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GIRIiS

Bankalarin faaliyetleri agisindan likidite ve sermaye diizeyleri hayati 6nem
tasimaktadir. Likidite kavrami temelde, bankalarin fonlama likiditesi ve varliklarin piyasa
likiditesini kapsamakta olup merkez bankalari tarafindan finansal piyasalara saglanan
likidite ile de yakindan iligkilidir. Fonlama likiditesi, 6deme giicii olan bankalarin
yiikiimliiliiklerini tam ve zamaninda yerine getirebilmesini ifade ederken; piyasa likiditesi
ise, varliklarin piyasa fiyatlarinda 6nemli bir degisime sebep olmadan kisa siirede alinip
satilabilmesini gostermektedir. Finansal sistemde toplam fon miktar1 yeterli oldugu
durumda, fon fazlasi ve fon ihtiyact olan bankalar, bankalararasi piyasada
gerceklestirdikleri  islemler yoluyla fonlarin  sistemde yeniden dagiliminm
saglayabilmektedir. Ancak, finansal sistemin likidite ihtiyaci bulunmasi halinde saglanan
fonlar ise merkez bankasi tarafindan saglanan likidite kapsaminda degerlendirilmektedir.
Bankalarin saglam bir yapiyla faaliyetlerini siirdiirebilmeleri ve tasarruf sahiplerinin zarar
gérmemeleri agisindan 6nem arz eden sermaye ise bankalarin varlik ve yiikiimliiliikleri

arasindaki farki ve 6deme giiciinii temsil etmektedir.

Bankalarin sahip olduklari likidite ve sermaye diizeyleri birbirleriyle yakindan
iligkili olup s6z konusu iliski 6zellikle kriz donemlerinde daha da belirgin hale
gelmektedir. Modern bankacilik teorisi, bankalarin risk doniisiimii ve vade doniisiimii
(likidite tiretimi) olmak tizere iki temel fonksiyonu oldugunu degerlendirmekte ve bu
fonksiyonlarin finansal krizlerle iliskili oldugunu savunmaktadir. Likidite tretimi, likit
yiikiimliiliiklerin bankalar tarafindan likit olmayan varliklara doniistiiriilmesini, diger bir
deyisle wvarlik ve yikiimliiliikkler (bilanco dis1 islemler dahil) arasindaki vade
uyumsuzlugunu ifade etmektedir. Yiikiimliiliiklerin vadesinin varliklara kiyasla daha kisa
olmasi, bankalar1 hiicum riskine maruz birakarak kirilgan hale getirmektedir. Mevduat
sahiplerinin mevduatlarin1 diger mevduat sahiplerinden 6nce ¢cekmek i¢in acele etmesi
banka hiicumu ya da panigi olarak adlandirilmaktadir. Cok sayida mevduat sahibinin
mevduatin1 bankadan ayni anda ¢ekme talebinde bulunmasi ve bankanin bu talepleri
karsilayacak diizeyde nakit bulundurmamasi (diger bir deyisle yeterli likidite diizeyine
sahip olmamasi) halinde, banka daha az likit olan varliklarin1 satmaya baglayabilmekte,

bu durumda piyasa fiyatlar1 ise diisebilmektedir. Hatta mudilerin mevduat ¢ekme



taleplerinin devami halinde likidite ihtiyacinin giderilmesi amaciyla varliklar zararina
satilabilmekte ve varlik satis1 nedeniyle katlanilan zarar ise banka sermayesinin

tilkkenmesiyle sonuclanabilmektedir.

Likidite riski ve sermaye arasindaki nedensellik iliskisi, burada agiklandig tizere
likidite riskinden sermaye {izerine olabilecegi gibi bankalarin sermaye diizeyi likidite
tiretimi kararlarini olumlu ya da olumsuz yonde etkileyebilmektedir. Sermayenin risklere
kars1 bir tampon gorevi iistlenmesi nedeniyle sermaye artiglari, bankalarin daha fazla
likidite liretiminden kaynakli maruz kaldiklar risklere karsi koruma saglayarak likidite
tiretimlerini artirabilmektedir. Diger yandan sermaye artislari, bankalarin mevduatlarinin
(sermayenin mevduatt diglama etkisi yoluyla) ve dolayisiyla, hiicum riskine bagl

kirtlganliklarinin azalmasini saglayarak likidite iiretimini azaltabilmektedir.

Bankalarin likidite iiretimini ifade eden vade doniisiimii fonksiyonu banka
kirilganliginin temel sebebi olarak goriilmekle birlikte; birgok makro (enflasyon,
biiyiime, faiz oranlari, sermaye akimlar1 vb.) ve mikro (sermaye, kaldirag, risk alim1 vb.)
ekonomik degiskenin yan1 sira bankalarin tabi olduklar1 diizenleyici ve hukuki gergeve,
piyasadaki asimetrik bilgi sorunu, politik faktorler vb. hususlar bankalarin kirilganlik
diizeyine etki edebilmektedir. Bu faktorlere bagl olarak bankalarda artan kirilganliklar
yasanan soklar neticesinde finansal krizlere neden olabilmektedir. Bankalarin
faaliyetlerinin dogasi geregi ve yasanan finansal krizler neticesinde, 1980’lerin sonundan
itibaren Uluslararas1 Odemeler Bankas1 (Bank for International Settlements-BIS)
onciliglinde; bankalarin soklara karsi dayanikliliginin artirilmasi, risk yonetimi
stireglerinin 1yilestirilmesi ve finansal istikrarin tesis edilmesi amaci tagiyan sermaye ve
likidite yeterliligine iliskin bir¢ok diizenleme hayata gegirilmis ve ileriye doniik gegis
planlar1 hazirlanmistir. Basel diizenlemeleri olarak belirlenen bu diizenlemeler; sermaye
seviyesindeki artisin, bankalarin gerek sorun yasama olasiligin1 gerekse de temerriit
halinde dogabilecek kaybini1 azaltmak suretiyle finansal istikrara katki saglayabilecektir.
Ancak literatiirde, sermaye seviyesindeki artisin bankalarin risk aliminda artig ya da

azaligla iligkili olabilecegine dair alternatif goriisler de bulunmaktadir.

Buradan hareketle bu tez ¢alismasinin konusu, bankalarin dogasi geregi maruz

kaldiklart likidite riski ve sahip olduklar1 sermaye diizeylerinin birbirleriyle ve finansal



kirilganlikla olan iligkileri ve bu iligkilerde risk yonetiminin roliidiir. Bankalarin likidite
iiretimi ve sermaye kararlar1 ile genel kirilganlik seviyeleri arasindaki iliskilerin
anlasilmasi, bankalarin risk yonetimi siireglerinin etkinliginin artirilmasina ve finansal
istikrarin sistemik bazda tesis edilmesine katki saglayacaktir. Tiim bu hususlar, ilgili tez

calismasinda ele alinan konunun 6nemini ortaya koymaktadir.

Teorik tespitlere ve ampirik bulgulara dayanarak; bankalarin likidite riski,
sermaye diizeyi ve finansal kirilganlig1 arasindaki iliskilere yonelik gerek beklentiler
gerekse de bulgular hem nedenselligin yonii hem de s6z konusu degiskenler arasindaki
ikili iligkilerin pozitif ya da negatif olmalari bakimindan farklilagabilmektedir. Bahse
konu degiskenler arasindaki muhtelif iliskiler gerek teorik gerekse de ampirik
caligmalarda genellikle ikili bazda (sermaye-likidite riski, likidite riski-kirilganlik,
sermaye-kirilganlik) ele alinmistir. Sermaye, likidite riski ve kirilganlik arasindaki
karmasik iligkilerin tam olarak ortaya konulmasi i¢in {i¢ degiskenin birlikte ele alinmasi

Onem arz etmektedir.

Bu perspektifte soz konusu tezin amaci, bankalarda likidite riski, sermaye diizeyi
ve finansal kirilganhik arasindaki c¢ok yonlii iliskilerin ortaya konulmasi olarak
belirlenmistir. Spesifik olarak; finansal kirillganlik ile sermaye, likidite riski ile sermaye
ve finansal kirilganlik ile likidite riski arasindaki iliskilerin pozitif ya da negatif olup
olmamasinin yani sira degigkenler arasinda iki yonlii nedensellik iliskisinin varliginin
arastirilmasi hedeflenmistir. Bu tez caligsmasinin literatiire 6zgiin katkilar arasinda, Tiirk
bankacilik sektorii uygulamasinda s6z konusu ii¢ degiskene ayn1 modelde yer verilmesi
ve yatay kesit bagimliligi dikkate alinarak bu degiskenler arasindaki iliskilerin

incelenmesi yer almaktadir.

Bu amagla tezde birinci boliimde finansal kirilganlik ve kriz kavramlar
tanimlanarak, teorik perspektifte kirilganlik ve kriz olgularinin birbirleriyle iligkisi,
bankalarda kirilganligin kaynaklari irdelenmis ve finansal krizleri tiirleri, gostergeleri ve

yonetimi agisindan agiklamaya yonelik goriisler ele alinmistir.

ikinci bolimde bankalarda risk kavrami, risk yonetimi siireci ve Ol¢iim

yontemleri detaylandirilarak, Tiirk bankacilik sektoriiniin Basel diizenlemelerine gerek



mevzuat gerekse de yasal oranlar ve risk gostergeleri agisindan uyumu degerlendirilmis
ve Basel 2 ile 6nem kazanan igsel sermaye yeterliligi degerlendirme siireci (Internal

Capital Adequacy Assessment Process-ICAAP, ISEDES) aciklanmustir.

Ucgiincii béliimde, bankalarin likidite riski ve sermaye diizeylerinin finansal
kirilganlikla iligkisi ve likidite {iretiminin sermaye ile iligkisi iizerine teorik ¢aligmalar
incelenmistir. Ayrica; kirillganlik, sermaye ve likidite riski degiskenlerinin geligimi,
diinya ekonomisinde 6nemli bir yere sahip olan BRICS iilkeleri ile Tiirk bankacilik
sektorleri i¢in ilgili donemlerdeki ekonomik gelismeler dikkate alinarak mukayeseli

olarak verilmistir.

Dordiincii bolimde, ilk olarak soz konusu ti¢ degisken arasindaki iliskiler
lizerine yapilmis olan ampirik ¢alismalar incelenmistir. Ardindan, bu ampirik ¢alismalara
ve teorik literatiire dayanilarak Tiirk bankacilik sektorii icin sekiz adet hipotez
belirlenmis, bu hipotezler 2007-2020 arasindaki donemi ve 23 bankay1 kapsayan bir

orneklem iizerinde panel veri analizi yontemleriyle test edilmistir.

Tiirk bankacilik sektorii uygulamasinda finansal kirilganlik degiskeni olarak z-
skor, sermaye degiskeni olarak risk bazli (sermaye yeterlilik oran1) ve risk bazli olmayan
(sermayenin varliklara orani) olmak iizere iki ayr1 6lgiit, likidite riski degiskeni olarak ise
iki ayr1 likidite tiretimi Ol¢iitli, mevduatin krediye doniisiim orani, ¢ekirdek fonlama orani
ve ¢ekirdek disi fonlama orani olmak iizere bes ayr1 6l¢iit kullanilmis ve ekonometrik
model tahmin sonuglar1 her bir degisken grubundaki olgiitlerin farkli kombinasyonlari
i¢in elde edilmistir. Tlaveten, ii¢ temel degiskenin yan1 sira banka bazli (etkinlik, takipteki
kredi orani, banka aktif biyikligi, gelir gesitliligi) ve makroekonomik kontrol
degiskenleri (reel GSYIH biiyiime orami, kur oynakhigi, enflasyon oynakligi, kredi-
mevduat faiz farki) modele dahil edilmistir. Ayrica, bankalarin kamu ve yabanci
sermayeli olmalarinin, banka 6l¢eginin, 2008 kiiresel kriz doneminin, Basel 3 uygulama
doéneminin ve Covid-19 salgin doneminin etkileri kukla degiskenler yardimiyla analiz
edilmistir. Bu analizler, finansal kirilganlik modeli, likidite riski modeli ve panel vektor
otoregresyon (PVAR) modeli olmak iizere {i¢ alt analiz igermekte olup yontem segiminde
modelde yatay kesit bagimliligi, bankalar arasindaki heterojenlik ve degiskenlerin

icselligi hususlar1 dikkate alimmustir. Yatay kesit bagimliligi sorununun ¢oziimii i¢in



Ortak 1liskili Etkiler (CCE) ydntemi ve sabit etkiler modelinin Driscoll-Kraay standart
hatalar1 ile tahmin edilmesi, modeldeki egim parametrelerinin bankalar arasindaki
heterojenliginin dikkate alinmasi i¢in Ortalama Grup (MG) tahmincisi, degiskenler
arasindaki i¢sellik sorununun ¢6ziimii i¢in ise arag degisken, iki asamali en kiigiik kareler
(2SLS) ve agiklayict degiskenlerin gecikmeli degerinin kullanilmasi yontemleri
uygulanarak model sonuglar1 saglamlik testine tabi tutulmustur. CS-ARDL yontemi
sayesinde, s6z konusu degiskenler arasindaki uzun donem iligkisinin yatay kesit
bagimlilig1 ve degiskenlerin igselligi dikkate alinarak analiz edilmesi miimkiin olmustur.
PVAR yontemi ise sO6z konusu ii¢ degisken arasindaki nedensellik iligkisinin

degiskenlerdeki i¢selligin kontrol edilerek incelenmesini saglamistir.

Tiirk bankacilik sektorii uygulamasinin bulgulari; sermayenin kirilganlikla
negatif iligkili, kirilganligin uzun vadeli belirleyicisi olarak sermayenin likidite riskine
gore daha etkin, likidite riskinin sermayeyle pozitif veya negatif iligkili, nedensellik
iligkisinin likidite liretimi ve kirilganlik arasinda ¢ift yonliiyken kirilganliktan sermaye

tizerine tek yonlii olduguna isaret etmektedir.



1. BOLUM
FINANSAL KIRILGANLIK VE KRIiZ:

KAVRAMSAL VE TEORIK CERCEVE

1.1 Finansal Kirilganhga iliskin Kavramsal ve Teorik Cerceve
1.1.1 Kirilganlik ve Istikrar Kavram

Finansal kirilganlik terimi, ilk olarak Minsky tarafindan ortaya konulmus olup,
is dongiisiiniin dip noktasindan baslaylp zaman icinde gelisen bir siirectir.! Dip
noktasinda, ekonomideki bazi sektorlerde meydana gelen bir teknolojik gelisme bu
sektordeki yatirimlarin karliligini diger sektor ortalamalarinin iizerine tagimaktadir. Bu
sektorlere yapilan yatirimlar canlandik¢a ekonomide talep artmakta ve diger sektorlerin
karlilig1 da desteklenmektedir. Karlilik artisi, firmalarin gelecekteki kar beklentilerinde
de iyimserlige yol agmakta ve likiditeye verilen 6nem azalirken yeni yatirimlar i¢in
bor¢lanmaktan tereddiit edilmemektedir. Varliklardan elde edilen nakit girisleri giderek
artan sekilde bor¢ 6demesine yonlendirildik¢e, ekonomide gerek mikro gerekse makro
boyutta kirilganlik olugmaktadir. Bu nedenle, ekonominin bir sok karsisindaki
dayanikliligt sokun meydana geldigi anda ekonomide kirilganligin hangi o6lciide
biriktigine baglidir. Finansal olarak giiclii bir ekonomi soklara karst kirillgan bir
ekonomiye gore daha fazla direnglidir. Ekonominin dongiisel performansi ve krize yol
acan kosullar firmalarin yatirnm ve finansman konusundaki toplu tercihleri tarafindan

belirlenmektedir.?

Minsky tarafindan ortaya konulan finansal istikrarsizlik hipotezine gore

kapitalist piyasa ekonomisi is dongiisiiniin yiikselis doneminde dogal olarak {i¢ asgamadan

! Hyman P. MINSKY, “An Evaluation of Recent Monetary Policy”, Nebraska Journal of Economics and Business,
Vol. 11, No. 4, 1972, ss. 37-56.

2 Susan SCHROEDER, “Defining and detecting financial fragility: New Zealand's experience”, International Journal
of Social Economics, Vol. 36, No. 3, 2009, s.290.



gecerek ilerlemektedir.® Bu ilerleme, miinferit firmalarin yatiim kararlar1 ve
yatirimlarina iliskin finansman kararlar1 alirken sergiledikleri kolektif davranisa
dayanmaktadir. Ardisik asamalarin her birinde, yiikiimliiliikklerden kaynaklanan 6deme
taahhiitleri ve varliklardan elde edilen briit kar arasindaki fark ile tanimlanan finansal
kirilganlik seviyesi farka bagl olarak artis gdstermektedir. Odeme taahbhiitleri briit kara
kiyasla arttik¢a kirllganlik artmakta ve ekonomi finansal istikrarsizlik ya da krize kars1
daha duyarl hale gelmektedir. Finansal istikrarsizligin goriilme ihtimali, ekonominin en

fazla kirilgan durumda oldugu ve “Ponzi” olarak adlandirilan asamada en yiiksektir.*

Minsky, gelir kaynakli nakit girislerinin borg servisi igin yeterli olmasi ve nakit
giriglerinde gecici eksiklik yaganmasi halinde de portfoydeki nakit ve menkul kiymetlerin
yeterli olmast halinde finansal sistemi saglam olarak degerlendirmektedir.
Yiikiimliliikkler kaynakli nakit akimlarinin nakit girislerine gore artmasi ve likit
varliklarin azalmasi, Sistemi kirtlgan hale getirmektedir. Minsky’e gore ekonomik
birimlerin borglandig1 durumda, finansal kirilganligin {i¢ seviyesi bulunmaktadir. Hedge
finansmanu, spekiilatif finansman ve Ponzi finansmani. S6z konusu kategoriler kaldiracin
(borgluluk) biiyiikliiglinii degil, kaldiracin kalitesini yansitmakta olup her biri belirli bir
seviyede pozisyon almayi gerektirmektedir. Hedge finansmani, ekonomik birimlerin
yiikimliiliiklerini rutin ekonomik faaliyetlerinden elde edecekleri net nakit akimlar ile
yerine getirebilmeleri durumunu ifade etmektedir. Borgluluk seviyesi yiiksek olsa bile
nakit akimlarinda biiyiik ¢apli bozulma olmadigi siirece, hedge finansmani borg
deflasyonu ile sonuglanmamaktadir. Ayrica, yliksek nakit rezervleri ve likit varliklar
ongoriilemeyen sorunlar i¢in 6nemli bir tampon teskil etmektedir. Spekiilatif finansman
ise net nakit akimlarmin ve nakit rezervlerinin, yiikiimliiliklerin anapara 6demesi,
teminat tamamlama vb. i¢in ihtiya¢ duyulan kaynaklarin ¢ok altinda olmasi durumudur.
Bu durumda, ekonomik birimler bor¢clanmak ya da daha az likit varliklarimi elden
cikarmak durumunda kalmaktadir. Bu tiir bir finansal kirilganlik, uzun vadeli varliklari
kisa vadeli ylikiimliiliikler ile fonlayan ticari bankalar arasinda yaygin olup faaliyetlerin

devamui i¢in finansmanin siirekli yenilenmesi ihtiyacin1 dogurmaktadir. Ponzi finansmant

3 Hyman P. MINSKY, “Financial Resources in a Fragile Financial Environment”, Challenge, Vol.18, No. 3, 1975, ss.
6-13; Hyman P. MINSKY, “The Financial Instability Hypothesis: An Interpretation of Keynes and an Alternative to
‘Standard” Theory”, Challenge, Vol. 20, No. 1, 1977, ss. 20-27.

