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ETIiK BEYAN SAYFASI

Hazirlamis oldugum tez &zgiin bir calisam olup YOK ve iIstanbul Ticaret
Universitesi Lisansiistii Y&netmeliklerine uygun olarak hazirlanmistir. Ayrica, bu
calismas1 yaparken bilimel etik kurallarina tamamiyla uydugumu; yararlandigim tiim
kaynaklar1 gosterdigimi ve hi¢bir kaynaktan yagtigim ayrintili alintt olmadigini beyan
ederim. Be tezin ihtiva ettigi tiim hususlar sahsi goriisim olup Istanbul Ticaret

Universitesi’nin resmi goriisiinii yansitmamaktadir.

Furkan GUVEN
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OZET

Firma performansi, firmanin finansal sagligini ve yasayabilirligini dogrudan etkiledigi
icin bankacilik sektdrii dahil tiim sektorler agisindan dnemli bir faktordiir. Ozellikle
bankacilik sektoriinde mudilerin, yatirimcilarin ve diger paydaglarin glivenini
korumak igin gii¢lii firma performansi esastir. Bu kapsamda, bu g¢alismanin temel
amaci Tirk bankacilik sektoriinde isletme performansinin tizerinde etkili olan finansal
faktodrlerin tayin edilmesidir. Bu ama¢ dogrultusunda Borsa istanbul (BIST)’a kote
olan on bir banka ¢alismaya dahil edilmistir. Calismada firma performansi olarak
kabul edilen 6z sermaye karlilig1 ve aktif karlilig1 iizerinde etkili olan faktdrlerin
belirlenmesi adina 2015-2022 yillar1 arasindaki ti¢ aylik veriler kullanilarak panel veri
analizi gergeklestirilmistir. Calisma sonucuna gore, donen varliklar/aktif rasyosu, aktif
biiylime oran1 ve mevduat biiyiime oraninin 6z sermaye karliligi tizerinde etkili oldugu,
aktif karlilig1 lizerinde ise aktif biiylime orani ve mevduat biiylime oraninin etkili

oldugu belirlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Bankacilik Sektorii, firma performansi, ROE, ROA.
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ABSTRACT

Firm performance is an essential factor for all sectors, including the banking sector, as
it directly affects the financial health and viability of the firm. Strong firm performance
IS necessary to maintain the trust of depositors, investors, and other stakeholders,
especially in the banking sector. In this direction, the primary purpose of this study is
to determine the financial factors that affect the firm's performance in the Turkish
banking sector. For this purpose, eleven banks listed on Istanbul Stock Exchange
(BIST) were included in the study. In the study, panel data analysis was carried out
using quarterly data between 2015-2022 to determine the factors that affect the return
on equity and return on assets, which are accepted as firm performance. As a result of
the study determined has determined that current assets/assets ratio, asset growth rate,
and deposit growth rate have an effect on return on equity, while the asset growth rate
and deposit growth rate have an effect on asset profitability.

Keywords: Banking sector, firm performance, ROE, ROA.
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GIRIS

Bir isletmenin performans: tizerinde etkili olabilecek bircok etken vardir. En 6nemli
faktorlerden bazilar1 piyasa kosullari, is modeli, yonetim ve liderlik, finansal
kaynaklar, inovasyon, calisan iiretkenligi ve motivasyonu, iirlin veya hizmetlerin
kalitesi, pazarlama ve markalagsma, miisteri memnuniyeti ve yasal ve mevzuata
uygunluk olarak ifade edilebilir. Ekonominin durumu piyasa kosullar1 olarak ifade
edilebilir. Sektordeki rekabet ve tiiketici talebi bir firmanin performansini etkileyebilir.
Bir firmanin yapilanma ve ¢alisma sekli olan is modeli performansi iizerinde biiyiik
bir etkiye sahip olabilmektedir. Ornegin, giiclii ve verimli bir tedarik zincirine sahip
bir firma muhtemelen daha zayif bir tedarik zincirine sahip olandan daha iyi
performans gosterecektir. Bir firmanin yonetim ve liderlik ekibinin kalitesi ve
etkinligi, performansimi 6nemli Ol¢iide etkilemektedir. Bir firmanin sermayesi,
finansman1 ve finansal yonetimi de dahil olmak iizere finansal kaynaklarmin tiimii
performans tizerinde etkili bir unsurdur. Bir firmanin yenilik yapma ve degisime uyum
saglama yetenegi, performansinda kilit bir faktor olabilir. Bir firmanin ¢alisanlarinin
tiretkenligi ve motivasyonu, sirketin performansi tlizerinde énemli bir etkiye sahip
olabilir. Bir firmanin iiriin veya hizmetlerinin kalitesi, genellikle performansinin
onemli bir belirleyicisidir. Bir firmanin pazarlama ve markalasma gabalar1, miisteri
algilarin1 ve 1iirlin veya hizmetlerine olan talebi etkileyerek performansini
etkileyebilmektedir. Bir firmanin performansi, elde edebilecegi miisteri memnuniyeti
seviyesinden blyuk 6lcude etkilenebilirken yasal ve duzenleyici gerekliliklere uyma
kabiliyetinden de etkilenebilir. Goriildiigi gibi firma performansi tizerinde dogrudan

ya da dolayli olarak birgok faktdr bulunmaktadir.

Firma performansi, firmanin finansal sagligin1 ve yasayabilirligini dogrudan etkiledigi
icin bankacilik sektorii dahil tiim sektorlerde onemlidir. Bankacilik sektoriinde
mudilerin, yatirnmcilarin ve diger paydaslarin giivenini korumak igin gucli firma
performansi esastir. Iyi performans gosteren bankalar, operasyonlarini biiyiitmek ve
genisletmek, hissedarlara temettii 6demek ve yeni teknolojilere ve gelecekteki
bliylimeyi yonlendirebilecek diger alanlara yatirim yapmak i¢in kullanabilecekleri kar

elde edebilmektedirler. Ote yandan, diisiik performans, potansiyel olarak iflasla veya



bir kurtarma paketi arama ihtiyaciyla sonuglanan finansal zorluklara yol agabilir. Bu
nedenle, bankalarin uzun vadeli varliklarini ve basarilarint saglamak igin

operasyonlarini ve performanslarini dikkatli bir sekilde yonetmeleri nemlidir.

Bu calismanin temel amaci Tiirk bankacilik sektoriinde isletme performansinin
uzerinde etkili olan finansal faktorlerin tayin edilmesidir. Bu ama¢ dogrultusunda
calisma {i¢ bolimden olusmaktadir. ilk bélimde performans ve firma performansi
kavramlari ele alinmigtir. Ayrica performans 6l¢iimiine deginilerek performans 6lgme

sebepleri ifade edilmis ve performansin degerlendirilmesi hususunda bilgi verilmistir.

Calismanin temel motivasyonu kapsaminda firma performansinin tanimi ve kapsami
ele alinmis, firma performansimin 6nemi ve faydalar agiklanmistir. Bu dogrultuda
firma performansi ile ilgili temel kriterler olan etkinlik, verimlilik, calisma hayatinin
kalitesi ve yenilik konulari incelenmistir. Bu kapsamda finansal performans ele
alinarak finansal performans 6l¢iim yontemleri detaylandirilmistir. Ayrica ekonomik
kriterlere ve piyasa degeri kriterine gore performans Oolgiitleri de c¢alismada

sunulmustur.

Calismanin bir diger boliimiinde bankacilik sistemi ve Tiirk bankacilik sektorii
kavramlart da ele alinmistir. Bu g¢ergcevede bankaciligin dogusu ve tarihsel siireci,
bankacilik sektoriiniin 6nemi, bankacilik fonksiyonlari, sektorel olarak ve faaliyet
alanlara gore banka tiirleri agiklanmaya calisilmistir. Bunun yani sira ¢alismanin
temel amaci baglaminda bankacilik sektorii karlilik gostergeleri ve bankalarin
karliliklarmi etkileyen faktorler ifade edilmistir. Calismanin son boliimiinde firma
performansini etkileyen faktorlerin tespit edilmesi adina bankacilik sektorii ele

alinarak ampirik sonuglar ortaya konulmustur.



1. LITERATUR OZETIi

Al-Tamimi (2010) ¢alismasinda Birlesik Arap Emirlikleri i¢in banka performassi
tizerinde etkili olan faktorleri belirlemeye calismistir. Calismada bankalarin
performans gostergesi olarak roe ve roa’yr kabul edileerek 1996-2008 ddénemi igin
regresyon analizi kullanilmistir. Bagimsiz degiskenler olarak, Kisi basina diisen gayri
safi yurti¢ci hasila, biyiiklik, finansal gelismislik indikatoérd (FIR), likidite,
yogunlasma, maliyet ve sube sayisi secilmistir. Calisamada likidite ve yogunlagmanin
ulusal bankalarin performansina iliskin en 6nemli belirleyiciler oldugu sonucuna
vartlmistir. Ayrica, sube sayist ve maliyetin banka performansi Uzerindeki 6nemli

belirleyicilerden oldugu belirtilmistir.

Kumbirai ve Webb (2010) ¢alismasinda Giiney Afrika'nin ticari bankacilik sektoriiniin
2005-2009 doénemleri arasindaki finansal performansini ele almislardir. Calismanin
orneklemini merkezi Giney Afrika olan bes biiyiik ticari banka olusturmaktadir.
Karlilik, kredi kalitesi ve likidite performansini 6lgmek igin oranlar kullanilmstir.
2008-2009 yillarinda pik seviyeye ulasan kiresel finansal krizin Gilney Afrika
Bankacilik sektoriinde dusiik likidite, diisen karlilik ve bozulan kredi kalitesine neden

oldugu saptanmistir.

Giilhan ve Uzunlar (2011) Panel Veri Analizi yontemini kullanarak Tirkiye’de
bankacilik sektoriinde karliligi etkileyen faktorleri tespit etmek adina 1990-2008
yillar1 arasinda gergeklestirdikleri caligmada sermaye yeterliligi, faaliyet giderleri,
likidite durumu, banka biiyiikliigii, menkul kiymet ciizdan1 ve takipteki krediler gibi
bankalara 6zgii degiskenlerin aktif karlilig1 lizerinde anlamli etkilerinin oldugunu
ortaya koymuslardir. Ayrica, ekonometrik modele eklenen ekonomik blyume,
sektordeki yogunlagsma, sektor payi, enflasyon ve ekonomik krizler kontrol

degiskenlerinin karlilik tizerinde anlamli etkileri oldugu saptanmustir.

Taskin  (2011) calismasinda 1995-2009 yillar1 arasinda ticari bankalarin
performanslarin1 etkileyen igsel ve digsak faktorleri belirlemeyi amaglamistir.
Calismada panel veri analizi yontemi kullanilmis ve performans o6lgiitli olarak aktif
karliligi, net faiz marj1 ve 6z kaynak karliligi belirlenmistir. Caligma sonucunda

bankacilik performansinin daha c¢ok mikro degiskenlerden etkilendigini ve



makroekonomik degiskenlerin banka performansi lizerinde anlamli diizeyde etkisinin

olmadigi ortaya konulmustur.

Endonezya ve Cin’de bulunan ticari bankalarin kredi, sermaye, likidite, faaliyet
giderleri ve biytkligini iceren bankaya 6zgii indikatorlerin bankalarin
performansina etkisini inceleyen Said ve Tumin (2011) caligmalarinda banka
performans indikatori olarak roe ve roa oranlarini kullanmislardir. Caligmadan elde
edilen sonuglara gore Cin'de faaliyet oranlar1 bankalarin performansmi etkilerken

Malezya bankalari i¢cin bu durumun gecerli olmadig1 belirlenmistir.

San ve Heng (2013) calismalarinda 2003-2009 dOnemleri arasinda bankalara ait
makroekonomik kosullar ve 0zelliklerin Malezya merkezli ticari bankalarin finansal
performansina etkisini aragtirmayr hedeflemislerdir. Banka karlilik gostergelerini
cesitli agiklayici degiskenlerle iliskilendiren regresyon modelleri kullanilmistir. Banka
karlilik Slgiitleri olarak aktif karlilig1 (roa), 6zkaynak karlilig1 (roe) ve net faiz disi
marj kullanilmistir. Yedi degiskenin tamami, bankacilik sektoriine 6zgu ve
makroekonomik faktorlerin gostergesi olarak bankacilik literatlirinden se¢ilmistir.
Calismadan elde edilen sonuglara gore roa'nin en iyi karlilik olgiitii oldugu
gosterilmistir. Bankaciliga 0zgl belirleyiciler banka karliligini beklendigi iizere
onemli Olciide etkilemektedir. Ancak, makroekonomik degiskenlerin karliliga etkisi

oldugunu gosteren bir kanit belirlenememistir.

Brahmaiah (2018) calismasinda artan kiiresellesme artan yogunlagsma ve yogunlasan
rekabeti dikkate alarak Hindistan ticari bankalarinin karliligi Uzerinde tizerinde etkili
olan etkileyen etkenleri incelemistir. Calismada bankalarin karliliginin 6lgiisii olarak
ROA ve ROE kabul edilerek 2005-2015 dénemi icin Hindistan'da faaliyet gosteren 89
bankadan olusan dengeli bir panel veri seti kullanilmistir. Elde edilen sonuglar
Hindistan'daki bankalarin karliliginin hem i¢ hem de dis faktorlerden etkilendigini
gostermektedir. Ayrica 6z sermaye, operasyonel verimlilik, bankacilik sektorii
mevduatlariin gayri safi yurtici hasilaya (GSYH) orani, bankalarin karlilig: tizerinde
pozitif etkiye sahipken; kredi riski, fon maliyeti, takipteki alacaklar (NPA) orani ve
tilkketici fiyat endeksi (CPI) enflasyonu bankalarin karlilig1 {izerinde negatif etkiye
sahip oldugu belirlenmistir. Bunun yani sira banka biiyiikliigii ve dncelikli kredilerin

toplam kredilere orani karlhilik {izerinde herhangi bir etkiye sahip olmadig
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belirlenmistir. Ayrica, gayri safi yurti¢i hasilada meydana gelen blylime ve
enflasyonun, roa ile negatif iliskisi varken, enflasyonun roe iizerinde olumlu etkisingn

bulundugu tespit edilmistir.

Andesfa ve Masdupi (2019) ¢alismalarinda karlilik oranlarinin banka performansinin
bir gostergesi olarak kabul ederek sermaye yeterlilik orani, takipteki krediler ve
kredi/mevduat orani gibi finansal oranlarin ticari bankalarin karlilig1 tizerindeki
etkisini inceleyen makaleleri ele almistir. Calisma 2000'den 2017'ye kadar yayinlanan
26 dergi makalesini kapsamaktadir. Calisma kapsaminda literatiirde isletmelerdeki
ticari bankalarin "karlilig1" ve "finansal oranlarin etkisi" aktif karlilik orani, sermaye
yeterlilik oran1 ve diger finansal oranlar olmak iizere ii¢ farkli kategoride
siniflandirilmigtir. Bulgular, literatiirde en sik ele alinan kategorinin "Karlilik"

oldugunu ortaya koymaktadir.

Lardic ve Terraza (2019) calismalarinda dinamik panel veri yontemini kullanarak
2000-2014 donemi boyunca Alman bankacilik sektoriinde banka performansinin
belirleyicileri olan ddeme giicli ve likidite gostergelerini incelemislerdir. Analizde,
bankalar1 ticari, kamu sektorii ve kooperatif bankalar1 olmak iizere ii¢ ana kategoriye
ayirarak, her bir panelin bankalarin performansi {izerindeki olasi benzerlik veya
farkliliklar1 incelenmistir. Elde edilen sonuglar fonlama oraninin; kriz déneminde
kooperatif ve tasarruf bankalari i¢in 6zkaynak karlilig1 lizerinde pozitif bir etkiye sahip

oldugu belirlenmistir.

Jadah vd. (2020) calismalarinda Irak’ta faaliyet gosteren bankalarin karlilig: izerinde
etkili olan igsel ve dissal etkenleri incelemislerdir. 2005-2017 yillar1 arasinda Irak'taki
on sekiz bankanm dengesiz panel verileri dikkate alinmis olup, Iliski sabit etkiler
yaklagimi kullanilarak tahmin edilmistir. Elde edilen sonuglar, 6zkaynaklarin toplam
varliklara ve toplam kredilerin toplam varliklara oranlarmin, GSYIH biiyiimesinin,
banka biiyiikliigliniin ve hiikiimetin etkinliginin bankalarin karlilig1 tizerinde anlamh
ve olumlu bir etkiye sahip oldugnu gostermektedir. Diger taraftan, enflasyon, kredi
riski, faiz oran, igsizlik ve siyasi istikrarsizligin banka karlilig1 tizerinde 6nemli Olglide

negatif bir etkiye sahip oldugu belirtilmektedir.

Amalia (2021) calismasinda 2015-2019 yillar1 arasinda Endonezya ornekleminde

bankalarin performanslarini risk, gelir ve sermaye agisindan belirlemeye calismistir.
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Caligmada banka karliliginin finansal oranlarla olan iliskisini ortaya koymak adina
kedi riski, likidite riski, finansman borg orani, varlik kalitesi, takipteki kredi, toplam
varliklar, roa ve sermaye yeterlilik oran1 kullanilarak panel veri analizi
gerceklestirilmistir. Yapilan arastirmaya dayanarak, finansman bor¢ orani, takipteki
kredi ve sermaye yeterlilik oraninin ROA iizerinde olumlu bir etkisi oldugu sonucuna

varilmistir.



2. KAVRAMSAL OLARAK PERFORMANS ve FIRMA
PERFORMANSI

2.1. Performans Kavrami

Sirketler ayakta kalabilmek i¢in varliklarimi kullanarak kendilerinden beklenen
ekonomik degeri ve faydayi yaratmak zorundadir. Bu zorunluluk sirket faaliyetlerinin
degerlendirilmesi ihtiyacin1 dogurmaktadir. Bu noktada, ele aldigimiz performans fikri
basitge "bir isletmenin belirli bir zaman igindeki faaliyetlerinin sonucu" olarak ifade
edilebilir. Daha onceki yapilan tanimdan farkli olarak, konu ilgili literatiirde degisik
sekillerde tanimlanmustir. Literatiirde olusan farkliliklarin temel sebebi, konunun
cesitli alanlarda farkli sonuglar tahayyil edilerek arastirilmis olmasidir. Bu
tanimlamalardan bazilar1 asagida verilmis olup, ulusal literatlirde en gok kabul goren
tanima gore performans, "kasitli ve planl bir faaliyet sonucunda elde edilenleri

niceliksel veya niteliksel olarak gosteren bir kavramdir" (Akal 1992:1).

Bourguignon (1995)’¢ gore, performans "eylemi, sonucu ve muhtemel istisnai basariy1
iceren aktivite" olarak tanimlamaktadir. Aynm1 zamanda Bourguignon performans
kavramini “dogas1 ve ¢esitliligi ne olursa olsun orgiitsel amaclarin basarilmasi olarak
da ifade etmektedir. Bu basari, dar anlamda sonug/¢ikti olarak, genis anlamda ise
sonuca gotiren sure¢ olarak anlagilabilir (Bourguignon, 1995: 33). Bourguignon

(1997), bir performansin ii¢ temel anlamini tanimlamastir.

1. Performans basaridir. Performans kendi basina var olmaz; sirketlere, aktorlere gore

degisen basar1 temsillerinin bir islevidir.
ii. Bir eylemin sonucudur.

iii. Schneier (1986) nin belirttigi gibi, yalnizca eylemin eslik etmedigi bir sonug degil,
bir eylem veya siire¢ olarak, "performans belirli bir zamanda ortaya ¢ikan bir sonug

degildir".

Hoffmann (1999)’a gore "orgiitsel hedeflere ulasiimasina yonelik degerlendirilmis bir
katkiy1 tanimlayan" bir terimdir. Performans, bir 6rgitiin kendi belirledigi hedeflere
ulagma derecesi olarak ifade edilebilir. Performans bir birey, ekip, organizasyon veya

slire¢ tarafindan elde edilen basar1 seviyesini gostermektedir. Ayrica performans, bir

7



amaca ulasilan seviye anlamima gelmektedir (Dwight, 1999: 263). Ancak,
Venkatraman ve Ramanujam (1986)’a gore performans 6lglimi bir stratejinin zaman

testi olarak tanimlanmaktadir.

Bir¢ok tanima ragmen Otley (2001), performansin kavramimin Kurumsal sektor ve
kamu sektorii baglamlarinda degerlendirilmesi gerektigini savunmaktadir. Bu nedenle,
performans kavramini tanimlamak sadece etkinlik ve verimlilikle sinirli degildir.
Ozellikle ekonomi agisindan performans kavraminin olduk¢a énemli bir yere sahiptir
(Otley, 2001: 245). Bessire (1999)’da performans kriterleri agisindan Otley (2001) ile
ayni fikirdedir.

Sirketlerde performans, tahsis edilen kaynaklar ve gosterilen ¢abalarla ilgili sonuclara
ulagsma diizeyi olarak tanimlanabilir. Performans, bir sirketin hedeflere ulagma olarak
kabul edilir ve bu nedenle daha genis anlamda sonuclardan ve hedeflerden etkilenir
(Griining, 2002: 5).

