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Bankalarin Tlrev Urtin Kullanimini
Etkileyen Faktorler: Mars Yontemi

ile Bir inceleme
Oz

Bu ¢alismanin amaci bankalarin tirev Urin kullanimini etkileyen faktérlerin be-
lirrenmesidir. Bu kapsamda, ilgili calismada Turkiye’'deki bankalara ait 2003:1-
2015:3 dénem araligindaki u¢ aylik veriler kullanilmistir. S6z konusu amaca
MARS yoéntemi kullanilarak ulasilmaya calisiimistir. Elde edilen sonuglar istatis-
tiki anlamda oldukga basarihdir. Netice itibariyla, bankalarin musterilerden tah-
sil edemeyecegini disindugu alacaklari i¢in ayirdiklari 6zel karsiliklarin tirev
artin kullanimi ile ters yénde bir iliskiye sahip oldugu sonucuna ulagiimigtir. Ote
yandan, bankalarin takipteki kredi oraninin artmasi durumunda daha fazla tirev
Urlin kullanarak s6z konusu olumsuz durumu yénetmeye c¢alistigi belirlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Ttirev Uriinler, Bankalarin Tiirev Uriin Kullanimi, MARS

Determinants of the Use Derivatives in
Banking: An Analysis with MARS Model

Abstract

This study aims to define the determinants of the use of derivatives in banking.
Within this scope, quarterly data for the period between 2003:1 and 2015:3 has
been used in this study together with MARS method to achieve this objective.
The results of this model are statistically significant. As a result, we have found
that the provision that the banks make for doubtful receivables, was negatively
related with the use of derivative. In addition to this, we have defined that there
is a positive relationship between non-performing loans ratio and derivatives for
Turkish banks.
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1. Giris

Bankalar fon fazlasi1 olanlardan topladiklari fonlar
yatirimeilara aktarmaktadirlar. Bagka bir ifadeyle,
bankalar hem fon fazlasi olanlarin faiz kazanma-
larina hem de yatirnmcilarin kaynak bulmalarina
yardimc1 olmaktadir. Bahsedilen hususlar dikkate
alindiginda bankalar, iilke ekonomileri i¢in olduk-
ca dnemli bir role sahiptirler. Bundan dolayi, ban-
kalarda yasanacak bir olumsuzlugun iilke ekono-
misine maliyeti ¢ok yiiksek olabilmektedir. Bun-
dan dolay1, bankalarin karsilastiklar: risklerin et-
kin bir sekilde yonetilmesi gerekmektedir (Santo-
mero, 1997:83).

Bankalarin karsilastiklari en biiyiik risklerden biri
finansal varliklarin gelecekteki fiyatlarindaki be-
lirsizliktir. Ozellikle kiiresellesme ile birlikte ser-
maye hareketlerinin artmasi finansal piyasalar-
da dalgalanmalar meydana getirmektedir. S6z ko-
nusu durum ise finansal varliklarin fiyatlarinda-
ki belirsizligin artmasina sebebiyet vermektedir
(Wong, 1997:251). llgili fiyatlarda meydana ge-
len ani degisimler bankalar1 ¢ok biiylik zararlara
sokabilmektedir. Bu durum da bankalar1 olduk¢a
tedirgin etmektedir.

Yukarida belirttigimiz olumsuz kosullar banka-
larin piyasada yeni bir {iriine olan ihtiyacini art-
tirmaktadir. Fiyati ve miktar1 6nceden belirlenen
bir mal veya nakit akisinin ilerideki bir tarihte ali-
nip satilmasini saglayan tiirev iiriinler de bahsedi-
len bu ihtiyaglar karsilayabilmek amaciyla gelis-
tirilmistir (Skinner, 1996:393). Diger bir ifadeyle,
tiirev Urlinler dncelikle piyasada meydana gelebi-
lecek dalgalanmalar sonucu olusan risklerden ko-
runmak amaciyla kullanilmaktadir.

Belirtilen hususun yani sira, adi gegen {iriinler ay-
rica spekiilatif ve arbitraj amaglar i¢in de tercih
edilebilmektedirler. Spekiilatif amacl tiirev iriin-
lerde bankalar bilangolarinda yer alan herhangi bir
riski yonetmeyi degil piyasada meydana gelebile-
cek kar firsatlarini1 degerlendirmeye ¢alismaktadir-
lar. Bankalar spekiilatif amagh tiirev tirtin kullan-
diklarinda birgok risk aldiklarindan dolay1 s6z ko-
nusu durum bir¢ok arastirmaci tarafindan elestiril-
mektedir. Arbitraj yonteminde ise bankalar farkli
cografyalarda farkl fiyatlarda olan finansal var-
liklar1 alip satarak kar elde etmeye calismaktadir
(Chambers, 2009:185).

Diinyadaki tiirev iiriin kullanim1 6zellikle son 30
yilda ¢ok hizli bir sekilde gelismistir. Diinya Ban-

kas1 verilerine gore 2014 yili sonunda diinyada-
ki tiirev {iriin hacmi toplam GSYIH rakamimin 20
katina ulasmustir. Belirtilen durum iilke ekonomi-
leri i¢in ciddi anlamda risk i¢cermektedir. Bir¢ok
aragtirmaciya gore tiirev iirtinler 2008 krizinin en
onemli sebebidir. Ilgili hususlar dikkate alindigin-
da, tlirev triinler ile ilgili yapilacak ¢aligsmalar ol-
dukc¢a 6nem arz etmektedir.

Babhsi gecen konular dikkate alindiginda, calisma-
mizin amaci bankalarin tiirev tirtin kullanimini et-
kileyen faktorlerin belirlenmesidir. Bu baglamda,
s0z konusu amaca ulasabilmek i¢in MARS yon-
temi kullanilarak bir model olusturulmustur. Elde
edilecek analiz sonuglari ile Tiirkiye’de faliyet
gosteren mevduat bankalarinin tiirev tirtin kullani-
mina etki eden hususlar tespit edilebilecektir. Bu
sayede, ilgili Uriinlerin gereginden fazla kullanil-
mamasina yonelik dnerilerde bulunabilmek miim-
kiin olabilecektir.

Ad1 gecen yontem Tiirkiye’de tiirev {riinlere yo-
nelik olarak ilk kez kullanilmistir. MARS ydnte-
mi finans ve ekonomi alanlarinda ¢ok fazla kul-
lanilmamasina karsin kullanildig: ¢alismalarda ol-
dukga basarili sonuglar vermistir. S6z konusu du-
rum bahsi gecen yontemi ¢aligmamizda kullanma-
mizda etkili olmustur. Belirtilen durum ¢alisma-
miz1 diger benzer calismalara kiyasla farkli kilan
en onemli ozelliktir. Bagka bir ifadeyle, bu alanda
ilk defa kullanilacak olan ve daha dnceki ¢alisma-
larda basarili sonuuglar veren yeni bir yontem ile
elde edilecek analizlerle literatiire katki saglanma-
st hedeflenmektedir.

Calismamiz 5 boliimden olugmakta olup ikinci bo-
liimde literatiirde yer alan benzer ¢aligmalar agik-
lanacaktir. Uciincii boliimde tiirev iiriinler hakkin-
da detayl bilgi verilecektir. Bu kapsamda, tiirev
tiriinlerin tiirleri ve Tirkiye’deki tlirev iiriin piya-
salar1 agiklanacaktir. Calismanin dordiincii bolii-
miinde olusturulan modelin detaylar1 analiz edi-
lecektir. Son boliimde ise elde edilen sonuglar ve
oOneriler ele alinacaktir.

