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Mehtap CALIS/ Feridun KAYA

Kurumsal Yonetimin Bankalarin Finansal Performanslar1 Uzerine Etkisi

Oz

Bankacilik sektorii mevduat sahipleri basta olmak {izere, pek ¢ok sayida menfaat
sahibini, dolayisiyla toplumun genis bir kesimini direkt olarak etkiledigi i¢in yasanan
olumsuzluklar bu kesimleri de yakindan etkileyebilecektir. Bu dogrultuda
bankalarmmin kurumsal yonetim uygulamalariin etkinligi olduk¢a Onem arz
etmektedir. Bu konunun oOneminden hareketle bu calismada, bankacilik sektorii
agisindan kurumsal yonetime dahil olmanin bankalarin performanslar: {izerindeki
etkinin ortaya konulmas: amacglanmistir. Bu kapsamda, 2010:Q1-2020:Q3 donemi igin,
4'ii BIST Kurumsal Yénetim Endeksi'nde yer almak iizere toplam 13 banka analize
dahil edilmistir. BIST Kurumsal Yoénetim Endeksi'ne dahil olmanin, bankalarin aktif
karlilig1 ve 6z kaynak karlili1 tizerinde anlamli bir etki yaratip yaratmadigi panel veri
analizi kullanilarak ile incelenmistir. Elde edilen sonuglara gore; bankalarin kurumsal
yonetim endeksine dahil olmasinin bankalarin performanslarini etkilemedigi
gOsterilmistir.

Anahtar Kelimeler: Kurumsal Yonetim, Bankacilik, Finansal Performans, BIST
Kurumsal Yonetim Endeksi, Panel Veri Analizi

Effect of Corporate Governance on Banks' Financial Performances

Abstract

The banking sector directly affects many stakeholders, especially depositors, and
therefore a large part of the society. Therefore, the negativities experienced may affect
these segments closely. In this respect, the efficiency of the banks' corporate
governance practices is very important. Based on the importance of this issue, in this
study it is aimed to reveal the effect of being involved in corporate governance on the
performance of banks in terms of the banking sector. Accordingly, for the 2010: Q1-
2020: Q3 period, a total of 13 banks, 4 of which are included in the BIST Corporate
Index, have been included in the analysis. Whether being included in the BIST
Corporate Governance Index has a significant effect on banks' return on assets and
return on equity has been examined by panel data analysis. The results showed that
the inclusion of banks in the corporate governance index does not affect their
performance.

Keywords: Corporate Governance, Banking, Financial Performance, BIST Corporate
Governance Index, Panel Data Analysis
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Kurumsal Yonetimin Bankalarin Finansal Performanslar: Uzerine Etkisi (Effect of Corporate Governance
on Banks' Financial Performances)

Ekonomik sistem i¢inde bankalarin finansal aracilik roliiniin ne derece énemli oldugu
bilinmektedir. Bankacilik sisteminin ekonominin isleyisindeki 6neminden hareketle,
bankacilik sektorii 6zelindeki kurumsal yonetim uygulamalarinin etkinligi de énem
kazanmaktadir. En net ifade ile bankacilik sektoriindeki kurumsal yonetim
anlayisinin zayif olmasi, en nihayetinde banka iflaslarina kadar gidebilmektedir.
Banka iflaslarinin yol agacagi makroekonomik etkiler de diisiiniildiigiinde ciddi
manada sonuglara ve kamu maliyetlerine neden olabilmektedir (BIS, 2006, s.87).
Gegmiste bankacilik alaninda yasanmis krizlerin sebeplerin sebeplerine bakildiginda;
bankalarin karsilastiklar: sistemik risklerin yani sira, biiyiik 6l¢iide kotii yonetimin
krizlere sebep oldugu goriilmiistiir. Bankacilik sektorii mevduat sahipleri ve
bankalara kaynak saglayan uluslararas: kuruluslar ve 6z kaynak teminini saglayan
pay sahipleri gibi ¢ok sayida menfaat sahibini etkilediginden olasi olumsuzluklarin
etkileri de genis alan1 kapsamaktadir (Tuna, 2007, s.210). Kiiresellesmeye bagli olarak
finansal kurumlardan birinde yasanan iflas durumu o6ncelikle iilke igindeki diger
finansal kurumlar etkilemekte; daha sonrasindaysa tiim diinya ekonomik sistemi bu
durumdan etkilenebilmektedir (Dilek ve Colakoglu, 2011, s.1221). Diger taraftan etkin
olmayan banka kurumsal yonetimi, bankalarin aktif ve pasiflerini yeterince iyi
yonetebildigine dair giivenin yitirilmesiyle beraber; bankaya hiicum ya da likidite
krizlerini tetikleyebilmektedir (BIS, 2006, s. 87).

Bu calisma kapsaminda ilk ve ikinci boliimde, dncelikle kurumsal yonetim ve amaci,
daha sonra banka kurumsal yonetimi konularina kavramsal olarak deginilecektir.
Uglincii béliimde literatiir taramasina yer verilecektir. Son olarak veri seti, model ve
ampirik bulgular paylasilacak olup; sonug boliimiiyle ¢alisma tamamlanacaktir.

