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ALACAK YONETIMINDE SORUNLU KREDILER VE VARLIK
SATISLARININ TAHSILAT PERFORMANSINA ETKIiSI

Bu c¢alisma, bankalarda sorunlu kredilerin varlik yonetim sirketlerine devrini
ele almak ve satin alinan kredilerin tahsilatlarina, bankalarin ve varlik yonetim
sirketlerinin (VYS) rasyolarmma olas1 etkilerine katkisin1 incelemek amaciyla
arastirilmistir.  Takipteki kredilerin bankalarin ve varlik yonetim sirketlerinin
karliliklart tizerine etkisi olup olmadigi incelenmistir. Aragtirma i¢in 2010 ve 2020
yillar1 arast yillik verilerin kullanilacagi analizde panel veri analizi yonteminden
yararlanilmistir. Bankalar igin 7 bagimli degisken (BIS Getirileri, Aktif Karlilig1, Oz
kaynak Karliligi, Net Kar Marji, Sermaye Yeterlilik Rasyosu, Tiiketici Kredileri ve
Ticari Krediler) ve 1 bagimsiz degisken olarak takipteki krediler kullanilmistir. Varlik
Yonetim Sirketleri i¢in 4 bagimli degisken ( Aktif Karliligi, Oz kaynak Karliligi, Net
Kar Marji, Net Faiz Marj1 ) ve 1 bagimsiz degisken takipteki krediler kullanilmistir.
Caligma sonucunda bankalarin takipteki krediler orani ile net kar, 6z sermaye karlilig
(ROE) ve aktif karliligi (ROA) arasinda anlamli bir istatistiki iliski oldugu tespit
edilmistir. Takipteki kredilerin bankalarin pay senedi getirileri tizerinde etkili olmadig:
tespit edilmistir. Bagimsiz degisken takipteki krediler ile ticari krediler ve tiiketici
kredileri arasinda iligki tespit edilememistir. Ticari krediler ve tiiketici kredilerin ise
takipteki krediler hacmi tizerinde etkili oldugu tespit edilmistir. Takipteki krediler ile
ticari bankalarin sermaye yeterliligi arasinda negatif iliski tespit edilmistir. Varlik
yonetim sirketleri agisindan sonuglar incelendiginde takipteki krediler orani ile 6z
sermaye karlilig1, net faiz marji, net kar marji ve aktif karlilik arasinda istatistiksel

olarak anlamli bir iliski bulunmaktadir.
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ABSTRACT

THE EFFECT OF NON PERFORMING LOANS AND ASSET SALES ON
COLLECTION PERFORMANCE IN RECEIVABLE MANAGEMENT
This research was made with purpose of dealing with the sale of non-performing loans
in banks to asset management companies and to examine the effects of these loans on
the financial ratios of commercial banks and asset management companies. It was
examined whether non-performing loans have an impact on the profitability of banks
and asset management companies. The panel data analysis method was used in the
analysis with using annual data between 2010 and 2020 for the research. Seven
dependent variables (Stock Returns, Return on Assets, Return on Equity, Net Profit
Margin, Capital Adequacy Ratio, Consumer Loans and Commercial Loans) and one
independent variable have been used as non-performing loans for the banks. Also, four
dependent variables (Return on Assets, Return on Equity, Net Profit Margin, Net
Interest Margin) and one independent variable have been used as non-performing loans
for Asset Management Companies. As a result of the study, significant statistical
relationship has been determined between the non-performing loans ratio of banks and
net profit, return on equity (ROE), return on assets (ROA). Non-performing loans were
found to have no effect on the stock returns of banks. No relationship was determined
between the independent variable non-performing loans, commercial loans and
consumer loans. Commercial loans and consumer loans it has been determined to have
an impact on the volume of non-performing loans. A negative relationship was found
between non-performing loans and the capital adequacy of commercial banks. When
the results are examined for asset management companies, there is a statistically
significant relationship between non-performing loans ratio with return on equity,

return on assets, net interest margin and net profit margin.
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SOZLUK

Halefiyet planlamasi: Devir plani olarak da adlandirilan bu sistem sirketlerin
miilkiyet ve yonetiminin gelecek nesiller olarak aileden kime ve nasil devir
yapilacagina iliskin tespitinin yapilmasidir.

Homojenlik: Istatistikte esitlik anlamina gelmektedir.

Kapal Zarf Usiilii: Bazi alic1 firmalarin yiiksek hacimli iglemlerinde tercih ettigi bir
pazarlik yontemidir. ihale seffafligini maksimum diizeyde tutmak amactir. Bu
yontemde ihale sahibi teklif verenlerin teklif detaylarini goremez.

Karsihk Ayirmak: Isletmenin gerceklesmis veya gerceklesebilecek zararlari
karsilamak amaciyla aldig1 muhasebe onlemidir.

Rating Kuruluslar:: Bir sirketin kredi derecelendirmesi, yatirimeilar i¢in tahvil vb.
degerli kagitlar1 hakkinda bir mali gosterge olup, bu degerlemeler rating kuruluslar
tarafindan yapilir.

Senaryo Analizi: Ge¢gmiste yaganmasa da gelecekte yasanabilecek olast hareketlerin
portfoy tlizerindeki etkilerini incelemek i¢in yapilan analiz tiirtidiir.

Swot Analizi: Sahsinizin ve isletmenizin giicli ve zayif yonlerini anlamaniza,
firsatlarin ve karsilagilan tehditlerin farkina varilmasina yarayan tekniktir. 4 ana
kelimenin ingilizce bas harflerinden olusur. Bunlar strengths (giiclii yonler),

weaknesses (zayif yonler), oppurtunities (firsatlar) ve threats (tehditler) kelimeleridir.

Temerriid: Bor¢lanmis olan bir kisinin borcunu hukuka aykir1 olarak zamaninda

0deyememesi durumudur.



GIRIS

Glinlimiizde finansal piyasalarda yasanan gelismeler {iilke ekonomilerini
etkilemekte, global alanda yasanan krizler iilke ekonomileri i¢in ciddi tehlike
olusturmusturmaktadir. Ulkemizde son yillarda finansal piyasalarda énemli bir yeri

olan bankacilik sektoriinde de ciddi gelismeler olmustur.

Bankalarda kredi riski verilen kredilerin geri 6denmemesi riski olup, kredi
yonetiminin eksik olmasi takipteki kredilerin yiikselmesine neden olmaktadir. Bu
durum da bankalarin bilancolarini, aktif kalitesini, karliligini, sermaye yeterliligi
oranlarini olumsuz olarak etkilemektedir. Bu sebeple bankalarin riskli kredilerin devri

ile bilangolarini temizlemesi 6nem arz etmektedir.

2001 yil1 krizinden sonra ticari bankalarda olusan sorunlu kredilerin ¢ézliimii
ve tasfiyesi amaciyla Oonemli diizenlemeler yapilmis ve varlik yonetim sirketleri
kurulmaya baglamistir. Bankalarin sorunlu kredileri ¢dzlimlemesinde yetersiz

kalmasiyla birlikte varlik yonetim sirketlerinin 6nemi her gegen giin artmaktadir.

Varlik yonetim sirketleri bankalarda olusan sorunlu varliklar1 devir alarak bu
varliklari ¢dziimlemeye ¢alisan ticari kuruluslardir. Ulke ekonomileri igin stratejik bir
oneme sahip olan varlik yonetim sirketleri bankalarin gecikmis alacaklarini satin
alarak bilancolarinin temizlenmesine hizmet etmekte ve bankalar1 operasyonel yiikten

kurtararak kendi faaliyetlerine yogunlagsmasini saglamaktadir.

Ulkemizde son dénemlerde bankacilikta takipteki kredilerin tutar1 160 milyar
TL diizeyine yiikselmistir. Bu kredilerdeki artiglara bagli olarak da varlik yonetim
sirketlerinin onemi artmis sayilar1 22’ye yiikselmistir. Aktif biliylikligi 4.9 milyar
TL’ye ulasan varlik yonetim sirketlerinin yonettigi alacak tutar1 2021 yili sonlarina

dogru 66.6 milyar TL tutarinda olmustur.

Bu calisma sorunlu kredilerin varlik yonetim sirketlerine satisini ele almak ve
satin alinan kredilerin tahsilatlarina katkisini incelemek amaciyla yapilmis olup,
bankacilikta kredilerin sorunlu hale gelmesi ve takip siirecinin baglatilmasina iliskin
konulara yer verilmistir. Bununla birlikte takipteki kredilerin varlik ydnetim

sirketlerine aktarilarak tahsil edilmeye calisilmasinin bankalarin mali yapisi ve



rasyolarina olasi etkileri de ¢aligsma kapsamina alinmistir. Bu kapsamda yapilandirilan
kredilerin bankalarin ve varlik yonetim sirketlerinin karliliklari tizerine etkisi olup

olmadig1 arastirilmastir.

Calismanin amaci, Tiirk bankacilik sistemindeki sorunlu kredilerin gelisimini
ve sorunlu kredilerin hem bankacilik sektdriine hem de varlik yonetim sirketlerine
olan etkilerini analiz etmektir. Analiz sonuglarinda takipteki kredilerin varlik yonetim
sirketlerine devri sonrasi karliliklarina etkisi incelenmistir. Bankacilik ve Varlik
Yonetim Sirketleri ( VYS ) 6zelindeki gostergelerin (aktif ve 6z kaynak karliligi, net
kar marj1 ve sermaye yeterlilik ) bankalarin takipteki kredilerin VY'$’ lere devri sonrasi

karliliklarini bilangolarindaki degisimleri nasil etkiledigi arastirilmistir.

Calisma giris ve sonu¢ boliimleri dahil olmak {izere bes bdoliimden
olusmaktadir. Calismanin birinci  boliimiinde sorunlu kredilerin kapsamina,
gelisimine, neden sorunlu hale geldigine, takipteki kredilere kavramsal yonden
bakilarak agiklamalar yapilmis, ikinci boliimde varlik yonetim sirketleri tanimlarina
takipteki kredilerin varlik yonetim sirketlerine devrine, bu sirketlerin isleyisi ile ilgili
genel kavramlara yer verilmigtir. Ugiincii béliimiinde analizin amaci ve 6nemi,
aragtirmanin modeli, hipotezleri, kapsam ve simnirlari, degiskenleri literatiirdeki
caligmalara deginilmistir. Calismanin dordiincii boliimiinde analiz sonuglarina ve
bulgulara yer verilmis, son bdliimde ise sonug ve Oneriler belirtilmistir. Calismanin
analizinde, takipteki kredilerin banka ve varlik yonetim sirketi bilango kalemlerine
etkilerinin test edilmesi amaglanmigtir. 2010 ve 2020 yillar1 aras1 yillik veriler panel
regresyon analiziyle tahmin edilmeye calisilmis ve analizde ulasilan bulgulara

detaylariyla yer verilmistir.



BIiRINCi BOLUM

SORUNLU KREDILER

1.1. Sorunlu Krediler ve Tanimlar1

Tiim tiilkelerde sorunlu krediler i¢in ortak bir tanim olmamakla birlikte,
Uluslararas1 Para Fonu (IMF) nin Finansal Saglamlik Gostergeleri Klavuzu sorunlu

kredileri su sekilde tanimlamaktadir:

Kredilerde faiz veya anapara 0demelerinin vadesi 90 gilinli gectiginde bu
krediler sorunludur. Genellikle takipteki alacaklar uzun siiredir 6denmemis
kredilerdir. Bankalarin kredi sozlesmelerindeki siirelere aykir1 hareket edilmistir.
Dolayisiyla sorunlu kredi miktar1 banka varliklarinin kalitesini 6lgmektedir (Gezu,

2014, 17).

Ulkelerde yasanan ekonomik krizler sonrasi ekonomiler zamanla kendine
gelmekte fakat tahsili gecikmis alacaklarin geri kazanilmasi siireci daha yavas
olmaktadir. Bu sebeple takipteki krediler sorununun 6nemi algilanmalidir (Pehlivan

2020, 18).

Sorunlu kredi bankalar ile bor¢lu firma veya sahislar arasinda yapilan geri
O6deme protokoliiniin bozulmasi ve zarar ihtimalinin ortaya ¢ikmasi durumudur. Bir
kredinin sorunlu kredi olarak nitelendirilebilmesi i¢in anapara ve faiz 6demelerinin

zamaninda yapilmamasi ihtimalinin ortaya ¢ikmasi gerekmektedir.

Sorunlu kredilerin artmasi1 ile bankalar yeni risk almak istememekte
bankalarinin 6z sermayesini, aktif kalitesini olumsuz etkilemektedir. Bankalarin
imajin1 zedelemekte, rekabet giiciinii diistirmektedir. Bunun bir sonucu olarak sorunlu
kredilerin varlik yonetim sirketlerine devredilmesi bankalara bircok fayda

saglayacaktir (Kartal ve Demir 2017, 98).



1.1.1. Sorunlu Kredi

Sorunlu kredi bankalar ile miisterileri arasinda yapilan protokollerin bozulmasi
ve 0deme siirecinin tehlikeye girmesi ve gecikmesi ihtimalinin belirmesi olarak
tanimlanmaktadir. Banka kredilerinde kredi sozlesmelerinde birtakim sikintilarin
meydana gelmesi, kredilerin zamaninda 6denememesi sorunlu kredilerin dogmasina
neden olmaktadir. Kredilerin sorunlu hale gelmesi banka miisterilerinin itibarin1 da
zedelemektedir (Lok 2018, 197). Bankalar tarafindan verilen kredinin sorunlu
niteligine gelmesi ic¢in kredi protokoliiniin bozulmasi ve tahsilatin gecikerek zarar
olasiligmmin olugsmas1 gerekmektedir. Bankalar bu sebeple krediyi vadesini

geciktirmeden 6deyecek miisteriyi 6zenle se¢melidir (Kaya 2020, 190).

Bankalar tarafindan verilen kredinin, miisteriye tahsis edilmesinin ardindan

olas1 li¢ durum gerceklesebilmektedir:

e Kredi sozlesmeye uygun sekilde miisteriye tahsis edilebilir.

e Banka ve misteri tarafindan kredi sartlar1 sozlesmesi yeniden
diizenlenebilir.

e Krediler miisteriler tarafindan kaynakli nedenlerle s6zlesmeye uygun

sartlarda tahsis edilemeyebilir.

Kredinin tahsis edilmesiyle bu olas1t durumlardan ii¢linciisiiniin ortaya ¢ikmasi

durumunda krediler sorunlu hale gelmektedir (Cifci 2016, 43).

Sorunlu Krediler, donuk alacaklar olarak adlandirildig1 gibi tahsili gecikmis
alacaklar, takipteki krediler, idari takipteki krediler, tasfiye olunacak alacaklar, riskli
krediler gibi bir¢ok tanimla ifade edilmektedir (Selimler 2006, 31). Burada tanimini
yapmamiz gereken bir diger kavram sorunlu varlik tanimidir. Bankalarin miisterilerine
verdikleri  krediler ticari bankalarin bilangolarinda  varliklar  kaleminde
gosterilmektedir. Sorunlu varliklar borglardan kaynakli kredilerin hukuka aykir1 olarak
bu edimi yerine getirmemesi ve kanuni takibe intikal etmis tahvil, senet vb. menkul
kiymetler ile diger bor¢clanma araclar1 ve deger kaybi yasayan taginmaz ve alacaklar

olarak ifade edilmektedir (Bahadir 2018, 63).



Bankalarin bilangolarinda sorunlu kredilerin bulunmasi bilangolarini olumsuz
etkilemekte ve bununla birlikte bankalar sermaye arayisina girmektedirler (Yigiter

2019, 108).

1.1.2. Sorunlu Kredilerin Gelisimi

1980 y1l1 sonras1 uygulanan ekonomik politikalarla birlikte; yiiksek enflasyon,
doviz ve faiz riskinin artmasi ve kredilerde olusan maliyetlerin yilikselmesi sonucu

sorunlu krediler problemi de olugsmaya baslamistir.

2001 krizi sonras1 Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) ii¢
tip geri 6denmeyen kredi sorunuyla karsilagmistir. Bunlar; Tasarruf Mevduat1 Sigorta
Fonu (TMSF) tarafindan alikonulan bankalarin geri 6denmek Ttizere kredi
uygulamalari, kamu ve 6zel ticari bankalarinin geri 6denmeyen kredileridir. Sekil 1°de

yillara gore bankacilik sektorii sorunlu kredi oranlarina yer verilmistir:
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Sekil 1.Yillara Gore Bankacilik Sektorii Sorunlu Kredi Oranlar:

Kaynak: Turkrating, Mayis 2021, ss. 3.

Sekil 1°de goriilecegi tizere sorunlu kredi tutarlar1 2013 yilindan itibaren artis
gostermistir. 2013 yilinda % 2.8 seviyesinde iken, 2018 yili i¢in Tirkiye’de ve
diinyada ekonomik ve siyasi istikrarsizligin neticesi olarak yaklasik % 4 seviyesine
ulagmistir. 2019 yilinda en yiiksek seviyesine gelmis 2020 yilinda pandemi sebebiyle
de diismiis durgunluk donemine girmistir (Turkrating 2021, 1).



Bankacilik sektoriinde sorunlu alacaklar 2013 yilinda 29,6 milyar TL iken 2019
y1l sonunda 150,8 milyar TL’ye ulagmistir (Turkrating Haziran, 2020). 2018 yilindan
itibaren kredi kalitesindeki bozulmalar tahsili gecikmis alacaklarda yapilan
degisiklikler ve yeniden yapilandirmalar sonucu bu oranlara yansimamustir.
Ulkemizde ilk Covid-19 vakasmin gdziikmesiyle Mart 2020°den itibaren yakin
izlemedeki kredilerde bankacilik sektdriinde % 35,19 artis olmustur. Bankacilik
sektoriinde tahsili gecikmis alacaklar, 2021 yilinin Haziran ayinda BDDK verilerine

gore 149,4 milyar TL dir (Turkrating, 2021, 1).

1.1.3. Kredilerin Sorunlu Hale Gelme Nedenleri

Finansal araglarda ortaya ¢ikan yeniliklerle birlikte bankalarin kredi hacimleri
siirekli artmakta miisterilerine kullandirdiklar1 kredi sayilarinda artis olmaktadir.
Bankalar kredi stratejilerini iyi yonetemez ise kredilerin temerriide diismesi zaruri
olacaktir. Kredilerin sorunlu krediler statiisiine diismesindeki nedenler banka kaynakli
olmakla birlikte firma kullanicilarinin finansal planlama eksiklerinden de
kaynaklanabilmektedir. Sorunlu kredilerin temel nedenlerinden ilki banka
miisterilerinin aldiklar1 kredileri geri 6deyememeleridir (Ozer 2021, 27-28). Sorunlu
hale gelen kredilerde geri 6deme iliskisi igerisinde olan taraflardan kaynaklanan ig
etmenler ile kredi kullananlarin istekleri disinda gergeklesen dis etmenler etkili

olmaktadir.

Genel olarak kredilerin sorunlu hale gelmesinde banka kaynakli etmenler ile
cevresel faktorler etkili olmakta olup asagida sozkonusu etmenler detaylariyla

aciklanmugtir:

Banka kaynakh Etmenler: Bankalarin krediyi kullandirdiktan sonraki siireci
iyi takip edememesinden, kredi tahsis politikalarina verilen Onemin yetersiz
olmasindan kaynakli hatalardan olugmaktadir (Ordu 2019, 47). Bankalarin kredi

kullandirim asamalarindaki hatalar1 asagidaki gibidir:

e Bankalar tarafindan kredi verilecek sirketlerin fon giiciiniin yeterli
diizeyde analiz edilmemesi,

e Finansal tablolarin yeterli diizeyde incelenmemesi,



Isletmeler icin detayl istihbarat yapilmamast,

Bankalarin isletmelerin talep ve amaglarini goz oniine almadan krediyi
kullandirmasi,

Kredilerin geri 6denmemesi durumunda alinan teminatlarin eksik ve

hatali alinmasi olarak belirtilmektedir.

Cevresel Etmenler: Sorunlu kredilerin dissal faktorlerden 6tiirli kaynaklanan

etmenler dogal c¢evre, teknolojik, politik ve ekonomik ¢evreyi kapsamaktadir (Lok

2018, 199).

Isletmeler disindan kaynaklanan bu nedenler karlilik ve satislari

etkileyerek kredi geri ddemelerinde sorun olusturabilmektedir (Cifci 2016, 45).

Cevresel faktorler bankaya 6zgii faktorlerden piyasalarin genel durumu itibariyle

ekonomik olarak daha problemli hale gelebilmektedir. Banka kaynakli etmenleri genel

olarak bireysel nitelikli mikro krediler olusturmaktadir (Ordu 2019, 48). Cevresel

etmenler asagidaki sekilde agiklanabilmektedir:

Teknolojik Gelismeler: Gelisen teknolojilere uyum saglayamayan
firmalarin rekabet giicii ve karlilig1 olumsuz etkilenmekte bu durum da
kredilerin geri 6demesinde sorun yaratabilmektedir (Altinkaya 2017,
19).

Ekonomik Sartlar: Ekonomik dalgalanmalar, vergiler, faiz oranlar
isletmelerin  karhiliklarim1 ve geri 6deme durumlarini olumsuz
etkileyebilmektedir.

Dogal Kaynaklar: Sel, deprem gibi beklenmeyen felaketler isletmelerin
finansal yapilarii bozmakta ve kredilerin geri ddemesinde aksaklik
yasanabilmektedir.

Politik Yapi: Ithalat ve ihracat kisitlamalari, vergilerin arttirilmas,
verilen tesvikler, hiikiimetlerin aldig:1 kararlar isletmelerin finansal
yapisint ve bununla birlikte kullandirilan kredilerin geri 6demesini

olumsuz etkileyebilmektedir (Selguk ve Daric1 2003, 175).

Bankalarin kredi tahsis ederken miisterilerin giicli ve zayif yonlerini

belirlemeleri sorunlu kredilerin ortaya c¢ikmasini engellemektedir. Bu asamada

kredinin 5K’s1 olarak isimlendirilen “Karakter, Kapasite, Kapital, Karsilik ve Karlilik”



kredilendirme kurallarinin her birini bankalar temel faktor olarak degerlendirmekte ve
kredilendirme temel faktorleriyle birlikte yapilan SWOT analizi sorunlu kredilerin
ortaya ¢ikmasini biiylik 6l¢tide engellemektedir (Yavuz 2017, 13).

1.2. Takipteki Kredi Kavramm

Kredi bankalarin kisi veya kurumlara belirli bir vadede geri 6denmek kosuluyla
verdikleri borg olarak tanimlanmaktadir. Verilen kredilerin tamami ya da bir kismi1 geri
O0denmez ise banka yasal takip siireclerini baglatabilmektedir. Takipteki krediler “5411
sayil1 Bankacilik Kanunu”na gore geri 0deme siiresi 90 giinii asan kredilerdir
(Yiicememis ve Sozer, 45). Takipteki kredi oranlarindaki artig bankalarin kredi
politikalarindaki basarisizlik olarak goriilmektedir. Tahsil edilemeyen krediler
bankalarin bilango yapisini bir biitlin olarak bozma egiliminde olan 6nemli bir finansal
gosterge olmakla birlikte bu oranlarin artmasi bankalarin kazancglarinin azalmasina

neden olmaktadir (Saba, Kouser ve Azeem 2012, 142).

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun hazirladigi rapor sonuglarina
istinaden takipteki krediler 2012 yilindan bu yana tiim miisteri segmentlerinde
artmaktadir. Bu durum bankalarin nakit akisin1 olumsuz yonde etkilemekte, bir yandan
da riski artirmaktadir. Varlik Yonetim Sirketleri bu riski bertaraf ederek bankacilik

sektoriine ve ekonomiye konfor getirmektedir (Yigiter 2019, 116).

1.2.1. Takipteki Krediler Satic1 ve Alicilar: i¢in Onemli Hususlar

Takipteki krediler finansal kuruluslar agisindan operasyonel giderlerde yiik
olusturmakta ve satis bedellerinden saglanan nakit akisi gelir artirici aktiflere

yatirilmaktadir (Destek Varlik, 2017, 5).

2020°de yasanan pandemi siireci varlik yonetim sirketlerini etkilemistir.
Pandemi siirecinde finansal sikintilarin hafifletilmesine yonelik takibe doniisiim
stirelerinin 180 giine kadar uzatilmas tahsili gecikmis alacak (TGA) oranini asagiya

¢cekmigstir. Sebnem Turhan, Diinya Gazetesi, (02-11-2020).



1.2.1.1. Saticilar (Bankalar ve Diger Finansal Kuruluslar)

Tiim sorunlu krediler icin satis uygun olmayabilecektir. Portfoyli kurtarmak
icin ¢ikis rotalar1 araciligiyla boliimlere ayirmak gerekecektir. Satis i¢in belirlenen
portfoylerde yatirimcilarin gereksinimlerini anlamak gereklidir. Fiyat beklentilerinde
gercekei olunmalidir. Bu siiregte veri ve belge kalitesi alicilar1 gekmek i¢in 6nemli rol
oynamaktadir. Bu sebeple veri biitlinligii kontrolleri yapilmali, teminat

degerlemelerinde potansiyel alicilarin beklentileri karsiladigindan emin olunmalidir.

1.2.1.2. Alicilar

Portfoy geneline dagilmis dogru 6rneklem biiyiikliigii segmek ¢ok dnemlidir.
Yasal ve vergisel etkiler alicilar i¢in portfoy ekonomisi tizerinde biiylik bir etkiye

sahiptir (Alvarez and Marsal 2017, 8).

1.2.2. Takipteki Kredilerin Finansal ve Ekonomik Etkileri

Kredi riskini belirlemek i¢in kullanilan en yaygin gostergelerden biri takipteki
krediler oranidir. 2008 yilindan bu yana kiiresel finansal krizin baglamasiyla birlikte
takipteki alacak seviyeleri artmistir. Takipteki krediler bankalarin likiditesini ve
karliligint etkilemekte, dolayisiyla bankacilik sisteminin finansal giiciinii de
etkilemektedir (Makri, Tsagkanos ve Bellas, 2014, 193). Yiiksek hacimli tahsili
gecikmis alacaklar bankalarin performanslarinda net faiz gelirlerinde azalma, yiiksek
risk agirlhikli varliklar i¢in ek sermaye gereksinimi, artan fonlama maliyetleri, yeni
kredi verme olanaklarinin azalmasi, sorunlar1 ¢6zmek igin yonetim maliyetleri gibi

konularda 6nemli diisiislere neden olabilmektedir (Alvarez ve Marsal 2017, 11).

Takipteki krediler Tiirk bankacilik sektorii i¢in kredi portfoy kalitesini
yansitmasi nedeniyle onem arz etmektedir. Banka performansinin bir gostergesi olan
takipteki krediler bankacilik sektoriinde gesitli problemlerin ortaya ¢ikmasina neden
olmaktadir (Ozili 2019, 60). Bankalarin takipteki krediler hacminin biiyiikliigii kredi

yonetiminde basarisizliklarin1 gostermektedir.

Takipteki krediler ekonomik durgunlugun baslica nedenlerindendir. Her

sektorde takibe diisen krediler sirketlerin karliliklarin azalmasina yol agmaktadir.



Ekonomik biiylime i¢in takipteki kredilerin azaltilmasi gerekmektedir (Hatipoglu,
Sasmaz ve Ertiirk 2019, 76).
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Primi Bedelinde Artig Diisiis Biiylime'de

Diiisiis

Sekil 2. Takibe Diisen Kredilerin Ekonomik ve Finansal Etkileri

Kaynak: Hatipoglu, Sasmaz ve Ertiirk 2015, Tiirk Bankacilik Sektériinde Takipteki Kredilerin
Merkezi Yénetim Biitgesi Uzerindeki Etkileri, (606), 73-88, ss. 76.

Sekil 2°de goriilecegi lizerine takipteki krediler bir¢cok soruna neden olmakta
ve birbiriyle ilintili ¢6ziilmesi gereken ¢ok sayida sorunlara da sebebiyet vermektedir.
Kredinin takibe diismesi finansal kriz yasanmasini ortaya ¢ikarmakta bu durum da
ekonomik durgunlugun ve banka sermayesinin aginmasi gibi bir¢ok alani olumsuz

etkilemektedir ( Hatipoglu, Sasmaz ve Ertlirk 2019, 77).

1.2.3. Kredilerin Takibe Diisme Nedenleri

Kredilerin takibe diismesinde cok sayida neden etkili olmakla birlikte en
onemli nedenlerden biri krediyi kullananlarin gelirlerinde 6nceden 6ngoriilemeyen bir
diististin olmasidir. Bu durumda da kredinin geri 6denememe riskini arttirmakta,
isletmelerin yiiksek risk alarak hizli biiylimesiyle birlikte bankalarin tahsil yetkinligini

azaltan operasyonel sorunlar da takibe diisen kredi sayisin1 arttirmaktadir.
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1.2.4. idari Kanuni Takipteki Krediler

Takipteki krediler, idari veya kanuni takipte yeralan ve tekdiizen hesap planina
gore bu hesaplarda izlenen krediler olarak tanimlanir. “1988/12937 Sayili Karsiliklar

Kararnamesi’nde sorunlu krediler 2’ye ayrilmaktadir;
1-Firma Kredi Degerliliginin Azalmasi,
2-Kredilerin Temerriide Diismesi.

Kararnameye gore firma kredi degerliliginin yitirilmesi sonucunda krediler

takip hesaplarina aktarilmaktadir (Selimler 2006, 12).

Idari takip kredinin zamaninda ddenmemesi baska bir ifade ile temerriide
diismesi durumunda bankalar tarafindan icra takibine basvurulmadan 6nce yapilan
islemdir. Kanuni takip ise idari takip siirecindeki tahsili miimkiin olmayan krediler i¢in

yapilan takip stirecidir (Altinkaya 2017, 23).

1.2.5. Tasfiye Olunan Alacaklar

Tasfiye olunacak alacaklar ilk defa “1997/10497 sayili Karsiliklar Karar1”nda
kullanilmistir. Tek diizen hesap planinda 172 nolu tahsili siipheli krediler hesap
skontunda yer almaktadir. 170 nolu hesap skontunda bulunan tahsili gecikmis krediler
hi¢cbir hareket olmadan 90 giin bekletildikten sonra tasfiye olunacak alacaklar
hesabinda izlenmektedir (Kargin ve Ozten 2012, 13). Tek diizen hesap planinda
krediler kisa, orta ve uzun vadeli krediler ile nakdi ve gayrinakdi krediler olarak yer

almaktadir ( Selimler 2015, 134).

1.2.6. Sorunlu Alacaklarin Satis Siireci ve Fiyatlandirilmasi

Sorunlu kredilerin banka bilangolarina ve faaliyetlerine yonelik bircok
olumsuz sonucu bulunmaktadir. Sorunlu kredilerin banka karliliklarin1 olumsuz
etkilemesi sebebiyle bankalar bilangolarini sorunlu kredilerden ayirarak bu oranlari

azaltmak istemektedir (Ozer 2021, 32).
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Bankalarin sorunlu kredi satiglarinda varlik yonetim sirketleri bu alacaklar
belirli bir iskonto karsiliginda alarak kredilerin yeniden canlanmasi ve ekonomiye
kazandirilmasini saglamaktadirlar. Bankalar satis sonrasi bilangolarini takipteki
kredilerden arindirarak kendi operasyonel faaliyetlerine agirlik vermektedirler

(Y1lmaz 2021, 56).

Sorunlu kredilerin varlik yonetim sirketlerine devir siireci banka tarafindan
satis1 yapilacak portfoyiin belirlenmesi ile baglamakta, ihale edilisine kadar ki siire¢leri
kapsamaktadir. Bu siirecte varlik yonetim sirketleri donuk ve geri 6denmeyen
alacaklar1 inceleyerek vergi, resim ve harglar1 hesaplar, gerekli maliyeti ¢ikarip

kendisine olan getiriyi inceler, fiyat ve kosullar1 bankaya iletir.

Satis1 yapilacak portfoyiin bankalar tarafindan varlik yonetim sirketlerine ihale
davetiyesi gonderildikten sonraki asamada ihaleye katilacak olan varlik yonetim
sirketlerine portfoyiin datas1 gonderilmektedir. Varlik yonetim sirketleri ihale dncesi
portdyii incelemekte ve yazili tekliflerini bankaya iletmektedir. Thaleyi kazanan alic1

ihale bedelini bankaya ddeyerek portfoyii devir almaktadir (Yavuz 2017, 80).

Sorunlu varliklarin satis siirecindeki bir diger 6nemli konu bilgi asimetrisidir.
Bankalar aliciya gore portfoyde daha fazla bilgiye sahiptir. Bu bilgiler gizlilik
anlagmasina gore giivence altina alinmis bilgilerdir. Bu nedenle bankalar portfoy icin
demografik olarak daha az bilgi verme, varlik yonetim sirketleri ise daha fazla bilgiye

sahip olma egimindedirler (Can 2014, 10).