Performans, verimlilik, etkinlik, kalite, tretkenlik, calisma yasaminin kalitesi,
yenilikgilik ve karlilik/mali kapasite olmak {izere yedi performans kriteri arasindaki
karmasik bir iliskidir (Rolstadas, 1998: 991). Bu nedenle performans, ¢cok boyutlu bir
dizi degisken tarafindan belirlenir. Performansin kaynagi, aktorlerin is siireglerindeki
eylemleridir (Krause, 2005: 22). Performans olcutl, elde edilen sonuglarin ve
hedeflenen sonuglarin kiyas edilmesi sonucunda ortaya koyulan sonuglardan meydana
gelmektedir. Performans, ayn1 zamanda memnuniyet olarak da anlasilabilir (Wettstein,
2002: 115).

2.2.  Performans Ol¢imii

Stratejik planlarin gelistirilmesinde ve organizasyonel hedeflerin
gerceklestirilmesinde performans Ol¢clim sistemi 6nemli bir rol oynamaktadir. Bu
nedenle akademisyenler ve uygulayicilar performans: 6lgmeye 6nem vermislerdir.
Benson'a (1988) gore, firma performansi iki genis kategoriye ayrilmakta olup, finansal
ve finansal olmayan performans olarak ifade edilebilir. Finansal performans
gostergeleri, muhasebe c¢iktilarina dayalidir. Bu ¢iktilar gelir tablosu ve bilangodan
elde edilir. Firma performansini 6l¢mek icin, finansal performans 6l¢iimlerinde satis,

kar ve nakit gibi cesitli finansal gostergeler kullanilir. Bu performans 6l¢iimii, veri
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giivenilirligini denetlemenin Onemi, kamuya agiklama yapma ve kullanilan iyi
tanimlanmis yontemler dahil olmak {izere bircok avantaj sunar (Reilly ve Campbell,
1990: 63). Ayrica Olgiim sonuglarini karsilastirabilme kolayligi da performans

Ol¢timiiniin bir diger avantajidir (Kristensen ve Westlund, 2004: 635).
2.3.  Performans Olgme Sebepleri

Is performans1 dl¢iimleri, sirketler tarafindan iyilestirmeleri baslatmak ve yonetimin
temel hedeflere ulagsmak adina kaynaklari kullanmalarina yardimeir olmak igin
kullanilir. Performansi olgiitleri, bir isletmenin gegmisteki durumu, gelecekteki
istikameti, beklenmedik durumlar ve isletmenin amacina ne zaman ulastigi veya
ulasacagi ile ilgili olarak yonetime bilgi akisi saglar. Elde edilen bu bilgiler,
performansin proaktif bir sekilde yonetilmesine olanak tanir ve bir sirketin
calisanlarina basarinin ne demek oldugu ve yonetimin 6ncelikli beklentileri hakkinda

net bir anlayis saglar (Holtbriigge, 2004: 256).
2.4.  Performansin Degerlendirilmesi

Performans degerlendirme, sirketin en alt diizeyinden en Ust dlzeyine kadar
calisanlarin i sorumluluklarini ne kadar etkin bir sekilde yerine getirdiklerini ve
orgiitsel amaclarin gergeklestirilmesine nasil katkida bulunduklarini degerlendirme
strecidir. Performansi etkili bir sekilde degerlendirmek i¢in bir yonetici, bir is igin
0zel beklentinin farkinda olmali, g¢alisanin davranisini ve sonuglarini izlemeli,
gbzlemlenen davranis ve sonuclar1 beklentilerle karsilastirmali ve aralarindaki uyumu
Olcmelidir. Cogu durumda, bir yoénetici ayn1 zamanda c¢alisanlara giiglii tepkiler
tiretebilecek bir siire¢ olan geri bildirim saglamalidir (Davies, 1999: 153).

Performans degerlendirmeleri, yiiriitiilmesi zor olsa da bir isletme igin son derece
onemlidir. Isletmelere secim ydntemlerinin dogru olup olmadig: hakkinda bilgi saglar.
Gelisim ve motivasyon programlarmin gerekliligini gosterirler ve sonrasinda s6z
konusu programlarin etkinliginin degerlendirilmesine olanak saglarlar. Nitekim,
bircok organizasyonel politika ve uygulama, buyik 6lctide performans Uzerindeki
etkileri tizerinden degerlendirilmektedir. Ne de olsa performans degerlendirmelert;
ucretlendirme, terfi ve is akdi feshi gibi kararlarin alinmasina olanak saglayan temel

gostergedir. Diger taraftan, takdir mekanizmasi yoluyla saglanan maddi veya manevi
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kazanimlar ile ¢alisanlarin motivasyonuna olumlu katki saglamak igin kullanilir.
Kisacasi, calisanlarin performanst hakkinda objektif veriler olmadan, orgutsel

etkinligin tanimlanmasi ve tesvik mekanizmasinin isletilmesi mimkiin degildir

(McDavid vd., 2018: 25).

Performans degerlendirmesi birgok insan i¢in ¢ok sey ifade eder. Bu bir 6lgiim
strecidir; gozlem, muhakeme ve bir geri bildirim siirecidir. isletmenin Gnceden
belirlenmis oldugu hedefleri gerceklestirmek icin kullandigi bir kontrol
mekanizmasidir. Iyi performans, bir ¢alisanin kendisine verilen gorevleri kendisinden
beklendigi 6lciide yerine getirmesini ifade eder. Iyi performans, bir isi etkili bir sekilde
yapmak demektir. Performans degerlendirmesi, bir ¢alisanin davranisini belirlenmis
standartlara uygunlugunu inceleyip degerlendirdigi, karsilastirmanin sonuglarini
belgeledigi bir streg olup, elde edilen sonuglar iyilestirmelerin gerekli oldugu alanlar
gOstermek adina calisanlara geri bildirim mekanizmasinin ¢alismasini saglamaktadir

(Lerner, 1965: 355).

Performans degerlendirmesi, bir ¢alisanin belirli bir siire boyunca isletmeye katkisinin
degerlendirildigi bir stre¢ olup, bir ¢alisanin sistematik ve periyodik bir sekilde
degerlendirilmesi esasina dayanmaktadir. Ucretleri yonetmek ve ¢alisanlarin giiclii ve

zayif yonlerini belirlemek i¢in yaygin olarak kullanilmaktadir (Bartis vd., 1988: 242).
2.5.  Firma Performansi

Isletmeler kendi performanslarmi degerlendirirken finansal ve finansal olmayan
gostergeleri birlikte kullanmaktadir (Akman, 2008: 94). ilk yaklasim olarak, firma
performansini rakiplerin performanslari ile karsilastirma saglayan stbjektif 6lgeklerin
kullanilmasidir. Ikinci yaklasim ise, firma performansina iliskin objektif veriler
kullanilarak degerlendirme yapilmasidir. Bu alandaki ¢alismalar nesnel ve 6znel
Olcekler arasinda giiclii bir iliski oldugunu gdstermektedir (Guo, 2002: 1156; Perry ve
Shao, 2002: 1141; Pelham, 1997: 283).

Firma performansi, belirli bir siire sonunda planlar, ¢abalar ya da faaliyetler yoluyla
elde edilen basar1 diizeyini ifade eder. Diger agilardan, bir stratejinin etkinligini
degerlendirmek icin performans Olciitleri kullanilir. Firma performans o6l¢limii,

isletmelerin hedeflerine ulasmak i¢in operasyonlarini daha etkin ve verimli bir sekilde
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yonetmelerine yardimct olan bir dizi dlglimdiir. Firma performansi ¢ok yonlii bir
metriktir (Porter, 1985: 112). Bu baglamada firma perfromansinin tanimimin ve
kapsaminin bilinmesinin yan1 sira firma performansinin énemi ve faydalar1 ile firma

performansi ile ilgili temel kriterlerin bilinmesi gerekir.
2.5.1. Firma performansinin tanimi ve kapsami

Firma performansi, bir organizasyonun belirli periyotlardaki satis ve pazar payi
biiyiimesi ile karlilik artis1 agisindan organizasyonel hedeflere ulagsma diizeyinin
degerlendirilmesini saglamaktadir. Bunun yani sira tiim alanlarda niteliksel ve
niceliksel iyilestirmeler olarak tanimlanan temel stratejiler agisindan degerlendirilmesi
olarak tanimlanmaktadir (Denison ve Daniel, 1995: 204). Baska bir tanima gore ise
iseltme performansi, mevcut kaynaklarin en verimli sekilde kullanarak hedeflere
ulasabilmeyi ifade etmektedir. Bu kapsamda, isletmelerin belirli periyotlarda elde

ettikleri sonuglar isletme performansini belirlemektedir (Porter, 1991: 100).

Kanter ve Brinkerhoff (1981: 321) firma performansini "6rgiitsel etkinligin derecesi"
olarak tanimlamistir. Firma performansinin ¢ok boyutlu dogasi, 6l¢iim karmagikligin
artirmakta ve ayn1 zamanda karmasik ¢aligmalar1 genellestirmektedir (Ventkatraman
ve Ramanujam, 1986: 801; Neely ve Austin, 2002: 41). Karlilik, firmalarin birincil var
olma nedeni oldugundan, bir¢ok calisma, sirketlerin en yiiksek karliliga nasil
ulagabileceklerini ve ayrica organizasyonel ve ¢evresel sorunlarin firma performansini
ne Ol¢iide engelleyebilecegini veya artirabilecegini bulmak i¢in firma performansini

kullanir (Ginsberg ve Ventkatraman, 1985: 422).

Performans 6lclim arag ve kritlerleri, kiiresellesme gelisim gdstermistir. Ornegin;
rekabet dlzeyi isletmelerinsiirdiiriilebilirlik konusunu giindeme getirmistir.
Organizasyon yapisi, c¢alisan memnuniyeti, kiiresel arenadaki yiiksek rekabet
nedeniyle pazar payi, iiriin ve hizmetlerde miisteri memnuniyeti, teknolojik yeterlilik,
kalite yonetimi gibi bircok gosterge bir sirketin ne kadar basarili oldugunu belirlemek
icin en ¢ok kullanilan faktorler haline gelmistir. Literatiirde firma performansi
finansal, pazarlama ve operasyonel agilardan genis bir sekilde analiz edilmektedir

(Neely ve Austin, 2002: 43).
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Moullin (2007) firma performans tanimini genisleterek saglikli kuruluslarin nasil
yonetildigini, miisterilere ve diger paydaslara sagladiklar1 degeri degerlendirme siireci
oldugunu oOnermektedir. Firma performansindaki ve etkinligindeki degiskenligi
aciklamak organizasyon c¢alismalarinda ve 0zellikle stratejik yonetimde kritik
konulardan biridir. Zayif performans gostergeleri mevcut ve potansiyel miisteriler ve
paydaslar tarafindan siire¢ yonetimindeki zayiflik olarak algilanabilir. Diger taraftan,
uygun performans géstergelerinin rekabeti tesvik etmesi ve kurumsal itibar ve giiveni
artirabilecek etkenler arasinda gosterilmektedir. Sirketler performansa dayali Pazar
paylarini artirmak i¢in birbirleriyle rekabet etmeye ¢alisirlar (March ve Sutton, 1997).
Bir isletmenin rekabetgi bir pazardaki konumu, endiistri analizi mercegi kullanilarak
degerlendirilir (Barnett vd., 1994). Bu goriise gore, firmalar olaganiistii performans
sonuclarina ulasir; pazardaki konumlarindan bir avantaj elde ederler ve cesitli
endiistriyel engeller oldugunda konumsal avantajlarimi siirdiirtirler (Caves ve Porter,
1977; Barnett vd., 1994). Bu nedenle iyi performans, bir kurulusun ¢esitli alanlarda
basarili olmak i¢in kaynaklarmi, yeteneklerini ve varliklarim1i dogru sekilde
kullandigiin gostergesidir. Performans dl¢limii ayrica belirli hedef, program, yatirim
ve satin alma parametrelerinin  hedeflenen sonuglara wulagip ulagmadigini
gOstermektedir. Firmalar, birbirinden farkli ¢ok sayida ve birbiriyle gelisen orgiitsel
hedeflere sahiptir ve oOrgiitsel etkililige dogru ilerlemek icin i¢ ve dis paydaslari
etkilemeleri ve onlarla etkili bir iletisim i¢inde olmalar1 gerekmektedir (\Venkatraman

ve Ramanujam, 1986).
2.5.2. Firma performansiin 0nemi ve faydalar

Cok sayida arastirmanin sonucuna gore, firma performansinin ¢ok boyutlu bir yap1
oldugu konusunda goriis birligi bulunmaktadir (Combs vd., 2005). Combs vd. (2005),
orgutsel performansin boyutlarini belirlemeyi hedeflediler ve performans boyutlari
arasinda baz1 kesisim noktalar1 buldular. Ilk olarak, muhasebe getirileri tek boyutlu
olarak siniflandirilmis; ikinci olarak biiylime, bazi ¢aligmalarda birlestirilerek baska
bir boyut olarak belirlenmistir. Ugiincii olarak ise, bazi arastirmalar muhasebe ve
bliylime boyutlarin1 borsa oOlglimlerinden ayirmistir. Son olarak, bazi calismalar
operasyonel performansi isletme capindaki performanstan ayirdi. OPER ve oOrgiitsel
performansin ayr1 ayri ele alinabilecegi fikri, kaynak temelli teori ile tutarlidir (Ray
vd., 2004; Combs vd., 2005).
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Ray vd. (2004), kaynak tabanli mantigin etkilerini test ederken, genel firma
performansiyla iligkilerden ziyade etkili siireglerle nedensellik iliskileri kurmanin daha
uygun oldugunu ortaya koymuslardir. Yazarlar, isletmelerin katma deger yaratacak
pazar sirecleri araciligiyla rekabet avantajina ihtiya¢ duyduklarini iddia ettiler. Pazar
stireclerine faaliyetler, rutinler ve is siirecleri aracilifiyla ulasilacaktir. Firma
performansinin kapsamli bir sekilde kavramsallastirilmasi, finansal olmayan olarak
smiflandirilan operasyonel performans belirtilerini ve finansal performans belirtilerini

vurgulayacaktir (Venkatraman ve Ramanujam, 1986).

Frolich ve Westbrook (2001, s.185), performans ol¢cuimlerinde, dretkenlik, tretkenlik
dis1 ve piyasa performansi olmak iizere ii¢ ol¢ii kullanmuslardir. Uretkenlik dist
yapilarin elestirel analizi, zamana dayali (liretim saglama siiresi, tedarik saglama stiresi
vb.) ve maliyete dayali (liretim maliyeti, genel gider maliyeti vb.) -zaman teslim vb.)
performans Ol¢timiinde kullanilmistir. Performansi temsil etmesi amaciyla sekiz
madde kullanilmigtir (Afshan, 2013, s. 326). Flynn vd. (2010), firma performansina
iliskin kapsamli analizlerinde firma performansini is ve operasyonel performans olmak
uzere ikiye ayirmislardir. Operasyonel performanst dogru bir sekilde dlgmek igin;
teslimat zamani, pazara yeni lirlinlerin sunulmasi, pazardaki potansiyel degisimlere
yanit verebilme hizi, birincil miisterilere zamaninda teslimat kaydi, miisteri taleplerini

zamaninda yerine getirme ve temel seviye olmak tizere sekiz 6geye ayrilmistir.
2.5.3. Firma performansu ile ilgili temel kriterler

Performans Ol¢iimii, isletmenin biiylimesini izlemenin hayati bir parcasidir. Bir
isletmenin performansinin  belirlenen hedeflere goére olgiilmesini gerektirir. Is
performansinin periyodik sekilde kontrol edilmesi, isletmeye finansal veya
organizasyonel sorunlara kars1 koruma saglamaktadir. Isletmelerin siire¢ maliyetlerini
azaltmalarina, Uretkenliklerini ve gorev etkinliklerini artirmalarina destek

saglamaktadir.
2.5.3.1. Etkinlik

Etkinlik, firmalarin belirlenen hedefleri dogrultusunda hayata geciridikleri faaliyetler
neticesinde hedeflerine erisebilme diizeyini belirleyen bir performans gostergesi

olarak ifade edilebilir. Tanimi geregi etkinlik terimi "hedef odakli" bir terim olarak
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kabul edilir. Belirlenen hedeflerin hayata ge¢cme dizeyi firmanin ortaya koydugu
urun(is)ler ile belirlenir. Etkinlik, tasidig bu 6zelliginden dolay: isletmeler diizeyinde
toplam performansin yansitilmasi kabiliyeti olan en 6nemli performans boyutlarindan
biridir. Temel olarak etkinlik tabanli hedefler ¢ogunlukla firmanin uzun vadedeki
hedefleri olarak soylenebilir. Kisa vadede hedeflenen satislar gibi hedefler, etkinlik
boyutunda ifade edilmesi gerekmeyen hedeflerdir. Ozetle etkinlik, hedeflenen tretim
(is) miktar1 ile fiili olarak Uretilen iiriin miktar1 arasinda ortaya ¢ikan baglantinin bir

boyutu oldugu sdylenebilir (Tanyas, 1993).
2.5.3.2. Verimlilik

Verimlilik kavrami, ayni ilkeler temelinde iki sekilde tanimlanabilmektedir. Bu
tanimlardan ilki nispeten daha genis bir ¢ergevede verimliligi ele almaktadir. Bu
tanima gore verimlilik; dogru filleri, dogru bicimde ve iktisadi bir gayretle yapmay1
isteyen planlt bir fikir yapisi olarak tanimlanabilmektedir. Butun Ulkelere Japon
verimlilik merkezi tarafindan benimsetilmeye g¢alisilan diisiince bigimi felsefik bir

kapsamdadir (Drucker 1977: 56).

Boylesi genis bir kavrami basit iligkiler kurarak ve bunlarin neticelerini
degerlendirerek tanimlamak ve 6l¢gmek imkansizdir. Verimliligi organizasyonlarla
birlikte insanlarin hayatlarin1 sekillendiren bir davramis tarzi bi¢ciminde ele alip
incelemekse olduke¢a karigik ve zordur. Verimliligi boylesi genis bir boyutta ele almak
tanimlama ve 6l¢gme konularinda sorunlari da beraberinde getirdiginden, meseleye
isletme seviyesinde yaklasan cok sayida uygulayici ve arastirmaci, bir kavram
diizenlemesi yapmay1 uygun bularak bu denli genis kapsama sahip bir verimlilik
tamim1 yerine "isletme organizasyon performansi" ifadesini kullanmislardir. Ote
yandan verimlilik, orgiitsel performans: ortaya koyan yedi boyuttan biri bi¢giminde

ifade edilmektedir (Drucker, 1977: 57).

Kiiresellesme ile birlikte teknolojik, yasal ve diizenleyici degisiklikler s6z konusu
oldugunda sirketlerin daha ¢evik ve daha esnek sirketlerin rekabet baskisi altinda
kaldig1 gliniimiizde, is verimliligini artirmaya ihtiya¢ duyulmaktadir. Rekabet
sonucunda is verimliligini artirmay: gerekli kilan yeni zorluklar ortaya ¢tkmaktadr. Is
verimliligini artirmak i¢in, sirketin rekabet avantajin1 ve karliligini arttirmaya yonelik

stratejiler lizerinde gilinliik ¢alismalarin yani sira, is verimliligine ve karliligina katki
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saglamayan faaliyetlerin ortadan kaldirilmasina yonelik g¢alismalar yapilmas: da
gerekmektedir. Bunlar, kurulus i¢indeki ancak is verimliligini ciddi sekilde rahatsiz

eden ve etkileyen faaliyetlerdir (Wilson vd., 2018: 52).
2.5.3.3. Calisma hayatimin kalitesi

Performansi Olgutleri, calisanlarin sagliklarini, aligkanliklarini ve sosyal ¢evrelerini,
refahlarin1 ve is yasam Xkalitelerini etkileyen bir dizi faktorle ilgilidir. Calisma
hayatinin Kalitesi, is tatmini, motivasyon, iiretkenlik, saglik ve is giivenligi ile
iliskilidir ve dort ana konuyu kapsamaktadir. Bunlar; (i) giivenli bir ¢alisma ortamu;
(i) is saglig egitimi; (iii) ¢aligma stresi ve (iv) yeterli diizeyde bir maas belirlenmesi
olarak siralanabilir (Pandey ve Tripathi, 2018: 55). Calisma hayat1 kavrami isyerinin;
1§ tatmini, 1§ dis1 yasam alanlarindaki tatmin, genel yasamdan tatmin, kisisel mutluluk
ve Oznel iyi olug lizerindeki etkilerini kapsamaktadir (Sirgy, 2001: 241). Ayrica,
calisanlarin c¢aligma hayati kalitesini gelistirmek, kurulusun iiretkenligini olumlu
yonde etkilerken, artirilmig tiretkenlik, ¢alisma hayati kalitesini glglendirecektir
(Sattar, 2018: 16).

