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Oz: Bu calisma, kurumsal yonetim 6zelliklerinin bankalarin finansal performansi {izerindeki etkisini incelemeyi
amaclamaktadir. Bu amag¢ dogrultusunda 7 gelismis {ilkeden toplam 71 ticari banka &rneklem kapsamina
alinmig ve ¢alismanin analiz kisminda bu bankalarmn 2011-2021 dénemine ait kurumsal y6netim ve finansal
verileri kullanilmistir. Kurumsal yonetim degiskeni olarak, yonetim kurulu biiyiikliigii, kurumsal yonetim ve
denetim komitelerinin varligi, kadin yonetici orany, icract olmayan yonetici orani, bagimsiz yonetici orani ve
liderlik yapis1 degiskenleri kullanilmistir. Bankalarin performansi ise aktif karliligi (ROA) ve 6zkaynak karlilig:
(ROE) ile dlgiilmiistiir. Kurumsal yonetim degiskenlerinin bankalarin performansi iizerindeki etkisi cok boyutlu
panel veri modelleri ile analiz edilmistir. Analizden elde edilen bulgulardan, yénetim kurulu biiytikligii ile
banka performansi arasinda negatif yonlii bir iliski bulunmustur. Yonetim kurulunda kurumsal yonetim
komitesinin bulunmasinin ve icract olmayan yonetici oraninin artmasinin ise banka performansini artirdigi
goriilmiistiir. Bununla birlikte, genel miidiir ve yonetim kurulu bagkaninin ayni kisi olmasit durumu ile ROA
arasinda negatif yonlii bir iliski oldugu, y6netim kurulunda kadin yonetici oraminin artmasmin ise ROE

acisindan banka performansini artirdig: tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Kurumsal Yonetim, Banka Performansi, Yonetim Kurulu Biiyiikliigii, Panel Veri Analizi.
Jel Kodlari: G30, G34, G21, C23

The Effect of Corporate Governance Characteristics on Financial Performance in the
Banking Sector: A Review on Developed Countries

Abstract: This study aims to examine the effect of corporate governance characteristics on the financial
performance of banks. For this purpose, a total of 71 commercial banks from 7 developed countries are included
in the sample and their corporate governance and financial data for the period 2011-2021 are used in the analysis
part of the study. Board size, presence of corporate governance and audit committees, proportion of female
directors, proportion of non-executive directors, proportion of independent directors and leadership structure
variables are used as corporate governance variables. Banks' performance is measured by return on assets (ROA)
and return on equity (ROE). The effect of corporate governance variables on banks' performance is analyzed
with multidimensional panel data models. According to the analysis results, board size is found to be negatively
related to bank performance. it has been observed that the presence of a corporate governance committee on the
board of directors and increasing of the proportion of non-executive directors are increase bank performance.
Moreover, it is determined that there is a negative relationship between the general manager and the chairman
of the board of directors being the same person and ROA and increasing of the proportion of female directors

on the board of directors increases of the bank performance in terms of ROE.
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1. Giris

Diinya genelinde yasanan ve temelinde operasyonel risk barindiran muhasebe ve
denetim skandallar1 ve kotii yonetim Ornekleri sonucu ortaya c¢ikan finansal krizler,
yalnizca krizin basladig1 sektorde degil ayni zamanda reel sektdrde ve kiiresellesmenin
bir sonucu olarak farkl tilkelerde de ¢ok ciddi hasarlara yol agmistir. Yasanan bu skandal
ve krizler, hem ekonomi iizerinde olumsuz etkiler birakmis hem de yatirimc giiveninin
sarsilmasina sebep olmustur. Ozellikle ABD ve Avrupa'da tarihin en biiyiik sirket
iflaslarin yaganmasi, kurumsal sirketlerin yonetim ve denetim faaliyetlerindeki
yetersizligini ortaya koymus ve mevcut kurumsal yonetim diizenlemelerinin yeniden ele
alinmasini zorunlu kilmistir. Sonug olarak kurumsal yonetim kavrami, son donemlerde
tim diinyanin iizerinde durdugu en 6nemli konu basliklarindan biri haline gelmistir.

Birgok {ilke, yakin ge¢miste yasanan skandal ve krizler sonucu yatirimei giiveninin
tekrar kazanilmasimnin, isletmelerin verimlilik ve karlihiklarinin artmasmin dolayisiyla
saghkli ve siirdiiriilebilir bir ekonomik ortam olusturabilmenin ancak kurumsal
yOnetimin etkin bir sekilde uygulanmasiyla miimkiin olabilecegi fikrini benimseyerek bu
yonde adimlar atmustir. Bu dogrultuda, pek ¢ok iilke kendi kurumsal yonetim
standartlarin1 gelistirmek amaciyla ¢alisgmalar yapmis, OECD ve Basel Komitesi gibi
uluslararas1 kuruluslar tarafindan ise hem tilkeler hem de kurumlar bazinda kapsayict
olan cesitli kurumsal y&netim ilkeleri yayimlanmustir. Tiim diinyada genis Slciide kabul
goren bu ilkelerle, iilkelerde diizenleyici kuruluslarin, isletmelerde ise iist yonetimin
uygulayacaklar1 biitiin politika ve yapacaklar1 her tiirlii eylemde adillik, hesap
verebilirlik, sorumluluk ve seffaflik unsurlarini gozeterek, tiim paydaslarin hak ve
menfaatlerini korumalari gerektigi vurgulanmaistir.

Ulusal ve uluslararasi yatirnmlarin seyri agisindan belirleyici bir parametre haline
gelen kurumsal yonetim gerek yerli gerekse yabanci yatirimcilarin da ¢ok yakindan takip
ettigi bir konu olmustur. Ciinkii yatirimailar giiven duyduklar1 ve hak ve menfaatlerinin
korunacagindan emin olduklar1 {iilkelere ve/veya sirketlere yatinm yapma
egilimindedirler. Bu durum, yatirim yetersizligi diger bir ifadeyle sermaye ihtiyact olan
iilkelerin veya sirketlerin, yatinmalarin giivenini kazanmak dolayisiyla sermayelerini
cekebilmek amaciyla farkli kurumsal yonetim uygulamalar: gelistirmelerine ve sonug
olarak kurumsal yonetim alaninda rekabetin hiz kazanmasina neden olmustur. Sirketleri
daha adil, seffaf, hesap verebilir ve sorumlu olmaya iten bu siireg, sirketlerin finansal
performanslar {izerinde de farkli boyutlarda etkiler olusturmustur (Karamustafa vd.,
2009, s.101).

Etkin kurumsal yonetim uygulamalariin gesitli is alanlarinda etkinlik, verimlilik ve
karhlik gibi performans gostergeleri tizerindeki etkisi, vekalet teorisi, kaynak bagimlilig
teorisi, hizmetkarlik teorisi ve paydas teorisi gibi c¢esitli teorilerle agiklanmaya
calisitlmistir. Bu baglamda, sirketlerin yonetim kurullarinda bulunan tiye sayisi, yonetim
kurullarinin - bagimsizligi, yonetim kurullarinda bulunan kadin iyelerin oram,
yOneticilerin yasi, egitim diizeyleri, tecriibeleri ve yonetim kurullarina bagli komitelerin
sayisi gibi ¢ok gesitli kurumsal yonetim uygulamalarinin sirketlerin finansal performansi
tizerindeki etkisi s6z konusu teoriler tarafindan farkli bakis agilarryla degerlendirilmistir.
Ornegin; vekalet teorisi ve kaynak bagimlihigi teorisi, firma yonetim kurullarinda
bagimsiz yoneticilerin sayisinin artmasinin yonetim kurullarinin daha etkin galisacaginm
dolayisiyla sirketin finansal performansini artiracagini ¢ne siirerken (Fama ve Jensen,
1983; Arosa vd, 2013; Zahra ve Pearce, 1989), hizmetkarlik teorisi ise yonetim kurulu
bagimsizhiginin sirketin finansal performansmi olumsuz yonde etkileyecegini iddia
etmektedir (Donaldson ve Davis, 1994, s.53). Sonug¢ olarak, kurumsal yoOnetim
uygulamalarmin sirketlerin finansal performans: tizerindeki etkisi, bu teoriler etrafinda
tartisilmaya devam etmekte ve bir¢ok calismaya dayanak olusturmaktadir.

Kurumsal yonetim, sirketlerin yonetildigi ve kontrol edildigi bir sistemdir. Fakat
bankalarin kurumsal yonetimi, diger sirketlerden farkli bir yap: sergilemektedir. Bunun
nedeni, bankacilik sektoriiniin dogasinda olan, organizasyonunun karmasikligi, banka
bilangolarinin farkliligi, halkadaki en zayif tarafin (yani mevduat sahipleri) korunma
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ihtiyact ve banka basarisizliklarinin neden oldugu sistemik risklerdir (Caprio ve Levine,
2002; Nam ve Lum, 2006). Bankalarin tiim bu 6zellikleri bir arada degerlendirildiginde,
finansal sektoriin istikrarmin saglanmasindaki rolii ile bankacilik sektoriiniin kendine
0zgli dogasi, kurumsal yonetim siirecine mudileri ve diger paydaslar1 da dahil ederek,
kurumsal yonetimin dar bir bakis agisinin oOtesinde 6zel onerilerle ele alinmasmi
gerektirmektedir (Nam ve Lum, 2006, 5.81).