Fiyat politikast varlik yonetim sirketlerinin bagarilarint 6nemli Olciide
etkilemekle birlikte satis slirecinde bankalarin finansal yapilari i¢in de bliylik 6nem
tagimaktadir. Fiyatlama asamasinda sorunlu kredinin degerinin altinda veya lstiinde
tayin edilmesi banka ve varlik yonetim sirketlerini ¢ift tarafli etkileyecektir. Sorunlu
varligin fiyatinin fazla belirlenmesi varlik yonetim sirketlerinin sermaye asinmalarina
sebep olabilecek, fiyatin diisiik tespit edilmesi banka kaynaklarinin varlik yonetim
sirketlerine devredilmesi neticesini dogurabilecektir. Bu nedenle sorunlu kredilerin

nesnel degerlemesi 6nemlidir.
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Tahsili  gecikmis alacaklarin fiyatlandirilmasinm1  asagidaki  hususlar

etkileyebilmektedir;

e Alacakla birlikte alinacak teminat ve kefaletler,

e Gergekei varsayimlara dayali tahsilat projeksiyonlari,

e Borg¢lularin faaliyette olup olmadigi,

e Bor¢lularin mali bilgilerinin arastirilmasi,

e Diger borglular tarafindan agilan davalar ve kredi yapilandirma

protokolleri

Bu bilgilerin tiimii bankalardan alinan takipteki kredilerin fiyatlandirmasin

etkilemektedir (Yavuz 2017, 87).

1.3. Sorunlu Kredileri Belirleyen Faktorler

Sorunlu kredilerin belirleyicileri makroekonomik faktérler ve bankaya 6zgii
faktorler olarak ayrilmaktadir. Makroekonomik belirleyiciler iilkenin genel ekonomik
ortaminin belirleyicileridir (Haciyeva 2019, 39). Kredi biiyiime orani, banka karlilig
ve sermayesi gibi faktorler ise bankaya 6zgii belirleyiciler arasindadir. Borg alanlarin
performansi ve sahsi davranislart da bu faktorler arasinda yer almaktadir (Haciyeva

2019, 2). Asagida bu faktorlere detayli olarak yer verilmistir:

1.3.1. Makroekonomik Faktorler

Sorunlu kredilerin birincil belirleyicileri Gayri Safi Yurti¢i Hasila (GSYIH),
igsizlik ve faiz oramidir. Makroekonomik degiskenler, 6zellikle reel GSYIH biiyiime
orant, igsizlik oran1 ve bor¢ verme oranlarinin takibe doniisiim diizeyi lizerinde etkisi
bulunmaktadir. Issizlik ile kars1 karsiya kalma durumu alinan kredilerin 6denmeme
riskini artirmaktadir. Ilaveten bankalar riskli kredi grubundaki miisterilere daha

yiiksek faiz orani uygulamaktadirlar.

Sorunlu kredileri belirleyen makroekonomik faktorlerden faiz orani, degisken

faizli kredilerde borcun O6denmesindeki zorlugu etkilemektedir. Artan faiz oram
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O6demelerde gecikme yaratmasiyla birlikte borg yiikiiniin artmasini saglamakta ve daha

fazla takipteki kredilere sebep olmaktadir (Louzis, Vouldis ve Metaxas, 2010, 11).

1.3.2. Bankaya Ozgii Faktorler

Sorunlu kredileri belirleyen faktorler yalnizca bankacilik sektoriinii etkileyen
digsal giicler olarak makroekonomik faktdrlerde aranmamalidir. Bankacilik
sektoriinde her bir bankanin maksimum verim i¢in gosterdikleri ¢aba ve risk
yonetimindeki iyilestirme politikalar takipteki alacaklar iizerinde belirleyici bir etki
yaratmaktadir. Bankalarda sorunlu krediler oranlarinin fazla olmasi islem
maliyetlerindeki artisa ve sorunlu kredi izleme konusunda problemlerin artmasina

neden olmaktadir (Louzis, Vouldis ve Metaxas, 2010, 12).

1.4. Sorunlu Alacaklarin Devrinde Kullanilabilecek Satis Yontemleri

Bankalar sorunlu alacaklarin devrini pesin olarak yapabilecegi gibi, vadeli
olarak ya da varlik yonetim sirketleri tarafindan tahsilat yapildikca 6deme esasina
dayali hasilat paylasimli olarak da yapabilmektedir. Asagida bahsi gecen devir

tiirlerine yer verilmistir:

1.4.1. Bankalarin Sorunlu Alacaklarimi Nakit Olarak Devretmesi

Bankalarin 90 giinden fazla gecikmeye tabi donuk alacaklarini bilangosunda
donuk alacak olarak izlemekte ve bu alacaklarini bilancosundan ¢ikarmasi
gerekmektedir. Bankalar bilangosunda izledigi kredi anaparasiyla bilanco disinda

izledigi faiz tahakkuk ve reeskontlarini ters kayitla kapatir.

1.4.2. Bankalarin Sorunlu Alacaklarimmi Vadeli Devretmesi

Bankalar tarafindan sorunlu alacaklarin tahsilati taksitler halinde de
olabilecektir. Bu alacaklarin muhasebelestirilmesinde “Aktiflerimizin Vadeli

Satisindan Kazanilmamis Gelirler” hesabini kullanacaklardir.
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1.4.3. Bankalarin Sorunlu Alacaklarim1 Hasilat Paylasim Modeli ile
Elden Cikarmasi

Bankalar tarafindan donuk alacaklarin elden c¢ikarilmasi hasilat paylagim
modeli ile de yapilabilmektedir. Bu modelde devreden taraf varlik yonetim
sirketlerinden devir islemi asamasinda belirli bir pesin tutar isteyebilecegi gibi, elde
edilecek tutar iizerinden belirli bir ylizde kadar hasilat1 da isteyebilmektedir. Bankalar
bu yontemi fazla tercih etmemekte, sorunlu alacaklarin1 nakit ihtiyaci dolaysiyla
satmakta ve sorunlu alacaklarin tahsilini beklemek istememektedirler (Yavuz 2017,

95).

1.5. Sorunlu Alacaklara iliskin Céziim Yollar1

Sorunlu alacaklarin ¢oziimii bankalarin  yonetmeleri gereken Onemli
gorevlerinden biridir. Kredilerin sorunlu hale gelmeden 6nce bankalarin tedbirlerini
almalar1 gerekmektedir. Bunun i¢in ig siireglerinde erken uyari sinyallari kurmalar
gerekmektedir. Buna yonelik olarak kredilerin izlenmesi “5411 sayili Bankacilik

Kanunu” na gore uygulanmasi zorunludur.

Bankalar kredi izleme birimi kurmali buna uygun uzman personel istthdam
etmelidir. Ayrica kredi geri doniisiinii tedbir altinda tutmak ve aktif kalitesini korumak
amaciyla etkili bir sekilde risk yonetiminin saglanmasin1 ve geri doniisii sorunlu
krediler i¢in erken aksiyon alinmasini 6nemsemelidir. Ayrica bankalar tarafindan tiim

krediler kredi tahsis politikalarina elverisli olarak kullandirilmalidir.

Kredilerin sorunlu hale gelmesinden sonra bankalarin ¢6zlim yollar1 olarak en
tercih edileni kredi miisterisinin tasfiyesine basvurmadan kredinin tahsil edilmesidir.
Firmanin tasfiyesine gidilmesi, teminatlarinin nakde ¢evrilmesi en son basvurulacak

yontemlerdir.

Bankalarin sorunlu kredilerini i¢in uzun siiregte takip etmesi, karsilik ayirmasi,
borcun yeniden yapilandirilmasi, ilave teminat istenmesi, teminatlarin nakde
cevrilmesi gibi yapilmasi gerekli siiregler mevcuttur. Bu baglamda krediler sorunlu
hale geldikten sonra bankalarin sorunlu krediler ¢oziimii icin asagidaki alternatifleri

mevcuttur;
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e Sorunlu kredilerin yeniden olusturulmasi,

e Miisteri ile kalic iligkilerin siirdiiriilmesi,

e Kredilerin yasal takibe intikal ettirilmesi ve teminatlarin nakde
¢evrilmesi,

e Sorunlu kredilerin varlik yonetim sirketlerine devridir.

Bankalar miisterilerinin mali tablolarin1 inceleyerek, diger alacaklilarinin
durumlarina bakarak, alimmis olan teminatlar ile birlikte firma ortaklarinin

moralitesine bakarak hangisini uygulayacagina karar verirler (Yavuz 2017, 38).

1.5.1. Sorunlu Kredilerde Miisteri Iliskilerinin Devam Ettirilmesi

Bankalar oncelikle kredi iligkisine girilen miisterisinin sorunlari agmasina
yardimc1 olarak miisterisinden tahsilat saglamaya calisir. Bunun i¢in bankalarin kredi
miisterileri ile problem ¢oziimleri i¢in isbirligi i¢inde ¢aligmalar1 gerekir. Boylelikle
durum analizi i¢in bankalarin firma ile dayanisma icinde olmasi gerekmektedir.
Durum siirekli takip ve analiz gerektirir. Miisterisinin de iyi niyetli olarak banka ile

isbirligi yapmasi esastir (Bas 2020, 17).

1.5.2. Sorunlu Alacaklarin Yeniden Yapilandirilmasi

Sorunlu alacaklarin yeniden yapilandirilmasi, bor¢lunun likidite sikintisini
gecici siireyle gidermek amaciyla ilave kredi kullandirimina gidilmesidir. Yeniden
yapilandirma, kredi degerliligini yitirmemis faaliyetlerine devam eden miisteriler igin

esastir.

Yapilandirilan kredilerde miisterilerin mali durumunun giderek kotiiye gitmesi
ve kredi tahsil etme siirecinin miimkiin olmamas: durumunda krediler yasal takip

hesaplarina intikal ettirilmelidir.

1.5.3. Sorunlu Kredilerin Takibe intikal Ettirilmesi ve Teminatlarin

Nakde Dondiiriilmesi

Sorunlu kredilerin ¢6ziimiindeki bu alternatif, miisterinin teminatinda bulunan

teminatlarin nakde gevrilerek hizlica harekete gec¢ilmesidir. Bu yontem uzun bir 6n
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inceleme gerektirmeyeceginden dolay1 bankaya vakit kazandirmaktadir. Ancak hizli
ve problemsiz bir tasfiye siireci i¢in borglunun tasfiye islemlerini engellemeye
calismamas1 gerekmektedir. Aksi durumda bu siire¢ hizli olmaktan ¢ikmakta ve daha

bliylik zaman kaybi1 ve zarar olusturmaktadir (Selguk ve Daric1 2003, 182).

Bankalar ¢6ziim yollarindan bir sonug¢ alamadiklar1 takdirde takip islemlerini
baslatmaktadir. Takip uygulamas1 6denmeme siiresine gore idari takip ve yasal takip
seklinde ikiye ayrilmaktadir. Idari takip kredilerin gecikmeye diistiigii tarihten itibaren
yasal takibe intikal edene kadar ki siireyi igerir. Idari takip siireci kredi ddeme
stiresindeki gecikmenin 30 giin ile 90 giin arasindaki siireyi kapsar. Yakin izleme

yapilan idari takip siirecinin hususlar1 agagidaki gibidir:

e Alacagin vadede belirtilen siireyi agmasi ve temerriide diismesi

e Borclunun kredi tahsil kabiliyetini kaybetmesi

e Odenmeme riskinin gegici likidite probleminden dolay1 ortaya ¢ikmasi
e Gecikmenin 30-90 giin arasinda olmasi

e Diger alacaklilarin takibe gegmemis olmast

Kanuni takibin idari takipten farki hukuk takip asamalarinin da devreye
sokulmasidir. Bankalar 90 giin gecikmeden sonra borglulara noter kanaliyla ihtar
gondermekte ihtar sonrasinda banka avukatlari haciz islemlerini uygulamaktadirlar.
Bu siirecte teminatlar paraya g¢evrilmekte alacaklar bu yollarla tahsil edilmeye
calisilmaktadir (Yavuz 2017, 46). Teminatlarin paraya ¢evrilmesi bankalara zaman
kazanimi saglamaktadir. Ancak burada bor¢lunun niyeti kotii ve tasfiye islemlerini
engellemeye yonelik ise bu siire¢ bankalara daha maliyetli olmaktadir (Lok 2018,

204).

1.5.4. Sorunlu Alacaklarin Varhk Yonetim Sirketlerine Satis

Sorunlu alacaklar i¢in diger bir alternatif ¢6ziim varlik yonetim sirketlerine
devridir. Bankalar karliliklarimi, aktif kalitesini, sermaye yeterliliklerini olumsuz
etkilemelerinden dolay1 bu alacaklar1 biinyelerinden ¢ikarmak isterler (Ozer, 2021,

32). Sorunlu alacaklarin devir siireci bankalarin aktif kalitesini iyilestirmeye yonelik
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tedbirlerden biri olup, bankalarin bilangolarinda iyilesme saglayacak, sorunlu krediler

icin ayirmis olduklar1 karsiliklar: kar olarak yazabileceklerdir (Bigim 2010, 41).

1.6. Sorunlu Kredilerin Coziimlenmesine Yonelik Ortaya Cikan

Yaklasimlar

Sorunlu kredilerin ¢éziimiinde yasanan krizlerin de etkisiyle yeni yontemler
uygulamaya konulmusg ve tiim iilkeler i¢in referans alinan Londra Yaklasimi, yine bu
yaklasimdan ilham alarak ileri siiriilen Istanbul Yaklasimi ve son olarak da ortaya
cikan Anadolu Yaklasimi ile birlikte bu faaliyet sahasinda uzmanlasan varlik yonetim

sirketleri olmustur.

Bankalar karlilik durumlarin1 6nemli 6l¢iide etkileyen ve finansal tablolarinda
artik yiik olmaya baglayan sorunlu kredileri bu 3 yaklasim ile varlik yonetim sirketleri

aracilifiyla 6nemli oranda ¢6ziime kavusturmaktadir ( Demirkurt 2019, 42).

1.6.1. Londra Yaklasim

Londra yaklasimi ilk kez 1970’ler de Ingiltere Merkez Bankas1 tarafindan hem
firmalara hem de bankalara yol gdstermek amaciyla olusturulmustur. O yillarda
Ingiltere’de yasanan ekonomik durgunluk sebebiyle firmalar finansal giigliikler
yasamistir. Firmalarin bor¢larini 6deyememesi bankalar1 da zor duruma sokmustur.
Bunun iizerine Ingiltere Merkez Bankas1 giderek biiyiiyen takipteki krediler sorununa
¢oziim bulmak ve borglarin yeniden yapilandirilmasimmi saglamak amaciyla bu
yaklasimi uygulamis boylelikle ¢ogu sirket varligini siirdiirmeye devam etmistir.
Problem ile kars1 karsiya gelindiginde nasil davranmasi gerektigine dair tavsiyeler
sunan Londra Yaklasiminda bankalar ve diger taraflar kendi ¢ikarlar1 dogrultusunda
hareket edebilmektedir. Bu yaklagim goniilliiliik esasina dayanir ve taraflarin karsilikl

uzlasi siirecinde birlikte hareket etmesi temel prensipleri arasindadir (Suadiye 2006,

8).
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1.6.2. istanbul Yaklasim

Istanbul Yaklagimi gelisimine baktigimizda 2001 krizi sonucu mali sikint1
yasayan firmalar i¢in finansman kaynagi temin edilmesi amacini tasidig sdylenebilir.
Bu yaklasim ile International Monetary Fund’ (IMF) dan bor¢ alinmis, isletmelere
kredi olarak dagitilmistir. Finansal problem yasiyor olmalarina ragmen bor¢ 6deme
kabiliyeti olan miisteriler i¢in protokol vadeleri tekrar yapilandirilmistir. Bu yaklagim
ile hedeflenen yeniden yapilandirma ¢alismalar1 onemli o6l¢lide beklentileri
karsilamistir. Her ne kadar Londra Yaklasimi’ndan esinlenerek olusturulmus olsa da
farkliliklar1 vardir. Bu yaklagimda finansman “Uluslararast Finans Kurumu”
tarafindan saglanmis, Londra Yaklasimi’nda ise banka ve banka dis1 finans

kurumlarindan saglanmistir (Demirkurt 2019, 47).

1.6.3. Anadolu Yaklasim

Anadolu yaklagimimin temel amaci kredi O0deme yetenegini kaybeden
miisterilerin yeniden yapilandirma programlari ile ekonomiye tekrar kazandirilmasidir

(Kog 2010, 37).

Anadolu  Yaklasimi  biiyilkk dlgekli firmalarin  bor¢larinin  yeniden
yapilandirilma kapsamina alinmasinin bir 6rnegi 2007 yilinda kii¢iik ve orta olgekli
isletmeler i¢in gergeklestirilmistir. “27 Aralik 2006 tarih ve 5569 sayili Kii¢iik ve Orta
Olgekli isletmelerin “Finansal Yeniden Yapilandirma Hakkinda Kanun” ile kiiciik ve
orta biiyiikliikteki isletmelerin mali kesime olan borg¢larini 6deyebilmelerine olanak
saglanmas1 amaclanmistir (Kog 2010, 51). Bu anlagsma kapsaminda bankalardan alinan
krediler i¢inden donuk veya siipheli alacaklar hesabina aktarilan 6demesi geciken
kredilerin vadelerini uzatmak, ek olarak yeni kredi vererek kredilerini yenilemek,
anapara yahut faiz veya kar paylarmi dislirmek veya feragat etmek olanaklar
getirilmistir. Ayrica Istanbul Yaklagimi’ndan faydalanan isletmeler Anadolu

Yaklagimi kapsamina alinmamustir (Alav 2013, 68).
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1.7. Sorunlu Kredilerin Finansal Tablolara Etkileri

Bankalarin tekdiizen hesap planmna gore kredilerini muhasebelestirmesi
lizerine, siireclerini finansal tablolarda izlemek ve gostermek {izere muhasebelestirme
islemlerinin bilango ve gelir tablosu iizerinde nasil takip edilecegine iliskin
aciklamalar yapilacaktir. Asagidaki sekil takibe aktarilan kredi hesaplarinin siirecine

iligkin olup, agiklamalar yapilmistir:

Tablo 1. Kredi ve Takipteki Kredi Hesaplarimin Bilanc¢o ve Gelir Tablosundaki

Hareketleri
AKTIF PASIE
3-MEVDUAT VE DIGER YABANCI
O - DONEN DEGERLER KAYNAKLAR
__ -Genel Karsiliklar
BANCO | ]%Ir{‘:;j[‘:llell:]?'%ak'li Krediler) 4 - TR ANNARL AR
HESAPLARI s o E KT Kai
(BILANCO -Takipteki Krediler ey
ict) ) -Ozel Karsiliklar (-)

2- YATIRIM AMACLI DEGERLER
VE DIGER AKTIFLER
-Kredi Faiz Tahakkuk ve Reeskontlar:

5 - FAIZ GELIRLERI

GELIR 6- FAIZ GIDERLERI -Kredilerden Alinan Faizler
TABLOSU -Takipteki Hesaplardan Alinan Faizler
HESAPLARI | 8- FA1Z DISI GIDERLER 7 - FAIZ DISI GELIRLER
-Kargilik ve Deger Diisme Giderleri -Gecmis Yil Giderleri Diizeltme Hesabi
9- BILANCO DISI HESAPLAR 9- BILANCO DISI HESAPLAR
BILANCO ~Yakin lzlemedeki Krediler ~Yakin [zlemedeki Krediler
DISI -Iptal Edilen Faizler (TOA) -Iptal Edilen Faizler (TOA)
HESAPLAR -Kredi Limitleri / Teminatlar: -Kredi Limitleri / Teminatlar:
-Gayrinakdi Krediler -Gayrinakdi Krediler

Kaynak : Selimler 2015, Sorunlu Kredilerin Analizi, Banka Finansal Tablo ve Oranlarina Etkisinin

Degerlendirilmesi, Finansal Aragtirmalar ve Calismalar Dergisi, 7(12), 2015, ss. 153.

Yukaridaki tabloda tek diizen hesap planina gore krediler ve sorunlu kredilerin
yer aldig1 hesap gruplar1 gosterilmistir. Bu gruplarda takipteki kredi hesaplar1 igin
krediler grubundan ¢ikis olmakta ve 6zel karsilik ayrilmaktadir. Buna karsilik faiz dis1
giderler grubunda artis olmaktadir. Takipteki krediler i¢in tahsilat yapildikea takipteki
krediler kalemi azalmakta ve 6zel karsiliklardan ¢ikis olmaktadir. Bu durumda tahsil

edilen faizler faiz gelirleri hesap grubuna ilave edilmektedir (Selimler 2015, 153).

1.7.1. Bilancoya EtKkisi

Bankalar, geri 6denmeyen sorunlu alacaklar1 bilangonun aktif kisminda
takipteki alacaklar hesabinda izlemekte, tahsil edilememe riskine istinaden karsilik

ayirmaktadirlar. Takipteki alacaklarin ticari bankalarin bilangosunda aktifinde yer
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almasinin bir sonucu olarak aktif kalitesi ve ana faaliyet konusuna ait etkinlik
Olctimiinde banka bilangolarinda en 6nemli kriterler igerisinde yerini teskil etmektedir.
Takipteki alacaklar / toplam alacak orani yiiksek olan bankalarin kredi riski artmakta
ve bor¢lanma faaliyetlerinde kaynak maliyetleri de artmaktadir. Bankalar varlik
yonetim sirketlerine bu alacaklarini devrederek bilangolarni takipteki kredilerden

arindirmaktadirlar (Onur Celik, www.finansgundem.com, 23 Kasim 2018 ).

1.7.1.1. Standart Kredilere ve Yakin izlemedeki Kredilere EtKisi

Bankalarda yasal takip hesaplarina aktarilan krediler yakin izleme hesaplarini,
hesap sahiplerinin bankada birden ¢ok hesaplarinin olmasi durumunda bir hesabinin

takibe intikal etmesi durumunda diger hesaplar1 da yakin izlemeye alinmaktadir.

Kredilerin sorunsuz 6denmesi ihtimalleri olsa dahi alternatif hesaplar1 da
temerriide aktarilmadan yakin izlemeye alinmaktadir. Boylelikle miisteri yakin izleme
tutar1 yiikselir. Yakin izleme hesaplar1 nazim hesaplar olarak da adlandirilan bilango

dis1 hesap grubunda izlenmektedir (Selimler 2015, 155).

1.7.1.2. Aktif-Pasif Vade Uyumuna Etkisi

Bankalar kredi kullandirirken vade uyumuna dikkat ederler. Vade
uyumsuzlugu bankalarin likidite riskini artirmaktadir. Bankalarin mevduati ve kredi
hesaplar1 arasinda vade uyumu olmalidir. Aksi takdirde bankalar 6deme giicliigline

diiseceklerdir.

1.7.2. Gelir Tablosu Hesaplarina Etkisi

Tek diizen hesap planina gore faiz gelirleri gelir tablosu hesaplarinda yer
almaktadir. Takipteki kredilerden alinan faizler faiz geliri hesap grubu icinde yer alir.
Takip hesaplarina uygulanan faiz oranlar diger kredilere gore daha ytiksektir. Diizenli
tahsil edilemediginde nakit akisini olumsuz etkileyecektir. Yiiksek karsilik
ayrildiginda yeni kredi miktarini sinirlandiracaktir ve faiz geliri kayb1 yasanarak net

faiz marjim olumsuz etkileyecektir. Yakin izlemeye alinan kredilerde standart
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kredilere oranla daha yiiksek karsilik ayrildigindan bankanin faiz dis1 gideri

artmaktadir.

1.8. Sorunlu Kredilerin Finansal Oranlara Etkileri

Bankalarin faaliyetlerini, likiditesini, karliligini, sermaye yeterliligini
degerlendirecek bir¢ok oran analizlerde kullanilmaktadir. Sorunlu kredilerin devri ile
bir¢ok finansal oran iyilestirilmektedir. Asagida takipteki kredilerin en ¢ok etkilendigi

oranlara yer verilmistir.

1.8.1. Sermaye Yeterliligi Oranina Etkisi

Sermaye yeterliligi bankalar agisindan kendi kaynaklari ile dogru orantilidir.
Bankalarin verilen veya tahsil edilen kredi islemlerinde meydana gelebilecek olasi
zarar ve riskleri karsilama orani, bankalarin sermaye yeterliligini ortaya koymaktadir.
Sermaye acisindan giiclii kaynaklara sahip olmak bankalarin kredi risklerine karsi

konumunu gii¢lendirecektir (Yurttadur ve Celiktas 2019, 768).

Sermaye yeterliligi oran1 bankalarin faaliyetleri sirasinda kredi, piyasa ve
operasyonel risklerin neden olabilecegi zararlara karsilik 6z kaynak bulundurma

oranini ifade etmektedir. Gii¢lii 6z kaynak yapis1 fon bulmay1 kolaylastirir.

Takipteki krediler banka bilangosunda takipteki kredi hesaplarini artirdigindan
bankalar da bu krediler i¢in karsilik ayirmakta ve faiz dis1 giderleri artmaktadir. Bu
durum da sermaye yeterliligi oranini1 olumsuz etkilemektedir. Takipteki krediler sahip
olduklar1 rasyolar nedeniyle bankalarin bilanco, gelir tablosu, karlilik ve sermaye

yeterliligi oranlarimi etkilemektedir.

1.8.2. Aktif Karlilik Oranina Etkisi

Aktif karlilik, net gelirin ortalama aktiflere oraniyla hesaplanmaktadir.
Bankanin toplam aktifini ne kadar iyi kullandigini, kar yaratmada ne kadar etkin
oldugunu gosterir. Takipteki krediler i¢in daha fazla karsilik ayrilmasi, faiz digi
giderlerin artmasina sebep olmakta dolayisiyla aktif karliligini olumsuz etkilemektedir

(Selimler 2015, 16). Karlilig1 yiiksek olan bankalarin verecekleri kredilerde daha titiz
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davranmalar1 ve bdylelikle takipteki krediler oraninin daha diisiik seviyede olmasi

beklenmektedir (Yagcilar ve Demir, 223).

1.8.3. Takibe Doniisiim Oranina Etkileri

Bu oran kredilerin ne kadarlik kisminin yasal takibe aktarildigin1 gosterir.

Yiizde Takibe Donlisim Orani
10 -
g
a
7 4
6
5 ™ —
4 4 — — — |
i |
3 P = W f— 5,37 497
2 388 . 4,43 4,07 4,08 -
1 2,86 2,75 2,85 |3.10 324|396
o -
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Mar.20 Haz.20 EW.20 Ara.20
B aTakibe DSniasim Oram Ticari Kr. TDO Tuk. Kr. ve Kredi Kart. TDO Kobi Kr. TDO

Sekil 3. Kredilerin Takibe Doniisiim Oram

Kaynak: BDDK, Veri ve Sistem Yonetimi Daire Bagkanligi, 2020, ss. 14.

Sekil 3’e gore Aralik 2020 bankacilik sektériinde tiim segment bazinda
kredilerin takibe doniisiim oran1 % 4,08 olarak gerceklesmistir. En yliksek oran 6,40

olarak kobi kredilerindedir. % 3,89 ile onu ticari krediler izlemektedir.

Tahsili gecikmis Kobi kredilerinde genellikle daha biiyiik sirketlerde belirli

zorluklarla karsilagilir. Bu durum asagidaki sekilde gosterilmistir.
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Sahibi
tarafindan
yonetilen

sirketler

Degisken Glivenilir

Veraset

teminat bilgi Sorunlari

kalitesi eksikligi

Coziim
alternatiflerinin
yetersizligi

Sekil 4. Kobi Sorunlu Kredi Portfoylerinin Yonetilmesindeki Zorluklar

Kaynak: Alvarez&Marsal, 2017, ss. 4.

Kobilerde sahiplerin kararlari, ¢esitli nedenlerden 6tiirii her zaman rasyonel
olmayabilir. Profeyonel yoneticileri ve/veya disaridan danigmanlari ise almak igin

kapasite eksikligi bulunabilmektedir.

Denetim genellikle belirli biiytikliikteki esigin altindaki isletmeler i¢in zorunlu
degildir. Giivenilir bilgi eksikligi kobilerde yeniden yapilandirma ve finansal planlarin

uygulanabilirligini ve fizibilitesini zorlastirmaktadir.

Yeniden yapilandirma kisa/orta vadede sirket liderligi konusunda kesinlik
gerektirir. Kobiler genellikle aileye aittir ve net bir halefiyet planlamasi olmadan

yOnetilir.

Ozel sermaye fonlar1 ve kredi biiyiikliikleri yatirimcilarin ¢ogu igin cok
kiigiiktiir. Kobi isletmelerinde seffaflik sorunu nedeniyle bu isletmelere yatirim
yapmak tlim yatirimci tiirlerine hitap etmemektedir. Yiiksek kredi riskleri yeniden

yapilandirma i¢in finansman saglamay1 zorlastirabilir (Alvarez and Marsal 2017, 19).
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1.9. Sorunlu Kredilerin Ekonomiye Etkileri

Sorunlu krediler banka karliliklarini ve rasyolarini olumsuz etkiledigi gibi iilke
ekonomisine de olumsuz etkileri vardir. Takipteki kredilerin artisi ile banka bilangolari
bozularak sermaye yeterlilik oranlar1 olumsuz etkilenir. Bu durumun bir sonucu olarak
bankalarin faiz oranlarinin yiikselmesi ile kredi verme oranlar1 da diiserek ekonomik

durgunluga yol agmaktadir (Kaya 2020, 193-194).
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IKiNCi BOLUM
VARLIK YONETIM SiRKETLERI

Finans sektoriinde Onemli derecede yerini hissetiren varlik yoOnetim
sirketlerinin ad1 20.ylizyilin ikinci ¢eyregine dayanmustir ve ilk olarak Avusturya’da
kuruldugu bilinmektedir. 1929-1930’larda yasanan ekonomik krizle birlikte
Avusturya Ulusal Bankas1 ve muhasebe firmasinin isbirligiyle kurulmustur (Yurdal

2019, 50).

Varlik Yonetim Sirketlerinin finans sektoriindeki 6nemi gitgide artmaktadir.
Sektor tilkemizde 2001 yili krizinde olusan sorunlu alacaklara care olarak diisiiniilmiis,
ilk etapta TMSF biinyesindeki bankanin sorunlu alacaklarini satin almistir. Varlik
yonetim sirketleri tilke ekonomisi i¢in de stratejik dneme sahiptir. Bankalarin gecikmis
alacaklarin1 satin alarak bilancolarinin iyilestirilmesine ve bankalarin faaliyetlerini

daha rahat yiiriitmelerine olanak saglamaktadir.

Sorunlu kredilerin bir kism1 gerek haciz yoluyla gerekse anlasma kapsaminda
tahsil edilebilirken bir kism1 da varlik yonetim sirketlerine devredilmektedir. Varlik
yonetim girketleri bu alacaklarin devir alinmasi, takibi, borglularin yeniden
yapilandirilmast islevlerini yerine getirmektedir (Akgakanat, Ozdemir ve Teker 2018,

521).

Varlik yonetim sirketleri bankalardan devir aldiklar1 kredi borg¢lulariyla
gorliismeler yaparak yasal siiregler ile tahsilat yaparlar. Satin aldiklar1 portfoyler icin
katlandiklar1 maliyetleri, faiz giderlerini ve masraflarin1 yaptiklar1 tahsilatlar ile
karsilayarak kar amaci giitmektedirler. Alinan portfoylerin miisterileri icra takibine
aktarildigi i¢in Odeme giiciinii ve motivasyonunu kaybetmis miisterilerden
olusmaktadir. Ancak kredi borg¢lular1 bankalarda olusan sicillerindeki bozulmalari
diizeltmek istediklerinde faiz indirimi, uzun vadeli taksitli 6deme plan1 gibi

alternatifler sunularak dosyalar ¢dziime kavusturulmaktadir (Giivenal 2015, 1-2).

Varlik yonetim sektorii 2020 yilinda birgok faktorden etkilenerek dnceki yillara
gore duragan bir yil gecirmistir. Bu faktorlerin en basinda covid-19 salgim

gelmektedir. Pandemi nedeniyle yasanan ekonomik aktivitelerdeki gerileme
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dolayistyla Bankacilik sektoriiniin ciddi sekilde etkilenmesinden otiirii, Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) 2020 Mart ayinda kredilerin yakin izleme
siirelerini uzatan diizenleme yapmistir. Boylelikle tahsili gecikmis alacaklar da olmasi
gerekenden daha az olarak kayitlara ge¢mistir. Bankalarin aktif rasyosu iizerindeki
bozulma sinirlanmais tahsili gecikmis alacaklar satisinin yapilmasi baskisini azaltmistir

(Tiirkrating 2021, 1).

2.1. Varhik Yonetim Sirketleri Tanim

Sorunlu banka alacaklari kriz donemlerinde daha fazla artis géstermektedir. Bu
durumun artisin1 engellemek i¢in bankalarin tedbirler almas1 gerekmektedir. Alinacak
tedbirlerden biri de bu alacaklarin varlik yonetim sirketlerine devrini ger¢eklestirmek
ve sorunlu kredi oranlarmi azaltmaktir. Asagida varlik yonetim sirketlerinin

tanimlarina yer verilmistir:

2.1.1. Literatiir Bakimindan

Varlik yonetim sirketi “Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu, bankalar ve diger mali
kurumlarin alacaklar1 ile diger wvarliklarinin satin alinmasi, tahsili yeniden
yapilandirilmasi ve satilmasi amacina yonelik olarak faaliyet gdstermek iizere bu

Yonetmelik hiikiimlerine gore izin alarak kurulan sirketleri, ifade eder.”

