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Tiirkiye’de Faaliyet Gosteren Bankalarm Tiirev Uriin Kullanimim

Etkileyen i¢sel Faktorler

Internal Factors Affecting the Use of Derivative Products by Banks Operating in
Tiirkiye
Dog. Dr. Bilal AKKAYNAK =1
Oz
Tiirev triinler hem akademik c¢evrede hem de piyasalarda son yillarda oldukg¢a popiiler bir konudur.
Ozellikle birgok sektdriin kesisim noktast olan bankalar ve finansal piyasalarda hem risk yonetimi hem de
kar amagli olarak tiirev irtin kullanimi artmaktadir. Piyasada tiirev iriin islem hacmi arttik¢a konu
akademik c¢evrede daha da ¢ok incelenir ve tartigilir hale gelmistir. Bu ¢alismanin amaci da Tiirkiye’de
faaliyet gosteren bankalarin tiirev {irlin kullanim aligkanliklarinin ortaya konularak tiirev iiriin
kullanimlarin1 etkileyen banka i¢i degiskenlerin belirlenmesidir. Bu amagla 2009 ve 2020 yillarina ait veri
seti panel veri analizi ile incelenmistir. Tiirev iirlin kullanan bankalarin hepsi forward ve swap
sozlesmeleri kullanirken opsiyon sézlesmelerini diizenli olarak kullanan bankalarin sayis1 daha azdir. Bu
sebeple opsiyon sozlesmelerini diizenli kullanan bankalar ayri bir veri seti ile incelenmistir. Futures
sozlesmelerin ise ¢ok fazla kullanilmadig1 gozlemlenmistir. Calismada Aktifte yer alan tiirev islem hacmi,
pasifte yer alan tiirev islem hacmi, forward sozlesmeleri, opsiyon sozlesmeleri ve swap sozlesmeleri
bagimli degisken olarak kullanilmigtir. Sermaye yeterlilik orani, kredi riski, kur riski, faiz riski, aktif
karlilik 6z sermaye karliligi, sermaye yapisi, varlik yapisi, likidite ve biiyiikliik degiskenleri bagimsiz
degisken olarak incelenmistir. Analiz sonucunda sermayesi maruz kaldig: riske gore giiglii, kur riskine

daha ¢ok maruz kalan, likidite riski yiiksek ve aktif karhilig1 diisiik bankalarda tiirev {iriin kullanimi daha
yaygindir.

Anahtar Kelimeler: Tiirev tiriinler, risk yonetimi, panel veri analizi

Makale Tiirii: Arastirma

Abstract

Derivative products have been very popular topic in both the academia and financial markets in recent
years. Especially in banks and financial markets, which are the intersection point of many sectors, the use
of derivative products for both risk management and profit purposes is increasing. As the derivatives
transaction volume in the market increases, the subject has become more studied and discussed in the
academia. The purpose of this study is to reveal the derivative product usage habits of the banks operating
in Turkiye and to determine the internal variables that affect the derivative product usage. For this
purpose, the data set involving the years between 2009 and 2020 was examined by panel data analysis.
While all of the banks using derivative products use forward and swap contracts, the number of banks that
regularly use option contracts is less. For this reason, banks that regularly use option contracts have been
examined with a separate data set. It has been observed that future contracts are not used much. In the
study, derivative trading volume in assets, derivatives trading volume in liabilities, forward contracts,
option contracts and swap contracts are used as dependent variables. Capital adequacy ratio, credit risk,
exchange rate risk, interest risk, return on assets, return on equity, capital structure, asset structure,
liquidity and size variables are analyzed as independent variables. At the end of the analysis, derivative
using is more common in banks whose capital is stronger than the risk they are exposed to. In addition,
the use of derivative products is more common in banks that are more exposed to currency risk, have high
liquidity risk and low return on assets.
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Tiirev trlinler Bretton Woods ddemeleri sisteminin ¢okiisii ile 6zellikle 1970’11 yillar
sonrasinda kullanimi yayginlasmis finansal araglardir. Forward kontratlar, future sézlesmeler,
opsiyon sozlesmeleri ve swap sozlesmeleri olarak tiirleri bulunan tiirev iriinler, sézlesmenin
tiirlii ve igerigine gore sdzlesmeye taraf olanlara kur sabitleme, sabit faiz degisken faiz takasi,
nakit akisi riskinin yonetilebilmesi ya da olas1 kér firsatlarinin degerlendirilebilmesi gibi farkli
avantaj ve haklar sunabilmektedir. Bu bakimdan kur ve faiz riskine muhatap olabilecek hemen
hemen birgok kurum ve kurulus tarafindan hem maruz kalinan risklerin yonetilmesi hem de
fiyat farkliliklarindan kazang saglanabilmesi adina son yillarda artan oranda kullanilmaktadir.

Diinyada bankalar ve finans kuruluglari tarafindan kullanilan tiirev iiriin islem hacmi
son 20 yilda oldukca fazla oranda artis gostermistir. Islem hacimlerine bakildiginda 1985°1i
yillarda yalnizca 95 milyar dolar ve 1993’te 2,5 trilyon dolar olan tiirev iiriin islem hacmi
2000’1i yillarin basinda 100 trilyon dolar, 2020’li yillara gelindiginde ise 600 trilyon dolar gibi
devasa seviyelere ulasmigtir (www.stats.bis.org). Tiirev {riinlerin kullanimlarindaki bu denli
hizli yiikselisin baslica sebebi kiiresellesen diinya ekonomisinde sermaye hareketliliginin
artmasi ile bankalarin artan faaliyetleri ve buna bagli olarak gerek yurtici gerekse yurt disi
maruz kaldiklar faiz, kredi ve kur riskleridir. Tiirev turiinlerin bankalar tarafindan siklikla tercih
edilmesinin bir diger nedeni tiirev {riinlerin banka bilangolarinda bilango digi kalem olarak
muhasebelestirilmesi, bankalarin s6z konusu risklerin yonetilmesinde ek sermayeye ihtiyag
duymamalar1 ve bu sayede tiirev {irtinlerin bilan¢o kalemlerinin vadelerini degistirmeksizin risk
yonetimine olanak saglayan bir finansal ara¢ olmasidir (Hundman, 1999, s.3).