2. Literatiir Taramasi

Literatiirde tiirev {riin kullanimina ydnelik yurt
disinda yapilmis ¢ok sayida ¢alisma bulunmasina
karsin, belirtilen konu ile ilgili olarak iilkemizde
yapilan ¢aligmalarin sayist ise oldukga azdir. Bah-
sedilen ¢alismalardan bazilarinin detaylarina asa-
gidaki tabloda yer verilmistir.
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Tablo 1: Tiirev Uriin Kullanimma Yénelik Yapilan Calismalar

Yazar Kapsam Donem Kullanmilan Degiskenler Sonug
Tiirev triin kullaniminin
. Aktif Biyikligii, Nakit Akisy, |firma  biyiiklighd ile
Hoyt (1989) | Amerika i Faiz Oram dogru orantili  oldugu
belirlenmistir.
Bankalarin tiirev iiriin
Koppenhaver . Faiz Oranlari, Toplam Aktifler,| hacmi bankalarin aktif
(1990) Amerika | 1983-1987 | 1y 0. Acik Pozisyonu bityiikligi  ile dogru
orantilidir.
Toplam - Akifler,  Sermaye, | i TS O EEY
Simons (1995)| Amerika | 1988-1993 | Takipteki Krediler/Toplam |, . . ... -
. yonlii bir iliski bulundugu
Krediler
sonucuna varilmistir,
. Toplam Aktifler, Hisse Senetleri, Biyiik firmalarin kiigik
Cummins vd. . . . firmalara kiyasla daha
Amerika 1994 Nakit, Kisa Vadeli Yatirimlar, e <
(1996) - . fazla tiirev {irtin kullandig1
Rezervler, Odenen Primler . ..
belirlenmistir.
Takipteki  kredi  orani
Hundman Net Faiz Marji, Sermaye,|yliksek olan bankalarin
(1999) Amerika | 1995-1997 | Takipteki Krediler, Karlilik,|daha fazla tirev iiriin
Toplam Aktifler kullandig1 sonucuna
varilmistir.
Toplam Aktifler, Oz Kaynak
Tutari, Net Faiz Geliri, Likit|Karliligt yiliksek olan
Sinkey ve Amerika 1996 Aktifler, Kar Payr Tutari, |firmalarin  daha fazla
Charter (2000) Tahviller, Bankanmn holding|tirev  islem  yaptigi
olma durumu, Takipteki | belirlenmistir.
Krediler/Toplam Krediler
Toplam Aktifler, Toplam Kredi/ Bankcftlarm . kre.dl. rakﬂa m
. . . .| ve faiz gelirleri ile tiirev
Charumathi Hindistan | 2007-2008 Toplam Aktifler,  Takipteki kullanim1 arasinda
(2009) Krediler/Toplam Krediler, Net| , _ N
. .. dogru oranti bulundugu
Faiz Geliri, Kar, Sermaye . .
belirlenmistir.
Likidite Orani, Dagitilan Kar|, .. o .
. . Tiirev triin kullanimi ile
Orani, Gelir, Maliyet, Zarar, e ey Tee o
i . . > | bankalarin biiylkligi
Moles vd. Tavvan | 1998-2005 Faaliyet Dis1 Gelirler, Takipteki arasinda dosru . oranti
(2010) Y Krediler, Oz Sermaye Getiri bulundus & sonucuna
Orani, Toplam Aktifler, Net Faiz uiundugu el
. varilmistir.
Marji
. Toplam Aktifler, Toplam Kredi, Bankalarin aktif
Srivastava ve Toplam Mevduat, Sermaye, biiviklizi  ile  tiirev
Srivastava | Hindistan | 2006-2009 | Sermayenin Getiri Orani, Aktif kuﬁam H‘Ig arasinda ters
(2010) Getiri Orani, Net Faiz Marji,

Takipteki Kredi Orani

orant1 bulunmaktadir.
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Toplam Aktifler, Aktif Karliligi, | Bankalarin  tlirev  iiriin
Oz Sermaye Karlilig1, Net Faiz | kullanimi ile aktif
/Anbar ve Deger] ... .. Marji, Likidite Orani, Toplam |buyiikligii  ve faiz
(2011) Turkiye | 1999-2010 Kredi/Toplam Aktif, Takipteki|oranlar1 arasinda ters
Krediler, Karsiliklar, Faiz Orant, | yonlii bir iligki bulundugu

Ekonomik Biiyiime, Enflasyon | belirlenmistir.

Moles ve digerleri caligmalarinda Tayvan banka-
larmin tiirev {irtin kullanimini etkileyen faktorle-
ri arastirmislardir. S6z konusu ¢alismada 1998 ve
2005 yillar1 arasindaki veriler probit analizi ile test
edilmistir. Netice itibariyla, tiirev {irtin kullanim1
ile bankalarin biiyiikliigii arasinda dogru oranti bu-
lundugu sonucuna varilmigtir (Moles, 2010:67).

Srivastava ve Srivastava yaptiklar1 ¢alismada
Hindistan’daki bankalarin tiirev {iriin kullanimi-
n1 etkileyen faktorleri incelemislerdir. 2007 ve
2008 yillar1 arasindaki verilerin kullanildig1 ¢alis-
mada 2 biiyiik Hindistan bankasi inceleme kapsa-
mina alinmistir. Elde edilen sonuglara gore, aktif
bliytikliigii ile bankalarin tiirev kullanim1 arasinda
ters orant1 bulunmaktadir. Belirtilen hususa ek ola-
rak, net faiz marj1 yiiksek olan bankalarin daha az
tiirev iirtin kullandig1 belirlenmistir (Srivastava ve
Srivastava, 2010:111).

Hoyt Amerika’daki sigorta sektoriinde tiirev {iriin
kullaniminin nedenlerine yonelik bir ¢alisma yap-
mistir. Bu kapsamda, 390 sigortaci ile birlikte an-
ket ¢alismasi yapilmistir. Elde edilen analiz sonug-
larina gore tiirev iiriin kullanimiin firma biiytikli-
gii ile dogru orantili oldugu tespit edilmistir (Hoyt,
1989:740). Cummins ve digerleri de probit yonte-
mini kullanarak yaptiklari ¢alismada benzer sonu-
ca ulasmislardir (Cummins vd., 1997:13).

Sinkey ve Charter Amerika’daki bankalarin tiirev
iiriin kullanimini etkileyen faktorleri incelemisler-
dir. Bu baglamda, 1996 yilina ait veriler tobit yon-
temi ile test edilmistir. Sonug¢ olarak, bankalarin
tiirev {irtin kullanimi ile karliliklar1 arasinda dogru
orantili bir iligki bulundugu belirlenmistir (Sinkey
ve Charter, 2001:431). Koppenhaver da caligsma-
sinda ayni yontemi kullanmis ve Amerikan ban-
kalarin tiirev iiriin kullanimu ile aktif biiytikliikle-
11 arasinda ayni yonde iliski bulundugu sonucuna
varmistir (Koppenhaver, 1990:11).

Charumathi calismasinda Hindistan’daki banka-
larin faiz orani swapi kullanimini etkileyen fak-

torleri incelemistir. S6z konusu ¢alismada 2007
ve 2008 yillar1 arasindaki veriler regresyon yon-
temi ile test edilmistir. Ote yandan, 27 zel ve 27
kamu bankas1 olmak {izere toplam 54 banka ince-
leme kapsamina alinmistir. Netice itibariyla, ban-
kalarin aktif biiyiikliigii ile tiirev kullanim1 arasin-
da ters yonli bir iliski bulundugu belirlenmistir.
Bahsi gegen caligmada elde edilen diger bir sonug
da kredi rakami ve faiz gelirleri yiiksek olan ban-
kalarin daha ¢ok tiirev {iriin kullanmasidir (Charu-
mathi, 2009:1-3).

