANOVA yontemleri ile analiz etmislerdir. Arastirmanin sonunda ise bankalarin tiirev {iriin
kullanimimin bankacilik sektoriiniin karlihigimi distirdiigiinii ve banka riskini artirdil sonucuna
ulagilmigtir.

Bayri (2020) yapmis oldugu c¢alismada 2008-2019 yillar1 arasinda kamu sermayeli, 6zel sermayeli ve
yabanci sermayeli mevduat bankalarmin tiirev iiriin kullanimlarinin bankalarin karliliklarina etkisini
panel veri analizi yontemi ile incelemistir. S6z konusu donemler i¢inde mevduat bankalarinin tiirev iiriin
kullanimlariin bankalarin karlilik gostergeleri iizerinde olumsuz etkiye sahip oldugu ve tiirev {irtin
kullanimui ile banka karlilig1 arasinda ters yonlii bir iliski oldugu sonucuna ulagmustir.

Diinya’da yaygin olarak kullanilan tiirev iiriinler Tiirk Bankacilik Sektoriinde yer alan mevduat ve
katilim bankalar1 tarafindan da yaygin olarak kullanilmaktadir. Literatiir incelendiginde bu bankalarin,
ozellikle katihm bankalarinin tiirev tiriin kullanimi ile karlilik performanslarini inceleyen bir ¢alisma
goriilmemektedir. Bu ¢alisma her iki bankacilik tiiriinii karsilastirmali olarak incelemekte ve literatiire
katki1 saglamaktadur.

3. Yontem

Bu calismada, 6zellikle son yillarda Diinyada oldugu gibi Tiirk Bankacilik Sektoriinde de yaygin olarak
kullarilan tiirev tirtinlerin 2005Q4-2020Q4 doénemleri icin bankalarin aktif karliligi, 6z kaynak karlilig1 ve
net faiz marji {izerindeki etkilerinin Vektor Otoregresif (VAR) Modeli kullanilarak incelenmesi
amaclanmaktadir. Bu kapsamda bu bdliimde ilk olarak bankalara 6zgii degiskenlerin duraganliklar
incelenecek, ardindan calismada kullanilan degiskenlerin arasinda bir esbiitiinlesme iliskisi olup
olmadigina bakilacaktir. Daha sonra tiirev araglar ile bankalarin karlilik performanslari arasindaki
nedensellik iligkisini incelemek amaciyla nedensellik testi yapilacak olup, bunun ardindan ise degiskenler
lizerinde meydana gelen soklarin, diger degiskenlerin iizerinde nasil bir etki meydana getirdigini
inceleyebilmek amaciyla da Etki-Tepki ve Varyans Ayristirmasi Analizi yapilacaktir.

3.1. Veri Seti
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Bu c¢alismada tiirev diriin kullanimimin bankalarin  karhilik performans: iizerindeki etkilerinin
incelenebilmesi igin 2005Q4-2020Q4 donemleri arasinda, mevduat bankalar1 aktif karliligi (MAK),
mevduat bankalar1 6z kaynak karliigi (MOZK), mevduat bankalari net faiz marji (MNFM), mevduat
bankalar finansal tiirev araglar (MTUREV), katilim bankalar1 aktif karlihgi (KAK), katilim bankalar1 6z
kaynak karliigr (KOZK), katilim bankalar1 net faiz marji (KNFM) ve katilim bankalari finansal tiirev
araclar (KTUREV) olmak {izere toplam 8 adet degisken kullanilmstir.

Degiskenler mevsimsellikten arindirilmis olup, Tablo 1'de c¢alismada kullanilan degiskenlerin

aciklamalari, degiskenlere ait verilerin nereden temin edildigi gosterilmistir.

Tablo 01: Calismada Kullanilan Degiskenler

Degisken | Ac¢iklamasi Verilere
Ulasim
MAK Mevduat Bankalar1 Aktif Karlilig: BDDK
Doénem Net Kar1 (Zarar)) / Ortalama Toplam
Aktifler
MOZK Mevduat Bankalar1 Oz kaynak Karlihig BDDK

Dénem Net Kari (Zarari) / Ortalama Ozkaynaklar

MTUREV | Mevduat Bankalar
(Logaritmik)

— Finansal Tiirev Aracglar | BDDK

MNFM Mevduat Bankalar1 Net Faiz Marjt BDDK

Net Faiz Geliri (Gideri) / Ortalama Toplam Aktifler

KAK Katilim Bankalar1 Aktif Karlilig BDDK

Dénem Net Kar1 (Zarar) / Ortalama Toplam
Aktifler

KOZK Katilim Bankalar1 Oz kaynak Karliligt BDDK

Doénem Net Kari (Zarari) / Ortalama Ozkaynaklar

KNFM Katilim Bankalar1 Net Faiz Marj BDDK

Net Faiz Geliri (Gideri) / Ortalama Toplam Aktifler

KTUREV | Katilim Bankalan
(Logaritmik)

— Finansal Turev Araglar | BDDK

Tablo 2: Degiskenlerin Ozet Istatistikleri

KAK | KNFM | KOZK |LKTUREV |LMTUREV [ MAK | MNFM | MOZK

Ortalama |1,03642 |2,54038 | 10,34183 | 4,06321 5,85320 | 1,16724|2,59479 | 11,03883

Medyan |0,83187[2,29739 | 9,41682 | 4,24073 595622 | 1,08788 |2,51270 | 10,34283

Maximum | 2,10870 | 3,54609 | 22,31150 | 5,27261 6,56275 | 1,89891 | 3,49172 | 18,36201

Minimum | 0,12996 | 1,85602 | -1,35308 | 1,74730 4,78387 0,65250 | 2,06760 | 6,61638
—
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Standart
0,56198 | 0,54753 | 4,77271 0,70033 0,52180 0,3641410,37153 | 3,27912

Sapma
Carpiklik |0,41356|0,70514 | 0,52190 | -0,74738 -0,34936 | 0,45220 | 0,58465 | 0,60465
Basiklik | 2,11656 | 1,89184 | 3,21372 | 3,59569 1,90407 ]1,97946 | 2,48715 | 2,30859
Jarque-
B 3,72250 | 8,17637 | 2,88528 6,58080 4,29360 4,72606 | 4,14365 | 4,93199
era
Olasilik

B . 10,15548 1 0,01677 | 0,23630 | 0,03724 0,11686 |0,09413|0,12596 | 0,08492
Degerleri

621
Gozlem 61 61 61 61 61 61 61 61
Sayisi

Tablo 2’de ¢alismada kullanilan degiskenlerin tanimlayici istatistikleri gosterilmektedir. Buradaki bilgiler
cercevesinde degiskenlerin ortak toplam gozlem sayis1 61 olup, 2005Q4 — 2020Q4 arasindaki donemleri
kapsamaktadir. Katilim bankalarimin aktif karlilign ile mevduat bankalarinin aktif karliligimn
ortalamalar1 kargilastirildiginda mevduat bankalarinin ortalama aktif karlilig1 yaklasik %1,17 iken katilim
bankalarinin ortalama aktif karlili1 ise yaklasik %1.04 tiir. Mevduat bankalarinin ortalama 6z kaynak
karlilig1 yaklasik %11,04 iken, katilim bankalarinin ortalama 6z kaynak karlilig1 %10,34 civarindadir. Net
faiz marjlarinin ortalamalar1 degerlendirildiginde ise mevduat bankalarinin net faiz marji ortalamasinin
yaklasik %2,60 oldugu goriiliirken, katilim bankalarinin yaklasik net faiz marj1 ortalamalarinin ise %2,54
ile mevduat bankalarina oldukga yakin oldugu goriilmektedir.

