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Ozet:

Bankalar, finansal piyasalarin en temel araci kurumlarin basinda gelir ve fon arz edenlerle fon talep edenlerin
karsilagtirir. Yatirimeidan borg para kullanma ihtiyaci olanlara dogru fonlarin etkin bir bigimde aktarilmasini saglar.
Boylece finansal sistemin etkinligi artarak fon fazlasi ve fon talebi uygun fiyatlarla karsilasma olanagi bulur. Ancak,
finansal piyasalarda islem yapan katilimcilar, bazi donemlerde genel kabul gérmis etkin piyasa teorileri ile
ortiismeyen, sira dist gerceklikler yasayabilmektedirler. Genel kabul goéren ilkelere aykiri olarak piyasalarda olusan
bu durumlar finansal anomali olarak adlandirilabilir. Calismanin amact; Borsa Istanbul’daki (BIST) olasi dénemsel
anomalilerin ampirik olarak incelenmesidir. Bu gergevede BIST 100’de islem gdren dokuz adet mevduat bankasina
ait hisse degeri hareketleri, 2015 - 2019 arasi dénemi ve 2020 yilim1 kapsayacak sekilde, karsilagtirmali olarak
incelenmistir. Aragtirmanin sonucunda; 2020 yilimin on aym etkisi altina alan Covid-19 salgin déneminde mevduat
bankalarina ait hisse degeri hareketleri ile 2015 - 2019 aras1 doneme ait hisse degeri hareketleri arasinda belirgin bir
fark gozlemlenmistir. Bu durum mevduat bankalarinin hisse degeri hareketlerinde dénemsel anomali etkisini agik

sekilde ortaya koymaktadir.
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Jel Kodlari: GO0, G20, HOO.
Testing Periodic Anomalies on the Stock Values of Deposit Banks Traded in Borsa Istanbul

Abstract:

Banks are one of the most fundamental intermediary institutions in the financial markets and compare those who
supply funds with those who demand funds. It ensures that the right funds are effectively transferred from the
investor to those who need to use it. Thus, the efficiency of the financial system is increased and the fund surplus
and fund demand are able to meet with affordable prices. But, in some periods, participants trading in financial
markets may experience extraordinary realities that cannot be explained with generally accepted effective market
theories. These situations can be called as periodic anomalies. The aim of this study is to get an empirical
examination of possible periodic anomalies in Borsa Istanbul (BIST). In this context, the share value movements of
nine deposit banks traded in BIST 100 in 2015-2019 and 2020 periods were analyzed comparatively. As a
consequence of the research; A dramatic difference was sighted between the share value movements of the deposit
banks during the Covid-19 epidemic, which affected a large part of 2020 and 2015-2019 periods. This situation
clearly reveals the periodic anomaly effect on the share value movements of the deposit banks.

Keywords: BIST, Deposit Banks, Anomaly, Covid-19

JEL Classification: G00, G20, HOO.

1. Giris
Diinya ¢apinda, 2020 yilinin baslamast ile birlikte Covid-19 virUs salgini, hizla yayilarak tiim
ulkelerini etkisi altina almaya baslamistir. Bu durumun ortaya ¢ikmasi sonucu, pek ¢ok iilke
salginla miicadele kapsaminda tedbirler almaya baslamigtir. Trkiye’de 2020 yilinin Mart ayi ile
birlikte ilk Covid-19 virusl vakalar1 gézlemlenmis ve ardindan, yayilimini durdurmak amaci ile
bir dizi tedbir kararlari alinmistir. Bu donemde viriisle temasin azaltilabilmesi amaciyla
uygulanan tedbirler dogrultusunda, insan hareketliligini azaltacak onlemler alinmigtir. Bu durum,

gelismis tlilkelerde oldugu gibi Tiirkiye i¢in de ekonomik agidan tehdit unsuru olusturmustur.

2020 yilmi etkisi altina alan kiiresel salginin Tiirk bankacilik sektoriindeki hisse degerleri

boyutundan nasil etkiler yarattig1 sorunsali ¢alismanin temel inceleme konusunu olusturmustur.

Bankalar bulunduklar1 tlkenin Kkiiltiirel Oriintlisiine ve piyasalarin derinligine bagli olarak
farklilasmalar gostermektedir. Bankalar diinyada oldugu gibi Tiirkiye’de de finansal piyasalarda
fon fazlas1 ve fon ihtiyaci olan birimlerin gereksinimini yerine getiren araci kuruluslarin en
basinda gelmektedir. Bankalar uzun ge¢misleri ile Tiirk finansal yapisinin temel kurumlari

arasinda yer almaktadir. Bankacilik sektorii bu nedenle kritik dizeyde 6nemlidir. Ancak tipki
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diger sirketlerde oldugu gibi bankacilik sektorii, i¢ ve dis ekonomik gdstergelerden kolayca
etkilenebilmektedir. 2015-2019 salgin oncesi ve 2020 salgin donemlerine ait mevduat
bankalarmin BIST 100 hisse degerleri temel alinarak, hisse deger hareketleri ile salgin dénemi
etkileri arasinda muhtemel bir iliskinin olup olmadigi sorusu, ¢alismanin temel motivasyonunu

olusturmaktadir.

