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MANAGING RISK OF BANKS WITH DERIVATIVES
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Oz: Finansal piyasalarin genislemesi ve serbestlesmesi, finansal hizmet verirken
bankalarin karsi karsiya kaldiklari risklerini de artirmistir. Bankalar, bu siiregte,
risklerindeki artiglart tiirev finansal ara¢ kullanimi ile yonetmeye calismistir.
Calismada, Tiirk bankacilik sektorii i¢in piyasa riski, operasyonel risk ve kredi
riskinin tiirev finansal ara¢ kullanimina etkisi test edilmis ve boylelikle s6z konusu
risklerin tirevler yardimi ile ne 6lgiide yodnetildiginin belirlenmesi amaglanmustir.
Sinamada, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumundan temin edilen,
2016:M01-2022:M10 donemine ait aylik veriler kullanilmistir. Serilerin duraganlik
sinamast i¢in Augmented Dickey—Fuller ve Philips-Perron birim kok testlerinden
faydalanilmigtir. Uzun ve kisa donem etkilerinin tahmini igin ise Gecikmesi
Dagitilmis  Otoregresif — (Autoregressive  Distributed Lag-ARDL)  Modeli
kullanilmigtir. Analizden elde edilen bulgular, bankacilik sektoriine ait piyasa ve
kredi riskinin hem uzun hem de kisa donemde, sektoriin operasyonel riskinin ise
uzun donemde, sektoriin tiirev ara¢ kullanimina istatistiksel olarak anlamli etkide
bulundugunu go6stermistir. Analiz sonuglari, uzun donemde, tim agiklayici
degiskenlerin tiirev araglarla dogru yonli bir iliskisi olduguna isaret etmesinin yani
sira Tirkiye'de bankalarin 6zellikle operasyonel ve piyasa risklerinin yonetiminde
tiirev finansal araglara daha yogun bir sekilde bagvurdugunu ortaya koymustur.

Anahtar Kelimeler: Banka Riskleri, Tiirev Finansal Araglar, Ardl

Abstract: The development and liberalization of financial markets have increased
the risks that banks face when providing financial services. In this process, banks try
their bests to manage the increase in their risks using derivatives. In the present
study, we studied the effect of market risk, operational risk, and credit risk on the
use of derivatives for the Turkish banking sector with the aim of determining the
extent to which these risks are managed with the help of derivatives. Monthly data
obtained from the Banking Regulation and Supervision Agency for the period
2016:M01-2022:M10 were used. The Augmented Dickey—Fuller and Philips-Perron
unit root tests were run to assess the stationarity of the series. Also, the
Autoregressive Distributed Lag (ARDL) Model was used to estimate the long and
short run effects. The results showed that the market risk and credit risk of the
banking sector have statistically significant impacts on the use of derivatives of the
sector in both long and short runs. It was also observed that the operational risk of
the sector has a statistically significant effect on the use of derivatives of this sector
in the long run. Moreover, data analyses indicated that all explanatory variables
had a positive directional relationship with derivatives in the long run.
Furthermore, banks in Turkey were found to apply derivatives more intensively to
manage their operational and market risks.
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1. Giris

Bretton Woods Uluslararasi para sisteminin sona ermesi (1973) ile birlikte, reel ve
finansal sektorde yasanan gelismeler, diinya genelinde bankalarin maruz kaldiklart
riskleri de artirmistir. Oyle ki altin standardindan ¢ikilip dalgali kur rejimine
gecilmesi ve enflasyon oranlarinin yiikselmesi, doviz ve para piyasalarinda 6nemli
dalgalanmalar olusturmustur (Akan, 2007: 59-60).

Finansal piyasalarin serbestlemesi paralelinde, disa acik ekonomilerde, 6zellikle
doviz kuru ve faiz orani degisimlerinden kaynaklanan risklerin 6n plana ¢ikmasina
bagli olarak da bankalar, risklerin etkin bir sekilde kontrol edilmesini ve dogru
yonetilmesini saglamaya ¢alismistir. Bu kapsamda bankalar, kars1 karsiya kaldiklar
finansal riskleri tanimlamalar1 sonrasinda politikalarmni belirlemis, yonetmis ya da
bagka taraflara aktarmistir. Bankalar, finansal risklerini yonetmek amaciyla bilango
ici yontemlere ek olarak bilanco dist korunma metodlarina yani tiirev finansal
araglara da yonelmistir (Raghavan, 2003: 841; Yiicel, Mandac1 ve Kurt, 2007: 2). Bu
durum, 1970 sonrast donemde, bankalar agisindan, riskten korunma amagli
enstriimanlarin zenginlesmesini de saglamistir (Akan, 2007: 59-60).

Bu dogrultuda, c¢aligmada, Tiirkiye'de bankalar agisindan en 6nemli risk tiirlerini
olusturan ve birbirleriyle de baglantili olabilen piyasa riski, operasyonel risk ve
kredi riskinin bankalarin toplam tiirev finansal ara¢ kullanimi ile iligkisi analiz
edilmistir. Literatiirde yer alan diger ¢alismalardan farkli olarak, ilgili risk tiirlerinin
tiirevlere etkisi toplu olarak ele alinmistir.

2016:M01-2022:M10 donemini kapsayan sinama, Bankacilik Diizenleme Denetleme
Kurumu (BDDK) elektronik veri sisteminden temin edilen aylik veriler yardimi ile
ARDL modeli kullanilarak gergeklestirilmistir. Calismanin ilk  boliimiinde
bankalarin maruz kaldiklar1 riskler ve tiirev finansal araclara yonelik kavramsal
gergeve ¢izilmistir. Bir sonraki boliimde banka riskleri ve tiirev finansal araglar
iligkisini ele alan ulusal ve uluslararasi secili literatlir sunulmustur. Son béliimde ise
veri seti, metodoloji ve ampirik bulgulara yer verilerek, analiz sonuglarma iliskin
degerlendirmeler aktarilmustir.

2. Kavramsal Cerceve

Bankalar, finansal hizmet saglama siirecinde ¢esitli riskler tstlenmektedir
(Santomero, 1997: 2). Risk, 'istenmeyen sonuclarla kargilagma olasiligl' olarak
tanimlanmaktadir. Risklerin tamamen yok edilmesi olanaksiz oldugu i¢in risklerin
en diisiik seviyeye indirilerek dogru sekilde yonetilmesi, giiniimiizde bankalarin
riske bakiginin 6ziinii olusturmaktadir. Bankalarin karsilasabilecekleri riskler, piyasa
riski, kredi riski, likidite riski, operasyonel risk, yasal risk ve diger riskler olarak
simiflandirilmaktadir (Aktan, 2007: 23-32; Ozbilgin, 2012: 88).

