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Calismanin amaci, Tirk Bankacilik Sektoriinde Net Faiz Marjinin banka olgegindeki belirleyicilerini
tespit etmektir. Bu amagla 2002 4. Ceyrek ile 2017 4. Ceyrek arasinda surekli faaliyet gostermis olan
ticari bankalarin verilerinden olusan panel veri seti Driscoll-Kraay ve fark GMM tahmincileri ile analiz
edilmistir. Bulgular bankalarin net faiz marjlarini agiklamada mikro degiskenlerin makro degiskenlerden
daha etkili oldugunu ortaya koymaktadir. Marjlarin diiglrilerek aracilik etkinliginin arttirimasinda kredi
riski yonetiminin, faaliyet giderlerini disturmenin ve faaliyet cesitlendirmesi yoluyla alternatif gelirler
yaratmanin énemli oldugu gorilmustir. Ayrica gegmiste ylksek marjlar uygulayan bankalarin bu egi-
limlerini devam ettirdikleri bulunmustur. Calismada net faiz marjinin belirleyicileri Gizerinde 2008 Krizinin
etkisi de incelenmistir.
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Abstract:

The aim of this paper is to investigate the bank level determinants of Net Interest Margin for commercial
banks operating in Turkish Banking Sector. For this purpose a panel data set which consists of
countinuosly operated commercial banks during 2002Q4-2017Q4 is analysed using Driscoll-Kraay
and difference GMM estimators. Results suggest that bank level variables are more significant in
determining net interet margin rather than macro variables. Factors having impact on reducement
of margins and thus improvement of intermediation efficiency are credit risk management, cost
management and generating alternative income through operation diversity. Moreover banks operated
with higher margins priorly seems to maintain this tendency during the next periods. Effects of Global
Financial Crisis in 2008 on determinants of net interest margin are also investigated.
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GiRiS

Bankalar, ekonomide kiigiik tasarruflarin bir araya getirilerek biiylik yatirimlara ve tii-
ketim harcamalarina kaynak yaratilmasi konusunda uzmanlagmis araci kuruluslardir. Fon-
larin tasarruf sahiplerinden ihtiyag¢ sahiplerine aktarimini gergeklestirirken vade ve miktar
uyumlastirmasi yapmakta, cografi kisitlar1 ortadan kaldirmakta ve ortaya ¢ikan riski de ¢ok
biiyilik ol¢iide kendileri tagimaktadirlar. Bankalar bu fonksiyonlar1 yerine getirirken para-
nin zaman degerini, tstlendikleri riski ve kar marjlarini da gdzeterek fiyatlandirma yapmak
durumundadir. Bankalarin fiyatlama davranislarinin bir yansimasi net faiz marji1 (NFM) ol-
maktadir.

NFM, bankanin varlik ve yiikiimliilitklerinin hem hacmini hem de kombinasyonunu
yansitir ve bankalar tarafindan, aracilik maliyetinin karsilig1 olarak uygulanir (Angba-
70, 1997:56). Yaygin hesaplanisi bicimi bankalar tarafindan kullandirilan fonlar iizerin-
den elde edilen faiz gelirleri ile kaynak temin etmek i¢in katlanilan faiz giderleri ara-
sindaki farkin (net faiz gelirleri), bankanin toplam faiz getiren varliklarina boliinmesi
seklindedir. NFM’nin her zaman pozitif olmasi, yani faiz gelirlerinin faiz giderlerinden
daha biiylik olmas1 beklenir. Ho ve Saunders (1981:598) bunun sebebini, bankalarin
kars1 kargiya olduklart islem belirsizligini telafi etmelerinin gerekliligi ile agiklamis-
tir. Yiiksek NFM banka i¢in bir performans gostergesi olmasinin yaninda bir etkinlik
Olclisii olarak da kabul edilir. Saksonova (2014:133) NFM’nin, faiz getiren varliklarin
etkinligini kisa ve 6z bir sekilde 6zetleyen bir gosterge oldugunu belirtmis ve yiik-
sek NFM diizeyinin faiz getiren varliklarin yonetilmesinde bankanin basarili oldugunu
gosterdigini savunmustur. Ustelik bankalarin aracilik gorevini yerine getirmekteki et-
kinliklerinin artmasindan ekonomik biiyiimenin de olumlu etkilenmesi beklenmektedir
(Demirgiic-Kunt ve Huizinga, 1999).

Yiiksek faiz marjlarinin bankalarin yararia oldugu diisiiniiliirken, diisiik marjlarin
da sosyal refah anlaminda kazanimlar saglamasi beklenmektedir. Maudos ve De Guevara
(2004:2260), faiz marjlar1 diistiikge finansal araciligin sosyal maliyetlerinin azaldigimni
vurgulamislardir. Maudos ve Solis (2009:1920)’ye gore yiiksek marjlar piyasa giiclinlin
bir sonucudur ve gerek tasarruflar gerekse yatirimlar i¢in caydirici bir faktor olarak rol
oynar. Trinugroho vd. (2018:357) de NFM-rekabet iliskisine vurgu yaparak, daha az reka-
betci bir ortamda bankalarin daha yiliksek marjlar uygulama egiliminde olduklarini ifade
etmislerdir.

Tirkiye’deki seyrine bakildiginda, sektorel diizeyde bankalarin net faiz marjin-
da geg¢misten giiniimiize dalgalanmalar dikkat ¢ekmektedir. Ozellikle faiz oranlarinin
yliksekligi ile paralel olarak faiz marjlarinin da yiiksek oldugu 2002 6ncesi donemde
bu dalgalanmalar, yasanan krizler ve zarar eden bankalar nedeniyle daha da fazla go-
riilmektedir. 2002 sonrasi ekonomik istikrardaki artisla beraber faiz oranlar1 ve faiz
marjlar1 diigsmiis, marjlardaki dalgalanmalar nispeten azalmistir. 2002-2017 déneminde
NFM’de yaklagik %2 dolayinda bir diisiis gerceklesmistir. Sekil 1°’de 1995 yilindan iti-
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baren mevduat bankalarinin faiz marjlarinin seyri, net faiz disi gelirler' (NFDGQG) ile bir-
likte verilmistir. Sekilde géze carpan nokta, 2002 yil1 dncesi nispeten yiiksek NFM’ye
karsilik negatif net faiz dis1 gelirlerdir. 2002 sonrasinda NFM’deki belirgin diisiisle
birlikte NFDG’nin pozitife dondiigii goriilmektedir. Bu baglamda 2000 ve 2001 yilla-
rinda yasanan krizlerin akabinde hayata gecirilen yeniden yapilandirma programinin bu
dontisimii tetikledigi sdylenebilir. Bu goriintii, Tiirkiye’de faaliyet gdsteren bankalarin,
faiz oranlarinin diismesi ile azalan marjlarini faiz dis1 gelirlerdeki artis ile telafi ettikleri
seklinde yorumlanabilir.

NFM ve Net Faiz Dis1 Gelirler
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Sekil 1: Tiirk Bankacilik Sektériinde NFM ve Net Faiz Digi Gelirlerin Yillar Itibariyle Seyri

Kaynak: Turkiye Bankalar Birliginden saglanan veriler ile olusturulmustur.

NFM’nin banka karlarinin en 6nemli bileseni oldugunu séylemek miimkiindiir. Bu
onem hem faiz marjinin net kar igerisindeki payindan hem de bankanin asil faaliyet
konusu ile iliskili olmasindan kaynaklanmaktadir. NFM’nin bankanin aracilik etkinligi
ve fiyatlama davranis: ile iliskili olmasi nedeniyle piyasadaki konumunu da yansitan
bir gosterge oldugu sodylenebilir. Kredilere yiiksek faiz, mevduata diisiik faiz uygula-
mak suretiyle marjlarini yiikseltmeyi basaran bir bankanin piyasa giiciinii de elinde bu-
lundurdugu disiiniiliir. Bu ¢er¢evede caligmanin amaci, Tirk Bankacilik Sektoriinde
2002Q4-2017Q4 doneminde siirekli olarak faaliyet gostermis olan 25 mevduat banka-
s1 igin NFM’nin banka diizeyindeki belirleyicilerini tespit etmektir. 1525 gdzlemden
olusan panel veri setinin analiz edildigi bu ¢alismada, mevcut literatiir izlenerek bazi
makro kontrol degiskenleri tanimlanmis ve banka bilangosuna ait dzelliklerin marjlar
iizerindeki etkileri tespit edilmeye c¢alisilmistir. Ele alinan piyasanin tek bir iilke ile

' NFDG=(Faiz digI gelirler-Faiz disi giderler)/Toplam Aktifler
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sinirl1 olmasindan ve tiim bankalarin ayni ekonomik kosullarin etkisi altinda faaliyet
gostermesinden Otiirii bankalarin maruz kaldig: faiz riski ile kur riskinin bireysel olarak
Olciilmesinin uygun oldugu disiiniilmiistiir. Diger ¢alismalardan farkli olarak, bu calis-
mada bankanin faiz ve kur risklerine agikligini bilango yapisina dayali olarak 6l¢en de-
giskenler kullanilmistir. Ayrica aracilik etkinligini temsilen Kredi/Mevduat orani agik-
layic1 degiskenler arasinda yer almistir. Calismanin en ayirt edici noktasi ise 2008 krizi
oncesi ve sonrasi donemler i¢in karsilagtirma imkani sunmasidir. Bulgular Tiirkiye’de
faaliyet gosteren bankalar i¢in NFM’nin en dnemli belirleyicilerinin bankanin gelir-gi-
der yapis1 ile iliskili oldugunu gdstermistir. Likidite, riske ac¢iklik ve makroekonomik
gostergelerin etkileri sinirli kalmistir. Ayrica NFM’nin gecikmeli degerlerinin de olduk-
ca gliclli bir etkiye sahip oldugu ortaya konulmustur.

Calismanin bundan sonraki kisminda literatiir arastirmasina yer verilmistir. 2. Boliimde
veri seti ve yontem tanitilmig, 3. Boliimde ise analiz bulgular aciklanmistir. Son bolimde
sonug ve degerlendirmeler yer almaktadir.

1. LITERATUR ARASTIRMASI

Bankalarin net faiz marjlarin1 agiklamaya ydnelik ilk ¢alismalardan biri Ho ve Saun-
ders (1981)’in ¢alismasidir. Bu ¢alismada bankalarin riskten kaginan aracilar olarak kabul
edildikleri bir tacir modeli gelistirilerek banka marjlarinin agiklanmasi amaglanmistir. Buna
gore faiz marj1 her zaman vardir, yani kredi ve mevduat faiz oranlar1 farklidir. NFM’nin mo-
dellenmesinde iki asamali regresyon analizi kullanilmistir. Brock ve Suarez (2000:128) bu
asamalar1 soyle 6zetlemistir: [k asamada bankalara 6zgii degiskenlerle kurulan yatay kesit
regresyon modelinin ¢oziimii gergeklestirilmekte ve modelin sabit terimi iilkenin finansal
sistemi i¢in, bankaya 6zgii degiskenlerle agiklanamayan, yalin (pure) marjlar1 vermektedir.
Ikinci asamada ise bu sabit terim makroekonomik degiskenlerle analiz edilmektedir. Ikin-
ci agama regresyonun sabit terimi ise makroekonomik degiskenlerle de agiklanamayan ve
yalnizca piyasa yapisinin etkisiyle olusan “yalin” marjlar1 temsil etmektedir. Ho ve Saun-
ders (1981:583) sz konusu yalin marjlarin dort faktore bagl oldugunu bulmustur: yoneti-
min riskten kaginma derecesi, banka islemlerinin ortalama biiyiikliigii, piyasa yapisi ve faiz
oranlarmin oynaklig.