Tirkiye’de islem goren otuz iki mevduat bankasi vardir. 2020 yili itibari ile Akbank,
Alternatifbank, Deniz Bank, Fibabanka, HSBC Bank, ICBC Tirkey Bank, @ ODEA Bank,
QNB Finansbank, Sekerbank, TC. Ziraat Bankasi, Tiirkish Bank, Tiirk Ekonomi Bankasi,
Tiirkiye Garanti Bankasi, Tiirkiye Halk Bankasi, Tiirkiye Is Bankasi, Tiirkiye Vakiflar Bankasi,
Yap1 ve Kredi Bankast Anonim Sirketleri BIST de islem goren mevduat bankalar1 arasinda yer

almaktadir.

Calismada, onceki bes yillik doneme (2015-2019) ve salgin donemine (2020) ait mevduat banka
hisse degerleri analiz edilmistir. Analiz yontemi olarak T-test ve kiimiilatif deger hesaplamasi
uygulanmistir. T-test ile donemler arasi verilerin aritmetik ortalamasi istatistiksel olarak
kiyaslanmistir. Kiimiilatif deger hesaplamasi ile bankalarin her iki donem sonunda ulastiklar

kiimiilatif deger artis/azalis oranlar1 kiyaslanmistir.

BIST’de islem goren mevduat bankalarinin 2015-2019 yillarina ait hisse degeri verileri ile 2020
yil1 verilerinin kargilastirma sonucunda; 2020 salgin doneminde mevduat bankalarina ait hisse
degeri hareketleri ile 2015-2019 aras1 doneme ait hisse degeri hareketleri arasinda dikkate deger

farklar gézlemlenmistir.

2. Literatiir Arastirmasi
Uluslararas1 ve/veya Tiirkiye’de islem gosteren kamu, 6zel ve yabanci sermayeli mevduat
bankalan ile ilgili yapilmis pek ¢ok ¢alisma literatiirde yerini almistir. Bazi ¢alismalar kronolojik

sirayla agagida verilmistir.

Hunjak ve Jakovcevi¢ (2001), 1999 yili Hirvat bankasinin verilerini kullanarak bankanin finansal
durumunu belirlemislerdir. Kilig (2006), mevduat bankalar1 tizerinde yaptig1 ¢alismada erken
onlemlerin sayesinde finansal basarinin gelebilecegini ve istelik yeniden yapilanma maliyetinin
de diisebilecegini vurgulamistir. Bayrakdaroglu ve Ege (2008), mevduat bankalari, kalkinma ve
yatirim bankalar1 finansal performanslarini incelemislerdir. Caligmada, mevduat bankalarinin

yiiksek, yabanci sermayeli yatirim ve kalkinma bankalarinin ise diisiik finansal performansa
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sahip oldugunu belirlemislerdir. Kose ve Biilbiil (2009), yaptiklari ¢alismada, 2008 kiiresel
krizinden yerli ve yabanci sermayeli mevduat bankalarmimn da etkilendiklerini ancak yabanci
sermayeli mevduat bankalarinin finansal performanslarin1 koruyabildiklerini tespit etmislerdir.
Wu, Tzeng ve Chen, (2009) galismalarinda bankalarin finansal performanslarini hesaplamada
farkl1 analiz teknikleri kullanarak sonuglarini paylasmislardir. Cetin ve Cetin (2010),
calismalarinda Istanbul Menkul Kiymetler Borsasin’da islem goéren bankalar1 finansal

performanslarina gore siralamislardir.