Piyasa riski ya da sistematik risk, doviz kuru, faiz orani, menkul kiymet ve emtia
fiyatlarindaki degisikliklerin yan1 sira bu fiyatlarin dalgalanmalari nedeniyle
bankalarin kazang ve sermayelerinin zarar gdérmesi olasiligini ifade etmektedir
(Kanchu ve Kumar, 2013: 148). Yani bankalar agisindan piyasa riski, finansal
varlik ve yilikiimliliiklerin fiyatlarindaki olumsuz degisiklik veya oynaklik
potansiyelini temsil etmektedir (Aaron, Armstrong ve Zelmer, 2011: 43). Piyasa
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riski, bankalarin varlik ve yiikiimliiliiklerini kisa vadede kar amagli olarak alim ve
satim (trading) icin kullanmasi halinde olusmaktadir. Oyle ki bankalar trading
igslemleri ¢ergevesinde doviz, bono, hisse senedi ve emtia gibi varliklarin alim ve
satimin1 yaparak kisa donemli karliliklarini artirmaya calismakta, bu iglemler de
bankalar1 piyasa riskiyle kars1 karsiya birakmaktadir. Piyasa riski, bankalar iizerinde
iflaslarina dahi yol agabilecek ¢ok 6nemli etkiler yaratmaktadir (Ertiirk, 2010: 65-
66). Bu nedenle piyasa riski, diger banka riskleri ile kargilastirildiginda daha genis
kapsamli bir risk tiirlinii olusturmakta; finansal kesimde tek basina ele alinan faiz
orani riski, doviz kuru riski, menkul kiymet riski ve emtia fiyat1 degisim riski gibi
riskler de piyasa riski kapsaminda yer almaktadir (Kog, 2013: 278-279).

Faiz orani riski, banka aktiflerindeki menkul kiymet ve kredilerin vade yapisinin,
banka pasiflerindeki mevduat ve mevduat dig1 kaynaklarin vade yapisindan farkli
olmasma bagl olarak maddi kayipla karsilasma olasilig1 olarak tanimlanmaktadir
(Ertiirk, 2010: 63). Faiz orani riski, ayrica bankalarin net faiz geliri iizerindeki
potansiyel olumsuz etkiyi ve bankalarin finansal durumunun faiz oranlarindaki
harekete karsi kirtlganhigini ifade etmektedir (Raghavan, 2003: 846). Oyle ki, faiz
oranindaki degisiklikler bankalarin kazanglari, varliklar degerini, bilango dis1
yiikiimlilik kalemlerini ve nakit akisim etkilemektedir (Kanchu ve Kumar, 2013:
148). Bu risk tiirii, bankalarin yiikiimliliklerinden daha uzun vadeli varliklar
tagimast nedeniyle olusan yeniden finansman riski ve de bankalarin
ylkiimliiliiklerine gore daha kisa vadeli varliklar tutmasina baglh gelisen yeniden
yatirma riski olarak iki sekilde ortaya ¢ikmaktadir (Kog, 2013: 278-279).

Doéviz kuru riski, bir bankanin acik (kisa) pozisyona sahip oldugu bir donemde, spot
veya forward ya da ikisi birden, olumsuz doviz kuru hareketi sonucu zarara ugrama
olasiligini olusturmaktadir (Raghavan, 2003: 847). Yani d6viz kuru riski, bankalarin
doviz genel pozisyonlarina bagli olarak ulusal paranin yabanci paralar karsisindaki
deger kaybi/kazanci durumunda meydana gelmektedir. Bankalarin kisa
pozisyonlarmi asirt boyutlara ulastirmalari, diisiik faizli déviz cinsinden borglanma
tutarint yiiksek faizli yurti¢i finansal araglara yatirim seklinde degerlendirmeleri ve
portfoylerindeki doviz cinsi varliklar1 farkli gesitlilikteki yatirim araglarina
dagitmamalari, doviz kuru riskinin ortaya ¢ikmasimin temel nedenlerini
olusturmaktadir (Kog, 2013: 278-279).

Menkul kiymet riski, kar payr alma ya da ortaklik hakki saglayan menkul
kiymetlerin, dagitilan temettii ya da benzeri gelirlerdeki azalis ve ekonominin
genelinde meydana gelen olumsuz gelismeler sonucunda ortaya cikan fiyat
diislislerine bagli olarak olusan zarar olasilig1 olarak ifade edilmektedir. Emtia fiyati
degisim riski, piyasadaki arza bagli olarak olugmakta yani piyasada olusan arz
oynakligi, bu risk tiiriiniin temel nedeni olmaktadir. Emtia fiyatlarinin genel olarak
diger finansal varliklarla karsilastirildiginda daha yiiksek bir oynakliga sahip olmasi,
bu risk tiiriinii daha da 6nemli hale getirmektedir (Aktan, 2007: 25-27).

Kredi riski, bir bor¢lunun veya bir islemin karsi tarafinin vadesi geldikge
ylkiimliiliiklerini yerine getirememesi durumunda diger tarafta kayip/zarar
yaratmasi ihtimalini olusturmaktadir (Aaron ve digerleri, 2011: 40). Portfoy
performansinin beklenen degerinden sapmasi olarak da tanimlanan kredi riski,
bor¢lunun olumsuz ddeme performansindan kaynaklanmaktadir (Santomero, 1997:
9). Kredi riski genellikle performansi karsi tarafin veya bor¢lunun performansina
bagli olan tiim banka faaliyetlerinde bulunmaktadir (Badawi, 2017: 2). Bu risk tiiri,
cesitlendirilebilmekte ancak piyasa riski ile baglantisi nedeniyle tamamen ortadan
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kaldirilmasi son derece zor olmaktadir (Santomero, 1997: 9). Yani kredi riski, piyasa
riski degigkenleriyle yakindan baglantili iglemlere finansman saglama faaliyetinin
dogasinda bulunmaktadir (Raghavan, 2003: 842). Ayrica kredi riski, borglunun
yiikiimliiliiklerini yerine getirememesi nedeniyle olusabildigi gibi yeteri kadar
istihbarat caligmast yapmamalarma bagli olarak bankalarin kendilerinden de
kaynaklanabilmektedir (Kog, 2013: 278-279).