Sonraki yillarda Ho ve Saunders (1981)’in modeli farkli yazarlar tarafindan genis-
letilmek suretiyle kullanilmigtir. Bu ¢alismalardan biri Allen (1988)’e aittir ve banka
irlinlerine yonelik talebin ¢apraz esnekligi gozetildiginde, faiz marjlarinin diigebilecegini
gostermektedir. Boylece, cesitlendirme yoluna giden bankalarin finansal aracilar olarak
istlendikleri riskleri yonetmede daha aktif rol oynayabilecekleri sonucuna varilmigtir.
Angbazo (1997) da iflas riskini ve bu riskin faiz orani riski ile etkilesimini dahil etmek
suretiyle modele katki saglamig ve riskin etkisinin banka 6l¢egine gore farkli olup ol-
madigim test etmistir. Saunders ve Schumacher (2000), faiz oranlarinin volatilitesinin
yaninda bankacilik sisteminin segmentlere ayrilmis olmasinin ya da faaliyet/cografi ki-
sitlamalarin bankalarin monopolcii giiciinii arttirarak daha yiiksek marjlar elde etmelerini
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sagladigi bulmuslardir. Brock ve Suarez (2000) modeli Latin Amerika iilkelerine uygular-
ken, Afanasieff, Lhacer ve Nakane (2002), Brezilya’daki bankalarin NFM’leri tizerindeki
etkileri karsilastirildiginda makro degiskenlerin anlamlilik diizeyinin, mikro degiskenler-
den daha yiiksek oldugunu tespit etmislerdir. Drakos (2003) modele bankalarin sahiplik
yapilarini temsil eden degiskenler eklemek suretiyle, Dogu Avrupa iilkeleri i¢in kamu
bankalarinin ve yabanci bankalarin marjlar {izerindeki etkilerini tespit etmeye ¢alismistir.
Maudos ve De Guevara (2004), faaliyet giderleri de hesaba katilarak modeli genisletmis,
ayrica Avrupa bankacilik sisteminde faiz marjlarindaki diisiisiin rekabet¢i kosullardaki
rahatlama, yani piyasa giicii ve yogunlagmadaki artig ile uyumlu oldugu sonucuna ulas-
mislardir. Doliente (2005) modeli Giineydogu Asya iilkeleri i¢in uygularken, Maudos ve
Solis (2009)’un Meksika bankalar1 iizerinde gergeklestirdigi ¢alismanin modele katkisi
ise NFM’yi faaliyet giderleri ve cesitlendirmeyi eszamanl olarak dahil etmek suretiyle
modellemesidir. Diger bazi ampirik uygulamalarda Zhou ve Wong (2008), Cin’de faaliyet
gosteren ticari bankalar i¢in piyasadaki rekabetin faiz marjlarin1 daralttigini; Entrop vd.
(2015), Almanya’da kredi ve mevduatlarin vade farkliliklariin da bankalarin fiyatlama
davranisini yonlendirdigini; Islam ve Nishiyama (2016) ise dort Giliney Asya iilkesinde
zorunlu karsilik oranlarinin marjlar tizerindeki etkisini ortaya koyarak modele katki sag-
lamislardir.

NFM’nin belirleyicini modellemeye yonelik diger bir grup caligmalarda bankalara
6zgl degiskenlerin ve makro gostergelerin kullanildig1 panel veri setiyle yapilan tek
asamal1 analizler 6ne ¢ikmaktadir. Demirgilic-Kunt ve Huizinga (1999) bu ¢alismalara
oncliliik edenlerden biridir. 80 iilkeyi kapsayan arastirmada gelismekte olan {ilkelerde
yabanci bankalarin yerli bankalardan daha yiiksek marjlarla ¢alistiklari, gelismis iilke-
lerde ise tam tersi durumun s6z konusu oldugu goriilmiistiir. Ayrica kurumsal yapiya
iligkin faktorlerin de faiz marjlar1 tizerinde etkili oldugu, bu etkinin gelismekte olan
iilkelerde gelismis iilkelere gore daha fazla oldugu bulunmustur. Demirgiic-Kunt ve
Huizinga (1999)’u izleyen Abreu ve Mendes (2003), baz1 Avrupa iilkeleri i¢in banka
karliliklar1 ve faiz marjlarina iliskin belirleyicileri arastirirken, genel mikro belirleyici-
lerin yan1 sira banka biiytikliigii, enflasyon, ekonomik biiylime, kur politikasi, finansal
liberalizasyon gibi banka performansini ortaya koyacak degiskenleri de degerlendirme-
ye almislardir. Tarus, Chekol ve Mutwol (2012) Kenya’da faaliyet giderlerinin ve kredi
riskinin NFM ile pozitif iligkili oldugu, enflasyonun da marjlar yiikselttigi sonucuna
ulagilmistir. Ekonomik biiylime ve piyasa yogunlagmasi ise NFM ile negatif iligkili bu-
lunmustur. Claessens, Coleman ve Donnelly (2018) ise 48 iilkeyi kapsayan ¢aligsma-
larinda diisiik faiz orani seviyelerinin marjlar {izerinde yiiksek faiz oranlarindan daha
etkili oldugu tespit etmislerdir.

Berger (1995)’1 izleyen arastirmacilar ise banka marjlarin1 piyasa yapisi ile iliskili
olarak modellemektedirler. Ornegin Claeys ve Vennet (2008), Orta ve Dogu Avrupa iilke-
lerinde faaliyet gosteren bankalar i¢in diislik etkinlik diizeyleri ve rekabet¢i olmayan pi-
yasa kosullart NFM iizerinde etkili bulunmustur. Chortareas, Garza-Garcia ve Girardone
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(2012), Latin Amerika iilkelerinde yogunlagsma endeksi ve pazar payiin marjlar tizerinde
etkisinin sinirl oldugunu, etkinligin ve piyasa rekabetinin marjlarin diisiirdiigiinii tespit
etmislerdir.

Sayilanlara ilave olarak gerek kullanilan yontemler gerekse NFM {izerindeki etkisi in-
celenen degiskenler bakimindan literatiiriin zenginlestirildigi goriilmektedir. Lepetit, Nys,
Rous ve Tarazi (2008) Avrupa’da iicret ve komisyon gelirlerindeki artigin; Fungacova ve
Poghosyan (2011), Rusya’da sahiplik yapisinin; Lin vd. (2012) Asya {ilkelerinde ¢esitlen-
dirmenin NFM iizerindeki etkilerine odaklanmiglardir. King (2013), 15 iilkenin bankalari
icin Basel I ile tanitilan Net Istikrarli Fonlama Rasyosunu (NIFR) hesaplamis, onbes iil-
kenin onunda NIFR karsilama gabalarinin bankalarda NFM nin diismesiyle sonuglanacagi
bulgusunu elde etmistir.

Tiirk Bankacilik Sektoriinii ele alan ¢aligmalar arasinda Tiirker Kaya (2001)’nin arag-
tirmasi net faiz marjimi modelleyen ilk ¢alismalardan olmasi bakimindan 6nemlidir. Ca-
lismada aylik frekansta sektorel ve makroekonomik degiskenler kullanilmistir. TBS’ nin
ele alindig1 diger bir ¢alismada Erol (2007), 2003-2006 donemi i¢in 30 bankanin ¢eyrek
donemlik verilerini, hem statik hem de dinamik panel veri yontemlerini kullanarak analiz
etmistir. Erol (2007) gibi Kansoy (2012) da hem statik hem de dinamik panel veri model-
lerinden yararlanmis ve TBS’de yabanci bankalarin NFM konusunda yerli bankalardan ve
kamu bankalarindan ayrilan yonlerini tespit etmeye ¢alismistir. Tagkin (2011), NFM {izerin-
de mikroekonomik faktérlerin &nemine vurgu yaparken, Ozsuca (2019), kiiresel kriz sonra-
sinda uygulanan para politikalarinin etkilerini analiz etmistir. Yiiksel ve Zengin (2017) ise
Tiirk Bankacilik Sektorii igin NFM’nin belirleyicilerini MARS metodu kullanarak incele-
mis ve yontem bakimindan alana bir yenilik katmiglardir. Isik ve Belke (2017) ise kiiresel
mali krizin sonrasinda Borsa Istanbul’da islem géren bankalarm NFM belirleyicilerini aras-
tirmislardir.

Ulasilan literatiir degerlendirildiginde NFM konusunun uzun yillardir giindemden
diismeyen bir konu oldugu, oldukca genis bir yelpazede ele alindig1 ve bankalar arasi
farkliliklarin farkli degiskenler ile aciklanmaya ¢alisildigr goériilmektedir. Bankalarin
faiz marjlari lizerinde faaliyette bulunulan piyasanin ve ekonomik kosullarin etkisi ka-
dar, banka 6lgegindeki risk faktorlerinin ve bilang¢o yapisinin da anlamli oldugu anla-
stlmaktadir.

2. VERI SETi VE YONTEM

2.1. Model Tammlamasi ve Degiskenler

Tiirk Bankacilik Sektoriinde faaliyet gosteren bankalarin net faiz marjlarindaki farkli-
liklar1 agiklayan faktorleri tespit etmek amaciyla, Demirgiig-Kunt ve Huizinga (1999), Ab-
reu ve Mendez (2003) ile Tarus, Chekol ve Mutwol (2012) izlenerek Denklem (1)’de yer
alan panel regresyon modeli kurulmustur.
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Modelde II, i bankasinin ¢ donemindeki net faiz marjini, o, sabit terimi, Hi(t_l),
bagimli degiskenin bir dénem gecikmeli degerini; X J, j sayida farkli agiklayict degis-
keni ve X ¥, k sayida makro kontrol degiskenini temsil etmektedir. Panel veriler yatay
kesitleri ve zaman boyutunu bir arada ele almaktadir. Bu modelde de “i” alt indisi yatay
kesitleri (bankalar) temsil ederken “t” alt indisi zaman1 ifade etmektedir. Modelde ayri-
ca 2008 ekonomik krizi i¢in ve yabanci bankalar i¢in kukla degiskenler yer almaktadir.
g, ise hata terimidir. Tatoglu (2016:79) yatay kesitlerin boyutu biiyiik bir ana kiitleden
tesadiifi olarak ¢ekilmisse “tesadiifi etkileri”, daha spesifik bir veri seti s6z konusu oldu-
gunda “sabit etkileri” diisiinmenin mantikli oldugunu belirtmistir. Bu baglamda bu ¢a-
lismada her birimde goézlenemeyen birim etkilere her bir yatay kesit gézlem i¢in tahmin
edilen bir parametre gibi davranildigi, birim etkiler ile agiklayici degiskenler arasindaki
korelasyonun sifirdan farkli olmasina izin verildigi sabit etkiler tahmincisi kullanilmis-
tir (Tatoglu, 2016:79).

