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. Bu calismada, TL mevduat faizleriyle tarihsel olarak yakin iligkide olan kisa vadeli piyasa faizlerinin,
Oze " sdz konusu faiz oranlarindan son dénemdeki ayrismasinin olasi nedenleri incelenmektedir. Bu
cercevede, calisma, TL mevduatin alternatif fon kaynaklarina kiyasla daha maliyetli hale gelmesinde, bankalarin
likidite pozisyonlarinin etkili oldugu yonulndeki hipotezin gegerliligini test etmektedir. Bu dogrultuda, bankalarin
kisa ve uzun vadeli likidite pozisyonunu temsil eden Likidite Karsilama Orani (LKO) ve Kredi/Mevduat Orani’'ndaki
(KMO) gelismeler ile mevduat faizleri arasindaki iliski ekonometrik yontemlerle analiz edilmektedir. Tahmin
sonuglari, son dénemde gbzlenen TL mevduat yarisini agiklamada her iki gostergenin de istatiksel olarak anlamli
olduguna isaret etmekle beraber uzun vadeli likidite gostergesi olan KMO’nun daha fazla éneme sahip bir etken
oldugunu gostermektedir.

This study analyzes the possible reasons behind the recent divergence between TL deposit
AbStraCt: rates and the short-term market rates, which historically displayed a close relationship with
deposit rates. In this regard, the study tests the validity of the hypothesis that TL deposit rates have become more
costly than alternative funding resources due to bank’s liquidity positions. Accordingly, using econometric
techniques, the paper analyzes the relation of the deposit rates with the Liquidity Coverage Ratio (LCR) and
Loan-to-Deposit Ratio (LTD) that represent the short-term and long-term liquidity positions of banks, respectively.
The estimation results suggest that both indicators are statistically significant, while the long-term liquidity position
indicator LTD is a more influential factor in explaining the recent deposit competition.

Ekonomi Notlari, TCMB biinyesinde Tlirkiye ekonomisi ve para politikasi lizerine yapilan ¢alismalarin sonuglarini kamuoyuyla
paylasmak ve ekonomik gelismelere dair tartismalara zamanli bir katkida bulunmak amaciyla hazirlanan bir yayindir. Burada
sunulan gérigler tamamiyla yazarlara aittir ve dogrudan TCMB'nin ya da ¢alisanlarinin gériislerini temsil etmeyebilir. Metnin
tamaminin baska bir yerde yayimlanabilmesi icin TCMB’den yazili izin alinmasi gerekmektedir.
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1. Girig

Mevduatlar bankalarin en dnemli fonlama kaynagidir. Son verilere gére, mevduatlar, Tark
Bankaclilik sistemi icerisinde yukumlUltklerin yizde 56’sini teskil etmektedir. Mevduatlarin
toplam kaynaklar icerisindeki agirhigi nedeniyle mevduat faizlerinin bankalarin kredi
fiyatlamalarinda énemli bir roli vardir. Mevduat vadelerinin oldukc¢a kisa oldugu ulkemizde
tarihsel olarak, Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’'nin (TCMB) belirleyici oldugu kisa vadeli
piyasa faizleri ile Tark lirasi (TL) mevduat faizleri arasinda yakin bir iligki oldugu
g6zlenmektedir (Binici, Kara ve Ozli, 2016). Ote yandan, bu iligkinin 2014 yilinin son
ceyreginden itibaren belirgin bir bicimde zayifladidi izlenmektedir. Belirtlen dénemden
itibaren TL mevduat faizleriyle para piyasasi faiz oranlari arasindaki makas strekli olarak
acilmis, TCMB gecelik bor¢ verme faiz orani olan matrjinal fonlama faizlerinde 2016 yili Mart
ayindan itibaren yapilan indirimler, kisa vadeli piyasa faizlerine oranla mevduat faizlerine
sinirli 6lgtide yansimistir (Grafik 1). Mevduat faizlerindeki asagi yonla katilik, bankalarin kredi
fiyatlamalari Uzerindeki etkisi nedeniyle énemli bir tartisma konusu haline gelmis, kredilerin
yavasgladigi bir dénemde kredi faizlerinin gérece yilksek seyrinin nedenlerinden biri olarak
degerlendirilmigtir.

Mevduat faizleri hanehalki ve firmalarin mevduat arzlari ile bankalarin mevduata olan
taleplerine goére belirlenmektedir. Mevduat faizleri ile ilgili yazinda yer alan énemli sayida
arastirma, hanehalkinin bankalari riskliliklerini dikkate alarak degerlendirdigini, mevduat
arzlarina buna goére karar verdigini belirtmektedir. Bu baglamda, mevduat faizlerinin
olusmasinda mevduat sahiplerinin -diger bir ifadeyle arz tarafinin- daha etkili oldugu ileri
surtlmektedir (Park ve Peristiani,1998; Cook ve Spellman, 1994; Peria ve Schmukler, 2001).
Son dénemde yayimlanan calismalarda ise, mevduat faizlerinin olusumunda arz yoénlu
faktorlerin temel belirleyici oldugunu savunan bu gérisin aksine talep yonli faktorlerin etkili
oldugu ileri surlimistir. S6z konusu g¢aligmalarda, mevduat sigortasi gibi uygulamalarin ve
sermaye yeterliligi konusunda daha ihtiyath yaklagimlar iceren yeni dizenlemelerin sonucu
olarak kredi iflas riskinin azaldigi ve buna bagh olarak mevduat faizlerinin olusumunda arz
yonlii unsurlarin etkisinin zayifladigi kaydedilmistir." Mevduat faizlerinin belirlenmesinde talep
yonllu faktérlerin énemli oldugunu ileri stren bu ¢alismalarda, bankalarin kredi plasmanini
artirmak icin mevduat tabanini genisletmeye calistiklari ve bu motivasyonun mevduat
faizlerinin belirlenmesinde daha etkili oldugu gézlenmistir (Jayaratne ve Morgan, 2000; Gatev
ve Strahan, 2006). Acharya ve Mora (2015) ise ozellikle 2008 kuresel kriz déneminde
kredilerin mevduat miktarint gecmesi sonucu ABD bankalarinin likidite sikintisina

! Basel Komitesi tarafindan uygulamaya koyulan Basel Il ve Basel Ill diizenlemeleri ile bankacilik sisteminin finansal ve
ekonomik soklara kargi dayanikliliginin artiriimasi igin asgari sermaye yukumlultkleri getirilmigtir.
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dustuklerini, bunun sonucunda mevduat tabanlarini genigletmeye yonelerek agresif fiyatlama
davraniginda bulunduklarini ve bu nedenle bir mevduat yarisinin yasandigini gostermistir.
Ben-David, Palvia ve Spatt (2015) da bankalarin kredi baylime hizlarinin mevduat faizleri
Uzerinde etkili oldugunu gostermistir.