4 SCHROEDER, a.g.m., 5.288.



ise, ekonomik birimlerin olagan ekonomik faaliyetlerinden net nakit akimi1 yaratmasinin
beklenmedigi gibi finansal sozlesmelerden kaynaklanan yiikiimliiliiklerin yerine
getirilmesinde kullanilabilecek yeterli diizeyde nakit rezervinin de bulunmadigi durumu
ifade etmektedir. Ponzi finansmani, pozisyon amagl faaliyetleri igermektedir.® Diger bir
deyisle, yiikiimliiliikklerin yerine getirilmesi amaciyla daha fazla kredi alinabilecegine
ve/veya varliklarin daha yiiksek fiyattan elden ¢ikarilabilecegi beklentisine

dayanmaktadir.®

Minsky ve diger Keynes sonrasi iktisat¢ilar i¢in, finansal kirillganlik finansal
istikrarsizlikla (olay) sonuglanan bir siire¢ olup Yeni Keynesyen iktisat¢ilarin son
donemde finansal kirilganlik kavramini, finansal istikrarsizligin 6zel bir formu olarak
“olay” seklinde yeniden tanimladiklar1 goriilmektedir. Diger bir deyisle, Yeni Keynesyen
iktisat¢ilar yatirimlar1 dengeleyici bir faktor olarak goren teorik altyapilari nedeniyle
Keynes sonra analizlerde yatirimlarin istikrarsizligindan tiiremis olan finansal kirilganlik
kavramini finansal istikrarsizlik kavramu ile birlestirmis ya da 6zel bir sekli olacak sekilde
tanimlamistir.” Diger yandan finansal kirilganhik kavraminin, durum bazli ve finansal
krizle iligkili olarak ya da siire¢ bazli ve istikrarsizliktan ayri sekilde olmak tizere farkli
bigimlerde ele alindig1 goriilmektedir.® Evrimsel yaklasima gore; finansal kirilganlik
finansal pozisyonlarin (bilango, gelirler ve nakit akimlar1) yeniden finansmana ve
varliklarin paraya cevrilmesine bagimlilig1 olarak tanimlanirken, finansal istikrarsizlik
ise, finansal kirilganlifin ekonomik siiregleri etkileme egilimini ifade etmekte ve borg

deflasyonu olarak kendini gostermektedir.’

Finansal kirilganligin genel kabul goérmiis bir tanimi bulunmamakla birlikte
finansal istikrarsizlik kavram ile iliskilendirildigi goériilmesi nedeniyle, bu bolimiin

devaminda, finansal istikrarsizlik ve kirilganlik kavramlari arasinda belirgin bir ayrim

5 MINSKY, “Financial Resources in a Fragile Financial Environment”, a.g.m., s.7.

6 Eric TYMOIGNE, “Measuring Macroprudential Risk: Financial Fragility Indexes”, Levy Economics Institute of
Bard College Working Paper, No. 654, 2011, s.4.

" SCHROEDER, a.g.m. s.288.

8 Eric TYMOIGNE, “Detecting Ponzi Finance: An Evolutionary Approach to the Measure of Financial Fragility”, Levy
Economics Institute of Bard College Working Paper, No. 605, 2010, s.3.

® TYMOIGNE, “Detecting Ponzi Finance: An Evolutionary Approach to the Measure of Financial Fragility”, a.g.m.,
s.9.



yapmayan ya da dogrudan finansal istikrarsizlik ve istikrar kavramlarini tanimlayan

caligmalar da gézden gecirilmistir.

Bernanke ve Gertler, finansal kirilganlik ya da istikrarsizlik durumunu
potansiyel bor¢lularin (girisimcilik kabiliyeti yiiksek olan ya da karli yatirim firsatlarina
ulasabilenler) servetinin projelerine gore diisiik olmasi olarak tanimlamaktadir. Boyle bir
durum ile, ekonomik gelisme donemlerinin basglangicinda, uzun siiren bir resesyon

doneminde ya da borg-deflasyon donemini takiben karsilasilabilmektedir.

Allen ve Gale yaklagiminda, likidite talebinde meydana gelen kii¢iik soklarin
iflaslarda ya da varlik fiyatlar1 oynakliginda orantisiz artisa sebep olmasi durumunda
finansal sistem kirilgan olarak tanimlanmaktadir.!! Demirgiig-Kunt ve Detragiache ise
finansal kirilganlig1 bankacilik sektoriinde kriz goriilme ihtimali olarak tanimlamakta ve

bilgi asimetrisi ile iliskilendirmektedir.*?

Crockett finansal istikrarsizligi, ekonomik performansin finansal varlik
fiyatlarindaki dalgalanmadan olumsuz etkilenme potansiyeli ya da finansal kuruluslarin
sozlesmelerden kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine getirememesi olarak tanimlamastir.
Bu tanimin 6zelliklerinden biri, rekabetgi piyasalarin olagan faaliyetleri neticesinde
meydana gelen varlik fiyatlarindaki hafif dalgalanma ya da bazi finansal kuruluslarla
sinirl1 kalan sorunlarin aksine, finansal istikrarsizligin ekonomik faaliyet {izerinde
dlgiilebilir bir etki yaratmasidir. Ikinci husus ise, finansal istikrarsizligin yarattig1 degil
yaratmas1 tahmin edilen ekonomik zararin dikkate alinmasidir. Tanimda vurgulanan
tclincii 6zellik, finansal istikrarsizligin finansal kuruluslarin kendi kirilganliklar: ya da
varlik fiyatlarindaki dalgalanma olarak kendisini gosterebilecegidir. Son husus ise,
finansal istikrasizlik ve kriz kavramlarinin birbirinden farkli olmasidir.*® Borio ve
Drehmann ise, finansal istikrarsizligi, finansal sistemden ya da reel ekonomiden

kaynaklanan normal biiyiikliikteki soklarin finansal sikinti/kriz yaratabilmesi i¢in yeterli

10 Ben BERNANKE ve Mark GERTLER, “Financial Fragility and Economic Performance”, The Quarterly Journal
of Economics, Vol. 105, No. 1, 1990, ss.87-88.

1 Franklin ALLEN ve Douglas GALE, “Financial Fragility, Liquidity, and Asset Prices”, Journal of the European
Economic Association, Vol. 2, No. 6, 2004, s. 1017.

12 Asli DEMIRGUG-KUNT ve Enrica DETRAGIACHE, “Financial Liberalization and Financial Fragility”, IMF
Working Paper, No. WP/98/83, 1998, ss. 7-9.

13 Andrew D. CROCKETT, The Theory and Practice of Financial Stability, Essays in International Finance, No.
203, Princeton: International Finance Section of Department of Economics of Princeton University, 1997, ss.2-3.



kosullar seti olarak tamimlamaktadir.* Mishkin finansal istikrarsizligi, finansal
sistemdeki soklarin bilgi akimlarini engellemesine bagli olarak sistemin fonlarin verimli

yatirim firsatlarina aktarilmasi gérevini yerine getirememesi olarak tanimlamigtir.®

Bu tanimlarin, istikrarsizligin 6nemli boyutlarini ele almakla birlikte politika
yapicilarin odak noktasi olan refah ve gelir dagilimi etkilerini dikkate almadigin1 belirten
Aspachs-Bracons ve digerleri finansal kirilganligi, Basel 2 uygulamasinin da merkezinde
yer alan temerriit olasilig1 ve karliligin birlesimi iizerinden tanimlamaktadir.'® Finansal
istikrarsizlik hem yiiksek temerriit olasiligi hem de diisiik karlilik ile nitelendirilmektedir.
Kirilganligin, sadece temerriit olasiligt yerine karlilik ile birlikte ele alinarak
tanimlanmasi yaklagiminin benimsenme nedeni ise, temerriit olasiliginin sadece tesadiifi
olaylarin ya da dissal soklarin sonucu degil ekonomik birimlerin risk tercihleri ve
stratejileri tarafindan i¢sel olarak belirlenmesidir. Ekonomik birimlerin bilingli bir sekilde
daha fazla risk alarak karliligi artirmayr hedefleyebilmesi nedeniyle, karliligin ve
temerriit olasiliginin birlikte artmasi kirilganlifin gostergesi olmak yerine davranig
kaliplarinda meydana gelen degisime isaret etmektedir. Benzer sekilde, karliligin diisiik
olmasi da dogrudan finansal kirilganligin gdstergesi olmak yerine riskten kacinan bir
strateji benimsenmesinin sonucu da olabilmektedir. ilaveten, diizenlemeler vb. nedenlerle
iflas maliyetlerinin diismesi neticesinde iflas olaylarinin artmasi beklenmekle birlikte, bu

durum ekonomik ya da finansal zayifliga isaret etmemektedir.

Benzer sekilde, Goodhart, Sunirand ve Tsomocos finansal kirilganligi énemli
sayidaki ticari banka ve hanehalkinin iflas etmemis olsa bile bor¢larin1 6deyemedigi
(likidite krizi) ve bankacilik sektorti karliliginin 6nemli 6l¢iide azaldig (bankacilik krizi)

durumlar olarak tanimlamaktadir.’

14 Claudio BORIO ve Mathias DREHMANN, “Towards an operational framework for financial stability: “fuzzy”
measurement and its consequences”, BIS Working Papers, No. 284, 2009, s.4.

15 Frederic S. MISHKIN, “Global Financial Instability: Framework, Events, Issues”, Journal of Economic
Perspectives, Vol. 15, No. 4, 1999, s.6.

16 Oriol ASPACHS-BRACONS, Charles A.E. GOODHART, Dimitrios P. TSOMOCOS ve Lea ZICCHINO, “Towards
a Measure of Financial Fragility”, London School of Economics Financial Markets Group Discussion Paper,
No. 554, 2006, ss.2 ve 4.

17 Charles A.E. GOODHART, Pojanart SUNIRAND ve Dimitrios P. TSOMOCOS, “A model to analyse financial
fragility”, Economic Theory, Vol. 27, 2006, s.127.
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Finansal istikrarsizligin 6nemli toplumsal maliyetler yaratma potansiyeline
sahip olmas1 ve tarihsel olarak finansin istikrarsizliga yatkin oldugunun goézlenmesi,
calismalarin istikrar yerine istikrarsizlik olgusunun tanimlanmasi, izlenmesi Ve
kaynaklarinin ortaya konmasina yonelmesine yol agnustir'®, Finansin kamu zarari aksine
kamu yarar1 sagladigin1 goz dniine alan pozitif bir yaklasimla finansal istikrarsizlik yerine
istikrar kavramina odaklanan Schinasi finansal istikrari, finansal sistemin i) kaynaklarin
faaliyet arasinda ve zaman ig¢inde etkin dagitimi, ii) finansal risklerin degerlendirilmesi
ve yonetilmesi ve iii) soklarin rahat bir sekilde karsilayabilmesi olarak 6zetlenebilecek
temel fonksiyonlarini es zamanli yerine getirebilme kabiliyeti olarak tanimlamaktadir.
Kirilganliga etki eden icsel ve digsal faktorlerin her ikisini birden dikkate alan bu tanimi,
ayrica su sekilde 6zetlemistir: Finansal sistem, ekonomik faaliyeti kolaylastirma ve i¢sel
olarak meydana gelen ya da olumsuz ve beklenmedik olaylardan kaynaklanan
dengesizlikleri azaltma kabiliyeti gosterdigi siirece istikrarli bolgededir.’® Benzer bir
tanimdan yola ¢ikarak Houben ve digerleri, istikrarli finansal sistemin, ekonomik
performansi ve servet birikimini artirdigini ve sorunlarin asir1 yikici etki yaratmasini

onledigini vurgulamaktadir.?

Crockett finansal istikrar kavramini finansal kuruluslar ve piyasalarin her ikisini
de kapsayacak sekilde tanimlamistir. Bu tanima gore istikrar, finansal kuruluslarin
sozlesmelerden kaynaklanan yiikiimliiliiklerini disardan yardim almadan ya da miidahale
olmadan yerine getirebilecegine iliskin giivenin yiiksek olmasini (finansal kuruluglarin
istikrarli olmasi) ve piyasa katilimcilarinin ekonomik temelleri yansitan ve temellerde
degisim olmadigi durumlarda kisa vadede onemli degiskenlik gdstermeyen fiyatlar
tizerinden gilivenli sekilde islem yapabilmesini (piyasalarin istikrarli olmasi)

gerektirmektedir.?

Houben ve digerleri finansal istikrar kavraminin bes temel 6zelligine dikkat

cekmigtir. Birinci 6zelligi, finansal sistemin bilesenleri olan finansal kuruluslar, finansal

18 Garry J. SCHINASI, Safeguarding Financial Stability: Theory and Practice, USA: International Monetary Fund,
2005, ss.91-92.

19 SCHINASI, a.g.e., s5.82-83.

20 Aerdt HOUBEN, Jan KAKES ve Garry SCHINASI, “Toward a Framework for Safeguarding Financial Stability”,
IMF Working Paper, No. WP/04/101, 2004, s.11.

2L Andrew CROCKETT, “Why Is Financial Stability a Goal of Public Policy?”, Jackson Hole Economic Policy
Symposium, Jackson Hole, Wyoming: Federal Reserve Bank of Kansas City, August 28-30 1997, s.9.
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altyapi ve finansal piyasalari da kapsayan genis bir kavram olmasidir. Ikinci 6zelligi ise,
finansal sistemin tiim pargalarinin performansinin her zaman tepe noktasinda olmasini
gerektirmemesi ve sistemin ekonomik faaliyetleri kolaylastirma amacin1 yerine getirecek
sekilde faaliyet gostermesini yeterli gérmesidir. Uciincii olarak, finansal istikrar ve
parasal istikrar kavramlart biiyiik 6l¢iide ¢akismakta olup finansal istikrar finansal
sistemin yalnizca etkin kaynak tahsisi, vade doniisiimii, tasarruflarin hareketlendirilmesi
ve risklerin ¢esitlendirilmesi amaclarini yerine getirmesi degil, paranin islem araci, hesap
birimi ve deger saklama araci fonksiyonlarimin da basariyla yerine getirilmesini
kapsamaktadir. Diger bir husus ise, finansal istikrarin sadece krizlerin meydana
gelmemesi olarak degil, finansal sistemin dengesizliklerin istikrar bakimindan tehdit
olusturmaya baglamadan dnce sinirlandirilma ve bunlarla basa ¢cikma kabiliyeti ile iliskili
olmasidir. Son olarak, finansal istikrar reel ekonomi flizerindeki etkileri iizerinden
degerlendirilmekte olup miinferit finansal kuruluslarda meydana gelen sorunlar ya da
piyasalardaki artan oynakliklar rekabet¢i faktorlerin ya da yeni bilginin yansimasi oldugu
Olciide her zaman ekonomik faaliyette bozulmaya yol agmayabileceginden istikrarsizlik

yerine saglikli gelismeler olarak degerlendirilebilir.??

Borio ve Drehmann, finansal istikrar tanimlarinin genellikle ti¢ 6zellige sahip
oldugunu belirtmektedir. Ilk olarak, bu tamimlar miinferit finansal kurumlar yerine
finansal sistemin biitiiniinii ele almaktadir. Tkinci olarak, finansal sistemler tek basina ele
alinmamakta, fayda ve maliyetler reel ekonomi bakimindan 6lgiilmektedir. Ugiincii
olarak ise, finansal istikrar kavraminin tersi olan ve istikrar kavramina kiyasla daha somut

ve goriiniir olan finansal istikrarsizlik kavramina atifta bulunulmaktadir.?®
1.1.2 Kirilganlik Tiirleri ve Geribildirim Etkisi

Tymoigne, finansal kirillganlik kavraminin makroekonomik ve mikroekonomik
boyutuna dikkat ¢ekerek finansal istikrarsizlik hipotezi cercevesinde yorumlamistir.
Mikroekonomik agidan finansal kirilganlik, yiikiimliiliik ve varliklarin (bilango igi ve dis1
kalemlerin tamami) faiz oranlarina, gelirlere, amortisman oranina ve likidite ile 6deme

kabiliyetini etkileyen diger etmenlere asir1 duyarli olmasi anlamina gelmektedir. Bu

22 HOUBEN ve digerleri, a.g.e., 5.11-12.
23 BORIO ve DREHMANN, a.g.e., s. 4.
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degiskenlerde meydana gelen siradan dalgalanmalar, yeniden finansman ya da varliklarin
diisiik fiyattan elden ¢ikarilmasi riski gibi 6nemli finansal sorunlar yaratabilmektedir.
Varliklarin finansmani i¢in Ponzi finansmani kullanan birimlerin finansal kirilganliginin
yiiksek oldugu degerlendirilmektedir. Makroeokonomik agidan ise, finansal kirillganlik
genel olarak finansal sorunlarin finansal istikrarsizlik yaratma egilimi olarak kabul
edilmektedir. Finansal istikrarsizlik, finansal sorunlarin issizlik ve fiyat istikrarini
etkileme egiliminde oldugu ekonomik durumu ifade etmekte olup, netice itibariyla borg
deflasyonu olarak kendini gostermektedir. Ponzi finansmani kullanan birimlerin
cogunlukta oldugu finansal sistemlerin yeniden finansmanin yetersiz kalmasi ve piyasa
likiditesinin azalmasina bagli pozisyon riskinin yiliksek olmasi nedeniyle borg
deflasyonuna maruz kalmasi kirilganligin makroekonomik boyutunu ifade etmektedir.?
Crockett ise kirillganligi, ekonomik aktdrlerin ekonomik soklara hassasiyetini artiran ve
makroekonomik performansi etkileyen borg¢ seviyesi ya da bilanco yapisindaki zayiflik
olarak tanimlamakta olup, bu tanima gore finansal kirilganlik ile hem finansal kesimde

hem de finans dist sektorlerde karsilasilabilmektedir.?®

Rasmus sistemik kirilganligin, i) 6zel sektorii etkileyen finansal kirilganlik, ii)
hanehalkini etkileyen tiiketim kirilganligi ve iii) kamu politikalarinin etkinligini etkileyen
kamu kesimi bilangosu kirilganligi olmak iizere {i¢ halinden bahsederek bu kirilganlik
tirlerine ve birbirleri arasindaki geri bildirim etkisine dair asagidaki agiklamalarda

bulunmustur.

Minsky’nin analizine gore finansal kurumlar ve isletmeler i¢in nakit akimlar ile
hanehalk1 icin {icret gelirleri bor¢ 6denmesinde kullanilabilecek gelir kalemleridir.
Ancak, bu tanim gorece dar kapsamli olup finansal kirilganlig1 etkileyebilecek gelir
degiskenin kriz aninda borglarin 6denebilmesi igin gorece kolay sekilde nakde

cevrilebilecek likit varliklar1 ve degisim orani da dikkate alinmalidir.

Minsky’nin yaklasimi finansal kirilganligin dahili degiskenlerinden borg ve

gelirlerin finansal kuruluslar ve finansal olmayan kuruluslar icin ayni sekilde etki

2 TYMOIGNE, “Measuring Macroprudential Risk: Financial Fragility Indexes™, a.g.e., ss.2-4.
%5 Andrew D. CROCKETT, “Financial fragility: sources, prevention and treatment”, H. A. BENINK (Ed.), Coping
with Financial Fragility and Systemic Risk i¢inde (267-277), Kluwer Academic Publishers, 1995, s. 268.
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yarattigini varsaymasi yaklasimin zayif noktasini teskil etmektedir. Finansal varliklarin
deflasyonu bankalar1 diger kuruluslardan daha fazla ve hizli etkileyecektir. Finansal
varliklarin degerinin diismesi bankalarin nakit akimlarinda ve likit varliklarinda daha hizli
bozulmaya ve reel bor¢larda daha hizli artisa yol agarken, finansal olmayan kuruluslar ise

mal fiyatlarinda meydana gelen gorece daha yavas diisiisten etkilenmektedir.

Kirilganligin {i¢ halinde (finansal, tiikketim ve kamu kesimi) de ortak olarak en
onemli degiskenler borg, gelir ve bor¢ 6demesinin hiikiim ve kosullaridir. Bu degiskenler
arasindaki etkilesim her bir kirilganlik tiiriinlin seviyesini yaklasik olarak gostermekle
birlikte, li¢ tir kirilganligin birbirleriyle olan etkilesimi sistemik kirillganliga etki

etmektedir.

Sistemik kirilganlik teorisi ile finansal kirilganligi finansal istikrarsizligin
belirleyicisi olarak kabul eden teoriler arasindaki temel fark “geri bildirim etkileri”nin
varligidir. Bu yaklasim, finansal kirillganligin statik degil dinamik oldugunu ve

gelisiminin ise dogrusal bigimde ger¢eklesmedigini kabul etmektedir.