Kullanilan degiskenlerin ayrintili agiklamalar su sekildedir:

Bagimli Degisken: NFM, net faiz marjini temsil etmekte olup, her bir bankanin her bir
donemdeki faiz gelirleri ile faiz giderlerinin farkinin toplam aktiflere oranlanmasi ile hesap-
lanmistir (Kansoy, 2012).

Aciklayict Degiskenler:

Aciklayict degiskenlerden ilki olan LNFM, bagimli degiskenin bir donem gecikmeli
halidir ve banka marjlarinin muhtemel kaliciligini tespit etmek i¢in dahil edilerek dina-
mik bir model kurulmustur. Gegmis donemde yiiksek marj uygulayan bir bankanin sonraki
donemde de bunu devam ettirmesi beklenmektedir (Tiirker Kaya (2001); Chortareas vd.
(2012); Islantince (2016); Claessens vd. (2018)).

Lkt degiskeni, Nakit Degerler ve Merkez Bankasi/Toplam Aktifler orani ile dl¢tiilmistiir
ve bankanin likiditesini temsil etmektedir. Gerek risk ve getiri dengesini gézetmek zorunda
olduklari i¢in gerekse yasal zorunluluklar nedeniyle bankalar kaynaklariin bir kismini ge-
tirisi olmayan ya da nispeten diisiik olan nakit ve benzeri varliklarda tutmak durumundadir.
Zhou ve Wong (2008), Kansoy (2012) firsat maliyetinden ve daha diisiik karlilik ile iligkili
olmalarindan dolay: likit varliklar1 fazla olan bankalarda NFM’nin diigsmesini beklemekte-
dir. Islam ve Nishiyama (2016:505) ise giilii bir likidite pozisyonuna sahip bir bankanin
daha yiiksek marjlar uygulayabilecegini belirtmistir. Bu baglamda likiditenin NFM ile ilis-
kisi net degildir.

Diger bir agiklayic1 degisken olan krdr Krediler/Toplam Aktifler orani ile 6lgiilmiistiir
(Claeys ve Vennet (2008); Maudos ve Solis (2009); Lin vd. (2012); Chortareas vd. (2012);
Islantince (2016); Yiiksel ve Zengin (2017)). Aracilik faaliyetini etkin bir sekilde yiiriiten
bankalarda kredilerin tutarinin ve oraninin yiiksek olmasi beklenir. Ancak krediler hem va-
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delerinin nispeten uzun olmasi hem de vadesinde tahsil edilememe ihtimali bulunmasindan
dolay1 risklidir. Diger taraftan Chortareas vd. (2012:97) gerekse kredilerin olusturulmasi,
sunulmas1 ve izlenmesi neticesinde faaliyet giderlerinin de artacagini belirtmistir. Daha
yiiksek risk ve daha yiiksek maliyetler ile iligkili olmasi nedeniyle NFM’yi arttirmasi bek-
lenmektedir.

Mevduat Orani (mev) toplam mevduatin toplam aktiflere orani olarak hesaplanmistir
(Maudos ve Solis (2009); islantince (2016)). Mevduat igin rekabet eden bankalarin daha
yiiksek faiz 6demesi yapmalar1 gerekecektir. Dolayisiyla negatif iliski beklenmektedir. Ma-
udos ve Solis (2009:1924) bu orani, kredi/toplam aktifler orani ile birlikte bankanin uzman-
lagma Olc¢iisii oldugunu belirtmektedir.

Takipteki Krediler Oran1 (¢kp), Briit Takipteki Krediler/Toplam Krediler seklinde 6l¢iil-
mektedir (Angbazo (1997); Fungachova ve Poghosyan (2011); Islam ve Nishiyama (2016);
Yiiksel ve Zengin (2017)). Bankanin vadesinde tahsil edilemeyen, donuk alacaklarini ifade
eden takipteki kredilerin yiiksek olmasi, konjonktiirel nedenlere bagli olabilecegi gibi ban-
kanin nispeten esnek bir kredi politikas1 izliyor olmasindan da kaynaklanabilir. Sebebi her
ne olursa olsun tahsil edilemeyen bu alacaklar banka i¢in gelir kaybi yaratacaktir. Bu kaybi
telafi edebilmek icin bankalarin daha yiliksek marjlarla calismak isteyecekleri beklenmek-
tedir.

Mevduatin krediye doniisiim orani (krdm) ise bankanin aracilik faaliyetindeki etkin-
ligini temsil etmektedir (Islam ve Nishiyama, 2016). Etkinlikteki artisla birlikte marjlarin
diismesi beklenmektedir.

Ozkaynaklar (ozk), Toplam Ozkaynaklar/Toplam Aktifler ile dlgiilmiistiir. Banka-
nin riskten kaginma derecesini gosterir (Maudos ve Solis, 2009). Bu oran ne kadar
yiiksekse bankanin o kadar ihtiyatli bir finansman politikas1 izledigi diislinilir. Isik
ve Belke (2017:234) riskten ka¢inan bankalarin marjlarinin diisecegini belirtmislerdir.
Diger taraftan bir kisim ¢alismalarin bulgusu 6zkaynaklarin neden oldugu yiiksek ma-
liyeti bankalarin NFM’ye yansittig1 yoniindedir. Bu baglamda Saunders ve Schumacher
(2000), Claeys ve Vennet (2008), Maudos ve Solis (2009), Fungachova ve Poghosyan
(2011), islantince (2016) ile Islam ve Nishiyama (2016) 6zkaynak orani ile NFM ara-
sinda pozitif iligki bulmuslardir. Chortareas vd. (2012) inceledikleri 9 iilkenin 8’inde
pozitif iliski bulmus, yalnizca bir iilkede negatif iliskiye rastlamislardir. Dolayisiyla
beklenen iliski belirsizdir.

Aktif Karliligi (ROA), Net Kar/Toplam Aktifler orani ile dlgiilmistiir (Yiiksel ve
Zengin (2017)). Karlilig1 yiiksek olan bankalarin fiyatlamada daha rahat davranmalari,
diisiik kar marjiyla calisan bankalarin ise daha fazla mevduat ¢ekmek ve daha fazla kredi
verebilmek i¢in rekabetci fiyat uygulamalar1 beklenmektedir. Dolayisiyla beklenen etki
pozitiftir.

Faaliyet giderleri toplaminin aktif toplamina boliinmesiyle 6l¢iilen faaliyet gider-
leri (faal) degiskeninin yiiksek olmasi banka icin maliyet artisina isaret eder ((Zhou ve
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Wong (2008); Maudos ve Solis (2009); Entrop vd. (2015); Islam ve Nishiyama (2016);
Islantince (2016)). Faaliyet giderleri, personel giderleri, kidem tazminati karsilig1, ban-
ka sosyal yardimlagsma sandiklar1 varlik agiklar1 karsiligi, duran varlik deger diisiis gi-
derleri, duran varlik amortisman giderleri, aktiflerin satisindan zararlar, diger isletme
giderleri (faaliyet kiralama, bakim onarim, reklam ve ilan ve diger) ve diger giderleri
icermektedir. Karlarini yiikseltmek i¢in bankalarin daha yiliksek marj uygulama yoluna
gitmesi beklenir.

Nzm degiskeni, Bilango dis1 islemler ile Emanet ve Rehinli kiymetleri igeren Nazim
Hesaplarin toplam aktiflere oran1 seklinde hesaplanmistir. Bilango dis1 islemler ise Garanti
ve Kefaletler, Taahhiitler ve Tiirev Finansal Araclardan olusmaktadir. Saad ve El-Moussawi
(2012:124)’ye gore bilango dis1 faaliyetler bir yandan bankanin karliligin1 arttirirken, diger
yandan sermaye gereksinimini azalttigi i¢in ahlaki tehlike problemine yol acabilmektedir.
Bu tiir faaliyetlerin boyutu, banka agisindan (tiirev finansal araclar diginda) nispeten daha
az risk alarak gelir elde etmenin bir yolu olarak goriilebilirken 6zellikle tiirev {irlinler ilave
riskler de ylikleyebilmektedir. Bilango dis1 faaliyetlerin NFM {izerindeki etkisine detayli
bicimde odaklanan Angbazo (1997:78-80)’ye gore kredi taahhiitleri, teminat mektuplari,
tiirevler vb. faaliyetler bankalarin 6denmeme riski, faiz orani riski, likidite riski ve kaldiraci
ile iliskili bulundugundan bilango disi faaliyetleri fazla olan bankalarin bu riski telafi etmek
icin yiiksek marjlarla ¢aligsmalar1 beklenir.

Faizd degiskeni bankalarin faiz dis1 gelirlerini ifade etmektedir. Net Ucret ve Ko-
misyon Gelirlerinin toplam aktiflere bolinmesi ile dl¢tilmiistiir (Maudos ve Solis (2009);
Lin vd. (2012); Entrop vd. (2015); Islam ve Nishiyama (2016); Yiiksel ve Zengin (2017)).
Bankalarin faiz gelirlerindeki azalma, sektorel rekabetteki artig, miisteri ihtiyag ve talep-
lerindeki degismeler gibi nedenlerle geleneksel faaliyet alanlarinin disina ¢ikarak iicret ve
komisyon geliri elde edecek sekilde liriin ve hizmet ¢esitlendirmesi yapmaya bagladiklar
goriilmektedir. Bu oranin yiiksek olmasi bankalarin gelir ¢esitlendirmesine gittigini gosterir.
Dolayisiyla faiz marjlari ile negatif iliskili olmasi beklenir.

[gTA degiskeni banka biiytlikliiglint temsil etmektedir. Biiyiik 6lcekli bankalarin 6lgek
ekonomilerinden faydalanarak maliyetlerini diisiirmesi beklenir. Maliyetleri diisen bankalar
rekabetci avantaj yaratmak icin toplam karliliktan 6diin vermeksizin daha diisiik marjlarla
calisabilirler. Dolayisiyla NFM’yi negatif yonde etkileyecegi diisiiniilmektedir. Toplam ak-
tiflerin logaritmasi ile 6lgiilmektedir (Fungachova ve Poghosyan (2011); Yiiksel ve Zengin
(2017)).

Kur Riski (krisk), yabanci para aktifler ile yabanci para pasifler arasindaki farkin (net
bilanco pozisyonu) toplam aktiflere béliinmesi ile dl¢iilmiistiir. Tiirkiye’de bankalar gerek
tasarruflarin yetersizligi gerekse Tiirk Lirasi faiz oranlarinin nispeten yiiksek olmasindan
dolay1 zaman zaman yurt disindan daha diislik faiz oranlar ile bor¢lanip bunu yiiksek faiz
orani ile TL yatirimlara doniistiirerek faiz marjlarini yiikseltmeye caligirlar. Bu degiskenin
negatif deger almasi, bankanin yabanci para cinsinden ylikiimliiliiklerinin fazla olmas1 an-
lamina gelir. Bu durumda faiz marjlar artarken banka, kurlardaki olas1 artiglarin olumsuz
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etkilerine acik hale gelirler. Bankanin bu riski fiyatlarina yansitmasi ve agik pozisyonu yiik-
sek olan bankalarin daha yiiksek marjlarla ¢alismasi beklenir.