Diinyada yasanan salgin hastalikla ilgili pek ¢ok disiplin ve disiplinler aras1 ¢alismalar literatiirde
yer almaktadir. Salgin hastaliklar ve finansal piyasalara etkileri ile ilgili yapilan ¢aligmalardan
bazilar1 soyledir: Garret (2009) ¢alismasinda ABD’de yasanan salgin hastalik doneminde is
kayiplarina ve yasanan ekonomik =zorluklara deginmistir. Brainerd ve Siegler (2003),
calismalarinda 1918-1919 yillarinda yasanan grip salgimmnin ABD ekonomisi Uzerine etkilerine
ve ekonomide ki daralmaya vurgu yapmislardir. Ozden ve Ozmat (2014) ¢alismalarinda ortagag
Avrupa’sindaki veba salginin ekonomi izerindeki etkilerini, donemsel sartlar1 da dikkate alarak
ifade etmistir. Uluslararas: iliskiler ve Stratejik Arastirmalar Enstitiisii (ULISA) (2020) ¢atis
altinda, Covid-19 salgininin ekonomiye etkileri ve ekonomiyi koruma yollari tartisilmistir. Bir
diger calismada, Ersoy, Giirbiiz ve Erdogan (2020), bes bankacilik gostergesinin salgin hastalik
Oncesi ve sonrasi ortalamalarini kiyaslayabilmek icin t-testi analizi uygulamislardir. Sonug
olarak ister 0zel ister kamu sermayeli olsun, mevduat ve katilim bankalar1, Covid-19 déneminde
ekonomi tizerindeki olumsuz etkileri azaltabilmek amaciyla, diger donemlere oranla daha fazla
fon saglama, kredi kullandirma, bu kredilere ait vadelerin uzatilmasi ve faiz oranlarinin
azaltilmasi gibi bir takim ¢6zUm 6nerileri sunmuslardir. Kése ve Agdeniz (2020) ¢alismalarinda
BIST’de islem goren sirketlerin bagimsiz denetim raporlarinda, Covid-19 salgin ile ilgili etkilere

yer verilmedigini tespit etmislerdir.

Doénemsel anomalilerle ilgili literatiirde yer alan ¢alismalardan bazilari; Fama (1965), etkin
piyasa hipotezini finans literatiriine kazandirmistir. Piyasa sistemi diizeninin var oldugu ve
yatirimcilarin piyasa kosullari i¢erisinde getiri saglayabileceklerini ileri siirmiistiir. Basu (1977),
New York Borsasi'nda 1956-1971 yillar1 arasinda fiyat/kazang yiizdelerini analiz etmistir.
Caligmada, riskli yatirimlarin goreceli yiiksek getiri sagladigini gozlemlemistir. Yine Thaler
(1987) Fama’nin teorisi ile ortiismeyen anomaliler bulmustur. Jaffe, Keim ve Westerfield, (1989)

makalelerinde American Stock Exchange’de 1951-1986 yillarim kapsayan c¢alismalarinda
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sadece Ocak aylarinda Fiyat/Kazan¢ orani ve firma biiyilikliigiiniin anlamh etki sagladigini
bulmuslardir. Ma ve Shaw (1990), 1979-1986 yillar1 arasinda olusan Tayvan Borsas1 verileri
Uzerine yaptigi incelemede Jaffe, Keim ve Westerfield ile ayn1 sonuca ulagmistir. Karan (1996)
IMKB’de yapt181 ¢alismada anomalilerin fiyat/kazang iizerinde etkisinin oldugunu tespit etmistir.
Wong, Tan, Rve Liu (2006), Shanghai Borsasi 1995-2002 donemine ait verileri incelemislerdir
ve Kkiicik piyasa degerine sahip sirketlerin hisse senetlerinin yliksek getiri getirdigini
belirlemislerdir. Lawrence, McCabe ve Prakash, (2007), makalelerinde, piyasalarca alinan yeni
bilgilerin hisse senedi fiyatlarina zaman ge¢meden yansidigini ve yatirnmcilarin rasyonel
davranamadiklarma dikkat ¢ekmislerdir. Bu mantiksal cercevede, hisse senetleri fiyatlarinda
oynakligin nedenlerini aciklamaya ¢alisnuslardir. Korkmaz, Basaran ve Cevik (2010), IMKB’de
1987-2009 yillarin1 kapsayan c¢alismasinda Pazartesi glnlerine ait hisse senedi getirisinin,
haftanin diger giinlerinden daha diisiik oldugunu saptamiglardir. Giimiis ve Durmuskaya (2015),
2005-2015 yillarim igine alan ¢alismalarinda Korkmaz, Basaran ve Cevik gibi haftanin ilk giinii
pazartesileri giinii getiri ortalamasinin diger giinlere gore diisiik oldugunu belirlemislerdir.
Karcioglu ve Ozer (2017) 2002-2016 yillar1 2008 kiiresel kriz donemi ve kriz dis1 periyot olarak
aragtirmiglar ve iki donemde de tatil etkisinin oldugu sonucuna ulasmislardir. Kayral ve
Tandogan (2019), 2010-2019 yillar1 aras1 BIST sehir endekslerinde yaptiklar1 ¢alismada ay ici

anomalisi tespit etmislerdir.
3. Bankalar

Bankalar, faiz karsilig1 para takasi yapan, kisi ve 6zel ya da devlet kuruluslarina kredi imkan
saglayan, 1skonto, doviz islemleri yapan, her tiirlii kiymetli evrak ve mallar1 i¢in miisterisine

kiralik kasa hizmeti verebilen, finansal faaliyetlerde bulunabilen ticari kuruluslardir.