Bir bagka tanima gore varlik yonetim sirketleri; 6deme giicli bulunmayan veya
bir kisim bulunan miisterilerin borg¢larini uygun fiyata satin alarak bankalara kaynak
aktarimi yapan ve bu yolla alacagin tahsilatini gergeklestirmeye ¢alisan kuruluslardir

(Artekin ve Soydal 2019, 365).

Varlik yonetim sirketleri bankalarin ve 6zel finans kuruluslarinin sorunlu
kredilerini satin almakta, yeniden yapilandirmakta ve alacaklarin1 boylelikle tahsil
etmektedir (Gor 2012, 3). Bankalarin bilangolarina pozitif degerler katip operasyonel
anlamda rahatlatmaktadirlar. Thale usulii ile sorunlu alacaklari satin alan varlik
yonetim sirketleri kendi yontemleriyle bu alacaklar1 tahsil etmeye calisirlar (Acur

2018, 41).
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Varlik yonetim sirketleri, 6zel finansal analizler gerektiren sorunlu krediler
idaresine olan gereksinimleri karsilamak iizere kurulmus sirketlerdir (Celik 2016,8).
Sorunlu alacaklarin satin alinmasi, yeniden yapilandirilmasi, tahsili islemlerini

gergeklestirirler (Tekten, 2018, 202).

2.1.2. Mevzuat Bakimindan

Varlik yonetim sirketlerine iliskin ilk diizenleme olan 4743 sayili Kanun m.3/7
uyarinca “Bankalar, 6zel finans kurumlari ve diger mali kurumlarin varliklarinin satin

alinmasi ve yeniden yapilandirilarak kurulmasi amaciyla” kurulan sirketlerdir.

BanK.m. 143/1 ise varlik yonetim sirketleri “bankalar ve fon dahil diger mali
kurumlarin alacaklari ile diger varliklarinin satin alinmasi, yeniden yapilandiriimasi,
tahsili ve satilmas1 amacina yonelik faaliyet gostermek iizere” kurulan sirketlerdir.
Mevzuat tanimlamalarina gore varlik yonetim sirketlerinde alacaklar 6n planda
tutulmaktadir (Keles 2012, 37-38). Tamimlamalara gore farklilik gosterse de bu
sirketlerin kurulus amaci sorunlu alacaklarin satin alinarak yeniden yapilandirilmasi

ve tahsil edilmesidir (Yurdal 2019, 51).

2.2. Varlik Yénetim Sirketlerinin islevleri

Kriz zamanlarinda bankalarin mali yapisinin bozulmamasi amaciyla kredilerin
vadesinden Once Odettirilmeye calisilmasi veya yeni tahsis edilecek kredilerin kisa
vadede ve daha yliksek faiz oranlarinda kullandirilmasi yollarina basvurulmaktadir.
Varlik Yonetim sirketleri bankalarin sermaye yeterlilik oranin1 saglamada zorlandig1
zamanlarda devreye girer karsilik ayirmis oldugu alacaklarini satin alarak banka
bilancolarindaki riskleri azaltmaktadir. Bankalar da alacaklarinin devri sonrasinda
sorunlu varliklarin tasfiyesi ile ugrasmak yerine kendi faaliyetlerine devam

etmektedirler (Tahtakilic 2004, 18).
Varlik yonetim sirketleri baglica 3 islev yerine getirmektedir. Bunlar:

Finansal kuruluslarin sorunlu kredilerini ydonetmek amaciyla Amerikan Federal
Mevduat Sigortas1 (FDIC), islevini devam ettirmekte zorlanan finans kuruluslarinin

mevcudiyetlerini devam ettirebilmek amaciyla kurulmustur. ABD’de ¢ok sayida
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bankanin iflas etmesiyle FDIC bankalarin tasfiyesiyle yogun bir sekilde ilgilenmistir
(Erkan 2015, 60).

Finansal kurumlar1 yeniden yapilandirmak; Sorunlu kredilerin daha kolay
yonetilmelerini saglamak amaciyla banka kurumu igerisinde farkli takip birimleri
kurulabilir. Ayrica sorunlu krediler bankadan farkli bagimsiz bir kurulusa da
aktarilabilir. Burada amag¢ devlet otoritesi altindaki bankalarin 6zellestirilmelerini

saglamaktir (Gor 2012, 16).

French Consortium de Realization (CDR Realizasyon Kurumu) 1995 yilinda
Fransa’da kamu bankas1 Credit Lynonnais’in 6zellestirilmesi amaciyla kurulmustur.
Bankanin sorunlu kredileri paydaslarina devredilmis ve banka 1999 yilinda

Ozellestirilmistir (Erkan 2015, 61).

Varlik yonetim sirketlerinin temel islevi, geri 6ddemesinde sorunlar yasanan
finans kurumlarinin yiikiinii hafifletmek ve sorunlu varliklarin tasfiyesinde destek

saglamaktir (Yigiter 2019, 111).

2.3. Varhik Yonetim Sirketlerinin Kurulus Amaclari

Varlik yonetim sirketlerinin en 6nemli kurulus amaci bankalarin tahsili
gecikmis alacaklarin sorunlarimin  giderilmesi ve banka aktiflerinin nakde
dontstiiriilmesidir. Diinya’da birg¢ok iilkede farkli uygulamalari bulunan varlik
yonetim sirketleri tilkemizde de 2001 krizi sonras1 bankalarin takipteki kredilerin

devrinde 6nemli rol Ustlenmektedir.

Tiirkiye’de varlik yonetim sirketleri, Bankacilik Sektoriiniin  “Yeniden
Yapilandirilmas1 Program1” kapsaminda diizenlenmis ve kurulmustur. S6zkonusu
program, yasanan krizlerin bankacilik sektoriindeki tahribati gidererek sistem ig¢in

saglam bir yap1 olusturmayi1 dncelik edinmektedir.

BDDK tarafindan 04.11.2006 tarihinde Varlik Yonetim Sirketlerinin “Kurulus
ve Faaliyet Esaslart Hakkinda Yonetmelik™” hazirlanmis, uygulamaya konulmustur.
Yonetmelikte TMSF haricindeki kurumlar tarafindan da varlik yonetim sirketleri

kurulmasi i¢in gerekli yasal zemin olusturulmustur. Finansal piyasalar kosullar1 da
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dikkate alinarak problemli hale gelen kredilerin ¢oziimlenmesinde faaliyette
bulunacak varlik yonetim sirketlerinin anonim sirket halinde kurulmasi kabul
edilmistir. Yonetmelikte ayrica VYS’ lerin kurulus asamalarina, ana sodzlesme
degisikligi ve hisse devrine, organizasyon yapisina, BDDK’ ya yapacaklar

bildirimlere iliskin hiikiimler yer almaktadir (Celik 2016, 12).

Varlik yonetim sirketlerinin 6ncelikli amaci devir aldiklar1 sorunlu kredileri

hizli bir sekilde tasfiye etmektir (Gor 2012, 46).
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Sekil 5. Varlhik Yonetim Sirket Sayisi

Kaynak: Turkrating, Mayis, 2021, ss. 3.

Her ne kadar 2022 tarihi itibariyle sektorde 22 sirket bulunsa da ihalelere az
sayida sirket girmektedir. Rekabet diisiik olmakta ve kii¢iik VY $’ler kaynak bulmakta

zorlanmaktadir.

2014 yilinda sektérde yedi olan sirket sayisi giinlimiizde yirmiye ulagmistir.
Sirket sayisinin hizla artmasindaki en temel neden bankalardan diisiik fiyatla sorunlu
alacak portfOyii satin alarak ytliksek kar elde etme beklentisidir (Turkrating Haziran,
2020, 1).

2.4. Varhk Yonetim Sirketlerinin Caliyma Yontemleri

Istikrarl1 bir iilke ekonomisi, sorunlu varliklarin ortadan kaldirilmasini

saglayan bir piyasa yatirimcilar1 glivence altina alir ve varlik yonetim sirketlerinin de
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etkinligini dissal olarak artirir. Diger yandan kalifiye insan giicii, etkili pazarlama
stratejisi, yeterli derecede kaynak ve seffaflik da etkinligi artiran i¢sel etkenlerdir (Gor

2012, 16).
Faal bir varlik yonetim sirketinin 6zellikleri asagidaki gibidir:

Yasal Diizenleme: Sorunlu kredilerin devrinde yapilmasi gerekenler agikca
belirtilmelidir. Kamuya ait varlik yonetim sirketlerinin igeriklerinin seffaf raporlar

icermesi gerekmektedir.

Diizenleyici Cerceve: Finans kurumlarinin varlik yonetim sirketlerine sorunlu
kredilerini yiiksek fiyatlama yaparak satis1 sonrast sermayelerini gereginden yliksek

gostermesine engel olunmalidir.

Yonetim: Borclularin miidahalelerine ve siyasi baskilara karsit koyabilecek

yonetim kurulu tiyeleri olduk¢a énemlidir.

Transfer Edilecek Sorunlu Varhklarin Se¢imi: Bankalarla uzun vadeli
iligkilerini koruyan ve yeniden protokole baglanabilecek kredilerin miisterileri

bankalardan devir yapilmamalidir.

Fonlama: Varlik yonetim sirketlerinin finansman kaynagina Onem
verilmelidir. Varlik yonetim sirketleri fon kaynaklarini devlet tahvili ihalelerinden
yahut kendi tahvil ihraglarindan saglamaktadir. Varlik yonetim sirketlerinin zararlar

blitceden karsilanmalidir.

Vergi: Bankalar tarafindan sorunlu kredilerin devirlerinin tesvik edilmesi
amaciyla bankalar tarafindan vergi oranlarinin kullanilmasi gerekmektedir (Gor 2012,

18).

2.5. Varlik Yonetim Sirketlerinin Tiirleri

Bankacilik sisteminin hizli bir sekilde yapilandirilmasinda en Onemli
vazifelerden biri de sorunlu kredilerin uygun bir sekilde tasfiyesidir. Varlik yonetimi
ve borglarin geri doniisii ya bankalarin kendi imkanlar1 ile saglanir veya devlet

sahipliginde bir varlik yonetim sirketine devredilebilir. Kriz donemlerindeki kosullar
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varlik yénetim sirketlerinin bicimlenmesinde gorev almaktadir. Ulkelerde yasanan
krizler ve politik yaklagimlar ile uygun yontemlerden biri sorunlu varliklarin
tasfiyesinde varlik yonetim tercih edilmekte ve hangi varlik yonetim sirketi yapisinin

uygun olacag kararlagtirilmaktadir (Bigim 2010, 9).

Bankalarin sorunlu varliklarin1 devretmeleri stok problemlerini ¢ézmesinde
etkili bir segenektir. Sorunlu kredilerin devri ile banka bilangolar1 arindirilir ve

bankalarin faaliyetlerine yogunlasmasi kolaylasir (Gor 2012, 9).

Bankalar tarafindan yonetilen varlik yonetim sirketleri 1990’11 yillarda Isveg
ve Norveg tarafindan yasanan bankacilik krizleri sonrasinda iistiin tutulmus ve
basariyla uygulanmistir. 1980°de ABD de yasanan finansal krizlerin ¢dziimiinde
devlet miilkiyetindeki varlik yonetim uygulamalari tercih edilmistir. Ulkelerin
ekonomik ve politik yapilarina istinaden farkl tiirlerde varlik yonetim sirketleri ortaya
cikmigtir. Varlik Yonetim sirketleri tlirlerini asagidaki sekilde siralayabiliriz: (Bigim
2010, 10).

2.5.1. Merkezi Varlik Yonetim Sirketleri

Merkezi varlik yonetim sirketleri, kaynaklarin birlestirilmesi ve tek elde
toplanmasiyla yonetimin kolaylastirilmasindan yola ¢ikilarak olusturulmustur. Amaci
sorunlu kredilerin yeniden vadelendirilmesinde merkezi olarak tek bir sirketin
bulunmasi, kaynaklarin en randimanh sekilde kullanilmasi ve faydanin maksimum
seviyelere ¢ikarilmasidir. Bu yontem sorunlu varliklarin yonetiminin 6zel sektor
tarafindan gercgeklestirilmedigi durumlarda veya sorunlu kredilerin ¢éziimlenebilmesi
icin merkezi glic kullanimina gerek oldugu hallerde giindeme gelmektedir (Yurdal

2019, 55).

Merkezi varlik yonetim sirketlerinde varliklar ve teminatlar tek bir elde
toplanarak etkinlik saglanmakta ve bor¢lularin faaliyetleri hizla neticeye ulagmaktadir.
Merkezilesme sayesinde varliklar biiyiik bir havuzda toplanarak, kaynak ve
teknolojiler tek merkezde oldugundan en yiiksek deger iizerinden tahsilat beklentisi

olugmaktadir (Bigim 2010, 13). Bu tiir sirketlerde bor¢ yeniden yapilanir, beceri ve
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kaynaklar birleserek calisma bilgi teknolojisinin merkezilesmesine olanak verir ve

daha verimli olabilir (Kliengebiel 2000, 5).

Merkezilesmis bir varlik yonetim sirketi genellikle takipteki krediler sorunu
sistematik oldugunda ve bor¢ ¢6ziimii i¢in yasal alt yap1 zayif oldugunda etkilidir.
Sorunlu kredi varliklarinin satin alinma taleplerinin az oldugu zamanlarda merkezi
varlik yonetim sirketleri bu talebi karsilayarak, sorunlu kredi varliklarinin elden

cikarilmasindaki siireci hizlandirabilmektedir (Hagiwara, Pasadilla, 2004, 3).

Merkezi varlik yonetim sirketlerinin avantajlar1 yaninda dezavantajlar1 da
bulunmaktadir. Dezavantajlarindan ilki bankalarin zararla kars1 karsiya kalma endisesi
sorunlu kredilerin tahsilini hizlandirmaktadir. Ayrica merkezi varlik yoOnetim
sirketlerinin organizasyon ve ortaklik yapilari da dezavantaj olabilmektedir. Diger bir
olumsuz yani ise sorunlu kredilerin sektor fiyatlari iizerinde satilmasidir. Bu durum
sorunlu kredilerin bankalar tarafindan diisiik fiyatla satilmasini ve kayiplarinin
artmasini dogurmaktadir (Gor 2012, 12). Merkezi varlik yonetim sirketleri verimli bir
sekilde calistirllamazlarsa zaman icinde yiiksek isletme maliyetlerine maruz
kalabilmektedir. Egtimli personel eksiklikleri bu kuruluslardaki diger bir engeldir
(Hagiwara, Pasadilla, 2004, 3).

2.5.2. Merkezi Olmayan Varhk Yonetim Sirketleri

Bankalarin sorunlu krediler yonetiminde uygulayabilecegi yontemlerden biri
kendi i¢inde sorunlu krediler birimi olusturmas: veya kendine ait bir varlik yonetim
sirketi kurmasidir. Kurulan sirketler bankalar i¢in yeniden yapilandirma siirecini daha
hizli yonetebilecek, ekonomiye ve miisterilerine hizmet verirken daha ¢ok

odaklanabileceklerdir (Kaya 2020, 113).

Merkezi olmayan varlik yonetim sirketi 3 yontemde olabilmektedir. Bunlar;

2.5.2.1. Bankanin Sahip Oldugu Ayr Bir Varhk Yonetim Sirketi

Sorunlu kredilerin yonetilmesinde uygulanan yontemlerden biri de bankaya
0zel ayr1 bir varlik yonetim sirketinin kurulmasidir. Bankanin kotii aktifleri, banka

icinde olusturulan bir birimde toplanmakta, sorunlu varliklarin yeniden

33



yapilandirilmasin1 saglayarak bu varliklarin iyilestirme oranini yiikseltmek amag
olmaktadir (Eraslan, Onel ve Giirsoy 2018, 309). Bankalarmn sorunlu varliklarin
yonetilmesi i¢in ayr1 bir birim veya varlik yonetim sirketi kurmalarina izin verilmekte

verimli bir denetim otoritesi de bulunmaktadir.

Bankalarin sorunlu kredilerini kendi istiraki varlik yonetim sirketlerine
devretmeleri devletin dogrudan maliyetlerini azaltmakta, denetim eksik olmasi
durumunda varliklarin yiiksek degerden VYS’ye devretmesine ve bankanin

bilangosunun oldugundan daha iyi gdsterilmesine neden olabilmektedir (Selimler

2006, 136).

Bu yontemde bankalarin kendi miisterilerini daha iyi tanimasi sebebiyle
kendisine faydasi yiiksek olmaktadir. Sorunlu alacaklarda bankanin deneyimli olmasi

tasfiyelerin daha etkin yapilmasina olanak tanimaktadir.

Bununla birlikte banka ile miisteri arasinda baglanti olmasi durumunda sorunlu
kredilerin tasfiyesine yonelik istegi azalabilir veya durabilir. Tasfiye islemleri
zamaninda  gerceklesmeyebilir.  Yasal diizenlemelerin  yetersizligi  diger

dezavantajlarindan biridir (Gor 2012, 14).

2.5.2.2. Mevcut Bankanin Sorunlu Varhklar1 Toplayic1 Bir Banka
Olarak Yapilandirilmasi Seklinde Varlik Yonetim Sirketi

Merkezi olmayan varlik yonetim sirketlerinde bir diger yontem tahsilat yapan
banka yontemidir. Bu yontemin “iyi banka” ve “kotii banka” seklinde iki tiirii
bulunmaktadir. Sorunlu varliklarin toplandig1 birim iyi banka, bankanin disinda
istirakinde toplanan sorunlu varliklar birimi kotii banka olarak adlandirilmaktadir.
Tahsilat¢1  banka yalmizca sorunlu varliklarin  yonetimi ve tasfiyesi ile

gorevlendirilmektedir (Selimler 2006, 138).

2.5.2.3. Yapilandirma ve Tasfiye Islemlerini Birlikte Yiiriiten Varhk

Yonetim Sirketi

Varlik yonetim sirketlerinin bu tiiriinde varlik yonetimi ve tasfiyesi faaliyetleri

birlikte yiiriitiilmektedir. Kamu denetimine ge¢mis olan sorunlu varliklar bu amagla
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kurulmus birimce tasfiye edilmektedir. Ornegin ABD’de ticari bankalarin
tasfiyesinden sorumlu olan Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC) sorunlu

krediler dahil tiim varliklarini idare etmekle sorumludur (Selimler 2006, 142).

Tablo 2. Sorunlu Varhklarin Yonetim Semasi

Satis Hizt Merkezi Olmayan VYS Merkezi VYS
Hizli (satis veya tasfive) | Bankalar tarafindan Dogrudan Satis; { Hizlh - Coziimleme  Araclar
' Bankanin Tasfiyesi  (Thai Finansal Sektor Yeniden
Yapilandirma Kurumu; veya
| FRA)

Uzun Dénenl ‘Bireysel Varlik Yonetim Sirketler | Uzun Dénemli Satislar - elden

(Varlik Yonetimi) (Tayland); ~ Banka  Yeniden | cikarma (varlik yonetimi)

Yapilandirma Birimleri (tim iilkeler) |

Kaynak: Selimler 2006, Tiirk Bankacilik Sektoriinde Sorunlu Kredilerin Varlik Yonetim Sirketlerince
Tasfiyesi, Secilmis Ulkeler ve Tiirkiye Uygulamasi, Tablo 30, ss. 131.

Tablo’dan goriilecegi iizere sorunlu varliklarin uzun donemli ¢dzimii

amaclandig1 durumlarda varlik yonetim sirketi tercih edilen bir ¢6ziim yontemidir.

2.6. Varhk Yonetim Sirketlerinin Sorunlu Kredilerin Yonetilmesindeki

Rolii

Bankalar sorunlu hale gelmis kredilerini varlik yonetim sirketlerine devrederek
bilangolarinda iyilesme saglarlar. Sorunlu krediler i¢in ayirmis olduklart karsiliklart
kar olarak kayit ederler (Bigim 2010, 41). Bu durumda bankalar operasyonel
maliyetlerinden kurtularak ve devir sonrasi her iki tarafa da ¢oziim iiretilerek avantaj

saglanmaktadir (Yurdal 2019, 61).

Sorunlu krediler bankalarin bilanco yapilarinin bozulmasini hizlandirmakta ve
sorunlu kredilerin artisiyla birlikte ticari bankalar 6z kaynak arayisina girmek zorunda
kalmaktadirlar. Yatirimcilar ve rating kuruluslari agisindan banka bilangolarinin aktifi

¢ok onemlidir. Sorunlu kredi oranlarinin artmasi sonucu bankalarin hisse senetleri
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olumsuz etkilenmekte ve bunun sonucunda da bor¢lanma maliyetleri artmaktadir.
Sorunlu kredilerin varlik yoOnetim sirketlerine devrolmasiyla banka bilangolari,
rasyolar1 olumlu etkilenecektir. Ayn1 zamanda varlik yonetim sirketleri bankalar1 bu
yiikiimliilikten kurtararak kendi faaliyetlerine yogunlagsmasini saglayacaklardir

(Yigiter 2019, 106).

Sorunlu kredilerin yonetiminde varlik yonetim sirketlerinin rolii goz ardi
edilmeyecek kadar oOnemlidir. Ayni tiir sorunlu varliklarin takibi bir arada
saglandigindan sabit maliyetlerde azalma olacak bir Olgek ekonomisi meydana

gelecektir. Bu durum da ekonomiye olumlu katki saglayacaktir.

Sorunlu kredilerin bankalar degil de varlik yonetim sirketlerince yonetilmesi
s6zkonusu varliklarin oldukca diisiik fiyatlardan satilmasinin 6niine gecilmekte ve
yeniden yapilandirma maliyetleri azalmaktadir. Sorunlu kredilerin bu alanda
uzmanlasan sirketler tarafindan yonetilmesi sozkonusu kredileri diisiikk fiyatla
almalarindan 6tiirii miisterilere esnek 6deme imkanlar1 sunabilmektedir (Yurdal 2019,

62).

Merkez Bankasi verilerine gore 2006-2015 yillar1 aras1t 10 yillik donemde
varlik yonetim sirketleri 23,8 milyar TL lik tahsili gecikmis alacak satin almstir.
Sektoriin 2016-Eylil 2019 yillar1 aras1 satin aldigir portfoytin buiytikligi ise 31,2
milyar TL dir. Bu durum bankacilik sektoriindeki son yillarda bozulan aktif kalitesini

gostermektedir (Turkrating 2020, 1).

2.7. Varlik Yonetim Sirketlerinin Avantajlar1 ve Dezavantajlari

Varlik yonetim sirketleri ekonomik soklardan bagimsiz olmamakla birlikte
mevcut covid-19 salginindan tiim finansal piyasalarla birlikte etkilenmistir. Bu durum
sasirtict bir derecede varlik yonetim sektorii de dahil belirsizlige sebep olmustur.
Varlik yonetim sirketleri gelismekte olan iilkelerin finansal piyasalarda hizini
artirmakta 6nemli rol oynamaktadir. Gelismekte olan iilkelerde varlik yonetim
sirketlerinin finansal sistemde gelisme potansiyeline sahip oldugu diisiiniilmektedir
(Ali, Barkaat, Ali, and Aamir 2021, 2). Asagidaki sekilde varlik yonetim sirketlerinin

avantaj ve dezavantajlar1 maddeler halinde siralanmistir.
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Varhk Yonetim Varlk Yonetim

$irketlerinin Sirketlerinin
Avantajlari Dezavantajlar

4 N\

- Bankalsnm  borghilar  hakkmds  bilg
toplzmalermdan  dolgn Vethk  Yimetim
Jirtketlerinin bilsi avantsima sship olmalsn,

- Bankslerm kradi onavi ve izlams prosadiirlering
ivilastirarsl alacakleanm dinmesi ve geleceltsli
zararln  Gnlsmek  igin  dsha  ivi tegwikler
saglavabilmalari,

- Bankalrm wyanidan wapilasndwma sirsends

'fr Urvgnlama bacarizi ve kavnaklarm bir acantads
birlastirilaral dlpal skonomisi olustumlmas,

- Varlklarm bitvilk bir havuzda toplanarak

menkul kymetlestiribmesinin dsha kolay hals

salmasi,

- Teminatlarm metcezilssmesi ile borghlarm

iizerinds ve vinstimds daha goketkin olmas,
Bankslar ve gidketler srasindski baglantmm

Lu:ipmast va bivlace kredi tshsilatmm potansivel

olarak iyilegmasi, garzkli olan ek finansmam saglavabilmaled,
- Ték tip galisma vontemi uvaulamalsrma izn
vermasi,
. (. _/

Sekil 6. Varlik Yonetim Sirketlerinin Avantaj ve Dezavantajlari

Kaynak: Soydal ve Artekin, 2019, Varlik Yoénetim Sirketlerinin Tiirkiye Ekonomisindeki Yeri, 362,
ss. 367.

Biitiin bu avantajlarinin yaninda kendi teknolojilerini gelistiren varlik yonetim
sirketleri insan kaynagini yaratarak sektorde yaklasik 5000 kisiye istihdam kapisi
acmaktadir (Soydal ve Artekin 2019, 367).

2.7.1. Varlik Yonetim Sirketlerinin Avantajlar

Varlik yonetim sirketlerinin bankacilik sektoriine pek c¢ok avantaji
bulunmaktadir. Varlik yonetim sirketlerine bankalar tarafindan yapilan satiglar
bankalarin mali yapilarinin yeniden diizenlenmesini saglamakta ayrica bankalarin
kendi faaliyetlerine yogunlagsmalarina katkis1 olmaktadir. Bankalar siipheli
alacaklarin devrettiklerinde risklerini de varlik yonetim sirketlerine aktarmaktadirlar

(Erkan 2015, 72).

Sorunlu alacaklarin devrinde bankalar ve sirketler arasindaki bag koparak
kredilerin tahsil edilebilirlik orani artabilecektir. Kredi geri kazanimini artirmak ve
bankalarin yeniden yapilandirilmasini saglamak i¢in varlik yonetim sirketlerine 6zel

yetkiler verilmektedir (Eraslan, Onal ve Giirsoy, 2018, 310).

Tahsili gecikmis alacaklarin varlik yonetim sirketlerine devri sonucu insan

kaynaklar1 agisindan daha verimli bir yap1 saglanabilecek ve varlik yonetim
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sirketlerinin sahip olduklar1 bilgi ve ¢éziimleme siirecinde olumlu neticeler ortaya
cikacaktir. Varlik yonetim sirketleri tarafindan toplu bir sekilde sorunlu alacaklarin
¢Oziilmesi ile Olcek ekonomisi etkinligi artacaktir. Bor¢lu ve alacaklari arasindaki

iliskiler daha saglikli olacaktir (Agaoglu 2011, 26).

Kaynaklarin tek bir kurum i¢inde birlestirilmesinin 6l¢ek ekonomileri
acisindan faydasi artacak daha biiyiik varlik havuzuna sahip olduklarindan varliklarin
menkul kiymetlestirilmesine yardimci olacaktir. Takipteki kredilerin satin alinmasiyla
teminat sahipligi merkezilesmekte ve borglular iizerinde daha etkili yonetim
saglanmaktadir. Bankalar ve borglular arasindaki baglarin kopmasiyla tek elden tahsil
edilebilirlik oran1 da artarak bankalar kendi is kollarmna sahiplenme odagi

bulacaklardir (Klingebiel 2000, 6).

2.7.2. Varlik Yonetim Sirketlerinin Dezavantajlar

Varlik yonetim sirketleri varlik havuzu olusturulmasi nedeniyle, teminatlarin
etkin yonetilmesi, alacak tahsilatlarinin kolaylagmasi, bankalarin kendi faaliyetlerine
yogunlagmast gibi avantajlara sahiptir. Ancak bunun yaninda miisteriler hakkinda
detay bilgiye sahip olunmamasi, varliklarin verimli olarak yonetilememesi durumunda
O0deme disiplinin kaybedilmesi ve varliklarin degerini yitirmesi gibi dezavantajlar1 da

mevcuttur (Yigiter 2019, 110).

Miisteriler hakkinda dogru bilgiye sahip olan bankalarin sorunlu kredilerin
devredilmesiyle birlikte bilgi vermesinde aksakliklar olmaktadir. Varlik yonetim
sirketleri banka miisterileri hakkinda bilgi agigina diisebilmektedirler. Miisteri gizliligi
esast oldugundan varlik yonetim sirketleri bu bilgiyi temin etmekte eksiklik

duymaktadirlar (Artekin ve Soydal 2019, 367).

Varlik yonetim sirketlerine devredilen alacak aktif olarak yonetilmez ise
odeme disiplini bozulabilecek ve varlik kalitesi kétiilesecektir (Eraslan, Onal ve
Giirsoy 2018, 310). Borglular ilk alacakliya nispeten 6deme konusunda daha az istekli
olabileceklerdir. Bankalar aktiflerinde bulunan takipteki kredileri devretme diisiincesi
ile hareket edeceklerinden kredi verme davranislarinda da daha 6zensiz olacaklardir

(Agaoglu 2011, 28).

38



2.8. Varlik Yonetim Sirketlerinin Faaliyetleri

Varlik yonetim sirketlerinin faaliyetleri arasinda asagidaki igler bulunmaktadir
(Azdiken 2019, 41):

e Bankalarin, TMSF’ nin ve diger finans kurumlarinin varliklarini devir almak
ve/veya satisini yapmak,

e Satin alinan takipli borglar1 miisterilerinden tahsil etmek, varliklarini nakite
doniistiirmek yahut bu kredileri yeniden protokollendirerek satisini yapmak,

e Bankalarin, TMSF ve harici finans kuruluslarinin alacaklar1 ve varliklarinin
yeniden protokele baglanmasi yahut varliklarinin {igiincii taraflara devrinde
aracilik hizmeti vermek,

e Sermaye Piyasasi Kurulu yonetmeliklerine uygun olarak faaliyette bulunmak,

e Diger varlik yonetim sirketlerinin satisa sundugu finansal iiriinlere yatirnrmda

bulunmak

2.9. Tiirkiye’de Varhik Yonetim Sirketleri

Bankacilik Denetleme ve Diizenleme Kurumu tarafindan Tasarruf Mevduati
Sigorta Fonu’na devredilen ticari bankalarin alacaklarmin geri ¢agrilmasi banka

sisteminin bilango yapisin1 bozmus ve firmalar1 mali agidan giic duruma diisiirmiistiir.

Reel sektdriin yasadig ekonomik krizin ¢dziimii amaciyla iilkemizde “Istanbul
Yaklagimi” ve “Anadolu Yaklasim1’’ olarak bilinen yaklasimlar devreye girmistir. Bu
yaklasimlarda amac¢ firmalarin bir araya gelerek yeniden yapilandirma ile borg

Odeyebilmeleridir.

Tirkiye’de 2001 yili baslarinda firmalarin bankalara geri 6denemeyen
kredilerin sayis1 giderek artmaya baslamig 2001 yili sonlarinda tahsili gecikmis
alacaklarin kredilere oran1 gitgide artmistir. Varlik yonetim sirketleri de 2001 yilinda
baslayan bankacilik kriziyle fon alacaklarimin satin alindig1 Diinya Bankasi1 ve IMF

gibi kuruluslarin 6nerileri sonucunda ortaya ¢ikmislardir (Oy ve Tengiz, 2018, 102).

Tiirkiye’de faaliyet gésteren varlik yonetim sirketleri, 2000 ve 2001 yillarinda

giindeme gelmistir. BDDK yasanan ekonomik krizler sonrast “Bankacilik Sektorii
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Yeniden Yapilandirma Projesi” ni uygulamaya koymus ve 31 Ocak 2002 tarihinde
yirlirliige giren “4743 sayili Kanun” gercevesinde, bankalarin sorunlu kredilerini
yonetmek amaciyla varlik yonetim sirketlerinin kurulmasi tesvik edilmistir. Sistem
tizerindeki yiikiin asgariye diisiiriilmesi amaclanmis ve TMSF’ ye 6zgii vergi ve harg
istisnalart kuruluslarini izleyen yildan baslamak iizere bes yillik bir siire i¢in varlik
yonetim sirketlerine de taninmistir (Oy ve Tengiz, 2018, 103). Tiirkiye’de varlik
yonetim sirketleri BDDK’nin denetimine tabi olup, faaliyetlerine kontrol altinda
devam etmektedir. Varlik yonetim sirketleri BDDK’dan aldiklar1 lisans ile
faaliyetlerine devam edebilmektedir (Yigiter 2019, 112).