Tiirev triinlerin bankalar tarafindan kullaniminin baslica nedenlerinden birisi de tiirev
iiriinlerin arbitraj ve spekiilasyon islemleri ile sozlesmeye taraf olan kisilere kar elde etme
firsatin1 sunuyor olmasidir. Arbitraj islemi es zamanli olarak gerceklestirilen bir islemdir.
Arbitrajda bir finansal varlik alternatif iki finansal piyasa arasinda kismen ucuz piyasadan alinir
ve es anli olarak kismen pahali olan piyasada satilir. Bu bakimdan arbitraj hi¢ riske girmeden
girisimcisine kar olasilig1 sunan bir iglemdir. Spekiilasyon ise bir varligin gelecek donemli fiyat
hareketliliginden yararlanarak fiyat1 diisiik olan varligin gelecek dénemde fiyatinin yiikselmesi
olasilig1 cercevesinde gergeklestirilen ve sozlesmeye taraf olan kisilere kar firsati sunabilen
riskli iglemlerdir. Tiirev iiriinler diinya genelinde daha ¢ok risk yonetimi amaciyla kullanilirken
Tiirkiye’deki bankalar daha ¢ok alim satim amagli tiirev sdzlesmeye taraf olmaktadirlar. Tiirkiye
Bankalar Birligi'nde yer alan finansal tablolar incelendiginde bankalarin tiirev {riin
kullanimlarmin yaklasik %801 alim satim amach tlirev varlik ve bor¢lar iken %20’sinin riskten
korunma amaclh tiirev finansal varlik ve bor¢ oldugu goézlemlenmektedir. Bankalarin
kullandiklar1 tiirev sézlesme tiirlerine bakildiginda ise en ¢ok swap kontratlari, sonrasinda
forward s6zlesmeleri, daha sonra ise opsiyon sozlesmelerini tercih ettikleri gézlemlenmistir.
Future sozlesmeleri kullanan bankalar ise olduk¢a az sayida olup sdzlesmelerin bankalar
tarafindan diizenli olarak da kullanilmadigi gézlemlenmistir (www.tbb.org.tr).

Bu c¢alismanin amaci Tirkiye’de faaliyette bulunan bankalarin tiirev iiriin kullanim
aligkanliklarinin belirlenmesidir. Makalenin diger makalelerden ayrilan 6zgiin tarafi kullanilan
tiirev iirlinlerin forward, futures, swap ve opsiyon olarak ayr1 ayr belirleyicilerinin incelenmesi,
risk degiskeninin kredi, kur ve faiz riski olmak {izere gesitlendirilmesi ve arastirma doneminin
2009 ve 2020 yillar1 aralig1 segilerek global krizi sonrasi donemden baslanip giiniimiize dek
gecen donemin inceliyor olmasidir.

Calismanin devam eden kisimlarinda oncelikle literatiir taramasina yer verilecek olup
sonrasinda arastirmanin yontemi ve kullanilan degiskenler tanitilacak, sonrasinda ise
uygulamanin bulgularma yer verilip elde edilen sonuclar tartisilacaktir.
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1. Literatiir

Tirev {irlin kullamminin belirleyicilerinin incelendigi baslica caligmalar kronolojik
olarak agagidaki sekilde siralanmaktadir.

Hundman (1999), ABD’de faaliyet gosteren bankalarin tiirev finansal iiriin kullanma
aligkanliklarin1 belirlemeyi amaglamigtir. Bu amagla 38 bankaya ait 1995 ve 1997 yillan
arasindaki veri setinin incelenmesinde panel veri analizi yonteminden yararlanmiglardir.
Arastirma neticesinde sermaye yapisi, kredi riski ve banka biiylikliigiiniin tiirev finansal {iriin
kullanimu ile pozitif iliskili, faiz riskinin ise tiirev finansal {iriin kullanimu ile aralarinda negatif
bir iliskinin bulundugu sonucunu elde etmistir. Hardwick ve Adams (1999), Ingiltere’de faaliyet
gosteren sigorta sirketlerinde tlirev finansal iiriin kullammminin belirleyicilerini belirlemeyi
amaclamiglardir. 88 sirketin 1995 yilina ait yillik veri setinin analizinde panel veri analizi
yonteminden yararlanmiglardir. Analiz sonucunda biiyiikliik ve kaldiracin tiirev finansal iiriin
kullanimi ile pozitif, risk ile negatif iliskili oldugu bulgusunu elde etmislerdir. Nguyen ve Faff
(2002) Awvustralya’da faaliyet gosteren halka agik isletmelerin tiirev iriin  kullanim
aligkanliklarini incelemek istemiglerdir. 469 isletmenin 1999 ve 2000 yillar1 arasina ait verinin
analizinde panel veri analizi yontemini kullanmiglardir. Arastirma sonucunda sermaye yapisi
degiskeninin tlirev finansal iiriin kullanimi ile pozitif iligkili, pd/dd orami ve likidite degiskeninin
tirev finansal {irtin kullanimi ile negatif iligkili oldugu bulgusunu elde etmislerdir. Shyu ve
Reichert (2002) ABD’de faaliyet gosteren ticari bankalarin tiirev finansal iiriin kullaniminin
belirleyicilerini incelemek istemislerdir. 1995 ve 1997 yillar arasinda 25 bankanin veri setini
panel veri analizi yontemi ile incelemislerdir. Arastirma sonucunda bankalarin genel olarak
sermaye yapisi, biiyiikliik, likidite, varlik yapisi ve kredi riski degiskenlerinin forward, opsiyon
ve swap sozlesme kullanimlar ile pozitif iligkili, faiz riski ve net faiz marjinin ise negatif iligkili
oldugu bulgusunu elde etmislerdir. Khasawneh ve Hassan (2009) ABD’deki ticari bankalarin
tiirev finansal {iriin kullaniminin belirleyicilerini incelemek istemislerdir. 1992 ve 2008 yillar
arasini kapsayan caligmalarinda panel veri analizi ydntemini kullanmiglardir. Arastirma
neticesinde tiirev iiriin kullanimmnin yillar itibari ile 6nem kazandigini, vergi diizenlemelerinin
tirev iirlin kullanimi iizerinde belirgin bir etkisinin olmadigini, daha biiylik ve nitelikli
personele sahip bankalarda tirev {riin kullanim olasiliginin yiiksek oldugunu, banka
kredibilitesinin ve riskin tiirev {liriin kullanimi ile negatif iligkili oldugu sonucuna ulagmislardir.
Shiu, vd. (2010) Tayvan’da faaliyet gosteren banklarmn tlirev finansal {riin kullaniminin
belirleyicilerini incelemek istemislerdir. 1998 ve 2005 yillar1 arasindaki veri setinin
incelenmesinde panel veri analizi yonteminden yararlanmiglardir. Arastirma sonucunda bityiime
olanaklar1, kur riski, biiytikliik, karlilik ve likidite degiskenlerinin tiirev finansal tiriin kullanimi
ile pozitif, faiz orani riski ve kredi riski degiskenlerinin tiirev finansal {iriin kullanimu ile negatif
iligkili oldugu bulgusunu elde etmislerdir. Afza ve Alam (2011), Pakistan’da Karachi Borsasina
kote isletmelerin tiirev finansal iiriin kullanma aligkanliklarini incelemislerdir. 105 isletmenin
2004 ve 2008 yillar1 arasindaki veri setinin incelenmesinde panel veri analizi yonteminden
yararlanmiglardir. Analiz sonucunda finansal sikintt maliyetleri, sermaye yapisi ve biiylime
olanaklarimin tiirev finansal tiriin kullanimi ile aralarinda pozitif bir iligkinin oldugu bulgusuna
ulagmigladir. Gonzales vd. (2012), Avrupa genelinde faaliyet gdsteren bankalarin tiirev finansal
iirlin kullanma aligkanliklarini belirlemeyi amag¢lamiglardir. 134 bankanin 2006 ve 2010 yillart
arasindaki veri setinin incelenmesinde panel veri analizi yonteminden yararlanmiglardir. Analiz
sonucunda biiyiikliik, faiz riski, kaldirag ve likidite degiskenlerinin tiirev finansal {iriin kullanim1
ile pozitif, ROA ve kredi riski degiskenlerinin tiirev finansal iiriin kullanimi ile aralarinda
negatif bir iligkinin oldugu bulgusuna ulasmiglardir. Shaari vd. (2013), Malezya’da faaliyet
gosteren isletmelerin tiirev finansal iiriin kullanim aligkanliklarini belirlemeyi amaglamislardir.
97 sirketin 2010 ve 2011 yillar1 arasindaki veri setinin incelenmesinde panel veri analizi
yonteminden yararlanmiglardir. Arastirma neticesinde ROA, ROE, borg /6z kaynak ve likidite
degiskenlerinin tiirev finansal iiriin kullanimi ile pozitif, bor¢/toplam kaynak degiskenin ise
tirev finansal {irlin kullanimu ile aralarinda negatif bir iliskinin oldugu bulgusuna ulasmislardir.
Kumar (2017), Hindistan’da faaliyet gosteren bankalarin tiirev finansal {iriin kullanim
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aligkanliklarini incelemeyi amacglamistir. 39 ticari bankanin 2008 ve 2010 yillar arasindaki veri
setinin incelenmesinde panel veri analizi yonteminden yararlanmiglardir. Banka biiyiikligi ve
faiz orani riskinin tiirev finansal iiriin kullanimi ile pozitif, likidite, kredi riski ve karlilik
degiskenlerinin tlirev finansal iiriin kullanimi ile aralarimda negatif bir iliskinin oldugu
bulgusunu elde etmislerdir. Chang vd. (2018) Avrupa’da faaliyet gdsteren bankalarin tiirev iirtin
kullanim aligkanliklarini belirlemeyi amaglamislardir. Bu amagla 1495 bankanin 2004 ve 2008
yillart arasindaki veri setinin incelenmesinde panel veri analizi yonteminden yararlanmislardir.
Aragtirma sonucunda faiz riski degiskeninin tiirev {irtin kullanimu ile negatif iligkili oldugunu
likidite, karlilik, mevduatlar, krediler, biiyiikliik ve varlik yapisi degiskenlerinin tiirev finansal
iriin kullanimi ile aralarinda pozitif bir iliskinin oldugu bulgusunu elde etmislerdir. Bazih ve
Vanwalleghem (2021) gelismekte olan iilke bankalarinin tiirev iiriin kullanma aligkanliklarini
incelemeyi amaglamiglardir. 24 {ilkeye ait 435 bankanin 2010 ve 2017 yillar1 arasindaki veri
setinin incelenmesinde panel veri analizi yonteminden yararlanmiglardir Arastirma neticesinde
0z sermaye karlilig1 ve faiz geliri degiskenlerinin tlirev finansal {iriin kullanim1 ile negatif,
krediler ve biiyiikliiglin tiirev finansal {iriin kullanimi ile aralarinda pozitif yonli bir iliskinin
bulgusunu elde etmislerdir.