3.2. Degigkenlerin Duraganliklarinin incelenmesi

Calismada bankalara 6zgii degiskenlerin duraganlik yapilarinin incelenmesinde yapisal kirilmayi dikkate
alan birim kok testlerinden yararlanilmistir. Bunun nedeni, serilerin zaman serisi grafikleri
incelendiginde kirilmalarin goriilmesi ve ele alinan donemde ekonomik ve finansal kirilganliklarin
meydana gelmesidir. Bu kapsamda tek yapisal kirilmaya izin veren Zivot-Andrews birim kok testinden
yararlanilmistir. Ziwot-Andrews birim kok testleri asagidaki modeller esas alinarak yapilmaktadir (Mert
& Caglar, 2019, s. 137).

Model A: Ve =u+ Pt +60DU(T,) +ay,_, + X5, cily,_; + e,
Model B: Ve =+ Bt + yDT(Ty) + ay,_1 + X5, ciby,_; + e,
Model C: Ve =+ Bt + 8DU(T,) + yDT,(Ty) + ay,_1 + X5, ciby,_; + e,

Tablo 0: Zivot-Andrews Birim Kok Test Sonuglar: (Diizey Degerleri)

Abant Sosyal Bilimler Dergisi - https://dergipark.org.tr/tr/pub/asbi

Model A (Sabit Terimli) Model C (Sabit Terim ve
Trendli)
Test Kirilma Test Kirilma
istatistigi tarihi istatistigi tarihi
Katilim Bankalar:
LKTUREV -4.4131 (0) 2015:Q3 -3.7203 (1) 2015:Q3
KAK -4.4190 (1) 2016:Q3 -4.1083 (1) 2015:Q1
KNEM -4.8443 (2) 2010:Q3 -4.7905 (2) 2010:Q1
KOZK -3.2779 (1) 2016:Q3 -3.7346 (1) 2014:Q3
—_———
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Mevduat Bankalari
LMTUREV -3.8584 (0) 2018:Q3 -4.7394 (0) 2013:Q2
MAK -3.7247 (1) 2011:Q1 -3.6310 (1) 2011:Q1
MNFM -4.3136 (1) 2011:Q1 -3.4688 (1) 2011:Q1
MOZK -3.8217 (1) 2016:Q1 -3.7014 (1) 2016:Q1

Not: Model A igin %1, %5 ve %10 igin kritik degerler sirasiyla -5.34, -4.93, -4.58’dir. Model C i¢in %1, %5
ve %10 igin kritik degerler sirasiyla -5.57, -5.08, -4.82’dir. Parantez igindeki degerler Akaki bilgi kriterine
gore belirlenen uygun gecikme uzunlugunu gostermektedir. Ilgili kritik degerler Zivot ve Andrews
(1992) calismasindan elde edilmistir.

Zivot-Andrews birim kok testine iliskin sonuglar Tablo 3’te yer almaktadir. Tablo 3’te yer alan Model A,
sabitte kirilmay1, Model C ise sabit ve trendde kirilmay1 gostermektedir. Katilim bankalar1 i¢cin Model A
ve Model C'ye iliskin sonuglar incelendiginde, LKTUREV, KAK, KNFM ve KOZK degiskenleri igin test
istatistiklerinin %5 Onem seviyesinde mutlak degerce kritik degerlerden daha kiiciik oldugu
bulunmustur. Elde edilen bu sonug, yapisal kirilma altinda serinin birim koék icerdigini ifade eden sifir
hipotezinin reddedilemedigini ve s6z konusu degiskenlerin diizey degerlerinde duragan olmadiginm
ifade etmektedir. Benzer sonu¢ mevduat bankalar i¢in de gegerlidir.

Degiskenleri duragan hale getirmek amaciyla birinci farklari alinmistir. Tablo 4'te katilim bankalar1 ve
mevduat bankalar i¢in degiskenlerin birinci farklarina iliskin birim kok test sonuglar1 yer almaktadir.

Tablo 3: Zivot Andrews Birim Kok Test Sonuglar: (Birinci Farklar)

Model A (Sabit Terimli) Model C (Sabit Terim ve
Trendli)
Test Kirilma Test Kirilma
istatistigi tarihi istatistigi tarihi
Katilim Bankalar1
ALKTUREV -6.2270 (1) 2017:Q4 -7.2373 (1) 2017:Q4
AKAK -12.4680 (0) | 2015:Q1 -12.4029 (0) | 2015:Q1
AKNFM -7.1650 (0) 2009:Q2 -7.3501 (0) 2011:Q2
AKOZK -11.3126 (0) | 2015:Q1 -11.2740 (0) | 2015:Q1
Mevduat Bankalar1

ALMTUREV -7.2082 (1) 2013:Q1 -6.8226 (2) 2010:Q1
AMAK -9.8433 (0) 2014:Q2 -9.7395 (0) 2015:Q4
AMNFM -6.5635 (0) 2009:Q4 -6.6394 (0) 2011:Q3
AMOZK -10.9874 (0) | 2012:Q3 -10.9812 (0) | 2012:Q3

Not: Model A igin %1, %5 ve %10 igin kritik degerler sirasiyla -5.34, -4.93, -4.58’dir. Model C i¢in %1, %5
ve %10 igin kritik degerler sirasiyla -5.57, -5.08, -4.82’dir. Parantez ig¢indeki degerler Akaki bilgi kriterine
gore belirlenen uygun gecikme uzunlugunu gostermektedir. Ilgili kritik degerler Zivot ve Andrews
(1992) calismasindan elde edilmistir. A degiskenlerin birinci farkinin alindigini ifade etmektedir.
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Tablo 4’e gore katilim bankalar: icin degiskenlerin birinci farklarina iliskin sonuglar incelendiginde,
Model A ve Model C igin LKTUREV, KAK, KNFM ve KOZK degiskenleri igin sifir hipotezinin %5 énem
seviyesinde reddedildigi ve s6z konusu degiskenlerin birinci farklarinda duragan hale geldikleri

goriilmektedir. Benzer sonug mevduat bankalar1 igin de gegerli oldugu ifade edilebilir.

3.2. Degiskenlerin Duraganliklarinin incelenmesi

Zivot-Andrews birim kok test sonuglarina gore, gerek katilim bankalar: gerekse mevduat bankalar: igin

tiim degiskenlerin birinci farklarinda duragan olmalari nedeniyle, degiskenler arasindaki uzun dénemli

esbiitiinlesme iliskisinin varlig1 test edilmektedir. Degiskenler arasindaki esbiitiinlesme iligkisinin

incelenmesinde, yapisal kirilmaya izin veren Gregory-Hansen esbiitiinlesme testinden yararlanilmistir.