Likidite riski, bir bankanin varliklarini tasfiye edememesi veya makul bir fiyattan
zamaninda fon toplayamamasi nedeniyle nakit talebini karsilayamamasi veya
yiikiimliiliiklerini yerine getirememesi olasiligini igermektedir. Bankalarin, son borg
veren merci olarak merkez bankalarina erisimi bulunsa da likidite ihtiyaglarint tim
para birimlerinde karsilayacak diizenlemeler yapmalar1 beklenmektedir (Aaron ve
digerleri, 2011: 44). Bu dogrultuda bankalar, giinliik olarak ihtiya¢ duyduklari nakit
miktarini tahmin edebilmekte ve bu miktar ellerinde tutmaktadir ancak bu miktarin
iizerinde gergeklesen ani ve yiiksek para ¢ekim taleplerine karsi borglanmak ya da
ellerinde bulunan varliklari, likit varliklara donistiirmek durumunda kalmaktadir.
Sektordeki tiim bankalarin para ¢ekim talebine maruz kalmasi halinde ise bankalar,
bor¢ bulmakta zorlanmakta ve bilangolarindaki varliklar1 satmak zorunda
kalmaktadir. Aktif bir piyasanin olmamasi veya ciddi piyasa aksakligi nedeniyle
bankalarin varliklarini degerinin ¢ok altinda satma zorunlulugu, bankalarin yiiksek
tutarli zararla karsilasmasina neden olmaktadir. Varlik satisim higbir sekilde
yapamamalarina bagli olarak gerekli likiditeyi saglayamamalart durumu ise banka
iflaslar1 ile sonuglanmaktadir (Ertiirk, 2010: 68-69; Badawi, 2017: 2).

Operasyonel risk, deprem, yangin, sel gibi dis olaylardan kaynaklanan ve daha da
onemlisi yeterli olmayan i¢ siirelere/personele/sisteme bagli gelisen kayip olasini
icermektedir. Operasyonel risk, genel olarak, bankalarin i¢ denetim sistemlerindeki
zayifliklarla baglantili olmakta; i¢ kontrollerde ve kurumsal yonetisimde hataya,
sahtekarliga, performans basarisizligina, finansal kayba ugrama ihtimalini
kapsamaktadir. Bankalarda gerceklesen tiim finansal dolandiricilik ve kayiplarin
temel nedenleri, i¢ kontrol mekanizmasi ve personelden kaynaklanan operasyonel
riskin bir sonucunu olusturmaktadir (Raghavan, 2003: 848). Operasyonel risk
ozellikle piyasa riski ile etkilesim halinde oldugunda bankalar agisindan Gnemli
maddi kayiplar olusturabilmekte ve hatta bankalarin iflaslarina bile neden
olabilmektedir. Bankacilik sektdriinde 200 yillik bir gegmisi bulunan ve Ingiltere'nin
oldukca koklii bankalarindan biri olan Barings Bank'in iflas1 bu konunun en spesifik
ornegini olusturmaktadir. I¢ kontrol mekanizmasinda 6nemli aksakliklar bulunan
ilgili Banka'nin kontrolsiiz trading faaliyetleri sonucunda, 1 ay gibi oldukca kisa bir
strede, 1,2 Milyar Amerikan Dolar1 zarar etmesi iflasinin temel nedenini
olusturmaktadir (Ertiirk, 2010: 65-66). Bu baglamda, bankalar ac¢isindan
operasyonel risk ve piyasa riskinin 6nemi daha da 6n plana ¢ikmaktadir.

Yasal risk, yiirtrliikte yer alan yasal c¢ergeve hakkinda yeterli bilgiye sahip
olunmamas: ya da yasal cergeveye uyum gosterilmemesi neticesinde banka
varliklarinin deger kaybetmesi, yiikiimliiliklerin beklenilenin {izerinde olugmasi ya
da islemlerin hukuken gecersiz sayilmasi nedenleriyle meydana gelen maddi kayip
olasilig1 olarak tanimlanmaktadir (Tiirker, 2009: 2).

Son olarak diger riskler kapsaminda bankalarin karst karsiya kaldiklari baslica risk
tirleri arasinda bilanco dis1 riskler, tilke riski, itibar riski ve iflas riski yer
almaktadir. Bilango dis1 riskler, bankalarin sarta bagh varlik ve yikiimliiliikleri
nedeniyle ortaya ¢ikan riskleri kapsamaktadir. Akreditifler ve spekiilatif amaglt
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kullanilan tiirev finansal araglar, bankalarin bilango dis1 risklerine yonelik temel
unsurlar1 olusturmaktadir. Ulke riski, yabanci fon tedarikgileri tarafindan tahsis
edilen krediler veya satin alinan menkul kiymetlere ait geri 6deme tutarlarinin iilke
yonetimince alikonulmasi durumunda ortaya ¢ikmaktadir (Ertiirk, 2010: 67-68).
Itibar riski, gelisen bir durum veya olay nedeniyle kamuoyunda bankanin itibarina
yonelik olumsuz goriislerin olugsmast durumunu igermektedir (Tirker, 2009: 2).
Iflas riski ise bankalarm yiikiimliiliiklerine kiyasla varliklarinin degerinde ani
diistisler meydana geldiginde yeteri kadar 6z kaynaga sahip bulunmalar1 sonucunda
gelismektedir (Ertiirk, 2010: 69).

Piyasalardaki belirsizlik ortaminin artmasi, bankalarin maruz kaldig1 riskleri de
artirmakta; bankalar varliklarim1 devam ettirmek ve bu riskleri ortadan kaldirmak
veya minimuma indirmek amaciyla tiirev finansal araglar1 kullanmaktadir (Akarsu
ve Alacahan, 2020: 248). Tirev araglar, bankalar tarafindan finansal risklerden
korunmak amaciyla alip satilan, standart ya da standart olmayan sézlesmeler olarak
tanimlanmaktadir (Simsek, 2015: 74). Bu baglamda, tiirev piyasalarinin en énemli
aktorleri arasinda yer alan bankalar acisindan tiirev araglar, prensip olarak her tiirlii
riskten korunma i¢in benzersiz ve ¢ok yonlii bir araci temsil etmektedir (Infante,
Piermattei, Santioni ve Sorvillo, 2018: 5-6). Tiirevler araglar, finansal piyasa
katilimcilar1 arasinda riski yeniden tahsis etmekte ve finansal piyasalarin daha
eksiksiz hale getirilmesine yardimci olmaktadir (Ahmed, 2015: 119). Tiirev finansal
araglarin, forward, futures, opsiyon ve swap olmak tizere dort tiirii bulunmaktadir
(Osayi, Kasimu ve Nkwonta, 2018: 386).