1. Kurumsal Yonetim Kavrami ve Amaci

Kurumsal yonetim, dar ve genis anlamda olmak {izere iki farkli sekilde tanimlanabilir.
Dar anlamda kurumsal yonetim bireylerin bir amaca ulasmak i¢in olusturdugu
herhangi bir kurumun yonetiminin diizenlenmesidir. Diger bir ifadeyle beseri ve mali
sermayenin ¢ekilmesini, etkin galisilmasini ve uzun vadede paydaslara ekonomik
deger yaratilmasina imkan taniyan uygulamalardir. Genis anlamda kurumsal
yOnetimse, piyasa ekonomisinin bir geregi olarak yoneticiler ve sermayedarlar
arasindaki iliskinin hukuki gergevesinin diizenlenmesi olarak ifade edilebilir (Aktan,
2013, s.152).

Dar anlamda kurumsal yonetimde, iyi bir kurumsal yonetim anlayis1 saglanabilmesi
acgisindan adillik (esitlik), seffaflik, sorumluluk ve hesap verilebilirlik gibi kurumsal
yonetim ilkelerine odaklanilmaktadir. Diger taraftan genis anlamda kurumsal
yonetimde ise, kurumsal yonetim ilkelerini kapsayan kurallar biitiinii yani sira;
modern yonetim tekniklerine ve kurum kiiltiiriine de odaklanilmaktadir (Aktan, 2013,
s. 155).

Kurumsal yonetimle amaglananlar: Ust yonetimin sahip oldugu giig ve yetkiyi kendi
bireysel faydasi igin kullanimina engel olmak, yonetim kurullarinin sorumluluklarina
dair net bir cerceve ¢izmek, vekalet maliyetlerinin azaltilmasi, tiim paydaslarin ve
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ozellikle azinlik hisseye sahip paydaslarin koruma altina alinmasi, yonetimde
seffaflik, esitlik, hesap verilebilirlik saglanmasi, kurumlarin performanslarim
ylikseltmelerine katki saglamak ve dolayisiyla biiylimeyi artirmak olarak 6zetlenebilir
(Sonmez ve Toksoy, 2011, s. 57-58).

Kurumsal yonetim sadece kurumsal yonetim ilkeleri dogrultusunda faaliyet gosteren
sirket ya da bankaya degil; iliski igerisinde bulundugu tiim paydaslara; hissedar,
calisan, miisteri, yatirimci, toplumun tamami ve devlete de yarar saglar. Ulke ve
topluma saglayacag1 yararlarin en basinda {iilkedeki finansal derinligin artmasina
sagladig1 katk: gelir. Bu agidan bakildig1 zaman bankacilik sektoriiniin gelismesinde
onemli katkilar saglar. Sermaye piyasalarinin gelismesine ortam yaratir. Hissedarlarin
haklar1 ne kadar korunursa, sermaye piyasalarinin da o kadar gelistigi sdylenebilir.
Makro ekonomik diizeyde performansa fayda saglar; finansman ihtiyaclarina daha
kolay erisim sayesinde yatirimlar artar, yatirimlarin artisi istihdami beraberinde
getirir (Aktan, 2013, 5.171-172).

2. Banka Kurumsal Yonetimine Genel Bakis

Banka kurumsal yOnetimi ise is siireglerinin ve faaliyetlerin yonetim kurulu ve {ist
diizey yoneticiler tarafindan idare edildigi bir yonetim yapis1 olarak ifade edilebilir.
Bankalarda kurumsal yonetim yapisindan bahsederken; ekonomik kazanglar da dahil
olmak {iizere; hedeflerin belirlenmesi, operasyonel islemlerin devamliligi, pay
sahiplerinin menfaatlerinin gozetilmesi, mudilerin haklarinin giivence altina alinmas,
mevzuat ve yasalara uyumlu sekilde faaliyet gosterilebilmesi beklentisi ile kurumsal
faaliyet ve davramslarin diizenlenmesi konularindaki yaklasimlarin bir biitiiniidiir
(TBB, 1999, s.4).

Bankacilik sistemimde kurumsal yOnetimle alakali diizenlemeler, Basel Bankacilik
Komitesi'nin agikladig: kurallar biitiiniine gore sekillendirilmektedir. Basel Bankacilik
Komitesi'ne gore etkin bir banka kurumsal yonetimi icin esas sorumluluk, yonetim
kurulu ve fist yoOnetimdedir. Diger taraftan banka kurumsal yo6netiminin
degerlendirilmesi, bankacilik denetim otoritelerinin kontroliindedir (Tuna, 2007, s. 215).

Bankalardaki kurumsal yonetim anlayisinin yeterince etkin olmadigi durumlarda
bankanin risk profili etkilenebildiginden, denetim otoriteleri bu konu {izerine
odaklanmaktadirlar. Bankanin denetim islevindeki temel unsurlar, yonetim kurulu
ve {ist yonetimce politikalarin olusturulmasi, olusturulan politikalarin yiiriirliige
alinmas1 ve politikalara uyumun izlenmesi seklindedir. Kurumsal ydnetim
bankalarda hesap verme sorumlulugu ve kuvvetler ayrihigim da beraberinde
getirir. Diger taraftan kurumsal yonetim uygulamalarinin yeterli olusu, bankalarin
sorun yasadig1 donemlerde diizeltici 6nlemler alinmas1 bakimindan etkili olmaktadir.
Ciinkii denetim otoritesi ilgili probleme iliskin ¢6ziim Onerilerinin yaratilmasi ve
diizeltici onlemlerin alinmasi agsamalarinda; yonetim kurulunun katilimini da zorunlu
hale getirebilmektedir (BIS, 2006, s. 88).