Tablo 5'de, katihm bankalar1 icin Gregory-Hansen esbiitiinlesme testine iliskin ADF*, Zt* ve Za* test

istatistik degerleri ve kirilma tarihleri yer almaktadir.

Tablo 4: Gregory-Hansen Esgbiitiinlesme Test Sonucu (Katilim Bankalar1)

Model Kinlma | ADF', Z¢ ve Za' Kritik Degerler
ode s s .
Tarihi | Test Istatistikleri 1% 5% 10%
2017:Q1 ADF* -3.98 (0) -5.13 -4.61 -4.34
Sabitte 2017:Q1 Z¢ -3.95(0) -5.13 -4.61 -4.34
Degisim
= ) 2635
= 2017:Q1 Z« -50.07 -40.48 -36.19
s (0)
<
Ea 2015:Q4 ADF -4.88 -5.45 -4.99 -4.72
E Sabit ve
,% Trendde 2015:Q4 Z¢ -4.93 -5.45 -4.99 -4.72
= Degisim
g 2015:Q4 Zd -36.17 -57.28  -47.96 -43.22
Yy
%’ 2013:Q2 ADF* -4.63 -5.47 -4.95 -4.68
Rejim
oL 2013:Q2 zZf -4.67 -5.47 -4.95 -4.68
Degisimi
2013:Q2 Zd -32.47 -57.17  -47.04 -41.85
2009:Q3 ADF -4.12(1) -5.13 -4.61 -4.34
Sabitte  2009:Q2 Z¢ -3.85(1) -5.13 -4.61 -4.34
Degisim
-25.49
o 2009:Q2 Zd& -50.07 -40.48 -36.19
5 ()
g
< 2009:Q3 ADF -4.01 (1) -5.45 -4.99 -4.72
>
(7 .
Sabit
3 PEVE H000:Q2 7 380 (1) -545  -499 472
[: Trendde
& | Degisim -25.86
§ 2009:Q2 Zd ) -57.28 -47.96 -43.22
N
E
< 2009:Q3 ADF  -421(1) -547  -495  -4.68
Z
Rejim  2009:Q2 Z¢ -3.92 (1) -5.47 -4.95 -4.68
Degisimi
-25.54
2009:Q2 Zd& ) -57.17 -47.04 -41.85
—
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2016:Q3 ADF -4.22 (0) -5.13 -4.61 -4.34

Sabitte 2016:Q3 Z¢ 426 (0) 513  -461  -4.34
Degisim
y 29.84
ko 2016:Q3 Zo 5007 -4048  -36.19
g (0)
<
g 2016:Q1 ADF 436 (0) -545 499  -4.72
2 .
- Sabit
& PEVE 201601z 439 (0) -545 499 472
= Trendde
=] "R
< Degisim . -30.61
% 2016:Q1  Za b 5728 4796  -4322
=
3 2015:Q4 ADF 487 547 495  -4.68
Rejim .
T 2016:Q1 Zi 494 547 495  -4.68
Degisimi
2016:Q1 Zo 3471 5717 -47.04  -41.85

Not: Parantez igindeki degerler Akaike bilgi kriterine gore belirlenen gecikme uzunlugunu
gostermektedir. ADF, Zi" ve Za" sirasiyla ADF birim kok testini, Phillips Zt ve Za testlerinin bilinmeyen
bir zamanda rejim degisimine izin verecek sekilde genisletilmis halini gostermektedir. ADF", Z¢" ve Za*

testlerine iliskin kritik degerler Gregory-Hansen (1996) calismasindan elde edilmistir. ™, =, * sirasiyla %1,
%5 ve %10 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Katilim bankalarma iliskin Tablo 5’de yer alan sonuglar aktif karlilik-tiirev araglar agisindan dikkate
alindiginda, sabitte degisimi dikkate alan, sabit ve trendde degisimi dikkate alan ve rejimde degisimi
dikkate alan modeller i¢in %5 6nem diizeyinde ADF*, Zt* ve Za* test istatistiklerinin mutlak olarak kritik
degerlerden biiyiik oldugu, dolayisiyla tek yapisal kirilma altinda esbiitiinlesmenin olmadigini séyleyen
sifir hipotezinin reddedilemedigi goriilmektedir. Sonuglar net faiz marji-tiirev araclar agisindan dikkate
alindiginda, benzer sonuglarin elde edildigi ifade edilebilir. Buna gore, sabitte degisimi dikkate alan, sabit
ve trendde degisimi dikkate alan ve rejimde degisimi dikkate alan modeller icin %5 6nem diizeyinde
ADF*, Zt* ve Za* test istatistiklerinin mutlak olarak kritik degerlerden biiyiik oldugu, sifir hipotezinin
reddedilemedigi ifade edilebilir. Son olarak sonuglar 6z kaynak karliligi-tiirev araglar agisindan
incelendiginde, sabitte degisimi dikkate alan, sabit ve trendde degisimi dikkate alan ve rejimde degisimi
dikkate alan modeller icin %5 onem diizeyinde ADF¥, Zt* ve Za* test istatistiklerinin mutlak olarak kritik
degerlerden biiyiik oldugu, sifir hipotezinin reddedilemedigi goriilmektedir. Elde edilen bu sonuglar,
katilim bankalar1 igin aktif karlilik-tiirev araglar, net faiz marji-tiirev araclar ve 6z kaynak karliligi-tiirev
araclar arasinda uzun donemli esbiitiinlesme iligkisinin olmadigini ortaya koymaktadir. Tablo 6’da,
mevduat bankalar1 icin Gregory-Hansen esbiitiinlesme testine iliskin ADF*, Zt* ve Za* test istatistik
degerleri ve kirilma tarihleri yer almaktadir.

Tablo 5: Gregory-Hansen Esbiitiinlesme Test Sonucu (Mevduat Bankalarr)

Model Kirilma ADF', Z¢ ve Za' Kritik Degerler
ode .

Tarihi | Test Istatistikleri 1% 5% 10%
. 2010:Q4 ADF* -4.04 (2) -5.13 -4.61 -4.34
% 8
- & | sabitte 2010:Q3 z¢ 6.55(2) -5.13 461 434
2 T | Degisim
h=IR] X -32.83
X = 2010:Q3  Za -50.07 -40.48 -36.19
< K 2