Bireysel organizasyon diizeyinde performansa iliskin basit veya kiiresel anlamda kabul
edilmis bir tanim bulunmamaktadir. Firma performans: ¢cok boyutlu ama¢ ve
hedefleriyle baglantilidir ve bir kurulusun kaynaklarmi verimli kullanma ve
hedefleriyle tutarli ve kullanicilar1 ile ilgili ¢iktilar iiretme yetenegi olarak
tanimlanabilir (Peterson vd., 2003: 52). isletme performansinin analiz siireci, 6rgtitsel
degerlendirme siirecinde kullanilan ¢ok 6nemli bir basamaktir (Lusthaus, 2002: 33).
Orgiitsel performansin {i¢ ana alam (i) finansal performans, (ii) operasyonel
performans ve (iii) organizasyonel etkinlik olarak siralanabilir (Venkatraman ve
Ramanujam, 1986: 803). Calisanlar firmalarin en énemli varliklaridir ve bu nedenle
bir kurulusun ¢aliganlarimi etkili yonetme sekli firma performansi iizerinde biiyiik bir

etkiye sahiptir (Boudreau, 1996: 16).
2.5.3.4. Yenilik

Inovasyon literatiirii, bir isletmenin basarili olmak ve hayatta kalmak i¢in (Jimenez ve
Sanz-Valle, 2011; Bell, 2005; Cho ve Pucik, 2005) ve siirdiiriilebilir rekabet avantaji
saglamak adina (Standing ve Kiniti, 2011; Bartel ve Garud, 2009; Johannessen, 2008)
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inovasyona ihtiyac¢ duydugunu ortaya koymaktadir. Firma performansi agisindan
yeniliklerin ortaya konulmasi konusu, Schumpeter'in (1934) sirekli yenilik
faaliyetinin uzun vadeli firma basarisinin ana kaynagi oldugu iddias1 ile glindeme
gelmistir (Rosenbusch vd., 2011: 444). Yenilik Gretmekte basarisiz olan firmalarin
kendilerini biiyiik bir riske attiklar1 diistiniilebilir (Kotler, 2000: 142). Artan rekabet
dizeyi ve kisalan iiriin yasam dongiilerine bagl olarak, isletmelerin yenilik tretme
kapasitesinin, performanslarin1 artirmasina ve rekabet avantajin1 kaybetmeme
konusunda her zamankinden daha 6nemli bir role sahip olabilecegi belirtilmektedir
(Artz vd., 2010: 726).

2.6. Finansal Performans

Finansal performans, bir isletmenin varlik kalitesi ile iliskilendirilebilmektedir. Varlik
kalitesi, firmanin ekonomik hedeflerine ulasma durumunu goésteren sonug odakli bir

finansal parametredir (Venkatraman ve Ramanujam, 1986: 801-814).

Genel olarak finansal performans, bir firmanin politikalarinin ve faaliyetlerinin
sonuclarini parasal olarak dl¢meyi ifade eder. Bu sonuglar firmanin yatirim getirisine,
aktif karliligina, katma degerine vb. yansir. Venkatraman ve Ramanujam'a (1986) gOre
firma stratejilerini finansal performansa gore degerlendirmenin temel nedeni,
oyunculara ve arastirmacilara firmanin ekonomik hedeflerine ulasma derecesi
hakkinda bir fikir vermektir. Ayrica, calisma sahiplerinin performanslarini
degerlendirmek icin degerlendirme Olgiitlerinden yalnizca birini segme istekleri,

kisisel ve politik amaclara hizmet edebilir (Kanter ve Brinkerhoff, 1981: 324).

Bir kurulusun hedeflerine ulasma miktarin1 ve bunun etkili olup olmadigini analiz
etmek igin finansal performans kullanilmaktadir. Bu sebeple finansal performansin
kapsamli analizi son derece Onemlidir. Finansal performans, firmalarin genel
ekonomik hedeflere ulagmalarma yardime1 olmayr amaglayan finansal gostergelere
dayali is performansindaki temel kavramlardan biri olarak tanimlanir. Finansal
performansin diger bir tanimi ise karlilik, pazar payi ve satig biiyiimesi ile iligkili
kurumsal hedeflere ve genis is stratejik hedeflerine ulagsmaktir (Hult vd., 2004: 433,
Jaworski ve Kohli, 1993: 55; Narver ve Slater, 1990: 29). Finansal performans, bir

kurulusun amagclarinin ve operasyonlariin mali sonuglarini incelerken mevcut genel
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performans1 ve siklikla uzun vadeli mali durumu gosterir (Venkatraman ve

Ramanujam, 1986: 806).

Finansal performans, bir sirketin tanimlanmis hedefler ¢ercevesinde sonuglar elde
etmesini iceren bir mekanizma olup yiiksek performans 6l¢timleri yiiksek verimlilige
isaret etmektedir (Mallot ve Charles, 1998: 182). Finansal performans gostergeleri,
isletmelerde yonetimsel karar alma ve planlamanin merkezinde yer alir. Bunun nedeni,
bu gostergelerin dlgiilebilmesi ve karsilastirilabilmesinin basitligidir. Ayrica, finansal
performansin farkli yoOnlerinin genel performansa nasil katkida bulundugunu
degerlendirmek isletmeler icin Kritik 6neme sahiptir. Ek olarak, finansal gdstergeler,
mevcut operasyonel oranlardan/istatistiklerden ve ayrica performansi degerlendirmek

icin kullanilan miisteri memnuniyeti ve zamaninda performans gibi niteliksel

yonlerden elde edilir (Francis vd., 2005: 2103).

Performans Olcimi sadece bu istatistiklerle smirlandirilmamalidir. Performans
Olclimii ise sadece bu istatistiklerle sinirlandirilmamalidir. Mali istatistiklerin temsil
etmeyebilecegi bazi yonetimsel yonler olabilir. Siirekli degisen dinamik bir ortamda,
finansal performans metrikleri ve finansal raporlama firma performansini
yorumlamada yetersiz kalmaktadir. Firmanin mevcut ve gelecekteki finansal
durumunu analiz etmek icin geleneksel finansal raporlama sistemleri yeterli olmayip

finansal olmayan verilere de ihtiya¢ duyulmaktadir (Schefczyk, 1993: 303-304).
2.7. Finansal Performans Olguim Yéntemleri

Hissedarlarmin  mal varli@in1i en ist diizeye ¢ikaracak sekilde yani kar
maksimizasyonunu hedefleyerek faaliyet gosteren bir igletme, kaynaklarini verimli bir
sekilde tahsis eder. Hissedarlar, calisanlar, miisteriler ve diger paydaslar sirketin
degerini maksimize edecek kararlar alabilmek adina ¢aba gdstermektedirler. Bu
nedenle, bir firmanin yoOnetiminin, hissedarlarinin servetini maksimize edip
etmedigine dayali olarak degerlendirilmesi kabul edilebilir bir yaklasimdir (Peterson
ve Peterson, 1996; 1).

Performans  ol¢imleri,  kontrol  sistemlerinin  organizasyonel  hedeflerin
gerceklestirmesi  Uzerindeki etkinligini gosterir. Otley'e (2002) gore, finansal

performans 6l¢limii igin gerekli i¢ nemli fonksiyon vardir. Temel olarak performans

17



Olcutleri; muhasebe performans olcutleri, ekonomik Kkriterlere gore performans
Olciitleri ve piyasa degeri kriterine gore performans olgiitleri olmak iizere iic baglik

altinda incelenebilir.
2.7.1. Muhasebe performans 6lcutleri

Kuruluslar, miimkiin oldugu kadar etkin bir sekilde yiiriitiildiiklerine dair giivence
vermek veya amaglarina ulasip ulasmadigini tespit etmek igin performanslarini
degerlendirmektedirler. Firma finansal performansinin analizinde farkli teknikler
kullanilmaktadir. Bunlardan biri firmanin mali tablolarina dayali rasyo analizidir. Mali
tablolar analizi tarihsel verilerden elde edilir ve gelecek performansina iligkin igin
veriler icerebilmektedir (Horngren ve Sundem, 1990). Bu oranlarin kesin kabul goren
bir siniflandirmasi olmasa da karlilik ve yatirim oranlar1 olmak tizere iki ana gruba

ayrilabilmektedir (Masa’deh, Tayeh, Al-Jarrah ve Tarhini, 2015: 130).

Muhasebeye dayali 6l¢timlerin dikkate deger avantajlart vardir. Bu avantajlar basit, ek
caba gerektirmeden anlasilmasi kolay ve neredeyse denetlenmis rakamlara dayalidir.
Bu olglimler gegmis verilere dayali olup, muhasebe politikalarindaki degisimlere
rahatlikla uyum saglamaktadirlar ve kisa vadeli plan ve hedeflar icin uygundurlar.
Fakat muhasebeye dayali 6l¢iimlerin bazi dezavantajlar1 da vardir. Maddi olmayan
duran varliklar1 yetersiz olarak tahmin edebilirler. Cogu sirket farkli muhasebe
politikalart benimsediginden, bu Ol¢iimlerin kullanilmas: diger sirketlerin kesin
rakamlariyla karsilastirma yapmakta zorluk yaratabilmektedir (Aliabadi vd., 2013:
23).

Masa'deh vd. (2015)'e gore muhasebeye dayali Ol¢limler, bir firmanin karliligim
degerlendirmek i¢in onemli gostergelerdir. Bu oranlar, sirketin donemsel olarak ne
kadar kazandigini ve satislardan ne kadar kar elde ettigini gosterir. Kapopoulos ve
Lazaretou (2007), kar oraninin muhasebeci tarafindan yerel veya uluslararasi
standartlara gore hesaplandigina isaret etmektedir. Ayrica maddi ve maddi olmayan
duran varliklar i¢in farkli muahase tekniklerinin kullanilmasindan etkilenmektedirler.
Hisse basina kar, 6z kaynak karliligi, aktif karliligi, net kar marji, sermayenin getirisi,
briit faaliyet karlilig1 ve biiylime oranlart muhasebeye dayali dl¢iimlere 6rnekler olarak

verilebilir.
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2.7.1.1. Hisse basma kar

Sirketin belirli bir mali periyotta hissedarlar igin olusturdugu kazang, hisse basina kar

olarak ifade edilir. Asagidaki sekilde hesaplanir; (Van Horne ve Wachowicz, 1995).
Hisse Basina Kar = Net Kar / Hisse Sayisi (3.1)

Hisse Basma Kazan¢ formiilii, bir sirketin ortak hissedarlar i¢in net kar iiretme
yetenegini gostermektedir. Bir sirket i¢in hisse basina kar degeri tek basina bir anlam
ifade etmeyebilir. Bu oran, sektdr ortalamalar1 dikkate alindiginda ve sirketin hisse
fiyatiyla (F/K Orani) karsilastirildiginda anlamli bir rasyo olarak kullanilabilmektedir.
Ayni sektordeki ayni sayida hisse senedine sahip iki sirket arasinda, daha yiiksek hisse
basina kar, daha iyi karlilig1 gosterir. Hisse basina kar, genellikle bir sirketin hisse
fiyatiyla birlikte, gorece “ucuz” (diisiik F/K orani) veya “pahali” (yiiksek F/K orani)
olup olmadigini belirlemek i¢in kullanilir (Ohlson vd., 2005: 354).

Hisse senedi veya sirket degerlemesi yapilirken hisse basina kar oraninin
kullanilmasinin ana sinirlamasi, bu oranin net gelir kullanilarak hesaplanmasidir.
Amortisman ve itfa paylar1 gibi nakdi olmayan giderlerin net gelirden elimine edilmesi
ve sermaye harcamalarinin toplu yapisi, bir isletmenin net gelirinin raporlama
donemleri arasinda biiyiik farkliliklar gdstermesine neden olabilir. Isletmelerin net
gelirini etkileyen vergi ve faiz giderleri gibi faaliyet dis1 giderleri olabilmekte olup,
net gelir, nakit akisii veya faaliyette bulunulan isin saghigini tam olarak

yansitmamaktadir (Nugraha vd., 2020: 1203).
2.7.1.2. Oz kaynak karhhg (roe)

Ozkaynak karlilig1 (roe) orani, bir firmanin kaynaklarii kar elde etmek ve hissedar
zenginligini artirmak ic¢in kullanilmaktadir. Ayrica roe yonetimin basarisini veya
basarisizhigini gostermektedir (Alexander ve Nobes, 2001). Bununla birlikte, Duffy
(1995), roe'nin oran piramidinin 6nemli bir par¢asi olmasina ragmen, bu oranin
hissedarlara, yonetimin hissedar servetini artirdigini veya yok ettigini géstermedigini
ifade etmistir. Adetunji ve Owolabi, (2016)'ya gére ROE, bir sirketin kurumsal borcu
olmadiginda kesin rakamlar1 gosterir. Bu oran, sirket kaldiragliysa, firma

performansini degerlendirmek i¢in gereklidir.
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ROE formiilii su sekilde hesaplanir (Al Manaseer vd., 2012; Uadiale, 2010; Juras ve
Hinson, 2008; Pandya, 2011):

ROE = Net gelir / Toplam 6z sermaye (3.2)
2.7.1.3. Aktif karhihg: (roa)

Aktif Karlilik, (roa) kurulusun finansal ve operasyonel performansini ve sirketin
varliklarin1 kar elde etmek i¢in kullanarak ne kadar getiri elde ettigini olgen bir
rasyodur (Aggarwal vd., 2003: 1). Haniffa ve Hudaib (2006), yiksek roa'nin, bir
isletmenin kaynaklarini verimli kullanan ve hissedarlarin ¢ikarlarina hizmet eden
Uretken bir yonetim anlayisina isaret ettigini diisinmektedir. Genel kabul gdren roa
formiilii asagida verilmistir (Kim & Yoon, 2007; Mashayekhi & Bazazb, 2008; Shao,
2010 ve digerleri tarafindan):

ROA = Net Gelir / Toplam Varliklar (3.3)

Formildeki net kér, satis sonrasi faaliyet ve/veya faaliyet disi tiim giderler elimine
edildikten sonra elde edilen kazanci, toplam aktifler ise isletmenin varlik biiytikliigiini
gostermektedir. Sonug olarak, her bir satistan elde edilen kar orani veya en az varlikla
en yiiksek satis rakamlarini elde etme kapasitesi, aktif karliliginin belirlenmesindeki

en 6nemli faktorddr (Van Horne ve Wachowicz 1995: 142).
2.7.1.4. Net kar marji

Net kar marj1 bir isletmenin finansal saglig1 hakkinda bilgi veren 6nemli rasyolardan
biridir. Bir sirket mevcut uygulamalarin ige yarayip yaramadigini net Kar marjin1 takip
ederek degerlendirebilir. Net Kar marj1 veya net marj, bir sirketin toplam satiglarindan
ne kadar net gelir elde ettigini ifade eder. Satislarini kara doniistiirmesi geretigi icin
kar marj1 artarsa isletme daha verimli ¢alismaktadir. Ayrica net kar marji1 bir sirketin
tim masraf ve giderleri ddendikten sonraki toplam gelirini yansitan ylizde veya

ondalik deger olarak tanimlanmaktadir (Heikal vd., 2019: 101).

Net k&r marji, satis karliligin1 6lgmek igin kullanilan en temel oranlardan biridir.

Fiyatlandirma, maliyet yapist ve iretim verimliligi hakkinda bilgi sagladigi icin
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pratikte faaliyetlerin basarisinin dl¢iilmesinde siklikla temel bir performans gostergesi

olarak kullanilir (Ross vd.1990: 43). Formiil asagidaki gibidir:
Net ka&r marji: Net kar / Net satiglar (3.4)

En basit haliyle net kdr marj1, bir isletmenin bir birimlik satisinin tiim giderler
diistildiikten sonra ne kadarmin net kara esit oldugunu gosterir. Bu oran, isletme
faaliyetlerinin verimliligi hakkinda ipuglar1 verir ve fiyatlandirma gibi ¢esitli politika
ve kararlarin sonuglarmin gostergesi olarak kabul edilmektedir. Bu oranin diger
karlilik oranlarinda oldugu gibi anlamli olmas1 beklenmektedir. Net k&r marj1 seviyesi
farkli sektorlerde faaliyet gosteren sirketler farkli anlamlar tasimaktadir. Ornegin;
perakende ve toptan ticaret sektoriinde bu oranin tiretim faaliyetleri i¢cinde barindiran
sektorlere kiyasla daha diisiik olmas1 beklenmektedir. Net kar disinda gelir tablosunda
sunulan brut satis kari, faaliyet kari, olagan Kkar gibi farkli karlililk metrikleri
kullanilarak da bir isletmenin faaliyetlerine iliskin bilgi edinilmesi mumkundir (Ross
vd., 1990: 45).

2.7.1.5. Sermayenin getirisi (ROIC)

Sermayesinin getirisi (ROIC), bir isletmenin sermayesini karli yatirimlara ve/veya
projelere ne kadar verimli bir sekilde aktardigini belirlemektedir. ROIC orani, bir
isletmenin dis kaynaklardan temin ettigi fonu getiri elde etmek adina dogru kullanip
kullanmadigina dair bir fikir vermektedir. Bir isletmenin yatirilan sermaye getirisini,
agirlikli ortalama sermaye maliyeti ile karsilastirmak, yatirilan sermayenin etkin bir
sekilde kullanilip kullanilmadigini ortaya ¢ikarir. Sermeyenin getirisi (ROIC)
asagidaki gibi hesaplanir.

Sermeyenin Getirisi (ROIC) = Net Faaliyet Kar1 / Faaliyetler Icin Yatirilan Sermaye
(3.5)

ROIC formiilii, vergi sonrasi net isletme karinin yatirilan sermayeye boltinmesidir.
Istikrarli veya iyilesen sermaye getirisi olan sirketlerin c¢alismak igin Snemli
miktarlarda yeni sermaye koymasi olasi degildir. Yatirnm sermayesinin getirisi
(ROIC), 6z kaynak ve fonla sahipleri tarafindan getirilen sermayeyi kullanan isletme

tarafindan elde edilen getiriyi ylizde olarak ifade etmektedir.
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Temel olarak, ROIC; "Sirket yatirilan her bir dolar i¢in ne kadar getiri elde ediyor?"
sorusunun cevabi olarak ifade edilebilir. Getiri metrigi yiizde seklinde sunuldugu i¢in,
getiri metrigi  bir sirketin karliligmi degerlendirmek ve benzer sirketlerle
karsilagtirmalar yapmak i¢in kullanilabilir. Bununla birlikte, metrigi izlemenin daha
stk kullanim durumlarindan biri, yonetim ekibinin sermaye tahsisiyle ilgili yargisini

degerlendirmek i¢indir.
2.7.2. Ekonomik kriterlere goére performans élgutleri

Ekonomik kriterlere gore performans élgltleri; Net Bugiinkii Deger, Ekonomik Katma
Deger (EVA), Piyasa Katma Degeri (MVA) ve Nakit Katma Deger olmak

tizere dort baslik altinda incelenebilir.
2.7.2.1. Net buginku deger

Bir projenin ekonomik dmrii boyunca saglayacagi net nakit girislerinin bir iskonto
orani kullanilarak iskonto edilmesiyle elde edilen toplam degerler Net Bugiinkii Deger
olarak bilinir (Van Horne ve Wachowicz 1995: 338). Bir projenin net buginki
degerinin, bu teknik kapsaminda kabul edilebilir olarak degerlendirilebilmesi icin
sifirdan biiylik veya sifira esit olmas1 gerekir. Bir projenin net bugilinkii degeri li¢

asamada hesaplanir. Bunlardan bazilar1 sunlardir (Ureten ve Ercan 2000: 85):

i. Iskonto oranmi belirleyerek nakit akiglarinin bugiinkii degerinin hesaplanmasi,
ii. Gelecekteki nakit akislarini varsayimda bulunulmast,

iii. Iskonto oraninin tayin edilmesi.

Segilen iskonto orani ile, 6ngorulen nakit akiglari bugiinkii degere indirgenir ve

asagida verilen formdl uygulanarak hesaplanir:

n R¢
t=1(1-{)d

(3.6)

Burada;
Rt = Tek bir donem boyunca net nakit giris-¢ikislari,

d = Alternatif yatirimlarda kazanilabilecek iskonto orani veya getirisi,
22



t = Donem sayist,
olarak ifade edilmistir.

Iskonto oraninin dogru tayin edilmesi, uygulamadaki baslica husustur. Iskonto oran1
ve belirlenecek olan net bugiinkii deger ters orantilidir. Hesaplanan iskonto orani
sermaye maliyetine esit veya daha fazla olmamalidir. Ayrica, sermaye piyasasindaki
cari faiz orani, yatirim riski, isletmenin ortalama karliligi, benzer yatirim
sektorlerindeki karlilik orani, sermayenin firsat maliyeti ve sermayenin marjinal
verimliligi de hesaba katilarak uygulanmalidir. (Ross vd., 1990: 49). Net buglnki
deger teknigi, bir isletmenin performansiyla ilgili tim kriterleri kapsayan bir metrik
oldugu i¢in en iyi degerleme yontemlerinden biri olarak kabul edilmektedir. Bu
stratejiyle birlikte isletme hakkinda uzun vadeli bir izlenim elde etmek mimkindur.
Sirket degeri, NPV yaklagimi kullanilarak belirlenmekte olup, sirketin piyasa degeri
ile miikkemmel bir iliskiye sahiptir (Ercan ve Ureten 2000: 11).