Bankalarin mevduat talebinin alternatif fon kaynaklarina erisim ve bu kaynaklarin
maliyetleri ile yakin iligkili olmasi beklenmektedir. Vadelerin kisa, alternatif kaynaklarin sinirli
oldugu Ulkelerde, para piyasalari faizleri ile mevduat faizleri arasindaki iligkinin daha gugli
olabilecegi ileri surllebilir. Para piyasasi faizlerinin merkez bankalarinin etki alaninda oldugu
dikkate alindiginda, bu énerme politika faizlerinin mevduat faizleri tzerinde belirleyici bir rol
oynamasi gerektigi anlamina gelmektedir. Nitekim Binici, Kara ve OzIii (2016) Borsa istanbul
(BIST) Bankalararasi Repo ve Ters Repo Pazarinda olusan gecelik faizlerin bankalarin
mevduat faizi fiyatlamasinda etkili oldugunu goéstermistir. Para piyasalarina ek olarak banka
bilancolarinda agirigi artan yurt disi bor¢lanmalarin da mevduata alternatif tegkil ettigini
sdylemek mumkudndar. Yurt digi kaynaklara erisimde yasanan glglikler veya bu kaynaklarin
maliyetlerindeki yukselisler de mevduat faizini etkileyebilecek unsurlar arasinda yer
almaktadr.

Grafik 1'de TL mevduatlara uygulanan faiz orani ile TCMB Agirlikl Ortalama Fon Maliyeti
(AOFM) ve BIST gecelik repo faizinin gelisimine yer verilmistir.? Tarihsel olarak kisa vadeli
piyasa faizleriyle yUksek korelasyon sergileyen TL mevduat faizleri, 2014 yilinin son
¢eyreginden itibaren bu faiz oranlarindan yukari yénli ayrismis ve 2016 Nisan ayina kadar
kesintisiz bir artis egilimi gdstermistir.

Grafik 1. TL Mevduat Faizleri ve Diger Piyasa Faizleri (Yiizde)
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Kaynak: TCMB

% Bankalarin TCMB dis! kisa vadeli kaynaklarinin maliyeti genelde BIST gecelik repo faiz oranina yakin gergeklesmekte; BIST
gecelik repo faizi ise siki likidite politikasi uygulanan dénemlerde marjinal fonlama faizi dliizeyinde olugsmaktadir. Dider bir
ifadeyle, siki likidite politikasi sonucu sistemin likidite ihtiyacinin tamaminin TCMB tarafindan haftalik repo fonlamasi ile
karsilanamadigi durumlarda, bankalararasi piyasada olusan gecelik faiz marjinal fonlama faizi diizeyinde gerceklesmektedir.
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ilgili ddnemde TL mevduat faizi ve AOFM arasindaki fark sinirli olmakla birlikte istikrarli
bir sekilde artarken, TL mevduat faizi ve BIST gecelik repo faizi arasindaki fark daha belirgin
bicimde aciimistir (Grafik 2). TCMB’nin 2016 yili Mart ayindan itibaren marjinal fonlama

faizinde almis oldugu indirim kararlari bu egilimi degistirmemis ve bu dénemde mevduat
faizlerindeki diisus politika faizlerindeki distsu sinirli bir élclide takip etmistir. Banka bazinda
incelendiginde de mevduat faizlerindeki dinamiklerin genele yaygin bir durum oldugu
g6rilmektedir (Ek Grafik 1).

Grafik 2. TL Mevduat Faizleri ve Diger Piyasa Faizleri (Yiizde)

TL Mevduat Faizi ve AOFM TL Mevduat Faizi ve BIST Gecelik Repo Faizi
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Kaynak: TCMB.
2. Mevduat Faizleri Dinamiklerini Belirleyen Etkenler

Turk lirasi mevduatlara uygulanan faizlerin diger piyasa faizlerinden ayrismasi mevduatin
alternatif kaynaklara gore daha degerli hale geldigini ima etmektedir. Bu durumun, mevduata
alternatif fon kaynaklarina erisimin zorlasmasina ya da mevduati diger fon kaynaklarina gére
avantajli kilan unsurlarin 6nem kazanmasina bagl oldugu olasi gézikmektedir. Bu durumda,
BIST faizlerinin, TCMB’nin teminat karsiliginda sinirsiz likidite taahhut ettigi faiz koridorunun
st bandinda gergeklestigi ve bankalarin da halihazirda serbest Devlet i¢ Borglanma Senedi
(DIBS) stoku bakimindan sinirda olmadi§i degerlendirildiginde, para piyasalarina erisimde
de bir kisit olmadigi dusunulmektedir. Grafik 3'te, mevduatin bir diger dnemli ikamesi olan
yurt digi banka borg¢larinin yenileme oranlarina ve maliyet gelisimlerine yer verilmistir. Bu
dogrultuda, 2014 yilindan itibaren bankacilik sektérinidn yurt digi kaynak kullanimi guglu
seyretmig olup, dis bor¢ yenileme oraninin yuzde 100 seviyelerinde hareket ettigi
gorulmektedir. Grafik 3b, yurt digi borglanma maliyetlerindeki dalgalanmalarin buyik dlgude
Libor ve Euribor faiz oranlarindaki gelismelerden kaynaklandigini ve temin edilen borglarda
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uygulanan marjlarin dénem boyunca anlamli bir sekilde degismedigini gdstermektedir.’®
Dolayisiyla bu donemde mevduat kaynaklarinin ikamesi konumundaki fon kaynaklarina
erisim kosullarinin anlamli bir seviyede degismemesi, mevduati diger fon kaynaklarina gore
avantajli kilan unsurlarin dneminin artmis olabilecegi ihtimalini kuvvetlendirmektedir.

