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ÖZET 

Bu çal�� mada Türkiye bankac�l�k sektörü net faiz marjlar�, marjlar 

üzerinde etkili oldu� u dü� ünülen faktörler ve bu faktörleri etkileyen 

de� i� kenler göz önüne al�narak analiz edilmektedir. Analiz, 2003-2006 y�llar� 

aras�nda 30 bankan�n üç ayl�k dönemler itibariyle bilanço ve gelir tablosu 

verileri kullan�larak gerçekle� tirilmektedir. Net faiz marjlar�n� belirleyen 

faktörleri ortaya ç�karmak ve anlamak için farkl� panel veri tahmin yöntemleri 

kullan�lmaktad�r.  

 Bankalar�n ödünç verme i� lemlerinden sa� lad�klar� faiz gelirleri ile 

ödünç alma i� lemleri nedeniyle ortaya ç�kan faiz giderleri aras�ndaki fark 

olarak tan�mlanan net faiz marjlar� iki farkl� yakla� �mla ölçülmektedir. Kredi ve 

mevduat faiz oranlar� aras�ndaki fark, net faiz marj�n�n beklenen de� eri 

olmakta ve dönem ba� � de� erleriyle ölçülmektedir. Faiz gelirleri ve faiz 

giderleri aras�ndaki fark ise net faiz marj�n�n gerçekle� en de� eri olmakta ve 

dönem sonu de� erleri ile ölçülmektedir. Çal�� mada, net faiz marj�n�n 

gerçekle� en de� eri kullan�lmakta ve net faiz marjlar�n�n temel belir leyicileri 

olduklar� dü� ünülen be�  farkl� faktör ve bu faktörler üzerinde etkili olduklar� 

dü� ünülen bankalara özgü, makroekonomik ve finansal yap� de� i� kenleri 

ortaya konulmaktad�r. Net faiz marj�, sosyal bir maliyet unsuru içermekte ve 

net faiz marj�n�n artt�� � durumlarda söz konusu sosyal maliyet de artmaktad�r. 

Bu nedenle, net faiz marj�n� belirleyen faktörleri anlamak, uygulanan 

politikalar ve banka yönetim kararlar� üzerinde etkili olabilir, net faiz marjlar�, 

sosyal yap� ve hedeflenen kar düzeyi ile uyumlu bir düzeyde belirlenebilir. 

 Türkiye bankac�l�k sektöründe banka net faiz marjlar�n�n temel olarak 

çe� itlendirme etkisi, riskten kaç�nma derecesi, faiz oran� riski, kur riski ve 

kredi riski faktörleri taraf�ndan belirlendi� i ortaya ç�kmaktad�r. Özellikle banka 

net faiz marjlar�n�n bankalara özgü çe� itlendirme etkisi de� i� kenlerine 

duyarl�l�� �n�n çok yüksek oldu� u ve net ücret ve komisyon gelirleri ile net 
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ticari i� lem gelirlerinin banka net faiz marjlar�n�n belirlenmesi üzerinde önemli 

rol oynad�klar� görülmektedir. Banka net faiz marj�n� belirleyen de� i� kenleri 

ortaya ç�karmak için bir çok panel veri tahmin yöntemi kullan�lmakta ve 

bulgular sonucunda yap�lan öngörülerin Türk bankalar�n�n faiz oran� 

politikalar� aç�s�ndan önemli olabilece� i dü� ünülmektedir. 

Anahtar Kelimeler:  Banka Net Faiz Marj�, Panel Veri Tahmin Yöntemleri, 

Piyasa Yap�s�, Çe� itlendirme Etkisi, Operasyonel Maliyetler, Riskten 

Kaç�nma Derecesi, Bankac�l�k Riskleri. 
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ABSTRACT 

In this study, the net interest margins of Turkish banking sector are 

analysed by taking into account of many factors, variables affecting these 

factors and finally net interest margins. The analysis is carried out using 30 

banks’ quarterly income and balance sheet data between 2003-2006. 

Various panel data estimation techniques are used to uncover and 

understand the factors affecting net interest margin.  

 Net interest margin, which is defined as the difference between what 

banks get when they lend and what they pay when they borrow, has two 

different measures. The difference between credit and deposit interest rates 

is an ex-ante measure and determined before any transaction is done, 

whereas the difference between interest income and interest expense is an 

ex-post measure and determined after transactions are completed. By using 

the ex-post measure, the study aims to unreveal bank specific, macro 

economic and financial structure variables which have main impacts on five 

different factors that thought to be basic determinants of net interest margins. 

The interest margin has social cost aspect such that the higher the interest 

margin the higher the social cost. Therefore, understanding the factors 

affecting net interest margins may shape and direct policy responses as well 

as managerial responses in such a way that margins are set to the levels 

compatible with social structure and target profit levels.  

Bank net interest margins in Turkish banking sector are mainly 

determined by diversification effect, degree of risk aversion, interest rate risk, 

exchange rate risk and credit risk factors. The sensitivity of bank net interest 

margins to bank specific diversification effect variables is very high and net 

fees and commissions income and net trading income play important role in 

the determination of bank net interest margins. To examine the relationships 

among these variables, we employ various panel data techniques and the 
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results allow us to make inferences that may be important for Turkish banks’ 

interest rate policies. 

Key Words:  Bank Net Interest Margin, Panel Data Estimation Methods, 

Market Structure, Diversification Effect, Operational Costs, Degree of Risk 

Aversion, Banking Risks. 
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G�R��  

Banka net faiz marjlar� (BNFM) banka net faiz gelirlerinin özet 

istatisti� i olmakta ve literatürde yap�lan ampirik ve teorik çal�� malarda banka 

faiz gelirleri ile faiz giderleri aras�ndaki fark�n gelir getiren aktiflere ya da 

toplam banka aktiflerine oran� olarak tan�mlanmaktad�r. Net faiz gelirleri 

banka karlar�n�n en önemli belirleyicileri olmakta ve banka net faiz gelirlerinin 

istikrarl�l�� � ve süreklili� i bankalar�n finansal sistemde sa� l�kl� bir � ekilde var 

olmas�n� ve finansal sistemin s�hhatli çal� � mas�n� sa� lamaktad�r. Di� er 

yandan, BNFM’ler banka karl�l�klar�n�n bir ölçüsü oldu � u kadar fonlar�n 

tasarruf sahiplerinden yat�r�mc�lara transferi s�ras�nda arac�l�k hizmeti 

maliyeti olarak sosyal bir maliyeti içermekte ve tasarruflar�n verimli ve etkin 

bir � ekilde transferinin sa� lanmas� aç�s�ndan bu maliyetin boyutu önem arz 

etmektedir. Dolay�s�yla, arac�l�k hizmetlerinin mümkün o ldu� unca küçük 

maliyetlerle yap�lmas� daha büyük sosyal refaha ula� mak için gerekli 

olmakta, bankalar�n net faiz marjlar�n� mümkün oldu� unca küçük belirlemeleri 

finansal arac�l�k hizmetlerinin sosyal maliyetlerini de azaltmaktad�r. Bu 

ba� lamda, geli� mekte olan bir ülke olarak Türkiye’de arac�l�k hizmeti 

maliyetinin belirleyicileri önem arz etmekte ve bu nedenle çal�� mam�zda 

finansal ve reel sektörde istikrar�n sa� land�� � bir dönemde net faiz marjlar�n�n 

belirleyicileri incelenmektedir. 

Bu çal�� mada, 2003-2006 y�llar� aras�nda Türkiye bankac�l�k 

sektöründe yer alan 30 ticari bankan�n üç ayl�k panel veri seti kullan�lm��  ve 

BNFM’lerin belirleyicileri analiz edilmi� tir. Literatürde yap�lan teorik ve ampirik 

çal�� malarda BNFM’lerin be�  faktör taraf�ndan aç�kland�� � ortaya ç�kmaktad�r. 

Banka piyasa yap�s�n�n, bankalar�n riskten kaç�nma derecesini n, farkl� 

finansal ürünlerin sa� lad�� � çe� itlendirme etkisinin, operasyonel maliyetlerin 

ve bankalar�n maruz kald�� � risklerin BNFM’leri etkiledikleri gösterilmektedir.  
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Çal�� mada, yukar�da bahsedilen be�  temel faktörün, Türk bankac�l�k 

sektörü net faiz marjlar�n� hangi oranda belirledikleri sektör ve banka gruplar� 

baz�nda analiz edilmekte, söz konusu faktörlerin bankan�n kontrol edebildi� i 

içsel de� i� kenlerden mi yoksa bankalar�n kendi kontrolleri d�� �nda finansal ve 

reel ekonomik yap�n�n ve geli� melerin belirledi� i d�� sal de� i� kenlerden mi 

kaynakland�� �  ortaya konulmaktad�r. Örne� in, piyasa yap�s� faktörü BNFM’yi 

büyük oranda aç�klamakta ise rekabeti art�r�c� politikalar� n, bankalar�n kendi 

kontrolü alt�nda olan risk de� i� kenlerinin BNFM üzerinde etkili olmas� 

durumunda ise maruz kal�nan risklerin daha iyi kontrol edilmesi gerekti� i 

anla� �lmaktad�r. Çal�� mada, özellikle BNFM’lerin farkl� risk türlerine 

duyarl�l�klar� sektör ve grup baz�nda ortaya konulmaya ve bankalar�n 

biribirlerinden farkl�l�klar� anla� �lmaya çal�� �lmaktad�r. 

Birinci bölümde, literatürde BNFM’lerin belirlenmesi üzerine yaz�lan 

teorik ve ampirik çal�� malara yer verilmekte, teorik çal�� malar k�sm�nda 

banka davran�� lar�n� ve BNFM’leri teorik olarak aç�klayan iki fakl� yakla� �m 

sunulmakta, ampirik çal�� malar k�sm�nda ise farkl� ülke bankac�l�k 

sektörlerinde BNFM’lerinin belirleyicileri üzerine yap�lan çal�� malar 

anlat�lmaktad�r. 

�kinci bölümde ampirik çal�� mada kullan�lan panel veri tahmin 

yönteminin özellikleri ortaya konulmakta, farkl� tahmin edicilerin özellikleri, 

hangi durumda kullan�lmalar�n�n gerekti� i, sonuçlar�n tutarl�l� � � ve do� ru 

yorumlanabilmesi için yap�lmas� gereken testler tan�t�lmaktad�r. 

Üçüncü bölümde amprik çal�� mada kullan�lan model ve de� i� kenler 

tan�t�lmakta, kullan�lan de� i� kenlerin neden regresyon denklemi içinde yer 

ald�� � ve beklenen i� aretleri aç�klanmakta, son olarak da modelde kullan�lan 

ba� �ml� ve bag�ms�z de � i� kenlerin tan�mlay�c� istatistikleri ve incelenen 

dönem içerisindeki geli� imleri sunulmaktad�r. 

Dördüncü bölümde, ampirik model farkl� panel veri tahmin edicileri ile 

tahmin edilmekte, gerekli testler ve düzeltmeler yap�ld�ktan sonra en uygun 

model belirlenmekte ve BNFM üzerinde etkili olan de� i� kenlerin katsay�lar� 

yorumlanmaktad�r.  
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Son bölümde, çal�� ma genel hatlar� ile de� erlendirilmekte ve 

çal�� man�n eksik olan yönleri ortaya konularak ileriki çal�� malara gönderme 

yap�lmaktad�r. 
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B�R�NC� BÖLÜM 

BNFM’LER �N BEL�RLEY�C�LER�  

Bu bölümde literatürde BNFM’lerin belirleyicileri konusunda 

yay�nlanan teorik ve ampirik çal�� malara de� inilmekte, hangi teorik ve ampirik 

modellerin BNFM’nin aç�klanmas�nda kullan�ld� � � üzerinde durulmaktad�r. 

Öncelikle, BNFM’yi aç�klayan teorik modeller, daha sonra BNFM’yi aç�klayan 

ampirik çal�� malar ülkelerin bulundu� u co� rafi bölgeler dikkate al�narak 

sunulmakta, ayr�ca bu bölümde ülkemiz bankac�l�k sektöründe BNFM’nin 

belirleyicileri üzerine yap�lan ampirik çal�� malara da  de� inilmektedir. 

1.1. BNFM’leri Aç�klayan Teorik Modeller 

BNFM analiziyle ilgili olarak literatürde iki yakla� �m kullan�lmaktad�r. 

�lk olarak, Ho ve Saunders (1981)’�n öncülü� ünü yapt�� � tacir modeli 

sunulmakta, daha sonra banka mikroekonomi teorisi modellerine 

de� inilmektedir. 

1.1.1. Tacir Modeli  

Ho ve Saunders (1981) literatürde yer alan korunma hipotezi ile 

beklenen fayda yakla� �m�n� birle� tirerek ve bu iki yakla� �m� geli� tirirek banka 

marjlar�n�n belirleyicilerini analiz etmi� lerdir. Teorik modeli geli� tirirken 

menkul de� er tacir davran�� lar�n�n analizi için geli� tirilen hisse senedi teklif ve 

talep fiyatlar� aras�ndaki marj�n belirleyicileri üzerinde yap�lm��  çal�� malardan 

faydalanm�� lard�r1. 

                                                 
1
 Stoll (1978) menkul de� er tacir davran�� lar�n� modellemi�  ve farkl� piyasa yap�lar� alt�nda menkul k�ymet i � lem 

maliyetlerinin tacir davran�� lar� üzerindeki etkilerini incelemi� tir. Çal�� mas�nda, menkul k�ymet arac�l�k maliyetinin 
menkul k�ymet elde tutma maliyetinin, i� lem ve bilgi asimetrisi maliyetlerinin toplam�ndan meydana geldi� ini 
göstermi� tir. Stoll (1978) çal�� mas�nda elde tutma maliyetlerini incelemi�  ve söz konusu maliyetin nominal i� lem 
hacmine, i� lem gören hisse senedi getiri varyans�na, arac� kurumun ba� lang�çtaki portföy hacmine, i� lem yap�lan 
hisse senedi getirisi ile portföy getirisi aras�ndaki kovaryansa, tacirin servetine ve en son olarak da risk i� tah�na 
ba� l� oldu� unu göstermi� tir. Ho ve Stoll (1980) hisse senedi piyasas�nda birden çok arac� kurumun varl�� � 
durumunda piyasa teklif ve talep fiyatlar�n�n belirlenmesini incelemi� ler, rekabetçi piyasa yap�s�nda, getiri ve i� lem 
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Modelde, bankalar mevduat talep eden, kredi arz eden ve riskten 

kaç�nan tacirler olarak ele al�nmaktad�r. Bankalar�n, bu arac�l�k hizmetini 

yerine getirirken kredi talebinin ve mevduat arz�n�n rassal olmas� ve farkl� 

zamanlarda ortaya ç�kmas�ndan dolay� belirsizli � e maruz kald�klar� ve bunun 

da bankalara bir maliyet yükledi� i gösterilmektedir. Mevduat arz�n�n ve kredi 

talebinin rassall�� � ve farkl� zaman dilimlerinde ortaya ç�kmas� nedeniyle  

bankalar para piyasas�nda uzun ya da k�sa pozisyonda kalabilmektedirler. Ho 

ve Saunders (1981) farkl� zamanlarda ortaya ç�kan mevduat arz� ve kredi 

taleplerinin neden oldu� u i� lem belirsizli� i ortam�nda bankalar�n bir likidite 

tedarikçisi ya da arac�l�k hizmeti sa� lay�c�s� olarak pozitif bir faiz marj� ya da 

ücreti talep edeceklerini göstermi� lerdir. Ho ve Saunders (1981)’�n modelinde 

BNFM’nin belirlenmesi ile ilgili oldu� u dü� ünülen bankaya özgü k�s�tlara ve 

baz� yönetimsel sorunlara de� inilmemektedir2. 

Ho ve Saunders (1981)’�n teorik modelinde banka optimal net faiz 

marj�n�n; banka yönetiminin riskten kaç�nma derecesine, bankan�n içinde 

bulundu� u piyasa yap�s�na, bankan�n ortalama operasyon büyüklü� üne ve 

hazine bonosu faiz oranlar�n�n varyans�na ba� l� oldu� u sonucuna 

ula� �lmaktad�r. Ayr�ca, piyasan�n tam rekabetçi bir yap�da o lsa bile i� lem 

belirsizli� i oldu� u sürece pozitif net faiz marjlar�n�n var olaca� � gösterilmekte 

ve salt i� lem belirsizli� i nedeniyle olu� an marj, saf marj olarak 

adland�r�lmaktad�r. 

Ho ve Saunders (1981) i� lem belirsizli� i nedeniyle optimal BNFM 

belirleme sürecinde bankan�n aktif ve pasif yap�s�n�n bir likte analize dahil 

edilmesi gerekti� ini ve yine i� lem belirsizli� i nedeniyle teorik modelde 

kullan�lan korunma hipotezinin beklenen fayda maksimizasyonu ile 

ili� kilendirilmesinin rasyonel bir davran��  kal�b� oldu� unu göstermi� lerdir. 

                                                                                                                                          
belirsizli� i varsay�m� alt�nda piyasa teklif ve talep fiyatlar� aras�ndaki marj�n nas�l belirlendi � ini modellemi� lerdir. Söz 
konusu rekabetçi piyasa yap�s�nda her bir menkul de� er tacirinin fiyatlama stratejisinin yanl�z kendisinin o anki ve 
beklenen stok pozisyonu ile di� er özelliklerine ba� l� olmad�� �na ayn� zamanda rakip durumdaki di� er tacirlerin o ana 
kadarki ve beklenen stok pozisyonlar� ile di� er özelliklerine ba� l� oldu� unu göstermi� lerdir. 
2
 Di� er yandan, Lerner (1981) banka faaliyetinin menkul de� er tacirlerinin davran��  kal�plar�ndan farkl� oldu� unu, bu 

nedenle menkul k�ymet teklif ve talep fiyatlar�n�n belirlenmesi için kullan�lan bir modelin, BNFM’nin analizi için 
kullan�lmas�na ihtiyatla bak�lmas� gerekti � ini belirtmi� tir. Lerner (1981) BNFM’nin, bankan�n faaliyet giderlerini ve 
sermayenin f�rsat maliyetini kapsayacak yeterlilikte olmas� gerekti� ini vurgulam�� t�r. Bankac�l�� �n para sat�n alarak 
ve bunu krediye dönü� türerek bir üretim özelli� inin oldu� unu ve bankalar� sadece al�m ve sat�m faaliyetlerinde 
bulunan kurumlar olarak görmenin bankan�n üretim sürecini göz ard� edebilece� ini belirtmi� tir. 
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McShane ve Sharpe (1985), Ho ve Saunders (1981)’�n optimal faiz 

marj� belirleme modelinin farkl�la� t�r�lm��  bir versiyonunu Avustralya ticari 

bankalar� üzerinde uygulam�� lard�r. Belirsizlik, Ho ve Saunders (1981)’�n 

modelinde kredi ve mevduat faiz oranlar�, McShane ve Sharpe (1985)’�n 

modelinde ise k�sa vadeli para piyasas� faiz oran� de� i� melerinden 

kaynaklanmaktad�r. Söz konusu varsay�m o dönemde Avustralya bankac�l�k 

sektöründe mevduat ve kredi faiz oranlar� yap�s�n�n  de � i� ken faizli 

olmas�ndan dolay� mant�kl�d�r. Ho ve Saunders (1981)’� n sonuçlar�na paralel 

olarak BNFM’lerin piyasa gücü, bankan�n riskten kaç�nma derecesi, faiz oran� 

belirsizli� i ve ortalama banka i� lem hacmi ile pozitif ili� kide oldu� u tespit 

edilmi� tir.  

Allen (1988), Ho ve Saunders (1981)’�n teorik modelini farkl� kredi 

türlerini dikkate alarak geli� tirmi� tir. Banka ürünleri aras�ndaki çapraz talep 

esnekliklerini modele ilave ederek i� lem belirsizli� i nedeniyle ortaya ç�kan saf 

faiz marjlar�n�n belirleyicilerini modellemi� tir. Söz konusu çe� itlendirme 

faydas�n�n, banka hizmet ve ürünleri aras�ndaki taleplerin birbirine ba� �ml� 

olmalar� nedeniyle (portföy etkisi) ortaya ç�kt�� �n� ve bankalar�n farkl� ürünler 

aras�ndaki göreceli marjlar� kontrol ederek ve dolay�s�yla mü� teri taleplerini 

maniple ederek maruz kald�klar� envanter risklerini daha aktif olarak 

yönetebileceklerini göstermi� tir. Allen (1988)’�n teorik modelinde BNFM’nin 

belirleyicileri aras�nda Ho ve Saunders’�n (1981) de� i� kenlerine ilave olarak 

banka ürünleri aras�ndaki çapraz talep esneklikleri de dahil edilmektedir. 

Angbazo (1997), Ho ve Saunders (1981)’�n modeline kredi risk 

faktörünü ve faiz riski ile kredi riski aras�ndaki etkile� imi eklemi�  ve söz 

konusu risklerin farkl� aktif büyüklü� üne sahip bankalar için homojen yap�da 

olup olmad�� �n� incelemi� tir. Çal�� mas�n�n bir amac� da incelenen dönemde 

ABD bankac�l�k sektöründe görülen kredi devrelerinin BNFM’ye etkisini 

incelemektir. Angbazo (1997), kredi piyasas� s�� l�� �n�n BNFM’leri iki � ekilde 

etkileyebildi� ini, kredi devresinin toplam risk alg�lamas�n�n artmas� i le beraber 

gerçekle� mesi durumunda artan risk primi nedeniyle BNFM’lerin artabildi� ini, 

di� er yandan kredi faiz oranlar�n�n mevduat faiz oranlar�na duyars�z olmas� 

sonucunda ortaya ç�kan kredi tay�nlamas� nedeniyle marjlar�n daralabildi� ini 

belirtmi� tir. Ayr�ca, bilanço d�� � araçlar�n kullan�m�n�n yayg�nla � mas� 
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nedeniyle, bu araçlar�n BNFM’lerin oynakl�� �na ve büyüklü� üne etkisini 

analizine dahil etmi� tir. 

1.1.2. Banka Mikroekonomi Teorisi Modelleri 

Banka mikroekonomi teorisi modelleri banka davran�� �n� ve BNFM’yi 

aç�klayan alternatif bir yakla� �m olarak kar� �m�za ç�kmaktad�r. Bu modeller 

daha gerçekçi piyasa ve maliyet yap�lar�n� ve mevduat bankalar� için daha 

uygun oldu� u dü� ünülen mevduat faiz oran� belirleme davran��  kal�b�n� 

BNFM analizine dahil etmektedirler.  

Klein (1971) arac�l�k davran�� lar�n�n aç�klanmas�nda neoklasik 

portföy teorisinin uygulanabilirli� ini sorgulam�� , gerçek hayatta tam rekabetçi 

olmayan piyasalar�n varl�� �n� vurgulam��  ve bu durumda neoklasik portföy 

teorisinin baz� temel teoremlerinin uygulanabilir olmad�� �n� göstermi� tir. 

Klein (1971), bankalar�n, bilançolar�ndaki vadesiz mevduat hesaplar� 

ile ülkenin ödemeler sisteminin i� leyi� ine katk�da bulunduklar�n�, k�t 

kaynaklar�n bu hizmetin gerçekle� tirilmesi için tahsis edildi� ini ve sosyal bir 

maliyetin ortaya ç�kt�� �n� vurgulam�� t�r. Bu nedenle, bankalar�n bu hizmeti 

sa� lamalar�na te� vik edecek minimum bir fiyat� belirlemelerinin gereklili� ini, 

söz konusu fiyatlama süreci ile bankalar�n mevduat ve kredi faiz oranlar� 

belirlemesi aras�nda bir ili� kinin varl�� �n� belirtmi� tir. 

Ayr�ca Klein (1971), banka aktiflerini olu� turan birden çok ürünün 

banka arz esnekli� inin farkl� oldu� unu, banka kredilerinin arz esnekli� inin 

sonsuz olmad�� �n� ve bankan�n kredinin aktife oran�n� art�rmak istemesi  

durumunda kredinin marjinal getirisini azaltmas� gerekti� ini göstermi� tir. 

Freixas ve Rochet (1997), Monti-Klein modelinde a� a� �ya e� imli 

kredi talep e� risi ile yukar� e� imli mevduat arz e� risi ile kar� �la� an tekelci 

bankan�n davran�� �n� incelemi� lerdir3. Bu modelde, banka denge kredi ve 

mevduat miktarlar�n� belirlemekte, mevduat ve kredi faiz oranlar� ve bunlar 

aras�ndaki marj, tutarlar�n bir fonksiyonu olmaktad�r. Banka piyasa faiz 

                                                 
3
 Monti (1972), Klein (1971)’in modeline benzer bir modelle mevduat ve kredi faiz oranlar�n�n belirlenmesini 

incelemi� tir.  
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oran�n� sabit olarak almaktad�r. Buradaki varsay�m faiz oran�n�n, Merkez 

Bankas� ya da uluslararas� sermaye piyasalar� taraf�ndan belirlendi� idir. 

Modelin çözümünde, banka kar�n�n kredi ve mevduat faiz oranlar� aras�ndaki 

marj ile operasyonel maliyetlerin toplam�ndan meydana geldi� i gösterilmi� tir.  

Monti-Klein modelinin bir sonucu da bankalar�n piyasa gücünün 

artmas�yla beraber arac�l�k marjlar�n�n da artacak olmas� d�r. Modelde, tekelci 

bir bankan�n denge kredi ve mevduat tutarlar�n�n, kredi ve mevduat ters 

esneklik de� erlerinin Lerner endeksine4 e� it oldu� u noktada belirlendi� i, 

esnekli� in azalmas�yla beraber mevduat faiz oranlar�n�n azald�� �, kredi faiz 

oranlar�n�n ise artt�� � ve bunun do� rudan bir sonucu olarak da mali 

piyasalarda banka ürünlerine alternatif ürünlerin ortaya ç�kmas�yla beraber 

arac�l�k marjlar�n�n dü � ebilece� i gösterilmektedir5. Ayr�ca, Monti-Klein 

modelinde bankan�n optimal mevduat faiz oran�n� kredi piyasas� 

özelliklerinden kredi faiz oran�n� da mevduat piyasas� özelliklerinden 

ba� �ms�z olarak belirledikleri gösterilmektedir6 (Freixas ve Rochet, 1997). 

Sealey (1980) banka mikroekonomi teorisine bankalar�n riskten 

kaç�nma davran�� �n� ekleyerek optimal banka davran�� �n� modellemi� tir. 

Çal�� mas�nda, portföy teorisi yakla� �m�n�n riske duyarl� unsurlar� ile � irket 

mikroekonomi teorisinin piyasa yap�s�, maliyet unsurlar� ve mevduat faiz 

oran� belirleme davran��  ö� elerini birle� tirmi� tir. Sealey (1980)’in teorik 

modeli, banka maliyet, likidite ve risk tercihlerinin hep birlikte arac� kurum 

kararlar�n� etkiledi� ini, arac� kurumlar�n riskten kaç�nma tercihlerinin optimal 

kararlar�na etkilerinin arac� kurumlar�n kar� � kar� �ya kald�klar� likidite ve 

maliyet yap�lar�na ba� l� oldu� unu, portföy teorisine dayanan modellerin 

önerdi� i sonuçlar�n söz  konusu modellere mevduat faizi belirleme (tekelci 

piyasa yap�s�) özelli� ini ve kaynak maliyetlerini dahil ettikten sonra geçersiz 

oldu� unu göstermektedir. 

                                                 
4
 Lerner endeksi, bir ürünün fiyat� ile marjinal maliyeti aras�ndaki fark�n ürün fiyat�na oran�d�r. Bankan�n mevduat 

(kredi) piyasas�nda piyasa gücü artt�kça ürünün esnekli� i dü� ecek ve Lerner endeks de� eri artacakt�r (Frexias ve 
Rochet, 1997).  
5
 Neuberger ve Zimmerman (1990) Kaliforniya eyaletindeki mevduat faiz oranlar�n�n di� er eyaletlere göre dü� ük 

olmas�n�n nedenini Monti-Klein modeliyle aç�klamaya çal�� m�� lard�r. 1984-1987 y�llar� aras�nda 430 bankan�n ver isi 
kullan�larak yap�lan çal�� mada, yüksek banka yo� unla� ma oran�n�n, dü� ük arz esnekli� ine sahip mevduatlar 
üzerinde daha etkili oldu� u tespit edilmi�  ve Monti-Klein modelinin söz konusu varsay�m� desteklenmi� tir. 
6
 Buradaki önemli varsay�m, kredi ve mevduat i� lemlerinden dolay� ortaya ç�kan operasyonel maliyetlerin birbirinden 

ba� �ms�z yap�da olmas�d�r. 
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Sealey (1980)’in modelinde, mevduat faiz oran� belirleme davran�� �, 

kaynak maliyetleri ve do� rusal olmayan risk tercih fonksiyonlar� e�  zamanl� 

olarak modele dahil edilmekte, bu unsurlar�n optimal portföy ve mevduat faiz 

oran� belirlenmesinde kritik bir öneme sahip oldu� u görülmektedir. 

Sealey (1980)’in teorik modelinin önermeleri o dönemki baz� ampirik 

bulgular� desteklemektedir. Örne� in, söz konusu dönemde Amerika Birle� ik 

Devletleri (ABD) ticari bankalar�n�n, kar maksimizasyonu davran�� �ndan uzak 

olacak � ekilde optimal olandan daha fazla girdi istihdam ettikleri, tekelci 

özelli� e sahip banka sektörlerinde, faiz oranlar�n�n rekabetçi piyasalara 

görece daha yüksek gerçekle� mesine ra� men kar düzeylerinin daha fazla 

olmad�� � görülmü� tür. Sealey (1980)’in makalesinde, tekelci arac� kurumlar�n, 

tekel güçlerini karlar�n� art�rmak yerine risklerini azaltmak için 

kullanabildikleri, bir arac� kurumun daha büyük aktif büyüklü� üne ula� arak 

toplam riske duyarl�l�� �n� azaltabildi� i ve ula� �lan bu aktif büyüklü� ünün 

beklenen kar maksimizasyonu düzeyinden ba� �ms�z ve farkl� olabildi� i 

gösterilmektedir. 

Yukar�da bahsedilen çal�� malar daha çok kredi ve mevduat faiz 

oranlar�n�n belirlenmesini modellerken, Zarruk (1989) banka mikroekonomi 

teorisini kullanarak, belirsizlik ve riskten kaç�nma varsay�mlar� alt�nda bir 

bankan�n kredi ve mevduat faiz oranlar� aras�ndaki optimal marj�n seçimini 

modellemi� tir. Zarruk (1989)’un kulland�� � teorik model Sealey (1980)’in 

çal�� mas�nda kullan�lan yap�ya benzer bir banka davran� � � modelidir. 

Modelinde, azalan mutlak riskten kaç�nma (DARA) varsay�m� alt�nda, 

BNFM’nin sermaye tutar� ile pozitif, mevduat arz oynakl�� � ile negatif ili� kili 

oldu� unu göstermi� tir. Ayr�ca, Zarruk (1989)’un modelinde, riskten kaç�nan 

bankan�n risk nötr bankaya göre daha dü� ük bir BNFM ile çal�� t�� �, riskten 

kaç�nma durumunda beklenen banka operasyon büyüklü� ünün daha da 

artt�� � ve bunun da Sealey (1980)’in bulgular� ile paralel oldu� u 

gösterilmektedir. 

Zarruk (1989), BNFM’deki bir daralman�n krediler üzerindeki izleme 

harcamalar�n� k�s�tlad� � �n� ve bunun da aktif kalitesini bozabildi� ini, DARA 

varsay�m� alt�nda banka sermaye tutar�ndaki art� � �n BNFM’yi art�rd�� �n� ve 
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banka sermayesinin güçlendirilmesinin banka aktif kalitesini iyile� tirdi� ini 

göstermi� , mevduat arz oynakl�� �n�n BNFM’yle negatif ili� kili oldu� unu, 

mevduat arz�n�n daha oynak olmas� durumunda BNFM’nin darald�� �n� ve 

aktif kalitesinin bozuldu� unu ve bu durumda bankan�n, mevduat faiz oran�n� 

art�rarak BNFM’yi daraltt�� �n� ve bunun sonucunda beklenen banka 

operasyon büyüklü� ünün artt�� �n� vurgulam�� t�r. 

Zarruk ve Madura (1992) ise bankalar�n riske duyarl� sermaye ve 

mevduat sigortas� düzenlemeleri ve rassal kredi temerrütleri varsay�m� 

alt�nda optimal BNFM’nin belirleyicilerini aç�klam�� lard�r. Kar� �la� t�rmal� 

analizlerle, artmayan mutlak riskten kaç�nma (NARA) varsay�m� alt�nda 

BNFM’nin, sermayenin mevduata oran�, mevduat sigortas� prim tutarlar� ve 

kredi riski (kredi temerrüt oran� da� �l�m�n�n geni � lemesi durumunda) ile 

negatif ili� kili oldu� unu göstermi� lerdir. Zarruk ve Madura (1992) söz konusu 

de� i� kenlerdeki art�� �n optimal BNFM’yi azaltaca� �n� öngörmü� lerdir. 

Mevduat sigorta primlerindeki ya da minimum sermaye oranlar�ndaki bir 

art�� �n bankalar�n fonlar�n� bankalararas� para piyasas�ndan kredi piyasas�na 

yönlendirmelerine neden oldu� unu, beklenen kar�n azalmas� nedeniyle 

banka ölçe� inin azald�� �n� vurgulam�� lard�r. Sermayenin mevduata oran�n�n 

artmas� durumunda ise sermayenin daha dü� ük maliyetli bir fon kayna� � 

olmas�ndan dolay� BNFM üzerindeki negatif etkinin azald�� �n� göstermi� lerdir. 

Wong (1997) birden çok belirsizlik kayna� � ve riskten kaç�nma 

varsay�m� alt�nda, banka mikroekonomi teorisi ile optimal BNFM’nin 

belirleyicilerini incelemi� tir. Banka maliyet yap�s�n�n, bankac�l�k 

düzenlemelerinin, bankalar�n maruz kald�klar� kredi ve faiz oran� risklerinin 

optimal BNFM’yi etkilediklerini, bankan�n risk nötr yerine riskten kaç�nan bir 

davran��  yap�s�nda olmas� durumunda optimal BNFM’nin art� � �n� ve riskten 

kaç�nma derecesinin artmas�yla beraber marj�n daha da art�� �n� göstermi� tir. 

BNFM’nin, bankan�n piyasa gücü, operasyon giderleri, maruz kald�� � kredi 

riski ve faiz oran� riski ile pozitif ili� kili oldu� unu, bankalararas� faiz oran�n�n 

BNFM’ye etkisinin bankan�n bu piyasada net alacakl� ya da borçlu olma 

durumuna göre � ekillendi� ini, bankan�n ciddi bir faiz oran� riskine maruz 

olmamas� durumunda sermaye ile BNFM’nin negatif ili� kili oldu� unu tespit 

etmi� tir. Böylece, Wong (1997) banka mikroekonomi teorisini kullanarak, tacir 
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modelini kullanan Ho ve Saunders (1981), McShane ve Sharpe (1985) ve 

Angbazo (1995)’nun sonuçlar�n� destekleyen bulgulara eri� mi� tir. 

Wong (1997)’un modelinin Zarruk (1989) ve Zarruk ve Madura 

(1992)’n�n çal�� malar�ndan fark�, Wong (1997)’un birçok risk faktörünü 

modeline dahil etmesidir. Zarruk (1989) sadece fonlama riskini, Zarruk ve 

Madura (1992) ise kredi riskini modellerinde incelerken, Wong (1997) birçok 

risk faktörünü modelinde kullanarak elde etti� i teorik ç�kar�mlarla ampirik 

bulgular� destekleyen sonuçlara ula� m�� t�r. 
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� ekil 1.1: Banka Davran� � �n� ve BNFM’yi Aç�klayan Teorik Modellerin Geli � imi 

Tacir 
Modeli

Ho ve Saunders      
(1981)

fayda 
maksimizasyonu

 faiz oran� 
belirleyebilme 

davran�� �

korunma 
(hedging) 
hipotezi

riskten kaç�nma 
davran�� �

- piyasa yap�s� ve gücü
- banka yönetiminin    
riskten kaç�nma derecesi
- faiz oran� riski
- banka aktif büyüklü � ü
- kredi riski
- sermaye tutar�
- operasyonel maliyetler

piyasa yap�s� 
(tekel)

operasyonel 
maliyetler

Klein (1971)

Sealey (1980)

Zarruk (1989)

Zarruk ve Madura 
(1992)

Mc Shane ve Sharpe      
(1985)

Allen  (1988)

Angbazo    (1997)
Wong (1997)

banka ürünleri 
aras�nda ki çapraz 
talep esneklikleri

kredi riski

risk odakl� analiz

yazar ve 
yay�n y�l�

teorik
 model

modelin 
varsay�mlar�

BNFM'yi etkileyen 
faktörler

belirsizlik

belirsizlik (piyasa 
faiz oranlar�)

faiz oran� 
belirleyebilme 

davran�� �

mevduat sigorta 
primleri

risk odakl� 
sermaye

farkl� risk 
davran��  kal�plar�

rassal temerrüd 
oran� da� �l�m�

bir çok belirsizlik 
kayna� �

Banka Mikroekonomi Teorisi 
Modeli
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1.2. BNFM’leri Aç�klayan Ampirik Çal� � malar 

Bu bölümde BNFM’nin belirleyicileri üzerine yap�lan ampirik 

çal�� malar, çal�� malar�n yap�ld�� � co� rafi bölgeler göz önünde bulundurularak 

sunulmaktad�r. Öncelikle sanayile� mi�  ve geli� mekte olan ülke setini 

kullanarak yap�lan çal�� malar tan�t�lmakta, geli� mi�  ve geli� mekte olan 

ülkelerde BNFM de� erlerinin çok farkl� olmas�n�n nedenleri bu iki farkl� 

geli� mi� lik düzeyindeki ülkelerin makroekonomik, finansal, düzenleyici ve 

kurumsal yap�lar� ortaya konularak aç�klanmaktad�r. �kinci k�s�mda, ABD 

bankac�l�k sektörü üzerine yap�lm� �  çal�� malara de� inilmekte, bu 

çal�� malarda ilk önce tacir modelinin öngördü� ü teorik ç�kar�mlar ABD 

bankac�l�k sektörü üzerinde test edilmekte ve ayr�ca BNFM’lerin 

makroekonomik konjonktürdeki de� i� melere verdikleri tepkiler analiz 

edilmektedir. Üçüncü k�s�mda, Avrupa bölgesi ülkeleri için BNFM’lerin 

belirleyicilerini analiz eden çal�� malar incelenmektedir. Bir grup çal�� ma, Ho 

ve Saunders (1981)’�n tacir modelini kullanarak sanayile� mi�  Avrupa ülkeleri 

bankac�l�k sektörü piyasa yap�s�n�n, farkl� risk faktörlerinin  ve operasyonel 

maliyetlerin BNFM’ler üzerindeki etkilerini analiz etmekte, bir grup çal�� ma ise 

piyasa ekonomisine ve Avrupa Birli� i’ne (AB) yeni geçi�  yapan ülkelerin geçi�  

sürecinde BNFM’lerinin nas�l etkilendi� ini ve BNFM’lerin konjonktür 

hareketlerine ve politika faiz oranlar�na verdikleri tepkileri incelemektedir.  