Ug tiir kirilganlik (finansal, tiiketim ve kamu kesimi) arasinda bagimlilik
bulunmasina ilaveten kirilganlhigin dahili degiskenleri olan borg, gelir, hiikiim ve kosullar
arasinda da etkilesim bulunmaktadir. Diger yandan, artan kirilganligin bir sonucu olarak

finansal varliklar ve reel varliklar arasinda da etkilesim meydana gelebilmektedir.

Her bir kirilganlik tiiriinde, borg, gelirler ile hiikiim ve kosullar arasinda
etkilesim olmaktadir. Ornegin, gelirlerdeki yavaslama ya da bozulma yiikiimliiliiklerin
yerine getirilebilmesi i¢in bor¢ miktarinin artmasina sebep olabilmektedir. Diger yandan,
hiikiim ve kosullar borcun daha yiiksek bir faiz orani ile ya da daha kisa vadede
yenilenmesini saglayacak sekilde degisebilmektedir. Artan bor¢luluk, gelecekteki nakit
akimlariin bor¢ 6denmesinde kullanilmasi nedeniyle yatirim harcamalarinin azalmasina
neden olacaktir. Borcun vadesi geldiginde ise, nakit akimlarinin azalmasi ve bor¢lulugun
artmast nedeniyle yeniden finansman kosullarinin da kotiilesmesi beklenecektir. S6z

konusu degiskenler arasinda zaman iginde farkl etkilesimler gozlenebilecektir.

Benzer bir durum, tiikketim kirllganhigr i¢in de gegerlidir. Tiiketicilerin

harcanabilir gelirlerindeki diisiis yasam standartlarinin devamini saglamak i¢in daha fazla
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bor¢lanmaya sebep olacaktir. Borg seviyesi arttik¢a, bor¢larin ana para ve faiz 6demeleri
de artacak ve gelecekteki harcanabilir gelir daha da diisecektir. Borcun harcanabilir gelire

oranla artmasina bagl olarak da, yeniden borglanma faiz oran1 daha da artacaktir.

Kamu kesimi i¢in de vergi gelirlerinde diislis olmasi durumunda tahvil
ihraglarinda daha yiiksek faiz 6demesi gerekecektir. Gerek bor¢ miktarinda gerekse faiz
oranlarindaki artisa bagl olarak faiz 6demelerinin artmasi gelecekteki gelirin azalmasi

anlamina gelecektir. Gelir ve borg birbirini besleyerek kirilganlig: artiracaktir.

Her bir kirillganlik tiirii i¢in, bu ii¢ degisken arasinda mubhtelif geribildirim
etkileri goriilebilmektedir. Bu etkilesimlerin yogunlugu, kirilganligin tiir bazinda
artmasina neden olmasinin yani sira kirilganlik tiirleri arasindaki geri bildirim etkilerinin

de artmasina neden olmaktadir.

Bankalarin ve finansal kuruluslarin kirilganligi finansal olmayan kuruluglarin ve
hanehalkinin kirillganligi lizerinde etki yaratabilmektedir. Soyle ki; finansal varliklarin
fiyatindaki ¢Okiis bankalarin finansal olmayan kesime ve hanehalkina verdikleri
kredilerini durdurmalarina sebep olmaktadir. Bankalar, finansal varliklardaki ¢okiis
nedeniyle varliklar1 elden ¢ikaramadiklar1 gibi kredilerini de durduklarindan gelir elde
edemeyeceklerdir. Boylece, bankalarin kirilganlig1 finansal olmayan kesime aktarilarak
firmalar1 maliyetlerinde azaltima gitmeye ve/veya diger kaynaklardan daha ytiksek faizle
bor¢lanmaya sevk edecektir. Hanehalki kirilganligina yansimasi ise bankalarin
faaliyetlerini azaltmas1 ya da finansal olmayan sirketlerin maliyetlerini diisirmek i¢in
aldiklar1 6nlemler kanaliyla ¢alisanlar {izerinden ger¢eklesebilmektedir. Ayrica, finansal
varliklarin fiyatindaki ¢okiis emeklilik gelirlerinde diisiise ya da zarara sebep olarak
hanehalkini etkilemektedir. Ilaveten, hanehalkinin gelir artirma ydntemi olan mortgage
yeniden finansmani da bankalarin kredilerini durdurmasi nedeniyle etkinligini
kaybettiginden hanehalkinin gelirlerinde bozulmaya sebep olmaktadir. Bankalarin
kirilganligi, kamu kesiminin kirillganligini da etkileyebilmektedir. Bankalarin kredilerini
durdurmasi, yatirimlarda ve tiikketimde diisiise sebep olarak ekonomik biiyiimeyi ve vergi

gelirlerini  azaltabilecektir. Ayrica, bir yandan gelirler azalirken diger yandan
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hiikiimetlerin ekonomik gerileme dénemlerinde harcamalarini artirmasi nedeniyle biitce

ac181 artacak ve kamu kesimi kirllganlig1 giindeme gelecektir.?8
1.1.3 Finansal Sistemi Kirilganlastiran Unsurlar

Crockett?’, finansal sorunlarin kaynaklarini, Knight®® tarafindan ortaya konulan
risk ve belirsizlik kavramlari lizerinden agiklamistir. Knight’a goére; risk, muhtemel
sonuglarin dagiliminin bilindigi varsayildigir belirsizlik durumunu ifade ederken,
belirsizlik ise muhtemel sonuglarin dagiliminin bilinmedigi durumlar ifade etmektedir.
Finansal kirilganlik cogunlukla gerceklesme olasiligini tahmin etmenin imkansiz oldugu
olaylarda, yani Knight’in tanimladig1 sekilde belirsizlik kavraminda yatmaktadir. Boyle
bir duruma, makroekonomik ya da politik kosullarda meydana gelen siirpriz degisimlerin
uzun vadeli reel ya da finansal varliklarin beklenen degerini etkilemesi 6rnek olarak
verilebilir. Finansal istikrarsizlik, tiim varliklar1 ayn1 sekilde etkileyen olaylarin varligi
halinde goriilmektedir. Knight’in yaklasimdan yola ¢ikarak, belirsizlik “dagitilamayan
risk” olarak ifade edilebilmekte olup, riskten daha ¢ok belirsizlik finansal sistemde
onemli bir kirllganlik kaynagidir. Riskin ge¢mis tecriibelere dayanarak fiyatlanabilmesi
ve kalinti risk i¢in ihtiya¢ duyulan sermayenin kolaylikla hesaplanabilmesi siirecinde hata
yapilmas1 s6z konusu olabilmekle birlikte, dogru risk degerlendirme ve kontrol
yontemleriyle dnlem alinabilmektedir. Belirsizlik ise biraz daha zordur ve gelecekteki
olaylarin olasiliklarina iliskin yargiya varilmasimi gerektirirken ge¢mis tecriibelerden
faydalanilamamaktadir. Bu nedenle, ihtiya¢ duyulan sermaye miktar1 hem diizenleyici
kurumlarin hem de kuruluslarin degerlendirmesine baglhdir. Belirsizligin kaynaklari
arasinda, ekonomi politikasinda beklenmeyen degisimler, politik olaylar, dogal afetler ve
ekonomik dongiiler yer almaktadir. Sistemik stres, mevcut sdzlesmelerin gerceklesmesi
beklenmeyen olaylarin “gerceklesmeme” ihtimali {izerine kurulmus olmasi halinde
artmaktadir. Ayrica, finansal kaldiracin artmasina yardimer olan finansal teknolojik

gelismeler de stresi artirmaktadir.

2% Jack RASMUS, Systemic Fragility in the Global Economy, Atlanta, GA: Clarity Press, 2016, ss.461-468.
27 CROCKETT, “Financial fragility: sources, prevention and treatment™, a.g.m., ss. 269-270.
28 Frank H. KNIGHT, Risk, Uncertainty and Profit, 1921, (Reprinted, New York: Augustus M. Kelley, 1964), s. 233.

16



Finansal sistemin temel fonksiyonlari; ekonomik siiregleri gelistirmek ve
kolaylastirmak, risklerin fiyatlanmasini, yonetilmesini ve dagitilmasini saglamak ve
ekonominin i¢inden ya da disindan kaynaklanan soklarin ekonomi tarafindan emilmesine
ve giderilmesine yardimci olmaktir. Finansal sistem; fonlar1 ve riskleri toplayip alternatif
alanlara dagitan finansal araci kuruluslar, tasarruf sahipleri ile yatirnmcilar bir araya
getiren finansal piyasalar ve parasal, yasal, muhasebe, diizenleme ve denetleme
sistemleri ile 6deme, takas ve mutabakat sistemlerini kapsayan finansal altyapr olmak
lizere ii¢ bilesene sahiptir. Buradan hareketle finansal sistem, parasal sistemin resmi
mutabakatlarinin, anlagsmalarinin ve sdzlesmelerinin yani sira 6zel finansal faaliyet
siireglerini, kurumlarmi ve sdzlesmelerini kapsamaktadir.?® Finansal sistem yaklasimi

benimsenerek, kirilganligin kaynaklar1 Sekil 1°de gdsterilmistir.

Finansal kirillganlik yurt icinde finansal sektdrden, reel ve kamu sektoriinden,
varlik piyasasindan kaynaklanabilecegi gibi dig sektoriin faaliyetlerine ilaveten yurt
disindaki gelismeler finansal kanal, ticaret kanali ya da giiven kanali lizerinden yurt
icindeki finansal sistemin istikrarmi tehdit edebilmektedir.®® Finansal kirilganliklara
ilisgkin diger bir tasnif bi¢imi ise, finansal sistemin i¢inde gelismesine ya da reel
ekonomide, varlik piyasasinda, dis sektorde ya da diger iilkelerde ortaya ¢ikarak finansal
sisteme aktarilmasina gore “igsel” ve “dissal” olarak degerlendirmektir. ilaveten, igsel
kirilganlik kaynaklart finansal sistemin bilesenleri dikkate alinarak, finansal
kurumlardan, finansal altyapidan ve piyasalardan kaynaklananlar olmak iizere ii¢ grupta
ele alinabilmektedir. Finans dis1 sektorlerin  finansal sistemde meydana gelen
gelismelerden etkilenmesi ve ekonomik/finansal dongiiler géz ardi edilmemekle birlikte,
kirilganligin kaynaklarina odaklanilmas: ve gorsel sadeligin saglanmasi agisindan iliski
Sekil 1°de tek yonlii olarak gdsterilmistir. Son olarak, finansal ve reel sektdrlerin faaliyet
gosterdigi makroekonomik kosullar ve ekonomik olmayan olaylar her iki kesim i¢in de
birer kirilganlik kaynagi olarak kabul edilerek icsel ya da digsal olarak

degerlendirilmemistir.3!

29 SCHINASI, a.g.e., s.81.

% QOliver ROHN, Aida CALDERA SANCHEZ, Mikkel HERMANSEN ve Morten RASMUSSEN, “Economic
resilience: A new set of vulnerability indicators for OECD countries”, OECD Economics Department Working
Papers, No. 1249, 2015, s.6.

31 HOUBEN ve digerleri, a.g.e., .16.
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REEL VE KAMU SEKTORU Asir borgluluk FINANSAL SEKTOR
Tasarruf/mevduat artig orani

Hanehalki Odeme giiciinii kaybetme/temerriit Kurumlar
riski Finansal (kredi, piyasa, likidite, faiz orani, kur) riskler
Finans Digi Sirketler — Ahlaki tehlike ve risk alimi

Mali belirsizlik/biitce agig
Sermaye yeterliligi ve kaldirag

Likidite, vade ve kur uyumsuzlugu

Operasyonel Risk

Yonetim ve bilgi sistemlerinde zafiyet, dolandiricihk
Yasal risk, itibar riski, yogunlagsma riski, strateji riski

Kamu Kesimi

Konut fiyatlar
Hisse senedi fiyatlari
Tahvil getirisi/faiz oranlari

VARLIK PiYASALARI

Petrol fiyatlari KIRILGANLIKLAR Piyasa
— v Kargi taraf riski
Surdurilebilir olmayan cari agik DISSAL iCSEL HU?um (kredi, likidite)
| Déviz kuru uyumsuzlugu . a Yogunlagma/rekabet
Dis ticaret hadleri Bulasma
Reel doviz kuru

Uluslararasi faiz oranlari
Sermaye akimlari oynakhgi

DI$ SEKTOR

Altyapi
Odeme, takas ve mutabakat sistemleri
Yapisal (yasal, diizenleyici, muhasebe, denetimsel)

Uluslararasi yayilma, bulagma ve
kiresel riskler

; ozellikler
-Finansal kanal - . .
1 - Kismi rezerv bankacilik sistemi
-Ticaret kanali -
Glven kaybi

-Gliven kanali R L
Domino etkisi

MAKROEKONOMIK KOSULLAR

Ekonomik biiyiime, déviz kuru ve enflasyondaki oynaklik
Déviz kuru sistemi Dogal afetler
Politika uyumsuzluklari ve politik istikrarsizlik

EKONOMIiK OLMAYAN FAKTORLER

Sekil 1: Finansal Kirllganhgin Kaynaklar:

Kaynak: Oliver ROHN, Aida CALDERA SANCHEZ, Mikkel HERMANSEN ve Morten RASMUSSEN, “Economic
resilience: A new set of vulnerability indicators for OECD countries”, OECD Economics Department Working
Papers, No. 1249, 2015, s.6; Aerdt HOUBEN, Jan KAKES ve Garry SCHINASI, “Toward a Framework for
Safeguarding Financial Stability”, IMF Working Paper, No. WP/04/101, 2004, s.19; Morris GOLDSTEIN ve Philip
TURNER, “Banking Crises in Emerging Economies: Origins and Policy Options”, BIS Economic Papers, No. 46,
October 1996, ss.5-32; Carl-Johan LINDGREN, Gillian GARCIA ve Matthew |. SAAL, Bank Soundness and
Macroeconomic Policy, USA: International Monetary Fund, 1996, ss.9-56. (ilgili kaynaklardan faydalanilarak
tarafimizca hazirlanmigtir.)

1.1.3.1 Makro Ekonomik Degiskenler

Ulke deneyimleri, makroekonomik cevre ve finansal sektdriin saglamlig
arasindaki iliskinin iki yonlii oldugunu gostermistir. Yiiksek ve degisken enflasyon
oranlari, ani ekonomik yiikselis ve disiisler ve siirdiiriilebilir olmayan mali ve dis
pozisyonlari etkileyen doviz kuru, faiz, 6zel sermaye akimlari, dig ticaret hadlerindeki
dalgalanma makroekonomik istikrarsizliga neden olabilmekte, bu durum, i) varlik
fiyatlarinda oynaklik ve ii) finansal kaynaklarin tahsisi iizerinde olumsuz etkiler
olusturabilmektedir. Tiim bunlar, bankalar ve finansal sektorii dogrudan etkileyen en

onemli makroekonomik kirilganlik kaynagidir. Makroekonomik istikrarsizlik; tilke
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ekonomilerinin az gesitlendirilmis olmasi, yapisal katiliklar veya eksik rekabet piyasalar
nedeniyle ekonomik soklara daha sik maruz kalinmasi ve bu soklar1 emme (yOnetme)
kapasitesinin diisiik olmasi vb. yapisal sebeplere ilaveten makroekonomik politikalardaki
ani degisimler, slirdiiriilebilir olmayan mali ve cari hesap dengesizlikleri, kisa vadeli ve
oynak dis finansmana bagimlilik, ekonomik temellerle uyumlu olmayan déviz kurunun
savunulmasi vb. yonetim sorunlarindan da kaynaklanabilmektedir. Makroekonomik
istikrarsizlik finansal kuruluglar1 zayiflatirken, finansal sektordeki zayiflik ise
makroekonomik performansi olumsuz etkilemekte ve soklarin ekonomideki etkisinin
artmasina neden olmaktadir.3> Makroekonomik degiskenlerdeki oynaklik bankalarin
varlik ve yiikiimliliiklerinin degeri arasindaki iliskiyi etkileyebilmektedir. Bu iligki
bankalarin sermaye, kredi zarar karsiliklar1 ve zorunlu karsiliklar: tarafindan saglanan
korumanin Gtesine gegecek sekilde sarsilirsa, bankalarin kirilganliklar artmaktadir.
Oynaklik ise yurt icinden (biiylime, enflasyon) ya da disindan (dis ticaret haddi, yurt dis1

faiz oranlari, reel doviz kuru, sermaye akimlar1) kaynaklanabilmektedir.?

Buradan yola ¢ikarak bu bolimde, makroekonomik istikrar/istikrarsizligin
kaynag1 ya da gostergesi olarak kabul edilen ekonomik biiylime, enflasyon oranlari, biitce
ac1g1, cari acik, doviz kuru, sermaye akimlari, tasarruf oranlari, faiz oranlari, dis ticaret
hadlerindeki dalgalanmalar, dolarizasyon ve hisse senedi fiyatlari/getirisinin finansal

kirtllganlik tizerindeki etkileri incelenecektir.

i. Ekonomik biiyiime: Ekonomik faaliyette meydana gelen 6nemli ol¢tideki
yavaslama, yurt i¢indeki bor¢lu kesimin bor¢larini geri 6deme kapasitesini zayiflatarak
bankalarda kredi riski ve takipteki kredi artisina neden olabilmektedir.3* Ekonomi diisiise
gectigi donemlerde, bankalarda kredi kalitesi bozularak sermaye eriyebilecektir. Benzer
sekilde, ekonominin yiikselis donemine girmesi ya da gevsek maliye politikalar1 kisa

vadede karlilig1 artirmakla birlikte, orta vadede varlik balonu ve enflasyona yol agmasi

%2 BIS ve IMF, Financial Stability in Emerging Market Economies, 1997, ss.10-12, https://www.bis.org/pub
I/gten02.pdf , (Erisim Tarihi: 05.03.2022).

33 GOLDSTEIN ve TURNER, a.g.r., s.9.

3 Patrick T. DOWNES, David MARSTON ve Inci OTKER, “Mapping Financial Sector Vulnerability in a Non-Crisis
Country”, IMF Policy Discussion Papers, No. 99/4, 1999, s.26.
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halinde istikrar1 bozucu etki gosterebilmektedir.*® Diger yandan, ekonomik biiyiime

oranlarindaki oynaklik kredi riskinin degerlendirilmesini gii¢lestirmektedir.3®

ii. Yiksek enflasyon: Yiiksek enflasyon, i) goreli fiyatlarda belirsizlige ve
bozulmaya neden olarak, ii) uzun vadeli karar vermeyi zorlastiracak sekilde belirsizlige
yol acarak ve tasarruflar1 caydirarak, iii) gelirin yeniden dagitilmasina ve tiiketimin
zayiflamasina sebep olarak ve v) finansal istikrar1 bozarak ekonomik faaliyeti olumsuz
etkilemektedir. Enflasyonun yiiksek oldugu donemlerde hanchalkinin bankalar tarafindan
sunulan sabit getirili mevduattan uzaklagsma egilimi, bankalar1 kisa vadeli mevduat dis1
kaynaklara yonelterek finansman maliyetlerinin artmasina ve dogas1 geregi bilangcosunda
genellikle sabit getirili ve uzun vadeli varlik tasiyan bankalarin vade riskinin daha da
artmasina neden olabilmektedir. Diger yandan, yatirimcilarin uzun vadeli enflasyon
riskini telafi eden ve faiz oranlarinin bileseni olan vade priminin artarak uzun vadeli
finansman maliyetlerinin yilikselmesi, bor¢larin yenilenememesi ya da temerriit riskini
beraberinde getirmektedir.?’ Tlaveten, yiiksek enflasyon planlama ve kredi degerlemesi
stirecleri i¢in gerekli bilgi tabanin1 erozyona ugratarak portfdy riskini artirmaktadir.
Ayrica, yiiksek enflasyon donemlerinde yliksek nominal kredi faizleri de kredi talebini
olumsuz etkilemektedir. Diger yandan yiiksek enflasyon, 6zellikle uzun vadeli borglanma
araglar1 bakimindan finansal piyasalarin gelisimini aksatmaktadir. Son olarak, enflasyon

finansal tesvikleri asir1 borglanmaya yol acacak sekilde bozmaktadir.*

Enflasyonun istikrarli olmasi, uzun vadeli nominal faiz oranlarimi diisiirerek
finansman maliyetlerinin ve uzun vadeli varliklara sahip olan finansal aracilarin
risklerinin kontrol altina alinmasma yardimci olmaktadir.®® Diger yandan, enflasyon

oranlarindaki oynaklik artis1 kredi riskinin degerlendirilmesini gii¢lestirmektedir.*

% BIS ve IMF, a.g.e., $5.10-12.