Bu calismada, 2011-2021 déneminde 7 gelismis iilkede (Kanada, Japonya, Ispanya,
Ingiltere, Polonya, Avustralya ve Italya) faaliyet gdsteren ve sdz konusu iilkelerin
borsalarinda islem goren 71 bankanin kurumsal yonetim oOzellikleri ile finansal
performanslar1 arasindaki iliskinin ortaya konulmasi amacglanmistir. Bu baglamda
calismada, oncelikle konuyla ilgili daha 6nceden yapilmis ¢alismalara yer verilmistir.
Daha sonra ise yapilacak uygulama ile alakali olarak, ¢alismanin amaci, 6nemi, veri seti
ve smurhiliklar: belirtildikten sonra ¢ok boyutlu analiz uygulamasina gegilmis ve sonuglar
hem kurumsal yonetim teorileri ¢ercevesinde hem de dnceki ¢alismalardan elde edilen
bulgularla karsilagtirilarak yorumlanmustir. Ilgili literatiir incelendiginde, kurumsal
yOnetim ve firma performansi arasindaki iliskiyi arastiran yeterli sayida calisma olmasina
ragmen bu calisma, iilke ekonomileri i¢in hayati bir oneme sahip olan bankacilik
sektoriinii ele almasi, gelismis tilkelerden bankalarin bir arada analize dahil edilmesi ve
uygulamada daha once karsilasilmayan ¢ok boyutlu panel veri modelleriyle analizin
gerceklestirilmis olmasi yoniiyle arastirilmaya deger bulunmustur.

2. Literatiir taramasi

1996-1998 donemi igin Avustralya'min halka agik en biiyiik sirketlerinden 348'inde
yonetim kurulu demografisi ile kurumsal performans arasindaki iliskileri inceleyen
Nicholson ve Kiel (2003), finansal performans degiskeni olarak Tobin Q degerini
kullanirken, yonetim kurulu biiyiikliigii ve bagimsiz yonetici sayis: ile firma degeri
arasinda pozitif bir iliski oldugunu bulmuslardir. Bununla birlikte, sirket ici yoneticilerin
orani ile sirketin finansal performans: arasinda pozitif bir iligkinin oldugu soncuna
ulasmuglardir.

Adams ve Mehran (2005) Yonetim kurulu yapisi (yonetim kurulu iiyes sayist ve
dagilimi) ile banka performans: arasindaki iligskiyi 1959-1999 yillar1 arasindaki bir banka
orneklemini kullanarak ele almiglardir. Arastirmacilar, yaptiklar: ¢alismalarinda finansal
olmayan sirketlere iliskin kanitlarin aksine, daha biiyiik kurullara sahip bankalarin,
Tobin'in Q'su agisindan pozitif performans gosterdiklerini raporlamiglardar.

Staiokuras ve digerleri (2007), kurumsal yOnetisim faktorlerinden yonetim kurulu
biiytikliigii ve icrada gorevli olmayan yoneticilerin oram ile banka karlilig1 arasindaki
iligkiyi 2002-2004 yili boyunca 58 biiylik Avrupa bankasindan olusan bir 6rneklem
tizerinde incelemislerdir. Ampirik analiz sonuglari, banka karliliginin yonetim kurulu
biliyiikliigii ile negatif iliskili oldugunu, yonetim kurulu dagilminin etkisinin tim
modellerde olumlu olmasma ragmen c¢ogu durumda Onemsiz oldugunu ortaya
koymustur.

1996-2006 donemini kapsayan calismada gelismis iilkelerden (Amerika, Fransa,
Ingiltere, Ispanya, Italya ve Kanada) 69 bankaya ait bir 6rneklem kullanan De Andres ve
Vallelado (2008), hem yo6netim kurulu biiyiikliigii hem de bagimsiz yonetici oram ile
banka performans: arasinda 6nce pozitif, belirli bir seviyeden sonra ise negatif olan ters
U seklinde dogrusal olmayan bir iliski bulmuslardir.

Okike ve Turton (2009), Birlesik Krallik'taki dort bankada kurumsal yonetim
alaninda yirmi alt1 en iyi uygulamay1 6l¢en bir kurumsal yonetim puan karti (Corp-Gov
Score) kullandiklar1 ¢alismalarinda, gelismis kurumsal yonetim diizeylerinin Birlesik
Krallik bankacilik sektoriinde zaman icinde daha yiiksek banka performansina yol acip
a¢gmadigini incelemislerdir. 1999-2006 donemini igeren ve performansin 6zkaynak getirisi
kullarularak olgiildiigii calismada arastirmacilar, Birlesik Krallik bankalarindaki biiytik
yonetim kurullarmin banka performansi tizerinde olumsuz bir etkiye sahip olabilecegini
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ve yoOneticilerin iicretlerindeki artislarin firma performansinin artmasina yol agmadigini
tespit etmislerdir.

Agoraki ve digerleri (2010), yonetim kurulu biiyiikliigii ve bilesimi agisindan
yonetim kurulu yapist ile banka performansi arasindaki iligskiyi analiz etmistir. Bu
calismada, banka performansi, basit muhasebe 0l¢iitleri olan hem maliyet hem de kar
verimliligi ile temsil edilmistir. Olusturulan ampirik cerceve, 2002-2006 doneminde
faaliyet gosteren biiyiik Avrupa bankalarindan olusan bir panele uygulanmistir. Analiz
sonucunda, yonetim kurulu boyutunun bankalarm maliyet ve kar verimliligini olumsuz
etkiledigi, yonetim kurulu kompozisyonunun kar etkinligi {izerindeki etkisinin ise
dogrusal olmadigini bulmuslardir. Son olarak ise icract olmayan yOnetici orani ile banka
karlilig1 arasinda 6nce pozitif daha sonra ise negatif dogrusal olmayan bir iliskinin oldugu
sonucuna ulagmislardir.

Muller ve Lewellyn (2011), 1997'den 2005'e kadar 74 ABD bankas1 6rnegini incelemis
ve elde ettikleri sonuglar, kadin yoneticilerin yonetim kurullarinda yogunlukta
olmalariin bankalarin daha fazla risk almas: ve istikrarsizlasmasiyla ilgili oldugunu
gostermistir.

Minton ve digerleri (2011), 2000-2008 donemi i¢in ABD bankalar1 Ornegini
inceledikleri ¢alismalarinda, yonetim kurulu iiye sayis1 arttikca bankalarin risk
almalarinin azaldig1 sonucuna ulagmislardir. Ortaya ¢itkan bu sonucu, biiyiik yonetim
kurullarinin daha gesitli olmasi ve dolayisiyla soklara kars: daha az savunmasiz olmasiyla
aciklamislardir.

Ingiltere’de faaliyette bulunan 18 bankanin 2001-2006 doénemindeki verilerini
kullanarak yaptiklari ¢alismalarinda Tanna ve digerleri (2011), banka etkinligi {izerinde
yonetim kurulu biiytikliigiintin etkisini incelemislerdir. Arastirma sonucunda, yonetim
kurulu biiyiikliigii ile banka etkinligi arasinda pozitif iligkiler tespit etmislerdir.

Adams ve Mehran (2012), yonetim kurulu yapisinin bankalarn performanslari
tizerinde nasil bir etkisi oldugunu, 34 yillik bir veri seti olusturarak ABD’deki biiytik
Olcekli banka holding firmalar1 6zelinde incelemislerdir. Tobins’q degerinin performans
olgiim yontemi olarak, yonetim kurulu biiytikliigii ve bagimsizliginin ise yonetim kurulu
yapist degiskenleri olarak kullanildigi c¢alismanin sonuglari, yonetim kurulu
bagimsizliginin performansi etkilemedigi, yonetim kurulu biiyiikliigiiniin ise banka
performansini artirdigini gostermistir.

Romano ve digerleri (2012), 2006-2010 déneminde Italyan bankacilik gruplarinda
kurumsal yonetisim ve performans arasindaki etkilesimi analiz etmislerdir. Bir panel veri
seti lizerinde sabit etkiler modelini kullanarak, yonetim kurulu biiyiikliigii, yonetim
kurulu kompozisyonu, yonetim kurulu komitelerinin varligi, kontrol ve risk (denetim)
komitesi boyutu ve {iiyeligi, yonetim kurulu ticretleri ve kadin yoneticilige iliskin yedi
hipotez test edilmistir. Ampirik sonuglar, yonetim kurulu kompozisyonu ve kurumsal
yonetim uygulamalarmin bankalarin ROE ve ROA agisindan karlilig: tizerindeki etkisine
dair kanitlar sunmaktadir. Yénetim kurulu biiyiikliigiiniin Italyan banka holding
sirketlerinin performansini etkilemedigini ve i¢ kontrol faaliyetlerinden sorumlu daha
kiiciik denetim komitelerinin daha iyi performans gosterdigi, boylece bankalarin
karhliginin arttig1 ifade edilmistir. Ayrica, denetim komitesindeki bagimsiz yoneticilerin
ylizdesi ile bankalarin hem ROE hem de ROA agisindan performansi arasinda anlamli bir
negatif iliski bulunmustur. Calisma, 1talyan banka holding sirketlerinin, kadinlarin
yonetim kurullarinda yer almasi ile hem ROE hem de ROA arasinda énemli bir pozitif
iligki oldugunu gostermektedir. Kurumsal yonetimin diger boyutlari ile (yonetim kurulu
bagimsizligl, yonetim kurulu komitelerinin varligi, denetim komitesi biiyiikliigii ve
yonetim kurulu ticretleri) banka gruplarinin karlilig1 arasinda ise istatistiksel olarak
anlaml1 bir iligki bulunamamustir.