Grafik 3. Dig Bor¢ Yenileme Orani ve Maliyet Gelisimi

Grafik 3b. 367 Giin Vadeli Sendikasyon Kredilerinin
Grafik 3a. Dig Borg Yenileme Orani (Yiizde) ) Maliyet Geligimi
(Islem bazli, Bliylk Olgekli bankalar igin)
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Kaynak: TCMB.

Mevduati alternatif fon kaynaklarina goére avantajli kilan unsurlar ise mevduatin
teminatsiz olarak elde edilebilmesi ve gorece istikrarli bir fon kaynagi olmasidir. Mevduatlarin
teminatsiz elde edilmesi bankalarin likit varliklarini baglamaksizin kaynak yaratabilecekleri
anlamina gelmektedir.® Mevduatlarin gorece istikrarli fon kaynaklari olmalari ise gevirme
(roll-over) veya likidite riski agisindan daha guvenilir kaynaklar olmalari anlamina
gelmektedir. Bir bankanin kisa vadeli likidite pozisyonu iyi durumda olsa dahi istikrarsiz
(cekirdek olmayan) fonlara bagimhhgi ne kadar ylksek ise ilerleyen dénemlerde kisa vadeli
likidite pozisyonunda problemlerle karsilagsma olasiligi da o kadar yuiksek olacaktir. Bu
nedenle, bankalar ve onlara fon saglayan yatirmcilar fonlama kaynaklarinin
kompozisyonunu 6nemli bir 6l¢it olarak dikkate almaktadir. Nitekim Basel Il kapsaminda
gelistirilen ve 2018 yilinda yurirlige girecek Net istikrarli Fonlama Orani (Net Stable Funding
Ratio) dizenlemesi de bankalarin uzun vadeli likidite pozisyonlarina iliskin sinirlamalar
getirmektedir.” Dolayisiyla, mevduatlar bankalarin hem kisa hem de uzun vadeli likidite

® TL mevduat faizlerinin diger kisa vadeli piyasa faizlerinden ayrismaya basladigi 2014 yili son ¢eyreginden 2015 yili sonuna
kadar Euribor faiz oranlar azalirken, Libor faiz oranlari anlamli bir sekilde degismemis; sonraki dénemde ise ABD Merkez
Bankasi'nin (Fed) politikalari gergevesinde yaklasik 50 baz puan artmistir. Bu da yurt disi borglanma maliyetlerindeki artigin
mevduat faizlerindeki artisa kiyasla oldukga sinirli kaldigini ima etmektedir. Ayrica, yurt disi borglanma maliyetlerindeki artisin
sinirh olmasi yurt disi borglanma olanaklarinin zorlasmadigini ifade etmeyebilir. Nitekim sendikasyon kredilerinde bankalarin
o6denen faizden bagimsiz olarak borglanma tutarlarini istedikleri kadar artiramadiklari anekdota dayali olarak bilinmektedir.
Ancak, tim borglanma turlerinde maliyetlerde kayda deger bir artis olmamasi bu 6nermeyi giiclendirmektedir.
* Mevduatin aksine teminat karsihginda borglanilan para piyasalarindan kaynak yaratiimasi durumunda bankanin likidite
pozisyonu olumsuz ydnde etkilenecektir. Para piyasalarindan teminatsiz kaynak saglanabildigi durumda da bankalarin likit
g/ijk[]ml[]l[]kleri artacagindan bankanin likidite pozisyonu yine bozulacaktir.

S6z konusu oran ile bankalarin uzun vadeli varliklarinin uzun vadeli yukimliliklerle fonlanmasi ve istikrarli bir yapiya sahip
cekirdek fonlamanin toplam fonlama igerisindeki payinin artirimasi amaglanmaktadir. Ayrica bankalarin kisa vadeli toptan
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pozisyonlari agisindan avantajli bir kaynak niteligindedir. Son donemde mevduatin dnem
kazanmasi ve daha maliyetli bir kaynak haline gelmesinde bankalarin likidite
pozisyonlarindaki gelismelerin énemli bir payi oldugu dustntimektedir. Ornegin, likidite
pozisyonu ¢ok iyi durumda olmayan bankalar mevduata daha yiksek bir talep gésterecekler,
bu talebin bankalar bazinda genellik arz etmesi ise sektérde yogun rekabeti ve dolayisiyla da
mevduat  yarisini  beraberinde  getirebilecektir.  Dolayisiyla, bankalarin likidite
pozisyonlarindaki gelismelerin ayrintili analizi, bankalarin bu dénemde mevduata yonelik
artan taleplerinin altinda yatan nedenleri agiklamada yardimci olabilecektir.