Daha sonraki bölümlerde Güney Amerika, Güneydo� u Asya ve 

büyük ölçüde Afrika ülkeleri için BNFM’nin belirleyicilerini inceleyen 

çal�� malara yer verilmektedir. Bu çal�� malarda BNFM’lerin bankalara özgü, 

makroekonomik ve finansal yap� belirleyicileri tek bir ülke için ya da birden 

çok ülkeyi kapsayan veri setleri ile ortaya konulmakta ve bu bölge ülkelerinde  

BNFM’lerin sanayile� mi�  ülke bankac�l�k sektörü faiz marjlar�na göre neden 

yüksek oldu� u aç�klanmaktad�r.  

Son olarak Türkiye üzerine yap�lm��  çal�� malara de� inilmekte, ilk 

önce 2001 krizi öncesi dönemde BNFM’yi ve banka karl�l�� �n� analiz eden 

çal�� malar üzerinde durulmakta, daha sonra kriz sonras� dönemi de 

kapsayan ve BNFM’leri ve banka karl�l�klar�n� di � er uluslararas� örneklerde 
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oldu� u üzere bankaya özgü, makroekonomik ve finansal yap� de� i� kenleri ile 

aç�klayan çal�� malar aktar�lmaktad�r.  

1.2.1. Geli � mi �  ve Geli � mekte Olan Ülkeler  

Demirgüç-Kunt ve Huizinga (1999) seksen ülkenin banka baz�nda 

verilerini kullanarak 1988-1995 y�llar� aras�nda ticari banka net faiz 

marjlar�n�n ve karl�l�klar�n�n bankaya özgü de � i� kenlerden, makroekonomik 

geli� melerden, banka vergilerinden, mevduat sigorta düzenlemesinden, 

ülkelerin finansal, yasal ve kurumsal yap�lar�ndaki farkl�l�klardan 

etkilendiklerini göstermi� lerdir. Ayr�ca, geli� mi�  ülkelerde yabanc� bankalar�n 

yerli bankalara göre daha küçük bir BNFM’yle, geli� mekte olan ülkelerde ise 

bunun tam tersi olarak yabanc� bankalar�n daha büyük bir BNFM’yle 

çal�� t�klar�n� ortaya koymu� lard�r. Di� er yandan, regresyon analizlerinden 

bankalar�n kurumlar vergisi yükünü mü� terilerine, yani BNFM’ye 

yans�tt�klar�n�, özellikle geli � mekte olan ülkelerde ise yüksek zorunlu 

kar� �l�klar�n BNFM’ye yans�t�lmad� � �n� bulmu� lard�r. 

Demirgüç-Kunt ve Huizinga (2000) 1990-1997 y�llar� aras�nda 

sanayile� mi�  ve geli� mekte olan ülke bankac�l�k verilerini kullanarak mali 

sektör geli� mi� lik düzeyi ile mali sektör yap�s�n�n BNFM’ye etkisini 

incelemi� lerdir. Mali sektördeki banka finansman�n piyasa finansman�na 

göreceli a� �rl�� �n�, bankac�l�k sektörü aktif büyüklü � ünü hisse senedi piyasas� 

büyüklü� üne oranlayarak ölçmü� lerdir. Ülkelerin zenginlik düzeyi artt�kça 

bütün mali sektör piyasalar�n�n daha aktif hale geldi� ini, geli� mekte olan 

ülkelerde ise hem banka hem de hisse senedi piyasas�n�n az geli� mi�  yap�da 

oldu� unu fakat mali sistemin daha çok bankac�l�k sektörüne dayal� bir yap�da 

oldu� unu göstermi� lerdir. Demirgüç-Kunt ve Huizinga (2000) panel veri 

yöntemini kullanarak bir ülkenin bankac�l�k sektörünün geli� mesine paralel 

olarak sistemdeki bankalar aras�nda rekabetin ve verimlili� in de artaca� �n�, 

bu nedenlerle banka karl�l�� �n�n ve BNFM’nin dü� tü� ünü bulmu� lard�r. Di� er 

yandan mali sektör yap�s�n�n do� rudan BNFM’ye bir etkisinin olmad�� �n�, yani 

bir ülkenin hisse senedi piyasas� göreceli olarak daha geli� mi�  bir yap�da 

olsa bile e� er mali sektör geli� mi� lik düzeyi s�n�rl� ise BNFM üzerinde bir 

etkisi olmad�� �n� göstermi� lerdir. 
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Demirgüç-Kunt, Laeven ve Levine (2004) ise farkl� geli� mi� lik 

düzeyinden 72 ülkenin ve 1400’ün üzerinde bankan�n verilerini kullanarak ve 

bankaya özgü de� i� kenleri kontrol ederek banka düzenlemelerinin, piyasa 

yap�s�n�n ve ulusal kurumlar�n BNFM’ler ve genel gider ler üzerindeki etkilerini 

incelemi� lerdir. Bankac�l�k düzenlemelerinin, bankac�l�k sektöründeki  

yo� unla� ma oran�n�n ve enflasyonun, faiz marjlar�n� ve genel  giderleri pozitif 

olarak etkiledi� ini, yo� unla� ma oran�n�n faiz marjlar�na ve genel giderlere 

olan etkisinin rekabet üzerindeki düzenleyici engellemelerin ve enflasyonun 

etkileri kontol edildi� inde kayboldu� unu göstermi� lerdir. Ayr�ca, ekonomik 

özgürlük ya da mülkiyet haklar�n�n korunmas� ile ilgili de� i� kenlerin regresyon 

analizine dahil edilmesi sonras�nda, banka düzenlemelerinin BNFM’ler 

üzerindeki etkilerinin ortadan kalkt�� �n�, böylece banka düzenlemelerinin 

BNFM üzerindeki etkilerini izole bir � ekilde de� erlendirmenin do� ru 

olmad�� �n� ve banka düzenlemelerinin ilgili ülkelerdeki mülkiyet hakk� ile 

rekabet üzerindeki ulusal yakla� �m� yans�tt�klar�n� ifade etmi � lerdir. 

1.2.2. ABD  

Ho ve Saunders (1981), 53 bankan�n 1976 ile 1979 y�llar� aras�ndaki 

üç ayl�k bilanço ve gelir tablosu verilerini kullanarak ABD ticari banka 

BNFM’lerinin belirleyicilerini test etmi� lerdir. Ho ve Saunders (1981), tacir 

davran�� � modelini geli� tirerek i� lem belirsizli� i ve riskten kaç�nma davran�� � 

oldu� u sürece faiz marjlar�n�n var olaca� �n� ve BNFM’nin banka piyasa 

yap�s�, banka yönetiminin riskten kaç�nma derecesi, banka aktif büyüklü� ü ve 

kredi ve mevduat faiz oran� oynakl�k faktörleri taraf�ndan belirlendi� ini ortaya 

koymu� lard�r.  

Ho ve Saunders (1981)’�n çal�� mas�nda, teorik modelde gösterilen 

saf faiz marj�n�n, sektörde var olan friksiyonlardan dolay� gözlenemedi� i 

belirtilmi� , bu nedenle uygulad�klar� iki a� amal� en küçük kareler yönteminin 

ilk a� amas�nda BNFM’den sektöre ait friksiyonlar (örtük faiz benzeri 

ödemeler, zorunlu kar� �l�klar ve kredi temerrüt oran� gibi) ar�nd�r�lm� �  ve 

teorik modelde gösterilen saf BNFM’ler elde edilmi� tir. �kinci a� amada her üç 

ayl�k dönem için elde edilen saf BNFM’ler farkl� vadelerdeki devlet tahvili faiz 

oranlar�n�n oynakl�k serileriyle ili � kilendirilmi�  ve bir y�l vadeli tahvil faiz oran� 
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oynakl�� �n�n saf BNFM’yi etkiledi� ini bulmu� lard�r. Di� er yandan, saf 

BNFM’nin büyük oranda piyasa yap�s� faktörü taraf�ndan belirlendi� ini, faiz 

oran� oynakl�� �n�n saf BNFM üzerinde küçük bir etkisi oldu� unu ve bankalar� 

aktif büyüklüklüklerine göre iki gruba ay�rarak küçük ölçekli bankalar�n saf 

marj�n�n büyük ölçekli bankalara göre yüzde 0.33 daha büyük oldu� unu tespit 

etmi� lerdir. Bu sonucun piyasa yap�s� faktörleri ile ilgili oldu� unu ve küçük 

ölçekli bankalar�n co� rafi k�s�tlar nedeniyle büyük ölçekli ve uluslararas� 

bankalara göre ilave bir üretici rant� elde ederek daha büyük bir marjla 

çal�� t�klar�n� göstermi� lerdir7. 

Angbazo (1997), yüksek oranda kredi ve faiz oran� riskine maruz 

kalan bankalar�n daha büyük faiz marj�yla çal�� t�klar� hipotezini test etmi� tir. 

Farkl� özellikteki ticari bankalar�n 1989-1993 y�llar� a ras�ndaki verilerini 

kullanarak BNFM’lerle kredi ve faiz oran� risklerinin ili� kisini ortaya koymaya 

çal�� m�� t�r. Angbazo (1997), kredi daralmalar�n�n ya� and�� � dönemlerde 

marjlar�n kredi ya da mevduat faiz oranlar�ndaki kat�l �klar nedeniyle 

etkilenebildi� ini göstermeyi amaçlam��  ve bilanço d�� � faaliyetlerin, marjlar�n 

kendisini ve oynakl�� �n� nas�l etkiledi� ini incelemi� tir. Angbazo (1997) 

BNFM’lerin hem kredi hem de faiz oran� risklerini yans�tt�� �n� ve söz konusu 

risklerin artt�� � dönemlerde BNFM’lerin de pozitif etkilendi� ini fakat farkl� 

banka ölçeklerinde ki bankalar için bu etkilerin farkl� oldu� unu, para 

piyasas�nda yo� un i� lem yapan büyük ölçekli bankalar�n faiz marjlar�n�n daha 

çok kredi riskinden etkilendi� ini, bu tür bankalar�n k�sa vadeli aktif varl�klara 

yo� unla� malar� ve korunma amaçl� bilanço d�� � araçlar� kullanmalar� 

nedeniyle bunun tutarl� bir sonuç oldu� unu vurgulam�� , di� er yandan, 

bölgesel banka net faiz marjlar�n�n faiz oran� riskine daha duyarl� olduklar�n� 

göstermi� tir. Bilanço d�� � i� lemlerinin, bu i� lemler nedeniyle ortaya ç�kan faiz 

oran� ve likidite risklerini telafi etmek için BNFM’yi art�rd�� � ve konjonktür 

dalgalalanmalar� s�ras�nda gözlemlenen kredi daralmalar�n�n BNFM’yi negatif 

etkiledi� ini göstermi� tir. 

                                                 
7
 1997 y�l� öncesinde, A.B.D’de bankalar�n eyaletler aras� bankac�l�k faaliyetlerinde bulunmalar� k�s�t land�� �ndan, 

bölgesel bankalar�n bankac�l�k lisans� ald�klar� ey aletlerde çok uluslu bankalara gore kar� �la� t�rmal� üstünlükleri 
olmakta ve bu düzenlemenin de BNFM de� erlerine yans�d�� � dü� ünülmektedir. 
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Aliaga-Diaz ve Olivero (2005), 1979-2005 y�llar� aras�ndaki üç ayl�k 

zaman serisi verilerini kullanarak ABD bankac�l�k sektörü BNFM’lerinin 

konjonktüre kar� � hareketlerini incelemi� lerdir. Söz konusu dönemde ABD’de, 

bankac�l�k düzenleme alan�nda önemli de� i� ikliklerin olmas�na ve bunlar�n 

banka davran�� lar�na muhtemel etki potansiyellerine ra� men daha çok para 

politikas� geli� melerinin BNFM’lerin konjonktüre kar� � hareketlerini 

aç�klad�� �n� ve bu tespitin para politikas�n�n banka ödünç verme kanal� ve 

yo� unla� ma oran� yüksek bankac�l�k sektörlerinde zay�f oldu � u hipotezlerini 

destekledi� ini göstermi� lerdir. Ayr�ca, marjlar�n konjonktüre kar� � bir seyir 

izlemesinden yola ç�karak ABD ekonomisinde marjlar�n finansal h�zland�r�c� 

bir rol oynad�� �n� bu nedenle marjlar�n konjontüre kar� � oldu� u ekonomilerde 

istikrar politikalar�n�n daha etkili olmas� gerekti� ini ifade etmi� lerdir. Di� er 

yandan, Aliaga-Diaz ve Olivero (2005) banka likidite seviyesinin, sermaye 

tutar�n�n ve büyük bankalar�n aktif büyüklü� ünün toplam bankac�l�k sektörü 

aktif büyüklü� üne oran�n�n konjonktürel geli� meler s�ras�nda BNFM’lere 

önemli etkileri oldu� unu tespit etmi� lerdir. 

Hanweck ve Ryu (2005), 1986-2003 y�llar� aras�ndaki üç ayl�k banka 

verilerini kullanarak ABD bankac�l�k sektöründe aktif büyüklüklerine ve ürün 

uzmanla� mas� alanlar�na göre farkl� yap�daki bankalara ait BNFM’lerin kredi, 

faiz oran� ve verim e� risi � oklar�na kar� � verdikleri tepkileri modellemi� lerdir. 

Büyük ölçekte ve farkl� ürün yelpazesinde çal�� an bankalar�n faiz oran� ve 

verim e� risi � oklar�na kar� � duyars�z fakat kredi � oklar�na daha duyarl� 

olduklar�n� göstermi� lerdir. Ayr�ca, bankalar�n aktif ve pasif yeniden fiyatlama 

yap�lar�n�n, yeniden fiyatlama aral�k de � erinin pozitif ya da negatif olmas�na 

ve faiz oran� de� i� imlerinin yönüne ba� l� olarak BNFM’leri etkiledi� ini 

bulmu� lard�r. Hanweck ve Ryu (2005) ayn� zamanda farkl� yasal, düzenleyici 

ve ekonomik ortamlar�n etkilerini izole etmek için faiz marjlar�n� farkl� 

periyotlarda da incelemi� ler ve faiz oran�, kredi ve verim e� risi � oklar�n�n 

marjlar üzerinde etkili olduklar�n� teyit etmi� lerdir. Di� er yandan, bankalar�n 

faiz oran� oynakl�� �ndan kendilerini tam olarak koruyamad�klar�n�, marjlar �n 

faiz oran� oynakl�� �na kar� � duyarl�l�k derecesinin farkl� periyotlarda 

de� i� ti� ini, bunun da faiz oran� rejim de� i� melerinden, bankalar�n korunma 
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faaliyetlerinden ve piyasa rekabetinin derecesinden kaynakland�� �n� 

bulmu� lard�r. 

1.2.3. Avrupa Ülkeleri  

Saunders ve Schumacher (2000), Ho ve Saunders (1981)’�n teorik 

modelini ve iki a� amal� tahmin yöntemini yedi Ekononomik Kalk�nma ve 

�� birli� i (OECD) ülkesinin (Almanya, �spanya, Fransa, �ngiltere, ABD ve 

�sviçre) 1988-1995 y�llar� aras�ndaki banka verilerini kullanarak 

uygulam�� lard�r. Saunders ve Schumacher (2000) bankac�l�k düzenlemeleri, 

piyasa yap�s� ve risk primi faktörlerinin BNFM’ler üzerindeki etkilerini 

incelemi� lerdir. �lk a� amada en küçük kareler tahmin yöntemi (OLS) ile 

yap�lan regresyon analizinde, bankac�l�k düzenlemeleri ile alakal� üç 

aç�klay�c� de� i� kenden mevduatlar üzerindeki faiz oran� k�s�tlamalar� için 

kullan�lan örtük faiz oran� de� i� keninin BNFM’ye en büyük etkiyi yapt�� �n�, 

faiz marjlar�n�n mevduatlara ödenen örtük faizleri kapsayacak � ekilde artt�� �n� 

göstermi� lerdir. Di� er yandan, incelenen ülkelerin ve y�llar�n ço� u için rezerv 

maliyetlerinin ve sermaye oranlar�n�n, BNFM’leri istatistiksel olarak anlaml� ve 

pozitif bir � ekilde etkilediklerini bulmu� lard�r. Regresyon analizinin ikinci 

a� amas�nda ise birinci a� amadaki regresyonun sabit terimleri saf marj olarak 

al�nm�� , ikinci regresyonda ba� �ml� de� i� ken olarak kullan�lm�� , saf marjlar�n 

piyasa yap�s� ve faiz oran� oynakl� � � faktörlerinden etkilendikleri bahisle bu 

faktörlerin aç�klay�c� güçleri test edilmi� tir. Saunders ve Schumacher (2000) 

bölümlenmi�  ve k�s�tlanm��  banka piyasa yap�lar�nda tekelci gücün artmas� 

nedeniyle marjlar�n artt�� �n�, ayr�ca faiz oran� oynakl� � �n�n artt�� � dönemlerde 

de saf marjlar üzerinde güçlü ve pozitif bir etkinin oldu� unu ve faiz oran� 

oynakl�� �n� azaltacak makro politikalar�n uygulanmas� durumunda BNFM’lerin 

de azalt�labilece� ini vurgulam�� lard�r. 

Maudos ve Guevara (2004), be�  Avrupa ülkesinin (Almanya, Fransa, 

�ngiltere, �talya ve �spanya) 1993-2000 y�llar� aras�ndaki banka verilerini 

kullanarak bu ülkelerdeki BNFM’lerin belirleyicilerini incelemi� lerdir. Maudos 

ve Guevara (2004)’n�n çal�� mas� büyük ölçüde Saunders ve Schumacher 

(2000)’in çal�� mas�na benzemekle beraber  Maudos ve Guevara (2004) iki 

a� amal� regresyon yöntemi yerine tek a� amal� panel veri tahmin yöntemini 
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kullanm��  ve sektördeki do� rudan rekabet ölçüsü olarak farkl� Lerner endeks 

de� erlerini analize dahil etmi� lerdir. Sonuçlar�, incelenen dönemde banka 

birle� meleri ve sat�n almalar� sonucunda piyasa gücünün ve sektördeki 

yo� unla� ma oranlar�n�n marjlar üzerinde pozitif etkisinin olmas�na ra� men, 

faiz oran� riskinin, kredi riskinin ve operasyonel maliyetlerin azalmas� 

nedeniyle bu etkinin bast�r�ld�� � ve BNFM’lerin bu nedenle geriledi� ini 

göstermektedir. Ayr�ca, Maudos ve Guevara (2004) Avrupa bankalar�n�n gelir 

kalemlerinden banka ücret ve komisyon gelirlerinin toplam banka gelirleri 

içerisinde oransal olarak artmas� nedeniyle BNFM’lerin geriledi� ini 

bulmu� lard�r. 

Abreu ve Mendes (2001), dört Avrupa ülkesinin (Portekiz, �spanya, 

Fransa, Almanya) 1986-1999 y�llar� aras�ndaki verilerini kullanarak banka 

karl�l�klar�n� ve BNFM’lerini panel veri yöntemi ile analiz etmi� lerdir. 

Çal�� malar�nda bankaya özgü de� i� kenlerden operasyonel maliyetlerin, 

sermayenin ve kredi tutar�n�n aktif büyüklü� üne oran�n�n; makroekonomik 

de� i� kenlerden enflasyonun, BNFM’leri pozitif olarak etkiledi� ini, di� er 

yandan ekonomik büyüme ve piyasa yap�s� de� i� kenlerinin istatistiksel olarak 

anlaml� bir etkilerinin olmad�� � sonuçlar�n� bulmu� lard�r. Ayr�ca, 1992 

y�l�ndaki Döviz Kuru Mekanizmas� (ERM) krizinin BNFM’leri art�rd�� �n�, kriz 

s�ras�nda para otoritelerinin k�sa vadeli faiz oranlar�n� yükseltmeleri 

sonras�nda kredi faiz oranlar�n�n artan riskler nedeniyle mevduat faiz 

oranlar�n�n üzerinde artt�� �n� bu nedenle BNFM’lerin krizi takip eden 

dönemlerde artt�� �n� göstermi� lerdir. 

Drakos (2003), 11 Do� u ve Orta Avrupa dönü� üm ülkesinin 1993-

1999 y�llar� aras�ndaki  panel veri setini kullanarak bu ülke bankalar�n�n 

etkinlik ve verimliliklerinin ne kadar iyile� ti� ini, BNFM’leri etkinlik ölçüsü 

olarak kullanarak test etmi� tir. Analizinde, geçi�  sürecinin, banka sahiplik 

yap�s�n�n ve yabanc� banka giri � lerinin BNFM’lere etkilerini incelemi� tir. 

Drakos (2003)’un regresyon sonuçlar�, BNFM’lerin önemli ölçüde azald�� �n� 

ve geçi�  sürecinin k�smen etkili oldu� unu göstermektedir. Ayr�ca, bu ülkelere 

yabanc� banka giri� lerinin de marjlar�n dü� mesine neden oldu� unu fakat 

kamu bankalar�n�n oldukça dü� ük faiz marjlar� belirlemeleri nedeniyle yine de 

sonuçlara ihtiyatla bak�lmas� gerekti� ini vurgulam�� t�r. 
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Valverde ve Fernandez (2005), yedi Avrupa ülkesinin (Almanya, 

�spanya, Fransa, Hollanda, �talya, �ngiltere ve �sveç) 1994-2001 y�llar� 

aras�ndaki banka verilerini kullanarak farkl� banka uzmanla� malar�nda piyasa 

gücünün BNFM’ler üzerindeki etkilerini incelemi� lerdir. Çal�� malar�nda 

ba� �ml� de� i� ken olarak dört farkl� BNFM ölçüsünü ve di� er çal�� malardan 

farkl� olarak Lerner endeks de� erini bir BNFM de� eri olarak kullanm�� lard�r8. 

Lerner endeks de� erinin ba� �ml� de� i� ken olarak kullan�ld�� � regresyon 

sonuçlar�, banka uzmanla� mas� ile BNFM’lerin istatistiksel olarak anlaml� bir 

� ekilde ilgili oldu� unu göstermektedir. Böylece bankalar ürün çe� itlendirmesi 

kanal�yla gelirlerini ve piyasa güçlerini art�rabilmekte, klasik olmayan faaliyet 

alanlar�ndan elde edilen gelirleri (faiz d�� � gelirler) klasik bankac�l�k 

faaliyetlerindeki rekabetin artm��  olmas� sonucu daralan faiz marjlar�n�n 

aç�� �n� kapatmak için kulland�klar�n� göstermi � lerdir. Böylece, Valverde ve 

Fernandez (2005), daha önceki çal�� malar�n ortaya ç�kard�� � çeli� kili bir 

sonuç olan faiz marjlar� daral�rken Avrupa bankac�l�k sektöründe piyasa 

gücünün artmas�na alternatif bir aç�klama getirmi� lerdir. 

Burgstaller (2006a), Avusturya bankac�l�k sektörünün 1995-2003 

y�llar� aras�nda üç ayl�k zaman serisi verilerini kullanarak kredi ve mevduat 

faiz oran� farklar�n�n konjonktürel davran� � �n� analiz etmi� tir. Faiz marjlar�n�n 

ve farklar�n�n temel belirleyicilerini kontrol de� i� kenleri olarak kullanarak, faiz 

farklar�n�n makro ekonomik dalgalanmalarla ayn� yönde hareket etti� ini, yani 

reel Gayri Safi Milli Has�la (GSMH) büyüme oran� azald�� �nda faiz farklar�n�n 

da azald�� �n�, reel GSMH büyüme oran� artt� � �nda ise faiz farklar�n�n da 

artarak makro ekonomik � oklar�n etkilerini bir nebze yumu� att�� �n� 

göstermi� tir. Di� er yandan, faiz farklar�n�n makro � oklara tepkilerinin küçük 

olmas� nedeniyle faiz farklar�n�n makro ekonomik � oklar�n etkilerini 

azaltt�� �na dair kesin bir sonuç elde edememi� , bunun için banka kredi 

arz�n�n konjonktürel hareketlerinin incelenmesi gerekti� ini belirtmi� tir.  

Burgstaller (2006b), Avusturya bankac�l�k sektörünün 1987-2005 

y�llar� aras�ndaki üç ayl�k verilerini kullanarak BNFM’lerin, faiz oran� 

farklar�n�n ve banka karl�l�klar�n�n makroekonomik � oklarla ve konjonktür 

                                                 
8
 Lerner endeks de� eri=(Toplam aktifin fiyat�-marjinal maliyet)/Toplam aktifin fiyat�. Burada, toplam aktifin 

fiyat�=toplam faiz ve faiz d�� � gelir/(toplam aktifler+bilanço d�� � i� lemler büyüklü� ü)’dür. 
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hareketleri ili� kisini analiz etmi� tir. Çal�� mas�nda faiz oranlar�nda ve 

GSMH’de meydana gelen � oklar ex-post BNFM’lerin geli� imini etkileyen 

faktörler olarak kullan�lm�� t�r. Faiz oran� ve  konjonktürel hareketleri kontrol 

ederek yo� unla� ma, kredi ve nakit oranlar�n�n BNFM’ler üzerinde istatistiksel 

olarak önemli etkilerinin olmad�� �n�, di� er yandan maliyetin gelire oran�ndaki 

beklenmedik art�� lar�n BNFM’leri daraltt�� �n� göstermi� tir. Ayr�ca, Burgstaller 

(2006b), reel GSMH büyüme oran� � oklar�n�n BNFM’leri istatistiksel olarak 

anlaml� olmamakla beraber konjonktüre kar� � bir yap�da etkiledi� ini, yani reel 

büyüme oranlar�n�n dü� tü� ü dönemlerde BNFM’lerin istatistiksel olarak 

anlaml� olmasa da artt�� �n� göstermi� tir. Di� er yandan, faiz oran� � oklar�na 

kar� � ise BNFM’lerin dü� tü� ünü bulmu�  ve sonuç olarak Avusturya bankac�l�k 

sektörünün makro ekonomik � oklar� h�zland�r�c� bir etkisinin olmad� � �n� 

vurgulam�� t�r. 

Gropp, Sorensen ve Lichtenberger (2007) Euro bölgesi ülkelerinde 

piyasa faiz oranlar�ndan banka faiz oranlar�na geçi�  etkisinin dinamiklerini 

mali sistemdeki konjonktür hareketleriyle ve yap�sal farkl�l�klarla 

ili� kilendirerek incelemi� lerdir. Kredi faiz oranlar�n�n mevduat faiz oranlar�na 

göre daha h�zl� ayarland�� �n�, özellikle vadesiz ve tasarruf mevduat faiz 

oranlar� için geçi�  etkisinin oldukça yava�  oldu� unu bulmu� lar, kredi ve faiz 

oran� risklerinin, piyasa faiz oran�ndan banka faiz oranlar�na geçi�  etkisi h�z� 

üzerine önemli etkisinin oldu� unu göstermi� lerdir. Para politikas� faiz oran�n�n 

artt�� � dönemlerde kredi faiz oranlar�n�n mevduat faiz oranlar�na göre daha 

h�zl� bir � ekilde yukar� yönlü ayarland�� �n�, para politikas� faiz oran�n�n 

dü� ürüldü� ü dönemlerde ise mevduat faiz oranlar�n�n kredi faiz oranlar�na 

göre daha h�zl� ayarland�� �n� bulmu� lard�r. Ayr�ca, bankalar aras�nda 

rekabetin artmas�, di� er finansal piyasalardan rekabet bask�s� gelmesi 

durumlar�nda faiz oranlar� aras�ndaki geçi�  etkisinin h�zland�� �n�, bankalar ve 

mü� terileri için yat�r�m ve finansman araç setinin geni� lemesinin de geçi�  

etkisini h�zland�rd�� �n� göstermi� lerdir. Son olarak Gropp, Sorensen ve 

Lichtenberger (2007) bankac�l�k sektörü rekabet düzeyinin artt�r�lmas�n�n, 

alternatif sermaye piyasas� araçlar�n�n finansal sisteme kazand�r�lmas�n�n, 

küçük ve orta ölçekli � irketlere finansman sa� lanmas�n�n ve bankalarda risk 
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yönetim kültürünün geli� tirilmesinin, para politikas� de� i� ikliklerinin banka faiz 

oranlar� üzerindeki etkilerini h�zland�raca� �n� tespit etmi� lerdir. 

1.2.4. Güney Amerika Ülkeleri  

Catao (1998), Arjantin’in 1992-1997 y�llar� aras�ndaki verilerini 

kullanarak söz konusu dönemde Arjantin’in para kurulu sistemini 

uygulamas�na, yayg�n dolarizasyona ve mevduat faiz oranlar�n�n uluslararas� 

seviyelere gerilemi�  olmas�na ra� men kredi ve mevduat faiz oranlar� 

aras�ndaki farklar�n yüksek olmas�n�n nedenlerini aç�klam� � t�r. Catao (1998) 

kredi faiz oranlar�n�n uluslararas� düzeye gerilememesinin ülkedeki i� sizlik 

sorununu daha da kötüle� tirdi� ini ve ulusal bankalar�n finansman�na ihtiyaç 

duyan � irketlerin d��  piyasada rekabetlerini zorla� t�rd�� �n�, bu nedenle yüksek 

faiz marjlar�n�n aç�klanmas�n�n gereklili � ini vurgulam�� t�r. Catao (1998) 

arac�l�k marjlar�n�n ortalama vergi oran�n�n, zorunlu  kar� �l�k maliyetlerinin, 

operasyonel maliyetlerin, sorunlu kredilerin, döviz kuru riskinin ve piyasa 

yap�s�n�n bir fonksiyonu oldu� unu göstermi� tir. Catao (1998) yüksek arac�l�k 

maliyetlerine yol açan faktörlerin, ekonomideki dü� ük parasalla� ma düzeyi, 

ödemeler sistemindeki verimsizlik, mali sistemdeki s�n�rl� konsolidasyon 

sonucu olu� an yüksek operasyonel maliyetler, tahsili gecikmi�  alacaklar için 

ayr�lan büyük tutarda kar� �l�klar olduklar�n� tespit etmi � tir. 

Barajas, Steiner ve Salazar (1999), Kolombiya’da finansal 

serbestle� me sonras�nda BNFM’lerin geli� imini finansal serbestle� me öncesi 

(1974-1988) ve sonras� (1991-1996) dönemleri kar� �la� t�rarak incelemi� lerdir. 

Kar maksimizasyonu modelinden yola ç�karak faiz farklar�n�n operasyonel 

maliyetler, finansal vergilendirme, piyasa gücü ve kredi kalitesi faktörleri 

taraf�ndan belirlendi� ini göstermi� lerdir. Serbestle� me öncesi ve sonras� 

dönemde Kolombiya bankac�l�k sektöründe ortalama faiz farklar�n�n 

de� i� medi� ini fakat bu marjlar� etkileyen faktörlerin a� �rl�klar�n�n de � i� ti� ini, 

finansal serbestle� me öncesinde piyasa gücünün faiz farklar� üzerinde 

etkisinin ve a� �rl�� �n�n daha fazla oldu� unu, finansal serbestle� me sonras� 

dönemde ise kredi kalitesine duyarl�l�� �n artt�� �n� ve kredi kalitesindeki 

azalma nedeniyle piyasada rekabetin artmas�na ra� men marjlar�n ayn� 

seviyede kald�� �n� göstermi� lerdir. Finansal serbestle� me öncesinde 
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operasyonel maliyet, piyasa gücü, finansal vergilendirme, ve kredi kalitesi 

faktörlerinin BNFM’deki de� i� imi aç�klama oranlar�n�n s�ras�yla % 38, % 36, 

% 22 ve % 4 olarak gerçekle� ti� ini bulmu� lard�r. Bununla birlikte 

serbestle� me sonras� dönemde ise piyasa gücünün BNFM üzerinde bir 

etkisinin olmad�� �n�, kredi kalitesinin, operasyonel maliyetlerin ve finansal 

vergilendirmenin BNFM’lerdeki de� i� imi aç�klama oranlar�n�n s�ras�yla % 29, 

% 45 ve % 26 olarak gerçekle� ti� ini tespit etmi� lerdir. Barajas, Steiner ve 

Salazar (1999) Kolombiya bankac�l�k sektöründe operasyonel maliyetlerin ve 

finansal vergilendirmenin azalt�lmas�n�n ve kredi kalitesinin art�r�lmas�n�n faiz 

farklar�n� daraltabilece� i sonucuna varm�� lard�r. 

Brock ve Rojas-Suarez (2000), yedi Latin Amerika ülkesi (Arjantin, 

Bolivya, � ili, Kolombiya, Meksika, Peru ve Urugay) için bu ülkelerin 80’li 

y�llardan itibaren ba� layarak finansal serbestle� me sürecine girmelerine, faiz 

oran� tavanlar�n� kald�rmalar�na, zorunlu kar � �l�k oranlar�n� dü � ürmelerine ve 

do� rudan kredi kontrollerinin sona erdirmelerine ra� men BNFM’lerin 1990’l� 

y�llarda neden hala yüksek seyretti� ini aç�klamaktad�rlar. Brock ve Rojas-

Suarez (2000), iki a� amal� regresyon analizini kullanmakta, ilk a� amada her 

ülke için tahsili gecikmi�  alacak tutarlar�n�, sermaye oranlar�n�, operasyonel 

maliyetleri ve likidite oranlar�n� kontrol ederek BNFM’leri incelemi� lerdir. 

Yüksek seviyedeki operasyonel maliyetlerin, tahsili gecikmi�  alacak 

tutarlar�n�n ve zorunlu kar� �l�klar�n BNFM’leri pozitif olarak etkiledi� ini 

bulmu� lard�r. �kinci a� amada ise Brock ve Rojas-Suarez (2000) ilk 

regresyondan elde edilen saf marjlar� kullanarak saf marjlar� etkiledi� i 

dü� ünülen makroekonomik faktörlerin (faiz oran� oynakl�� �, enflasyon oran� 

ve GSMH büyüme oran�) etkilerini ortaya koymu� lard�r. Bolivya ve � ili için 

faiz oran� oynakl�� �n�n, Kolombiya, � ili ve Peru için enflasyon oran�n� 

BNFM’leri pozitif etkiledi� ini göstermi� ler, bankaya özgü de� i� kenler d�� �nda 

makroekonomik ortamda meydana gelen belirsizliklerin de bölge 

ülkelerindeki BNFM’lerin yüksek olmas�nda önemli bir etken oldu� unu tespit 

etmi� lerdir. 

Afanasieff, Lhacer ve Nakane (2001), 1997-2000 y�llar� için ayl�k 142 

panel banka verisini kullanarak Brezilya bankac�l�k sektöründe kredi ve 

mevduat faiz oran� aras�ndaki farklar� iki a� amal� regresyon analizi ile 
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incelemi� lerdir. �lk a� amada faiz farklar�n� etkiledi� i dü� ünülen bankaya özgü 

de� i� kenler kontrol de� i� keni olarak kullan�lmaktad�r. Bu de� i� kenlerden, 

banka büyüklü� ünün, banka operasyonel politikalar�n�n ve farkl� risk 

faktörlerinin BNFM’leri etkiledi� i gösterilmekte, regresyon analizinde bu 

faktörleri temsil etti� i dü� ünülen banka çal�� an say�s�, vadesiz mevduatlar�n 

toplam operasyonel aktif büyüklü� üne oran�, operasyonel maliyetler, banka 

likiditesi, banka net de� eri ve kald�raç oran� de� i� kenleri kullan�lmaktad�r. 

Regresyon analizinin ilk a� amas�nda, bankaya özgü mikro faktörlerin faiz 

farklar�n� aç�klamakta yetersiz oldu� u, özellikle 1999 y�l�n�n Ekim ay�nda 

Brezilya Merkez Bankas� taraf�ndan faiz farklar�n�n dü � ürülmesi amac�yla 

uygulanan bir dizi reform sonras�nda mikro faktörlerin etkisinin iyice azald�� � 

tespit edilmi� tir. Regresyon analizinin ikinci a� amas�nda ise ilk regresyondan 

elde edilen saf marjlar� belirledi� i dü� ünülen makroekonomik de� i� kenler 

(piyasa faiz oran�, piyasa faiz oran� oynakl�� �, enflasyon oran� ve büyüme 

oran�) aç�klay�c� de � i� ken seti olarak kullan�lmakta, makroekonomik 

de� i� kenlerin faiz farklar�n� büyük oranda aç�klad� � �, saf faiz farklar�n�n 

piyasa faiz oran� ve enflasyon oran� ile beraber artt�� � ve büyüme oran�n�n ise 

faiz farklar� ile negatif ili� kili oldu� unu gösterilmektedir. 

Brock ve Franken (2003), � ili bankac�l�k sektörünün 1994-2001 y�llar� 

aras�ndaki banka bilanço ve gelir-gider tablolar�ndan elde edilen ayl�k faiz 

marj� verilerini ve farkl� para birimlerinde (peso, dolar ve enflasyona endeksli)  

raporlanan ayl�k kredi ve mevduat faiz oran� fark serilerini kullanarak 

BNFM’lerin belirleyicilerini incelemi� lerdir. Likidite (faiz oran�) ve döviz kuru 

riskleri için kullan�lan oynakl�k de� i� kenlerinin (bankalararas� faiz oran� 

oynakl�� � ve döviz kuru oynakl�� �) her iki BNFM ölçüsü için de ayn� etkiyi 

yapt�� �n� ve bu faktörlerin BNFM’leri pozitif olarak etkilediklerini, di� er yandan 

sektör yo� unla� mas� ve makroekonomik (konjonktür ve para politikas� ile 

ilgili) de� i� kenlerinin faiz farklar�na etkilerinin, hangi marj ölçüsünün ba� �ml� 

de� i� ken olarak kullan�ld�� �na ba� l� olarak de� i� ti� ini bulmu� lard�r. Brock ve 

Franken (2003) bu iki farkl� faiz oran� fark� ölçüsünü birlikte kullanarak daha 

güçlü bir � ekilde banka davran�� lar�n�n modellenebilece� ini vurgulam�� lard�r. 

Peria ve Mody (2004), 1990’l� y�llar�n ikinci yar�s�nd a be�  Latin 

Amerika ülkesi (Arjantin, � ili, Kolombiya, Meksika ve Peru) için yabanc� 
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banka kat�l�m�n�n ve yo � unla� ma oran�n�n, banka faiz farklar�na etkilerini 

incelemi� lerdir. Yabanc� bankalar�n ulusal bankalara göre daha dü� ük faiz 

fark�yla çal�� �p çal�� mad�klar�n�, hangi tür yabanc� banka giri � lerinin 

(sistemde var olan bankay� edinme ya da yeni giri� ) banka faiz farklar� 

üzerinde daha etkili oldu� unu, yabanc� banka giri� lerinin ülkenin finansal 

sektöründeki faiz farklar�n� genel olarak azalt�p azaltmad�� �n� ve son olarak 

banka yo� unla� ma yap�s�n�n faiz farklar� üzerindeki etkisini ortaya koymay� 

amaçlam�� lard�r. Peria ve Mody (2004) bankaya özgü ve makroekonomik 

de� i� kenleri kontrol de� i� kenleri olarak kullanarak, piyasa yap�s� 

de� i� melerinin faiz farklar�na etkilerini analiz etmi� lerdir. Regresyon 

sonuçlar�, yabanc� bankalar�n yerli bankalara göre daha dü� ük bir faiz 

fark�yla çal�� t�klar�n�, di� er yandan sistemdeki ulusal bankalar� sat�n alarak 

giri�  yapan yabanc� bankalar�n yeni giri�  yapan bankalara göre daha yüksek 

bir faiz fark�yla çal�� t�klar�n�, bunun da pazar pay� elde etmek için uygulanan 

farkl� fiyatlama stratejilerinden kaynakland�� �n�, sektördeki yabanc� banka 

oran�n�n artmas�n�n sistem genelinde ve ulusal bankalar�n marjlar� üzerinde 

bir etkisinin olmad�� �n� ve son olarak yo� unla� ma oran�n�n artmas�n�n faiz 

farklar�n� art�rd� � �n� ortaya koymu� tur. 