1982'den 2010'a kadar olan donem icin Kanadanin en biiyiik alt1 imtiyazli bankasinin
verilerini kullanan Guidara ve digerleri (2013), Kanada’da kurumsal yonetim
uygulamalarmin banka performanslarini arttirdigini ve risk donemlerinde bankalarin
daha giiglii bir yapiya kavusmalarinda 6nemli bir etkisi oldugunu belirtmislerdir.
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Bankalardaki yonetim kurulu yapisinin (yonetim kurulu biiyiikliigii, bagimsizlik ve
cinsiyet cesitliligi) ROA, ROE, NIM ve TOBIN Q performans olgiitlerini kullanarak
finansal performans {izerindeki etkisini inceledikleri ¢alismalarinda Pathan ve Faff (2013),
1997-2011 donemindeki biiyitk ABD banka holding sirketlerinin hem yonetim kurulu
biiyiikliigiiniin hem de bagimsiz yoneticilerin banka performansini diistirdiigiinii tespit
etmiglerdir. Cinsiyet cesitliligi degiskeninin ise banka performansin iyilestirse de kriz
donemlerinde (2007-2011) bu degiskenin olumlu etkisinin azaldigin belirtmislerdir.

Garcia-Meca ve digerleri (2015), 2004-2010 donemini kapsayan calismalarinda,
gelismis kategoride yer alan cesitli iilkelerden (ABD, Almanya, Fransa, Hollanda,
Ispanya, Isveg, Ingiltere, Italya ve Kanada) toplam 159 bankanin performansi iizerinde
yonetim kurulu Ozelliklerinin etkisini arastirmislardir. Sonug olarak, yonetim kurulu
biiytikliigii, cinsiyet cesitliligi ve bagimsiz {iye oraninin banka performansini pozitif
yonde; yonetim kurulunda gorevli yabanci yonetici orani, liderlik yapisi, yonetim kurulu
toplant1 siklig1 ve yonetim kuruluna bagl komite sayisinin ise negatif yonde etkiledigini
tespit etmislerdir.

Yiicel (2016), gelismis ve gelismekte olan {iilkelerden 753 firmayr dahil ettigi
calismasinda, kurumsal yonetimin firma performans: tizerindeki etkisini gesitli kurumsal
yonetim 6zelliklerini kullanarak 2002-2014 dénemi i¢in incelemistir. Yapilan arastirmanin
sonuglari, yonetim kurulu biiylikliigii ve yoOnetim kurulundaki ikilik ile firma
performansi arasinda ters yonlii bir iliskinin varligini gostermistir.

Pasi¢ ve digerleri (2016) kurumsal yonetimin Polonya ve Slovenya’daki bankalarin
performansina etkisini inceledikleri ¢alismalarinda, Slovenya’daki kurumsal yonetim
seffafligiyla ilgili degiskenlerin ve gostergelerin Polonya’dan daha diisiik oldugu ve
kurumsal yonetimin banka performansina etkisinin oldugu sonucuna ulasmaislardir.

Salim ve digerleri (2016), tarafindan iki agsamali ¢ift onyiikleme veri zarflama analizi
kullanarak yapilan calisma, 1999 ve 2013 yillan1 arasinda kurumsal yoOnetisim ile
Avustralya bankalarinin verimliligi arasindaki iliskinin ampirik analizini ortaya
koymaktadir. Yapilan ¢alismada, yonetim kurulu biiytiikliigii, bagimsiz yonetici orani,
yonetim kurulu toplanti sayisi, komitelerin toplant1 sayis1 ve sahiplik yogunlagsmasindan
olusan bes kurumsal yonetisim faktoriinden yonetim kurulu biiyiikliigii ve komite
toplantilarinin verimlilik {izerinde giiglii ve olumlu etkileri oldugu sonucuna ulagilmstir.

2009-2017 déneminde Ispanya’da faaliyet gosteren mevduat bankalarinin kurumsal
yonetim Ozelliklerinin (yonetim kurulu biiytikliigii, yoneticilerin politik ge¢misi, yonetim
kurulu toplanti sayisi, yonetim kurulunda bulunan politik yonetici sayist vb.) hem
finansal performans (ROA) hem de sosyal sorumluluk (yapilan sosyal yardimlar vb.)
tizerindeki etkisini aragtiran Bachiller ve Lacalle (2018), kurumsal yonetim &zelliklerinin
finansal performans: etkilemedigini tespit etmiglerdir.

Harkin ve digerleri (2019), farkli yonetisim diizenlemelerinin bankalarda risk ve
getiriyi nasil etkiledigini arastirmuslardir. 2003-2012 donemi igin Birlesik Krallik
bankalarindan bir veri seti kullanarak, risk ve getiri arasindaki karsilikli iligkiyi kontrol
etmek icin es zamanli denklemler kullandiklari ¢alismada, CEO ve yonetim kurulu
bagkanligi rollerinin ayrilmasimin, banka riskini artirdigini, ayrica bir {icretlendirme
komitesi ve icrada gorevli olmayan yoneticiler tarafindan yapilan gozetimin, banka
basarisizlig1 olasiligini azalttigini tespit etmislerdir.

Liu ve digerleri (2022) tarafindan hisse senedi getirisinin oynakliginin bagimlh
degisken olarak kullanildig1 calismada, Avustralya bankalarinin 2004-2019 dénemi igin
bir veri kiimesine dayali olarak, yonetim kurulu cesitliligi-risk baglantis1 arastirilmistir.
Arastirmacilar, cinsiyet gesitliligi varliginin bankalarin riski tizerinde olumlu etkileri
oldugu sonucuna ulagmstr.

3. Arastirmanin Amaci, Kapsami ve Veri Seti

Bu calisma, tiilke ekonomilerinde stirdiiriilebilir bir biiyiimenin ve istikrarin
saglanmasinda anahtar bir role sahip olan bankacilik sektoriinii ele almakta ve bankalarin
kurumsal yonetim yapist ile finansal performansi arasindaki iligkiyi analiz etmektedir. Bu
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baglamda, kurumsal yonetim ozelliklerinin gelismis tilkelerin borsalarinda islem goren
bankalarin finansal performans: tizerindeki etkisi analiz edilerek, elde edilen bulgular
kurumsal yonetimin genel teorileri gercevesinde yorumlanmistir. Konuyla ilgili gerek
ulusal gerekse uluslararasi literatiirde kurumsal yonetimin firma/banka performansi
tizerindeki etkisini inceleyen bir¢cok calisma mevcuttur. Bu dogrultuda bu calisma,
gelismis iilkelerin borsalarinda islem goren bankalarda, kurumsal yonetim 6zellikleri ile
finansal performans arasindaki iligkiyi ortaya koymay1 amaglamaktadir.

Ulusal ve uluslararas: literatiir incelendiginde, bankalarin kurumsal yonetim
Ozellikleri ile finansal performansi arasindaki iliskinin ele alindig1 yeterli sayida ¢alismaya
rastlamak miimkiin olsa da literatiirde gelismis {ilkeler {izerine yapilan sinirli sayida
calisma bulunmaktadir. Bu calisma ile séz konusu iliskinin ¢ok boyutlu panel veri
modelleriyle ele alinarak literatiire bu yonde katki saglamasi amaglanmaktadir.

Gelismis tilkelerin borsalarinda iglem goéren bankalar iizerine yapilacak analiz
sonucunda elde edilecek olan bulgularin, kurumsal yonetimin genel teorileri agisindan
hangi goriisii destekler nitelikte oldugu ortaya koyulacaktir. Ayrica ¢alisma, hissedarlara,
yOneticilere ve diger tiim paydaslara ileriye yonelik politikalarini olusturmada rehberlik
etmeyi ve tiim paydaglarin kendileri agisindan degerlendirme yapabilmelerini
amaglamaktadir.

Calismanin uygulama kisminda, orneklemi olusturan 7 gelismis iilkede faaliyet
gosteren ve s0z konusu iilkelerin borsalarinda islem goren 71 bankanin kurumsal yonetim
ozellikleri ile finansal performanslar1 arasindaki iligki, 2011-2021 dénemini kapsayacak
sekilde analiz edilmistir. Calisma kapsaminda analize dahil edilen iilkeler ve iilkelere ait
banka sayilar1 Tablo 1’de gosterilmektedir.