Tiirkiye’de yapilmis baslica ¢aligmalar kronolojik olarak asagida siralanmistir.

Anbar ve Alper (2011) Tiirkiye’de faaliyet gosteren ve borsaya kote bankalarin tiirev
iirlin kullanim aligkanliklarini belirlemeyi amaglamiglardir. 1999 ve 2010 yillar1 arasindaki veri
setinin incelenmesinde panel veri analizi yonteminden yararlanmislardir. Analiz sonucunda
ROE ve NIM degiskenlerinin tiirev finansal {irlin kullanimu ile pozitif, varlik yapisi, biiyiikliik
ve faiz orani degiskenlerinin ise tiirev finansal {irlin kullanimu ile aralarinda negatif yonlii bir
iliskinin bulundugu bulgusuna ulagmiglardir. Bayrakdaroglu vd. (2013) finansal risk y&netimi
amaciyla tirev finansal iiriin kullanim aligkanligimi incelemek istemislerdir. 58 isletmeye
yapmis olduklari anket ile elde ettikleri verileri yorumlamislar ve inceleme neticesinde biiyiik
isletmelerin tiirev {iriin kullanim aliskanliklarmin daha fazla oldugu sonucunu ede etmislerdir.
Simgek (2015) Tiirkiye’de faaliyet gosteren bankalarin kur riski yonetimi amaciyla tiirev iiriin
kullanim aligkanliklarimi belirlemeyi amaglamistir. 2006 ve 2014 yillar1 arasina ait veri setini
regresyon ve VAR analizi ile incelemistir. Inceleme sonucunda piyasa riski ve TCMB
rezervlerinin tiirev finansal tiriin kullanimu ile pozitif, mevduat ve enflasyon degiskenlerinin ise
tirev finansal {iriin kullanimi ile pozitif yonlii iligkisinin bulundugu sonucunu elde etmistir.
Kuzu ve Celik (2019), Tirkiye’de faaliyet gosteren bankalarin tiirev iriin kullanim
aligkanliklarin1  incelemeyi amaglamiglardir. 2010 ve 2018 yillar1 arasini  kapsayan
caligmalarinda ve panel veri analizi yontemini kullandiklar1 galigmalarinda yalnizca swap
sozlesmeleri bagimli degisken olarak ele almiglardir. Arastirma neticesinde enflasyon, kur riski,
bilango dis1 riskler ve mevduat degiskenlerinin swap kullanimi ile negatif, piyasa riski
degiskenin ise swap sozlesme kullanimi aralarinda pozitif yonlii bir iligkisinin bulundugu
bulgusuna ulagmislardir. Akarsu ve Alacahan (2020), Tiirkiye’de faaliyet gosteren bankalarin
tiirev iirlin kullanim aliskanliklarini incelemeyi amaglamiglardir. 2014 ve 2020 yillar1 arasindaki
veri setinin incelenmesinde panel veri analizi yonteminden yararlanmislardir. Arastirma
neticesinde mevduat faz orani, dolar kuru ve TL mevduatinin tiirev finansal {iriin kullanim ile
aralarinda pozitif bir iliskinin oldugu bulgusuna ulagsmislardir. Taskin ve Sartyer (2020), Tiirk
bankacilik sistemininim tiirev finansal {iriin kullanim aliskanliklarini  belirlemeyi
amaglamiglardir. 2007 ve 2017 yillart arasindaki veri setinin incelenmesinde panel veri analizi
yonteminden yararlanmiglardir. Analiz sonucunda sermaye yapisi, ROA ve ROE
degiskenlerinin tiirev finansal {iriin kullanimi ile negatif, likidite, varlik yapis1 ve kredi riski ile
aralarinda pozitif bir iligkinin oldugu bulgusuna ulasmiglardir. Aksoy (2021) Tiirkiye’de faaliyet
gosteren borsaya kote isletmelerin tiirev lirtin kullanim aligkanliklarini belirlemeyi amaglamugtir.
Bu amagla 176 isletmenin 2014 ve 2018 yillar1 arasindaki veri setinin incelenmesinde panel veri
analizi yonteminden yararlanmiglardir. Arastirma neticesinde biiyiikliik degiskeninin tiirev
finansal iiriin kullanimi ile pozitif, cari oran, ROA ve kaldira¢ degiskenlerinin tiirev finansal
iiriin kullanimui ile aralarinda negatif bir iligkinin oldugu bulgusuna ulagmislardir.
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Bu c¢alisma ile Tirkiye’de bankacilik sektoriiniin tiirev iiriin - kullaniminin
belirleyicilerinin arastirilmasi amaglanmaktadir. Calismanin  Tiirkiye’de yapilmig diger
caligmalardan 6zgiin yani tiirev sdzlesmelerin bir biitiin olarak etkisinin arastirilmasinin yant
sira forward, swap ve opsiyon sozlesmelerinin ayr ayr incelenmesidir. Ayrica ¢alismada tiirev
driin kullanimi Uzerinde etkisi Ozellikle merak edilen risk; kur, kredi ve faiz riski olarak
ayristirilarak etkileri ayr1 ayri incelenmistir.