Bu calismada bankalarin kisa vadeli likidite pozisyonlarinin dl¢itl olarak detaylari Basel
Komitesi tarafindan belirlenmis ve Bankacilik Duzenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK)
tarafindan da hélihazirda uygulanmakta olan Likidite Kargilama Orani (LKO) esas alinmistir.
Anekdota dayali veriler, bankalarin bu orani sadece yasal dizenlemeye uyum nedeniyle
degil bankanin kisa vadeli likidite pozisyonunu iyi bir bicimde yansitmasi nedeniyle de takip
ettiklerini ortaya koymaktadir. Dolayisiyla bankalarin kisa vadeli likidite pozisyonlari,
bilancolarindaki yiksek kaliteli likit varlik stokunun 30 gin sdreli net nakit ¢ikislarini ne
Olclde karsilayacagini gosteren LKO ile izlenebilmektedir. S6z konusu degisken bankalarin
kisa vadeli likidite pozisyonlarini givenli bir boélgede tutmayr amaglamaktadir. BDDK, 2014
yilindan itibaren, bankalardan LKO hesaplamalarini istemis olup, 1 Ocak 2015 tarihinden
itibaren toplam igin ylzde 60, yabanci para (YP) icin ise ylzde 40 seviyelerini yasal oran
olarak belirlemistir. Bu rakamlarin her yil 10’ar puan artirilarak 2019 yilinda toplam ve YP igin
sirasiyla yluzde 100 ve ylzde 80 seviyelerinin yasal oran olarak hayata gegirilecegi
belirtiimistir (BDDK, 2014). Bankalarin likidite karsilama oranindaki gelismelere yer verilen
Grafik 4a’ya gére tim bankalar toplam ve YP igin yasal likidite karsilama oranlarini kayda
deger bir marj ile saglamaktadir. Son veriler itibariyla sektériin LKO ortalamasi, yasal oranin
nihai olarak 2019 yilinda gelecegi seviye olan yuzde 100 seviyesinde seyretmekte ve pek
¢ok banka bu seviyenin Uzerinde yer almaktadir. Bankalarin yasal oranlari 6nemli bir marjla
asmalari ise s6z konusu oranlarin bankalar Uzerinde kisitlayici ya da sinirlayici bir etki
olusturma ihtimalini azaltmaktadir. Kisa vadeli likidite pozisyonunun saglamliina dair somut
bir 6rnek vermek gerekirse, bankalarin sahip olduklari fazla likiditeyi mevcut oranlarini yasal
limitlere gekerek krediye donusturmeyi tercih etmeleri durumunda, s6z konusu marjin kredi
plasman kapasitesi oldukca yuksek olacaktir (Grafik 4b). Dolayisiyla bankalarin kredi
plasman kapasitesi oldukc¢a yuksek olan marjlarinin olmasi, mevduata daha yuksek fiyatlama
yapmaya yonelmelerinin altinda yatan temel nedenin LKO olma ihtimalini zayiflatmaktadir.

fonlamaya asiri bagimhihiginin azaltiimasi hedeflenmektedir. Bu orana gore bir bankanin mevcut istikrarli fonlama tutarinin
ihtiyag duyulan istikrarli fonlama tutarina orani yiizde 100’den blyiik olmasi beklenmektedir.
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Grafik 4. Likidite Karsilama Orani ve Kredi Plasman Kabiliyeti (Yiizde)

Grafik 4b. Yasal Rasyo Uzerindeki Marjlarin Kredi

Grafik 4a. Likidite Kargilama Orani Plasman Kabiliyeti iin Yiizdelik Dilimler**
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* Banka gruplari arasinda yer alan “Kamu” 3 adet kamu bankasini, “Blyiik+Orta” kamu disindaki aktif blytklige gore en buylk 9 bankayi,
“Kicik” kamu digindaki aktif bliyiklige gore ikinci en biylk 9 bankayi, “Sektor” ise s6z konusu 21 bankanin timiini temsil etmektedir.

** 86z konusu yuzdeler, oranlari en klgukten en buylge gore sirasiyla 25, 50 ve 75'inci ylzdelik dilimlerde yer alan bankalarin yasal oran
Gizerinde sahip olduklari marjlarinin mevcut kredi hacimlerine oranini (kredi plasman kabiliyeti) géstermektedir.

Kaynak: TCMB.

Bankalarin varliklari i¢cerisinde en buyuk payin kredilere ait olmasi ve en énemli ¢ekirdek
fon kaynaginin da mevduat olmasi nedeniyle Kredi/Mevduat Orani (KMO), bankalarin uzun
doénemli veya yapisal likidite pozisyonlari agisindan yakindan takip edilen goéstergelerden
biridir. Nitekim ilgili oranin bankalarin yatirrmci sunumlarinda da fonlama kaynaklarinin
istikrarina iliskin bir gosterge olarak kullanildigi goérulmektedir. Dolayisiyla, yapilan analizde
bankalarin fonlama istikrarini temsilen KMO kullaniimistir.

Grafik 5. Kamu-Ozel ve Olgek Ayriminda KMO Gelismeleri* (Yiizde)
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* Banka gruplari arasinda yer alan “Kamu” 3 adet kamu bankasini, “Buylk+Orta” kamu disindaki aktif
buyuklige gore en blylk 9 bankayi, “Kiiglik” kamu disindaki aktif buyuklige gore ikinci en biyik 9 bankayi,
“Sektdr” ise s6z konusu 21 bankanin timiind temsil etmektedir.

Kaynak: TCMB.
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Sektor geneli KMO gelismeleri incelendiginde, s6z konusu oranin 2010 yilinda yuzde 80
dizeyinde seyrederken, 2014 yili sonu itibariyla yuzde 120’ye yakinsadigi ve tum banka
gruplari icin ilgili oranin bu seviyede yatay seyretmeye basladidi gérilmektedir (Grafik 5). Bu
durum bankalarin kendileri icin bir sinir belirlemelerinin sonucu olabilecedi gibi banka
tercihlerinden bagimsiz olarak makroekonomik gelismelerin bir yansimasi da olabilecegi
dusundlmektedir. Ancak, 6zellikle son donemde bankalarin yatirimci sunumlarinda KMO’nun
daha fazla tartisilmaya baslandigi, yabanci ortakli bankalarda ana ortagin bu oran Uzerine
bazen kati sinirlar getirebildigi ve yabanci yatinmcilarin KMO’yu daha 6nemli gérmeye
basladiklari bilinmektedir. Dolayisiyla, bankalarin kendi icsel degerlendirmeleri veya bankaya
kaynak saglayanlarin bu orana atfettikleri 6nem sonucu bu oranla ilgili i¢sel bir sinirlama
getirmis olmalari intimali yuksektir.

Tirk bankacilik sektori KMO gelismeleri diger Ulkelerle karsilastirildiginda, Tarkiye’nin
Ust siralarda yer aldigi, son donemde bu oranda gérllen artis acgisindan ise ilk sirada
bulundugu gorulmektedir (Grafik 6). Bu gdézlem de Tirk bankalarinin KMO konusunda daha
temkinli bir durus izlemeye baslamis olabilecekleri ihtimalini glglendirmektedir.

