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Ozet

Finansal piyasalarin  kiiresellesmesiyle birlikte bankalarin  sermaye
piyasalarindan fon toplama ihtiyaclari artmus; Tiirk sermaye piyasasinin en
onemli kurumsal yatirimcisi konumunda olan bankalarin bu amagla halka
acilmalart kamuyu aydmlatma (seffaflik) ve yatinmcilarin korunmasi
acisindan onem kazanmistir. Calismada, hisse senetleri IMKB’de islem goren
bankalarin likiditelerinin; seffaflik seviyeleri, aktif biiyiikliigi, yurtdisinda
depo sertifikast (ADR) ihraci, ikincil halka arz ve BDDK tarafindan 2002
yilinda yiiriirlige konulan Uluslararast Finansal Raporlama (Muhasebe)
Standartlarma uyumlu Muhasebe Uygulama Yonetmeligi ile iligkisi ve
aciklanabilirligine iliskin istatistiki bir caligma yapilmis ve seffaflik ile ilgili
bazi teorilerin hisse senetleri IMKB’de islem géren bankalar icin dogrulugu
aragtirilmigtir. Calisma sonuglar, IMKB bankalarmin seffaflik seviyeleri ile
likiditeleri arasinda anlamli ve kuvvetli bir iliski bulundugunu ortaya
koymaktadir. Ayni iliskiye nispeten daha diigiik bir anlamlilik diizeyinde
banka aktif biiyiikliigli ve ikincil halka arzlar ile likidite arasinda da
rastlanmaktadir. ADR ihraglarinda ve BDDK Muhasebe Uygulama
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Yonetmeligi ile banka hisse senedi likiditesi arasinda ise boyle bir iligki
bulunamamistir. Ancak, BDDK Muhasebe Uygulama Yo6netmeligi’nin
likiditeye olan etkisinin incelendigi modelde; modelin agiklama giiciliniin
arttig1 gorilmiistiir.

Abstract

As the financial markets globalize, the need for banks to collect funds from
capital markets has increased; as an immediate consequence, the IPOs of
Turkish banks have gained importance in terms of transparency and investor
protection. Employing the data obtained from Istanbul Stock Exchange, we
empirically investigate the effect of transparency level on the liquidity in the
banking industry. We find that there is a significant and robust relationship
between ‘transparency level’ and ‘liquidity’. The same direction also applies
to the link between bank (assets) size and secondary offerings at a lower level
of significance. We could not find though an evidence reporting any
relationship of banks’ stock liquidity with ADR issues and BRSA-induced
APR. Yet, the explanatory power of the model where the effect of APR on
liquidity is controlled is documented to tend to increase.

I. Giris ve Literatiir

Finansal piyasalarda karar verici birimlerin saglikli karar verebilmeleri piyasada
yer alan finansal bilgilerin kalitesine bagli bulunmaktadir. Kaliteli finansal bilgi,
bu bilgiye tiim katilimcilarin zamaninda, esit bir sekilde ulagabildigi; baska bir
deyisle asimetrik bilgi probleminin yasanmadig seffaf piyasalarin vazgecilmez
unsurlarindan birisidir. Finansal piyasalarinda asimetrik bilgi, bir islemle ilgili
olarak taraflardan birinin belli bir bilgiye sahipken, diger tarafin bu bilgiye sahip
olmadig1 durumun ifadesidir. Bankacilik sektoriinde de asimetrik bilgi ve bu
sorunun ¢oziimiine yonelik calismalar piyasalarin 6nem verdigi tartisma
konularindan birisidir (Erdogan, 2008). Finansal piyasalarda seffaflik ya da
kamuyu aydinlatma diizeyinin arttirilabilmesi ve bu sekilde asimetrik bilgi
sorununun ¢oziilebilmesi igin diizenleyici otoriteler her gegen giin artan Slgiide
yeni standartlar gelistirme ve diizenleme yapma gereksinimi igine girmektedirler.
Boylece daha likit, derin ve gelismis finansal piyasalara sahip olunabilmesi
uluslararas1 diizeyde hedeflenmektedir. Bu cergevede, halka agilarak hisse
senetleri borsada islem goren bankalarin seffaflik seviyeleri ile bunun likidite
iizerinde ne derecede bir etkide bulundugu 6nem tagimaktadir.

Bu calismada; hisse senetleri IMKB’de islem goren bankalarin
likiditelerinin seffaflik seviyeleri ile iliskisinin varlig1 ve 6l¢iisii ile Uluslararasi
Finansal Raporlama (Muhasebe) Standartlarina uyumlu BDDK Muhasebe
Uygulama Yonetmeligi dahil degiskenlerce ne derece aciklanabildigine dair
istatistiki ¢aligmalar yapilarak, sonuglari tartisilmaktadir.
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Seffaflik ile basta likidite artisi olmak {izere piyasaya saglanan faydalar
arasindaki baglantilar diinyanin birgok yerinde cagdas teorik ve ampirik
aragtirmalarin konusu olmus; ancak, konu iilkemizde heniiz genis kapsaml
olarak ele alinmamistir. Konuya iliskin olarak, Healy ve Palepu (2001) kamuyu
aydinlatma ile sermaye piyasalarmin gelisimi arasindaki iliskilerde pek ¢ok
cevapsiz sorular bulunmakta oldugu; Bushman, Piotroski ve Smith (2001) ise
kurumsal seffafligin ekonomik sonu¢larmin muhakkak arastirilmasi gerektigi
hususlarinin altin1 6nemle ¢izmektedirler. Bu nedenle, caligmada seffaflik ile
likidite arasindaki iliskilerin incelenmis olmasinin konuyla ilgili tilkemiz
literatiirine katkida bulunacagi ve gelecekte yapilacak benzer arastirmalara 151k
tutacagi distiniilmektedir.

Bankalarin kaynak saglamak amaciyla sermaye piyasalarina yonelmeleri,
basta hissedarlar ve kredi verenler olmak iizere biitiin ¢ikar gruplarina
performanslar1 hakkinda seffaf bilgi sunmalar1 sorumlulugunu da beraberinde
getirmigtir. Sermaye piyasalara 6zgii yitkksek diizeydeki gozetim ve denetimin
son yillarda daha da 6nem kazanmasi ile birlikte, 6zellikle kurumsal yonetim, i¢
kontrol sistemleri ve maliyet/risk yonetimi hususlarinda yeniden yapilandirmalar
yOniinde gelismeler yasanmustir.

Bankalar ac¢isindan s6z konusu gelismeler sermaye piyasalarindan
rakiplerine oranla daha ucuz fon toplayabilmeleri i¢in biiyiikk Onem arz
etmektedir. Nitekim, Basel Bankacilik Gozetim Komitesi’nin “Banka
Seffafligin1 Artirmak” (1998) raporunda; iyi ve seffaf yonetilen bir bankanin
sermaye piyasasinda daha basarili olacagi, yiiksek risk tasiyan bir bankanin ise
daha fazla getiri bekleyen bir yatirimeci kitlesiyle karsilasmak durumunda
kalacag belirtilmektedir.

Ayrica, anilan komite bankacilik uygulamalarini ydnlendiren Onemli
kararlar almis ve banka yonetimi ile yatirnmcilart arasindaki asimetrik
bilgilendirme sorununun azalmasi ve banka yatirimcisinin korunmasini teminen
bankalarin tam, giivenilir, seffaf ve kaliteli kamuyu aydinlatma sistemlerini ve
uluslararasi standartlarla uyumlu muhasebe standartlarini benimsemelerini sart
kosmustur.

Gergekten de, sermaye piyasalarinda yapilan diizenlemelerin en temel iki
amaci “yatirimcinin korunmasi” ve “piyasa kalitesinin artirilmasi”dir (EK-1).
Sozkonusu iki temel amag cergevesinde yapilan bu arastirmada yatirimeinin
korunmasina yonelik diizenlemelerin piyasa kalitesi ile olan iliskisinin ortaya
konmasi hedeflenmektedir. Calismada seffaflik seviyesinin yiikselmesi ile artan
piyasa kalitesinin 6l¢iimiinde likidite esas alinmaktadir.
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Likidite ile seffaflik arasindaki ilintinin mantig1, yetersiz seffafligin neden
oldugu asimetrik enformasyonun alicilar ile saticilar arasinda ters secimlere ve
dolayisiyla islem maliyetlerinin yiikselmesine yol agmasidir. Leuz ve Verrecchia
(2000) ters secimin likiditeyi azalttigini kanitlamaktadir. Artan seffaflik ise
asimetrik bilgilendirmeyi azaltir; bdylece, ikincil piyasalarda islem maliyetinin
diismesiyle birlikte likidite artar.

Yine, Diamond ve Verrecchia (1991) seffaf isletmelerin hisse senetlerine
ilginin arttigini, s6z konusu senetlerin likiditesinin iist seviyelere ulastigini ve
sermaye maliyetlerinin azaldigini ortaya koymaktadir. Benzer bir caligmada da,
banka hisse senetlerinin piyasada yiiksek likiditeye sahip olmasimin, bankalarin
sermaye maliyetlerini disiirerek kendilerine yiliksek ekonomik katkilar
saglayacagi ve maliyetli olmasimna ragmen bankalara goniillii olarak kamuyu
aydinlatma giidiisiinii asilayacagi belirtilmektedir (Chipalkatti 2001 ve 2002).

Seffafligin  isletmelerin sermaye maliyetleri iizerine olan etkisinin
incelendigi iki 6nemli ¢aligmada, Botosan (1997) ve Welker (2001) kamuyu
daha fazla bilgilendiren isletmelerin sermaye maliyetinin daha diisiik oldugunu;
Botosan ve Plumlee (2000) de yillik raporlardaki seffaflik seviyesi ile sermaye
maliyeti arasinda ters iliski bulundugunu ortaya koymaktadir.