—
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2010:Q2 ADF  -425(3) -545 -4.99 -4.72
Sabit
PEVE 201003z 415(3) 545 499 472
Trendde
Degisim -33.21
2010:Q3 Zd' 2 5728  -4796  -43.22
2010:Q4 ADF  -4.03(2) -547 -4.95 -4.68
Rejim  2010:Q1 Z¢ -4.66(2) -547 -4.95 -4.68
Degisimi
. -33.44
2010:Q1 Za 2 5717 4704  -41.85
2010:Q2 ADF*  -450(3) -5.13 -4.61 -4.34
Sabitte 2009:Q4 Z: -431(3) -5.13 -4.61 -4.34
Degisim
) 27.94
- 2009:Q4  Za 5007  -4048  -36.19
E ()
&
< 2009:Q3 ADF  -453(l) -545 -4.99 -4.72
>
& Sabit ve
5 2009:Q4 Z¢ -436(1) -545 -4.99 -4.72
[: Trendde Q ' @
) Degisim -28.44
s 2009:Q4 Zo' a 5728  -4796  -43.22
N
3
% 2009:Q3 ADF  -4.63(1) -5.47 -4.95 -4.68
Rejim  2009:Q3 Z¢ 447 (1) -547 -4.95 -4.68
Degisimi
-28.58
2009:Q3 Zd 0 5717 4704  -41.85
2010:Q4 ADF  -394(2) -5.13 %5-4.61 -4.34
Sabitte 2010:Q3 Z¢ -478(2) -5.13 %5-4.61 -4.34
Degisim
= -31.38 %5 -
= 2010:Q3  Za 5007 -36.19
1 @) 40.48
<
2 2010:Q2 ADF  -428(3) -5.45 %5-4.99 -4.72
E Sabit ve
D 2009:Q4 Z¢ -421(3) -545 %5-4.99 -4.72
>80 Trendde Q ' ©)
c Degisim -33.68 %5 -
§ 2009:Q4 Za' -57.28 4322
% 3) 47.96
g
5 2008:Q03 ADF  -3.87(2) -547 -4.95 -4.68
N
i) Rejim  2009:Q4 Z¢ 487 (2) -547 -4.95 -4.68
Degisimi
. -34.05
2009:Q4 Za 2 5717 4704  -41.85

Not: Parantez icindeki degerler Akaike bilgi

kriterine gore belirlenen gecikme uzunlugunu

gostermektedir. ADF, Z¢' ve Za" sirasiyla ADF birim kok testini, Phillips Zt ve Za testlerinin bilinmeyen

bir zamanda rejim degisimine izin verecek sekilde genisletilmis halini gostermektedir. ADF", Z¢ ve Za*

testlerine iligskin kritik degerler Gregory-Hansen (1996) calismasindan elde edilmistir. ™, *, * sirasiyla %1,

%5 ve %10 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

—
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Mevduat bankalarina iliskin Tablo 6’da yer alan sonuglar aktif karlilik-tiirev araglar agisindan dikkate
alindiginda, sabitte degisimi dikkate alan, sabit ve trendde degisimi dikkate alan ve rejimde degisimi
dikkate alan modeller icin %5 6nem diizeyinde ADF*, Zt* ve Za* test istatistiklerinin mutlak olarak kritik
degerlerden biiyiik oldugu, dolayisiyla tek yapisal kirilma altinda esbiitiinlesmenin olmadigini syleyen
sifir hipotezinin reddedilemedigi goriilmektedir.

Sonuglar net faiz marji-tiirev araglar agisindan dikkate alindiginda, benzer sonugclarin elde edildigi ifade
edilebilir. Buna gore, sabitte degisimi dikkate alan, sabit ve trendde degisimi dikkate alan ve rejimde
degisimi dikkate alan modeller i¢in %5 6nem diizeyinde ADF¥, Zt* ve Za* test istatistiklerinin mutlak
olarak kritik degerlerden biiyiik oldugu, sifir hipotezinin reddedilemedigi ifade edilebilir.

Son olarak sonuglar 6z kaynak karliligi-tiirev araglar agisindan incelendiginde, sabitte degisimi dikkate
alan, sabit ve trendde degisimi dikkate alan ve rejimde degisimi dikkate alan modeller icin %5 6nem
diizeyinde ADF*, Zt* ve Za* test istatistiklerinin mutlak olarak kritik degerlerden biiyiik oldugu, sifir
hipotezinin reddedilemedigi goriilmektedir.

Elde edilen bu sonuglar, mevduat bankalar: i¢in aktif karlilik-tiirev araglar, net faiz marji-tiirev araclar ve
0z kaynak karliligi-tiirev araclar arasinda uzun donemli esbiitiinlesme iligkisinin olmadigim ortaya
koymaktadir.

3.3. VAR Analizi

Tek degiskenli otoregresif (AR) modelinin ¢ok degiskenli bir bi¢cimi olan VAR Model Sims tarafindan
1980 yilinda gelistirilmistir. Her bir zaman serisinin icsel olarak sisteme dahil edildigi VAR analizi ile p
gecikme seviyelerine kadar bagimsiz degisken olarak alinan zaman serilerinin vektorel denklem sistemi
tahmin edilebilmektedir. En 6nemli unsurun denklem sisteminde yer alan zaman serilerinin duragan
olma kosulunun olmas: nedeniyle VAR analizinde ilk 6nce zaman serilerine yonelik birim kok testleri
yapilmaktadir. Serilerin birim kok icermeleri, yani duragan olmamalari durumunda serilerin farklar:
alinarak duragan hale getirilmeleri ve duragan halleri ile denklem sistemine konulmalar1 gerekmektedir.
Ayrica zaman serilerinde yillik verilerin haricinde aylik ve ceyreklik verilerin kullaniliyor olmast
serilerde mevsimsel dalgalanmalarin goriilmesine neden olabilmektedir. Yapilacak olan analizin basinda
mevsimsel dalgalanmalar Tramo/Seats yontemi gibi birtakim yontemler kullanilarak diizeltilebilmekte
veya VAR denklem sistemine golge degiskenler dissal degisken olarak eklenebilmektedir. Trend
degiskeni de dissal degisken olarak denklem sistemine eklenebilmektedir (Mert & Caglar, 2019, s. 215).

Biitiin degiskenlerin icsel degisken olarak kabul edildigi VAR modelinde vektor terimi ile iki veya daha
fazla degiskenden olusan bir vektoriin ele aliniyor olmasi ve otoregresyon terimi ile de bagimlh degiskene
ait gecikmeli degerlerin denklemin saginda yer almasi ifade edilmektedir. {lgili parametrelerin dogrudan
yorumunun ¢ok fazla anlamli olmayacagi ifade edilen VAR modelinde etki-tepki ve varyans ayristirmasi
analizleri yapilarak bir takim sonuglar elde edilmeye calisilmaktadir (Tar1, 2016, ss. 451 - 453).

Bu bolimde 2005Q4 - 2020Q4 arasinda mevduat bankalari ile katilim bankalarimin tiirev urin
kullaniminin net faiz marji, aktif karliliklar1 ve 6z kaynak karliliklarina etkisi inceleyebilmek amaciyla
yapilan analizler sonucunda ulasilan ampirik bulgulara yer verilmektedir.

Gregory-Hansen Esbiitiinlesme Testinde belirlenen kirilma tarihleri dikkate alinarak mevduat ve katihim
bankalari i¢in ayr1 ayr1 kukla degisken olusturulmustur. Olusturulan bu degiskenler mevduat ve katilim
bankalari igin olusturulan VAR modellerine dissal degisken olarak ilave edilmistir. Calismada mevduat
bankalari ile katiim bankalarinin ayr1 ayri tiirev iiriin kullaniminin net faiz marji, aktif karliliklar: ve 6z

kaynak karliliklarina etkisi inceleyebilmek amaciyla VAR modelleri asagidaki gibi olusturulmustur.