2.7.2.2. Ekonomik katma deger (EVA)

Ekonomik katma deger (EVA), bir isletmenin faaliyet kar1 ile bu kara ulagmak igin
katlandig1 sermaye maliyeti arasindaki farktir. Bir isletmenin kar marj1 sermaye
maliyetinden fazla oldugu takdirde deger Uretmektedir. Sonug¢ olarak, yatirilan
sermayeye, alternatif sermaye maliyetinden daha fazla getiri saglamadig1 takdirde
isletme basarisiz olarak degerlendirilmektedir (Drucker, 2008: 15). Bir isletme,
sermaye maliyetinden daha degerli bir 6z sermaye getirisi saglayamazsa, hissedarlar
hisselerini elden g¢ikarmaktadir ve bdylece hisselerin fiyat1 defter degerine
diismektedir. Ancak, bir isletme 0z sermaye maliyetinden daha yuksek gelir elde
ederse, hisseler defter degerine eklenecek bir primle satilacak ve hissedarlar i¢in deger

yaratilacaktir (Celik, 2006: 92).

Sermaye, kar1 degerlendirmek i¢in EVA yaklagiminda da degerlenmektedir. Basa bir
ifadeyle, isletme sermayesi sinirlanmakta ve kar hesaplamasinda maliyet olarak
kaydedilmektedir. Kazanglar sermaye maliyetinden fazla oldukg¢a, EVA hissedar
degerindeki temel degisikligi gostermektedir. Bu durum, bir isletmenin kér elde etme
kapasitesinin bir gostergesidir. Bir isletmenin kullanilan toplam sermaye maliyetine

iliskin karliligin1 gosterirken, aslinda sirkete yatirilan sermaye maliyetinin vergi
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sonrast isletme karindan ¢ikarilmasiyla hesaplanir (O'Byrne, 1996: 121). Bu anlamda
EVA, muhasebesel bir performans 6l¢iim yaklagimidir. Ancak EVA hesaplamalarinda
muhasebe verilerinde bulunmayab veriler yer almaktadir. Yaklasim sorunu, sermaye
maliyetini, vergi sonrasi net isletme karini ve bu kari elde etmek i¢in gereken varliklara

yatirim maliyetini hesaba katarak mali performansi hesaplar (Brewer vd., 1999: 4).
2.7.2.3. Piyasa katma degeri (MVA)

Piyasa katma degeri (MVA), isletme yonetimi ekibinin kendilerine emanet edilen
varliklar1 kullanma basarisini 6l¢gmek i¢in kullanilan basit bir kurumsal finans oranidir.
MVA, kurumsal liderlerin hissedarlar i¢in degeri artirarak sirketin varliklarini ne kadar
basarili kullandiklarinin bir gostergesidir. Basitce sdylemek gerekirse, MVA, yonetim
ekibinin basarisin1 6lgmenin somut bir yoludur. Piyasa katma degeri (MVA), bir
firmanin rayi¢ degeri ile yatirilan sermayesi arasindaki farktir. MVA, bir sirketin
halihazirda kuruluga taahhiit ettigi kaynaklarin tizerinde yarattig1 degerin bir dl¢iistidiir

(Ahmad vd., 2019: 225).
MVA denklemi, asagidaki gibi ifade edilir.
Piyasa Katma Degeri (MVA) = Piyasa Degeri — Ozkaynak (3.7)

Piyasa katma degeri, genellikle 6z sermayenin piyasa degeri olarak bilinir. Bu rakam,
sirketin toplam tedaviildeki hisse sayisi alinarak ve cari hisse fiyatina dagitilarak
hesaplanir. Bu nedenle, bu diizeltilmis formiilii kullanarak MVA asagidaki gibi
hesaplanabilir (Yook, 2001: 75).

MVA = (Odenmemis Hisseler x Mevcut Hisse Fiyat1) — Ozkaynak (3.8)

MVA 6ziinde, bir sirketin i¢ yonetimi ve ¢alisanlar1 tarafindan kullanilmasi amaglanan
bir degerdir. Hissedarlar i¢in piyasa degerini artirmak amaciyla sirketin varliklarini
kullanmadaki basarilarint 6lgmek, 6zellikle bir yonetim bi¢imi anlamina gelir. Saf
anlamiyla, bu denklemin gercekten bireysel yatirimcilar tarafindan kullanilmasi
amaclanmamistir. Bu degerin negatif deger almasi, yatirimcilara sirketin sermayesini

etkin veya verimli kullanmadiginin sinyalini vermektedir (Zaima, 2005: 55).
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2.7.2.4. Nakit katma deger (CVA)

Nakit katma deger (CVA), bir sirketin yatirimcilarina gerekli getirinin {izerinde ve
Otesinde nakit akisi yaratma yeteneginin bir dl¢iisiidiir. Genel olarak, yliksek bir CVA,
bir sirketin bir mali donemden digerine likit karlar {iretme yetenegini gostermektedir.
CVA azinlik paylari i¢in diizeltilmis vergiler sonrast isletme kar1 ile amortisman ve
itfa giderleri ve (varsa) diger maddi gayri nakdi masraflardan yeni sermayenin
maliyetinin (yedekleme dahil) farkini yansitan bir finasal rasyodur. Nakit katma deger
icin asagidaki formiil kullanilarak hesaplanmaktadir (Ottosson ve Weissenrieder,
1996: 22).

Nakit Katma Deger (CVA) = Briit Nakit Akis1 - Ekonomik Amortisman - Sermaye
Gideri 3.9)

Nakit katma deger, herhangi bir dénem i¢in Briit Faaliyet Nakit Akisindan (olumlu
veya olumsuz) donem icin gecerli amotismanlar ve Sermaye Bedelinin ¢ikarilmasi
anlamina gelir. Nakit Katma Deger, performans donemi boyunca her mali yilin
sonunda ve herhangi bir kismi mali yilin her mali geyregi itibariyla belirlenmektedir

(Weissenrieder, 1997: 3).

Nakit katma deger, bir sirketin faaliyetleri aracilifiyla sermaye maliyetinin tizerinde
ve Otesinde ne kadar nakit iiretebileceginin bir 6l¢limiidiir. CVA, yatirimcilara bir
sirketin bir mali donemden digerine nakit yaratma ve likit karlar liretme yetenegini

gosterir (Erasmus, 2008: 11).
2.7.3. Piyasa degeri kriterine gore performans élgutleri

Piyasa degeri kriterine gore performans olgiimleri, firmanin gegmis ve mevcut
performansina dayanan gelecekteki performansiyla ilgili rasyolar olmasindan dolay1
hissedarlar ve yatirimcilar tarafindan yaygin olarak kullanilan dlgutlerdir. (Ganguli
vd., 2009; Mclver Ron, 2011). Stickney (2007), bu dl¢iimlerin piyasa katilimcilarina,
Ozellikle uzun vadede isletmenin beklenen karliligi hakkinda bilgi sagladigini
belirtmektedir. Idris vd. (2015), bir sirketin faaliyetlerini temettiiler, hisse fiyat1 ve

diger unsurlarla nasil yiiriittiiglinii géstermek i¢in piyasaya dayali oranlari ele almistir.
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Aliabadi vd. (2013), isletme performansini piyasa bazli rasyolarla 6lgmenin en 6nemli
noktasinin, hisse fiyatlariin yarattigt degeri gostermeleri olduguna dikkat
cekmektedir. Bununla birlikte, bazen piyasa kusurlari, bir firmanin piyasa degerinin
oldugundan az veya fazla tahmin edilmesine neden olabilir. Piyasaya dayali
Olctimlerin diger yonleri, piyasa degiskenlerinin sirketin muhasebe politikalarindan
muhtemelen daha az etkilenmesidir. Hisse senedi fiyatlari, beklenen nakit akislarini
yansitabilecekleri i¢in tahmin hedefleri i¢in uygun olmalidir. Etkin piyasalarda piyasa
fiyatlari, mali tablolarda yer alanlar disinda bir firma hakkindaki mevcut tiim bilgileri
yansitir (Agarwal ve Taffler, 2008: 1542). Lubatkin ve Shrieves'e (1986) gore,

piyasaya dayali 6l¢iimlerin avantajlar1 asagida verilen sekilde siralanmaktadir:

1. Piyasa fiyatlari, yatirimcilarin yonetimsel kararlarin etkilerini degerlendirmelerine

yardimec1 olur.

ii. piyasa fiyatlari, yoneticilerin muhasebe rakamlarin1i manipiile etme g¢abalarini

gosterebilir.

iii. piyasa fiyatlar1 herhangi bir enflasyon veya hisse senedi hareketi ile

gerekcelendirilebilir.
Iv. piyasa fiyatlari, sirket performansinin mevcut tiim yonlerini ifade eder.

Yaygin olarak kullanilan piyasa performans oranlari, Tobin's Q, Piyasa Degeri/Defter
Degeri, Fiyat/Kazang orani olarak sayilabilir (Abdullah Kaid Al-Swidi vd., 2014).

2.7.3.1. Fiyat/ kazanc oram (F/K)

Esas olarak hisse basima temettii ile borsa fiyati1 arasindaki baglantiyr gdsteren bu
fiyat/kazan¢ orani hem mevcut hem de gelecekteki hissedarlar tarafindan yaygin
olarak kullanilmaktadir. Bu oranin popiiler olmasiin nedeni, Piyasa Degeri/Defter
Degeri orani gibi, hesaplanmasinin basit olmasi ve bir sirketin pahali m1 yoksa ucuz

mu olduguna dair fikir vermesidir (Ross vd., 190: 130).

Fiyat/Kazang orani, firmanin hisse senedi fiyati hakkinda bilgi verir. Bir pay ile kér

ve fiyat1 arasindaki iligkiyi gosterir. Bu oran, hisse senedinin cari fiyatin1 hisse basina
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kazancina gore Ol¢tiigli i¢in yatirimcilar tarafindan siklikla tercih edilmektedir. F/K

orani asagidaki formiil kullanilarak hesaplanabilir (Shen, 2000: 23):
P/E = Hisse Basina Piyasa Fiyati1 / Hisse basina kazang (3.10)

Oran, yatirimcilarin hisse bagina bir birim kar i¢in ne kadar 6demeye hazir oldugunu
gosterir. Fiyat-kazang orani, yatirnmcilar, 6zellikle gii¢lii biiylime vaat eden isletmeler
icin daha yiiksek fiyatlari tolere ettiklerinde aris gostermektedir (Efecik, 2006: 102).
Bir bagka ifadeyle, isletmenin Kar artis oran1 ve riski, fiyat-kazang rasyosunun baslica
itici unsurlaridir. Oran, kérdaki yiikselis ile ters orantiliyken, isletmenin riski ile dogru
orantilidir. Firmanin hisse senedi fiyatlar1 ylikseldikg¢e hisseleri satin alan yatirimcilar
icin kar elde etme riski artar; dolayisiyla risk ne kadar dnemliyse, oran o kadar
yuksektir. Fiyat azaldiginda risk minimuma iner, oran azalir (Saldanli 2006: 8). Bu
yontem yatirimeilara hem piyasanin genel gidisati hem de ilgili firmanin performansi
hakkinda yol gosterici olmasi agisindan Onemlidir. Ancak, PD/DD (piyasa
degeri/defter degeri) oraninda oldugu gibi, F/K oraninin tek basina kullanilmasi bazi
sakincalara neden olabilir. Piyasa fiyatinin isletmenin ger¢ek degerini ortaya koydugu,
kazanglarin zararli olmasi durumunda F/K oraninin anlamsiz oldugu ve kazang ile
fiyatlardaki dalgali seyrin F/K oraninin periyodik olarak degismesine neden oldugu
varsayilabilmektedir. Ote yandan sadece odag1 kira vermek ve nakit akislarmin g6z
ardi edilmesi yontemin bir diger eksik yani olarak vurgulanmaktadir. SektOre gore
degiskenlik gostermekle birlikte nakit akiglart net kardan daha 6nemli oldugundan,
yatirnmcilar Fiyat/Nakit Akislar1 rasyosunu dikkate alarak islem yapmayi tercih
edebilmektedirler (Brigham ve Ehrhardt, 2002: 82).

2.7.3.2. Piyasa degeri / defter degeri (PD/DD)

Piyasa degeri / defter degeri rasyosunun amaci, bir isletmenin piyasa degeri ile defter
degeri kiyaslayarak firmanin gercek degerini tayin etmektir. Bu oran isletmelerin
piyasa performansini goérebilmek adma kullandiklart temel araglarin baginda
gelmektedir. Paylarin cari fiyatlarina gére belirlenen piyasa degerinin sirket muhasebe
kayitlarina gére bulunan defter degerine orani ile hesaplanir (Sarwendhi ve Samekto,
2014: 50). Bu oran asagidaki gibidir.

Piyasa degeri / defter degeri = (Market degeri / Defter Degeri) x 100 (3.11)
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Burada;

Piyasa Degeri = Odenmemis toplam hisse say1s1 x Hisse Fiyati
Defter Degeri = Varliklar — Y ukamlulukler

olarak ifade edilir.

Piyasa Degeri/Defter Degeri Orani, bir isletmenin piyasa performansini gorebilmek
adina kullanilan temel gostergelerin basinda gelmektedir. Cari hisse senedi fiyatlar
tarafindan tanimlanan firmanin piyasa degerinin, sirketin muhasebe kayitlari
tarafindan belirlenen firmanin defter degerine boliinmesiyle hesaplanir. Piyasa degeri,
bilindigi gibi bir hisse senedinin piyasa kosullarinda arz ve talep tarafindan belirlenen
degeridir. Tam etkin piyasalarda bir hisse senedinin gercek degeri ile piyasa degerinin

esit olacagina inanilmaktadir (Van Horne ve Wachowicz 1995: 109).

Piyasa Degeri/Defter Degeri oranini elde etmek i¢in sirketin aktif pasif farki (yani
sirketin net degeri) hisse sayisina bolinmektedir. Bu iki degerin birbirine
oranlanmasiyla elde edilen piyasa degeri/defter degeri orani 1'den kiiglikse, hisse
senedi makul kabul edilmekte olup, ortalamanin {izerinde bir getiri karsiliginda satin
alinabilmektedir. Piyasa degeri/defter degeri orani 1'den fazla ise stok maliyetli kabul
edilmekte ve satis tavsiye edilmektedir (Siklar, 2004: 120).

2.7.3.3. Tobin’s Q

[lk olarak 1969'da Nobel 6diillii James Tobin tarafindan belirlenen piyasa bazli oran,
sirketin degerini bir biitiin olarak ifade etmektedir. Tobin'in Q orani, gelecekteki
yatirim Kararlar1 i¢in bir gésterge olarak yaygin bicimde kullanilmaktadir. Q orani, bir
isletmenin piyasa degerinin isletmenin varlik yenileme maliyetine boliimii olarak

tanimlanir (Fu, Singhal ve Parkash, 2016).

Tobin's Q, gegmis, simdiki ve gelecek performansini yansittigindan dolay: igletmelerin
performansini 6lgebilmek adina eksiksiz bir 0lguidir. Bu oranin arkasindaki diisiince,
iyi performans gosteren isletmeler tarafindan belirli bir varlik miktar1 i¢in daha
miikkemmel ekonomik deger yaratmaktir (Dezso ve Ross, 2012: 1082). James Tobin,

tiim borsa sirketlerinin yenileme maliyetlerine esit bir birlesik piyasa degerine sahip
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olmas1 gerektigini varsaymaktaydi. Tobin'in yaraticisi olarak sik sik anilsa da bu oran
ilk kez 1966'da ekonomist Nicholas Kaldor tarafindan akademik bir yayinda 6nerilmis
ve bu sebeple Kaldor orani olarak da ifade edilmistir (Hayes, 2019: 1).

Bozec vd. (2010)’a gére Tobin'in Q orani, bir isletmenin uzun dénem performansini
6lgmek adina en sik kullanilan metrikdir. Kapopoulos ve Lazaretou (2007), Tobin'in
Q oraninin yiiksek olmasinin, sirketin piyasa degerinin defter degerinden daha ylksek

oldugunu ve sirketin belirlenen hedeflere ulastigini isaret ettigini belirtmektedir.

Tobin's Q'nun hesaplanmasi i¢in farkli yontemler vardir. Ancak en uygun yontem
Chung ve Pruitt'in (1994) Tobin's Q hesaplama yontemidir. Bu goriis, Tirkiye'de
ikame varliklarin maliyetinin hesaplanmasinin  karmasik oldugu gergegine
dayanmaktadir. Chung ve Pruitt'in tiim varliklarin defter degerlerinin toplaminm
alternatif olgl olarak kabul ettikleri dikkate alindiginda, oran basit bit sekilde

hesaplanabilmektedir. Yaklasik Tobin's Q, asagida verilen formul ile belirlenmektedir.
(Chung ve Pruitt, 1994: 73):

Tobin Q = (MYKF+ SF + BORC)/ TVDD (3.12)
Burada;

MYKF = (Mali yilin sonunda hissenin kapanis fiyat1) X (Odenmemis adi hisse senedi

sayisi)
SF = Firmanin segkin tercih edilen hisse senedi

BORC = (Kisa Vadeli yikumlulikler - Donen varliklar) + (Stoklarin defter degeri) +
(Uzun vadeli borg)

TVDD = Toplam varliklarin defter degeri
olarak ifade edilir.

Tobin'in Q oran1 birden diisiik ise, marjinal yatirim getirisi sermaye maliyetinden daha
diistiktiir. Tobin's Q orani birden fazla ise, isletme rekabet avantajina elde etmis
demektir. Hisse senedi yatirimcilart bu isletmeleri tercih ediyor anlamina gelmektedir.

Tobin'in Q orani, yatirimcilara isletmenin potansiyeli hakkinda fikir vermektedir. Bir
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isletmenin yatirim firsati, bire esit oran ile sermaye maliyetine esittir (Canbas vd.,

2005).

Fu, Singhal ve Parkash (2016), Tobin'in Q orami ile gelecekteki bir firmanin
performansi arasinda firmanin gelecekteki yatirim firsatlari igin gegerli bir vekil olacak
dogrudan bir iliski olup olmadigini bulmaya ¢alismislardir. Arastirmacilar, Tobin'in Q
orani ile performans arasindaki iliskiyi ABD borsasinda kayitli sirketlerden olusan bir
ornek kullanarak incelemisler ve bu metrigin firmanin ileriye doniik isletme kazanglari

ile pozitif bir baglant1 gosterdigini ortaya koymuslardir.
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3.  BANKACILIK SiSTEMi VE TURK BANKACILIK SEKTORU
3.1. Bankaciigin Dogusu ve Tarihsel Siireci

Bankalar, ilk para birimleri basildigindan beri, belki de ondan 6nce farkli formatlarda
insanligin hayatinda var olagelmistir. Bankaciligin tarihi, paranin tarihiyle
iliskikendirilse de bankacilik islemleri muhtemelen paranin icadindan Oncesine
dayanmaktadir. Mevduatlar baslangicta tahildan ve daha sonra sigir, tarim aletleri ve
sonunda tasimasi kolay sikistirilmig plakalar bigimindeki altin gibi degerli metaller
dahil olmak tizere diger mallardan olusuyordu. Hiristiyanligin yayilmasindan 6nce
halkin ekonomik faaliyetleri, mahsullerin saklanmasi ve dagitimi igin giivenligin
temin edildigi gala evleri ve rahiplikler etrafinda strdurilmekteydi. Bdoylelikle,
seckinler tarafindan kullanilan bu bina, saray ve tapimnaklar, toplumun mal varligina
koruma saglayan ve ¢agdas medeniyetin bankacilik teammilleriyle benzer 6zellikler
tagiyan sosyal miibadelenin yeri olarak islevlerini siirdiirmekteydi. Tapinaklar ve
saraylar, koruma altinda olduklar ve gii¢ll insa edildikleri i¢in degerli maden saklamak

adina en segkin yerler konumunda bulunmaktaydilar (Schuler, 1992: 25).

Para birimi, O6zellikle madeni para kullanimi, yoneticilerin halki ve tiiccarlar
vergilendirmesinden ortaya c¢ikmis ve imparatorluklar genisledik¢e, kolayca
degistirilebilen ¢esitli boyutlardaki madeni paralar ve metaller, yabanct mal ve
hizmetler i¢in 6deme yapmanin bir yolu olarak kullanilmistir. Kullanimda olan bu
madeni paralarin miktarindaki artis sonucunda giivenli bir yerde saklanmasi gerekliligi
ortaya ¢ikmistir. EsSki evlerin degerli maden saklamaya uygun olmayan yapilari
nedeniyle varlikli sahipleri, durust olarak bilinen din adamlari ve/veya tapinak
calisanlarinin tapinaklarinda mallarin1 koruma altina almaktaydilar. Tapinaklarin
yatirilan parayi1 giivende tutmanin yani sira 6diing verdigini de 6ne surulmektedir.
Cogu Tapinagin da kendi sehirlerinin merkezinde olmasi bu tapinaklarin giiniimiizde

merkez bankas1 formatini ortaya ¢ikarmaktadir (De Roover, 1954: 38).