Sorunlu kredilerin varlik yonetim sirketlerinin kurulmasinda etkili oldugu ifade
edilmekle birlikte bu agidan Non Performing Loan (NPL) girislerine asagida yer

verilmektedir:

TGA Dengesi, milyar TL

21 21 £ %) ) ) I %) O £

88
6,1 6,5
32 34
29 25
20
LA ¥
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Gegmis satis B Makro Temkinli M Makro Temel B Makro lyimser B Kamu bankalarinin satislara katkist

Sekil 7. Tahsili Gecikmis Alacaklar Satis Hacmi

Kaynak: Tirkiye  Tahsili  Gecikmis  Alacaklar ~ Satis  Piyasasi, Mayis 2021,

https://www.pwc.com.tr/turkiye- tga-satis-piyasasi, erisim tarihi 08.04.2021

Yukaridaki sekle gore 2008 yilindan beri toplamda anapara tutar1 37,5 milyar
TL olan TGA satis1 gerceklesmistir. TGA satiglarinda gectigimiz 2 yilda gozlenen
yukart yonli egilim devam etmektedir. Tirkiye’deki TGA satis piyasast varlik
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olarak artig gostermektedir.

Tablo 3. Sektore Dair Rakamsal Veriler

TOPLAM SATIN ALINAN ANAPARA

TOPLAM BAKIYE ALACAK BiLGILERI

yonetim sirketleri i¢in cazip firsatlar sunmaktadir. TGA’ larin satis hacimleri genel

2021 YILINDA YAPILAN SATISLAR

Kredi Tipleri {MI;: - Kredi Tipleri [M:,;';:rm
Bireysal 308 Bireysal 306
Kobi / Ticari 319 Kobi [ Ticari 447
Toplam 62,6 Toplam 953

2020 YILINDA YAPILAN SATISLAR

Kredi Tipleri {M]TI::T“} Kredi Tipleri [M:;::wrﬂl
Bireysal 26,1 Bireysel 466
Kabi / Tieari 291 Kobi / Ticari 524
Toplam 55,2 Toplam 950

Kaynak: Varlik Yonetim Sirketleri Dernegi

2.9.1. Tiirkiye’de Varlik Yonetim Sirketleri’nin Kurulusu

Varlik yonetim sirketleri anonim sirket olarak kurulmak zorundadir ve
kurulabilmesi i¢in izin sistemi bulunmaktadir. Bu izinlerden biri Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurulu tarafindan varlik yonetim sirketinin kurulmasina
yonelik izin olup bir digeri Sanayi ve Ticaret Bakanli§i’nin anonim ortaklik
kurulmasina yonelik verecegi izindir. Varlik yonetim sirketleri BDDK’ ya bagvurup
gerekli izinleri almalarinin ardindan Ticaret Siciline ilan ve tescil islemleri igin de

bagvurmaktadirlar (Yesin 2020, 58).

Varlik yonetim sirketleri iilkemizde ilk defa 30.01.2002 tarihli 4743 sayili kanun
ile finansal piyasalarda kendini gostermistir. Varlik yonetim sirketleri sorunlu
kredilerin ¢ozlimiinde ¢esitli muafiyetler ile yasal olarak desteklenmistir. Bu kanun
kapsaminda bankalar ve 6zel finans kurumlarinin alacaklarini satin alan varlik yonetim
sirketleri baz1 harg ve vergilerden muaftir. Bu sirketlerin vergi ve harg istisnasi siireleri

kisithdir. Kurulduklar takvim yili ve bunu takip eden bes yil siiresince damga
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vergisinden, harg¢lardan, banka ve sigorta muameleleri vergisinden muaftir (Demir
2021, 37). Siire kisit1 varlik yonetim sirketlerinin siirekliligini tehlikeye sokmakta ve
stirekli birlesim ve isim degisikligi yapmalarina sebep olmaktadir. Bu durum alacak
satis1 yapan bankalar ve miisteriler i¢in giiven kaybi olusturmaktadir. Ayrica varlik
satin alma ihale siirecinde yeni kurulan VYS’ler ile rekabet giigleri de azalmaktadir

(Azdiken 2019, 61).
Asagidaki tabloda suan faaliyette olan varlik yonetim sirketleri listelenmistir:

Tablo 4 . Tiirkiye’deki Aktif Varlik Yonetim Sirketleri

1 Adil Varlik Yonetim A.S.
2 Armada Varlik Yonetim A.S.
3 Arsan Varlik Yonetim A.S.
4 Birikim Varlik Yonetim A.S.
5 Birlesim Varlik Yonetim A.S.
6 Bogazici Varlik Yonetim A.S.
7 Denge Varlik Yonetim A.S.
8 Diriker Varlik Yonetimi A.S.
9 Dogru Varlik Yonetim A.S.
10 Diinya Varlik Yonetim A.S.
11 Efes Varlik Yonetim A.S.
12 Emir Varlik Yonetim A.S.
13 Gelecek Varlik Yonetim A.S.
14 Hedef Varlik Yonetim A.S.
15 Ilke Varlik Yé&netimi A.S.
16 Istanbul Varlik Yonetim A.S.
17 Mega Varlik Yonetim A.S.
18 Me-tay Varlik Yonetim A.S.
19 Ortak Varlik Yonetimi A.S.
20 Stimer Varlik Yonetim A.S.
21 Tuna Varlik Yonetimi A.S.
22 Yunus Varlik Yonetim A.S.

Kaynak: BDDK https://www.bddk.org.tr/Kuruluslar-Kategori/Varlik-Yonetim-Sirketleri/6, erisim
tarihi 26.01.2021
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Kaynak: Turkrating, Mayis, 2021

Sekil 8’e gore 2020 yilinda VY sektoriine 1 milyar TL’den az bir TGA satis1
gerceklesmistir. Bu tutar sektdrde uzun yillardir en diisiik tutar olmustur ve sektor
potansiyelinin oldukg¢a gerisindedir. 2020 yilinda tutarin bu kadar diisiik olmas1 sektor
sirketlerinin ellerindeki portfoylerine yogunlagmasina yoneltmistir (Turkrating 2021,

1).

2.9.2. Varhk Yonetim Sirketlerince Sorunlu Varhklarin Alinmasi ve

Fiyatlamasi

Varlik yonetim sirketlerinin faaliyetlerinde en ¢ok zorlandiklar1 ve basarilarini
biiyiik ol¢giide etkileyen faktorler, devir alacaklari sorunlu varliklara uygulayacaklar
fiyat politikalaridir (Bicim 2010, 118). Varlik yonetim sirketleri fiyatlandirma
hususunda hassas davranmakta ve bu konudaki basarilar1 pazar paylarini ciddi oranda
etkilemektedir. Piyasa fiyati ve teminatlar1 degerlendirmenin nesnel olmasi
gerektiginden bu islem de zordur (Gor 2012, 48). Varlik yonetim siire¢lerinde sorunlu
kredilerin fiyatlamasinda gercek degerinin belirlenmesi son derece nemli olmaktadir.
Varligin fiyatinin dogru belirlenmesi, kredinin teminati, ulasilabilirligi, kredinin yast

ve bor¢lunun yapisi gibi faktorlere baghidir.
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Varlik yOnetim satiglarinda bankalara yapilacak o6deme sekli nakit

yapilmaktadir. Varlik yonetim sirketleri tekliflerini kapali zarf usulii vermekte

bankalar da en yiiksek teklifi veren varlik yonetim sirketlerine portfoylerini

satmaktadirlar.

Tablo S. Sorunlu Kredilerin Varlik Yonetim Sirketlerine Devir Fiyatlar

Tahsili gecikmis Alacak Satis Bedeli

Banka Adi Miktari(Milyon TL) ( Milyon TL) Satilan Varlik Yonetim Sirketi

Denizbank(22.11.2017) 142,8 11,55 Emir Varlik Yonetim A.S.
Arsan Varlik Yonetim A.S,
Istanbul Varlik Yonetim A.S.

Akbank (26.12.2018) 446 19.4 Stimer Varlik Yonetim A.S.
Arsan Varlik Yonetim, Dogru
Varlik Yonetim, Efes Varlik
Yonetim, Emir Varlik Yonetim,
Gelecek Varlik Yonetim, Hayat

Yap1 ve Kredi Bankasi Varlik Yo6netim ve Siimer Varlik

(18.04.2019) 917.16 25.6 Yonetim A.S.

Garanti Bankas1

(24.03.2019) 364.97 19.44 Stimer Varlik Yonetim A.S.

Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)

Tablo incelendigi lizere takipteki alacaklar varlik yonetim sirketlerine satig

bedellerinin altinda ihale edilmektedir. Bankalar bu kredileri tahsil etmek i¢in uzun

vadede caba sarfederler ancak olasilik ¢ok diisiikk oldugundan devir islemleri ile bu

kredi yiiklerinden de kurtulurlar (Kaya 2020, 204).

2.9.3. Varlik Yonetim Sirketlerinin Aldig1 Varhg: Tekrar Yapilandirmasi

Varlik yonetim sirketleri varliklar1 devralmasiin ardindan alacaklarla ilgili

serbest tasarruf yetkisi elde ederler. Bunun icin alacaklarin yapilandiriimasinda

asagidaki adimlar izleyebilirler (Yesin 2020, 65).

e Odeme planin belirleyebilmesi,

e Varlik Yonetim Sirketinin faizi artirmasi veya indirmesi,

e Alacagin vadesini uzatmasi,

e Hukuki yaptirimlar1 uygulayabilmesi,

e Anapara altina diisebilmesi,
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2.10. Diinya’da Varhk Yonetim Sirketleri

Varlik yonetim sirketlerinin diinya uygulamalarina bakildiginda bu sirketlerin
genellikle kriz sonrasi kuruldugu goriilmektedir. Kriz nedeniyle sorunlu kredilerin
artis1 hizlanmis ve bu kredilerin tasfiye edilmesi amaciyla kurulan VY S’lerin faaliyet
stireleri kisa stireli olarak tespit edilmistir. Genellikle varlik yonetim sirketlerinin

faaliyet siireleri ABD’de 7 yi1l, Endonezya’da 5 yildir (Tahtakiligc 2004, 27).

Diinya genelinde kurulan varlik yonetim sirketleri ile sorunlu kredileri devlet
tarafindan satin alinan bankalarin 6zellestirilmesi amaglanmistir. Bu sebeple Fransa’da
1995 yilinda French Consortium de Realization (CDR) kurulmus olup, CDR’nin
tistlendigi gorevlerden biri de kamu bankasi Credit Lyonnais’in 6zellestirilmesini

saglamaktir (Yigiter 2019, 111).

Sorunlu kredilerin takibi konusunda farkli stratejiler benimsenmekte olup,
ilkeden iilkeye yapilandirmalar konusunda da farkliliklar bulunmaktadir. Yeniden
yapilandirma yontemlerinin basinda da varlik yonetim sirketleri gelmektedir (Yesin
2020, 29). Bankacilik krizlerinden ve yliksek tahsili gecikmis alacak oranindan
etkilenen bazi iilkeler varlik yonetimi sirketleri (AMC) kurmuslardir. AMC bu
varliklarin geri kazanim diizeylerini artirmak amaciyla kamu, 6zel veya miisterek bir
kurulustur. Kurulan varlik yonetim sirketleri ve kuruldugu {ilkeler asagidaki tabloda

gosterilmigtir: (Cerruti ve Neyens 2016, 9)

Tablo 6. Kamu Varlik Yonetim Sirketleri

AMC Country
Resolution Trust Corporation (RTC) United States
Securum Sweden

Korea Asset Management Corporation (KAMCO) Republic of Korea
Indonesian Bank Restructuring Agency (IBRA) Indonesia
Danaharta Malaysia

National Asset Management Agency (NAMA) Ireland

Asset Management Corporation of Nigeria (AMCON) Nigeria

Sociedad de Gestion de Activos Procedentes de la Reestructuracion  Spain

Bancaria (SAREB)

Kaynak: A Word Bank Study, Public Asset Management Companies, 2016, ss. 9.
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Amerika Birlesik Devletlerinde Kurulan Resolution Trust Corporation (RTC)
1990’larin bagindaki tasarruf ve kredi krizine ¢6ziim olarak kurulmustur. 1990’larin
sonundaki Asya Krizi Malezyali Danaharta ve Thai Asset Management Corporation't
dogurmustur. Ardindan irlanda'nin NAMA's1 ve Ispanya'nin SAREB'i kurulmustur
(Byrne 2015, 3).

Danaharta bankalardan alinan varliklart minimum 5 milyon Ringgit Malaysia
(RM) tutarindaki biiyiik kredilerin yani sira takipteki kredilerin toplam kredilere orani
yiizde 10'dan fazla olan varlik alimlarini sinirlamistir. Ayrica edinilen varliklar teminat
altina alman kredilerden olugsmaktadir. Toplamda, edindigi varliklar1 Gayri Safi
Yurti¢i Hasila’nin (GSYIH) sadece yiizde 12,3'ii kadar oldugu tahmin edilmektedir.
Korea Asset Management Corporation (KAMCO) 'mnun varliklar1 benzer sekilde
GSYIH'nin yaklasik yiizde 11' gibi kiiciik bir yiizdeye tekabiil ederken, IBRA'nin
varliklar1 yaklagik yiizde GSYIH'nin yiizde 57'si oldugu bilinmektedir. Kore’ de satin
alman varliklarin yaklasik % 530 teminath kredilerden olusmaktadir (Hagiwara ve

Passadilla 2004, 12).

Sorunlu kredilerin ekonomiler i¢indeki yerinin artmasi varlik yonetim
sirketlerinin 6nemini artirmaktadir. Sekil 9°da diinyada en fazla sorunlu krediye sahip

yirmi lilke ve sorunlu kredi oranlar1 gosterilmistir:
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Diinya Geneli
Tanzanya
Zambiya
Afzanistan
Belarus
Amavutluk
Portekiz
Kongo Cumhuriyeti
Burundi

italya

Nijerya
Vanuatu
Moldava

Gana

Orta Afrika Cumhuriyeti
Cad

Ekvator Ginesi
Kibris

Y unanistan
San Marino
Ukrayna
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Sekil 9. Diinya Sorunlu Kredi Oranlari1 En Fazla Olan Ulke

Kaynak: Yesin 2020, Diinya’da ve Tiirkiye’de Varlik Yonetim Sirketleri, Sekil 3, ss. 9.

Ukrayna ve San Marino en fazla sorunlu kredi oranina sahip tilkelerdir. 2008-
2010 donemine kiyasla 2017 yilinda yiikselmistir. Kibris ve Yunanistan i¢in de 2008-
2010 yillar1 arasinda sorunlu kredi oranlari yilikselmistir. Afganistan, Zambiya ve
Arnavutluk’ta sorunlu kredi oranlar diisiikk géstermektedir. Diinya genelinde sorunlu
kredilerde azalis bulunmaktadir. Ancak belli bolgelerde ¢ikan krizlerin yayilmasiyla
sorunlu kredilerin kontrol altina alinmasi gerekmektedir. Burada da varlik yonetim

sirketleri 6nemli bir gorev iistlenmistir (Yesin 2020, 49).

Takipteki alacaklar finansal riskleri yaratir ve kredi biiytimelerini engeller. Bu
kredilerin toplam adetlerinin fazlalig1 sadece sorun yaratmamakta kiiciik veya biiyiik
sermayeli bankalar arasindaki dagilimi da 6nem tegskil etmektedir. Avrupa iilkelerinde

de cok genis bir dagilim oldugundan bu sorundan etkilenmektedir. Avrupa iilkelerinde

47



bu sorun devlet destekli varlik yonetim sirketleri ile ¢oziilebilmektedir (Navaretti,

Calzolari ve Pozzolo 2017, 9).

Tablo 7’de 2018 yilina ait c¢esitli iilkelerin takipteki kredi oranlari

gosterilmistir:

Tablo 7. Diinya’da Takipteki Kredi Oranlar1 En Yiiksek 20 Ulke ve Tiirkiye

(2018)
Sira No |Ulkeler Oran

| San Marino 53,02
2 Ukrayna 52,85
3 Y unanistan 41,99
4 Ekvator Ginesi 36,68
5 Chad 28,63
& Angora 2324
7 K ibris 19,52
B Kongo Cumhuriyveti 182
G Gana 18,19
10 Cibuti 17,85
11 Dominik 17.02
12 Cezayir 12,7
13 Moldova 12,49
14 Kamerun 1239
15 Gine 12.15
16 kenyva 11.69
{ Mijerya 11.67
18 Arnavuthuk 11,08
19 Lambiya 10,95
20 Litbnan 10,26
21 Rusya 10,12
59 Tiirkive 3,69
Diinyva Ortalamalas) 6,88

Kaynak: Yesin 2020, Diinya’da ve Tiirkiye’de Varlik Yonetim Sirketleri, Tablo 1, ss. 10.

Tablo 7’ye gore diinyada takipteki kredi oranlarinin en fazla oldugu tilkeler
sirastyla San Mario, Ukrayna, Yunanistan ve Ekvator Gine’sidir. Tiirkiye siralamada
59. siradadir. 2018 yil1 i¢in takipteki kredi diinya ortalamasi 6,88 olup Tiirkiye nin
takipteki kredi oran1 3.69 olarak diinya ortalamasinin altindadir. Bu gosterge Tiirkiye

icin olumlu bir gostergedir (Yesin 2020, 11).
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UCUNCU BOLUM

VARLIK SATISLARININ BILANCO
PERFORMANSINA ETKIiSINIiN ANALIiZi

Ulkemizde son yillarda finansal piyasalarda varlik yonetim sirketlerinin 5nemi
gitgide artmaktadir. Bankacilik sektorii basta olmak iizere finansal piyasalarda yiik
olan takipteki kredilerin tasfiyesini gercgeklestirerek sorunlu aktifleri ekonomiye
kazandirmiglardir. Bu nedenle finansal piyasalara katkisi olumlu ydnde onemli

seviyelere ¢ikmaktadir.

Bu tez calismasinda takipteki kredilerin bankalardan varlik yOnetim
sirketlerine devri sonrasi karliliklart panel veri analizi yontemiyle tahmin edilmeye
calisilmigtir. Calisma sonucu elde edilecek bulgularin bankacilik ve varlik yonetim

sirketleri sektoriine dnemli katkilar saglayacag: diisiiniilmektedir.

3.1. Analizin Amaci ve Kapsam

Calisma takipteki kredilerin varlik yonetim sirketlerine satisini ele almak ve
satin alinan takipteki kredilerin tahsilatlarina, bilango karliliklarina katkisini
incelemek amaciyla hazirlanmistir. Takipteki kredilerin varlik yonetim firmalarina

gecisi sonrast bilangodaki degisimlerini nasil etkiledigi analiz edilmistir.

Analiz sonuglarinda takipteki kredilerin varlik satislar1 sonrasi tahsilatlari ne
yonde etkiledigi, bankalarin takipteki krediler hacminin varlik yonetim sirketlerinin
takipteki krediler girdisine, bu girdilerin bilangolardaki aktif bliyiikliigiine, aktif ve 6z

kaynak karliliklarina olast etkileri incelenmistir.

Takipteki kredilerin varlik yonetim sirketlerine aktarilarak tahsil edilmeye
calisilmasinin bankalarin mali yapist ve rasyolarina etkileri de analiz kapsamina
alinmustir. Bankalarin kredi tiirlerine gore tiiketici kredileri ve ticari krediler ile
takipteki kredilerin karliligina etkisi ¢ift yonlii olarak incelenmistir. Ayrica bankalarin
her bir pay senedinin getirileri de analize dahil edilmistir. Ampirik analizde bankalarin
takipteki kredileri elden ¢ikarmasi ve varlik yonetim sirketlerinin girdi performansina

etkisini incelemek hedeflenmistir.
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3.2. Literatiir Calismasi

Calisma konusu ile ilgili literatiir incelendiginde banka performanslariyla ilgili
bircok calisma mevcuttur. Literatiiriin biiylik kismi sorunlu kredilerin belirleyici
faktorlerine yogunlasmistir. Varlik yonetim sirketlerine yonelik ¢alismalarin sinirli
oldugu goriilmektedir. Calismalar daha ¢ok sorunlu krediler ve banka karliliklari
tizerinedir. Literatiirdeki ¢aligsmalar incelendigi tlizere banka karliliklari etkinligini

Olcmek tizere genellikle panel veri analizi yontemleri kullanilmistir.

Literatiirde uluslararasi c¢alismalarda takipteki kredilerin zaman igindeki
gelisimi 2 grupta aciklanmistir. Birinci grupta borglularin kredileri geri 6deme
kapasitesini genel makroekonomik kosullar digsal olarak etkilemektedir. Ikinci grup
ise daha c¢ok bankalararasi takipteki alacaklarin degiskenligine odaklanmistir.
Takipteki kredilerin seviyesi banka diizeyindeki faktorlere baglanmistir (Klein 2013,
4).

3.2.1. Banka Karhihg Uzerine Yapilan Calismalar

Banka karlilig1 {izerine yapilan ¢alismalardan ilkinde Mavili (2008), kredilerin
sorunlu hale gelmesinde etkili olan faktérlerin tahmini i¢in logit regresyon modeli
kullanmistir. 2003 yilina ait 46 sirketin finansal tablolarina ait veriler analizde
kullanilmistir. 47 finansal degisken ic¢in istatistiksel olarak anlamli sonuglara
ulasilmigtir. Sonuglara gore banka kredileri / 6z kaynak orani arttik¢a sorunlu kredi

olusma olasilig1 artmaktadir.

Sayilgan ve Yildirim (2009), Tiirkiye’de faaliyet gosteren bankalarin 2002-
2007 yillart aras1 aktif ve 6z kaynak karililiklarinin belirleyicilerini ¢oklu regresyon
yontemiyle arastirmistir. Biitce dengesinin iyilesmesi, artan sanayi iiretim endeksini,
Return on Assets (ROA) ve Return on Equity (ROE) karlilik gostergelerini anlamli bir
sekilde etkilemistir.

Sahbaz ve Inkaya (2010), ¢alismasinda 1998Q2-2012Q3 yillarina ait ¢eyrek
donemlik veriler sorunlu krediler ile makroekonomik degiskenler (yurtici kredi hacmi,
GSYIH reel biiyiime, toplam o6zel tiiketim harcamalar1 ve 6zel sabit sermaye

harcamalar1 ) arasindaki iliski Granger nedensellik testi ve VAR modeli kullanilarak
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analiz edilmistir. Sorunlu kredilerin gostergesi olarak tasfiye olunacak alacaklar ii¢
aylik reel artig oranlari, harcamalar yontemiyle Gayri Safi Yurt I¢i Hasilanin reel artis
hizi, toplam O6zel tiiketim harcamalar1 reel artis hizi, toplam 06zel sabit sermaye
harcamalar reel artis hiz1 ve yurt i¢i kredi hacmi artis hizi kullanilmistir. Tiiketim
harcamalarindan GSYIH ve bankacilik sektérii yurt i¢i kredi hacmine dogru tek yonlii,
sabit sermaye harcamalarindan bankacilik sektorii yurt i¢i kredi hacmine dogru tek

yonlii nedensel iligki tespit edilmistir.

Samirkas, Evci ve Ergiin (2014), Tirkiye’de faaliyet gosteren bankalarin
karliliklarini etkileyen unsurlari incelemislerdir. Caligmalarinda Ocak 2003 ve Haziran
2012 donemleri arasindaki bankaya iliskin belirleyiciler ile makroekonomik faktorler
coklu dogrusal regresyon yontemiyle analiz edilmistir. Analiz sonuglarina gore aktif
karliliginin ve 6z kaynak karliliginin; Faiz dis1 gelirlerin aktif toplamina oranindan ve
0z kaynak / toplam aktif oranindan pozitif etkilendigi gozlemlenmistir. Ayrica
mevduat faiz oranlarindaki artiglarin aktif karlilik iizerindeki etkisinin negatif yonlii

oldugu sonucuna varilmstir.

Saldanli ve Aydin (2016), tarafindan yapilan ¢alismada panel veri analiz
yontemi uygulanarak bankalarin karlilig1 etkileyen faktorleri 2004-2014 donemi igin
incelenmigstir. Karlilig1 etkileyen faktorler 2 farkli model aracilifiyla test edilmistir.
Bagimli degiskenin net donem kar1 (zarar1) / toplam aktifler oldugu modelde 6z
kaynaklar / toplam aktifler, likit aktifler / kisa vadeli yiikiimliiliikler, faiz dis1 gelirler
(Net) / toplam aktifler, faiz gelirleri / faiz giderleri degiskenlerinin, bagimli degiskenin
net donem kar1 (zarar1) 6z kaynaklar oldugu modelde ise faiz dis1 gelirler (Net) /

toplam aktifler degiskenlerinin anlamli oldugu sonucuna varilmaistir.

Okuyan & Karatas (2017), calismasma gore Tirkiye’de ticari bankacilik
sektoriinde faaliyet gosteren bankalarin karliligini etkileyen unsurlar belirlenmistir. Bu
amagla 2002-2013 tarihleri arasindaki ¢eyrek donem bilanco verileri panel veri
yontemiyle analiz edilmistir. Calisma sonuglarinda 6z kaynak yeterliligi, ana faaliyet
gelirlerinin ytliksekligi, mevduatin biiylikligi, aktif biiyiikliik, personel giderlerinin
fazlalig1 tiife ve Gayri Safi Yurti¢i Hasila’nin karlilig1 pozitif yonde; likit varliklarin
fazlaligi, takipteki kredi oranlarmin artis1 ise karlilig1 negatif bir sekilde etkiledigi

gorilmiistiir.
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Kili¢ (2019), calismasinda Tiirkiye’de faaliyet gdsteren bankalarin karlilik ve
finansal durumlarini incelemistir. 8§ bankanin 2011-2017 yillar1 aras1 yillik finansal
raporlarindan temin edilen bilgiler ile karlilik ve finansal durumlar1 panel veri analizi
yonetimi ile arastirilmistir. Bagimli degisken; aktif karlilik ve net faiz marj
kullanilmis, toplam kredi, mevduat, 6z sermaye ve banka biliylikligli bagimsiz
degisken olarak ele alinmistir. Calismanin sonucunda, toplam kredi / aktif toplam ile
0z sermaye oraninin aktif karlilik tizerinde etkisinin olmadigi, net faiz marj1 iizerinde
ise negatif etkisinin oldugu tespit edilmistir. Aktif biiylkligin ise aktif karlilik

tizerinde pozitif, net faiz marj1 izerinde negatif etkisinin oldugu tespit edilmistir.

Yagcilar ve Kalayci (2020), calismasinin amaci net faiz marjinin banka
6lcegindeki belirleyicilerini tespit etmektir. Bu sebeple 2002-2017 yillar1 arasi ¢ceyrek
donemlik ticari banka verilerinden olusan panel veri seti Driscoll-Kraay ve fark GMM
tahminleri ile analiz edilmistir. Calismanin sonucunda mikro degiskenlerin makro

degiskenlerden daha etkili oldugu ortaya ¢ikmuistir.

3.2.2. Uluslararasi1 Calismalar

Uluslararas1 ¢aligmalar incelediginde bankacilik sektoriinde iilkelere 6zgii ve
bankalara 6zgii belirleyiciler ile sorunlu krediler arasinda birgok ¢alisma mevcuttur
(Chaibi 2016, 87). Bu calismalardan ilki; Khemraj ve Pasha (2009), c¢alismasi
Guyana’ya ait bankacilik sektoriindeki takipteki kredilerin belirleyicilerini 1994-2004
yillar1 arasi, 6 ticari bankanin gostergelerini panel veri seti ile incelemistir.
Makroekonomik ve bankaya 0zgli degiskenler takipteki kredileri etkilemektedir.
Sonuglara gore reel efektif doviz kuru sorunlu krediler tizerinde pozitif etkiye sahiptir.
Ampirik sonuglar GSYIH biiyiimesinin takipteki kredilerle ters orantili oldugunu
gostermektedir. Ayrica yiiksek faiz oranlar1 uygulayan bankalar yiiksek diizeyde

sorunlu kredilere maruz kalmaktadir.

Espinoza ve Prasad (2010), 1995-2008 yillar1 arasinda bankalarda tahmin
edilen dinamik bir panele gore ekonomik biiylime diistiikce, faiz oranlar1 ve risk
arttik¢a takipteki alacaklar orani kotiilesmektedir. Makroekonomik soklar, risk almak
ile ilgili firmaya 6zgii faktorler takipteki alacaklari etkilemektedir. Calisgmada VAR

modeli kullanilarak takipteki alacaklarin bliylime oranina etkisi arastirilmistir.
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Louzis, Vouldis ve Metaxas (2012), Yunan bankacilik sektoriindeki takipteki
kredileri her bir kredi kategorisinde ayr1 ayr1 panel regresyon yontemi kullanarak
caligmalarinda incelemislerdir. Sonuglar tiim kredi kategorilerinde takipteki kredilerin
makroekonomik  degiskenler ile aciklanabilecegini = gostermektedir. Hem
makroekonomik hem de bankaya 6zgli degiskenlerin kredi kalitesi tizerinde etkili
oldugunu gostermektedir. Bu etkiler kredi kategorileri arasinda farklilik

gostermektedir.

Kanwal ve Nadeem’in (2013), yapmis olduklar1 ¢alismalarinda
makroekonomik degiskenler ile Pakistan’daki ticari bankalarm karliliga etkisini
incelemek i¢in 2001-2011 yillar1 arasinda dengeli panel verileri kullanilmistir.
Havuzlanmis siradan en kii¢lik kareler yontemine istinaden ampirik sonuglarda reel
faiz orani ile aktif karlilik, 6z kaynak karlilig1 ve 6z sermaye carpani arasinda giiclii
bir pozitif iliski vardir. ikinci olarak reel GSYIH nin ROA iizerinde 6nemsiz bir pozitif
etkiye sahip oldugu, ROE ve 6z sermaye ¢arpani (EM) {izerinde 6nemsiz bir negatif
etkiye sahip oldugu goriilmiistiir. Genel olarak makroekonomik faktorlerin ticari

bankalarin kazanclari iizerinde ihmal edilebilir bir etkiye sahip oldugu bulunmustur.

Klein (2013), 1998-2011 donemindeki ¢aligmasinda Ortadogu ve Glineydogu
Avrupa’daki takipteki kredileri incelemektedir. Panel veriler VAR analizi kullanilarak
yapilmis, sonuglarda hem makroekonomik faktorlerin hem de bankaya o0zgi
faktorlerin bankanin aktif kalitesini etkiledigi goriilmiistiir. Issizligin arttigi, doviz
kurunun deger kaybettigi, ve enflasyonun yiiksek oldugu durumlarda takipteki
alacaklar seviyesi artma egilimindedir. Banka faktorlerine gore daha yiliksek 6z

sermaye varlik oran1 daha diistik takipteki kredilere yol agmaktadir.

Gezu (2014), bu ¢alisma Etiyopya’daki ticari bankalarin takipteki kredilerini
hem bankaya 6zgii faktorler (kredi mevduat orani, sermaye yeterlilik orani, aktif
karlilik ve 6z sermaye karlilig1) hem de makroekonomik faktorler (bor¢ verme orant,
enflasyon ve efektif vergi orani) ile incelemek i¢in yapilmistir. Bunun i¢in 8 banka
secilmig 2002-2013 yillar1 arasi1 panel veri kullamilmistir. Takipteki alacaklarin
belirleyicilerini incelemek i¢in sabit etkiler modeli kullanmilmigtir. Calisma
Etiyopya'daki ticari bankalar i¢in sorunlu kredilerin asagi yonlii bir egime sahip

oldugunu gdostermektedir. Bu bulgu, kredi mevduat oraninin pozitif oldugunu,
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enflasyon oraninin ise Etiyopya'daki ticari bankalarin tahsili gecikmis alacak (TGA)
lar1 lizerinde negatif ancak Onemsiz bir etkiye sahip oldugunu ortaya koymustur.
Bununla birlikte, Etiyopya'daki ticari bankalarin tahsili gecikmis alacaklari iizerinde
0z sermaye karliligi, bankalarin sermaye yeterlilik oran1 ve bor¢ verme orani ile

incelenen banka karlilig1 negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahiptir.

Shingjergji ve Hyseni (2015), global finansal krizlerden sonra Arnavutluk
bankacilik sisteminde sermaye yeterlilik oraninin temel belirleyicilerini analiz ettigi
calismasinda bagimli ve bagimsiz degiskenler arasindaki iliski 2007-2014 yillar1 aras1
ceyrek donemlik 31 gozlemle en kiiglik kareler yontemiyle regresyon modeli
kullanilarak analiz edilmistir. Sonuglarina gére ROA ve ROE gostergelerinin sermaye
yeterlilik oranina etkisi yoktur. Sorunlu krediler, sermaye ¢arpani ve kredi mevduat
orani olumsuz ve 6nemli bir etkiye sahiptir. Banka biiyiikliigiiniin sermaye yeterlilik
rasyosu (SYR) lizerinde olumlu bir etkisi vardir, yani biiyiik bankalarin SYR' si daha
yiiksektir.