3. Literatiir Taramasi

Kurumsal yonetimin bankalarin performansi iizerindeki etkilerini belirlemeye yonelik
calismalar incelendiginde, net bir goriis birliginin olmadig1 goriilmektedir. Kurumsal
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yonetimin uygulamalarmin firmalarin performansini arttigini ortaya koyan
calismalarin (Al-Tamimi; 2012; Adeusi vd., 2013; Aggarwal, 2013; Samson ve Tarila, 2014;
Islam vd., 2015; Pasic vd. 2016; Wahyudin ve Solikhah, 2017; Saini and Singhania, 2018;
Balasubramanian et. al., 2010) yarusira; kurumsal yonetim uygulamalarinin firmalarin
performansini anlaml olarak etkilemedigini bulan ¢alismalar (Aboagye ve Otieku, 2010;
Al-Matari vd., 2012; , Makki and Lodhi, 2014; Shahwan, 2015; Lin Shao, 2018; Al-ahdal vd.,
2020,) da mevcuttur.

Tiirkiye Ozelinde yapilan calismalar incelendiginde, bu calismalarin genel olarak
kurumsal yOnetim endeksinin bankalarin performansimi arttirict bir rol oynadigin
ortaya koymakla birlikte (Aksu ve Késedagli, 2006; Karamustafa vd., 2009; Dalgar ve Celik,
2011; Gokgen vd., 2012; Kula ve Baykut, 2014), bazi ¢alismalar soz konusu iliskinin negatif
oldugunu (Carika vd., 2009, Esendemirli ve Acar; 2016, Soba vd., 2016) ifade etmislerdir.

Aksu ve Kosedagh (2006), kurumsal yonetim uygulamalarinin kaynak dagiliminin
etkinligini arttirdift ve vekalet maliyetlerini azalttigi, bunun ise firmalarin
performansini olumlu olarak etkiledigini ifade etmislerdir. Karamustafa vd. (2009),
firmalarin kurumsal yonetime dahil olmadan ve dahil olduktan sonraki
performanslarini aktif karlilik, 6z kaynak karliligi ve aktif devir hizi agisindan
karsilagtirmiglar ve kurumsal yonetim endeksine dahil olmamin firmalarin
performansi tizerinde kismi bir artisa neden oldugunu ortaya koymuslardir. Dalgar
ve Celik (2011), imalat sektorii agisindan firmalarin performansini kurumsal yonetim
endeksine dahil olmadan o©nceki wve dahil olduktan sonraki donemler igin
karsilastirmiglar ve firmalarin performans gostergesi olan karlilik oranlarinin ve
faaliyet oranlarmin endekse dahil olduktan sonra daha yiiksek oldugu sonucuna
ulasmiglardir. Gokgen vd. (2012), kurumsal yonetim endeksine dahil olmanin
firmalarin piyasa degeri iizerinde anlamli ve pozitif bir etkiye sahip oldugunu
belirtmistir. Kula ve Baykut (2014), sektorel acidan kurumsal yonetimin firmalarin
piyasa degeri {izerindeki etkisini regresyon analiziyle incelemisler ve sektorel acidan
kurumsal yonetim derecelendirme notundaki artisin firmalarin karliligini arttirdigin
ifade etmislerdir. Kara vd. (2015), panel veri analizini kullanarak kurumsal yonetim
endeksinde yer alan firmalarin kurumsal yonetim diizeyleri ile performans
gostergeleri olan aktif karlilik, 6zkaynak karliligi, Tobin Q, net kar marj1 ve kaldirag
orani arasindaki iligkiyi incelemisler ve kurumsal yonetimin sadece kaldirag orani ve
Tobin Q orami iizerinde anlamli ve pozitif bir etkiye sahip oldugunu ortaya
koymuslardir. Benzer sekilde, Erdogan ve Oztiirk (2016) panel veri analiziyle
kurumsal yonetim endeksinin etkisini inceledigi calismasinda, kurumsal yonetim
endeks puaninin aktif karliik ve 6z kaynak karliligimi arttirdigim ifade etmislerdir.
Parlakkaya ve Demirci (2017), katilim bankalar1 6zelinde yonetim kurulu biiytikligi,
bagimsiz yonetici sayisi, yonetim kurulu tiyelerinin ortaklik payi, firma biiytikliigii ve
halka agiklik oranindan olusan kurumsal yonetim yapilarin finansal performanslar
tizerindeki etkisini panel veri analiziyle incelemisler ve kurumsal yonetimin aktif
karlilik ve 6z kaynak karliligini pozitif olarak etkilediklerini ortaya koymuslardir.
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Carikgt vd. (2009), BIST 100 endeksi ile kurumsal yonetim endeksinde yer alan hisse
senetleri getirilerini GARCH modelleriyle karsilastirarak kurumsal yonetimin etkisini
ortaya koymaya calismiglardir. Calismadan elde edilen sonuglar, kurumsal yonetim
endeksinde yer alan hisselerin, BIST 100 getirisine gore daha fazla negatif degere
sahip oldugunu ve dolayisiyla kurumsal yonetime dahil olmanin performans
tizerinde negatif bir etki yarattigini belirtmektedir. Acaravci vd. (2015), imalat sektorii
kapsaminda kurumsal yonetim endeksinin firmalarin performans iizerindeki etkisini
panel veri analizi yontemiyle incelemislerdir. Calisma sonucunda kurumsal yonetim
gostergelerinden olan yonetim kurulu biiyiikliigli ve isletme biiytikliigiiniin aktif
karliligr pozitif olarak etkiledigi; buna karsin, yonetim kurulu sahiplik orani ve en
biiyiik paya sahip hissedarlarin sermaye miktarinin ise 6z kaynak karliligini negatif
olarak etkiledigi ortaya konulmustur. Kurumsal yonetim gostergelerinin Tobin Q
tizerinde anlamli bir etkisine rastlanamamustir. Yavuz vd. (2015), olay calismasi
yontemini kullanarak firmalarin kurumsal yonetim endeksine girdikten 10 giin 6nce
ve sonrasl i¢in anormal getirileri karsilastirmis ve s6z konusu etkinin bazi giinler icin
pozitif bazi giinler icin negatif oldugunu ifade etmislerdir. Esendemirli ve Acar (2016),
TOPSIS yéntemi kullandigi calismada kurumsal yonetim puanlarinin firmalarin
performanslarini olumsuz olarak etkilediklerini ortaya koymuslardir. Soba vd. (2016),
bankacilik sektorii kapsaminda kurumsal yonetim puanlarimin etkinlik skorlar:
tzerindeki etkisini incelemislerdir. Calismada etkinlik skorlarinin elde edilmesinde
veri zarflama analizinden, kurumsal yonetimin etkisinin incelenmesinde ise panel veri
analizinden yararlanilmistir. Calismadan elde edilen sonuglar, halka aciklik oram ve
bagimsiz yonetim kurulu iiye sayisinin bankalarin etkinligini olumsuz olarak
etkilerken, yonetim kurulu biiyiikliigii ve en biiyiik hissedarin sermaye payinn
etkinligi arttirdigini ifade etmislerdir. Kurumsal sermaye sahipliginin ise etkinlik
tizerinde anlamli bir etkisine rastlanmamaistir.