Yukarida orneklerine yer verilen uluslararasi ¢alismalar seffafligin likidite
ile olan baglantisin1 agik bir sekilde gostermekte olup, bankalarin da 6zellikle
yeniden yapilandirma donemlerinde neden daha seffaf olmalar1 gerektigi
sorusuna birer yanit teskil etmektedirler. Ancak, bankacilik faaliyetlerine 6zgii
varlik ve yiikiimliliikleri mali tablolarinda agiklamakta olan bankalarm asiri
derecede seffaf olmalar1 yatirimeilarin goreli olarak yogun ve daha az saydam
bilgi teminine de sebep olabilecektir.

Morgan (2000), bankalarin diger firmalardan daha az saydam olduguna
isaret etmekte ve bunun sonucunda banka derecelendirmesi sirasinda
derecelendirme kuruluglar1 tarafindan ulagilan sonuglarin  birbirlerinden
farklilastigina dikkat ¢ekmektedir. Bu nedenle, yatirimcilarin asiri seffaf bilgiye
(yogun bir kamuyu aydinlatmaya) maruz kalmalar1 bankanin daha iyi
yonetildiginin bir igareti olarak algilanmayip; tersine, asimetrik bilgilendirmenin
daha da fazlalastig1, bankanin risk yonetim stratejilerinin son derece karmagik
oldugu ve kurumsal ydnetim yapismin yeterli olmadigi izlenimi
uyandirabilecektir. Banka hisse senetlerinin likiditesi ise piyasadaki bu yanlis
algilamadan dolay: diigebilecektir. Eger bankalar gergekten daha az saydam ise
seffaflik ve kamuyu aydinlatma ile piyasa kalitesi arasinda daha dnce s6z konusu
edilen iliskiler gegerli olabilecek midir? Konuya iligkin olarak Morgan’in
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calismasinin aksine, Flannery, Kwan ve Nimalendran (1998) New York
Borsasinda (New York Stock Exchange) yaptiklar arastirmalarda bankalarin reel
sektorde faaliyet gosteren diger isletmelerden farkli islem karakteristiklerine
sahip olmadigin ileri stirmiislerdir.

Zaten, her yatirimer gibi banka hisse senetlerine yatirim yapma isteminde
bulunan yatirimcilarin da 6ncelikle banka ile ilgili olarak verecekleri ekonomik
kararlar1 etkileyebilecek her tiirlii bilgiye sahip olmalari gerekmektedir. Hatta,
bankalarin 6zellikli yapilart ve islemlerinden kaynaklanan risklerin st
seviyelerde olmasi, kamunun tam ve eksiksiz aydinlatilmasi geregini agik bir
sekilde ortaya koymaktadir. Ayrica, kamuyu aydmlatmanin 6nemi giderek
artmakta olup; bankalarin daha fazla seffaflik igin Ozellikle risk
hesaplamalarinda daha teknik uygulamalar1 benimsemeye gayret ettikleri
bilinmektedir (Chipalkatti 2001 ve 2002).

IL. Veriseti ve Ornekleme
Bilindigi gibi, 1980 sonrasi Tiirk finansal sisteminde onemli doniisiimler ve
yenilikler yasanmig olup; mali reformlarin gergeklestirilmesinde agirlikli 6nem
bankacilik sektoriine verilmistir. Bu siire¢ icerisinde bankalar i¢ biinyelerinde
iyilestirmelere, faaliyet alanlarinda uzmanlagmaya, nitelikli eleman istihdamina,
yeni arag ve teknikleri kullanmaya yonelmislerdir. 1980’lerin ikinci yarisindan
itibaren bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerini yogunlastirdiklar1 ve sermaye
piyasalarindan fon toplamaya, halka agilmaya basladiklar1 gézlemlenmektedir.
Hisse senetleri IMKB’de islem géren Akbank, Yap1 ve Kredi Bankas, Tiirk
Dis Ticaret Bankasi, Tiirkiye Kalkinma Bankasi, Tiirkiye Sinai Kalkinma
Bankas: (TSKB), Garanti Bankasi, Is Bankasi, Tekstil Bankasi, Finansbank,
Alternatifbank, Sekerbank ve Tiirk Ekonomi Bankasi olmak iizere toplam 12
bankaya iliskin gozlem, c¢alismamuzin veri setini olusturmaktadir. Incelenen
donem 1992-2002 yillarin1 kapsamakta olup, yillik veriler esas alimmistir. Buna
gore her bir bankaya iliskin gézlem sayisinin (N) 132 olmasi beklenmektedir.
Ancak, veri donemi igerisinde halka agilan bankalarin halka agilmadan &nceki
gozlemleri dogal olarak yapilamamustir (Ek-2). Ornegin, detaylarina bir sonraki
boliimde deginecegimiz arastirma modelinde yer alan bagimli degisken
likiditenin  (devir hiz1) Alternatifbank i¢in 1992-1994 yillar1 arasinda
hesaplanmasi miimkiin olmamaktadir. Zira, Alternatifbank 1995 yilinda
IMKB’de islem gérmeye baslamistir. Ayni durumun Sekerbank (1997) ile Tiirk
Ekonomi Bankasi1 (2000) icin de s6z konusu oldugu dikkate alindiginda gozlem
sayist 116 olmaktadir.
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Bankalarin likiditeleri ile seffaflik seviyeleri arasindaki iligkilerin test
edilmesinde basit ve c¢oklu regresyon yontemi kullanilmistir. Regresyonlara
dayali test yontemi ve modellerin uygulamasinda SPSS istatistik programindan
yararlanilmigtir. Hipotez ve modeller belirlendikten sonra bu modellerde
kullanilacak olan degiskenler tanimlanmustir.

III. Ampirik Analiz: Hipotezlerin Olusturulmasi ve Modelin Degiskenleri
Bu arastirmanin hisse senetleri IMKB’de islem goren bankalarim yillar itibariyle
seffaflik  seviyeleri ile likiditeleri arasindaki iliskileri ortaya koymasi
planlanmaktadir. Incelenen literatiirde seffaflik ile likidite arasinda dogru orantili
bir iligki oldugu anlagilmis olup, bu aragtirmada da ayni iliskinin varligi
sorgulanacaktir.

Tablo 1: Arastirma Modelinin Degiskenleri

Bagimh Likidite
Degisken

X;=Kamuyu Aydinlatma (Disclosure)
X,=Biiyiikliik (Size)

Bagimsiz Kukla Degiskenler

Degiskenler X;=Yurtdisinda depo sertifikasi ihract
X,=Muhasebe Uygulama Y oénetmeligi yiirtirligi
Xs=Ikincil Halka Arzlar

Buna gore arastirma modelinin bagimli degiskeni likidite olarak
belirlenmistir.  Likiditenin  0l¢timiinde uluslararasi ¢alismalarda degisik
yontemlerin kullanildig1 anlasilmistir. Farkli tanimlara sahip olan likidite genel
olarak, bir piyasada hisse senedinin alic1 ve saticisinin bol olmasi, ¢ok az asagi
ve yukar1 salinim ile dar fiyat araliklarinda bol islem olabilmesi (Schwartz
1991); alim ve satim kolayligmin iist seviyede olmasi (Hasbrouck ve Schwartz
1998) olarak tanimlanabilmektedir.

Tanimlarmin farkli olmasindan dolay1 farkli metotlarla Slgiilen likiditenin
en temel gostergelerinden biri devir hizidir (islem gdrme orani-turnover ratio).
Devir hiz1 asagidaki gibi hesaplanmaktadir' (Karan ve Karacabey 2003).

Devir Hiz1 = Islem Hacmi / Pazar Kapitalizasyonu

1

S&P, Emerging Stock Markets Review
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Yukaridaki formiilde islem hacmi, her hisse senedi igin gergeklesen
islemlerdeki hisse senedi sayisi ile islem fiyatinin ¢arpilmasiyla elde edilen
degerlerin toplamini; piyasa kapitalizasyonu ise bir menkul kiymetin nominal
degeri disinda piyasada olusan degerini ifade etmektedir.

Diger taraftan, likiditenin 6l¢timiinde, Glosten ve Milgrom (1985), Welker
(1995), Aftleck-Graves, Callahan ve Chipalkatti (2002) ve Chipalkatti (2001 ve
2002) alim(bid)-satim(ask) fiyatlar1 arasindaki farklari(spread) kullanarak
asimetrik enformasyon miktarini1 hesaplamis; Frost, Gordon ve Hayes (2002) ise
ortalama islem hacmi ile ortalama islem miktarinin ortalamasini kullanmustir.

Bu c¢alismada bagimli degisken likiditenin Olglimiinde banka hisse
senetlerinin yillar itibariyle devir hizlar1 kullanilmistir. 1992-2002 yillarma
iliskin 12 bankanin devir hizlarina Tablo-2’de, devir hizinin hesaplanmasinda
kullanilan islem hacmi ve piyasa kapitalizasyonu verilerine sirasiyla Ek-3 ve Ek-
4’te yer verilmektedir. Tiim veriler IMKB Yillik Raporlarindan elde edilmis
olup, Alternatifbank (1995), Sekerbank (1997) ve Tirk Ekonomi Bankasi’nin
(2000) halka agilmadan 6nceki devir hizlart bulunmamaktadir.