Tablo 1. Analize D4hil Edilen Ulkeler ve Banka sayilar1

Ulke Banka Sayist
Kanada 8
Japonya 26
ispanya 5
Ingiltere 9
Polonya 9

Avustralya 6

Italya 8

Calismada kurumsal yonetim oOzellikleri; yonetim kurulu biiyiikliigii, yonetim
kurulunda bulunan kadin {iye orani, bagimsiz yonetici orani, kurumsal yonetim ve
denetim komitesinin varligi, icract yonetim kurulu iiyelerinin oran: ve genel miidiirliik
ile yonetim kurulu bagkanhig1 gorevlerinin ayni kisi tarafindan icra edilmesi durumu
yoniinden ele alinmistir. Bankalarin finansal performans: ise literatiirde siklikla
kullanilan Aktif Karhhigi (ROA) ve Ozsermaye Karhihigi (ROE) degiskenleri ile
Olgiilmiistiir. Bununla birlikte, banka biiyiikliigli, banka sermayesi ve likidite riski
degiskenleri, kontrol degiskenleri olarak analize dahil edilmistir. Analizde kullanilan
degiskenler ve hesaplanma yontemleri Tablo 2’de sunulmustur.
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Tablo 2. Analizde Kullanilan Degiskenler

Degiskenler | Notasyon Tanimlama
Panel A: Bagimli Degisken
Aktif karlilig ROA Net kar/Toplam Varliklar
Ozkaynak karlilig: ROE Net kar/Toplam Ozkaynaklar
Panel B: Yonetim Kurulu Degiskenleri

Yonetim Kurulu Biyiikligi YKB Yonetim Kurulu Toplam Uye Sayist

Kurumsal Yonetim Komitesi KYK Kurumsal Yovne’Flr? Komitesi Varsei .1 Aksi Halde 0
Degerini Alan Kukla Degisken

Kurumsal Denetim Komitesi KDK KurumsalvDe'ne?tlm Komitesi Vavr.sa 1 Yoksa 0
Degerini Alan Kukla Degisken

Kadun Yénetici Orant KUO Yonetim Kurulu Toplam Uye Sayisi/Kadin Uye
Sayisi
fcract Olmayan Yénetici . Yonetim Kurulu Toplam Uye Sayisi/icract
10YO . -
Orani Olmayan Yonetim Kurulu Uye Sayisi
Bagims1z Yonetici Oran BYO Yonetim K.I.H'lﬂ}l Toplam Uye Sayisi/Bagimsiz
Yonetim Kurulu Uye Sayist
Genel Miidiir fle Yonetim Kurulu Bagkan1 Ayni
Liderlik Yapisi LY Kisi ise 1 Aksi Halde 0 Degerini Alan Kukla
Degisken
Panel C: Bankaya Ozgii Kontrol Degiskenleri
Banka bliytukligi SIZE Toplam Varliklarin Dogal Logaritmasi
Banka sermayesi SER Toplam Sermayenin Dogal Logaritmasi
Likidite riski LR (Krediler-Mevduat)/Toplam Varliklar

* Bankalarin kurumsal yonetim ve finansal verileri, Refinitive Eikon Veri Tabani'ndan elde
edilmistir.

4. Aragtirmanin Sinmirliliklan

Bu calismanin kapsami, gelismis iilke kategorisinde yer alan 8 {iilke (Amerika,
Kanada, Japonya, Ispanya, Ingiltere, Polonya, Avustralya ve Italya) ve bu iilkelerin
borsalarinda islem goren toplam 297 konvansiyonel banka olarak tasarlanmistir. Analiz
donemi ise 11 yil (2011-2021) olarak belirlenmistir. Orneklem kapsami ve analiz
doneminin bu sekilde belirlenmesinin sebepleri su sekilde siralanabilir;

e  Kurumsal yonetimin gelisimi agisindan daha eski bir ge¢mise sahip olan gelismis
iilkelerde, bankacilik sektoriiniin kurumsal yonetim oOzellikleri ile finansal
performans: arasindaki iliskinin incelenerek kurumsal yonetimin etkinliginin
degerlendirilmesi amaclanmustir,

e Veri toplama siirecinde, gelismis iilke kategorisinde yer alan bazi {ilkelerdeki
bankalarin 6zellikle kurumsal yonetim verilerine ya hi¢ ulasilamamis ya da analiz
i¢in yeterli olmayacak derecede ulasilmistir,

e (Calismanin uygulama kisminda ana degiskenler olarak kullanilacak kurumsal
yonetim degiskenlerine ait verilerin, borsalarda islem gérmeyen bankalardan elde
edilmesinde giicliiklerle karsilasilmistir,

e Orneklem dahilinde ele alinan bankalar, kurumsal yonetim verilerini 2011 yilindan
itibaren diizenli ve sistemli olarak paylagsmaktadir,

. Son olarak, ABD iilkesine ait 221 bankanin verilerine ulasilmasina ragmen, sz
konusu tilkeye ait banka sayisinin toplam orneklem igerisindeki agirligl goz oniine
alindiginda, analiz sonuglarinin yanlh ¢ikma ihtimalinin 6niine ge¢mek ve yapilacak
analizin daha saglikli sonuglar vermesini saglamak amaciyla ABD bankalar1 analiz
disinda birakilmistir.

5. Arastirmada Kullanilan Yontem

Orneklem kapsaminda ele alinan bankalarin, kurumsal yonetim ozellikleri ile
finansal performanslar1 arasindaki iliskinin ortaya konmasina yonelik olarak ¢alismada,
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Stata 15 istatistiki paket programi kullanilarak ¢ok boyutlu panel veri analiz yontemi
gerceklestirilmistir.

5.1. Cok Boyutlu Panel Veri Analizi

Zaman serileri ile yatay kesit analizinin birlegtirilmesini ve uygun modellerin
smnanmasini saglayan yontem olan panel veri analizinde (Greene, 2003: s.612), zaman
serileri ile yatay kesitlere iliskin veriler birlestirilerek tek bir formda es anli olarak
degerlendirilmektedir (Tatoglu, 2012, s.4).

Tek bir birim ve tek bir zaman boyutu olmak tizere iki boyuttan olusan modeller,
geleneksel panel veri modelleri olarak ifade edilmektedir. Bununla birlikte bazen ikiden
fazla boyutun (iki birim bir zaman boyutu veya iki birim iki zaman boyutu vb.) yer aldig:
¢ok boyutlu modeller séz konusu olmaktadir. Bu durumda geleneksel panel veri
modelleri yeterli olmamakta ve modelde yer alan diger boyutlardan yeterli bilgi
alinamamaktadir. Geleneksel iki boyutlu panel veri modellerinin aksine ¢ok boyutlu
panel veri modelleri, birden fazla birim ve/veya zaman etkisinin modele dahil edilmesine
izin vermesinden dolay1 daha kapsayic1 ve daha ¢ok bilgi verici olmaktadir (Tatoglu, 2019,
s.29).

Bu calismada, gelismis tilkelerdeki bankalarin kurumsal yonetim ozellikleri ile
finansal performanslar1 arasindaki iliskiyi sinamak amaciyla ii¢ boyutlu panel veri
modellerinden yararlanilmistir. Calismada, iilkeler ve bankalar birim boyutlarini, yillar
ise zaman boyutunu olusturmaktadir. Boylelikle bankalara ait birim etkilerle beraber
bankalarin yer aldig: {ilkelere gore olusturulan birim boyutu hakkinda da bilgi elde
edilebilecektir. Yuvalanmamis (non-nested) ¢ok boyutlu panel veri modelleriyle ilgili
olarak Balazsi, Matyas ve Wansbeek (2018) Egger, Baldwin ve Taglioni (2006) ve
Pfaffermayrrb (2003), vb. gibi arastirmacilar tarafindan literatiirde onerilen modellerin
tiim spesifikasyonlari, Tatoglu (2016) tarafindan yuvalanmis modeller igin kullanilarak
sabit ve tesadiifi etkiler tahmincileri tiiretilmistir. Bu dogrultuda, iki birim ve bir zaman
boyutundan olusan ii¢ boyutlu panel veri modelleri i¢in Onerilen ve bu c¢alismada
kullanilan ekonometrik modellerden birisi Denklem (1)'de gosterilmektedir:

Yijt=ﬁ0+ﬁ1Xijt+ui+yj+/1t+uijt i=1.N,j=1,.M t=1,..T (1)

Denklem (1) igin tiim etkilerin bagimsiz degiskenlerle iliskili oldugu varsayimu ile
grup ici doniisiim,

(Ve =Y —Y =V +2Y) = B(Xije — Xi — X — Xp + 2X) + (wije — U; — U — U, + 21) ()

seklindedir. Yapilan doniisiim sonucunda tiim etkiler ve sabit terim modelden
diismiistiir. Sonrasinda ise Denklem (2)'de gosterilen model havuzlanmis en kiigiik
kareler yontemiyle tahmin edilerek ii¢ boyutlu panel veri modelinin sabit etkiler-grup ici
tahmini (B = WExsWEyy) elde edilmektedir (Tatoglu,2019, s.29).

Denklem (1)’de verilen modelin, etkilerin bagimsiz degiskenlerle iligkisiz oldugu
varsayimiyla rassal (tesadiifi) etkiler-genellestirilmis en kiigiik kareler tahmincisi, grup ici
ve gruplar aras1 doniisiim sonucunda bulunan matrislerin tartili ortalamalar1 yardimiyla
elde edilmektedir. Bu dogrultuda Denklem (1) icin gruplar arast doniisiimler asagidaki
gibidir.

V-1 =p& - X) + (@ — )
(5 -7)=p%-X)+@-n
Y-V =p&X~X)+ @ -0

Ug boyutlu panel veri modelinde {i¢ etkinin de modelde anlamli oldugu durumda
yukarida anlatilan yaklasimlarla sabit ve tesadiifi etkiler tahmincileri elde edilebilir. Fakat
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oncelikle, tiim etkilerin anlamliliklar1 stnanmali ve hangi etkiler anlamli ise, ona uygun
spesifikasyon kullanilarak modeller tahmin edilmelidir (Tatoglu, 2019, s.30).

6. Ekonometrik Model

Gelismis {tilkelerdeki bankalarin kurumsal yonetim Ozellikleri ile finansal
performanslar1 arasindaki iligskiyi incelemek amaciyla bu calismada, Tatoglu (2019)
tarafindan yapilan ¢alismadan hareketle asagidaki model kurgulanmaistir:

Performans;j, = Py + P1YKD;je + B.BOKDyjr + i +vj + A + wyje
i=1..N,j=1,.M, t=1,..T

Burada yer alan Performans;;; modelin bagimsiz degiskeni olup ROA ve ROE’ye
gore Olgiilmiistiir. B, sabit terimi; YKD;; kurumsal yonetim degiskenleri olan
yonetim kurulu biiytikliigii (YKB), kurumsal yonetim komitesi (KYK), kurumsal denetim
komitesi (KDK), kadin y6netici oram (KUO), icradan sorumlu olmayan y&netici orani
(IOYO), bagimsiz yonetici oran1 (BYO) ve genel miidiirliik ile yonetim kurulu
bagkanhigimin aym kisi tarafindan icra edilmesi durumu olan liderlik yapismni (LY);
BOKD;j; bankaya 6zgii kontrol degiskenleri olan banka buiytikligii (SIZE), banka
sermayesi (SER) ve likidite riskini (LR);  y; y; sirasiyla iilkelere ve bankalara ait
gozlenemeyen etkileri; 4, ise zaman etkisini temsil etmektedir.  u;;; modelin hata
terimidir.