3% GOLDSTEIN ve TURNER, a.g.r, s.11.

37 Jongrim HA, Anna IVANOVA, Franziska OHNSORGE ve Filiz UNSAL, “Inflation: Concepts, Evolution, and
Correlates”, Jongrim HA, M. Ayhan KOSE ve Franziska OHNSORGE (Ed.), Inflation in Emerging Inflation in
Emerging and Developing Economies and Developing Economies: Evolution, Drivers, and Policies iginde (5-
92), World Bank Group, 2019, ss.9-10.

¥ BIS ve IMF, a.g.e., $s.12-13.

39 HA ve digerleri, a.g.e, ss.17-18.

40 GOLDSTEIN ve TURNER, a.g.r., s.11.
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iii. Biitge A¢i1g1: Merkez bankasi tarafindan para talebindeki artistan daha hizli
monetize edilen biitce ac¢ig1 resmi rezervlerin tilkenmesine ve sonugta para biriminin
deger yitirmesine neden olacaktir. Diger yandan, biitce agigmin piyasadan finanse
edilmesi durumunda asir1 bor¢lanma devlet tahvili getirilerini artirarak ve yatirimer
beklentilerini  kotimserlestirerek  dolayli  bir mekanizma {izerinden etkisini

gosterecektir.*!

iv. Sermaye Akimlari: Sermaye akimlari, bitylimeyi desteklemek ve dayanikliligi
artirmak i¢in yurt i¢i finansmana ilave olarak ihtiya¢ duyulan dis finansmani saglamakla
birlikte, ekonomik ve finansal sistemleri dis soklara agik hale getirmektedir. Ekonominin
kirtlganlig1 {izerindeki net etkisi konusunda ise goriis birligi bulunmamaktadir. Finansal
serbestlesme siirecinde, kuruluslarin ve bankacilik sistemlerinin yeterince gelismemis
olmas1 ve serbestlesme siirecinin ileri agsamalarinda rekabet artisinin etkisiyle daha fazla
risk alimi gibi sebeplerle istikrarsizliga ve krize yol agabilecektir. Karsit bir goriis ise,
finansal acikligin daha fazla sermayeye erisimi miimkiin kilarak finansal sistemlerin
istikrarina katki saglayacagimi savunmaktadir. Ilaveten, portfdy yatirimlarinin ve
dogrudan yabanci yatirimlarin kirilganlik {izerindeki etkisi farklilik gostermektedir.
Portféy yatirnmlar1 spekiilatif nedenlere dayandiklar1 i¢in oynak olarak kabul
edilmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlar ise kisa vadede daha az dalgalanma ve terse
doniis egilimi gostermekte ve istikrara katki saglamaktadir. Ancak, dogrudan yabanci
yatirimlar bir iilkenin sermaye kontroliinden kaginma, kurumlar vergisini azaltma ya da
fiziksel varliklar1 teminat gostererek yeni fon saglama amacini tasiyabildiginden diger

sermaye akimlar1 gibi spekiilatif nitelikli olup kisa vadede oynaklik gosterebilmektedir.*?

Liberallesmenin ardindan yasanan asir1 iyimserlik, olumlu ekonomik kosullar
kredilerde yiiksek riskli sektorler de dahil olmak iizere hizli artisa sebep olmus ve varlik
balonlarinin olusumunu desteklemistir.** Sermaye akimlarinda meydana gelen dnemli

degisimlerin finansal krizlerle iligkilendirilmesi, sicak para olarak adlandirilan sermaye

41 Marek DABROWSKI, “Currency Crises in Emerging-Market Economies: Causes, Consequences and Policy
Lessons, Center for Social and Economic Research”, CASE Reports, No. 51, 2002, s.25.

42 Christopher F BAUM, Madhavi PUNDIT ve Arief RAMAY ANDI, “Capital flows and financial stability in emerging
economies”, ADB economics working paper series, No. 522, 2017, s.1.

4 BIS ve IMF, a.g.e., s.11.
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girislerinin varlik fiyatlarini artirmasi ve kredi ile gayrimenkul patlamasina yol agmasina
dayanmaktadir. Sonugta sermaye akimlar1 durdugunda ve gayrimenkul fiyatlar

diistiigiinde, borg krizi bas gosterebilmektedir.**

v. Cari Acgik: Cari islemler agiginin Gayri Safi Yurt I¢i Hasila’ya (GSYIH)
oraninda meydana gelen artiglar genellikle yliksek tutardaki sermaye girigleri ile iliskili
olup yurt i¢i bankacilik sistemi vasitasiyla kredi artiglarina ve varlik fiyatlarinda asiri
ylkselise neden olabilmektedir. Kisa vadeli portfoy yatirimlar ile finanse edilen cari
acigin yiiksek seviyelere ulasmasi, ekonominin para krizine karsi daha duyarli hale
geldigine ve finansal sistemin likiditesinin olumsuz etkilenecegine isaret etmektedir.
Yabanci yatirimeilarin cari agigin siirdiiriilemez sekilde yiiksek seviyede oldugunu
diistinerek yatirnmlarini iilkeden ¢ekmesi ise finansal sektorii dogrudan etkileyen krizlere

yol agabilmektedir.*®

vi. D1s Ticaret Hadlerindeki Dalgalanma: Ozellikle de dis ticaret hadlerindeki
degisimler, gecmiste bircok iilkede bankacilik sektoriinii olumsuz etkilemistir.*® Ihracat
yogunlasmasinin yiiksek oldugu kiictik iilkeler, dis ticaret hadlerinde meydana gelen ani
ve biiyiik Olgekli bozulmalara bagli olarak ihracat yapan firmalarin 6deme giiglerini
olumsuz etkilemesi nedeniyle bankacilik krizine en fazla duyarli olan grupta yer
almaktadir. Diger yandan, dis ticaret hadlerinde meydana gelen 6nemli iyilesmeler ise
enflasyon ve varlik balonlarina sebep olarak sorun yaratma potansiyeline sahiptir. Dig
ticaret hadlerinde meydana gelen degisimlerin gecici olmasi, s6z konusu etkileri daha da
artirmaktadir.*’ Cari ag13a benzer sekilde, reel efektif doviz kurunun asir1 degerli olmasi
da krizlerin meydana gelme olasiligini net bir sekilde agiklayamamaktir. Buradaki sebep,
stirdiirtilebilir cari agik seviyesinin tilkeden iilkeye farklilik gostermesinde oldugu gibi

reel efektif doviz kurunun ve asir1 degerliligin dl¢iilmesindeki zorluklardir.*®

4 patrick BOLTON, Tano SANTOS ve Jose A. SCHEINKMAN, “Savings Gluts and Financial Fragility”, The Review
of Financial Studies, Vol. 34, No. 3, 2021, s.1408.

4 Owen EVANS, Alfredo M. LEONE, Mahinder GILL ve Paul HILBERS, “Macroprudential Indicators of Financial
System Soundness ”, IMF Occasional Paper, No. 192, 2000, s.10.

46 LINDGREN ve digerleri, a.g.e., 5.52.

47 EVANS ve digerleri, a.g.m., s. 10.

48 DABROWSKI, “Currency Crises in Emerging-Market Economies: Causes, Consequences and Policy Lessons”,
a.g.e., ss.29-30.
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vii. Déviz Kuru: Doviz kurunun bankalar ve diger finansal kuruluslar tizerindeki
dogrudan etkisi net doviz pozisyonlar: ile iligkili olmakla birlikte, doviz kurunun
bankalardan borg¢ alan kesimler tizerindeki etkisi nedeniyle karsilasilabilecek ilave ve
ihmal edilmemesi gereken bir dolayli etkisi bulunmaktadir. Yurt igi aracilik
faaliyetlerinde dolarizasyonun artmasi bankalarin maruz kaldiklar1 dogrudan déviz kuru
riskini azaltmakla®® ve aracilik faaliyetlerini artirmakla® birlikte, bankalarm déviz
pozisyonu olmamasi durumunda dahi, déviz kuruna karsi korunmamis borglularin yerel
para biriminin deger kaybetmesi neticesinde borg¢larini yerine getirmesini zorlastirmasina
bagli olarak kredi riskine maruz kalmalar1 nedeniyle bankalar1 saglam olmayan doviz

kuru politikalarina kars1 duyarl hale getirmektedir.

viii. Tasarruf Oranlari: Ulkeler ekonomik biiyiime igin fiziki sermaye yatirimin
ulusal ya da yabanci tasarruflar ile finanse edebilmektedir.>® Ancak, yurt dis1 finansmana
erigsilmesi gii¢, belirsiz ya da yiiksek maliyetli olabilecegi gibi makroekonomik istikrar
acisindan da ulusal finansmanin iyi bir ikamesi degildir. Yatirimeilar, bagka bir {ilkeye
yatirim yapmak istediklerinde iilke risk primine dikkat etmekte ve bu prim yatirim
yapilacak iilkenin ekonomik temellerinde bozulma meydana geldiginde sert sekilde
artabilmektedir. Bu nedenle, yurt i¢i tasarruflarin hem daha diisiik maliyetle hem de daha
yiiksek tutarda yatirimi finanse etme kapasitesi bulunmaktadir. Diisiik tasarruf oranlari
nedeniyle artan cari agik ve basvurulan yurtdisi finansman ekonomiyi oynakliga maruz
birakarak Odemeler dengesi krizine doniisme potansiyeli nedeniyle kirilganligi
artirmaktadir.®? Tasarruf-yatirrm agigmin yiiksek oldugu ya da yurt ici yatirimlarm
finansmaninda dis finansmana dayanan gelismekte olan iilkelerin biiylime oranlarinin dig

soklara karsi duyarli oldugu goriilmektedir.® Diger yandan, mevduatlarin para arzi

49 BIS ve IMF, a.g.e., 5.12.

%0 David S. HOELSCHER ve Marc QUINTYN, “Managing Systemic Banking Crises”, IMF Occasional Papers, No.
224, 2003, s.4.

51 Eduardo CAVALLO ve Tomas SEREBRISKY, “Saving for a Sunny Day”. Eduardo CAVALLO ve Tomas
SEREBRISKY (Ed.), Saving for Development: How Latin America and the Caribbean Can Save More and
Better icinde (1-20), New York: Inter-American Development Bank ve Palgrave Macmillan, 2016, s.8.

52 Eduardo FERNANDEZ-ARIAS, Eduardo CAVALLO ve Matias MARZANI, “Saving for Stability”, Eduardo
CAVALLO ve Tomas SEREBRISKY (Ed.), Saving for Development: How Latin America and the Caribbean
Can Save More and Better iginde (109-130), New York: Inter-American Development Bank ve Palgrave
Macmillan, 2016, ss.109-111.

53 Aytiil GANIOGLU ve Cihan YALCIN, “Domestic Savings-Investment Gap And Growth: A Cross-Country Panel
Study”, Central Bank Review, Vol. 15, 2015, s.40.
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icindeki payinin azalmasi bankacilik sektoriine duyulan giivenin azaldigina ve likidite

sorunlarina isaret edebilmektedir.>

iX. Faiz Oranlart: Diisiik faiz ortami bankalarin karliligi tizerinde, 6zellikleri
bankalarin fonlama ve varlik yapilarina gore degiskenlik gosteren olumlu ya da olumsuz
etki birakabilmekte ve su kanallar {izerinden kirilganlik acisindan belirleyici
olabilmektedir®: Diisiik faiz oranlari bankalarn karliligmi net faiz marj1 iizerinden
etkilemektedir. Faiz oranlarinin diismesi bankalarin karliligin1 kisitlayarak, negatif bir
sok ile karsilagsmalar1 neticesinde sermayelerini yenileme potansiyelini azaltmasi ve net
faiz marjindaki disiisi telafi etmek i¢in daha fazla risk almaya (kredi kalitesinde diistis,
vade ve kur uyumsuzlugunda artig, daha yiiksek kaldirag) yonelterek gelecekteki zarar
riskini artirmas1 nedeniyle bankalarin dayanikliligini olumsuz etkileyebilmektedir.
Politika faiz oranindaki diisiisiin neticesinde net faiz marjinin ve dolayisiyla karliligin
azalmasi i¢in, bankalarin fonlama maliyetlerinin kredi getirilerine kiyasla daha az
diismesi gerekmektedir. Boyle bir durum ile karsilasildiginda, mevduatlar i¢in minimum
faiz oran1 bulunmasi, varlik getirileri, getiri egrisinin yatay hale gelmesi, sermayenin sifir
faiz uygulanan bir fon kaynagi olmasi vb. faktorler etkin rol oynamaktadir. Kural olarak
mevduat faizleri negatif olabilmekle birlikte, mevduata negatif faiz uygulanmasi
mevduatin sistemden gekilerek fiziki (nakit) olarak tutulmasina yol agabilmektedir. Bu
durum mevduat faizlerinin ulasabilecegi minimum seviyeye iliskin bir alt smnir
bulunduguna isaret etmektedir. Bu nedenle, faiz oranlarindaki diislisii takiben kredi
faizleri diiserken mevduat faizlerinin ayni oranda diisememesi, fonlama
kompozisyonunda mevduata agirlik veren bankalarin net faiz marjinda mevduat dis
fonlama alternatiflerini kullanan bankalara kiyasla daha fazla daralmaya yol
acabilecektir. Kisa vadeli faiz oranlar1 diistiiglinde, bankalar mevduat faiz oranlarini
belirli bir seviyenin altina diisiirmek istemeyebilir ya da diisiiremeyebilirken, kredi ve
diger varliklarin getirisinin diigmesi net faiz marjin1 olumsuz etkileyebilecektir. Uzun
vadeli faiz oranlarmin kisa vadeli faiz oranlari ile arasindaki farki azaltacak sekilde

diismesi neticesinde getiri egrisinin daha yatay hale gelmesi ise, genellikle kisa vadeli

5 DOWNES ve digerleri, a.g.e., 5.27.

55 CGFS, “Financial stability implications of a prolonged period of low interest rates”, CGFS Papers, No. 61, 2018,
$5.8-9; Mark HACK ve Sam NICHOLLS, “Low Interest Rates and Bank Profitability — The International Experience
So Far”, Reserve Bank of Australia Bulletin, June 2021, ss.78-80.
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borglanip uzun vadeli varliklara sahip olan bankalar agisindan net faiz marjinin daralmasi
anlamina gelmektedir. Varliklarin yeniden fiyatlandirilmasinin yiikiimliilikklere kiyasla
yavagslatilmasi ise soz konusu daralmanin geciktirilmesini saglayabilecektir. Diisiik faiz
ortami bankalar i¢in olumlu etkiler de yaratabilir. Ornegin, ekonominin diisiise gectigi
donemlerde faiz oranlarinin diistliriilmesi hanehalkinin ve firmalarin borg¢larini 6deme
kapasitesi iizerinde olumlu etki yaratmaktadir. ilaveten, varlik ve yiikiimliiliikler
arasindaki pozitif durasyon bosluguna bagli olarak uzun vadeli varliklarda meydana gelen
yeniden degerleme artisi, diisiik faiz ortaminin net faiz marji tizerindeki olumsuz etkisini
gegici olarak azaltan gegici faktorler arasindadir. Goldstein ve Turner ise yurt i¢i faiz
oranlarinin yliksek olmasmin bankalari ve bankalarin miisterilerini doviz cinsinden
borglanmaya yonelttigini ifade etmektedir. Bu durumda, yerel para birimi deger
kaybederse, bankalarin uzun vadeli kredilerini bankalararasi piyasadan sagladiklari kisa
vadeli doviz cinsi kaynaklar ile fonlama stratejisi basarisizlikla sonuglanabilecektir.%
[laveten, Mishkin®" asimetrik bilgi yaklasimmm kullanarak, kredi talebindeki artis ya da
para arzindaki daralma nedeniyle faiz oranlarinin yiikselmesi halinde kredi kalitesi 1yi
olan yatirimcilarin talebinin azalmasina karsin, kredi kalitesi daha diisiik olan ya da riskli
yatirimcilarin kredi talep etmeye devam edecegini dngérmektedir. Ters se¢cim sorununun

artmas1 nedeniyle bankalarin kredi arzini1 azaltmasi ise yatirimlarin ve ekonomik

faaliyetlerin azalmasina neden olmaktadir.

X. Hisse Senedi Fiyatlari: Hisse senedi piyasasinda gelecekteki nakit akimlarina
iligkin piyasa beklentilerinin bozulmasi ya da artan faiz oranlarinin nakit akimlarinin
bugiinkii degerini diisiirmesi nedeniyle asag1 yonlii hareketler gozlenebilmektedir. Hisse
senedi fiyatlarinda goriilen keskin diisiis ise firmalarin net degerinde azalmaya yol
actigindan ters secim ve ahlaki tehlike sorunlarii artirabilmektedir®®. Firmanin net degeri
teminata benzer sekilde bor¢ verenler agisindan ters se¢cim sorununa karsi koruma roli
tistlenmektedir. Firmalarin net degerinin azalmasi kredi zararlarinin artmasi ihtimalini
artirmaktadir. Diger yandan, firmalarin net degerinin azalmasi bireylerin daha riskli

yatirimlara yonelmelerine neden olarak ahlaki tehlike sorunu yaratabilmektedir. Her iki

% GOLDSTEIN ve TURNER, a.g.r., s.15.
57 Frederic S. MISHKIN, “Anatomy of a Financial Crisis”, NBER Working Paper, No. 3934, 1991, s.8.
% BERNANKE ve GERTLER, a.g.m., ss. 87-114.
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durum da, borg verenlerin kredi verme istahini azaltarak yatirimlarin ve toplam iiretimin

diismesine neden olabilmektedir.>

Makroekonomik faktorlerden kredi patlamalari, banka varlik kalitesi tizerindeki
icsel etki yoluyla finansal kirilganlig1 etkileyebilmektedir. Tarihsel olarak bakildiginda
bankacilik krizleri 6ncesinde kredi patlamalarinin yasandig1 goriilmektedir. Bu konudaki
agiklamalar dort sinifa ayrilabilir. i1k gériise gore; finansal serbestlesme ile bankalar daha
once kisitlandiklart igin tecriibe sahibi olmadiklar1 alanlara yoOnelmekte ve
tecriibesizlikleri neticesinde ©nemli hatalar yapmaktadir. Ikinci goriise gore ise;
serbestlesme rekabet baskisi nedeniyle gelecekteki kar beklentilerini diistirmekte, bu
durum basarisizlik s6z konusu oldugunda kaybedilecek sermaye miktarinin da diismesi
anlamia geldiginden tesvik mekanizmasi bankalar1 daha fazla riski almaya yoneltecek
sekilde calismaktadir. Diger bir goriis, mevduat oranlarina iliskin diizenlemelerin
kaldirilmasinin, mevduat piyasasinda artan rekabet neticesinde ihtiyatli bankalar1 daha
riskli bankalarin stratejilerini uygulamaya tesvik edecegini dngérmektedir. Son goriis ise,
finansal kirilganlik ve bilgi problemleri arasindaki baglantiya dikkat c¢ekmektedir.
Kredilerin bollastigt ve ekonominin yiikseldigi donemlerde, iyi ve kotii kredilerin
ayrilmasi1 zorlagsmakta ve kotii kredilerin sistemde birikmesi makroekonomik sok

neticesinde krize yol acabilmektedir.®
1.1.3.2 Mikro Ekonomik Degiskenler

Finansal sektoriin kirtlganligs, risk ve likidite doniigiimii fonksiyonlarindan ileri
gelmektedir. Bu nedenle, finansal sektor krizleri bu fonksiyonlarin bozulmasiyla
yakindan iliskilidir.%! Bankalar, toplam yiikiimliiklerinin 6z kaynaklarinin ¢ok iizerinde
olmasini ifade eden yiiksek kaldira¢ (diisiik sermaye) ile ve kismi rezerv sistemi (diisiik
nakit miktar1) altinda faaliyet gosterirken mevduat sahiplerinin giiveninin siirdiiriilmesine
bagimlidir. Bu nedenle, mevduat sahiplerinde meydana gelecek giiven kaybi, bankalardan
mevduatlarin hizla ¢ekilmesine ve genis capli likidite sorunlarina neden olacaktir.