Grafik 6. Secilmis Ulkelerde KMO Gelismeleri(Yiizde)
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Kaynak: SNL Financial.

Son bir yilhik dénemde KMO’da gérllen yataylasmanin bankalarin siki sikiya uymayi
hedefledikleri i¢sel bir sinirlamanin sonucu olmasi, éniimizdeki donemde mevduat tabaninin
kredi blylme oranlari Uzerinde belirleyici olacagi, daha acik bir ifadeyle krediler ile
mevduatlarin ayni hizda blylyeceg@i anlamina gelmektedir (Grafik 7). Bu tespit, Ulkemizde
tasarruf oranlarini daha yuksek seviyelere tagsimaya yonelik atilan adimlarin gerekliligini
baska bir agidan teyit etmektedir.
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Grafik 7. Kredi ve Mevduat Gelismeleri (Yiizde)
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Kaynak: TCMB.
3. Likidite ve Mevduat Faizleri

Bir onceki bolimde anlatilanlar 1siginda bankalarin kisa vadeli ve daha uzun vadeli
likidite gostergeleri ile mevduat faizleri arasindaki iliski basit grafikler araciligiyla incelenebilir.
Bu kapsamda Grafik 8 ve 9'da LKO ve KMO ile TL mevduatlara uygulanan faiz oranlari
arasindaki iliski gosteriimektedir. Mevduat yariginin yasanmadigi 2014 yihinda LKO ile
mevduat faizleri arasinda anlamli bir iliski gézlenmemekte olup, son dénemde de bu iligkinin
glg¢lendigine dair bir isaret bulunmamaktadir (Grafik 8).

Grafik 8. Mevduat Faiz Oranlari, LKO ve Aktif Buyuklik*
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*Grafiklerin x-ekseninde bankalarin LKO’lari, y-ekseninde ise TL mevduat faizleri yer almaktadir. Balon buyklUkleri ise bankalarin aktif byukliklerini
temsil etmektedir.
Kaynak: TCMB.
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Grafik 9da KMO ile TL mevduat faizleri arasindaki iligki gosteriimektedir. Mevduat
yariginin yasanmadigi 2014 yilinda ilgili degiskenler arasinda ¢ok zayif bir iligki gdzlenirken,
bu iligskinin son dénemde belirgin bir sekilde guglendigi gorilmektedir. Bu cercevede, son
dénemde bankalarin KMOQO’ya iligkin i¢sel sinirlara yakinsamis olmalari ve bu nedenle
mevduat tabanlarini genigletmek veya halihazirda bulunan mevduatlarini kaybetmemek
amacilyla faizlerde agresif fiyatlama yapmaya baslamis olmalari muhtemel gézikmektedir.

Grafik 9. Mevduat Faiz Oranlari, KMO ve Aktif Blyuklik*
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*Grafiklerin x-ekseninde bankalarin KMO’lari, y-ekseninde ise TL mevduat faizleri yer almaktadir. Balon buyuklikleri ise bankalarin aktif
buyukliklerini temsil etmektedir. KMO’lari ¢ok diisik ve ¢ok yliksek 5 banka diglanmistir.
Kaynak: TCMB.

Ote yandan likidite ve mevduat faizleri arasindaki iliskiye dair daha guvenilir gikarimlar
yapabilmek icin grafiksel goOsterime ek olarak ampirik analiz yapilmasi gerektigi
dusunulmektedir. Bu dogrultuda, bir sonraki bdlimde ilgili dediskenler arasindaki iliski panel
veri analizi ydntemi ile incelenmektedir.

4. Veri Seti ve Metodoloji

Sabit etki panel veri metodu yardimiyla gerceklestirilen analizde Ocak 2013-Agustos
2016 dénemi icin sektdrde énemli agirhiga sahip olan 21 mevduat bankasinin haftalik verileri
esas alinmistir.® S6z konusu bankalarin belirtilen dénemdeki likidite oranlarinin TL mevduat
faizleri Gzerinde ne yénde ve ne 6lg¢lide etkili olduklari analiz edilmis olup, muhtemel i¢sellik
problemini gidermek amaciyla agiklayici degiskenlerin gecikmeli degerleri regresyona dahil

® S6z konusu bankalarin aktif blylkligi Agustos 2016 itibariyla bankacilik sektoriiniin toplam aktif biiyiikliiginiin yiizde
89,2’sini kapsamaktadir. Dolayisiyla érneklem kiimesinin temsil glici oldukca yuksektir.
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edilmistir. Agiklayici degiskenlere iligkin tanimlayici istatistikler Ek Tablo 1'de yer almaktadir.
Bankalarin likidite oranlarinin gelisiminin TL mevduat faizleri Gzerindeki etkisini aragtirmak
amaciyla asagidaki model kullaniimigtir:

Tit = Po + B1KMO; ¢_3 + B,LKO; 3 + B3Faiz, + f4Faiz,_; + Banka; ;18 +v;+6,+&; ;

Buna gore, 7;;, banka i'nin t zamaninda mevduata uyguladigi faiz oranini, (KMO), ,_,
banka /nin t-3 zamanindaki KMO degerini, (LKO); ,_, banka inin t-3 zamanindaki LKO
degerini’, Faiz, BIST gecelik repo faiz orani veya AOFM'nin t zamanindaki degerini, Faiz,_,
BIST gecelik repo faiz orani veya AOFM'nin t-1 zamanindaki degerini, Banka; .—, banka
bazl dediskenlerin t-1 zamanindaki degerini, y; banka i’'nin sabit etkisini, 8, zaman t'nin sabit
etkisini temsil etmektedir.

Calismada ayrica bankalarin likidite oranlarinin sektér ortalamasina goére konumunun
onem tasiyip tasimadigi analiz edilmis olup, bu amacgla her iki likidite oraninin sektor
ortalamalari igin olusturulan kukla degiskenler ve s6z konusu oranlar ile etkilesimleri
yukaridaki modele dahil edilmistir. Bunun yani sira, sektor ortalamasi gibi dinamik bir ayrim
yerine, bankalarin likidite pozisyonlarindaki belirli seviyelerin de fiyatlama davraniglar
Uzerinde etkili olabilecegi dislincesinden yola c¢ikilarak, belirlenen bazi seviyeler igin kukla
degiskenler olusturulmus ve bu degiskenlerin s6z konusu oranlar ile etkilesimleri de modele
eklenmisgtir.