Bununla birlikte, literatiirde kurumsal yonetim endeksinin bankalarin performansi
tizerinde anlamli bir etkiye sahip olmadigini ortaya koyan calismalar da (Dagh vd.,
2010; Conkar vd., 2011; Kilig, 2011; Acar vd. 2013, Ege vd., 2013, Kula ve Baykut, 2013;
Tikenmez vd., 2017; Gergin ve Sen, 2019) mevcuttur. Dagh vd. (2010), kurumsal yonetim
endeksine dahil olan ve olmayan firmalarin hisse getirilerini Sharpe, Treynor ve
Jensen performans Olgiitleri agisindan karsilastirmislar ve kurumsal yonetim
endeksine dahil olmanin getiriler {izerinde anlamli bir etki yaratmadigmi ortaya
koymuslardir. Conkar vd. (2011), TOPSIS yontemi araciligiyla firmalarin
performansint  inceleyerek  kurumsal yonetim  derecelendirme notlariyla
karsilastirmiglar ve yiiksek derecelendirme notuna sahip olan firmalarin finansal
performanslar1 ile diger firmalarin performans: arasinda anlamli bir farklilik
olmadigini ifade etmislerdir. Kili¢ (2011), kurumsal yOnetim endeksinin firmalarin
hisse senedi getirileri {izerindeki etkilerini inceledigi calismasinda, kurumsal yonetim
endeksinde yer alan firmalarin yarisinin sadece bir iki giin icin pozitif getiri saglarken,
getirilerdeki s6z konusu artisi 6nemli diizeyde olmadigini ifade etmistir. Acar vd.
(2013), olay calismas1 yonetimiyle kurumsal yonetimin etkisini inceledigi ¢calismasinda
kurumsal yonetime dahil olmanin firmalarin hisse getirileri {izerinde anlamli bir
etkiye sahip olmadigim belirtmistir. Kula ve Baykut (2013), bankacilik sektorii
agisindan kurumsal yOnetimin piyasa degeri iizerindeki etkisini panel veri analizi
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yontemiyle incelemisler ve kurumsal yonetim endeksinde yer almanin piyasa degeri
tizerinde anlamli bir etkisine rastlamamislardir. Aksu ve Aytekin (2015), olay calismasi
yontemiyle kurumsal yonetimin firmalarin hisse getirileri {izerindeki etkilerini
incelemisler ve  getirilerdeki artisin  kurumsal yonetim  puanlarindan
kaynaklanmadigini ortaya koymuslardir. Tiikenmez vd. (2017), finans sektorii disinda
yer alan firmalar i¢in kurumsal yonetim puanlarinin aktif karlilig: tizerindeki etkisini
panel veri analizi araciligiyla incelemisler ve pay sahipleri, menfaat sahipleri ve
yonetim kurulu puanlarinin firmalarin performans: iizerinde anlamli bir etkisi
olmadigin1 ifade etmislerdir. Gergin ve $Sen (2019), bankacilik sektorii acisindan
kurumsal yonetim endeksine dahil olmanin bankalarin aktif karlilig1 ve 6z kaynak
karliligy tizerindeki etkisini panel veri analizi ile incelemisler ve kurumsal yonetim
endeksine dahil olmanin bankalarin performansi iizerinde anlamli bir etkisi
olmadigin ortaya koymuslardir.

4. Veri Seti

Bu calismada, 2010:Q1-2020:Q3 dénemi igin, BIST Bankacilik endeksine giren bankalar
agisindan  kurumsal yoOnetimin bankalarin performans: iizerindeki etkilerinin
incelenmesi amaclanmaktadir. Bu amag¢ dogrultusunda gelistirilen hipotez:

Hi: BIST Kurumsal Yoénetim Endeksi’‘ne dahil olmak, bankalarin finansal performansi
iizerinde anlamli bir etkiye sahiptir.