Bankalarin varliklar1 genellikle uzun vadeli olup 6nceden tahmin edilemeyen piyasa

59 MISHKIN, “Anatomy of a Financial Crisis”, a.g.r., s.8.

60 Michael GAVIN ve Ricardo HAUSMANN, “The Roots of Banking Crises: The Macroeconomic Context”, Inter-
American Development Bank Office of the Chief Economist, Working Paper No 318, 1996, ss.12-13.

61 BIS ve IMF, a.g.e., s.10.
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fiyatindan nakde dondstiiriilebilirken, yiikiimliiliklerin 6nemli kismi mevduat
sahiplerinin talep etmesi halinde nominal degeri {izerinden 6denecek olan kisa vadeli
mevduatlardan olusmaktadir. Bankalarin varlik ve yiikiimliiliiklerinin degeri arasindaki
iliskinin sermaye, kredi zarar karsiliklar1 ve zorunlu karsiliklar tarafindan saglanan
korumanin dtesine gececek sekilde sarsiimasi, bankalarin kirilganligimi artmaktadir.®?
Bankalar kirilganlastiran unsurlar arasinda zayif varlik kalitesi, belirli bir risk tiiriinde
aswrt yogunlasma ya da varlik ve yiikiimliiliikler arasindaki durasyon uyumsuzlugu dne

cikmaktadir.5

Bankanin kirilgan olmasi; gelirleri, varlik kalitesi ya da likiditesine etki eden bir
sok neticesinde ddeme giiciinii kaybetme ya da kisa vadeli yiikiimliiliiklerini yerine
getirememe siiphesi dogmast anlamina gelmektedir. Bu nedenle, bankanin sermaye ve
likidite tamponlarinin varliklarinin ve fonlama kaynaklarinin riskliligine kiyasla yetersiz
olmasi halinde kirillganlik ortaya ¢ikmaktadir. Riskli yatirnmlardaki artigin sermayede
artigla desteklenmemesi ya da takipteki kredilerdeki artisin sermayeyi eriterek
gelecekteki zararlarin karsilanma kapasitesini azaltmasi kirilganlik artisina neden
olmaktadir.% Diger yandan, yiiksek tutarli kredi zararlar1 genellikle iliskili taraflara
ayricalikli sartlarda kullandirilan kredilerden kaynaklanmaktadir. Bu tiir kredi zarar
durumunda, bankacilik krizleri genellikle yiiksek takipteki kredi oram ile
ozdeslesmistir.%°. Bu tiir kredi zararlar1, olumsuz bir sok yasanana kadar gerek bankalar

gerekse otoriteler agisindan anlagilmayabilir.

i. Sermaye: Bankalarin bir¢ogunun 6deme giiciiniin olmasi bankacilik sistemini
dayanikli hale getirmektedir. Odeme giicii ise bankalarin varliklar1 ve yiikiimliiliikleri
(sermaye ve rezervler hari¢) arasindaki fark ile Olclilmektedir. Buradan hareketle,
saglamlik mevcut ya da tahmin edilen sermaye miktar1 ile &lgiilebilmektedir.%®

Sermayenin, i) olagandis1 zararlara karsi tampon gorevi ve ii) yonetisimi iyilestirmesi

62 GOLDSTEIN ve Philip TURNER, a.g.m., ss.9, 14

6 Brenda GONZALEZ-HERMOSILLO ve William E. ALEXANDER, “Banking Sector Fragility and Systemic
Sources of Fragility”, IMF Working Papers, No. WP/96/12, 1996, s.4.

6 GAVIN ve HAUSMANN, a.g.m, s.12.

8 Luc LAEVEN, “Banking Crises: A Review”, Annual Review of Financial Economics, Vol.3, No.1, 2011, s.22.

%6 DOWNES ve digerleri, a.g.m., ss.1-2.
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olmak iizere iki fonksiyonu ortaya ¢ikmaktadir.” Bankalar icin sermaye yeterlilik

rasyosunun (SYR) diisiikliigii 6nemli bir kirilganlik gostergesidir.

ii. Takipteki Krediler: Ekonomik agidan, gelecekteki net nakit ¢ikislarinin
buglinkii degerinin sermayeden yiiksek olmasi durumu 6deme giiciiniin olmadigini ifade
etmektedir. Bu bakimdan, takipteki kredilerin yliksek olmas1 nakit akimlari, net gelirler
ve 6deme giicii lizerindeki etkileri bakimindan degerlendirildiginde kirilganliga isaret
etmektedir.%® Kredi riskinin yaygm bir gostergesi olan takipteki kredilerin krediler
icindeki payinin yiiksek olmasi1 varlik kalitesinin bozuldugunu, kredi riskinin yogun ve
karliligin disiik oldugunu ve takipteki krediler i¢in daha fazla karsilik ayrilmasiyla

sermayenin de azalacagim gostermektedir.%

iii. Karlilik: Banka karliligi istikrarli finansal sistemlerin diger Onemli bir
unsurudur. Kar, kredi zararlarina kars1 bir tampon gorevi gérmekte ve zararlar nedeniyle
kaybedilen sermayenin yerine konmasi i¢in 6nemli bir fon kaynagi teskil etmektedir.
Ayrica karlilik diizeyi, bankalarin disardan sermaye ¢ekmesini de kolaylagtirmaktadir.
Ancak, yiiksek karlilik istikrari tehdit edecek sekilde fazla risk alimi ile iliskili
olabileceginden karliligin riske gore diizeltilerek degerlendirilmesi 6nem arz etmektedir.

Diger yandan, yiiksek karlilik rekabet eksikliginden de kaynaklanabilmektedir.”

Bankalar icin aktif karlilik orani ve Ozsermaye karliligimin diisiik olmasi

bankalar1 daha kirilgan bir hale getirmektedir.

iv. Kaldirag Orani: Finansal kuruluslar sermayelerini olumsuz etkileyen bir sok ile
karsilastiklarinda, kaldirag oranmi eski seviyesine getirebilmek amaciyla sermaye
artirimi1 ya da durgun piyasa kosullarinda sermaye artirrminin miimkiin olmamasi halinde
varliklarim1 azaltma yoluna gidebilmektedir. Ancak, baslangictaki kaldirag oraninin
yiiksek olmasi bilangonun kiiciilmesi gereken miktar1 da artirmaktadir. Ilaveten, séz
konusu sokun tiim finansal kuruluslari ortak sekilde etkilemesi halinde, varlik kiigiilmesi

genis bir boyuta ulagarak kredi sikisikligina ve varliklarin mecburi satisina yol acacak ve

67 GOLDSTEIN ve TURNER, a.g.r., s.25.

6 INDGREN ve digerleri, a.g.m., s.10.; DOWNES ve digerleri, a.g.m., 5.27.
69 DOWNES ve digerleri, a.g.m., ss.7-10.

" HACK ve NICHOLLS, a.g.m., ss.77-78.
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kaldiract yeniden yiikselterek dongiiyii hizlandiracaktir. Nihai olarak, diisen varlik
fiyatlar ve kredi kosullarindaki sikilagma tiiketimi, yatirimi ve istihdami azaltarak banka

bilancolarmin bozulmasina neden olacaktir.”*

v. Risk: Bankalar borglularin kredibilitesi, getiri egrisinde ve doviz kurunda
beklenmedik degisimler ve hisse senedi ve gayrimenkul piyasasindaki degisimler

2 Bankalarin aracilik

nedeniyle muhtelif finansal risklere maruz kalmaktadir.
faaliyetlerini yerine getirirken maruz kaldiklar risk (kredi, doviz kuru, likidite ve piyasa)
diizeyinin artmasi genellikle varlik kalitesi tizerinden sermayenin erimesine neden olarak
kirilganhig:r artirmaktadir.”® Gonzalez-Hermosillo ve Alexander banka iflaslarin,
bankalarin dogas1 geregi risk almalar1 sonrasinda beklenenden daha sert soklara maruz

kalmalarina baglamaktadir.”

vi. Vade Doniisiimii: Kisa vadeli yiikiimliiliikler (mevduatlar) ile uzun vadeli
varliklarin (krediler) fonlanmasi olarak tanimlanan vade doniisiimii bankalarin temel
fonksiyonu olmakla birlikte, s6z konusu vade uyumsuzlugu bankalarin fonlama ya da
varlik yapisindan kaynakli olarak asir1 hale gelebilmekte ve likidite riskine yol agarak
kirilganlik yaratmaktadir.” Mevduatlar kisa vadeli olmalarina ragmen, mevduat sigortasi
sisteminin varlig, bankalar agisindan kriz donemlerinde istikrarli bir fon kaynagini teskil
etmektedir. Diger taraftan krediler, teminat karsiliginda toptan (wholesale) fon
piyasalarindan saglanan kaynaklarla finanse ediliyorsa kirilganlik artmaktadir. Teminat
olarak verilen varligin deger kaybetmesi durumunda ilave teminat istenmesi s6z konusu
olabilecegi gibi, kredi veren taraf teminat varlifina ya da kars1 tarafa iliskin giivenini
kaybetmesi durumunda daha yiiksek kesinti (hair-cut) orani talep edebilecegi gibi vade
sonunda yenilemeyi reddedebilmektedir. Her iki durumda da fonlama ihtiyacinin
giderilmesi i¢in dncelikle likit varliklarin kullanilmas1 gerekmekte, likidite tamponunun

yeterli olmamasi durumunda ise likit varliklarin elden ¢ikarilmasi giindeme

P ROHN ve digerleri, a.g.m., s.8.

2 DABROWSKI, “Currency Crises in Emerging-Market Economies: Causes, Consequences and Policy Lessons”,
a.g.r., s.34.

3 DOWNES ve digerleri, a.g.m., s.7.

4 GONZALEZ-HERMOSILLO ve ALEXANDER, a.g.m., s.4.

7> GOLDSTEIN ve TURNER, a.g.r., s.16.
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gelebilmektedir. Finansal kuruluslarin ortak bir sok ile etkilenmesi ile baglayan mecburi

satis dongiisii, likidite sorunlarmi 6deme giicii yetersizligine doniistiirebilecektir. 7

vii. Sahiplik Yapisi: Demirgiic-Kunt ve Detragiache’’, kirilganligin belirleyicileri
tizerine iliskin literatiir incelemelerinde, sahip yapisinin etkilerine iligkin goriislere ve
onemli ampirik bulgulara isaret etmektedir. Kamu sahipliginin bankalarin kotiiye
kullanimi ve bu bankalarda yonetisim sorunlar1 yarattigini savunmuslar, ayni1 zamanda
rekabet ve iiretkenligin diistiiglinii tespit etmislerdir. Bankalarda yabanci ortakliklarin
sistemik kirilganlik tizerindeki etkisi agisindan farli goriisler bulunmaktadir. Bu durumun,
toplam operasyonel etkinlige katki saglayarak finansal aracilik kosullarini ve uzun vadeli
biliylimeyi destekledigi diisiiniilmektedir. Diger yandan, yabanci ortaklarin bagliligi
diisiik olabilmekte ve en hafif sorunlar karsisinda dahi tilkeden c¢ikma egilimi
gosterebilmektedir. Ilaveten, mense iilkedeki finansal sorunlarin faaliyet gosterdikleri
tilkeye bulasmasinda da aktarim rolii oynayabilmektedirler. Ancak, ampirik ¢aligsmalar
finansal sistemde yabanci1 sermayeli bankalarin bulunmasinin daha diisiik bankacilik krizi

olasiligi ile iliskili olduguna dair kanitlar sunmaktadir.

viii. Banka olgegi: Bankalarin kirilganliklarinin degerlendirilmesinde g6z 6niine
alinan diger bir unsur bankanin 6lgegidir. Laeven, Ratnovski ve Tong’®, banka bazinda
risklilik ve sistemik risk agisindan 6lgegi biiyiik bankalarin durumuna iligkin gortisleri

dort baslik altinda degerlendirmistir.

Ik agiklama, &lgegi biiyiik bankalarm is modellerinin faydalandiklarr 6lgek
ekonomisine gore sekillenmesidir. Burada iki bakis acist bulunmaktadir. ilk olarak,
bankanin biiylik olmasi ¢esitlendirmeye olanak saglayarak riski azaltmakta ve daha diistik
sermaye ve daha az istikrarli fon kaynaklari ile faaliyet gdstermesine olanak
saglamaktadir. Ayrica, piyasa bazli faaliyetleri de kolaylastirmaktadir. Ikincisi ise,

yiiksek sabit maliyetli ve dlcek ekonomisinin yani sira istikrarsiz fonlama ve yiiksek

6 ROHN ve digerleri, a.g.m., s.9.

7 Asli DEMIRGUC-KUNT ve Enrica DETRAGIACHE, “Cross-country empirical studies of systemic bank distress:
a survey”, National Institute Economic Review, No. 192, 2005, s. 76.

8 Luc LAEVEN, Lev RATNOVSKI ve Hui TONG, “Bank Size and Systemic Risk”, IMF Discussion Note, No.
SDN/14/04, 2014, ss.12-17.
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kaldiraca davetiye ¢ikaran piyasa bazli faaliyetlerde biiyiik bankalar goreli stiinliik
sahibi olabilirken, kii¢iik bankalar ise daha geleneksel ve iliski bazli krediler lizerindeki

goreli tistiiklerine odaklanabilmektedir.

Diger bir goriis ise, “batmayacak-kadar-biiyiikk” olmanin verdigi destegin
neticesidir. Bankalarin sorun yasamasi durumunda bu bankalarin alacaklilarinin
kurtarilacagina dair yaygin kan1 nedeniyle, biiyiik bankalarin bor¢lanma maliyeti diistik
olmaktadir. Bu durum, biiylik bankalarin kaldirag ve istikrarsiz fon kaynaklarinin

kullanimina ve riskli piyasa bazl faaliyetlere yonelmesine sebep olmaktadir.

Uglincii goriis ise, bankanin agir1 biiyiimesi yonetimin giiciinii artirma
giidiisiiniin sonucu olmakta ve kétii kurumsal yonetisim biiylik bankalarin bir 6zelligi hale
gelmektedir. Yoneticiler agisindan bankanin biiytimesi, daha yiiksek iicret ya da daha
biiyilk bir sirketi yonetmenin verdigi prestij kaynakli kisisel menfaatleri ifade
edebilmektedir. Biiyiime ise disardan yeni fon temin edilmesi ve kaldiracin artirilmasinin

yani sira birlesme ve devralma ile de miimkiin olmaktadir.
1.1.3.3 Diger Degiskenler

Makroekonomik ve mikroekonomik degiskenlerin yani sira bankalarin finansal

kirilganligini etkileyen diger bir unsur finansal piyasalardaki bilgi asimetrisidir.”

Finansal sistemdeki asimetrik bilgi olgusundan kaynaklanan ahlaki tehlike ve

ters se¢cim sorunlari riskin dogru sekilde fiyatlanmasini engelleyerek ve finansal krizlerde

79 Asimetrik bilgiden kaynaklanan sorunlar i) ahlaki tehlike, ii) ters se¢im, iii) bedavaci sorunu, iv) asil-vekil ve izleme
sorunu, v) rasyonel siirii davranigt ve vi) bulagsma olarak simiflandirarak kirillganlik ve finansal krizler analizi
acisindan fayda saglayacak sekilde;
sekonomik birimlerin alinan risklerin tiim maliyetine katlanmak zorunda kalmamas1 durumunda daha fazla risk aldig:
durumu ahlaki tehlike sorunu
epotansiyel riski daha yiiksek yani kredinin geri 6denmeme olasilig1 olan borglulara verilmesi olan ters se¢im sorunu
*belirli bir risk konusunda elde edilen bilginin diger birimler tarafindan kullanilmasinin engellenememesi ve s6z
konusu bilgiden tiim faydanin saglanamamasi durumunu bedavaci sorunu
syoneticilerin kendi menfaatlerini ortaklarin menfaatlerinin 6niine almalar1 asil-vekil sorunu
birimlerin yaptiklar1 iglemlerde kendi bilgilerinin dogruluguna giivenmeyerek piyasadaki diger birimlerin
kararlarina iliskin bilgiye dayanarak hareket edilmesi durumunu rasyonel siirii davranis
eyatirimeilarin riskler hakkinda yeterince bilgi sahibi olmamasi ve ¢apraz piyasa riskinden korunma ve bilgiye dayali
islemleri birbirinden ayirt edememesi nedeniyle, bir varlik piyasasinda meydana gelen sokun diger piyasalardaki
varlik fiyatlarini etkilemesini bulasma
olarak tanimlanmustir. (R. Barry JOHNSTON, Jingging CHAI ve Liliana B. SCHUMACHER, “Assessing Financial
System Vulnerabilities”, IMF Working Papers, No. WP/00/76, 2000, ss.8-9).
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siklikla karsilasilan kredi taymlamasina® neden olarak finansal piyasalarin etkin sekilde
caligmasini engellemektedir. Banka ile bankadan borg¢ alanlar arasindaki ve banka ile
bankaya bor¢ verenler arasindaki ahlaki tehlike, bankanin kredi miktar1 ve getirisini
etkilemekte ve ekonomideki kredi akisinda siirtinmeye sebep olabilmektedir.8! Bu

mekanizma asagidaki sekilde ortaya ¢ikmaktadir.

Bilgi asimetrisi nedeniyle, bor¢ veren tarafin bor¢ almak isteyen yiiksek ve
disiik kalitedeki taraflar1 net olarak ayristiramamasi, ortalama bir kredi faizi
belirlemesine ve sonug olarak yiiksek kaliteli bor¢lularin olmasi gerekenden daha yiiksek
maliyete katlanmasina ve hatta piyasadan c¢ekilerek karli projelerin hayata
gecirilememesine neden olabilmektedir. Bilgi asimetrisine bagli olarak kredi faizlerinin
yiikselmesi yliksek riskli projelere yatirim yapacak olan kesimlerin yiiksek faiz oranindan
bor¢clanma konusunda istekliligini artirarak ters se¢im sorununu daha da
derinlestirebilecek, bu durum borg veren taraflarin daha riskli projelere yatirim yapacak
borglular1 ayrigtiramamasina neden olacak ve yiikselen faiz oranina ragmen arz edilen
kredi miktarinin azalabilecektir. Diger bir deyisle kredi tayinlamasma neden
olabilecektir. Kredi talebindeki artis ya da para arzindaki azalistan kaynakli olarak faiz
oranlarmin yiikselmesi, ters se¢im sorununu derinlestirerek, kredilerin ve nihai olarak
yatirimlarin ve ekonomik {iretimin azalmasina sebep olabilecektir. Ilaveten, finansal
piyasalardaki belirsizligin artmasi da diisiik ve yiiksek kaliteli bor¢lularin ayristiriimasini
zorlastirdig1  Slgiide yatirimlart ve {iretimi olumsuz etkileyebilecektir.82 Ayrica,
bankalarin kredi taymlamasina yonelmesi, finansal sistemin etkinliginin azalarak bazi
kesimlerin ihtiya¢ duyduklari fonlara erisiminin kisitlanmasina ve kredi hacminin 6nemli

dlciide diismesine, buna bagli olarak ise finansal krize neden olabilecektir .8

Holmstrom ve Tirole modeli girisimcilerin, kisisel ve parasal olmayan menfaat

sagladiklar1 “kétii proje” yerine kisisel menfaat saglamadiklar1 ve dig finansorlerin de

80 Kredi taymlamas1; bankalarin borglanicilara istedikleri kredi miktarindan daha azini kullandirmas: ya da kredi
taleplerini tamamen reddederek kredi kisitlamasina gitmeleridir (Joseph E. STIGLITZ ve Andrew WEISS, “Credit
Rationing in Markets with Imperfect Information”, The American Economic Review, Vol. 71, No. 3, 1981, ss. 394-395).

81 Itay GOLDSTEIN ve Assaf RAZIN, “Three Branches of Theories of Financial Crises”, Foundations and Trends®
in Finance, Vol.10, No.2, 2015, s. 138.

82 Frederic S. MISHKIN, “Asymmetric Information and Financial Crises: A Historical Perspective”, R. Glenn Hubbard
(Ed.), Financial Markets and Financial Crises i¢inde (69-108), Chicago and London: University of Chicago Press,
1991, s5.71-73.