Faiz Riski (frisk), faize duyarl aktifler ile faize duyarl pasifler arasindaki farkin top-
lam aktiflere boliinmesi ile dl¢iilmiigtiir. Pek ¢ok ¢alismada faiz riski piyasa faiz oranla-
rinin volatilitesi dikkate alinarak 6l¢iilmiis olmasina ragmen bu ¢alisma net faiz marjinin
banka 6l¢egindeki belirleyicilerine odaklanmis oldugundan, bankanin kendi bilanco ya-
pisi itibariyle faiz oranlarindaki degisimlere duyarliligin1 6l¢gmek maksadiyla bu degisken
sec¢ilmigstir. Benzer bir yaklasim sergileyen Angbazo (1997) faiz riskini Net kisa vadeli
varliklarin 6zkaynaklara orami seklinde; Entrop vd. (2015) ise aktif durasyonu ile pasif
durasyonu arasindaki farkin faiz 6denen aktif/pasif orani ile carpimi seklinde 6lgmiistiir.
Bankanin faize duyarli pasiflerinin faize duyarl aktiflerinden daha fazla olmasi durumun-
da faize duyarli agik olusur ve faiz oranlarinin yiikselmesi durumunda banka agisindan
gelir kayb1 meydana gelir (net faiz marj1 daralir). Faiz oranlarinin diismesi halinde ise
tersi durum gegerli olur. Dolayisiyla frisk degiskeni ile net faiz marj1 arasinda negatif bir
iliski beklenmektedir.

Yabanci degiskeni, Tiirkiye’de kurulmus ya da sube agmig yabanci sermayeli bankalar
temsilen olusturulmus bir kukla degiskendir. Merkezlerinin yurt diginda olmas1 nedeniy-
le yabanci bankalarin dis finansmana daha kolay erigsmeleri ve bu sekilde maliyetlerini de
diisiirmeleri beklenmektedir. Gerek bu sekilde diisen maliyetler gerekse yerli bankalarla
girdikleri rekabet nedeniyle yabanci bankalarin NFM’lerinin daha diisiik olmasi dngoriil-
mektedir.

Kontrol Degiskenleri:

Bym degiskeni, GSYH biiyiime oranimi ifade etmektedir (Tarus, Chekol ve Mutwol
(2012); Kansoy (2012)). Kansoy (2012) bu degiskenin NFM ile iligkisinin literatiirde degis-
kenlik gosterdigini ifade etmis ve beklenen etkinin belirsizligine vurgu yapmuistir.

ON, Merkez Bankasinin gecelik bor¢ alma ve bor¢ verme faiz oranlarinin ortalamasi-
dir. Bankalar her ne kadar kredi ve mevduatlara uygulayacaklari faiz oranlarini belirlemede
serbest olsalar da Merkez Bankas: faizleri banka faizleri i¢in bir referans olusturmaktadir.
Ayrica faiz oranlarmin ytliksek oldugu donemlerde marjlarin daha da acildig bilinmektedir.
Dolayisiyla NFM ile pozitif iligkili olmas1 beklenmektedir.

Kriz degiskeni, 2008 yilinda yasanan kiiresel mali krizin etkilerini kontrol etmek igin
olusturulmus bir kukla degiskendir. Krizin baslangi¢c ve bitis zamani tartismali da olsa,
Tiirkiye’de GSYH biiyiimesinin negatif oldugu 2008-4. Ceyrek ile 2009 yil1 3. Ceyregi
kapsayan 4 ¢eyrek donem kriz donemi olarak degerlendirilmistir.

Bu degiskenlerin kisa agiklamalari ve NFM ile beklenen iligkileri Tablo 1°de gosteril-
mektedir.
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Tablo 1: Kullanilan Degiskenlere iligkin Agiklamalar

Degisken Adi Kisaltmasi Aciklamasi iBIizll((lienen
Net Faiz Marjinin bir ~ = ey (Faiz gelirleri-Faiz giderleri)/Toplam Aktifler ~ +
dénem gecikmeli degeri
Banka buyuklugu IgTA Toplam aktiflerin logaritmasi -
Likidite Lkt Nal_(lt Degerler ve Merkez Bankasi/Toplam 4
Aktifler
Bilango Digi Faaliyetler Nzm Nazim Hesaplar/Toplam Aktifler -+
o . (Faize Duyarli Aktifler-Faize Duyarli }
Faiz Riski Frisk Pasifler)/Toplam Aktifler
s . (Yabanci Para Aktifler-Yabanci Para _
Kur Riski Krisk Pasifler)/Toplam Aktifler
Kredi Riski Krdr Kredi ve Alacaklar/Toplam Aktifler +
Faiz Disi Gelirler Faizd Net. Ucret ve Komisyon Gelirleri/Toplam )
Aktifler
Takipteki Krediler Orani Tkp Brut Takipteki Krediler/Toplam Krediler ve +
Alacaklar
Faaliyet Giderleri Faal Toplam Faaliyet Giderleri/Toplam Aktifler +
Ozkaynaklar Ozk Ozkaynaklar/Toplam Aktifler -+
Aktif Karlilig ROA Net Kar/Toplam Aktifler +
Mevduat Orani Mev Mevduatlar/Toplam Aktifler -
I\/I"ev"du"atln krediye Krdm Krediler ve Alacaklar/Mevduatlar -
dénlisim orani
Faiz oranlar ON TCMB gecelik faiz orani +
Buyime Bym GSYH degisim orani +
Kriz Kriz Kuresel Mali Kriz Kukla Degisken +
Yabanci bankalar Yabanci Yabanci Bankalar Kukla Degisken -+

2.2. Veri Seti

Tiirkiye’de faaliyet gosteren ticari bankalarin net faiz marjlarinin modellenmesinde
kullanilan veriler 2002—4. ¢eyrek ve 2017—4. ¢eyrek arasinda siirekli faaliyet gdstermis olan
ve mevduat kabul eden 25 bankaya ait olup, Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB) resmi internet
sitesinde ac¢iklanan mali tablolardan derlenmistir. Degiskenlere iliskin tanimlayici istatis-
tikler Tablo 2’de yer almaktadir. Bityiime oranlar1 verisi TC Cumhurbaskanligi Strateji ve
Biitge Bagkanlig1 resmi internet sitesinden, faiz oranlar verisi ise TC Merkez Bankasi resmi
internet sitesinden saglanmistir.
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Tablo 2: Tanimlayici Istatistikler

Degisken Gozlem Ortalama St.Sap. En kiiglik En biiyuk
NFM 1,525 0.0299 0.0222 -0.0412 0.2802
Lkt 1,525 0.0805 0.0501 0.0017 0.4404
Krdr 1,525 0.5076 0.1904 0.0008 0.8784
Mev 1,525 0.5777 0.1774 0.0033 0.8889
Tkp 1,525 0.0648 0.1240 0.0000 1.1912
Krdm 1,525 1.0925 1.5140 0.0112 34.5317
Ozk 1,525 0.1466 0.1016 0.0327 0.9161
ROA 1,525 0.0088 0.0148 -0.1761 0.0939
Faal 1,525 0.0227 0.0207 -0.0840 0.2739
Nzm 1,525 3.8257 3.4375 0.0004 22.3808
Faizd 1,525 0.0065 0.0054 -0.0039 0.0344
IgTA 1,525 6.8972 0.9655 4.3455 8.6378
Krisk 1,525 -0.0365 0.0944 -0.8214 0.3224
Frisk 1,524 -0.0055 0.0866 -1.3711 0.8713
ON 1,525 0.1411 0.0954 0.0500 0.4750
Bym 1,525 0.0582 0.0479 -0.1457 0.1435

Tablo 2’de Tiirk Bankacilik Sektoriinde (TBS) faaliyet gdsteren ve bu ¢aligmada ele
alinan 25 bankanin 61 ¢eyrek donem igin ortalama net faiz marjlariin %2,99 oldugu go-
rilmektedir. NFM nin aldig1 en yiiksek deger %28 olup, en kiiclik degerin negatif oldugu
dikkat ¢ekmektedir (-0,04). Nazim hesaplarin toplam aktiflere orani seklinde dlgiilen Nzm
degiskeninin, ortalamasinin 3.8 olmasi nazim hesaplarin banka bilangosunun yaklasik 4
kat1 biiyiikliigiinde oldugunu gostermektedir. Lkt degiskenin ortalamasinin %8 civarin-
da olmasi, kredi riski olarak ifade edilen kredilerin toplam aktiflere oraninin %50°nin
iizerinde olmasi1 ve ortalama %15 dolaylarindaki 6zkaynak orani, bankacilik sektoriiniin
genel bilango yapist ile uyumlu gostergelerdir. TBS’nin ortalama Aktif Karliliginin ele
alman 15 yillik donemde oldukga diisiik (%1’in altinda) oldugu goriilmektedir. Elbette bu
gostergede, ele alinan donemin 2001 krizinin akabinde yasanan yeniden yapilandirma do-
nemini ve 2008 kiiresel krizini kapsamasinin da etkili oldugu diisiiniilmektedir. Takipteki
krediler orani ele alinan donemde ortalama %6’ lik bir deger almistir. Dikkat ¢ekici olan
ise takipteki krediler oraninin en yiiksek degerlerinin 1’in {izerinde, en diigiik degerinin
ise “0” olmasidir. Yiiksek degerlerin sebebi, bazi1 yabanci bankalarin ge¢mis yillarda biri-
ken tahsil edilememis alacaklarinin, ilgili yilda verilen kredi tutarini agmis olmast olarak
goriilmektedir. Ayrica Tiirkiye’de sube acan bazi yabanci bankalarin belirli miisterilere
kredi agmalarindan dolay1 bazi donemlerde tahsil edilmemis alacaklarinin olmadig1 goz-
lenmis ve Tkp degiskeni “0” degerini almistir. Diger risk gostergelerine bakildiginda, faiz
riskinin sifir dolaylarinda oldugu goriilmekte ve bankalarin bu riski aktif-pasif yonetimi
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cercevesinde gerek bilanco iginde gerekse nazim hesaplarla dengeledigi diisiiniilmektedir.
Kur riski gostergesinin ortalamasi negatiftir. Bu gosterge bankalarin agik pozisyonlarin-
dan (yabanci para yiikiimliiliikklerin yabanci para varliklardan fazla olmasi) kaynaklan-
maktadir. Faaliyet giderleri %2 seviyelerinde olup, faiz dis1 gelirlerin ortalamasi oransal
olarak olduke¢a diigiik kalmistir.

Diger taraftan degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal baglantinin varlig1 aragtirilmistir.
Bu amagla hesaplanan korelasyon katsayilar1 Tablo 3’te sunulan korelasyon matrisinde yer
almaktadir. Isik (2019:195) korelasyon katsayilarinin 0.80°den biiyiik olmasi durumunda
¢oklu dogrusal baglant1 sorunundan s6z edilebilecegini belirtmistir. Bu ¢aligmada gézlenen
en yiiksek deger -0.55’tir ve /[gTA ve Ozk degiskenleri arasindadir. Yiiksek korelasyon kat-
sayilarina rastlanmamasi degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal baglanti olasiligini elememize
izin vermistir. Ayrica Tablo 3’lin en alt satirinda yer alan VIF degerlerinin de diigiik olmasi
(5’in altinda) bu goriisii desteklemektedir. Bu baglamda secilen tiim degiskenler analize
dahil edilmistir.