2020 yili sonu itibariyle 4'ti BIST Kurumsal Yoénetim Endeks’inde yer almak {izere,
toplam 13 banka analize dahil edilmistir. Tablo 1'de c¢alisma kapsaminda dikkate
alman bankalar yer almaktadir:

Tablo 1 Calismada Dikkate Alinan Bankalar

Kurumsal Yonetim Endeksinde Olan | Kurumsal Yonetim Endeksinde Olmayan

Bankalar Bankalar
Akbank A.S. Denizbank A.S.
Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S. HSBC Bank A.S.
Tiirkiye Halk Bankast A.S. ICBC Turkey Bank A.S.
Yap1 ve Kredi Bankasi A.S. ING Bank A.S.

QNB Finansbank A.S.

Tirkiye Ekonomi Bankas1 A.S.

Tirkiye Cumhuriyet Ziraat Bankasi A.S.

Tiirkiye Is Bankas1 A.S.

Tirkiye Vakiflar Bankast A.S.

Bankalara iligkin veriler Tiirkiye Bankalar Birligi internet sitesinde yer alan finansal
raporlardan elde edilmigtir. Literatiir incelendiginde, bankalarin performans
gostergesi olarak, genellikle aktif karlihk ve 6z kaynak karlilig1 olmak iizere iki
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finansal faktoriin kullanildig1 goriilmektedir (Karayel ve Gok, 2009; Sengiir ve Piiskiil,
2011; Kula ve Baykut, 2013; Samson ve Taril, 2014; Islam ve Digerleri, 2015; Acaravc ve
Digerleri, 2015; Erdogan ve Oztiirk, 2016; Tiikenmez ve Digerleri, 2017; Wahyudin ve Solikhah,
2017; Gergin ve Sen, 2019). Bu nedenle ¢alismada bankalarin performans gostergeleri
olarak aktif karlilik ve 6z kaynak karlilig1 rasyolar1 dikkate alinmistir. Tablo 2’de
analiz kapsaminda dikkate alinan degiskenlere iliskin agiklamalar yer almaktadir.

Tablo 2 Calismada Dikkate Alinan Degiskenler

Kisaltma Hesaplama

ROA Net Donem Kar1 (Zarar1) / Toplam Aktifler

ROE Net Dénem Kari (Zarar1) / Oz kaynaklar

OA Oz kaynaklar/Toplam Aktifler

KA Toplam Krediler ve Alacaklar / Toplam Aktifler

FA Finansal Varliklar (net) / Toplam Aktifler

MA Toplam Mevduatlar/Toplam Aktifler

FGG Faiz Gelirleri / Faiz Giderleri

KM Toplam Krediler /Toplam Mevduat

KR BIST Kurumsal Yénetim Endeksine dahil olmay: temsil eden kukla
degisken

Tablo 3'te s6z konusu rasyolara iliskin tanimlayici istatistikler yer almaktadir:

Tablo.3. Tanimlayic Istatistikler
ROA ROE FGG KA KM OA MA FA

Ortalama 0.041319| 0.268152 16.943053| 2.423523 | 3.557064] 0.438448| 2.410809 0.674530

Medyan 0.009468| 0.070477)1.789550| 0.698714|0.999737/0.130210] 0.645431]0.168010
Maksimum 1.305178| 8.754920|3.902582) 47.89408 | 64.78518|8.473775/52.18317) 15.88649
Minimum -0.090658 | -0.255826 {120.5732|-0.409622 |14.701599| 0.002717| 0.009445| 0.000798

Standart Sapma 0.122341| 0.76418915.92566| 5.782276 | 8.557715/0.987283| 5.906996| 1.866738

Carpiklik 6.006402| 6.115948 |4.079420| 4.611803 | 4.803635|4.666105) 4.631216|5.387011

Basiklik 45.07948 | 48.45639|21.36072 26.83246 | 28.81829 28.10955| 26.74907| 34.86854
Gozlem Sayisi 559 559 559 559 559 559 559 559

Calismada aciklayict degiskenler arasinda ortaya ¢ikabilecek ¢oklu dogrusal baglant:
probleminin Oniine gegebilmek amaciyla, korelasyon matrisi olusturulmustur.
Korelasyon matrisi, degiskenler arasindaki iligskiye dair bir 6n bilgi sunmaktadir.
Tablo 4'te s6z konusu degiskenlere iliskin korelasyon matrisi yer almaktadar.
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Tablo 4 Korelasyon Matrisi
ROA ROE FGG KA KM OA MA FA
ROA 1.000000
ROE 0.091858| 1.000000
(0.0299) -
FGG 0.007979| 0.002588| 1.000000
(0.8507)] (0.9513)]  -----
KA 0.468245|-0.011310|-0.044227| 1.000000
0.0000] 0.7896| 0.2966]  ----
KM  |-0.022207|-0.006940/-0.018250| 0.068062| 1.000000
0.6003 0.8700] 0.6668] 0.1080]  -----
OA 0.584148|-0.101248) 0.027682| 0.516176|-0.000325| 1.000000
0.0000] 0.0166/ 0.5137] 0.0000] 0.9939]  -----
MA 0.468046(-0.034185| 0.048463| 0.696093|-0.121916| 0.539484| 1.000000
0.0000] 0.4199] 0.2527] 0.0000] 0.0039] 0.0000  -----
FA 0.355072| 0.002496| 0.026448| 0.598217|-0.009446| 0.447839| 0.557120| 1.000000
0.0000] 0.9530] 0.5326] 0.0000] 0.8237] 0.0000] 0.0000 -----

Not: Parantez i¢indeki rakamlar olasilik degerlerini gostermektedir.