Bankalar, finansal aracilik yaparken fon talep edenleri degerlendirerek gerekli krediyi saglarlar.
Para politikalarinin ve 6deme sistemlerinin verimliligini de artirirlar. Ayrica bankalar dig ticaret
fonlamasi yaparlar ve ihracati tesvik eden finansal destegi de saglarlar. Tiirkiye’de yatirimcinin
korunmasini finansal piyasada diizenin saglanmasi ve kredi akisinin giliven igerisinde
devamliligin1 saglamak ve tiim taraflarin c¢ikarlarin korunmasi i¢in 5411 sayili Bankacilik
Kanunu 01.11.2005 tarihli Resmi Gazetenin 25983 miikerrer sayili niishasinda yayimlanmistir.
Kanunun dordinct maddesinde bankalarin faaliyet konulari diizenlenmistir. Bu diizenleme

cercevesinde bankalar: mevduat, katilim fonu kabul ederler. Her tiir kredi verme islemleri
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yaparlar. Odeme ve tahsilat hizmeti verirler. Cek ve kambiyo senetleri ile ilgili islemler yaparlar.
Saklama hizmetleri, kredi karti da dahil olmak iizere 6deme araglari ihrag ederler. Kambiyo
islemleri yaparlar. Finansal araclarin alim satiminin yapilmasi yetkileri de bulunmaktadir.
Menkul kiymetlerin halka arz islemlerine aracilik ederler. Bankalar ayrica teminat verme gibi
garanti islemleri, yatinm damsmanligi, portfoy yonetimi, tiirev islemleri, finansal kiralama
islemleri, bireysel emeklilik aracilik hizmetleri ve BDDK ’ca belirlenen tiim faaliyetleri de yapma

yetkisi ile donanmislardir (Resmi Gazete, 2005, ss.3-4).

Bankalar, fon arz edenlerle talep edenlerin bir araya getiren aracit kuruluslarin basinda
gelmektedir. Bankalar, kiigiik birikimlerin biiyiik projelere ve iiretime doniismesini saglayan
kuruluglardir. Bankalart merkez bankaciligi, mevduat (ticaret) bankaciligi, katilim bankaciligi,
kalkinma ve yatirim bankacilii ad1 altinda gruplanmak miimkiindiir (Bankacilik Diizenleme ve

Denetleme Kurumu, 2020).

3.1. Merkez Bankaciligi
Diisiik enflasyon seviyelerinde fiyat olusumunda istikrar1 korumak ve siirdiiriilebilir biiyiimeye
zemin hazirlayan emisyon yetkisi ile donatilmis kurumlardir (Akyazi ve Ekinci, 2009, s.10).
Merkez Bankasi finansal istikrar1 saglamak amaci ile piyasalar takip eder. Bu ger¢evede paranin
hacmini ve sistem igerisinde dolasimim diizenleyerek 6deme ve menkul kiymet akisini saglar,
mutabakat sistemleri kurar ve bu sistemlerle ilgili diizenlemeleri yaparak finansal kurumlarin

zorunlu karsiliklarina iliskin yiikiimliiliikkleri ile ilgili esaslart belirlerler (Keskin, 2020, s.1).
3.2.  Mevduat Bankacilig1

Temelde mevduat kabul ederek kredi kullandirma islemleri yapan yurt i¢i ve yurt disinda
subeleri olan kuruluslardir. 2020 itibari ile Tiirkiye’de otuz iki adet mevduat bankasi islem
gormektedir (BDDK, 2020). Yine 2020 itibari ile bu bankalardan on yedisi BIST’de islem

gérmektedir.

Tiirk bankacilik sisteminde, kamu Kapitali mevduat bankalari; T.C. Ziraat Bankast Anonim
Sirketi, Tiirkiye Halk Bankas1 Anonim Sirketi Tiirkiye Vakiflar Bankas1 T.A.O.dir. Ozel kapitale
sahip mevduat bankalari ise; Adabank Anonim Sirketi, Akbank T.A.S., Anadolubank Anonim
Sirketi, Fibabanka Anonim Sirketi, Sekerbank T.A.S., Turkish Bank Anonim Sirketi, Tirk
Ekonomi Bankas1 Anonim Sirketi, Tiirkiye Is Bankas1 Anonim Sirketi ve Yap1 ve Kredi Bankas1
Anonim Sirketidir. Yabanci kapitale sahip bankalar: Alternatifbank Anonim Sirketi, Arap TUrk
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Bankas1 Anonim Sirketi, Bank of China Turkey Anonim Sirketi, Burgan Bank Anonim Sirketi,
Citibank Anonim Sirketi, Denizbank Anonim Sirketi, Deutsche Bank Anonim Sirketi,
HSBC Bank Anonim Sirketi, ING Bank Anonim Sirketi, MUFG Bank Turkey Anonim Sirketi
Odea Bank Anonim Sirketi, QNB Finansbank Anonim Sirketi, Rabobank Anonim Sirketi,
Turkland Bank Anonim Sirketi ve Tiirkiye Garanti Bankas1 Anonim Sirketidir (TUrkiye Bankalar
Birligi, 2020).