Simons Amerika’da bankalarin tiirev {iriin kullani-
mini belirleyen faktdrleri aragtirmistir. S6z konu-
su calismada 1988 ve 1993 yillar1 arasindaki veri-
ler inceleme kapsamina alinmistir. Elde edilen so-
nuglara gore, banka biiyiikliigi ile tiirev kullanimi
arasinda ters yonlii bir iliski bulundugu belirlen-
mistir (Simons, 1995:83).

Hundman ¢aligmasinda Amerika’daki biiyiik ticari
bankalarin tiirev iirtin kullanimina yonelik incele-
me yapmustir. Bu kapsamda, aktif biiytikligi 500
milyon USD ve iizeri olan bankalar inceleme kap-
samina alimmigtir. Yapilan incelemede takipteki
kredi orani ile tiirev kullanimi1 arasinda pozitif bir
iliski oldugu belirlenmistir (Hundman, 1999:83).

Anbar ve Deger de calismalarinda Tiirkiye’deki
bankalarin tiirev iiriin kullanimini etkileyen fak-
torleri arastirmislardir. S6z konusu c¢alismada
1999 ve 2010 yillar1 arasindaki veriler tobit yon-
temi kullanilarak test edilmistir. Elde edilen ana-
liz sonuglaria gore, bankalarin tiirev iiriin kulla-
nimu ile aktif biiyilikligli ve faiz oranlar arasinda
ters yonli bir iligski bulundugu belirlenmistir (An-
bar ve Deger, 2011:77).

3. Tiirev Uriinler
3.1. Tiirev Uriinler Hakkinda Genel Bilgiler

Tiirev trlinler, herhangi bir finansal varliga ait fi-
yat ve miktar gibi detaylarin bugiinden belirlen-
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mesine karsin ilgili varligin gelecekte bir tarihte
almip satilmasini igeren triinlerdir. Tiirev {rtinle-
rin tarihte ilk olarak M.O. 5. yiizyilda {inlii filozof
Thales tarafindan kullanildig1 kabul edilmektedir.
Thales zeytinyag1 fiyatin1 dnceden tahmin ederek
zeytinyagi lreticileri ile onceden belirlenmis fi-
yatlarla gelecege yonelik anlagma yapmistir (Sill,
1997:15). Tiirev tiriinler modern anlamda ilk ola-
rak 1973 yilinda Chicago Ticaret Borsasi’nda kul-
lanilmistir (Allen ve Santomero, 1997:1461).

Tiirev trtinlerin hem yatirimeilar hem de tilke eko-
nomisi i¢in birgok avantaji bulunmaktadir. Bahsi
gecen Uriinler sayesinde yatirimcilar risklerini mi-
nimum seviyeye diistirerek etkin bir risk yonetimi
yapabilmektedirler. Belirtilen konunun yani sira,
tiirev Urtinler ile birlikte finans piyasalarinda yeni
bir iirlin olugmas1 sonucunda ilgili piyasalar yati-
rimcilar goziinde daha cazip hale gelecek ve bu
durum da piyasadaki likidite miktarini arttiracaktir
(Leuthold vd., 1989:20).

Yukarida bahsedilen olumlu yanlara karsin, tii-
rev Uriinler finansal piyasalar i¢in bazi riskler ta-
stmaktadir. Ozellikle spekiilatif amag ile kullani-
lan tiirev {iriinlerde yatirimcilar ¢ok yiiksek oranda
risk almaktadirlar. Piyasa kosullarinin bekledikle-
ri gibi hareket etmedigi durumlarda bankalar igin
cok yiiksek zararlar s6z konusu olabilmektedir.
Ote yandan, tiirev iiriinler yapilar1 geregi karmasik
olduklarindan dolay1 anlasilabilmesi ¢cok kolay ol-
mayabilmektedir. Bu durumda, s6z konusu liriin-
ler yatirimcilar tarafindan amaglarina aykir1 olarak
kullanilabilmektedir.

3.2. Tiirev Uriin Tiirleri

3.2.1. Forward (Vadeli islem) Sézlesmeleri

Forward sozlesmelerde, fiyati, miktar1 ve vadesi
gibi sartlar1 simdiden belirlenmis bir malin tesli-
matinin ileri bir vadede yapilmasi s6z konusudur.
Adi gecen sozlesmeler tezgah iistii piyasalarda ya-
pilmaktadir. Bagka bir ifadeyle, bu s6zlesmelerde
ticiincil bir kiginin veya kurumun herhangi bir ga-
rantisi bulunmamaktadir. Forward s6zlesmelerinin
en 6nemli avantaji, piyasa kosullarinda (malin fi-
yati, doviz kuru, faiz oran1 vb.) meydana gelebile-
cek degisimlere karsi kisilere kendilerini koruma
imkan1 sunmasidir (Allaz, 1992:297).

Forward s6zlesmelerin doviz, faiz ve mal forward
sozlesmeleri olmak tizere tli¢ farkl tiirii bulunmak-
tadir. Doviz forward sozlesmelerde bugiinden be-
lirlenmis kur orani ile gelecek bir tarihte yapila-
cak olan doviz alim veya satim islemi s6z konusu-
dur. Ote yandan, faiz forward sozlesmeleri, 6nce-
den belirlenmis faiz orani iizerinden gelecekte be-
lirli bir tarihte 6deme yapilmast durumunu ifade
etmektedir. Mal forward sozlesmelerinde ise fiya-
t1 ve miktar1 bugiinden belirlenmis olan bir malin
gelecek bir tarihte alim veya satim1 s6z konusudur.

3.2.2. Futures Sozlesmeler

Futures sozlesmeleri de forward sézlesmeleri gibi
sartlar1 6nceden belirlenmis bir malin ileri bir ta-
rihte alim veya satim yiikiimliiligiinii ifade etmek-
tedir. Buna karsin, futures sozlesmelerin forward
sozlesmelerden farki bu islemlerin tezgah iisti pi-
yasa yerine organize piyasalarda islem gormesi-
dir. Ote yandan, futures sdzlesmeleri standarttir
ve vadeye kadar da alinip satilabilmektedir. Ayri-
ca, futures sozlesmeler borsalarda islem gorebil-
diklerinden dolay1 sadece borsa tarafindan belirle-
nen c¢aligma saatleri igerisinde yapilabilmektedir.
Belirtilen hususlarin yan1 sira, forward sozlesme-
lerinden farkli olarak, future s6zlesmelerinde, ta-
raflardan herhangi birinin ylikiimliiliiglini yerine
getirememesi durumunda araci kurumun garantisi
s0z konusudur (Williams, 1987:1022).

3.2.3. Opsiyon Sozlesmeleri

Opsiyon sozlesmeleri, sézlesmeyi satin alan tara-
fa sartlar1 dnceden belirlenmis bir finansal varlig:
ileri bir tarihte alim veya satim hakkini vermekte-
dir. Tanimdan da anlasilabilecegi lizere, diger tii-
rev Urlinlerden farkli olarak, opsiyon s6zlesmeleri
bir ylikiimliilik degil bir haktir. Bagka bir ifadey-
le, opsiyon s6zlesmesini satin alan taraf bu hak-
ki isterse kullanmayabilmektedir (Black ve Scho-
les, 1973:637).

Opsiyon sozlesmelerinde alici ve satict olmak {ize-
re iki farkli taraf bulunmaktadir. Opsiyonu alan ta-
raf, satan tarafa “opsiyon primi” 6demektedir. Do-
layisiyla, s6z konusu sdzlesmelerde opsiyonu alan
tarafin kaybedebilecegi en yiiksek tutar opsiyon
primi ile sinirhidir. Ote yandan, opsiyonu satan ta-
rafin zarar edebilecegi tutar sinirsizdir. Belirtilen
hususlara ek olarak, opsiyon so6zlesmeleri hem or-
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ganize piyasalarda hem de tezgah {istii piyasalarda
islem gorebilmektedirler.