1.2.5. Güneydo � u Asya Ülkeleri  

Gerlach, Peng ve Shu (2003), Hong Kong ticari bankalar�n�n 1994-

2002 y�llar� aras�ndaki verilerini kullanarak BNFM’leri etkileyen faktörleri 

panel veri yöntemi ile analiz etmi� lerdir. Çal�� mada, bankalar küçük, orta ve 

büyük ölçekli olmak üzere üç gruba ayr�lm��  ve makroekonomik, finansal ve 

bankalara özgü faktörlerin BNFM’ler nas�l etkiledikleri banka gruplar� ortaya 

konulmu� tur. Sonuç olarak, bankalar�n makroekonomik ve finansal 

faktörlerden etkilendikleri, küçük ölçekli bankalar�n makroekonomik 

de� i� kenlere (ekonomik büyüme ve enflasyon oran�) daha çok duyarl� 

olduklar�, enflasyonun ve ekonomik büyümenin artt�� � dönemlerde küçük 

ölçekli bankalar�n büyük ölçekli bankalara göre daha büyük BNFM ile 

çal�� t�klar� tespit edilmi� tir9. 

                                                 
9 Jiang ve di� erleri (2003), Hong Kong bankac�l�k sektörüne ait 1992-2002 y�llar� aras�ndaki verileri ve panel veri 
yöntemini kullanarak, karl�l�� � etkileyen faktörleri analiz etmi� lerdir. Gerlach ve di� erleri (2003)’nin çal�� mas�na 
paralel olarak bankaya özgü faktörlerin yan� s�ra makroekonomik faktörlerin de (reel GSMH büyüme oran�, 
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Sensarma ve Ghosh (2004), Hindistan bankac�l�k sektörünün 1997-

2001 y�llar� aras�ndaki verilerini kullanarak banka sahiplik yap�s�n�n 

BNFM’lere etkisini aç�klam�� lard�r. Çal�� malar�nda, bankalara özgü ve 

bankac�l�k düzenlemeleri ile ilgili de� i� kenler kontrol de� i� kenleri olarak 

kullan�lm�� , BNFM’ler bu etkilerden ar�nd�r�ld�ktan sonra sahiplik yap�s�n�n 

BNFM’ler üzerinde önemli bir etkisinin olup olmad�� � kukla de� i� kenler 

kullan�larak analiz edilmi� tir. Sensarma ve Ghosh (2004) panel veri 

yöntemlerini kullanarak banka sahipli� i etkisi d�� �nda, devlet tahvillerinin 

aktiflere oran�n�n, öncelikli sektörlere kulland�r�lan kredilerin toplam kredilere 

oran�n�n, sermayenin risk a� �rl�kl� aktiflere oran�n�n ve net tahsili gecikmi �  

alacaklar�n toplam aktiflere oran�n�n BNFM’ye etkilerini incelemi� lerdir. Banka 

sahiplik yap�s�n�n BNFM’yi etkileyen önemli bir faktör oldu� unu, yabanc� 

bankalar grubunun di� er bankalardan daha yüksek bir marjla çal�� t�klar�n� ve 

düzenleyici otoritelerin politika belirlerken bu etkileri göz önünde 

bulundurmalar� gerekti� ini vurgulam�� lard�r10. 

Doliente (2005), dört Güneydo� u Asya ülkesinin (Malezya, 

Endenozya, Tayland ve Filipinler) 1994-2001 y�llar� aras�ndaki verilerini 

kullanarak, bu ülkeler için BNFM’nin belirleyicilerini iki a� amal� en küçük 

kareler (2SLS) yöntemi ile aç�klamaktad�r. �lk a� amada, her ülke için BNFM’yi 

etkiledi� i dü� ünülen bankaya özgü de� i� kenler kullan�larak regresyon analizi 

yap�lm�� , bu a� amada hem BNFM’yi etkileyen bankaya özgü de� i� kenler 

hem de bu etkilerden ar�nd�r�lm� �  saf marj ortaya konulmu� tur. �kinci 

a� amada, Ho ve Saunders (1981)’�n tacir modelinde gösterildi� i üzere saf 

BNFM’ler OLS yöntemi kullan�larak her ülke için hesaplanan faiz oran� 

oynakl�� � etkisinden ar�nd�r�lm� �  ve ikinci regresyon modelinde oynakl�k 

de� i� keni ile aç�klanamayan sabit parametrelerin, bankac�l�k sektöründeki ve 

daha genel olarak mali piyasalardaki rekabet eksikli� inden kaynakland�� � 

öngörülmü� tür. Doliente (2005), bu dört Güneydo� u Asya ülkesi  için finansal 

piyasalar�n çe� itlendirilmesinin (menkul k�ymet ve hisse senedi piyasalar�n�n) 

                                                                                                                                          
enflasyon ve reel faiz oranlar�) banka karl�l�� �n� pozitif olarak etkiledi� i sonucuna var�lm�� t�r. Bankaya özgü 
de� i� kenlerden, operasyonel etkinli� in ve faiz d�� � gelirlerin banka karl�l�� � üzerinde olumlu etkileri oldu� unu 
bulmu� lard�r.  
10

 Banka sahiplik yap�s�n�n banka performans�na etkis i üzerine yap�lan bir di� er çal�� mada, Chantapong (2005), 
Tayland bankac�l�k sektörünün 1995-2000 y�llar� aras�ndaki verilerini kullanarak banka karl�l�� �n� incelemi� , yabanc� 
sermayeli banka karl�l�� �n�n ulusal bankalara göre daha yüksek oldu� unu fakat 1997 Asya krizi sonras�ndaki 
dönemde yabanc� ve ulusal banka karl�l�� � aras�ndaki fark�n ulusal bankalar lehine kapand� � �n� ortaya koymu� lard�r. 
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ve derinle� tirilmesinin bölgedeki faiz marjlar�n� ve arac�l�k maliyetlerini 

a� a� �ya çekebilece� i önerisinde bulunmu� tur. 

1.2.6. Di� er Ülkeler  

McShane ve Sharpe (1985), Ho ve Saunders (1981)’�n tacir modelini 

Avustralya bankalar� üzerinde test etmi� lerdir. Çal�� malar�nda, tacir modelinin 

öngördü� ü üzere Avustralya bankalar�n�n net faiz marjlar�n�n do� rusal 

olmayan bir yap�da piyasa gücü, riskten kaç�nma derecesi, ve faiz oran� 

oynakl�� � faktörlerinden etkilendi� ini göstermi� lerdir. Ayr�ca, bankalar�n ticari 

kredi ve mevduat piyasalar�ndan, bireysel kredi ve mevduat piyasalar�na 

yönelmelerinin BNFM’leri art�rd�� �n�, di� er yandan bankalar�n vadesiz 

mevduatlar�n toplam mevduata oran�n�n azalmas�n�n BNFM’ler üzerinde 

herhangi bir etkisinin olmad�� �n� bulmu� lard�r. 

Randall (1998), Do� u Karayipler bölgesi bankac�l�k sektörünün 1991-

1996 y�llar� aras�ndaki verilerini kullanarak BNFM’lerin belirleyicilerini ve di� er 

dü� ük enflasyonlu ülkelerin aksine Do� u Karayipler bölgesinde BNFM’lerin 

yüksek olmas�n�n nedenlerini incelemi� tir. Öncelikle faiz oran� fark 

denkleminden yola ç�karak, faiz oran� fark de� erini maliyet ve kar 

bile� enlerine ay�rm��  ve buradan kredi kar� �l�k tutarlar�n�n, rezerv ve 

operasyonel maliyetlerinin BNFM’lerin % 75’ini aç�klad�� �n� tespit etmi� tir. 

Randall (1998), daha sonra temsili bir ticari bankan�n kar 

maksimizasyonundan hareketle BNFM üzerine davran�� sal bir model 

geli� tirmi�  ve bu modelin ampirik sonuçlar�n�n da BNFM özde� li� i ile ayn� 

sonuçlar verdi� ini bularak, rezerv ve operayonel maliyetlerin BNFM’ler 

üzerinde etkili oldu� unu teyit etmi� tir.  

Naceur ve Goaied (2001),  Tunus bankac�l�k sektörünün 1980-1995 

y�llar� aras�ndaki verilerini kullanarak banka performans ölçülerinden aktif 

karl�l�� �n�n (ROA) ve özkaynak karl�l� � �n�n (ROE) belirleyicilerini 

incelemi� lerdir. Naceur ve Goaied (2001), uygulad�klar� panel veri yöntemleri 

sonucunda emek ve sermaye üretkenli� ini art�ran, yüksek mevduat aktif 

oran�nda çal�� an ve sermaye yap�lar�n� kuvvetlendiren bankalar�n söz konusu 

dönemde daha iyi performans sergilediklerini ortaya koymu� lard�r. Di� er 
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yandan, 1980-1995 y�llar� aras�nda Tunus mali sektöründe gerçekle� en 

finansal reformlar�n ve bankalar�n borsaya kote olmalar�n�n banka 

performanslar� üzerinde bir etkisi olmad�� �n� tespit etmi� lerdir. 

Naceur ve Goaied (2003) 2001 y�l�ndaki çal�� malar�n� daha geni�  bir 

zaman periyodunda, farkl� performans ölçüleri ve aç�klay�c� de� i� ken seti  

kullanarak geli� tirmi� ler, 1980-2000 y�llar� aras�ndaki verileri kullanarak 

bankaya özgü, finansal yap� ve makroekonomik de� i� kenlerin Tunus’da 

BNFM’lere ve banka karl�l�klar�na etkilerini incelemi� lerdir. Bankaya özgü 

de� i� kenlerin, ülke içinde gözlenen BNFM’lerdeki ve banka karl�l�klar�ndaki 

farkl�l�klar� büyük ölçüde aç�klad� � �n�, yüksek oranda sermaye ve sabit 

maliyet oran� ile çal�� an bankalar�n yüksek BNFM ile çal�� t�klar�n� 

göstermi� lerdir. Makroekonomik de� i� kenlerden enflasyonun, BNFM’ler 

üzerinde pozitif etkisinin oldu� unu, ekonomik büyüme oran�n�n ise herhangi 

bir etkisinin olmad�� �n� tespit etmi� lerdir. Son olarak da finansal yap� 

de� i� kenlerinden yo� unla� ma oran�n�n, BNFM’leri negatif, hisse senedi 

piyasas� geli� me düzeyinin ise BNFM’leri pozitif olarak etkilediklerini 

göstermi� ler ve bunun da Tunus mali sektöründe banka ve hisse senedi 

piyasalar� aras�nda tamamlay�c�l�k etkisinin var oldu � unu  ortaya ç�kard�� �n� 

vurgulam�� lard�r. 

Ngugi (2001), finansal serbestle� me sonras� dönemde Kenya 

bankac�l�k sektörünün 1991-1999 y�llar� aras�ndaki veriler ini kullanarak kredi 

ve mevduat faiz oran� farklar�n�n geli � imini incelemi� tir. Finansal 

serbestle� me sürecinde Kenya’da faiz farklar�n�n artt�� �n� göstermi� , 

Kenya’da ba� ar�l� bir mali liberalle� menin ön ko� ullar�n�n yerine 

getirilmemesinin buna neden oldu� unu belirtmi� tir. Bu dönemde, enflasyonist 

bask�, dü� ük ekonomik büyüme, finansal istikrars�zl�k ve mali disiplinsizlik 

ortam�nda faiz oranlar�n�n serbestle� tirildi� ini ve bankalar�n kar marjlar�n�n 

gerilemesi nedeniyle kredi ve mevduat faiz oranlar� aras�ndaki farklar� 

art�rd�klar�n� tespit etmi � tir. Öncelikle, bankalar�n zay�f makroekonomik 

ortamda artan kredi riskine kar� � talep ettikleri risk primlerini art�rarak kredi 

faiz oranlar�n� art�rd�klar�n�, ayr�ca zay�f yasal siste m nedeniyle sözle� melerin 

yerine getirilmemesinin de kredi faiz oranlar�n�n artmas�na neden oldu� unu 

vurgulam�� t�r. Di� er yandan, zay�f mali disiplin nedeniyle ortaya ç�kan kamu 
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borçlanmalar� sonucunda artan hazine bonosu faiz oranlar�n�n, kredi faiz 

oranlar�n� da yukar� çekti� ini, fakat kredi faiz oranlar�n�n daha sonra dü� en 

tahvil ve bono faiz oranlar�na asimetrik tepki vererek ayn� seviyede kald�� �n�, 

bununla birlikte mevduat faiz oranlar�n�n hazine bonosu faiz oranlar�na 

paralel bir seyir izleyerek geriledi� ini ve faiz farklar�n�n daha da aç�ld� � �n� 

göstermi� tir. Ayr�ca, enflasyonist ortamda uygulanan s�k� para politikas� 

sonucunda bankalardan istenen likidite ve nakit oranlar�n�n art�r�lmas�n�n da 

faiz farklar�n� art�rd� � �n�, enflasyonun dü� mesine ve bu oranlar�n 

gev� etilmesine ra� men faiz farklar�n�n ayn� seviyede kald� � �n�, bu nedenlerle 

faiz oranlar�n�n serbestle� mesi öncesinde ya da s�ras�nda yasal sistemin 

iyile� tirilmesinin ve mali disiplinin sa� lanmas�n�n arac�l�k maliyetlerinin 

iyile� tirilmesinde olumlu etki yapabilece� ini vurgulam�� t�r.  

Ben-Khedhiri, Casu ve Rahim (2005), Tunus mali sisteminde 1980’li 

y�llar�n ortalar�ndan itibaren ba� layan mali liberalle� me sonras�nda, 1996-

2003 y�llar� aras�ndaki dönemde mevduat bankalar�n�n f aiz marjlar�ndaki ve 

karl�l�klar�ndaki farkl�l�klar�n belirleyicilerini, bankay a özgü, makroekonomik 

ve düzenlemeye ait de� i� kenleri ve panel veri yöntemini kullanarak 

incelemi� lerdir. Regresyon sonuçlar�, daha dü� ük operasyonel maliyetlerle, 

daha büyük ölçekle ve kald�raç oran� ile çal�� an bankalar�n daha karl� 

olduklar�n�, bankaya özgü ve bankac�l�k düzenlemesi ile i lgili de� i� kenlerin 

Tunus bankac�l�k sektörü faiz marjlar�n�n aç�klanmas�nda öne mli faktörler 

oldu� unu, makroekonomik de� i� kenlerin ise BNFM’ler üzerinde etkilerinin 

olmad�� �n� göstermektedirler. 

Beck ve Hesse (2006), 1999-2005 y�llar� aras�ndaki verileri 

kullanarak Uganda bankac�l�k sektöründe gerçekle� en yüksek BNFM’lerin 

nedenlerini ara� t�rm�� lard�r. Beck ve Hesse (2006), yabanc� bankalar�n, 

Uganda bankac�l�k sektöründe daha dü� ük bir faiz marj�yla çal�� malar�na 

ra� men banka özelle� tirme sürecinin, yabanc� banka giri� lerinin ve piyasa 

yap�s�n�n banka verimlili � i üzerinde sa� lam ve ekonomik olarak anlaml� bir 

etkilerinin olmad�� �n� bulmu� lard�r. Benzer � ekilde, makroekonomik 

de� i� kenlerin de BNFM’lerin zaman içerisindeki de� i� mesini aç�klamad�� �n�, 

di� er yandan banka büyüklü� ü, operasyonel maliyetler, kredi portföy 

kompozisyonu gibi bankalara özgü de� i� kenlerin, BNFM’lerde ve faiz oran� 
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farklar�nda bankalar aras�nda ve zaman içinde gözlemlenen de� i� meleri 

büyük oranda aç�klad�klar�n� göstermi � lerdir. Bununla birlikte, banka baz�nda 

gözlemlenmeyen faktörleri gösteren ve zaman içerisinde de� i� medi� i 

varsay�lan sabit etkilerin BNFM’lerdeki farkl�l�klar� en çok aç�klayan faktör 

oldu� unu tespit etmi� lerdir.   

1.2.7. Türkiye  

Kaya (2001), OLS yöntemini ve ayl�k ex-ante kredi ve mevduat faiz 

oranlar� aras�ndaki fark verilerini kullanarak 1986-2000 döneminde Türk 

bankac�l�k sektöründe BNFM’lerin belirleyicilerini analiz etmi� tir. Ekonometrik 

modelde, bankac�l�k sektörü menkul de� erler cüzdan� tutar�n�n toplam 

aktiflere oran�, ödenecek vergi, resim, harç ve prim tutarlar�n�n toplam 

aktiflere oran�, gerçekle� mi�  zorunlu kar� �l�k oran�, sektörün toplam aktif 

büyüklü� ünün toplam para arz� büyüklü� üne (M2) oran� ve cari i� lemler 

dengesinin Türkiye Cumhuriyet Merkez Bankas� (TCMB) rezervlerine oran� 

aç�klay�c� de� i� kenler olarak kullan�lmaktad�r. Kaya (2001), bankac�l�k 

sektörünün derinli� i ve rekabeti temsilen kullan�lan sektörün toplam aktif 

büyüklü� ünün M2’ye oran� de� i� keninin BNFM ile negatif, cari i� lemler 

dengesi de� i� keninin BNFM ile pozitif, bankalar�n kredi yerine kamu 

finansman� sa� lamak için menkul de� erlere yönelmelerini temsilen kullan�lan 

menkul de� erler cüzdan� tutar�n�n toplam aktiflere oran� de � i� kenin ve vergi 

de� i� keninin BNFM ile pozitif ili� kili oldu� unu tespit etmi� tir. 

Kaya (2002), 1997-2000 y�llar� aras�nda 44 bankan�n üç ayl�k 

dönemler itibariyle panel veri setini kullanarak, Türk bankac�l�k sektörünün üç 

ayr� karl�l�k ölçüsünün (BNFM, ROA, ROE) belirleyicilerini incelemi� tir. 

Çal�� mas�nda, Ho ve Saunders (1981)’�n ilk kez kulland�� � 2SLS yöntemini 

kullanm��  ve karl�l�k ölçülerini etkileyen bankalara özgü ve makroekonomik 

de� i� kenleri ortaya koymu� tur. �lk a� amada BNFM’nin bankaya özgü 

de� i� kenlerden, sermaye, likidite, personel harcama oranlar� ve bankan�n 

sektör içindeki pay� ile pozitif, mevduat�n toplam aktif büyüklü� üne oran� ile 

negatif ve istatistiksel olarak anlaml� bir ili� kide oldu� unu göstermi� tir. �kinci 

a� amada, ilk a� amadaki regresyon analizinden gelen sabit katsay�lar, saf 

BNFM de� eri olarak al�nm��  ve makroekonomik de� i� kenlerle 
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ili� kilendirilmi� tir. Saf BNFM’nin, regresyonda kullan�lan makroekonomik 

de� i� kenlerden enflasyon ve kamu borçlanma dengesi ile istatistiksel olarak 

anlaml� ve pozitif ili� kili oldu� unu bulmu� tur. 

Tunay ve Silpar (2006a), banka ölçek büyüklüklerine göre ayr�lan 

banka gruplar�n�n 1988-2004 y�llar� aras�ndaki, mülkiye t esas�na göre ayr�lan 

banka gruplar�n�n ise 1960-2004 y�llar� aras�ndaki zama n serisi veri setini 

kullanarak banka karl�l�k performans�n� analiz etmi � lerdir. Çal�� malar�nda, 

karl�l�k performans�n�n üç farkl� ölçütünü (ROA, ROE ve B NFM) belirleyen 

faktörleri incelemi� lerdir. Söz konusu karl�l�k ölçütlerini etkiledikleri dü� ünülen 

ba� �ms�z de� i� kenler üç gruba ayr�lm�� ; bankalar�n etkin bir yönetimle kontrol 

ettikleri bankalara özgü de� i� kenlerin, bankalar�n yönlendiremedikleri ve 

genel ekonomik çevrenin dikte ettirdi� i makroekonomik de� i� kenlerin ve 

yerle� ik finansal sistemin özelliklerini karakterize eden finansal yap� 

de� i� kenlerin etkileri ortaya konulmu� tur. OLS ile tahmin edilen regresyon 

sonuçlar�, mülkiyet ve ölçek büyüklü� üne göre farkl� banka gruplar� için 

kullan�lan her üç karl�l�k ölçütünün, makroekonomik de� i� kenlerden 

(enflasyon oran� ve milli gelir de� i� kenleri) ayn� � ekilde etkilendi� ini, di� er 

yandan bankalara özgü ve finansal yap� de� i� kenlerinin etkilerinin çok az 

de� i� ti� ini göstermi� lerdir. Her üç performans ölçütüne göre banka 

karl�l�klar�n� etkileyen bankalara özgü içsel faktörlerin;  kredilerin toplam 

aktiflere oran�, toplam aktiflerin logaritmas�, faiz d�� � gelirlerin toplam aktiflere 

oran�, özkaynaklar�n toplam aktiflere oran� oldu� unu, makro ekonomik 

de� i� kenlerin; enflasyon oran� ve reel milli gelir oldu� unu, finansal yap�ya ait  

faktörlerin ise; mevduatlar�n hisse senedi piyasas� de� erine oran�, hisse 

senedi kapitilizasyon de� erinin milli gelire oran�, toplam aktiflerin milli gelire 

oran�, ve yo� unla� ma oran� oldu� unu göstermi� lerdir. 

Tunay ve Silpar (2006b), banka ölçek büyüklüklerine göre ayr�lan 

banka gruplar�n�n 1988-2004 y�llar� aras�ndaki, mülkiye t esas�na göre ayr�lan 

banka gruplar�n�n ise 1960-2004 y�llar� aras�ndaki pane l veri setini ve panel 

veri tahmin yöntemini kullanarak her iki boyutta bankalar�n karl�l�k 

performans�n� analiz etmi� lerdir. Bir önceki çal�� mada kulland�klar� karl�l�k 

ölçütlerini, ba� �ms�z de� i� kenleri ve banka grup ayr�mlar�n� aynen kullanarak 

panel veri regresyon sonuçlar�n�n bir önceki çal�� malar�nda kulland�klar� OLS 
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yöntemi ile benzer sonuçlar verdi� ini göstermi� lerdir. Gerçekle� tirdikleri bu iki 

çal�� man�n sonucunda, bankalar�n kontrol edebildikleri bankalara özgü 

de� i� kenlerin ve kendi kontrolleri alt�nda olmayan makroekonomik ve finansal 

yap� de� i� kenlerinin, banka performanslar� üzerinde önemli ölçüde etkili 

oldu� unu, bu nedenle banka yönetimlerinin, iç ve d��  finansal piyasalarda 

etkin rekabet edebilmek için bankaya özgü de� i� kenlerin en verimli � ekilde 

yönlendirmelerinin ve ayr�ca makroekonomik, finansal yap� ve rekabet 

ortamlar�nda istikrar�n sa� lanmas�n�n gereklili� ini vurgulam�� lard�r. 

Atasoy (2007) 1990-2005 y�llar� aras�nda y�ll�k panel veri seti ve 

tahmin yöntemini kullanarak Türk bankac�l�k sektöründe BNFM’nin ve karl�l�� �n 

belirleyicilerini incelemi� tir. Çal�� mas�nda Tunay ve Silpar (2006a, 2006b)’�n 

çal�� malar�na paralel olarak üç farkl� karakterde aç�klay�c� de� i� ken seti; 

bankalara özgü, makroekonomik ve finansal yap� de� i� kenleri kullanm�� t�r. 

Atasoy (2007)’un panel veri regresyon sonuçlar�, bankalara özgü içsel 

de� i� kenlerden; özkaynaklar�n, kar� �l�k giderlerinin, faiz d�� � giderlerin ve aktif 

büyüklü� ünün BNFM’leri pozitif, duran aktiflerin ise negatif, makro ekonomik 

de� i� kenlerden; enflasyonun BNFM’leri pozitif, büyüme oran�n�n negatif, 

finansal yap� de� i� kenlerinden, konsantrasyon oran�n�n ve �stanbul Menkul 

K�ymetler Borsas� (�MKB) piyasa de� erinin milli gelire oran�n�n BNFM’leri 

negatif olarak etkiledi� ini göstermektedir. 
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�K�NC� BÖLÜM 

PANEL VER� TAHM�N YÖNTEM� 

Birinci bölümde incelenen ampirik çal�� malarda da görüldü� ü üzere 

BNFM’ler genellikle panel veri regresyon yöntemleri kullan�larak 

aç�klanmaktad�r. Bu bölümde panel veri regresyon yönteminin di� er alternatif 

metotlara göre avantajlar� ve panel veri setlerinin analizi için kullan�lan tahmin 

yöntemleri sunulmaktad�r. 

Panel veri yöntemi, bireylerin, ülkelerin ya da kurumlar�n neden 

birbirlerinden farkl� davrand�klar�n� ortaya ç�karman�n  yan� s�ra söz konusu 

yatay kesitlerin farkl� zaman periyotlar�nda neden farkl� davrand�klar�n� da 

aç�klamaktad�r. Yani panel veri yönteminde de� i� kenler her iki boyutta da 

(yatay kesit ve zaman) de� i� mekte ve aç�klay�c� güçleri artmaktad�r. 

Genel olarak panel veri regresyonunda kullan�lan do� rusal model 

Denklem 2.1’de gösterilmektedir. 

yit = x’itbit + eit                      (2.1) 

Burada, i (i=1,.....,N) yatay kesitleri, t (t=1,.....,T) ise zaman 

periyotlar�n� göstermektedir. Ba� �ms�z de� i� kenlerin ba� �ml� de� i� kene k�smi 

etkileri bit parametreleri ile gösterilmektedir. Di� er yandan bir çok ampirik 

çal�� man�n klasik varsay�mlar�nda  bit’ler  bütün yatay kesitler ve zaman 

periyotlar�nda sabit olarak al�nmakta, sadece sabit terimlerin yatay kesitler 

üzerinde farkl� da� �ld�� � kabul edilmektedir. 

yit = a i + x’itb + eit                    (2.2) 

Burada xit, K boyutlu aç�klay�c� de� i� ken vektörüdür. Bu denklemde 

de görüldü� ü üzere her bir ba� �ms�z de� i� kenin ba� �ml� de� i� kene etkisi 

farkl� yatay kesitler ve zaman periyotlar� için de� i� memekte ve sabit 
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kalmaktad�r. Bununla birlikte, i yatay kesitinin ortalama de� eri j yatay 

kesitinden farkl� olabilmektedir. Her bir yatay kesite özgü farkl�l�klar a i olarak 

gösterilmekte, bununda zaman içinde de� i� medi� i, art�k hata teriminin (eit) 

yatay kesitler ve zaman üzerinde birbirlerinden ba� �ms�z ve özde�  � ekilde 

da� �ld�� � varsay�lmaktad�r.  

Panel veri yöntemlerini ve özelliklerini inceleyen çal�� man�n geri 

kalan k�sm�nda ilk olarak panel veri regresyon yönteminin di� er regresyon 

yöntemleri üzerindeki avantajlar� ortaya konulmakta, statik (sabit etkiler ve 

tesadüfi etkiler) ve dinamik do� rusal panel veri yöntemleri tan�t�lmakta ve son 

olarak ampirik çal�� mada izlenilecek yol ve kullan�lacak testler sunulmaktad�r. 

2.1. Panel Veri Modelleri 

2.1.1. Panel Veri Regresyon Analizinin Avantajlar� 

Panel veri seti hem yatay kesit hem de zaman serisi veri setlerinden 

daha geni�  veri setine sahip oldu� undan, yani ba� �ms�z de� i� kenler bir boyut 

yerine iki boyut da de� i� ebildiklerinden dolay� panel veriye dayanan tahmin 

ediciler ço� unlukla di� erlerine göre daha do� ru sonuçlar vermektedir. Ayr�ca 

yatay kesit veri seti, panel veri setiyle ayn� örnekleme say�s�na sahip olsa 

dahi panel veri setinin kullan�lmas�n�n daha etkin tahmin edicileri sa� lad�� � 

görülmektedir (Verbeek, 2001). 

Panel veri yöntemi kullan�m�n�n ikinci büyük avantaj� model 

parametreleri tan�mlama probleminin azalt�lmas�d�r. Örne� in, modelde içsel 

de� i� kenlerin bulunmas�, ölçüm hatas�, dahil edilmeyen de� i� kenlerin ya da 

bireysel dinamiklerin olmas� durumlar�nda panel veri yönteminin kullan�lmas� 

model parametrelerinin tan�mlanmas�n� kolayla� t�rmaktad�r11. 

2.1.2. Statik Do � rusal Panel Veri Modelleri 

Bu bölümde, öncelikle iki temel panel veri modeli (sabit etkiler ve 

tesadüfi etkiler) tan�t�lmakta daha sonra bu iki modelin tan�mlanmas�nda 

                                                 
11

 Hsiao (2002), panel veri yönteminin avantajlar�n� ve dezavantajlar�n� detayl� bir � ekilde sunmaktad�r. 
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ortaya ç�kan sorunlar�n (de� i� en varyans ve ard�� �k ba� �ml�l�k) düzeltilmesi 

üzerinde durulmaktad�r. 

2.1.2.1. Sabit Etkiler Modeli 

Sabit etkiler modelinde, Denklem 2.2’de gösterilen N (N say�daki 

yatay kesit için) say�da sabit etkinin (a i) yatay kesitler üzerinde da� �ld�� �  ve 

bu sabit etkilerin ba� �ms�z de� i� kenlerle ili� kili oldu� u (E{a ix’it¹ 0}) 

varsay�lmaktad�r. 

Sabit etkilerin ba� �ms�z de� i� kenlerle korelasyon içinde olmas� 

nedeniyle Denklem 2.2’ye OLS yönteminin uygulanmas� yans�z ve tutarl� 

sonuçlar vermemektedir. Bu nedenle eldeki veriler iki a� amal� bir dönü� türme 

i� leminden geçirilmekte ve model sabit etkilerden temizlenmektedir. �lk 

a� amada, Denklem 2.2’deki de� i� kenlerin her bir yatay kesit için zaman 

boyutunda ortalamalar� al�nmaktad�r. 

    
__

'
_

iiii xy eba ++= , burada �-=
t iti yTy 1

_
, �-=

t iti xTx 1'
_

 ve �-=
t iti T ee 1

_
 (2.3) 

�kinci a� amada, Denklem 2.2’den Denklem 2.3’ün ç�kar�lmas� ile 

model ba� �ms�z de� i� kenlerle ili� kili olan sabit etkilerden ar�nd�r�lmaktad�r. 

_
)()'

_
(

_

iitixitxiyity eeb -+-=-              (2.4) 

Denklem 2.4, de� i� kenlerin kendi zaman serisi ortalamalar�ndan 

sapmalar�n� içermekte ve kesitsel sabit etkileri dahil etmemektedir12. Denklem 

2.4’te, b ’lar�n tahmini için kullan�lan OLS yöntemi, içeriden tahmin edici ya 

da sabit etkiler tahmin edicisi olarak adland�r�lmakta ve Denklem 2.5’de 

gösterilmektedir. 

)()())'()((
_

1 1

_
1

_

1 1

_^

iit

N

i

T

�
iitiit

N

i

T

�
iitFE yyXXXXXX ----= � �� �

= =

-

= =

b                (2.5) 

                                                 
12

 Bu dönü� türme i� lemi, içeriden dönü� türme olarak adland�r�lmaktad�r. 
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Denklem 2.5’te gösterilen sabit etkiler tahmin edicisi yönteminde, 

bütün itx ’lerin hata terimlerinden ( ite ) ba� �ms�z oldu� u varsay�lmakta, bu 

durumda sabit etkiler tahmin edicisinin �  katsay�lar� için yans�z oldu � u ve 

hata terimlerinin  normal da� �ld�� � varsay�ld� � � takdirde sabit etkiler tahmin 

edicisinin ( FE

^

b ) normal da� �l�ma sahip oldu� u gösterilmektedir. Sabit etkiler 

tahmin edicisinin tutarl�l�� � için ba� �ms�z de� i� kenlerin ortalamalar�ndan 

sapmalar�n�n art�k hata terimlerinden ba � �ms�z olmas� gerekmektedir. 

             bütün s ve t de� erleri için          (2.6) 

Ba� �ms�z de� i� kenlerin art�k hata terimleriyle ili� kisiz olmas� 

durumunda, ba� �ms�z de� i� kenler ( itX ) kesin olarak d�� sal olmaktad�r. Tam 

anlam�yla d�� sal bir de� i� kenin modelin hata terimlerinin � imdiki, gelecekteki 

ve geçmi� teki  bütün de� erlerinden ba� �ms�z olmas� gerekmektedir. Bu � art, 

ba� �ml� de� i� kenin gecikmeli de� erlerinin regresyon denkleminde 

kullan�lmas�n� engellemekte, herhangi bir ba � �ms�z de� i� kenin ba� �ml� 

de� i� kenin geçmi� i ya da geli� mesi ile ilgili olmamas�n� gerektirmektedir. 

Sabit etkiler modelinde yukar�da sözü edilen � artlar�n gerçekle� mesi 

halinde (yani ba� �ms�z de� i� kenlerin hata terimlerinden ba� �ms�z olmas�) N  

say�daki sabit terim yans�z olarak a� a� �da Denklem 2.7’de gösterildi� i üzere 

tahmin edilmektedir. 

FEiii Xy
^_^

'
_

ba -=  i=1,....,N.                 (2.7) 

Zay�f uygunluk � artlar� alt�nda sabit etkiler tahmin edicisinin asimptotik 

olarak normal da� �ld�� � ve t testi gibi klasik öngörüde bulunma yöntemlerinin 

kullan�labilece� i belirtilmektedir. 

Di� er yandan, sabit etkiler modelinin tahmin edilen katsay�lar�n� 

de� erlendirirken modelin yatay kesitler içerisindeki farkl�l�klara yo� unla� t�� � 

unutulmamal�d�r. Model ba� �ms�z de� i� kenin ne ölçüde ortalamadan farkl� 

oldu� unu aç�klamakta, fakat bir yatay kesit için gerçekle� en ortalaman�n di� er 

bir yatay kesitin ortalamas�ndan neden farkl� oldu� u üzerinde durmamaktad�r. 

0})
_

{( =- isiit xxE e
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Di� er yandan parametreler (� ) üzerine yap�lan varsay�mlarda ba� �ms�z 

de� i� kende meydana gelen bir de� i� menin hangi yatay kesitde ya da 

dönemde oldu� una bak�lmaks�z�n ayn� etkiyi yapt� � � parametre de� erlerinin 

de� i� medi� i gösterilmektedir. 

2.1.2.2. Tesadüfi Etkiler Modeli 

Tesadüfi etkiler modelinde sabit etkiler modelinden farkl� olarak yatay 

kesitlere özgü etkilerin ( ia ) ortalamas� ( m) ve varyans� ( 2
as ) belli olan bir 

da� �l�mdan geldikleri varsay�lmaktad�r. Tesadüfi etkiler modelinde yatay 

kesitlere ait etkiler rassal bir da� �l�mdan gelmektedir. Bu modelde hata 

terimlerinin iki bile� eni bulunmaktad�r. Birincisi periyotlar aras� de� i� meyen ve 

yatay kesit etkilerini gösteren tesadüfi etkiler ( ia ), di� eri ise periyotlar ve yatay 

kesitler üzerinde birbirlerinden ba� �ms�z ve özde�  � ekilde da� �lan art�k hata 

terimleridir ( ite ). 

Tesadüfi etkiler modelinde ba� �ml� de� i� keni etkileyebilecek fakat 

regresyon analizine dahil edilmemi�  bütün faktörlerin tesadüfi hata teriminde 

( ia ) özetlenebilece� i varsay�lmaktad�r. Bu durumda her bir ( ia ) rassal 

faktörleri yans�tmakta ve yatay kesitler üzerinde birbirinden ba� �ms�z ve ayn� 

� ekilde da� �ld�� � varsay�lmaktad�r. Denklem 2.8’de, tesadüfi etkiler modeli 

gösterilmektedir. 

itiitit xy eabm +++= ' , ),0(~ 2
ese iidit , ),0(~ 2

asa iidi           (2.8) 

Modelin bir di� er önemli varsay�m�  itive 'ea nin birbirleriyle ve ba� �ms�z 

de� i� kenlerle ( jsx ) ili� kisiz olmalar� gerekti� idir. Söz konusu varsay�mlar 

alt�nda tesadüfi etkiler modelindeki mve b parametrelerinin OLS tahmin edicisi 

yans�z ve tutarl� olmaktad�r. 

Di� er yandan, tesadüfi etkiler modelinde art�k hata terimleri ( ite ) 

periyotlar aras�nda birbirinden ba� �ms�z dahi olsa, yatay kesit tesadüfi etkiler 

( ia ) nedeniyle bile� ik hata terimi ( iti ea + ) ard�� �k ba� �ml� olmaktad�r. Bu 

nedenle OLS tahmin edicisi için hesaplanan standart hatalar yanl��  olmakta, 
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fakat bile� ik hata terimine ( ite + ia ) ait kovaryans matriksinin yap�s� kullan�larak 

daha verimli bir tahmin edici olan genelle� mi�  en küçük kareler yöntemi (GLS) 

kullan�lmaktad�r. 

GLS tahmin edicisi ( GLS

^

b ), Denklem 2.9 ve Denklem 2.10’da 

gösterilmektedir. 

                 (2.9) 

  ve                       (2.10) 

Burada, 2
es , art�k hata terimlerinin, 2

as , tesadüfi etkilerin varyans�n� 

göstermektedir. Tesadüfi etkiler modelinde, y ’nin s�f�ra e� it oldu� u durumda 

GLS sabit etkiler modeline uygulanan en küçük karaler tahmin edicisi ile ayn� 

olmaktad�r. Zaman boyutuna ait gözlem say�s�n�n sonsuza yakla� mas� 

durumunda )( ¥®T , iki tahmin edici ayn� sonucu vermektedir. Di� er yandan 

y ’nin bire e� it olmas� durumunda GLS tahmin yöntemi, OLS tahmin yöntemi 

ile ayn� olmaktad�r.  

Di� er yandan, GLS’yi di� er iki tahmin edicinin a� �rl�kl� ortalamas� 

olarak göstermek mümkündür. 

            
^^^

)( FEKBGLS bbb D-I+D=                     (2.11) 

             ve  ))
__

)(
__

(())
__

)(
__

((
1

1

1

^

YYXXXXXX ii

N

i

ii

N

i
B ----= ��

=

-

=

b         (2.12) 

Burada, yatay kesitler aras�nda tahmin edicisi ( B

^

b ), her bir yatay 

kesitin ortalamalar� modeline uygulanan OLS yöntemini, (
^

FEb ), sabit etkiler 

tahmin edicisini, ( KI ), K boyutlu birim matriksini, D ise ( B

^

b ) kovaryans 

matriksi ile ters orant�l� bir a� �rlakl�nd�rma matriksini göstermektedir. 