Mevduat Bankalari i¢in VAR Modelleri:

—
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D D D
LMTUREV, = v(s,) + Z A;(s))LMTUREV,_; + Z a;(s;)) MAKTIF,_; + Z Bi(si)MNFM,_;
i=1 i=1 i=1
1
+ Z Vi(s: ) MOZK,_; + &;
i=1

P p p p
MAKTIF, = v(s;) + Z A (st)LMTUREVt_i + Z a;(s;) MAKTIF,_; + Z Bi(se ) MNFM,_; + Z Yi(se ) MOZK, _;
i=1 =1 i=1 i=1
+ &

p p p p
MNFM, = v(s,) + Z 2;(s,)LMTUREV,_; + Z a;(s,) MAKTIF,_; + Z Bi(s ) MNFM,_; + Z Yi(s)MOZK,_,

i=1 i=1 i=1 i=1
p 14 p 14
MOZK, = v(s,) + Z 2;(s)LMTUREV,_; + Z a;(s;))MAKTIF,_; + z B:(s)MNFM,_; + Z Vi(s)MOZK,_;
i=1 i=1 i=1 i=1

Katilim Bankalar1 Icin VAR Modelleri:

P P P P
LKTUREV, = v(s,) + Z 2;(s))LKTUREV,_; + Z a;(s,)KAKTIF,_; + Z Bi(s))KNFM,_; + Z vi(s)KOZK,_,;

i=1 i=1 i=1 =1

+ &
p P P p
KAKTIF, = v(s,) + Z 2;(s)) LKTUREV,_; + Z a;(s.)KAKTIF,_; + Z Bi(s)KNFM,_; + Z Vi(s)KOZK,_;
i=1 i=1 =1 i=1
+ &

14 D p 14
KNFM, = v(s,) + Z A, (s)LKTUREV,_; + Z a;(s.)KAKTIF,_; + Z Bi(s)KNFM,_; + Z Vi(s)KOZK,_;
i=1 i=1 i=1 i=1
+ &

14 D 14 D
KOZK, = v(s,) + Z A, (s)LKTUREV,_; + Z a:(s.)KAKTIF,_; + Z Bi(s)KNFM,_; + Z Vi(s)KOZK,_;
i=1 i=1 i=1 i=1
+ &

3.3.1 VAR Analizi Sonuglarn

Mevduat bankalarina yonelik VAR analizinin yapilabilmesi icin ilk 6nce uygun gecikme uzunlugu

belirlenmistir.
Tablo 6: Gecikme Uzunlugu Sonuglari
5 g Gecikme [ LogL LR FPE AIC SC HQ
——
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0 70.02304 NA 7.08e-07 | -2.809.491
2.652032* | 2.750238*
1 81.60909 | 20.70698 | 8.57e-07 | -2.621.664 | -1.834.367 | -2.325.398
2 112.0980 | 49.30115 | 4.70e-07 | -3.238.211 | -1.821.077 | -2.704.934
3 131.1931 | 27.62696* | 4.29e-07 | -3.369.918 | -1.322.946 | -2.599.628
4.10e- -
4 150.0827 | 24.11442 -0.816071 | -2.485.579

07* 3.492881*

0 NA 0.001348 | 4.742507 4.899966 4.801760
1.074.489
g 1 i 30.50792 | 0.001292 | 4.696979 5.484276 4.993244
T‘: 9.037.901
RV,
8 -
R 2 86.30081 | 0.000268 | 3.106756 4.523890 3.640033
g 3.700.877
=
N7 5.44e-
3 17.36914 | 78.67442* 05+ 1.473654% | 3.520625% | 2.243943*
4 29.45576 | 15.42972 | 6.95e-05 | 1.640181 4.316990 2.647482

Not: * dl¢iit tarafindan segilen gecikme uzunlugu LR: ardisik modifiye LR testi istatistikleri (Her test% 5
seviyesinde), FPE: Son tahmin hatasi, AIC: Akaike bilgi 6l¢iitii, SC: Schwarz bilgi 6l¢iitii, HQ: Hannan-
Quinn bilgi ol¢iitii

Tablo 7’ de elde edilen gecikme uzunlugu testi sonuglarina goére mevduat bankalar: i¢in Akaike Bilgi
Olgiitii dikkate aliarak en kiiciik degerin 4. gecikmede oldugu goriilmiistiir. Katilim bankalari igin ise en
uygun gecikme uzunlugu 3 olarak belirlenmistir.

Tablo 7: VAR Artik Seri Otokorelasyon LM Testi

Mevduat Bankalar

Gecikmeler LM-Stat Olasilik

1 28.94611 0.0243

2 28.29072 0.0292

3 18.22145 0.3111

4 31.39290 0.0120

5 12.14490 0.7339

6 11.23070 0.7950
Katilim Bankalar1 LM-Stat Olasilik

1 18.20351 0.3121

2 20.98734 0.1790

3 16.57038 0.4139

—
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4 10.01294 0.8660

Tablo 8’de yapilmis olan VAR Artik Seri Otokorelasyon LM Testi sonuglarinda mevduat bankalaer: i¢in
daha once bilgi kriterleri agisindan uygun gecikme uzunlugu 4 olarak belirlenmisti. Fakat 4. gecikme
uzunlugunda otokorelasyon sorunu oldugu goriilmiistiir. Bu nedenle uygun gecikme uzunlugunu
belirlemek igin gecikme uzunluklari artirilmistir. 5. Gecikme uzunlugunda modelde otokorelasyon
probleminin ortadan kalktig1 goriilmektedir. Katihm bankalar1 i¢in yapilmis olan VAR Artik Seri
Otokorelasyon LM Testi sonuglarinda daha once bilgi kriterleri dikkate alinarak 3 olarak belirlenen
uygun gecikme uzunlugunda herhangi bir otokorelasyon sorunu goriilmemektedir.

Tablo 8: VAR Degisen Varyans Testi

Mevduat Bankalarn Katilim Bankalar1
Chi-sq df Prob. Chi-sq df Prob.
417.3788 400 0.2646 | 267.8654 240 0.1046

Tablo 9’da elde edilen Degisen Varyans testi sonucu ile mevduat bankalarinin olasilik degeri 0.2646
bulunmustur. Olasilik degeri 0.2646 > 0.05 olmas1 sebebiyle olusturulan regresyonda degisen varyans
sorunun olmadigr goriilmektedir. Katilim bankalar1 i¢in dee Degisen Varyans testi sonucu ile olasilik
degeri 0.1046 bulunmustur. Olasilik degeri 0.1046 > 0.05 olmas1 sebebiyle olusturulan regresyonda

degisen varyans sorunun olmadig1 goriilmektedir.

Sekil 1: AR Karakteristik Polinomunun Ters Kokleri

Mevduat Bankalar1 Katilim Bankalar1

1.5 15

1.0 104 s

0.5 " . 0.5 . .

0.0 . 0.0 .