Tablo 3: Korelasyon Matrisi ve VIF Degerleri

NFM | Lkt Krdr | Mev | Tkp Krdm | Ozk | ROA | Faal | Nzm | Faizd | IgTA | Krisk | Frisk | ON Bym

NFM | 1.00

Lkt -0.02 | 1.00

Krdr | -0.10 [ 0.28 | 1.00

Mev |-0.16 | 0.03 | 0.29 | 1.00

Tkp 0.12 [-0.03 | -0.44 | -0.21 | 1.00

Krdm | 0.02 [0.03 | 0.01 |[-0.46 | -0.05 | 1.00

Ozk 0.23 |-0.07 | -0.41 | -0.50 | 0.47 | 0.05 | 1.00

ROA |0.21 [-0.04 | 0.03 [0.05 |[0.07 |-0.04 [0.03 |1.00

Faal | 0.51 |-0.13 | -0.07 [ 0.09 |-0.08 |-0.07 | 0.14 |-0.31 | 1.00

Nzm | -0.04 [ 0.30 | 045 |0.25 |-0.10 |-0.04 | -0.20 | -0.07 | -0.01 | 1.00

Faizd | 0.36 |-0.14 | 0.02 |-0.04 | 0.03 |0.00 [0.01 |0.34 [0.22 |-0.09 | 1.00

IgTA | -0.17 | 0.26 | 046 |0.49 |-0.25 |-0.17 [-0.55 | 0.13 |-0.19 | 0.28 | 0.07 | 1.00

Krisk | -0.07 | -0.24 | -0.09 [ 0.15 | 0.12 |-0.19 [ 0.27 | 0.16 |-0.04 | -0.09 | -0.01 | -0.10 | 1.00

Frisk | -0.15 [ 0.13 | -0.01 | -0.01 | 0.03 | 0.01 |[-0.07 | -0.04 |-0.14 | 0.03 |-0.13 | 0.04 |-0.02 | 1.00

ON 0.15 |-0.48 | -0.45 | 0.00 | 0.13 |-0.04 | 0.03 |-0.02 | 0.25 |-0.36 | 0.11 -0.30 | 0.14 | -0.17 | 1.00

Bym |-0.06 | 0.06 | 0.07 |[0.00 |0.04 |0.01 [0.02 |0.07 |[0.02 |0.00 |0.06 [0.02 [0.01 [0.04 |0.05|1.00

VIF 145 [2.04 | 234 159 |137 |266 (147 [1.64 |1.43 (142 [202 |1.39 |[1.08 | 1.84 |1.02

2.3. Tani Testleri ve Uygun Tahmincinin Segimi

Panel veri modelinin ¢éziimiinde regresyon analizinden yararlanilmistir. Regresyon
analizinde uygun tahmincinin seg¢ilebilmesi i¢in tani testleri yapilmistir. Bu testlerden Bre-
usch Pagan (1980) tarafindan gelistirilen Lagrange Multiplier-LM testi ve Pesaran (2004)
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tarafindan gelistirilen CD testi yatay kesit bagimliligi bulunmamasi, Modified Wald (Green,
2000) testi degisen varyans sorunu bulunmamasi ve Wooldrige (2002) testi ise otokorelas-
yon sorunu bulunmamasi varsayimlarini test etmek i¢in kullanilmistir. Bulgular Tablo 4’te
yer almaktadir.

Tablo 4: Varsayimlarin Sinanmasi

Ki-kare/lstatistik | oo Ho Degerlendirme
Degeri

Breusch Pagan Yatay kesit bagimlihgi

(1980) LM testi 2719.942 0.000 bulunmamaktadir Red

Pes_aran (2004) CD 22303 0.000 Yatay kesit bagimliligi Red

testi bulunmamaktadir

Modified Wald test 3073.01 0.000 | Hata kareleri homojen Red

dagiimaktadir
Wooldrige (2002) . 50.107 0.000 1. mertebeden Otokorelasyon Red
otokorelasyon testi bulunmamaktadir

Panel veri setimizin yatay kesitlerini olusturan unsur, Tiirk Bankacilik Sektoriinde fa-
aliyetini siirdiiren ticari bankalardir. Bu bankalarin ayni iilkede, ayni ekonomik kosullar
altinda faaliyet gosteriyor olmasi ve ortaya ¢ikan soklardan her bankanin belirli 6lgiilerde
etkileniyor olmasi yatay kesitlerin bir 6l¢lide bagimli olabilecegi ihtimalini dogurmaktadir.
Yatay kesit bagimliligmin test edilmesi i¢in bu ¢alismada Breusch ve Pagan (1980) LM
testi ve Pesaran (2004) CD testleri kullanilmistir. Test sonuglar1 Tablo 4’te yer almaktadir.
Yiiksek istatistik degerleri, Yatay kesit bagimlilig1 bulunmadigi yoniindeki HO hipotezinin
reddedilmesine imkan tanimaktadir.

Panel regresyon analizinin diger varsayimlarindan olan hata karelerinin homojen dagil-
dig1 varsayimi, Green (2002)’in Modified Wald Testi ile degerlendirilmis, yliksek istatistik
degeri nedeniyle HO hipotezi reddedilmis ve degisen varyans probleminin bulundugunda
karar kilinmistir. Wooldridge (2002) otokorelasyon testi sonucunda ise HO hipotezi reddedi-
lerek veri setinde otokorelasyon sorunu bulundugu tespit edilmistir.

Zaman serilerinde oldugu gibi panel verilerle yapilan analizler de serilerin duragan ol-
dugu varsayimi altinda gergeklestirildiginden, tiim degiskenler i¢in birim kdk sinamasi ger-
ceklestirilmistir. Ancak geleneksel birim kok testleri (6rnegin ADF, PP, KPSS) ile yapilan
duraganlik sinamasi, panel verilerde yatay kesit bagimliliginin olmas1 durumunda hatali so-
nuglar verebilmektedir. Veri setinde yatay kesit bagimliligi tespit edildiginden, duraganlik-
larin degerlendirilmesinde geleneksel testler yerine ikinci nesil birim kok testlerinden olan
Pesaran (2007) tarafindan gelistirilen CADF-CIPS testi kullanilmistir. Testin HO hipotezi
“seride birim kok vardir” olup, olasilik degerlerinin 0.05’ten kii¢iik olmas1 durumunda red-
dedilmekte ve seride birim kok bulunmadigina karar verilmektedir. Birim kok testlerinden
elde edilen istatistik degerleri ve olasiliklar1 Tablo 5’te sunulmustur.
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Tablo 5: Birim Kok Testleri istatistik Degerleri

Sabitli Sabitli ve Trendli
Degigken Gecikme Uzunluklar Gecikme Uzunluklari
Adi 0 1 0 1
Z(t-bar) | P-Value | Z(t-bar) | P-Value | Z(t-bar) | P-Value | Z(t-bar) | P-Value

NFM -11.051 0.000 -5.798 0.000 -10.054 0.000 -4.291 0.000
Lkt -14.251 0.000 -7.633 0.000 -12.535 0.000 -5.519 0.000
Krdr -4.907 0.000 -3.455 0.000 -4.022 0.000 -2.849 0.002
Mev -3.588 0.000 -1.942 0.026 -4.726 0.000 -3.153 0.001
Tkp -4.448 0.000 -3.868 0.000 -2.229 0.013 -2.389 0.008
Krdm -3.338 0.000 -2.324 0.010 -3.608 0.000 -1.848 0.032
Ozk -4.192 0.000 -3.229 0.001 -2.213 0.013 -0.358* 0.360
ROA -14.102 0.000 -9.081 0.000 -14.527 0.000 -9.816 0.000
Faal -13.509 0.000 -8.003 0.000 -13.048 0.000 -7.008 0.000
Nzm -6.700 0.000 -4.647 0.000 -4.095 0.000 -1.793 0.037
Faizd -11.507 0.000 -4.175 0.000 -12.819 0.000 -5.097 0.000
IgTA -1.152* 0.125 -0.224* 0.411 -0.980* 0.164 -0.071* 0.472
digTA -23.513 0.000 -17.869 0.000 -23.308 0.000 -17.148 0.000
Krisk -9.149 0.000 -5.891 0.000 -8.252 0.000 -4.703 0.000
Frisk -7.856 0.000 -4.686 0.000 -7.827 0.000 -4.582 0.000

Not: * sembolii %10 anlamlilik diizeyinde anlamli olmayan katsayilari belitmektedir.

CADEF testi, “0” ve “1” gecikme uzunluklari dikkate aliarak trendli ve trendsiz modeller
icin gergeklestirilmistir. Tablo 5°te goriilen yiiksek istatistik degerleri (Z t-bar), CADF testi-
nin, serilerin duragan olmadig: yoniindeki sifir hipotezinin reddedilmesini gerektirmektedir.
Miimkiin oldugu kadar serilerin diizey degerleri ile ¢alismak amaglandigindan CADF testi
%090 giiven araliginda gerceklestirilmistir. Ozk degiskeninin olasilik degeri yalnizca sabitli ve
trendli modelin bir gecikmeli seceneginde anlamsiz bulunmustur (p>0.10). Degisken trend ile
regresyona tabi tutulmus (@trend) ve trend anlamli ¢ikmamistir. Trendsiz modelde duragan
oldugu goriildiigiinden, ozk degiskeni diizey degeri ile kullanilmistir. Bu durumda degisken-
lerden yalnizca IgTA4, diizey degerlerinin birim kdk icermesinden Otiirii, birinci fark: almarak
duragan hale getirilmis ve fark degerleri ile analize dahil edilmistir. Diger degiskenlerin diizey
degerlerinin duragan oldugu tespit edilmistir. dlgTA ilgili degiskenin fark serisini temsil et-
mektedir. Fark serilerinin birim kok icermedigi Tablo 5’te goriilmektedir.
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Temel varsayimlarin saglanamamasi nedeniyle ortaya ¢ikabilecek hatali sonuglarin
Oniine gecebilmek amaciyla standart hatalarin tahmin edilmesinde Driscoll ve Kraay
(1998) tarafindan gelistirilen ve yatay kesit bagimliligi, degisen varyans ve otokorelas-
yon durumlarini dikkate alan direncli tahmincilerden yararlanilmistir (Hoechle, 2006).
Ayrica klasik (havuzlanmig-pooled) modele karsilik sabit etkilerin varligini, yani birim
ve/veya zaman etkilerinin olup olmadigini arastirmak amaciyla F testi uygulanmistir
(Uluyol ve Tiirk, 2013:375). Sabit etkilerle ger¢eklestirilen ¢ozlimiin ardindan elde edi-
len F testinin istatistik degeri 9.24, olasilik degeri ise 0.000 bulunmustur. Buna gore
birim etkilerin sifira esit oldugu HO hipotezi reddedilerek, birim etkilerin var oldugu,
klasik modelin uygun olmadigi anlagilmaktadir (Tatoglu, 2016:172). Buna dayanila-
rak Driscoll-Kraay standart hatali sabit etkiler tahmincisi kullanilmistir. Diger taraftan
modelin dinamik yapis1 gozetilerek, elde edilen bulgular Arrelano ve Bond’un (1991),
“iki agamal1 ara¢ degiskenler tahmincisi” olarak da bilinen Genellestirilmis Momentler
Metodu (GMM) ile desteklenmeye caligilmistir (Tatoglu, 2018:129). GMM tahminleri
de degisen varyans ve otokorelasyon problemleri nedeniyle diren¢li standart hatalar ile
yapilmistir.