Tablo 2: Banka Hisse Senetlerinin Devir Hizlar1 (%)

BANKALAR | 2002 | 2001 | 2000 | 1999 | 1998 | 1997 | 1996 | 1995 | 1994 | 1993 | 1992
Akbank 74,29 [ 131,40 | 204,03 | 41,94 [ 57,95 | 16,62 8,68 6,97 3,46 3,38 3,09
Alternatifbank | 141,53 | 74,25 |235,69 | 81,72 | 187,66 | 106,86 | 148,99 | 53,19 - - -
Disbank 147,33 [ 179,58 | 406,64 | 69,66 [ 114,08 [ 5895 | 29,19 |242,78 | 118,57 [ 123,11 2,06
Fi bank 539,94 [231,73 [195227 | 79,73 | 83,32 | 46,44 | 35,68 | 58,13 | 29,89 | 12,46 5,30
Garanti Bankas1 | 396,21 | 312,91 |417,99 | 51,26 | 91,50 | 19,12 6,89 9,00 6,53 | 10,63 | 2521
is Bankasi 180,48 | 56,45 | 93,96 | 23,01 | 63,86 | 14,34 | 48,16 | 11598 | 98,20 | 93,24 | 19,81
Sekerbank 49,97 2,36 | 37,97 | 16,63 | 51,85| 97,64 - - - - -
Kalkinma 10,21 8,48 7,90 1,53 | 38,04 | 17,16 | 23,61 6,53 7,08 1,86 1,46
TEB 262,10 [ 179,72 | 138,13 - - - - - - - -
Tekstil Bankas1 | 4522 | 33,15 | 26,49 | 13,70 | 193,55 | 55,71 | 26,42 | 65,89 | 18,08 3,67 | 15,02
TSKB 101,80 | 66,67 | 128,25 | 38,92 | 79,36 | 24,53 | 56,29 6,33 | 88,56 [ 45,90 5,45
'Yap1 Kredi 907,27 [253,79 [402,14 | 54,99 | 113,13 | 33,78 | 64,18 |363,53 | 115,55 | 70,37 | 57,37

Bankalarin seffaflik seviyeleri ise modelin bagimsiz degiskenidir. Cooke ve
Wallace (1989) seffafligin soyut bir kavram oldugunu ve bu nedenle dlgiimiiniin
dogrudan yapilamayacagini belirtmelerine karsin, uygun bir seffaflik endeksi
veya bir isletme tarafindan kamuya agiklanan bilgilerin derecesini puanlayan bir
seffaflik skor tablosunun seffafligin Sl¢iimiinde faydali olabilecegi kanaatine
varmiglardir. Gergekten de seffaflik skor tablolart araciligiyla bir isletmenin
seffaflik seviyesinin Ol¢iilmesi bircok caligmada kullanilan bir yontem haline
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gelmis bulunmaktadir. Ciiriik (2001) ¢alismasinda IMKB’de islem goren reel
sektor isletmelerinin yillar itibariyle Uluslararasi Muhasebe Standartlart ve
Avrupa Birligi Miiktesebatina uyum derecesini s6z konusu igletmelerin seffaflik
seviyesini 6lgen benzer bir skor tablosu olusturarak incelemistir. Ayrica, Frost,
Gordon ve Hayes (2002) tarafindan yapilan ¢aligmada da iilkelerin menkul
kiymetler borsalarinin seffaflik seviyesi ayni yontemle belirlenmistir.

Buna gore, halka agik bankalarin yillik finansal tablo ve raporlarinin
kamuyu aydinlatma agisindan yeterlilik ve kalitesinin Sl¢limiiniin her bir halka
acik bankanin seffaflik seviyesini ayri ayr1 Olgen bir seffaflik skor tablosu
olusturmakla miimkiin olabilecegi diisiiniilmektedir. S6z konusu tablo Botosan
(1997) ve Zarzeski (1996) tarafindan sanayi isletmeleri igin olusturulan seffaflik
endeksinin bir benzeri olup, esas itibariyle bankanin yillik mali tablo ve
raporlarinda (bagimsiz denetim ve yillik faaliyet raporlari) aciklanmasinda fayda
goriilen bilgilerin bir listesini icermektedir (Chipalkatti 2001 ve 2002).

Bu kapsamda, seffaflik seviyesinin 6lglimii i¢in bankalarin yillik finansal
tablo ve raporlarinda sunulan bilgilere iliskin bir seffaflik skor tablosu
olusturulmustur (Ek-5). Banka finansal tablo ve raporlarina Sermaye Piyasasi
Kurulu ve IMKB kaynaklarindan ulasilmistir. Finansal tablo ve raporlarinda
yatirrme1l odakli bir kamuyu aydinlatma anlayisini benimseyen bankalarin
yiiksek seffaflik skoruna sahip olmasi beklenmektedir.

Ek-5’te yer verilen tablonun olusturulmasinda, daha 6nce konuya iligkin
yapilan c¢aligmalarda esas alinan bilgiler (Chipalkatti 2001 ve 2002), Basel
Bankacilik Gozetim Komitesi tarafindan bankalar igin kamuyu agiklamalar
onerilen bilgiler ile 30 no’lu Uluslararas1 Muhasebe Standardi’nda® diizenlenen
bankalarca kamuya agiklanacak bilgiler birlikte degerlendirilmis ve bu
degerlendirmeler sonucunda hisse senetleri IMKB’de islem goren bankalarin
mevcut bankacilik diizenlemeleri uyarinca acgikladiklar1  hususlara ek
niteligindeki bilgiler seffaflik skor tablosuna yerlestirilmistir. Basel Bankacilik
Gozetim Komitesi, bankalarin {ist diizey bir seffaflik seviyesine ulagmasi igin
aciklamak durumunda olduklar1 alt1 adet bilgi kategorisi gelistirmistir. Bunlar;

2 Disclosures in the Financial Statements of Banks and Other Similar Financial Institutions.



Hisse Senetleri IMKB’de Islem Goren Bankalarin 37
Seffaflik Skoru Diizeyinin Likidite Uzerine Etkisi

1. Finansal tablolar,

2. Kurumsal yonetime iliskin temel bilgiler,

3. Finansal performans,

4. Finansal durum,

5. Risk yonetimi ve

6. Risk olciimiine (piyasa riski, likidite riski, islem riski vb.) Iliskin
bilgilerdir (Chipalkatti 2001 ve 2002).

Bu calismada da s6z konusu temel agiklama kriterleri kullanilarak 50
puanlik bir seffaflik skor tablosu olusturulmustur. Puanlama, banka tarafindan
kamuya agiklanan bilgilere “1”, ag¢iklanmayanlara ise “0” puan verilmek
suretiyle gergeklestirilmis olup, s6z konusu yonteme Cooke (1989a ve 1989b),
Soh (1996), Al-Modahki (1996) ve Haniffa (1998) tarafindan da bagvurulmustur.
Finansal tablo ve bagimsiz denetim raporlarindan ulasilamayan bilgiler
hakkinda yanlis bir degerlendirme yapilmamasini teminen bankanin kamuya
acikladigr yillik faaliyet raporlart da incelenmis ve finansal tablo ve bagimsiz
denetim raporlarinda her agiklanmayan bilgiye “0” verme riskinin Oniine
gecgilmeye calisilmustir.

Cooke (1989a ve 1989b), Soh (1996), Al-Modahki (1996) ve Haniffa
(1998) nihai seffaflik skoruna, igletmenin yukarida belirtilen yontemle bulunan
toplam skorunu isletmeden aciklamasi beklenen maksimum bilgiye karsilik
gelen puana oranlayarak ulagmaktadirlar. Arastirmamizda skor tablosunu
olusturan  bilgi  kriterlerinin  timiiniin banka tarafindan agiklanmasi
beklendiginden maksimum skor 50 olacaktir. Buna gore, bir bankanin puani 40
ise, seffaflik skoru 40/50=0.8; 6 ise 6/50=0.12 ve 50 ise 1’dir. Ancak, modeldeki
tiim degiskenlerin % cinsinden ifade edilebilmesini saglamak i¢in bulunan oran
100 ile carpilmistir. Bir baska ifade ile, seffaflik skoru 40 olan banka %80; 6
olan %12 ve 50 olan %100 seffaflik seviyesine sahiptir. Ornegin, ¢alismamizda
Tiirkiye Is Bankasr’nin 2002 yilindaki seffaflik puani 43 olup, %86’lik bir
seffaflik seviyesi yakaladigi sonucuna ulasilmistir. Tiim bankalarin seffaflik
skorlarinin genel goriiniimiine Tablo-3’ de yer verilmektedir.
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Tablo 3: IMKB Bankalarinin Seffaflik Seviyeleri (%)

BANKALAR 2002 | 2001 | 2000 | 1999 | 1998 | 1997 | 1996 | 1995 | 1994 | 1993 | 1992
Akbank 86 60 62 20 18 16 14 14 14 14 14
Alternatif Bank 86 44 22 14 14 14 14 14 - - -
Tiirk Dis Ticaret Bankasi 86 50 58 46 14 14 14 14 14 14 14
Finans Bank 82 46 68 34 36 50 60 14 14 14 14
Tiirkiye Garanti Bankasi 88 48 52 38 48 44 38 40 14 14 14
Tiirkiye is Bankasi 86 38 46 34 34 32 14 14 14 14 14
Sekerbank 84 10 22 14 12 12 - - - - -
Tiirk Ek i Bankasi 62 36 28 - - - - - - - -
Tekstil Bankasi 82 38 54 14 14 14 14 14 14 14 14
Tiirkiye Kalkinma Bankasi 88 42 26 20 18 16 14 14 14 14 14
TSKB 72 36 26 18 18 18 18 18 18 18 18
Yap1 ve Kredi Bankasi 88 52 40 34 32 30 14 14 14 14 14

Tablo-3’den de goriilecegi gibi, bankalarin seffaflik seviyelerinin yillar
itibariyle artt1g1 anlagilmaktadir. Bunun dogal bir ¢ikarim olarak algilanmasinin
uygun olacagr dislinilmektedir. Mevcut durumda ilkemiz bankacilik
mevzuatinin uluslararasi diizenlemelerle biiyiik 6l¢iide paralel hale getirilmesiyle
birlikte kamuya aciklanacak bilgilerde artis ve seffaflik anlaminda 6nemli
gelismeler yasanmigstir. Ancak, daha Onceki donemlerde bankalar tarafindan
kamuya agiklanan bilgiler giintimiizle kiyaslandiginda ¢ok kisith kalmaktadir.
Gergekten de, bir bankanin bagimsiz denetim rapor sayfa sayist 1990’11 yillarda
10-15 arasindayken, giiniimiizde bu say1 65-75 civarindadir. Ozellikle yasanan
bankacilik krizlerinin uyarici bir sonucu olarak uluslararasi diizenlemelere uyum
calismalar1 kapsaminda kamuya agiklanacak bilgilerin artmasi da Tablo-3’deki
verileri anlamlandirmaktadir. Bu nedenle, 6zellikle bankalarin son yillardaki
seffaflik seviyeleri Onceki donemlerden bariz bir farklilik gostermektedir.
Ormnegin, Tiirkiye Is Bankasi’nin 2002 yilna iliskin seffaflik seviyesi %86 iken
1992-1996 yilina iliskin seviyesi %14’tiir. Buradan bankalarin uzun bir siire
boyunca kamuyu aydinlatma anlaminda gelisme goéstermedigi veya bu alanda
herhangi bir diizenleme yapilmadig1 sonuglarina ulagsmak miimkiindiir. Ayrica,
uluslararasi diizenlemelerle uyumlu ilkelerin 2002 yilinda uygulamaya
konuldugu da dikkate alindiginda, seffaflik skorlarinda onceki yillar itibariyle
meydana gelen artislarin  bankalarin  goniilllii bir sekilde kamuya bilgi
sunmalarindan kaynaklandigi anlasilmaktadir. Zira, bu dénemde de kamuyu
aydinlatma acisindan bankacilik mevzuatinda herhangi bir degisiklik olmamustir.