Bankacilik Tarihi, sehirlerarasi mal tasimaciligi yapan gift¢i ve tiiccarlara tahil kredisi
saglayan tiiccar bankalarinn ilk prototipiyle baslamakta olup, M.O. 2000'lerde Asur
ve Babil bolgelerinde bu faaliyetlerin varligi kayit altina alinmistir. Sonrasinda, antik
Yunanistan ve Roma Imparatorlugu déneminde, tapinaklarda yerlesik fon saglayicilar

kredi niteliginde para sagladilar ve iki 6nemli yenilik eklediler: mevduat kabulu ve
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para bozdurma. Eski Cin ve Hindistan'da bu déneme ait arkeoloji ¢aligmalari, borg

para saglama de varligini ortaya koymaktadir (Bromberg, 1942: 79).

Roma imparatorlugu doneminde bankacilik tapmaklardan c¢ikarilmis ve farkh
binalarda resmilestirilmistir. Boylece tefecilerin para alip 6diing vermekten kazang
sagladigr farkl ticaret giindeme gelmistir. Julius Caesar, kendisini Imparator olarak
ilan ettikten sonra Roma yasasini degistiren fermanlarindan birinde, tefecilerin borg
geri 0ddemelerinde temerriide diismek yerine topraga el koymasina izin veren, borg
veren ile toprak sahibi arasinda biiylik bir gii¢ kaymasimin ilk 6rnegini vermistir.
Roma'nin ¢okiisiinden sonra, bankacilik faaliylerine Bat1 Avrupa'da 6nemli 6l¢iide son
verilmistir. Kutsal Roma Imparatorlugu'nda ortaya ¢ikan papalik makami ve diger
giiclii bankacilar hacl seferleri baslayana dek uzunca bir siire bankacilik anlaminda
faaliyet gdstermemislerdir. Papalik makaminin haricinde, faiz uygulamasi hem Islam
dininde hem de Musevilik'te de uygunsuz olarak deklare edildiginden, bankacilik
kisitlamalara tabi olmustur (Andreau, 1999: 22).

Ticaret genisledikce, inovasyon roliintin etkisiyle madeni paralarin ve biiyik hazine
sandiklarinin etrafta tasinmasini 6nlemenin bir yolu olarak kambiyo senetleri ortaya
cikmugtir. Tiiccar fuarlarindaki sarraflar, diger panayirlarda paraya cevrilebilecek
belgeleri doviz karsiliginda vermislerdir. Bu belgeler, farkli iilkelerdeki fuarlarda veya
aynt yerde gelecekte olacak baska bir fuarda bozdurulabilir nitelikteydiler.
Gelecekteki bir tarihte itfa edilebilirlerse, genellikle bir faiz oraniyla veya esdeger bir

ticretle karsilastirilabilir bir miktarda iskonto edilirlerdi (Tannen, 2000: 3).

Modern anlamda bankacilik faaliyetleri, orta ¢ag ve erken dénem Ronesans Italya'sina,
kuzeydeki Floransa, Venedik ve Cenova gibi sehirlerde gorilebilmektedir. Bardi ve
Peruzzi aileleri, Avrupa'daki bircok lokasyonda subeleserek 14. yiizyilda Floransa'da
bankacilik faaliyetlerine hakim bir konuma sahiplerdi. Bankacilik faaliyetleri Avrupa
Kitasi’nda yayildi ve 16. yiizyillda Amsterdam'da ve 17. yiizyilda Londra'da bankacilik
faaliyetlerine iliskin yenilikler ortaya atilmistir. 20. yiizyilda, telekomunikasyon ve
bilgi islem alanindaki gelismeler, bankacilik sisteminde degisimlere neden olmus ve
blyuk bankalarin dogmasi ve cografi anlamda yayilmalarina olanak saglamistir. 2000
yili sonu mali krizi doneminde, aralarinda diinyanin en biiyiikk bankalarinin da

bulundugu ¢ok sayida banka iflas etmis olup, bu durum bankacilik sekroriiniin
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denetlenmesi ve duzenlemesi alaninda birgok yeniligin gerekliligi konusunda

tartismaya sahne olmustur (Goldthwaite, 1987: 22).

Kiiresel bankacilik ve sermaye piyasasi hizmetleri, 1980'li yillarda ¢ok sayida Ulkede
serbest finansal piyasa doneminin baslamasiyla artmistir. 1986'da meydana gelen 'Big
Bang', bankalarin sermaye piyasalarina yeni yollarla erismesine olaganak saglamis ve
bu durum, bankacilik faaliyetlerinde ve sermayeye ulasma noktasinda Onemli
degisikliklere neden olmustur. Ayrica, perakende bankalarin yatirim bankalar1 ve
borsa komisyoncular1 satin alarak ¢ok ¢esitli bankacilik hizmetleri sunan evrensel
bankalar yaratmaya basladigi bir trend de baslamistir. Trend, 1980'lerde Glass-Steagall
Yasasmin biiylik bir kisminin yiiriirlikten kaldirilmasinin ardindan ABD'ye de
yayilmistir. Bu, ABD perakende bankalarinin biiyiik birlesme ve satin alma turlarina
giristiklerini ve ayn1 zamanda yatirnrm bankacilig1 faaliyetlerinde bulunduklarini

gostermektedir (Nissanke ve Stein, 2003: 301).

Sirketler, hiikiimetler ve finansal kurulusglardan olan yogun talebin yan1 sira olumlu
finansal piyasa kosullar1 sayesinde 1980 ve 1990'li yillarda finansal hizmetler
blyumeye gostermistir. Bu donemde finansal piyasalarda énemli bir kiiresellesme

meydana gelmistir (Nissanke ve Stein, 2003: 302).

Finansal yenilik siireci, 21. yilizyilin ilk on yilinda banka dis1 finansmanin 6nemini ve
karliligini artirarak muazzam bir sekilde ilerlemistir. Onceleri bankacilik dis1 sektorle
sinirli olan bu karlilik, Para Birimi Denet¢i Ofisi'ni (OCC) bankalar1 diger finansal
araclan kesfetmeye tesvik ederek bankalarin islerini cesitlendirmenin yani sira
bankaciligin ekonomik sagligini iyilestirmeye sevk etmistir. Boylelikle, bagka baska
finansal araglar bankacilik ve bankacilik disi sektorlerce benimsendikce, finansal
kurumlar arasindaki ayrim zamanla ortadan kaybolmustur. 21. ylizyilin ilk on yillik
doéneminde, son 30 yilda bankacilik sektorinde meydana gelen teknik yeniligin zirve
yaptigina ve geleneksel bankaciliktan internet bankaciligina gecise tanik olunmustur

(Weber, 2012: 35).
3.2. Bankacilik Sektoriiniin Onemi

Bankacilik sektorii, kiiresel ekonominin ¢ok biiyiik bir par¢asi konumundadir. Farkli

ve kapsayici bir tanima ragmen, ABD Ticaret Bakanlig1r bankaciligin tanimini varlik
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yonetimi, risk sermayesi, sigorta ve 6zel sermayeye de odaklanan ve finansal hizmetler
endustrisinin bir alt kolu olarak lanse etmektedir (Laketa vd., 2015: 250).

Bankacilik, finansal sistemin yapitaslarindan birisidir. Bankacilik sektorii iiretime,
altyapiya ve diger yatirnmlara fon saglayarak iilke ekonomisini desteklemektedir.
Bankacilik sektorii kiiresel ekonomilerin bel kemigi olarak ifade edilebilir. Bankacilik
sektoru, Glkenin ekonomik olarak gelismesinde en 6nemli rolii Ustlenmektedir.
Gelismekte olan iilkelerde, 6zellikle geleneksel finans kurumlarinin daha az gelismis
oldugu ve degisime ihtiya¢ duyulan kirsal alanlarda bankacilik sektoriiniin 6nemi

vurgulanmaktadir (Maudos vd. 2002: 507).

Islemekte olan bir finansal sistem, modern ekonominin yapatas1 olup, bankalar toplum
icin onemli islevlere sahiptirler. Bu sebeple glvenilir olmalar1 elzemdir. Bankalar
tiikketici ve isletmelerin her durumunda fon saglayabilmelidir. Ayrica 6demelerin hizls,
giivenli ve diisiikk maliyetle yapilmas1 6nem arz etmekte olup, bankalar bu islevlerini
uygulamakta yetersiz kalirsa, ekonomi ic¢in kotli sonuglar hizli bir sekilde o kadar
kapsamli hale gelebilir ki, bankacilik sistemi de ayni1 sekilde soklarla yiizlesebilir. Bu
sebeple, bankalarin kayiplari telafi edebilmeleri ve cari 6deme sorumluluklarini yerine
getirebilmeleri 6nem arz etmektedir. Bunu saglamak i¢in, bankalarin sik1 diizenleyici
gerekliliklere uymasit gerekir. Bunlar arasinda, bankalarin mevcut o6deme
yiikiimliiliiklerini yerine getirebilmelerini saglamak i¢in uygulanan sermaye ve likidite
(kisa siirede Odenebilecek para) gereksinimleri bulunmaktadir. Bankalarin kendi
6deme sistemlerinin de giivenli ve etkin olmasi1 gerekmektedir (Goldberg vd., 2009:
171).

Bankalarin performansi, iilkenin finansal istikrarinin saglanmasinda merkezi bir
Oneme sahiptir. Bankacilik sisteminin karmasik, biiyiik ve ekonomilerin diger tim
sektdrleriyle baglantili oldugu ve gelecekteki GSYIH biiyiimesinin 6nemli bir itici
gicii oldugu agiktir. Bankacilik sektoriiniin istikrarinin neden 6nemli oldugunu
aciklamadan Once, bankacilik sisteminin istikrarsizliginin ekonomiye olumsuz
etkilerini kisaca belirtmek gerekir. Ilk olarak hiikiimet, iflas eden bankalar1 devralmak
ve mudileri tazmin etmek zorunda kaldiginda (bankalar temerriide diistiigiinde), vergi
mukellefleri olarak vatandaslarin vergi yiikiinii artirabilir, diger kalkinma projeleri igin

daha az fon kalmaktadir. Bankalarin istikrarsizliklar1 dogrultusunda risk alamamalari
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nedeniyle 6zel sektore kredi vermede diisiis yasanir. Ayrica, hanelerin giinliik
faaliyetlerini desteklemek i¢cin maas gibi kisa vadeli bir fon alamadiklarini veya ipotek
olmadan evlerini nakit olarak 6demek zorunda kalan birinin ev sahibi olmasinin ne

kadar siirecegini Karsilasilan sorunlardan biridir (Jayawardhena ve Foley, 2000: 15).
3.3. Bankacilik Fonksiyonlari

Bankalar mevduatlar1 kabul eden yasal bir kuruluslardir. Bankalar, kamu maliyesinin
yonetiminde temel unsurlardandir. Bankalar kamunun birikimlerini gerektiginde
mevduattan para ¢ekme giivencesiyle yatirilan kurumlardir. Bankalar, genel halktan
ve is diinyasindan mevduat kabul eder ve mevduat sahiplerine (i) mevduat giivenligi
ve (il) gerektiginde depozitonun geri ¢ekilmesi olmak tizere iki glvence

sunmaktadirlar (Alpar, 1992: 378).

Bankalar, orijinal mevduat tutarina eklenen ve mevduat sahibi i¢in biiylik bir tesvik
olan mevduata faiz vermektedirler. Bu durum halk arasinda tasarruf aligkanligini
tesvik etmektedir. Bankalar ayrica mevduata dayali krediler vermekte ve boylece
iilkenin ekonomik kalkinmasina ve genel olarak halkin refahina katkida
bulunmaktadir. Bu yap1 ile bir bankanin temel fonksiyonlarin1i anlamak O6nem

kazanmaktadir (Somashekar, 2009: 55).

Bankacilik sektoriiniin  birincil ve ikincil fonksiyonlart bulunmaktadir Birincil
fonksiyonlar1 ayn1 zamanda bankaciligin temel islevleri olarak da adlandirilir (Mester,

1992: 17)
3.3.1. Bankacihigin birincil fonksiyonlari

Tiim bankalarin iki ana birincil iglevi yerine getirmesi gerekir. Bunlar mevduat kabuli
ve kredi/avans verilmesidir. Ticari bankalarin temel gorevleri arasinda kamu fonlarini
hareketli kilmak, tasarruflarin saklanmasini ve mevduat sahiplerine faiz getirisi
saglamak yer almaktadir. Banka, sabit mevduat, mevduat tasarrufu, tekrarlayan
mevduat ve cari mevduat gibi farkli mevduat tiirlerini kabul etmektedir. (Heffernan,
2005: 15).

Mevduat Tasarrufu; tasarruf aligkanligini tesvik etmektedir. Maas ve tcretliler igin

uygundur. Faiz orani diisiiktlir. Para ¢ekme islem adedinde ve miktarinda kisitlama
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bulunmamaktadir. Mevduat hesabt miinferit veya miisterek olabilmektedir. Ayrica
Banka, ATM ve banka kart1, ¢ek defteri ve Internet bankacilig1 imkani sunmaktadir.
Sabit Mevduat, vadeli Mevduat olarak bilinmektedir. Para, sabit siresi icin banka
hesabina yatirilirve bu slre boyunca para ¢ekme islemi yapilamaz. Mudilerin
vadesinden once c¢ekmek islemi yapmasi durumunda, bankalar bir ceza
uygulamaktadirlar. Belirli bir siire i¢in tek seferde toplu 6deme yapildigindan, faiz
orani yliksektir ancak mevduatin vadesine gore degisiklik gostermektedir (Benston vd.
1982: 430).

Bir diger mevduat tiirli olan cari mevduat; is adamlari tarafindan acilir. Hesap sahipleri
bu hesapta bir kredili mevduat kredisi alirlar. Bu mevduatlar, acil fon ihtiyaci
durumunda kisa vadeli nakdi kredi islevi gormektedir. Banka, kredili mevduat hesabi
icin bilinmeyen talepler icin karsilik ayirmak amaciyla kredili mevduat kredisi
masraflariyla birlikte yiiksek bir faiz oran1 uygular. Son mevduat turii olan tekrarlayan
mevduat, bankaya diizenli araliklarla belirli bir miktar para yatirilir. Para ancak belirli
bir siirenin bitiminden sonra cekilebilir. Bilesik faiz orani avantaji sagladigi ve
mudilerin biiyiik miktarda para toplamasini sagladig: icin tekrarlayan mevduatlara
daha yiiksek faiz orani 6denir. Bu hesap tiiri, bordrolu galisanlar ve esnaflar tarafindan
kullanilmaktadir (Jokipii ve Monnin, 2013: 16).

Bankaciligin bir diger birincil fonksiymu ise kredi ve avans verme fonksiyonudur.
Kabul edilen mevduatlar, bankalar tarafindan isletmelere ve bireylere fon olarak
kullandirilmaktadir. Kredi ve verilen avanslar iliskin faizler mevduata 6denen faiz
oranlarindan daha ytiksektir. Fon saglarken uygulanan faiz orani ile mevduat faiz oran
arasindaki fark banka kari olarak nitelendirilmektedir. Banka ¢esitli kredi ve avans
tirlerini sunmaktadir. Bunlar; (i) Banka Kredili Mevduat, (ii) Nakit Krediler, (iii)
Normal Krediler ve (iv) iskontolu Senetlerdir (Matthews vd., 2007: 2029):

1) Banka Kredili Mevduat: Bu kredi cari hesap sahiplerine yoneliktir. Sahiplerin, banka
bakiyesinde mevcut olandan daha fazla, ancak saglanan limite kadar istedikleri zaman
para ¢ekmelerine olanak tanir. Teminat karsilig1 kredili mevduat hesabi verilir. Kredili
mevduat faizi, yalnizca kredinin kullanildig1 dénem i¢in alinan kredi tutari tizerinden

odenir.
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i) Nakit Krediler: Onceden belirlenmis belirli bir limite kadar kisa vadeli kredi imkani
verir. Bankalar, miisterinin belirli bir miilkiin (maddi varliklar ve / garantiler) ipotegi
karsiliginda kredi almasina izin verir. Her tiirlii hesap sahibine ve bankada hesabi
olmayanlara nakit kredi verilmektedir. Limitin {izerinde ¢ekilen tutara faiz isletilir.
Nakit kredi yoluyla, daha uzun bir siire i¢in kredili mevduat hesabindan daha biiyiik

miktarda kredi yaptirimi uygulanmaktadir.

iii) Krediler: Bankalar, miisteriye maddi varliklar karsiliginda 1 ila 5 yil gibi kisa
vadeli veya orta vadeli krediler verir. Artik bankalar uzun vadeli kredi de vermektdir.
Borglu, paray1 ya toptan ya da dnceden belirlenmis bir vadeye yayilmis taksitler
halinde geri 6der. Banka, ¢ekilen veya ¢ekilmeyen kredinin fiili tutari {izerinden faiz

isletir. Faiz orani, kredili mevduat ve nakit kredi olanaklarindan daha diistiktiir.

iv) Iskontolu Senetler: Saticinin bankadan aldig1 senedi bir miktar iicret karsiliginda
iskonto ettigi kisa vadeli kredi tiiriidiir. Banka, senetleri iskonto ederek veya satin
alarak avans verir. Senet tutarint muhatap (alic1) adina muhatap (satici)'ya olagan
indirim tiicretlerini diiserek 6der. Vade sonunda banka, senet tutarini tahsil etmek tizere

seneti muhataba veya muhataba ibraz eder.
3.3.2. Bankacihigin ikincil fonksiyonlar:

Bankacilik sektoriiniin ikincil islevleri de temsilcilik islevleri ve yardimc islevler
olmak Uzere iki alt bélimde incelenir. Bankalarmn temsilcilik Islevleri kapsaminda
bankalar miisterilerinin aracisi gibi ¢alismaktadir. Bu nedenle asagida belirtildigi gibi

cesitli aracilik islevlerini yerine getirmek zorundadir (Mushinski, 1999: 89):
i) Para Transferi: Bir subeden/yerden baska bir yere para transferi.

ii) Periyodik Tahsilatlar: Miivekkiller adina temettii, maas, emeklilik ve benzeri

donemsel tahsilatlarin tahsil edilmesi.

iii) Periyodik Odemeler: Miisteri adina periyodik olarak kira, elektrik faturasi vb.

O0demelerin yapilmasi.

Iv) Cek Tahsilati: Banka, kambiyo senetlerinden para tahsil etmesi gibi, ¢eklerin

parasini da miisterilerinin takas boliimii araciligiyla tahsil eder.
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v) Portfoy YOnetimi: Bankalar miisterilerinin portfoylerini yonetirler. Miisterilerin
hisse senetlerini ve tahvillerini alip satma faaliyetinde bulunur ve hesab1 bor¢landirir

veya alacaklandirir.

vi) Diger Temsilcilik Fonksiyonlari: Bu banka biinyesinde, miisterilerinin diger
kurumlar adina temsilcisi olarak hareket eder. Miisterinin uygulayicisi, miitevellisi,

yoneticileri, danismanlari gibi islem yaparlar.
Ayrica bankalarin yardimer fonksiyonlar1 olarak; (Meigs, 1966: 167-177):
i) akreditif, seyahat ¢ceki vb. vermek,

ii)degerli esyalarin, dnemli belgelerin ve menkul kiymetlerin emanet kasalar1 veya

kilitli dolaplar saglayarak giivenli bir sekilde saklanmasini listlenmek,
iii) misterilere doviz islemleri igin kolayliklar saglamak,

iv) hisselerin ve tahvillerin taahhidind vermek,

V) doviz ticareti yapmak,

vi) sosyal refah programlari sunmak,

vii) proje raporlari sunmak,

viii) miisterileri adina siirekli garanti vermek,

seklinde ifade edilebilir.