3. BULGULAR

Calismanin birinci amaci, TBS’de faaliyet gosteren tiim ticari bankalar i¢in NFM’nin
ortak belirleyicilerini tespit etmektir. ikinci amaci ise 2008 Kiiresel Mali Krizinin etkisiy-
le sektdrde meydana gelmis olmas1 muhtemel doniisiimlerin NFM’nin aciklanmasinda da
farklilasmaya yol a¢ip agmadigini degerlendirmektir. Bu amagla alt boliim 3.1. tiim veri
setiyle, alt boliim 3.2. ise kriz dncesi ve sonrasi ayr1 ayri olmak {izere yapilan analizleri
icermektedir.

3.1. 2002-2017 Dénemi

Regresyon analizinden elde edilen sonuglarin tutarliligini test edebilmek amaciyla 5
farkli analiz yapilmistir. ilk dort analizde (Panel A, B, C, D) Driscoll-Kraay sabit etkiler
tahmincisi, Panel E’nin analizinde ise Fark GMM Tahmincisi (direngli standart hatalar ile)
kullanilmigtir. Duragan olmayan seriler ile yapilan analizlerin sahte regresyon sorununa yol
acabilecek olmasi nedeniyle duragan olmayan /g74 serisi 1. farki alinarak duragan hale
getirilmis ve analizler duragan seriler ile yapilmistir (Tablo 6: Panel B, C, D, E). Diger ta-
raftan, fark alma islemi neticesinde serilerde anlam farklilagmasi olmasi ihtimaline karsilik,
ilk analiz diizey degerleri iceren Panel A ile gerceklestirilmistir. Panel A ve B, NFM’nin
belirlenmesinde yalnizca banka 6l¢egindeki degiskenlerin dikkate alindigr modellerdir. Bu
modellere makroekonomik degiskenler olan ON, Bym ve Kriz (kukla) degiskenleri eklene-
rek Panel C olusturulmustur. Yabanci bankalarin olas1 farkli fiyatlama davraniglarmi test
edebilmek i¢in Panel C’deki degiskenlere yabanci kukla degiskeni eklenmistir ve tiim de-
giskenlerin dahil oldugu Panel D olusturulmustur. Panel E, Fark GMM ile tahmin edilmistir.
Bulgularin tamami Tablo 6’da yer almaktadir.
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Tablo 6: 2002-2017 Donemi Analiz Sonuglari

Bagimli Degisken: Net Faiz Marji

Bagimsiz Pa.nel A Panel B Panel C Panel D Panel E
Degiskenler ?;:;T:Czaay )" DK Tahmincisi DK Tahmincisi DK Tahminis 5:;;?4’;’: (Lag-2)
L.NFM 0.281%* 0.297*** 0.295*** 0.296*** 0.252*
(0.0590) (0.0551) (0.0554) (0.0555) (0.101)
L2.NFM 0.234
(0.258)
Lkt 0.0491 0.0474 0.0481 0.0467 0.0324
(0.0382) (0.0316) (0.0328) (0.0337) (0.0501)
Krdr 0.0189** 0.0159*** 0.0150*** 0.0150*** 0.000916
(0.00462) (0.00454) (0.00410) (0.00409) (0.0215)
Mev -0.0172* 001927 -00195™*  -0.0191**  -0.0168
(0.00662) (0.00650) (0.00645) (0.00659) (0.0160)
Tkp 0.0261** 0.0263** 0.0266** 0.0263** 0.0168
(0.0109) (0.0103) (0.0103) (0.0104) (0.0283)
Krdm -0.000717** -0.000684**  -0.000668**  -0.000668**  -0.000968
(0.000252) (0.000275)  (0.000270)  (0.000269)  (0.000829)
Ozk -0.0204 -0.0280* -0.0292* -0.0283* -0.0599**
(0.0155) (0.0147) (0.0142) (0.0146) (0.0286)
ROA 0.564*** 0.565"** 0.566*** 0.567* 0.721***
(0.0826) (0.0770) (0.0767) (0.0768) (0.267)
Faal 0.609"* 0.629"** 0.633*** 0.633*** 0.753***
(0.111) (0.108) (0.109) (0.108) (0.137)
Nzm 0.000262 0.000135 0.000125 0.000112 -5.87e-05
(0.000174) (0.000202)  (0.000185)  (0.000178)  (0.000687)
Faizd 0.948"* 0.897*** 0.884*** 0.890*** 0.759
(0.284) (0.280) (0.286) (0.287) (0.526)
IgTA -0.00159
(0.00293)
digTA -0.0472**  -0.0474* 00471 00318
(0.00859) (0.00846) (0.00864) (0.0147)
Krisk -0.00240 -0.00488 -0.00411 -0.00408 -0.0126
(0.00975) (0.00943) (0.00926) (0.00923) (0.0533)
Frisk -0.00140 -0.00281 -0.00367 -0.00330 -0.00102
(0.00284) (0.00278) (0.00307) (0.00316) (0.0766)
ON -0.00274 -0.00169 -0.0223
(0.00793) (0.00793) (0.0366)
Bym 0.00614 0.00703 -0.0144
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Tablo 6'nin Devami: 2002-2017 Dénemi Analiz Sonuglari

(0.0232) (0.0231) (0.0331)
Kriz 0.00361 0.00363 -0.000697
(0.00317)  (0.00316) (0.00500)
Yabanci 0.00163
(0.00118)
Sabit 0.00451 -0.00184 -0.00122 -0.00241 0.00554
(0.0208) (0.00475) (0.00449)  (0.00465) (0.0244)
GézlemS. 1499 1499 1499 1499 1448
Grup Sayisi 25 25 25 25 25
F(14,24) 97.68 102.76 88.96 86.63
Prob>F  0.000 0.000 0.000 0.000
WithinR2  0.5931 0.6101 0.6116 0.6119
- 1.2630 1.3109 13127 13115
Modified®  4297.88 3162.14 3137.50 3302.74
Wald [0.000] [0.000] [0.000] [0.000]
Wald Chi? 1466.98
Prob>chi? 0.000
ARy 15300
[0.1258]
ARY 15173
[0.1292]

Notlar: Parantez igindeki degerler Driscoll-Kraay standart hatalarini ifade etmektedir.

***p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1 anlamina gelmektedir ve katsayilarin istatistiksel anlamlilik diizeylerini
gostermektedir.

aKoseli parantezler testlerin olasilik degerlerini gostermektedir.

Panel A: Diizey degerler; Panel B: dIgTA fark serisi; Panel C: makro kontrol de@iskenleri; Panel D:
yabanci kukla degiskeni; Panel E: Mikro degiskenler; Panel F: mikro, makro ve dummy degiskenler

Driscoll-Kraay (DK) tahmin sonuglaria bakildiginda tiim modellerin F istatistiklerinin
anlamli oldugu goriilmektedir. GMM tahmin sonuglarina bakildiginda da Wald chi® deger-
lerinin anlamli oldugu goriilmektedir ve bu sonuglar bagimsiz degiskenlerin bagimli degis-
keni aciklamada bir biitlin olarak anlamli oldugunu ifade etmektedir. Durbin Watson (DW)
istatistigi (Bhargava vd., 1982), otokorelasyonun sifira esit oldugu hipotezini test etmekte,
istatistik degeri 2 nin altinda oldugunda otokorelasyonun varligina isaret etmektedir (Tatog-
lu, 2016:226). Bu durumda modellerde DW testine gore otokorelasyon ve Modified Wald
testine gore degisen varyans problemleri oldugu goriilmektedir. DK tahmincisi, yatay kesit
bagimlilig: ile birlikte, bu tiir tanisal problemleri de dikkate almaktadir. GMM analizinde
ise Arrelano ve Bond (1991)’in dinamik model otokorelasyon testinin olasilik degerlerinin
AR(1) ve AR(2) i¢in 0.05’ten biiyiik olmasi, 1. ve 2. mertebeden otokorelasyonun bulun-
madigint géstermektedir. GMM analizlerinde 6zellikle 2. mertebeden otokorelasyonun bu-
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lunmamasi 6nemlidir. Fark GMM tahmininde gecikme uzunlugunun 1 alinmasi durumunda
2. mertebeden otokorelasyon sorunuyla karsilasildigi i¢in gecikme uzunlugu 2 alinmistir.
Tanisal sorunlar nedeniyle GMM analizlerinde direncli standart hatalar ile ¢aligilmistir.

Tiim sonuglar bir arada degerlendirildiginde, L. NFM, ROA, Faal ve dlogTA degiskenle-
rinin en tutarl sonug veren degiskenler oldugu sdylenebilir. dlogTA tiim modellerde negatif
ve anlaml, digerleri tiim modellerde pozitif ve anlamli deger almislardir. Ozk, Panel A
disinda anlamli bulunurken, Krdr, Mev, Tkp, Kredm ve Faizd degiskenleri DK tahminlerinin
tamaminda anlamhdir. Krisk, frisk ve nzm higbir analizde anlamli ¢ikmamistir. Makroeko-
nomik kontrol degiskenlerinin de genel olarak anlamli olmadig1 goriilmektedir.

Bagimli degiskenin bir donem gecikmeli degerinin modele eklenmesi neticesinde tiim
analizlerde olduk¢a kuvvetli pozitif bir etki bulunmustur. Bu bulgu, ge¢mis donemlerde
yiiksek marjlarla ¢aligan bankalarin bu egilimi siirdiirmekte olduklari seklinde yorumlanabi-
lir. Boylece yiiksek/diisiik faiz marjlart banka igin bir politika goriintiisii ¢izer ve Chortareas
vd (2012)’ye gore banka karlarinin kararliligini ifade eder. Pozitif ve anlamli sonug, Maudos
ve Solis (2009) ve Claessens vd. (2018) tarafindan ulagilan sonuglarla uyumludur.

Bankalarin likidite rezervlerini ifade eden /kt degiskeninin NFM tizerinde pozitif etkisi
oldugu goriilmistiir. Yani yiiksek likiditeye sahip bankalarin daha yiliksek marjlarla ¢alisma
egiliminde oldugu anlagilmaktadir. Ancak bu sonug istatistiksel olarak anlamli bulunmamas-
tir. Saunders ve Schumacher (2000) iilkeler aras1 karsilagtirma imkani saglayan calismala-
rinda pek ¢ok tilke icin pek ¢ok yilda, rezervlerin firsat maliyetini yansitan bu degiskenin
pozitif ve anlaml1 bulundugunu ifade etmislerdir. Zhao ve Wong (2008) Cin bankalar1 i¢in
bu bulguyu desteklerken, Maudos ve Solis (2009) Meksika icin bu degiskenin etkisinin an-
lamli olmadig1 sonucuna varmiglardir.

Kredi ve alacaklarin toplam aktifler i¢indeki pay1 seklinde ifade edilen kredi riskinin
(krdr) katsayisinin pozitif oldugu ve DK tahminlerinde anlamli sonug verdigi goriilmekte-
dir. Bu sonug Claeys ve Vennet (2008), Chortareas vd. (2012) ve Islantince (2016) ile uyum-
ludur. Maudos ve Solis (2009) de pozitif krediler/aktifler oraninin NFM {iizerindeki etkisinin
pozitif oldugu gostermis fakat istatistiksel olarak anlamli bulmamistir. Kredilerdeki artis
bankanin faiz gelirleri ile birlikte riskinde de artisa yol agacagi i¢in bulunan pozitif katsay1
beklenen bir sonugtur.