Modelde kullanilan bir bagka bagimsiz degisken banka biiyiikliigiidiir.
Biylik isletmeler 6zellikle kurumsal yatirimeilarin ilgisini ¢ekmektedir.
Chipalkatti (2001 ve 2002) ¢alismasinda biiyiik bankalarin daha yiiksek seffaflik
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seviyesine sahip oldugu hipotezini test etmis ve olumlu sonuglara ulasmistir.
Biiylik bankalar, her biiylik isletme gibi kurumsal yatirimeilar ve diizenleyici
otoritelerin daha fazla dikkatini ¢ekmekte ve onlarin kamuya daha fazla bilgi
sunma sorumlulugunu beraberinde getirmektedir.

Biyiikliigiin 6lgiimiinde genel olarak toplam aktifler esas alinmaktadir
(Kiymaz 1997). Model degiskenlerinin yiizdesel ifadesi i¢in her bir halka agik
bankanm toplam aktifleri tiim bankacilik sektoriiniin toplam aktiflerine
oranlanmistir (Tablo-4). Veriler Tiirkiye Bankalar Birligi’nin istatistiki
raporlarindan elde edilmistir.

Tablo 4: IMKB Bankalarimin Aktif Biiyiikliikleri (%)

BANKALAR 2002 | 2001 | 2000 | 1999 | 1998 | 1997 | 1996 | 1995 | 1994 | 1993 | 1992
Akbank 11,1 | 10,1 7,1 6,0 6,5 6,0 52 5,7 6,0 5,4 5,6
Alternatif Bank 0,6 0,7 0,6 0,6 0,5 0,5 0,6 0,4 0,1 0,2 0,1
Finans Bank 2,3 2,0 1,9 1,9 1,4 1.4 1,0 0,9 0,5 1,6 1,0
Sekerbank 1,0 1,1 0,8 0,7 0,8 0,7 0,7 0,7 0,8 0,9 0,8
Tekstil Bankasi 0,5 0,7 0,5 0,5 0,5 0,6 0,5 0,4 0,3 0,4 0,3
Tiirk Dis Ticaret Bankasi 1,9 1,5 1,1 1,2 1,3 0,8 0,8 0,6 0,8 1,3 0,8
Tiirk Ek i Bankasi 1,1 1,0 1,0 0,9 0,9 1,0 1,1 0,8 0,6 0,6 0,5
Tiirkiye Garanti Bankasi 9,3 9,5 6,3 6,3 6,4 6,2 4,5 3,9 4,2 3,7 3,6
Tiirkiye is Bankasi 10,5 9,7 7,5 6,6 6,4 7,0 7,6 9,1 9,5 8,0 9,1
Yap1 ve Kredi Bankasi 8,2 9,1 7,2 6,8 6,6 6,4 6,2 7,1 6,9 6,7 6,2
Kalkinma Bankasi 0,2 0,2 0,2 0,3 0,3 0,5 0,6 0,9 1,3 1,3 1,6
TSKB 0,7 0,4 0,3 0,4 0,4 0,6 0,8 1,1 1,5 1,3 1,3

Calismada ayrica, bankalarmn yurtdisinda depo sertifikasi ihraci, ikincil
halka arzlar ve BDDK tarafindan yiiriirlige konulan Muhasebe Uygulama
Yonetmeligi olmak tizere ii¢c adet bagimsiz kukla degisken belirlenmistir.

Yurtdisinda depo sertifikast ihrag eden bankalar ihracin gergeklesecegi
iilkenin kamuyu aydinlatma ilke ve esaslarma uymak zorundadirlar. Ornegin,
Malezya’da faaliyet gosteren bir banka New York Borsasi’nda depo sertifikasi
ihra¢ etmek istiyorsa, oncelikle tiim yabanci bankalar gibi Amerikan Sermaye
Piyasast Kurulu (Securities and Exchange Commission) kurallarma uyum
saglamak ve bu kurallar uyarinca risk, faaliyet boliimleri vb. birgok aciklamay1
iceren bir nevi seffaflik testinden gegmek durumundadir.

Calismada yurtdisinda depo sertifikasi ihrag eden bankalarimizin (Ek-6)
ihra¢ donemlerinde ililkemizden farkli ve daha yiiksek seffaflik kurallarina tabi
olmalarinin s6z konusu dénemde ihracc1 bankalarm IMKB’deki likiditesine ne
Olglide etkide bulundugu arastirilmaktadir. Chipalkatti (2001 ve 2002), ICICI
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Ltd. unvanli Hint bankasinin New York Borsasi’nda depo sertifikasi ihrag ettigi
donemde bankanin Hindistan Borsasi’ndaki likiditesini incelemis ve s6z konusu
donemde banka hisse senedinde likiditenin arttigin1 ortaya koymustur. Buna
gore, yurtdisinda depo sertifikasi ihra¢ eden bankalarimizin artan seffaflik
seviyelerinin likiditelerine olumlu etkide bulunabilecegi beklenmektedir.

Calismada ayrica inceleme donemi boyunca gergeklestirilen banka ikincil
halka arzlarinin likiditeye etkisi irdelenmektedir. Yillar itibariyle artan seffaflik
derecesiyle birlikte bankalarin ikincil halka arzlardan sonra likiditelerinin artmasi
ve dolayisiyla sermaye maliyetlerinin azalmasi daha 6nce yer verilen ampirik
calismalar g¢ercevesinde miimkiin goriilmektedir. Boyle bir etkinin varliginin
arastirilmasi ¢aligmanin bir bagka yoniinii olusturmaktadir.

Son olarak, ¢calismada BDDK tarafindan yayimlanan Muhasebe Uygulama
Yonetmeligi’nin yiriirlige girmesiyle birlikte banka hisse senetlerinin devir
hizlarinin, dolayisiyla likiditelerinin ne derece etkilendigi arastirilmaktadir.
BDDK tarafindan 22.06.2002 tarih ve 24793 miikerrer sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan ve bankalar i¢in yeni muhasebe standartlar1 éngéren Muhasebe
Uygulama Yo6netmeligi 01.10.2002 tarihinde yiriirliige girmistir. Bankalarca
uygulanmaya baglanan s6z konusu diizenleme uyarinca bankalarin basta riske
iliskin aciklamalar olmak {izere bir¢ok finansal tablo bilgisinin detayh
dokiimiiniin kamuya agiklanmasi zorunlu hale gelmistir. Ayrica, BDDK,
bankalarin tiger aylik donemlerde raporlama yapilmasini zorunlu hale getirmistir.
Tiirkiye’de kurulu tiim 6zel ve kamu bankalari, 31.12.2002 tarihinden baslamak
iizere, finansal tablolarini, bankacilik sektdriinde uygulanan muhasebe
standartlarint1 Uluslararas1 Finansal Raporlama (Muhasebe) Standartlarina
yakinlagtirmak amaciyla hazirlanan s6z konusu Yonetmelige uygun sekilde
hazirlamak zorundadir. Chipalkatti (2001 ve 2002) calismasinda, Hindistan
Merkez Bankasi tarafindan yiiriirlige konulan uluslararasi diizenlemelerle
uyumlu muhasebe standartlar1 dahil seffaflik prensiplerini i¢eren kurallarin Hint
bankalarmin likiditelerini artirmis oldugu hipotezini ampirik olarak test etmis
ancak, istatistiki testler hipotezi dogrulamamustir.

IV. Banka Hisse Senetlerinin Likiditesi ile Seffaflik Dereceleri Arasindaki
Miski

Banka hisse senetlerinin likiditeleri (devir hizlar1) ile bankalarin seffaflik

seviyeleri arasindaki iligki asagida irdelenmektedir.
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4.1. Likidite ile Seffafhik Arasindaki iliski

Bankalarin likidite ile seffaflik iliskisini irdelemek icin IMKB’de islem gérmekte
olan bankalarin 1992-2002 yillarina iliskin devir hizlari ile seffaflik seviyelerinin
bir korelasyon analizi ile devir hizinin bagimli, seffaflik seviyesinin bagimsiz
degisken olarak kullanildig1 bir basit regresyon analizi yapilmistir. Likidite ile
seffaflik seviyesi arasindaki iligki sonuglarinin 6zeti asagida yer almaktadir.

Tablo 5: Seffaflik Seviyesi-Likidite Korelasyon Analizi

Devir Hiz Seffafhik
Devir Hiz1 1 0,473
Seffafhik 0,473 1

Tablo 5 incelendiginde, inceleme donemi itibariyle banka hisse senetlerinin
likiditeleri ile bankalarin seffaflik seviyeleri arasinda %47,3 oraninda bir
korelasyon bulundugu anlagilmaktadir.