 
39 

                
__

'
_

iiii xy eabm +++=       i=1,……,N                     (2.13) 

 Özetle, tesadüfi etkiler panel veri modeline uygulanan GLS yöntemi 

iki tahmin edicinin (aras�nda tahmin edicisi ile içerisinden tahmin edicisi) 

matriks a� �rl�kland�r�lm� �  ortalamas� olmaktad�r. Söz konusu iki tahmin 

edicinin göreceli varyanslar� a� �rl�� � belirlemektedir. GLS tahmin yönteminin, 

di� er iki tahmin edicinin optimal bile� imini kulland�� � için daha verimli olmas� 

beklenmektedir. Ayr�ca, GLS tahmin edicisi, modelde kullan�lan ba� �ms�z 

de� i� kenlerin ve ortalamalar�n�n art�k hata terimi ( ite ) ve tesadüfi etkilerden 

( ia ) ba� �ms�z olmas� durumunda yans�z ve tutarl� olmaktad�r . Yukar�da bahsi 

geçen � artlar yatay kesitler aras�nda tahmin edicinin ( B

^

b ) tutarl� olmas� için 

de gerekmektedir. 

  0}
_

{ =itixE e , 0}
_

{ =iixE a                         (2.14) 

Alternatif olarak GLS tahmin edicisini hesaplaman�n di� er bir yolu 

dönü� türülmü�  modele en küçük kareler yöntemi uygulamakt�r.  

  itiitiit xxyy mbJJmJ +-+-=- )'
_

()1()
_

(   

  burada, 2/11 yJ -=  ve 10 ££ J                          (2.15) 

Dönü� türülmü�  (2.15) no.lu modelde bütün de� i� kenler yatay kesit 

ortalamalar�n�n bir k�sm�ndan ar�nd�r�lmakta, y ’nin s�f�ra e� it oldu� u 

durumda (J ) bir de� erini almakta ve model sabit etkiler modeli ile ayn� 

olmaktad�r.  

Di� er yandan modelin varyans bile� enleri ( 2
es + 2

as ) pratik olarak 

önceden bilinmedi� inden, ilk a� amada bilinmeyen varyanslar tahmin 

edilmekte daha sonra da genelle� mi�  en küçük kareler yöntemi 

uygulanmaktad�r. Bu model, uygun genelle� mi�  en küçük kareler (FGLS) ya 

da tesadüfi etkiler tahmin edicisi olarak adland�r�lmaktad�r. 
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TABLO 2.1. STAT �K DO� RUSAL PANEL VER � TAHM�N ED�C�LER�N�N 
KAR� ILA� TIRILMASI 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Özelli � i Tutarl�l�k � artlar�

Tesadüfi etkiler 
tahmin edicisi

Verimli bir � ekilde her 
iki boyutdaki bilgiyi 
kullanmaktad�r. 
Aras�nda ve içerisinde 
tahmin edicisinin 
a� �rl�kl� ortalamas�d�r.

N, T ya da her ikisi sonsuza 
giderken ba� �ms�z 
de� i� kenlere ait yatay kesit 
ortalamalar�n�n tesadüfi 
etkilerden, art�k hata 
terimlerinin ortalamalar�ndan 
ve ba� �ms�z de� i� ken yatay 
kesit de� erlerinin 
ortalamalar�ndan sapmalar�n�n 
tesadüfi etkilerden ba� �ms�z 
olmas� gerekmektedir.

Di� er Statik 
Do� rusal Modeller

OLS tahmin edicisi
Her iki boyut (yatay 
kesitler içerisinde ve 
aras�nda) analize dahil 
edilmektedir. Di� er 
yandan bu tahmin 
edici tesadüfi etkiler 
tahmin edicisi kadar 
verimli de� ildir. 

N, T ya da her ikisi de sonsuza 
giderken ba� �ms�z 
de� i� kenlerin bile� ik hata 
teriminden ba� �ms�z olmas� 
gerekmektedir. Di� er yandan 
ba� �ms�z de� i� kenlerin kesin 
d�� sal olmas� 
gerekmemektedir. Ba� �ms�z 
de� i� kenlerin art�k hata 
terimleriyle ayn� zaman 
peryotlar�nda ili� kili olmamas� 
tahmin edicinin tutarl� olmas� 
için yeterli olmaktad�r.

N sonsuza giderken yatay kesit 
ortalamalar� sabit etkilerden ve 
art�k hata terimlerinden 
ba� �ms�z ise tahmin edici 
tutarl�d�r. Ba� �ms�z 
de� i� kenlerin kesin olarak 
d�� sal ve sabit etkilerden 
ba� �ms�z olmas� 
gerekmektedir.

N, T ya da her ikisi de sonsuza 
giderken e� er yatay kesit 
ortalamalar� art�k hata 
terimlerinden ba� �ms�z ise 
tahmin edici yans�z ve 
tutarl�d�r. Bu � art�n 
gerçekle� mesi için ba� �ms�z 
de� i� kenlerin kesin olarak 
d�� sal olmas� gerekmektedir. 
Di� er yandan sabit etkilerin 
ba� �ml� de� i� kenlerle ili� kili 
oldu� u varsay�lmaktad�r.

Tahmin Edici

Temel Statik 
Do� rusal Modeller

Aras�nda tahmin 
edicisi

Her bir yatay kesit için 
de� i� kenlerin zaman 
içindeki ortalamalar� 
aras�ndaki regresyon 
modelinin en küçük 
kareler yöntemi ile 
tahmin edilmesidir.

Sabit etkiler tahmin 
edicisi

Yatay kesitler 
içerisindeki farkl�l�klar 
analiz edilmektedir. 
Her bir yatay kesite ait 
ba� �ms�z 
de� i� kenlerin 
ortalamalar�ndan 
sapmalar� regresyon 
modelinin en küçük 
kareler yöntemi ile 
tahmin edilmesidir.
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Tablo 2.1’de, � imdiye kadar anlat�lan statik do� rusal panel veri 

tahmin edicilerinin özellikleri ve tutarl�l�k � artlar� özetlenmektedir. � imdiye 

kadarki anlat�mda art�k hata terimlerinde ard� � �k ba� �ml�l�k ve de � i� en 

varyans sorunlar�n�n olmad� � � varsay�lmakta, söz konusu sorunlar�n 

varl�� �nda ise tahmin edicilerin düzeltilmesi gerekmektedir.  

2.1.2.3.De� i� en Varyans ve Ard� � �k Ba � �ml�l�k Sorunlar� 

Ba� �ms�z de� i� kenlerle hata  terimleri ili� kisiz oldu� u sürece, hata 

terimlerinde ard�� �k ba� �ml�l�k ve de � i� en varyans sorunlar�n�n olmas� tahmin 

edicilerin tutarl�l�� �n� etkilememekte, yani parametreler yans�z ve tutarl� bir 

� ekilde tahmin edilebilmektedir. Bununla birlikte, hata terimlerinde de� i� en 

varyans ve ard�� �k ba� �ml�l�k sorunlar�n�n olmas� tahmin edilen parametre leri 

ve bunlar�n standart hatalar�n� kullanarak yap�lacak bir öngörünün 

sa� laml�l�� �n� etkilemekte ve tahmin edicilerin etkinli� ini dü� ürmektedir.  

Bu durumda, hata terimlerindeki de� i� en varyans ve ard�� �k 

ba� �ml�l�k sorununun yap�s�na göre hata terimlerinin varyans-kovaryans 

yap�s� uygun a� �rl�kland�rma yöntemleriyle düzeltilmekte ya da klasik tahmin 

edicilerin kullan�lmas�n�n ard�ndan elde edilen parametrelere ( b ) ait 

varyans-kovaryans matrikslerinde bir düzeltmeye gidilmektedir.  

Hata terimleri ( ite ) aras�nda temel olarak dört farkl� korelasyon ve 

de� i� en varyans sorunu ortaya ç�kmakta ve bu da hata terimlerinin varyans-

kovaryans matriksinin a� �rl�kland�rma yap�s�n� de � i� tirmektedir. 

�lk olarak, her bir yatay kesite özgü de� i� en varyans sorunu 

olabilmekte, her bir yatay kesitin varyans�n�n farkl� oldu� u, fakat farkl� yatay 

kesitler ve zaman periyotlar�nda hata terimi varyanslar�n�n s�f�ra e � it oldu� u 

varsay�lmaktad�r. 

2*
i )x\( iititE see =   ve 0)x\( *

i =jtisE ee              (2.16) 

  

�kinci olarak, hata terimleri varyans� her bir periyot için farkl� 

olabilmektedir.  
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2*
i )x\( tjtitE see =  ve 0)x\( *

i =jtisE ee               (2.17) 
 

Üçüncü olarak hata terimleri aras�nda e�  zamanl� kovaryans sorunu 

ile karl�la� �labilmekte, ayn� zaman periyotlar�nda farkl� yatay kesitler aras�nda 

kovaryanslar farkl� de� erler alabilmektedir. 

   2*
i )x\( ijjtitE see =   ve 0)x\( *

i =jtisE ee               (2.18) 

Son olarak, hata terimlerinin varyanslar� her bir periyot ve periyotlar 

aras�nda farkl�l�k gösterilebilmekte, farkl� yatay kesitler için ise s�f�r de� erini 

almaktad�r. 

   2*
i )x\( stjtisE see =  ve 0)x\( *

i =jtisE ee               (2.19) 

Yukar�da bahsedilen farkl� hata terimleri varyans sorunlar� iki � ekilde 

düzeltilebilmektedir. �lk yöntemde farkl� varyans yap�lar� ilk a � amada 

uygulanan regresyonla tespit edilmekte, daha sonra tahmin edilen varyanslar 

kullan�larak a� �rl�kland�r�lm� �  OLS tahmin edicisi modele uygulanmaktad�r. 

�kinci yöntemde, OLS yöntemi, sabit ya da tesadüfi etkiler tahmin 

edicileri panel veri modeline uygulanmakta, tahmin edicinin kendisinde bir 

de� i� iklili� e gidilmemekte, fakat parametrelerin ( b ) varyans-kovaryans 

matriksleri hata terimlerindeki sorunun yap�s�na göre düzeltilmektedir. Hata 

terimlerindeki de� i� en varyans ve ard�� �k ba� �ml�l�k sorunlar�n�n yap�s�na 

göre White güçlü kovaryans ve panel düzeltilmi�  standart hata (PCSE) güçlü 

kovaryans yöntemleri kullan�larak parametrelerin standart hatalar� 

düzeltilmektedir13. 

2.1.3. Dinamik Do � rusal Panel Veri Modeli 

Panel veri yöntemi, ayn� zamanda bireysel dinamiklerin 

modellenmesine de imkan vermekte ve ba� �ml� ya da  ba� �ms�z 

de� i� kenlerin bugünkü de� erlerinin geçmi� teki de� erlerinden etkilenmesi 

durumunda do� rusal dinamik tahmin yöntemlerinin kullan�lmas� ile model 

                                                 
13 Daha detayl� bilgi için bak�n�z Arellano (2003), Baltagi (2005) ve Hsiao (2002).  
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parametreleri tahmin edilebilmektedir. Bireylerin ya da kurumlar�n bugünkü 

davran�� lar� geçmi� teki davran�� lar�ndan süreklilik, al�� kanl�k ve k�smi 

ayarlama nedenleriyle etkilenebilmekte, bu nedenle bireylere ait dinamiklerin 

modellenmesine ihtiyaç duyulmaktad�r. 

Di� er yandan ba� �ml� de� i� kenlerin geçmi�  de� erlerinin ya da 

ba� �ml� de� i� kenlerin geçmi�  de� erleri ile ili� kili olan ba� �ms�z de� i� kenlerin 

varl�� � durumlar�nda bir önceki bölümde bahsi geçen sabit ve tesadüfi etki 

tahmin edicileri yanl� ve tutars�z sonuçlar vermektedir. Bu nedenle farkl� bir 

tahmin yöntemine ihtiyaç duyulmaktad�r. 

Modelde bireysel dinamiklerin olmas� durumunda sabit ve tesadüfi 

tahmin edicilerinin neden tutars�z oldu� u ve bu sorunun nas�l çözüldü� ü 

a� a� �daki tek içsel de� i� kenli model çerçevesinde aç�klanmaktad�r. Modelde, 

ba� �ml� de� i� ken kendinin bir önceki dönemdeki de� erinden etkilenmekte, 

bunun sonucunda hata terimi ile aç�klay�c� de � i� kenlerin birbirlerinden 

ba� �ms�z olmas� gereklili � i ihlal edilmektedir. 

           itiitit yy eg +¶+= - 1   burada, 1<g            (2.20) 

Yukar�daki modelde sabit etkilerin varl�� � durumunda, modelin sabit 

etkiler tahmin edicisi a� a� �daki gibi olmaktad�r. 
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Yukar�daki tahmin edici T sabit ve N sonsuza giderken denklemin 

sa�  taraf�ndaki ikinci k�s�m s�f�ra yakla � mad�� �ndan yanl� ve tutars�z 

parametre tahminleri vermektedir. Yani, T sabit oldu� u ya da periyot gözlem 

say�s� artt�r�lmad� � � sürece Denklem 2.21’deki tahmin edici yanl� ve tutars�z 

sonuçlar vermektedir. Di� er yandan tahmin edicinin tutars�z olmas� 

modeldeki etkilerin ( ia ) sabit ya da tesadüfi olmalar� ile ilgili olmamakta, 

modelde içsel de� i� kenler oldu� u sürece bir önceki bölümde anlat�lan bütün 

tahmin edicilerde ayn� sorun ya� anmaktad�r.   
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Bu nedenle panel veri modelinde içsel de� i� kenlerin olmas� 

durumunda genelle� mi�  momentler yakla� �m� yöntemi (GMM) kullan�lmakta 

ve model parametreleri yans�z ve tutarl� bir � ekilde tahmin edilebilmektedir. 
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Yukar�daki denklemde Z, içsel aç�klay�c� de � i� kenlerle ili� kili fakat 

hata terimlerinden ( ite ) ba� �ms�z araç de� i� kenlerini, W ise optimal 

a� �rl�kland�rma matriksini göstermektedir. Di � er yandan, genel GMM 

yakla� �m� hata terimlerinin ( ite ) yatay kesitler ve zaman üzerinde ba� �ms�z ve 

özde�  � ekilde da� �ld�� � varsay�m�n� � art ko� mamakta, hata terimlerinde 

ard�� �k ba� �ml�l�k ve de � i� en varyans sorunlar�n�n olmas� durumlar�nda dahi 

optimal a� �rl�kland�rma matriksi  W hesaplanabilmekte ve tutarl� sonuçlar 

elde edilebilmektedir. Bununla birlikte, hata terimlerinde ard�� �k ba� �ml�l�k 

sorununun olmamas�, moment � artlar�n�n geçerlili� ini ve araç de� i� kenlerin 

kullan�lmas�n� sa � lamaktad�r. 

Arellano (2003), genel olarak GMM tahmin edicisinin, N ve T 

sonsuza giderken örnekleme hacminin artmas�na paralel olarak moment 

� artlar�n�n da  artmas�na ve sonsuza gitmesine ra � men tutarl� oldu� unu 

göstermektedir. Di� er yandan, gözlem say�s�n�n sonsuza gitmesi durumunda, 

sabit etkiler tahmin edicisi, GMM tahmin edicisine yak�n sonuçlar vermekte, 

dolay�s�yla sabit etkiler tahmin edicisi daha cazip bir alternatif olarak tercih 

edilmektedir. 

2.2. Ampirik Çal� � mada Uygulanacak Testler ve Yöntemler 

Bu bölümde Türkiye’deki bankalar�n BNFM’lerini belirleyen faktörlerin 

belirlenmesi amac�yla uygulanacak ampirik çal�� mada izlenenecek yol ve 

uygulanacak testler aç�klanmaktad�r. Öncelikle, sabit etkiler ve tesadüfi 

etkiler tahmin edicileri aras�nda seçim yapmay� kolayla� t�ran Hausman testi 

tan�t�lmaktad�r. Daha sonra, panel veri modellerinde olabilecek de� i� en 
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varyans ve ard�� �k ba� �ml�l�k sorunlar�n�n tespiti için yap�lan testler v e 

dinamik modelde kullan�lacak araç de� i� kenler için uygulanan fazladan 

tan�mlanan k�s�tlar testi sunulmaktad�r. Son olarak R-kare (R2) de� erinin 

farkl� tahmin ediciler aras�ndaki seçim için iyi bir kriter olup olmad�� � ve di� er 

testler de� erlendirilmektedir. 

2.2.1. Hausman Testi 

Ampirik panel veri modelinde, do� rusal statik tahmin edici seçimi 

parametre tahminlerinin yans�zl�� � ve tutarl�l� � � aç�s�ndan önemli olmaktad�r. 

Çünkü tesadüfi etkiler tahmin edicisinin kullan�lmas� durumunda etkiler 

modelde tutulmakta, bunun sonucunda tesadüfi etkilerin ba� �ms�z 

de� i� kenlerle ili� kili olmas� durumunda bu tahmin edici tutars�z ve yanl� 

tahminler vermektedir. Di� er yandan sabit etkiler tahmin edicisinin 

kullan�lmas� ve sabit etkilerin ba� �ms�z de� i� kenlerle ili� kisiz olmas� 

durumunda tahmin edici tutarl� olmas�na ra� men etkin olmamaktad�r.  

Bu nedenle, hangi tahmin edicinin model için daha iyi oldu� unu 

anlamak için Hausman tan�mlama testi uygulanmaktad�r. Hausman testinde 

bo�  (null) hipotez olarak ba� �ms�z de� i� kenlerle etkilerin birbiriyle ili� kili 

olmad�� � önerilmektedir. Bu durumda, sabit etkiler tahmin edicisi hem bo�  

hipotez alt�nda hem de alternatif hipotez alt�nda tutarl� olmakta, tesadüfi 

etkiler tahmin edicisi ise sadece bo�  hipotez alt�nda tutarl� fakat ayn� 

zamanda verimli bir tahmin edici olmaktad�r. �ki tahmin edici aras�nda önemli 

fark olmas� durumunda bo�  hipotez reddedilmekte, ve modelde sabit etkilerin 

oldu� u kabul edilmektedir. Dolay�s�yla Hausman testinde sabit etkiler ve 

tesadüfi etkiler parametre tahminleri aras�ndaki fark�n ( REFE

^^

bb + ) önemi test 

edilmektedir. Hausman test istatisti� i a� a� �da Denklem 2.24’te 

gösterilmektedir. 
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Bu test istatisti� inde 
^

V , her bir tahmin edici için gerçek kovaryans 

matriks tahminini göstermektedir. Bo�  hipotez alt�nda14, Hausman test 

istatisti� i ( Hx ) tahmin edilen parametere say�s� (K) kadar serbestlik derecesi 

ile asimptotik olarak ki-kare da� �l�m�na sahip olmaktad�r. Böylece Hausman 

test istatisti� ini ve ki-kare da� �l�m� tablo de � erlerini kullanarak sabit etkiler ve 

tesadüfi etkiler tahmin edicisinin birbirinden farkl� olup olmad�� �n� ve hangi 

tahmin edicinin en uygun oldu� unu test etmek mümkün olmaktad�r15. 

Di� er yandan iki tahmin edicinin birbirlerinden farkl� olmalar� etkilerin 

( ia ) karakterinden (sabit ya da tesadüfi) de� il, daha çok ba� �ms�z 

de� i� kenlerle hata terimlerinin ili� kili olmas� nedeniyle ortaya ç�kabilmektedir. 

Dolay�s�yla modelde içsel aç�klay�c� de � i� kenlerin varl�� � duurmunda GMM 

tahmin edicisinin kullan�lmas� daha uygun olmaktad�r. 

2.2.2. Ard� � �k Ba � �ml�l�k ve De � i� en Varyans Testleri 

Teorik k�s�mda anlat�ld� � � üzere modeldeki hata terimlerinde ard�� �k 

ba� �ml�l�k ve de � i� en varyans sorunlar�n�n varl� � �nda tahmin ediciler etkin 

olamamakta ve bu nedenle klasik t testi gibi ç�karsama prosedürleri 

uygulanamamaktad�r. Dolay�s�yla, modelde hangi etkinin güçlü oldu� unu 

Hausman testi ile ortaya ç�kard�ktan sonra gerekli ard�� �k ba� �ml�l�k ve 

de� i� en varyans testlerini uygulayarak ve gerekli düzeltmeleri yaparak16 

tahmin edicinin ayn� zamanda etkin olmas� sa� lanmaktad�r. 

Tesadüfi etkiler modelindeki ard�� �k ba� �ml�l�k ve de � i� en varyans 

sorunlar�n�n testleri oldukça karma� �k yap�da oldu� undan, bu k�s�mda OLS 

yöntemini temel alan sabit etkiler modeli için uygulanan testler 

gösterilmektedir. Di� er yandan Verbeek (2004), tesadüfi etkiler modeline 

sabit etkiler tahmin edicisinin de uygulanabilirli� inden yola ç�karak a� a� �da 

bahsi geçen testlerin tesadüfi etkiler modeline de uygulanabilece� ini 

                                                 
14

 Bo�  hipotezle üstü kapal� bir � ekilde her iki tahmin edicinin tahmin etti� i katsay�lar�n birbirine çok yak�n olaca� � 
ifade edilmektedir. 
15 Daha detayl� bilgi için bak�n�z Baltagi (2001) ve Wooldridge (2002). 
16 Modelde ard�� �k ba� �ml�l�k ve de� i� en varyans sorunlar�n�n varl�� �nda GLS yöntemi kullan�larak model söz 
konusu sorunlardan ar�nd�r�lmaktad�r.  
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belirtmi� tir. Bu nedenle a� a� �da sabit etkiler için anlat�lmakta olan test 

prosedürleri ampirik çal�� mada tesadüfi etkiler için de uygulanmaktad�r. 

Bhargava ve di� erleri (1983), Durbin-Watson testine benzer bir testle 

sabit etkiler modelinde ard�� �k ba� �ml�l�k sorununu test etmi � lerdir. Testte 

sabit etkiler regresyonu sonucunda elde edilen hata terimlerinin ard�� �k 

ba� �ml� olup olmad� � � test edilmektedir. Bhargava ve di� erleri (1983), Durbin-

Watson kritik de� erlerine paralel olarak panel Durbin-Watson kritik de� erlerini 

tablola� t�rd�klar�ndan ampirik çal� � mada bu de� erler kullan�lmaktad�r17.  

Hata terimlerinde ( ite ) de� i� en varyans sorununun testi, Breusch-

Pagan testinin bir ba� ka � ekli ile yap�lmaktad�r. Yard�mc� bir regresyon 

kullan�larak, sabit etkiler regresyonundan gelen hata terimlerinin kareleri, 

de� i� en varyansa neden oldu� u dü� ünülen de� i� kenlerin (J say�da) ve sabit 

terimin eklenmesi ve OLS yöntemi ile tahmin edilmektedir. Daha sonra, 

yard�mc� regresyondan gelen R-kare de� erinin N(T-1) ile çarp�m� ile elde 

edilen test istatisti� inin18 tablo de� erinden büyük olup olmad�� � kontrol 

edilmekte, test istatisti� inin tablo de� erinden büyük oldu� u durumda hata 

terimlerinin de� i� en varyansa sahip oldu� u kabul edilmektedir.   

2.2.3. Fazladan Tan�mlanan K�s�tlar Testi 

Teorik k�s�mda bahsedildi� i üzere, modelde içsel de� i� kenlerin 

varl�� � durumunda bu de� i� kenlerin yerini alabilecek araç de� i� kenlere 

ihtiyaç duyulmaktad�r. Genel olarak GMM yakla� �m� alt�nda bu araç 

de� i� kenlerin moment � artlar�n� sa� lamalar� gerekmektedir. Çünkü 

modeldeki araç de� i� kenlerin tutarl�l�� � ve asimptotik da� �l�m�, modelin do � ru 

olarak tan�mland�� �na ve moment � artlar�n�n do� rulu� una ba� l� olmaktad�r. 

Tahmin edilecek bir parametre için birden fazla araç de� i� kenin kullan�lmas� 

durumunda bu araç de� i� kenlerin tam olarak ilgili de� i� keni ikame edip 

etmeyece� i fazladan tan�mlanan k�s�tlar testi ile ortaya konmaktad�r.  

                                                 
17 

Panel Durbin-Watson kritik de� erlerinin en büyük fark�, sonuçsuz bölgenin daha küçük olmas�d�r. 
18

 Bu test istatisti� inin ki kare da� �l�m�na ve J serbestlik derecesi sahip oldu� u varsay�lmaktad�r.  
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Fazladan tan�mlanan k�s�tlar test istatisti � i (R-K)19 serbestlik derecesi 

alt�nda ki-kare da� �lmaktad�r. Test istatisti� inin ki-kare tablo de� erinden 

büyük oldu� u durumda modelin tan�mlamas� reddedilmekte ve kullan�lan 

araç de� i� kenlerin tutarl� ve yans�z sonuçlar vermedi� i varsay�lmaktad�r. Bu 

durumda farkl� bir araç de� i� ken setinin kullan�lmas� ve model tan�mlanmas� 

gerekmektedir. 

2.2.4. R-kare De � erinin Yorumlanmas� ve Di � er Testler 

Genel olarak panel veri modellerinde R-kare de� erleri, bir uyu� um 

ölçüsü olarak kullan�lmamaktad�r. Denklem 2.23’den de görülece� i üzere R-

kare de� erini yatay kesitler içerisindeki ve aras�ndaki de� i� menin toplam� 

olarak göstermek mümkün olmaktad�r. 
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Buradan yola ç�karak, sabit etkiler tahmin edicisinin R-kare de� eri, 

yatay kesitler içerisindeki de� i� menin, yatay kesitler aras�ndaki tahmin 

edicinin R-kare de� eri, yatay kesitler aras�ndaki de� i� menin ve OLS tahmin 

edicisinin R-kare de� eri ise ba� �ml� de� i� kendeki toplam de� i� menin 

aç�klanmas�n� maksimize etmektedir. Di � er yandan tesadüfi etkiler modelinin 

varsay�mlar�n�n varl� � � alt�nda kullan�lmakta olan ve söz konusu varsay�mlar 

alt�nda asimptotik olarak en etkin tahmin edici olan tesadüfi etkiler tahmin 

edicisinin içerisinde, aras�nda ve toplam R-kare de� erlerinin sabit etkiler, 

aras�nda ve en küçük kareler tahmin edicilerinin R-karelerinden daha küçük 

oldu� u görülmektedir. Yani, tesadüfi etkiler modeli varsay�mlar� alt�nda en 

verimli tahmin edici olan tesadüfi etkiler tahmin edicisinin R-kare de� eri di� er 

tahmin edicilerin alt�nda bir de� er alabilmektedir. 

Bu nedenlerle, R-kare de� eri, bir uyu� um ölçüsü olarak alternatif 

tahmin edicilerinin seçimi için ele al�nacak bir test olarak yeterli 

olmamaktad�r. Bununla birlikte, R-kare de� eri herhangi bir tahmin edici 

                                                 
19

 Burada R, moment � artlar�n�n say�s�n�, K ise tahmin edilen parametre say�s�n� göstermektedir.  
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taraf�ndan tahmin edilen alternatif model tan�mlar� aras�nda seçim kriteri 

olarak kullan�labilmektedir. 

Di� er yandan, panel veri modelinde kullan�lan tahmin edicinin tutarl� 

ve verimli oldu� u varsay�mlar� alt�nda klasik t-testleri ile tek tek ba� �ms�z 

de� i� kenlere ait parametrelerin istatistiksel olarak anlaml� olup olmad�� � test 

edilebilmektedir. Ayr�ca, modelde kullan�lan  bir veya birden fazla de� i� kenin 

gereksiz oldu� unu ya da modele dahil edilmeyen de� i� kenlerin gereklili� i bir 

F-testi olan olabilirlik oran� ile test edilmektedir. Böylece, R-kare de� eriyle 

beraber t ve F testlerini kullanarak tutarl� ve verimli oldu� u dü� ünülen tahmin 

edici alt�nda uygun model tan�mlanmas� yap�lmakta ve ampirik çal�� mada da 

bu yol izlenmektedir. 
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ÜÇÜNCÜ BÖLÜM 

TÜRK�YE ÜZER�NE UYGULANAN BNFM MODEL �, DE��� KENLER�N 

TANIMLANMASI VE �STAT�ST�KLER� 

3.1. Ampirik Modelin ve De � i� kenlerin Tan�mlanmas� 

Türkiye bankac�l�k sektörü BNFM’lerinin analizi için uygulanacak 

modelde Ho ve Saunders (1981)’�n tacir modeli, temel model olarak 

al�nmaktad�r. Ho ve Saunders (1981)’�n modeli daha sonraki çal�� malarda, 

McShane ve Sharpe (1985), Allen (1988), Angboza (1997) ve Maudos ve 

Guevara (2004) taraf�ndan teorik aç�dan geli� tirilmi� tir. Di� er yandan ilk 

bölümde incelenen banka mikroekonomi teorisi modellerinin temel 

sonuçlar�n�n da Ho ve Saunders (1981)’�n çal� � mas�na paralel olmas�ndan 

dolay� tacir modelinin analizde tercih edilmesinin sonuca giden yolda farkl�l�k 

yaratmayaca� � dü� ünülmektedir. 

Bu bölümde, Allen (1988) ve Maudos ve Guevara (2004)’n�n teorik 

modellerinde gösterilen BNFM’yi belirleyen faktörler sunulmaktad�r. Her iki 

model de tacir modelinin varsay�mlar�n� kullanmakta, piyasa rekabet yap�s�, 

operasyonel maliyet, riskten kaç�nma derecesi (risk i� tah�), bankalar�n maruz 

kald�klar� risk ve ürün çe� itlendirmesi faktörlerinin BNFM üzerinde etkili 

oldu� unu göstermektedir.  

Allen (1988), BNFM’lerin piyasa rekabet yap�s�, riskten kaç�nma 

derecesi, faiz oran� riski ve ürün çe� itlendirmesi faktörlerinin bir fonksiyonu 

oldu� unu göstermektedir. 

                  (3.1) 
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Allen (1988)’�n Denklem 3.1’de gösterilen modelinde,  BNFM’nin 

( ms ), 1. faktör olan bankan�n piyasa gücü de� erinin ya da bankac�l�k sektörü 

piyasa yap�s�n�n, 2. faktör olan bankan�n riskten kaç�nma derecesinin (R), 3. 

faktör olan bankan�n maruz kald�� � faiz oran� riskinin ve i� lem büyüklü� ünün 

ve son olarak 4. faktör olan bankan�n ürün çe� itlendirmesi etkisinin bir 

fonksiyonu oldu� u ortaya konulmaktad�r. 

Ayr�ca, Valverde ve Fernandez (2005), bankalar�n ücret ve komisyon 

gelirleri elde ettikleri geleneksel olmayan banka faaliyetlerinin BNFM’lere 

etkilerini Allen (1988)’�n modeline eklemi� ler ve ücret ve komisyon geliri 

yaratan i� lemlerin BNFM’leri dü� ürdü� ünü teorik modellerinde 

göstermi� lerdir. Valverde ve Fernandez (2005) net ücret ve komisyon geliri 

sa� layan faaliyetlerin bankalar�n piyasa güçlerini de etkiledi� ini 

öngörmü� lerdir.  

Di� er yandan, Maudos ve Guevara (2004), operasyonel maliyetlerin 

ve kredi riskininin BNFM’lere etkilerini Ho ve Saunders (1981)’�n tacir 

modeline ilave etmi� ler ve BNFM’lerin bu faktörlerden de etkilendi� ini 

göstermi� lerdir.  

( ) ( ) ( )
( )

( ) ( ) ( )[ ]LMML
L

L

D

D LMDLLL
WU

WU
D
DC

L
LC

s sss
b
a

b
a

-++++-�
�

�
�
�

� ++��
�

�
��
�

�
+= 0

22
0_

'

_
''

22
4
1

2
1

2
1

  (3.2) 

Maudos ve Guevara (2004)’n�n denklem 3.2’de gösterilen modelinde, 

BNFM’nin (s), 1. faktör olan mevduat ve kredi piyasalar�nda bankan�n gücünü 

gösteren banka piyasas� rekabet yap�s�n�n, 2. faktör olan bankan�n 

operasyonel maliyetlerinin, 3. faktör olan bankan�n riskten kaç�nma 

derecesinin, 4. faktör olan bankan�n maruz kald�� � risklerin ve bankan�n kredi 

ve mevduat piyasa büyüklü� ünün bir fonksiyonu oldu� unu göstermi� lerdir. 

Çal�� mada, bu iki teorik çal�� man�n BNFM analizinde kulland�� � 

faktörler, Türkiye bankac�l�k sektörü BNFM’lerini belirleyen faktörler olarak 

ele al�nmakta ve 2003-2006 y�llar� aras�ndaki veriler kullan�larak BNFM’lerin 

ne ölçüde bankac�l�k sektörü piyasa yap�s�, bankalar�n riskten kaç�nma 

derecesi, mali piyasa yat�r�m araçlar� ve banka ürün çe� itlendirme etkisi, 

1 2 3 4
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operasyonel maliyetler ve bankalar�n maruz kald�klar� risk faktörleri 

taraf�ndan aç�kland� � � analiz edilmektedir. 

Di� er yandan, birinci bölümde bahsedilen ampirik çal�� malarda, 

BNFM’leri belirleyen faktörler; bankalar�n kendi kontrolleri alt�nda olan ve 

kendileri taraf�ndan yönlendirilebilen bankaya özgü içsel de� i� kenler ve 

bankalar�n kontrolleri d�� �nda geli� en, makroekonomik ve finansal yap�n�n 

dikte ettirdi� i de� i� kenler olarak iki farkl� karakterde de� i� ken seti ile 

incelenmi� tir.  

Literatürde, BNFM’leri belirleyen faktörleri etkileyen de� i� kenlerin 

bankalar�n kontrolü alt�nda olan bankaya özgü de� i� kenler ve banka kontrolü 

d�� �nda de� i� kenler olmak üzerinde analizlerinde inceleyen çal�� malara 

örnek olarak, Demirgüç-Kunt ve Huizinga (1999 ve 2000), Demirgüç-Kunt, 

Laeven ve Levine (2004), Valverde ve Fernandez (2005), Burgstaller (2006), 

Gropp, Sorensen ve Lichenterberger (2007), Brock ve Rojas-Suarez (2000), 

Afanasieff, Lhacer ve Nakane (2001), Brock ve Franken (2003), Gerlach, 

Peng ve Shu (2003), Naceur ve Goaied (2003), Ben-Khedhiri, Casu ve 

Rahim (2005), Beck ve Hesse (2006), Tunay ve Silpar (2006a ve 2006b), 

Atasoy (2007) verilmektedir. Bu çal�� malar�n en önemli ortak özelli� i 

istikrars�z makroekonomik ortam�n, az geli� mi�  ve s��  finansal piyasalar�n 

hakim oldu� u, yerli yat�r�mc�lar�n yurtd� � � piyasalara tam entegre olamad�� � 

az geli� mi�  ve geli� mekte olan ülke bankac�l�k sektörlerinin BNFM’lerini 

analiz etmi�  olmalar�d�r. Dolay�s�yla, BNFM’leri aç�klayan bankaya özgü içsel 

de� i� kenlerin yan� s�ra ülkenin makroekonomik ve finansal yap�s� ile ilgili 

de� i� kenlerde BNFM’lerin analizinde kullan�lmaktad�rlar. 

Çal�� mada da bu yakla� �m takip edilmekte ve teorik modellerde 

gösterilen BNFM’leri aç�klayan faktörlerin hangi karakterdeki de� i� kenlerin 

etkisi alt�nda oldu� u incelenmektedir. K�saca, bir sonraki bölümde uygulanan 

ampirik modelde hangi faktörlerin BNFM’leri etkiledi� i ve hangi karakterdeki 

de� i� kenlerin bu faktörler üzerinde etkili oldu� u analiz edilmektedir. 

Uygulanan ampirik model, denklem 3.3’te gösterilmektedir. Denklem 3.3’te, 

piyasa yap�s� PY, riskten kaç�nma derecesi RK, çe � itlendirme etkisi ÇE, risk 

RISK ve operasyonel maliyet OPR faktörleri, BNFM’yi etkiledi� i dü� ünülen 
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faktörleri; Banka, Mali, Makro s�ras�yla bankaya özgü, finansal yap� ve 

makroekononomik de� i� kenleri; ia  regresyon analizine dahil edilmeyen ya 

da ölçülemeyen fakat BNFM’leri etkiledi� i dü� ünülen sabit ya da tesadüfi 

etkileri ve son olarak ite  rassal hata terimlerini göstermektedir. 
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Modelde, piyasa yap�s� faktörü finansal yap� ve bankaya özgü 

de� i� kenlerle temsil edilmekte, bu faktörü aç�klayan ba� �ms�z de� i� ken 

setinde, ilk be�  bankan�n aktif büyüklü� ünün bankac�l�k sektörü aktif 

büyüklü� üne oran� (KONS), Herfindahl endeks de� eri (HHI), bankac�l�k 

sektörü aktif büyüklü� ünün GSMH’ye oran� (SEKT), �MKB piyasa 

kapitalizasyonunun toplam bankac�l�k sektörü aktif büyüklü� üne (KAP) ve 

GSMH’ye (KAP1) oranlar� ve banka aktif büyüklü� ünün toplam bankac�l�k 

sektörü aktif büyüklü� üne oran� (PAY) de� i� kenleri kullan�lmaktad�r. 

Çe� itlendirme etkisi faktörü, finansal yap� ve bankaya özgü 

de� i� kenler ile temsil edilmekte, bu faktörü aç�klayan ba� �ms�z de� i� ken 

setinde, net ücret ve komisyon gelirlerinin banka toplam aktiflerine oran� 

(NUKG), net sermaye piyasas� ve kambiyo i� lem kar�n�n toplam aktife oran� 

(PIYASA),  yat�r�m fonlar� ile yurt içi ve yurt d� � � yerle� iklerin tuttuklar� D�BS 

gibi alternatif yat�r�m araçlar� toplam de � erinin bankac�l�k sektörü mevduat 

büyüklü� üne oran� (ALTER) de� i� kenleri kullan�lmaktad�r. 

Operasyonel maliyetler faktörü, bankaya özgü içsel bir de� i� ken olan 

operasyonel maliyetlerin banka aktif büyüklü� üne oran� (OPER) de� i� keni ile 

temsil edilmektedir. Riskten kaç�nma derecesi faktörü, bankaya özgü içsel bir 

de� i� ken olan bankan�n sermaye oran� (SERM) de� i� keni ile 

aç�klanmaktad�r. 

Bankan�n maruz kald�� � riskler faiz oran�, kur, likidite ve kredi riski, 

olmak üzere dört ana risk  grubu ba� l�� � alt�nda regresyon analizine dahil 

edilmekte, bankaya özgü ve makroekonomik de� i� kenler ile modelde temsil 

edilmektedir. Faiz oran� riski bankaya özgü de� i� kenlerden net k�sa vadeli 
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aktiflerin toplam aktiflere oran� (GAP), makroekonomik de� i� kenlerden 

gösterge hazine bonosu faiz oran�n�n oynakl�k de � eri (VOLFAIZ) ve TCMB 

gecelik borçlanma faiz oran�n�n ilgili üç aydaki ortalama de� eri (MBFAIZ), 

kredi riski bankaya özgü de� i� kenlerden tahsili gecikmi�  alacak tutar�n�n 

toplam kredilere oran� (TGA), kur riski bankaya özgü de� i� kenlerden net 

bilanço içi pozisyonunun toplam aktiflere oran� (NETYPGP) ve makro 

ekonomik de� i� kenlerden ABD dolar kurunun ilgili üç ay içindeki ortalamas� 

(KUR) ve oynakl�k de� eri (VOLKUR), likidite riski bankaya özgü 

de� i� kenlerden vadesiz dahil üç aya kadar vadeli aktif ve pasif tutarlar� 

aras�ndaki fark� yans�tan net likidite tutar�n�n to plam aktife oran� (LIKID) ile 

modelde temsil edilmektedir.  