2. Yontem

Bu ¢alismada tilkemizde faaliyet gosteren ve diizenli olarak tiirev finansal {iriin kullanan
bankalarin tlirev {riin kullanimlarin1 etkileyen banka i¢i degiskenlerin belirlenmesi
amacglanmaktadir. Bu amag¢ dogrultusunda Tiirkiye’de faaliyet gosteren toplam 47 banka
arasindan 2009-2020 yillar1 arasinda diizenli olarak tiirev {iriin kullanan 18 bankanin verileri
Tiirkiye Bankalar Birligi web adresinden elde edilmistir.

Caligmada bagiml degisken olarak tiirev varliklar, tiirev borglar, forward sozlesmeler,
opsiyon sozlesmeleri ve SWAP sozlesmeleri kullanilmistir. Bagimsiz degisken olarak ise
sermaye yeterlilik orani, sermaye yapisi, kur riski, kredi riski, faiz riski, varlik yapisi, likidite,
ROA, ROE ve biiyiikliikk degiskenleri analize dahil edilmistir.

Tirev iriin kullanan bankalarm tlimiiniin opsiyon sdzlesmesini diizenli olarak
kullanmamis olmasi bakimindan opsiyon soézlesmesi kullanan bankalar ayrica incelenmistir.
Diizenli olarak opsiyon sozlesmesine taraf olan bu 14 bankanin veri seti ile gergeklestirilen
testler her tabloda ayr1 olarak sunulmusgtur.

2.1. Bagimh Degiskenler

Ilgili literatiir incelendiginde Shyu ve Reishert (2002)’in future, swap, ve opsiyon
sO0zlesmelerinin aktifte yer alan bakiyelerinin toplam aktife oranlanmasi sonucu elde etkileri
oranlari, Charumati ve Kota (2012)’nin bilango aktifinde yer alan tiirev hesap bakiyesinin
toplam aktife ve net kara oranlanmasi sonucu elde ettikleri oranlari, Akarsu ve Alacahan
(2020)’1in banka bilangolarindaki tiirev islem hacimlerinin TL kargiliklarim1 ve Kouser vd.
(2016)’nin ise banka bilangolarinda tiirev iiriin varligina ve yokluguna iligkin dummy
degiskenlerden yararlanilarak olusturulan serileri bagimli degisken olarak kullandiklar
gbzlemlenmistir. Bu c¢alismada bes bagimli degisken kullanilmistir. Bu degiskenler “Tiirev
Varliklar/Toplam Aktifler (TV/TA)”, “Tiirev Bor¢lar/Toplam Kaynaklar (TB/TK)”, “Forward
Sozlesmeler/Toplam Aktifler (FS/TA)”, “Opsiyon Sézlesmeleri/Toplam Aktifler (OS/TA) ve
“SWAP Sozlesmeleri/Toplam Aktifler (SS/TA) seklindedir.

2.2. Bagimsiz Degiskenler

Calismada 10 bagimsiz degisken kullanmilmistir. Bunlar sermaye yeterlilik oran,
sermaye yapisi, risk (kur, kredi ve faiz), varlik yapisi, likidite, karliik (ROE ve ROA) ve
biyiikliiktir.

Sermaye Yeterlilik Orani: BASEL kriterleri ¢ergevesinde gelistirilmis ve bankalarin
maruz kaldiklar1 risk ve sahip olduklar1 sermaye arasindaki iligkiyi gosteren bir orandir.
Bankalar tiim raporlarinda bu oran1t BASEL kriterleri ¢ergevesinde hazirlayarak sunar. Sermaye
yeterliligi yliksek olan bankalarin daha fazla tiirev iiriin kullandiklar1 gézlemlenmektedir. Bu
durum Kumar (2017) ve Fettahoglu vd. (2018) gibi arastirmacilar tiirev iiriin kullaniminin
belirleyicilerini arastirdiklari ¢alismalarinda dogrulanmustir.

Sermaye Yapisi: Finansal sikint1 igletmelerin karsi karsiya kalabilecekleri 6nemli bir
sikintidir. Birgok arastirmaci kaldiracta meydana gelebilecek bir olasi artig ile finansal sikinti
olasiliginin dogru orantilt oldugunu savunmaktadir. Bankalar finansal sikint1 i¢ine diismemek
adina kredilerini daha secici dagitmak, daha fazla likitte kalmak ya da likiditesi yiiksek yatirim
araglarina yonelmek gibi farkli ¢oziimler iiretebilir. Tim bu segeneklerle beraber finansal
sikintiya girme olasilig1 en aza indirilir (Kouser vd., 2016: 644). Bu ¢alismada sermaye yapisini
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temsilen “Yabanc1 Kaynak/Toplam Kaynak™ degiskeni kullanilmistir. Nguyen ve Faff (2002),
Shyu ve Reichert (2002) ve Afza ve Alam (2011) gibi arastirmacilar tiirev tiriin kullanimi ve
sermaye yapisi arasinda pozitif bir iligkinin varligim belirtirken, Tagkin ve Sariyer (2020)’in
bulgular1 sermaye yapist ve tiirev {irlin kullanimi arasinda negatif bir iliskinin varligini isaret
etmektedir.