Likidite (Devir Hiz1) = 13,120 + 2,676*Seffaflik

t-Stat (0,735) (5,728)*** |
Diizeltilmis R’ %21,7
F istatistigi 32,808%**

(*) : %10 Anlamhlik diizeyini temsil etmektedir.

(**) : %5  Anlamlilik diizeyini temsil etmektedir.
(***) . %l Anlamlilik diizeyini temsil etmektedir.

Yukaridaki regresyon analizinden anlasilacagi ilizere; 13,120 birimlik sabit
terim ile birlikte, bankalarin seffaflik seviyesindeki pozitif veya negatif her bir
birimlik degisim banka hisse senetlerinin likiditesini (devir hizini) ayn1 yonde ve
2,676 birim etkilemektedir.

Ayrica, modelin anlamliligin1 gosteren F testinin yiiksek olmas1 (32,808)
da, modelin parametresinin anlamli bir agiklama giiciine sahip oldugunu
gostermektedir. Bunun yanisira, 1992-2002 yillar1 banka hisse senetlerinin devir
hizlart bagimli, 1992-2002 yillar1 banka seffaflik derecelerinin bagimsiz
degisken olarak kullanildig1 regresyon analizinde diizeltilmis R2 degeri de
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%21,7 ¢ikmaktadir. Banka hisse senedi likiditesindeki degisimin %21,7’si
modelde yer alan bagimsiz degiskenlerdeki degisim ile agiklanmaktadir.

4.2. Likidite ile Banka Biiyiikliigii Arasindaki fliski

Banka hisse senetlerinin likiditesi ile aktif biiyiiklikleri arasindaki iligki
sonuglarmin 6zeti agagida yer almaktadir.

Tablo 6: Banka Biiyiikliigii-Likidite Korelasyon Analizi

Devir Hizi Aktif Biiyiikliigii
Devir Hizi 1 0,250
Aktif Biiyiikliigii 0,250 1

Tablo 6 incelendiginde, inceleme donemi itibariyle banka hisse senetlerinin
likiditeleri ile bankalarin aktif biiyiikliikleri arasinda %25 ’lik bir korelasyon
bulundugu anlasilmaktadir.

Likidite (Devir Hiz1) = 63,703 + 10,003 *Biiytikliik

t-Stat (3,889)*** (2,752)***

Diizeltilmis R %35,4

F istatistigi 7,574% %%
*) : %10 Anlamhlik diizeyini temsil etmektedir.
(**) : %5  Anlamhlik diizeyini temsil etmektedir.
(***): %l  Anlamlilik diizeyini temsil etmektedir.

Yukaridaki regresyon sonucundan anlasilacagi lizere; 63,703 birimlik sabit
terim ile birlikte, bankalarmn aktif biiyiikliiklerindeki pozitif veya negatif her bir
birimlik degisim banka hisse senetlerinin likiditesini (devir hizini) ayn1 yonde ve
10,003 birim etkilemektedir.

F testinin F tablo degerinden yiiksek oldugu (7,574), dolayisiyla modelin
parametresinin  anlamli  bir aciklama giiciine sahip oldugu sonucuna
ulasilmaktadir. Diger taraftan 1992-2002 yillar1 banka hisse senetlerinin devir
hizlar1 bagimli, 1992-2002 yillar1 banka aktif biiyiikliiklerinin bagimsiz degisken
olarak kullanildig1 regresyon analizinde diizeltilmis R* degeri de %5,4 olarak
hesaplanmistir. Banka hisse senedi likiditesindeki degisimin %5,4’ii modelde yer
alan bagimsiz degiskenlerdeki degisim ile agiklanmaktadir.
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Yillar itibariyle, banka hisse senetlerinin devir hizlar1 ile bankalarin
seffaflik seviyelerinin korelasyon katsayismin %47,3, diizeltilmis R* degerinin
%21,7 ve F testinin 32,808 oldugu dikkate alindiginda, 1992-2002 yillarinda
banka biiyiikliigiindeki degisimin banka hisse senetlerinin likiditesi lizerindeki
etkisinin bankanin seffaflik seviyesindeki degisimin etkisinden daha diisiik
oldugu sonucuna ulagilmaktadir. Bir bagka ifadeyle, bankalarn aktif
biiytikliiklerinin, banka hisse senetlerinin likiditesine olan etkiyi aciklama giicii
seffaflik seviyelerine gore diisiik bir diizeydedir.

4.3. Likidite ile Banka Biiyiikliigii ve Seffaflik Derecesi Arasindaki iliski

Bankalarin aktif biiyiikliikleri ile seffaflik derecelerinin banka hisse senetlerinin
likiditesi lizerine birlikte etkisine iligkin sonuglarin 6zeti asagida yer almaktadir.

Tablo 7: Banka Biiyiikliigii & Seffaflik Derecesi-Likidite Korelasyon Analizi

Devir Hizi Seffafik Aktif Bityiikliigii
Devir Hiz1 1 0,473 0,250
Seffaflik 0,473 1 0,213
Aktif Bityiikliigii 0,250 0,213 1

Likidite (Devir Hiz1) = -0,99 + 2,488*Seffaflik + 6,254*Biiyiikliik

t-Stat (0,052) (5,260)*** | 1,868*
Diizeltilmis R* %23,3
F istatistigi 18,506%%*
(*) : %10 Anlamhlk diizeyini temsil etmektedir.
(**) : %5  Anlamllik diizeyini temsil etmektedir.

(***): %l  Anlamlilik diizeyini temsil etmektedir.

Modelin parametrelerinin katsayilari, bir onceki analiz sonuglart ile
kiyaslanarak incelendiginde, banka hisse senetlerinin likiditesi tizerindeki
seffaflik (2,676’dan 2,488’¢) etkisinin azaldig1 goriilmektedir.

1992-2002 yillart banka hisse senetlerinin devir hizlar1 bagimli, 1992-2002
yillar1 banka seffaflik seviyeleri ve aktif biyiikliiklerinin bagimsiz degisken
olarak kullanildig1 regresyon analizinde F testi (18,506) yiiksek ve diizeltilmis
R2 degerinin de %23,3 oldugu tespit edilmistir. Banka hisse senedi
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likiditesindeki degisimin %23,3’li modelde yer alan bagimsiz degiskenlerdeki
degisim ile agiklanmaktadir.

Yukaridaki veriler incelendiginde, banka aktif biiyiikliigii ile banka seffaflik
derecelerinin birlikte kullanildiginda modelde bir biitiin olarak modelin agiklama
giiclinlin arttigim1 gérmekteyiz. Ancak, banka biiyiikligi ile likidite arasinda
anlamli bir iliskinin varligindan s6z etmek tam olarak miimkiin olmamaktadir.

4.4. Likidite ile ikincil Halka Arz ve Seffaflik Derecesi Arasindaki Iliski

Bankalarin ikincil halka arzlari ile seffaflik derecelerinin banka hisse senetlerinin
likiditesi lizerine birlikte etkisine iligkin sonuglarin 6zeti asagida yer almaktadir.

Tablo 8: ikincil Halka Arzlar&Seffaflik -Likidite Korelasyon Analizi

Devir Hizi Seffafhik ikincil Halka Arz
Devir Hizi 1 0,473 -0,221
Seffafhk 0,473 1 -0,135
ikincil Halka Arz -0,221 -0,135 1

Likidite (Devir Hiz1) = 45,614 + 2,554*Seffaflik + (43,285)*HA

t-Stat (1,877)* (5,482)*** | (1,943)*
Diizeltilmis R? %23,5

F istatistigi 18,691 %%+
(*) : %10 Anlamlilik diizeyini temsil etmektedir.
(**) : %5  Anlamhilik diizeyini temsil etmektedir.
(***): %l  Anlamhilik diizeyini temsil etmektedir.

1992-2002 yillar1 banka hisse senetlerinin devir hizlar1 bagimli, 1992-2002
yillar1 banka seffaflik seviyeleri ve ikincil halka arzlarin bagimsiz degisken
olarak kullanildig1 regresyon analizinde F testi (18,691) yiiksek ve diizeltilmis R?
degerinin de %23,5 oldugu tespit edilmistir. Banka hisse senedi likiditesindeki
degisimin %23,5’1 modelde yer alan bagimsiz degiskenlerdeki degisim ile
aciklanmaktadir.
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4.5. Likidite ile Muhasebe Uygulama Yonetmeligi ve Seffafhik Derecesi
Arasindaki iliski

Muhasebe Uygulama Yonetmeligi ile seffaflik derecelerinin banka hisse

senetlerinin likiditesi {izerine birlikte etkisine iliskin sonuglarin 6zeti agagida yer

almaktadir.

Tablo 9: Muhasebe Uygulama Yonetmeligi &Seffaflik Derecesi
-Likidite Korelasyon Analizi

Devir Hiz1 Seffafhik Muhas“e be Uyg.tl.l ama
Yonetmeligi
Devir Hiz1 1 0,473 0,379
Seffaflik 0,473 1 0,778
Muhasebe Uygulama 0,379 0,778 1
Yonetmeligi

Likidite (Devir Hiz1) = 15,666 + 2,555*Seffaflik + 6,254*MUY

t-Stat (0,724) (3,424)%** [ (0,834)
Diizeltilmis R> | %21
F istatistigi 16,289%**

*) : %10 Anlamlilik diizeyini temsil etmektedir.

(**) : %5  Anlamlilik diizeyini temsil etmektedir.
(***) . %l Anlamlilik diizeyini temsil etmektedir.

Model, bankalar icin seffaflik ilkesini getiren Muhasebe Uygulama
Yonetmeligi’nin banka hisse senetlerinin likiditesine olan etkisinin anlaml
olmadig1 sonucunu ortaya koymaktadir. Ancak, seffaflik seviyesi anlamliligini
tiim modellerde oldugu gibi korumaktadir.