7. Arastirma Bulgular1 ve Yorumlanmasi

Bu boliimde, gelismis tilkelerdeki bankalarin kurumsal yonetim Ozellikleri ile
finansal performanslar1 arasindaki iliski ¢ok boyutlu panel veri yontemleriyle analiz
edilerek, elde edilen bulgularin, kurumsal yonetim teorileri cercevesinde yorumlanmasi
ve ilgili literatiirde daha oOnceden yapilmis olan c¢alismalarla karsilastirilmasi
amaglanmistir.

Diinya Bankasi tarafindan belirlenen dlgiitlere gore gelismis tilke statiisiinde yer alan
7 iilke (Kanada, Japonya, Ispanya, Ingiltere, Polonya, Avustralya ve Italya) ve bu
tilkelerdeki borsalarda islem goren toplam 71 bankanin olusturdugu gelismis tilkeler
ornekleminin analizine gegmeden 6nce drnekleme ait tanimlayic istatistikler, korelasyon
ve VIF analizi sonuglari sirasiyla Tablo 3, 4 ve 5'te sunulmustur.

Tablo 3’te calismada kullanilan finansal performans, kurumsal yonetim 6zellikleri ve
kontrol degiskenlerine yonetim kurulu ve bankaya 6zgii degiskenlere ait tanimlayici
istatistikler yer almaktadir.

Tablo 3. Tanimlayici Istatistikler

Degiskenler Obs Mean Std. Dev. Minimum Maximum
(Gozlem (ortalama) (standart (En diistik) (En yiiksek)
Sayisi) sapma)
ROA 781 0.005 0.007 -0.029 0.035
ROE 781 0.07 0.074 -0.382 0.322
YKB 729 12.392 4.023 3 24
KYK 729 0.387 0.487 0 1
KDK 729 0.864 0.343 0 1
KUO 780 0.183 0.153 0 0.6
10YO 780 0.659 0.303 0 1
BYO 780 0.485 0.314 0 0.958
LY 729 0.071 0.258 0 1
SIZE 771 25.712 1.623 19.704 28.809
SER 771 0.074 0.034 0.022 0.475
LR 771 -0.123 0.191 -0.855 0.406
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Tablo 3’te goriildiigli tizere, gelismis tiilkelerde ele alinan toplam 71 bankanin
finansal performans degiskenlerinden olan ROAnin ortalamasi %0,05, ROE'nin ortalama
ise %7 olarak hesaplanmigtir. Bu degiskenlere ait minimum degerler sirasiyla %-2,9 ve %-
38,2, maksimum degerler ise sirasiyla %3,5 ve %32,2 olarak tespit edilmistir. Tablo 3’deki
tarumlayicr istatistikler, kurumsal yonetim degiskenleri acisindan incelendiginde,
orneklem kapsaminda ele alman bankalarin ortalama olarak yonetim kurulu
biiytikliigiiniin 12,392 oldugu, %38,7’sinde kurumsal yonetim komitesi, %86,4’tinde ise
kurumsal denetim komitesinin bulundugu goriilmektedir. Analiz kapsamindaki diger
kurumsal yonetim degiskenlerinden ise kadin yonetici oram1 %18,3, icrada gorevli
olmayan yonetim kurulu {iye orani %65,9, bagimsiz yonetici orani %48,5, liderlik yapisi
%7,1 ortalama degere sahiptir. Diger taraftan, bankaya 0Ozgii olan kontrol
degiskenlerinden, bankalarin toplam varliklarinin dogal logaritmasinin alinmasiyla elde
edilen banka biiyiikliigii degiskeninin ortalamasmin 25,712, bankalarm toplam
sermayelerinin dogal logaritmasinin alinmasiyla elde edilen sermaye degiskeninin
ortalama degerinin 0,07, Orneklem kapsamindaki bankalarin likidite risklerinin
ortalamalarmin ise %-12,3 oldugu goriilmektedir.

Tablo 4. Korelasyon Analizi Sonuglar:

Variables o o o o o Jeo [o [ o [a [ay [a
(1) ROA 1.000
(2) ROE 0.78* | 1.000
(3) YKB -0.21* | -0.09* | 1.000
(4) KYK 0.05 0.22* 0.14* 1.000
(5) KDK 0.06 0.12*% 0.26* 0.31* 1.000
6) KUO 0.07** | 0.16* 0.14* 0.53* 0.32* 1.000
(7) IOYO 0.13* 0.15* -0.05 0.37* 0.40* 0.60 1.000
(8) BYO 0.09** 0.18* 0.08** 0.68* 0.33* 0.71 0.71* 1.000
9 LY -0.03 -0.06 0.09** -0.04 | 0.08** | -0.10 -0.19* | -0.12* | 1.000
(10) SIZE -0.31* | -0.08* 0.43* 0.40* 0.20* 0.25 0.11* 0.33* | 0.09** | 1.000
(11) SER 0.52* 0.14* -0.23* | -0.20* | -0.11* -0.03 0.08** -0.06 -0.05 -0.56* | 1.000
(12) LR 0.06** | -0.08* | -0.07* 0.27* 0.16* 0.28 0.29* 0.36* -0.07* -0.03 0.14* 1.000

*,p<0,01, **, p<0.05 seviyesinde anlamlilig1 gostermektedir.

Cok boyutlu panel veri analizine gegmeden 6nce analizde kullanilacak degiskenler
arasinda ¢oklu dogrusal baglanti sorunun varhigini incelemek {izere korelasyon analizi
sonuglar1 tablo 4'te gosterilmistir. Tablo 4'teki korelasyon analizi sonuglari
gostermektedir ki modelde yer alan degiskenler arasinda c¢oklu dogrusal baglanti
sorununa yol agacak diizeyde bir iliski bulunmamaktadir. Tabloda yer alan degerlere
bakildiginda en yiiksek korelasyon katsayisinin bagimsiz yonetici orani ve icract olmayan
yonetici oran1 degiskenleri arasinda ve %71 diizeyinde oldugu goriilmektedir. Modelde
yer alan degiskenler arasindaki en yiiksek ikinci korelasyon katsayisi ise %68 ile bagimsiz
yOnetici oran: ve kurumsal yonetim komitesi degiskenleri arasindadir.

Tablo 5. VIF Analizi Sonuglari

VIF

BYO 3.33
KYK 217
10YO 2.16
SIZE 2.02
KUO 1.99
SER 1.52
KDK 1.40
YKB 1.35
LR 1.19
LY 1.07
MEAN VIF 1.78
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Modeldeki degiskenler arasinda c¢oklu dogrusal baglanti sorunu olup olmadig:
yapilan VIF analiziyle de ortaya konmustur. Tablo 5'teki VIF analizinden elde edilen
sonuglardan goriilecegi lizere en yiiksek VIF degeri 3,33 ile bagimsiz yonetici oram
degiskenine, ikinci en yiiksek VIF degeri 2,17 ile kurumsal yonetim komitesi degiskenine
aittir. Ortalama VIF degeri ise 1,78 dir. VIF kriterinin hangi degerleri icin ¢oklu dogrusal
baglantinin etkili olacag1 konusunda kesin bir kural olmamasina ragmen, genellikle VIF
degerleri 10 ile karsilastirilmakta ve 10’dan biiyiik oldugunda ¢oklu dogrusal baglantinin
onemli oldugu kabul edilmektedir (Kleinbaum vd., 1998, s.241). Bu baglamda, modelde
yer alan degiskenlere ait VIF analizi sonuglari, modelde ¢oklu dogrusal baglant: sorununa
yol acacak bir degisken bulunmadigini dogrulamaktadir.

Bilindigi {izere, panel veri analizleri veri setinin yapisina bagh olarak mikro panel
veri ve makro panel veri olarak ayrismaktadir. Hem yatay kesit hem de zaman boyutunun
biiyiik oldugu asimptotik makro panellere ait serilerde duraganlik sartinin saglanmasi
gerekirken, biiyiik yatay kesit ve kii¢lik zaman serisine sahip asimptotik mikro panellerde
duraganlik kosulunun saglanmasi gerekmemektedir (Baltagi, 2005, s.7). Diger bir
ifadeyle, zaman boyutu kiiciik olan mikro panellerde birim kok testi yapilmasina gerek
bulunmamaktadir. Bu nedenle, 71 banka yatay kesiti ve 11 yillik zaman boyutundan
olusan bir veri yapisina sahip calismaya uygulanacak panel veri analizi, mikro panel veri
analizi olarak kabul edilmis ve degiskenlere ait serilerde duraganlik varsayimi goz ard:
edilerek calismada birim kok testi yapilmamustir.