8 GOLDSTEIN ve RAZIN, a.g.m., ss. 138-139.
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faydalanmasini saglayan “iyi proje”ye yoOnelerek parasal faydalar icsellestirebilmeleri
icin projeye aktardiklar1 6z sermaye miktarinin yiiksek olmasini, bu sayede sermaye
miktar1 yiiksek olan girisimcilerin dis finansmana daha rahat erisebilecegini ancak
halihazirda belirli diizeyde sermaye sahibi olmayan girisimcilerin ise ihtiya¢ duyduklari
finansmana ahlaki tehlike sorunu nedeniyle ulasamayabilecegini éngormektedir.®* Bu
modelde, reel ekonomi lizerindeki diger bir hizlandirict etki finansal aracilik sektori
tizerinden kendini gostermektedir. Finansal aracilik sektoriinde sermayenin azalmasi,
getiri beklentisinin ve dolayisiyla girisimci tarafindan konulmasi gereken minimum 6z

sermaye miktariin artmasina neden olarak reel yatirimlarda diisiise sebep olabilecektir.®®

Finansal sektoriin kirillganliklarinin degerlendirilmesinde, i) kurumsal yapu, ii)
yasal ve diizenleyici sistem, iii) kurumsal yonetigim, iv) tstii kapali ve agik garantiler ve
v) finansal sektorde meydana gelen yeniliklerden kaynaklanan soklarin oOzellikleri
basliklari altinda toplanabilecek ve risklerin izlenmesine ve gozetimine iliskin giidiiler
iizerinde etkili olan ekonomik yapisal dzellikler dikkate alinmaktadir.?® Bankacilik
krizlerine yol agan yapisal sorunlar arasinda, 1) ahlaki tehlike ve asirt mevduat sigortasi
nedeniyle piyasa disiplininin bozulmasi, ii) kamuya yapilan agiklamalarin siirli olmast,
iii) zay1f kurumsal yonetisim, iv) zayif gézetim ve v) cikar ¢atigmasi sayilabilir.8” Kriz
riskini artiran diger unsurlar arasinda ise finansal sistemde devlet sahipliginin fazla
olmasi, rekabetin az olmasi, sinirli yabanci ortakli finansal kurulus mevcudiyeti, sistemde
bankalarin agirlikta olmasi sayllabilir.88 Bahsedilen hususlar, i) muhasebe, kamuya
aciklama ve yasal gergeve, ii) yogunlasma ve sahiplik yapisi, iii) tesvik yapisi ve iv)
asimetrik bilgi (daha 6nce agiklanmistir) bagliklari altinda kirilganlik agisindan etkileri

bakimindan kisaca incelenecektir.

i. Finansal sistemlerin saglamliginin degerlendirilmesi i¢in sayisal degiskenlerin

yani sira, finansal sistem ve piyasalarin yapisi, muhasebe ve diger standartlara iligskin

8 Bengt HOLMSTROM ve Jean TIROLE, “Financial Intermediation, Loanable Funds, and the Real Sector”, The
Quarterly Journal of Economics, Vol. 112, No. 3, 1997, ss. 663-691.

8 GOLDSTEIN ve RAZIN, a.g.m., ss. 138-139.

8 JOHNSTON ve digerleri, a.g.m, ss.9-13.

87 Stijn CLAESSENS ve M. Ayhan KOSE, “Financial Crises: Explanations, Types, and Implications”, Stijn
CLAESSENS, Ayhan KOSE, Luc LAEVEN ve Fabian VALENCIA (Ed.), Financial Crises: Causes,
Consequences, and Policy Responses i¢inde (3-60), USA: International Monetary Fund, 2014, s.25.

8 WORLD BANK, “Finance for Growth: Policy Choices in a Volatile World”, World Bank Policy Research Paper,
No. 22239, 2001, ss.127-130.
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diizenlemeler, kamuya agiklama zorunluluklari, kredi siniflandirmasi, karsiliklar ve gelir
tahakkuku diizenlemeleri ve diger ihtiyati diizenlemeler, finansal kuruluslarin gozetim
kalitesi, iflas ve haciz alanlarin1 da igeren yasal altyapi, tesvik yapilari ve giivenlik aglari,
serbestlesme ve diizenlemelerin kaldirilmasi siireclerini kapsayan kurumsal ve hukuki

yap1 gibi niteliksel 6zelliklerin de dikkate alinmas1 zorunludur.®

Bankalarin ve firmalarin finansal durumuna iliskin bilginin dogru, giincel,
kapsamli ve seffaf bir sekilde erisilebilir olmasini saglayan muhasebe ve kamuyu
aydinlatma standartlar1 ile kredi derecelendirme notlari, yatirimcilarin ve denetim
otoritelerin gozetim yapabilmesi, finansal bakimdan saglikli ve sorunlu kurumlarin ayirt
edilebilerek riskin dogru sekilde fiyatlanabilmesi icin gereklidir. Ancak hukuk sistemi;
bankalar icin sorunlu kredilerin teminatina haciz koymayi, borglular icin banka
kredilerine teminat vermeyi ya da bireysel veya kurumsal iflas davalarinin karara
baglanmasi siireclerini zorlastirdigi dl¢iide bankalarin kredi zararlar1 ve borglularin kredi
maliyetleri normalin tizerinde olusacaktir. Benzer sekilde, bankacilik denetim otoritesinin
bankalar1 faaliyetten menetme, denetim etkinligini azaltan kurumsal baglantilari
engelleme, muhasebe standartlar1 belirleme, 6deme giiciinii kaybeden bankalar1 kapatma
yetkilerinin bulunmamasi, bu otoritelerin asirt risk alimmi Onleme ve kurtarma

maliyetlerini diisiirme konusundaki katkisin1 azaltacaktir. %

ii. Bankacilik sistemlerinin bilylikliigi ve yogunlagmasi bankalarin risk alma
davranisi lizerinde etkili olan diger bir faktordiir. Finansal sistemlerde rekabetin artmasi
bankalarin marka degerini disiirerek daha fazla risk almalarina neden olurken
yogunlagsmanin artmasi ise risklerin ¢esitlendirilememesi ve bulasma riskini beraberinde
getirmektedir. Kredilerin hiikiimet yetkisi dahilinde kullandirildigi ve zararlarin devlet
tarafindan agikga karsilandigi kamu sermayeli bankalarda ise gozetim gidiisii daha

zayiftir. 9!

iii. Krizlere yol agabilecek kirilganliklarin 6nlenmesi igin, banka sahipleri ve

yoneticilerine denetim otoriteleri karsisinda asir1 risk alimimi caydirict ve diizeltici

8 EVANS ve digerleri, a.g.m., s.3.
% GOLDSTEIN ve TURNER, a.g.r., ss. 21-24.
91 JOHNSTON ve digerleri, a.g.m, ss.10-11.
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adimlarin atilmasini saglayan bir tesvik sisteminin bulunmasi 6nem arz etmektedir. Agik
ya da isti kapali déviz kuru garantilerinin bulunmasi, bankalarin izleme giidiisiini
zayiflatarak kur riskini kiiglimsemelerine ve sermaye akimlarinda dalgalanmaya sebep
olabilmektedir.? Ozellikle gelismekte olan iilkelerde bankacilik sektoriinde daha fazla
devlet katiliminin olmasi, denetim otoriteleri {lizerinde diizenlemelere uyumsuzluga
miisamaha gosterilmesi yoniindeki baskilari artirmaktadir. Bu nedenlerle bankacilik
sektoriinde diizeltici tedbirlerin alinmamasi ya da 6deme giiciinii kaybeden bankalarin

kapanmasinin ertelenmesi kirilganlik artisina neden olabilmektedir. %

Giines*, politik istikrarsiziigin da ekonomik istikrarsizliga neden olabilecegini
savunmaktadir. Politik krizler, piyasa katilimcilarinin beklentilerinin bozulmasina neden
olurken, ardindan artan riskler belirsizligi artirmaktadir. Belirsizlik yatirimer istahini ve
tilkketici gilivenini azaltarak yabanci sermayenin ¢ikisina, yerli yatirimcinin yatirimlarini
ve hanehalkinin ise 6zellikle dayanikli tiikketim mali harcamalarini ertelemesine sebep
olmaktadir. Diger yandan, politik belirsizlik nedeniyle artan riskler faiz oranlarinin
yiikselmesine ve bu suretle yatirnmlarin azalmasma, bunun yani sira kamu borcu
dinamiklerinin bozulmasina neden olabilmektedir. Ayrica, cari agik ve kronik enflasyon
sorunu ihtiyati bir ara¢ olarak para ikamesini gerektirmektedir. Buna bagh olarak artan
riskler ikame mekanizmasini hizlandirarak doviz kurunun daha da artmasina ve nihai
olarak tiiketici fiyatlarmin yiikselmesine neden olmaktadir. Bu durum yurt dis1 borg

dinamikleri bakimindan da tehdit olusturmaktadir.

Finansal sektore yonelik politikalardaki bozukluk sistemdeki kirilganligi artiran
diger bir faktordiir. Bu tiir bozukluklara 6rnek olarak; konut finansmani destegi, kriz
sonras1t donemde uygulanan destekleyici maliye ve para politikalar1 gosterilebilir. Bu
uygulamalar tesvik sistemini bozarak asir1 risk alimina neden olabilmekte, ayrica politik
olarak baglantili firmalar ya da kisilerin bankalardan asir1 bor¢lanmasini ifade eden

“iliskili krediler” sistemik riski artirabilmektedir.%

92 JOHNSTON ve digerleri, a.g.m., ss.12-13.

9 GOLDSTEIN ve TURNER, a.g.r., ss. 24-25 ve 29-31.

% Hursit GUNES, “The Political Anatomy of Economic Crises — The Case of Turkey: 1945-2018”, Yildiz Social
Science Review, Vol.7, No. 2, 2021, s. 96.

9 CLAESSENS ve KOSE, a.g.m., s5.25-26.
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Finansal  sistemlerin  kirilganliklarinin ~ degerlendirilmesinde  kredi
derecelendirme kuruluslari, finansal sistemler, iilkeye 6zgii risk, miinferit finansal
kuruluglar ve finansal olmayan kuruluslar hakkinda onemli bilgiler sunmaktadir.
Derecelendirme sistemleri arasinda farkliliklar bulunmakla birlikte, genellikle bankalarin
1) faaliyet ¢evresi, ii) sahiplik ve yOnetisimi, iii) marka degeri, iv) tekrarlayan gelir giici,
v) risk profili, vi) ekonomik sermaye analizi ve vii) yonetim Oncelikleri ve stratejileri
dikkate alimmaktadir. Derecelendirme kuruluslarinin degerlendirmelerinin finansal
sorunlart tahmin etmedeki basaris1 tartismali olmakla birlikte, sistemlerin
kirilganliklarinin ve bulagsmanin belirleyicisi olan piyasa duyarliligini temsil etmeleri

nedeniyle takip edilmeleri kirilganliklarin tespit edilmesinde fayda saglamaktadir.%
1.1.4 Finansal Kirilganhign Ol¢iimii ve Finansal Kirllganhk Endeksi

Finansal sistemdeki potansiyel risklerin degerlendirilmesi i¢in finansal
aracilarin, kamu kesiminin, finans dis1 sektordeki kurumlarin ve hanehalkinin
bilangolarinin temel fiyat ve makroekonomik gostergeler ile beraber incelenmesi
gerekmektedir.®” Finansal sistemin istikrarim1 ve saglamhgmi &lgebilmek amaciyla
kullani1lan makroihtiyati gostergeler; miinferit finansal kuruluglarin saglamligini gosteren
mikroihtiyati gostergelerin toplulastirilmasi ve finansal sistemin saglamhg ile iliskili
makroekonomik gostergeleri kapsamaktadir. Toplulastirilmis mikroihtiyati gostergeler
genellikle finansal saglamligin gecikmeli ya da es zamanhi gostergeleriyken,
makroekonomik degiskenler finansal sistemdeki istikrarsizliklara isaret edebilmeleri
nedeniyle Oncli gosterge olarak degerlendirilebilmektedir. Uluslararasi Para Fonu
(International Monetary Fund-IMF) tarafindan zaman igerisinde finansal sektor gozetimi
ve teknik yardim siireclerinde kullanilan gostergeler Tablo 1°de gosterilmistir.
Makroihtiyati gostergeler olarak da adlandirilan bu gostergeler, bankacilik krizleri

oncesinde goriilen ve finansal sistemi etkileyen dissal sok olarak makroekonomik

% JOHNSTON ve digerleri, a.g.m., $5.25-26.
9 JOHNSTON ve digerleri, a.g.m., s.16.
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gostergelerin -~ yam1  sira CAMELS®®  analizinde  kullanilan  degiskenlerin

toplulastirilmasimdan olusan gostergeleri kapsamaktadir.®®

Tat?.lo 1: Finansal Sistem Istikrarinin ve Saglamhgmin Makroihtiyati Gostergeler
ile Ol¢iimii

Toplulastirilmis Mikroihtiyati Gostergeler Makroekonomik Gostergeler
Sermaye Yeterliligi Ekonomik Biiyiime
Toplu Sermaye Orani Toplam Biiyiime
Sermaye Oranlarinin Frekans Dagilimi Sektorel Durgunluk
Varhk Kalitesi Odemeler Dengesi
Bor¢ Veren Kuruluglar Cari Agik
Sektorel Kredi Yogunlagmasi Déviz Rezervi Yeterliligi
Yabanci Para Cinsinden Krediler Dis Borg (vade yapisi dahil)
Takipteki Krediler ve Karsiliklar Dis Ticaret Hadleri
Zarar Eden Kamu Kuruluglarina Verilen Krediler Sermaye Akimlarinin Niteligi ve Vadesi
Varliklarin Risk Profili Enflasyon
Iliskili Krediler Enflasyondaki Oynaklik
Kaldirag Oranlari Doviz Kuru ve Faiz Oranlari
Borg¢ Alan Kuruluslar Doviz Kuru ve Faiz Oranlarindaki Oynaklik
Borg¢-Sermaye Orani Yurtici Reel Faiz Oranlarinin Seviyesi
Karlilik Déviz Kurunun Siirdiiriilebilirligi
Kurumlara Iliskin Diger Gostergeler Doviz Kuru Taahhiitleri
Hanehalki Bor¢lulugu Kredi ve Varlik Fiyat1 Patlamasi
Yonetim Kalitesi Kredi Patlamast
Gider Orani Varlik Fiyat1 Patlamasi
Calisan Basina Kazang Bulasma Etkisi
Finansal Kurulug Sayisindaki Biiyiime Ticaret Yayilimi
Gelir ve Karhiik Finansal Piyasa Iliskisi
Varlik Karlilig1 Diger Faktorler
Ozkaynak Karlilig1 Yonlendirilmis Kredi ve Yatirim
Gelir ve Gider Oranlari Hiikiimetin Bankacilik Sektdriinden Yardim Almasi
Yapisal Karlilik Gostergeleri Ekonomide Gecikmis Borglar
Likidite
Merkez Bankasi’nin Finansal Kuruluslara Kredi Saglamast
Bankalararasi Oranlarin Segmentasyonu
Mevduatlarin Parasal Biiyiikliiklerle iliskisi
Kredilerin Mevduata Orani
Varlik ve Yiikiimliiliklerin Vade Yapisi
Ikincil Piyasa Likidite Olciitleri
Piyasa Riskine Duyarhhk
Doviz Kuru Riski
Faiz Oran1 Riski
Hisse Senedi ve Emtia Riski
Piyasa Bazh Gostergeler
Finansal Araglarin Fiyatlar
Ilave (excess) getiri
Kredi Notu
Devlet Tahvili Getiri Farki

Kaynak: Owen EVANS, Alfredo M. LEONE, Mahinder GILL ve Paul HILBERS, “Macroprudential Indicators of
Financial System Soundness”, IMF Occasional Paper, No. 192, 2000, s. 4.

9% CAMELS analizi sirasiyla, sermaye yeterliligi (capital adequacy), aktif kalitesi (asset quality), y&netim
(management), kazang (earnings), likidite (liquidity) ve piyasa riskine duyarlilik (sensitivity to market risk)
bilesenlerini kapsamaktadir (Lewis GAUL ve Jonathan JONES, “CAMELS Ratings and Their Information Content”,
OCC Working Papers — Banking Performance and Regulation, No. WP-2021-01, 2021, s. 5).

9 EVANS ve digerleri, a.g.m., s.3.
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Finansal sistemdeki unsurlarin birbirleri ve reel ekonomi ile olan karmagik
etkilesimi ve bu etkilesimin zaman ve smir Otesi boyutuna sahip olmasi, istikrarin
tanimlanmasini ve olgiilmesini giiclestirmektedir. Birgok merkez bankasi ya da denetim
otoritesi tarafindan finansal sistemdeki kirilganlik gostergeleri yakindan takip edilmekle
birlikte genellikle bu gostergelerin kiigiik bir kismina yogunlagilmaktadir. Finansal
sistemdeki kirilganligin ya da stresin Ol¢lilmesi amaciyla tek bir sayisal bilesik Olgiit
olusturulmasi ise politika yapicilarin ve finansal sistemdeki katilimcilarin, 1) sistemin
istikrarini daha 1iyi izleyebilmesine, ii1) sistemdeki sorunlarin kaynaklarini ve sebeplerini
tahmin edebilmesine ve iii) bu kosullarin etkilerinin daha iyi agiklanabilmesine olanak

saglamaktadir.

Gadanecz ve Jayaram, merkez bankalar tarafindan yayinlanan finansal istikrar
raporlarinda kullanilan bilesik gostergelere iliskin detayli bir inceleme sunmustur.®
Kirilganlik endeksi gelistirilmesine yonelik ¢alismalarin son donem orneklerinden biri

olan ve endekse dahil edilen degiskenler Tablo 2’de sunulmustur.

Kirilganlhigin Tablo 2°de verilen sistemik bazdaki dlgiitlerinin yani sira, Ozdemir
ve Taninmis Yiicememis ampirik literatiirde kullanilan kirilganlik 6l¢iitlerine iliskin bir
inceleme sunmustur®’. Bu ¢alismaya gére, muhasebe bazli dlgiitler arasinda takipteki
krediler'®?, kredi kayiplar1 rezervi'®, kredi kayip karsiliklar1'®, risk agirlikli varliklar
(RAV)!® iizerine dayanan olgiitler varlik riski, kredi riski vb. cesitli riskleri temsil
etmekte, ancak bankanin tiim riskliligini kapsayamamaktadir. Bankanin genel
riskliliginin gdstergesi olarak z-skor, Tablo 29-35’te gosterildigi iizere ampirik

caligmalarda siklikla kullanilmaktadir. Z-skor, bankanin bor¢larin1  6deyememe

100 Blaise GADANECZ ve Kaushik JAYARAM, “Measures of financial stability — a review”, IFC Bulletin, No. 31,
2009, s5.365-380.

101 Duygu OZDEMIR ve Basak TANINMIS YUCEMEMIS, “Liquidity Risk and Capital As Determinants of Fragility:
Evidence From Turkish Banking Sector”, ICOAEF V111 International Conference on Applied Economics and
Finance & Extended With Social Sciences, 4-5 December 2021, Bandirma/Balikesir (Virtual), ss.242-263.

102 Gamze Oztiirk DANISMAN, “Determinants of Bank Stability: A Financial Statement Analysis of Turkish Banks”,
Sosyoekonomi, Vol. 26, No. 38, 2018, ss.87-103; Franco FIORDELISI, David MARQUES-IBANEZ ve Phil
MOLYNEUX, “Efficiency and Risk in European Banking”, Journal of Banking & Finance, Vol. 35, No. 5, 2011,
ss. 1315-1326.

103 Yener ALTUNBAS, Santiago CARBO, Edward P.M. GARDENER ve Philip MOLYNEUX, “Examining the
Relationships between Capital, Risk and Efficiency in European Banking”, European Financial Management,
Vol. 13, No. 1, 2007, ss. 49-70.

104 Muhammad Saifuddin KHAN, Harald SCHEULE ve Eliza WU, “Funding liquidity and bank risk taking”, Journal
of Banking and Finance, Vol. 82, 2017, ss. 203-216.