Kredi riskinin 6lgiisii olarak alian takipteki krediler oran1 (tkp), NFM {izerinde pozitif
bir etkiye sahiptir ve Panel E disindaki tiim modellerde anlamlidir. Kredi tahsilatinda sorun
yasayan bankalarin olugsan bu maliyeti miisterilere yansittiklar1 sdylenebilir. Ayrica takipteki
kredilerin yiiksek olmasi bankalarin daha riskli krediler verdikleri ve bu kredilere daha ytiksek
faiz uyguladiklar seklinde de yorumlanabilir. Angbazo (1997), Doliente (2005), Lepetit vd.
(2008), Lin vd. (2012), analizleri sonucunda da pozitif ve anlamli iligki tespit etmislerdir.

Mevduat/toplam aktifler oraninin (mev) etkisi de beklendigi gibi negatif ve DK tahmin-
lerinde anlamlidir. Toplam kaynaklari i¢erisinde mevduata agrilik veren bankalarda faiz yii-
kiintin artti§1 ve NFM’nin daraldig1 anlagilmaktadir. Maudos ve Solis (2009) bu degiskenin
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etkisinin istatistiksel olarak anlaml1 olmadigin1 gostermistir. Islantince (2016) ise uyguladi-
81 ii¢ farkli model neticesinde tutarli bir bulguya ulasamamaistir.

Krdm degiskeninin aldig1 negatif katsay1r Panel E disinda anlamli bulunmustur. An-
cak katsaymin nispeten kiiciik olduguna dikkat etmek gerekir. Ortaya ¢ikana negatif iligki,
bu degiskeni kullanan Islam ve Nishiyama (2016) ile uyumlu degildir. Mevduatin krediye
doniisiim orani, bankalarda aracilik fonksiyonunun etkinligini gdstermektedir. Bu anlamda
etkin araciligin, sektérde marjlarin diismesini sagladig1 anlasilmaktadir.

Ozk bankalarin riskten kaginma derecesinin bir 6l¢iisti olarak goriilmektedir. Maliyetle-
rini yiikseltmek pahasina daha yiiksek 6zkaynak orani ile ¢alisan bankalarin riskten kaginma
egiliminde olduklar1 ve benzeri bir egilimi kredi politikasina da yansitacagi diigtiniilmek-
tedir. Bu bankalarn yiiksek faiz oranlarmin sebep olabilecegi ahlaki tehlike ve ters se¢im
problemlerinden kaginmak isteyecegi beklenebilir. Bu anlamda elde edilen negatif iliski
anlamli gdrinmektedir. Zhou ve Wong (2008) ile Isik ve Belke (2017)’nin ¢alismalart da bu
bulguyu desteklemektedir.

Aktif karliligi (ROA) da NFM ile pozitif ve anlamli bir iliski igerisinde olan degis-
kenlerdendir. Karlilig1 yiiksek olan bankalarin bu pozisyonlarini siirdiirmek adina rekabetci
fiyat politikast uygulamaktan kagindiklart diisiiniilmektedir.

Faaliyet giderlerinin (faal) NFM {izerinde gii¢lii bir pozitif etkiye sahip oldugu goriil-
misgtiir. Boylece bankalarin, yliksek giderlerin karlilik iizerindeki olumsuz etkisini fiyatla-
ra yansittiklart diisiniilmektedir. Benzer sonuglar Zhou ve Wong (2008), Maudos ve Solis
(2009), Entrop vd. (2015), islam ve Nishiyama (2016) ve Islantince (2016) tarafindan da
ortaya konulmustur. Isik ve Belke (2017:238)’in de belirttigi gibi bu degiskenin NFM {ize-
rinde en gii¢lii etkiye sahip degiskenlerden biri oldugu goriilmektedir.

Nazim hesaplarin NFM ile iligkisi genellikle pozitif olmasina ragmen katsayilar olduk-
ca diistiktiir ve hi¢ bir modelde istatistiksel olarak anlamli bulunmamastir.

Faiz dis1 gelirlerin (faizd) NFM iizerindeki etkisi pozitif ve DK tahminlerinde anlam-
lidir. Bu sonug gelir ¢esitlendirmesinin bankalara daha diisiik marjlar uygulayarak rekabet
etme imkan1 tanidig1 yoniindeki genel goriise aykiridir. Lepetit vd. (2008), Maudos ve Solis
(2009), Entrop vd. (2015), Yiiksel ve Zengin (2017), Trinugroho vd. (2018) faizd ile NFM
arasinda negatif iliski bulundugunu gostermislerdir. Faizd ile NFM arasindaki pozitif ilis-
kiyi, bankalarin sagladig1 iicret ve komisyon gelirlerinin biiyiik 6l¢iide krediler ile iligkili
olmasi ve krediler arttikga hem faiz gelirlerinin hem de faiz digt gelirlerin birlikte artmasi
ile agiklamak miimkiindiir.

Banka biiytikliigline baktigimizda /g74 diizey degerleri ile analize dahil edildiginde ne-
gatif katsay1 almasina ragmen bu sonug istatistiksel olarak anlamli bulunmamuistir (Panel A).
Fark islemine tabi tutuldugunda ise tiim modellerde negatif ve anlamli bir etki gdzlenmistir.
Bu bulgu Tiirkiye’de biiyiime ¢abasindaki bankalarin fiyat rekabeti icerisine girmelerinden
dolay1 marjlarm diisiirdiikleri seklinde yorumlanabilir. Bu bulgu Isik ve Belke (2017)’nin
¢alismasi ile uyumludur.
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krisk degiskeninin katsayis1 beklendigi gibi negatiftir. Buna gore YP aktifleri YP pa-
siflerinden daha az olan, yani krisk degiskeni negatif deger alan bankalar icin kur riskinin
daha yiiksek oldugu ve bu riski NFM’ye yansittiklar1 goriilmektedir. Diger bir ifadeyle agik
pozisyonda c¢aligmak bir yandan bankalarin kur riskini ylikseltirken diger yandan yiiksek
NFM’den yararlanmalarina imkén tanimaktadir. Ne var ki bu iligki, istatistiksel olarak an-
laml1 bulunmamustir.

Frisk degiskeni de negatif katsay1 almakla beraber bu sonug istatistiksel olarak anlamli
degildir. Faiz riskini makro 6lgekte bir gosterge yerine bu riskle ilgili olarak bankanin kendi
bireysel duyarliligini yansitan bir gosterge ile dlgen ¢alismalarinda Angbazo (1997) negatif
katsayilar elde etmistir. Ancak elde edilen sonug genel olarak anlamli bulunmamaistir. Entrop
vd (2015) ise anlamlilig1 yiiksek pozitif katsayilar elde edilmistir.

Yabanci bankalarin yerli bankalardan farkl bir fiyatlama politikas: yiriittiiklerine dair
kanit bulunamamustir. Tagkin (2011) ile Isik ve Belke (2017)’nin ¢aligsmalariyla uyumlu ola-
rak makroekonomik kontrol degiskenlerinin de istatistiksel olarak anlamli olmadig: dikkat
¢ekmektedir. Bu sonug elbette makroekonomik kontrol degiskenlerinin marjlar {izerinde
hi¢bir etkilerinin olmadigi seklinde yorumlanmamalidir. Ancak bankalar arasindaki bireysel
farkliliklar1 aciklamada yetersiz kaldiklar1 soylenebilir. Makro gdstergelerin ektisinin daha
net anlagilmasi icin sektorel zaman serileri ile degerlendirme yapmak uygun bir yaklagim
olabilir.

3.2. 2008 Kiiresel Mali Krizinin Etkisi

2008 Krizinin NFM belirleyicilerinde belirgin bir farklilasmaya yol agip agmadigini
degerlendirmek amaciyla, ¢alisma kriz oncesi dénem (2002Q4-2008Q3) ve kriz sonrasi
donem (2009Q4-2017Q4) olarak ikiye ayrilmis, kriz donemi ise analiz dig1 birakilmistir.
Gerek kriz dncesi, gerek kriz sonras1 donemin analizinde DK ve diren¢li GMM tahmincileri
ayr1 ayr1 uygulanmistir. Test sonuglari Tablo 7°de yer almaktadir.

Tablo 7: Kiiresel Mali Kriz Oncesi ve Sonrasi Dénemler icin Gergeklestirilen Analizlerin Sonuglari

Bagimli Degisken:

Net Faiz Marji Kriz Oncesi Kriz Oncesi Kriz Sonrasi Kriz Sonrasi
Bagimsiz Panel G Panel H Panel | Panel J
Degiskenler DK Fark GMM DK Fark GMM
I.NFM 0.203*** 0.0656 0.262*** 0.149
(0.0705) (0.0563) (0.0704) (0.164)
Lkt -0.0480* -0.00306 0.0894** 0.0611
(0.0278) (0.0605) (0.0398) (0.106)
Krdr 0.0186*** 0.0252 0.00208 -0.00242
(0.00617) (0.0568) (0.00811) (0.0472)
Mev -0.0312*** -0.0138 -0.0153** -0.00458
(0.00731) (0.0239) (0.00736) (0.0298)
Tkp 0.00990 0.0183 0.00925* 0.00508
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Tablo 7: Kiiresel Mali Kriz Oncesi ve Sonrasi Dénemler igin Gergeklestirilen Analizlerin Sonuglar

(0.00677) (0.0667) (0.00491) (0.0316)

Krdm -0.000616** -0.000319 0.00208 0.00313
(0.000221) (0.000515) (0.00231) (0.00454)

Ozk 0.0194 0.0153 -0.0426™** -0.0358
(0.0163) (0.0482) (0.0105) (0.0546)

ROA 0.430*** 0.489** 0.800*** 0.759***
(0.0847) (0.192) (0.0920) (0.215)

Faal 0.360*** 0.473** 1.415*** 1.321***
(0.0528) (0.189) (0.136) (0.260)

Nzm 0.000725 -0.000882 0.000241 -0.000117
(0.000694) (0.00576) (0.000189) (0.00411)

Faizd 1.592*** 1.308* -0.915** -0.673
(0.305) (0.785) (0.266) (0.577)

digTA -0.0108 -0.00682 -0.0326*** -0.0188
(0.0130) (0.0224) (0.00876) (0.0341)

Krisk -0.0108 -0.00582 -0.00516 0.00373
(0.00965) (0.0197) (0.0176) (0.0145)

Frisk -0.00213 0.00689 -0.00309 -0.000739
(0.00325) (0.0229) (0.00342) (0.0305)

ON 0.00811 0.0295 0.0525 0.0156
(0.0102) (0.0285) (0.0354) (0.0611)

Bym 0.00805 0.0361 0.0101 0.00964
(0.0399) (0.0269) (0.0164) (0.0360)

Sabit 0.00371 -0.0129 -0.0123* -0.00571
(0.00573) (0.0274) (0.00716) (0.0211)

Gozlem S. 525 500 800 775

Grup Sayisi 25 25 25 25

F 1439.44 957.19

Prob>F 0.000 0.000

Within R?2 0.5822 0.7777

Durbin-Watson 1.3497 1.1286

Modified? 902.18 4161.79

Wald [0.000] [0.000]

Wald Chi? 362.92 3368.62

Prob>chi? 0.000 0.000

AR(1) -1.1483 -0.5747

o 192309 199654

[0.0960] [0.1621]

Notlar: Parantez igindeki degerler GMM standart hatalarini ifade etmektedir.