Di� er yandan, enflasyon oran� (ENF) ve reel GSMH büyüme oran� 

(BUYUME) ülkedeki fiyat ve ekonomik büyüme istikrar�n�n göstergeleri olarak 

bankalar�n maruz kald�klar� riskler üzerinde etkili  olabilmelerinden dolay�, 

ba� �ms�z de� i� kenler olarak regresyon analizinde kullan�lmaktad�r. 

Regresyon analizinde kullan�lan de� i� kenlerin, hangi faktörleri aç�klad�� � ve 

tan�mlar� Tablo 3.1’de gösterilmektedir. 

3.2. Regresyon Analizinde Kullan�lan De � i� kenler 

Bu bölümde regresyon analizinde kullan�lan ba� �ml� ve ba� �ms�z 

de� i� kenler tan�t�lmakta, literatürde yap�lm� �  benzer çal�� malardan örnekler 

verilmekte ve söz konusu de� i� kenlerin BNFM’leri hangi yönde 

etkilemelerinin beklendi� i aç�klanmaktad�r. 

3.2.1. BNFM  

BNFM’leri ba� �ml� de� i� ken olarak ampirik çal�� malarda tan�mlamak 

kolay olmamaktad�r. Bankalar, faiz geliri sa� layan plasmanlar�na ve fon 

kayna� � olan mevduatlar�na tek bir faiz oran� uygulamamakta, farkl� tür ve 

vade dilimlerindeki kredi ve mevduatlar� için farkl� faiz oranlar� 

belirlemektedirler. Bu nedenle, literatürde bankalar�n uygulad�klar� faiz 

oranlar�n� ve bunlar aras�ndaki fark de � erlerini marj ölçüsü (beklenen BNFM) 

olarak kullanan çal�� malar bulunmaktad�r. Beklenen BNFM ölçüsünün 
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ba� �ml� de� i� ken olarak kullan�ld�� � çal�� malara örnek olarak, Valverde ve 

Fernandez (2005), Gropp, Sorensen ve Lichtenberger (2007), Catao (1998), 

Randall (1998), Barajas, Steiner ve Salazar (1999), Afanasieff, Lhacer ve 

Nakane (2001), Ngugi (2001) ve Brock ve Franken (2003) verilmektedir.   

Di� er yandan, beklenen BNFM ölçüsünün ba� �ml� de� i� ken olarak 

kullan�lmas�nda sorunlarla kar� �la� �lmaktad�r. Öncelikle, bankalar�n farkl� tür 

ve vade dilimlerinde kredi ve mevduat hesaplar�n�n olmas�, beklenen BNFM 

de� erlerinin hesaplamas�nda hangi faiz oran�n�n kullan�laca� � kritik bir önem 

kazanmakta, arac�l�k maliyetini tam olarak yans�tmayan faiz oranlar�n�n 

kullan�lmas� yanl� �  ve tutars�z sonuçlara neden olabilmektedir. Arac�l�k 

maliyetini tam olarak yans�tt�� � dü� ünülen faiz oranlar� tespit edilse dahi bu 

verilerin banka baz� de� erlerine ula� �lmas�nda sorunlar ya� anmaktad�r. 

Faiz oranlar� farklar�n�n beklenen BNFM ölçüsü olarak 

kullan�lmas�nda kar� �la� �lan bu sorunlar nedeniyle, bir çok ampirik çal�� mada 

bankalar�n kamuya aç�klanan kar ve zarar hesaplar� üzerinden elde edilen, 

faiz gelirleri ile giderleri aras�ndaki fark�n faize duyarl� aktiflere ya da 

do� rudan aktif büyüklü� üne oranlanmas� ile elde edilen de� erler, 

gerçekle� en BNFM ölçüsü olarak adland�r�lmakta ve ba� �ml� de� i� ken olarak 

kullan�lmaktad�r. Gerçekle� en BNFM’yi, ampirik modellerinde ba� �ml� 

de� i� ken olarak kullanan çal�� malara örnek olarak, Demirgüç-Kunt ve 

Huizinga (1999, 2000), Ho ve Saunders (1981), Angbazo (1997), Hanweck 

ve Ryu (2005), Saunders ve Schmacher (2000), Drakos (2003), Peria ve 

Mody (2004), Brock ve Rojas-Suarez (2000), Gerlach, Peng ve Shu (2003), 

Doliente (2005), Naceur ve Goaied (2001), Kaya (2002), Tunay ve Silpar 

(2006a) ve Atasoy (2007) verilmektedir. Çal�� mada, BNFM ölçüsü olarak 

banka faiz gelirleri ile giderleri aras�ndaki fark�n aktif büyüklü� üne oran� 

ba� �ml� de� i� ken olarak kullan�lmaktad�r. 

3.2.2. BNFM’leri Belirleyen Faktörler ve De � i� kenler 

Bu bölümde BNFM’leri belirleyen faktörler ve bu faktörleri etkileyen 

bankaya özgü, finansal ve makroekonomik yap� de� i� kenleri sunulmakta ve 
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BNFM’leri hangi yönde etkiledikleri ve katsay�lar�n�n beklenen i� aretleri 

aç�klanmaktad�r. 

3.2.2.1. Piyasa Yap�s� 

Bir önceki bölümdeki teorik modelde de gösterildi� i üzere bankalar�n 

mevduat ve kredi piyasas�ndaki rekabetçi konumlar�, kredi ve mevduat faiz 

oranlar�n� ve ikisi aras�ndaki fark� belirlemede kr itik rol oynamaktad�r. Klein 

(1971) ilk kez bankalar�n tekelci piyasa yap�lar�nda faaliyet gösterdiklerini ve 

kredi ve mevduat piyasalar�ndaki rekabet eksikli� inin bankalar�n tekelci 

güçlerini art�rd�� �n� göstermi� tir. Daha sonraki teorik çal�� malarda Sealey 

(1980), Ho ve Saunders (1981), McShane ve Sharpe (1985), Allen (1988), 

Zarruk (1989), Zarruk ve Madura (1992), Angbazo (1997), Wong (1997) ve 

Maudos ve Guevara (2004) piyasa yap�s�n�n ya da bankalar�n piyasa 

gücünün BNFM’leri etkilediklerini göstermi� lerdir. 

Berger (1995) bankac�l�k sektörü piyasa yap�s�n�n b anka karl�l�� � 

üzerindeki etkilerini ortaya koymu� tur. Çal�� mas�nda, piyasa gücü ile karl�l�k 

aras�ndaki pozitif ili� kiyi, iki piyasa gücü teorisi ve iki verimlilik yakla� �m�yla 

aç�klam�� t�r. Piyasa gücü teorilerinden, Yap�-Davran� � -Performans hipotezi, 

yo� unla� ma oran� yüksek piyasalardaki rekabet eksikli� inden dolay� fiyatlar�n 

banka mü� terilerinin aleyhinde olu� tu� unu, göreceli piyasa gücü hipotezi ise 

sadece daha büyük piyasa pay�na sahip bankalar�n banka ürünlerinin 

fiyatlar�n� belirlerken piyasa güçlerini kullanabildi� ini ve s�ra d�� � karlar elde 

edebildiklerini göstermektedir. Di� er yandan verimlilik yakla� �mlar� ise, verimli 

bankalar�n yüksek kalite yönetim organizasyonlar�, üretim teknolojileri ya da 

daha verimli ölçek ekonomileri nedeniyle daha dü� ük maliyetlerle 

çal�� t�klar�n� ve yüksek karl�l�klar� nedeniyle piyasa p aylar�n� ve karl�l�klar�n� 

art�rd�klar�n� göstermektedirler. 

Banka piyasa yap�s�n�n BNFM’lere etkisi bir çok ampirik çal�� mada 

da incelenmi� tir. Valverde ve Fernandez (2005) Herfindahl endeks de� erini, 

Demirgüç-Kunt ve Huizinga (1999) yo� unla� ma oran�n�, bankac�l�k sektörü 

aktif büyüklü� ünün GSMH’ye oran�n� ve hisse senedi piyasa 

kapitalizasyonunun GSMH’ye oran�n�, Demirgüç-Kunt ve Huizinga (2000) 
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bankac�l�k sektörü kredi büyüklü� ünün GSMH’ye oran�n�, bankac�l�k sektörü 

aktif büyüklü� ünün GSMH’ye oran�n� ve hisse senedi piyasa 

kapitalizasyonunun GSMH’ye oran�n�, Demirgüç-Kunt, Laeven ve Levine 

(2004) yo� unla� ma oran�n�, Aliaga-Diaz ve Olivero (2005) mali derinlik 

ölçüsünü ve Herfindahl endeksini, Maudos ve Guevara (2004) bankac�l�k 

sektörü yo� unla� ma oran�n�, Gropp, Sorensen ve Lichtenberger (2007), 

borsaya kote edilmi�  hisse senetlerinin piyasa de� erinin GSMH’ye oran�n�, 

Brock ve Franken (2003) banka piyasa pay� de� erini, Peria ve Mody (2004) 

ilk üç ve be�  bankan�n yo� unla� ma oran�n� ve Herfindahl endeksini, Naceur 

ve Goaied (2003) bankac�l�k sektörü yo� unla� ma oran�n�, hisse senedi 

kapitalizasyonunun toplam bankac�l�k sektörü aktif büyüklü� üne oran�n� ve 

bankac�l�k sektörü aktif büyüklü� ünün GSMH’ye oran�n�, Tunay ve Silpar 

(2006a ve 2006b) yo� unla� ma oran�n�, hisse senedi kapitalizasyon oran�n�n 

milli gelire oran�n� ve bankac�l�k sektörü aktif büyüklü� ünün milli gelire 

oran�n�, Atasoy (2007) bankac�l�k sektör konsantrasyon oran�n�, bankac�l�k 

sektörü aktif büyüklü� ünün GSMH’ye  oran�, �MKB piyasa kapitalizasyonunun 

GSMH’ye ve bankac�l�k sektörü aktif büyüklü� üne oranlar�n�, piyasa gücü 

faktörünü temsil eden de� i� kenler olarak BNFM analizinde kullanm�� lard�r.  

Modelde, piyasa yap�s� faktörü, bir önceki paragrafta gösterilen 

çal�� malarda da kullan�lan ve bankac�l�k sektörü rekabet yap�s�n� temsil eden 

alt� de� i� ken ile temsil edilmektedir. Bankac�l�k sektörü yo� unla� ma oran� iki 

alternatif de� i� kenle, ilk be�  bankan�n aktif büyüklü� ünün bankac�l�k sektörü 

aktif büyüklü� üne oran� (KONS) ve bankalar�n piyasa paylar�n�n karelerinin 

toplam� olan Herfindahl Hirschman endeks de� eri (HHI) ile modelde temsil 

edilmektedir. Ayr�ca, bankaya özgü de� i� kenlerden banka aktif büyüklü� ünün 

sektörün aktif büyüklü� ü içindeki pay� (PAY) da bankan�n sektör içindeki 

sektör içindeki göreceli ölçek büyüklü� ünü göstermesi aç�s�ndan ba� �ms�z 

de� i� ken setinde piyasa gücü faktörünü temsilen kullan�lmaktad�r. KONS’un 

ya da PAY de� i� kenlerinin artmas� BNFM’yi aç�klayan teorik ve ampirik 

çal�� malarda da gösterildi� i üzere bankalar�n kredi ve mevduat piyasas�nda 

daha güçlü olmalar�n� sa� lamakta ve bankalar�n fiyat belirleme güçlerini 

art�rmaktad�r. Bu nedenlerle söz konusu de� i� kenlerin BNFM’leri pozitif 

olarak etkilemesi beklenmektedir. 
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Di� er yandan, ampirik çal�� malarda, finansal sistemin derinli� inin 

artmas� ve bankac�l�k sektörünü ikame edebilecek alternatif finansal 

piyasalar�n ortaya ç�kmas� ve geli � mesi durumlar�nda bankalar�n tekelci 

güçlerinin k�r�labildi� i ve BNFM’lerin azalabilece� i belirtilmektedir. Bu 

ba� lamda, bankac�l�k sektörü aktif büyüklü� ünün GSMH’ye oran� (SEKT) 

de� i� keni, bankac�l�k sektör büyüklü� ünün bir ülkenin toplam üretim ya da 

gelir büyüklü� ü içindeki önemini ortaya koymakta ve bu oran�n artmas� 

durumunda BNFM’lerin dü� ece� i öngörülmektedir. Ayr�ca, finansal sistemde 

hisse senedi piyasas� gibi banka finansman�na alternatif piyasalar�n varl�� � ve 

geli� mi� lik düzeyi, ekonomik birimler için alternatif finansman ve yat�r�m 

kaynaklar� yaratabilmekte ve bankalar�n kredi piyasas�nda tekelci güçlerini 

azaltabilmektedir. Modelde, alternatif finansal piyasalar�n gücü, �MKB piyasa 

de� erinin toplam bankac�l�k sektörü aktif büyüklü� üne oran� (KAP) ve �MKB 

piyasa de� erinin GSMH’ye oran� (KAP1) ile temsil edilmekte ve her iki 

de� i� kenin de BNFM ile negatif ili� kili olmas� beklenmektedir. 

3.2.2.2. Çe� itlendirme Etkisi 

Ho ve Saunders (1981)’�n teorik modelinde sadece tek bir kredi ve 

mevduat türünün oldu� u ve banka ürünleri aras�nda çe� itlendirmenin 

olmad�� � varsay�lmaktad�r. Bununla birlikte, Ho ve Saunders (1981) tek tür ve 

vadedeki kredi ve mevduat yerine birden çok türdeki ve vadedeki banka 

ürünlerinin analize kat�lmas� durumunda portföy etkisinin ortaya 

ç�kabilece� ini ve BNFM belirleyicilerini anlamada daha ileri bir noktaya 

gidilebilece� ini belirtmi� lerdir. Allen (1988), Ho ve Saunders (1981)’�n 

önerilerini dikkate alarak farkl� vade ve türlerdeki banka ürünlerinin modele 

kat�lmas� durumunda BNFM’lerin belirleyicilerini ortaya koymu�  ve banka 

ürünleri aras�ndaki çapraz talep esneklikleri nedeniyle BNFM’lerin 

dü� ebilece� ini göstermi� tir. Ampirik çal�� malardan Beck ve Hesse (2006) 

bankalar�n farkl� türdeki kredi tutarlar�n�n toplam kredi portföyü içindeki 

oranlar�n� analizlerinde kullanm� � lar, farkl� sektörlere kredi kulland�r�m�n�n ve 

kredi portföy etkisinin BNFM’lere etkilerini ortaya koymu� lard�r. Gropp, 

Sorensen ve Lichtenberger (2007) finansal yap� de� i� kenlerinden reel sektör 

� irketlerinin sermaye piyasalar�ndan borçlanmalar�n�n GSMH’ye oran�n�, 
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yat�r�m fonlar�n�n GSMH’ye oran�n�, menkul k�ymetle � tirme, türev ürünleri ve 

risk sermayesi araçlar�n�n toplam endeks de� erini, finansal piyasalardaki 

çe� itlilik göstergeleri olarak kullanm�� lar ve bu de� i� kenlerin faiz farklar�na 

etkilerini analiz etmi� lerdir. 

Valverde ve Fernandez (2005) ücret ve komisyon geliri sa� layan 

faaliyetlerin sa� lad�� � çe� itlendirme etkisi faydas�n�n BNFM’ye etkisini ve bu 

etki nedeniyle BNFM’lerin azalabilece� ini modellemi� lerdir. 

Faiz d�� � gelirlerinin sa� lad�� � çe� itlendirme etkisi faydas� bir çok 

çal�� mada analiz edilmi� tir. Stiroh (2002), ABD bankac�l�k sektöründe banka 

faaliyetlerinin ücret ve komisyon geliri ve sermaye piyasas� i� lem gelirlerine 

yönlendirmelerinin sa� lad�� � potansiyel yararlar� de� erlendirmi�  ve faiz d�� � 

gelirlerin net faiz gelirleri ile yüksek oranda ili� kili ve oynak bir yap�da 

oldu� unu, banka düzeyinde ise sermaye piyasas� i� lemlerinin yüksek risk 

içerdi� ini ve faiz d�� � gelir sa� layan i� lemlerin çok az çe� itlendirme faydas� 

sa� lad�� �n� göstermi� tir. Nys (2003) 1989-1999 y�llar� aras�nda on iki Avrupa 

ülkesi bankac�l�k verisini analiz etmekte ve net ücret ve komisyon gelirinin 

banka net faiz marjlar� ile ters yönde ili� kili oldu� unu, Smith ve di� erleri 

(2003) AB ülkelerinin 1994-1998 y�llar� aras�ndaki verilerini kullanarak faiz ve 

faiz d�� � gelirlerinin oynakl�� �n� ve birbirleri aras�ndaki korelasyonu 

incelemi� ler, faiz d�� � gelirlerin bankalar�n toplam kar seviyesini daha istikrarl� 

hale getirdi� ini, fakat faiz d�� � gelirlerin oldukça oynak bir yap�da oldu� unu 

göstermi� lerdir. DeYoung ve Rice (2004a ve 2004b), ABD ticari bankac�l�k 

sektörü verilerini analiz ederek faiz d�� � gelirlerinin faiz gelirleri ile birlikte 

büyüdü� ünü, faiz gelirlerinin halen bankalar�n en önemli gelir kayna� � 

oldu� unu ve ücret ve komisyon geliri sa� layan i� lemlerin bankalar�n karl�l�k 

oynakl�� �n� azaltmak yerine art�rd� � �n� bulmu� lard�r.   

BNFM’yi analiz eden ampirik çal�� malardan, Demirgüç-Kunt ve 

Huizinga (1999 ve 2000) faiz d�� � gelirler, Angbazo (1997) vadeli i� lem, swap, 

opsiyon, akreditif ve kredi taahhüt tutarlar�, Saunders ve Schumacher (2000) 

faiz d�� � gelirler, Valverde ve Fernandez (2005) kredi taahhüt tutarlar� ve 

ücret ve komisyon gelirlerinin toplam aktiflere oran�, Afanasieff, Lhacer ve 

Nakane (2001) ücret ve komisyon gelirlerinin toplam operasyonel gelirlerine 
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oran�, Gerlach ve di� erleri (2003) faiz d�� � gelirler, Tunay ve Silpar (2006a ve 

2006b) faiz d�� � gelirlerin toplam aktiflere oran� de� i� kenlerini BNFM’nin 

analizinde kullanm�� lard�r.  

Çe� itlendirme etkisi faktörü, finansal yap� ve bankaya özgü 

de� i� kenler ile modelde temsil edilmektedir. Bankaya özgü de� i� kenlerden 

net ücret ve komisyon gelirlerinin toplam banka aktiflerine oran� (NUKG) ve 

bankalar�n net sermaye piyasas� ve kambiyo i� lem gelirlerinin toplam banka 

aktiflerine oran� (PIYASA) de� i� kenleri çe� itlendirme etkisi faktörünü temsilen 

modelde kullan�lmaktad�r. NUKG de� i� keninin, gelir çe� itlemesi etkisinin 

sa� lad�� � fayda nedeniyle BNFM’ler ile negatif ili� kili olmas� beklenmektedir. 

Di� er yandan, Angbazo (1997)’nun gösterdi� i üzere bankalar�n söz konusu 

gelirlere yönelmeleri maruz kald�klar� riskleri etkilemekte, örne� in banka 

taahhütlerinin ve spot faiz oran�n�n artmas� ve ayn� zamanda mü� terinin kredi 

de� erinin azalmas� durumlar�nda bankalar�n maruz kald�klar� kredi ve faiz 

oran� risklerinin ve bunlara ilave olarak bankan�n kaynak maliyetinin de 

artmas� nedeniyle taahhütlerin yerine getirilme maliyetinin artmas�ndan dolay� 

NUKG ile BNFM aras�nda pozitif bir ili� kinin olabilece� i belirtilmektedir. 

PIYASA de� i� keninin, gerek sa� lad�� � çe� itlendirme etkisi faydas� 

gereksede bu gelir kaleminin artmas� durumunda bankalar�n maruz kald�� � 

piyasa ve kur risklerinin azalmas� nedenlerinden ötürü BNFM ile negatif ili� kili 

olmas� beklenmektedir. Son olarak finansal sistemdeki yat�r�m araçlar�n�n 

çe� itlili� ini gösteren,  yat�r�m fonlar� ile yurt içi ve yurt d�� � yerle� iklerin 

tuttuklar� D�BS portföy de� erinin toplam bankac�l�k sektörü mevduat 

büyüklü� üne oran� (ALTER) regresyon analizine dahil edilmekte ve bu 

de� i� kenin de BNFM’leri negatif etkileyece� i dü� ünülmektedir. 

 3.2.2.3. Riskten Kaç�nma Derecesi 

Ho ve Saunders (1981), bankalar�n riskten kaç�nma derecesinin 

artmas� durumunda BNFM’lerin artt�� �n� göstermi� lerdir. Bankan�n, riskten 

kaç�nan bir yap�da olmas� durumunda, al�nan riskler  nedeniyle bankalar�n 

daha ihtiyatl� davrand�klar�n� ve daha yüksek BNFM ile çal�� t�klar�n� 

göstermi� lerdir. 
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Bankan�n riskten kaç�nma derecesi faktörü, bankalara özgü içsel bir 

de� i� ken olan sermaye oran� de� i� keni ile çal�� malarda yer bulmaktad�r. 

Demirgüç-Kunt ve Huizinga (1999 ve 2000), Angbazo (1997), Aliaga-Diaz ve 

Olivero (2005), Saunders ve Schumacher (2000), Abreu ve Mendes (2001), 

Drakos (2003), Maudos ve Guevara (2004), Valverde ve Fernandez (2005), 

Burgstaller (2006), Catao (1998), Brock ve Rojas-Suarez (2000), Brock ve 

Franken (2003), Sensarma ve Ghosh (2004), McShane ve Sharpe (1985), 

Doliente (2005), Naceur ve Goaied (2003), Tunay ve Silpar (2006a ve 2006b) 

ve Atasoy (2007) sermaye oran�n� BNFM’lerin ve banka karl�l�klar�n�n 

aç�klanmas�nda kullanm� � lard�r. Ampirik çal�� malardan, özellikle  McShane 

ve Sharpe (1985) ve Maudos ve Guevara (2004)’n�n çal�� mas� sermayenin 

toplam aktiflere oran�n� riskten kaç�nma derecesi faktörünü temsil eden 

de� i� ken olarak çal�� malar�nda kullanmakta ve riskten kaç�nan bankalar�n 

daha yüksek sermaye tutar�n� finanse etmek için daha büyük BNFM ile 

çal�� acaklar�n�n belirtmi� lerdir. 

Bankan�n özkaynak tutar�n�n banka aktiflerine oran�  (SERM), 

bankalar�n riskten kaç�nma derecesi faktörünü temsil eden de� i� ken olarak 

modelde kullan�lmakta ve bu de� i� kenin BNFM’leri pozitif olarak etkilemesi 

beklenmektedir. 

3.2.2.4. Operasyonel Maliyetler 

Klein (1971) operasyonel maliyetlerin ilk kez banka kredi ve mevduat 

faiz oran� belirleme sürecinde dikkate al�nmas� gerekti� ini vurgulam��  ve 

banka mikroekonomi teorisi ile ilgili takip eden çal�� malarda operasyonel 

maliyetler, BNFM’nin önemli bir belirleyicisi olarak kullan�lm�� t�r. Ho ve 

Saunders (1981)’�n tacir modelinde ise operasyonel maliyetler BNFM 

analizinde kullan�lmam�� t�r. Lerner (1981), Ho ve Saunders (1981)’�n 

ele� tirisinde bankalar�n bir üretim fonksiyonu özelli� inin oldu� unu ve BNFM 

analizinde operasyonel maliyetlerin de dikkate al�nmas� gerekti� ini 

belirtmi� tir. Tacir teorik modelini ampirik çal�� malar�nda kullanan yazarlardan 

sadece Saunders ve Schumacher (2000) ve Doliente (2005) operasyonel 

maliyetleri BNFM analizinde kullanm�� lard�r. 
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Di� er yandan, Maudos ve Guevara (2004) ilk kez operasyonel 

maliyetleri BNFM belirleme sürecinin teorik modelinde göstermi� ler ve 

mevduat ve kredi i� lemleri nedeniyle yüksek operasyonel maliyetle çal�� an 

bankalar�n bu operasyonel maliyetleri içeren daha yüksek BNFM ile 

çal�� t�klar�n� modellemi � lerdir. 

Ampirik çal�� malardan, Demirgüç-Kunt ve Huizinga (1999 ve 2000), 

Abreu ve Mendes (2001), Afanasieff, Lhacer ve Nakane (2001), Peria ve 

Mody (2004), Gerlach, Peng ve Shu (2003), Naceur ve Goaied (2003), Tunay 

ve Silpar (2006a ve 2006b) operasyonel maliyetlerin toplam aktiflere oran�n� 

BNFM’nin analizinde kullanm�� lard�r. Ayr�ca, Valverde ve Fernandez (2005) 

ve Burgstaller (2006a ve 2006b) operasyonel maliyetlerin brüt banka 

gelirlerine oran�n� operasyonel etkinli� inin ve yönetim kalitesinin  bir ölçüsü 

olarak BNFM modellenmesinde kullanm�� lar ve operasyonel maliyetlerin brüt 

gelirlere görece artmas�n�n, bankalar�n verimsiz çal�� malar�ndan bahisle 

daha yüksek BNFM’lere neden oldu� unu belirtmi� lerdir. 

Çal�� mada, operasyonel maliyetler faktörü, bankaya özgü içsel bir 

de� i� ken olan operasyonel maliyetlerin banka aktif büyüklü� üne oran� 

(OPER) de� i� keni ile temsil edilmekte ve BNFM’lerle pozitif ili� kili olmas� 

beklenmektedir.  

3.2.2.5. Riskler 

Ho ve Saunders (1981) tacir modelinde ilk ve aç�k olarak faiz oran� 

risk faktörünün BNFM’leri etkiledi� ini ve bankalar�n tam rekabetçi bir ortamda 

çal�� salar dahi faiz oran� riskinin getirdi� i belirsizlik nedeniyle BNFM’lerin bu 

riskten etkilendi� ini ve bankalar�n, maruz kald�klar� riskin düzeyine göre 

BNFM’leri ayarlad�klar�n� göstermi � lerdir. Daha sonraki teorik ve ampirik 

çal�� malarda faiz oran� riskinin yan� s�ra bankalar�n maruz kald�klar� di� er risk 

türleri de BNFM analizine dahil edilmi�  ve bu risklerin etkileri ara� t�r�lm� � t�r. 

Bu bölümde, literatürde ilgili risk türleri için yap�lan çal�� malardan örnekler 

verilerek risk faktörlerini temsilen kullan�lan de� i� kenler tan�t�lmakta ve 

beklenilen katsay�lar� öngörülmektedir. 
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3.2.2.5.1. Faiz Oran� Riski 

Ho ve Saunders (1981)’�n faiz oran� riskinin BNFM’lere etkilerini 

modellemelerinden çok önce Samuelson (1945) faiz oran� art�� lar�n�n, ancak 

banka a� �rl�kl� ortalama yükümlülüklerinin vadesi a � �rl�kl� ortalama 

plasmanlar�n�n vadesinden uzun oldu� u dönemlerde bankan�n faydas�na  

oldu� unu göstermi�  ve bankalar�n ald�klar� k�sa vadeli pozisyonlar nedeniyle 

faiz oran� de� i� melerinden etkilenebildiklerini göstermi� tir. Flannery (1981) 

bankalar�n k�sa vadeli kaynak sa� lay�p uzun vadeli plasman yapmalar� 

nedeniyle faiz oran� art�� lar�n�n banka iflaslar�na neden oldu � u hipotezini 

regresyon modelleri ile test etmi� tir. Öncelikle büyük ölçekli para piyasas� 

bankalar�n�n ortalama aktif ve pasif vadelerini tahmin etmi�  ve sonuç olarak, 

büyük ölçekli bankalar�n aktif ve pasif vadelerini uyumla� t�rarak piyasa faiz 

oran� riskinden korunduklar�n� tespit etmi � tir. 

Ho ve Saunders (1981) ile birlikte ilk kez faiz oran� risk faktörü BNFM 

belirleme modeli içinde kullan�lmakta ve makroekonomik de� i� kenlerden 

farkl� vadelerde ki devlet tahvili oynakl�k de� eri faiz oran� risk de� i� keni 

olarak kullanm�� lard�r. Takip eden çal�� malarda, Angbazo (1997) net k�sa 

vadeli aktifleri, Aliaga-Diaz ve Olivero (2005) üç ay vadeli hazine bonosu faiz 

oran� oynakl�� �n�, Hanweck ve Ryu (2005) k�sa vadeli faiz oran� oynakl�� �n�, 

net k�sa vadeli aktifleri ve verim e� risi de� i� kenlerini, Saunders ve 

Schumacher (2000) faiz oran� oynakl�k de� i� kenini, Drakos (2003) net k�sa 

vadeli aktiflerin sermayeye oran�, Gropp, Sorensen ve Lichtenberger (2007) 

para ve devlet tahvili günlük faiz oranlar�n�n üç ayl�k dönemler için standart 

sapma de� eri, Brock ve Rojas-Suarez (2000) faiz oran� oynakl�� �n�, 

Afanasieff, Lhacer ve Nakane (2001) piyasa faiz oran�n�, Brock ve Franken 

(2003) faiz oran� oynakl�� �n�, Ben-Khedhiri, Casu ve Rahim (2005) para 

piyasas� faiz oran�n�n y�ll�k oynakl� � �n� faiz oran� risk faktörünü temsil eden 

de� i� kenler olarak BNFM analizinde kullanm�� lard�r. 

Çal�� mada faiz oran� riskini temsilen, bankaya özgü de� i� kenlerden 

net k�sa vadeli aktiflerin toplam aktiflere oran� (GAP), makro ekonomik 

de� i� kenlerden gösterge hazine bonosu faiz oran�n�n oynakl�k de� eri 

(VOLFAIZ) ve TCMB gecelik borçlanma faiz oran�n�n üç ayl�k ortalama 
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de� eri (MBFA�Z) de� i� kenleri, modelde faiz oran� temsil eden de� i� kenler 

olarak kullan�lmaktad�r. Bankalar�n k�sa vadeli pozisyonlar�n� açmalar�, maruz 

kald�klar� faiz oran� riskini art�rd� � �ndan GAP de� i� keninin BNFM ile negatif 

ili� kili olmas� beklenmektedir. Makroekonomik de� i� kenlerden faiz oran� 

oynakl�� �n�n artmas� bankalar�n faiz oran� riskini art�rmas � nedeniyle BNFM 

ile pozitif ili� kili olmas�, TCMB gecelik borçlanma faiz oran�n�n kredi ve 

mevduat faiz oranlar�n� etkilemesi ölçüsünde BNFM’leri negatif ya da pozitif 

etkilemesi beklenmektedir. 

3.2.2.5.2. Kredi Riski 

Angbazo (1997) kredi risk faktörünü BNFM belirleme sürecine dahil 

etmi�  ve teorik olarak kredi riski ile BNFM aras�ndaki ili� kiyi modellemi� tir. 

Takip eden bir çok teorik ve ampirik çal�� mada da kredi riski ile BNFM 

aras�ndaki pozitif ili� ki ortaya konulmu� tur. Söz konusu ampirik çal�� malarda 

bir çok de� i� ken kredi risk faktörünü aç�klayan de� i� kenler olarak 

kullan�lm�� t�r. Angbazo (1997) kredi kar� �l�k tutarlar�n�, Aliaga-Diaz ve Olivero 

(2005) kredi kar� �l�k ve TGA oranlar�n�, Hanweck ve Ryu (2005) kredi lerin 

aktiflere oran�n�, tahsili gecikmi�  alacak tutar�n� ve Baa ve Aaa dereceli � irket 

tahvili faiz oranlar� aras�ndaki fark�, Abreu ve Mendes (2001) kredi tutarlar�n�, 

Drakos (2003) kredi kar� �l�klar�n�n toplam kredilere oran�n�, Maudos ve 

Guvara (2004) kredilerin toplam aktiflere oran�n�, Valverde ve Fernandez 

(2005) tahsili gecikmi�  alacaklar�n kredi tutar�na oran�n�, Burgstaller (2006a 

ve 2006b) kredilerin toplam aktiflere oran�n�, Catao (1998) problemli 

kredilerin toplam kredilere oran�n�, Barajas, Steiner ve Salazar (1999) tahsili 

gecikmi�  alacak oran�n�, Brock ve Rojas-Suarez (2000) tahsili gecikmi�  

alacak oran�n�, Peria ve Mody (2004) tahsili gecikmi�  alacaklar�, Doliente 

(2005) kredi kar� �l�klar�n�n toplam kredilere oran�n�, Randall (1998 ) kredi 

kar� �l�klar�n�, Naceur ve Goaied (2003) kredi hacminin toplam aktiflere 

oran�n�, Ngugi (2001) tahsili gecikmi�  alacak oran�n�, Beck ve Hesse (2006) 

kredi kar� �l�klar�n�, Kaya (2002) net tahsili gecikmi �  alacaklar�n toplam 

aktiflere oran�n� kredi riski de� i� kenleri olarak modellerinde kullanm�� lard�r. 
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Çal�� mada uygulanacak modelde kredi risk faktörü brüt tahsili 

gecikmi�  alacak tutar�n�n toplam kredilere oran� (TGA) ile temsil edilmekte ve 

TGA oran�n�n artmas� bankalar�n maruz kald� � � kredi riskini art�rmas� 

nedeniyle TGA ile BNFM aras�nda pozitif bir ili� ki beklenmektedir. 

3.2.2.5.3. Kur Riski 

Bankalar�n maruz kald�� � bir di� er risk olan kur riskinin BNFM’lere 

olan etkisi özellikle dolarizasyonun yüksek oldu� u geli� mekte olan ülke 

bankac�l�k sektörlerinin BNFM analizinde göz önünde bulundurulmu� tur. 

Geli� mekte olan ülkelerin BNFM’leri üzerinde yap�lan çal�� malardan, Catao 

(1998) devalüasyon olas�l�� �n�, Brock ve Franken (2003) döviz kuru 

oynakl�� �n�, Beck ve Hesse (2006) döviz kurunun üç ayl�k de � i� im oran�n�, 

Kaya (2001) cari i� lemler dengesinin Merkez Bankas� rezervlerine oran�n�, 

Kaya (2002) yabanc� para net aç�k pozisyonunun toplam aktife oran�n� kur 

riski ile ilgili de� i� kenler olarak analizlerinde kullanm�� lard�r.   

Çal�� mada, daha önceki ampirik çal�� malarda da kullan�ld�� � üzere 

net bilanço içi yabanc� para poziyonunun toplam aktiflere oran� (NETYPGP), 

ABD dolar kurunun üç ayl�k dönemler itibariyle oynakl�k de� eri (VOLKUR) ve 

üç ayl�k ortalama döviz kuru de� eri (KUR) kur riskini temsilen modelde 

kullan�lmaktad�r. Bankalar�n yabanc� para pozisyonlar�n� açmalar� kur 

de� i� imleri nedeniyle maruz kalacaklar� kur riskini art�rd�� �ndan NETYPGP 

de� i� keninin BNFM ile negatif, döviz kurunun oynakl�� �n�n ve düzeyinin 

artmas�n�n da kur riskini ve bankalar�n talep ettikleri risk primini 

art�rmas�ndan dolay� BNFM ile pozitif ili � kili olmalar� beklenmektedir. 

3.2.2.5.4. Likidite Riski 

Bankalar�n ani mevduat çekili� lerini kar� �lamak, beklenmedik 

harcamalar� kar� �lamak ve karl� yat�r�m olanaklar�n� de � erlendirmek için likit 

ya da k�sa vadeli pasifleri ile uyumlu olacak � ekilde belli bir miktar likit ya da 

k�sa vadeli aktif yap�s�na sahip olmalar� gerekmektedir. Bankalar�n mevduat 

çekili� lerini ya da beklenmedik harcamalar� kar� �layamamalar� likidite riskine 

neden olaca� �ndan bankalar mevduat ve kredi faiz oranlar�n� belirlerken belli 



 
66 

bir oranda bu riski telafi edecek likidite risk primi talep etmekte ve BNFM’lerini 

likidite riskini kapsayacak � ekilde ayarlamaktad�rlar. 

Literatürde likidite riskinin BNFM’ye etkisini inceleyen çal�� malardan, 

Demirgüç-Kunt, Laeven ve Levine (2004) likidite oran�n�, Angbazo (1997) likit 

varl�klar�n yükümlülüklere oran�n�, Aliaga-Diaz ve Olivero (2005) likidite 

oran�n�, Drakos (2003) likit aktiflerin toplam yükümlülüklere oran�n�, Maudos 

ve Guevara (2004) likit banka rezervlerinin toplam aktiflere oran�n�, Valverde 

ve Fernandez (2005) likit aktiflerin k�sa vadeli yükümlülüklere oran�n�, Peria 

ve Mody (2004) likit aktif oran�n�, Doliente (2005) likit aktiflerin toplam 

aktiflere oran�n�, Beck ve Hesse (2006) likidite oran�n�, Kaya (2002) likit 

aktiflerin toplam aktiflere oran�n� likidite riski de� i� kenleri olarak analizlerinde 

kullanm�� lard�r. 

Çal�� mada, likidite riski faktörünü temsilen vadesiz dahil üç aya kadar 

vadeli aktif ve pasif tutarlar� aras�ndaki fark�n toplam aktife oran� olan net 

likidite aç�� � oran� (LIKID) kullan�lmaktad�r. Bankalar�n likidi te pozisyonlar�n�n 

aç�lmas� maruz kald�klar� likidite riskini art�rmas �ndan dolay� likidite oran�n�n 

azalmas� BNFM’yi artt�rmakta ve bu iki de� i� ken aras�nda negatif ili� ki 

beklenmektedir.  

3.2.2.5.5. Di� er Risk De � i� kenleri 

Di� er yandan BNFM’yi analiz eden bir çok ampirik çal�� ma temel 

makroekonomik de� i� kenlerden enflasyon oran�n� (ENF) ve reel GSMH 

büyüme oran�n� (BUYUME) aç�klay�c� de � i� ken setinde kullanmaktad�rlar. 

Fiyat ve ekonomik büyüme istikrar�n�n oldu� u ülkelerde di� er piyasa aktörleri 

gibi bankalar da önlerini daha iyi görebilmekte ve bu de� i� kenlerde olabilecek 

dalgalanmalara görece daha risksiz pozisyonlar alabilmektedir. Örne� in 

enflasyon oran� istikrarl� ve dü� ük olan ülke finans piyasalar�nda bankalar�n 

pasif vadeleri daha da uzamakta ve maruz olduklar� faiz oran� ve likidite 

riskleri önemli oranda azalaca� �ndan BNFM’lerde bu risklerle parelel hareket 

etmekte ve dü� mektedir. Di� er yandan reel ekonomik büyümenin yüksek ve 

istikrarl� oldu� u ülkelerde firmalar�n kredi kalitesi de artmakta ve bankalar�n 

kredi riskleri azalmakta, kredi riskinin azalmas�na paralel olarak BNFM’lerde 
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dü� mektedir. Literatürde,  Demirgüç-Kunt ve Huizinga (1999 ve 2000), 

Demirgüç-Kunt, Laeven ve Levine (2004), Brock ve Rojas-Suarez (2000), 

Afanasieff, Lahecer ve Nakane (2001), Peria ve Mody (2004), Gerlach, Peng 

ve Shu (2003), Ben-Khedhiri, Casu ve Rahim (2005), Beck ve Hesse (2006), 

Kaya (2002), Tunay ve Silpar (2006a ve 2006b) ve Atasoy (2007) enflasyon 

ve büyüme oranlar�n� BNFM’lerin analizinde kullanm�� lard�r. Çal�� mada 

BNFM ile enflasyon oran� (ENF) aras�nda pozitif, reel ekonomik büyüme 

oran� (BUYUME) aras�nda negatif ili� ki olmas� beklenmektedir.  