7.1. ROA Performans Olgiitii Agsindan Kurumsal Yénetim Ozelliklerinin Bankalarin
Finansal Performans: Uzerindeki Etkisi

Calismada kullanilacak model daha 6nce de ifade edildigi tizere, iilkeler, bankalar
ve zaman olmak tizere iki birim ve bir zaman boyutundan olusan ¢ok boyutlu panel veri
modelidir ve analizde kullanilacak ilk performans dl¢iitii ROA’ya gore olusturulan model
spesifikasyonu asagida gosterilmistir:

ROAijt = ,80 + ﬁlYKDijt + ‘BZBOKDut + Hi + )/] + At + uijt
i=1,..N,j=1,..M, t=1,..T

Cok boyutlu panel veri analizine ge¢gmeden 6nce modelde yer alan ve iilkelere ait
gozlenemeyen etkileri temsil eden birim boyutu pu;, bankalarin etkisini temsil eden birim
boyutu y; ve zaman etkisini temsil eden zaman boyutu A, ‘den hangisi veya
hangilerinin etkisi oldugunu tespit edebilmek amaciyla Lagrange Carpani (LR) testi
uygulanmuisg, etkilerin anlamlilig {izerine kurulan hipotezler asagida, test sonuglar ise
Tablo 6’da gosterilmistir.

LR Testi igin kurulan hipotezler asagidaki gibidir;
(1) Numarali hipotez;

Ho: Biitiin boyutlarin ortak etkileri anlamsizdir.
H1: Boyutlardan en az birinin etkisi anlamlidir.
(2) Numarali hipotez;

HO: Ulke boyutunun etkisi anlamsizdir.

H1: Ulke boyutunun etkisi anlamlidar.

(3) Numaral1 hipotez;

HO: Banka boyutunun etkisi anlamsizdir.

H1: Banka boyutunun etkisi anlamlidur.

(4) Numarali hipotez;

HO: Zaman boyutunun etkisi anlamsizdur.

H1: Zaman boyutunun etkisi anlamlidar.
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Tablo 6. LR Test Sonuglar1

Temel hipotez LR Test Istatistigi
(1) HO:ou=o0y=0a=0 333.85 *

(2) HO:0u=0 47.92*

(3) HO:0v=0 306.69 *

4) HO:on=0 6.64*

*% 1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamlilig1 ifade etmektedir. p: iilke boyutunu, y: Banka
boyutunu A : zaman boyutunu ifade etmektedir.

Buradaki p: iilke boyutu, y: banka boyutu ve A: zaman boyutunu ifade etmektedir.
Tablo 6’da verilen test sonuglarina gore ii¢ boyuta ait etkilerin ortaklasa anlamliligin
smayan (1) numaradaki temel hipotez reddedilmistir. Yani boyutlardan en az birinin
etkisinin anlaml oldugunu ifade eden alternatif hipotez H1 kabul edilmistir. Ote taraftan,
sonraki asamada her bir etkinin ayr1 ayr1 anlamliliklar: ssnanmis ve biitiin boyutlarin %1
diizeyinde anlaml olduklar: yani olusturulan modelde hem {ilke etkisi hem banka etkisi
hem de zaman etkisinin varlig1 tespit edilmistir.

Bu cercevede olusturulan {i¢ boyutlu panel veri modelinde onerilen spesifikasyon
igin grup ici dontisiimler ve olusturulan Sabit Etkiler nihai modeli asagidaki gibidir:

Grup i¢i doniisiimler;

ROA;j, = ROA;;, — ROA; — ROA; — ROA, + 2ROA

YKD;j, = YKD;;, — YKD; — YKD; — YKD, + 2YKD

BOKD;;, = BOKD,;, — BOKD; — BOKD; — BOKD, + 2BOKD

Sabit Etkiler Grup I¢i Tahmincisi I¢in Nihai Model;

(ROAj, — ROA; — ROA; — ROA, + 2ROA) = (YKD;;, — YKD; — YKD; — YKD, +
2YKD) + (BOKD,j, — BOKD; — BOKD; — BOKD, + 2BOKD) + (uj, — @; — &; — T, + 21)

Tesadiifi Etkiler En Cok Olabilirlik Yontemi Cok Boyutlu Model spesifikasyonu ise,
normal dagilim varsayimi altinda logaritmik olabilirlik fonksiyonun {iglincii etkinin
ilavesiyle genisletildikten sonra,

1 1
log L = sabit —Elogl.(ll -3 Y -ZB'0 (Y —2Zp)

fonksiyonunun, B, o, o7, 03 ve of’e gore birinci tiirevlerinin almnarak sifira
esitlenmesiyle olusturulan esitliklerin esanl olarak ¢dziimlenmesi ile elde edilmektedir.

Ug boyutlu panel veri analizine uygun olarak hem sabit hem de tesadiifi etkiler igin
model spesifikasyonlar1 olusturulduktan sonra bu tahminciler arasinda hangi
tahmincinin tutarl ve/veya etkin oldugunu tespit edebilmek amaciyla Hausman (1978)
tarafindan gelistirilen test uygulanmistir. Hausman Test’ine ait sonuglar ile gelismis
tilkelerdeki bankalar i¢in kurumsal yonetim Ozellikleri ve finansal performans iligkisi
analiz sonuglar1 Tablo 7’de sunulmustur.
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Tablo 7. Kurumsal Yénetim Ozelliklerinin Bankalarin Finansal Performans: Uzerindeki Etkisi: Ug
Boyutlu Sabit Etkiler Grup I¢i Tahminci Sonuglari (ROA)

ROA Coef. Robust Std.Err. T istatistigi P>t
(Katsay1) (Direngli Standart hata)
YKB -0.0003 0.0001 -1.970 0.077%**
KYK 0.0049 0.001 4.800 0.001*
KDK 0.0032 0.0018 1.740 0.112
KUO 0.0018 0.0021 0.880 0.400
10YO 0.0055 0.0025 2.160 0.056%**
BYO -0.0029 0.0036 -0.820 0.431
LY -0.001 0.0004 -2.340 0.042**
SIZE -0.0015 0.0005 -3.170 0.010**
SER 0.0024 0.0267 0.090 0.928
LR -0.0126 0.0038 -3.310 0.008*
SABIT -0.0001 0.0001 -0.610 0.555
Ulke Sayist 7
Banka Savyisi 71
Gozlem Sayisi 727
Hausman Test Sonucu 64.10*
F testi 79.42*
R? 0.3146
Ulke Etkiai Evet
Banka Etkisi Evet
Zaman Etkisi Evet

Ry girastyla %1, %5 ve %10 seviyesinde istatistiksel anlamliligr ifade etmektedir.
Modelde otokorelasyon ve degisen varyansa kars: direngli standart hatalar rapor edilmistir.

Tablo 7, 6rneklem dahilinde ele alinan 7 gelismis {ilkeden toplam 71 bankanin
finansal performanslar1 {izerinde kurumsal yoOnetim degiskenlerinin etkilerini
gostermektedir. Modelde yer alan degiskenlerin yorumlanmasina gegmeden 6nce uygun
modelin se¢iminde kullanilan Hausman Testi (1978), modelin bir biitiin olarak
anlamliligini sinayan F Testi ve modelin aciklama giiciiniin gostergesi olan R? degerinin
yorumlanmasi yararli olacaktir. Kurulan modelin tahmin edilmesinde tutarli sonuglar
verecek tahminciyi segmek amaciyla uygulanan Hausman Testi'nin hipotezleri sirasiyla;
HO: Sabit etkilere kars: tesadiifi etkiler gecerlidir, H1: Tesadiifi etkilere kars: sabit etkiler
tahmincisi gegerlidir. Tablo 7'den goriilecegi {izere, uygulanan Hausman Test'inin
istatistiki degeri %1 6nem seviyesinde anlamlidir. Dolayisiyla HO hipotezi reddedilmis ve
modelin analiz edilmesinde sabit etkiler tahmincisinin kullanilmasinin daha tutarl
sonuglar verecegi anlagilmistir. Modelin bir biitiin olarak anlamli olup olmadig: F testi ile
smanmustir. F testi sonucu, kurulan modelin bir biitiin olarak %99 giiven araliginda
anlamli oldugunu gostermektedir. Ote taraftan, modelin bagimli degisken ROA’daki
degisimleri aciklama giicii (R?) ise %31,46’dur.

Tablo 7, modelde yer alan degiskenler agisindan degerlendirildiginde, y6netim
kurulu biiytikliigii ve liderlik yapisi ile banka performansi arasinda negatif yonlii bir iligki
oldugu ve bu iliskinin sirastyla %10 ve %5 istatistiksel nem seviyesinde anlamli oldugu
goriilmektedir. Daha agik bir ifadeyle, analiz kapsaminda ele alinan bankalarda, yonetim
kurulu biyiikliigiiniin artmas1 ve genel miidiir ile yonetim kurulu baskanmnin ayn kisi
olmas1 bankalarin performansini olumsuz yonde etkilemektedir. De andres ve Vallelado
(2008) ve Minton ve digerlerinin (2011) ortaya koydugu bulgularin aksine YKB ve LY
degiskenlerine ait bu sonuglar, Agoraki ve digerleri (2010), Staiokuras ve digerleri (2007)
ve Garcia-Meca ve digerleri (2015) tarafindan raporlanan sonuglarla Ortiismektedir.
Ayrica, YKB degiskenine ait bulgular, yonetim kurullarinin genislemesinin kurul
icerisinde yaganacak iletisim ve koordinasyon problemleri nedeniyle firma performansin
olumsuz etkileyecegini savunan vekalet teorisi tarafindan desteklenirken, daha biiyiik
yonetim kurullarmin firma performansimi artiracagimi ileri siiren kaynak bagimhilifi
teorisi ile celismektedir. LY degiskenine ait sonuglar ise CEO’nun ayni zamanda yonetim
kurulu baskani olmasinin asir1 gii¢ unsuru olusturacag ve yonetim kurulu bagimsizligina
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golge diisiirecegini One siiren vekalet teorisi ile Ortiislirken, hizmetkarlik teorisini
desteklememektedir.