3.4. Sektorel Olarak Banka Turleri

Bankalar sektorel anlamda iki baglik altinda incelenmektedir. Buna gore ilk baslik
kapsamlarina gore banka tiirleri iken ikinci baslik faaliyet alanlarma goére banka

tarleridir.
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3.4.1. Kapsamlarma gore banka turleri

Bu dogrultuda kapsamlarina gore bankacilik sektorii altinda; evrensel bankacilik, 6zel
bankacilik, uluslararasi bankacilik, toptanci bankacilik, perakende bankacilik, kiy1

bankacilig1 ve holding bankacilig1 olmak iizere yedi basliktan olugsmaktadir.
3.4.1.1. Evrensel bankacihk

Evrensel bankalar finansal alan igerisinde ¢ok cesitli iiriine sahip isletmelerdir. Bu
bankalar kendi vatanlarinda miisterilerini ¢ok fazla tutmaya 6zen gostermektedirler.
Diger {ilkelerdeyse perakende bankacilik hareketleri disiiktiir. Dis pazarlarda
genellikle evrensel bankacilik, toptanct bankacilik ve menkul kiymet islemleri icra
edilmektedir. Evrensel bankalar, isletmelerin mali olarak desteklenmesi, doviz
faktorleri, sermaye pazari gibi islemleri icine alan genis faaliyet alanlari vardir

(Yagcilar, 2011: 10).
3.4.1.2. Uluslararasi bankacihk

Uluslararast bankalar, diger {iilkelerdeki miisterilerine, perakende ve toptanci
bankacilik, milli ve milli olmayan bankacilik hizmetlerin hepsini vermektedirler.
Diger iilkelerde biiro veya temsilcilik agma ve sirketler toplulugu kurma yoluyla
hareket ederler. Milletleraras: bankalarla i birligi i¢inde olmanin sahislara sundugu
bazi yararlar vardir. Bu bankalarda birikimlerini tutan sahislar, diisiik miktar vergi
6deme imkanindan faydalanirken, vadeli hesaplarini yiiksek miktar faiz oranlarda tutar

ve faiz hareketlerinden minimum duizeyde zarar gorurler (Kaya, 2003: 85).
3.4.1.3. Ozel bankacihk

Ozel bankacilik, hesap sahiplerinin yatirnmlarmin kendi sdyleyecegi risk ve
beklentilere gore ozellikle idare edilmesi seklinde tanimlanabilir. Bu uygulamada
bankalar, miisterilerin isteklerini ve yatirim se¢imlerini inceleyerek kisilere 6zel
alternatif bankacilik hizmetleri vermektedir. Hususi bankacilik sistemi ile bankalar her
tiirlii normal banka faaliyetlerini gergeklestirebilir. Kasa kiralama islemi, para yatirma
cekme islemi, repo ticaret islemleri, kiymetli evraklar ile ilgili islemler, hisse senedi

islemleri, tasarruflarin menkul kiymetlerde degerlendirilmesi, kisinin isteklerine gore
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hazirlanmis 6zel kredi kartlar1, vadeli- vadesiz mevduat iiriinleri, islem opsiyonlari

gibi faaliyetler 6zel bankacilik diizeninin araglarindandir (Yagcilar, 2011: 10).
3.4.1.4. Perakende bankacilik

Genel olarak subelesme ilkesine bagl olarak, kiiciik, orta ve biiyiik ¢capli kurumlarin
vadeli-vadesiz mevduat ve finansman ihtiyaglarina yardimecr olmak igin kurulan
perakende bankacilik, subelerin sundugu hizmetlerden meydana gelmistir. Bu finans
kuruluslariin yaptiklar1 islemler kii¢iik hacimli gibi goziikse de genel olarak bakildig:
zaman biiylik bir 6l¢ege sahip olduklar1 anlagilmaktadir. Mevduat hesaplari, EFT ve
havale, fatura 6demeleri, kiymetli varlik alim ve satimlari, kredi ve banka kartlar1 vb.
faaliyetleri yapma imkanina sahip olan perakende bankalar, yaptiklar1 bu kiigiik
islemler nedeniyle biinyelerinde olduk¢a yiiksek miktar kullanilmayan fon

barindirmaktadirlar (Kaya, 2012: 79).

Bireylere ve kiigiik ve orta biiylikliikteki isletmeler seklinde bilinen isletmelere
kapilarin1 agan perakende bankalar, yaptiklar1 bu islemlerden masraf tutari, komisyon
ve faiz alarak gelir elde etmektedirler. Perakende bankalar, ufak hacimli islemler yapar

fakat daha kapsamli bir alana da hizmet sunarlar ve riskleri azdir (Parasiz, 2009: 13).
3.4.1.5. Toptanci bankacihik

Ekonomik hareketlerin artan oranda farklilik olusturmasi sebebiyle bazi spesifik
konularda deneyimli bankalara ihtiya¢ duyulmaktadir. Makro isletmelerin hususi
ihtiyaclarma ¢0ziim arayacak ve bu ¢oziime yonelik ¢esitli yollar onerebilecek,
toptanci pazarlarda ani islemler yapabilecek bankalar ciddi 6lgiide bir ihtiya¢ haline
dontigmistiir. Bu nedenle Eurotahvil, Euro finansman bonosu, Europay senetleri, Inter
bank nakit pazarlar islemleri gibi isteklere cevap verebilme kabiliyetine sahip olan

toptanci bankalara talep ¢ogalmistir (Ceylan, 2003: 343- 344).

Genel olarak toptanci bankacilig, talep sahiplerinin yiiksek miktarli kredi ihtiyaclarina
hizli donilis vermek i¢in bagka firmalardan, milletleraras1 sermaye piyasalarindan
yiiksek miktarli fon temin edebilen, is konusu epey genis olan, miisterileriyle sicak
baglantilar kuran, karar alma diizenekleri cok degisken ve cabuk isleyen, az miktarda
sube ile az sayida tecriibeli eleman calistiran, derinligine bir bankacilik tiirtidiir

(Parasiz, 2009: 246).
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3.4.1.6. Kiy1 bankacihig

Diger bir adiyla “off shore” olarak ifade edilen Kiy1 bankaciligi vergilerin az ve
denetimin zayif oldugu bankacilik ¢esididir. Genellikle milletleraras: faaliyetlere ve
kiiresel firmalara hizmet sunmaktadir. Hareketlerini kolayca ddvize g¢evrilen para
tizerinden yapmakta olan kiy1 bankalari, ¢alistiklar tlkelerdeki yiiriirlikteki para
birimi diginda diger para birimleriyle islemlerini yiiriitmektedirler. Kiy1 bankacilig
yapan kurumlarin temel hareket alanlari, diger tahvil satimi, faiz ve para swaplari,
Euro kredi Sendikasyonlari, leasing, kiymetli maden ve yabanci para vb. faaliyetleridir
(Akbulak vd., 2004: 83).

3.4.1.7. Holding bankacihgi

Bir finans kurumunun dogrudan ya da dolayli bigimde bir veya daha ¢ok bankanin
sahibi olmasi, bankalar1 idaresinde tutmasi ya da bir bankanin hissesinin fazlaliginin
bir holding blinyesinde olmasi, holding bankacilig1 olarak bilinmektedir (Takan, 2001:
21).

Tiirkiye’de asag1 yukart yirmiden cok ticari banka farkli grup, kisi veya diger finans
kuruluslarinin idaresinde varliklarini siirdiirmektedirler. Bu kurumlar iilkemizde 5411
sayil1 yasaya gore kurulmuslardir. Bu yasanin ilgili maddesine istinaden, mali holding
sirketi; biinyesinde minimum bir tane kredi miiessesesi bulundurmak zorunluluguna
bagl ortakliklarmin tiimii ya da bir¢ogu kredi miiessesesi veya mali miiessese olan

sirketi anlatmaktadir (Parasiz, 2009: 134).
3.4.2. Faaliyet alanlarina gore banka turleri

Bankacilik sektorii faaliyet alanlarina gore ise mevduat bankalari, kalkinma ve yatirim

bankalar1 ve katilim bankalar1 olmak iizere {i¢ baslik altinda incelenebilir.
3.4.2.1. Mevduat bankalar:

Bankacilik diinyasinda en ¢ok karsimiza ¢ikan bir banka tiirii ticaret bankalar1 olarak
da adkandirilan mevduat bankalardir. Klasik bankacilik islemi olan vadeli vadesiz
mevduat olusturma ve sahislara isletmelere vs. kredi verme islemleri kurulus

amaglaridir. Miisterilerden toplanan paralar, sanayi ve ticaret kuruluslarinda faaliyet
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gosteren sirketlere kredi olarak sunulmaktadir. Vadesi kisa olan mevduatlari alarak,
ticaretin ve dUretimin canlanmasi i¢in kaydi para teminini saglarlar. Ticaret
bankalarinin temel gelirlerini vadeli-vadesiz hesaplarda toplanan paralar olusturmakta
olup, kullandirdiklar1 krediler ve 6z kaynaklardan aldiklar1 faizler de diger gelir

kalemleridir (Akbulak vd, 2004: 82).
3.4.2.2. Yatirim bankalari

Devkletlerin ve 6zel isletmelerin uzun vadeli finansal ihtiyaglarini karsilamak adina
kurulan bir bankacilik turidir. Bu bankalarin gelirlerini ise hisse senedi ve tahvil
satmak yontemi ile saglarlar. Bu bankalarin vadeli ya da vadesiz mevduat toplamast
yasaktir ve kisitl miktarda sube ile calismaktadirlar. Bu sebepten dolayr klasik
bankacilik islemlerini yapamazlar. Gelir elde etmek i¢in aracilik ve danigmanlik
hizmeti faaliyetlerinde bulunurlar. Yatirim bankalar1 yatirim thraci yaparak ve diger
finans kurumlarindan kredi almak sekliyle fon imkani sunarlar. Bu bankalar anapara
piyasast c¢izgisi ile birikimleri yatirima cevirebilirler. Aym1 anda finansman
bagladiklart menkul kiymetleri zamanla halka sunarlar. Bu nedenle bu bankalar

“menkul kiymet taciri” olarak da isimlendirilmektedir (Sakar, 2000: 20).
3.4.2.3. Kalkinma bankalar:

Az gelismis veya gelisme asamasinda olan devletlerde bu bankalar énemli bir rol
tistlenir. Durumu bu sekilde olan {ilkelerin yatirirm sermayelerinde ¢ok fazla
noksanliklar mevcuttur. Bu noksanlig1 ortadan kaldirmak ve ayni anda kalkinmada
birinci yerlere mali destegi vermek igin faaliyet gosteren kalkinma bankalari, tilkeler
ya da milletleraras1 orgiitler yardimiyla saglanan paralar ve tahvil satma sekli ile mali

destek bulurlar (Kaya, 2012: 82).
3.5. Bankacilik Sektorii Karliik Gostergeleri

Her sirket gibi bankalar da gelir saglama amaci ile faaliyet gostermektedirler ve
dogalar1 geregi pasif yaratarak gelir elde etmek durumundadirlar. Genel olarak
literatiirde yer alan ¢aligmalarda bankalarda karliligin gostergeleri olarak aktif karlilik
orani (ROA), 6zsermaye karliligi (ROE) ve net faiz marji kullanilmaktadir. Bu
gostergelere ilave olarak, bankalarin 6nemli gelir kalemlerinden olan Faiz Disi

Gelirler’den elde edilen kazanglarin da eklenmesi miimkiindiir.
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3.5.1. Aktif karhihg (roa)

Aktif'karlilig1 (roa) terimi, bir sirketin toplam varliklarina gore ne kadar karli oldugunu
gosteren bir finansal orani ifade eder. Kurumsal yonetim, analistler ve yatirimcilar, bir
sirketin kar elde etmek i¢in varliklarin1 ne kadar verimli kullandigini belirlemek i¢in
roa'yr kullanabilir. Bu rasyo genellikle bir sirketin net geliri ve ortalama varliklar
kullanilarak ylizde olarak ifade edilir. Daha yiiksek bir ROA, bir sirketin kar elde
etmek i¢in bilangosunu yonetmede daha verimli ve {iretken oldugu anlamina gelirken,
daha diisiik bir roa iyilestirme igin yer oldugunu gostermektedir (Kabajeh vd., 2012:
116).

Bankalarin (ya da sirketlerin) en 6nemli karlilik 6l¢iitlerinden biri aktif karliliklar:
(roa) olarak da bilinen Varlik Getirisi oranidir. Sirketin yatirim getirisini diger
kurumlarla kolayca karsilastirilabilir bir formatta 6l¢tiigii i¢in, banka karliligi igin en
yaygin kullanilan dlgiittiir. roa, belirli bir siire boyunca toplam varliklarin {irettigi net
gelir oranidir. Bagka bir deyisle, bir sirketin kar elde etmek i¢in varliklarini ne kadar

verimli yonetebildigini 6l¢er (Pointer ve Khoi, 2019: 191).
3.5.2. Oz kaynak karhhg (roe)

Oz kaynak karlilig1 (roe), net gelirin 6z kaynaklara bolinmesiyle hesaplanan finansal
performansin bir 6lgiisiidiir. Oz kaynaklar, bir sirketin varliklarindan borcun
cikarilmasiyla bulunur. Roe net varliklarin getirisi olarak kabul edilir. ROE, bir
sirketin karliliginin ve kar elde etmede ne kadar verimli oldugunun bir gdstergesi
olarak kabul edilir. Roe ne kadar yiiksek olursa, bir sirketin yonetimi 6zkaynak
finansmanindan gelir ve bilylime elde etmede o kadar verimli olmaktadir (Damodaran,
2007: 59).

Oz sermaye getirisi (roe), bir sirketin net gelirinin 6z sermayesine boliinmesinin
Olcusidur. Roe, bir sirketin karliliginin ve bu karlari ne kadar verimli iirettiginin bir
Olcusidir. Roe ne kadar yiiksek olursa, bir sirket 6zkaynak finansmanii kara
doniistiirmede o kadar iyi olur. Roe'yi hesaplamak icin net geliri 6zkaynak degerine
bollndr. Roe'ler, sirketin faaliyet gosterdigi sektore veya sektore gore degisiklik
gosterecektir (Ichsani ve Suhardi, 2015: 896).
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Roe, yatirim getirilerini degerlendirmek igin basit bir 61¢iim saglar. Bir girketin roe'sini
sektor ortalamasiyla karsilastirarak, sirketin rekabet avantaji hakkinda bir seyler kesin
olarak belirlenebilir. Roe ayrica sirket yOnetiminin isletmeyi biiyiitmek i¢in 6z
sermayeden finansmani nasil kullandigina dair fikir verebilir. Siirdiiriilebilir ve zaman
icinde artan bir roe, bir sirketin hissedar degeri yaratmada iyi oldugu anlamina gelebilir
clinkii iiretkenligi ve kar1 artirmak i¢in kazanglarini akillica nasil yeniden yatiracagini
bilir. Buna karsilik, azalan bir ROE, yonetimin sermayeyi iiretken olmayan varliklara
yeniden yatirma konusunda kotii kararlar aldigi anlamina gelebilir (Heikal vd., 2014:
101).

Diger standart isletmeler gibi bankalarin da kullandiklar1 sermayeden finansal getiri
elde etmesi gerekir. Bankalar icin roe, yatirilan ilk sermayeden elde edilen getirileri
degerlendirmek i¢in kullandiklar1 yaygin bir 6l¢timdiir. Bu sermayenin 6nemli bir
getirisi olmadan, bir bankanin geliri diistik olabilir ve yonetim giderlerini veya diger
standart giderlerini 6deyemeyebilir. Bir bankanin baslangi¢c sermayesinden kazandigi
para da bankanin kazandigi net gelirin bir pargasi olabilir. Yatirimecilar genellikle

bankalarin 6zkaynak getirisi ile oldukga fazla ilgilenirler (Pointer ve Khoi, 2019: 193).
3.5.3. Net faiz marji

Bankanin faiz giderleri ve faiz gelirleri arasindaki farkin toplam aktiflere bolumi
biciminde tanimlanan Net faiz marj1 oranin yiiksekligi bankanin karlilik oraninin da

yiiksek oldugunu gostermektedir (Zengin ve Yiiksel, 2016: 90).
Net Faiz Marj1 = (Faiz Gelirleri — Faiz Giderleri) / Toplam Aktifler (4.1)
3.5.4. Faiz dis1 gelirler/ toplam aktifler oram

Bankalarin 6nemli gelir kalemlerinden birisi de faiz disi gelirleridir. Bankanin
peprformansinit yansitan bu kalemin aktifler i¢indeki orani1 asagidaki sekilde

Olctulmektedir (Demirhan, 2010: 162).

Faiz Dis1 Gelirler = Faiz Dis1 Gelirler/ Toplam Aktifler (4.2)
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3.6. Bankalarin Karhhklarim Etkileyen Faktorler

Bankalarin karlilig1 yatirimcilar, mevduat sahipleri ve tabii ki diizenleyiciler
tarafindan ilgi gormektedir. Bankalarin karliliginin belirleyicilerini inceleyen cok
sayida lilkeye Ozgii ve iilkeler arasi ¢alisma bulunmaktadir. 80 {ilkeden banka
diizeyinde verileri kullanan iilkeler arasi bir arastirma, banka varliklarinin GSYiH'ya
orani diisiik ve yliksek faiz oranlarina sahip iilkelerde karliligin daha yiiksek oldugunu,
daha diisiik kaldirag, daha diisiik kredi-varlik orani, daha diisiik faiz dis1 kazang
saglayan varliklar oldugunu bulmustur (Demirgii¢-Kunt ve Huizinga, 1999: 396-398).
Bu baglamda bankalarin karliliklarin1 etkileyen faktorler igsel ve digsal faktorler

olmak iizere iki baglik altinda incelenmektedir.
3.6.1. lcsel faktorler

Bankalarin karliliklarini etkileyen igsel faktorler en genel anlamda sermaye yeterliligi,

likidite ve aktif kalitesi olmak tizere {li¢ baslik altinda incelenebilir.
3.6.1.1. Sermaye yeterliligi

Sermaye yeterliligi, bir banka veya finansal kurumun asgari sermaye rezerv miktarinin
mevzuata uygunlugunu degerlendirilmesi olarak ifade edilebilir. Kurumun
derecelendirilmesi, finansal kurumun halihazirda ve birkag yillik sermaye durumunu
degerlendirerek yapilir. Gelecekteki sermaye pozisyonu, kurumun temettii vermeyi
veya bagka bir sirket satin almayr planlayip planlamadigi gibi gelecege yonelik
planlarina dayanarak tahmin edilir (Goncharuk, 2016: 35).

Bir banka ya da finansal kurulusun, risklere karsilik olarak bu riskleri kontrol
edebilme, izleme, 6lgme ve tanimlama kabiliyeti ile orantili bir sermayeye sahip
olmasi gerekir. Sermaye yeterliligi degerlendirilirken; piyasa ve kredi riskleri ile diger
risklerin finansal kurum ya da bankanin finansal durumu Gzerindeki etksi goz 6niinde
bulundurulmalidir (UFIRS, 2018).

Sermaye yeterliligi bir bankanin veya bir finansal kurulusun sermaye diizeyi ile riske
maruz kalma arasinda bir denge kurabilme yetenegidir. Ayrica finansal kurulusun
potansiyel kayiplari absorbe etmesi ve borg sahibini koruma kabiliyetidir (Dang, 2011:

86). Sermaye yeterliligi nihayetinde bir finansal kurumun bilangosundaki soklara ne
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kadar iyi tepki verebileceginin Olgiisiidiir. Bu kapsamda sermaye yeterliligi
oranlarinin; kur riski, kredi riski, piyasa riski, operasyonel risk ve faiz orani riski gibi
en kritik finansal riskleri degerlendirdigi goriilmektedir. Bu degerlendirme, finansal
kurulusun varliklarina risk agirliklarinin dagitilmasiyla gerceklestirilir (Baral, 2005:
49). Yeterli bir sermaye seviyesinin saglanmasi bankanin mevduat sahiplerinin

yararina olamaktadir (Ahsan, 2016: 8).
3.6.1.2. Likidite

Bir bankanin veya finansal kurumun siirdiirtilebilirliginin saglanmasi1 adina mevcut ve
gelecekteki ihtiyaclara kiyasla likidite kaynaklarinin yeterliligi ve gereksiz kayip
olmadan nakit paraya kolayca donistiiriilebilen varliklarin mevcudiyeti oldukca
onemlidir. Fon yoOnetimi uygulamalari, bir kurumun finansal yiikiimliiliiklerini
zamaninda yerine getirmeye yetecek bir likidite seviyesinin korumasini saglamalidir.
Ayrica finansal bir kurum veya banka varliklarint minimum kayipla hizli bir sekilde

tasfiye etme yetenegine sahip olmalidir (UFIRS,1997: 16).

Likidite, bir bankanin yiikiimliiliiklerini yerine getirme derecesini ifade eder. Bankalar
kisa vadeli mevduatlar1 daha diisiik faiz oraniyla harekete gecirerek ve bu fonlari uzun
vadede daha yiiksek faizlerle kredi vererek ya da yatirim yaparak para kazanmaktadir.
Bu nedenle bankalar bor¢ verme faiz oranlarinin mevduat faizlerine kiysala uygun bir

orabda olmamasi bankanin finansal agidan tehlikeli bir hale girmesine sebep olabilir

(Duttweiler, 2011: 5).

Etkin likidite yonetimi; bir finansal kurumun esas olarak mevduat sahiplerine olan
yiikiimliiliiklerini yerine getirme yeteneginin bir gdstergesidir (Desta, 2016). Bir
finansal kurulusun yeterli likidite pozisyonunu siirdiirmesi igin, yiikiimliiliklerini
artirarak veya varliklarin1 makul bir maliyetle doniistiirerek yeterli fonlara kolayca
erisebilmesi gerekir. Bir finansal kurum likidite kriziyle karsilasirsa, kisa vadeli
yukumliiliiklerini yerine getiremeyeceginden dolay1 likidite yonetimi biiyilk 6nem

tasiyacaktir (Ahsan, 2016: 10).
3.6.1.3. Aktif kalitesi

Bir finansal kurumun veya bankanin aktiflerinin kalitesi, glicini ve performans

seviyesini degerlendirme agisindan olduk¢a onemlidir (Ifeacho ve Ngalawa, 2014:
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1190). Varlik kalitesi, banka ya da bir finansal kurulusun gelirinin biiyiik bir boliimiinii
olusturan sermayenin bir parcasini olan kredilerinin kalitesinin bir gdstergesidir.
Varliklarin kalitesinin degerlendirilmesi, takipteki varliklarin toplam varliklarin

igindeki payini belirlemek adina olduk¢a 6nemlidir (Desta, 2016: 20).