Cucinelli (2015), calismasinin amaci finansal kriz doneminde bankalarin kredi
tahsis etme politikalarini, 6zellikle bu donemde kredi riski artisindan 6tiirii kredi verme
faaliyetlerini azaltmasina neden olup olmayacagini anlamaktir. Tahsili gecikmis
alacaklar ile banka kredisi davranisi arasindaki iliskiye odaklanilmistir. Analiz i¢in
siradan en kiiciik kareler regresyon modeli kullanilmis olup, Italyan bankalarindan
2007-2013 yillar1 arasinda gozlemlenen 488 Orneklem secilmistir. Sonuclar kredi
riskinin banka kredi davranisi iizerinde kredi risk Olgiitleri, sorunlu krediler ve kredi
zarar1 karsilik oranlart agisindan olumsuz bir etki gostermistir. Bankalar daha az risk
alma egilimine girmekte ve kredi limitlerini diisiirerek briit kredilerde daha yavas

biiyiime oranlarina sahip olmaktadir.

3.2.3. Varhk Yonetim Sirketleri Uzerine Yapilmis Calismalar

Takipteki krediler konusunda son yillarda varlik yonetim sirketleri iizerine
caligmalarin sayisinda artis gozlenmistir. Bu konuda yabanci ve yerel g¢alismalar

asagida ozetlenmistir:
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3.2.3.1. Varlik Yonetim Sirketleri Uzerine Tiirkiye’de Yapilmus

Cahismalar

Gor (2012), Tiirkiye’de varlik yonetim sirketlerinin sektorel analizi yapilmistir.
Karsilastirmal1 olarak tablolar analiz edilmis; trend analizi, dikey yiizde analizi, ve
oran analizi ile incelenmistir. 2007-2011 yillar1 aras1 bilango ve gelir tablosu hesap
kalemleri karsilagtirilmis oran analizinde BDDK ‘nin finansal raporlarinda kullandig1
oranlar kullanilmistir. Analiz sonucunda varlik yonetim sirketlerinin ilk iki yil zarar

sonraki Ui¢ y1l i¢in kar elde ettikleri goriilmiistiir.

Erkan (2015), caligmasinda sorunlu kredilerin varlik yoOnetim sirketlerine
yapilan satiglarin bankalarin hisse senedine yaptig1 bir giinliik etkisi ortalama piyasa
getirileri ile analiz edilmistir. 2010-2015 yillar1 aras1 toplam 68 satis ihalesi ve hisse
senedi fiyati verileri VAR modeli ile analiz edilmistir. Calisma sonuglarina gore
ihalenin 22’si olumlu, 22’si olumsuz, 24’ii ise sonugsuz etki gostermistir. Portfoyiin
yapisi ve aktif yapisindaki farkliliklardan otiirii yliksek fiyatli ihaleler hisse senedi

fiyatlarini artirmistir.

Alp, Babuscu, Sunal ve Hazar (2016), 2008-2015 yillar1 arasi1 satis dncesi ve
satig sonrast takipteki krediler / toplam krediler rasyosundaki degisikliklerin
verimlilige etkisi Uzaklik Ynlii Fonksiyon Yaklasimiyla incelenmistir. Incelemelerde
bankalarin etkinliginin takipteki kredilerin satisindan etkilenmedigi ve etkin olmayan

bankalarda iyilesmeye katkida bulundugu sonucuna varilmistir.

Celik (2016), ticari bankalarda bilango yapisinin iyilestirilmesinde varlik
yonetim sirketlerinin roliinii kamu bankalar1 yoniiyle degerlendirmistir. Calismada
anket yontemi kullanilmistir. 196 denege 22 soruluk yiizyiize anket yapilmistir. Temin
edilen veriler SPSS paket programi araciligiyla ile analiz edilmistir. Sonuglardan kamu
bankalarinin hi¢ varlik satis1 yapmamis olmasi ve tiim calisanlarin varlik yonetim
sirketlerinin finansal sistemin vazgecilmez bir parcasi oldugu konusunda ortak fikir
birligi ¢ikarimima varilmistir. Sorunlu alacaklarin devri sonrast kamu bankalari

finansal tablolarinda ciddi iyilesme olacaktir.
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Kartal ve Demir (2017), calismalarinda katilm bankalarinin sorunlu
kredilerinin varlik yonetim sirketlerine devirlerini Islami bankacilik ilkeleri agisindan
incelemistir. Sorunlu kredilerin belirli bir mal veya belirli bir menfaat karsiligindan
bilanco disina ¢ikarilmasi seklinde iki model dnermislerdir. Ilk modele gore bankalar
para hitkmiinde kabul edilen degerler haricinde bir mal ile sorunlu kredilerini varlik
yonetim sirketlerine satabileceklerdir. ikinci modelde varlik ydnetim sirketlerinin
kullanim hakk1 oldugu bir bedel karsiliginda sorunlu krediler satilmaktadir. Model
sonuglarma  gore sorunlu kredilerin  satisiyla  bankalarin  aktif  kalitesi

iyilestirilmektedir.

Giirol, Hazar ve Bahadir (2018), tarafindan yapilan ¢alismada Tiirkiye’de
faaliyet gosteren varlik yonetim sirketlerinin performanslarinin iyilestirilmesi
hedeflenmistir. Analizinde multimoora ¢ok kriterli karar verme teknigi kullanilmistir.
2012-2016 yillar1 aras1 sektorel performanstaki degisim incelenmistir. Analiz
sonucunda portfoy yonetim sirketleri sektoriiniin en yiiksek performans sonucunu
2012 yilinda, en diisiik performans sonucunu ise 2016 yilinda elde ettigi
goriilmektedir. Varlik yonetim sirketlerinin satin alma oranlar1 ile performans

sonuglari arasinda herhangi bir iligki gézlemlenmemistir.

Kaya ve Uzay (2020), bankalarin takipteki kredilerinin ulagtigi rakamlar1 tespit
etmek ve takipteki kredilerin varlik yonetim sirketlerine satis siirecini agiklamayi
amaglamislardir. ilaveten varlik yonetim sirketlerine saglanan vergisel avantajlari
yasal diizenlemeler cercevesinde degerlendirmislerdir. Calisma sonuglarina gore
varlik yonetim sirketlerine saglanan 5 yillik siire kisit1 bulunan istisna vergi avantajinin

siiresiz hale getirilmesinin faydali olacagi goriisiine varilmistir.

Demir (2021), iilkemizde faaliyet gosteren varlik yonetim sirketlerinin kar
yonetimi uygulamalari modellerini olustururarak panel regresyon analiziyle tahmin
etmeye c¢alismistir. Calismasinda 2013-2019 wyillarina iligkin 11 varlik yonetim
sirketlerine iligkin finansal tablolar1 incelenmistir. Modelde bagimli degisken olarak
0zel karsiliklar hesab1 kullanilmis, bagimsiz degisken olarak vergi ve karsilik dncesi
kar, takipteki krediler, isletmenin finansal yapisindan kaynaklanan degiskenler ile

makroekonomik degiskenler ele alinmistir. Analiz sonucunda 6zel karsiliklar ile vergi
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ve karsilik oncesi kar ve takipteki krediler arasinda istatistiki olarak anlamli pozitif

iliskiye ulasilmistir.

3.2.3.2. Varhk Yonetim Sirketleri Uzerine Yapilmis Uluslararasi

Cahsmalar

Akiko ve Gloria (2004), bu calisma Asya’daki varlik yonetim sirketlerinin
performanslarini incelemistir. Tayland’ daki varlik yonetim sirketleri incelemesine
gore banka kredileri daha fazla tahsili gecikmis alacak yaratilmasina yol agmaktadir.
Regresyon analizi kullanilarak kredilerdeki tehlike davramisi ve tahsili gecikmis
alacaklar tiizerindeki Onemi incelenmistir ve varlikk yonetim sirketleri

performanslarinda 6nemli ol¢lide farklilik gosterdigini ortaya koymaktadir.

Boudriga, Taktak ve Jellouli (2009), panel regresyon modeli uygulanan
calismada 2002-2006 yillar1 aras1 59 {ilke veri paneli i¢in takipteki kredi seviye
farkliliklarina istinaden model gelistirmislerdir. Sonuglara gore yiiksek sermaye
yeterlilik rasyosu (SYR) takipteki kredi oranlarini azaltmaktadir. Sorunlu kredilerin

yiiksek oldugu tilkelerde karsilik oranlar1 daha diistiktiir

Ali, Barkaat, Ali ve Aamir (2021), Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif ve Z-Skor
modeli kullanilarak 2013-2018 yillar1 aras1 Pakistan varlik yonetim sirketleri covid-19
oncesi performansi ve riskliligi incelenmistir. Varlik yonetim sirketlerine iliskin
verilerin ve Pakistan’da mevcut bir ¢alismanin bulunmamasi karsilasilan zorluklar
arasindadir. Analiz bu sebeple covid-19 oncesi donemle sinirlandirilmistir. Bulgulara
gore mikroekonomik ve makroekonomik faktorler varlik yonetim sirketleri

performansi lizerinde uzun vadeli bir etkiye sahiptir.

Puspitasari, Roespinoed;ji, Napitupulu, Nugraha, Amaliwiati(2021), calisma
varliklar1 yonetme yetenegi (varlik deger artisi, riskin azalmasi, yatirimcilarin rekabet
avantaji) ile sorunlu kredileri satin alma karar1 arasindaki iliskiyi aragtirmigtir. 2016-
2019 donemi verileri analizi icin Kismi En Kiiciik Kareler (PLS) yontemi
kullanilmistir. Analiz sonuglarina istinaden sorunlu kredileri satin alma kararinin

varlig1 yonetme yeteneginden etkilendigi yoniindedir.
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Tablo 8. Takipteki Krediler i¢in Literatiirde Yer Alan Cahsmalar

Yazar

Yontem

Sonuc¢

Koyuncu ve Saka
(2011)

Coklu
Regresyon

Takipteki kredilerin, 6zel sektore saglanan yurtici kredilerine
etkisi incelenmis olup, 1986-2008 yillar1 analiz sonuglarina
gore takipteki kredilerin 6zel sektore saglanan yurtici kredi ve
yatirimlari azaltic1 yonde etkiledigi goriilmiistiir.

Alper ve Anbar

2011)

Panel
Regresyon

Panel veri seti kullanilan ¢alismada aktif karlilik ve faiz dis1
gelirlerin banka karliliklarina etkisi pozitif ve anlamlidir.
Ancak kredi portfoyiliniin biiyiikliigii ve takipteki krediler
banka karliliklar1 iizerinde olumsuz bir etkiye sahiptir.
Makroekonomik degiskenlerden sadece reel faiz oran1 banka
performansint olumlu yonde etkilemektedir. Bu sonugclar,
bankalarin banka biiyiikliigiinii ve faiz dis1 gelirlerini artirarak,
kredi/aktif oranimi diisiirerek karliliklarini artirabileceklerini
gostermektedir. Ayrica, daha yiliksek reel faiz orani, daha
yiiksek banka karlilifina yol agabilmektedir.

Giilhan ve Uzunlar
(2011)

Panel
Regresyon

1990-2008 yillar1 arasindaki calismada menkul kiymet ciizdani
sermaye yeterliligi, faaliyet giderleri, likidite durumu, banka
biiyiikligii ve takipteki krediler degiskenlerinin aktif karlilik
tizerinde anlamli etkileri oldugunu gostermektedir. Kredilerin
tahsilatinda yasanan sorun karlilig1 olumsuz etkilemektedir.

Kirui (2013)

Coklu
Regresyon

Arastirma 2004-2013 yillar1 aras1 Kenya’daki ticari bankalarin
aktif karlilik {izerindeki etkisini incelemektedir. Regresyon
sonuglarina gore takipteki krediler Kenya’daki ticari
bankalarin karliligini olumsuz etkilemektedir.

Makri, Tsagkanos
ve Bellas (2013)

Panel
Regresyon

Calismanin amact 2000-2008 doneminde Euro bolgesinde
bankacilikta takipteki krediler oranimi etkileyen faktorleri
belirlemektir. Makro ve mikro degiskenler ile TGA’ larin
belirleyicileri arastirilmistir.  Genellestirilmis Momentler
Yontemi ile yapilan tahmin sonuglarinda makroekonomik ve
bankaya 6zgii faktorler ile takipteki krediler arasinda pozitif
giiclii korelasyonlar bulunmustur.

Inoguchi (2016)

Panel
Regresyon

Malezya'da 1998-2005 ve Tayland'da 1998-2006 donemleri
dikkate alinmistir. Caligma sonuglarina gére krizden sonra her
iki ilkede makroekonomik kosullar takipteki alacaklari
etkilemistir. Panel regresyon sonuglarina gore ise varlik
yonetimi sirketlerine kredi satmanin, ozellikle Tayland'da
takipteki  alacaklarin  azaltilmasinda etkili  oldugunu
gostermektedir.

Laryea ve Gyamfi
(2016)

Panel
Regresyon

2005-2010 donemine ait Orneklem c¢aligmasinda 3 farkli
modelin tahmininde sabit etkiler panel modeli kullanilmistir.
Takipteki kredi oran1 6z kaynak ve aktif karliligin1 negatif
yonde anlamli olarak etkilemistir. Takipteki alacaklar 6z
kaynak karliligint ve aktif karlilig1 olumsuz etkilemektedir. Bu
durum banka karinin azalmasina yol agabilmektedir.

Ozurumba (2016)

En Kiigiik
Kareler ve
Oran
Analizi

Calisma 2000-2013 donemini kapsayan Nijerya’daki ticari
bankalarin performansinda takipteki kredilerin etkisini
incelemigtir. Veriler en kiigiik kareler yontemi ve oran analizi
yontemi ile analiz edilmistir. Aktif karliligi ve 6z kaynak
karlilig: takipteki krediler ve kredi zarari karsiligi ile ters
iligkili, krediler ve avanslar ile pozitif iligkilidir.

Isik ve Bolat (2017)

Panel
Regresyon

2006-2012 doneminde Tiirkiye’de 20 mevduat bankasinin
tahsili gecikmis alacaklarmi belirleyen faktorleri inceleyen
calismada karliligin artmasi ve gelir ¢esitlendirmesi sorunlu
krediler oranini diisiiriirken, kredi zarar1 kargiliklar1 sorunlu
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krediler oranmmi Onemli &lgiide artirir. Makroekonomik
degiskenlerde ekonomik biiylimenin tahsili gecikmis alacaklar
orani lizerinde olumsuz etkisi vardir.

Rehman (2017)

Panel
Regresyon

Bu ¢alismanin amact 1999-2015 donemi i¢in Giiney Asya
bolgesi bankacilik sisteminde sorunlu kredileri etkileyen
faktorleri tespit etmektir. Genellestirilmis Moment Yontemi
(GMM) kullanilmastir. Takipteki alacaklar ~ hem
makroekonomik gostergelerden hem de bankaya 0zgi
degiskenlerden etkilenmektedir. Takipteki alacaklar Giiney
Asya bolgesindeki ekonomik toparlanma sistemini olumsuz
etkilemektedir.

Yiiksel ve Zengin
(2017)

Mars

2003-2014 yillarina iliskin ¢eyrek donemlik veriler kullanilan
calismada net faiz marjina iligkin 14 agiklayict degisken analiz
edilmistir. Tirk bankacilik sektoriinde net faiz marjim
etkileyen faktorleri belirlenmistir. Analiz sonuglarinda faiz dist
gelir ile net faiz marj1 arasinda negatif iliski oldugu
goriilmiistiir. Takipteki krediler net faiz marjini olumsuz
etkilemistir. TGA' nin yiliksek olmasi durumunda bankalarin
faiz geliri daha diisiik oldugu i¢in net faiz geliri diisecektir.

Emir ve Atukalp
(2018)

Oran
Analizi

Bu calismada mevduat bankalarmin aktif kalitesi ve karlilig1
oran analizi yontemiyle incelenmistir. Bu amagla 2003-2016
donemine  iliskin  oran  analizi  yapilarak = durum
degerlendirmesinde bulunulmustur. Takipteki kredilerin kredi
toplamina orani azalmstir. Global kriz ile takipteki kredi orani
artmug karlilik oranlar1 azalmistir.

Kiling ve Gokdeniz
(2018)

Panel
Regresyon

Calismada bankacilikta sorunlu kredilerin kar oranlarina etkisi
2003-2015 ¢eyrek donemlik veriler panel veri modelleri
kulanilarak tahmin edilmistir. Analiz sonucunda sorunlu
krediler 6z kaynak karlilik oranlarini azaltmistir.

Akcakanat,Ozdemir
ve Teker (2018)

Trend ve
Oran
Analizi

Varlik yonetim sirketlerinin  2012-2017 yillarina iligkin
finansal gostergeleri incelenmistir. Trend analizinde sirket
bazli ortalama degerler iizerinden aktif toplamu ile krediler ve
alacaklar arasinda trend gelisimi benzerlik gostermektedir.
Takipteki krediler ve kredi karsiliklar1 arasinda benzerlik
bulunmaktadir. Bankalar igin sorunlu alacaklar olarak
adlandirilan takipteki krediler bankalarin mali tablolarini ve
rasyolarini  olumsuz etkilemektedir. Tahsili  gecikmis
alacaklarin artmasi varlik yonetim sirketlerinin aktif toplami,
krediler ve alacaklar, 6z kaynaklar ve donem net karinda artig
olmustur.

Babuscu ve
Hazar(2018)

Panel
Regresyon

Calismada kredi yapilandirmasinin aktif karlilig1 ve 6z kaynak
karliligina etkisi incelenmistir. 2010-2017 yillar1 aras1 13
bankanin ¢eyrek donemlik verilerine Statik Panel Veri Analizi
uygulanmistir. Elde edilen sonuglarda kredi
yapilandirmalarmin aktif ve 6z kaynak karlilig1 iizerinde etkisi
tespit edilememistir. Ayrica makroekonomik degiskenlerden
enflasyon, GSYIH ve faiz oranlarimin; bankaya oOzgii
degiskenlerden aktif kalitesi, sermaye orami ve likidite
diizeyinin aktif karlilig1 ve 6z kaynak karlilig1 iizerine anlaml
etkileri oldugu belirlenmistir.
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Ozili (2019) Panel Diinya bankasi 2003-2014 yillart arast elde edilen finansal
Regresyon | gelismelerin gosterge verilerine gore takipteki krediler
tizerindeki etkisi incelenmistir. 134 iilke ve 6 lilke bdlgelerine
ait sonuglar finansal gelismelerin takipteki alacaklar ile pozitif
iliskili oldugu yoniindedir. ilave olarak banka verimliligi, kredi
zarar1 karsilama orani takipteki krediler ile ters orantili,
bankacilik sektorii krizi ve yogunlasmast ile pozitif iligkilidir.
Ayrica takipteki alacaklar yasal sermaye ve banka likiditedisi
ile negatif iligkilidir.
Pehlivan (2020) Panel 2005-2018 yillarma iliskin 24 banka i¢in tahsili gecikmis
Regresyon | alacaklar satis performansini igeren panel veri analizi sabit etki
modeli uygulanan ¢alismada ge¢mis yil artan sorunlu kredi
miktar1 sorunlu kredi satig performansini artirmistir. Gegen
yilin artan sermaye yeterlilik orani1 ve tahsilat performansi
tahsili gecikmis alacaklarin satis performansina ters yonde bir
etki yapmustir.
Yilmaz (2021) Panel Tiirkiye’de bulunan 12 bankaya iligkin 2010-2019 yillar1 aras1
Regresyon | verileri incelenmis olup, sorunlu krediler ile aktif karlilik
arasinda anlaml bir iliski tespit edilememistir. Oz sermaye
karlilig1 ve net kar marj1 arasinda negatif yonde anlamli bir
iligki tespit edilmistir.
Hanisoglu ve Granger Bu calismada Tiirkiye bankacilik sektoriindeki takipteki
Nedensellik | alacaklar ile sermaye yeterliligi orani arasindaki iligki
Altmbas (2022) arastirilmigtir. 2005-20131 ylllarél{ arasi analiz kapsamina
almmistir. Bulgu sonuglarina sermaye yeterlilik oraninin
takipteki alacaklar tizerindeki etkisi ters yonlii ve anlamlidir.
Sermaye yeterlilik orami distiigliinde takipteki alacaklarin
artma egiliminde oldugunu gostermistir. Diger yandan
takipteki alacaklarin bankalarin sermaye yeterliligi iizerindeki
etkisi ise sektér, kamu ve yabanct mevduat bankalari igin
pozitif ve anlamlidir.

Calismanin analiz boliimiine hazirlik icin temin edilen finansal tablolardan
secilen kalemler rasyolar1 hesaplanarak Excel tablosu olusturulmustur. Excel tablolar

E-views programi araciligtyla analize dahil edilmistir.

Calismanin analiz boliimiine ait asamalar Sekil 10°da gosterilmistir:
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Sekil 10. Analiz Boliimii Asamalari

Analize konu edilen banka ve varlik yonetim sektorii gruplart asagidaki

tablolarda gosterilmistir:

Tablo 9. Mevduat Bankalar1 (2020 Milyon TL)

Toplam Toplam Oz Net Donem
Aktifler kaynaklar Kary/Zaran

1. | Akbank 446.101 62.919 6.267

2. | Yap1 ve Kredi Bankasi 459.694 47.564 5.080

3. | Tirkiye Garanti Bankas1 492.798 62.082 6.238

4. | Tirkiye Halk Bankas1 680.026 42.931 2.600

5. | Tiirkiye Is Bankast 593.902 67.781 6.811

6. | Tirkiye Vakiflar Bankasi 698.897 46.485 5.010

7. |ICBC 24.863 1.315 58

8. | Turkiye Kalkinma Bankasi 28.073 3.588 502

9. Sekerbank 37.504 2.636 53

10. | Tirkiye Sinai ve Kalkinma

Bankas1 51.466 6.105 733
11. | QNB Finansbank 227.253 19.222 2.487

Kaynak: TBB istatistiki raporlar

Tablo 10. Varhik Yonetim Sirketleri (2020 Milyon TL)

Toplam Aktif Bityiikliigii
1. | Gelecek Varlik 1.197,10
2. | Birlesim Varlik 314.6
3. | istanbul Varlik 242.4
4. | Diinya Varlik 1.332

Kaynak: https://www.kap.org.tr/tr/bildirim-sorgu, Gelecek Varlik Yonetimi A.S. (Erisim Tarihi
07.05.2021)
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Eyliil 2019 verilerine gore sektor 4,8 milyar TL’lik aktif biiyiikliige ulagmistir.
Sektor aktiflerinin 2,0 milyar TL’ si banka kredileri, 1,7 milyar TL’si 6z kaynaklar,
360 milyon TL’si ihra¢ edilmis menkul kiymetler ve 561 milyon TL’si diger
kaynaklarla fonlanmigtir. Sektoriin 6z kaynak yapisi giiclii olup, aktiflerinin %35’ini

olusturmaktadir.

3.3. Arastirmanin Modeli

Aragtirma icin secilen takipteki krediler bagimsiz degisken olup, bagimsiz
degiskenden etkilendigi diisiiniilen varlik yonetim sirketleri 4 ve bankalar i¢in 11
finansal rasyo bagimli degisken olarak modele eklenmistir. Analiz donemi 2010-2020

yillarini kapsamaktadir. Kurulan model Sekil 11°de asagida gosterilmistir:

=

VARLIK
YONETIM
.- :

-Ozkaynak
Karhha:
-Net Kar Marj1
-INet Faiz Marj1

Rasyosu

_Tiiketici Kredileri

Sekil 11. Arastirmanin Modeli
3.4. Arastirmanin Hipotezleri

Hipotez 1: Takipteki krediler ticari bankalarin pay senedi getirilerini
etkilemektedir.

Hipotez 2: Takipteki krediler ticari bankalarin aktif karliligini etkilemektedir.
Hipotez 3: Takipteki krediler bankalarin 6z kaynak karliligin1 etkilemektedir.

Hipotez 4: Takipteki krediler bankalarin net kar marjini etkilemektedir.
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Hipotez 5: Takipteki krediler bankalarin sermaye yeterlilik rasyosunu
etkilemektedir.

Hipotez 6: Tiiketici kredilerin hacmi takipteki kredileri etkilemektedir.
Hipotez 7: Ticari kredilerin hacmi takipteki kredileri etkilemektedir.
Hipotez 8: Takipteki krediler tiiketici kredilerin hacmini etkilemektedir.
Hipotez 9: Takipteki krediler ticari kredilerin hacmini etkilemektedir.

Hipotez 10: Takipteki krediler varlik yonetim sirketlerinin aktif karliligin
etkilemektedir.

Hipotez 11: Takipteki krediler varlik yonetim sirketlerinin 6z kaynak
karliligin1 etkilemektedir.

Hipotez 12: Takipteki krediler varlik yonetim sirketlerinin net kar marjini
etkilemektedir.

Hipotez 13: Takipteki krediler varlik yonetim sirketlerinin net faiz marjinm
etkilemektedir.

3.5. Bagimh ve Bagimsiz Degiskenlerin Tanimi

(Calismada bankalar icin finansal tablolar Tirkiye Bankalar Birligi veri
tabanindan temin edilmistir. Veri seti 2010-2020 yillar1 aras1 yillik verilerden
olugmaktadir. Bankalar i¢in 11, varlik yonetim sirketleri icin 4 firma analize tabi
tutulmustur. Varlik yonetim sirketleri i¢in Kamuya Ag¢ik Bilgi Platformu (KAP) veri
tabanindan, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu’nun (BDDK) sitesinden,
varlik yonetim sektoriinde faaliyet gOsteren firmalara iliskin kendi internet
sitelerindeki faaliyet raporlarindan hareket edilmistir. Bankalar ve varlik yonetim
firmalar1 finansal tablolar temininde kesintisiz faaliyette bulunan ve giiniimiize kadar
gelen firmalarin olmasina dikkat edilmistir. Bankalar i¢in bis getirileri temin edilen
bankalar analize dahil edilmistir. Varlik yonetim sirketlerinde 19 firma i¢in finansal
tablo temin edilmis, veri sayisi en fazla olan firmalarin datalar1 kullanilmstir. 11 yillik
kesintisiz veriye sahip olan varlik yonetim sirketi sayis1 4 adet olup, diger firmalar bu
sebeple analize dahil edilmemistir. Calismada kullanilan rasyolar baska bir ifade ile

bagimli degiskenler ve bagimsiz degisken Tablo 11°de gosterilmistir:
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Tablo 11. Modelde Kullanilan Bagimli ve Bagimsiz Degiskenler

Bagimsiz Degisken

Takipteki Krediler

Bagimh Degiskenler

Varlik Yonetim Sirketleri

ROA Aktif Karlilig1 (Donem Net Kari/Toplam Aktifler)
ROE Oz kaynak Karlilig1 (Dénem Net Kar1/Oz kaynaklar)
Net Kar Marji Net Kar/Toplam Gelirler

Net Faiz Marji Net Faiz Geliri/Toplam Gelirler

Faiz Geliri-Faiz Gideri

Ticari Bankalar

BIS Getirileri

ROA Aktif Karlilig1 (Donem Net Kari/Toplam Aktifler)

ROE Oz kaynak Karlilig1 (Dénem Net Kar1/Oz kaynaklar)

Net Kar Marji Net Kar/Toplam Gelirler
Oz kaynak /Kredi Riski+Piyasa Riski+Operasyonel Risk
>8

Sermaye Yeterlilik Rasyosu

Ticari Krediler Ticari Krediler/Toplam Krediler

Tiiketici Kredileri Tiiketici Kredileri/Toplam Krediler

3.5.1. Takipteki Krediler

Degiskenler arasinda 6nemli bir konuma sahip olan takipteki krediler karliligin
belirleyicileri arasindadir. Analize bagimsiz degisken olarak eklenmis ve varlik
yonetim sirketlerinin bankalar ve finansal kuruluslardan devir aldiklar1 kredileri ifade
etmektedir (Demir 2021, 113). Takipteki krediler, bankalarin iistlendikleri kredi riski
olarak tanimlanabilir ve kredi tahsilatlarindaki performanst yansitir (Giilhan ve
Uzunlar 2011, 344). Takipteki krediler ile bankalarin zarar1 arasindaki iliski bankacilik
literatiirlinlin gercegi olarak kabul edilmektedir (Saba, Kouser ve Azeem 2012, 142).

Takipteki krediler, bankalarin vadesinde 6denmeyen kredi miktarini gosterir.
Takipteki kredilerin artmasiyla finans sektoriinde aktif kalitesi bozulmaktadir.
Kredilerin takibe diismesi o iilkenin finans sektori i¢in olduk¢a 6nemlidir. Bu krediler
bankalarin performanslarinda negatif bir etki yaratarak, aktif biiyiikliiglinde ve kredi
kapasitelerinde diisiis yasanmasina neden olmaktadir (Hatipoglu, Sasmaz ve Ertlirk
2015, 76). Asagidaki sekilde bankacilik sektoriinde takipteki kredilerin briit tutarlar

gosterilmistir:
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Sekil 12. Takipteki Krediler

Kaynak: BDDK, Veri ve Sistem Y6netimi Daire Bagkanligi, 2020, ss.14

Bankacilik sektoriinde Aralik 2020 y1l1 itibariyle takipteki kredilerin briit tutar:
152 milyar TL tutarindadir.

3.5.2. Aktif Karlihg:

Calismamizda bagimli bir degisken olarak aktif karlilik ele alinmistir. Aktif
karlilik bankalarin aktifine oranla ne kadar kar elde ettigini ortaya koymakta ve donem
net karmin aktif toplamina oranlanmasi suretiyle tespit edilmektedir. Aktif karlilig
ortalama aktif varliklarin her birimi iizerinden ne 6l¢iide kar sagladiginmi gosterdigi i¢in
bir bankanin etkinligini belirleyen énemli bir 6lgiit olmaktadir (Giilhan ve Uzunlar,
2011, 343). Bankalarin mevcut varliklarin1 kullanarak kar elde etme yetenegini
gostermektedir. Aktif karlilik oran1 ne kadar yiiksekse karlilik performansi o kadar iyi
olmaktadir (Gezu 2014, 35). Bankalarin kredi verirken secici davranmalari ve karlilik
oranini diisiirmeden, takipteki krediler oraninin diisiik tutulmasi amaciyla bu degisken

ile aralarinda negatif bir iligski olmas1 beklenmektedir (Yagcilar ve Demir 2015, 223).

Takipteki kredilerin artistyla birlikte bankalarin aktif kalitesi de bozulmaktadir.
Kredibilitesi azalan ticari bankalarin likidite riski de meydana gelmektedir (Ayaydin,
Platin ve Barut 2021, 171). Asagidaki sekilde bankacilik sektoriindeki aktif karlilik

oranlar1 gosterilmistir:
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Sekil 13. Aktif Karlihg:

Kaynak: BDDK, Veri ve Sistem Y6netimi Daire Bagkanligi, 2020, ss.9

Bankacilik sektoriinde Aralik 2020 donemi aktif karliligi gegen yilin aym

donemine gore azalmistir.

3.5.3. Oz kaynak Karlihg

Banka karlilik ve performansini etkileyen en onemli faktorlerden biri de 6z
sermaye oranidir. Bu oran bankalarin net aktiflerini ne oranda 6z kaynaklarla finanse
ettiklerini gostermektedir (Giilhan ve Uzunlar 2011, 343). Bankalara yatirilan 6z
sermayeden elde edilen getiri oranini temsil etmektedir (Gezu 2014, 36). Oz kaynak
karliligi bankalarin donem net karmnin 6z kaynaklara oranlanmasi geklinde tespit
edilmektedir. Takipteki krediler, 6z kaynak karliligin1 kredilerde karsilik ayrilmasi,
ayrilan karsiliklar sebebiyle faizdisi giderlerin artmasi ve 6z kaynaklar1 azaltmasi ile
etkilemektedir (Selimler 2015, 167). Aciklandigi lizere bankacilik sektdriinde 6z
kaynak karlilik oranlar1 Sekil 14’°te gosterilmistir:
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Sekil 14. Oz kaynak Karhhig

Kaynak: BDDK, Veri ve Sistem Yo6netimi Daire Bagkanligi, 2020, ss.9

Bankacilik sektoriinde 6z kaynak karliligi, gecen yilin aynm1 donemleri ile
karsilastirildiginda kamu ve yerli 6zel sermayeli bankalarda artig gostermis, yabanci
bankalarda diisiis gostermistir. Genel anlamda bankacilik sektoriinde kredi hacmindeki
hizl1 genislemeye ragmen ortalama 6z kaynak karliligi ylizde 11,64 olmustur. Bu
durumda, faiz dis1 gelirleri smirlandiran diizenlemeler yaninda, genel karsilik

miktarinin artmasi rol oynamistir (TBB Bankalarimiz 2020, 31).