Bankalar�n maruz kald�� � riskleri etkilemesi beklenen bir di� er 

de� i� ken ise bankalar�n reel aktif büyüklü� üdür. Ho ve Saunders (1981) ve 

di� er tacir teorik modellerinde gösterildi� i üzere kredi ve faiz oran� riskine 

maruz i� lemlerinin büyüklü� ünün artmas� risklerin BNFM’lere etkilerini 

art�rmaktad�r. Bu ba� lamda, yap�lan ampirik çal�� malarda banka aktif 

büyüklü� ü bankac�l�k i� lem riskine maruz tutarlar� temsilen kullan�lm� � t�r. 

Ayr�ca, bankalar�n ölçeklerinin artmas�na paralel olarak maruz kald�klar� 

operasyonel risklerin de artmas� beklenmekte ve bu nedenle de banka aktif 

büyüklü� ü ile BNFM aras�nda pozitif ili� ki olmas� beklenmektedir. Di� er 

yandan, bankalar�n ölçeklerinin büyümesi ile beraber daha geli� mi�  

organizasyon ve risk yönetim yap�lar�na sahip olmalar� gerekti� inden ve 

risklerini daha verimli yönetme zorunluluklar�ndan dolay� bankalar�n 

operasyonel büyüklüklerinin BNFM’yi negatif etkileyebilece� i de 

varsay�lmaktad�r. Ampirik çal� � malardan, Hanweck ve Ryu (2005) banka reel 

aktif büyüklü� ünü, Maudos ve Guevara (2004) kredi hacminin logaritmas�n�, 

Gerlach, Peng ve Shu (2003) banka aktif büyüklü� ünü, Sensarma ve Ghosh 

(2004) banka aktif büyüklü� ünün logaritmas�n�, McShane ve Sharpe (1985) 

banka toplam aktif büyüklü� ünü, Naceur ve Goaied (2001 ve 2003) banka 

toplam aktif büyüklü� ünü ve büyüklü� ünün logaritmas�n�, Ben-Khedhiri, Casu 

ve Rahim (2005) banka aktiflerinin logaritmas�n�, Tunay ve Silpar (2006a ve 

2006b) toplam banka aktiflerinin logaritmas�n� bankalar�n riskli i� lemlerinin 

büyüklü� ünü temsil eden de� i� kenler olarak modellerinde kullanm�� lard�r. 

Çal�� mada banka reel aktif büyüklü� ünün logaritmas� (LOGAKTIF) büyüklük 

de� i� keni olarak modelde yer almakta ve bankalar�n i� lem büyüklü� ü 

nedeniyle artan risklerine kar� �n, banka organizasyon yap�s�n�n ve 
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yönetiminin riskleri daha etkin yönetmelerine ba� l� olarak LOGAKTIF 

de� i� kenin BNFM’yi pozitif ya da negatif etkilemesi beklenmektedir.   

TABLO 3.1. MODELDE KULLANILAN DE ��� KENLER 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

De� i� ken
Aç�klad� � � 

Faktör/De � i� kenin 
Karakteri

Tan�m�
Beklenen 

�� aret

BNFM
Aç�klanan 

De� i� ken/Ba� �ml� 
De� i� ken Banka net faiz gelirlerinin toplam banka aktif

büyüklü� üne oran�

KONS

Piyasa 
Yap�s�/Ba � �ms�z, 

finansal yap� 
de� i� keni

�lk be� bankan�n toplam aktif büyüklü� ünün toplam
bankac�l�k sektörü aktif büyüklü� üne oran�

+

HHI

Piyasa 
Yap�s�/Ba � �ms�z, 

finansal yap� 
de� i� keni Sektördeki bankalar�n piyasa paylar�n�n kareleri toplam�

+

SEKT

Piyasa 
Yap�s�/Ba � �ms�z, 

finansal yap� 
de� i� keni Bankac�l�k sektörü aktif büyüklü� ünün GSMH'ye oran�

-

KAP

Piyasa 
Yap�s�/Ba � �ms�z, 

finansal yap� 
de� i� keni

�MKB kapitalizasyon oran�n�n bankac�l�k sektörü aktif
büyüklü� üne oran�

-

KAP1

Piyasa 
Yap�s�/Ba � �ms�z, 

finansal yap� 
de� i� keni �MKB kapitalizasyon oran�n�n GSMH'ye oran�

-

PAY

Piyasa 
Yap�s�/Ba � �ms�z, 

bankaya özgü içsel 
de� i� ken

Banka aktif büyüklü� ünün toplam bankac�l�k sektörü
aktif büyüklü� üne oran�

+

NUKG

Çe� itlendirme 
Etkisi/Ba � �ms�z, 

bankaya özgü içsel 
de� i� ken Net ücret ve komisyon gelirlerinin toplam aktiflere oran�

+/-

PIYASA

Çe� itlendirme 
Etkisi/Ba � �ms�z, 

bankaya özgü içsel 
de� i� ken

Net sermaye piyasas� ve kambiyo i� lem gelirlerinin
toplam aktife oran�

-

ALTER

Çe� itlendirme 
Etkisi/Ba � �ms�z, 

bankaya özgü içsel 
de� i� ken

Yat�r�m fonlar� ile yurtiçi ve d�� � yerle� iklerin tuttuklar�
D�BS gibi alternatif yat�r�m araçlar� toplam�n�n bankac�l�k
sektörü mevduat büyüklü� üne oran�

-

SERM

Riskten Kaç�nma 
Derecesi/Ba � �ms�z, 
bankaya özgü içsel 

de� i� ken Banka özkaynak tutar�n�n aktif büyüklü� üne oran�

+

OPER

Operasyonel 
Maliyetler/Ba � �ms�z 
Bankaya Özgü �çsel 

De� i� ken
Banka operasyonel maliyetinin banka aktif büyüklü� üne
oran�

+
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3.3. De� i� ken �statistiklerinin ve Zaman Serilerinin De � erlendirilmesi 

Bu bölümde, sektör ve banka gruplar� baz�nda BNFM’lere ve 

aç�klay�c� de � i� kenlere ait tan�msal istatistikler ve zaman serileri analiz 

edilmektedir. Türk bankac�l�k sektöründeki 30 ticari bankan�n verileri analiz 

edilmekte ve bu bankalar üç ana grupta incelenmektedir. BNFM’ler, 

De� i� ken
Aç�klad� � � 

Faktör/De � i� kenin 
Karakteri

Tan�m�
Beklenen 

�� aret

GAP

Risk-Faiz 
Oran�/Ba � �ms�z , 

bankaya özgü içsel 
de� i� ken

Net k�sa vadeli aktifin (3 aya kadar vadeli) toplam aktife
oran�

-

VOLFAIZ

Risk-Faiz 
Oran�/Ba � �ms�z, 
makroekonomik 

de� i� ken
Gösterge D�BS faiz oran�n�n üç ayl�k dönemler itibariyle
volatilite de� erinin ortalamas�

+

MBFAIZ

Risk-Faiz 
Oran�/Ba � �ms�z, 
makroekonomik 

de� i� ken
Merkez Bankas� gecelik borçlanma faiz oran�n�n üç ayl�k
ortalama de� eri

+/-

NETYPGP

Risk-Kur/Ba � �ms�z, 
bankaya özgü içsel 

de� i� ken
Yabanc� para net bilanço içi pozisyon tutar�n�n toplam
aktife oran�

-

KUR

Risk-Kur/Ba � �ms�z, 
bankaya özgü içsel 

de� i� ken Üç ayl�k ortalama ABD döviz kuru tutar�

+

VOLKUR

Risk-Kur/Ba � �ms�z, 
makroekonomik 

de� i� ken ABD döviz kurunun üç ayl�k ortalama oynakl�k de� eri

+

TGA

Risk-Kredi/Ba � �ms�z, 
bankaya özgü içsel 

de� i� ken
Brüt tahsili gecikmi� alacak tutar�n�n toplam brüt kredi
tutar�na oran�

+

LIKID

Risk-
Likidite/Ba � �ms�z, 

bankaya özgü içsel 
de� i� ken

Vadesiz mevduat ve aktif hesaplar dahil üç aya kadar
vadeli hesaplar nedeniyle olu� an net likidite aç�� �n�n
toplam aktife oran�

-

LOGAKTIF

Risk-Di � er/Ba� �ms�z, 
bankaya özgü içsel 

de� i� ken
Banka reel aktif büyüklü� ünün do� al logaritmas�n�n
al�nmas� ile elde edilmektedir.

+/-

ENF 

Risk-Di � er/Ba� �ms�z, 
makroekonomik 

de� i� ken
Tüketici fiyat endeksi üzerinden hesaplanan y�ll�k
enflasyon oran�

+

BUYUME

Risk-Di � er/Ba� �ms�z, 
makroekonomik 

de� i� ken
1987 sabit fiyatlar�yla ve üretim yöntemiyle hesaplanm��
y�ll�k GSMH büyüme oranlar�

-
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30.09.2006 tarihi itibariyle reel aktif büyüklü� ü 10.000 milyon YTL’nin 

üzerinde olan büyük ölçekli ulusal bankalar, reel aktif büyüklü� ü 10.000 

milyon YTL’nin alt�nda olan orta ve küçük ölçekli ulusal bankalar ve yabanc� 

bankalar olmak üzere üç grup ba� l�� � alt�nda incelenmekte ve gruplar aras� 

farkl�l�klar ortaya konulmaktad�r. Çal� � mada yer alan bankalar, gruplar�na 

göre Tablo 3.2’de verilmektedir. Türk D��  Ticaret Bankas� A.� . 04.07.2005 

tarihinde Fortisbank A.� . ad�yla, Finansbank A.� . ise 31.07.2006 tarihinde 

ayn� isimle yabanc� bankalar grubuna dahil olmas�na ra� men bir sonraki 

bölümde uygulanan dengeli panel veri setini bozmamak ve dengesiz panel 

veri setinin kullan�lmas� sonucunda ortaya ç�kabilecek sorunlarla 

kar� �la� mamak için bu bankalar analizde incelenen dönemin ço� unda 

bulunduklar� banka gruplar�nda tutulmu� lard�r. 

TABLO 3.2. BANKA GRUPLARINA GÖRE ANAL �ZDE KULLANILAN BANKALAR 

 

 

 

 

 

 

 

Bundan sonraki bölümlerde, öncelikle analizde kullan�lan 

de� i� kenlerin tan�mlay�c� istatistikleri yorumlanmakta daha sonra 

de� i� kenlerin üç ayl�k dönemler itibariyle zaman içindeki geli� imi 

incelenmektedir. 

Büyük Ölçekli Ulusal Bankalar Küçük ve Orta Ölçekli Ulusal Ban. Yabanc� Bankalar

Akbank T.A.� . Alternatifbank A.� . ABN Amro Bank N.V.

Finansbank A.� * Anadolubank A.� . Arap Türk Bankas� A.� .

Koçbank A.� . Denizbank A.� . Banca Di Roma S.P.A.

T. Garanti Bankas� A.� . Fortisbank A.� .** Bank Mellat

T. Halk Bankas� A.� . MNG Bank A.� . Citibank A.� .

T. ��  Bankas� A.� . Oyak Bank A.� . HSBC Bank A.� .

T. Vak�flar Bankas� T.A.O. � ekerbank T.A.� . JPMorgan Chase Bank N.A.

T.C. Ziraat Bankas� Türk Ekonomi Bankas� A.� . Millenium Bank A.� .

Yap� ve Kredi Bankas� A.� . Tekfenbank A.� . Societe Generale S.A.

Tekstil Bankas� A.� . WestLB AG

Turkish Bank A.� .

* Finansbank A. � . 31.07.2006 tarihi itibariyle yabanc� sermayeli ba nka grubuna geçmi � tir.

Ölçek Büyüklü � üne ve Sermaye Sahipli � ine Göre Çal� � mada �ncelenen Bankalar 

** Fortisbank A. � . 04.07.2005 tarihi öncesinde Türk D� �  Ticaret Bankas� A. � . ad�yla özel ulusal 
sermayeli bankalar grubunda yer almaktad�r. 
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3.3.1. Tan�mlay�c� �statistikler 

A� a� �da Tablo 3.3’ten de görüldü� ü üzere, analize dahil edilen 30 

bankan�n verilerinin kullan�lmas� ile elde edilen istatistiklere göre 2003 y�l�n�n 

birinci çeyre� inden 2006 y�l�n�n üçüncü çeyre � inin sonuna kadar olan 

dönemde, sektörün ortalama BNFM’si % 5,39; büyük ölçekli ulusal bankalar 

grubunun BNFM’si sektör ortalamas�n�n alt�nda kalarak % 4,96; küçük ve 

orta ölçekli ulusal bankalar grubunun BNFM’si sektör ortalamas�na çok yak�n 

bir de� er alarak % 5,44; yabanc� bankalar grubunun ise sektör ortalamas�n�n 

üzerinde % 5,72 olarak gerçekle� mi� tir.  Yabanc� ve küçük ve orta ölçekli 

ulusal bankalar grubuna ait BNFM serilerinin standart hata de� erleri büyük 

ölçekli ulusal bankalar grubunun üzerinde de� erler alarak s�ras�yla % 4,77 ve 

% 3,67; büyük ölçekli ulusal bankalar grubunun ise % 2,33 olarak  

gerçekle� mi� tir. Büyük ölçekli ulusal bankalar grubunun BNFM’lerinin daha 

istikrarl� bir seyir izledi� i anla� �lmaktad�r.  

Çe� itlendirme etkisi faktörü de� i� kenlerinden, net sermaye piyasas� 

ve kambiyo i� lem karlar�n�n önemini gösteren PIYASA de� i� keninin sektör 

ortalama de� eri % 1,62; net ücret ve komisyon gelirlerini gösteren NUKG 

de� i� keninin ortalama de� eri ise % 1,44 olarak gerçekle� mi� tir. Di� er yandan 

PIYASA de� i� kenin yap�s� nedeniyle standart hata de� eri, NUKG’nin çok 

üzerinde yer alarak % 5,05; NUKG’nin ise % 1,13 olarak gerçekle� mi� tir. 

Banka gruplar� baz�nda incelendi� i zaman ise ulusal bankalar için NUKG’nin 

PIYASA de� i� keninden daha önemli bir gelir kayna� � ve çe� itlendirme etkisi 

de� i� keni oldu� u, yabanc� bankalar grubu için ise PIYASA’n�n NUKG’ye göre 

daha önemli oldu� u görülmektedir. 

Riskten kaç�nma faktörünü temsilen kullan�lan SERM de� i� keninin 

sektör ortalamas� % 14,61; büyük ölçekli ulusal bankalar grubu için % 12,15; 

küçük ve orta ölçekli ulusal bankalar ve yabanc� bankalar gruplar� için 

s�ras�yla % 12,68 ve % 18,95 olarak gerçekle� mi� tir. Yabanc� bankalar 

grubunun ortalama SERM de� eri di� er banka gruplar�n�n üzerinde olmas�n�n 

yan� s�ra bu gruba ait standart sapma de� erleri de di� er gruplar�n çok 

üzerinde % 12,37 olarak gerçekle� mi� tir. Yabanc� bankalar�n sermaye 
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oranlar�n�n gerek yabanc� bankalar aras�nda gerekse de zaman serisi 

boyunca heterojen bir yap�da oldu� u görülmektedir.  

Operasyonel maliyetler faktörünü temsilen kullan�lan OPER 

de� i� keninin sektör ortalama de� eri % 6,01; en dü� ük operasyonel maliyetle 

çal�� an grup olan büyük ölçekli ulusal banka grubunun ortalama de� eri        

% 4,09; küçük ve orta ölçekli ulusal bankalar grubunun ortalama de� eri 

sektör ortalamas�na yak�n bir de� er alarak % 5,93; yabanc� bankalar 

grubunun ortalama de� eri ise % 7,86 olarak gerçekle� mi� tir. Ulusal bankalar 

grubuna ait OPER de� i� keninin standart hata de� erleri büyük ölçekli ve 

küçük ve orta ölçekli ulusal banka gruplar� için s�ras�yla % 2,73 ve % 3,21 

olarak gerçekle� mi� , ulusal bankalar için operasyonel maliyetlerin gerek 

bankalar aras�nda gerekse de zaman içinde farkl�la� mad�� � ve homojen bir 

yap�da da� �ld�� � anla� �lm�� t�r. Di� er yandan, yabanc� bankalar grubunun 

OPER de� i� kenin standart sapma de� eri % 6,96 olarak gerçekle� mi�  ve 

operasyonel maliyetlerin, yabanc� bankalar grubu içinde heterojen bir yap�da 

da� �ld�� � anla� �lm�� t�r. 

Risk faktörlerinden faiz oran� riskini temsilen kullan�lan GAP ve 

likidite riskini temsilen kullan�lan LIKID de� i� kenlerinin sektör ortalama 

de� erleri s�ras�yla % -11,05 ve % -29,34 de� erlerini almaktad�r. Büyük ölçekli 

ulusal bankalar�n GAP ve LIKID de� i� kenlerinin ortalamalar� di� er gruplar�n 

üzerinde de� erler alarak s�ras�yla % -13,30 ve % -41,70 olarak, di� er yandan 

bu banka grubunun GAP ve LIKID de� i� kenlerinin standart hata de� erleri 

di� er grup de� erlerinin alt�nda yer alarak s�ras�yla % 11,24 ve % 11,13 olarak 

gerçekle� mi� tir. Yabanc� bankalar grubunun GAP ve LIKID de� i� kenlerinin 

ortalama de� erleri, büyük ölçekli ulusal bankalar grubunun üzerinde yer 

alarak s�ras�yla % -12,84 ve % -24,66 olarak gerçekle� mi�  olmas�na ra� men 

bu de� i� kenlere ait standart hata de� erleri s�ras�yla % 24,69 ve % 25,99 

de� erlerini alm�� t�r. 

Kredi risk faktörü için kullan�lan TGA de� i� keninin sektör ortalama 

de� eri % 6,62; standart sapma de� eri ise % 8,58 olarak gerçekle� mi� tir. 

Büyük ölçekli ulusal bankalar grubu için TGA’n�n ortalamas� % 9,36 de� erini 

alm��  ve di� er banka gruplar�n�n ortalama de� erinin üzerinde gerçekle� mi� tir. 
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TABLO 3.3. BANKALARA ÖZGÜ DE ��� KENLER�N YATAY KES �T BOYUTUNDAK � 
TANIMLAYICI �STAT�ST�KLER�  
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Kaynak: http://www.tbb.org.tr/net/donemsel/ 
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Küçük ve orta ölçekli ulusal bankalar grubu için TGA’n�n ortalamas� 

ve standart sapmas� s�ras�yla % 4,10 ve % 3,85 de � erlerini alm��  ve bu 

banka grubu için tahsili gecikmi�  alacak tutar�n�n di� er gruplara göre daha 

dü� ük ve istikrarl� oldu� u anla� �lm�� t�r. Yabanc� bankalar grubunun TGA 

de� i� keninin ortalamas� % 6,93 de� erini almas�na ra� men, TGA’ya ait 

standart sapma de� eri % 10,74 de� erini alm��  ve bu de� i� ken için de 

yabanc� bankalar aras�nda ve zaman serisi boyunca büyük farkl�l�klar oldu� u 

anla� �lm�� t�r. 

Kur riski faktörü için kullan�lan NETYPGP de� i� keninin sektör 

ortalamas� % -2,58 de� erini alm�� t�r. Yabanc� bankalar grubunun NETYPGP 

de� i� keninin ortalama de� eri % -5,50 olarak en yüksek, büyük ölçekli ulusal 

bankalar grubunun ise % -0,81 olarak gerçekle� erek en dü� ük de� erlerini 

alm�� lard�r. Gruplar içinde en büyük farkl�l�k yine yabanc� bankalar grubu 

içerisinde gözlemlenmi�  ve bu banka grubu için NETYPGP de� i� keninin 

standart sapma de� eri % 18,74 olarak gerçekle� mi� tir. Büyük ölçekli ulusal 

bankalar grubunun bu de� i� kene ait standart hata de� eri ise % 2,43 de� erini 

alm��  ve bu banka grubu içerisinde ve zaman serisi boyunca önemli 

farkl�l�klar olmad� � � anla� �lm�� t�r.  

Tablo 3.4’te finansal yap� ve makroekonomik de� i� kenlere ait 

istatistikler görülmektedir. Piyasa yap�s� faktörü için kullan�lan de� i� kenlerde 

incelenen dönem içerisinde çok büyük de� i� meler gerçekle� memi� tir. �lk be�  

bankan�n yo� unla� ma oran�n� gösteren KONS de� i� keninin ortalamas�        

% 64,17; en dü� ük % 62,40; en yüksek ise % 65,90 de� erlerini alm�� t�r. 

Bankac�l�k sektörü aktif büyüklü� ünün GSMH içindeki pay�n� gösteren SEKT, 

�MKB kapitalizasyonunun bankac�l�k sektörü aktif büyüklü� üne ve GSMH’ye 

oranlar�n� gösteren KAP ve KAP1 de� i� kenlerinin ortalamalar� s�ras�yla        

% 71,78; % 42,12 ve % 30,62 olarak gerçekle� mi� tir. KAP ve KAP1 

de� i� kenlerinin standart sapma de� erleri s�ras�yla % 9,24 ve % 8,75 

de� erlerini alm��  ve incelen dönem içinde �MKB fiyat endekslerinde meydana 

gelen oynamalara paralel olarak �MKB piyasa de� erlerinin de� i� ti� i 

anla� �lm�� t�r. 
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Çe� itlendirme etkisi faktörünü temsilen kullan�lan ALTER 

de� i� keninin ortalamas� % 55,61 de� erini alm�� , mevduata alternatif yat�r�m 

araçlar�n�n pay� incelenen dönem içerisinde en dü � ük % 43,75 ve en yüksek 

% 63,80 olarak gerçekle� mi� tir. Risk faktörleri üzerinde etkili oldu� u 

dü� ünülen makroekonomik de� i� kenlerden faiz oran� riski ile ilgili olan 

MBFAIZ ve VOLFAIZ de� i� kenlerinin ortalamalar� s�ras�yla % 22,37 ve % 

1,96 de� erlerini, kur riski ile ilgili olan VOLKUR ve KUR de� i� kenlerinin 

ortalamalar� ise s�ras�yla 0,04 ve 1,42 TRL de � erlerini alm�� t�r. Söz konusu 

de� i� kenlerin standart hata de� erleri, faiz oran� riski de� i� kenlerinin kur riski 

de� i� kenlerine göre daha oynak oldu� unu göstermektedir. 

�ncelenen dönemde y�ll�k enflasyon oran� de � i� keni olan ENF’in 

ortalamas� % 11,89, y�ll�k GSMH büyüme oran� de � i� keni olan BUYUME’nin 

ortalamas� ise % 7,95 de� erlerini, ENF en dü� ük % 7,08; en yüksek % 27,08 

de� erlerini, BUYUME ise en dü� ük % 5,87; en yüksek % 10,08 de� erlerini 

alm�� t�r. 

TABLO 3.4. MAKROEKONOM �K VE F�NANSAL YAPI DE ��� KENLER�N�N 
�STAT�ST�KLER� 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

 

 

 

Kaynak: http://tcmbf40.tcmb.gov.tr/cbt.html, http://www.tbb.org.tr/net/donemsel/, http://www.imkb.gov.tr/veri.htm 

Çe� itlendirme 
Etkisi

KONS HHI SEKT KAP KAP1 ALTER

Ortalama 64,17 1.055 71,78 42,12 30,62 55,61

Medyan 64,40 1.053 69,46 43,13 30,11 56,54

Standart Sapma 1,04 36,58 6,25 9,24 8,75 5,26

Minimum 62,40 988 63,04 24,16 17,31 43,75

Maksimum 65,90 1.134 84,06 59,11 47,23 63,80

VOLFAIZ MBFAIZ VOLKUR KUR ENF BUYUME

Ortalama 1,96 22,37 0,04 1,42 11,89 7,95

Medyan 1,03 19,70 0,04 1,44 8,95 7,64

Standart Sapma 1,78 9,71 0,02 0,09 6,33 1,34

Minimum 0,20 13,40 0,01 1,32 7,08 5,87

Maksimum 6,00 44,00 0,08 1,65 27,08 10,08

D�� ER

Piyasa Yap�s�

Faiz Riski Kur Riski
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3.3.2. De� i� kenlere Ait Zaman Serileri 

Bu bölümde, bir sonraki bölümde uygulanan ampirik model 

çerçevesinde kullan�lan bankalara özgü de� i� kenler sektör ve banka gruplar� 

baz�nda, makroekonomik ve finansal yap� de� i� kenleri ise temsil ettikleri 

faktör baz�nda zaman serisi olarak incelenmekte ve birbirlerinden farkl�l�klar� 

genel hatlar�yla ortaya konulmaktad�r.  

3.3.2.1. BNFM 

Grafik 3.1’de BNFM’lerin grup baz�nda zaman içinde geli� imi 

incelenmekte, tan�mlay�c� istatistiklerin gösterdi � inin aksine 2006 May�s ve 

Haziran aylar� içerisinde finansal piyasalarda ya� anan türbülans öncesinde 

yabanc� bankalar grubunun ulusal bankalara göre daha dü� ük bir BNFM ile 

çal�� t�� �, ya� anan dalgalanma sonras�nda ise yabanc� bankalar grubunun 

daha sert tepki vererek BNFM’lerini ulusal banka ortalamalar�n�n üzerine 

çektikleri ve büyük ölçekli ulusal banka BNFM’lerinin çok fazla dalganma 

göstermeden dar bir aral�kta geli� im gösterdi� i görülmü� tür. 

 

 

 

 

 

 

 

Grafik 3.1: BNFM’lerin Geli � imi 

Kaynak: http://www.tbb.org.tr/net/donemsel/ 
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3.3.2.2. Piyasa Yap�s� 

Piyasa yap�s� de� i� kenlerinden ilk be�  bankan�n yo� unla� ma oran�n� 

gösteren KONS de� i� keni yatay bir seyir izlemi�  ve incelenen dönem 

içerisinde yo� unla� ma oran�nda çok önemli bir de� i� iklik gözlemlenmemi� tir. 

Di� er yandan, bankac�l�k sektörü aktif büyüklü� ünü gösteren SEKT 

de� i� kenin, incelenen dönem içinde bir miktar artt�� � ve bankac�l�k 

sektörünün geni� ledi� i anla� �lm�� t�r. Benzer � ekilde �MKB piyasa de� erini 

gösteren KAP1 de� i� keni de 2006’n�n ikinci çeyre� ine kadar h�zl� bir art� �  

göstermi� , 2006’n�n ikinci ve üçüncü çeyreklerinde ise faiz oran� ve döviz 

kurunda gerçekle� en art�� lar�n paralelinde borsan�n de� er kaybetmesi 

sonucunda bir miktar gerilemi� tir. �MKB’nin bankac�l�k sektörüne görece 

önemini gösteren KAP de� i� kenin de yükselmi�  olmas�, �MKB’nin bankac�l�k 

sektörüne oranla ekonomideki öneminin artt�� �n� göstermektedir. 

 

 

 

 

 

 

Grafik 3.2 : Piyasa Yap�s� De � i� kenlerin Geli � imi  
Kaynak: http://tcmbf40.tcmb.gov.tr/cbt.html, http://www.tbb.org.tr/net/donemsel/, http://www.imkb.gov.tr/veri.htm 

3.3.2.3. Çe� itlendirme Etkisi  

Çe� itlendirme etkisi de� i� kenlerinden net ücret ve komisyon 

gelirlerini gösteren NUKG de� i� keni büyük ölçekli ulusal bankalar için 

istikrarl� bir seyir içinde geli� im göstermi� tir. Yabanc� bankalar grubunun 

NUKG’leri 2003’ün son çeyre� ine kadar önemli bir gelir kayna� � olmu�  ve 

di� er banka grup NUKG’lerinin üzerinde de� erler alm�� t�r. Bu dönemden 

sonra yabanc� bankalar grubu için daha dalgal� bir seyir izlemi�  ve ulusal 
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banka grup NUKG’lerinin çok alt�nda de� erler alm�� t�r. Ayr�ca Grafik 3.3’ten 

de görüldü� ü üzere yabanc� banka grubu NUKG’lerinin daha dalgal� seyir 

izledi� i görülmü� tür. 

 

 

 

 

 

 

Grafik 3.3 : NUKG De� i� keninin Geli � imi  
Kaynak: http://www.tbb.org.tr/net/donemsel/ 

Di� er bir çe� itlendirme etkisi de� i� keni olan PIYASA de� i� keni tüm 

banka gruplar� için a� ag�ya do� ru ve dalgal� bir seyir izlemi� tir.  

 

 

 

 

 

 

 

Grafik 3.4 : PIYASA De� i� keninin Geli � imi  
Kaynak: http://www.tbb.org.tr/net/donemsel/ 
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gelir kalemindeki dalgalanmalar� daha iyi yönettikleri görülmü� tür. Bu 

de� i� kenle ilgili di� er bir gözlem de 2005 ikinci çeyre� i sonras�nda net 

sermaye ve kambiyo i� lem gelirlerinin tüm banka gruplar� içinde öneminin 

azalm��  olmas�d�r. 

3.3.2.4. Riskten Kaç�nma Derecesi  

Bankalar�n sermaye oran�n� gösteren SERM de � i� keni büyük ölçekli 

ulusal bankalar grubu d�� �ndaki di� er banka gruplar� için azalm��  ve büyük 

ölçekli ulusal bankalar grubu için daha istikrarl� bir seyir izlemi� tir. Di� er 

yandan, yabanc� bankalar grubunun sermaye oranlar� 2004 y�l� öncesinde 

yüksek de� erlerinden h�zla ulusal bankalar�n de� erlerine yakla� m��  ve ayr�ca 

bu banka grubunun SERM de� i� kenin daha oynak bir yap�da oldu� u 

görülmü� tür. 

 

 

 

 

 

Grafik 3.5 : SERM De� i� keninin Geli � imi  
Kaynak: http://www.tbb.org.tr/net/donemsel/ 

3.3.2.5. Operasyonel Maliyetler 

Bankalar�n operasyonel maliyetleri dönem içerisinde azalan bir trend 

izlemi� tir. Büyük ölçekli ulusal bankalar�n di� er banka gruplar�na göre daha 

dü� ük bir operasyonel maliyet oran� ile çal�� t�klar� ve 2004 öncesinde çok 

yüksek operasyonel maliyet oran� ile çal�� an yabanc� bankalar grubunun, 

2004 y�l�ndan itibaren bu maliyetleri dü� ürdükleri ve yabanc� bankalar ile 

ulusal bankalar aras�ndaki operasyonel maliyet fark�n�n bir nebze kapand� � � 

görülmü� tür.  
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Grafik 3.6 : OPER De� i� keninin Geli � imi  
Kaynak: http://www.tbb.org.tr/net/donemsel/ 

3.3.2.6. Riskler  

Bankaya özgü ve makroekonomik faiz riski de� i� kenlerinin geli� imi 

incelendi� inde, bankalar�n gerek TCMB gecelik borçlanma faiz oran�n�n 

dü� mesi ve dü� me beklentisi gerekse de faiz oranlar�n�n oynakl� � �ndaki 

azalmalar nedeniyle net k�sa vadeli pozisyonlar�n� daha da açt�klar� 

görülmü� tür. 

 

  

 

 

 

 

Grafik 3.7 : GAP De� i� keninin Geli � imi  
Kaynak: http://www.tbb.org.tr/net/donemsel/ 

Özellikle yabanc� bankalar grubu, enflasyondaki ve faiz oranlar�ndaki 

dü� ü�  beklentisi nedeniyle 2004 öncesindeki pozitif net k�sa vadeli bilanço 

pozisyonundan h�zla negatif pozisyona geçmi�  ve yabanc� bankalar�n ulusal 

2,00
3,00
4,00
5,00
6,00
7,00
8,00
9,00

10,00
11,00
12,00
13,00
14,00

I-03 II-03 III-03 IV-03 I-04 II-04 III-04 IV-04 I-05 II-05 III-05 IV-05 I-06 II-06 III-06

(%
)

Sektör Ulusal BÖ Ulusal KVOÖ Yabanc�

-26,00

-23,00

-20,00

-17,00

-14,00

-11,00

-8,00

-5,00

-2,00

1,00

4,00

7,00

I-03 II-03 III-03 IV-03 I-04 II-04 III-04 IV-04 I-05 II-05 III-05 IV-05 I-06 II-06 III-06

(%
)

Sektör Ulusal BÖ Ulusal KVOÖ Yabanc�



 
81 

bankalara göre daha negatif k�sa vadeli bilanço pozisyonu ile çal�� t�klar� 

görülmü� tür. 

 

 

 

 

 

 

 

Grafik 3.8 : MBFAIZ ve VOLFAIZ De � i� kenlerinin Geli � imi  
Kaynak: http://tcmbf40.tcmb.gov.tr/cbt.html, http://www.imkb.gov.tr/veri.htm 

Likidite riski faktörünü temsilen kullan�lan LIKID de� i� keninin yabanc� 

bankalar grubu için GAP de� i� kenine benzer bir seyir izleyerek geriledi� i ve 

yabanc� banka grubunun likidite pozisyonlar�n� daha da açt�klar� görülmü� tür. 

Di� er yandan, büyük ölçekli ulusal bankalar grubunun küçük ve orta ölçekli 

ulusal bankalara göre daha negatif LIKID de� eriyle çal�� t�klar� anla� �lm�� t�r.  

 

 

 

 

 

Grafik 3.9 : LIKID De� i� keninin Geli � imi  
Kaynak: http://www.tbb.org.tr/net/donemsel/ 
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yabanc� bankalar grubunun pozisyonlar�n� daha da açt�klar�, Grafik 3.11’den 

de görüldü� ü üzere 2006 May�s ve Haziran ay�nda döviz kurlar�n�n 

yükselmesi sonucunda pozisyonlar�n� h�zla kapatt�klar� görülmü� tür. Grafik 

3.11’de görülen KUR ve VOLKUR de� i� kenlerindeki geli� melerin yabanc� 

bankalar grubunun bu davran�� �nda önemli rol oynad�� �, kurun ve oynakl�� �n 

dü� tü� ü dönemlerde yabanc� bankalar�n pozisyonlar�n� h�zl a açt�klar�, kurun 

ve oynakl�� �n artt�� � dönemlerde ise pozisyonlar�n� h�zla kapatt�klar� 

anla� �lm�� t�r. 

 

 

 

 

 

Grafik 3.10 : NETYPGP De� i� keninin Geli � imi  
Kaynak: http://www.tbb.org.tr/net/donemsel/ 

Ulusal bankalar�n yabanc� para pozisyonlar�n�n çok de� i� medi� i, 

fakat ulusal bankalar�n 2003 y�l� ba � �na göre çok az pozisyonlar�n� açt�klar� 

görülmü� tür.  

 

 

 

 

 

 

Grafik 3.11 : KUR ve VOLKUR De � i� kenlerinin Geli � imi  
Kaynak: http://tcmbf40.tcmb.gov.tr/cbt.html 
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Kredi riski faktörünü temsilen kullan�lan ve bankalar�n tahsili gecikmi�  

alacak tutar�n� gösteren TGA de� i� keninin tüm banka gruplar� için h�zla 

azald�� �, büyük ölçekli ulusal bankalar grubu için TGA’lar�n çok yüksek 

de� erlerden geriledi� i ve farkl� banka gruplar�na ait TGA de� erlerinin 

birbirlerine yakla� t�� � görülmü� tür.  

 

 

  

 

  

Grafik 3.12 : TGA De� i� keninin Geli � imi  
Kaynak: http://www.tbb.org.tr/net/donemsel/ 

Söz konusu dönemde gerek enflasyon oranlar�n�n h�zla dü� mesi ve 

dü� tükten sonra istikrarl� bir seyir izlemesi gerekse de GSMH büyüme 

oranlar�n�n istikrarl� ve yüksek seyretmesi sonucunda kredi kullananlar�n 

kredi kalitelerinin yükselmesi ve bankalar�n önündeki belirsizliklerin bunlara 

ba� l� olarak azalmas� neticesinde TGA’lar�n ve bankalar�n kredi risklerinin 

h�zla azald�� � anla� �lm�� t�r. 

 

 

 

 

Grafik 3.13 : ENF ve BUYUME De� i� kenlerinin Geli � imi  
Kaynak: http://tcmbf40.tcmb.gov.tr/cbt.html, http://www.tuik.gov.tr/PreIstatistikTablo.do?istab_id=655 
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DÖRDÜNCÜ BÖLÜM 

AMP�R�K MODEL�N PANEL VER� YÖNTEM� �LE TAHM�N ED�LMES� VE 

SONUÇLARIN YORUMLANMASI 

Ampirik çal�� malar�n anlat�ld� � � birinci bölümde de gösterildi� i üzere 

OLS, 2SLS ve panel veri tahmin yöntemlerinin BNFM analizinde kullan�ld�� � 

görülmü� tür. Demirgüç-Kunt ve Huizinga (1999), Abreu ve Mendes (2001), 

Drakos (2003), Catao (1998), Ngugi (2001), Beck ve Hesse (2006), Kaya 

(2001), Tunay ve Silpar (2006a), çal�� malar�nda OLS yöntemini, Ho ve 

Saunders (1981), Saunders ve Schumacher (2000), Brock ve Rojas-Suarez  

(2000), Afanasieff, Lhacer ve Nakane (2001), Doliente (2005), Randall 

(1998), Kaya (2002), çal�� malar�nda 2SLS yöntemini, Demirgüç-Kunt ve 

Huizinga (2000), Demirgüç-Kunt, Laeven ve Levine (2004), Hanweck ve Ryu 

(2005), Maudos ve Guevara (2004), Valverde ve Fernandez (2005), Gropp, 

Sorensen ve Lichtenberger (2007), Barajas, Steiner ve Salazar (1999), Brock 

ve Franken (2003), Peria ve Mody (2004), Gerlach, Peng ve Shu (2003), 

Sensarma ve Ghosh (2004), Naceur ve Goaied (2001), Naceur ve Goaied 

(2003), Ben-Khedhiri, Casu ve Rahim (2005), Beck ve Hesse (2006), Tunay 

ve Silpar (2006b) ve Atasoy (2007) ise dengeli panel veri yöntemlerini 

kullanm�� lard�r.   

Sektör ve banka gruplar� baz�nda Türk bankalar�n�n BNFM’lerinin 

modellendi� i bu ampirik çal�� mada da dengeli panel veri tahmin yöntemi 

kullan�lm��  ve 30 ticari bankan�n 2003’ün birinci çeyre� inden 2006 y�l�n�n 

üçüncü çeyre� i aras�ndaki 15 üçer ayl�k dönemdeki verileri kullan�larak analiz 

yap�lm�� t�r.  