Bir bankanin ¢esitli is sektorlerine ve/veya ticari kuruluslara verdigi kredileri
cesitlendirmek i¢in uyumlu bir ¢aba sarf etmesi gerekir. Zira bu durum bankanin
finansal kirillganliga maruz kalmasini azaltacaktir (Dang, 2011: 115). Bir bankanin
amact miimkiin olan en diisiik tahsili gecikmis alacaklar1 tahsil edebilmektir. Bu
gerceklesirse, ancak kar maksimize edilebilir (Aspal ve Dhawan, 2016). Takipteki
alacaklarin sayisinin bir bankanin karlilig1 tizerinde olumsuz bir etkisi vardir. Krediler,
temerriit riski en yliksek olan riske tabidir ve bu nedenle bankalarin takipteki kredilerin
sayisinda herhangi bir artis yasanmasi durumunda varliklarin kétiilesen kalitesine

isaret edecektir (Rostami, 2015: 655).
3.6.2. Dissal faktorler

Bankalarin karliliklarini etkileyen digsal faktorler en genel anlamda; gayri safi yurtigi

hasila (GSYH), faiz orani ve enflasyon olmak {izere ii¢ baslik altinda incelenebilir.
3.6.2.1. Gayri safi yurtici hasila (GSYH)

Ekonomik bliyime olarak da ifade edilen Gayri Safi Yurti¢ci Hasila degeri banakacilik
karliliklar1 tizerinde etkili olan en onemli dissal faktorlerden biridir. Ekonomik
biiyiime hem sektorel hem de GSYIH biiyiime oranlarinda meydana gelen
degisiklikleri ifade etmektedir. Bu rakamlarda yasanan ciddi boyuttaki diisiisler, kriz
gostergesi olarak nitelendirilebilmektedir. Yine ayni sekilde, biit¢e agiginin GSMH'ye
orani %3'ten fazla olan bir {ilkenin, kirilganlifinin fazla oldugu sdylenebilmektedir.
Bu durumun yabanci yatirimcilarin, yatirnm karari almalarimi olumsuz yonde

etkileyecegi 6ngoriilmektedir (Turgut, 2007: 39).
3.6.2.2. Faiz oram

Faiz, finansal piyasada ¢ok olaganiistii bir faktor olarak kabul edilir. Gliniimiiziin
liberallesme piyasasinda, diinya ¢apindaki finansal piyasalar, kiiresel ekonomideki

oynakligin artmasina neden olmustur (Malik vd. ,2014: 225). Cesitli finans sektorleri
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arasinda bankacilik sektoriiniin en 6nemli misyonu, insanlarin tasarruflarini bir iilkede
verimli yatirimlara doniistirmek ve bdylece o lilke halkinin yasam standartlarini
yiikseltmek olmustur (Rahaman vd., 2020: 25). Perakende bankalar, ticari bankalar,
yatirim bankalari, sigorta sirketleri ve araci kurumlar gibi bankacilik sektoriindeki
kurumlar, miisteri bakiyeleri ve ticari faaliyetler nedeniyle biiyiik miktarda nakit
mevcudiyetine sahiptir. Bu dogrultuda bankacilik sektoriiniin karlilig: faiz artiglariyla
birlikte artmaktadir. Faiz oranlarindaki artislar dogrudan bu nakit tizerindeki getiriyi
artirmakta ve gelirler dogrudan kazanca gitmektedir. Benzer bir durum, petrol
sondajcilari i¢in petrol fiyatinin yiikselmesidir. Daha yiiksek faiz oranlarinin yarari en

¢ok araci kurumlar, ticari bankalar ve bolgesel bankalar i¢in dikkate degerdir.
3.6.2.3. Enflasyon

Enflasyon finansal krizlerden 6ncesinde ortaya ¢ikan fakat genellikle finasal krizler
esnasinda halk tarafindan daha fazla hissedilen bir kriz gostergesi olmakla birlikte
bankalarin karhiliklar1 {izerinde etkili digsal faktorlerden biridir. Fiyatlar genel
seviyesinde yasanan siirekli artis anlamina gelen enflasyondaki 6nemli derecede
yiikselis ya da diisiisler de kriz gdstergesi olarak degerlendirilmektedir. Enflasyonda
yasanan dalgalanmalar, yatirim riskini arttirdigindan iilkenin kredibilitesini

diistirecektir (Colpan, 2008: 66).

Finansal bozulmalar, olumsuz finansal soklara veya talep soklarina yanit olarak
firmalarin fiyatlarini artirmasina tesvik eder. Bu tepki, firmalarin i¢ likiditeyi koruma
ve dis finansmana erisimden kaginma kararlarini, fiyat artislarinin dongiisel olmayan
davranigini giiclendiren ve enflasyonun c¢iktidaki dalgalanmalara tepkisini zayiflatan

faktorleri yansitir (Gilchrist vd., 2017: 788).
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4.  ARASTIRMA BULGULARI VE TARTISMA

Bu boliimde ¢aligmanin amaci, tasarimi, hipotezleri, veri seti, calismada uygulanacak

metodoloji ve elde edilen bulgular sunulmustur.
4.1. Cahsmanin Amaci

Bir firmanin performansin1 etkileyebilecek bircok faktér vardir. En Onemli
faktorlerden bazilar1 piyasa kosullari, is modeli, yonetim ve liderlik, finansal
kaynaklar, inovasyon, c¢alisan iiretkenligi ve motivasyonu, lriin veya hizmetlerin
kalitesi, pazarlama ve markalagsma, miisteri memnuniyeti ve yasal ve mevzuata
uygunluk olarak ifade edilebilir. Ayn1 zamanda bir firmanin performansinin en 6nemli
gostergesi karlilik olarak ifade edilebilir. Bu calismada firma performansi olarak
karlilik ele alinarak, firma performansi tizerindeki finansal eksenli faktorlerin etkisi
incelenmistir. Bu dogrultuda bu ¢alismanin temel amaci Tiirk bankacilik sektoriinde

firma performansinin Gzerinde etkili olan finansal faktorlerin belirlenmesidir.
4.2. Cahsmanin Tasarim ve Hipotezleri

Calismanin amaci dogrultusunda ilk olarak firma performansmi temsil eden
degiskenler olarak “Ozsermaye Karhiligi (ROE)” ve “Aktif Karliligi (ROA)”
degiskenleri belirlenmistir. Bu degiskenler iizerinde etkili olmasi beklenen finansal
rasyolar ise “Donen Varliklar/Aktif”, “Aktif Blylme Orani1” ve “Mevduat Buylime
Oram1” Dbelirlenmistir. Bu kapsamda calismanin temel tasarimi Sekil 4.1.°de

gorulmektedir.
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I0C §
Donen Varhklar / Aktif
AKktif Biiyiime (%)
Mevduat Bilyiime Orani
roa

Sekil 4.1. Arastirma tasarimi

Calismanin temel tasarimi dogrultusunda test edilecek hipotezler su sekilde

belirlenmistir.

Hai: Donen varliklar/Aktif rasyosunun 6zsermaye karliligi tizerinde anlamli bir etkisi

vardir.

Ha: Aktif bliyiimesinin 6z sermaye karlilig1 iizerinde anlamli bir etkisi vardir.

Hs: Mevduat biiyiime oraninin 6z sermaye karlilig1 iizerinde anlamli bir etkisi vardir.
Ha: Donen varliklar/Aktif rasyosunun aktif Karliligi tizerinde anlamli bir etkisi vardir.
Hs: Aktif biyumesinin aktif karliligi izerinde anlamli bir etkisi vardir.

He: Mevduat buylime oranin aktif karliligi tizerinde anlamli bir etkisi vardir.

S6z konusu hipotezler veri analizi gerceklestirilerek test edilmeye ¢alisilacaktir.

4.3. Veri Seti

Calismada firma performansi iizerinde etkili olan faktorlerin tespit edilmesi adina
bankacilik sektorii verileri kullanilarak incelemeler yapilmistir. Calismada Borsa
Istanbul (BIST)’a kote olan 11 banka ¢alismaya dahil edilmistir. Bu amagla Tiirkiye’de

bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren bu bankalara ait veriler Kamuyu Aydinlatma
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Platfotrmu (KAP)’tan elde edilmistir. Calismada dikkate alinan bankalar Tablo 4.1.’de

sunulmustur.

Tablo 4.1. Calismaya Dahil Edilen Bankalar

Banka Ad1 Hisse Kodu
Akbank T.A.S. AKBNK
Albaraka Tiirk Katilim Bankasi A.S. ALBRK
Turkiye Garanti Bankasi GARAN
Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S. GARAN
ICBC Turkey Bank A.S. ICBCT
Tiirkiye Is Bankas1 A.S. (C) ISCTR
QNB Finansbank A.S. QNBFB
Sekerbank T.A.S. SKBNK
Tiirkiye Halk Bankas1 A.S. HALKB
Turkiye Vakiflar Bankas1 T.A.O. VAKBN
Yapi ve Kredi Bankasi A.S. YKBNK

Calismada Tiirkiye Is Bankasia ait ISATR, ISBTR, ISCTR ve ISKUR adli dért farkl:
hisse senedi islem gordiigiinden bu hisselerin timu analize dahil edilmek yerine islem
hacmi en yiiksek olan ISCTR analize dahil edilmistir. Tiirk bankacilik sektdriinde
faaliyet gosteren, fakat mevduat toplamayan Tlrk Sinai Kalkinma Bankasi A.S., ve

Tiirkiye Kalkinma Bankasi A.S. calismaya dahil edilmemistir.

Calismada 2015-2022 yillar1 arasinda ii¢ aylik veriler kullanilmistir. Calisma
kapsaminda veri toplama doneminde tiim donemin bilangolar1 agiklanmadiginda 2022
yila ait veriler yalnizca iki ¢eyreklik donemle sinirli kalmistir. Bu kapsamda 30

doneme ait toplam 330 veri ile analizler gerceklestirilmistir.

Calismada yapilacak analizler dogrultusunda kullanilan degiskenler, degiskenlerin
modellerdeki tiirleri ve bu degiskenlerin modellerde yer aldigi kisaltmalar Tablo

4.2.°de goriilmektedir.
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Tablo 4.2. Analizde Kullanilan Degiskenler ve Kisaltmalari

Degisken Ad1 Degisken Tiirii Kisaltma
Ozsermaye Karlilig Bagiml Degisken roe
Aktif Karliligt Bagimli Degisken roa
Donen Varliklar/Aktif Bagimsiz Degisken da
Aktif Blyume Orant Bagimsiz Degisken aktif
Mevduat Biiytime Orant Bagimsiz Degisken mevduat

Caligmada modellerin ortaya konulabilmesi ve teorik gegerliligin saglanabilmesi adina
analizlerde kullanilan degiskenlerin tanimlayict istatistiklerinin incelenmesi
gerekmektedir. Bu dogrultuda degiskenlere ait tanimlayic istatistikler Tablo 4.3.’te

gorulmektedir.

Tablo 4.3. Analizde Kullamlan Degiskenlere Ait Tanimlayici Istatistikler

roe roa aktif da mevduat
Ort. 11.36003 1.148121 25.92627 12.25548 25.89982
Medyan 12.24000 1.290000 21.07500 11.91500 20.65000
Max. 43.85000 4.110000 116.6300 25.93000 144.3600
Min. -31.42000 | -2.210000 -13.16000 4.560000 -10.05000
Std. Sap. 7.657036 0.758440 19.65958 2.995746 21.32883
Carpikhik -0.854049 | -0.305721 0.213154 0.239032 0.198962
Basikhik 2.50545 3.041839 3.679965 3.364940 3.05743
Gozlem 330 330 330 330 330

Caligsma kapsaminda degiskenlerin normal dagilima uygun olup olmadig: basiklik ve
carpiklik degerleri dikkate alinarak incelenebilmektedir. Basiklik degerinin {i¢
civarinda olmasi ve garpiklik degerinin ise sifir civarinda olmasi 0 degiskenin normal
dagilima uygun oldugunu ifade etmektedir. Basikligin ii¢ degerinden Kuigik olmasi o
degiskenin normal dagilima kiyasla daha basik, ii¢ degerinden daha biiyiik olmasi ise
degiskenin normal dagilima kiyasla daha dik oldugunun bir gostergesidir (Glnltk-
Senesen, 2007). Bu durumda elde edilen carpiklik ve basiklik degerlerine gore tim

degiskenlerin normal dagilima uygun oldugu goriilmektedir.
4.4, Yontem

Bu ¢alismada firma performansi olarak kabul edilen “6zsermaye karliligi” (roe) ve

aktif karlihigr (roa) UGzerinde etkili rasyolarin belirlenmesi adina 2015-2022 yillari
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arasindaki {i¢ aylik veriler kullanilarak panel veri analizi gerceklestirilmistir. Panel
veriler, farkli kisi veya kuruluslar i¢in birden ¢ok zaman diliminde toplanan verileri
ifade eder. Panel veri analizi ise, bu tiir verileri analiz etmek i¢in kullanilan istatistiksel
bir yontemdir. Panel veri analizi, degiskenler arasindaki iliskiyi ve bunlarin zaman
icinde nasil degistigini incelemek i¢in yararli olabilir. Ayrica, gdzlemlenmemis
heterojenligi veya verilerdeki degiskenler tarafindan yakalanmayan bireyler veya

varliklar arasindaki farkliliklar1 kontrol etmek i¢in de kullanilabilir (Hsiao, 2007: 3).

Calismada firma performansi olarak roe ve roa olmak tizere iki ayr1 degisken kabul
edilmistir. Bu sebeple iki ayr1i model tahmin edilmistir. Calismada kullanilacak

ekonometrik modeller asagidaki gibidir.

Model |
roa; = Bo + B1(da) + B,(aktif) + Bs(mevduat) + £ (5.1)
Model II
roe; = Bo + B1(da) + B (aktif) + B3(mevduat) + ¢ (5.2)
Burada:

da: Donen Varliklar / Aktif

Aktif: Aktif Blyime Orani
Mevduat: Mevduat Blyime Orani
&: Hata Terimi

olarak ifade edilmektedir.

Panel veri analizinde kullanilan baz1 yaygin teknikler, regresyon analizi, temel bilesen
analizi ve ¢ok dizeyli modellemeyi igerir. Panel verilerini analiz ederken segilen

modelin varsayimlarini ve sinirlamalarin1 dikkatle degerlendirmek 6nemlidir (Hsiao,

2007: 6).
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4.5. Bulgular

Panel veri modellerinde sabit etkiler modelleri ve rassal etkiler modelleri olmak tzere
iki tir model kullanilmaktadir. Sabit etkiler modelleri, incelenen bireylerin veya
varliklarin 6zelliklerinin zaman i¢inde degismedigini varsayarken, rassal etkiler

modelleri, birimlerin 6zelliklerinin zaman i¢inde degigsmesine izin verir.

Calismada kullanilan panel veri seti icin En Kuglk Kareler (EKK) yontemi tahmin
metodu kullanilmistir. Yalnizca varyansin ve ortalamanin stokastik olmasi durumunda
EKK tahmin yontemi gegerli olmaktadir. Bu degisim, degerlendirme bigimine goére
sabit etkili modeller ve tesadfi etkili modeller olarak adlandirilmaktadir (Hsiao, 2007:
1).

Calismada ilgili modellerin hangi model (sabit ya da rassal etkiler) ile tahmin edilmesi
gerektigi Hausman testi ile tespit edilmektedir. Hausman testi, bagimsiz degiskenler
ile gozlemlenmemis tesadiifi etkiler arasinda ortaya ¢ikan iligkinin anlamliligina
dayanmaktadir. Anlamli bir iliski belirlenemedigi durumda, tesadufi etkiler modeli
kullanilmast gerekliligi ifade edilmektedir. Bu tir bir iligkinin varliginda, tesadifi
etkiler modelinden ziyade sabit etkiler modeli kullanilarak taminler elde edilmektedir
(Yaffee, 2003: 145).

Hausman testi i¢in hipotezler asagidaki gibidir.
Hy, = Rassal Etkiler Modeli kullantimalidur.
H; = Sabit Etkiler Modeli kullanilmalidir.

Hausman testi sonuglar1 y,? (Ki-kare) dagilimi dogrultusunda belirlenmektedir. Test
sonucunda elde edilen test istatistik deger, x5 tablo degeri karsilastirilarak sonuca
varilir. Hausman test istatistik degeri eger tablo degerinden biiyiikse (W > XZ%,;,.
sabit etkiler modeli aksi durumda rassal etkiler modeli kullanilmaktadir. Calisma

kapsaminda elde edilen Hausman test sonuglar1 Tablo 4.4.’te goriilmektedir.
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Tablo 4.4. Hausman Testi Sonuglar

x22 Serbestlik Derecesi p
Model | 20.238751 3 0.0002
Model Il 15.125937 3 0.0017

Elde edilen sonuglara gore her iki model igin (p<0,05) olup Ho hipotezi reddedilerek

sabit etkiler modelinin uygulanmasina karar verilmistir.

Calisma kapsaminda gerekli varsayimlarin saglanmasi ile Hausman testi dikkate
aliarak model tahmini gerceklestirilerek ¢alismanin amaci dogrultusunda firma

performansi iizerinde etkili olan faktdrler belirlenmeye calisilmigtir.

Modellerin gegerli ve giivenilirligi agisindan hata terimlerine yonelik varsayimlarin da
saglanmas1 gereklidir. Otokorelasyon ve degisen varyans durumunda parametre
tahminlerinin glivenilirligi azalacagindan bu varsayimlarin sitnanmasi amaciyla birinci
mertebeden otokorelasyon ve degisen varyans simamasi icin sirasiyla Wald ve
Wooldridge testleri uygulanmaktadir. Bununla birlikte, hata terimlerinin birimlere
gore bagimsiz olmasi varsayiminin gegerliligi Breusch-Pagan LM testi ve Pesaran
(2004) testleri ile sinanmaktadir. Tablo 4.5 incelendiginde tiim testler i¢in olasilik
degerleri %5 anlam diizeyinden kiigiik oldugundan, (Pr = 0.000 <0.05), birinci
mertebeden otokorelasyon, degisen varyans ve yatay kesit bagimlilik sorunlari ile

karsilasildig: goriilmektedir.