3.2.4. Swap Sozlesmeler

Swap islemlerinde, kosullar1 6nceden belirlen-
mis olan finansal varliklara ait anapara ve/veya
faiz bedellerinin gelecek bir tarihte degistirilme-
si s0z konusudur. Bahsi gecen sézlesmeler saye-
sinde taraflar kendilerini kur ve faiz riskine kar-
st koruma sansi1 elde edebilmektedirler (Jamshidi-
an, 1997:293).

Doviz swaplarinda, taraflar farkli doviz tiirlerin-
deki borglarini sézlesme aninda degistirip gele-
cekte bir tarihte tekrar geri iade etmektedirler. Faiz
swaplarinda ise, doviz swaplarindan farkl olarak,
anapara yerine sadece faiz 6demeleri el degistir-
mektedir. Capraz para swaplarinda ise hem anapa-
ra hem de faiz 6demelerinin degistirilmesi s6z ko-
nusudur.

3.3. Tiirev Piyasalarin Tiirkiye’deki Gelisimi

Tiirkiye’de ilk tiirev piyasast 1997 yilinda istanbul

Altin Borsas1 (IAB) biinyesinde faaliyete ge¢mis
fakat hacmi ¢ok diisiik olmustur. SPK ve TCMB
tarafindan tiirev trlinlerin gelistirilmesine yone-
lik yapilan galigmalarin sonucunda Vadeli Islem
ve Opsiyon Borsasi (VOB) 2005 yilinda islem-
lere baslamistir. Vadeli Islem ve Opsiyon Borsa-
s1 da 2014 yilinda Borsa Istanbul’a devredilmistir
(Orakgioglu ve Kahyaoglu, 2011:10).

Asagidaki grafikte VOB’da gerceklestirilen tiirev
islem hacimlerinin detaylar1 yer almaktadir.

Yukaridaki grafikten de goriilebilecegi tizere, 2005
ve 2011 yillar1 arasinda vadeli islem opsiyon piya-
sasinin islem hacminde ¢ok hizli artis yaganmustir.
Ote yandan, 2012 yilindaki islem hacimlerinde bir
azalis meydana gelmistir. Buna karsin, islem ha-
cimlerinde 2013 ve 2014 yillarinda tekrar artiglar
yasandig1 goriilmektedir.

Bankalarin da Tiirkiye’nin tiirev piyasa goriinii-
miinde 6nemli bir etkisi bulunmaktadir. Asagida-
ki grafikte bankalarin alim ve satim yaptig1 tiirev
tiriinlere iliskin detayl bilgi yer almaktadir.

Sekil 1: VOB’da Gergeklestirilen Tiirev Islem Hacimleri

Tiirev Uriin islem Hacmi (milyon TL)
500.000
/\ /
400.000 / ~_—
300.000 /
200.000 /
100.000 /
0 T T T T T T T T T 1
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Kaynak: BIST
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Sekil 2: Bankalarin Tiirev Islem Hacimleri (milyon TL)
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Kaynak: BDDK

Sekil 2'de goriilebilecegi gibi 2009 ve 2014 yil-
lar1 arasinda bankalarin tiirev tiriin islem hacim-
lerinde ciddi miktarda artis yasanmustir. Belirtilen
konunun yani sira, bankalarda islem goren tiirev
iirlin tiirlerine iliskin oranlar1 incelemek de yerin-
de olacaktur.

Sekil 4'de goriilebilecegi tizere, Tiirkiye’de banka-
larin tiirev {iriinlerinin %352’si para (d6viz) swap-
larindan olusmaktadir. ikinci sirada yer alan faiz
swaplar1 ise %?21’lik orana sahiptir. Bunlara ek
olarak, vadeli doviz islemleri ise %8’lik oranla
tclincii sirada yer almaktadir. S6z konusu bilgi-
ler dikkate alindiginda, 2014 yilinda Tirkiye’deki
bankalar tarafindan en ¢ok swap islemlerinin ya-
pildig1 anlasilmaktadir. S6z konusu hususa ek ola-

rak, bankalar tarafindan yapilan tlirev driinlerin
agirlikli olarak kur riskinden korunmak amaciyla
gerceklestirildigi goriilmektedir.

4. Analiz Sonuclar1 ve Bulgular

4.1. Veri Seti ve Yapisi

Tiirkiye’deki tiirev iiriin kullanimi 6zellikle 2001
krizinden sonra artis gostermistir. Bu baglam-
da, s6z konusu ¢alismada, Tiirkiye’deki bankala-
ra ait 2003:1 ve 2015:3 donem araligindaki {i¢ ay-
lik veriler kullanilmistir. S6z konusu veriler, Tiir-
kiye Bankalar Birligi, Tirkiye Cumhuriyet Mer-
kez Bankasi ve Diinya Bankasi’na ait internet site-
lerinden temin edilmistir.

Sekil 3: Bankalarin 2014 Yilindaki Tiirev Uriinlerinin Yiizdesel Dagilim1

m Vadeli Doviz Iglemi
m Swap Para Iglemi
= Swap Faiz Iglemi

m Diger Tilrev Iglemleri

Kaynak: BDDK
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4.2. MARS Modeli

4.2.1. MARS Modeli Hakkinda Genel Bilgi

[k olarak 1991 yilinda Jerome Friedman tarafin-
dan gelistirilen MARS (Multivariate Adaptive
Regression Splines) modeli Tiirk¢e’ye “Cok De-
giskenli Uyumlu Regresyon Uzanimlari” olarak
cevrilmektedir. S6z konusu model bagimsiz de-
giskenlerin bagiml degiskenlere olan etkisini be-
lirlemek amaciyla kullanilmaktadir (Friedman,
1991:5).

MARS modeli asagidaki sekilde ifade edilmekte-
dir.

Y=By+3>K_a,B, (X)) + ¢ (1)
Yukaridaki esitlikte, Y bagimli degiskeni ifade
ederken X ise bagimsiz degiskeni gostermektedir.
Ote yandan, B, modelin sabit terimini, a_ise n. te-
mel fonksiyonun katsay1 degerini belirtmektedir.

4.2.2. MARS Modelinin Avantajlari

MARS yonteminin diger yontemlere kiyasla en
onemli avantaji, bagimli ve bagimsiz degiskenler
arasindaki iligkinin daha dogru tespit edilebilme-
si i¢in diizlestirme uzanimlariin (smoothing spli-
nes) kullanilmasidir. Bu sayede, elde edilen esitlik
diiz bir dogru yerine, biikiilmiis bir yapiya sahip-
tir. Bahsedilen biikiime noktalar1 “diigiim noktas1”
olarak adlandirilmaktadir.

Adi1 gegen yontemin diger bir avantaji da gelenek-
sel regresyon modellerinin aksine bagimsiz degis-
kenler modelde tek bir katsay1 degil, farkli kosul-
lar igin farkli katsayilar alabilmektedir. Bu sayede,
bagimli ve bagimsiz degiskenler arasindaki iligki
daha gercekgei bir sekilde yansitilabilmektedir.

Bahsedilen hususlara ek olarak, bagimsiz degis-
kenlerin birbirleri ile olan etkilesimlerinin belir-
li bir esik degerin iizerinde olmasi durumunu ifa-
de eden “goklu dogrusal baglant1” (multicolinea-
rity) problemi MARS yo6nteminde bulunmamakta-
dir. Bundan dolay1, s6z konusu yontemde ¢ok sa-
yida bagimsiz degisken ile ¢alisabilmek miimkiin-
diir (Friedman, 1991:62).

Ote yandan, MARS yéntemi olusturulurken ba-
gimsiz degiskenlerin yani sira, bagimsiz degisken-
lerin birbirleriyle olan kombinasyonlar1 da kul-
lanilmaktadir. Bdylece, ortaya c¢ikan model daha
gergekei bir iliskiyi ifade etmektedir.