Risk: Tirev triinler kurumlarin maruz kaldiklar1 risklerin yonetiminde kullandiklari
finansal araglardir. Ozellikle 1970°li yillar sonras1 yayginlasmis ve giiniimiizde 6zellikle dig
ticaret ve bankacilik sektorlerindeki kuruluglar gibi kur ve faiz riskine maruz kalabilecek
isletmeler tarafindan sikliklar kullanilmaktadir. Ozellikle kur ve faiz riskine maruz bankalarin
tiirev irtin kullanim refleksleri bu risk ile yakin iligkilidir. Literatiir incelendiginde bankalarin
maruz kalabilecekleri riskleri kur, kredi ve faiz olarak ayrigtiran ve ayri ayr etkisini inceleyen
caligmalara rastlanilmistir. Shiu vd (2010) ve Simsek (2015) gibi arastirmacilarin galismalari
kur riskinin tiirev trtin kullanimi arasinda pozitif iliski, Gonzales vd. (2012) ve Kumar (2017)
gibi arastirmacilar kredi riski ve tiirev iiriin kullanimi arasinda negatif iliski, Shyu ve Reichert
(2002) ve Shiu vd. (2010) gibi arastirmacilarin caligmalari ise faiz riski ile tiirev iiriin riski
arasinda negatif iliskinin varligin1 kabul etmektedir. Bu ¢alismada risk; kredi riski, faiz riski ve
kur riski olmak tiizere detaylandirilarak incelenmistir. Kur riskini temsilen “Yabanci Para
Yiikiimliilikler/Yabanct Para Varlik”, faiz riskini temsilen “Faize Duyarli Aktifler/Faize
Duyarli Pasifler” ve kredi riskini temsilen “Takipteki Alacaklar/Toplam Krediler” degiskenleri
kullanilmgtir.

Varlik Yapisi: Varlik yapist degiskeni bilangoda aktiflerinin kalitesinin bir gostergesi
olarak ifade edilmektedir. Aktifleri kaliteli bankalarda kredi riski ve likidite riskinin minimum
diizeyde olmasi beklenir. Bu bakimdan aktifleri daha Kkaliteli bankalarin tiirev {irlin
kullanimlarinin  diisiikk olmasi beklenir. Simon (1995) ve Anbar ve Alper (2011) gibi
arastirmacilarin calismalar1 bu negatif iliskinin varligim1 destekler niteliktedir. Buna karsilik
literatiirde aktif kalitesi yiiksek olan bankalarin tiirev s6zlesmelerden dogan yiikiimliiliiklerini
daha kolay yerine getirebilecekleri goriisii de hakimdir. Chang vd. (2018) ve Taskin ve Sariyer
(2020) gibi aragtirmacilarin sonuglari bu pozitif iligkinin varligimi destekler niteliktedir. Bu
caligmada varlik yapisinin tiirev finansal iiriin kullanimi ile iligkisi “Toplam Krediler /Toplam
Aktif” degiskeni aracilifiyla test edilmistir.

Likidite: Bankalarin likiditeleri makul seviyelerde tutulmalidir. Likiditenin diisiik
olmasi yikiimliiliklerinin karsilanmamas1 ve dolayisiyla finansal sikinti igine diisebilme
sonucunu dogururken likiditenin makul diizeyden yiiksek seviyede tutulmasi karliligi azaltici
sonuclar dogurabilecektir. Bu bakimdan likidite ydnetimi bankalar icin olduk¢a énemlidir. Ilgili
literatiir incelendiginde likidite degiskeninin tiirev {iriin kullaniminin bir belirleyicisi oldugu
gozlemlenmistir. Ancak likiditenin tiirev iirlin kullanim1 iizerindeki etkisi belirgin degildir. Zira
Gonzales vd. (2012) Chang vd. (2018) gibi arastirmacilar ikili arasinda pozitif bir iliskinin
varligimmi savunurken Nguyen ve Faff (2002) ve Kumar (2017) gibi arastirmacilar negatif
iliskinin varligin1 savunmaktadir. Bu ¢alismada likiditeyi temsilen “Likit Aktifler/Kisa Vadeli
Yikiimliiliikler” degiskeni kullaniligtir.

Karhlik: Bankalar tiirev iirlin s6zlesmelerini risk yonetiminden ziyade ve hatta daha ¢ok
alim satim amagh olarak kullanabilmektedirler. Buna ragmen finans yazininda karliligin tiirev
iirlin kullanimi {izerindeki riskin etkinine nazaran daha az ¢alisilmistir (Taskin ve Sartyer, 2020:
255). Karliligin tiirev iiriin kullanimi tizerindeki etkisini inceleyen caligmalarda ortak bir fikir
birligine varilamamistir. Shiu vd. (2010), Shaari vd. (2013) ve Chang vd. (2018) gibi
arastirmacilar pozitif bir iliskinin varhigim savunurken, Gonzales vd. (2012), Kumar (2017) ve
Aksoy (2021) gibi aragtirmacilar bulgularinda negatif bir iliskinin varligini isaret etmislerdir. Bu
caligmada aktif karliligin (ROA) ve 6z sermaye karliliginin (ROE) tiirev iiriin kullanimi
izerindeki etkisi ayr1 ayr aragtirtlmistir.
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Biiyiikliik: Tiirev iriin kullaniminin belirleyicileri arasinda biiyiikliik genel olarak kabul
gormiis ve bir¢ok calismada goz oniinde bulundurulan bir degiskendir. Genel beklenti biiyiik
bankalarin tiirev iiriin kullanmaya daha istekli olmalar1 yoniindedir. Ciinkii biiyiik bankalarin
maruz kalabilecekleri risk cesitliligi birka¢ subeli butik bankalara nazaran daha fazladir. Bu
bakimdan tiirev triin kullanimlar1 daha fazla olabilmektedir. Gonzales vd. (2012), Kumar
(2017) ve Chang vd (2018) gibi aragtirmacilarin bulgular1 bu sonucu dogrular niteliktedir. Bu
caligmada biiyiikliik degiskenini temsilen “Ln(Toplam Aktifler) orani kullanilmistir.

3. Analiz ve Bulgular

Bu ¢aligmada bankalarin tlirev {irlin kullanimlarini belirleyen etmenler panel veri analizi
yontemi kullanilarak belirlenmistir. Panel veri analizi zaman serilerinden farkli ve zaman
serilerine ek olarak yatay kesitlerin eklenmesi ile olusan bir veri setidir. Zaman serilerinden
daha fazla bilgi elde edilebilecek bir veri seti kombinasyonudur. Panel veri analizi zaman serisi
analizine benzer nitelikte hata terimlerinin bagimsiz degiskenler ile korelasyonlu olmamasi
seklinde ifade edilebilecek dissallik varsayimi altinda gergeklestirilebilen bir analiz yontemidir.
Panel veri analizi yonteminin genel varsayimlari ¢er¢evesinde Tiirk bankacilik sektoriinde tiirev
finansal iriin kullanimlarinin belirlenmesi maksadiyla asagida yer alan panel veri modeller
kurulmustur.