Tablo 4.5. Model Varsayimlari Test Sonuglari

Degiskenler Degisen varyans Otokorelasyon Yatay kesit bagimlilik
Wald Testi* Wooldridge Breusch-Pagan Pesaran (2004)
Testi** LM Test
roa Pr=0.000 Pr =0.0002 Pr =0.0000 Pr=0.000
roe Pr=0.000 Pr=0.0001 Pr=0.0000 Pr=0.000

Sabit etkiler modeli tahmin sonuglari Model I ve Model II i¢in Tablo 4.6’da
sunulmaktadir. Otokorelasyon, degisen varyans ve birimler arast korelasyon
nedeniyle sonuglarin giivenilirligi azalacagindan giiglii standart hatalar ile tahmin
sonuglarina da Tablo 4.6’da yer verilmektedir. Elde edilen tahmin sonuglar
dogrultusunda belirlilik katsayist olarak ifade edilen ve bagimli degiskenin bagimsiz
degiskenler tarafindan agiklanma orani olan R2 degeri Model I i¢in 0.63, Model 11

icin 0,79 olarak belirlenmistir. Bu oranlar model agiklama giiciiniin ¢ok iyi
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olmamakla birlikte yeterli bir agiklama diizeyinde oldugunu ifade etmektedir. Bir
diger ifadeyle Model I’de bagimsiz degiskenler bagimli degiskenin %63 iinii
aciklarken, Model II’de bagimsiz degiskenler bagimli degiskenin %79’unu

aciklamaktadir. Bu durum bagimsiz degiskenlerin roe’yi roa’ya kiyasla daha iyi

Tablo 4.5. Panel Veri Analizi Tahmin Sonuglari

Model | Model II
Bagiml degisken: roa Bagiml degisken: roe
Sabit FGLS PCSE Sabit FGLS PCSE
etkiler etkiler
Sabit (8y) 0.4296*** 1.1006*** 1.3817*** 2.0376 13.4742 12.2762**
(0.12851) (0.2873) (0.3006) (1.5372) (13.6912) *
(3.3327)
0.0395*** -0.0014 0.00142 0.6593** 0.06613* 0.1299
da (8,) (0.01129) (0.0038) (0.0087) * (0.0376) (0.1219)
(0.1350)
0.004138* 0.002153* 0.00355** 0.055136 0.03203** 0.04786**
aktif (8,) * * (0.001161) ** * *
(0.00179) (0.00086) (0.0214) 0.00973 (0.01658)
mevduat 0.004886* 0.0011193 0.00283 0.059937 0.02303** 0.03511**
il * (0.00108) o * 0.01641
(B5) (0.0015) (0.00061) (0.018) (0.00676)
R? 0.63 0.79
E 42.08522 22.98663
Prob 0.000 0.000
(Olasilik)

Not: Parantez igindeki degerler standart sapma degerlerini gostermektedir. ***, ** ve * sirasiyla %1,
%S5 ve %10 anlamlilik diizeylerini temsil etmektedir.

tablo 4.6’da sabit etkiler, Feasible Generalized Least Squares (FGLS) ve Panel
Corrected Standard Error (PCSE) tahmin yontemleriyle ortaya konulan sonuglari
degerlendirildiginde “da” degiskeni yalnizca Model II’de FGLS tahmin sonucunda
istatistiksel olarak anlamli bulunmaktadir. Bu durum “da” degiskeninin roe izerinde
anlamli bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Bir baska ifade ile donen
varliklarin 6z sermaye karlilig1 lizerinde anlamli bir etkisi bulunmaktadir. Dénen
varliklar, nakit, alacak hesaplar1 ve envanter gibi hizla nakde doniistiiriilebilen
varliklardir. Daha yliksek bir donen varlik seviyesi, bir sirketin gelir elde etmek i¢in
daha fazla kaynaga sahip oldugunu gosterir. Sirket varliklarindan daha fazla kar elde
edebildigi i¢in bu durum daha yiiksek bir varlik getirisine yol agabilir. Aktif karlilik,
bir sirketin varliklarinin verimli bir sekilde kullanilmasinin bir gostergesidir ve donen
varliklarin artmasiyla birlikte aktif karliligin da arttigt sdylenebilir. Sonuclar
degerlendirildiginde “aktif” degiskeninin hem roa hem de roe iizerinde anlamli bir
etkiye sahip oldugu goriilmektedir. Aktif biiyiime, bir sirketin varliklarinin
bliylimesini ve genislemesini ifade eder. Elde edilen sonug, sirketlerin biiyiime

stratejilerinin 6z sermaye karlilig1 ve aktif karlilig1 {izerinde 6nemli bir etkiye sahip

56



oldugunu gostermektedir. Aktif biiylimenin artmasiyla birlikte 6z sermaye
karliliginin da artmasi beklenir. Isletme yatirrmlarindan daha fazla kar elde edebildigi
icin bu durum daha yiiksek bir 6z sermaye karliligina yol agabilir. Aktif bliyiimesinin
ROA ve ROE modellerinde istatistiksel olarak anlamli oldugu bulgusu, bu iligkinin

farkli tahmin yontemlerine karsi saglam oldugunu gostermektedir.

Son olarak “mevduat” degiskeninin de Model I’de FGLS tahmininde ve Model II’de
hem FGLS hem de PCSE tahminlerinde istatistiksel olarak anlamli oldugu
goriilmektedir. Bu durumda “mevduat” degiskeninin roa ve roe iizerinde anlamli bir
etkiye sahip oldugu ifade edilebilir. Mevduat biiylime orani, bir isletmenin
bankalardan ve diger finansal kuruluglardan aldigi mevduatin biiylime hizini ifade
eder. Bu sonug, isletmenin finansman kaynaklarinin biiylime hizinin 6z sermaye
karlilig1 iizerinde etkili oldugunu goéstermektedir. Mevduat biiylime orani arttik¢a,

sirketin 6z sermaye karliliginin da artmasi beklenen bir durumdur.

Elde edilen sonuglar bankalarin biiyiime stratejileri ve finansman kaynaklarinin, aktif
karliligin1 etkileyebilecegini gostermektedir. Bu da potansiyel olarak gelir artis1 ve
kar artisi anlamina gelir. Isletmeler biiyiime stratejilerini basarili bir sekilde
uyguladiklarinda, daha fazla is hacmi ve faaliyetleri ile aktif karliliklarin1 artirma
potansiyeline sahiptirler. Ayrica mevduat biliylime oraninin artmastyla bankalarin
finansal kaynaklar1 da artmakta ve potansiyel olarak daha fazla yatirim yapma veya
faaliyetlerini genisletme imkani elde etmektedirler. Boylece aktif karliligin artmasina

katkida bulunulabilmektedir.

Elde edilen panel veri analiz sonuglarina gore ortaya atilan hipotezlerin sonuglar

Tablo 4.7.°de gosterilmistir.
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Tablo 4.6. Hipotez Sonuglari

Hipotezler Durum
Hi: Donen Varlik/AKktif rasyosunun 6z sermaye karliligi (izerinde Kabul
anlamli bir etkisi vardir.
Hy: Aktif Bllyume Oraninin 6z sermaye karlilig1 iizerinde anlaml Kabul
bir etkisi vardir.
Hs: Mevduat Biylme Oraninin 0z sermaye karliligi Gzerinde Kabul
anlamli bir etkisi vardir.
Ha: Donen Varliklar/Aktif rasyosunun aktif karlilig: Gizerinde Red
anlamli bir etkisi bulunmamaktadir.
Hs: Aktif Blyume Oraninin Aktif Karliligi tizerinde anlamli bir Kabul
etkisi vardir.
He: Mevduat Buylme Oraniin Aktif Karliligi iizerinde anlamli bir Kabul
etkisi vardir.

Calisma soncunda elde edilen bulgular, aktif biliylime orant ve mevduat biiyiime
oraninin hem aktif karlilig: tizerinde etkili oldugu belirlenirken, 6zsermaye karlilig
Uzerinde ise donen varliklar/aktif rasyosu, aktif bliylime oranit ve mevduat biiyiime

oraninin etkili oldugu gozlenmektedir.

Degiskenler arasindaki iligkilerin istatistiksel olarak giivenilirligi ve nedensellik yonii
acisindan daha derinlemesine degerlendirme yapilmasi amaciyla, modele dahil edilen
degiskenlerin duraganlik 6zellikleri birim kok testleri araciliiyla incelenmistir. Bu
kapsamda, Levin, Lin ve Chu (LLC), Bretiung ve Im, Pesaran ve Shin (IPS) panel

birim kok testleri uygulanmis ve test sonuglar1 asagida tablolastirilmistir.

Tablo 4.7. Birim Kok Test Sonuglari

Degiskenler LLC Breitung IPS
Duzey Ik Fark Diizey i1k Fark Diizey ik Fark
(test-ist) (test-ist) (test-ist) (test-ist) (test-ist) (test-ist)
roa 5.631 -12.730%** 3.6949 -6.266*** 4.864 -8.564***
roe 1.270 -11.897*** 0.8883 -8.455*** 1.139 -11.717%**
da -2.471%* - -3.087*** - -2.215**
aktif -1.040 -15.214*** | -2,7957** - -1.713** -
mevduat -1.5834* - -3.469*** - -1.938** -

Not: *** ** ye * sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerini temsil etmektedir.

Birim kok testi sonuglar1 incelendiginde roa ve roe degiskenlerinin her ikisi de ii¢ test
sonucuna gore diizeyde duragan olmayip, ilk fark ile duragan bulunmustur. Bunun
yaninda da ve mevduat degiskenleri de ii¢ test sonucuna gore diizey hali ile duragan
bulunuyorken, aktif degiskeni, LLC testi hari¢ diger iki test sonucuna gore diizeyde

duragan bulunmustur.
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Duraganlik analizlerinden elde edilen bulgular dogrultusunda, degiskenler arasindaki
kisa donemli nedensel iliskileri incelemek amaciyla panel Granger nedensellik testine
gecilmistir. Boylece, degiskenlerin yalnizca eszamanh etkileri degil, ayn1 zamanda
birbirlerinin gelecekteki degerlerini agiklama kapasiteleri de degerlendirilmistir.
Asagidaki tabloda Granger nedensellik analizi sonuglari sunulmustur. Calismanin
basinda yer alan arastirma hipotezleri temel alinarak sadece tek yonlii nedensellik

sonuclar1 verilmistir.

Tablo 4.8. Panel Granger Nedensellik Analizi Sonuglar1

Nedensellik Yonu Test Istatistik Degeri Olasilik Degeri
da->roa 44.087 (2) 0.000
aktif - > roa 8.437 (4) 0.077
mevduat - > roa 0.240 (2) 0.887
da - >roe 41.661 (2) 0.000
aktif - > roe 13.728 (5) 0.017
mevduat - > roe 0.174 (2) 0.917

Not: Parantez igindeki degerler gecikme sayilaridir.

Nedensellik analizi sonuglar1 degerlendirildiginde dénen varliklar (da) ve aktif
biiyiime (aktif) degiskenleri ile aktif karlilik (roa) arasinda tek yonli Granger
nedensellik bulunmustur. Bir diger ifade ile kisa donemde da degiskeni roa’nin
nedenidir. Bu sonu¢ ayni zamanda, donen varliklardaki degisimin gelecekteki aktif
karlilig1 ongérmede istatistiksel olarak anlamli oldugu bilgisini de vermektedir.
Mevduat degiskeninden aktif karlilik degiskenine karsi bir nedensellik
bulunamamustir. Oz sermaye karlilig1 ile diger degiskenler arasindaki nedensellik
arastirildiginda ise aktif karliliga benzer sonuglar elde edilerek roe degiskeni ile da ve

aktif degiskenleri arasinda tek yonlii bir nedensellik bulunmusgtur.

59



5.  SONUC VE ONERILER

Firma performans, bir sirketin veya kurulusun, genellikle finansal ag¢idan ne kadar iyi
oldugunu ifade eder. Firma performansi karhilik, gelir artisi, pazar payr veya diger
finansal olgiitler agisindan olgiilebilmektedir. Firma performansi genellikle bir
isletmenin genel sagliginin ve basarisinin bir gostergesi olarak kullanilir ve
yatirimcilarin, hissedarlarin ve diger taraflarin ilgisini ¢eken bir konu olarak belirtilir.
Bir firmanin performansini etkileyebilecek faktorler arasinda piyasa kosullari, rekabet,

operasyonel verimlilik ve sirketin is stratejisinin etkinligi yer almaktadir.

Bankacilik sektoriinde firma performans: genellikle finansal acgidan dl¢iilmekte ve
karlilik, gelir biiyliimesi, pazar payr gibi finansal gostergeler kullanilarak
degerlendirilmektedir. Ayrica, bankalarin 6z sermaye oranlari, kredi risklerinin
yonetimi  ve likidite yoOnetimi gibi faktérler de firma performansin
etkileyebilmektedir.  Nitekim San ve Heng (2013) karlilik rasyolarin en iyi
performans Olgiitii oldugunu ifade etmistir. Yine Said ve Tumin (2011) banka
performans gostergesi olarak ROA ve ROE degerlerini kullanmiglardir. Ote yandan,
miisteri memnuniyeti, isletme verimliligi ve calisan memnuniyeti gibi kalite

gostergeleri de bankacilik sektoriinde firma performansinin 6nemli olgiitleridir.

Bu ¢alismanin temel amaci Tiirk bancalik sektoriinde firma performansi olarak kabul
edilen “Oz Sermaye Karhiligr” ve “Aktif Karlihig:” tizerinde etkili olan faktorlerin
belirlenmesidir. Oz sermaye karlihig aym yil icinde aktiflerinin 6z sermayesi
lizerinden elde ettigi kar oranini gostergesidir. Oz sermaye karliligi, bir bankanin
finansal performansini ve etkinligini 8lgmek igin kullanilan 6nemli bir gostergedir. Oz
sermaye karlilig1, bir bankanin nakit akisini ve degerini gosterirken, ayni zamanda
bankanin gelecekteki biiyiime potansiyelini de yansitmaktadir. Oz sermaye karliligi
genellikle yiizde cinsinden ifade edilir ve bir bankanin 6z sermaye karlilig1 yiiksekse,
bu bankanin finansal performansinin iyi oldugu anlamina gelebilir. Bir bankanin ayn1
yil icinde aktiflerinin toplami {izerinden elde ettigi kar oran1 bankalarda aktif karlilig
gostermektedir. Aktif karliligi, bir bankanin aktiflerinin nasil kullanildigini ve bu
aktifler tizerinden ne kadar kar elde ettigini gosterir. Aktif karliligi, bir bankanin
isletme verimliligini 6lgmek i¢in kullanilan 6nemli bir géstergedir ve genellikle yiizde

cinsinden ifade edilir. Bir bankanin aktif karlilig1 yiiksekse, bu bankanin aktiflerini
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etkin bir sekilde kullandig1 ve bu aktifler {izerinden yiiksek kar elde ettigi anlamina

gelebilir.

Calismanin temel amaci dogrultusunda elde edilen sonuclara gore dénen varliklarin
seviyesi, aktif buyime oran1 ve mevduat biyime oranlarinin 6z sermaye karliligi
tizerinde anlamli bir etkisinin oldugu belirlenmistir. Bu sonuglar lieratlirle benzer
dogrultudadir. Nitekim Andesfa ve Masdupi (2019) finansal oranlarin ticari bankalarin
karlilig1 tizerindeki etkili oldugunu ifade ederken, Al-Tamimi (2010) likiditenin ulusal

bankalarin performansi iizerinde etkili oldugunu belirtmistir.

Calismada ilk olarak donen varliklarin seviyesi agisindan durum degerlendirilmistir.
Donen varliklar, bir sirketin isletme faaliyetlerine yonelik olarak 6deme ve teslimat
sirasinda kullandigr nakit, mal ve hizmetler gibi kisa vadeli varliklardir. Oz sermaye
karlilig1 ise, bir sirketin 6z sermayesi iizerinden elde ettigi net karm oramidir. Oz
sermaye karliligi, bir sirketin finansal yapisini ve isletme performansini 6lgmek igin

kullanilan bir gostergedir.

Doénen varliklar ve 6z sermaye karlilig1 arasindaki iligski, donen varliklarin isletme
faaliyetlerinden elde edilen gelirin 6z sermaye karliligina etkisini gosterir. Eger donen
varliklar arttik¢a 6z sermaye karlilig1 da artarsa, bu isletmenin isletme faaliyetlerinden
daha fazla kar elde ettigi anlamina gelebilir. Bunun tersi de gegerlidir: Eger dénen
varliklar azalirsa ve 6z sermaye karlilig1 da azalirsa, isletme faaliyetlerinden daha az

kar elde edilmis olabilir.

Oz sermeye karlilig1 aktif biiyiime orami agisindan ayrica degerlendirilmelidir. Aktif
blylme orani, bir sirketin aktiflerinin toplam degerinin zaman iginde artisidir.
Aktifler, bir sirketin nakit, mal ve hizmetler gibi varliklardir ve bir sirketin isletme
faaliyetlerinden elde ettigi gelirin artmasini, yeni yatirimlar yapmasini veya yeni
aktifler satin almasini gosterir. Aktif biylime orani ile 6z sermaye karlilig1 arasindaki
iligki, aktif biliylime oraminin 6z sermaye karliligina etkisini gosterir. Eger aktif
blylime orami arttikca 6z sermaye karliligi da artarsa, bu isletmenin isletme

faaliyetlerinden daha fazla kar elde ettigi anlamina gelebilir. Bunun tersi de gegerlidir.
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Oz sermaye karlilig: iizerinde etkili olan bir diger faktér de mevduat biiyiime oranidir.
Nitekim Jadah vd. (2020) 6z kaynaklarin mevduata oraninin, bankalarin karlilig:
tizerinde anlamli ve pozitif bir etkiye sahip oldugunu ortaya koymuslardir. Bir
bankanin mevduat miktarinin bir onceki doneme gore ne kadar arttigini gosteren
mevduat biiylime orani, bir banka tarafindan toplanan nakit tutarin bir 6nceki doneme
kiyasla olusan artis miktar1 olarak ifade edilebilir. Mevduat biiylime orani, bir
bankanin mevduat miktarmin artisinin nedenlerini degisik sekillerde yansitabilir.
Ornegin, mevduat biiyiime oranmin arttigim gdsterirken, bu artisin nedeni bankanin
faaliyetlerinden daha fazla kar elde etmesi, bankanin giiclenmesi veya yeni

miisterilerin bankaya mevduat yatirmasi olabilir.

Mevduat biiylime orani ile 6z sermaye karlilig1 arasindaki iligski, mevduat biiyiime
oraninin 6z sermaye karliligina etkisini gosterir. Eger mevduat biiyiime orani arttikca
0z sermaye karlilig1 da artarsa, bu bankanin isletme faaliyetlerinden daha fazla kar elde
ettigi anlamina gelebilir. Bunun tersi de gecerlidir. Mevduat biiyiime oran1 azaldiginda
0z sermaye karlilig1 da azalirsa, bankanin isletme faaliyetlerinden daha az kar elde
edildigi anlamina gelebilir. Nitekin Al-Tamimi (2010) likiditenin banka performansini
Onemli dlglide etkiledigini ifade etmistir. Bu dogrultuda bu ¢alismanin bulgulariyla
tutarli sonuglar elde edilmistir. Bununla birlikte donen varliklar, mevduat buyime
orani ve aktif bilylime orani ile 6z sermaye karliligi arasindaki iligkiler tek yonli
degildir. Oz sermaye karlilig1, donen varliklar, mevduat biiyiime oram ve aktif biiyiime
oraninin yan sira birgok faktore de baghdir. Ornegin, 6z sermaye karliligini etkileyen
faktorler arasinda satiglar, maliyetler, finansman giderleri ve vergi giderleri de yer
almaktadir. Mevduat biiyiime orani ve 6z sermaye karliligi arasindaki iligkiyi tam

olarak anlamlandirmak igin, bu faktorlerin de dikkate alinmasi gerekebilir.

Caligmada aktif blyume ve mevduat bilylime oranlarinin 6z sermaye karliliginin yani
sira aktif karliligin tizerinde de etkili oldugu belirlenmistir. Aktif karlilik, bir sirketin
tiim aktiflerinin nakit akisindan daha fazla nakit liretebilme yetenegine verilen isimdir.
Aktif karliligi ile aktif biiyime orani arasinda pozitif bir iliski olmas1 beklenen bir
durumdur. Nitekim yiksek bir aktif karliligi, bir sirketin toplam varliklartyla iligkili
olarak yiiksek diizeyde kar elde ettigini gosterir; bu, tipik olarak sirketin varliklarin
verimli ve etkili bir sekilde kullandigi anlamina gelir. Bu, sirketin aktif biiyiime
hizinda bir artisa yol agabilir. Ote yandan, diisiik bir ROA, bir sirketin varliklarim
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verimli kullanmadigin1 gdsterebilir, bu da daha yavas bir varlik biiyiime hizina ve hatta
sirketin varliklarinin degerinde bir diisiise yol agabilir. Ancak, piyasa kosullarindaki
degisiklikler veya sirketin is stratejisi gibi baska faktorlerin de bir sirketin varlik

biiyiime oranini etkileyebilir.

Mevduat biiyiime oraninin aktif karlilig1 tizerinde etkili bir faktér oldugu ¢alismanin
bulgular1 arasindadir. Yiiksek bir aktif karlilig, bir sirketin toplam varliklariyla iliskili
olarak yiiksek diizeyde kar elde ettigini gosterir, bu da daha fazla miisteri ¢ekebilir ve
onlar1 sirkete para yatirmaya tesvik edebilmektedir. Nitekim Kumbirai ve Webb
(2010) ¢alismasinda diisen karliligin, diisiik likidite ve kotiilesen kredi kalitesine neden
oldugunu ortaya koymustur. Bu bulgu ¢calismamizin sonuglarini destekler niteliktedir.
Béylece sirketin mevduat biiyiime hizinda artis ortaya gikabilmektedir. Ote yandan,
aktif karliliginin diisiik olmas1 daha yavas bir mevduat biiylime hizina ve hatta sirket
tarafindan tutulan mevduat miktarinda bir diisiisiin ortaya ¢iktigini gostermektedir.
Bununla birlikte, ekonomik kosullardaki degisiklikler veya alternatif yatirim
seceneklerinin mevcudiyeti gibi baska faktorlerin de bir sirketin mevduat biiyiime

oranini etkileyebilecegini belirtmek 6énemlidir.

Caligmada yer alan panel Granger nedensellik analizi bulgulari, regresyon analizinden
elde edilen iliskilerin sadece eszamanli degil, zaman igerisinde nedensel bir yon
tasidigini da ortaya koymaktadir. Ozellikle dénen varliklarin seviyesi ve aktif biiyiime
orant hem aktif karlhilik hem de 6z sermaye karlilig1 tizerinde anlaml1 bir nedensel etki
gostermektedir. Bu durum, bankalarin donen varlik yapilarini ve aktif blyumelerini
stratejik olarak yonetmelerinin, gelecekteki karlilik performanslar1 acgisindan
belirleyici olabilecegini gdstermektedir. Buna karsin, mevduat biiylime oraninin her
iki karlilik gostergesi iizerinde de istatistiksel olarak anlamli bir nedensellik tasimadigi
gbzlemlenmistir. Sonug olarak, calismada kullanilan nedensellik analizi, regresyon
bulgularini desteklemis ve banka performansini etkileyen yapisal unsurlarin dinamik

dogasina yansitmistir.
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EK A. Degiskenlere ait zaman grafikleri
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