3.3.  Katilim Bankacilig1

Faizsiz veya Islami bankacilig1 ya da Tiirkiye’de kullanilan adiyla Katilm Bankaciligi, faizsiz
calisma hedefi ile kar ve zarara katilmay1 esas alarak c¢alisan, belirtilen hedef dogrultusunda her
tiirli bankacilik islemlerini gerceklestiren, mevduat toplama ve fon kullandirma siirecinde kar ve
zarara ortak etme esasina gore islem yapan bankacilik sistemidir (Keskin Koyli, 2016, ss.47-48).

Burada sabit bir getiri s6z konusu degildir (Erdem, 2018, s. 261).

3.4. Kalkinma ve Yatirim Bankaciligi

Yatirim bankaciligi; uzun donemli fon taleplerini karsilayabilmek i¢in kiymetli evraklari arz
edebilen bu sekilde fon birikimi saglayarak yatirim yapmak isteyenlere aracilik eden bankalardir.
Bu bankalar aldiklar1 kredi fon kaynaklarimi iki yil ve daha fazla sureli projeleri fonlama
biciminde degerlendirirler (Akbulak, Kavakli ve Tokmak, 2004, s.82).

Kalkinma bankaciligi; 6zel veya kamu isbirligi ile olusturulan bankalar ekonomik kalkinmay1
hizlandirmak amaci ile girisimciye sadece sermaye saglamak degil bunun yam sira teknik ve
yonetimsel hizmetlerde sunan finansal kurumlardir (Gilicenme, 1994, s.16). Bu bankalar,
gelismekte olan iilkelerin kalkinmasini hizlandirmak igin yatirimlara orta ve uzun vadede kaynak

saglayan finansal kuruluslardir (Conkar, 1988, s.52).

4. BIST (Borsa Istanbul)
Borsalar finansal aracglarin alimip satildigi seffaf piyasalardir. BIST 03 Nisan 2013 tarihinde
isleme baslamistir. 26 Aralik 1985 yilindan BIST adi altinda islem gérmeye baslayana kadar
Tiirk borsas1 IMKB (Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi) olarak islemlerini siirdiirmiistiir
(Fertekligil, 2000, s.249). BIST’de 474 sirket hisse sentleri islem gormektedir (Kamu
Aydinlatma Platformu [KAP], 2020). Bu sirketlerin icerisinde; 6zel, kamu ve Tiirkiye’de
kurulmus yabanci kapitali mevduat bankalari, katilim bankalari, kalkinma ve yatirnm bankalar

da yer almaktadir.
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5. Dénemsel Anomali
Etkin piyasalar hipotezi Fema tarafindan finansal litaratiire girmistir. Bu hipoteze goére piyasa
katilimcilar1 piyasalardan normal Gtesi kazanclar elde edemeyeceklerini ve yatirimcilarin
rasyonel davrandiklarini one siirmektedir. Fakat bu hipotezin tam karsit1 olan felsefi diislince
Thomas Khun tarafindan anomaly olarak finansal litaratiire yerlesmistir. Anomali, genel kabul
gbérmiis bilinenin tersine aykiriliklar gosteren ve bu sira disiligi teorik diizlemde agiklanamayan
normaldan sapan bulgular olarak degerlendirilmektedir (Daday, 2019, ss.25-26). Borsalarda
olusan hisse senedi fiyatlarinda olusan anomaliler ¢esitli goriislere gore siniflandirilmistir. Bu
siiflandirmalardan biri de zamandan bagimsiz olarak hisse senetleri getirilerinin dagilim
gostermesidir (Bildik, 2000, s.14). Bu tur anomaliler donemsel anomali olarak nitelendirilebilir.
Hisse senedi getirileri belli donemlerde normalin disinda fiyatlanabilmektedir. Piyasalarda
normalin Gzerinde degisim gosteren hisse pay bedelleri piyasa etkinliginin sorgulanmasina neden
olmaktadir. Beklenenin disinda fiyatlanan hisse degerleri anomaliler zamana bagh olarak olusan
anomalilerdir (Chien, Lee ve Wang, 2002: 155-156). Aliyev ve Gamarli (2018). Calismalarinda

haftanin giinleri arasinda anomali olmadig1 sonucuna varmislardir.

6. Metodoloji ve Veri Seti

Calismada kullanilan veri seti, finans ve ekonomi alaninda bir bilgi paylasim platformu olan
investing.com dan alinmistir. BIST 100°de islem goren on yedi mevduat bankasi ¢alismanin
amaci dogrultusunda incelenmistir. Bunlardan sekizi igin, yukarida belirtildigi gibi ¢alismanin
kapsamina uygun veri elde edilememistir. Bu sebeple bahsi gegen bankalar ¢calismanin diginda
birakilmis, geri kalan dokuz mevduat bankasi ile analiz siirecine gegilmistir. Bankalar igin elde
edilen veriler, bankalarin 2015-2020 yillar1 arasinda BIST 100 giinliik borsa bilgilerinden (en
diisiik, en yiiksek, hacim, fark, simdi, acilis) olusmaktadir.