5. Ampirik Bulgular

Tablo 1'de yer alan tum regresyonlarda LKO ve KMO temel degiskenler olarak yer
almakta olup, ilk dort regresyonda tasarruf mevduatlarina, diger regresyonlarda ise ticari
mevduatlara yer verilmistir. ikinci regresyonda birinci regresyonun aksine banka diizeyinde
degiskenler de kontrol edilmistir. Uglincli ve dérdinci regresyonlarda ise mevduatlar kiigiik
ve bluylk montanli olmak Uzere iki gruba ayrilmigtir. Sonuglar, tim tir ve montan ayriminda
KMO’nun mevduat faizleri Uzerinde yluzde 1 seviyesinde pozitif ve anlamli bir etkisinin
oldugunu gostermektedir. Banka duzeyinde degiskenlerin kontrol edildigi ikinci ve altinci
regresyonlara gére KMQO’su yliksek bankalar TL mevduatlara daha ytksek faiz uygulamig
olup, KMO’daki 10 puanlk artis tasarruf ile ticari mevduat faizlerinde 18 baz puanlik artisi
beraberinde getirmistir.® LKO’nun ise sadece kiiclik montanli ticari mevduatlar lzerinde

7 Bagimli degisken ile agiklayici degiskenler arasindaki muhtemel ic¢sellik problemini gidermek ve agiklayici degiskenlerin
sonuglar tzerindeki esanli etkilerini dGnlemek amaciyla KMO ve LKO’nun lg donem gecikmeli degerleri regresyona dahil edilmis
olup, sonuglar KMO ve LKO’nun farkli ddnemdeki gecikmeli degerleri igin de gegerliligini korumaktadir.

8 Bu degerin KMO ile TL mevduat faizleri arasindaki sayisal iliskiyi gostermedigi not edilmelidir. Zira mevduat yariginda
bankalarin birbirlerini takip etmeleri durumunda sektoriin ortalama TL mevduat faizi seviyesi ylkselecek, mevduat talebi daha
yuksek olan banka marjini korumaya calisacaktir. Dolayisiyla KMO degiskeni sektor genelinde bir mevduat yarigini tetikliyor ise
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yiizde 10 seviyesinde anlamli bir etkisi bulunmaktadir. ilgili yazinla tutarl bir sekilde BIST
gecelik repo faiz oraninin gerek es anl degeri gerekse bir dnceki déneme iliskin degerinin TL
mevduat faizleri Gzerinde pozitif ve yizde 1 seviyesinde anlamli bir etkiye sahip oldugu ve
s6z konusu piyasa faizinin mevduat faizleri Gzerinde temel belirleyici oldugu goérilmektedir.
Ayrica sonuglar, daha yavas buylyen, gorece yuksek takip oranina sahip ve 6z kaynaklari
nispeten zayif bankalarin mevduata daha yuksek faiz uyguladigini géstermektedir.

Tablo 1. Tahmin Sonuglari

Bagimli Degigken: Mevduat Faiz Orani
@ 2 3 4 ()] (6) ) 8

Tasarruf Tasarruf Ticari Ticari
Bagimsiz Degiskenler Tasarruf Tasarruf Kiglik  Biylk  Ticari Ticari Kigik  Buylk
Montan Montan Montan Montan
KMOy3 0,018**  0,018*** 0,016*** 0,025*** 0,020*** 0,018*** 0,024*** 0,015***
(0,003)  (0,004) (0,003) (0,004) (0,004) (0,004) (0,003)  (0,005)
LKO,; 0,001 0,000 0,001 0,000 -0,001*  -0,001* -0,001* -0,001
(0,001)  (0,001) (0,001) (0,001) (0,001) (0,001)  (0,001)  (0,001)
Faiz, 0,401***  0,395*** 0,349** 0,577** 0,511** 0,509*** 0,386*** 0,537***
(0,022)  (0,023) (0,022) (0,028) (0,025) (0,026)  (0,022)  (0,028)
Faiz, 0,384***  0,368*** 0,364*** 0,398*** 0,395*** 0,395*** 0,334*** (,399***

(0,022) (0,023) (0,022) (0,029) (0,026) (0,027) (0,022)  (0,029)
Banka Bazli Degiskenler

Aktifler, , -0,227**  -0,232***  -0,226*** -0,152***  -0,103**  -0,140**
(0,047) (0,046) (0,058) (0,049) (0,042) (0,054)
Takip Oraniy, 0,415***  0,366*** 0,543*** 0,390***  0,362*** (,389***
(0,035) (0,034) (0,040) (0,035) (0,031) (0,037)
Ozsermaye/Aktifler, , -0,190***  -0,172*** -0,284*** -0,231***  -0,119*** -0,231***
(0,023) (0,023) (0,030) (0,026) (0,020) (0,028)
Kar/Aktifler, ; -0,020 -0,016 -0,020 -0,063* 0,007 -0,041
(0,037) (0,036) (0,049) (0,038) (0,030) (0,040)
Banka Sabit Etki Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet
Zaman Sabit Etki Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet
Gozlem Sayisi 2.128 2.128 2.128 1.994 2.204 2.204 2.204 2.099
R? 0,715 0,744 0,768 0,484 0,618 0,635 0,705 0,626

kkk  kk Kk
s

siraslyla yuzde 1, ylizde 5 ve yuzde 10 glven araliinda istatistiksel anlamliliyi gostermektedir. Parantez
icerisindeki degerler dayanikli (robust) standart hatalari ifade etmektedir.