Forward sozlesmelerinde, alici taraf uzun pozisyona girerek dayanak varligt belirli
bir fiyat i¢in belirli bir gelecek tarihte satin almayi; satici taraf ise kisa bir pozisyon
istlenerek varligi ayni tarihte ayni fiyata satmay1 kabul etmektedir. Belirtilen fiyat,
teslimat fiyati olarak adlandirilmakta ve teslimat bedeli ve miktar1 gibi s6zlesme
sartlari, sozlesmenin taraflarinca karsihikli  kararlastirilmaktadir.  Forward
sozlesmelerinde, teslimat gelecekte yapilsa da taraflarca 6ddenen/alinan bedel yani
fiyat, sdzlesme yapildig tarihte belirlenmektedir. Forward piyasalarini diizenleyen
resmi bir organ bulunmamakta yani forward, tezgah fistii piyasalarda islem
gormektedir (Osayi ve digerleri, 2018: 386-387). Buna bagli olarak da forward
islemlerinde; fiyat, miktar, vade gibi unsurlar standart olmamakta ve islemin
taraflarinca serbest¢e belirlenmektedir. Forward sozlesmeleri; doviz, hisse senedi,
endeks, bor¢ vb. finansal varliklar i¢in diizenlenebilmektedir (Yilmaz ve Aslan,
2016: 665-666).

Firmalarin 0zel ihtiyaglarina gore uyarlanabilmesi ve kesin bir hedge elde
edilebilmesi, forward islemlerinin en onemli avantajlarii olusturmaktadir. Ote
yandan, bu sozlesmeler pazarlanabilir nitelik tasimamakta ve baglayict oldugunda
baska bir tarafa satilamamaktadir (Ahmed, 2015: 119). Alim satim islemine konu
olan farkli kiymetlere yonelik fiyat degisikliklerinden kaynaklanabilecek riskin en
disiik seviyeye indirilmesi, forward islemlerinin temel amacini olusturmaktadir
(Kaygusuzoglu, 2011: 140).

Futures sozlesmeleri, forward islemlerine benzemekte ancak organize bir borsada,
yani vadeli islem piyasasinda islem gordiigii icin daha likit nitelik tagimaktadir
(Ahmed, 2015: 119). Futures; degisim, kalite, miktar, fiyat teklifi, tarih ve teslimat
yeri (emtia durumunda) agisindan standartlagtirilmis sartlart belirlemektedir (Osayi
ve digerleri, 2018: 386). Baska bir ifade ile futures, forward sozlesmelerinin
organize piyasalarda iglem goéren ve standartlagtirilan halini ifade etmektedir. Future
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sozlesmelerinden elde edilen kayip ve kazanglar, giinliik olarak, organize borsalar
biinyesinde yer alan takas merkezleri tarafindan tespit edilmektedir (Yilmaz ve
Aslan, 2016: 666).

Futures igleminin alici ve saticisinin karsi tarafi olan takas merkezi, sozlesmeyi
garanti eden ve temerriit seviyesinin ¢ok diisiik olmasini saglayan bir mekanizma
yaratmaktadir (Osayi ve digerleri, 2018: 386). Takas merkezi, yapilan islemlerin
garanti altina alinmasimi teminat sistemi ile saglamaktadir. Teminat, organize
borsadaki alic1 ve saticilarin, sézlesmeden dogan yiikiimliiliklerini giivence altina
almak amaciyla takas merkezine yatirmalari gereken parasal tutar: ifade etmekte;
sozlesme fiyatindaki gilinliik degisikliklerden kaynakli bir kayip olmasi durumunda
s0z konusu kayip tutari, ilgili tarafin teminatindan karsilanmaktadir (Yilmaz ve
Aslan, 2016: 666).

Opsiyon, belli bir prim karsiliginda, bir finansal varligin, gelecekte belirlenen bir
tarihte 6nceden belirlenmis bir fiyattan alim ya da satim hakkini veren vadeli bir
islem tiirli olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Akarsu ve Alacahan, 2020: 251). Yani, bir
secme hakki icermesi, opsiyon sézlesmelerinin ayirt edici 6zelligini olusturmaktadir.
Opsiyonlar, alict agisindan cayilabilir bir islem tiiriinii olusturmakta ve alim-satim
islemleri, hem organize olan hem de organize olmayan piyasalarda
yapilabilmektedir (Y1lmaz ve Aslan, 2016: 667).

Opsiyon sozlesmesi ile satin alan taraf, anlasmada belirlenmis olan fiyat {izerinden
opsiyona konu olan varlig1 anlagma siiresi iginde alma ya da satma hakkina sahip
olabilmek igin opsiyon primi 6demektedir (Karatepe, 2000: 73-80). Opsiyon primi,
opsiyonun saticisi tarafindan iistlenilen fiyat riskinin bedelini ifade etmekte ve pesin
olarak tahsil edilmektedir (Yilmaz ve Aslan, 2016: 667). Ote yandan, satici da
alicinin talep etmesi durumunda, 6nceden belirlenen fiyat iizerinden varligi satma ya
da satin alma yiikiimliiligii altina girmektedir. Opsiyon sozlesmelerinde iki temel
siiflandirmadan s6z edilmektedir. ilk simiflandirmaya gére opsiyonlar, alim ve
satim opsiyonlar1 olmak {izere ikili bir ayrima tabi tutulmaktadir. Alim opsiyonlari,
sozlesmede belirlenmis olan varligi, belirlenmis fiyattan alma hakki; satim
opsiyonlari, sozlesmede belirlenmis olan tarihe kadar opsiyona konu olan varlig
sozlesmede belirlenmis olan fiyattan satma hakki vermektedir (Karatepe, 2000: 73-
80).

Opsiyon sozlesmeleri, alim ve satim opsiyonlart disinda tezgah iistli piyasa
opsiyonlart ve borsada iglem goren opsiyonlar olarak da smiflandirilmaktadir.
Organize borsalarda islem goren opsiyon sozlesmeleri standartlastirilirken, tezgah
iistli piyasa opsiyonlari taraflar arasinda 6zellestirilmis kosullara bagli olarak islem
gormektedir (Osayi ve digerleri, 2018: 387). Opsiyon islemlerinde, opsiyonu alan
tarafin herhangi bir teminat yatirma zorunlulugu bulunmamakta ve opsiyonu
kullanmamasi halinde edecegi zarar tutari 6dedigi opsiyon primi kadar olmaktadir.
Ancak saticinin, zarar potansiyeli sinirsiz oldugu igin takas merkezinin belirledigi
tutar1 teminat olarak yatirmasi gerekmektedir (Yilmaz ve Aslan, 2016: 667).

Swap sozlesmelerinde, iki taraf, farkli sartlardaki varlik ve yikiimliiliiklerini takas
ederek kendileri i¢in daha uygun olan kosullara gegmektedir. Swap sdzlesmelerine
konu olan varlik ve yiikiimliiliikler arasinda para, doviz, mali arag, alacak, mal gibi
unsurlar yer almaktadir. Swap islemleri, teslim vadeleri, doviz tiirii ve komisyon vb.
unsurlarin  serbestce belirlendigi tezgah {istii piyasalarda gergeklestirilmektedir
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(Yilmaz ve Sahin, 2009: 395-399). Swap, bankalarin déviz kuru ve faiz oram
riskinden de korunmalarina olanak saglamaktadir (Ahmed, 2015: 119).