Model 1:
(TV/pa)ie = @ + B1SYO;e + BoSY,, + BaKur R, + BuKredi Ry, + PsFaiz_Rie + BV, +
B7Lie + BeROA; + B3ROE; + 15 B0 +uy,

Model 2:
(TB/ri)ie = & + BySYO,, + BoSY,, + BaKur_R,, + fuKredi R, + fsFaiz_R,, + fVYy, +
B7Llie + BaROA;; + BsROE;; + 19 B0;; + Uy,

Model 3:
(FSfr )i = @ + B1SYO,. + B,SY,, + BsKur R, + ByKredi R, + BsFaiz Ry, + fVV,, +
BrLie + BgROA; + f3ROE; + 15 B0 +u;,

Model 4:
{SSH'ITA Jie = a+ B15Y0;; + 525V, + BaKur Ry, + fsKredi Ry, + fzFaiz Ry, + VY, +
Br7Lie + BgROA; + fROE; + 1550, +u;,

Model 5:
(O3 /7 4)ie = @ + BiSYO,, + BoSY,; + BaKur_R, + BuKredi_R, + BsFaiz_R,, + fVY;, +
B7Lie + BeROA; + B5ROE; + 15 B0 + Uy,

Olusturulan panel veri modellerinin analiz siirecinde ilk gergeklestirilecek test
homojenlik testi ve degiskenlere ait yatay kesit bagimlilig1 testleridir. Homojenlik testi

Swammy S testi ile yatay kesit bagimlilig1 testi ise CDIm testi ile sitnanmistir. Test sonuglar
Tablo 1’de siralanmustir.
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Tablo 1. Swammy s ve CDIm testleri

Degiskenler Tiim Bankalar Opsiyon Soézlesmesi Kullananlar
Swammy S CDIm Swammy S CDIm
Tiirev Varhk 378.86" 11.84" - -
Tirev Borglar 499.53" 12.36" - -
Forward Sozlesmeleri 169.33" 12.04" - -
SWAP Séozlesmeleri 299.42" 11.58" - -
Opsiyon Sozlesmeleri 220.66 2.64" 203.22" 4.06"
Sermaye Yeterlilik Orani 126.01" 14.45 101.88" 12.83"
Sermaye Yapisi 1.17 42.65 0.75 32.96"
Kur riski 487.24" 4.61" 464.43" 4.63
Kredi Riski 356.41" 135.94" 164.59" 17.54"
Faiz Riski 125.07" 7.20° 122.50" 8.01"
Varlik Yapisi 212.11° 787 25757 6.35"
Likidite 147.73" 12.34" 138.81" 9.93"
ROA 576.59" 14.78" 92.72" 12.10"
ROE 845.51" 10.39" 46.12" 8.36"
Biiyiikliik 35.66" 9.64" 26.91" 9.82"

Not: %1: *, %5: ** ve %10: *** olarak ifade edilmistir.

Tablo 1’deki homojenlik testi sonuglarina bakildiginda “sermaye yapisi” degiskeninin
disindaki tiim degiskenlerin homojen oldugu gézlemlenmektedir. Yine aymi tabloda yer alan
CDIm testi sonuglarma gore ise tiim degiskenlerin yatay kesit bagimli oldugu
gozlemlenmektedir.

Homojenlik ve yatay kesit bagimlilig1 testlerinin ardindan degiskenlerin birim kok
testleri yapilmalidir. Tablo 1°deki sonuglara gore uygulanacak birim kok testinin 2. kusak birim
kok testleri arasindan tercih edilmesi gerekmektedir. Bu ¢alismada Harris Travazalis (2. Kusak)
birim kok testi kullanilmigtir. Tablo 2°de birim kdk testi sonuglari bulunmaktadir.

Tablo 2. Birim kok test sonuglari

Harris ve Tvazalis

Degiskenler Tiim Bankalar Opsiyon Soézlesmesi Kullananlar

Tiirev Varlik 0.5299" -

Tirev Borglar 0.4855" -

Forward So6zlesmeleri 0.0794 -

SWAP Sozlesmeleri 0.5330" -

Opsiyon Sozlesmeleri 0.6069" 0.6448™
Sermaye Yeterlilik Orani 0.4627" 0.6701""
Sermaye Yapist 0.4643" 0.3316
Kur riski 0.6946 0.6506
Kredi Riski 0.7943™ 0.7613™
Faiz Riski 0.2876 0.3152"
Varlik Yapist 0.6700" 0.4493"
Likidite 0.3434" 0.4493"
ROA 0.6285" 0.6604"
ROE 0.4710" 0.4728"
Biiyiikliik 0.0006" 0.0146"

Not: %1: *, %5: ** ve %10: *** olarak ifade edilmistir.

Tablo 2’deki sonuglara gore analizde kullanilan tim degiskenler diizeyde duragan
olarak tespit edilmistir.

Birim kok testlerinin uygulanmasindan sonra yapilmasi gereken testler F, LM ve
Hausman testleridir. Bu testler ile kurulan ekonometrik modellerin sabit etkiler modeli ile mi
yoksa rassal etkiler modeli ile mi ¢6ziilecegine karar verilecektir. Tablo 3’te F, LM ve Hausman
test sonuglar1 bulunmaktadir.
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Tablo 3. Uygun tahmincinin belirlenmesine iligkin testler

Olusturulan Modeller F testi LM Testi Hausman
Model 1 10.07" 71.29° 52.53"
Model 2 14.26" 119.11° 47.117
Model 3 6.37" 3.15" 77.63
Model 4 8.53" 72.40° 42.72"
Model 5 6.80" 34.14 21.56"

Not: %1: *, %5: ** ve %10: *** olarak ifade edilmistir.

Tablo 3’te yer alan F, LM ve Hausman test sonuglarina gore tiim modellerin ¢dziimiinde
sabit etkiler tahmincisinin uygun oldugu gézlemlenmektedir.

Uygun tahmincinin secilmesinin akabinde modellerde yatay kesit bagimhligi?, degisen
varyans ve otokorelasyonun varligi smanmalidir. Modelde yatay kesit bagimliliginin varligi
Frees testi ile degisen varyansin varligr Wald testi ile otokorelasyonun varligi ise Baltagi Wu Li
ve Durbin Watson testleri ise sinanmaktadir. Tiim test sonuglar1 tablo 4’te yer almaktadir.

Tablo 4. Otokorelasyon, degisen varyans ve yatay kesit bagimliligi

Degisen Varyans Otokorelasyon Yatay Kesit Bagimhiligi
Olusturulan Modeller Wald Durbin Watson  Baltagi Wu LI Frees
Model 1 17069.11" 1.0555 1.2149 1.182"
Model 2 1686.40" 1.2487 1.4921 0.721"
Model 3 5586.02" 2.1151 2.1809 1.528"
Model 4 9368.98" 0.9421 1.1151 1.432"
Model 5 3776.67 1.3698 1.6434 0.513"

Not: %1: *, %5: ** ve %10: *** olarak ifade edilmistir.

Tablo 4’te yer alan sonuglara gore modellerin hepsinde degisen varyans ve yatay kesit
bagimliligi %1 onem diizeyinde anlamli bulunmustur. Ayrica model 1, model 2, model 4 ve
model 5°te Otokorelasyon varlig1 bulunmakta buna karsilik model 3’te istatistik degerinin 2’den
biiyilik olmasi sebebiyle otokorelasyonun varligi anlamli bulunmamustir.