Banka dizeyinde KMO ve LKO degerlerinin sektor ortalamalarina gére konumlarinin da
mevduat fiyatlama davranigi agisindan dnem arz edebilecegi ihtimali gergevesinde, bankalar
sektor ortalamalarina gore iki gruba ayrilarak, regresyonlar tekrar edilmistir. Tablo 2’de yer
alan analiz sonuglari, KMO degeri sektor ortalamasinin altinda yer alan bankalarda s6z
konusu oranin sadece blylk montanh tasarruf ve ticari mevduat faizleri Gzerinde etkili
oldugunu, KMO degeri sektor ortalamasinin Uzerindeki bankalarda ise KMO’nun tim
mevduat tdrlerine uygulanan faiz oranlarn Uzerinde anlamli bir etkiye sahip oldugunu
go6stermektedir. LKO degeri sektér ortalamasinin altinda yer alan bankalarda ise s6z konusu
oranin sadece ticari mevduat faizleri Gzerinde etkili oldugu, LKO degeri sektor ortalamasinin
Uzerindeki bankalarda LKO’nun istatiksel olarak anlamli bulunmadidi gérilmektedir.

s0z konusu oranin mevduat faizi lizerindeki etkisi daha yiksek olacaktir. Bu iliski LKO ile TL mevduat faizi arasindaki iligki icin
de gegcerlidir.
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Tablo 2. Tahmin Sonuglari

Bagimli Degigken: Mevduat Faiz Orani
1) 2 3 4 ®) (6)
Tasarruf Tasarruf Ticari Ticari Biiviik
Bagimsiz Degiskenler Tasarruf Kiiglik Biylk Ticari Kiigiik yu
Montan
Montan Montan Montan
KMO*Ddusuk;.5 0,004 0,003 0,018*** 0,017*** 0,019*** 0,018***
(0,005) (0,005) (0,007) (0,006) (0,005) (0,006)
KMO*Dytuksek.; 0,022*** 0,020*** 0,029*** 0,020*** 0,026*** 0,015***
(0,004) (0,004) (0,004) (0,005) (0,003) (0,006)
KMO*Dortalama -2,312*** -2,101%** -1,720** -0,491 -1,039* 0,012
(0,659) (0,633) (0,828) (0,885) (0,613) (0,973)
LKO*Ddusuk,.; 0,000 0,000 -0,001 -0,001** -0,001** -0,001**
(0,001) (0,001) (0,001) (0,001) (0,001) (0,001)
LKO*Dyuksek5 0,001 0,001 -0,000 -0,001 0,000 -0,001
(0,001) (0,001) (0,001) (0,001) (0,001) (0,001)
LKO*Dortalama -0,042 -0,016 -0,168 -0,106 0,094 -0,113
0,172) (0,164) (0,194) (0,170) (0,125) (0,180)
Faiz, 0,388*** 0,343*** 0,569*** 0,504*** 0,380*** 0,533***
(0,023) (0,022) (0,028) (0,026) (0,022) (0,028)
Faiz., 0,366*** 0,363*** 0,389*** 0,391*** 0,330*** 0,392***
(0,023) (0,022) (0,028) (0,027) (0,022) (0,029)
Banka Sabit Etki Evet Evet Evet Evet Evet Evet
Zaman Sabit Etki Evet Evet Evet Evet Evet Evet
Banka Kontrol Degiskenleri Evet Evet Evet Evet Evet Evet
Gozlem Sayisi 2.128 2.128 1.994 2.204 2.204 2.099
R? 0,747 0,770 0,494 0,637 0,708 0,630

¥ sirasiyla yuzde 1, yizde 5 ve yuzde 10 glven araliginda istatistiksel anlamligi géstermektedir. Parantez
icerisindeki degerler dayanikh (robust) standart hatalar ifade etmektedir. Ddusuk, DylUksek ve Dortalama ise ilgili likidite
gostergesi siraslyla sektor ortalamasindan disuk, ylksek ve sektdr ortalamasinda olan bankalar ifade eden kukla
degiskenlerdir.

Bu analizlere ek olarak, bankalar icin KMO ve LKO degerlerine iligkin olarak belirli
seviyelerin de kritik bir 6nem tasiyabilecegi degerlendiriimektedir. Bu dogrultuda KMO igin
yuzde 110 ve 120, LKO igin ise ylizde 80 ve 100 seviyeleri kritik seviyeler olarak belirlenmis
olup, bankalar s6z konusu sinirlara gére siniflandiriimistir. Tablo 1°de KMO degiskeninin
mevduat fiyatlamasi Uzerinde etkili oldugu bulunmasina ragmen, KMO’su yuzde 110
seviyesinin altinda yer alan bankalar igin bu durumun gegerli oimadigi, KMO’su yizde 110 ile
120 arasinda ve yiuzde 120’nin Uzerinde olan bankalarda sz konusu oranin bankalarin
mevduat fiyatlamasinda etkili oldugu gorulmektedir (Tablo 3). Dolayisiyla sonuglar, KMO’nun
yluzde 110 seviyesinin altinda olmasi durumunda istatiksel olarak anlamli olmadidina, 6te
yandan, son dénemde yuzde 110 seviyesinin asilmasiyla giderek artan bir etkinin varligina
isaret etmektedir. Tablo 1'de yer alan sonuglara gére LKO’nun mevduat faizini agiklama gucu
sinirliyken, LKO’su yuzde 80 ile 100 arasinda olan ve LKO’su ylUzde 80’nin altinda olan
bankalar i¢in s6z konusu oranin mevduat fiyatlamasinda etkili oldugu gézlenmektedir.
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Tablo 3. Tahmin Sonuglari