Yapisal 6zellikleri bakimindan, swap'n para (doviz) ve faiz olmak iizere baglica iki
temel tiirii bulunmaktadir. Para swabinda farkli para birimlerine gereksinimi olan iki
taraf, belirli bir donem i¢in, dnceden belirlenmis bir kur iizerinden anapara ve faizi
takas etmektedir. Faiz swabinda ise iki taraf arasinda, degisken faizli-sabit faizli gibi
farkli nitelikteki iki faizin takas edilmesi s6z konusu olmaktadir (Y1ilmaz ve Sahin,
2009: 395-399). Para swapinda taraflar arasinda hem anapara hem de faiz 6demeleri
el degistirirken, faiz swapinda sadece faiz 6demeleri takas edilmektedir (Osayi ve
digerleri, 2018: 387-388). Swap sozlesmeleri ile maliyetlerin azaltilmasi, doviz net
genel pozisyonunun dengeye getirilmesi, aktif/pasif vade uyumsuzlugunun bertaraf
edilmesi, doviz kuru beklentileri dogrultusunda karlilik veya koruma saglanmasi ve
de TL/d6viz likiditesi elde edilmesi amaglanmaktadir (Selimler ve Kale, 2012: 57;
Akarsu ve Alacahan, 2020: 251).

3. Literatir Taramasi

Literatiirde yer alan ulusal ve uluslararasi ¢alismalar incelendiginde, piyasa riski,
operasyonel risk ve kredi riskinin tiirev araglarla iliskisini bir arada ele alan ampirik
bir ¢alismaya rastlanmamustir. Genel olarak ¢alismalarda, s6z konusu risk tiirlerinin
her birinin tiirevlerle iliskisine spesifik olarak odaklanildigi ve analizlere bankalara
ve bankacilik piyasasina 6zgii unsurlar ile makro ekonomik gostergelerin de dahil
edildigi belirlenmistir. Ayrica analizlerde, banka riskleri ve tiirev arag iliskisinin
farkli tilke ve donemler i¢in farkli ekonometrik yontemlerle incelendigi ve farkli
sonuglar elde edildigi gorilmiistiir.

Charumathi (2009), 24 Hint bankasinin 2007-2008 yillarindaki riskten korunma
amagli faiz swap1 kullaniminin belirleyicilerini kesitli veri ¢oklu dogrusal regresyon
modeli ile incelemistir. Analiz sonucunda, faiz orani riski, net degerin toplam
aktiflere oran1 ve aktif kalitesini temsil eden kredilerin toplam aktiflere oraninin
bankalarin faiz swap kullanimi iizerinde pozitif etkide bulundugunu belirlemistir.
Faiz riskine daha fazla maruz kalan, net degeri yiiksek ve kredi/varlik oram yiiksek
bankalarin faiz swaplarimi daha fazla kullanma egiliminde olduklarini belirlemistir.
Ote yandan aktif biiyiikliigii ve karlilig1 daha yiiksek olan bankalarin faiz swaplarin,
nispeten daha az aktife sahip bankalara gore daha yogun kullanmak i¢in
karsilagtirmali bir avantaja sahip goriinmediklerini tespit etmistir.

Shiu, Moles ve Shin (2010), Tayvan Menkul Kiymetler Borsasi'nda islem goéren
bankalara ait tirev kullamimmin belirleyicilerini 1998-2005 doénemi igin
arastirmistir. Probit ve panel veri yontemlerini kullandigi analiz bulgular, risk
yonetiminin, bilgi ve 6lgek faktorlerinin bankalarm tiirev kullaniminmi agikladigini
ortaya koymustur.

Anbar ve Alper (2011), Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nda islem géren ticari
bankalarca kullanilan tiirev finansal araglarin bankaya 6zgii ve makroekonomik
belirleyicilerini analiz etmistir. 1999-2010 donemine ait veriler ve Tobit regresyon
analizini kullandig1 ampirik ¢aligma sonucunda, net faiz marjinin ve 6z kaynak
karliligimin tiirev finansal ara¢ kullanimini ayni yonde; faiz oranlarinin, karsiliklarin
ve aktif biiyiikliigiiniin ise tiirev kullanimini negatif yonde etkiledigini belirlemistir.

Yong, Faff ve Chalmersa (2014), 2002 ve 2003 donemine ait toplam 218 gozlem
sayisini igeren panel veri setini kullanarak Asya-Pasifik iilkelerinde faaliyet gosteren
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bankalarin tiirev faaliyetlerinin belirleyicilerini arastirmayi amaglamistir. En Kiigiik
Kareler yontemini kullandig1 analiz bulgulari, finansal kriz olasiliginin ve 6lgek
ekonomilerinin 6nemli arglimanlar oldugunu, bankalarin daha fazla doviz tiirevi
kullanma egiliminde bulundugunu ve de faiz tiirevlerinin ise genellikle riskten
korunma amaciyla kullanildigini ortaya koymustur.

Simsek (2015), 2006-2014 donemi i¢in Tiirk bankacilik sektoriince kullanilan doviz
swaplarini etkileyen faktorleri incelemistir. Regresyon analizinden elde ettigi
bulgulara gore, doviz swap islemleri ile piyasa riski, bilango dis1 riskler, TL
mevduat, enflasyon ve merkez bankasi rezervleri arasinda istatistiki agidan anlaml
bir iligki oldugu sonucuna ulagmistir. Ayrica piyasa riskinin déviz swaplarina pozitif
yonli bir etkide bulundugunu ve piyasa riskinin déviz swaplarmin Granger nedeni
oldugunu belirlemistir.

Oktar ve Yiiksel (2016), Tiirkiye'de faaliyet gosteren bankalar tarafindan kullanilan
tiirev finansal araglarin belirleyicilerini, 2003:1-2015:3 déneminin {i¢ aylik verileri
araciligiyla belirlemeyi amaclamistir. MARS yontemini kullandii smama
sonucunda, bankalarin tlirev iiriin kullanimini, tahsili gecikmis alacaklari igin
ayirdiklar1 6zel karsiliklarin negatif yonde, takipteki kredilerin ise pozitif yonde
etkiledigini kamitlamigtir.

Infante ve digerleri (2018), italya'da bankalarin tiirev kullanimimi etkileyen
faktorleri, 2003-2017 déneminin {i¢ aylik verilerini kullanarak ve hedging-trading
ayrimli olarak incelemistir. Sabit etkili panel veri seti ile regresyon analizi
gergevesinde gerceklestirdigi analizleri sonucunda, tiirev riinleri piyasasinda 6l¢ek
ekonomilerinin var oldugu hipotezinin dogrulandigini1 ve banka biiyiikliigiliniin tiirev
kullanimimi pozitif yonde etkiledigini belirlemistir. Bankalarin agirlikli olarak
riskten korunma amagli tiirev tirtinler kullandigini tespit etmistir.