Diger taraftan, 1992-2002 yillar1 banka hisse senetlerinin devir hizlar
bagimli, 1992-2002 yillar1 banka seffaflik seviyeleri ve Muhasebe Uygulama
Yonetmeligi’nin bagimsiz degisken olarak kullanildigi regresyon analizinde F
testi (16,289) yiiksek ve diizeltilmis R2 degerinin de %21 oldugu tespit
edilmistir. Banka hisse senedi likiditesindeki degisimin %21°i modelde yer alan
bagimsiz degiskenlerdeki degisim ile agiklanmaktadir.
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Yukarida ayri ayri incelenen model sonuglart birlikte degerlendirildiginde,
bankalarin seffaflik seviyelerinin herhaliikarda 1992-2002 yillar1 itibariyle
bagimli degisken banka hisse senetlerinin likiditesini agiklamakta kuvvetli bir
anlam tasidigi anlagilmig olup, likidite ile seffaflik arasindaki iliskinin
irdelendigi modele ikincil halka arz degiskenin eklenmesi sonucunda olusan
modelin anlamlilik diizeyinin, banka biiyilikliigli ve Muhasebe Uygulama
Yonetmeligi degiskenlerinin ayr1 ayr1 eklenmesi suretiyle olusan modelin
anlamhilik diizeyinden daha yiiksek oldugu anlasilmaktadir. Diger taraftan,
seffaflik ile likidite arasindaki iliskinin 6lgtildiigii modellerde; banka biiyiikligi
ve ikincil halka arz degiskenlerinin banka hisse senetlerinin likiditesi {izerine
%90 seviyesinde anlamli etkide bulundugu, ancak Muhasebe Uygulama
Yonetmeligi degiskeninin t-testi agisindan hicbir anlamlilik diizeyinde olumlu
etkisi olmadig1 anlasilmistir.

4.6. Likidite ile Modelin Tiim Bagimsiz Degiskenleri Arasindaki iliski
Yukarida yer verilen sonuglarin anlamlarinin saglikli olarak yorumlanabilmesi
icin modele diger degiskenlerin de eklenmesinde fayda goriilmektedir. Kukla
degiskenlerle birlikte modelimizin tiim bagimsiz degiskenleri ile bagiml
degisken banka hisse senetlerinin likiditesi arasindaki iliskilerin 6zeti asagida yer
almaktadir.

Tablo 10: Tiim Bagimsiz Degiskenler -Likidite Korelasyon Analizi

'ﬁ’lvz'lr Seffaflik Bﬁ;‘;‘ﬁfigﬁ IHA | ADR | MUY
Devir Hin 1 0473 0250 | -0221 | 0078 | 0379
Seffaflik 0473 1 0213 | 0,135 | 0,067 | 0.778
AKtif Bilyiklugi 0,250 0213 1| 0017 | 008 | 0082
THA 20221 20,135 20,017 | 018 ] 078
ADR 20,078 20,067 0083 | 0.8 1| 0,086
MUY 0379 0,778 0,082 | 0,178 | 0,086 1

Likidite (Devir Hiz1) = 33,859 + 2,211 * Seffaflik + 6,581 *Biiyiikliik + (-41.528)
* [HA + (-18,800)*(ADR) + 13.082*(MUY)

IHA: ikincil Halka Arz, ADR: Yurtdisginda depo sertifikasi ihraci, MUY:
Muhasebe Uygulama Y 6netmeligi
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TS::::; Seffaflik Bﬁ];?i‘l'('l‘i?gﬁ IHA ADR | MUY
t-Stat (1,259) | 2,935%%* 1,948* | (1,831)* | (0,421) | 0,237
Diizeltilmis R’ %24,1
F istatistigi 8,302%**
*) : %10 Anlamlilik diizeyini temsil etmektedir.

(**) : %5  Anlamlilik diizeyini temsil etmektedir.
(***) . %l Anlamlilik diizeyini temsil etmektedir.

Yukaridaki regresyon sonucundan da anlasilacagi iizere; 33,859 birimlik
sabit terim ile birlikte, bankalarin seffaflik seviyelerindeki pozitif veya negatif
her bir birimlik degisim banka hisse senetlerinin likiditesini (devir hizini) ayni
yonde ve 2,211 birim etkilemektedir. Seffaflik her modelde oldugu gibi anlamh
olup, banka aktif biylkliigii ile ikincil halka arzlar daha disiik bir anlamlilik
diizeyinde anlamlidir.

Diger taraftan 1992-2002 yillarma iligkin regresyon analizinde F testi
(8,302) yiiksek ve diizeltilmis R2 degerinin %24,1 oldugu tespit edilmistir.
Banka hisse senedi likiditesindeki degisimin %24,1°i modelde yer alan bagimsiz
degiskenlerdeki degisim ile aciklanmaktadir. Buna gore, modelin bir biitiin
olarak anlamli oldugunu ileri siirmek miimkiin olmaktadir.

4.7 Likidite ile Seffafhlk Arasindaki fliskiye Muhasebe Uygulama

Yonetmeliginin Etkisi
Yukarida Muhasebe Uygulama Yo6netmeliginin likidite tizerindeki etkisi her ne
kadar anlamli bulunmamis olsa dahi, pozitif etkisinin varligmi 1992-2002
yillarint kapsayan s6z konusu c¢aligmay1 1992-2001 yillarin1 kapsayan benzer bir
calismayla kiyaslayarak da sorgulayabiliriz. Zira, BDDK’nin bankalara yiiksek
seffaflik ilkeleri getiren s6z konusu diizenlemesi 01.10.2002 tarihi itibariyle
yiiriirliige konmus ve yillik mali tablo ve raporlar da bu diizenlemeye uygun
olarak hazirlanip kamuya duyurulmustur.

Bu ¢ergevede, Muhasebe Uygulama Yonetmeligi digindaki tiim bagimsiz
degiskenlerin kullanildigi bir ¢oklu regresyon analizi yapilmistir. 1992-2001
yillant itibariyle likidite ile seffaflik seviyesi arasindaki iliskiye Muhasebe
Uygulama Yo6netmeligi’nin etkisinin sonuglar1 asagida yer almaktadir.
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Tablo 11: Muhasebe Uygulama Yoénetmeliginin Etkisi

Devir Hiz1 Seffafhik | Aktif Biiyiikliigii IHA ADR
Devir Hizi 1 0,408 0,199 -0.117 -0,067
Seffaflik 0,408 1 0,235 0,001 0,001
Aktif Bityiikliigii 0,199 0,235 1 -0,017 0,1
IHA -0.117 0,001 -0,017 1 0,179
ADR -0,067 0,001 0,1 0,179 1

Tablo 11 incelendiginde, inceleme donemi itibariyle banka hisse
senetlerinin likiditeleri ile bankalarin seffaflik seviyeleri arasinda pozitif yonde
korelasyon (%40,8) bulundugu goriillmektedir.

Likidite (Devir Hiz1) = 25,800 + 2,357 * Seffaflik + 3,418*Biiyiikliik +
(-20.719)*IHA + (-21,820)*(ADR)
IHA: Ikincil Halka Arz ADR: Yurtdisinda depo sertifikasi ihraci

Sabit Terim Seffafhik Banka Biiyiikliigii THA ADR
t-Stat (1,225) (4,105)%** (1,217) (1,139) | (0,648)
Diizeltilmis R’ %24,1
F istatistigi 8,302%+*
(*) : %10 Anlamhlk diizeyini temsil etmektedir.
(**) : %S5  Anlamlilik diizeyini temsil etmektedir.

(***): %l  Anlamlilik diizeyini temsil etmektedir.

Yukaridaki regresyon analizinden de anlasilacag: {izere, 25,800 birimlik
sabit terim ile birlikte, bankalarin seffaflik seviyelerindeki pozitif veya negatif
her bir birimlik degisim banka hisse senetlerinin likiditesini (devir hizin1) aym
yonde ve 2,357 birim etkilemektedir. Seffaflik disindaki bagimsiz degiskenler
anlamli goriilmemektedir.

Diger taraftan, 1992-2001 yillara iliskin regresyon analizinde F testi
(5,963) yiiksek ve diizeltilmis R* degerinin %16,2 oldugu tespit edilmistir. Banka
hisse senedi likiditesindeki degisimin %16,2’si modelde yer alan bagimsiz
degiskenlerdeki degisim ile agiklanmaktadir.

Bir 6nceki béliimde F testi (8,302) ve diizeltilmis R* (%24,1) degerlerinin
daha yiiksek bulundugu da dikkate alindiginda, Muhasebe Uygulama
Yonetmeligi’nin 2002 yilinda yiiriirliige girmesinin, modelin agiklama giiciinii



Hisse Senetleri IMKB’de Islem Goren Bankalarin 49
Seffaflik Skoru Diizeyinin Likidite Uzerine Etkisi

artirdigimi ve modelin bagimli degisken banka hisse senetlerinin likiditesini
tahminde faydali oldugunu ifade etmek miimkiin bulunmaktadir.

V. Arastirma Sonuglari

Uluslararas1 literatiirde seffaflik ile likidite arasindaki iligkinin varligini
inceleyen ¢alismalarin incelenmesi sonucunda, s6z konusu ¢alisma bulgularinin
hisse senetleri IMKB’de islem géren bankalar agisindan da gegerli olup
olmadiginin degerlendirilmesi temel amacini tagiyan ampirik ¢alisma sonuglari
iilkemizde de seffaflik ile likidite arasinda anlamli bir iliskinin varligini ortaya
koymaktadir.