105 KHAN ve digerleri, a.g.m, ss. 203-216.
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olasiliginin tersi olarak tanimlanmaktadir.’%® Buradan hareketle, z-skor’un diisiik olmasi
daha ¢ok risk alindig1 ve kirilganligin yiiksek oldugu anlamina gelmektedir. Siklikla
kullanilmasina karsin, z-skor’un hesaplanmasinda cari donem ya da ortalama degerlerin

kullanilmasina iligkin fikir birligine varilmis tek bir yontem bulunmamaktadir.’

Tablo 2: Kirilganlik Endeksi Ornegi

Kirillganhik Endeksi Kategorisi | Bilesenler Gostergeler
Konut Fiyat/Kira .
Fiyat/Harcanabilir Gelir (ya da GSYIH)
Risk Istah1 Hisse Senedi | F1yatKazang

Temettii getirisi

Yiiksek getirili kurumsal (finans dis1) tahvil ihracinin toplam
tahvil ihraci i¢indeki pay1

Kaldirag:

Finans dis1 verilen banka kredileri/GSYIH

Sermaye (ya da rezervler)/Toplam Varliklar

Yasal kaldirag orani

Yasal sermaye yeterlilik orani

Tahvil

Vade dontigiimii:
Kredi/Mevduat

Bankactlik [ Toptan fonlama (wholesale funding):

Parasal Finansal Kuruluglardan Saglanan Kisa Vadeli
Fonlar/Toplam Varliklar

Yasal likidite orani

Likit varliklar/Kisa vadeli yiikiimliiliikler

Kisa vadeli yiikiimliiliikler/Toplam Varliklar
Karsilikli Baglilik:

Doviz cinsi varliklar/Toplam varliklar

Banka Dis1 | Finans dig1 sektore verilen banka dis1 krediler/GSYIH

Hanehalki | Hanehalkina kullandirilan krediler/GSYTH

Borg/sermaye orani
Finans Dist Sektor K | Faiz kargilama orani

urumsal | urumsal sektore kullandirilan krediler/GSY IH
Finans dis1 sektoriin borg servis orani

Dis borg:/GSYiH
Di1s Sektor Cari A¢ik/GSYIH
Uluslararas1 Rezervler/GSYiH

Kamu Borcu/GSYIH

Kamu Sektorii Biitce A¢131/GSYIH
Kamu Gelirleri/GSYIH

Finansal Sektor

Kaynak: Seung Jung LEE, Kelly E. POSENAU ve Viktors STEBUNOVS, “The anatomy of financial vulnerabilities
and banking crises”, Journal of Banking & Finance, Vol. 112, 2020, ss. 4-5.

106 Luc LAEVEN ve Ross LEVINE, “Bank governance, regulation and risk taking”, Journal of Financial Economics,
Vol. 93, 2009, s. 262.

107 Xiping L1, “An Examination of Bank Risk Measures and Their Relationship to Systemic Risk Measurement”, (PhD
Thesis, Massey University, Finance, Manawatu (Turitea), 2018), ss.10-12.
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Andrianova ve digerleri, krizlere karsi kirilgan olan finansal sistemlerin
Ozelliklerinin yani sira krizlerin nasil ortaya ¢iktiginin ve hizlandiginin ortaya konmasi
amaciyla uluslararasi bir veri tabani olusturmustur. Bu amagla, banka bazinda yedi adet
degisken kullanarak hesaplanan, i) sermaye (sermayenin varliklara orani), ii) varlik
kalitesi (takipteki kredilerin briit kredilere orani), iii) yonetimsel etkinlik(maliyet/gelir
orani), iv) aktif karliligi, v) net kredilerin varliklara orani (likidite olgiitii), vi) likit
varliklarin toplam varliklara orani (likidite 6lgiitii), vii) takip hesaplarina intikal eden net
kredi miktarinin kredilere orani ve tilke bazinda veri kullanilarak hesaplanan viii) z-skor

(genel istikrar dlgiitii) olmak iizere sekiz adet kirilganlik &lgiitii olusturmuslardir.1%®
1.2 Finansal Kriz Kavrami ve Teorik Cercevesi
1.2.1 Finansal Kriz Kavram

Finansal kriz kavrami parasal ve finansal sistemlerle iliskili tiim istikrarsizliklar
kapsayan genis bir terim olup genel olarak devlet/merkez bankasi ve bankacilik
sektoriiniin  yiikiimliiliklerini yerine getirebilmesine iliskin glivenin ani sekilde
azalmasini ifade etmektedir. Finansal krizlere iliskin tanimlari, krizlere iliskin modellerin
incelenecegi bir sonraki boliimle baglantili olarak, dar ve genis olmak iizere iki grupta ele
almak miimkiindiir. “Sistemik bankacilik krizlerini”’ tanimlayan parasalci goriiste finansal
krizler dar kapsamda banka hiicumlar1 ile iliskilendirilmektedir. Minsky'® ve
Kindleberger''? tarafindan ortaya konulan ve daha genel kapsamli sistemik finansal kriz
tanimi, varlik fiyatlarinda keskin diisiisler, finansal ve finansal olmayan kuruluslarin
iflas1, deflasyon ya da dezenflasyon, doviz piyasalarinda meydana gelen aksakliklar ya
da bu unsurlarin bilesimini kapsamaktadir. Parasalc1 goriisin  aksine, Minsky-
Kindleberger tanimi1 ¢ok genel olup diizenli dongiisel gelismeler de dahil olmak iizere

cesitli makroekonomik ve mikroekonomik bozukluklari kapsamaktadir.!*? Asimetrik

108 Syetlana ANDRIANOVA, Badi BALTAGI, Thorsten BECK, Panicos DEMETRIADES, David FIELDING,
Stephen HALL, Steven KOCH, Robert LENSINK, Johan REWILAK ve Peter ROUSSEAU, “A New International
Database on Financial Fragility”, University of Leicester Department of Economics Working Paper, No. 15/18,
2015, ss.1-53.

109 MINSKY, “An Evaluation of Recent Monetary Policy”, a.g.m., ss. 37-56.

110 Charles P. KINDLEBERGER, Manias, Panics and Crashes: A History of Financial Crises, Fourth edition, Great
Britain: Palgrave Macmillan, 2002, ss.13-22.

111 DABROWSKI, “Currency Crises in Emerging-Market Economies: Causes, Consequences and Policy Lessons”,
a.g.m., s.12.
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bilgi literatiiriine dayanan bakis acistyla Mishkin®'? ise finansal krizi bilgi asimetrisine
dayandirarak, ters se¢im ve ahlaki tehlike sorunlarmin finansal piyasalarin temel
fonksiyonu olan fonlarin en verimli yatirnm firsatlarina etkin sekilde aktarilmasini
engelleyecek diizeye ulastigi bir piyasa aksakligi olarak tanimlamaktadir. Finansal kriz
devlet/merkez bankasi ve bankacilik sektoriiniin ytlikiimliliiklerini yerine getirme

konusunda ani giiven kayb1 durumunu ifade etmektedir.!*®

Teorik tanimlarin yani sira olgiilebilen kirilganliklar iizerinden verilen alternatif
kriz tanimlar1 goriilmektedir. Krizleri, finansal piyasalarda ortaya ¢ikan ve kirillgan
ekonomilerde muhtelif gelismeler ile tetiklenen asir1 baski olarak tanimlamak
miimkiindiir. Finansal piyasalardaki baski, dngoriillemez sekilde politik olaylar, dogal
afetler ya da bulasma neticesinde tetiklenebilir. Ancak krizler genellikle, reel ekonomi
ve/veya finansal sektdrde meydana gelen ve ekonomiyi soklara kars1 kirilgan hale getiren
bozulmalarin neticesinde ortaya ¢ikmaktadir.!'* Bankalari etkileyen olumsuz soklar,
kuruluglara 6zel ya da makroeckonomik nitelikli olabilmektedir. Bu soklara; faiz
oranlarinda, getiri egrisinde, doviz kurunda ya da enflasyon oraninda beklenmedik
degisimler, dis ticaret hadlerinde beklenmedik degisimler, finansal sistemde meydana
gelen yapisal degisimler, spekiilatif varlik balonlarinin patlamasi, varlik ya da kredi
grubunda beklenmedik fiyat degisimi, finansal sistemdeki likiditenin hizli sekilde
azalmasi, finansal sistemin geneline yaygin giliven kaybi ve ddeme sistemi ya da agik
tiirev pozisyonlar1 yoluyla yayilim gosteren dissalliklar 6rnek gosterilebilir.*> Bordo ve
digerleri krizi finansal piyasalarda oynakligin gdzlemlendigi ve finansal kuruluslarin
likidite ve 6deme giiclerine iligkin sorunlarin yasandig1 ve/veya bu sorunlari hafifletmek
i¢in resmi miidahalenin uygulandig1 dénemler olarak tanimlamaktadir.*® Allen ve Gale,
kriz terimini varlik fiyatlarinda meydana gelen siddetli diisiisiin, cok sayida bankanin

O0deme giiciinii ve mevduat sahiplerine karsi taahhiitlerini yerine getirme kabiliyetini

112 Frederic S. MISHKIN, “Financial Policies and the Prevention of Financial Crises in Emerging Market Economies”,
World Bank Policy Research Working Paper, No. 2683, 2001, s. 2.

113 Marek DABROWSKI, “Currency Crises in Emerging-Market Economies: An Overview”, Marek DABROWSKI
(Ed.), Currency Crises in Emerging Markets i¢inde (1-28), Springer Science+Business Media New York, 2003,
s.5.

114 John HAWKINS ve Marc KLAU, “Measuring Potential Vulnerabilities in Emerging Market Economies”, BIS
Working Papers, No 91, October 2000, s.8.

115 GONZALEZ-HERMOSILLO ve ALEXANDER, a.g.m., s.4.

116 Michael BORDO, Barry EICHENGREEN, Daniela KLINGEBIEL, Maria Soledad MARTINEZ-PERIA ve Andrew
K. ROSE, “Is the Crisis Problem Growing More Severe?”, Economic Policy, Vol. 16, No. 32 2001, s.55.
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olumsuz etkiledigi durumlar i¢in kullanmaktadir.'” Hawkins ve Klau , finansal krizin ilk
asamasi olan giiven kaybi ya da spekiilatif saldirinin doviz kuru tlizerindeki etkisinin,
makroekonomik temellerin gii¢lii olmasi durumunda faizlerin artirilmasi ve doviz
rezervlerinin kullanilmasiyla en azindan belirli bir siire i¢in bertaraf edilebileceginden
hareketle, doviz kuru, faiz oran1 ve doviz rezervleri gostergelerinin krizin tanimlanmasi

bakimindan 6nemli oldugunu vurgulamaktadir.*®

Krizlerin kendini goOsterme bi¢imlerini goz Oniine alarak, Sundararajan ve
Balino, literatiirde kullanilan finansal kriz tanimlarinda bulunan unsurlar1 1) asir1 rezerv
para talebi, ii) kredilerin tasfiyesi, iii) kredi sikisiklig1, iv) varliklarin mecburi satis1 ve
balonlarin patlamas1 ve v) varlik degerlerinde sert diisiis olarak tespit etmis, bu unsurlarin
tiimiiniin bir mali krizde bulunabilecegini ve krizin belirli bir doneminde bazilarinin daha

cok dnem kazanabilecegini belirtmistir.!*°
1.2.2 Finansal Kirilganlik ve Finansal Kriz iliskisi

Finansal sistemler; faiz orani, doviz kuru ya da emtia fiyatlarindaki
dalgalanmalar, piyasalara erisimin kisitlanmasi, kredi kalitesinde ve makroekonomik
kosullarda degisim, finansal piyasalarin ve araglarin gelismesi, diizenleyici cercevede
meydana gelen degisiklikler ile varlik arz ve taleplerindeki kaymalar gibi finansal
sistemle iligkili soklarla bas etmeye hazir olmadiklar1 durumlarda krize kars1 kirilgan
olarak degerlendirilmektedir.®® Borio ve Drehmann, finansal kriz ve kirilganlik
kavramlar1 arasindaki farka agikca dikkat ¢ekerek birbiriyle iligkili ancak iki ayr1 tanim
sunmustur. Finansal kirilganligi normal biiyiikliikteki soklarin finansal sistemde kriz
yaratabilmek i¢in yeterli olmasini olarak tanimlarken, finansal krizi finansal kuruluslarda
meydana gelen Onemli zararlarin ve/veya iflaslarinin reel ekonomide iiretim kaybina
neden olacak sekilde bozulma ya da bozulma tehdidi meydana getirdigi durumu olarak

ifade etmektedir.’?! Benzer sekilde Gavin ve Hausmann, bankacilik krizlerinin sok ve

17 ALLEN ve GALE, “Financial Fragility, Liquidity, and Asset Prices”, a.g.m., s. 1016.

118 HAWKINS ve KLAU, a.g.m., s.7.

119 Vasudeva SUNDARARAJAN ve J. T. Tomas BALINO, “Issues in Recent Banking Crises”, Vasudeva
SUNDARARAIJAN ve J. T. Tomas BALINO (Ed.), Banking Crises: Cases and Issues icinde (1-57), Washington
D.C.: IMF, 1991, ss.2-3.

120 JOHNSTON ve digerleri, a.g.m., s. 5.

21 BORIO ve DREHMANN, a.g.m., s. 2.
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kirilganlik olmak iizere iki bileseni oldugunu vurgulamaktadir. Sok olarak etki eden
faktorler kirllgan olmayan sistemlerde sorun yasanmasina neden olmazken, kirilgan

finansal sistemlerde sok meydana gelmemesi halinde kriz goriilmeyecektir.'??

Kriz Durumu

Kriz Disi Durum

Finansal Kirilganliklar

Sekil 2: Finansal Kirilganhk ve Kriz Tliskisi

Kaynak: Seung Jung LEE, Kelly E. POSENAU ve Viktors STEBUNOVS, “The anatomy of financial vulnerabilities
and banking crises”, Journal of Banking & Finance, Vol. 112, 2020, s.3. (ilgili kaynaktan faydalanilarak tarafimizca

hazirlanmastir.)

Sekil 2°de kirilganligin gorece diisiik seviyede oldugu A noktasinda kriz olasilig:
da diisiik olup sistemi krize gétiirmek i¢in oldukga biiylik bir sok gerekmektedir. B
noktasinda ise artmis olan kirilganliklar nedeniyle diisiik dereceli bir sok dahi sistemde
krizi tetikleyerek sistemi B' noktasina tasiyacaktir. Bu noktadan sonra, sokun sistem
icinde ilerlemesiyle ya da ani bir diizeltme ile sistem kirilganliklarin ve dengesizliklerin

daha az oldugu C noktasina gelecektir.'?®

122 GAVIN ve HAUSMANN, a.g.m., s.7.
123 |EE ve digerleri, a.g.m., s.3.
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1.2.3 Finansal Kriz Tiirleri

Hoelscher ve Quintyn, sebeplerine gore bankacilik krizlerini makroekonomik ve
mikroekonomik olmak iizere iki grupta ele almaktadir. Makroekonomik krizler,
bankacilik sistemi disindaki para politikasi, doviz kuru ya da maliye politikalart vb.
makroekonomik politika kosullarinda meydana gelen bozulmanin bankalarin 6deme
kabiliyetlerini etkileyerek ya da bankalar1 riskli faaliyetlere yonelterek bankalarin
savunma kapasitesini baskilamasindan kaynaklanmaktadir. Mikroekonomik krizler ise
varlik balonlar1 ve banka portfoylerinde asir1 yogunlasmaya sebep olan gevsek kredi
kosullar1, bilangoda para ya da vade uyumsuzluklarinin yiiksek boyutlara ulasmasina ve
tespit edilememesine ya da varlik kalitesinin bozulmasina neden olan etkin olmayan risk

kontrol sistemleri vb. zayif bankacilik uygulamalarindan kaynaklanmaktadir.'?*

Finansal krizlere iliskin, 1) para krizi, ii) bankacilik krizi, iii) sistemik finansal
kriz ve iv) dis borg¢ krizi olmak tizere birbiriyle iligkili dort dar finansal kriz tiiriinden
bahsetmek miimkiindiir.!?® Sistemik bankacilik krizi ulusal para birimine kars1 spekiilatif
saldiriy1 tetikleyebilirken kamu borg¢ krizi ise sermaye ¢ikisina ve dolayisiyla 6demeler
dengesi ya da para krizine yol agabilmektedir. Diger yandan, ulusal para biriminin énemli
Olclide deger kaybetmesi doviz borglarinin yerel para birimi cinsinden degerini artirarak
borglarm GSYIH’deki payin artirabilmektedir. Bu nedenlerle, belirli bir kriz tiirii biiyiik
capli bir finansal krize doniisebilmektedir.'?® Tkinci diinya savas1 sonrasinda ve dzellikle
1970’lerden itibaren, devletlerin bankacilik sistemini yiikiimliiliiklerini garanti altina
alma konusunda daha istekli olmalar1 neticesinde bankacilik, para ve bor¢ krizleri
arasindaki baglanti giiclenmistir.'?” Bir iilkede para krizi, bankacilik krizi ve borg krizi
ayr ayr goriilebilecegi gibi bir arada da goriilebilir.!?®® Burada, finansal kriz tanimlar:

tiirleri bazinda detaylandirilacaktir.

124 HOELSCHER ve QUINTYN, a.g.m, s.4.

125 IMF, World Economic Outlook, Washington D.C.,1998, ss. 74-75.

126 DABROWSKI, “Currency Crises in Emerging-Market Economies: Causes, Consequences and Policy Lessons”,
a.g.r., ss.12-13.

127 Michael D. BORDO ve Christopher M. MEISSNER, “Fiscal and Financial Crises”, NBER Working Paper, No.
w22059, 20186, s.2.

128 TLuc LAEVEN ve Fabian VALENCIA, “Systemic Banking Crises Revisited”, IMF Working Paper, No.
WP/18/206, 2018, s.11.
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1.2.3.1 Para Krizi

Doviz kuruna yapilan spekiilatif saldirinin para biriminin keskin sekilde deger
kaybetmesine ya da devleti yiiksek miktarda uluslararasi déviz rezervi harcamaya
zorlamas1 durumu para krizi olarak tanimlanmaktadir.’?® Para krizi, bir {ilkenin para
birimi {izerine yapilan ve para biriminin deger kaybetmesine ya da {iilke otoritesini
uluslararasi rezervleri tiiketmek, faiz oranlarmi sert sekilde artirmak ya da sermaye
kontrolii getirmek suretiyle para biriminin degerinin korunmasina zorlayan spekiilatif bir
saldirty1 kapsamaktadir.’®® Benzer sekilde, Kaminsky, Lizondo ve Reinhart para krizini,
kurdaki biiyiik deger kaybi, uluslararasi rezervlerdeki biiyiik diisiis ya da her ikisi olarak

tanimlamaktadir.t®!

Eichengreen ve Wyplosz'®2, para krizlerinin ii¢ ortak 6zelliginden bahsetmistir.
Kriz 6ncesinde doviz kuru degisikligi giindeme gelmis olmakla birlikte bu konuda
analistler ya da piyasada fikir birligi olusmamistir. Ikinci olarak, para birimine saldir1 cok
kuvvetli olup otoriteleri saatler icinde etkisiz hale getirerek piyasadan cekilmeye
zorlamaktadir. Son olarak ise, doviz kuru gergekte ihtiya¢ duyulandan daha fazla deger

kaybetmektedir.

Odemeler dengesi krizi, cari hesaptaki agik ile sermaye ve finans hesaplar:
arasindaki yapisal uyumsuzluk olup uluslararasi rezervlerin tiikenmesinden sonra para
krizine sebebiyet verebilmektedir. Odemeler dengesi krizi, daha sonra agiklanacak olan
birinci nesil kriz modellerinde para krizi ile es anlamli olarak kullanilmaktadir. Para krizi
ise bir para biriminde meydana gelen ani giiven kaybi neticesinde spekiilatif saldirt

meydana gelmesi olarak tanimlanabilir.**®

123 IMF, World Economic Outlook, a.g.r., s. 74.

130 CLAESSENS ve KOSE, a.g.e., s.15.

131 Graciela KAMINSKY, Saul LIZONDO ve Carmen M. REINHART, “Leading Indicators of Currency Crises”, IMF
Staff Papers, Vol. 45, No.1, 1998, s.15.