Akarsu ve Alacahan (2020), Olagan En Kiicik Kareler yontemini kullanarak
Tirkiye'de bankalarca kullanilan tiirev {iriinlere etki eden unsurlari incelemistir.
2014: 01-2020: 06 donemine ait aylik verileri esas aldig1 ampirik analizi sonucunda;
mevduat, doviz kuru ve faiz orani degiskenlerinin bankalarin tiirev ara¢ kullanimina
pozitif yonlii bir etkide bulundugunu belirlemistir.

Hanci ve Akgali (2021), karlilik ve risk unsurlari ile tiirev arag kullanimi arasindaki
nedensellik iliskisini, Tiirk bankacilik sektorii ve banka gruplarini karsilagtirarak ele
almistir. 2002 Aralik-2019 Eyliil donemine ait ii¢ aylik verilerini esas aldigr Toda-
Yamamoto nedensellik testi sonucunda, sektor genelinde kur ve likidite riskinden
tiirev araglara dogru tek yonlii, genel risk ile tiirev kullanimi arasinda ¢ift yonli
nedensellik iligkinin bulundugu sonucuna ulagmistir. Kamu sermayeli bankalarda
tirev araclar ile likidite riski, genel risk ve kredi riski arasinda ¢ift yonli bir
nedensellik iligkisi tespit etmistir. Ozel sermayeli bankalarda, kur ve likidite
riskinden tiirev araglara dogru tek yonlii, genel risk ile tiirev kullanimi arasinda ¢ift
yonlii nedensellik iliskinin oldugunu kanitlamistir. Yabanci sermayeli bankalarda ise
nedensellik yoniiniin tlirev finansal araglardan kredi riski yoniine oldugunu
belirlemistir.

Yenisu, Tiras ve Saygin (2021), korelasyon analizi ve ARDL metodunu kullanarak
2005:1-2021:2 donemine ait aylik veriler yardimi ile Tirkiye'de bankalarin
kullandig1 tiirev finansal araglari etkileyen faktorleri analiz etmistir. Sinama
sonucunda, bankalarin déviz kuru riskinin, finansal riskin ve aktif biiyiikliigiintin
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tiirev tirtin kullanimini istatistiki agidan anlamli ve dogru yonlii etkiledigi sonucuna
varmistir.

4. Veri Seti, Metod ve Bulgular

Caligmada, Tiirk bankacilik sektdriinde faaliyet gosteren bankalarca maruz kalinan
operasyonel, piyasa ve kredi risklerinin bankalarm tiirev finansal ara¢ kullanimi ile
iligkisi, 2016:M01-2022:M10 dénemi igin, aylik veriler kullanilarak, ARDL modeli
yardimi ile analiz edilmistir. Analizde yer alan degiskenlere iliskin veri setleri,
BDDK elektronik veri sisteminden temin edilmis; tiim degiskenlere iligkin
aciklamalara Tablo 1'de yer verilmistir.

Buna gore, analizde, tiirev araglar1 temsilen Tiirev Finansal Araglar Toplam Tutar
(LNTUREV) bagiml degisken olarak kullanilmistir. Aciklayici degiskenler olarak
piyasa riskini temsilen Sermaye Yeterliligi-Piyasa Riskine Esas Toplam Tutarina
(LNPRISK), operasyonel riski temsilen Sermaye Yeterliligi-Operasyonel Riske Esas
Toplam Tutarina (LNORISK) ve kredi riskini temsilen Takipteki Alacaklar Karsiligt
toplammin Briit Takipteki Alacaklar toplamina oranina (KRISK) yer verilmistir.
Tim verilerde Tiirk bankacilik sektoriiniin toplami esas alinmistir. Buna ek olarak,
LNTUREV, LNPRISK ve LNORISK degiskenlerine ait seriler i¢in logaritmik
doniisiim islemi uygulanirken; oransal yapida olan KRISK degiskenine ait seri ise
diizey degeri ile modele eklenmistir.

Tablo 1. Degiskenlerin Tanimlanmasi

Degisken Tanmim Belélt?(r;en K;/;nr;gl
Tiirev Finansal Tiirk Bankacilik Sektorii Tiirev Finansal Basiml BDDK
Araclar Araglar Toplam Tutariin (Milyon TL) D o X ' Aylik
(LNTUREV) Logaritmast celsken Biilten
Pivasa Riski Tiirk Bankacilik Sektorii Sermaye BDDK
(L):\IPRI SK) Yeterliligi-Piyasa Riskine Esas Toplam +) Aylik
Tutarinin (Milyon TL) Logaritmast Biilten
Operasyonel | Tiirk Bankacilik Sektorii Sermaye Yeterliligi BDDK
Risk - Operasyonel Riske Esas Toplam Tutarinin +) Aylik
(LNORISK) (Milyon TL) Logaritmasi Biilten
Kredi Riski | Tiirk Bankacilik Sektorii Takipteki Alacaklar ) IiDIlDﬂI((
(KRISK) Karsilig1 / Briit Takipteki Alacaklar (%) B lﬂ ten

Kaynak: (Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu [BDDK], 2022).

Ampirik analiz ¢er¢evesinde oncelikle, AugmentedDickey—Fuller (ADF) ve Philips-
Perron (PP) birim kok testleri ile duraganlik sinamasi yapilmig ve serilerin ARDL
metodunun kullanilmasi agisindan uygun olup olmadiklar1 belirlenmistir. ARDL
yaklagimi kapsaminda ilk olarak Sinir testi uygulanarak seriler arasindaki es
biitiinlesme iliskinin varlig1 test edilmistir. Ardindan, uzun doénemli etki ve Hata



24 Alpaslan SEREL, Nurcihan AKSEHIRLI

Diizeltme modeli tahmini ortaya konularak model sonuglarinin kontroliinii saglayan
tanisal test sonuglar1 sunulmustur.