Tablo 4’teki korelasyon matrisi incelendiginde, toplam krediler ve alacaklar/toplam
aktifler (KA) rasyosu ile toplam mevduatlar/toplam aktifler (MA) arasinda pozitif ve
yliksek dereceden, 6z kaynaklar/toplam aktifler (OA), finansal varliklar (net)/toplam
aktifler (FA) rasyolar1 arasinda ise pozitif ve orta dereceden bir iliski oldugu
goriilmektedir. Benzer sekilde, 6z kaynaklar/toplam aktifler (OA) rasyosu ile toplam
mevduatlar/toplam aktifler (MA) ve finansal varliklar (net)/toplam aktifler (FA)
rasyolar1 arasindaki iligkinin de pozitif ve orta diizeyde oldugu ifade edilebilir.
Mevduatlar/toplam aktifler (MA) ve finansal varliklar (net)/toplam aktifler (FA)
arasinda da pozitif ve orta dereceden bir iliski s6z konusudur. Buna karsin, diger
rasyolar arasinda anlaml bir iliski bulunmamaktadir.

5. Model

Calismada kurumsal yonetim endeksinin bankalarin performans: iizerindeki etkisini
incelemek amaciyla panel veri analizi yonteminden yararlanilmistir. Panel veri
analizi, hane halklari, firmalar, iilkeler gibi yatay kesitlerin belirli bir zaman
periyodunda birlestirilmesi ile ortaya ¢ikmaktadir. Panel veri modellerine iliskin ilk
calismalar Hildreth (1950), Kuh (1959), Grunfeld ve Griliches (1960), Zellner (1962),
Balestra ve Nerlove (1966), Swamy (1970) tarafindan gerceklestirilmistir. Panel veri
modelleri sayesinde, gozlenemeyen heterojenlik modellere dahil edilebilmektedir.

Korelasyon matrisi dikkate alindiginda, kurumsal yonetim endeksinin bankalarin
performans: {izerindeki etkisini incelemek amaciyla olusturulan modeller asagidaki
gibi ifade edilebilir:
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Model 1:

ROA,, =, + B, FGG,, + B, KA, +B;KM,, + B,04,, + B-FA,, + B,KR,, +

Eit Model
ROA,, =B, + B,FGG,, + fgMA,, + B3EM,, + B, 04, + B.FA, + (KR, +

2: Eir Model
ROE,, = ay+ a,FGG,, + a,KA;, + a;KM,, + a,04,, + a.FA,, + a;KR;, +

3: Gir Model

ROE, = ay+ a,FGG,, + agMA,, + a KM, + a,04,, + a.FA, +a,KR,, +
4 Fie

Yukaridaki modellerde i yatay kesit birimine iliskin endeksi, t ise zaman boyutuna
iliskin endeksi ifade etmektedir.

6. Ampirik Bulgular

Calismada ilk olarak yatay kesit birimler arasindaki iliskiyi ifade eden yatay kesit
bagimlilig1 bankalara 6zgii rasyolar 6zelinde incelenmistir. Yatay kesit bagimliliginin
varligr durumunda, bunun dikkate alinmamas: sapmali sonugclar elde edilmesine
neden olmaktadir (Breusch and Pagan, 1980; Pesaran, 2004). Yatay kesit sayisina ve zaman
boyutuna bagli olarak degiskenler arasindaki yatay kesit bagimliigini inceleyen
alternatif testler s6z konusudur. Zaman boyutunun yatay kesit boyutundan biiyiik
olmast durumunda (T>N) Breusch ve Pagan (1980) tarafindan gelistirilen LM testi
kullanilabilmektedir. Bu kapsamda c¢alismada yatay kesit bagimliliginin
incelenmesinde s6z konusu testten yararlanilmistir. Tablo 5'te degiskenlere iliskin
yatay kesit bagimlilik test sonuglar1 yer almaktadir:

Tablo 5 Yatay Kesit Bagimliligina {ligkin Bresuch-Pagan LM Testi Sonuglari

Degiskenler Breusch-Pagan LM
ROA 1.511815
(0.1306)
ROE 73.06699
(0.6368)
FA 50.03575
(0.4442)
FGG 0.309637
(0.5506)
KA 54.35491
(0.4809)
KM 36.23323
(0.8801)
MA 37.48146
(0.6652)
OA 46.76908
(0.7781)

Tablo 5'te yer alan Breusch-Pagan LM test sonuglar incelendiginde, yatay kesit
bagimlilifinin olmadigini sdyleyen sifir hipotezinin reddedilemedigi goriilmektedir.
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Elde edilen bu sonuglar, tiim degiskenler i¢in yatay kesit bagimliliginin olmadig: ifade
edilebilir. Yatay kesit bagimhiliginin varligina iliskin bir kanit bulunamadigindan,
degiskenlerin duraganliklarinin incelenmesinde birinci nesil birim kok testleri olan
Levin-Lin-Chu birim kok testi ve Im,-Pesaran-Shin birim kok testinden
yararlanilmistir. Sonuglar Tablo 6’da yer almaktadir:

Tablo 6 Birim Kok Test Sonuglar:

Degiskenler Levin-Lin-Chu Im-Pesaran-
Shin
Sabit Terimli Sabit Terim ve Sabit Terimli Sabit Terim ve
Trendli Trendli

ROA -68.6482(5)" -27.1986 (5)" -30.0461 (5)" -57.1907 (5)"
ROE -14.6778 (4)" -16.8799 (4)" -13.3398 4)" -15.1240 (4)"
FA -15.7985 (5) -15.4706 (5) -14.1559 (5) -13.1132 (5)
FGG -16.7221 (2) -13.7231 (5) -16.6314 (2) -15.5723 (5)
KA -18.3087 (5) -17.1268 (5) -17.1739 (5) -15.9065 (5)
KM -19.5345 (4)" -18.0333 (4)" -17.1695 (4)" -15.6765 (4)"
MA -23.1147 (0 -21.4909 (2) -20.5289 (0) -18.4678 (2)
OA -35.4487 (3)" -29.5736 (3)" -22.2290 (3)" -19.8707 3)"