3.5.4. Net Kar Marji

Net kar marj1 gelirin bir yiizdesi olarak ne kadar net gelir elde edildigini
gosterir. Bankalarin net karinin gelirlere oranidir. Bankacilik sektoriinde faiz geliri 423
milyar TL ve faiz gideri 209 milyar TL olarak ger¢eklesmistir. 2020 yilsonu itibariyle
bankacilik sektoriinde donem net kar1 60 milyar TL tutarinda gerceklesmistir. Oranlar

Sekil 15°te gosterilmistir:
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Sekil 15. Net Kar

Kaynak: BDDK Veri ve Sistem Yo6netimi Daire Bagkanligi, Karlilik, ss.7

3.5.5. Net Faiz Marji

Net faiz marj1 bankacilik sistemindeki aracilik islemlerinin maliyetini ve
bankacilik sisteminin etkinligini gostermektedir (Taskin 2011, 293). Net faiz marj1
banka faiz gelirleri ile faiz giderleri arasindaki farkin toplam banka aktiflerine
oranlanmasiyla hesaplanmaktadir. Net faiz gelirleri ise faiz gelirleri ile faiz giderleri
arasindaki farktir (Emir ve Atukalp 2018, 593). Elde edilen gelirin ne kadarinin
faizlerden elde edildigini gostermektedir (Okuyan ve Karatas 2017, 401). Bu oran
bankalarin faaliyetlerinin etkinligini 6lgmektedir. Net faiz marjinin yiiksek olmasi
bankalarin rekabet ve verimliliginin, kar marjlarinin yiiksek olmasina isaret eder (Kilig
2019, 49). Net faiz marjinin her zaman pozitif olmasi, yani faiz gelirlerinin faiz

giderlerinden daha biiyiik olmas1 beklenir.

Net faiz marjinin banka karliligindaki en 6nemli bilesenlerden oldugunu
sOylemek miimkiindiir. Bu 6nem hem faiz marjinin net kar i¢indeki payindan hem de
bankanin ana faaliyet konusu ile ilintili olmasindan kaynaklanmaktadir (Yagcilar ve

Kalayci1 2020, 8-9).
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Sekil 16. Faiz Marjimin Ortalama Aktifler icindeki Pay:
Kaynak: TBB, Bankalarimiz 2021, 43

Yukaridaki sekile istinaden ticari bankalarda faiz marjinin ortalama aktifler

icindeki pay1 yiikselmis ve 2020 yilinda yiizde 3,2 olarak gerceklesmistir.

3.5.6. Sermaye Yeterlilik Rasyosu

Bu oran sermaye yeterlilik 6l¢iitiidiir. Sermaye yeterliligi de bankalarin aniden
yasayacagi olasi acil durumlarin altindan kalkabilmesi i¢in bulundurmasi gereken 6z
kaynak miktarin1 simgelemektedir. Bu oranin bankalar acisindan yiiksek olmasi
beklenmektedir (Taskin 2011, 294). Bankalar mali yapilarim gii¢lii kilmak ve mevduat
sahiplerinin gorebilecegi zararlar1 engellemek amaciyla sermaye yeterliligi
uygulamasin1 gerekli gormektedirler. Sermaye yeterliligi sartlarinin olusmasi

karsilagilan risklere koruma saglamaktadir (Reis ve Kétiioglu 2016, 102).

Son yillarda bankacilik faaliyetlerinin uluslararasi alanda hizla yayilmasi
sermaye yeterliligi kavramini 6nemli kilmistir. Basel II ile getirilen asgari sermaye
yeterlilik oran1 % 8 dir ve bu oran standart olarak uygulanan tek sermaye yeterlilik

rasyosudur (Giilhan ve Uzunlar 2011, 343).

Sermaye yeterlilik oran1 bankalarin faaliyetleri siiresince kredi, piyasa ve
operasyonel risklerin neden olabilecegi kayiplar1 karsilayacak kadar 6z kaynak
bulundurmasi durumunu ifade etmektedir (Selimler 2015, 164). Sekil 17°de bankalarin

yillar itibariyle sermaye yeterliligi oranlar1 gosterilmistir:
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Sekil 17. Sermaye Yeterliligi Oranimnin Gelisimi

Kaynak: BDDK, Veri ve Sistem Yo6netimi Daire Bagkanligi, 2020, 21

Bankacilik sektoriinde sermaye yeterlilik orant Aralik 2020 déneminde
%18,76 olarak gergeklesmistir. Yillar itibariyle degisiklik gosterse de Basel kriteri
olan % 8’in hep tizerinde kalmayi siirdiiriilebilir kilmistir (Reis ve Koétiioglu 2016,

103).

Takipteki Krediler sermaye yeterlilik rasyosunu da etkilemektedir. Sermaye
yeterlilik rasyosu bankanin belirli bir donemde risk seviyesini gostermek i¢in etkili
olmasina ragmen, bu oranin nasil degisecegine ait belirgin bir yarginin olmamasi
bankalarda senaryo analizlerinin uygulanmasim gerekli kilmaktadir. Takipteki kredi
oraninin 6nceden kestirilebilmesi bu sebeple 6nemli hale gelmektedir (Yiicememis ve

Sozer 2011, 45).

Sekil 18’e gore sermaye yeterliligi oran1 mevduat bankalarinda % 18,4,
kalkinma ve yatirim bankalarinda ise ylizde 25,6 diizeyindedir. Bu oran katilim
bankalarinda ise yiizde 17,8 olmustur. Risk agirlikl varliklarin bilangoya orani yiizde

67 diizeyindedir.
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Sekil 18. Tiirkiye’de Bankacilik Sektoriinde Sermaye Yapisi
Kaynak: TBB, Bankalarimiz, Sermaye Yeterliligi, ss. 43.

Sermaye benzeri krediler de eklenerek belirlenen yasal sermaye 771 milyar

TL’ye ulagmistir. Sermaye yeterliligi standart rasyosu ylizde 18,8 diizeyindedir.

3.5.7. Ticari Krediler ve Tiiketici Kredileri

Yizde Tiiketici Kredileri Takibe Doniisiim Oranlan
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Sekil 19. Tiiketici Kredileri Takibe Doniisiim Oranlar:

Kaynak: BDDK, Veri ve Sistem Y6netimi Daire Bagkanligi, 2020, ss. 15.

Yukaridaki sekilde kredi bazinda takibe doniisiim oranlari1 bulunmakta olup,
tiikketici kredilerinin takibe doniisiim oran1 6nceki donemlere gore azalis gostermis, %

2,02 olarak gergeklesmistir.
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Sekil 20. Krediler
Kaynak: TBB, Krediler, Bankalarimiz 2020, ss. 38.
Kredi hacmi % 35 artarak 3.577 milyar TL olmustur. TL krediler stogu 2020
yil1 itibariyle artig gostermistir. Kredilerin yiizde 52’si biiyiik isletmelere, yiizde 24’1

KOBI’lere, yiizde 24’ii ise bireysel miisterilere kullandirilmigtir. Asagidaki tabloda

dagilim1 gosterilmistir:

Tablo 12. Kredilerin Dagilim
Kredilerin Dagihmi (Milyar TL)

2020 Negisme Pay (wiizde) Gasyh oran
(ylzde) {ylizde)

Kurumsal 2.827 k| TG 56
KOBI = 33 24 18
Bireysel 900 40 24 18
Kredi kartlan 211 29 i} 4
Tuketici ve konut 677 41 18 13
Konnt 280 a4 3] B
Criomobil 12 71 0 0
Tuketici 307 45 11 8
Toplam 3727 33 100 T4

Kaynak: TBB, Kredilerin Dagilimi, Bankalarimiz 2020, ss. 38.
3.5.8. Bis Getirileri

Bis getirileri her bir pay senedinin bugiinkii kapanis degerinden diinkii kapanis
degerini ¢ikararak bulunmakta olup, aylik veya ii¢ aylik getiriler icerisinde hergiin

hesaplanan getirilerin ortalamas1 alinmistir.

Borsa Istanbul’da islem géren bankacilik sektdr hisselerinin piyasa degeri 56
milyar dolardan 64 milyar dolara yiikselmistir. Bankalarin piyasa degerinde goriilen
ciddi artig, genele yayilan bir hareket olmayip, halka agiklik orani ¢ok diisiik diizeyde
olan bir bankanin degerindeki hizli artistan kaynaklanmistir (TBB Bankalarimiz 2020,
31).
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DORDUNCU BOLUM
ANALIZ VE BULGULAR

Calismada degiskenlere iliskin e-views programi kullanilarak hesaplanan 6zet

tanimlayici istatistikler asagidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo 13. Ticari Bankalara iliskin Tamimlayic1 Istatistikler

Degisken | Mean | Median | Maximum | Minimum 3:: Carpiklik | Basikhik I;]::: e Olasilik | Gozlem
BIS 4.8428 3.8206 57.4185 0.4264 6.0658 5.8137 48.6663 | 11195.60 | 0.0000 121
NKM 0.3246 0.3106 0.6436 0.0146 0.0989 0.6267 4.6958 22.4214 | 0.0000 121
ROA 3.6736 3.7100 5.3100 0.0100 0.7657 -0,7723 6.3136 | 67.3869 | 0.0000 121
ROE 43.7983 | 44.400 62.0000 0.1000 6.7584 -2,1423 16.1859 | 969.1494 | 0.0000 121
SYR 17.3809 | 16.1000 75.2000 12.8000 7.0731 6.2363 47.0847 | 10582.61 | 0.0000 121
TUK 21.3264 | 24.100 63.8000 0.0000 14.5668 0.2202 2.9962 0.9781 0.6131 121
TiK 0.1330 0.1100 0.5700 0.0000 0.1110 0.8875 3.9268 20.2165 | 0.0000 121
TK 0.0458 0.0500 0.1400 0.0000 0.0255 0.5304 3.7290 8.3538 0.0153 121

Tabloda; Pay Senedi Getirisi (BIS) Net Kar Marji (NKM), Aktif Karlilik Oran1 (ROA), Ozsermaye
Karliligi (ROE), Sermaye Yeterlilik Orani (SYO), Tiiketici Krediler (TUK), Ticari Krediler
(TiK), Takipteki Kredi Orani (TK), ile gosterilmektedir.

Tablo 13°de arastirmada incelenen bankalarin 2010-2020 yillarina ait bagimli
ve bagimsiz degiskenlerinin tanimlayicr istatistiklerine yer verilmistir. Bankalar i¢in

121 gozlem sayis1 elde edilmistir.

Takipteki krediler oraminin ortalamasi 0,04 olarak tespit edilmistir. ilgili
donemde verilen kredilerin temerriide diisme ve geri 6denmeme olasiliklarinin diisiik
oldugu soylenebilir. En yiiksek ortalama 6z sermaye karliligindadir. Maksimum
oranlar incelendiginde sermaye yeterlilik rasyosu, tiiketici kredileri ve onu da bis
getirileri takip etmektedir. Sermaye yeterlilik rasyosunun yiiksek olmasi bankacilik

icin giiclii bir sermaye yapisini gostermektedir.

En yiiksek standart sapma tiiketici kredilerinde olup degiskenligi fazladir. SYR
degiskeni diger degiskenlerden normal dagilima gore farklilasmistir. Serilere ait

carpiklik katsayilar1 incelendiginde ROA ve ROE degiskenlerinin sola carpik oldugu
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goriilmektir. Basiklik katsayilar1 incelendiginde en sivri dagilim BIS degiskeni olup,

basiklik katsayisi en yiiksek olandir.

Tablo 14. Varhk Yénetim Sirketlerine iliskin Tamimlayic1 Istatistikler

Std. arque-
Degisken | Orta | Median | Maximum | Minimum | Sapma | Carpikhk | Basiklik ];]er;l Probability | Gézlem
NFM 0.2415 0.2550 0.7000 -14.600 0.3031 -4,0295 23.8485 915.9536 0.0000 44
NKM 0.2182 0.1403 1.3721 -0,0357 0.2536 2.3239 10.7185 148.8279 0.0000 44
ROA 0.0752 0.0500 0.5300 0.0100 0.0931 2.9445 14.1690 292.2865 0.0000 44
ROE 0.1772 |  0.1500 1.0700 -0,0500 0.1931 2.4769 11.7240 | 184.5228 0.0000 44
TK 1.3711 1.2850 2.8500 0.0100 0.5987 -0,0757 3.6210 0.7492 0.6875 44

Tabloda; Net Faiz Marj1 (NFM), Net Kar Marji (NKM), Aktif Karlilik Oram (ROA), Ozsermaye
Karliligt (ROE), Takipteki Kredi Orani (TK), ile gosterilmektedir.

Tablo 14’te arastirmada incelenen varlik yonetim sirketlerinin 2010-2020
yillarma ait bagimli ve bagimsiz degiskenlerinin tanimlayici istatistiklerine yer
verilmigtir. Varlik yonetim sektdriinde 4 firma icin 44 gozlem sayisi elde edilmistir.
Tablo’ya gore 44 goézlem ic¢in aktif karhilik ortalamasinin % 7,52 oldugu
goriilmektedir. Aktif karliligin aldigi en yiiksek deger % 53 tiir. Aktif karliligi (ROA),
Oz sermaye karlilig1 (ROE), Net Kar ve Net Faiz Marj1 ortalamalar1 sirastyla %7,52;
%17,72; % 21,82 ve % 24,15 olarak tespit edilmistir.

Incelenen donemler arasinda en yiiksek ortalamaya ve standart sapmaya sahip
degisken takipteki kredilerdir. En diisiik ortalama ve standart sapma ise aktif
karliliktadir. Maksimum orana sahip ilk sirada yer alan degisken takipteki kredilerdir.

Net Kar marjimin, net faiz marj1 ve 6z kaynak karlilig1 en kiiciik degeri negatiftir.

Varlik yonetim sirketleri agisindan ¢arpiklik katsayilari incelendiginde net faiz
marj1 ve bagimsiz degisken takipteki krediler sola garpik, net kar marji, aktif karlilik
ve 0z kaynak karlilig1 saga carpik olarak goriilmektedir. Basiklik katsayilarina gore
tim degiskenler sivri bir dagilima sahiptir. Net faiz marj1 en sivri dagilim olarak

basiklik katsayisi en yiiksek olandir.

Degiskenler arasindaki iliskiyi ve bu iliskinin yoniinii gérebilmek icin asagidaki

tabloda korelasyon matrisine yer verilmistir:
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Tablo 15. Ticari Bankalar Acisindan Korelasyon Katsayilari

TK BiS |NKM| ROA | ROE SYR TiK TUK
TK 1
BiS 0,13 1
NKM -0,46 0,06 1
ROA -0,30 0,10 | 0,84 1
ROE -0,28 0,25 0,7 0,92 1
SYR -0,04 0,05 [ 011 [ 004 | -011 1
TiK 0,32 0,07 |[-057 | 039 | -024 | -029 1
TUK 0,41 020 |-0,18| 0,20 | 029 -0,24 0,25 1

Tabloda; Pay Senedi Getirisi (BIS) Net Kar Marj1 (NKM), Aktif Karlilik Oran1 (ROA), Ozsermaye
Karlilig1 (ROE), Sermaye Yeterlilik Oran1 (SYO), Tiiketici Krediler (TflK), Ticari Krediler (TiK),
Takipteki Kredi Orani (TK), ile gosterilmektedir.

Tablo 15°te ticari bankalarin takipteki kredileri ile finansal rasyolar1 arasindaki
iligki korelasyon tablosu ile gosterilmistir. Bankalar acisindan bankalarin takipteki
krediler orani ile net kar, 6z sermaye karlilig1 (ROE), aktif karlilig1 (ROA) ve sermaye
yeterlilik rasyosu arasinda negatif bir iliski vardir. Bagka bir ifade ile takipteki krediler
orani arttik¢a bankalarin karliliklar1 azalmaktadir. Buna karsin bankalarin takipteki
krediler orani ile pay senedi getirileri, tiiketici kredileri ve ticari kredileri arasinda
pozitif bir iliski vardir. Bankalarin ticari ve tiiketici kredileri arttik¢a takipteki krediler

orani da artmaktadir.

Tablo 16. Varlik Yonetim Sirketleri Acisindan Korelasyon Katsayilari

TK ROE ROA NKM NIM
TK 1
ROE -0,58 1
ROA -0,67 0,55 1
NKM -0,52 0,35 0.59 1
NIM 0.32 -0,2 0,01 -0,17 1

Tabloda; Net Faiz Marji (NFM), Net Kar Marji (NKM), Aktif Karlilik Oran1 (ROA),
Ozsermaye Karlilig1 (ROE), Takipteki Kredi Oran1 (TK), ile gosterilmektedir.

Tablo 16’da varlik yonetim sirketleri degiskenler arasindaki korelasyon
katsayilar1 hesaplanmistir. Varlik yonetim sirketleri agisindan sonuglar incelendiginde
takipteki krediler orani ile net kar, 6z sermaye karlilig1 (ROE) ve aktif karlilig1 (ROA)
arasinda negatif bir iliski vardir. Bir diger ifade ile takipteki krediler oran1 yiikseldik¢e

varlik yonetim sirketlerinin bu rasyolar1 azalmaktadir. Takipteki krediler ile net faiz
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marj1 arasinda pozitif iligki vardir. Takipteki krediler orani arttik¢a varlik yonetim

sirketinin net faiz marj1 da artmaktadir.

4.1. Arastirmanin Yontemi

Calismada panel veri analizi yOntemi kullanilarak model tahminleri
yapilmistir. Panel veri zaman serisi ve yatay kesit verilerinin bir araya gelerek
olusturdugu veri toplulugu olarak tanimlanmaktadir. Yatay kesit bircok degiskenin
belirli bir donemi hakkinda bilgi vermekte, zaman serisi ise degiskenin birden fazla
donemi hakkinda bilgi vermektedir. Panel veri degiskenler i¢in hem dénem hem de
birimlere ihtiyag duyuldugu zaman kullanilmaktadir (Yildirim 2019, 8). Panel veri
ayni birimin zaman igerisinde tekrarli gozlemlerinden olusan veri seti olarak
tanimlanmaktadir. Panel verilerde tutulan kayitlar kronolojik siralamada zaman
boyutu ve yatay kesit boyutuyla birlikte etkin bir sekilde kullanilarak model tahminine
tabi tutulur ( Nargelecekenler 2009, 1 ). Panel veri analizi analiz edilecek veriler i¢in
hem yatay hem de dikey boyuta sahip oldugu zamanlarda kullanilan bir analiz
yontemidir (Donmez 2020, 90). Bu yontem zaman serisine ait kesit verilerin
kullanilarak ekonomik iligkilerin tahmin edilmesine dayanmaktadir. Zaman serisi ve
yatay kesit analizlerinin birlikte kullanilmasi veri kalitesini artirarak analizlerde
esneklik saglamaktadir (Giilhan ve Uzunlar 2011,355). Panel regresyon ile yapilan
analizlerde veriler cesitli sekillerde analiz edilebilmektedir. Panel veri analizi ¢oklu
modellere elverigli olmasi nedeniyle nicel ve nitel faktorlerin tek bir model ile

arastirtlmasini saglamaktadir (Kuzu 2018, 95).

Panel veriler hem zaman hem yatay kesitlerin birlesimi oldugundan daha fazla
gozlem sayisina sahiptir. Bir zaman serisinde T adet ( t= 1,2,3,....,T ), yatay kesit
serisinde ise N adet ( 1=1,2,3,..., N ) gozlem vardir. Bu durum panel verilerin en
belirgin avantajidir. Boylece daha giivenilir ve etkin parametre tahminleri elde
edilmektedir (Nargelecekenler 2009, 13).

Panel verilerde zaman boyutu ve yatay kesit boyutu dikkate alinarak bagiml
ve bagimsiz degiskenler arasindaki iliskiyi incelemek i¢in modelin en basit hali

asagidaki gibidir.

yit= ait + B1it Xlit +........ fKitXKit + Uit

76



Kurulan modelde y agiklanan degisken, X aciklayic1 degisken, t zaman
boyutunu 1’den T’ye kadar, i yatay kesit boyutunu 1°’den N’ye kadar, ifade etmektedir.
o parametresi tiim birimlerin ortak bir kesmesi oldugunu ifade etmektedir. u ise sifir
ortalama ve sabit varyansa sabit hata terimini gostermektedir.  parametresi her bir
aciklayici degiskenin tiim birimler tizerindeki ortak marjinal etkilerini géstermektedir.
a ve P parametrelerinin birimler iizerinde ve zaman iizerinde farklilik gostermedigi

varsayillmaktadir (Tiizlintiirk 2007, 3).

4.1.1. Panel Verinin Avantajlari

Ekonomik arastirmalarda panel veri kullaniminin bir¢cok faydalar1 vardir.
Temel avantaji yatay kesit birimler arasi davranis farkliliginin modellenmesinde
caligmalara esneklik saglamasidir. Ayrica panel veri analizi daha ¢ok bilginin
kullanilmasima olanak saglamaktadir. Daha giivenilir tahmin sonuglarina
ulagilmaktadir. Gozlem sayisinin ¢ok olmasi ¢oklu dogrusal baglanti problemini
azaltmakta ve degiskenler arasindaki korelasyonu azaltmaktadir (Nargelecekenler
2009, 13-14). Panel veri analizciye daha fazla veri ile ¢aligma imkan1 vermektedir.
Gozlem sayist artacagindan ekonometrik tahminlerin giivenilirligi artmaktadir.
Analizlerde tek basina zaman serisi ya da yatay kesit veri kullanilarak hem zaman hem
de birim boyutunu igeren, daha genis ve karisik, zorlu modeller kurulmasina ve bu
modellerin tahminine olanak saglamaktadir (Tatoglu 2020, 9,13). Zaman ve kesit
boyutlarini igermesi sebebiyle panel veri, zaman serisi ve yatay kesit verilerine kiyasla

avantajli durumdadir ( Gengoglu, Kuskaya ve Biiyliknalbant 2018, 5).

Genel olarak panel veri caligmasinda kurulan model asagidaki gibi

gosterilmektedir:
Yie=ait + [1Xit + it
Formiilde;
Y: Bagiml Degisken

a : Sabit Parametre
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p : Egim Parametreleri
X : Bagimsiz Degisken
u : Hata Bilesen Terimi
i: Yatay Kesit Boyutu (bireyler, iilke, firma, hanehalki vb.)

t : Zaman boyutunu (y1l, ay, donem vb.) ifade etmektedir

4.1.2. Analizde Kullanilan Baz1 Kavramlar

e Yatay kesit bagimhihg: Yatay kesit bagimlilig1, yatay kesitler arasindaki
korelasyonun varligi seklinde tanimlanmaktadir. Yatay kesit bagimlilig
testleri hangi grup panel birim kok testlerinin arastirmaya uygun olacaginin
saptanmasinda kullanilmaktadir (Gengoglu, Kuskaya ve Biiyiiknalbant 2018,
5-6). Panel veri modelinin her birimi i¢in hesaplanan hata terimleri arasinda
korelasyon olmas1 anlamina gelmektedir. Yatay kesit bagimlilig1 hata teriminin
bileseni olan gozlemlenemeyen etkiler ve hatalarin varligt nedeniyle
olusmaktadir ( Donmez 2020, 92).

e Duraganhk: Duraganlik incelenen zaman serisinin ortalamasimin ve
varyansinin zamandan bagimsiz olmasi olarak tanimlanir. Serilerin duragan
olmamas1 tahmin edilen ekonometrik analizlerde modellerin yanlis sonuglar
vermesine sahte regresyonlar iligkilerine neden olabilmektedir. Bu sebeple
ekonometrik analizlerde serilerde birim kok testleri uygulanmaktadir. Birim
kok testleriyle serilerin ilgili mertebeye gore farklari alinarak ve
duraganlastirilarak analizlere dahil edilmesi 6nem tasimaktadir (Hazar ve

Babuscu 2018, 234 ).

Ekonometrik  caligmalarda analiz  silirecinde  kullanilan  verinin
degiskenlerinin dogru tanimlanabilmesi i¢in o verinin duragan olmasi Onem
tasimaktadir. Zaman serisi igerisinde veri siirekli bir artma ve azalma egiliminde

olmamakta, belirli bir yatay eksende sagilim gostermektedir (Yildirim 2019, 15).
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Zaman serisinin duragan siirece sahip olup olmamasi en Onemli
ozelliklerindendir. Ekonometrik ¢alismalarin anlamli sonuglar i¢cermesi i¢in dncelikle
duraganlik durumu sorgulanmaktadir. Duragan olmayan serilerde yapilan tahminler
ile duragan serilerde yapilan tahminler ayn1 varsayim altinda degerlendirilmemelidir.
Duragan serilerle yapilan tahminler dogru ve tutarli sonuglar igermektedir (Yildirim

2019, 15).

Bir seri uzun donemde bir¢ok soka maruz kalacaktir. Serilerin soklara
kars1 direncgli olmasi duragan oldugu anlaminmi tagimaktadir. Soklarin etkisi kalict ise
duragan olmadig yani birim kok i¢erdigi anlamina gelmektedir. Seri herhangi bir soka
maruz kaldiginda serinin ortalamasinda ve varyansinda degisim olmuyorsa serinin

duragan oldugu anlasilmaktadir (Mert ve Caglar 2019, 97 ).

e Birinci Nesil Birim Kok Testleri: Birim kok kavrami duraganlik ile yakin
iligkilidir. Duragan olmayan serilerde yapilan tahminler birim kok igermekte
ve elde edilen sonuglarin anlamli olmadigni gdstermektedir. Bu sebeple
oncelikle serilerde birim kok testi yapilmasi gerekmektedir (Yildirim 2019,
19). Panel verilerde duraganligin tespitinde kullanilan birim kok testleri
gelistirilmistir. Birim kok testleri de kendi igerisinde birinci nesil ve ikinci nesil
olarak ayrilmaktadir. Bu ayrim yatay kesit bagimlilig1 olup olmamasina gore
yapilmaktadir. Birinci nesil panel birim kok testleri seriyi olusturan kesitlerin
birbirinden bagimsiz oldugunu, seride herhangi bir birimde ortaya ¢ikan sokun
serinin tamaminin esit oranda etkilenecegini varsaymaktadir (Gengoglu,
Kuskaya ve Biiyiiknalbant 2018, 5).

e Ikinci Nesil Birim Kok Testleri: Serilerde yatay kesit bagimliligiin olma
olasiligim1 goz Oniine alan yeni testler gelistirilmistir. Seride ortaya ¢ikan
soklardan birimlerin her birinin farkli sekilde etkilenecegini varsaymaktadir.
Ikinci nesil birim kok testlerinde yatay kesit bagimliligi bulunmaktadir
(Gengoglu, Kuskaya ve Biiyiiknalbant 2018, 5). Bu testlerden (H. M. Pesaran,
2007) en sik kullanilan giincel ¢aligmalardandir (Dénmez 2020, 93).

o Sabit Etkili Model: Panel veri modelinin tahmin edilmesinde sabit etkiler ve
rastsal etkiler olmak iizere iki yaklagim vardir. Katsayilarin birimlere veya

zamana bagli degistiginin diisiiniildiigti modellere “Sabit Etkili Modeller” ad1
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verilmektedir (Siimer 2016, 58-59). Sabit etkiler yaklasimi hata terimi {izerine
yapilan varsayimlara dayanmaktadir. Bu modelde Orneklem etkileri goz
oniinde bulundurularak kosullu ¢ikarim yapilir ve incelenen 6rneklemin belirli
kismi i¢in yorum yapilmaktadir. Yatay kesit bazinda gézlemlenemeyen etkiler
olmasi durumunda kullanilmaktadir (Ugurlu 2015, 3). Panel verilerin
kullanim1 ile her birimde gozlemlenemeyen birim ve/veya zaman etkileri
ortaya ¢ikabilmektedir. Bu etkiler sabit ya da tesadiifi olabilmektedir. Diglanan
etkilerin sabit oldugu varsayiliyor ise sabit etkili model s6zkonusudur, bu
etkilerin tesadiifi oldugu varsayiliyorsa tesadiifi etkili model s6zkonusudur.
Sabit etkili modelin birimler arasi farkliliklardan emin olundugu durumlarda
kullanilmast onerilmektedir (Tatoglu 2005, 30). Bu modellerde bagimsiz
degiskenlerin, hata teriminden bagimsiz oldugu varsayimi vardir. Ancak birim
etki ve bagimsiz degiskenler korelasyonludur (Tatoglu 2005, 22).

o Tesadiifi Etkili Model: Bu modelde birimler tesadiifi olarak sec¢ilmekte
oldugundan birimleraras: farkliliklar da tesadiifi olacaktir (Tatoglu 2005, 30).
Rastsal etkiler modelinde tiim etkiler modeline kosulsuz ¢ikarim yapilmaktadir
ve zaman bazinda dl¢iilemeyen degerler oldugunda bu model kullanilmaktadir
(Ugurlu 2015, 3). Tesadiifi etkiler modelinde veri seti genis bir anakiitlenin
gozlemlerinden olusmakta, anakiitlenin tiimii i¢in sonu¢ c¢ikarilmaktadir.
Netice itibariyle bu iki model arasinda se¢im yapmak i¢in Hausman testine
basvurulmaktadir (Tatoglu 2020, 176).

e Heteroskedasite: Tesadiifi etkili modellerde hata teriminin zamana ve
birimlere gore esit varyansli oldugu varsayilmakla birlikte bu varsayim, panel
veri modellerinde kisitlayict bir durumdur. Modelde heteroskedasite varken
esit varyansh gibi kabul edip tahmin yapmak, tahmin verimliligini diistirmekte
ve standart hatalarda sapmalar yaratmaktadir. Bu sebeple Oncelikle
heteroskedasitenin varlig1 test edilmeli ve ona gore tahmin yOntemi

belirlenmelidir (Tatoglu 2005, 51).

4.1.3. Panel Verinin Simirhiliklar

Her ne kadar panel veri kullannominin bir¢ok avantaji olsa da baz1 sinirliliklar

da mevcuttur. Bu smirhiliklar arasinda veri toplama ve diizenleme problemi
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bulunmaktadir. Panel veri kullanilarak yapilan ¢aligmalarda ¢ogu zaman ekonometrik
varsayimlarin saglandigi kabul edilebileceginden, yatay kesit bagimliliginin olmadigi
gorisii de kabul edilebilecektir. Boylece parametrelerde etkinlik kaybina ve standart
hatalarin yanlis tahmin edilmesine neden olunabilecektir. Model tahminlerinden sonra
varsayimlarin gegerli olup olmadiginin test edilmesi gerekmektedir. Ilgili testler
sonucunda problemler devam ediyorsa, modelin bu problemlerden arindirilmasi

gerekmektedir (Nargelecekenler 2009, 3).

Yapilan ¢alismada sabit etki modeli ve rastsal etki modellerinden hangisinin
kullanilmasi gerektigini belirlemek icin Hausman testi kullanilmistir. Hausman testi
sabit etki model tahmincileri ile rassal etki model tahmincileri arasindaki farkin
anlamliligini incelemektedir. Hausman testi modelinin O hipotezi “rassal etki modeli

tahmincileri dogrudur *’ savini incelemektedir ( Kuzu 2018, 96).

Bu gergevede bankalar igin ;

BISit = Bo + B1 TKit (1)
ROA it = o + f1TKit (2)
ROE it = o + f1TKit (3)
NKM it = Bo + 1 TKit (4)
SYRit = o + B1TKit (5)
TIK it = Bo + B1 TKit (6)
TUK it = Bo + B1 TKit (7)

Varlik Yonetim Sirketleri i¢in ;

ROA it = Bo + f1TKit (8)
ROE it = B0 + B1TKit (9)
NKM it = S0 + B1 TKit (10)
NFM it = 0 + f1 TKit (11)

modelleri olusturulmustur. Takipteki kredilerin karlilik gdstergelerine etkisi Kilig

(2019), Babuscu (2018) ¢alismalarindaki modeller dikkate alinarak olusturulmustur.
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Panel veri analizlerinde 6n testlerden ilkini bagimli ve bagimsiz degiskenlere
uygulanacak duraganlik testleri olusturmaktadir. Ekonomik ve finansal ¢aligmalarda
degiskenlerin bulundugu zaman serileri genellikle mevsimsellik icermekte bu durum
da serilerin duraganlik ilkesine aykir1 diismektedir. Serinin duragan olmasi ortalama
ve varyansinin zamandan bagimsiz olmasi demektir. Duragan olmayan serilerde
yapilan tahminler saglikli sonuglar vermeyeceginden panel verilerde ekonometrik

analizlerde birim kok testleri yapilmaktadir (Kocaman, Hazar ve Babuscu 2018, 234).

Tiim degiskenler i¢in birim kok sinamasi gergeklestirilmistir. Ancak geleneksel
birim kok testleri ile yapilan duraganlik sinamasi, panel verilerde yatay kesit
bagimliliginin olmas1 durumunda hatali sonuglar verebilmektedir (Yagcilar ve Kalayci
2020). Bu nedenle birim kok testlerine baslamadan Once serideki yatay kesit
bagimliliginin test edilmesi ve buna uygun olan birim kok testlerinin tespit edilmesi

gerekmektedir (Gengoglu, Kuskaya ve Biiyiiknalbant 2018, 5).
Kesitleraras1 Bagimhlik ve Etkileri

Tiirk Bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren ticari bankalar arasinda kesitler
arasinda bagimlilik olup olmadiginin incelenmesi 6nem tasimaktadir. Bankalarin ayni
tilkede, ayn1 ekonomik kosullar altinda faaliyet gosteriyor olmasi ve ortaya ¢ikan
olaganiistii durumlardan her bankanin etkileniyor olmasi yatay kesitlere bir ol¢iide

bagimli olabilecegi ihtimalini dogurmaktadir.