4.1. Duraganhk Sinamasi

Caligmada, serilerin duraganlik sinamasi igin ADF ve PP birim kok testleri
kullanilmistir. Tablo 2'de belirtilen test sonuglarina goére, diizeyde hesaplanan t-
istatistik degerleri, Mac Kinnon (1996) tablo kritik degerlerinden biiylik oldugu igin
LNTUREV, LNPRISK ve KRISK serileri igin duraganligi ifade eden H;hipotezi
reddedilmistir. Bu durum, ilgili serilerin diizey degerde birim kok igerdigini
gOstermistir. Ancak, birinci farklarinda, t-istatistik degerleri kritik degerlerden
kiigiik oldugu i¢in birim kokiin varligini ifade eden Hyhipotezi reddedilmis ve ilgili
serilerin birinci farklarinda duragan olduklari belirlenmistir. Test sonuglar1 ayrica
LNORISK degiskeninin PP testinde, sabitli ve trendli modelde, diizeyde duragan
oldugunu ortaya koymustur. Boylelikle birim kok test bulgulari dogrultusunda,
LNTUREV, LNPRISK ve KRISK serilerinin 1(1), LNORISK serisinin ise 1(0)
yapisinda bulundugu ve serilerin ARDL modelinin uygulanmasi igin uygun
olduklari tespit edilmistir.

Tablo 2. AugmentedDickey—Fuller ve Philips-Perron Birim Kok Testi

Sonuglari
ADF PP
Degisken Karar
. Sabit ve . Sabit ve
Sabit Trend Sabit Trend
0.2414 (0) | -1.4546 (0) | 0.1128 (2) | -1.4546 (0)
LNTUREV [0.9736] | [0.8369] | [0.9649] | [0.8369]
1(1)
7.6512 (0) | -7.6494 (0) | -7.6421 (3) | -7.6366 (3)
ALNTUREV [0.0000]* | [0.0000]* | [0.0000]* | [0.0000]*
0.8220 (0) | -2.2814(0) | 0.7870 (2) | -2.4010 (3)
LNPRISK [0.0939] | [0.4389] | [0.9933] | [0.3763]
(1)
-8.4448 (0) | -8.7322 (0) | -8.4500 (2) | -8.7337 (1)
ALNPRISK [0.0000]* | [0.0000]* | [0.0000]* | [0.0000]*
716393
3.9587 (11) 01270 (6) | -4.7159 (2)
LNORISK (11) 2 10)
[L0000] | oYy | [0:9422] | [0.0014]
KRISK 05751 (0) | 0.3068 (0) | -0.2142 (5) | -0.2837 (5)
[0.9882] | [0.9984] | [0.9314] | [0.9899]
(1)
AKRISK -6.8875 (0) | -7.2365 (0) | -7.2565 (5) | -7.4150 (4)
[0.0000]* | [0.0000]* | [0.0000]* | [0.0000]*
351 -4.07 351 -4.07 1%
Kritik Tablo Degerl -2.89 -3.46 -2.89 -3.46 5%
-2.58 3.15 -2.58 -3.15 10%

Not: Ilk degerler t-istatistik degerlerini; parantez iginde bulunan degerler, Schwarz Bilgi
Kriterine gore secgilen gecikme uzunluklarmi ve Newey-West oOlgiitii kullanilarak tespit
edilmis band genisligini; koseli parantez i¢inde yer alan degerler, olasilik degerlerini; * ise %
1 anlamlilik diizeyinde duraganlig ifade etmektedir.
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4.2. Gecikmesi Dagitilmig Otoregresif Model

Degiskenlerin 1(0), I(1) ya da pargali-biitiinlesik yapida bulunmasi halinde dahi uzun
ve kisa donemli iliskinin incelenebilmesi, kiiciik 6rneklemlerde de etkili sonuglar
alinabilmesi ve kisa donem dinamikleri ile uzun dénem dengesinin uzun dénem
bilgisini kaybetmeksizin biitiinlesebilmesi nedenleriyle ¢alismada ARDL modeli
kullanilmistir  (Ugak, Kuvat ve Aytekin, 2018: 150). ARDL modelinin ilk
asamasinda, optimum gecikme uzunlugu belirlenmistir. LikelihoodRatio (LR), Final
PredictionError (FPE), Akaike (AIC) ,Schwarz (SC) ve Hannan-Quinn (HQ)
kriterlerinin tiimiine gore, en kiigiik kritik degeri saglayan gecikme uzunlugunun 2
oldugu goriilmistiir.

Bir sonraki asamada, Akaike bilgi kriterine gore optimal gecikme uzunlugunun
secildigi en iyi 20 ARDL modeli gozden gegirilerek otokorelasyon sorunu
icermeyen ve optimal gecikme uzunluguna sahip modelin ARDL (2,1,0,5) modeli
oldugu sonucuna ulasilmistir. Uygun modelin tespiti sonrasinda, kointegrasyon
iliskisinin var olup olmadiginin incelenmesi amaciyla Sinir testi asamasina
gecilmistir.

Smir testinde kisitsiz hata diizeltme modelinin olusturulmasimin ardindan F testi
uygulanmis ve katsayilarin anlamliligr arastirilmistir. Bu dogrultuda, Tablo 3'de de
belirtildigi gibi, hesaplanan test istatistiginin alt ve {ist sinir degerlerinin iizerinde
bulunmasi nedeniyle degigkenler arasinda es biitiinlesme iliskisinin bulunmadigini
ifade eden H, hipotezi reddedilmistir. Boylelikle bankalarin tiirev tiriin kullanimi ile
piyasa riski, operasyonel risk ve kredi riski arasinda kointegrasyon iliskinin var
oldugu belirlenmistir.

Tablo 3. Sinir Testi Sonuglari

k | F Istatistik Kritik Tablo Degeri )
Anlamhlik Diizeyi Alt Simir I(0) | Ust Simar I(1)
1% 3.65 4.66
3 3.9003* 5% 2.79 3.67
10% 2.37 3.2

Not: **,% 5 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir.

ARDL sinir testi bulgulari, seriler arasinda uzun donemli bir iliski bulundugunu
gostermistir. Tablo 4, uzun donemde, beklentiye uygun olarak, tiim agiklayici
degiskenlerin bankalarin tiirev kullanimini istatistiki agidan anlamli ve pozitif yonde
etkiledigini ortaya koymustur. Buna gore, bankalarin operasyonel riski % 1
arttiginda (azaldiginda) bankalarin tiirev kullaniminin % 0.46 arttig1 (azaldigr);
bankalarin piyasa riski % 1 oraninda arttifinda (azaldiginda) bankalarin tiirev
kullaniminin % 0.44 oraninda artt1g1 (azaldig1) belirlenmistir.