4.2.3. MARS Yontemi ile Model Olusturulma
Siireci

MARS yontemi kullanilarak model olusturulmasi
siireci iki asamadan olusmaktadir. ilk olarak, ba-
gimsiz degiskenler kullanilarak olasi tiim fonk-
siyonlar tretilmektedir. Bu fonksiyonlar “temel
fonksiyon” olarak adlandirilmaktadir. Biitiin temel
fonksiyonlar kullanilarak olusan modele en karma-
stk model ad1 verilmektedir (Friedman, 1991:12).

Bahsedilen agamanin ardindan, elde ettigimiz en
karmasik modelden bazi temel fonksiyonlar elene-
rek en iyi modele ulagilmaktadir. Bu siirecte, mo-
delden ¢ikartildigi durumda modelin anlamlilik
degerini arttiran fonksiyonlar elenmektedir. Diger
bir ifadeyle, elde ettigimiz en iyi modelin tahmini
hatas1 (generalized cross validation-GCV) en dii-
stik ve R? degeri en yiiksektir.

Ote yandan, model olusturma siirecinde MARS
programinda “en yiiksek temel fonksiyon sayisi”
icin en fazla 250 degeri verilebilmektedir. Ayri-
ca, modelde kullanilan bagimsiz degiskenler ara-
sindan en fazla kag¢ adedinin ayni anda birbirleriy-
le etkilesimde olacagi dikkate alinarak “degisken-
ler arasindaki en yiiksek etkilesim” degerinin gi-
rilmesi gerekmektedir. Bunlarin yani sira, modelin
dogruluk diizeyini ifade eden “hiz faktorii” alanina
1-5 arasinda degerler girilmektedir. Hiz faktorii-
niin diisiik se¢ilmesi, modelin dogruluk diizeyinin
arttig1 anlamina gelmektedir (Friedman, 1991:60).

4.2.4. MARS Modeli Kullanilarak Yapilan
Calismalar

MARS oldukga yeni bir yontem oldugundan dola-
y1 bu yontem kullanilarak yapilan ¢aligmalarin sa-
yist ¢ok azdir. Az olan bu ¢aligmalarin da biiylik
bir ¢ogunlugu istatistik, biyoloji, matematik, tip
gibi finans alan1 diginda yapilmistir. Finans alanin-
da yapilan galismalarin bazilarinin detayina asagi-
daki tabloda yer verilmistir.
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Tablo 2: MARS Yo6ntemi Kullanarak Yapilan Caligmalar

Yazar Kapsam | Doénem Sonug¢
g Paranin dolasim hizindaki istikrarsizligin en temel
Tunay (2001) Tirkiye | 1978-2000 nedeninin yliksek enflasyon oldugu belirlenmistir.
Bolder ve Rubin (2007) | Kanada i MARS yonteminin en uygun ydntem oldugu
sonucuna varilmigtir
Yapilan analizler sonucunda, MARS modelinin
Septhon (2011) ABD | 1960-1999 | probit modeline kiyasla durgunlugu tahmin etmede
daha basarili oldugu sonucuna varilmistir.
Sanayi tiretim endeksi rakami ve petrol fiyatinin
Tunay (2011) Tiirkiye | 1986-2010 | Tiirkiye’deki durgunluklart agiklama konusundaki
en onemli degiskenler olduklar1 goriilmiistiir.
Muzir (2011) Tiirkiye | 2002-2009 | MARS yonteminin diger ekonometrik modellere
kiyasla daha iyi sonuglar verdigi goriilmiistir.
Sonug olarak, Tiirkiye’deki bankacilik krizlerinin
Oktar ve Yiiksel (2015) | Tiirkiye | 1988-2014 | en 6nemli erken uyari sinyalinin spekiilatif amaglt
tiirev tirlinler oldugu belirlenmistir.

Bolder ve Rubin ¢alismalarinda Kanada i¢in en
uygun bor¢lanma stratejisini belirlemeye ¢aligmig-
lardir. lgili calismada 4 farkli yontem ile belirti-
len amaca ulasilmaya ¢alisilmis olup sonug olarak
MARS yonteminin en uygun yontem oldugu be-
lirlenmistir (Bolder ve Rubin, 2007:1-5). Septhon
da Amerika’daki ekonomik durgunluklari 6nceden
tahmin edebilmek icin MARS ve probit yontemle-
rini ayr1 ayr1 kullanmistir. Netice itibariyla, MARS
yonteminin daha basarili oldugu sonucuna ulasil-
mistir (Septhon, 2001:39).

Adi gecen yontem kullanilarak Tirkiye’de de ya-
pilan ¢alismalar bulunmaktadir. Oktar ve Yiiksel
calismalarinda Tiirkiye’deki bankacilik krizleri-
nin erken uyart sinyallerini belirleyebilmek i¢in
bir model olusturmustur. S6z konusu calisma-
da MARS yontemi kullanilarak ilgili amaca ula-
silmaya calisilmistir. Netice itibariyla, spekiilatif
amagl tiirev iriinler, enflasyon orani, bankalarin
net kar rakamlarinin toplam aktiflere oran1 ve kisa
vadeli dig bor¢larin Tiirkiye’deki bankacilik kriz-
leri igin 6nemli erken uyart sinyalleri oldugu sonu-
cuna ulasilmistir (Oktar ve Yiiksel, 2015:37).

Tunay da Tiirkiye’deki durgunluklar1 tahmin ede-
bilmek i¢in yaptig1 ¢calismada MARS yonteminin

oldukga basarili sonug verdigini belirlemistir (Tu-
nay, 2011:83). Belirtilen konuya paralel olarak,
Muzir bankacilikta kredi riskinin dl¢iimiine yone-
lik yaptig1 ¢aligmada MARS yo6nteminin lojistik
regresyon ve yapay sinir aglart modellerine kiyas-
la daha iyi sonug¢ verdigini tespit etmistir (Muzir,
2011:355). Tunay ayrica Tirkiye i¢in parasal gelir
dolasim hizint MARS yontemi kullanarak analiz
etmeye calismistir. Netice itibariyla, paranin dola-
stm hizinin istikrarlt olmadigi sonucuna varilmis-
tir (Tunay, 2007:431).

4.3. Modelde Kullanilan Degiskenlerin Tanimi

Tiirev iriinler ile ilgili olarak literatiirde yer alan
calismalarin incelenmesi neticesinde “bankalarin
gerceklestirdikleri tiirev iirlin tutar1” degiskeninin
modelimizde bagimli degiskeni olarak kullanilma-
sina karar verilmistir. Daha gergek¢i sonug elde
edebilmek amaciyla tiirev iirin rakamlar1 toplam
kredilere oranlanarak, s6z konusu iiriinlerin kredi-
lere kiyasla artis1 dikkate alinmigtir. Bankalarin tii-
rev iiriin kullanimim etkileyen faktorleri belirleye-
bilmek icin ise 14 farkli bagimsiz degisken kulla-
nilmistir. Modelde kullandigimiz bagimsiz degis-
kenlerin detayina asagidaki tabloda yer verilmistir.
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Tablo 3: Modelde Kullanilan Bagimsiz Degiskenlerin Tanimlar1