- L]
-0.5 4 ) . 05 . .
. .
- *
1.0 ! 1.0 =
1.5 : : . . . 15 ; . ; . :
-5 1.0 05 00 05 10 15 45 A0 -05 00 05 10 15

VAR modeline ait AR siirecine iliskin ters koklerin grafigi incelediginde stz konusu karakteristik
koklerin birim ¢ember icinde, yani +1 ile -1 referans araliginda yer aldigi goriilmektedir. Bu sonug
modelin istikrarli bir yapiya sahip oldugunu gostermektedir.

—
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.08

Sekil 2: Degiskenler Arasi Tepki Grafigi
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Mevduat bankalar1 icin degiskenler arasi tepki grafikleri incelendiginde LMTUREV degiskeninde
meydana gelen 1 standart hatali sok karsisinda MAK ve MOZK degiskenlerinin anlamli bir tepki
vermedigi, MNFM degiskeninin ise 3. donemde negatif ve istatistiki agidan anlamli tepki verirken
verirken, 5. Donemde pozitif ve istatistiki agidan anlamli bir tepki verdigi goriilmektedir. Daha sonra 7.
Dénemde ise bu tepkinin negatif oldugu, istatistiksel olarak anlamsiz hale geldigi ve ortadan kalktig:
goriilmektedir. Yani mevduat bankalarinin tiirev ara¢ kullaniminda meydana gelen 1 standart hatali sok
karsisinda aktif karliligin ve 6z kaynak karliliginin anlamli bir tepki vermedigi goriilmektedir. Bununla
birlikte tiirev kullanimina net faiz marjinin anlamli tepkiler verdigi goriilmektedir. 3. donemde tiirev arag
kullaniminda meydana gelen 1 standart hatalik sok karsisinda net faiz marjinin negatif ve istatistiki
olarak anlamli bir tepki verdigi, s6z konusu tepkinin 5. dénemde pozitif ve istatistiki olarak anlamli ve 7.
donemde ise negatif oldugu goriilmektedir. 7. donmeden sonra bu etkinin istatistiksel olarak anlamsiz
hale geldigi ve ortadan kalktig1 goriilmektedir.

Katilim bankalar1 igin degiskenler arasi tepki grafikleri incelendiginde ise LKTUREV degiskeninde, yani
katilim bankalarinin tiirev iiriin kullaniminda meydana gelen 1 standart hatalik sok karsisinda KAK ve
KNFM degiskenlerinin istatistiksel olarak anlamli bir tepki vermedigi goriiliirken, KOZK degiskenine
bakildiginda ise LKTUREV degiskeninde meydana gelen 1 standart hatalik sok karsisinda KOZK
degiskeninin ilk iki donem anlamli ve negatif bir tepki verdigi goriilmektedir. Ilk iki donemden sonra ise
bu tepkilerin istatistiki olarak anlamsiz hale geldigi goriilmektedir.
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Tablo 9: MAK Degiskeninin Varyans Ayristirmasi

Period S.E. LMTUREV MAK MNFM MOZK
1 0.038388 8.959505 91.04049 0.000000 0.000000
2 0.041210 14.52512 78.08608 3.796867 3.591933
3 0.044791 17.78319 73.47662 5.399965 3.340223
4 0.048600 22.00501 69.48540 5.357109 3.152487
5 0.049606 21.93999 66.28763 6.667160 5.105221
6 0.051364 21.40780 66.72263 6.682872 5.186698
7 0.053138 21.24863 65.44743 8.212785 5.091152
8 0.053688 21.61567 64.85129 8.375729 5.157312
9 0.053942 22.08339 63.61312 8.156870 6.146617
10 0.054009 22.16604 63.40960 8.140767 6.283591

Tablo 10 incelendiginde MAK degiskeninin varyansinin ilk donemde %91’inin kendisi tarafindan
aciklanirken yaklasik %9 unun ise LMTUREV degiskeni tarafindan aciklandigr goriilmektedir. Ik
donemden sonra MAK degiskeninin varyansinin kendisi tarafindan agiklanma orani giderek diistiigii ve
10. doneme gelindiginde yaklasik %63,5 civarinda oldugu goriiliirken, MAK degiskeninin varyansinin ilk
dénemden itibaren genellikle giderek artan LMTUREV degiskeni tarafindan agiklandig1 goriilmektedir.
10. déneme gelindiginde ise MAK degiskeninin varyansinin %22'nin hafif iizerinde bir oranla LMTUREV
degiskeni tarafindan agiklandig: goriilmektedir. Yani mevduat bankalarinin aktif karliliginda meydana

gelen degisiklikler tizerinde tiirev {iriin kullaniminin 6nemli Sl¢iide etkisi oldugu goriilmektedir.

Tablo 10: MNFM Degiskeninin Varyans Ayristirmasi

Period S.E. LMTUREV MAK MNEFM MOZK
1 0.125386 46.95487 3.176321 49.86881 0.000000
2 0.135461 40.61616 13.94187 45.19829 0.243677
3 0.140550 42.05017 11.36300 4257621 4.010627
4 0.144701 40.90869 14.78939 40.39822 3.903701
5 0.148359 40.90703 12.23051 42.95407 3.908384
6 0.151444 41.99899 12.06870 4226355 3.668751
7 0.153384 45.75335 11.78964 39.15802 3.298980
8 0.154095 45.63335 11.79786 39.06389 3.504893
9 0.156309 4491948 11.86251 39.79596 3.422057
10 0.156560 44.26064 11.53925 4057615 3.623963

Tablo 11 incelendiginde MNFM degiskeninin varyansmin ilk donemde yaklasik %50’sinin kendisi
tarafindan agiklanirken yaklasik %46’sinin  ise LMTUREV degiskeni tarafindan aciklandig:

—
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goriilmektedir. Ik dénemden sonra MNFM degiskeninin varyansinin kendisi tarafindan agiklanma
oraninda diisiislerin yasandigi ve 10. doneme gelindiginde ise %40,57’sinin kendisi tarafindan agiklandig:
goriiliirken, MNFM degiskeninin varyansmin ilk donemden 10. Doneme kadar %40’ {izerinde
LMTUREV degiskeni tarafindan agiklandigi goriilmektedir. 10. déneme gelindiginde ise MNFM
degiskeninin varyansinin  %44,26'ik  bir oran ile LMTUREV degiskeni tarafindan agiklandig

goriilmektedir.

tiirev tirtin kullaniminin énemli dlgiide etkisi oldugu goriilmektedir.