Gergekten de, banka hisse senetlerinin likiditesi ile bankalarin seffaflik
dereceleri arasindaki iligkinin incelendigi her bir modelde, seffaflik ile likidite
arasinda anlamli ve kuvvetli bir iliski bulundugu tespit edilmistir. Bu iliski,
seffafligin ve etkin kamuyu aydinlatma mekanizmasinin banka hisse senetlerinin
islem gordiigli piyasalarda asimetrik enformasyon sorununu azalttigini ve
dolayisiyla iglem maliyetlerini diisiirerek s6z konusu hisse senetlerinin
likiditesini artirdigini gostermektedir.

Aymni iliskiye banka aktif biiyiikliigliniin banka hisse senedi likiditesi ilizerine
etkisinin incelendigi modelde de rastlanmig olup, kurumsallagmis, belirli bir
biiyiiklige ulasmis bankalarin daha likit bir piyasasi oldugu kanaatine
vartlmistir. Biiylik bankalarin miisteri portfoylerinde kurumsal yatirimcilarin
paymin yiiksek oranda bulunmasi ve bunlarin islem maliyetlerinin bireysel
yatirimeilara kiyasla diisiik olmasi likiditeye olumlu etkide bulunmus olabilir.

Ancak, bir bagska modelde seffaflikla birlikte degerlendirildiginde banka
aktif buyikliginin likidite tizerine etkisi anlamli bulunmamustir. Biyiik
bankalar, basta diizenleyici otoriteler olmak iizere genis bir ilgi grubunun
gozetimi altinda bulunmalarina karsin, likiditeye olumlu etkide bulunan daha
seffaf bilgi sunumunu gergeklestirebilecek derecede kurumsallagmamis olabilir.
Bu durum, mevcut bankacilik mevzuatinda ‘“bankacilik surr1” kavraminin
hakimiyetinin siirmekte oldugu da dikkate alindiginda, banka aktif
biiytikliigiiniin seffaflikla ve dolayisiyla likiditeyle olan iligskisinin zayiflamig
oldugunu diisiindiirmektedir. Diger taraftan, daha diisiik bir anlamlilik diizeyinde
banka aktif biiylikliigliniin likiditeye etkisi anlamli bulunmustur.

Bir diger modelde de seffaflik ve ikincil halka arzlar ile likidite arasindaki
iliski irdelenmis olup, ikincil halka arzlarin likidite {izerinde anlamli bir etkisi
bulunmadig1 anlagilmistir. Konuya iligkin olarak, oncelikle ampirik ¢aligmanin,
ozellikle 1994, 1998, 2000 ve 2001 yillarinda ortaya ¢ikan krizler ile 1999
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yilinda meydana gelen deprem sonrasinda piyasalarin olumsuz ydnde
etkilenmesi gibi digsal etkenlerle birlikte degerlendirilmesi gerektigi
distiniilmektedir. Buna gore, ikincil halka arzlar ile banka hisse senetlerinin
likiditesi arasindaki iliskinin piyasalarin olumsuz yonde etkilendigi bu dénemler
nedeniyle azalmis olabilecegini ileri siirmek miimkiindiir. Ancak, daha diisiik bir
anlamlilik diizeyinde banka ikincil halka arzlarinin likiditeye etkisinin anlamli
oldugu da dikkatlerden kagmamalidir. Bu anlamli etki ters yonlii islemektedir.
Bir baska ifadeyle, daha diisiik bir anlamlilik seviyesinde, ikincil halka arzlar
banka hisse senedinin likiditesini azaltmaktadir. Bu noktada, halka arz
fiyatlarinin gercek¢i olmayacak olciide yiiksek tespit edildigi sonucunu da
¢ikartmak mimkiindiir.

Yine, seffaflik ve Uluslararast Finansal Raporlama (Muhasebe)
Standartlarina uyumlu BDDK Muhasebe Uygulama Yoénetmeligi ile likidite
arasindaki iliskinin test edilmesi sonucunda Muhasebe Uygulama Y6netmeligi
ile likidite arasinda anlamli bir iliski bulunamamustir. Ayrica, Yonetmeligin
yiiriirliige girmeden Onceki kosullarla yiiriirliik sonrasi kosullarin kiyaslandig:
modellerde Muhasebe Uygulama Yonetmeligi’nin 2002 yilinda yiiriirliige
girmesinin banka hisse senetlerinin likiditesi tiizerine anlamli bir etkisi
bulunamamistir. Ancak, Yonetmeligin bagimsiz degisken olarak yer aldig:
modelin agiklama giiciiniin Yo6netmelik 6ncesi donemin incelendigi modelin
aciklama giiclinden daha yiiksek oldugu anlasilmigtir.

Diger taraftan, yurtdisinda depo sertifikasi (ADR) ihra¢ eden bankalarin
yabanci yatirimeilarla olan iliskisi artacagindan bu yatirimcilara daha fazla bilgi
sunma egilimine girmeleri beklenmektedir. Bu nedenle, ihragcr bankanin
IMKB’deki likiditesinin bu digsal olgudan etkilenerek artabilecegi ileri
stirilebilir. Ancak, tiim bagimsiz degiskenlerin birlikte incelendigi modellerde
ADR ile likidite arasinda anlamli bir iligkiye rastlanmamigtir. Bu sonug, ihracin
gerceklestigi iilkelerin (ABD ve Ingiltere) kamuyu aydinlatma sistemlerinin
geligmigliginin ~ {ilkemiz ~ yatirimcilar1  agisindan  saglikli  bir  sekilde
degerlendirilememis olabilecegi diislincesini giindeme getirmektedir. Bir baska
ifadeyle, yatinmcilarimizin yiiksek derecede seffaf bilgiye heniiz hazir olmadigi
ve bilgiye dayali yatirim yapma aligkanhiginin yiiksek diizeylerde bulunmadigi
diisiiniilmektedir.

Yukarida belirtilen hususlar birlikte degerlendirildiginde, hisse senetleri
IMKB’de islem géren bankalar agisindan bagimsiz degisken seffaflik seviyesinin
bagimml degisken likiditeyi agiklama giiciiniin incelenen tiim modellerde her bir
anlamlilik seviyesinde kuvvetli oldugu; ancak, seffaflik seviyesiyle birlikte ele
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alindiklarinda diger bagimsiz degiskenler ile banka hisse senetlerinin likiditesi
arasinda anlamli bir iligkinin bulunmadigi sonuglarina ulagilmistir. Diger
taraftan, daha disiik bir anlamlilik seviyesinde seffafligin yaninda banka
biiyiikliigii ve ikincil halka arzlarin (ters yonlii) banka hisse senedi likiditesine
onemli etkide bulundugu da anlasilmistir. Bu gergevede, seffaflik, banka
biiyiikliigii ve ikincil halka arzlarin banka hisse senetlerinin likiditesine olan
etkinin 6l¢iimiinde anlamli degiskenler oldugunu sdylemek miimkiindiir.
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Ek 1: Yatinnmc1 Odakh Sermaye Piyasalarinda Yapilan Diizenlemelerin

Amaclari

| Yatirnmcilarin Korunmasi

I Piyasa Kalitesinin Artirilmasi |

Yatirimcilarin 6nemli bilgiyi temin edebilmele-
1i ve gozetim-denetim yoluyla korunmalari
esastir.

Kurallar
- Yatirimcilara 6nemli bilgileri temin et.

- Piyasa kurallariin uygulanip uygulanmadi-
gin1 gozet.

- Halka agilmalarda, oy toplamalarinda, ¢agri-
larda hileli uygulmalari engelle.

Finansal bilginin karsilastirilabilir olmasina
Ozen goster.

Piyasalarin diiriist, etkin isleyisi ve bozucu
uygulamalardan uzak olmas esastir.

Kurallar

- Bilgiye ulagsmada ve bilgiyi kullanmada
esitligi sagla.

- Likiditeyi artir ve islem maliyetlerini
distir.

- Yatirime giliveninin pekistir.

- Fiyatlarin ger¢ek degeri yansitmasini sagla.

Genel ilkeler
L]
L]
L]
L]

*Kaynak: SEC

Maliyet Etkinligi: Piyasalara getirilen diizenlemelerin faydasi maliyetinden yiiksek olmalidir.
Esneklik: Diizenlemeler rekabeti ve piyasanin gelisimini engellememelidir.