Degisken Hesaplanma Sekli Referans Calismalar
Moles vd. (2010), Srivastava ve Srivastava
Bankalarm aktif biiyiikliigiiniin bir | (2010), Hoyt (1989), Cummins vd. (1996),
Aktif Buyikligi | evvelki doneme gore degisim orani | Sinkey ve Charter (2000), Koppenhaver
dikkate alinmustir. (1990), Charumathi (2009), Simons (1995),
Hundman (1999), Anbar ve Deger (2011)
Biiytime orant hesabinda GSYH
Biiyiime Oran1 | degerinin bir evvelki doneme gore | Anbar ve Deger (2011)
artis orani dikkate alinmustir.
Enflasyon orani hesabinda
Enflasyon TUFE nin bir evvelki déneme gére | Anbar ve Deger (2011)
artis orani dikkate alinmistir.
. Bankalar — tarafindan 3 aylik| o 900y K opnenhaver (1990), Anbar ve
Faiz Orani mevduata verilen faiz  oram 9
Deger (2011)
kullanilmastr.
. Bankal'arlfl kredi N akamvl'a T bir Srivastava ve Srivastava (2010), Charumathi
Krediler evvelki doneme gore degisim orani (2009)
dikkate alinmustir.
Bankalarin bilangosundaki “nakit
degerler ve merkez bankas1”
Likidite Oran1 | ve “bankalar” rakamlarinin | Moles vd. (2010), Sinkey ve Charter (2000)
toplamimin toplam aktiflere orani
dikkate alinmustir.
Bankalarin mevduat rakamlarinin
Mevduat bir evvelki doneme gore degisim | Srivastava ve Srivastava (2010)
orani dikkate alinmistir.
Bankalarin faiz gelirleri ve faiz | Moles vd. (2010), Srivastava ve Srivastava
Net Faiz Marj1 | giderleri arasindaki farkin toplam | (2010), Hundman (1999), Anbar ve Deger
aktiflere orani kullanilmuistir. (2011)
Moles vd. (2010), Srivastava ve Srivastava
Takioteki Kredi Takiptekikredilerrakaminmtoplam | (2010), Sinkey ve Charter (2000), Charumathi
p kredilere orani kullanilmistir. (2009), Simons (1995), Hundman (1999),
Anbar ve Deger (2011)
Bankalarin bilangolarindaki “6zel
Ozel Karsiliklar | karsiliklar”  kaleminin  toplam | Anbar ve Deger (2011)
kredilere orani dikkate alinmistir.
Bankalarin sermaye rakamlariin | Moles vd. (2010), Srivastava ve Srivastava
Sermaye bir evvelki doneme gore degisim | (2010), Charumathi (2009), Simons (1995),
orani dikkate alinmistir. Hundman (1999)
Bankalarin toplam karinin toplam
Aktif Karliig1 | aktif rakamina oram1 dikkate | Anbar ve Deger (2011)
alinmustir.
Oz Sermaye ].3;11;311?:1? r?l?;;r?n:f;:rll? (‘;iolziirel Moles vd. (2010), Srivastava ve Srivastava
Karlilik Orant Y (2010), Anbar ve Deger (2011)
alinmuastir.
USD Kuru USD kurunun bir evvelki doneme | S6z konusu degisken ilk defa bu ¢aligmada

gore artis orani dikkate alinmistir.

kullanilmastr.
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Aktif biiytikliigii diger bir ifadeyle bankalarin bii-
yukligiinii géstermektedir. S6z konusu degisken
ile bankalarin tiirev kullanimi arasinda iliskinin
yoniine yonelik literatiirde farkli sonuglarin bulun-
dugu caligmalar yer almaktadir. Aktif biiyikligi-
ne paralel olarak, tilkenin ekonomik biiyiimesi ve
bankalarin tiirev iirtin kullanimi arasindaki iliski-
nin de ne yonde olacagi konusunda farkl fikirler
mevcuttur.

Enflasyon oraninin yiiksek olmasi gelecege yone-
lik beklentilerin belirsizlesmesine sebebiyet vere-
ceginden dolay1 piyasalar daha riskli hale gelmek-
tedir. Bundan dolay1, enflasyon orani ile bankala-
rin tlirev iiriin kullanim1 arasinda ayni yonde bir
iliski beklenmektedir. Buna paralel olarak, faiz
oraninin da yiiksek oldugu durumda, faiz orani ris-
kinden korunmak isteyen bankalar daha fazla tii-
rev iirlin kullanmayi tercih edeceklerdir.

Verilen kredi tutarinin artmasi bankalarin daha faz-
la kredi riskine maruz kalmasi anlamina gelmekte-
dir. Bundan dolay1, bankalarin kredi tutar ile tiirev
tiriin kullanimi arasinda pozitif bir iligki bulunma-
st beklenmektedir. Buna karsin, likidite oran1 yiik-
sek olan bankalarin daha az likidite riskine maruz
kalacagi dikkate alindiginda likidite orani ile tiirev
tiriin kullanimi arasinda negatif bir iliski s6z konu-
sudur. Bahsedilen durum mevduat i¢in de s6z ko-
nusudur. Mevduat1 yiiksek olan bankalar daha az
likidite riski problemi ile karsi karsiya oldugundan
dolay1 daha az tiirev {irlin kullanacaklardir.

Kargiliklar, bankalarmm miisterilere kullandiklar
kredilerden dogmus olan alacaklari tahsil edeme-
yecegini diisiinmesinden dolay1 zarar olarak ayir-
diklan tutarlart ifade etmektedir (Greenawalt and
Sinkey, 1988, 302). Bir bankanin ayirdigi karsilik
tutarinin yiikksek olmasi bankanin karsilagtigi kredi
riskine karsi daha fazla 6nlem aldigin1 géstermek-
tedir. Bundan dolay1, s6z konusu durumda banka-
larin tiirev iriinlere daha az ihtiyacit bulunacak-
tir. Diger bir ifadeyle, karsilik tutari ile tiirev {iriin
kullanimi arasinda ters yonde bir iligki bulunmasi
beklenmektedir.

Kargiliklara paralel olarak, sermayenin yiiksek ol-
mast da bankalarin karsilasacaklari risklere karsi
daha dayanikli olmasini saglayacaktir. Bunun so-
nucunda, sermaye tutar1 ve tiirev iirlin kullanimi
arasinda ters yoOnlii bir iliski bulunmasi beklen-
mektedir. Buna kargin, USD kurunda meydana ge-

len degisimin yliksek olmasi tilkedeki piyasa riski-
nin yliksek oldugunu gostermektedir. Bu durumda,
piyasada yiiksek olan riski yonetebilmek i¢in ban-
kalar daha fazla tiirev iirtin kullanacaktir. Diger bir
ifadeyle, bankalarin kullandig: tiirev iiriin miktari
ile USD kuru arasinda ayn1 yonde bir iliski bulun-
mast beklenmektedir.

4.4. Tahmin Sonuclar1 ve Bulgular

Calismamizda ilk olarak bagimsiz degiskenlerin
duragan hallerinin kullanilmasi amaciyla s6z ko-
nusu degiskenler Augmented Dickey Fuller (ADF)
birim kok testine tabi tutulmustur. lgili analiz sii-
recinde Eviews7 programi kullanilmistir. Elde edi-
len analiz sonuclarimin detaylarina asagidaki tab-
loda yer verilmistir.

Tablo 4: Degiskenlerin Duraganlik Testi Degerleri

Degisken Ismi Birinll)Z(giil;iTesti
Aktif Buytkligi 0.0000
Biiylime Orani 0.0000
Enflasyon 0.0002
Faiz Orant 0.0359
Krediler 0.0000
Likidite Oran* 0.0000
Mevduat 0.0000
Net Faiz Marj1 0.0008
Takipteki Krediler 0.0100
Ozel Karsiliklar 0.0249
Sermaye 0.0000
Aktif Karliligr* 0.0000
8faii:i'maye Karlilik 0.0234
USD Kuru 0.0000

*S6z konusu degiskenlere ait birinci fark degerleri alinmistir.