�kinci bölümde anlat�lan yöntem takip edilerek sektör ve her bir grup 

için BNFM modeli statik ve dinamik tahmin ediciler ile tahmin edilmi� , gerekli 

testlerin yap�lmas� sonras�nda en tutarl� ve veriml i oldu� u dü� ünülen tahmin 
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edici ile tahmin edilen model elde edilmi�  ve modelin parametreleri 

yorumlanm�� t�r.  

4.1. Sektörün BNFM Modeli 

Sektörün BNFM modeli öncelikle statik tahmin edicilerden tesadüfi ve 

sabit etkiler tahmin yöntemleri ile tahmin edilmi�  ve bu iki tahmin edici 

aras�nda seçim yapmay� sa� layan Hausman testi uygulanm�� t�r. Hausman 

testi, tahmin edilen parametre say�s� yatay kesit (banka) say�s�na çok yak�n 

oldu� undan dolay� bir sonuç vermemi� tir20. Bu nedenle, modelde anlaml� bir 

� ekilde sabit etkilerin olup olmad�� �na dair gereksiz sabit etkiler testi 

uygulanm��  ve Tablo 4.1’den de görüldü� ü üzere test istatisti� inin p-de� eri  

% 0 de� erini alm��  ve modelde anlaml� olarak sabit etkilerin oldu� u 

anla� �lm�� t�r21. Sabit etkiler tahmin edicisi ile tahmin edilen modelde ard�� �k 

ba� �ml�l�k ve de � i� en varyans sorunlar� görülmü�  ve bu sorunlar� gidermek 

için model, her bir yatay kesitin farkl� varyansa sahip oldu� u varsay�m� ile 

hata terimlerinin her bir yatay kesit için a� �rl�kland�r�lmas� ile edilen sabit 

etkiler GLS yöntemi ile tahmin edilmi� tir. Tahmin edilen modele de� i� en 

varyans testi uygulanm��  ve Tablo 4.1’den de görüldü� ü üzere test istatisti� i 

tablo de� erinden küçük oldu� undan dolay� de� i� en varyans sorunun 

olmad�� �na karar verilmi� tir. Ard�� �k ba� �ml�l�k sorununun testi için kullan�lan 

Durbin-Watson istatisti� i 1,54 de� erini alm��  ve modelde hala ard�� �k 

ba� �ml�l�k sorununun olabilece � i sonucuna var�lm�� t�r. 

�kinci a� amada, sektörün BNFM modeli GMM yöntemi ile tahmin 

edilmi� , ba� �ms�z de� i� kenlerin içsel yap�da ve hata terimleri ile korelasyon 

içinde olmas� nedeniyle ortaya ç�kabilecek katsay�lar�n yanl� tahmin edilmesi 

sorunu bertaraf edilmeye çal�� �lm�� t�r. Dinamik modelde, BNFM’nin bir 

dönem önceki de� eri ba� �ms�z de� i� ken olarak modele ilave edilmi� tir. 

Kullan�lan araç de� i� kenlerin tahmin edilen parametre say�s�ndan fazla 

olmas� durumunda uygulanan fazladan tan�mlanan k�s� tlar testi yap�lm��  ve 

test istatisti� inin % 0,82 de� eri almas�ndan dolay� modelde fazladan 

                                                 
20

 Hausman testinin uygulanmas� s�ras�nda test varyans� hesaplanamakta, modelde kullan�lan 30 yatay kesite 
kar� �n 21 ba� �ms�z de� i� kenin olmas� nedeniyle Hausman test varyans�n�n hesaplanamad�� � dü� ünülmektedir. 
21

 Gereksiz sabit etkiler testi, OLS model tan�mlamalar�nda sabit etkilerin modeldeki önemini ve modelde sabit 
etkilerin varl�� �n� test etmektedir.  
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tan�mlanan k�s�tlar�n varl� � � onaylanm��  ve araç de� i� kenlerin sorun te� kil 

etmedi� i anla� �lm�� t�r.  

TABLO 4.1. SEKTÖRÜN BNFM MODEL � 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Katsay� t-is ta tis ti� i Katsay� t-is ta tis ti� i
BN F M (-1 ) 0,25*** 5 ,28
KO N S -0,03 -0,06 1,42*** 2 ,75
H H I -0 ,01 -0,62 -0 ,02 -1,15
PAY -0 ,27* -1 ,84 -0 ,22 -0,97
SEK T -0,16 -1,19 -1,08*** -5 ,43
KAP 1 -0,03 -0,44 0,15** 2,08
ALT ER -0,08 -0,81 -0,44*** -4 ,07
N U K G 0,44*** 2,98 0 ,72* 1,89
P IYASA -0,44*** -14,21 -0,37*** -6 ,52
O PE R 0,07** 2,00 0,03 0,61
SER M 0,14*** 4,72 0,11*** 2 ,34
G AP 0,02** 2,14 0,04** 2,17
M BF AIZ 0,10 0,42 -0,81*** -3 ,20
VO LFAIZ -0,63** -2 ,20 -0 ,54 -1,33
N ET YPG P -0,04** -2 ,59 -0,03* -1 ,93
KU R -1,95 -0,35 10,67** 2,07
VO LKU R -6,55 -0,93 31 ,70*** 3 ,68
T G A 0,09*** 4,94 0 ,05* 1,83
LIK ID 0,01 1,64 -0,01* -0 ,57
EN F -0,02 -0,07 0,64** 2,18
BU YU M E -0,03 -0,10 0 ,58* 1,75
LO G AKT IF -0,11 -0,16 -0 ,79 -0,70
Y öntem

Ö rnek lem  Dönem i

Y atay K es it S ay�s �

Top lam  G özlem  
S ay�s �
Hausm an Testi

G ereks iz S abit E tk ile r 

Tes ti
Durb in-W atson  

�sta tis ti� i
De � i� en V aryans Test 

�s ta tis ti� i
Fazladan Tan�m lanan 

K �s �tlar Testi (J  

�s ta tis ti� i)
R -K are D e � e ri

* %  10  o las �l�k  düzeyinde anlam l�d �r.

** %  5  o las�l�k  düzeyinde an lam l�d �r.

*** %  1  o las �l�k  düzeyinde anlam l�d �r.

D e� i� ken le r

77,44 . P  D e � e ri: 0 ,8247

0,54

Statik  M odel (I) D inam ik  M odel (II)

U ygulanm �yor

U ygulanm �yor

U ygulanm �yor

U ygulanm �yor

G enelle � m i�  M om entle r Y ak la � �m �, 
d ikey trans form asyon (Y a tay 

kes itler a � �rl�k land �rm a m atriks i)

2003-III 2006-III

30

390

T est varyans � geçers iz, bu  nedenle  
tes t uygu lanam am aktad�r.

0 ,86

S erbestlik  D ereces i (29,399) Tes t 

�s ta tis ti� i: 12 ,39  (0,00)

1,54

12,6 P -de � e ri:0 ,92

U ygulanm �yor

Y atay K es it S ab it E tk ile r, P ane l 
E G LS  (yatay kes it a � �rl�k lar�)

2003-I 2006-III

30

450
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Sabit etkiler ve GMM tahmin yöntemleriyle tahmin edilen modellerde 

en az % 10 önem düzeyinde anlaml� olan de� i� kenlerin sektörün BNFM’sini 

aç�klad�� � dü� ünülmü�  ve bu de� i� kenlerin katsay�lar� de� erlendirilmi� tir. 

Piyasa yap�s� de� i� kenlerinin sektörün BNFM’sini aç�klamad�� � anla� �lm��  ve 

incelenen dönem itibariyle piyasa yap�s� de� i� kenlerinde önemli geli� meler 

meydana gelmedi� i dü� ünüldü� ünde bu sonucun normal oldu� u sonucuna 

var�lm�� t�r. 

Çe� itlendirme etkisi de� i� kenlerinden bankalara özgü olanlar�ndan 

NUKG ve PIYASA de� i� kenlerinin her iki yöntemle tahmin edilen modelde de 

% 1 önem düzeyinde anlaml� oldu� u görülmü� tür. Ücret ve komisyon 

gelirlerinin sa� lad�� � çe� itlendirme etkisinden ziyade büyük ölçekli ulusal 

bankalar d�� �ndaki di� er bankalar�n ücret ve komisyon gelirlerinin nakdi ve 

gayrinakdi kredilerden sa� lanan gelirlerden kaynaklanmas� sonucunda riskli 

bu i� lemlerin bankalar�n risk alg�lamalar�n� art�rd� � � ve NUKG’nin BNFM’leri 

pozitif olarak etkiledi� i anla� �lm�� t�r. Di� er yandan, PIYASA de� i� keninin net 

faiz gelirlerini ikame edebildi� i ve bu i� lemlerden sa� lanan gelirlerin 

artmas�n�n sa� lad�� � çe� itlendirme faydas� nedeniyle bu de� i� kenin 

BNFM’leri negatif olarak etkiledi� i anla� �lm�� t�r. 

Riskten kaç�nma derecesi de� i� keni olarak kullan�lan SERM 

de� i� kenin de beklendi� i gibi BNFM’leri pozitif olarak etkiledi� i görülmü�  ve 

incelenen dönemde sektör genelinde BNFM’lerin dü� mesinde sermaye 

oranlar�ndaki azalman�n da pay� oldu � u tespit edilmi� tir.  

Risk faktörü de� i� kenlerinden faiz oran� riskini temsilen kullan�lan 

GAP de� i� keninin anlaml� oldu� u fakat her iki modelde de tahmin edilen 

katsay�n�n beklentilerin tersi bir i� aret ald�� � görülmü� tür. Buradan bankalar�n 

k�sa vadeli pozisyonlar�n� açmalar�n�n BNFM’leri bi r miktar azaltt�� � 

anla� �lm�� t�r. �ncelenen dönem itibariyle TCMB gecelik borçlanma faiz oran� 

ve beraberinde sektördeki di� er faiz oranlar�n�n dü� mesi ve faiz oranlar�ndaki 

dü� ü�  beklentisinin devam etmesi nedeniyle bankalar�n k�sa vadeli 

pozisyonlar�n� açmalar�n�n bankalar�n risk alg�lama lar�n�n azalmas� nedeniyle 

gerçekle� ti� i ve bunun neticesinde GAP de� i� keni ile BNFM aras�ndaki 

pozitif ili� kinin gerçekle� ti� i dü� ünülmektedir. 
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Sektörün BNFM’sinin kur riski faktörüne de duyarl� oldu� u, kur riski 

de� i� kenlerinden NETYPGP’nin beklendi� i gibi sektörün BNFM’si ile negatif 

ili� kili oldu� u anla� �lm��  ve bankalar�n yabanc� para pozisyonlar�n� 

açmalar�n�n BNFM’yi art�rd� � � görülmü� tür. Yabanc� para pozisyonunun daha 

da aç�lmas�, döviz kurlar� düzeyinin ve oynakl� � �n�n artmas� durumlar�nda 

bankalar� korumas�z b�rakmakta, bu nedenle bankalar ilave risk primi talep 

etmekte ve BNFM’lerini art�rmaktad�rlar. Ayr�ca, kredi riski de� i� kenlerinden 

TGA’n�n da sektörün BNFM’sini pozitif olarak etkiledi� i ve incelenen 

dönemde tahsili gecikmi�  alacak tutarlar�n�n azalm� �  olmas�n�n sektörün 

BNFM’sindeki azalmay� aç�klayan unsurlardan biri oldu� u anla� �lm�� t�r. 

Tahsili gecikmi�  alacak tutar�n�n azalmas� sektörde kredi kalitesinin artmas� 

ve kredi riskinin azalmas� anlam�na geldi� inden, BNFM’ler TGA’lar�n 

azalmas�na paralel olarak azalmaktad�r.  

Özetle, bankac�l�k sektörü BNFM’sinin çe� itlendirme etkisi, riskten 

kaç�nma derecesi, faiz oran�, kur ve kredi risk faktörlerine duyarl� oldu� u, 

çe� itlendirme etkisi faktörünün sektörün BNFM de� erine en önemli etkiyi 

yapt�� � anla� �lm�� t�r. 

4.2. Büyük Ölçekli Ulusal Bankalar Grubunun BNFM Mo deli 

Büyük ölçekli ulusal bankalar grubunun BNFM modeli statik tahmin 

edicilerden sabit etkiler tahmin edicisi ile tahmin edilmi� , grupta dokuz 

bankan�n olmas� nedeniyle tesadüfi etkiler tahmin edicisi uygulanamam�� t�r22. 

Tahmin edilen modelde anlaml� bir � ekilde sabit etkilerin olup olmad�� � 

gereksiz sabit etkiler testi uygulanarak test edilmi�  ve Tablo 4.2’den de 

görüldü� ü üzere test istatisti� i modelde anlaml� olarak sabit etkilerin varl�� �n� 

göstermi� tir. Sabit etkiler tahmin edicisi ile tahmin edilen modelde ard�� �k 

ba� �ml�l�k ve de � i� en varyans sorunlar� görülmü�  ve bu  sorunlar� gidermek 

için model, her bir yatay kesitin ve farkl� yatay kesitler aras�ndaki hata 

terimlerinin farkl� varyansa sahip oldu� u varsay�m� ile hata terimlerinin her bir 

yatay kesit ve farkl� yatay kesitler için a� �rl�kland�r�lmas� ile edilen sabit etkiler 

                                                 
22

 Tesadüfi etkiler yönteminin kullan�labilmesi için modelde kullan�lan yatay kesit say�s�n�n tahmin edi len parameter 
say�s�ndan fazla olmas� gerekmektedir. Gruplara ait  BNFM modellerinde, banka say�s� tahmin edilen parameter 
say�s�ndan az oldu� u için banka gruplar�n�n BNFM modelleri tesadüfi etkiler yöntemi ile tahmin edilememi� tir. 



 
89 

GLS tahmin yöntemi ile tahmin edilmi� tir. Tahmin edilen modele de� i� en 

varyans testi uygulanm��  ve Tablo 4.2’den de görüldü� ü üzere test istatisti� i 

tablo de� erinden küçük oldu� undan dolay� de� i� en varyans sorunun 

olmad�� �na karar verilmi� tir. Di� er yandan, ard�� �k ba� �ml�l�k sorununun testi 

için kullan�lan Durbin-Watson istatisti� i 1,93 de� erini alm��  ve modelde 

ard�� �k ba� �ml�l�k sorununun ortadan kald�r�ld� � � sonucuna var�lm� � t�r. 

�kinci a� amada büyük ölçekli ulusal bankalar grubunun BNFM modeli 

GMM yakla� �m� ile tahmin edilmi�  ve ba� �ms�z de� i� kenlerin içsel yap�da ve 

hata terimleri ile korelasyon içinde olmas� nedeniyle ortaya ç�kabilecek 

katsay�lar�n yanl� tahmin edilmesi sorunu bertaraf edilmeye çal�� �lm�� t�r. 

Dinamik modelde, BNFM’nin bir dönem önceki de� eri ba� �ms�z de� i� ken 

olarak modele ilave edilmi� tir. Kullan�lan araç de� i� kenlerin tahmin edilen 

parametre say�s�ndan fazla olmas� durumunda uygulanan fazladan 

tan�mlanan k�s�tlar testi yap�lm� �  ve test de� erinin olas�l�k de� eri % 0,21 

oldu� undan dolay� modelde fazladan tan�mlanan k�s�tlar�n  varl�� � onaylanm��  

ve araç de� i� kenlerin sorun te� kil etmedi� i görülmü� tür.  

Her iki modelde de anlaml� olan de� i� kenlerden, büyük ölçekli ulusal 

bankalar grubunun BNFM’si üzerinde etkili olan faktörlerin, sektörle paralel 

olarak çe� itlendirme etkisi, faiz oran�, kur ve kredi riski faktörleri oldu� u, 

bunlara ilave olarak banka büyüklü� ünü gösteren LOGAKTIF de� i� kenin de 

% 1 önem düzeyinde anlaml� oldu� u görülmü� tür.  

Çe� itlendirme etkisi de� i� kenlerinden NUKG de� i� keninin sektörün 

BNFM modelinde tahmin edilenin aksine bir i� aret ald�� �, net ücret ve 

komisyon gelirlerinin bu banka grubunun BNFM’lerini negatif etkiledi� i, büyük 

ölçekli ulusal bankalar grubu ücret ve komisyon gelirlerinin önemli ölçüde 

bankac�l�k hizmetleri gelirlerinden kaynakland� � � ve bu tür gelirlerin 

çe� itlendirme etkisi nedeniyle BNFM’leri dü� ürdü� ü anla� �lm�� t�r. Di� er 

yandan, ALTER de� i� keninin BNFM’leri negatif etkiledi� i görülmü� , banka 

mevduatlar�na alternatif yat�r�m araçlar� tutarlar�n�n artmas�n�n, büyük ölçekli 

ulusal banka BNFM’lerini dü� ürdü� ü sonucuna var�lm�� t�r. Bu banka 

grubunun mevduat piyasas�nda önemli bir paya sahip oldu� u 
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dü� ünüldü� ünde bu bankalar�n alternatif yat�r�m araçlar� ile rekabet 

edebilmek için BNFM’lerini daraltt�� � anla� �lm�� t�r. 

TABLO 4.2. BÜYÜK ÖLÇEKL � ULUSAL BANKALARIN BNFM MODEL � 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

K a tsay� t-is ta tis ti� i K a tsay� t-is ta tis ti� i
B N F M (-1 ) 0 ,36*** 7 ,66
K O N S -0 ,30 -0 ,66 0 ,98*** 3 ,27
H H I 0 ,00 0 ,20 -0 ,0 1 -1 ,27
P A Y 0,01 0 ,10 -0 ,0 1 -0 ,35
S E K T -0 ,22 -1 ,57 -0 ,87*** -8 ,25
K A P 1 -0 ,04 -0 ,60 0 ,08*** 3 ,60
A L T E R -0 ,2 0* -1 ,79 -0 ,44*** -9 ,21
N U K G -0 ,81*** -2 ,85 -0 ,54*** -5 ,78
P IY A S A -0 ,48*** -9 ,48 -0 ,4 *** -9 ,02
O P E R -0 ,04 -1 ,50 -0 ,04*** -6 ,04
S E R M -0 ,02 -0 ,64 0 ,02*** 2 ,86
G A P 0,04 *** 3 ,43 0 ,03*** 4 ,86
M B F A IZ -0 ,18 -0 ,77 -0 ,75*** -6 ,93
V O L F A IZ -0 ,83*** -2 ,74 -0 ,54*** -4 ,82
N E T Y P G P -0 ,14*** -3 ,54 -0 ,12*** -4 ,92
K U R -0 ,67 -0 ,13 2 ,63 1 ,23
V O L K U R -2 ,75 -0 ,42 28 ,08*** 7 ,08
T G A 0,11 *** 6 ,69 0 ,06*** 3 ,69
L IK ID -0 ,02 -1 ,54 -0 ,02*** -3 ,25
E N F 0,14 0 ,56 0 ,56*** 4 ,41
B U Y U M E 0,22 0 ,81 0 ,67*** 4 ,78
LO G A K T IF -5 ,37*** -3 ,45 -4 ,58*** -8 ,83
Y ön tem

Ö rne k lem  D ö ne m i

Y ata y K e s it S ay �s �

T op la m  G öz lem  
S ay �s �
H a usm an  T e s ti

G e re ks iz S a b it E tk ile r 
T es ti
D u rb in -W a tson  

�s ta tis ti� i
D e � i� e n  V a rya ns  T e s t 

�s ta tis ti� i
F az la da n  T a n �m lan an  

K �s �tla r T e s ti (J  

�s ta tis ti� i)
R -K a re  D e � e ri

* %  10  o las �l�k  d ü ze yin d e  a n la m l�d �r.

** %  5  o la s �l�k  d ü zeyin d e  a n lam l�d �r.

*** %  1  o las �l�k  d ü ze yin d e  an la m l�d �r.
1Te sa d ü fi e tk ile r tah m in ed ic is in in u yg u lan ab ilm es i iç in y a ta y ke s it sa y�s �n �n ta h m in
e d ilec ek  p aram e tre  sa y�s �n d an  b ü yü k  o lm a s � g e rek m e k ted ir .

Y a ta y K e s it S ab it E tk ile r, P a ne l 
E G L S  (ya ta y  ke s it S U R )

2 00 3 -I 20 06 -III

9

1 35

0 ,95

S erbe s tlik  D erece s i (8 , 1 05 ) T es t 
�s ta tis ti� i: 21 ,59  (0 ,0 0)

1 ,93

4 ,2 5  P -de � e ri:0 ,99

U yg u la nm �yo r

2 00 3 -III 2 00 6-III

9

1 17

T esa dü fi e tk ile r m o de li 
he sap lan am ad �� �nd an  do lay � te s t 

uygu la na m a m a k ta d �r.1

D e � i� k en le r

86 ,86  P -d e � e ri: 0 ,21

0 ,72

S ta tik  M od e l (I) D inam ik  M od e l (II)

U yg u la nm �yo r

U yg u la nm �yo r

U yg u la nm �yo r

U yg u la nm �yo r

G en e lle � m i�  M o m e ntle r Y a k la � �m �, 
d ikey  sap m a la r tran s fo rm a syo nu  

(W hite  ça praz  a � �r l�k lan d �rm a 
m a triks i)
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Faiz oran� riski de� i� kenlerinden GAP de� i� keninin yan� s�ra 

gösterge faiz oran�n�n oynakl�k de � erini gösteren VOLFAIZ de� i� kenin de 

BNFM ile negatif ili� kili oldu� u görülmü� , oynakl�� �n azalmas�n�n BNFM’yi 

art�rd�� � anla� �lm�� t�r. Büyük ölçekli ulusal bankalar�n, gösterge D�BS faiz 

oran� ve faiz oran� oynakl�k de � erlerinin azalmas�, dü� ük enflasyon ve yüksek 

büyüme oranlar� neticesinde olu� an makroekonomik istikrar ortam�nda daha 

karl� kredi i� lemlerine yönelmeleri sonucunda söz konusu de� i� kenlerin bu 

banka grubu BNFM’lerini negatif olarak etkiledikleri dü� ünülmektedir.  

Kur riski de� i� kenlerinden NETYPGP’nin de BNFM üzerinde etkili 

oldu� u ve katsay�s�n�n yüksek olmas� nedeniyle büyük ölçekli ulusal banka 

grubunun kur riskine sektöre oranla daha çok maruz kald�� � anla� �lm�� t�r. 

Grafik 3.10’dan da görüldü� ü üzere büyük ölçekli ulusal bankalar grubunun 

yabanc� para pozisyonlar�n� daha da açmalar�n�n maruz kald�klar� kur riskini 

art�rd�� � sonucuna ula� �lm�� t�r. Ayr�ca, kredi riski faktörünün de bu banka 

grubunun BNFM’si üzerinde etkili oldu� u, TGA oranlar�n�n azalmas� 

nedeniyle kredi riskinin azald�� � ve BNFM’yi dü� ürdü� ü görülmü� tür. Son 

olarak, LOGAKTIF de� i� keninin BNFM’yi negatif olarak etkiledi� i 

görülmü� tür. Bu banka grubunun, daha iyi organizasyon ve risk yönetim 

yap�lar�n�n getirdi � i avantajlar� fiyatlar�na daha iyi yans�tt� � � dü� ünülmektedir. 

Özetle, büyük ölçekli ulusal bankalar grubu BNFM’lerinin 

çe� itlendirme etkisi, faiz oran�, kur ve kredi riski faktörlerine duyarl� olduklar�, 

ölçekleri görece daha büyük bankalar�n daha dü� ük BNFM ile çal�� t�klar� 

anla� �lm�� t�r. 

4.3. Küçük ve Orta Ölçekli Ulusal Bankalar Grubunun  BNFM Modeli 

Küçük ve orta ölçekli ulusal banka grubunun BNFM modeli, yatay 

kesit say�s� tahmin edilen parametre say�s�ndan az olmas� nedeniyle tesadüfi 

etkiler yöntemi ile tahmin edilememi� , bu nedenle sabit etkiler tahmin edicisi 

ile tahmin edilen modele gereksiz sabit etkiler testi uygulanm��  ve modelde 

sabit etkiler oldu� u tespit edilmi� tir. Sabit etkiler ile tahmin edilen bu modelde 

de ard�� �k ba� �ml�l�k ve de � i� en varyans sorunlar� görülmü� , bu nedenle 

sabit etkiler GLS tahmin yöntemi uygulanm��  ve hata terimleri hem farkl� 
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yatay kesitler hem de yatay kesitler aras�ndaki farkl�l�klar� ortadan kald�rmak 

için yatay kesit-SUR yöntemi ile a� �rl�kland�r�lm� � t�r. Tahmin edilen modelde 

ard�� �k ba� �ml�l�k ve de � i� en varyans sorunlar� giderilmi� tir. Tablo 4.3’ten de 

görüldü� ü üzere de� i� en varyans ve Durbin-Watson test istatistikleri tahmin 

edilen modelde ard�� �k ba� �ml�l�k ve de � i� en varyans sorunlar�n�n ortadan 

kalkt�� �n� göstermektedir. 

Ayr�ca BNFM’nin bir dönem önceki de� eri ba� �ms�z de� i� ken setine 

ilave edilmi�  ve model GMM tahmin yöntemi ile tahmin edilmi� tir. Fazladan 

tan�mlanan k�s�tlar testi modele uygulanm� �  ve test istatisti� inin de� eri, 

modelde fazladan tan�mlanan k�s�tlar�n varl� � �n� ve araç de� i� kenlerin 

gereksiz kullan�lmad�� �n� göstermi� tir. 

Her iki tahmin edici ile tahmin edilen modelde anlaml� olan 

de� i� kenlerden, küçük ve orta ölçekli ulusal bankalar grubu BNFM’lerinin 

çe� itlendirme etkisi, operasyonel maliyet ve riskten kaç�nma derecesi 

faktörlerine duyarl� oldu� u görülmü� tür. Küçük ve orta ölçekli ulusal 

bankalar�n elde ettikleri ücret ve komisyon gelirlerinin daha çok nakdi ve 

gayrinakdi kredi i� lemlerinden sa� lanan ücret ve komisyon gelirlerinden 

meydana geldi� i, bu i� lemlerin do� as� gere� i bu grup bankalar�n maruz 

kald�� � bilanço içi ve d�� � risklerin artt�� � ve bu gruptaki banka BNFM’lerinin 

NUKG de� i� keninden pozitif olarak etkilendikleri anla� �lm�� t�r.  

OPER ve SERM de� i� kenlerinin, küçük ve orta ölçekli ulusal banka 

grubu BNFM’leri ile pozitif ili� kili oldu� u görülmü� , operasyonel maliyetin ve 

sermaye oran�n�n dü� mesinin, bu banka grubunun BNFM’lerini dü� ürmede 

en etkili faktörler oldu� u anla� �lm�� t�r. Di� er yandan, dinamik tahmin yöntemi 

ile tahmin edilen modelde risk de� i� kenlerinin BNFM’yi etkiledi� i görülse de 

statik modelde bu de� i� kenlerin katsay�lar� anlams�z ç�kt� � �ndan dolay� bu 

de� i� kenlerin, küçük ve orta ölçekli ulusal bankalar�n BNFM’lerini aç�klay�c�l�k 

güçlerinin çok olmad�� � dü� ünülmektedir. 
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TABLO 4.3. KÜÇÜK VE ORTA ÖLÇEKL � ULUSAL BANKALARIN BNFM MODEL � 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Katsay� t-istatisti� i Katsay� t-istatisti� i
BNFM(-1) -0,1* -1,72
KONS -0,24 -0,79 1,84** 2,06
HHI -0,02 -0,30 -0,01 -0,42
PAY -6,02*** -3,42 1,48 0,48
SEKT -0,11 -0,41 -1,02*** -3,68
KAP1 0,06 0,47 0,13 1,36
ALTER 0,06 0,31 -0,3** -2,53
NUKG 1,01*** 3,00 1,57** 2,20
PIYASA -0,50*** -7,81 -0,23*** -3,93
OPER 0,37*** 3,61 0,34* 1,78
SERM 0,54*** 4,79 0,66*** 3,18
GAP 0,01 0,52 -0,07*** -3,50
MBFAIZ 0,54 1,26 -0,89** -2,40
VOLFAIZ -0,33 -0,60 -0,18 -0,52
NETYPGP 0,01 0,14 -0,18* -1,82
KUR -0,76 -0,07 13,42** 2,37
VOLKUR -18,54 -1,39 36,85** 2,53
TGA -0,15 -1,22 -0,32 -1,54
LIKID 0,03 1,49 0,09*** 2,83
ENF -0,41 -0,93 0,71* 1,74
BUYUME -0,47 -0,96 0,69* 1,82
LOGAKTIF 9,99*** 3,81 5,08 1,10
Yöntem

Örneklem  Dönemi

Yatay Kesit Say�s�

Toplam Gözlem  

Say�s�
Hausm an Testi

Gereksiz Sabit Etkiler 

Testi
Durbin-W atson 

�statisti� i
De� i� en Varyans Test 

�statisti� i
Fazladan Tan�m lanan 
K�s�tlar Testi (J 
�statisti� i)
R-Kare De� eri

* % 10 olas�l�k düzeyinde anlam l�d�r.

** % 5 olas�l�k düzeyinde anlam l�d�r.

*** % 1 olas�l�k düzeyinde anlam l�d�r.

De� i� kenler

58,96 P-de� eri: 0,72

0,72

Statik Model (I) Dinam ik Model (II)

Uygulanm �yor

Uygulanm �yor

Uygulanm �yor

Uygulanm �yor

Genelle� m i�  Momentler Yakla� �m �, 
fark transformasyonu (Yatay kesit 

a� �rl�kland�rm a m atriksi)

2003-III 2006-III

11

143

Tesadüfi etkiler modeli 
hesaplanam ad�� �ndan dolay� test 

uygulanamamaktad�r.1

1Tesadüfi etkiler tahm in edicisinin uygulanabilm esi için y atay kesit say�s�n�n tahm in
edilecek parametre say�s�ndan büyük olmas� gerekmek tedir.

Yatay Kesit Sabit Etkiler, Panel 
EGLS (yatay kesit SUR)

2003-I 2006-III

11

165

0,76

Serbestlik Derecesi (10, 133) Test 
�statisti� i: 4,35 (0,00)

2,02

8,61 P-de� eri:0,99

Uygulanm �yor
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4.4. Yabanc� Bankalar Grubunun BNFM Modeli 

Yabanc� bankalar grubu BNFM modeli, di� er gruplarda oldu� u gibi 

yatay kesit say�s�n�n tahmin edilen parametre say�s �ndan az olmas� 

nedeniyle tesadüfi etkiler yöntemi ile tahmin edilememi� , bu nedenle statik 

tahmin yöntemlerinden sabit etkiler tahmin edicisi kullan�lm�� t�r. Gereksiz 

sabit etkiler test istatisti� i, modelde sabit etkilerin varl�� �n� göstermi� tir. 

Ard�� �k ba� �ml�l�k ve de � i� en varyans sorunlar�n� gidermek için hata terimleri 

yatay kesit SUR yöntemi ile a� �rl�kland�r�lm� �  ve tahmin edilen model, Tablo 

4.4’de gösterilmi� tir. Tahmin edilen modelde, Durbin-Watson ve de� i� en 

varyans test istatistikleri, ard�� �k ba� �ml�l�k ve de � i� en varyans sorunlar�n�n 

ortadan kald�r�ld� � �n� göstermi� lerdir. Sabit etkiler tahmin yöntemi ile tahmin 

edilen model, yabanc� banka grubu BNFM’lerinin piyasa yap�s�, çe� itlendirme 

etkisi, riskten kaç�nma derecesi, faiz oran�, kur, likidite risklerinden ve 

enflasyon oran� de� i� kenlerinden etkilendi� ini göstermi� tir. 

GMM yöntemi ile tahmin edilen dinamik modele fazladan tan�mlanan 

k�s�tlar testi uygulanm� � , test sonucu araç de� i� kenler için tan�mlanan 

k�s�tlar�n sa � land�� �n� ve gereksiz araç de� i� keninin kullan�lmad�� �n� 

göstermi� tir. Statik modelde anlaml� olan de� i� kenler, dinamik modelde de 

anlaml� katsay�lar elde etmi� , her iki modelde de anlaml� olan de� i� kenler 

de� erlendirilmeye al�nm�� t�r. 

Yabanc� bankalar grubu için tahmin edilen statik ve dinamik 

modellerde, sektör ve di� er gruplar için tahmin edilen modellerin aksine 

piyasa gücü faktörünün bu grup bankalar�n BNFM’leri üzerinde etkili oldu� u 

anla� �lm�� t�r. 

Bankac�l�k sektörü yo� unla� ma oran�n� gösteren HHI de� i� keninin 

artmas� sektördeki yo� unla� ma oran�n� art�rd� � �ndan dolay� yabanc� 

bankalar�n BNFM’lerini art�rd�klar� anla � �lm�� t�r. Ayr�ca, bankac�l�k sektörü 

büyüklü� ünün GSMH’ye oran�n� gösteren SEKT de� i� keninin BNFM’leri 

negatif olarak etkiledi� i görülmü� , finansal piyasalar�n derinle� mesi 

sonucunda ekonomik birimlerin kredi ve mevduat piyasas�na eri� imlerinin 
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artmas�ndan dolay�, bu de� i� kenin yabanc� banka grubu BNFM’lerini negatif 

etkiledi� i sonucuna var�lm�� t�r.  

TABLO 4.4. YABANCI BANKALARIN BNFM MODEL � 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

K a ts ay� t-is ta tis ti� i K a ts ay� t-is ta tis ti� i
B N F M (-1 ) 0 ,19*** 8 ,60
K O N S 0,06 0 ,10 1 ,1 *** 2 ,95
H H I 0 ,0 4** 2 ,20 0 ,04*** 3 ,58
P A Y -0 ,18 -0 ,16 -0 ,3 7 -0 ,26
S E K T -0 ,42 ** -2 ,34 -1 ,3 *** -8 ,15
K A P 1 0 ,2 1** 2 ,26 0 ,38*** 5 ,94
A L T E R 0,05 0 ,40 -0 ,29*** -4 ,50
N U K G 0,55 *** 3 ,78 0 ,36*** 2 ,91
P IY A S A -0 ,36*** -1 0 ,70 -0 ,31*** -13 ,84
O P E R -0 ,03 -0 ,97 -0 ,0 4 -1 ,11
S E R M 0,14 *** 4 ,62 0 ,12*** 5 ,03
G A P 0 ,06 *** 5 ,80 0 ,05*** 6 ,55
M B F A IZ -0 ,5 4* -1 ,85 -1 ,33*** -7 ,22
V O L F A IZ -0 ,24 -0 ,61 0 ,09 0 ,46
N E T Y P G P -0 ,04*** -4 ,11 -0 ,04*** -6 ,32
K U R 3 0 ,06*** 4 ,06 36 ,82*** 1 0 ,49
V O L K U R 11 ,4 3 1 ,32 54 ,25*** 1 0 ,28
T G A 0 ,12 *** 4 ,38 0 ,16*** 7 ,34
L IK ID -0 ,03 ** -2 ,33 -0 ,05*** -7 ,52
E N F 0 ,5 * 1 ,64 0 ,95*** 5 ,34
B U Y U M E -0 ,21 -0 ,61 0 ,28 1 ,53
LO G A K T IF -1 ,48 ** -2 ,36 -1 ,59*** -3 ,22
Y ön tem

Ö rne k lem  D ö ne m i

Y a ta y K e s it S ay �s �

T op la m  G öz lem  

S ay �s �
H a usm an  T e s ti

G e re ks iz S a b it E tk ile r 

T es ti
D u rb in -W a tson  

�s ta tis ti� i
D e � i� e n  V a rya ns  T e s t 

�s ta tis ti� i
F az la da n  T a n �m lan an  
K �s �tla r T e s ti (J  
�s ta tis ti� i)
R -K a re  D e � e ri

* %  10  o las �l�k  d ü ze yin d e  a n la m l�d �r.

** %  5  o la s �l�k  d ü zeyin d e  a n lam l�d �r.

*** %  1  o las �l�k  d ü ze yin d e  an la m l�d �r.
1Te sa d ü fi e tk ile r tah m in ed ic is in in u yg u lan ab ilm es i iç in y a ta y ke s it sa y�s �n �n ta h m in
e d ilec ek  p a ram e tre  sa y�s �n d an  b ü yü k  o lm a s � g e rek m e k ted ir .

Y a ta y K e s it S ab it E tk ile r, P a ne l 
E G L S  (ya ta y  ke s it S U R )

2 00 3 -I 20 06 -III

1 0

1 50

0 ,92

S erbe s tlik  D erece s i (9 , 1 19 ) T es t 

�s ta tis ti� i: 13 ,39  (0 ,0 0 )

2 ,20

1 ,3 9  P -de � e ri:0 ,92

U yg u la nm �yo r

2 00 3 -III 2 00 6-III

10

1 30

T esa dü fi e tk ile r m o de li 
he sap lan am ad �� �nd an  do lay � te s t 

uygu la na m a m a k ta d �r.1

D e � i� k en le r

75 ,27  P -d e � e ri: 0 ,69

0 ,52

S ta tik  M od e l ( I) D inam ik  M od e l ( II)

U yg u la nm �yo r

U yg u la nm �yo r

U yg u la nm �yo r

U yg u la nm �yo r

G en e lle � m i�  M o m e ntle r Y a k la � �m �, 
d ikey  sap m a la r tran s fo rm a syo nu  

(W h ite  ça praz  a � �r l�k lan d �rm a 
m a trik s i)
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Çe� itlendirme etkisi faktörünün de yabanc� banka BNFM’lerini 

etkiledi� i, NUKG de� i� keninin küçük ve orta ölçekli ulusal bankalarda oldu� u 

gibi BNFM’leri pozitif etkiledi� i görülmü� tür. Yabanc� bankalar grubunda, 

nakdi ve gayrinakdi kredi i� lemlerinden sa� lanan ücret ve komisyon 

gelirlerinin toplam net ücret ve komisyon gelirleri içinde önemli bir paya sahip 

olmas�ndan dolay� bu banka grubunun risk alg�s�n�n artt�� � ve NUKG 

de� i� keninin BNFM’yi pozitif etkiledi� i dü� ünülmektedir. Çe� itlendirme etkisi 

de� i� kenlerinden PIYASA de� i� kenin beklendi� i gibi BNFM’yi negatif 

etkiledi� i, yabanc� bankalar�n sermaye ve kambiyo i� lem gelirlerinin artmas� 

nedeniyle ortaya ç�kan çe� itlendirme faydas� sonucunda yabanc� banka  

BNFM’lerinin azald�� � anla� �lm�� t�r. SERM de� i� keninin de yabanc� banka 

BNFM’lerini önemli ölçüde aç�klam��  oldu� u ve SERM de� i� keni ile 

BNFM’nin pozitif ili� kili oldu� u görülmü� tür. Ayr�ca, yabanc� banka 

BNFM’lerinin tüm risk faktörlerinden etkilendi� i, faiz oran� riski d�� �nda di� er 

risk de� i� kenlerinin beklenen i� aretleri ald�� �, faiz oran� riski faktörü için 

kullan�lan GAP de� i� keninin BNFM’yi pozitif, MBFAIZ de� i� keninin ise 

negatif etkiledi� i tespit edilmi� tir. Politika faiz oran� olarak kullan�lan TCMB 

gecelik borçlanma faiz oran�n�n BNFM’leri negatif etkiledi� i görülmü� , 

yabanc� bankalar�n mevduat piyasas�nda toptanc� davranmalar�, mevduat 

faiz oranlar�n� kredi faiz oranlar�na göre daha h�z l� dü� ürmeleri ve yüksek faiz 

oranlar�ndan portföylerine ald�klar� D �BS’ler nedeniyle faiz oranlar�n�n 

dü� mesine ra� men yüksek faiz geliri elde etmeleri nedeniyle bu etkinin 

ortaya ç�kt�� � dü� ünülmektedir. Kur riski de� i� kenlerinden NETYPGP 

de� i� kenine ilave olarak KUR de� i� keninin de yabanc� banka grubu 

BNFM’lerini etkiledikleri görülmü�  ve kur düzeyindeki art�� lar�n yabanc� 

banka BNFM’lerini de art�rd�� � anla� �lm�� t�r. Ayr�ca, yabanc� banka grubu 

BNFM’lerinin kredi ve likidite riskinden de etkilendikleri görülmü� , yabanc� 

bankalar�n artan likidite aç�� � nedeniyle maruz kald�klar� likidite riski için 

BNFM’lerine bir miktar risk primi ekledikleri sonucuna var�lm�� t�r.  