Seffaf Finansal Raporlama ve Tam Agiklama

Yabanci ve Yerli Isletmelerin Ayn1 Diizenlemelere Tabiyeti

Ek 2: Incelenen Halka Acik Bankalarin IMKB’de islem Gormeye Baslama

Yillan
HALKA ACIK BANKA BANKANIN TURU | iMKB iSLEM YILI
TURKIYE IS BANKASI Ozel Sermayeli 1988
TURKIYE SINAT KALKINMA BANKASI Kamusal Sermayeli 1988
YAPI VE KREDi BANKASI Ozel Sermayeli 1989
FINANSBANK Ozel Sermayeli 1990
TEKSTILBANK Ozel Sermayeli 1990
GARANTI BANKASI Ozel Sermayeli 1990
AKBANK Ozel Sermayeli 1990
DISBANK Ozel Sermayeli 1990
TURKIYE KALKINMA BANKASI Kamusal Sermayeli 1991
ALTERNATIFBANK Ozel Sermayeli 1995
SEKERBANK Ozel Sermayeli 1997
TURK EKONOMI BANKASI Ozel Sermayeli 2000
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Seffaflik Skoru Diizeyinin Likidite Uzerine Etkisi
Ek 3: Banka Hisse Senetlerinin Islem Hacimleri (Milyon TL)
2002 2001 2000 1999 1998 1997
1 | AKBNK 3.334.072.315 4.835.439.855 4.335.726.501 1.677.460.173 463.618.067 151.648.150
2 | ALNTF 104.163.615 51.973.773 83.228.805 58.448.853 20.906.573 25.966.316
3 | DISBA 280.094.867 383.220.164 370.043.444 142.795.702 52.478.202 19.543.546
4 FINBN 1.494.704.945 812.503.243 275.732.405 226.945.269 52.699.976 27.517.779
5 | GARAN 6.744.533.262 6.219.176.562 4.075.436.864 1.092.833.194 356.837.548 78.390.739
6 | ISCTR 6.363.568.959 3.706.436.824 5.777.108.780 1.671.709.909 664.384.081 272.192.363
7 | SKBNK 29.241.459 2.073.340 15.094.934 7.734.208 7.440.555 9.177.769
8 | TKBNK 28.711.859 38.154.536 25.462.345 15.736.332 15.787.919 4117416
9 | TEBNK 182.264.775 282.356.776 239.858.666 - - -
10 | TEKST 55.466.605 17.505.814 10.912.295 9.726.212 29.128.757 6.344.990
11 | TSKB 41.740.013 24.128.321 37.706.075 19.928.965 11.427.768 3.618.145
1996 1995 1994 1993 1992
1 AKBNK 23.049.833 4.809.064 2.180.109 845.318 162.145
2 ALNTF 4.163.419 730.035 - - -
3 DISBA 2.324.464 7.753.728 2.667.722 3.890.277 6.184
4 FINBN 3.791.390 2.819.320 1.106.088 468.450 24.389
5 GARAN 6.079.882 3.670.257 2.560.082 2.499.099 526.981
6 ISCTR 80.424.898 61.284.297 19.233.013 24.494.800 332.481
7 SKBNK - - - - -
8 TKBNK 3.164.407 205.590 290.242 71.492 9.148
9 TEBNK - - - - -
10 TEKST 1.347.266 1.301.295 347.973 37.065 15.016
11 TSKB 3.447.485 298.977 2.315.487 1.310.768 17.972
12 YKBNK 44.671.930 75.577.836 14.631.499 7.093.775 588.060
Ek 4: Banka Hisse Senetlerinin Piyasa Kapitalizasyonlar1 (Milyon TL)
2002 2001 2000 1999 1998 1997
1 AKBNK 4.488.000.000 | 3.680.000.000 | 2.125.000.000 4.000.000.000 800.000.000 912.500.000
2 ALNTF 73.600.000 70.000.000 35.313.000 71.520.000 11.140.757 24.300.000
3 DISBA 190.120.000 213.400.000 91.000.000 205.000.000 46.000.000 33.150.000
4| FINBN 276.826.064 | 350.625.000 | 141.206.000 | _ 284.625.000 63.250.000 59.250.000
5 GARAN 1.702.257.805 [ 1.987.500.000 975.000.000 2.132.000.000 390.000.000 410.000.000
6 ISCTR 3.525.859.875 | 6.565.394.000 | 6.148.274.000 7.263.594.000 1.040.407.800 1.898.775.000
7 SKBNK 58.520.000 88.000.000 39.750.000 46.500.000 14.350.000 9.400.000
8 | TKBNK 281.250.000 | 450.000.000 | 322500000 | 1.028.231.000 41.500.000 24.000.000
9 TEBNK 69.540.000 157.106.000 173.644.000 - - -
10 | TEKST 122.653.125 52.800.000 41.200.000 71.000.000 15.050.000 11.390.000
11 | TSKB 41.000.000 36.190.000 29.400.000 51.200.000 14.400.000 14.750.000
12| YKBNK 1.034.473.953 | 3.347.934.000 | 1.730.393.000 | _4.019.705.000 486.630.893 | 474.525.097
1996 1995 1994 1993 1992
1 AKBNK 265.500.000 69.000.000 63.000.000 25.000.000 5.250.000
2 ALNTF 2.794.500 1.372.500 - - -
3 DISBA 7.962.500 3.193.750 2.250.000 3.160.000 300.000
4 FINBN 10.625.000 4.850.000 3.700.000 3.760.000 460.000
5 GARAN 88.200.000 40.800.000 39.200.000 23.500.000 2.090.000
6 ISCTR 166.997.500 52.841.000 19.586.500 26.270.700 1.678.350
7 SKBNK - - - - -
8 TKBNK 13.400.000 3.150.000 4.100.000 3.850.000 625.000
9 TEBNK - - - - -
10 | TEKST 5.100.000 1.975.000 1.925.000 1.010.000 100.000
11 | TSKB 6.125.000 4.725.000 2.614.500 2.856.000 330.000
12 | YKBNK 69.604.920 20.790.000 12.663.000 10.080.000 1.025.000
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Ek 5: Bankalarin Seffafhk Seviyelerinin Ol¢iimiinde Kullamlan Seffafhk

Skor Tablosu

A Mali Tablolar 10
1 | Mali tablolar

Gelir Tablosu

Bilango

Ozsermaye Degisim Tablosu

Nakit Akim Tablosu ve Kar Dagitim Tablosu
. Nazim Hesaplar

2 | Konsolidasyon kapsamina alinmayan bagl ortakliklara iliskin finansal bilgi

cancs

3 | Bagimsiz denetim raporu
4 | Konsolide mali tablolar
a. Finansal bagh ortakliklar
b. Finansal olmayan baglh ortaklikiar

5 | Enflasyona gore diizeltme

B ldare, is ve kurumsal yonetime iligkin temel bilgiler 15
Banka yonetiminin bankanin piyasadaki konumuna, stratejisine, amag ve hedeflerine
1 | iliskin analizleri

a. Kurumsal hedeflere iliskin analiz
b. Faaliyet gosterilen sektor ve genel egilimler
c. Uriinler, faaliyet gésterilen pivasalar
d. Bankanin piyasadaki yeri (Pazar payi)
2 | Bankanin orgiit yapisi-hukuki ve idari orgiitlenmesi
a. Yonetim kurulu iiyelerinin isim, altyap: ve deneyimleri
b. Alt yonetim yapisi
[ Orgiit yapist

3 | Yonetimin yorum ve analizleri
Bankanin performansinda gegmis yillara nazaran

a. degisiklik yaratan etkenler

b. Net faiz geliri ve faiz disi net gelir hakkinda yorumlar

c. Gelecek performansi etkileyebilecek etkenler

d. Yatirim harcamalar

e. Enflasyonun performans iizerindeki etkisi

f. Bankanin likidite durumuna iligkin bilgi

g. Bankanin mali durumuna iliskin bilgi

h. Déviz kurlarimin etkisi, kur degisiminin etkileri

C Finansal Performans 7

Bankanin fonksiyonel yapisina gére gelir ve giderlerin
gruplandirilmast

g

Gelir tablosunun yatay analizi
c. Gelir tablosunun dikey analizi

Birlesme ve devralmalar ile durdurulan faaliyetlere
d. iliskin agiklama
e. Genel kabul gormiis finansal oranlar

Faaliyet boliimlerinin finansal performans iizerindeki
f. etkisi
g. [liskili taraflara iliskin aciklamalar
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Seffaflik Skoru Diizeyinin Likidite

Uzerine Etkisi
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D Mali Durum (likidite, sermaye ve 6deme kabiliyeti)

a.

b
[
d.
e

Bilango aktif ve pasiflerin dékiimii
Varhik, yiikiimliiliik ve bilango disi kalemlerin
makul degeri

Taahhiitler
Sarta bagl yiikiimliiliikler
Sermaye yapisina iliskin bilgi

E Risk Yonetim Stratejileri ve Uygulamalar:

a.

Risk yonetim felsefesi ve politikast hakkinda genel
yorumlar

Risk degerlendirme yontemleri ve risk Olgim
modelleri

Risklerin nasil kontrol edildigine iliskin bilgi
(Tiirev arag¢ kullanimi)

Risk yonetim yapisi

F Kredi Riski, Piyasa Riski, Faiz Oram Riski, Likidite Riski

a.
b.
c.

d.

e

Isletmenin toplam kredi riski

Kredi riski yonetimi hakkinda bilgi

Cari kredi ve karsi taraf risklerine iliskin bilgi

Sorunlu kredilerin detaylart ve miktari, geri 6denmeme
olasiliklart

Zamani gegmis kredi ve avanslara iliskin yaslandirma
gizelgesi

Risk yonetim siireci hakkinda bilgi

Piyasa ve kur risklerine iliskin riske maruz deger (value-
at-risk) bilgisi

Kur riskine iliskin bilgi

Bankanin likit varitk durumu ve fon kullanimlar

Faize duyarl varhik, yiikiimliiliik ve bilango dig
kalemlere iligkin bilgi

10
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Ek 6: Yurtdisinda Depo Sertifikas1 ihra¢ Eden Bankalar

YURTDISINDA DEPO SERTiFiKASI iHRAC EDEN BANKALAR

1 ADR'!n
. Temsil

. Islem Gordiigii | Ettigi Hisse .

Thracc1 Piyasa Senedi Depocu Kurulus DR Tiirii Thrag¢ Tarihi
AKBANK — 144A NASDAQ 1:200 Bank of New York RADR 02.02.1998
AKBANK - REG S LSE 1:200 Bank of New York GDR 02.02.1998
[FINANSBANK A.S. - 144A NASDAQ 1:50 Bank of New York RADR 10.07.1998
[FINANSBANK A.S. - REG S LSE 1:50 Bank of New York GDR 10.07.1998
TURK EKONOMI BANKASI A.S. - 144A NASDAQ 1:2000 Bank of New York RADR 24.02.2000
TURK EKONOMI BANKASI A.S. - REG S LSE 1:2000 Bank of New York GDR 24.02.2000
TURKIYE GARANTI BANKASI OTC 1:2000 Bank of New York Asama | 01.11.1994
TURKIYE GARANTI BANKASI 144A NASDAQ 1:2000 Bank of New York RADR 01.11.1993
TURKIYE IS BANKASI A.S. - 144A NASDAQ 2:5 Bank of New York RADR 07.05.1998
TURKIYE IS BANKASI A.S. - REG-S LSE 2:5 Bank of New York GDR 07.05.1998
[YAPI VE KREDI BANKASI - 144A NASDAQ 1:1000 Bank of New York RADR 26.06.1997
[YAPI VE KREDI BANKASI - REG S LSE 1:1000 Bank of New York GDR 26.06.1997
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