Panel veri analizlerinde sahte regresyon sorununun oniine gecilmesi igin
serilerin duragan oldugu seviyelerinin tespit edilmesi gerekmektedir. Serilerin duragan
oldugu seviyelerin belirlenebilmesi i¢in yatay kesit bagimliligi ve homojenlik
testlerinin yapilmasi gerekmektedir. Bu sebeple serilerin yatay kesit bagimlilig igerip
icermedigi tespit edilecek ve nihai sonuglara istinaden degiskenlere birinci veya ikinci

kusak birim kok testleri uygulanacaktir (Turgut ve Ugan 2019, 9).

Calismada yatay kesit bagimlilig1, homojenlik ve duraganlik varsayimlarmin
yant sira model tahmini i¢in oto korelasyon ve degisen varyans sorunlarinin olup

olmadig1 da test edilmistir (Topaloglu ve Karakozak 2018, 207).
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Kesitleraras1 bagimlilik testinin hipotezleri asagidaki sekildedir:

Ho:Yatay kesit bagimlilig1 yoktur.
Hi:Yatay kesit bagimlilig1 vardir.

Yatay kesit bagimliliginin test edilmesi i¢in bu ¢alismada Breusch ve Pagan
(1980) LM testi ve Pesaran (2004) CD testleri kullanilmistir. Test sonuglar1 Tablo
17°de yer almaktadir. Yiiksek istatistik degerleri, yatay kesit bagimlilig1 bulunmadigi
yoniindeki Ho hipotezinin reddedilmesine imkan tanimaktadir (Yagcilar ve Kalayci

2020, 20).

Tablo 17. Ticari Bankalara iliskin Yatay Kesit Bagimhlig1 Testi Sonuclari

Breusch-Pagan LM Pesaran scaled LM Pesaran CD

istatistik p istatistik p istatistik P
BiS 2,2773**%* 10.0000 1,6469*** | 0.0000 8,2221*** 1(0.0000
NKM 1,8529*** 1 0.0000 1,2422*** 10.0000 7,2656*** | 0.0000
ROA 2,5278*** 10.0000 1,8857*** 1 0.0000 1,0482*** | 0.0000
ROE 1,9591*** 10.0000 1,3435*** 10.0000 7,4120%** 10.0000
SYR 1,4148*** | 0.0000 8,2458*** 1 0.0000 8,9920*** | 0.0000
TiK 6,4968*** | (0.0022 3,4139*** | 0.0006 1,6660* 0.0957
TUK 3,4042*** 10.0000 3,1140*** 10.0000 1,8225*** 10.0000
TK 7,2029* 0.0614 1,6236 0.1044 0.6243 0.5324

Not: %1 ve %10 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli bulunan parametreler sirasiyla, *** ve *

olarak gosterilmistir.

Panel bazinda kesitlerarast bagimlilik i¢in uygulanan testin sonuglar
incelendiginde elde edilen olasilik degeri 0,05°ten kii¢iik olmas1 durumunda ve % 5
anlamlilik seviyesinde, Ho hipotezi reddedilir ve paneldeki kesitler arasinda bagimlilik
olduguna sonucuna ulagilmaktadir (Pesaran, 2004). Tablo 17°de yeralan sonuglara
gore olasilik degeri 0,05°ten kiigiik oldugu i¢in sifir hipotezi reddedilmekte ve ticari
krediler ile takipteki krediler disindaki degiskenlerde kesitlerarast bagimlilik
bulundugu sonucuna ulasiimaktadir. Bu dogrultuda BIS, NETKAR, ROA, ROE, SYR,
TUKETICI serilerine iliskin duraganlik smamasi ikinci nesil birim kok testleri ile

yapilacaktir.
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Tablo 18. Varlik Yonetim Sirketleri Yatay Kesit Bagimhihig1 Testi Sonuglar:

Breusch-Pagan LM | Pesaran scaled LM Pesaran CD

istatistik p istatistik P istatistik p
NFM 5,7596 0.4506 -0.0693 0.9447 | -2,0708** | 0.0384
NKM 5,8190 0.4438 -0.0522 0.9583 0.5918 0.5540
ROA 7,71575 0.2564 0.5073 0.6119 0.7626 0.4457
ROE 7,2734 0.2963 0.3676 0.7132 1,9802** 0.0477
TK 2,6542 0.0002 5,9301 0.0000 |5,0114*** | 0.0000

Not: *** "ve ** 9% 1 ve %5 seviyesinde istatistiksel olarak anlamlilig1 géstermektedir.

Calismamizda olasilik degerleri 0,05°ten biiyiik olmasi sebebiyle NKM, ROA
degiskenlerinde kesitler arasinda bagimlilik bulunmamaktadir. NFM, ROE, TK
degiskenleri i¢in olasilik degerleri 0,05’ten kiiciik olmasi sebebiyle kesitlerarasi
bagimlilik bulunmaktadir. Bu degiskenler i¢in duraganlik sinamasi ikinci nesil birim

kok testleri araciligiyla yapilacaktir.

Yatay kesit bagimlilig1 analizi sonrasinda panel veri analizine gegmeden dnce
sinanmast gereken diger bir varsayim ise homojenlik varsayimidir (Topaloglu 2018,
23). Calismada Hsiao (1986) testi ile homojenlik test edilmistir. Hsiao testinde Hi, H2
ve H3 olmak iizere ti¢ farkli hipotez varsayimi vardir. Bu varsayimlara gére H1 hipotezi
katsayilarin homojen oldugunu belirtirken alternatif hipotezi H2 olup, katsayilarin
heterojen oldugunu sdéylemektedir. H2 hipotezi Hi gibi homojen oldugunu sdylerken
alternatif hipotezi heterojen oldugunu savunmaktadir. Diger hipotezlerden farkli olan
H3 hipotezinin sifir hipotezi panelin homojen oldugunu alternatif hipotezin kismi

heterojen oldugunu savunmaktadir (Turgut ve Ugan 2019, 10).

Asagidaki tabloda bankalar ve varlik yonetim sirketleri i¢in hsiao testi

sonuglart gosterilmistir:
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Tablo 19. Ticari Bankalar icin Hsiao Homojenlik Testi Sonuclari

Hipotez F Istatistik Olasilik

HI 21.16766 0,0000

BiS H2 5.657441 0,0000
H3 25.69760 0,0000

HI 11.14563 0,0000

NETKAR H2 8.595776 0,0000
H3 8.071074 0,0000

HI 8.939256 0,0000

ROA H2 12.94603 0,0000
H3 2.353324 0,0000

HI 8.327286 0,0000

ROE H2 12.87824 0,0000
H3 1.807078 0,0000

HI 5.995014 0,0000

SYR H2 4.493307 0,0000
H3 5.677240 0,0000

H1 372.5483 0,0000

TUK H2 23.08186 0,0000
H3 238.6148 0,0000

H1 44.01962 0,0000

TiK H2 6.262202 0,0000
H3 55.15151 0,0000

Ticari bankalar i¢in Tablo 19°da test sonuglar1 incelendiginde olasilik degerleri

p<0,05 olmasi sebebiyle tiim degiskenler heterojendir.

Tablo 20. Varhk Yonetim Sirketleri Icin Hsiao Homojenlik Testi Sonuclar

Hipotez F Istatistik Olasilik
Hi 1,0528 0.4084
NFM H2 0,6967 0.5601
H3 1,4424 0.2451
HI 12.5157* 0.0000
NKM H2 6.0101% 0.0019
H3 13.7299* 0.0000
H1 3.2951% 0.0109
ROA H2 4.0442* 0.0141
H3 2.0630 0.1208
Hi 3.5840% 0.0069
ROE H2 3.8451% 0.0174
H3 2.7262 0.0571

Varlik yonetim sirketleri tablo sonuglarina istinaden olasilik degeri 0,05’ten
bliyiik olmasi sebebiyle NFM degiskeni homojen, NKM, ROA, ROE degiskenleri
p<0,05 oldugundan heterojen yapidadir.
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Panel veri analizinde dogru ve anlamli sonuglar elde edebilmek igin
degiskenlere iliskin zaman serilerinin duraganliginin tespiti gereklidir. Bir baska ifade
ile bagimli ve bagimsiz degiskenler arasinda anlamli sonuglarin saglanabilmesi igin
serilerin duragan olmalar1 gerekmektedir. Panel veri analizinde birim kok testleri
Oncesinde yatay kesitlerin birbirinden bagimsiz olup olmadiklarinin belirlenmesi
gerekmektedir. Bu noktada yatay kesit bagimliligin1 dikkate almalari durumuna gore
birim kok testleri birinci ve ikinci kusak testler olmak tizere ikiye ayrilmaktadir.
Birinci nesil birim kok testleri, ayni yatay kesit birimlerinin birbirinden bagimsiz
olarak incelendigi ve panel kesitlerinden birinde meydana gelen olaganiistii durumun
tim kesitleri ayn1 seviyede etkiledigi varsayimia dayanmaktadir. Ayrica bu testler,
homojen ve heterojen modeller olmak {izere de iki gruba ayrilmaktadir. Levin, Lin ve
Chu (2002) ve Breitung (2005) testleri homojenlik varsayimina dayanirken; Im,
Pesaran ve Shin (2003), testleri ise heterojenlik varsayimina dayanmaktadir. Bu
baglamda yatay kesitler arasindaki yatay kesit bagimliligin1 dikkate alan ikinci nesil
birim kok testleri gelistirilmistir. Baslica bu testler, Bai ve Ng (2004) PANIC, Pesaran
(2007) CADF ve CIPS, testleridir (Topaloglu 2018, 24).

Ticari bankalara iliskin ticari krediler ve takipteki krediler degiskenleri igin
duraganlik sinamalar1 yatay kesit bagimliligin1 dikkate almayan ve heterojen yapiya
sahip olan birinci nesil birim kok testleri aracilifiyla gerceklestirilmistir. Birinci nesil
birim kok testlerinden heterojen yapiya sahip olan Im, Pesaran ve Shin (2003)

(IPS) testi kullanilmustir.

Tablo 21. Ticari Bankalar icin Im, Pesaran and Shin Testi Sonuclari

sabitli sabitli ve trendli
Degisken | istatistik | Olasihk | Istatistik Olasilik (SRl
Uzunlugu
TiK 4.4476%** | 0.0000 24551+ [ 0.0070 2
TK 5.9251#+ | 0.0000 24223+ | 0.0077 2

Not: *** 941 seviyesinde anlamlidir. Degiskenlerin birinci derece farklari alinmustir.

Tablo sonuglar1 incelendiginde, degiskenler % 1 anlamlilik diizeyinde
istatistiksel olarak anlamlidir. TIK ve TK degiskenlerine iliskin serilerin sabit ve
sabit+trend diizeyde duragan olmadiklar1 ve birinci farklar1 alindiginda duragan hale

geldikleri tespit edilmistir.
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Bu caligmada degiskenlerin birim kdk igerip icermedigi E-views programi

yardimiyla Philips Perron (PP) Fisher ve ADF Fisher birinci nesil birim kok testleri

araciligiyla elde edilmistir. Hesaplanan PP test istatistigi kritik degerlerden kiigiik

oldugunda yokluk hipotezi reddedilmektedir. Philips Perron testi hata teriminin

heterojen olarak dagilmasina izin vererek oto korelasyon sorununun giderilmesini

saglamaktadir. Philips Perron (1988) testi 6zellikle trend igeren serilerde, hareketli

ortalama siireglerinin pozitif olmasi durumunda diger testlere gore daha giiclii

olmaktdir (Izolluoglu 2019, 8).

Birim kok testinin hipotezleri asagidaki gibidir:
Ho: Seride genel birim kok vardir

Hi: Seride genel birim kok yoktur

Nihai test sonucglar1 Tablo 22°de verilmistir:

Tablo 22. PP Fisher Ticari Bankalar i¢in Birim Kok Testi Sonuclari

PP - Fisher Chi-square

PP - Choi Z-stat

Degisken Istatistik Olasilik Istatistik Olasilik Istatistik Olasilik Istatistik Olasulik
BiS 105,684 *** 0.0000 102.0827%** 0.0000 -6,0719%#* 0.0000 | -6,3701°*** | 0.0000
NKM 37,5332%* 0.0207 76,0535%** 0.0000 -1,9788** 0.0239 | -5,1901*** | 0.0000
ROA 96,7204 ** 0.0000 75,2195%** 0.0000 -7,0432%%% 0.0000 | -5,2187*** | 0.0000
ROE 92.1137%%* 0.0000 74,7744+ 0.0000 | 92,1137*#* | 0.0000 | -5,1808*** | 0.0000
SYR 43,8536%** 0.0037 40,8504 *** 0.0086 | -2,90134*** | 0.0019 -1,3122%* 0.0947
TUK 76,0854 *** 0.0000 08,7221 *** 0.0000 -5,7557%** 0.0000 | -7,1178*** | 0.0000
TiK 75,5539% %% 0.0000 72,5763%%** 0.0000 -5,5402%%* 0.0000 | -5,3534*** | 0.0000
TK 51,0576*** 0.0004 64,5743 *** 0.0000 -3,2193%%:* 0.0006 | -3,7137*%¢ | 0.0001

Not: Gecikme uzunlugu olarak Schwarz info kriteri kullanilmigtir. *, ** | *** girasiyla %10 , %5 ve %

1 anlamlilik seviyesini gostermektedir.

BIS, ROA, ROE, TiK degiskenleri igin birinci dereceden farklar almmistir.

TUK degiskeni i¢in ikinci dereceden fark alinmistir. Ticari bankalar igin yapilan birim

kok testi sonucunda degiskenlerin duragan olduklart goriilmiistiir. Ho hipotezi

reddedilmistir.
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Tablo 23. Ticari Bankalara iliskin ADF Fisher Birim Kok Testi Sonuclar

Degisken  istatistik  Olasilik istatistik ~ Olasihk  Gecikme Uzunlugu

BiS 59.8005*** | 0.0000 | 53.4740*** 0.0002 2
NKM 81.5306*** | 0.0000 | 55.4709*** 0.0001 2
ROA 74.6452*** | 0.0000 | 51.8851*** 0.0003 2
ROE 41.8804*** | 0.0065 | 37.0066** 0.0236 2

SYR 49.1106** | 0.0008 | 35.5541** 0.0339 3
TUK 39.2470*** | 0.0062 | 88.4057*** 0.0000 1

TiK 30.1349** | 0.0173 | 29.1240** 0.0231 3

TK 38,9075*** | 0.0068 | 46.7937*** 0.0006 2

Not: BiS, NKM, ROA, TUK kredileri degiskenlerin 1.derece farklar1 almmustir. Gecikme sayis1 icin

schwarz info criterion kullanilmigtir. ** % 5 ve *** % 1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamlidir.

Tablo 23 ticari bankalar i¢in yapilan ADF Fisher birim kok testi sonucunda
tim degiskenler duragandir. Seride birim kok bulunmamaktadir. Elde edilen
degerlerde olasilik degerinin p<0,05 olmasi durumunda birim kok olmadigi ve
dolayisiyla serilerin duragan oldugu sonucuna ulasilmaktadir. Degiskenlerin
duraganligindan dolayi serilerin birim kok oldugunu iddia eden bos hipotez Ho kabul

edilmemistir.

Varlik yonetim sirketleri net kar marj1 ve aktif karlilik degiskenleri i¢in
duraganlik sinamalar1 yatay kesit bagimliligin1 dikkate almayan ve heterojen bir
yaptya sahip olan birinci nesil birim kok testleri araciligiyla gerceklestirilmistir.
Birinci nesil birim kok testlerinden Im, Pesaran ve Shin (2003) IPS testi kullanilmastir.
Net faiz marj1, 6zsermaye karlilig1 ve takipteki krediler degiskenleri duraganliklarini

sinamak i¢in ikinci kugak birim kok testleri gergeklestirilmistir.
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Tablo 24. Varhk Yonetim Sirketleri icin Im, Pesaran and Shin Birim Kok Testi
Sonuglar

Degisken Istatistik  Olasihk  Istatistik  Olasihik  Gecikme Uzunlugu
NKM | 4.0536%** | 0.0000 |4.8397*** | 0.0000 2
ROA | 1,6856** | 0.0459 |2,4791*%* | 0.0000 2

Not: %1 ve %5 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli bulunan parametreler sirasiyla *** ve **

olarak gosterilmistir. Degiskenlerin 1.derece farklar1 alinmustir.

Tablo 24 sonuglar1 incelendiginde degiskenlerin sabit ve sabit+trendde duragan
olduklart anlagilmaktadir. NKM degiskeni % 1, ROA degiskeni % 5 seviyesinde

anlamlidir. Hohipotezi reddedilmistir.

Tablo 25. PP Fisher Testi Panel Varlik Yonetim Sirketleri Birim Kok Testi

Sonugclari
Sabitli Sabitli ve Trendli Sabitli Sabitli ve Trendli

Degisken | Istatistik Olasilik Istatistik | Olasilik | Istatistik Olasilik Istatistik Olasilik
NFM 29,3604*** | 0.0003 | 27,9602*** | 0.0005 | -3,1407*** | 0.0008 | -2,5869*** | 0.0048
NKM 41,1057*** | 0.0000 | 40,3673*** | 0.0000 | -4,4305*** | 0.0000 | -4,0312*** | 0.0000
ROA 29.3661*** | 0.0003 | 28,5355*** | 0.0004 |-3,3815*** | 0.0004 |-29,3148*** | 0.0017

ROE 42,8439*** | 0.0000 | 41,7758*** | 0.0000 | -4,3659*** | 0.0000 |-39,5514*** | 0.0000
TK 18.5512*%* 0.0175 21,531%*%*% | 0.0059 | -2,0889** | 0.0184 -1,6702*%* | 0.0474

Not: Olasilik degerinin %5’den kiigiik olmas1 “birim kok vardir” Ho hipotezinin reddedildigini

gostermektedir. ** ve *** sirasiyla % 5 ve % 1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamlilig:

gostermektedir.

Yapilan PP Fisher ve ADF —Fisher birim kok testlerine iliskin Tablo 25
sonuclart incelendiginde tiim degiskenler icin anlamli sonuglara ulasilmistir. Seri

duragandir, degiskenler birim kok icermemektedir. Ho hipotezi reddedilmistir.
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Tablo 26.Varlik Yonetim Sirketlerine iliskin ADF Fisher Birim Kok Testi
Sonuglar

Sabitli Sabitli ve Trendli
Degisken | Istatistik Olasilik Istatistik Olasilik Gecikme Uzunlugu
NFM 19.5816** |0.0120 19.0203** |0.0148 1
NKM 24 8444+ | 0.0017 16.4164** |0.0368 1
ROA 15.9211%* |0.0435 25.5148*** | 0.0013 1
ROE 19.7809** |0.0112 18.4936** |0.0178 2
TK 19.0673** |0.0145 17.5058** |0.0253 1

Not: %1, %5 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli bulunan parametreler sirasiyla *** ve ** olarak
gosterilmistir. NFM, NKM, ROA degiskenlerin birinci derece farklart alinmistir. Gecikme uzunluklari

Schwarz bilgi kriterine gore belirlenmistir.

NKM %1, NFM, ROA, ROE, TK degiskenleri % 5 diizeyinde anlamlidir. Ho

reddedilmistir. Degiskenler birim kok icermemektedir seri duragandir.

Banka veri setinde yatay kesit bagimlilig1 tespit edildiginden, duraganliklarin
degerlendirilmesinde geleneksel testler yerine ikinci kugsak birim kok testlerinden olan
Pesaran (2007) tarafindan gelistirilen CADF-CIPS testi ve BAI ve NG testleri
kullanilmistir. Pesaran panel verilerde duragan serinin varligini test ederken yatay
kesit bagimlilig1 ve seriler arasi korelasyon hatalarini 6nlemek icin yeni bir test modeli
olusturmustur. Bu model CADF(Yatay Kesit Genellestirilmis Dickey Fuller) olarak
adlandirilmistir. CADF tahmin sonuglarindan sonra CIPS istatistigi sonucuna ulagsmak
icin gecikmeli degiskenlerin t istatistiklerinin ortalamalar1 (CADFi) alinmistir

(Y1ildirim 2019,40).

Ticari Bankalar i¢in Bis, Netkar, Aktif Karlilik, Ozsermaye karlilig1, Sermaye
Yeterlilik Rasyosu ve tiiketici kredileri i¢in duraganlik sinamalar1 yatay kesit
bagimliligini dikkate alan BAI ve NG ve Pesaran CIPS ikinci nesil birim kok testleri

araciligiyla gergeklestirilmistir.

BAI ve NG testleri yatay kesitsel korelasyonu hesaba katarak birim kok bos

hipotezini dnermislerdir. Bai ve Ng asagidaki analitik faktér modelini olusturmustur.
yi,t = Di,t+ AiFt + ei,t
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Bu model ile duraganligi ayr1 ayn test ederek PANiC (Panel Analysis of
Nonstationarity in the Idiosyncratic and Common Compenents; Ozel ve Genel

Ogelerde Duragan Olmayan Panel Analizi) olarak adlandirmistir.
Testlerin hipotezleri;
Ho: Birim kok igerir
Hi: Duragan seklindedir.

Testin Ho hipotezi “seride birim kok vardir” olup, olasilik degerlerinin
0.05’ten kii¢lik olmas1 durumunda reddedilmekte ve seride birim kok bulunmadigina
karar verilmektedir. Birim kok testlerinden elde edilen istatistik degerleri ve

olasiliklar1 Tablo 27’de sunulmustur:

Tablo 27. Ticari Bankalar icin BAI ve NG Birim Kok Testi Sonuclar

BANKA
BAI ve NG Panel Birim Kok Testi Sonuglar:
Value Olasihik
BIS -2,0228%* 0.0430
NKM -2,0739%* 0.0380
ROA -2,0618%* 0.0392
ROE -2,0598** 0.0394
SYR -2,0506** 0.0403
TUK 3,3828*%* 0.0007

Not: Olasilik degerinin %5’den kii¢iik olmasi  “ birim k&k vardir ” Ho hipotezinin
reddedildigini gostermektedir. *** ve ** sirasiyla %1 ve %5 seviyesinde istatistiksel
anlamlilig1 gostermektedir. Tiiketici kredileri gecikme uzunlugu 2 diger degiskenlerin gecikme

uzunlugu 6 olarak alinmustir.

Bai ve Ng panel birim kok test istatistigi tiim degiskenler i¢in serinin birinci
derece farklar1 alinarak yapilmistir. Olasilik sonucglarina gore % 5 anlamlilik
diizeyinde Ho hipotezi reddedilmektedir, p degerleri 0,05 ten kiiciliktiir. Bu durumda

degiskenler birim kok igermemektedir. Seri duragandir.
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Tablo 28. Ticari Bankalar icin Pesaran CIPS Birim Kok Testi Sonuclar:

CIPS test

CIPS test istatistigi(1.derece

istatistigi 1% 5% 10% farklar alinmstir) 1% 5% 10%
BIS 0.0000 -2.93 -2.50| -2,29 -10,365 -3,83 -3,24| -2,96
NKM 0.0000 -2.93 -2.50| -2,29 -8,4371 -3,83 -3,24| -2,96
ROA 0.0000 -2.93 -2.50] -2,29 -129,3902 -3,83 -3,24| -2,96
ROE 0.0000 -2.93 -2.50| -2,29 -5,6654 -3,83 -3,24| -2,96
SYR 0.0000 -2.93 -2.50| -2,29 -5,6456 -3,83 -3,24| -2,96
TUK -4,8331 -4,24 -2,94| -2,39 -4,8331 2,13 -1,78| -1,6

Not: CIPS test istatistik degerinin kritik degerlerden biiyiik olmasi ve p degerlerinin %5’den kiiglik
olmas1 “birim kok vardir” Ho hipotezinin reddedildigini gostermektedir. BIS, NKM, ROA, ROE,
SYR degiskenlerinin 1.dereceden farki alinmistir. NKM, ROE, SYR, TUK kredileri gecikme uzunlugu
2, diger degiskenler i¢in 6 kullanilmustir.

Tablo sonuclarina gore test istatistigi kritik degerlerden kiiciik oldugundan Ho
kabul edilmektedir,seri birim kok icermektedir. P degerleri > 0,05°tir. Tiiketici
kredileri disindaki seri duragan degildir. Degiskenler %1, %5 ve % 10 diizeyinde
anlamsizdir. Tiiketici kredileri hari¢ diger degiskenlerin birinci diizeyde farklari
alinarak test tekrarlanmistir. Tekrarlanan test sonuglarina gore test istatistikleri kritik
degerlerden biiylik oldugundan Ho red edilmekte ve seri birim kok igcermemektedir.

Serinin duragan oldugu sonucuna ulasilmaktadir.

Varlik yonetim sirketlerine iligkin ikinci nesil birim kok testi sonuglari

asagidaki tabloda gosterilmistir:

Tablo 29. Varhk Yonetim Sirketleri BAI ve NG Birim Kok Testi Sonuclar

VYS
BAi ve NG Panel Birim Kok Testi Sonuglari

Sabitli

Sabitli Trendli
t istatistigi Olasilik t Istatistigi  Olasihk t Istatistigi  Olasihik
NFM 1,3162 0,1881 1,3288 0,1839 | 2,9947++ | 0,0027
ROE -1,0058 0,3145 -0,9676 0,3332 | 8,4427*** | 0.0000
TK 2,3536%* 0,0186 2,2421%* 0,0249 | -1,4958 0,1347

Not: *** %] seviyesinde ** % 5 seviyesinde anlamlidir. Akaike info kriteri kullanilmigtir. NFM
i¢in gecikme sayisi 1, ROE i¢in gecikme sayist 2, TK igin gecikme sayis1 3 olarak alinmistir.
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Tablo sonuglari incelendiginde NFM ve ROE sabitli ve trendli test

istatistiginde % 1 seviyesinde anlamli, TK sabitli % 5 seviyesinde anlaml1 ¢ikmustir.

Tablo 30. Varlik Yonetim Sirketleri Pesaran CIPS Birim Kok Testi Sonuclar:

Kritik Tablo Degerleri
CIPS test istatistigi | 1% 5% 10%
NFM -5,6282%** -2,16 -1,8 -1,61
ROE -2,0077+** -2,16 -1,8 -1,61
TK -2,4379%** -2,16 -1,8 -1,61

Not: *** 041 ** 9% 5 seviyesinde anlamlidir. Gecikme uzunlugu 3 olarak akaike info kriteri

kullanilmustir.

Varlik yonetim sirketleri i¢in ikinci nesil birim kok testi sonuglarina istinaden
seri duragandir. CIPS test istatistik degeri kritik degerlerden biiyiiktiir. Olasilik
degerleri p< 0,05’tir. NFM ve TK %1, ROE %5 seviyesinde anlamlidir.

Ayni degiskenler i¢in deterministik degerlerine bakildiginda sonuglar

asagidaki tabloda gosterilmistir:

Tablo 31. Varlik Yonetim Sirketleri Pesaran CIPS Birim Kok Testi Sonuclar:

PESARAN CIPS

BiRiIM KOK TESTI SONUCLARI

CIPS test CIPS test Kritik Tablo

istatistigi Kritik Tablo Degerleri istatistigi Degerleri

Sabitli ve
Sabitli 1% 5% 10% trendli 1% 5% 10%

NFM -2,6379%* -2,97 -2,52 -2,31 -2,1401 -3,88 -3,27 -2,31
ROE -1,8653 -2,97 -2,52 -2,31 -4,6532%** -3,88 -3,27 -2,31
TK -1,9342 -2,97 -2,52 -2,31 -3,4128%** -3,88 -3,27 -2,31

Not: *** %1 ** %5 seviyesinde anlamlidir. Gecikme uzunlugu 1 olarak alinmistir.

Serinin farklar1 alinmadan sabitli ve/veya sabitli+trendli olarak incelendiginde
sonuclar anlamlidir. NFM Sabitli %5 seviyesinde anlamli, ROE sabitli ve trendli
olarak bakildiginda %1 seviyesinde, TK ise %35 seviyesinde anlamlidir. Seride birim

kok yoktur ve seri duragandir.

Kurulan modellerde uygun analiz tekniginin se¢ilebilmesi amaciyla Hausman
testi yapilmistir. Hausman testi yapilarak sabit etki ve rassal etki modellerinden

hangisinin uygulanacagina karar verilmistir. Sabit etkiler modeli ile rassal etkiler
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modeli arasindaki en belirgin fark, birim etkilerin bagimsiz degiskenlerle aralarinda
korelasyon olup olmadiginin siiphesidir. Bu amagla Hausman’in (1978)’de bu sorunun
¢Oziimiine yonelik gelistirdigi modelde birim etkilerin bagimsiz degiskenlerle
aralarinda korelasyon varsa sabit etkiler, aralarinda korelasyon yoksa rastsal etkiler

modeli uygundur sonucuna ulagilabilir (Geyikci ve Mucan, 2016, 80).
Bu nedenle kurulan hipotezde;
Ho : Rassal etkili model uygundur.

Hi : Sabit etkili model uygundur.

Tablo 32. Ticari Bankalara iliskin Hausman Testi Sonuclar

Degiskenler t istatistigi Olasihik
BiS 7,228 0.0072
NKM 0.0000 0.9950
ROA 0.8313 0.3619
ROE 1,3088 0.2526
SYR 3,1379 0.0765
TiK 0.4594 0.4979
TUK 1,5955 0.2065

Not: *** %] anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Ticari bankalar i¢in Hausman testinin sonuglar1 Tablo 32’de incelendiginde Bis
getirileri i¢in tespit edilen p olasilik degeri 0,05’ten kiiciik oldugu i¢in sabit etkiler
modelinin daha dogru sonuglar verecegini gdstermektedir. Diger degiskenler i¢in
rassal etkiler modeli uygulanacaktir. Modeller > 0.05 oldugu i¢in Ho hipotezi kabul

edilir. Bu durumda modeli rassal etki ile tahmin etmek gerekmektedir.

Tablo 33. Varlik Yonetim Sirketleri’ne iliskin Hausman Testi Sonuclar:

Degiskenler t istatistigi Olasilik
NFM 0.01868 0.8913
NKM 22,8752%%* 0.0000
ROA 4,4561** 0.0348
ROE 0.4050 0.5245

Not: *¥#* ** 041 ve % 5 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.
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Hausman testinin sonuclart NKM ve ROA degiskenleri icin tespit edilen
olasilik degerinin p<0,05 olmasi sebebiyle sabit etkiler modelinin daha dogru sonuglar
verecegini gostermektedir. NFM ve ROE i¢in tam tersi durum s6z konusu olup, rassal

etkiler modeli uygulanacaktir.

Hausman testi model se¢iminde kullanilan bir test olmamakla birlikte, sabit
etkiler modeli tutarl1 iken rassal etkiler modelinin tutarli olmadigina karar vermek i¢in
151k tutmaktadir. Hausman testi sabit etkiler ve rassal etkiler tahmincileri Tahmini
Genellestirilmis En Kiigiik Kareler (EGLS) ve Uygulanabilir En Kiigiik Kareler
(FGLS) arasinda se¢im yapmaktadir. Hausman test istatistik degeri kritik degerden
yiiksek ise EGLS ve FGLS ile model tahmini yapilmaktadir (Topaloglu 2018, 27).

Rassal etkiler modeli asagidaki gibidir (Geyikci ve Mucan, 2016 ).
Vit= Bo+ Paxitr + .....+ PiXitk + 0 + Uit
Denklemde PO sabit terimi ifade etmektedir ve ai = IID (0, ) varsayimi

gecerlidir. Modelde ai’nin agiklayict degiskenlerle iligkisiz oldugu kabul edilmektedir.
Degisen Varyans ve Otokorelasyonun Test Edilmesi

Panel veri analizlerinde tutarli ve dogru tahminleri gergeklestirebilmek igin
serilerde otokorelasyon ve degisen varyans probleminin varlig: test edilmistir. Degisen
varyans ve otokorelasyon varsayimlari hata teriminin temel varsayimlarim
olusturmakla birlikte hata terimleri varyanslari tiim kesitler i¢in farkli olmaktadir.
Kosullu varyansin degiskenlik gostermesi yatay kesit verilerinde rastlanan bir

problemdir (Topaloglu 2018, 28).
Degisen varyans ve otokorelasyon testinin hipotezleri asagidaki gibidir:
Ho: Degisen Varyans yoktur
H:: Degisen Varyans vardir
Ho: Otokorelasyon yoktur

Hi : Otokorelasyon vardir

95



Arastirmada degisen varyans varsayimi Degisen Varyans LR testi ile

incelenmistir:

Tablo 34. Ticari Bankalara iliskin Degisen Varyans LR Testi

Banka
Heteroskedastisite
LR Testi
Serbestlik

Deger Derecesi Olasihk
BiS 92,92552 11 0.0000
NKM 137.3225 11 0.0000
ROA 262.9464 11 0.0000
ROE 341.2016 11 0.0000
SYR 123.0785 11 0.0000
TIK 89.64037 9 0.0000
TUK 261.9502 10 0.0000
TiK/TK 23.44906 9 0.0053
TUK/TK 23.65281 10 0.0086

Tablo 34’te ticari banka degiskenleri i¢in yapilan LR testi sonucunda olasilik
degerleri 0.00 olup Ho hipotezi red edilmekte ve varyanslarin sabit olmadigi

heteroskedasitenin oldugu anlagilmaktadir.