ADF testine gore, birim kok degeri “0.05” raka-
mindan kiigiik deger alinan seriler duragan olarak
kabul edilmektedir. Yukaridaki tablodan da gorii-
lebilecegi iizere 14 adet bagimsiz degiskenin 11
adedi diizeyde duragandir. Ote yandan, 3 adet de-
giskene ait serilerin duragan olmadigi belirlenmis-
tir. Bundan dolay1, s6z konusu degiskenlerin birin-
ci farklar1 alinarak ilgili degiskenler duragan hale
getirilmistir. Calismamizda da s6z konusu degis-
kenlerin duragan halleri kullanilmistir.
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Belirtilen analizin ardindan, Salford sirketine ait
MARS 2.0 programi kullanilarak Tiirkiye’deki
bankalarin tiirev iirtin kullanimini etkileyen fak-
torler belirlenmeye ¢alisiimistir. Calismamizda en
yiiksek temel fonksiyon sayisi 15 secilerek daha
gercekei sonuglar elde edilmesi amaglanmaistir.
Ayrica, modeli ¢ok karmasik bir hale getirmemek
amaciyla degiskenler arasindaki en yiiksek etkile-
sim sayisi 3 olarak secilmistir.

Ote yandan, modele eklenecek degiskenler icin
herhangi bir ceza puani uygulanmamaistir. S6z ko-
nusu durum program {ireticileri tarafindan da tav-
siye edilmektedir. Bunun yani sira, diigiimler ara-
sindaki minimum goézlem sayisinin 2 olmasi uy-
gun goriilmustiir. Diger bir ifadeyle, model tara-
findan bir kirilma noktasinin diigiim olarak kabul
edilebilmesi i¢in arasinda en az 2 gozlem bulun-
mas1 gerekmektedir.

Yapilan analiz sonucunda MARS yontemi tarafin-
dan 13 farkli model olusturulmustur. S6z konusu
modellere iliskin detaylar asagidaki tabloda yer al-
maktadir.

Tablo 5'te MARS yontemi kullanilarak elde edilen
tiim modeller yer almaktadir. Tablonun en altinda
yer alan, 1 adet temel fonksiyon ve degisken sayis1
olan model baslangic modelidir. Bagimsiz degis-
kenlere ait olasi tiim anlamli kombinasyonlar bas-
langi¢c modeline eklenerek en karmasik model elde
edilmektedir. lgili tablonun en {istiinde yer alan,
13 temel fonksiyonu ve 7 degiskeni bulunan mo-
del en karmasik modeldir.

Daha sonra, en karmasik modelden bazi temel
fonksiyonlar ¢ikartilmaktadir. Bagka bir ifadeyle,
modelden ¢ikartildigi durumda modeli daha an-
lamli hale getiren temel fonksiyonlar modelden
elenmektedir. S6z konusu siirece budama ad1 ve-
rilmektedir. Budama isleminin tamamlanma-
sinin ardindan en iyi modele ulasilmaktadir. Ca-
lismamizdaki en iyi model ilgili tabloda “**” isa-
reti bulunan modeldir. S6z konusu model, diger
12 modele kiyasla daha yiiksek R* ve daha diisiik
GCV degerine sahiptir.

En iyi modele ait istatistiki sonuglar asagidaki tab-
loda yer almaktadir.

Tablo 5: MARS Modeli Tarafindan Olusturulan Tiim Modeller

Temel Fonksiyon |Toplam Degisken GCV GCV R?
Sayisi Sayisi
13 7 .035 263
12 7 .027 418
11 7 .022 529
10 6 .019 591
9 6 .017 .636
8 5 015 .674
7 4 .016 .663
6 3 .016 .667
5 3 .015 .672
*E4 2 .015 .675
3 2 .018 .617
2 2 .024 490
1 1 .026 443
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Tablo 6: En Iyi Modele Ait Istatistiki Bilgiler

R*  0.787
DizR? 0.769
GCV 0.015

Degisken Katsay: Standart Hata | t Testi | p Degeri
Sabit Terim 0.083 0.126 0.655 | 0.516
Temel Fonksiyon 1 36.751 9.555 3.846 | 0.000
Temel Fonksiyon 6 35.510 8.635 4.113 | 0.000
Temel Fonksiyon 11 22.610 5.554 4.071 | 0.000
Temel Fonksiyon 13 -33.369 8.407 -3.969 | 0.000
Gozlem Sayis1 51 F Testi  42.535[0.000]

p Degeri  0.000
Toplam Degigsken 3

GCVR? 0.675

Yukaridaki tablodan da goriilebilecegi iizere, sabit
terim hari¢ kullandigimiz degiskenlere ait p deger-
lerinin 0.01 degerinden diisiik oldugu belirlenmis-
tir. Boylece, bagimsiz degiskenlere ait katsayila-
rin tamaminin %1 seviyesinde anlamli oldugu go-
rilmektedir. Ayrica, F degerinin 42.535 ve anlam-
liliginin 0.00 olmast da modelin bir biitiin olarak
anlamli oldugunu gostermektedir. Ote yandan, dii-
zeltilmis R? degerinin 0.769 olmasi bagimsiz de-
giskenlerimizin bagimli degiskeni %76.9 oranin-
da agikladigim ifade etmektedir. Belirtilen husus-
lar dikkate alindiginda, modelin agiklama giicii-
niin yiiksek oldugu goriilmektedir.

Asagidaki tabloda, modelimizde yer alan temel
fonksiyonlarin detaylar1 yer almaktadir.

Tablo 7'de de goriilebilecegi gibi, modelimizde 4
farkli temel fonksiyon yer almaktadir. S6z konusu
temel fonksiyonlarin detaylar1 incelendiginde ise
2 farkli bagimsiz degiskenin Tiirkiye’deki banka-
larin tlirev tirtin kullanimini etkiledigi goriilmek-
tedir.

[k olarak, bankalar tarafindan ayrilan dzel karsi-
liklarin bankalarin tiirev {irtin kullanimi konusun-
da etkili oldugu belirlenmistir. Ozel karsilik de-
giskeni modelimizde hem temel fonksiyon 1 hem
de temel fonksiyon 11 igerisinde yer almaktadir.
S6z konusu degisken temel fonksiyon 1 igerisin-
de “o6zel karsilik + 0.028”, temel fonksiyon 11 ige-
risinde ise “0zel karsilik + 0.052” seklinde banka-
larm tiirev {iriin kullanimina etki etmektedir. Ote
yandan, her iki temel fonksiyona ait katsayilarin
da pozitif oldugu goriilmektedir.

Ozel kargiliklar pasif nitelikli aktif hesap olmasin-
dan dolay1 negatif deger almaktadirlar. Bahsi ge-
cen degiskenin katsayisinin pozitif oldugu da dik-
kate alindiginda, 6zel karsiliklar ile bankalarin ti-
rev Urlin kullanimi arasinda ters yonde bir ilis-
ki bulundugu goriilmektedir. Baska bir ifadeyle,
bankalarin 6zel karsilik tutarlarini arttirmasi du-
rumunda daha az tiirev {irlin kullanacaklar1 sonu-
cuna vartlmistir. S6z konusu bu sonu¢ Anbar ve
Deger’in (2011) Tiirkiye’deki bankalar {izerine
yaptiklari ¢aligmalarindaki sonug ile paralellik arz
etmektedir.

Tablo 7: Modeldeki Temel Fonksiyonlarin A¢iklamasi

Temel Fonksiyon (BF) Aciklama Katsay1
Temel Fonksiyon 1 max (0, Ozel Karsilik + 0.028) +36.752
Temel Fonksiyon 6 max (0, Takipteki Krediler - 0.035) +35.508

Temel Fonksiyon 11 max (0, Ozel Karsilik + 0.052) +22.610
Temel Fonksiyon 13 max (0, Takipteki Krediler - 0.046) -33.367
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Tablo 8: En Iyi Modeldeki Degiskenlerin Onem Derecesi

Degisken Modelin Disarisinda Kalma Maliyeti Onem Derecesi (%)
Ozel Karsilik 0.041 100
Takipteki Krediler 0.017 27.13

Bankalar miisterilere kullandiklar1 kredilerden
dogmus olan alacaklari tahsil edemeyecekleri ka-
naatine vardiklarinda, tedbir amaciyla bu krediler
icin zarar anlaminda karsilik tutar1 ayirmaktadir-
lar. Diger bir ifadeyle, bankalar tahsil edemeyece-
gini diisiindligii alacaklan igin karsilik ayirarak,
belirtilen bu problem i¢in 6nlem almaktadir. Bun-
dan dolayi, bankalar kars1 karsiya olduklar kredi
riskine yonelik karsilik ayirarak tedbir amaclh ak-
siyon aldiklarindan dolay, ilgili bankalarmn tiirev
iiriinlere daha az ihtiyaci bulunmaktadir.