Makroekonomik de� i� kenlerden enflasyon oran�n� gösteren ENF 

de� i� keninin yabanc� banka grubu BNFM’lerini önemli ölçüde etkiledi� i 

görülmü� tür. Yabanc� bankalar grubunun, enflasyon oran�n�n dü� mesi ve 

genel fiyat düzeyindeki belirsizli� in azalmas� nedenleriyle BNFM’leri 
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dü� ürdü� ü dü� ünülmektedir. Yabanc� bankalar için LOGAKTIF de� i� keninin 

de önemli ölçüde BNFM’leri aç�klam��  oldu� u tesdpit edilmi� tir. Büyük ölçekli 

yabanc� bankalar�n güçlü risk yönetim ve organizasyon yap�lar� sayesinde 

dü� ük BNFM ile çal�� t�klar� sonucuna var�lm� � t�r.  

4.5. Genel De � erlendirme 

Bankac�l�k sektörü genelinde bak�ld� � �nda BNFM’lerin çe� itlendirme 

etkisi, riskten kaç�nma derecesi, faiz oran� riski, kur riski ve kredi riski 

faktörlerinden etkilendikleri, piyasa gücü faktörünün incelenen dönem 

itibariyle BNFM’ler üzerinde bir etkisinin olmad�� � görülmü� tür. Riskten 

kaç�nma derecesi de� i� keni olan SERM de� i� keninin, küçük ve orta ölçekli 

ulusal bankalar grubu ile yabanc� bankalar grubu BNFM’lerini aç�klad�� �, 

büyük ölçekli ulusal bankalar grubu BNFM’leri üzerinde bir etkisinin olmad�� �, 

operasyonel maliyetlerin sadece küçük ve orta ölçekli ulusal banka BNFM’leri 

üzerinde etkili oldu� u tespit edilmi� tir. Çe� itlendirme etkisi faktörü 

de� i� kenlerinden NUKG’nin BNFM’leri pozitif olarak etkiledi� i, bunun da 

küçük ve orta ölçekli ulusal ile yabanc� banka gruplar�nda ücret ve komisyon 

gelirlerinin nakdi ve gayrinakdi kredi i� lemlerinden meydana gelmesi 

nedeniyle bu tür i� lemlerin bankalar�n maruz kald�� � riskleri art�rmas� 

nedeniyle gerçekle� ti� i sonucuna var�lm�� t�r. Alternatif yat�r�m araçlar�n�n 

yayg�nla� mas�n� gösteren ALTER de� i� keninin mevduat piyasas�nda en fazla 

söz sahibi olan büyük ölçekli ulusal banka BNFM’leri üzerinde etkili oldu� u ve 

mevduata alternatif yat�r�m araçlar�n�n artmas�n�n bu gruptaki bankalar�n 

BNFM’lerini dü� ürdü� ü görülmü� tür. Çe� itlendirme etkisi faktörü 

de� i� kenlerinden PIYASA de� i� keninin tüm banka gruplar� için etkili oldu� u, 

sermaye piyasas� ve kambiyo i� lem karlar�n�n BNFM’leri negatif etkiledi� i ve 

çe� itlendirme faydas� sa� lad�� � anla� �lm�� t�r. Di� er yandan, söz konusu 

i� lemlerden sa� lanan gelirlerin oynak yap�da olmas�ndan ve bu gelirlerin 

negatif gerçekle� ebilmesinden dolay� PIYASA de� i� kenindeki geli� melerin 

BNFM’lerin oynakl�� � üzerinde etkili olabilece� i dü� ünülmektedir. Risk faktörü 

de� i� kenlerinin küçük ve orta ölçekli ulusal bankalar grubu için etkili olmad�� �, 

büyük ölçekli ulusal bankalar grubu için ise sektörle paralel olarak faiz oran�, 

kur ve kredi riski de� i� kenlerinin BNFM’leri aç�klad�� �, yabanc� bankalar 
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grubu için ise bütün risk faktörlerinin yabanc� banka BNFM’leri üzerinde etkili 

oldu� u, di� er risk faktörü de� i� kenlerinden banka büyüklü� ünü gösteren 

LOGAKTIF de� i� keninin büyük ölçekli ulusal banka ve yabanc� banka 

BNFM’lerini negatif etkiledi� i anla� �lm�� t�r. Makroekonomik de� i� kenlerden 

enflasyon oran�n�n yabanc� banka BNFM’lerini dü � ürdü� ü ve ENF 

de� i� keninin yabanc� banka faiz oran� kararlar� üzerinde etkili oldu� u 

dü� ünülmektedir. 

 

 



 
99 

BE�� NC� BÖLÜM 

SONUÇ VE ÖNER�LER 

BNFM’ler banka arac�l�k hizmetlerinin bir maliyeti olarak tasarruflar�n 

yat�r�mlara dönü� me sürecinde önemli bir gösterge olmaktad�r. BNFM’lerin 

yüksek olmas� tasarruflar�n verimli ve etkin bir � ekilde yat�r�mlara dönü� mesi 

sürecine engel olmakta ve BNFM’ler ekonomideki makroekonomik, finansal 

yap� ve risklerin bir fonksiyonu olmaktad�r. Makroekonomik ve finansal 

piyasalarda istikrars�zl�� �n hakim oldu� u ülkelerde BNFM’lerin yüksek olmas� 

yap�sal sorunlar�n ve makroekonomik istikrars�zl�k neticesinde bankalar�n 

ald�klar� risklerin bir sonucu olarak gerçekle� mektedir. Dolay�s�yla BNFM’ler 

üzerinde makroekonomik, finansal yap� ve risk faktörlerinin ne ölçüde etkili 

oldu� u ve BNFM’lerin hangi faktörlere daha duyarl� olduklar�n�n anla� �lmas� 

önem arz etmektedir. 

Bu çal�� mada, 2003-2006 dönemleri aras�nda ekonomik büyüme ve 

enflasyon oranlar� gibi makroekonomik göstergelerde istikrar�n sa� land�� � 

Türkiye’de BNFM’lerin belirleyicileri ortaya konulmaya çal�� �lm�� t�r. 

BNFM’lerin belirleyicileri konusunda yap�lan ampirik ve teorik çal�� malarda 

BNFM’lerin piyasa yap�s�, çe� itlendirme etkisi, riskten kaç�nma derecesi, 

operasyonel maliyet ve risk faktörlerine duyarl� olduklar� gösterilmi�  ve 

Türkiye bankac�l�k sektörüne uygulanan modelde de bu faktörler 

çerçevesinde Türkiye bankac�l�k sektörü BNFM’lerinin belirleyicileri 

incelenmi� tir. Çal�� mada, bankac�l�k sektörünün yan�s�ra bankalar, ölçek 

büyüklü� üne ve banka sahipli� i yap�lar�na göre büyük ölçekli ulusal bankalar, 

küçük ve orta ölçekli ulusal bankalar ve yabanc� bankalar gruplar�na ayr�lm� � , 

ölçek büyüklü� ünde ve sahiplik yap�s�ndaki farkl�l�klar�n BNFM’le ri belirleyen 

faktörler üzerinde farkl�l�� a neden olup olmad�� � test edilmi� tir. 

De� i� kenlerin tan�msal istatistiklerinden ve zaman içerisindeki 

geli� iminden sektörün BNFM’sinin incelenen dönem itibariyle azalma 
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trendine girdi� i, ulusal banka BNFM’lerinin sektöre paralel bir seyir izledi� i, 

yabanc� banka BNFM’lerinin ise genel itibariyle sektörün ve ulusal banka 

BNFM’lerinin alt�nda de� erler ald�� � fakat 2006 y�l�n�n May�s ay�nda finansal 

piyasalarda ya� anan dalgalanma sonras�nda yabanc� banka BNFM’lerinin 

di� er bankalara göre daha büyük tepki verdikleri gözlemlenmi� tir. 

Panel veri tahmin yöntemleri ile tahmin edilen modellerde piyasa 

gücü faktörünün BNFM’ler üzerinde fazla bir etkisinin olmad�� �, sadece 

yabanc� banka grubu BNFM’lerinin HHI ve SEKT de� i� kenlerine duyarl� 

olduklar� görülmü� , incelenen dönemde piyasa yap�s� de� i� kenlerinde önemli 

geli� melerin olmamas� nedeniyle bu sonucun ortaya ç�kt� � � sonucuna 

var�lm�� t�r. 

Riskten kaç�nma derecesi faktörünü temsilen kullan�lan SERM 

de� i� keninin BNFM’ler üzerinde etkili oldu� u ve büyük ölçekli ulusal bankalar 

grubu d�� �ndaki di� er banka gruplar�nda sermaye oranlar�n�n BNFM’yi pozitif 

olarak etkiledi� i görülmü� tür. Büyük ölçekli ulusal bankalar grubunun 

sermaye oranlar�nda incelenen dönem itibariyle önemli de� i� imlerin 

gerçekle� memesi nedeniyle SERM de� i� keninin bu banka grubu BNFM’leri 

üzerinde etkili olmad�� � sonucuna var�lm� � t�r. 

Operasyonel maliyet faktörünün sadece küçük ve orta ölçekli ulusal 

banka grubunun BNFM’lerini pozitif olarak etkiledi� i ve di� er banka gruplar� 

için ise operasyonel maliyetlerin BNFM üzerinde önemli bir etkisinin olmad�� � 

tespit edilmi� tir. �ncelenen dönemde yabanc� bankalar grubunun operasyonel 

maliyetlerinin azalm��  olmas�na ra� men, OPER de� i� keninin yabanc� banka 

grubu BNFM’leri üzerinde bir etkisinin olmamas� ilginç bir sonuçtur. 

Çe� itlendirme etkisi faktörünün BNFM’ler üzerinde önemli etkisinin 

oldu� u ve bu faktörün BNFM’nin en önemli belirleyicisi oldu� u anla� �lm�� t�r. 

Özellikle NUKG de� i� keninin gruplar baz�nda farkl� i� aret ald�� �, küçük ve 

orta ölçekli ulusal bankalar ile yabanc� banka BNFM’lerinin NUKG 

de� i� keninden pozitif olarak etkilendi� i, bu gruplardaki bankalar�n net ücret 

ve komisyon gelirlerinin temel olarak nakdi ve gayrinakdi kredi i� lemlerinden 

gelmesinden ve söz konusu i� lemlerin bankalar�n maruz kald�klar� riskleri 
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art�rmalar�ndan bahisle NUKG de� i� kenin söz konusu banka gruplar� 

BNFM’lerini pozitif olarak etkiledi� i sonucuna var�lm�� t�r. 

BNFM’lerin, risk faktörü de� i� kenlerinden özellikle faiz oran�, kur ve 

likidite risklerine duyarl� olduklar� görülmü� , faiz oran� risk de� i� kenleri için 

beklenen i� aretlerin tersi i� aretler elde edilmi�  ve ülkede sa� lanan fiyat 

istikrar�n�n sonucunda ekonomik birimlerin önlerini daha rahat görmeleri ve 

faiz oran� dü� ü�  beklentisinin devam etmesi neticesinde bankalar�n k�sa 

vadeli pozisyonlar�n�n aç�lmas�na ra � men, bankalar�n faiz oran� risk primlerini 

art�rmad�� � ve bu nedenle GAP de� i� keninin BNFM’leri pozitif olarak 

etkiledikleri sonucuna var�lm�� t�r. Ayr�ca kur riski faktörü de� i� kenlerinden 

NETYPGP de� i� keninin BNFM’leri negatif olarak etkiledi� i ve bankalar�n 

aç�lan yabanc� para pozisyonlar�n� BNFM’lerine yans�tt�klar� görülmü � tür. 

Yabanc� bankalar grubu için döviz kurunun ayl�k ortalama de� erinin 

BNFM’leri pozitif olarak etkiledi� i ve yabanc� bankalar�n döviz kurlar�n�n 

artmas�na paralel olarak BNFM’lerini art�rd�klar� anla� �lm�� t�r. Bu ba� lamda 

bir fiyat de� i� keni olan ENF de� i� keninin de sadece yabanc� bankalar�n 

BNFM kararlar�n� etkiledi� i tespit edilmi� tir. Yabanc� bankalar, enflasyon 

oranlar�ndaki de� i� melere parelel tepkiler vermi� lerdir. Kredi risk faktörü 

de� i� keni olan TGA de� i� keninin BNFM’leri pozitif olarak etkiledi� i görülmü�  

ve incelenen dönemde tahsili gecikmi�  alacak tutarlar�ndaki azalmaya paralel 

olarak BNFM’lerin de azald�� � sonucuna var�lm� � t�r. Likidite riski ise sadece 

yabanc� banka grubu BNFM’lerini negatif olarak etkilemi�  ve yabanc� banka 

grubunun BNFM’lerine likidite risk primi ekledikleri anla� �lm�� t�r. 

Ekonomide sa� lanan istikrar ortam�na ra� men bankalar�n 

bilançolar�nda ald�klar� pozisyonlar gere � i BNFM’lerin risklere duyarl� 

olduklar� görülmü�  fakat makroekonomik ortamda sa� lanan istikrar 

neticesinde makroekonomik de� i� kenlerin BNFM’ler üzerinde bir etkisinin 

olmad�� � anla� �lm�� t�r. Di� er yandan, bankalar�n net faiz gelirleri d�� �nda 

alternatif gelir getiren i� lemlerden elde ettikleri net gelirlerin BNFM’ler 

üzerinde en önemli etkiyi yapt�� � anla� �lm��  ve söz konusu etkinin banka 

gruplar� baz�nda farkl�la � t�� � tespit edilmi� tir. 
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Bu çal�� mada statik ve dinamik panel veri tahmin yöntemleri ve 2003-

2006 y�llar� aras�nda banka verileri kullan�larak gerçekle� en durum analiz 

edilmi�  ve BNFM’lerin belirleyicileri ve risk duyarl�l�� � aç�klanm� � t�r. Ancak, 

reel ve finansal piyasalarda ileride olabilecek geli� meler kar� �s�nda 

BNFM’lerin nas�l tepki verebilecekleri konusunda bir öngörü yap�lamam�� t�r. 

Panel VAR yöntemini kullanarak BNFM’lerin olas� geli� imi hakk�nda öngörü 

yapabilmek mümkün olabilmektedir. Söz konusu yöntemin kullan�lmas� ile 

BNFM’nin gelecekteki � oklar ve geli� meler kar� �s�nda verebilecekleri 

tepkilerin analizi ileride yap�labilecek çal�� malar için bir temel 

olu� turabilecektir. 
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       EK 1 

BNFM’LER � ANAL �Z EDEN AMP�R�K ÇALI � MALARIN ÇALI � MANIN 

YAPILDI � I CO� RAF� BÖLGELERE GÖRE ÖZETLENMES � 
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�ncelen 

Ülke/Ülkeler
Aç�klanan 
De� iken

Aç�klay�c� De � i � kenler Yöntem

Dermirgüç-Kunt 
ve Huizinga 

(1999)

Sanayile � mi �  
ve geli � mekte 

olan ülkeler 
(80 ülke)

BNFM, karl�l�k

Serm aye, krediler, faiz d�� � gelirler, duran 
aktifler, k�sa vadeli tüketici fonlam as�, 
operasyonel m aliyetler, yabanc� banka 
sahipli� i kukla de� i� keni, ki� i ba� � m illi gelir, 
büyüm e oran�, enflasyon oran�, reel faiz oran�, 
rezervler, vergi oran�, m evduat sigortas� kukla 
de� i� keni, bankac�l�k sektörü aktif büyüklü � ü, 
hisse senedi kapitalizasyonu, banka say�s�, 
sektör yo� unla� m a oran�, yasa ve düzen 
endeksi, rü� vet endeksi

A� �rl�k land�r�lm � �  
OLS yöntem i

Dermirgüç-Kunt 
ve Huizinga 

(2000)

Sanayile � mi �  
ve geli � mekte 

olan ülkeler
BNFM, karl�l�k

Serm aye, krediler, faiz d�� � gelirler, duran 
aktifler, k�sa vadeli tüketici fonlam as�, 
operasyonel m aliyetler, reel k i� i ba� � m illi 
gelir, büyüm e oran�, enflasyon oran�, vergi 
oran�, bankac�l�k sektörü aktif büyüklü � ünün 
GSMH'ye oran�, m erkez bankas� bilanço 
büyüklü� ünün GSMH'ye oran�, hisse senedi 
kapitalizasyonunun ve bankac�l�k sektörü 
kredi büyüklü� ünün GSMH'ye oranlar�

Panel veri yöntem i

Demirgüç-Kunt, 
Laeven ve Levine 

(2004)

Sanayile � mi �  
ve geli � mekte 

olan ülkeler 
(72 ülke)

BNFM ve 
operasyonel 

giderler

Banka yo� unla� m a oran�, banka büyüklü� ü, 
likidite, serm aye, ücret ve kom isyon geliri, 
zorunlu kar� �l�klar, banka serbestlik endeksi, 
banka lisans ba� vurular�n�n iptali, faaliyet 
k�s�tlam alar�, enflasyon, GSMH büyüm e oran�, 
kam u banka sahipli� i, hisse senedi piyasas� 
i� lem  hacm i, ekonom ik özgürlük endeksi, 
m ülk iyet haklar�, kurum sal geli� m e endeksi

Panel veri 
yöntem lerinden 
tesadüfi etkiler 
tahm in edicisi

Ho ve Saunders 
(1981)

A.B.D. BNFM

�lk a� amada; örtük faiz ödem eleri, zorunlu 
kar� �l�k oranlar� ve kredi tem errüd oran�. �kinci 
a� am ada; farkl� vadelerde ki devlet tahvili faiz 
oranlar�n�n oynakl�k de � erleri

2SLS yöntem i

Angbazo (1997) A.B.D. BNFM

Tahsili gecikm i�  alacaklar, kredi kar� �l�k 
tutarlar�, serm aye, likit varl�klar�n toplam  
yüküm lülüklere oran�, gelir getiren aktifler, net 
k�sa vadeli aktifler, toplam  aktif büyüklü � ü, 
vadesiz m evduat tutar�, örtük faiz benzeri 
ödem eler, vadeli i� lem  ve swap i� lem  tutarlar�, 
kredi taahhütleri, akreditif tutarlar�, opsiyon 
tutarlar�

GLS yöntem i

Aliaga-Diaz ve 
O livero (2005)

A.B.D. BNFM

Reel ki� i ba� � m illi gelir, toplam  kredi tutar�, 
tüketici ve ticari kredi tutarlar�, federal fon 
oran�, kredi kar� �l�k ve TGA oranlar�, üç ay 
vadeli hazine bonosu faiz oran� oynakl� � �, m ali 
derinlik ölçüsü, toplam  m evduat tutar�, 
enflasyon oran�, likidite oran�, serm aye oran�, 
krediler için Herfindahl endeksi

OLS yöntem i, içsellik 
problem inin oldu� u 

m odellerde araç 
de� i� kenlerin 

kullan�ld� � � 2SLS 
yöntem i

Hanweck ve Ryu 
(2005)

A.B.D. BNFM, ROA

K�sa vadeli faiz oran� oynakl� � �, net k�sa vadeli 
aktif tutar�, vadesiz m evduat tutar�, verim  
e� risi de� i� kenleri, kredinin aktife oran�, Baa 
ve Aaa dereceli � irket bono faiz oranlar� 
aras�ndaki fark, tahsili gecikm i�  alacak (TGA) 
tutar�, toplam  reel aktif büyüklü � ü

Panel veri 
yöntem lerinden 
tesadüfi etkiler 
tahm in edicisi

Saunders ve 
Schumacher 

(2000)

Almanya, 
�spanya, 
Fransa, 

�ngiltere, 
�sviçre, A.B.D.

BNFM
Serm aye, banka rezervleri, faiz d�� � giderler, 
faiz d�� � gelir, faiz oran� oynakl�k de � i� keni

2SLS yöntem i

Abreu ve M endes 
(2001)

Portekiz, 
�spanya, 
Fransa, 

Almanya

BNFM, ROA, ROE Operasyonel m aliyetler, serm aye oran�, kredi 
tutar�, bankac�l�k sektörü piyasa yap�s�, i � sizlik 
oran�, enflasyon oran�, döviz kuru, 1992 ERM 
krizi için kukla de� i� ken

OLS yöntem i, içsellik 
problem inin oldu� u 

m odellerde araç 
de� i� kenlerin 

kullan�ld� � � 2SLS 
yöntem i
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Yazarlar (Y�l�)
�ncelen 

Ülke/Ülkeler
Aç�klanan 
De� iken

Aç�klay�c� De � i� kenler Yöntem

Drakos (2003)

Do� u ve Orta 
Avrupa 

Ülkeleri (11 
ülke)

BNFM

Likit aktiflerin toplam yükümlülüklere oran�, 
kredi kar� �l�klar�n�n toplam kredilere oran�, net 
k�sa vadeli aktiflerin sermayeye oran�, 
sermaye oran�, banka sahiplik yap�s� kukla 
de� i� keni

GLS yöntemi

Maudos ve 
Guevara (2004)

Almanya, 
Fransa, 

�ngiltere, 
�talya ve 
�spanya

BNFM

Lerner endeksi, Herfindahl endeksi, 
operasyonel maliyetler, sermaye tutar�, 3 ay 
vadeli, 3 y�la kadar vadeli ve 10 y�la kadar 
vadeli devlet tahvili faiz oranlar�n�n standart 
hatas�, kredilerin toplam aktiflere oran�, kredi 
hacminin logaritmas�, likit banka rezervlerinin 
toplam aktiflere oran�, operasyonel maliyetin 
gelire oran�

Panel veri tahmin 
yöntemlerinden sabit 
etkiler tahmin edicisi

Valverde ve 
Fernandez (2005)

Almanya, 
�spanya, 
Fransa, 

Hollanda, 
�talya, 

�ngiltere ve 
�sveç

Kredi ve mevduat 
faiz oranlar� 

aras�ndaki fark 
de� eri, banka 

gelirleri ile giderleri 
aras�ndaki fark�n 
toplam aktiflere 
oran�, Lerner 

endeks de� eri

Herfindahl endeksi, tahsili gecikmi�  alacak 
tutar�n�n kredi tutar�na oran�, likit aktiflerin 
k�sa vadeli yükümlülüklere oran�, 
bankalararas� faiz oran� ile tasarruf faiz oran� 
aras�ndaki fark, operasyonel maliyet tutar�n�n 
toplam gelire oran�, sermaye ve rezerv 
toplam�n�n aktif büyüklü� üne oran�, tüketici ve 
bankalararas� kredi toplam�n�n aktif 
büyüklü� üne oran�, mevduat�n toplam 
yükümlülük büyüklü� üne oran�, krediler 
d�� �nda gelir getiren aktiflerin toplam aktif 
büyüklü� üne oran�, kredi taahhütlerinin 
toplam aktife oran�, ücret ve komisyon geliri 
sa� layan i� lemlerin toplam aktife oran�, reel 
GSMH büyüklü� ü, mali yap� kukla de� i� keni

GMM tahmin yöntemi

Burgstaller 
(2006a)

Avusturya

Farkl� türdeki 
kredi, mevduat ve 
para piyasas� faiz 
oranlar� aras�ndaki 

fark de� erleri

GSMH büyüme oran�, gecelik para piyasas� 
faiz oran�, bankac�l�k sektörü yo� unla� ma 
oran�, faiz d�� � gelirin toplam faaliyet gelirine 
oran�, mali sektör aç�kl�k oran�, sermaye 
oran�, nakit oran�, kredi büyüklü� ünün toplam 
aktife oran�, operasyonel maliyet 
büyüklü� ünün faaliyet gelirine oran�, konut 
kredi tutar�n�n toplam aktife oran�, ticari kredi 
tutar�n�n toplam aktife oran�

VAR

Burgstaller 
(2006b)

Avusturya

BNFM, faiz 
farklar�, ROA, 

ROE, faiz d�� � gelir 
marj�

�kinci piyasa a� �rl�kl� ortalama tahvil faiz oran�, 
reel GSMH büyüme oran�, tahvil faiz oran�n�n 
standart hatas�, sektör yo� unla� ma oran�, 
sermaye oran�, kredi portföyü oran�, nakit 
oran�, faiz d�� � gelirler, operasyonel 
maliyetlerin operasyonel gelirlere oran�

VAR

Gropp, Sorensen 
ve Lichtenberger 

(2007)

Euro bölgesi 
ülkeleri

Sekiz farkl� ürün 
grubu için faiz 
oran� farklar�

Üç ay vadeli para piyasas� faiz oran�, 
temerrüte uzakl�k de� eri (distance to default), 
para piyasas� ve devlet tahvili günlük faiz 
oranlar�n�n üç ayl�k dönemler için standart 
sapma de� erleri, borsaya kote edilmi�  hisse 
senetlerinin piyasa de� erinin GSMH'ye oran�, 
reel sektör � irketlerinin menkul de� er 
borçlanmalar�n�n GSMH'ye oran�, yat�r�m 
fonlar�n�n GSMH'ye oran�, farkl� yat�r�m 
araçlar� toplam�n�n endeks de� eri, brüt 
menkul k�ymetle� tirme de� erinin, faiz oran� 
türev ürünlerinin ve risk sermayesi yat�r�m�n�n 
GSMH'ye oranlar� 

Panel veri tahmin 
yöntemlerinden sabit 
etkiler tahmin edicisi

Catao (1998) Arjantin

Peso ve ABD 
dolar� kredi ve 
mevduat faiz 

oranlar� aras�ndaki 
farklar

Sermaye yeterlilik oran�, zorunlu kar� �l�k 
oran�, ortalama vergi oran�, problemli 
kredilerin toplam kredilere oran�, devalüasyon 
olas�l�� �, Herfindahl endeks de� eri, 
operasyonel giderlerin marjinal maliyeti

OLS ve kalibrasyon 
yöntemleri

Barajas, Steiner 
ve Salazar (1999)

Kolombiya
Faiz oranlar� 

aras�ndaki farklar
Emek maliyetlerinin toplam çal�� an say�s�na 
oran�, ortalama kredi stok oran�, sanayi üretim 
endeksi, reel mevduat tutarlar�, tahsili 
gecikmi�  alacak oran�, piyasa gücü de� i� keni

Panel veri tahmin 
yöntemlerinden sabit 

ve tesadüfi etkiler 
tahmin edicileri, e�  
zamanl� denklemler 

modeli
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Yazarlar (Y�l�)
�ncelen 

Ülke/Ülkeler
Aç�klanan 
De� iken

Aç�klay�c� De � i� kenler Yöntem

Brock ve Rojas-
Suarez (2000)

Arjantin, 
Bolivya, � ili, 
Kolombiya, 

Meksika, Peru 
ve Urugay

(faiz ve komisyon 
gelirleri/faize 

duyarl� aktifler)-
(faiz ve komisyon 

giderleri/faize 
duyarl� 

yükümlülükler)

Tahsili gecikmi�  alacak oran�, sermaye oran�, 
maliyet oran�, likidite oran�, faiz oran� 
oynakl�� �, GSMH büyüme oran�, enflasyon 
oran�

2SLS yöntemi

Afanasieff, 
Lhacer ve 

Nakane (2001)
Brezilya

Kredi ve mevduat 
faiz oranlar� 

aras�ndaki farklar

Banka çal�� an say�s�, vadesiz mevduatlar, 
operasyonel maliyetler, banka likidite oran�, 
ücret ve komisyon gelirlerinin toplam 
operasyonel gelirlerine oran�, kald�raç oran�, 
piyasa faiz oran�, enflasyon oran�, ekonomik 
büyüme oran�

2SLS yöntemi

Brock ve Franken 
(2003)

� ili

BNFM, peso ve 
ABD dolar� kredi 
ve mevduat faiz 

oranlar� aras�ndaki 
farklar

Örtük faiz ödemeleri, sermaye oran�, kredi 
portföyünün risk endeksi, toplam kredilerin 
banka çal�� an say�s�na oran�, faiz oran� 
oynakl�� �, döviz kuru oynakl�� �, bir bankan�n 
aktif büyüklü� ünün toplam bankac�l�k sektörü 
aktif büyüklü� üne oran�, verim e� risinin e� imi, 
üretim aç�� �

Panel veri tahmin 
yöntemlerinden sabit 
etkiler tahmin edicisi

Peria ve Mody 
(2004)

Arjantin, � ili, 
Kolombiya, 
Meksika ve 

Peru

BNFM

Likit aktiflerin oran�, tahsili gecikmi�  alacak 
tutarlar�, idari maliyetler, piyasa yap�s�, 
sermaye oran�, ilk üç ve ilk be�  bankan�n�n 
piyasa pay�, Herfindahl endeks de� eri, 
enflasyon oran�, reel büyüme oran�, reel faiz 
oran�, yabanc� bankalar�n sektör içindeki 
oran�, yabanc� banka sahipli� i ile ilgili kukla 
de� i� kenler

Panel veri tahmin 
yöntemleri

Gerlach, Peng ve 
Shu (2003)

Hong Kong BNFM
Operasyonel giderler, faiz d�� � gelirler, aktif 
büyüklü� ü, konut kredilerinin ve di� er tüketici 
kredilerinin toplam krediler içindeki pay�, 
büyüme oran�, enflasyon oran�

Panel veri tahmin 
yöntemlerinden sabit 
etkiler tahmin edicisi

Sensarma ve 
Ghosh (2004)

Hindistan BNFM

Toplam aktif büyüklü� ünün logaritmas�, faiz 
d�� � gelirlerin toplam aktif büyüklü� üne oran�, 
düzenleme ve denetleme ile ilgili de� i� kenler, 
sermayenin risk a� �rl�kl� aktifler e oran�, net 
tahsili gecikmi�  alacaklar�n aktif büyüklü� üne 
oran�

Panel veri tahmin 
yöntemlerinden sabit 

ve tesadüfi etkiler 
tahmin edicileri

Doliente (2005)

Endonezya, 
Malezya, 

Filipinler ve 
Tayland

BNFM

Operasyonel giderlerin toplam aktiflere oran�, 
kredi kar� �l�klar�n�n toplam kredilere oran�, likit 
aktiflerin toplam aktiflere oran�, sermayenin 
toplam aktiflere oran�, her ülke için seçilmi�  
faiz oranlar�n�n oynakl�� � 

2SLS yöntemi

McShane ve 
Sharpe (1985)

Avustralya BNFM

Mevduat�n sektörün toplam mevduat� içindeki 
pay�, bankalar�n döviz kazan�mlar�, kredi 
tutarlar�, vergi öncesi brüt gelir, vadesiz 
mevduat tutarlar�, iki y�la kadar vadeli devlet 
tahvili getiri oran�, zorunlu kar� �l�klara 
uygulanan faiz oran�, bankan�n toplam aktif 
büyüklü� ü, sermaye tutar�

A� �rl�kland�r�lm� �  
do� rusal olmayan 
regresyon yöntemi

Randall (1998)
Do� u Karayip 

Ülkeleri
Faiz oranlar� 

aras�ndaki farklar

Kredi kar� �l�k tutarlar�, büyüme oran�, tasarruf 
mevduatlar�n toplam mevduatlara oran�, 
menkul de� erler cüzdan�n�n toplam kredilere 
oran�, operasyonel gider tutarlar�, bir ülkenin 
toplam bankac�l�k sektörü aktif büyüklü� ünün 
bölgenin toplam aktif büyüklü� üne oran�

Yinelemeli 2SLS 
yöntemi

Naceur ve 
Goaied (2001)

Tunus ROA ve ROE

Net banka gelirlerinin toplam banka çal�� an 
say�s�na oran�, net banka gelirlerinin banka 
� ube say�s�na oran�, toplam aktiflerin 
logaritmas�, toplam mevduat hacmi, sermaye, 
bankan�n borsaya kote olup olmamas� ile ilgili 
kukla de� i� keni

Panel veri 
yöntemlerinden sabit 
etkiler tahmin edicisi
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Yazarlar (Y�l�)
�ncelen 

Ülke/Ülkeler
Aç�klanan 
De� iken

Aç�klay�c� De � i� kenler Yöntem

Naceur ve 
Goaied (2003)

Tunus BNFM, ROA

Genel giderlerin toplam aktiflere oran�, 
sermayenin toplam aktiflere oran�, kredi 
hacminin toplam aktiflere oran�, faiz geliri elde 
etmeyen aktiflerin toplam aktiflere oran�, 
banka aktif büyüklü� ünün logaritmas�, 
enflasyon oran�, ekonomik büyüme oran�, 
hisse senedi piyasa de� erinin toplam 
bankac�l�k sektörü aktif büyüklü� üne oran�, 
bankac�l�k sektörü toplam aktif büyüklü� ünün 
GSMH'ye oran�, bankac�l�k sektörü 
yo� unla� ma oran�

Panel veri 
yöntemlerinden 
tesadüfi etkiler 
tahmin edicisi

Ngugi (2001) Kenya
Kredi ve mevduat 

faiz oranlar� 
aras�ndaki farklar

Hazine bonosu faiz oran�, reel kredi tutarlar�, 
bankalararas� faiz oran�, likidite fazlas�, nakit 
oran�, tahsili gecikmi�  alacak oran�, kredi 
esnekli� i, reel mevduatlar, kredi ve mevduat 
faiz oranlar�

OLS yöntemi

Ben-Khedhiri, 
Casu ve Rahim 

(2005)
Tunus BNFM

Operasyonel maliyetler, net faiz d�� � giderlerin 
faize duyarl� aktiflere oran�, faiz geliri elde 
etmeyen aktiflerin toplam aktiflere oran�, 
sermaye, faiz geliri sa� layan aktiflerin toplam 
aktiflere oran�, k�sa vadeli yükümlülüklerin 
toplam aktiflere oran�, para piyasas� faiz 
oran�n�n y�ll�k oynakl�k de � erleri, toplam 
kredilerin toplam aktiflere oran�, toplam 
aktiflerin logaritmas�, büyüme oran�, enflasyon 
oran�

Panel veri tahmin 
yöntemi

Beck  ve Hesse 
(2006)

Uganda

BNFM, a� �rl�kl� 
ortalama kredi faiz 
oran� ile a� �rl�kl� 

ortalama mevduat 
faiz oran� 

aras�ndaki fark

Kredi kar� �l�k tutarlar�, likidite oran�, 
bankan�n�n mevduat piyasas�ndaki pay�, 
menkul de� erler cüzdan� portföyünün, tar�m, 
madencilik, sanayi, ticaret, ula� t�rma, in� aat 
kredilerinin toplam kredi portföyüne oran�, 
banka sahipli� i kukla de� i� keni, Herfindahl 
endeks de� eri, GSMH büyüme oran�, 
enflasyon oran�, hazine bonosu reel faiz oran�, 
döviz kurunun üç ayl�k de� i� im oran�, banka 
� ube say�s�, bankan�n otomatik vezne 
makinas� (ATM) say�s�

OLS yöntemi ve 
panel veri 

yöntemlerinden sabit 
etkiler tahmin edicisi

Kaya (2001) Türkiye BNFM

Menkul de� erler cüzdan�n�n toplam aktiflere 
oran�, bankac�l�k sektörü aktif büyüklü� ünün 
M2'ye oran�, cari i� lemler dengesinin TCMB 
rezervlerine oran�, zorunlu kar� �l�k oran�, 
vergi, resim, harç ve primlerin toplam aktiflere 
oran�, BNFM'nin bir dönem gecikmeli de� eri, 
1994 krizi kukla de� i� keni

OLS yöntemi

Kaya (2002) Türkiye
BNFM, ROA ve 

ROE

Toplam özkaynak tutar�n�n toplam aktife 
oran�, menkul de� erler cüzdan�n�n toplam 
aktiflere oran�, likit aktiflerin toplam aktiflere 
oran�, personel harcamalar�n�n toplam 
aktiflere oran�, kredi portföyünün toplam 
aktiflere oran�, net tahsili gecikmi�  alacaklar�n 
toplam aktiflere oran�, mevduatlar�n toplam 
aktiflere oran�, yabanc� para net aç�k 
pozisyonlar�n�n toplam aktiflere oran�, 
bankan�n toplam aktif büyüklü� ünün sektörün 
toplam aktif büyüklü� üne oran�, banka 
sahipli� i kukla de� i� keni, enflasyon oran�, 
kamu borç dengesi, GSMH büyüme oran�, 
reel faiz oran�

2SLS yöntemi

Tunay ve Silpar 
(2006a)

Türkiye
BNFM, ROA ve 

ROE

Genel giderlerin toplam aktiflere oran�, 
özkaynaklar�n toplam aktiflere oran�, kredilerin 
toplam aktiflere oran�, faiz d�� � gelirlerin 
toplam aktiflere oran�, toplam aktiflerin 
logaritmas�, enflasyon oran�, reel milli gelir, 
nominal milli gelir, hisse senedi borsa piyasa 
de� erinin milli gelire oran�, bankac�l�k sektörü 
aktif büyüklü� ünün milli gelire oran�, 
yo� unla� ma oran�

OLS yöntemi
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Tunay ve Silpar 

(2006b)
Türkiye

BNFM, ROA ve 
ROE

Genel giderlerin toplam aktiflere oran�, 
özkaynaklar�n toplam aktiflere oran�, kredilerin 
toplam aktiflere oran�, faiz d�� � gelirlerin 
toplam aktiflere oran�, toplam aktiflerin 
logaritmas�, enflasyon oran�, reel milli gelir, 
nominal milli gelir, hisse senedi borsa piyasa 
de� erinin milli gelire oran�, bankac�l�k sektörü 
aktif büyüklü� ünün milli gelire oran�, 
yo� unla� ma oran�

Panel veri 
yöntemlerinden sabit 

ve tesadüfi etkiler 
tahmin edicileri

Atasoy (2007) Türkiye BNFM, ROA

Özkaynaklar�n aktiflere oran�, kredilerin 
aktiflere oran�, mevduat�n aktife oran�, duran 
aktiflerin toplam aktiflere oran�, özel kar� �l�k 
giderinin brüt kredi tutarlar�na oran�, faiz d�� � 
giderlerin aktife oran�, enflasyon oran�, GSMH 
büyüme oran�, bankac�l�k sektörü 
konsantrasyon oran�, bankac�l�k sektörü aktif 
büyüklü� ünün GSMH'ye oran�, �MKB piyasa 
de� erinin GSMH'ye oran�, �MKB piyasa 
de� erinin bankac�l�k sektörü aktif 
büyüklü� üne oran�

Panel veri tahmin 
yöntemlerinden sabit 
etkiler tahmin edicisi