Caligmanin amacina uygun olarak, veri setleri 2015-2019 ve 2020 yillar1 olmak iizere iki farkli
donemde incelenmistir. Buna gore ilk olarak, T-test ile donemler arasi borsa bilgilerinde
istatistiksel olarak anlamli bir farkin olup olmadigi gézlemlenmistir. Sonraki islem adiminda

bankalarin her iki donem sonunda kiimiilatif deger hareket oranlar1 kiyaslanmistir.

7. Ampirik Bulgular
Mevcut veri havuzunda yer alan; Adabank A.S. (AKBNK), Tirkiye Garanti Bankasi A.S.
(GARAN), Tiirkiye Halk Bankasi A.S. (HALKB), HSBC Bank A.S. (HSBA), ICBC Turkey
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Bank A.S. (ICBCT), Tiirkiye is Bankas1 A.S. (ISCTR), Sekerbank T.A.S. (SKBNK), Turkiye
Vakiflar Bankast T.A.O. (VAKBN), Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S. (YKBNK) olmak iizere dokuz

mevduat bankasi i¢cin 2015-2020 yillarina ait BIST 100 hisse senedi degerleri bulunmaktadir.

Yukarida belirtilen analiz yontemi her bir banka igin tek tek uygulanmustir. ilk olarak bir

bankaya ait veri 2015-2019 ve 2020 donemlerini kapsayacak sekilde iki parcaya ayrilmistir. Bu

iki parga arasinda istatiksel olarak a=0.05 anlamlilik diizeyinde, 6nemli bir seviyede farkin olup

olmadigin1 tespit etmek i¢in t-test uygulanmistir. Tablo 1°de t-test analizi sonuglari tiim bankalar

icin toplu sekilde verilmistir. 0,05 giiven diizeyinde anlamli bulunan farklar kirmizi ile

yazilmistir.
Tablo 1. T-test Analizi
ORT. ORT. N N stds. stds. -
(2020- (2015- t-deger S.D. p-defier (2020- (2015- (2020- (2015- (Vaf)
2020)  2019) 2020) 2019) 2020) 2019) :
Simdi 6,09 7,27 -16,79 1464 <0.0001 209 1257 1,214 0,888 1,869 1,79E-10
é Acilis 6,11 7,28 -16,56 1464 <0.0001 209 1257 1,217 0,89 1,873 1,59E-10
o | Yiksek 6,18 7,37  -16,89 1464 <0.0001 209 1257 1,236 0,882 1,964 4,53E-12
if: Diisiik 6,02 7,19 -16,53 1464 <0.0001 209 1257 1,197 0,893 1,795 2,85E-09
Hacim| 69,8M 33,1M 19,88 1464 <0.0001 209 1257 43,3M 20,IM 4,691 0
Simdi 8,47 8,57 -0,99 1465 0,32 210 1257 1,75 1,34 1,70 6,84E-08
<Z( Acihis 8,50 8,59 -0,84 1465 0,40 210 1257 1,74 134 169 9,82E-08
@ | Yiksek 8,62 8,70 -0,73 1465 0,47 210 1257 1,77 135 1,73 3,03E-08
(<_r) Diisiik 8,37 8,47 -0,99 1465 0,32 210 1257 1,72 133 167 2,40E-07
Hacim | 1249M 91,6M 7,99 1465 <0.0001 210 1257 839M 50,1M 2,82 2,66E-28
Simdi 5,63 9,47  -20,69 1465 <0.0001 210 1257 0,72 2,67 13,92 0
0!3 Acilis 5,64 9,50 -20,76 1465 <0.0001 210 1257 0,73 2,67 13,58 0
3:‘ Yiksek 5,73 9,63 -20,82 1465 <0.0001 210 1257 0,73 2,69 13,61 0
T | Diisiik 5,56 9,36  -20,65 1465 <0.0001 210 1257 0,71 2,65 13,89 0
Hacim | 546M 34,1M 10,78 1465 <0.0001 210 1257 34,1M 23,7M 2,08 4,10E-14
Simdi| 415,42 622,79  -31,35 1476 <0.0001 214 1264 94,30 88,65 1,13 0,22
<| Aahs| 41576 623,13 -31,41 1476 <0.0001 214 1264 9458 88,40 1,14 0,18
9) Yuksek | 420,64 627,90 -31,34 1476 <0.0001 214 1264 9523 88,45 1,16 0,14
T | Diisiik | 410,22 617,97 -31,45 1476 <0.0001 214 1264 93,73 88,60 1,12 0,27
Hacim | 32,5M 26,1M 6,75 1476 <0.0001 214 1264 199M 113M 3,13 0
Simdi 5,42 3,24 16,72 1446 <0.0001 210 1238 1,20 182 230 1,23E-12
5 Acilis 5,44 3,24 16,80 1446 <0.0001 210 1238 1,21 182 2,28 2,25E-12
@ | Yuksek 5,58 3,32 16,63 1446 <0.0001 210 1238 1,25 189 230 1,37E-12
Q| piisiik 531 3,17 16,95 1446 <0.0001 210 1238 1,18 1,76 2,23 6,89E-12
Hacim| 147M  4,3M 13,30 1446 <0.0001 210 1238 143M 95M 2,23 6,76E-17
Simdi 5,47 5,57 -1,23 1465 0,22 210 1257 0,79 1,09 190 2,27E-08
E Acihs 5,48 5,58 -1,23 1465 0,22 210 1257 0,79 109 191 1,77E-08
O | Yuksek 5,56 5,65 -1,14 1465 0,25 210 1257 0,80 1,10 1,88 3,42E-08
2| Diisiik 5,40 5,50 -1,25 1465 0,21 210 1257 0,78 108 192 1,20E-08
Hacim | 36,9M 32,6M 3,29 1465 <0.0001 210 1257 16,5M 17,6M 1,15 0,19
zZ Simdi 1,33 1,30 1,76 1364 0,08 210 1156 0,28 024 1,36 0,00
@x Acilis 1,34 1,31 1,68 1364 0,09 210 1156 028 024 1,36 0,00
» | Yiksek 1,37 1,33 2,40 1364 0,02 210 1156 029 024 141 0,00
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Diisik| 1,30 1,28 1,11 1364 027 210 1156 027 024 132 0,01
Hacim | 1053M 125M 24,68 1364 000 210 1156 118,AM 21,2M 30,80 0
Simdi| 487 488  -0,17 1465 086 210 1257 082 1,03 159 3,66E-05