*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1 anlamina gelmektedir ve katsayilarin istatistiksel anlamhlk diizeylerini

gostermektedir.

aKoseli parantezler testlerin olasilik degerlerini gdstermektedir.

Panel G: Driscoll-Kraay Kriz Oncesi; Panel H: GMM Kriz Oncesi Panel |: DK Kriz sonrasi; Panel J:
GMM Kriz éncesi
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Bulgular degerlendirildiginde, tiim veri setiyle yapilan analizlerle uyumlu olarak, kriz
oncesinde de sonrasinda da faaliyet giderleri (Faal) ile aktif karliliginin (ROA) marjlar tize-
rinde pozitif ve anlamli etkilerinin oldugu goriilmiistiir. Bununla birlikte kiiresel mali krizin
Tiirk Bankacilik Sektoriinii belirli doniisiimlere maruz biraktigi sdylenebilir. Baz1 degis-
kenlerin isaretlerinin, bazilarinin ise anlamliliklarinin kriz sonrasinda degistigi gdze carp-
maktadir. Lkt ve Krdm degiskenlerinin kriz 6ncesinde negatif olan katsayilari, krizden sonra
pozitif olmustur. Ozk ve Faizd degiskeleri ise krizden once pozitif katsay1 almis, krizden

sonra ise igaretleri negatife donmiistir.

Kriz 6ncesi donemin kapsadigir 2002-2008 yillari, 2001 yilinda yasanan likidite
krizinin hemen sonrasina denk gelmektedir. Bu donem ayni zamanda sektdrde yeniden
yapilandirma siirecinin yasandigl ve bankalarin sermaye yapilarini giiglendirmeye ¢a-
listiklar1 bir dénemdir. Oz kaynaklarin arttirilmasi icin katlanilan yiiksek maliyetlerin
marjlara yansitildigr goriilmektedir. Kamunun finansman ihtiyacinin yiiksek olmasi,
bankalarin da fonlarini riskli krediler yerine riski diisiik fakat getirisi yiliksek kamu
bor¢lanma araglarina yatirmalarini tetiklemistir. Boylece bu donemde bankalarin giiglii
likidite pozisyonunun 6nemine daha yogun odaklandiklari, bu sekilde risklerini diisii-
rebilen bankalarin da marjlarini diisiirdiikleri [kt degiskeni ile NFM arasindaki negatif
iliskiye istinaden sdylenebilir. Bankalarin kredileri dislayarak menkul kiymet yatirim-
larina yonelmelerinin bir diger sonucu, mevduatin krediye doniisiim oraninin diigiik
kalmasidir. Bankalar riski diisiik, getirisi yliksek menkul kiymet yatirimlar: ile karli-
liklarin1 arttirmaya calisirken, kredilere yatirim yapan bankalarin mevduat faizlerini
telafi etmekte zorlandiklar1 ve marjlarinin diistiigli, krdm degiskeninin aldig1 negatif
katsayidan anlagilmaktadir. Bu dénemde sermaye yapilarini giiclendirmeye ¢alisan ban-
kalar, 6zkaynaklarin neden oldugu yiiksek maliyeti marjlarina yansitmiglardir. Faizd
degiskeninin NFM ile pozitif iliskisi ise bu donemde bankalarin net iicret ve komisyon
gelirlerinin faaliyet ¢esitlendirmesinden degil, yine kredilerle iliskili olarak elde edil-
mesinden kaynaklanmaistir.

Kiiresel mali krizin hemen ertesine denk gelen 2010-2017 yillar1 sektoriin piyasa ya-
pisinda, bankalarin risk algilarinda ve yatirimlarinda doniistimlerin yasandig1 bir donemdir.
Ekonominin genel olarak istikrarli oldugu bir déonem olup, sektdrde 2007 yilinda baslayan
yogun yabanci sermaye giriglerinin bu yillarda hizlandigi goriilmektedir. 2008 yilinda bas-
layan krizin etkilerinin Tiirkiye’de en yogun yasandigi donem 2008- 4. Ceyrek ile 2009-
3. Ceyrek arasidir. Bu donemde ekonomide bir miktar kiigiilme yasanmig olmakla birlikte
pek ¢ok Avrupa iilkesi ve ABD ile kiyaslandiginda Tiirkiye’de faaliyet gosteren bankalar
tizerinde krizin etkisi olduk¢a sinirlt kalmistir. Bu noktada sahip olunan en biiyiik avan-
tajin giiclii sermaye yapist oldugu bilinmektedir. Onceki boliimlerde de deginildigi iizere,
yiiksek 6zkaynak orani yonetimin riskten kaginma derecesini gosterir ve bu tutumun kredi
politikasina, dolayisiyla marjlara da yansimasi, bdylece daha diisiik riskli, daha diisiik faizli
krediler kullandirilmas1 beklenir. Nitekim bu dénemde ozk ile NFM arasinda negatif bir
iligski gézlenmistir.
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Kriz 6ncesinde NFM ile negatif iliskili olan /kt degiskeni bu donemde pozitif katsay1
almistir. Bu donemde bankalarin likiditenin firsat maliyetini daha fazla dikkate aldiklari
ve bu maliyeti marjlara yansittiklar1 anlagilmaktadir.2010 yilindan sonra artan ekonomik
bliylime ile birlikte hizli kredi genislemesi yasandigi goriilmektedir. Bu donemde kimi ban-
kalarm kredi/mevduat oranlarinin %120’ler seviyesine kadar ¢iktig1 goriilmektedir. Artan
kredi genislemesi bankalar i¢in riskleri arttirmis ve marjlar1 yiikseltmistir. Katsayisi diistik
olmakla birlikte krdm degiskeninin kriz dncesi doneme gore yiikseldigi ve negatiften pozi-
tife dondiigii gozlenmektedir. Faizd degiskeninin krizden dnce pozitif olan katsayist kriz-
den sonra negatife donmiistiir. Buna gore, krizden sonra bankalarin faaliyet cesitliliklerini
arttirdiklar1 ve alternatif bir gelir kaynagi haline gelen iicret ve komisyon gelirleri ile faiz
gelirlerini ikame ettikleri anlagilmaktadir.

dlogTA, tim veri setiyle yapilan analizlerde oldugu gibi analizlerin tamaminda negatif
katsay1iya sahiptir. Yalnizca Panel I i¢in anlamli bulunmakla birlikte krizden sonra katsayimin
yiikseldigi goriilmektedir. Bu sonug kriz sonrasi biiylime ¢abalarinin daha fazla fiyat reka-
beti gerektirmesi seklinde yorumlanabilir. Ozellikle de 2007 yilindan sonra sektore yabanci
sermaye girislerinin yogunluk kazanmasimin bu doniisiimde etkili oldugu diisiiniilmektedir.

SONUG ve DEGERLENDIRME

Bu ¢aligma Tiirk Bankacilik Sektoriinde faaliyet gosteren bankalarin net faiz marjlarini
belirleyen faktorleri tespit etmeyi amaglamaktadir. Bu amacla bankalarin bilango yapisinin
ozelliklerini ortaya koyan ve riske agikliklarini 6l¢en banka diizeyindeki degiskenlerin yani
sira makroekonomik kontrol degiskenleri ile kurulan panel veri modelleri analiz edilmistir.

Bankalarin aracilik fonksiyonlarini etkin bir sekilde yerine getirdiklerinin kaniti, siste-
min mevduat yoluyla daha fazla tasarruf ¢gekmesi ve toplanan fonlari krediler kanaliyla daha
fazla yatirrma ve iretime aktariyor olmasidir. Diigitk NFM, bu siireci destekleyen 6nemi
unsurlardan biridir. Bankalarda NFM ile iliskili olan faktorlerin belirlenmesi hem banklarin
kendi etkinliklerini yonetme becerilerini, hem de finansal araciligin makro 6l¢ekteki kaza-
nimlarini arttiracaktir.

NFM, bankanin fiyatlama davraniginin bir sonucudur. Dolayisiyla fiyatlama davranisi
iizerinde etkili oldugu disiiniilen faktorler bu calismada ele alinmistir. NFM iizerinde, risk
faktorlerinin 6nemli etkileri bulunacagi beklendiginden likidite, kredi, faiz ve kur risklerini
temsil eden degiskenler analize dahil edilmistir. Risk faktorleri igerisinde en giiclii etkiye
sahip degiskenlerin kredi riski ile iliskili olan kredi ve alacaklar/toplam aktifler oran1 ve
takipteki krediler/toplam kredi ve alacaklar orani oldugu goriilmektedir.

Bankalarda NFM {izerinde en etkili faktorlerin bankalarin is modelinden kaynaklanan
faktorler oldugu dikkat ¢ekmektedir. Bu anlamda bankanin gelir-gider yapisi ve karlilig
NFM iizerinde en bilyiik etkiye sahiptir. Ayrica banklarin finansman ve yatirim politikalari-
nin, yonetimin risk istahinin, bitylimeye doniik stratejilerinin ve aracilik etkinliginin dogru-
dan dogruya fiyatlama politikasina yansidig1 gozlenmistir. {lave olarak, bankalarin gegmis
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donemlerdeki yiiksek marjlarini sonraki donemlerde de siirdiirme gabasi igerisinde oldukla-
r1 anlasilmaktadir. Elde edilen bulgular makroekonomik degiskenlerin ele alinan donemde
TBS’de faaliyet gosteren bankalarin NFM’lerini agiklamada, mikro degiskenler kadar an-
lamli sonug vermedigini gostermektedir.

Calismanin en 6nemli bulgularindan biri, 2008 yilinda yasanan kiiresel mali krizin,
sektorde yol actigi doniisiimdiir. Kriz sonrasi donemde bankalarin risk yapilarindaki de-
gisimin, fiyatlama politikasin1 da etkiledigi goriilmiistlir. Krizden sonra bankalarin giiglii
Ozkaynak yapilar1 ve faaliyet ¢esitlendirmesi yoluyla yaratilan alternatif gelir kaynaklari
sayesinde marjlarini diistirdiikleri gozlenmistir. Bununla birlikte likiditenin firsat maliyetin-
deki artig ve asir1 kredi genislemesi nedeniyle yiikselen risk seviyesi marjlarin yiikselmesine
neden olmaktadir.

Bu ¢alismada, daha etkin bir aracilik faaliyeti sergileyebilmeleri i¢in bankalarin faali-
yet giderlerini diistirmelerinin ve kredi risklerini iyi yonetmelerinin 6nemi ortaya ¢ikmistir.
Diger taraftan, aktiflerini biiyiitmek isteyen bankalarin bunu fiyat rekabeti ile saglamaya
calistiklart, NFM ile negatif iligskisinden anlagilmaktadir. Bu baglamda sektorde rekabetin
desteklenmesinin de marjlart diistirmesi ve etkinligi arttirmasi beklenmektedir. Ayrica faiz
dis1 gelirlerin krediler ile iligskilendirilmesi yerine bankalarin faaliyet ¢esitlendirmesi yoluy-
la alternatif gelir kaynaklar1 yaratmalari, karliliga zarar vermeksizin marjlarin diistiriilme-
sinde etkili olacaktir.
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