Modelde yer alan diger kurumsal yonetim degiskenlerinden, KYK ve IOYO
degiskenleri ile banka performansi arasinda ise pozitif yonlii ve istatistiksel olarak anlamli
iligkiler tespit edilmistir. Kurumsal yonetim komitesine sahip ve yonetim kurullarinda
daha fazla sayida icract olmayan yonetici bulunduran bankalarin daha iyi bir finansal
performans gosterdigi seklinde yorumlanan bu sonug, Romano ve digerleri (2012),
Guidara ve digerleri (2013), Harkin ve digerlerinin (2019) sonugclariyla ortiismektedir.
Kurumsal yonetim teorileri gercevesinden baktigimizda ise icraci olmayan ydnetici
oranmnin banka performansini artirdigina iliskin elde edilen analiz sonucu, vekalet ve
kaynak bagimlihg teorileri tarafindan desteklenirken, hizmetkarlik teorisi ile
celismektedir. KDK, KUO ve BYO degiskenleri ile performans degiskeni ROA arasinda
ise anlamli iligkiler bulunamamustir. Benzer sonuglar, Adams ve Mehran (2012) ve
Romano ve digerleri (2012) tarafindan da bulunmustur.

Cok boyutlu panel veri analizinden elde edilen sonuglar bankaya 6zgii kontrol
degiskenleri acisindan incelendiginde, banka biiyiikliigiiniin ve likidite riskinin negatif
bir katsayiya sahip oldugu ve bu katsayilarin sirasiyla %5 ve %1 &nem seviyesinde
istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Bu sonug gostermektedir ki, analize
dahil edilen bankalarda aktif biiyiikliigiintin ve likidite riskinin artmas: s6z konusu
bankalarin aktif karliliklarini olumsuz yonde etkilemektedir.

7.2. ROE Performans Olgiitii Agsindan Kurumsal Yonetim Ozelliklerinin Bankalarin

Finansal Performans: Uzerindeki Etkisi

Analizde kullanilacak bir diger performans gostergesi ROE icin modelde yer alan ii¢
boyutun etkisi smnamak igin yapilan LR Test sonuglari Tablo 8'de gosterilmistir. Bu
baglamda, 2 birim boyutu ve bir zaman boyutundan hangisi ve/veya hangilerinin
etkisinin oldugu tespit edildikten sonra ¢ok boyutlu panel veri analizine gecilecektir.

Tablo 8. LR Test Sonuglar

Temel hipotez LR Test Istatistigi
HO:ou=0y=02=0 385.23 *
HO:ou=0 96.87 *
HO:0y=0 346.81*
HO:0x=0 11.40*

*% 1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamlilig ifade etmektedir. u: iilke boyutunu, y:
Banka boyutunu A: zaman boyutunu ifade etmektedir.

Tablo 8deki LR Testi sonuglarmna gore, ROEnin bagimli degisken olarak
kullarilacagr modelde iki birim ve bir zaman olmak {izere ii¢ boyutun etkisine de
rastlanmistir. Hem {ilke etkisi, hem banka etkisi hem de zaman etkisi %1 diizeyinde
anlamhidir ve kurulacak model {i¢ boyutlu panel veri analiz yontemleriyle analiz
edilecektir. Bu dogrultuda, ii¢ boyutlu ve iig etkili modelin analizinde kullanilacak uygun
tahmin yonteminin belirlenmesine yonelik olarak yapilan Hausman Testi'nin sonucu
Tablo 9'da gosterilmistir.

Tablo 9. Hausman (1978) specification test ROE

Coef.
Chi-square test value 25.801
P-value 0.04

Hausman test hipotezleri: HO: tesadiifi etkiler tahmincisi etkindir H1: sabit etkiler
tahmincisi tutarlidir.

Hausman Test sonucuna gore HO hipotezi reddedilmis ve modelde uygulanacak
uygun tahmin yonteminin sabit etkiler grup i¢i tahminci oldugu belirlenmistir. Uygun
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tahmin yonteminin belirlenmesinden sonra, ROE bagimli degiskeni ve diger bagimsiz
degiskenlere gore olusturulmus grup ici doniistimler ve nihai model asagidaki gibidir;

Grup i¢i doniistimler;

ROE,;, = ROE;;, — ROE; — ROE,; — ROE, + 2ROE

YRD;j, = YKD;;, — YKD; — YKD; — YKD, + 2YKD

BOKD;;, = BOKD;;, — BOKD;, — BOKD; — BOKD, + 2BOKD

Sabit Etkiler Grup Ici Tahmincisi I¢in Nihai Model;

(ROAj, — ROA; — ROA; — ROA, + 2ROA) = (YKD;;, — YKD; — YKD; — YKD, + 2YKD) +
(BOKD,j, — BOKD; — BOKD; — BOKD, + 2BOKD) + (w;j; — @; — ii; — T, + 2)

Yukarida olusturulan nihai modelin analiz sonuclar1 Tablo 10’da sunulmustur.

Tablo 10. Kurumsal Yénetim Ozelliklerinin Bankalarin Finansal Performans: Uzerindeki Etkisi: Ug
Boyutlu Sabit Etkiler Grup I¢i Tahminci Sonuglar1 (ROE)

ROE Coef. Robust Std.Err. T istatistigi P>t
(Katsay) (Direngli
Standart Hata)
YKB -0.003 0.002 -1.820 0.099***
KYK 0.043 0.011 4.080 0.002*
KDK 0.023 0.015 1.580 0.145
KUO 0.049 0.022 2.180 0.054***
10YO 0.043 0.019 2.250 0.049**
BYO 0.037 0.028 1.330 0.213
LY -0.011 0.007 -1.540 0.155
SIZE -0.013 0.005 -2.660 0.024**
SER -0.263 0.102 -2.590 0.027**
LR -0.195 0.050 -3.880 0.003*
SABIT -0.002 0.002 -0.940 0.368
Ulke Sayi1st 7
Banka Sayis1 71
Gozlem Sayisi 727
Hausman Test Sonucu 25.801*
F testi 41.53*
R2 0.2994
Ulke Etkisi Evet
Banka Etkisi Evet
Zaman Etkisi Evet

R ye 7R sirastyla %1, %5 ve %10 seviyesinde istatistiksel anlamlilig1 ifade etmektedir.
Modelde otokorelasyon ve degisen varyans sorununa karsi direngli standart hatalar rapor
edilmistir.

ROE bagimli degiskeni esas alinarak olusturulan yukaridaki modelin ¢ok boyutlu
sabit etkiler grup i¢i tahminci yontemiyle analiz edilmesinden elde edilen bulgular Tablo
10’da gosterilmektedir. Panel veri analiz sonuglarindan F degerinin 41.23 oldugu ve
kurulan modelin bir biitiin olarak %1 6nem seviyesinde anlamli oldugu goriilmektedir.
Yine analiz sonuglarina goére modeldeki bagimsiz degiskenler, bagimli degisken ROE’deki
degisimin yaklasik olarak %30'unu agiklamaktadir.
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Regresyon sonuglar1 modeldeki kurumsal yonetim degiskenleri agisindan
degerlendirildiginde, KYK, KUO ve I0YO ile banka performansini temsil eden ROE
bagimli degiskeni arasinda pozitif ve sirasiyla %1, %10 ve %5 istatistiki Snem seviyesinde
anlaml iligkiler elde edilmistir. Daha acik bir ifade ile bankalarin yonetim kurullarina
bagh olarak calisan kurumsal yonetim komitelerine sahip olmalari, yonetim
kurullarindaki kadin yonetici oranimin ve icraci olmayan yonetici oranmin artmasi
bankalarin performanslarini artirmaktadir. Bu degiskenlere ait bulgular, Pathan ve Faff
(2013), Liu ve digerleri (2022), Romano ve digerleri (2012) ve Agoraki ve digerleri (2010)
tarafindan elde edilen bulgular1 destekler nitelikteyken, Muller ve Lewellyn (2011)'nin
sonuglariyla celismektedir. Diger taraftan, yonetim kurullarinda bulunan toplam iiye
sayist ile Olgiillen YKB degiskeni ile orneklemde yer alan bankalarin performanslar
arasinda %10 6nem seviyesinde anlamli ve ters yonlii bir iliski oldugu goriilmektedir.
Elde edilen bu sonuca gore bankalarda yonetim kurulu biiyiikliigiiniin artmas:
bankalarin 6zsermaye karliligini azaltmaktadir. Daha biiyiik yonetim kurullarina sahip
olmanin daha kétii bir banka performansiyla iliskilendirildigi bu sonug, literatiirde daha
onceden Okike ve Turton (2009) ve Staiokuras ve digerleri (2007) tarafindan elde edilen
sonugclar1 desteklerken, Adams ve Mehran (2005), Tanna ve digerleri (2011) ve Salim ve
digerleri (2016) tarafindan raporlanan sonuglarla ortiismemektedir. Modelde yer alan
diger yonetim kurulu degiskenlerinden kurumsal denetim komitesi, bagimsiz yonetici
orani ve liderlik yapisi degiskenlerine ait katsayilar ise istatistiki olarak herhangi bir 5nem
seviyesinde anlamh degildir. S6z konusu degiskenlere iliskin benzer sonuglar, Romano
ve digerleri (2012), Bachiller ve Lacalle (2018) ve Adams ve Mehran (2012) tarafindan da
bulunmustur.