Tablo 11: MOZK Degiskeninin Varyans Ayristirmasi

Period S.E. LMTUREV MAK MNFM MOZK
1 0.355100 0.164554 30.90007 0.036354 68.89902
2 0.392156 2.123795 28.68096 5.750511 63.44473
3 0.447541 4.810579 25.27869 7.851235 62.05950
4 0.459638 5.516745 28.79067 7.798071 57.89452
5 0.513233 6.189705 30.31974 8.384015 55.10654
6 0.529832 6.047144 32.85161 8.237757 52.86349
7 0.560357 6.640587 32.92443 8.056776 52.37821
8 0.567259 7.191811 32.70000 8.002769 52.10542
9 0.588707 7.301120 32.54376 8.537012 51.61810
10 0.596982 7.251443 32.57705 8.653297 51.51821

Yani mevduat bankalarinin net faiz marjinda meydana gelen degisiklikler {izerinde

Tablo 12 incelendiginde MOZK degiskeninin varyansimin ilk dénemde yaklasik %69 unun kendisi
tarafindan aciklanirken yaklasik %31’inin ise MAK degiskeni tarafindan agiklandig1 goriilmektedir. ilk
dénemden sonra MOZK degiskeninin varyansimin kendisi tarafindan agiklanma orani giderek diistiigii
ve 10. doneme gelindiginde yaklastk %51,5 civarinda oldugu goriiliirken, MOZK degiskeninin
varyansinin ilk donemde hemen hemen hig etkisi olmayan ve ilk donemden itibaren gennellikle giderek
artan LMTUREV degiskeni tarafindan agiklandig1 goriilmektedir. 10. déneme gelindiginde ise MOZK
degiskeninin varyansmin %7'nin hafif iizerinde bir oranla LMTUREV degiskeni tarafindan agiklandig
goriilmektedir. Yani mevduat bankalarinin 6z kaynak karliiginda meydana gelen degisiklikler

tizerinde tiirev {iriin kullanimimin yaklasik %7’lik etkisi oldugu goriilmektedir.

Tablo 13: KAK Degiskeninin Varyans Ayristirmasi

Period) S.E. KAK KNFM KOZK LKTUREV
1 0.243542 | 100.0000 0.000000 0.000000 0.000000
2 0.314625 | 95.34499 0.575156 0.692470 3.387381
3 0.319251 | 80.08033 3.571772 13.31271 3.035188
4 0.324669 | 65.70030 18.68214 13.03405 2.583515
5 0.373509 | 65.19902 19.15779 12.98158 2.661607
6 0.394270 | 63.30828 20.05920 13.55055 3.081963
—
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7 0.398882 55.62076 29.63736 11.86905 2.872824
8 0.402679 52.22583 33.64534 11.38551 2.743309
9 0.422321 51.71446 34.02140 11.26941 2.994725
10 0.427674 51.54386 33.89150 11.32472 3.239925

Tablo 13 incelendiginde KAK degiskeninin varyansinin ilk donemde %100'i kendisi tarafindan
aciklanirken diger degiskenlerin etkisinin olmadig1 goriilmektedir. Ik donemden sonra KAK
degiskeninin varyansimin kendisi tarafindan agiklanma orami giderek diistiigii ve 10. doneme
gelindiginde ise %51,5 civarinda oldugu goriiliirken, KAK degiskeninin varyansimin 10. dénemde
yaklasik %34 oraninda KNFM, %11 civarinda KOZK ve %3 civarinda LKTUREV degiskenleri tarafindan
acgiklandigr goriilmektedir. Bu tablodan elde edilen sonuglar cercevesinde katilim bankalarinin aktif
karliiginda meydana gelen degisiklikler {izerinde tiirev iiriin kullaniminin %3'liik bir etkisinin oldugu
goriilmektedir.

Tablo 124: KNFM Degiskeninin Varyans Ayristirmasi

Period S.E. KAK KNFM KOZK LKTUREV

1 0.278573 0.116613 99.88339 0.000000 0.000000

2 0.325375 0.074242 99.82351 0.031608 0.070643

3 0.334573 0.257576 98.31944 0.859926 0.563058

4 0.346041 1.923699 95.19851 1.955054 0.922739

5 0.352614 4.392759 93.14365 1.630931 0.832664

6 0.358988 4.034498 93.10089 1.678031 1.186577

7 0.359124 4.200486 92.43830 2.033766 1.327446

8 0.360729 5.639432 90.73380 2.226666 1.400106

9 0.361778 6.139157 90.32063 2.216509 1.323707

10 0.361938 6.233614 90.00943 2.350099 1.406854

Tablo 14 incelendiginde KNFM degiskeninin varyansin ilk doénemde yaklasik %100"iniin kendisi
tarafindan agiklandig1 goriilmektedir. Ik dénemden sonra KNFM degiskeninin varyansmin kendisi
tarafindan agiklanma oraninda diistislerin yasandigi ve 10. doneme gelindiginde ise %90 civarinda bir
oranla kendisi tarafindan agiklandig1 goriiliirken, KNFM degiskeninin varyansinin 10. dénemde %6
civarinda KAK, %2,35 civarinda KOZK ve yaklasik % 1,5 civarinda ise LKTUREV degiskenleri tarafindan
aciklandigr goriilmektedir. Tablodan elde edilen sonuglar neticesinde katilm bankalarimin net faiz
marjinda meydana gelen degisiklikler iizerinde katilim bankalarmin tiirev iiriin kullaniminin yaklasik
%1,5 oraninda etkisi oldugu sdylenebilmektedir.

Tablo 15: KOZK Degiskeninin Varyans Ayristirmast

Period S.E. KAK KNFM KOZK LKTUREV

1 0.356011 | 1.289311 14.28570 84.42499 0.000000

2 0.363329 |  9.668093 11.51371 75.53619 3.282007

3 0.398975 |  9.236949 15.03941 71.49387 4.229770
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4 0.460456 | 12.83973 15.05668 67.02165 5.081933

5 0.492768 | 12.52615 16.37078 65.98314 5.119936

6 0.500738 | 12.20400 17.22202 65.63353 4.940452

7 0.506577 | 12.26544 17.20911 65.58585 4.939591

8 0.509344 | 12.52194 17.09730 65.01987 5.360885

9 0.518992 | 12.53924 17.12262 64.68118 5.656966

10 0.523486 | 12.58081 17.13603 64.63102 5.652135

Tablo 15 Incelendiginde KOZK degiskeninin varyansi 1. dénemde yaklastk %85 oraminda kendisi
tarafindan agiklanirken, LKTUREV degiskeninin hig etkisinin olmadig1 goriilmektedir. 10. doneme
gelindiginde ise KOZK degiskeninin varyansi yaklagik %65 oraninda kendisi tarafindan agiklanirken,
yaklasik % 6 oraninda LKTUREV degiskeni tarafindan agiklandig: goriilmektedir.

3.3.2 Nedensellik Analizi Sonuclar1

Granger nedensellik yonteminden hareket ederek uygulanmakta olan Toda ve Yamamato'nun gelistirmis
oldugu bir nedensellik yontemi olan Toda-Yamamato nedensellik testinde birim kok veya esbiitiinlesme
gibi sinalamalarin yapilmas: gerekmemektedir. Modelde kullanilacak olan serilerin maksimum
biitiinlesme derecelerinin bilinmesi ve modelin dogru belirlenmesi yeterli goriilmektedir. Dolayisiyla
dogru ve tutarli sonuglarin elde edilmesi i¢in uygun gecikme uzunlugunun dogru olarak belirlenmesi ve
model icinde bulunmasi gereken tiim bilesenlerin de kullanilmasi 6nem arz etmektedir (Bagdigen &
Beser, 2009, s. 11).