Regresyon analizinin yapilmasindan onceki asamada modellerde yer alan
otokorelasyon, yatay kesit bagimliligi ve degisen varyansin arindirilmasi veya bu etkilerin
varligina gore tahmin gergeklestiren direngli tahmincilerin kullanilmasi gerekmektedir. Buna
gore model 1, model 2, model 4 ve model 5 ‘te yatay kesit bagimliligi, degisen varyans ve
otokorelasyonun varliginin bulunmasi sebebiyle bu {i¢iiniin de etkisini géz oniine alan Driscoll
ve Kraay tahmincisi kullanilmalidir. Model 3’te ise yatay kesit bagimlilig1 ve degisen varyansin
bulunmasi sebebiyle bu iki etkinin varligini goz Oniine alan Parks Kmenta tahmincisi
kullanilmalidir. Elde edilen bulgular Tablo 5°te siralanmustir.

2 Tablo 1'de degiskenlere yatay kesit bagimlilig: testi uygulanmustir. Bu asamada ise modele yatay kesit bagimliligi testi
uygulanmaktadir. Bu bakimdan bu testin miikerrer yapildig: diisiincesi okuyucuyu yaniltmamalidir. Tablo 1°de yapilan ve
degiskenlere uygulanan testin amaci uygun birim kok testinin se¢ilmesi amacini tagirken bu asamada modele uygulanan test uygun
direngli tahmincinin segilmesi amacini tasimaktadir.
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Tablo 5. Panel regresyon sonuglari

Bagili Degiskenler
Bagimsiz Degiskenler Model 1: Model 2: Model 3: Model 4: Model 5:
TVITA TB/TK FSITV SS/TV 0S/TV
Sermaye Yeterlilik Orani .0036 .0014" .0087 .0027 .0020""
Sermaye Yapisi .0088" .00345 .0045 .0284 .0301
Kur riski .0010° .0027 .0035" .0021 .0055"
Kredi Riski -.0013 -.0022 .0010 .0094 -.0019"
Faiz Riski .0064" -.0012 .00001" .00008™ .0020™
Varlik Yapist .0072 -.0097 .0091 .0019 0040
Likidite -.0085"" -.0012" -.0011" -.0005 -.0048™"
ROA .0032" .0028™ .0024 .0040" .0016™
ROE .06071" .03635 .0390 .04577" .2164"
Biiyiikliik .06661" .0454™ .0021 .0431" .0245™
F istatistigi 66.31" 1493.71" 85.38" 752.73" 78.15
R? 1732 2547 2325 1514 2234

Not: %1: *, %5: ** ve %10: *** olarak ifade edilmistir.

Tim modellerde sermaye yeterlilik orani, sermaye yapisi, kur riski, kredi riski, faiz
riski, varlik yapisi, likidite, ROA, ROE ve biiyliklik degiskenleri bagimsiz degisken olarak
kullanilmistir. Kurulan modele gore de bagimli degisken degismistir.

Olusturulan tiim modellerde modelin topluca anlamliliginin test edildigi F istatistik
degerleri %1 6nem seviyesinde anlamlidir.

Model 1’de Tiirev Varlik/Toplam Aktif degiskeni bagimli degisken olarak ele alinarak
bankalarin taraf olduklar1 tiirev sézlesmelerin belirleyicilerinin arastirilmasi amaglanmistir. Bu
modelde sermaye yeterlilik orani, sermaye yapisi, kur riski, faiz riski, 6z sermaye karliligi, aktif
karlilik ve bityiiklik %1 6nem diizeyinde istatistiksel olarak anlamli ve bilango aktifinde yer
alan tilirev finansal varliklar ile pozitif iligkili olarak bulunmustur. Likidite %10 6énem diizeyinde
istatistiksel olarak anlamli ve bilango aktifinde yer alan tiirev finansal varliklar ile negatif iliskili
olarak bulunmustur.

Model 2’de Tiirev Borglar/Toplam Kaynak degiskeni modele bagimli degisken olarak
ele alinarak bankalarin borglu sifatiyla taraf olduklan tiirev sozlesmelerin belirleyicilerinin
aragtirilmas1 amaglanmigtir. Buna gore sermaye yeterlilik oram1 %1, aktif karlilik %5 ve
biiyiikliik %10 6nem diizeyinde istatistiksel olarak anlamli ve bilango pasifinde yer alan tiirev
finansal borglar ile pozitif iligkili olarak bulunmustur. Likidite %1 6nem diizeyinde istatistiksel
olarak anlamli ve tiirev finansal borglar ile negatif iligkili olarak bulunmustur.

Model 3’te Forward Sozlesmeler/Toplam Varlik degiskeni bagimli degisken olarak ele
almarak bankalarin taraf olduklar1 forward so6zlesmelerin belirleyicilerinin aragtirilmast
amaclanmigtir. Bu amagla gerceklestirilen analiz sonucunda kur riski ve faiz riski %1 6nem
diizeyinde istatistiksel olarak anlamli ve forward s6zlesme kullanimi ile pozitif iliskili olarak
bulunmustur. Likidite degiskeni ise %1 6nem diizeyinde istatistiksel olarak anlamli ve forward
sozlesme kullanimu ile negatif iligkili olarak bulunmustur.

Model 4’te Swap Sozlesmeleri/Toplam Varlik degiskeni bagimli degisken olarak ele
almarak bankalarin taraf olduklart swap sdzlesmelerin belirleyicilerinin  arastirilmast
amaglanmigtir. Analiz sonucunda 6z sermaye karliligi, aktif karlilik ve biytikliik degiskenleri
%1, faiz riski degiskeni %5 Onem diizeyinde istatistiksel olarak anlamli ve swap s6zlesme
kullanimu ile pozitif iligkili olarak bulunmustur.

Model 5’te Opsiyon Sozlesmeleri/Toplam Varlik degiskeni bagimli degisken olarak ele
alinarak bankalarin taraf olduklar1 opsiyon sozlesmelerin belirleyicilerinin arastirilmasi
amaclanmistir. Analiz sonucunda kur riski %1, faiz riski, 6z sermaye karliligi, aktif karlilik ve
biiyilikliik degiskenleri %5, sermaye yeterlilik oran1 ve varlik yapisi degiskenleri %10 Gnem
diizeyinde istatistiksel olarak anlamli ve opsiyon sozlesmesi kullanim ile pozitif iligkili olarak
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bulunmustur. Kredi riski %1 ve likidite degiskeni %10 6nem diizeyinde istatistiksel olarak
anlamli ve opsiyon sozlesmesi kullanimi ile negatif iliskili olarak bulunmustur.