Z| Aahs| 489 489 013 1465 090 210 1257 082 103 1,60 3,25E-05

¥ |Yiksek | 496 4,96 0,00 1465 1,00 210 1257 084 1,04 154 0,000116

<| pisik| 480 482 024 1465 081 210 1257 080 102 165 8,8E-06
Hacim| 62,1M 3455M 1357 1465 <0.0001 210 1257 462M 224M 425 0
Simdi| 229 283  -957 1465 <0.0001 210 1257 0,32 0,79 6,29 0

X| Aebs| 230 283 956 1465 <0.0001 210 1257 032 079 631 0

@ |Yioksek | 234 2,87 946 1465 <0.0001 210 1257 032 0,80 6,15 0

X | Disik| 226 279 961 1465 <0.0001 210 1257 031 0,79 6,32 0
Hacim | 1395M 46,4M 26,68 1465 <0.0001 210 1257 68,8M 42,1M 2,68 123E-25

*M: Milyon  **0,05 given dizeyinde anlamli bulunan farklar kirmizi ile boyanmustir.

Bankalarin borsada islem goren hisselerine ait gilinliik deger hareketleri Fark% degiskeniyle
oransal olarak verilmektedir. Bu sayede ilgili hisse senedinin borsanin islem gordiigii ardigik
ginlerde, bir onceki giine gore deger degisimini oransal olarak gozlemleme firsati
bulunmaktadir. Bu degiskende verilen her bir oran bir 6nceki giin ile dogrudan iliski oldugundan
dolay1, bu degiskenle ilgili kiyaslamayir genel aritmetik ortalamalara dayali t-test analizi
iizerinden yapilmasi yerine, kiimiilatif deger hesabiyla yapilmasi daha uygun bulunmustur. Bu
amagcla, her bir bankanin 01.01.2015 tarihindeki hisse degerinin 01.01.2020 ve 02.11.2020
tarihine kadar kiimiilatif olarak degisim orani hesaplanmigtir. Boylece her bir banka igin, banka
hisselerinin 01.01.2015°de sahip oldugu degerin 2015-2019 dénemi sonunda ve 02.11.2020 tarihi
itibari ile geldigi seviyeleri kiyaslama firsati bulunacaktir. Mevduat bankalarina ait kiimiilatif

deger degisimleri tablo 2’de verilmektedir.