Tablo 35. Varlik Yonetim Sirketleri Degisen Varyans LR Testi

VYS
Heteroskedastisite LR
Testi
Serbestlik

Deger Derecesi Olasihik
NFM 137.4022 4 0.0000
ROE 16.33093 4 0.0026
NKM 12,07461 4 0,0168
ROA 1,575797 4 0,8131

Varlik yonetim sirketi Tablo 35 test sonuglarina gore ROA degiskeni harig¢

diger degiskenlerde degisen varyans sorunlarinin varligi tespit edilmistir.

Seriler arasinda otokorelasyonun olup olmadigina iligkin varsayim Durbin-
Watson testi ile incelenmistir. Otokorelasyon test istatistikleri asagidaki Tablo 36’da

gosterilmistir.
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Tablo 36. Ticari Bankalara ve Varhk Yonetim Sirketlerine fliskin Durbin
Watson Testi Sonuclari

BiS 0.1634 NFM 1,0939
NKM 0.9480 ROE 1,1736
ROA 1,7658 NKM 0.9095
ROE 1,9764 ROA 1,1185
SYR 0.5664
TIK 0.3212
TUK 0.3033

Tabloda; Pay Senedi Getirisi (BIS), Net Kar Marji (NKM), Aktif Karlilik (ROA), Oz
kaynak Karlilig1 (ROE), Sermaye Yeterlilik Rasyosu (SYR), Ticari krediler (TIK),
Tiiketici Kredileri (TUK), Net Faiz Marj1 (NFM) ile gosterilmektedir.

Ticari bankalar i¢in otokorelasyon degerleri incelendiginde ROE (kritik deger
1,97) harici tiim degiskenlerde otokorelasyon bulunmaktadir. Durbin Watson testi
sonucu elde edilen deger 2 ye yakin ise otokorelasyon yoktur denilebilecektir (Demir
2021, 119). Bu sonuca istinaden varlik yonetim sirketleri i¢in tiim degiskenlerde oto

korelasyon bulunmaktadir. Elde edilen deger kritik deger 2’den kiigiiktiir.

Sabit Etkiler modelinde hata terimlerinin varyanslarinin sabit olmadig ve hata
teriminlerinin  birbirini izleyen degerlerinin birbirinden bagimsiz olmadigi
belirlenmistir. Degisen varyans ve otokorelasyon sorunlarmmin varligt olmasi
durumunda, bu sorunlar1 dikkate alan ve ¢dzen Beck ve Katz (1995) tarafindan
geligtirilen Period SUR (PCSE) yontemi ile panel standart hatalarin diizeltilmesi

yoluyla tahminleme gerceklestirilmistir.

Rassal etkiler modelinde, birlesmis hata teriminin igerdigi kismi oto
korelasyon, “Siradan En Kii¢iik Kareler” yontemi kullanilarak elde edilen standart hata
degerinin hatali olmasina neden oldugu icin ¢alismada bu hatay1 yok edebilen hata
kovaryans yardimi ile elde edilen “Genellestirilmis En Kiiciik Kareler Yontemi”
(GLS) kullanilmistir. Bankalar ve varlik yonetim sirketleri i¢in rassal etki ve sabit etki

tahmin sonuglar1 asagidaki Tablo 37°de verilmistir.
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Tablo 37. Ticari Bankalara iliskin PCSE ve EGLS Tahmin Sonuclar:

PCSE

Degisken Katsay Standart Hata t istatistigi p
BIS -13,4252 16,0146 -0,838311 0.4037

EGLS Katsay Standart Hata t istatistigi p
NKM -0.161386 0.029104 -5,545128**%* 0.0000
ROA -0,07779 0,015923 -4,885561 *** 0.0000
ROE -0.063892 0.027777 -2,300195** 0.0237
SYR -0.060025 0.014819 -4,050639%*%*%* 0.0001
TIK 0,063731 0,047643 1,337669 0.1836
TUK -0,057032 0,031466 -1,811801 0,0725
TIK/TK -0.196148 0.051251 -3,827222%%%* 0.0003
TUK/TK 0.075347 0.026525 2,840591 *** 0.0055

Not: Tabloda; Pay Sendi Getirisi (BiS), Net Kar Marji (NKM), Aktif Karlilik (ROA), Ozsermaye
karliligi (ROE), Sermaye Yeterlilik Rasyosu (SYR), Ticari Krediler (TIK), Tiiketici Kredileri

(TUK) ile gosterilmektedir. *** %1 ve ** % 5 anlamlilik seviyesini gostermektedir

Tablo 37°de takipteki kredilerin bankalarin pay senedi getirileri {izerindeki
etkisi sabit etkiler modelinin direncgli tahmincisi (PCSE) modeli ile analiz edilmistir.
Bu yontem modelde ortaya ¢ikan otokorelasyon, ¢coklu baglant1 ve degisen varyans
problemlerine karst direnglidir. Analiz sonucunda takipteki kredilerin bankalarin pay
senedi getirileri iizerinde etkili olmadig tespit edilmistir (p>0,05). Sonu¢ olarak

arastirmada gelistirilen Hi hipotezi reddedilmistir.

Modelleme tahmininde degisen varyans ve/veya otokorelasyon sorunlarindan
birinin bulunmasi durumunda tahmin edilmis genellestirilmis en kiigiik kareler
yonteminin (EGLS) veya uygulanabilir genellestirilmis en kiigiik kareler (FGSL)

yonteminin kullanilmasi daha verimlidir (Topaloglu ve Karakozak 2018, 210).

Tablo sonuglar1 incelendiginde ticari bankalar i¢in degisen varyans ve
otokorelasyon sorunlar1 bulunmasi sebebiyle tahmin edilmis genellestirilmis en kiigiik
kareler yonteminin (EGLS) model tahmin yontemi kullanilmistir. Ticari krediler ve

tiikketici kredileri disindaki sonuglar p <0,05 oldugundan anlamlidir.

Model tahmin sonuglarina gore takipteki kredilerin bankalarin net kar marji
tizerinde negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir sekilde etkili oldugu tespit edilmistir

(p<0,05). Baska bir ifade ile ticari bankalarin takipteki kredileri arttik¢a net kar marji
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azalmaktadir. Aciklayici degiskenin modeli agiklama giici % 66°dir. Takipteki
kredilerin net kar marjini agiklama oran1 % 62°dir. Modelin bir biitiin olarak tahmin
edildigi EGLS testinde t istatistigi -5,54 olup, prob (F-statistic) degeri de 0.00
oldugundan modelin bir biitiin olarak anlamli oldugu sdylenebilmektedir. Sonug

olarak arastirmada gelistirilen H4 hipotezi kabul edilmistir.

Takipteki kredilerin ticari bankalarin aktif karliligi iizerindeki etkisinin
belirlenmesi i¢in gergeklestirilen panel veri analiz sonuglar1 incelendiginde, takipteki
kredilerin aktif karlilik iizerinde istatistiksel olarak anlamli ve negatif etkisi tespit
edilmistir (p<0,05). F istatistik olasilik degeri % 99 giiven araliginda anlamli oldugu
tespit edildilmistir. Modelde takipteki kredilerin bankalarin aktif karlilik etkisinin %
25’1ni agikladig tespit edilmistir. Calismada gelistirilen Hz hipotezi kabul edilmistir.

Takipteki kredilerin bankalarin 6z sermaye karlilig1 {izerinde negatif ve
istatistiksel olarak anlamli bir sekilde etkili oldugu tespit edilmistir (p<0,05). Ticari
bankalarin takipteki kredileri arttik¢a 6z sermaye karlilig1 azalmaktadir. Sonug olarak
arastirmada gelistirilen Hs hipotezi kabul edilmistir. Model tahmin sonuglarina gore t
istatistigi -2,30 olup, prob 0.00 ve F istatistik degeri 4,66 oldugundan model biitiiniiyle
anlamhidir. Agciklayict degiskenin modeli agiklama giici % 35 olup, takipteki

kredilerin 6z sermaye karliligin1 agiklama oran1 % 28’dir.

Model tahmin sonuglarima gore takipteki kredilerin bankalarin sermaye
yeterlilik rasyosu iizerinde istatistiksel anlamli olarak negatif bir sekilde etkili oldugu
sonucuna varilmaktadir (p<0,05). F istatistik degeri 7,10 bulunmustur, bagimsiz
degisken takipteki kredilerin bagimli degiskeni agiklama orani %39 dur. F istatistik
degeri 0,00 olup, model biitiiniiyle anlamli oldugu goriilmektedir. Analizde gelistirilen

Hs hipotezi kabul edilmistir.

Analiz sonucunda takipteki kredilerin bankalarin ticari krediler ve tiiketici
krediler hacmi iizerinde etkisi tespit edilememistir (p>0,05). Anlamli sonuglar

c¢ikmadigindan arastirmada gelistirilen Hs ve Ho hipotezleri red edilmistir.

Analiz sonucunda bankalarin ticari krediler hacminin takipteki krediler
tizerindeki etkisi negatif ve istatistiksel olarak anlamlidir (p<0,05). Bagka bir ifade ile

bankalarin ticari krediler hacmi arttik¢a takipteki kredileri azalmaktadir. Sonug olarak
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aragtirmada gelistirilen H7 hipotezi kabul edilmistir. t degeri -3,82 ve agiklayici
degiskenin modeli agiklama giicii % 51 dir. Ticari kredilerin takipteki kredileri
aciklama oran1 % 46 ’dir. F istatistik degeri 9,76 oldugundan gore model biitliniiyle

anlamlidir.

Analiz sonucunda bankalarin tiiketici krediler hacminin takipteki krediler
tizerindeki etkisi pozitif ve istatistiksel olarak anlamlidir (p<0,05). Bankalarin tiiketici
krediler hacmi arttik¢a takipteki kredileri artmaktadir. Sonug¢ olarak aragtirmada
gelistirilen He hipotezi kabul edilmistir. Model tahmininde t degeri 2,00 olup,
aciklayict degiskenin modeli agiklama giicii % 48’dir. Tiiketici kredilerin takipteki
kredileri aciklama oran1 % 42’dir. F istatistik degeri 8,52 oldugundan model biitiiniiyle

anlamlidir.

Tablo 38. Varhk Yénetim Sirketleri icin PCSE ve EGLS Model Tahmin

Sonuclan

PCSE

Degisken | katsay: standart Hata |t istatistigi |p
NKM -0.3462 0.0812 -4.2616*** |0.0001
ROA -0.1185 0.0276 -4.2907*** |0.0001
EGLS katsayt standart Hata |t istatistigi | p
NFM 0.0099 0.0049 2,0374** | 0.0484
ROE -0.2718 0.0529 -5.1303*** | 0.0000

Not: *** %1 ve ** % 5 anlamlilik seviyesini gostermektedir.

Varlik yonetim sirketleri icin takipteki kredilerin net kar marj1 ve aktif karlilik
tizerindeki etkisi sabit etkiler modelinin direngli tahminci (PCSE) modeli ile analiz
edilmistir. Tablo 38 tahmin sonuglarina gore p olasilik degerleri <0.05 oldugundan
degiskenler agisindan sonuglar anlamlidir. Model tahmin sonuglar1 incelendiginde
takipteki kredilerin varlik yonetim sirketlerinin net kar marj1 iizerinde negatif yonde
etkili oldugu tespit edilmistir (p<0,05). Sonu¢ olarak arastirmada gelistirilen Hi2
hipotezi kabul edilmistir.

Analiz sonucunda takipteki kredilerin varlik yonetim sirketlerinin aktif karlilig
tizerinde etkisi negatif olup, istatistiksel olarak anlamlidir (p<0,05). Baska bir ifade ile

varlik yonetim sirketlerinin takipteki kredileri arttikga aktif karliliklar1 azalmaktadir.

100



Takipteki kredilerin varlik yonetim sirketlerinin aktif karliligi agiklama orani %

60,95°tir. Sonug olarak aragtirmada gelistirilen Hio hipotezi kabul edilmistir.

Varlik yonetim sirketleri NFM ve ROE degiskenleri icin degiskenlerden
kaynaklanan degisen varyans ve otokorelasyonu goz oniinde bulundurmak amaciyla
Panel EGLS yontemi kullanilmistir. Analiz sonucunda takipteki kredilerin net faiz
marj1 iizerinde pozitif olarak istatistiksel bir sekilde etkili oldugu tespit edilmistir
(p<0,05). Bu nedenle gelistirilen His hipotezi kabul edilmistir. Model sonuglarinda t
degeri 2.03 olup, agiklayicit degiskenin modeli agiklama giicli % 45°tir. F istatistik

degeri 8,23 oldugundan model biitiiniiyle anlamlidir.

Takipteki kredilerin 6z sermaye karlilig1 iizerinde negatif ve istatistiksel olarak
anlamli bir sekilde etkili oldugu tespit edilmistir (p<0,05). Varlik yonetim sirketlerinin
takipteki kredileri arttik¢a 6z sermaye basina diigen karliliklar1 azalmaktadir. Sonug
olarak arastirmada gelistirilen Hi1 hipotezi kabul edilmistir. t istatistigi -5.13 olup,
aciklayici degiskenin modeli agiklama giicii % 47’dir. Takipteki kredilerin 6z sermaye
karlilig1 agiklama oran1 % 42,40’tir. Tahmin sonuclaria gore F istatistik degeri 8,91

oldugundan model biitiiniiyle anlamlidir.

4.2. Bankalar ve Varhk Yonetim Sirketleri icin Analiz Bulgular1 Genel
Degerlendirmesi

Ele alinan 2010-2020 yillar1 arasi ticari bankalarin takipteki kredilerinin
bankalarin pay senedi getirileri {lizerinde etkili olmadig1 tespit edilmistir. Hisse
senetleri borsada islem goren bankalarin takipteki kredi oranlari nispeten diisiik
c¢ikmistir. Bu bulgu sermaye piyasalarinin kendisinden beklenen temel fonksiyonlar
bankacilik sektorii agisindan yerine getirdigi seklinde yorumlanabilir. Bir yandan da
bankalara yatirim yapacak olan yatirimcilarin bankalarin karliliklarini ve temel riskleri
yonetme becerilerini de goz ardi etmeyecekleri diisiiniilmektedir. Ayrica takipteki
kredilerin banka hisse pay getirileri lizerinde etkili olmamasini Basel kriterleri
cercevesinde belirlenen sermaye yeterlilik oranlarinin ¢ok iizerinde bir sermaye
yeterlilik oranina sahip olan Tiirk bankacilik sistemine baglayabilmekteyiz. Bunun
sonucu olarak takipteki kredi oranlariin heniiz bu oram tehdit edebilecek seviyelere

yiikselmedigi diistiniilmektedir.
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Takipteki kredilerin net kar marji, aktif karlilik ve 6z sermaye karliligim
negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir sekilde etkiledigi tespit edilmistir. Aktif
karlilik, 6z kaynak karlilig1 oranlar1 banka karlilik gostergeleri arasinda en onemli
oranlardir (Dizgil, 2017, 49). Takipteki kredi orani arttikca banka karliliklar:
azalmaktadir. Ortaya ¢ikan bu sonuca gore kredi tahsilatlarinda yasanan sorun banka
karliliklarini tehlikeye sokmaktadir. Bulgular literatiir ile biiyiik 6l¢iide uyumlu olup,
Aktif karlilik sonuglariyla; Alper ve Anbar (2011), Giilhan ve Uzunlar (2011), Kirui
(2013), Oz sermaye sonuglartyla; Klein (2013), Kiling ve Gékdeniz (2018), hem aktif
karlilik hem 6z sermaye karlilig1 sonuglariyla; Gezu(2014), Laryea ve Gyamfi (2016),
Ozurumba (2016), Net kar marj1 sonuglartyla; Yilmaz (2021), ¢alismalar1 benzerlik
gostermektedir. Literatiirde Yilmaz (2021), calismasinda takipteki kredilerin aktif

karliliga 6nemli bir etkisinin olmadig1 da goriilmiistiir.

Takipteki kredilerin ticari bankalarin sermaye yeterlilik rasyosu tizerinde
istatistiksel olarak anlamli negatif etkisi tespit edilmistir. Sermaye yeterlilik rasyosu
banka karliliginin iizerinde etkili olan en énemli finansal orandir. Takipteki krediler
bankalarin sermaye yeterliliklerini olumsuz olarak etkilemektedir (Yavuz, 2017, 120).
Bu bulgu Gezu (2014), Boudriga, Taktak ve Jellouli (2009), Shingjergji ve Hyseni
(2015) calismasiyla benzerlik gostermektedir.

Model tahmin sonuglarina istinaden takipteki kredilerin bankalarin ticari
krediler ve tiiketici krediler tizerindeki etkisi tespit edilememistir. Fakat ticari krediler
hacminin takipteki krediler izerindeki etkisi negatif ve istatistiksel olarak anlamlidir.
Bu durum bankalarda ticari kredilerin takibe diigme oraninin diger kredi tiirlerine
oranla diisiik olmasi seklinde agiklanabilir. Ticari kredi oranlarindaki hacim arttik¢a
takibe diisen kredilerin artis hizinda yavaslama olacaktir. Tiiketici krediler hacminin
takipteki krediler {izerindeki etkisi pozitif ve istatistiksel olarak anlamlidir. Ozellikle
kriz donemlerinde tiiketici kredilerinde takibe diisme oranlarinda hizli bir artis
olmaktadir (Yiicememis ve Sozer, 2010, 115). Kredi kullanimlarinin artmasiyla
takipteki krediler de artmaktadir. Bu durum bankalar agisindan riskli miisteri segmenti
oldugunu gosterir. Tiiketici kredileri hacminin artmasiyla takibe diisen kredi sayisinda

da artis olacaktir.
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Varlik yonetim sirketleri agisindan sonuglar incelendiginde takipteki krediler
orani ile aktif karlilik, net kar marj1 ve 6z sermaye karliligi (ROE) arasinda negatif ve
istatistiksel olarak anlaml1 bir iliski vardir. Sonuclar Akcakanat, Ozdemir ve Teker
(2018) calismasiyla farklilik gostermektedir. Ilgili calismaya gore 6z kaynaklar ve
donem net karinda takipteki kredilerin artigiyla yiikselme olmustur. Genel itibariyle
varlik yonetim sirketlerinde takipteki kredi oranlarinin artmasi tahsil edilememe
riskinin artmasi sonucunu doguracagindan aktif rasyolar1 iizerindeki bozulmay1 da
olumsuz etkileyecektir. Ayrica varlik yonetim sirketleri i¢cin sorunlu alacaklar1 satin
alma maliyetleri sirket karlarmni etkilemektedir. Satin alinan kredilerde kayitli olan
degerlerinden fazla yapilan tahsilatlar tahsil edildigi yilda finansal tablolara kar olarak
yansitilmaktadir. Boylelikle tahsil edilememe riski varlik yonetim sirketlerinin birim

maliyetlerini arttirmakta karliliklarini1 olumsuz etkilemektedir (Yigiter 2019, 117).

Takipteki krediler ile net faiz marj1 arasinda pozitif ve istatistiksel olarak
anlamli bir iligki tespit edilmistir. Bu sonu¢ Kili¢ (2019), Yagcilar ve Kalayci (2020)
calismasiyla benzerlik, Tagkin (2011), Yiiksel ve Zengin (2017) calismasiyla farklilik
gostermektedir. Net faiz marji kredileri etkileyen bir faktér oldugundan net faiz
marjinin artmasi ile ticari bankalarin kredi arzi da artacaktir (Kuzu 2018, 101).
Kredilerin artmasi ile takibe doniisiim oranlar1 ve varlik satislar1 da artacaktir.
Takipteki kredi oranlart artan varlik yonetim sirketleri daha fazla tahsilat yaparak
anapara iizerindeki tahsilat oranlarini faiz gelirlerine yansitmaktadir. Faiz gelirlerinin

artmasi ile net faiz marjinin da artacagi beklentisi karsilanmigtir.
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SONUC VE ONERILER

Bankalar aktifinde yer alan takipteki alacaklar rakami bankalarin performans
Olctimiinde en onemli kriterler arasinda yer almaktadir. Takipteki alacak / toplam
alacak rasyosu yiiksek olan bankalarin kaynak maliyetleri de artacaktir. Bunun
sonucunda mevduat disinda bor¢lanma maliyetlerinde risk primi artis1 olmaktadir.
Boylelikle bankalara bor¢ veren kuruluslar tarafindan risk primlerinin maliyetlere
ilave edilmesiyle bankalarin maliyetleri de yiikselecektir. iste bu noktada varlik
yonetim sirketleri bankalarin takipteki alacaklarin1 satin alarak bilangolarinin
temizlenmesine katki saglamakta, hem de ciddi insan kaynagi gerektiren operasyonel
yiiklerini lizerlerinden almaktadirlar. Bankalar da aktiflerinin kalitesini artirarak, takip

maliyetlerini azaltmakta ve faaliyetlerine devam etmektedirler.

Banka kredilerinin sorunlu kredi haline doniislip tahsil olunan alacaklar
kalemine alinmasindan sonra kredi bakiyeleri azalarak tahsil edilemeyen tutarlar i¢in
karsilik ayrilmaktadir. Ayrilan karsiliklar net faiz gelirlerinden diismekte olup, bilango
icin olumsuz etkiler meydana getirmektedir. Bunun sonucu olarak da bilangolarin aktif

kalitesi diisecek ve bankalarin karliliklar1 azalacaktir.

Takipteki kredilerin devrinde satisin1 yapan bankaya takipteki kredi tutari
kadar nakit girisi saglamayacagin belirtmek gerekir. Takipteki kredi rakamlarindaki
¢ikis ayni tutarda tahsilat anlamina gelmemektedir. Takipteki kredi tutar1 azaliglart ile
reel tahsilat tutar1 arasinda ve varlik yonetim sirketlerine satis bedelleri arasinda
onemli bir fark olmaktadir. Bankalar bu tutar1 iskonto olarak belirtirler ve alacaklar
ile sattiklar1 siipheli alacak olan gelir arasindaki farki zarar kalemlerine ilave
etmektedirler. Bankalar tlimiiyle zarara doniisme ihtimali olan takipteki kredilerin
devri ile aktif kalitesi ve sermaye yeterlilik oranlarini iyilestirerek, operasyonel

anlamda rahata kavusmaktadirlar.

Takipteki kredi satiglarinda banka aktiflerinden 6nemli bir miktar ¢ikarilarak
nakite doniistiiriilme sézkonusudur. Sorunlu krediler ne kadar gergekci bir fiyattan
satilirsa bankalarin gelirleri o kadar ylikselecek ve nakiti artacak ve dolayistyla menkul
kiymetleri de artacaktir. Bu durum risk agirhikli varliklar1 azaltarak, sermaye

yeterliligini olumlu etkileyecektir.
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Bu aragtirma sorunlu kredilerin varlik yonetim sirketlerine satigini ele almak
ve satin alinan kredilerin bilango karliliklarina katkisini incelemek amaciyla
hazirlanmigtir. Ticari bankalar ve varlik yonetim sirketleri ¢alisma kapsamina dahil
edilmistir. Ticari banka boliimiinde 11 kurum, varlik yonetim sirketlerinde 4 kurum

incelenmistir. Analiz kapsamina 2010 ve 2020 yillar1 aras1 yillik veriler alinmstir.

Analiz sonuclarinda takipteki kredilerin, varlik satislar1 sonrasi karliliklari ne
yonde etkiledigi, bankalarin takipteki krediler hacminin varlik yonetim sirketlerinin
takipteki krediler girdisine bu girdilerin bilangolardaki aktif biiytlikliigline, aktif ve 6z
kaynak karliligina olas1 etkileri incelenmistir. Bankalarda takipteki kredilerin varlik
yonetim sirketlerine devri sonrasi karliliklarinin bilangodaki degisimleri nasil
etkiledigi arastirilmistir. Calismada banka performanslart incelenirken pay senedi
getirileri temin edilen bankalar i¢in 11 banka finansal verilerinden yararlanilmistir.
Her bir pay senedinin ortalama kapanis degerleri de analize dahil edilerek literatiirdeki
calismalardan farklilagsmaktadir. Ayrica bankalardaki degiskenlerde ticari krediler ve
tilketici kredileri de ayr1 ayr1 incelenmis ve ¢ift yonlii etkisi analiz edilmistir. Bu agidan

da literatiire katki saglayacag diistiniilmektedir.

Calisma sonucunda modelin ticari bankalar tarafinda takipteki kredilerin
bankalarin pay senedi getirileri, ticari krediler ve tiiketici kredileri iizerinde etkili
olmadig1 tespit edilmistir. Takipteki kredilerin net kar marji, aktif karlilik ve 6z
sermaye karliligini, sermaye yeterlilik rasyosunu anlamli bir sekilde etkiledigi tespit
edilmistir. Bu calisma sermaye yeterliliginin bankacilik performansi agisindan
onemini bir kere daha vurgulamistir. Ticari krediler ve tiiketici kredilerinin takipteki
krediler ile ¢ift yonlii iligkisi incelenen model tahmin sonuclarina gore ticari krediler
ve tiiketici krediler hacminin takipteki krediler tizerindeki etkisi anlamlidir. Kredilerin
takibe donilisiim oranlart kredileri olumsuz yonden etkilemektedir. Sonuglara gore
bankalarin kredi hacimlerini arttik¢a gelirleri artacak ve faiz marjlar yiikselecektir.
Takibe diisen kredilerinin pay1 azaldik¢a karliliklari artacaktir. Bankalarin aktif ve 6z
kaynak karliliklarinin yiiksek olmasiyla birlikte bu karliliklarin stirdiirtilebilirlik
acisindan karlilik belirleyicilerinin iyi analiz edilmesi gerekmektedir. Bu sebeple
bankalarin takibe diisen kredilerin hacmini azaltici yonde yontemler gelistirmesi

kredilerin devamlilig siirecine ve ekonomik biiylimeye katki saglayacaktir.
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Bankalarin data setinde bis getirileri degiskeninden 6tiirii 11 banka 6rnekleme
dahil edilmistir. Takipteki krediler oranlarinin krediler i¢indeki pay1 ¢ok diisiiktiir.
Karlilik oranlar1 incelendiginde 2 bankanin oran1 digerlerine oranla daha diisiiktiir. Oz
sermaye karliliginda 2 bankanin payr diigsiik kalmaktadir ve donem net zarar
olugsmasindan &tiirii rasyo diislik kalmistir. Sermaye yeterlilik oranlar1 olmasi gereken
seviyenin lizerindedir. Ticari krediler ve tiiketici krediler oran1 kalkinma bankalarinda
diisiik kalmistir. Bu tip bankalar isletmelere dogrudan kredi vermeyerek yatirimlarina
kaynak saglamakta, endiistriyel gelisimlerini hizlandirmakta oldugundan kredi

cesitliligi sinirl kalmaktadir.

Varlik yonetim sirketleri model tahmin sonuglarina gore takipteki krediler
orani ile aktif karlilik, net kar marji, net faiz marj1 ve 6z sermaye karlilig1 arasinda
anlaml bir iligki vardir. Bankalardan ihale satin alinmastyla birlikte varlik yonetim
sirketlerinin aktif ve pasif kalemlerinde artis olmaktadir. Aktifte takipteki krediler
alacaklar kalemi artmakta ve pasif tarafta alinan krediler artmaktadir. Genelde varlik
yonetim sirketleri ihale fonlamalarini bankalardan kredi kullanarak nakit olarak
yapmaktadirlar. Yeni portfoy aliminda tahsilat aninda olmamaktadir ve belirli bir
verim siiresi bulunmaktadir. ilk donemde aktif biiyiimekte ancak karlilik ayni hizla
bliyimemektedir. Fonlama maliyetleri zamanla c¢ikarilmakta oldugundan aktif

karliliklarinda diisme durumu s6zkonusu olabilecektir.

Varlik yonetim sirketleri data setinde 4 firma verilerine istinaden aktif karlilik
oranlar1 0’a yakindir. Karliliklar1 ve 6lgekleri bankalara gore daha diisiiktiir. Toplam
aktifleri yiiksek ve bazi yillar donem net zarar1 oldugundan oranlar diisiik seyidedir.
Takipteki krediler rakami bir firmanin digerlerine oranla daha yiiksektir ve
bankalardan daha fazla varlik satin alinmistir. 2016’da anapara 9.093 milyar TL
tutarinda en yiiksek alimi yapmustir. 2017 ve 2018 yillarinda da rakamlar1 11 milyar
TL seviyesine ¢ikmistir. Baz1 firmalarda ilk yillar takipteki kredi rakamlar1 0’dur.
Firmalar kuruldugu yilda varlik satin almamakta olup, takip eden yilda ihale alimi
oldugundan rasyoda artis bulunmaktadir. Ayrica 6zel karsilik kalemi olmadigindan
krediler ve alacaklar kaleminde tek rakam takipteki krediler kalemi olmaktadir. Net
faiz marj1 degiskeninde bir firmada 2 y1l faiz giderleri fazladir. 2010-2011 yillart arasi
aktiflerinde artis olmustur. 2011 yilinda 100 mio TL tutarinda 6z kaynak ve borg
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finansmani1 saglamistir. Boylelikle net faiz marjlarinin yiikselmesi i¢in faiz gelirlerinin
artirtlmasina yonelik tedbirlerin faydali olacagi diisiiniilmektedir. Faiz gelirlerinin

artmasi net kar1 da artiracaktir.

Bu arastirmayla, ticari bankalarin ve varlik yonetim sirketlerinin takipteki
kredileri ele alinarak sorunlu krediler ¢alismalarina sektorel bazda katki saglanmaya
calisilmigtir. Varlik yonetim sirketleri i¢in sektorde 22 sirket bulunmaktadir. Ancak iki
sirketin paymin digerlerine oranla nispten biiyiik oldugu ve sektor igerisinde yer alan
diger firmalarin 6lgek olarak ¢ok biiyiiyemedigi goriilmiistiir. Faaliyet izni iptal edilen
firmalar bulunmakla birlikte birlesen ve isim degisikligine yonelen varlik yonetim
sirketleri de mevcuttur. Siiregelen yillar agisindan mali tablolar temininde kesintisiz
veriye onem verilmis ve 4 firma i¢in analiz sonuglarma yer verilmistir. Biitiin bu
kisitlar altinda varlik yonetim sirketlerinin finansal sistemde pay:1 gitgide artmakta
olup, tez calismam da bu sisteme karlilik rasyolarinin varlik yonetim sirketleriyle
iligkilendirilerek ortak bir ¢alismayla incelenmis olmasindan dolay: literatiire katki

saglayacaktir.

Bilango temini i¢in varlik yonetim sirketlerinde ¢eyrek donemlik veri temini
problemi yasanmis yillik veriler ile analiz yapilmistir. Bu sebeple analize dahil edilen
dénem c¢ok uzun tutulamamistir. Bu durum g¢alismanin sonuglar1 degerlendirilirken
kisitlarini olusturmaktadir. Calisma bu kisit altinda hareket edilmekle beraber ticari
bankalarla incelenmesi agisindan bir ilk olmasi sebebiyle 6nem tagimakta ve alana
katk1 yapacagi diisiiniilmektedir. Ozellikle ileriki dénemlerde varlik yonetim
sirketlerinin verilerinin artmasiyla birlikte ¢aligma aragtirmacilara yol gdsterecektir ve
daha kapsaml1 yontemler ile arastirma gelistirilebilecektir. Takipteki kredilerin toplam
krediler i¢indeki paymin optimum ve esik degerinin hesaplandigi dogrusal olmayan
yontemlerle incelenebilecektir. Ayrica varlik yonetim sirketleri icin incelenen
calismalarda kesitleraras1 korelasyon varligini ve serilerin duraganligini inceleyen
birim kok testlerine rastlanmamis olup bu ¢alisma ilkini teskil etmektedir. Incelemeye
dahil edilen verilerin sayisinin az olmasi analiz sonuglarinda varlik yonetim
sirketlerinde kesin yargidan ¢ok, 6nemli ipuclar1 saglayarak yatirimci, finansal tablo
kullanicilar1 ve aragtirmacilara calismalarinda katki saglayabilecektir. Gelecekte

donemlerin sayisindaki artis ile birlikte modelin degiskenleri farklilagtirilabilecek ve
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yapilacak caligmalara 151k tutabilecektir. Bankalarda her bir pay senedi getirisine etki
eden halka agik varlik yonetim sirketleriyle ortak belirleyici rasyolara ulasilabilecektir.
Suan halka a¢ik varlik yonetim sirketi sayisi tek olup zamanla artma olasiligi da

mevcuttur.

Bunlara ek olarak; calismada hem sabit hem rassal etkiler modelinin
kullanilmasi ile ticari bankalar ve varlik yonetim sirketleri ortak bir ¢aligmayla analize
tabi tutulmustur. Gelecek donemlerde yapilacak ¢aligmalarda ticari banka ve varlik

yonetim sirketleri i¢in ortak bir ampirik ¢caligma yapilmasina katki saglayacaktir.
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