Tablo16: Toda-Yamamato Nedensellik Testi Sonuclari

Mevduat Bankalar1
Baﬁlmh Ki-Kare Serbesth‘k Olasilik
Degisken Derecesi

MAK 12.53175 6 0.0511
=
g MNEFM, 13.67303 6 0.0335
[_'
E MOZK 6.573740 6 0.3621

LMTUREV 6.487031 6 0.3709
X MNFM 2.574648 6 0.8600
p=

MOZK 3.697455 6 0.7175

LMTUREV 4931344 6 0.5526
§ MAK 8.238663 6 0.2211
p= -

MOZK 7.014820 6 0.3195

LMTUREV 7.305620 6 0.2935
o
_8 MAK 10.80877 6 0.0945
b=

MNEM 18.22710 6 0.0057

—
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Katilim Bankalart
Ba:g.lmh Ki-Kare Serbesth'k Olasilik
Degisken Derecesi
KAK 16.27142 4 0.0027
2
% KNFM 3.602986 4 0.4624
<
= KOZK 13.42042 4 0.0094
KNFM 47.77231 4 0.0000
ﬁ KOZK 11.62780 4 0.0203
N4
LKTUREV 2.890272 4 0.5764
KAK 2.549773 4 0.6357
é KOZK 1.366937 4 0.8499
¥4 —
LKTUREV 3.108807 4 0.5398
KAK 8.835609 4 0.0653
I
8 KNFM 8.368574 4 0.0790
LKTUREV 12.52526 4 0.0138

Toda Yamamato nedensellik testine iliskin nedensellik testi uygulandiginda mevduat bankalarinin tiirev
tirin kullaniminin MAK, MOZK ve MFM degiskenlerine dogru bir nedensellik iliskisinin varligindan sz
edilememektedir. LKTUREV degiskeninden KAK ve KNFM degiskenlerine dogru bir nedensellik iligkisi
goriilmezken, KOZK degiskenine dogru bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Ayrica KOZK
degiskeninden LKTUREV degiskeninde dogru da bir nedensellik iliskinin oldugu goriilmektedir.
Dolayistyla KOZK ile LKTUREV degiskenleri arasinda ift yonlii bir iliskiden s6z edilebilmektedir.

4. Sonug

Bankalarin karliligini etkileyen farkli faktorler s6z konusu olsa da, 6zellikle son donemlerde bankacilik
sektoriinde tiirev {iriinlerin yaygin olarak kullanilmasi nedeniyle bu ¢alismada tiirev {iriinlerin
bankalarin karliliklar: {izerindeki etkisi aragtirilmistir. Mevduat bankalar1 ve katilim bankalarinin ayr
ayr1 analiz edildigi bu ¢alismada 6zellikle son yillarda Diinyada oldugu gibi Tiirk Bankacilik Sektorii'nde
yaygin olarak kullanilan tiirev {iriinlerin 2005Q4-2020Q4 donemleri icin bankalarin aktif karliligi, 6z
kaynak karlilig1 ve net faiz marj1 lizerindeki etkilerinin VAR Modeli kullanilarak incelenmistir. Bu
kapsamda ilk olarak bankalara 6zgii degiskenlerin duraganliklar1 incelenmis, katilim ve mevduat
bankalar: i¢in degiskenlerin birinci farklarinda duragan hale geldikleri goriilmiistiir. Bunun ardindan
degiskenlerin arasinda bir egbiitiinlesme iliskisi olup olmadigina bakilmis. Katilim bankalari1 ve mevduat
bankalar igin aktif karlilik-tiirev araglar, net faiz marji-tiirev araglar ve 6z kaynak karliligi-tiirev araclar
arasinda uzun donemli egbiitiinlesme iliskisinin olmadig1 sonucuna ulasilmistir.

Yapilan etki tepki analizi ile mevduat bankalarmin tiirev ara¢ kullamiminda meydana gelen 1 standart
hatali sok kargisinda MAK ve MOZK degiskenlerinin anlamli bir tepki vermedigi goriiliirken, MNFM
degiskenin anlamli tepkiler verdigi goriilmiistiir. Katilim bankalarinin tiirev iirtin kullaniminda
meydana gelen 1 standart hatalik sok karsisinda KAK ve KNFM degiskenlerinin istatistiksel olarak
anlamli bir tepki vermedigi goriiliirken, KOZK degiskenine bakildiginda ise LKTUREV degiskeninde
meydana gelen 1 standart hatalik sok karsisinda KOZK degiskeninin ilk iki donem anlamli ve negatif bir
tepki verdigi goriilmiistiir. Tlk iki donemden sonra ise bu tepkilerin istatistiki olarak anlamsiz hale geldigi
goriilmistiir.

—
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Mevduat ve katiim bankalarinin varyans ayristirmasi analizinde MAK degiskeninin varyansinin
%22'nin hafif {izerinde bir oranla LMTUREV degiskeni tarafindan agiklandig, MNFM degiskeninin
varyansinin %44,26'lik bir oran ile LMTUREV degiskeni tarafindan agiklandigi ve MOZK degiskeninin
varyansinin %7'nin hafif {izerinde bir oranla LMTUREV degiskeni tarafindan agiklandig1 goriiliirken
katilim bankalarinda ise KAK degiskeninin varyansinin yaklasik %3, KNFM degiskeninin yaklasik % 1,5
ve KOZK degiskeninin varyansmin yaklasik % 6 oraninda LKTUREV degiskeni tarafindan agiklandig:
goriilmiistiir.

Mevduat ve katilm bankalar1 i¢in Toda-Yamamato nedensellik testi yapildiginda ise mevduat
bankalarmnn tiirev {iriin kullanimimin MAK, MOZK ve MFM degiskenlerine dogru bir nedensellik
iliskisinin varligindan s6z edilememekte olup, katilim bankalarinin tiirev {iriin kullanimin ise KAK ve
KNFM degiskenlerine dogru bir nedensellik iliskisi goriilmezken, KOZK degiskenine dogru bir
nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Ayrica KOZK degiskeninden LKTUREV degiskenine dogru da bir
nedensellik iliskinin oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla KOZK ile LKTUREV degiskenleri arasinda gift
yonlii bir iliskiden s6z edilebilmektedir.

Literatiirde bu calismada elde edilen sonuglara benzer sonuglarin elde edildigi calismalar bulunmakla
beraber, bu ¢alismada literatiire katki olarak mevduat bankalar1 ve katilim bankalar1 ayr1 ele alinmis ve
glincel veriler kullanilmstir.

Tirk bankacilik sektoriinde tiirev iiriin kullanimi genel olarak degerlendirildiginde, bankacilik
sektoriinde tiirev iirtin kullanimin giderek yayginlastig1 goriilmektedir. Tiirev {iriinler dogas:1 geregi risk
igeren triinlerdir. Tiirev {iriin kullanimin bankalarin karliliklar: tizerinde etkisi olabildigi i¢in ekonomik
faaliyetler tizerinde nemli bir aktér konumunda olan ve ayni zamanda ticari faaliyet gostermekte olan
bankalar tarafindan piyasalarin ve mevcut risklerin ¢ok iyi analiz edilerek islem yapilmasi 6nem arz
etmektedir.
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