Sonu¢ ve Oneriler

Tiirev triinler 6zellikle risk yonetimi konusunda bankalara 6nemli firsatlar sunan ve son
20 yilda diinya genelinde islem hacmi oldukca artan finansal araclardir. Gerek bankalar ve
finans kuruluglar1 tarafindan gerekse kur ve faiz riskine maruz diger tiim kuruluslar tarafindan
artan oranda kullanim hacmine sahip olmasi tiirev iriinleri akademik c¢evrede de popiiler
kilmistir. Bu sayede tiirev iirlinler Ozellikle uluslararasi finans yazininda siklikla c¢alisilan
baslica konular arasinda yerini almistir. Bu calisma ile de Tiirkiye’de bankacilik sektdriinde
tiirev finansal {iriin kullanimiin belirleyicilerinin incelenmesi amaglanmistir. Tiirkiye’de konu
ile ilgili yapilmis g¢aligmalardan farkli olarak forward, swap ve opsiyon sozlesmeleri 6zelinde
tiirev tirtin kullaniminin belirleyicileri detayli olarak arastirilmistir.

Sermaye yeterlilik orani (SYO) bankalarin maruz kaldiklar1 risk ve sahip olduklart
sermaye arasindaki iliskiyi gosteren bir orandir. Analiz sonuglar1 SYO’nun hem aktifteki hem
de pasifteki tlirev iiriin kullanimi ile aralarinda pozitif bir iliskinin bulundugunu isaret
etmektedir. Benzer sekilde SYO’nun opsiyon sozlesmesi kullanimi ile de pozitif iligkili oldugu
sonucu elde edilmistir. Buna gdre Tiirk bankacilik sektoriinde tiirev iiriin kullanimi1 sermaye
giicli yiiksek olan bankalar arasinda daha yaygindir.

Sermaye yapisi yani bankalarin yabanci kaynak/toplam kaynak degiskeninin tiirev {liriin
kullanimi iizerindeki etkisi aktifte yer alan tiirev kullanimu ile pozitif iliskili olarak bulunmustur.
Bu durum genel olarak bankalarin yabanci kaynak orani arttikg¢a aktiflerinde daha c¢ok tiirev
sozlesme bulundurduklar1 seklinde yorumlanabilir.

Kur ve faiz riski tiim modellerde pozitif iligkili, kredi riski ise negatif iligkili olarak
bulunmustur. Bu sonuglar Tiirkiye’deki bankalarin kur ve faiz riskine maruz kaldiklar
donemlerde tiirev sozlesmelere olan ilgisinin arttigini1 géstermektedir. Bu durum bankalarin kur
ve faiz riskinin yonetiminde tiirev triinlerden yararlandiklar1 seklinde yorumlanabilir. Buna
kargilik kredi riski artan banklarda tiirev tlriin kullaniminin azaldigi sonucu elde edilmistir.
Kredi riski likidite riski ile yakindan iligkilidir. Likiditenin tiirev triin kullanimi tizerindeki
etkisi ile ilgili elde edilen bulgular kredi riski ile benzer sonuglari icermektedir. Kredi riskinin
yonetiminde bankalar, tiirev iiriin kullanimindan ziyade tahsilat politikasinda etkinligin
artirllmasi, daha ¢ok teminat karsiligi kredi verilmesi ya da kredi satigslarinda skor puani
bakimindan daha segici davranilmasi gibi birtakim politikalar1 tercih ediyor olabilirler. Faiz
riskinin tlirev iiriin kullanimu ile pozitif iligkili olmasi literatiirde yer alan diger ¢aligmalarin
sonuglart ile ortlismektedir.

Varlik yapismin tiirev sozlesme kullanimi iizerindeki etkisi sadece opsiyon
sozlegmelerin kullaniminin incelendigi modelde anlamli ve pozitif iligkili ¢ikmis olup diger
modellerde elde edilen bulgular anlamsizdir. Buna gore aktif kalitesi daha yliksek ve varlik
yapisi daha giiclii bankalarin daha ¢ok opsiyon sozlesmeye taraf olduklari yorumu yapilabilir.
Tiirev sozlesmeler gibi yiikiimliiliik igeren bir sdzlesmeyi aktif kalitesi daha yiiksek ve varlik
yapist daha giiclii olan bankalarin diger bankalara gore daha ¢ok kullaniyor olmasi sahip oldugu
giiclin bir gostergesidir ve beklendik bir sonugtur.

ROA ve ROE tiirev finansal iiriin kullanimi ile pozitif iligkili olarak bulunmustur. Genel
olarak Tirk bankaciliginin karliligmin yiiksek olmasi tiirev sozlesme kullanimmi olumlu
etkiledigi soylenebilir. Karliligin yiiksek olmasi sézlesmeden dogan yiikiimliiliikklerin istikrarli
bir sekilde yerine getirilebileceginin bir isareti olarak yorumlanabilir. Benzer sekilde elde edilen
bu sonug literatiir ile benzerlik tasimaktadir.

Biiyiikliik degiskeninin tlirev iiriin kullanimu iizerindeki etkisi incelendiginde biiyiikliik
degiskeninin forward sozlesme kullanimi hari¢ diger tiim modellerde anlamli ve pozitif bir
etkiye sahip oldugu gozlemlenmistir. Banka biiyiikliigii ile ilgili literatiirde biiyiik bankalarin
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tiirev lirtin kullanimi noktasinda daha istekli olduklar seklinde genel kabul gérmiis bir sonug
bulunmaktadir. Bu c¢alismadan elde edilen sonuglarinda literatiirle bagdasir nitelikte oldugu
bulunmustur.

Tirev iriin kullanmminin 1990°Ii yillarda 2,5 trilyon dolar seviyelerinden 2020’li
yillarda 600 trilyon dolar seviyelerine ulagmustir. Ozellikle tiirev iiriin kullanimmnmn son
yillardaki artan islem hacmi makalenin aragtirnma konusunun gelecek donemlerde de
Ozglnliigiinii koruyabilecegine dair bir isaret olarak algilanmalidir. Bu bakimdan ¢aligmanin
gelecek donemlerdeki muhtemel arastirmacilara referans olabilecegi diistiniilmektedir. Konu ile
ilgilenebilecek arastirmacilara benzer uygulamalar1 sigorta sirketlerine, factoring ve finansal
kiralama sirketlerine de uygulamalar1 6nerilmektedir. Bu sayede genel manada finansal sektoriin
tirev iiriin kullanimlarina iliskin genel bir yorum yapilabilir. Veri seti 2009 ve 2020 yillar1 aras1
alimarak wveri setinin 2008 global krizinin ve pandeminin etkilerinden arindirilmasi
amaglanmistir. Konu ile ilgilenebilecek muhtemel aragtirmacilara sunulabilecek bir diger oneri,
analiz yapilmasina uygun yeterli miktarda verinin olusmasi varsayimi altinda 6zellikle pandemi
ve Rusya Ukrayna savagi gibi gelismelere bagli olarak piyasalarda artan riskin tiirev iiriin
kullanimi ile ilgili ne gibi etkiler dogurdugunun aragtirilmasidir. Konu ile ilgili
gerceklestirilebilecek olasi tiim ¢aligsmalarin literatiire katki saglayacagi diistiniilmektedir.
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