Tablo 2. Mevduat Bankalar: Kiimiilatif Deger Degisimleri

Banka Veri Tarihi 01.01.2015 Tarihine Gore Kiimiilatif Deger Farki%
AKBNK 3112090 s
Lo )
Lo o
HsBA 2112020 1593
cecT 2112020 26763
Lo 2
Louo 2
VAKEN 2112020 2003
YKBNK 2112020 357
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Sonuglar birinci dénem sonu 01.01.2020, ikinci dénem sonu (verinin alindigi giin) 02.11.2020
olacak sekilde verilmektedir. Bu durumda, 01.01.2015 tarihine gore, AKBNK hisseleri birinci
dénem sonunda %4,64, ikinci donem sonunda %43,28 deger kaybetmistir. 01.01.2015 tarihine
gore, GARAN hisseleri birinci donem sonunda %21,58 deger kazanirken, ikinci donem sonunda
%27,99 deger kaybetmistir. 01.01.2015 tarihine gore, HALKB hisseleri birinci dénem sonunda
%55,31, ikinci donem sonunda %65,37 deger kaybetmistir. 01.01.2015 tarihine gore, HSBA
hisseleri birinci donem sonunda %2,32, ikinci donem sonunda %43,93 deger kaybetmistir.
01.01.2015 tarihine gore, ICBCT hisseleri birinci dénem sonunda %187,07, ikinci dénem
sonunda %267,63 deger kazanmigtir. 01.01.2015 tarihine gore, ISCTR hisseleri birinci dénem
sonunda %0,49, ikinci donem sonunda %20,64 deger kaybetmistir. 01.01.2015 tarihine gore,
SKBNK hisseleri birinci donem sonunda 926,28, ikinci donem sonunda %7,31 deger
kaybetmistir. 01.01.2015 tarihine gore, VAKBN hisseleri birinci donem sonunda %14,64 deger
kazanirken, ikinci donem sonunda %20,03 deger kaybetmistir. Son olarak, 01.01.2015 tarihine

gore, YKBNK hisseleri birinci donem sonunda %47,31, ikinci donem sonunda %353,57 deger

kaybetmistir.
300
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Sekil 1. Mevduat Bankalar Kiimiilatif Deger Degisim Grafigi

Mevduat bankalarina ait kiimiilatif deger degisimleri sekil 1’de siitun grafigiyle verilmistir. Mavi
sttunlar birinci donem (2015-2019), turuncu siitunlar ise ikinci donem (2020) kiimiilatif deger

degisim oranlarini yansitmaktadir.
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8. Sonug ve Oneriler
Sonuglar mevduat bankalarinin hisse fiyat hareketlerinde donemsel anomali etkisini agik sekilde
ortaya koymaktadir. Mevcut bulgulara goére ulasilan diger sonuglar ve Oneriler asagida

belirtilmistir.

Mevduat bankalarmin tiim hisse degerleri verilerinde (islem hacmi hari¢) 2020 doneminde
onceki bes yillik doneme gore diisiis oldugu gozlenmistir. Bu diisiis AKBNK, HALKB, HSBA,
ICBCT ve YKBNK mevduat bankalari igin ifade edilen anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak

anlamli bulunmustur.

TUm mevduat bankalarima ait 2020 yili islem hacmi verilerinin 6nceki bes yillik zaman
periyoduna gore istatistiksel baglamda anlamli 6l¢iide artis gosterdigi gozlenmistir. Bu durumun
dolar kurundaki artistan kaynaklandig1 disiiniilmektedir. 2015-2019 donemi ortalama dolar fiyati
3,975 Tiirk Liras1 iken, 2020 (3 Kasim 2020 itibari ile) ortalama dolar fiyat1 6,872 Tiirk Lirasi

olmustur.

SKBNK'nin islem hacmi i¢in hesaplanan standart sapma degeri her iki donemde de ortalamadan
daha biiyiikk oldugu goézlemlenmektedir. Bunun sebebinin ilgili veride bulunan gigli pozitif
carpiklik oldugu saptanmistir. Bu durum, olumlu geribildirim veya yiiksek pozitif deger iceren

degiskenlerde olma egilimindedir.

Ikinci dénem tiim mevduat bankalar1 (ICBCT haric) icin biiyiik ve hizli deger kayb1 yasanan bir

donem olmustur.

HALKB, SKBNK ve YKBNK hisselerinin birinci donemdeki deger kaybi oranlari ikinci
donemden daha biiylik olmustur. Ayrica SKBNK hisseleri 2019 sonuna kadar yaklasik %26
deger kaybindan sonra, ikinci donemde yaklasik %19 bir toparlanma yasamistir. Bu bankalarin
2015-2019 aras1 donemleri, ekonomik ve siyasi acidan, tarihsel verilerin 1s18inda, ayri bir

arastirma konusu olmaya deger bulunmustur.

ICBCT ikinci donem deger artis oramt birinci déneme gore bir azalis gostermesine karsin,
hisseleri her iki donemde de deger kazanan tek mevduat bankasi olmustur. 2015 yilindan
itibaren, hisse satiglar1 yoluyla dis sermaye girisleri bulunan bu bankanin, her iki donemde de

deger artig1 yasamasi suni bir durum olarak degerlendirilmistir.
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GARAN, ICBCT ve VAKBN hisselerinde birinci dénemde deger artis1 olmustur. Ozellikle, bir
devlet bankasi olan Vakif Bankasi’nin hisselerindeki bu deger hareketleri dikkate deger

bulunmustur.
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