Bagimli Degdisken: Mevduat Faiz Orani
1) 2 ®3) 4) ©)] (6)
Tasarruf Tasarruf Ticari Ticari
Bagimsiz Degiskenler Tasarruf Kuguk Buyuk Ticari Kuguk Buyuk
Montan Montan Montan Montan
KMO*D110, 5 -0,012 -0,012 -0,005 0,012 -0,012 -0,005
(0,007) (0,007) (0,009) (0,008) (0,007) (0,009)
KMO*D110-120, 5 0,012* 0,010* 0,025*** 0,035*** 0,010* 0,025***
(0,006) (0,006) (0,008) (0,008) (0,006) (0,008)
KMO-D120, ; 0,023*** 0,021*** 0,029*** 0,016*** 0,021*** 0,029***
(0,004) (0,004) (0,005) (0,005) (0,004) (0,005)
KMO*D110-120 3,529%** 3,291 *** 3,473*** 0,044 3,291 %** 3,473***
(0,898) (0,859) (1,084) (1,115) (0,859) (1,084)
KMO*D120 1,340* 1,326* 0,656 -2,261** 1,326* 0,656
(0,805) (0,754) (1,065) (1,095) (0,754) (1,065)
LKO*D80,.5 -0,008*** -0,009*** -0,006* -0,005* -0,009*** -0,006*
(0,003) (0,002) (0,003) (0,003) (0,002) (0,003)
LKO*D80-100,.5 -0,005*** -0,004** -0,008*** -0,004*** -0,004** -0,008***
(0,002) (0,002) (0,002) (0,002) (0,002) (0,002)
LKO*D100, 3 0,002 0,003 0,002 0,001 0,003 0,002
(0,001) (0,001) (0,001) (0,001) (0,001) (0,001)
LKO*D80-100 1,445+ 1,470%** 1,406*** 1,058*** 1,470*** 1,406***
(0,228) (0,220) (0,298) (0,255) (0,220) (0,298)
LKO*D100 0,882*** 0,771*** 1,193*** 0,752*** 0,771*** 1,193***
(0,191) (0,192) (0,216) (0,184) (0,192) (0,216)
Banka Sabit Etki Evet Evet Evet Evet Evet Evet
Zaman Sabit Etki Evet Evet Evet Evet Evet Evet
Banka Kontrol Degiskenleri Evet Evet Evet Evet Evet Evet
Gobzlem Sayisi 2.128 2.128 1.994 2.204 2.128 1.994
R? 0,759 0,782 0,510 0,646 0,782 0,510

*kk  kk Kk

, **, * siraslyla yuzde 1, ylizde 5 ve ylzde 10 guven araliginda istatistiksel anlamlihigi gostermektedir.
Parantez igerisindeki degerler dayanikli (robust) standart hatalari ifade etmektedir. D80, D80-100, D100, D110,
D110-120 ve D120 ise ilgili likidite gOstergesi sirasiyla ylizde 80’den dusik, ylizde 80-100 araliinda, yuzde
100’den yiksek, ylizde 110’dan disuk, yizde 110-120 araliginda ve yizde 120’den yiiksek olan bankalari ifade
eden kukla degiskenlerdir.

6. Sonug ve Degerlendirme

Bu calismada, TL mevduat faizleriyle tarihsel olarak yakin iliskide olan kisa vadeli piyasa
faizlerinin, s6z konusu faiz oranlarindan 2014 yilindan itibaren ayrismasinin arkasinda yatan
nedenler incelenmistir. S6z konusu dénemde 6zellikle mevduata alternatif fon kaynaklarina
erisimin zorlasmadigi gorulmekte olup, mevduati alternatif fon kaynaklarina gére avantajh
kilan teminatsiz elde edilebilmesi ve gorece istikrarli bir fon kaynagi olmasi gibi 6zelliklerin
bankalarin likidite pozisyonlari c¢ergevesinde 6nem kazandi§i ve bankalarin likidite
pozisyonlarindaki gelismelerin TL mevduat faizlerindeki dinamiklerde énemli rol oynadigi
dusunulmektedir. Bu gercevede, bankalarin sirasiyla kisa ve uzun vadeli likidite pozisyonunu
temsil eden LKO ile KMO gelismeleri ayrintili bir sekilde ele alinmis ve sz konusu
gOstergelerin bankalarin mevduat fiyatlama davraniglarini ne yonde ve ne olglide etkiledigi
ekonometrik yontemlerle analiz edilmistir.

Ekonomi Notlar 14




Sayi: 2016-31 /25 Kasim 2016

Yapilan analizler, TL mevduat yarisinda KMO’nun énemli bir etken olduguna, &zellikle
KMO degeri yuzde 110 seviyesinin Uzerinde seyreden bankalarda bu oranin mevduat
fiyatlamalarina daha da guclu etki ettijine isaret etmektedir. Bunun yani sira, kisa vadeli
likidite olgutu olan LKO’nun da KMQO’ye gére daha sinirli olmakla birlikte mevduat faizleri
uzerinde etkili oldugu; bu etkinin LKO’su ylizde 100 seviyesinin altinda seyreden bankalarda
daha belirgin oldugu tespit edilmistir. Yasal sinirin 2019 yilinda ytizde 100 seviyesine
yukseltiimesiyle LKO’nun mevduat faizleri Uzerindeki etkisinin bir miktar guclenebilecegi
ongorilmektedir.
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Ekler

Grafik 1. Banka Gruplari Bazinda Mevduat Faizi, Piyasa Faizi ve AOFM (Yiizde)
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Kaynak: TCMB.

Tablo 1. Degiskenler icin Tanimlayici istatistikler

. Gozlem Standart - .
Degiskenler Sayisi Ortalama Sapma Minimum Maksimum
Bagimli Degiskenler
TL Tasarruf Mevduat Faiz Orani 3.479 9,60 1,79 4,33 14,56
TL Ticari Mevduat Faiz Orani 3.590 9,05 2,03 2,87 13,87
'(I;I;al\rl]llc)ntan3|z Tasarruf Mevduat Faiz 189 10,26 147 500 14,34
g&al\éllontanll Tasarruf Mevduat Faiz 2051 11,40 1,26 7.96 14.88
'I(;I;al\rl]llontansm Ticari Mevduat Faiz 2967 912 127 547 1321
TL Montanli Ticari Mevduat Faiz Orani 2.159 10,35 1,42 4,92 14,11
Aciklayici Degiskenler
KMO 3.591 113,72 20,34 55,61 198,05
LKO 2.457 121,16 56,19 23,63 494,59
Faiz 3.591 9,12 2,14 4,41 11,97
Aktifler 3.486 0,09 0,44 -2,14 3,31
Ozkaynak/Aktifler 3.549 10,81 2,61 4,03 19,59
Takip Orani 3.549 3,44 1,64 0,00 7,78
Kar/Aktifler 3.549 0,97 0,92 -1,65 4,35
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