Not: ~~ %1 Gnem seviyesinde anlamlilig: ifade etmektedir

Tablo 6’da yer alan Levin-Lin-Chu ve Im-Pesaran-Shin birim kok testleri
incelendiginde, gerek sabit terimli gerekse sabit terim ve trendli birim kok test
sonuglarina gore tiim degiskenlere icin birim kokiin varligini ifade eden sifir
hipotezinin %5 Onem seviyesinde reddedildigi goriilmektedir. Elde edilen bu
sonuglar, tiim degiskenlerin diizey degerlerinde duragan olduklarini ifade etmektedir.

Degiskenlerin duraganliklarinin incelenmesinin ardindan, kurumsal yonetim
endeksinin bankalarin performansi iizerindeki etkisini incelemek amaciyla, uygun
modelin belirlenmesi gerekmektedir. Bu amagcla oncelikle modellerde gozlenemeyen
heterojenligin anlamli olup olmadiginin tespit edilmesi gerekmektedir. Gozlenemeyen
heterojenligin test edilmesinde F testi ve Breusch-Pagan LM testi uygulanmistir. Ayni
zamanda gozlenemeyen heterojenligin varligit durumunda, uygun modelin
belirlenmesinde Hausman testinden yararlanilmaktadir. Hausman testi, bagimsiz
degiskenlerle hata terimi bilesenlerinin iliskili olup olmadigini incelemektedir. Bu
teste iliskin sifir hipotezi bagimsiz degiskenlerle hata terimi bilesenlerinin iliskisiz
oldugunu (rassal etkiler modeli), alternatif hipotez ise bagimsiz degiskenlerle hata
terimi bilesenlerinin iligkili oldugunu (sabit etkili model) varsaymaktadir. Model 1,
Model 2, Model 3 ve Model 4’e iligkin F testi, Breusch-Pagan LM testi ve Hausman test

sonuglari Tablo 7'de yer almaktadir.
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Tablo 7 Model Spesifikasyon Testleri

F Breusch-Pagan LM Hausman
Model 1 465 47397 3.88
Model 2 4817 51.217 4.01
Model 3 3597 27.837 1.60
Model 4 3627 51.217 4.01

Not: ~ %]I énem seviyesinde anlamlilig: ifade etmektedir

Tablo 7'de yer alan F ve Breusch-Pagan LM testlerine iliskin sonuglar incelendiginde,
tiim modeller i¢in gozlenemeyen heterojenligine anlamlh olmadigini ifade eden sifir
hipotezlerinin %5 Onem seviyesinde reddedildigi goriilmektedir. Bu sonug,
modellerde gozlenemeyen heterojenligin dikkate alinmasi gerektigini ifade
etmektedir. Hausman test sonuglar1 incelendiginde, tiim modeller i¢in bagimsiz
degiskenlerle hata terimi bilesenlerinin iliskili oldugunu ifade eden sifir hipotezinin
reddedilememektedir. Buna gore, tiim modeller icin rassal etkiler modelinin gecerligi
oldugu anlamina gelmektedir. Model spesifikasyonunun belirlenmesinin ardindan,
modellerde otokorelasyon ve farkli varyans problemleri incelenmistir. Rassal etkiler
modelinde otokorelasyonun varlig1 Bhargava, Franzini ve Narendranathan’in Durbin
Watson testi ile incelenmistir. Farkli varyans: test etmek icin ise Levene, Brown ve
Forsythe’nin testi ile incelenmistir. Sonuglar Tablo 8'de yer almaktadar.

Tablo 8 Otokorelasyon ve Farkli Varyans Test Sonuglari

Bhargava, vd. Durbin Watson Testi | Levene, Brown ve Forsythe Testi
(W50)
Model 1 1.8839 27136
Model 2 1.8703 2.7156
Model 3 2.1074 3.2409"
Model 4 2.1024 3.24997

Not: ~~ %]I énem seviyesinde anlamlilig: ifade etmektedir

Tablo 8de yer alan otokorelasyonun tespitine yonelik Bhargava, Franzini ve
Narendranathan’in Durbin Watson test sonuglari incelendiginde, tiim modeller i¢in
test istatistiklerinin kritik deger olan 2’ye yakin olduklar1 goriilmektedir. Dolayisiyla,
bu sonug tiim modeller icin otokorelasyonun olmadigini sdyleyen sifir hipotezinin
reddedilemedigini, modellerde otokorelasyon probleminin olmadigmi ifade
etmektedir. Bununla birlikte, farkl1 varyans: test etmek amaciyla uygulanan Levene,
Brown ve Forsythe'nin testine iligkin sonuglar, farkli varyansin olmadigini sdyleyen
sifir hipotezinin %5 6nem seviyesinde reddedildigini, dolayisiyla modellerde farklh
varyans probleminin oldugunu yansitmaktadir.