Son olarak, bankaya oOzgii kontrol degiskenlerinin ROE {izerindeki etkileri
incelendiginde, biitiin kontrol degiskenleri ile bankalarin finansal performans: arasinda
negatif yonlii ve anlaml iligkiler tespit edilmistir. Bankaya 6zgii kontrol degiskenlerine
ait bu bulgular sonucunda, bankalarin varlklarini ve sermayelerini etkin
kullanamadiklar1 ve likidite riski yoOnetiminde karliligi artiracak politikalar
iiretemedikleri sdylenebilmektedir.

8. Sonuc ve Oneriler

Ulke ekonomilerinin siirdiiriilebilir sekilde biiyiimesi ve kalkinmasi ancak etkin ve
verimli sekilde isleyen kurumlarin ve piyasalarin varhigiyla, bu ise karar alma
siireclerinde yetkili olan otoriteler ve tiim sirketlerin etkin kurumsal yonetim
uygulamalarini hayata gegirmesiyle miimkiindiir. Ozelikle diinya iizerinde yasanan
biiyiik sirket skandallari1 sonucunda meydana gelen finansal krizler, {ilkeleri ve kurumlar:
mevcut diizenlemelerin Gtesinde daha etkin sekilde isleyecek kurumsal yonetim
uygulamalarini inga etmeye yoneltmistir. Bu dogrultuda gerek ulusal gerekse uluslararasi
kurum ve kuruluslar, saglikli sekilde isleyecek bir ekonomik konjonktiir olusturma
amactyla kurumsal yonetim alaninda gesitli ilke ve politikalar gelistirmislerdir. Yasanan
bu gelismelerin ardindan kurumsal yoOnetim olgusu diinya genelinde {izerinde
hassasiyetle durulan konulardan biri haline gelmis ve ¢ok sayida arastirmaya konu
olmustur.

Bu calisma, gelismis {ilkelerdeki bankalarmn kurumsal yonetim uygulamalar ile
performanslar1 arasindaki iligkiyi, yonetim kurulu biiyiikliigli, kurumsal yonetim ve
denetim komitesinin varligi, yonetim kurulundaki bagimsiz yonetici orani, kadin yonetici
orani, icrac1 olmayan yonetici orani ve genel miidiir ile yonetim kurulu bagkanlig: bilegimi
gibi gesitli kurumsal yonetim unsurlar1 agisindan incelemektedir. Calisma 6rneklemi,
gelismis {tilkelerin borsalarinda islem goren 71 bankanin verilerinden olusmaktadir.
Analiz donemi 2011-2021 yillarim1 kapsamaktadir. Analiz doneminin kisiti, ilgili
bankalarin kurumsal yoOnetim degiskenlerine ait verilerin daha oOnceki yillarda
yaymmlanmamis ya da eksik yayimlanmis olmasidir. Caligmanin bagimh degiskenleri
bankalarin aktif karlilik dl¢iitiit ROA ve 6zsermaye 0Ol¢litii ROE’dir. Calismanin analizinde,
iilke, banka ve zaman boyutlarinin etkisini de modele dahil edebilmek amaciyla gok
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boyutlu panel veri analiz tekniginden yararlanilmistir. Calismada bankalarin kurumsal
yonetim uygulamalar1 ile performanslari arasindaki iliski hem ROA hem de ROE
tizerinden analiz edilmis ve boylece toplamda 2 farkli uygulama sonucu raporlanmigtir.

Kurgulanan ¢ok boyutlu modellerin analiz edilmesi sonucu, kurumsal yonetim
degiskenlerinin gelismis iilkelerdeki bankalarin hem ROA hem de ROF’si tizerinde etkisi
oldugu goriilmiistiir. Yonetim kurulu biiytikligiinii temsil eden YKB degiskenine ait
negatif katsay1, hem ROA hem de ROE'nin bagimli degisken oldugu modelde %10 6nem
seviyesinde anlamli bulunmustur. YKB degiskeniyle ROA ve ROE arasindaki ters yonlii
bu iliski, Agoraki ve digerleri (2010), Staiokuras ve digerleri (2007), Garcia-Meca ve
digerleri (2015) ve Okike ve Turton (2009) tarafindan elde edilen sonuglar: desteklerken,
Adams ve Mehran (2005), Tanna ve digerleri (2011) ve Salim ve digerleri (2016) tarafindan
raporlanan sonuglarla Ortiismemektedir. Bankalarda kurumsal yonetim komitesinin
varligini temsil eden KYK degiskeni ile yonetim kurullarindaki icraci olmayan yonetici
oranini temsil eden IOYO degiskeninin, bankalarin ROA ve ROE Oolgiitleri agisindan
performanslarini artirdigi, bu degiskenlere ait poizitif ve istatistiki olarak anlamli
katsayilarindan anlasilmaktadir. Bu sonuglar, Guidara ve digerleri (2013), Harkin ve
digerleri (2019) ve Romano ve digerlerinin (2012) sonuglariyla ortiismektedir. Ote
taraftan, gelismis {ilke 6rnekleminde ROA'nin bagiml degisken oldugu modelde anlamh
¢ikan diger bir sonug, genel miidiir ile yonetim kurulu baskaninin ayrn kisi olmasinu ifade
eden LY degiskenidir. Bu sonuca gore LY degiskeninin katsayisi negatif ve anlamh
bulunmustur. Genel miidiir ve yonetim kurulu bagkanlig1 gérevinin ayni kisi tarafindan
icra edilmesinin banka performansini olumsuz etkiledigini belirten bu sonug, Agoraki vd.
(2010), Staiokuras ve digerleri (2007) ve Garcia-Meca ve digerleri (2015) tarafindan
raporlanan sonuglarla ortiismektedir. Gelismis {ilkeler {izerine kurgulanan ve ROE'nin
bagimli degisken oldugu diger modelde yer alan ve yonetim kurullarindaki kadin
yonetici oranini temsil eden KUO degiskenine ait katsay1 pozitif ve istatistiksel olarak
anlamli bulunmustur. Bu sonuca yakin sonuglar, Pathan ve Faff (2013), Liu vd. (2022),
Romano ve digerleri (2012) ve Agoraki ve digerleri (2010) tarafindan da elde edilmistir.
KDK ve BYO kurumsal yonetim degiskenlerinin ise performans gostergeleri ROA ve ROE
tizerinde anlamli bir etkiye sahip olmadig: goriilm{istiir.

Bununla birlikte, ilgili sonuglar kurumsal yonetimin genel teorileri ¢ergevesinde ele
alindiginda; gelismis iilke 6rneklemine ait bulgular genel olarak hem vekalet hem de
kaynak bagimlilig1 teorileri tarafindan ileri siiriilen goriislerle ortiistirken, hizmetkarlik
teorisiyle celismektedir.

Calismadan elde edilen bulgular genel olarak degerlendirilecek olursa, banka
yonetim kurulunun yapilanmasinda, yonetim kurulu biiyiikliigii ve kurulda icract
olmayan yoneticilerin yer almasi énem arz etmektedir. Banka hissedarlarinin, daha
yiiksek finansal performansa sahip olabilmek i¢in kurulda gereginden fazla iiyeye yer
vermemesi ve kurulun bagimsizligini artirmalar gerekmektedir. Ote taraftan yonetim
kurulu biinyesinde olusturulacak kurumsal yonetim komitesinin kurulun etkinligini
artirarak, finansal performansa olumlu katki sagladigi soylenebilir. Dolayisiyla
bankalarin, hem yonetim kurulu tarafindan alinan kararlarin etkinligini saglamak hem de
finansal performanslarini artirabilmek icin yonetim kuruluna bagh olarak calisacak bir
kurumsal yonetim komitesi olusturmalar1 dogru bir politika olacaktir. Ayrica yonetim
kurulu igerisinde kadin iiyelerin oraninin artmasinin, bankalarin finansal performansini
pozitif yonde etkiledigi sOylenebilir. Dolayisiyla bankalarin y&netim kurulu
yapilanmasinda, bu durumun da goéz oniinde bulundurulmas: finansal performans
agisindan 6nem arz etmektedir.

Kurumsal yonetim uygulamalar: ile bankalarin performansi arasindaki iliskiyi
gelismis tilkeler {izerinden inceleyen bu calisma, oOncelikle banka yoneticileri ve
hissedarlar1 olmak iizere mevcut ve potansiyel yatirimcilara, sektor temsilcilerine ve
bankalarin etkin ve saglikli sekilde islemesinde diizenleyici ve denetleyici rolii olan
otoritelere faydali bilgiler sunmay1 amacglamaktadir. Ayrica ¢alisma, kurumsal yonetim
performansi agisindan, kurumsal yonetimde kisa bir ge¢mise sahip olan gelismekte olan
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tilkelerde, eksik yonlerin giderilerek kurumsal yonetim performansinin artirilabilmesine
rehberlik etmeyi amaglamaktadir.

Bu ¢alismanin 6rneklemi, gelismis 7 tilkeyi, bu {ilkelerin borsalarinda islem goren 71
ticari bankay: ve analiz donemi olarak 2011-2021 ddénemini kapsamaktadir. Ayrica
calismada cok boyutlu panel veri analiz yonteminden yararlanilmistir. Bu dogrultuda
calisma, veri seti genisletilerek, farkli gelismislik seviyesine sahip tilkelerin bankacilik
sektoriiyle kiyaslanarak, uygulama alami olarak reel sektdrden olusan bir Srneklem
secilerek ve farkli analiz yontemleri uygulanarak gelistirilebilir.
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