Ote yandan, takipteki krediler degiskeninin de
Tiirkiye’deki bankalarin tiirev {irlin kullanimi-
m etkiledigi sonucuna ulasilmistir. S6z konu-
su degisken temel fonksiyon 6 igerisinde “takip-
teki krediler — 0.035” ve temel fonksiyon 13 ice-
risinde “takipteki krediler — 0.046” olarak yer al-
maktadir. Belirtilen hususa ek olarak, temel fonk-
siyon 6’nin katsayisi “35.508” iken temel fonksi-
yon 13’lin katsayisi ise “-33.367” olarak belirlen-
migstir. Pozitif katsaymnin negatif katsayiya kiyasla
daha yiiksek oldugu dikkate alindiginda, takipte-
ki krediler ile bankalarin tiirev iiriin kullanimi ara-
sinda pozitif bir iligki oldugu belirlenmistir. Takip-
teki krediler degiskeni literatiirde tiirev Urlinlerle
ilgili olarak yapilmis bir¢ok calismada degisken
olarak kullanilmistir (Moles, 2010:67), (Srivas-
tava ve Srivastava, 2010:111), (Sinkey ve Char-
ter, 2001:431), (Charumathi, 2009:1-3), (Simons,
1995:83), (Hundman, 1999:83), (Anbar ve Deger,
2011:77). Buna karsin, bahsi gegen bu sonug sade-
ce Hundman (1999) tarafindan yapilan ve Ameri-
ka Birlesik Devletleri’ndeki bankalarin incelendi-
&1 ¢alismanin sonucu ile paralellik arz etmektedir.
Belirtilen diger ¢alismalarda ise benzer bir sonug
tespit edilmemistir.

Takipteki krediler, bankalarin miisterilerden yasal
stire icerisinde tahsil edememelerinden dolay1 ka-
nuni siireg icerisinde tahsil etmeye ¢aligtiklart ala-
caklarmi ifade etmektedir. S6z konusu tanimdan
da anlagilabilecegi iizere, takipteki krediler banka-
lar i¢in kredi riskini ifade etmektedir. S6z konusu
olumsuz durum karsisinda Tiirkiye’deki bankalar
tirev tirtin kullanarak bahsedilen bu riski yonet-

meye caligmaktadirlar.

Belirtilen konulara ek olarak, modelde yer alan ba-
gimsiz degiskenlerin 6nem derecelerine asagidaki
tabloda yer verilmistir.

Yukaridaki tablodan da anlasilabilecegi iizere, mo-
delimiz en 6nemli degiskeni 6zel karsiliklardir.
S6z konusu degiskenin 6nem derecesi %100 ve
modelin disarisinda kalma maliyeti ise 0.041 dir.
Belirtilen konunun yani sira, modelimizde yer
alan takipteki krediler degiskeninin dnem derecesi
%27.13 olarak belirlenmistir. Ayrica, bahsi gecen
degiskenin model disarisinda kalma maliyeti ise
0.017°dir. Diger 12 bagimsiz degisken MARS mo-
deline gore 6nemli ¢cikmamis ve modelin disarisin-
da kalma maliyeti ise “0” olarak belirlenmistir.

Netice itibartyla, Tirkiye’deki bankalarin tiirev
tiriin kullanimim etkileyen faktorlere iliskin olug-
turulan modelin detayina asagida yer verilmistir.

Y = 0.083 + 36.752 * BF1 + 35.508 * BF6 +
22.610 * BF11 —33.367 * BF13 2)

5. Sonug¢

Bu calismada, bankalarin tiirev {irtin kullanimini
etkileyen faktorlerin belirlenmesi amaglanmuistir.
Bu kapsamda, Tiirkiye’deki mevduat bankalari in-
celeme kapsamina alinmistir. Ote yandan, séz ko-
nusu ¢aligmada 2003:1 ve 2015:3 donem araligin-
daki 3 aylik veriler kullanilmistir.

Bankalarin tiirev Uriin tutarinin bagimli degisken
olarak kullanildigi ilgili ¢caligmada 14 adet bagim-
siz degiskenin tiirev tiriinlere etkisi analiz edilme-
ye calisilmistir. Belirtilen amaca ulagabilmek igin
calismamizda MARS ydnteminden faydalanilmis-
tir, MARS y06ntemi bankalarin tiirev {irlin kullani-
mina yonelik olan bir ¢alismada ilk kez kullanil-
mis olup s6z konusu durum g¢alismamizi diger ca-
lismalardan farkli kilan en 6nemli husustur. Bu sa-
yede, ilgili ¢aligmadaki analiz sonuglart ile litera-
tiire ciddi bir katki saglanmasi amaglanmaktadir.
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Elde edilen sonuglara gore, 2 adet bagimsiz de-
giskenin Tiirkiye’deki bankalarin tiirev {iriin kul-
lanimini etkiledigi belirlenmistir. Buna karsin, di-
ger 12 adet bagimsiz degiskenin tiirev iiriin kulla-
nimint etkiledigine yonelik bir sonu¢ bulunamadi-
gindan dolay1 s6z konusu degiskenler modelimiz-
de yer almamistir. Olusturulan modelin tahmin so-
nuclart oldukga basarilidir.

Bankalar tarafindan ayrilan 6zel karsiliklarin ban-
kalarin tiirev iirtin kullanim1 konusunda etkili ol-
dugu belirlenmistir. Pasif nitelikli aktif bir hesap
olmasindan dolay1 negatif deger alan 6zel karsi-
lik degiskenine ait elde edilen katsayilar pozitif-
tir. Bundan dolayi, 6zel karsiliklar ile bankalarin
tiirev Uirtin kullanimi arasinda ters yonde bir iligki
bulundugu gorilmektedir. Bankalar 6zel karsilik
tutarlarm arttirarak tahsil edemeyecegini diigiin-
diikleri alacaklar1 i¢in tedbir almaktadirlar. Bunun
sonucunda da tiirev tiriin kullanimini daha az ter-
cih etmektedirler. S6z konusu durum literatiirdeki
bazi calisma sonugclari ile paralellik arz etmektedir
(Anbar ve Deger, 2011:77).

Belirtilen hususa ek olarak, takipteki krediler de-
giskeninin de Tiirkiye’deki bankalarin tiirev {iriin
kullanimini etkiledigi goriilmistiir. S6z konusu
degiskenin model igerisindeki katsayisi pozitif ol-
dugundan dolayi takipteki krediler ile bankalarin
tirev Urlin kullanimi arasinda ayni yonde bir ilis-
ki oldugu sonucuna ulasilmistir. Bankalar i¢in kre-
di riskini ifade eden takipteki krediler tutar1 artti-
ginda bankalarin tiirev {irlin kullanarak bahsedilen
bu riski yonetmeye calistign goriilmektedir. ilgi-
li degisken Moles (2010), Srivastava ve Srivasta-
va (2010), Sinkey ve Charter (2001), Charumathi
(2009), Simons (1995), Hundman (1999) ve Anbar
ve Deger (2011) tarafindan da kullanilmasina kar-
sin, elde edilen iligki sadece Hundman’in (1999)
analiz sonuglari ile benzerlik gostermektedir.
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