Tim modellerde farkli varyans probleminin olmasindan dolay1, modellerin direngli
tahmincilerle tahminlenmesi gerekmektedir. Bu nedenle modeller Huber, Eicker ve
White direngli tahminci yontemiyle tahminlenmistir. Sonuglar Tablo 9’da yer
almaktadr:

Aktif karliligina iliskin model tahmin sonuglar: incelendiginde, toplam krediler ve
alacaklar/toplam aktifler, toplam mevduatlar/toplam aktifler ve 6z kaynaklar/toplam
aktifler rasyolarinin aktif karlilik {izerinde %5 6nem seviyesinde istatistiki olarak
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anlamli ve pozitif etkiye sahip olduklar1 gériilmektedir. Buna gore, toplam krediler ve
alacaklar/toplam aktifler rasyosunda meydana gelen %1’lik artis karsisinda aktif
karliligin  0.0047 oraninda artmaktadir. Toplam mevduatlar/toplam aktifler
rasyosunda meydana gelen %1’lik artis karsisinda aktif karliigin 0.0043 oraninda
artmaktadir. Oz kaynaklar/toplam aktifler rasyosundaki %1’lik artig karsisinda aktif
karlilik 0.057 oraninda artmaktadir. Bununla birlikte, BIST Kurumsal Yonetim
Endeksi'ne dahil olmak, bankalarin aktif karlihig1 iizerinde anlamli bir etki
yaratmamaktadir.

Tablo 9 Model Tahmin Sonuglar1

AKktif Karhhk
Katsay1 Standart Hata | p Degeri | Katsay1 Standart p Degeri
Hata

Fag 8.42E-06 | 0.000249 0973 | 000015 |0.000249 | 0.539
Ka 0.004781"" | 0.000915 0.000 . . .

Ma - - - 0.004339 | 0.000889" | 0.000
Km -0.00043 0.000464 0.357 0000162 | 0.000469 073
Oa 0.057172"" | 0.004759 0.000 | 0056505 | 0004864 | 0.000
Fa 0.001402 | 0.002694 0.603 0002814 | 0.002611 0.281
Sabit 0.005214 | 0.011937 0.662 0.002855 | 0.012208 0815

Ozkaynak Karlihg
Katsay1 Standart Hata | p Degeri | Katsay1 Standart p Degeri
Hata

Fgg 0.000251 | 0.001975 0.899 0.000139 | 0.00115 0.904
Ka 0.004389 | 0.007263 0.546 - - -

Ma - - - 0.000398 | 0.002915 0.891
Km -0.00014 0.003679 0.97 9.14E-05 | 0.003318 0.978
o -0.11039"" | 0.037762 0.003 0.10327"" | 0.042539 0.015
Fa 0.018595 | 0.021381 0.384 0.024281 | 0.019448 0.212
Kr 0.112531 | 0.139269 0.419 0.106393 | 0.081744 0.193
Sabit 0.264208 | 0.087536 0.003 0.267042 | 0.088218 0.002

Not: ~~ %]I énem seviyesinde anlamlilig: ifade etmektedir

Oz kaynak karliligina iliskin sonuglar incelendiginde, sadece 6z kaynaklar/toplam
aktifler rasyosunun %5 6nem diizeyinde istatistiki olarak anlamli ve negatif etkiye
sahip oldugu ifade edilebilir. Buna gore, 6z kaynaklar/toplam aktifler rasyosunda
meydana gelen %1’lik artis karsisinda 6z kaynak karlilign 0.1103 oraninda
azalmaktadir. BIST Kurumsal Y&netim Endeksi'ne dahil olmanin bankalarin 6z
kaynak karlilig1 {izerinde anlamli bir etkiye sahip olmadig goriilmektedir. Oz kaynak
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karlihigma iligkin sonuglar incelendiginde, sadece 6z kaynaklar/toplam aktifler
rasyosunun istatistiki olarak anlamli ve negatif etkiye sahip oldugu goriilmektedir.

7- Sonug

Bu calismada, bankacilik sektorii agisindan kurumsal yonetime dahil olmamnin,
bankalarin finansal performanslar: iizerindeki etkisi ortaya konmas: amaglanmistir.
Bu amag¢ kapsaminda bankalarin performans gostergeleri olarak; aktif karlilik ve 6z
kaynak karlilign dikkate alinirken, bankalarin performans: iizerinde etkili olan
rasyolar olarak ise 6z kaynaklar/toplam aktifler, toplam krediler ve alacaklar/toplam
aktifler, finansal varliklar (net)/toplam aktifler, toplam mevduatlar/toplam aktifler,
faiz gelirleri/faiz giderleri, toplam krediler/toplam mevduat modellere dahil
edilmistir. Ayn1 zamanda kurumsal yonetimin etkisini 6lgmek amaciyla, banka BIST
Kurumsal Yonetim Endeksi'ne dahil ise 1 degilse 0 degerini alan kukla degisken
modele eklenmistir.

Calismadan elde edilen sonuglara gore; bankalarin aktif karliligina iliskin model
tahmin sonuglar: incelendiginde, toplam krediler ve alacaklar/toplam aktifler, toplam
mevduatlar/toplam aktifler ve 6z kaynaklar/toplam aktifler rasyolarinin aktif karlilik
iizerinde istatistiki olarak anlamli ve pozitif etkiye sahip olduklar1 goériilmektedir.
BIST Kurumsal Yénetim Endeksi'ne dahil olmanin bankalarin aktif karliigi ve 6z
kaynak karlilig1 {izerinde anlamh bir etki yaratmadig1 ortaya konulmaktadir. Elde
edilen bu sonuglar, bankalarin kurumsal yonetim endeksine dahil olmasinin finansal
performanslarini etkilemedigini gostermektedir. Bu sonug, Carik¢t vd. (2009), Dagh
vd. (2010), Acar vd. (2013), Kula ve Baykut (2013), Aksu ve Aytekin (2015), Erdogan ve
Oztiirk (2016), Gergin ve Sen (2019) galismalarini desteklemektedir.
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