Uzun donemde son olarak da bankalarin kredi riski % 1 oraninda arttiginda
(azaldiginda) bankalarca kullanilan tiirev finansal araglarin % 0.01 oraninda arttig1
(azaldig1) goriilmistir. Uzun dénem sonuglarina gore, Tiirkiye'de faaliyet gosteren
bankalar, ozellikle operasyonel risk ve piyasa riskleri arttiginda, tiirev finansal
araglar1 daha etkin bir sekilde kullanma yoluna gitmistir. Ote yandan bankalar, kredi
risklerinin yonetiminde, diger iki risk tiiriine kiyasla olduke¢a diisiik bir oranda tiirev
finansal ara¢lar1 kullanmaistir.
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Tablo 4. Uzun Dénem ve Hata Diizeltme Modeli Tahmin Sonuglar:

Model: ARDL (2,1,0,5)
Bagimh Degisken: LNTUREV
Uzun Dénem Katsayilan
Degisken Katsay1 | Standart Hata t-istatistigi p-degeri
LNPRISK 0.4418 0.1404 3.1467 0.0025*
LNORISK 0.4620 0.2153 2.1459 0.0356**
KRISK 0.0142 0.0065 2.1993 0.0314**
o 3.1984 1.4887 2.1485 0.0354**
Hata Diizeltme Modeli
Degisken Katsay1 | Standart Hata t-Istatistigi p-degeri
D(LOGTUREV(-1)) 0.2639 0.0925 2.8513 0.0058*
D(LNPRISK) 0.2544 0.0524 4.8522 0.0000*
D(LNORISK) 0.1180 0.0967 1.2203 0.2268
D(KRISK) -0.0082 0.0063 -1.3118 0.1942
D(KRISK(-1)) -0.0063 0.0064 -0.9863 0.3277
D(KRISK(-2)) -0.0151 0.0064 -2.3586 0.0214**
D(KRISK(-3)) 0.0031 0.0066 0.4664 0.6425
D(KRISK(-4)) -0.0217 0.0066 -3.2940 0.0016*
ECT(-1) -0.2180 0.0482 -4.5239 0.0000*

Not: * ve ** %1 ve % 5 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

ARDL yonteminde uzun donem iligkilerin test edilmesi sonrasinda, kisa donem
etkilerine iliskin tahminler yapilmistir. Hata diizeltme modeli sonuglarina gore,
bankalarin piyasa riskinin kisa dénemde de tlirev kullanimina pozitif ve anlamli
etkide bulundugu belirlenmistir. Buna gore kisa donemde, piyasa riskinde meydana
gelen % 1 oranindaki artis (azalig), tiirev kullaniminda % 0.25 oraninda artisa
(azalisa) yol agmistir. LNORISK degiskenine yonelik kisa donem sonuglart etki
yonii pozitif olmakla birlikte istatistiksel olarak anlamli bulunmamigtir. Hata
Diizeltme katsayisi da beklenildigi gibi, negatif ve istatistiki agidan anlaml
bulunmustur. Katsay1 degeri, kisa donemde meydana gelecek bozulmalarin yaklasik
% 22'sinin bir aylik dénem sonra diizelerek uzun donem dengesine ulasacagini
gostermistir.

Bir sonraki asamada, ARDL modeline yo6nelik tahmin sonuglarmin saglamliginin
arastiritlmasi i¢in modele tanisal testler uygulanmistir. Tablo 5'de yer aldigi gibi,
modeldeki agiklayici degiskenlerin timiiniin  bagimli  degisken iizerindeki
anlamliligini test eden F istatisti§i, modelin bitliinliigiiniin anlamli oldugunu
gostermistir. Ayrica modelde, hata terimlerinin normal dagildigi, otokorelasyon ve
degisen varyans sorunu olmadigi ve model kurma hatasimin bulunmadigi sonucuna
ulasilmistir.
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Tablo 5. Tamsal Test Sonuclar:

R? 38%

R? 28%

Test Deger Olasihk
F Istatistik 3.7189 0.0000
Normallik (Jarque Bera) 6.9259 0.0313
Otokorelasyon (Breusch-Godfrey) 0.4427 0.5058
Degisen Varyans (ARCH) 0.3817 0.5367
Model Kurma Hatas1 (Ramsey Reset) 0.3854 0.7012

Son olarak modelin kararliligini test etmek amaciyla geri doniislii hata terimlerinin
karelerini kullanarak degiskenlere iligkin yapisal kirilmay:1 aragtiran CUSUM ve
CUSUMSQ testlerinden faydalanilmistir. Sekil 1'e gore, CUSUM ve CUSUMSQ
istatistiklerinin % 5 anlamlilik seviyesinde kritik sinirlar igerisinde bulunmasi,
model katsayilarinin istikrarli olduklarina isaret etmistir.
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5. Sonug¢

Finansal piyasalarin serbestlesmesi, doviz ve para piyasalarinda olusan
dalgalanmalarin ve buna bagli olarak da bankalarin karsi karsiya kaldigi finansal
risklerin artmasina neden olmustur. Bankalarin maruz kaldig risk tiirleri icerisinde
en Onemlileri arasinda yer alan ve bankalar1 ciddi maddi kayiplarla karsi karsiya
birakan piyasa riski, operasyonel risk ve kredi riski de bankalar agisindan 6n plana
¢ikmustir. Bankalar, ilgili riskleri hedge etmek amaciyla bilango dis1 korunmaya yani
tirev finansal ara¢ kullanimma yonelmistir. Bu dogrultuda, calismada, Tiirk
bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren bankalarmn piyasa riski, operasyonel risk ve
kredi riskinin bankalarin tiirev finansal ara¢ kullanimi ile iliskisi, 2016:M01-
2022:M10 donemi i¢in aylik veriler kullanilarak ARDL modeli yardimi ile analiz
edilmistir. Analiz sonucunda elde edilen bulgular, sektdrdeki bankalarin piyasa ve
kredi riskinin hem uzun hem de kisa donemde, bankalarin operasyonel riskinin ise
uzun donemde, sektoriin toplam tiirev ara¢ kullanimina istatistiksel olarak anlamli
etkisi oldugunu ortaya koymustur. Analiz sonuglari, uzun dénemde, tiim agiklayici
degiskenlerin tiirev araglarla dogru yonli bir iliskisinin oldugunu ve Tiirkiye'de
bankalarin 6zellikle operasyonel ve piyasa risklerinin yonetiminde tiirev finansal
araglar1 daha fazla kullandigin1 géstermistir. Piyasa riskine yonelik sinama bulgulart,
Charumathi (2009), Simsek (2015) ve Yenisu ve digerleri (2021) tarafindan; kredi
riskine iligkin bulgular ise Charumathi (2009) tarafindan ulagilan ampirik sonuglarla
uyum gdstermistir. Ayrica, ¢aligma sonuglart risk olgusunun bankalarin iflasina
kadar varan son derece Onemli sonuclar dogurmasi agisindan da
degerlendirildiginde, Tiirk bankacilik sektoriinde oOzellikle piyasa riski ve
operasyonel riskin tiirev finansal araclar kanaliyla etkinbir sekilde ydnetilmekte
olduguna isaret etmistir.
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