132 Barry EICHENGREEN ve Charles WYPLOSZ, “What Do Currency Crises Tell Us About the Future of the
International Monetary System?”, Jan Joost TEUNISSEN (Ed.), Can Currency Crises Be Prevented or Better
Managed?: Lessons from Mexico i¢inde (90-103), The Hague: FONDAD, 1996, s.90.

133 DABROWSK], a.g.e. s.5.
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Para krizleri genellikle bankacilik krizleri ile es zamanli goriilebilmekte olup bu
durum “ikiz krizler” olarak adlandirilmaktadir. Bankacilik ve para krizleri arasindaki
nedensellik iki yonliidiir. Bankacilik krizi yabancit mevduat sahipleri lizerinden sermaye
kagisina sebep olurken, para krizi de bankalarin yabanci para cinsinden yiikiimliiliiklerine
kars1 yerel para birimi cinsinden varliklarinin fazla olmasi durumunda bankalarin 6deme

giiclerini kaybetmelerine neden olmaktadir.'®*
1.2.3.2 Bankacilik Krizi

Bankacilik krizleri, bankalar1 yiikiimliiliiklerinin i¢sel doniisiimlerini askiya
almaya ya da parasal otoriteleri genis ¢apli destek uygulamasiyla bu tiir bir durumu
engellemeye zorlayan potansiyel ya da fiili banka hiicumlarini ya da iflaslarini ifade
etmektedir.!® Banka hiicumu terimi sikhikla banka panigi ile es anlamli olarak
kullanilmaktadir.’*® Calomiris ve Gorton bankacilik panigini, bankacilik sistemindeki
bir¢ok ya da tiim bankalarin alacaklilarinin alacaklarini nakde doniistiirme talebinin ani
sekilde ve nakde doniisiimiin durdurulmasina sebebiyet verecek diizeyde artmasi olarak
tanimlarken, banka panigi ile siklikla es anlamli kullanilan banka hiicumu terimini ise s6z
konusu durumun tek bir banka ile smirhi kaldigi durumlar igin kullanmaktadir.!3’

Bankacilik krizleri genisleyerek sistemik boyuta ulasabilmektedir.**®

Bankacilik krizleri, mevduat sigortasi sistemi ve nihai kredi mercii uygulamasi
vb. finansal giivencelerin etkin sekilde kullanilmaya baglanmasindan 6nce halkin toplu
sekilde mevduatlarin1 nakde doniistiirme tesebbiisii seklindeki banka panikleri olarak
kendini gostermekteyken, mevduat sigortasi ve diger devlet garantilerinin devreye

alinmasiyla, bankacilik krizleri panik boyutundan mali kurtarma programlariyla ¢oziilen

134 BORDO ve MEISSNER, a.g.m., s.7.

135 DABROWSKI, “Currency Crises in Emerging-Market Economies: Causes, Consequences and Policy Lessons”,
a.g.r,s.12.

136 Nancy P. MARION, “Some Parallels Between Currency and Banking Crises”, Peter ISARD, Assaf RAZIN ve
Andrew K. ROSE (Ed.), International Finance and Financial Crises: Essays in Honor of Robert P. Flood, Jr.
iginde (1-30), USA: International Monetary Fund, 2000, s.15.

137 Charles W. CALOMIRIS ve Gary GORTON, “The Origins of Banking Panics: Models, Facts, and Bank
Regulation”, R. Glenn HUBBARD (Ed.), Financial Markets and Financial Crises i¢inde (109-174), Chicago and
London: University of Chicago Press, 1991, s. 112.

138 IMF, World Economic Outlook, a.g.r., ss. 74-75.
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kriz boyutuna ulagsmistir. Bu durum ise, bankacilik sistemi ile devlet bilangosu arasinda

dogrudan bir baglant1 kurulmasina yol agmustir.**°

Bankacilik krizleri panik ya da yiiksek maliyetli banka iflas (basarisizlik)
dalgalarindan olusmaktadir.!®® Banka panikleri merkez bankalarinin miidahalesi
neticesinde ¢oziilen kisa siireli olaylar iken, bankacilik krizleri ise bazi asamalarda
reeskont penceresi veya acik piyasa islemleri yoluyla likidite destegi saglanmasini
gerektirmekle birlikte nihai kredi mercii fonksiyonu disindaki araglarla ¢oziilen uzun
stireli karigiklik durumunu ifade etmektedir. Bankacilik krizleri geleneksel olarak panik
ya da likidite krizi olarak goriilmekte olup halkin mevduatlari ¢ekerek nakit temin etme
konusunda oncelikli miicadelesini kapsamaktadir. Para otoritesinin ya da nihai kredi
merciinin miidahale etmemesi durumunda ise, reel ekonomi para arzindaki diisiisten,
O0deme sisteminin bozulmasindan ve banka kredilerinin kesintiye ugramasindan zarar

gorecektir. 14!

Kenny, Lennard ve Turner ise bankacilik krizi taniminda ii¢ unsura dikkat
cekmektedir. Bunlardan birincisi, mevduatlar1 nakde doniistiirmek i¢in bankaya hiicum
ya da panik meydana gelmis olmalidir. Ikinci olarak ise, bankacilik sisteminde &nemli
Olclide sermaye kaybina yol agacak sekilde banka iflaslar1 ya da faaliyetlerin gegici olarak
durdurulmasi s6z konusu olmalidir. Son olarak ise, banka faaliyetlerindeki gegici kesinti
ya da iflaslarin belirli bir cografyada olarak yayilim gostermesi ve bolgesel olmamasi
gerekmektedir.**? Jalil, Bordo ve digerleri ve Reinhart ve Rogoff, bankacilik krizlerinin

ozelliklerini dikkate alarak alternatif tanimlar ortaya koymuslardir.**®

139 BORDO ve MEISSNER, a.g.m., 5.5-6; Erik FEYEN ve Igor ZUCCARDI, “The Sovereign-Bank Nexus in EMDEs:
What Is It, Is It Rising, and What Are the Policy Implications?”, World Bank Policy Research Working Paper,
No. 8950, 2019, ss. 4-7.

140 Charles CALOMIRIS, “Banking Crises and The Rules of The Game”, NBER Working Paper Series, No. 15403,
2009, s.1.

141 BORDO ve MEISSNER, a.g.m., s.8.

142 Sean KENNY, Jason LENNARD ve John D. TURNER, “The macroeconomic effects of banking crises: Evidence
from the United Kingdom, 1750-1938”, Explorations in Economic History, Vol. 79, 2021, 101357, ss.2-3.

143 Andrew J. JALIL, “A New History of Banking Panics in the United States, 1825-1929: Construction and
Implications”, American Economic Journal: Macroeconomics, Vol.7, No. 3, 2015, ss.300-301; BORDO,
EICHENGREEN, KLINGEBIEL, MARTINEZ-PERIA ve ROSE, a.g.m., 5.55; Carmen REINHART ve Kenneth
ROGOFF, “This Time It’s Different: Eight Centuries of Financial Folly”, MPRA Paper, No. 17452, 20009, s.10.
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1.2.3.3 Sistemik Kriz

Bankacilik sistemindeki sistemik risk, sistemdeki yayilma etkisine bagl olarak,
orijinal sokun etkisinin biiylimesini ifade etmektedir. Sistemik krizler, finansal
piyasalarda meydana gelen ve piyasalarin etkin sekilde faaliyet gdstermesini engelleyerek
reel ekonomi iizerinde genis capli olumsuz etkiler yaratabilecek siddetli bozulmadir.
Sistemik krizler para krizlerini de i¢erebilmekle birlikte para krizleri her zaman yurt igi
O0deme sistemlerinin bozulmasma neden olarak sistemik finansal kriz boyutuna

gecmeyebilir.14

Claessens ve digerleri, sistemik bankacilik ve kurumsal sektor krizini ekonomide
kisa siirede meydana gelen genis capli finansal ve kurumsal sorunlar olarak
tamimlamaktadir.!* Sistemik krizde, genel ekonomik yavaslama ve doviz kuru ve faiz
oranlarinda meydana gelen sok neticesinde, finansal ve kurumsal sektorlerde genis ¢capl
iflaslar ve soOzlesmelerden kaynaklanan yikiimliliklerin zamaninda yerine
getirilmesinde zorluk yasanmasi nedeniyle takipteki kredilerde artis goriilmektedir. Bu
duruma, kriz 6ncesi donemde yiikselmis olan hisse senedi ve gayrimenkul gibi varlik
fiyatlarinda diisiis, reel faiz oranlarinda artis ve sermaye akimlarinda yavaslama ya da

terse doniis eslik edebilmektedir. 4

Sistemik kriz terimi, en genel tanimiyla, finansal sistemin en Onemli
fonksiyonlarindan varlik degerlemesini, kredi tahsisini ve 6demeleri olumsuz etkileyen

bir soku ifade etmekte olup asagidaki dzellikler ile nitelendirilmektedir:4

e Sistemik krizler finansal piyasalarda olusur ya da derinlesir.
e Sistemik krizler bulagma etkisi gosterir.

o Sistemik krizlerde yatirnmcilarda giiven kayb1 goriilmektedir.

144 IMF, World Economic Outlook, a.g.r., s. 75.

145 Stijn CLAESSENS, Daniela KLINGEBIEL ve Luc LAEVEN, “Financial Restructuring in Banking and Corporate
Sector Crises: Which Policies to Pursue?”, Daniela Klingebiel ve Luc Laeven (Ed.), Managing the Real and Fiscal
Effects of Banking Crises iginde (1-14), World Bank Discussion Paper No: 428, Washington D.C: The
International Bank for Reconstruction and Development/THE WORLD BANK, 2002, s.1.

146 CLAESSENS ve digetleri, a.g.e., ss.1-2.

147 David MARSHALL, “Understanding the Asian Crisis: Systemic Risk as Coordination Failure”, Economic
Perspectives, Federal Reserve Bank of Chicago, 1998, ss.13-16.

48



e Sistemik krizlerde ekonomik iiretim ve/veya etkinlik bakimindan onemli
diizeyde reel maliyetler olugsmaktadir.
e Sistemik krizler politika tepkisi gerektirmektedir.

e Sistemik krizlerin net bir tetikleyici sebebi bulunmamaktadir.

Laeven ve Valencia’nin tanimina goére sistemik krizde, kurumsal ve finansal
sektorde temerriit sayilarinda yasanan artisa ve finansal kuruluslarin yiikiimliliiklerini
zamaninda yerine getirmede zorluk ¢ekmesine bagl olarak takipteki kredilerde artisla
birlikte bankacilik sisteminin sermayesinde erime, cogunlukla kriz 6ncesi donemde hizla
artan hisse senedi ve gayrimenkul fiyatlarinda 6nemli 6l¢iide diisiis, reel faiz oranlarinda
sert sekilde artig, sermaye girislerinde yavaglama ya da terse doniis goriilebilmekte ve
bazi durumlarda sistemik 6nemli bankalarin finansal agidan zor durumda olduklarinin

fark edilmesi neticesinde bankaya hiicum ile tetiklenebildigi goriilmektedir.!4®

Sistemik kriz bir ya da daha ¢ok bankada yasanan sorunlarin, 6deme sistemleri,
kredi akisindaki azalma ya da varlik degerlerindeki diisiis nedeniyle reel sektor tizerinde
onemli Olgiide olumsuz etki yaratacak diizeyde olmasi durumunu ifade etmekte olup
bankanin 6deme giiclinden bagimsiz olarak mevduat sahipleri de dahil olmak tizere kredi
verenlerin bankalardan kacisina bagli olarak tiim sistemin istikrarinin tehdit altinda

kalmasi ile 6zdeslesmistir. 14

Bankacilik krizleri asagidaki iki kosulun saglanmasi halinde sistemik olarak

nitelendirilmektedir:%°

e Bankacilik sisteminde 6nemli mali sikintilar (banka hiicumlari, bankacilik
sisteminde 6nemli zararlar ve/veya banka tasfiyeleri)
e Bankacilik sistemindeki kayiplara karsi, yaygin likidite destegi, bankalarin

yeniden yapilandirma maliyeti, 6nemli bankalarin kamulastirilmasi, 6nemli garantilerin

148 Luc LAEVEN ve Fabian VALENCIA, “Systemic Banking Crises: A new Database”, IMF Working Paper, No.
WP/08/224, 2008, s.5.

149 HOELSCHER ve QUINTYN, a.g.m. s.3.

150 Luc LAEVEN ve Fabian VALENCIA, “Systemic Banking Crises Database: An Update”, IMF Working Paper,
No. WP/12/163, 2012, s.4.
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devreye alinmasi, varlik alimlari, mevduat hesaplarinin dondurulmasi ve/veya banka

tatilleri 6l¢iitlerinden en az tigiiniin saglandig1 énemli politika miidahale 6nlemleri.
1.2.3.4 Dis Borg¢ Krizi

Kamu ya da 6zel sektoriin yurt dist bor¢larini 6deyememesi dis borg krizi olarak
adlandirilmaktadir.’®! Reinhart ve Rogoff'®?, dis borg krizini, yabanci yasal otoriteler
nezdindeki borg yiikiimliliiklerinin dogrudan temerriide diismesi, borglarin reddedilmesi
ya da baslangigtaki hiikiimlerden daha kotii sartlarla yeniden yapilandirilmasi olarak

tanimlamastir.

Borg krizi, bankacilik sistemine sirayet etmesi halinde finansal krize, merkez
bankasi rezervlerini olumsuz etkilemeye basladiginda ise para krizine doniisebilmektedir.
Banka portfoylerinde devlet bor¢lanma senetlerinin paymin yliksek olmasi halinde, borg

krizleri banka krizlerini de beraberinde getirebilmektedir.>
1.2.4 Finansal Krizlerin Oncii Gostergeleri

Krizlerin 6ncti gostergelerine iliskin ¢alismalar, krizlerin ne zaman meydana
gelecegini tahmin etmek ya da krizleri tetikleyen olaylar1 ortaya koymak yerine, tilkelerin
para krizi, bankacilik krizi, devlet borg krizi vb. krizlerden zarar gérmesine neden olan

kirilganlik unsurlarini tespit etmeye odaklanmigtir.>*

Krizlerin 6ncii gostergeleri, krizleri agiklamaya calisan modeller ve kriz tiirleri
ya da tanimlar1 baglaminda farklilik gosterebilmektedir. Bu alandaki ¢aligmalarin, para
krizlerini agiklamaya calisan farkli modeller arasinda ve para krizi modelleri ile
bankacilik krizlerini finansal dongiilerin sonucu olarak degerlendiren goriisler tizerinden

ayr1 ayri ilerledigi goriilmektedir.

Kaminsky, erken uyari gostergelerini para krizlerini agiklamaya yonelik

modellerin odaklandig1 belirtilere gére siniflandirirmustir.’>> Kaminsky, Lizondo ve

151 IMF, World Economic Outlook, a.g.r., s. 75.

152 Carmen M. REINHART ve Kenneth S. ROGOFF, “From Financial Crash to Debt Crisis”, American Economic
Review, Vol. 101, 2011, s. 1679.

153 BORDO ve MEISSNER, a.g.m., ss.12-13.

154 HAWKINS ve KLAU, a.g.m., ss.1-8.

1%5 Graciela L. KAMINSKY, “Varieties of Currency Crises”, NBER Working Paper Series, No. 10193, 2003, s.21.

50



Reinhart, para krizleri {izerine yapilan ampirik ¢aligmalarda kullanilan dncii gostergeleri
derlemistir (Bkz. Tablo 3). Onerdikleri erken uyar1 sistemi gercevesinde gelecek 24 ay
icinde kriz meydana gelecegine dair uyari sinyali vermesi bakimindan, ihracat, reel doviz
kurunun trendden sapmasi, genis para arzinin uluslararasi rezervlere orani, iiretim ve
hisse senedi fiyatlar1 degiskenlerinin en basarili gostergeler oldugunu ortaya

koymuslardir.®

Tablo 3: Para Krizlerine iliskin Oncii Gostergeler

Dis Sektor Oncii Gostergeler
Sermaye Hesabi Uluslararasi rezervler, sermaye akimlari, kisa vadeli sermaye
akimlari, dogrudan yabanci yatirimlar, yurt i¢i ve yurt dis1 faiz
farki
Borg Profili Kamu yurt dis1 borcu, toplam dis borg, kisa vadeli borg, faiz

ve kredi verenlere gore borcun yapisi, borg servisi, dis yardim

Cari Islemler Hesab1 Reel doviz kuru, cari agik dengesi, dis ticaret dengesi, ihracat,
ithalat, dis ticaret hadleri, ihracat fiyati, tasarruf ve yatirimlar

Uluslararasi1 Degiskenler Yurt dis1 reel GSYIH biiyiimesi, faiz oranlari, fiyat seviyesi

Finansal Sektor

Finansal Serbestlesme Kredi biiylimesi, para ¢arpaninda degisim, reel faiz orani,
kredi-mevduat faiz farki

Diger Finansal Degiskenler Merkez bankasi tarafindan bankacilik sistemine saglanan
kredi, para arz1 ve talebi arasindaki bosluk, para biiyliimesi,
tahvil getirisi, yurt i¢i enflasyon, gélge doviz kuru, paralel
piyasa doviz kuru primi, merkezi doviz kuru paritesi, doviz
kurunun resmi banttaki konumu, M2 para arzinin uluslararasi
rezervlere orant

Reel Sektor Reel GSYIH biiyiimesi, kisi bagina biiyiime, iiretim seviyesi,
cikt1 agig1, istihdam/igsizlik, iicretler, licret artist, hisse senedi
fiyatlarinda degisim

Kamu Finansmam Biitce ag1g1, devlet harcamasi, kamu kesimine verilen krediler

Kurumsal ve Yapisal Degiskenler Aciklik, ticaret yogunlagmasi, sabit kur donemlerinin siiresi,

geemis para krizleri, doviz piyasasinda gegmiste meydana
gelen olaylar; ¢oklu doviz kurlari, kur kontrolii, finansal
serbestlesme ve bankacilik krizleri igin kukla degiskenler

Politik Degiskenler Segimler, gorevdeki hiikiimetin se¢im zaferi ya da
maglubiyetine iliskin kukla degiskenler, yiirlitme yetkisinin
devri, solcu hiikiimet, yeni maliye bakani1 ve politik
istikrarsizlik

Bulasma Etkisi Bagska bir yerde kriz olmasi

Kaynak: Graciela KAMINSKY, Saul LIZONDO ve Carmen M. REINHART, “Leading Indicators of Currency
Crises”, IMF Staff Papers, Vol. 45, No.1, 1998, s.37.

156 K AMINSKY ve digerleri, “Leading Indicators of Currency Crises”, a.g.r., ss.1-48.
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Frankel ve Saravelos, 1950’lerden itibaren yasanan kriz donemlerini inceleyen
2009 y1l1 dncesinde yayinlanmis ¢alismalar1 kapsayan genis ¢apli literatiir incelemesinde,
oncii gostergeleri sistematik sekilde analiz etmistir (Bkz. Tablo 4). Déviz rezervleri, reel
efektif doviz kuru, GSYIH, kredi biiyiime orani ve cari hesap literatiirde uygulanan
modellerde en ¢ok kullanilan ve anlamli sonuglar veren oncii gostergeler olarak yer

almaktadir.t®’

Tablo 4: Literatiirde 2008 Oncesi Kullanilan Oncii Kriz Géstergeleri

Oncii Gostergeler

e Doviz Rezervleri e Reel faiz orani

Reel doviz k .
: GZ;SI_CIWIZ ur e Bor¢ kompozisyonu
e Krediler e Biitge dengesi

. e  Dis ticaret haddi

e  Cari hesap e Bulasma
e Paraarzi .
e Ihracat ya da ithalat : ggll‘;g{:/ia:li:mlarl
o Enflasyon e Di boi'
o Hisse senedi getirisi 3 DOrg

Kaynak: Jeffrey FRANKEL ve George SARAVELOS, “Can leading indicators assess country vulnerability? Evidence
from the 200809 global financial crisis”, Journal of International Economics, Vol. 87, No. 2, 2012, s. 218.

Bankacilik krizlerine iligkin “erken uyar1 gostergeleri”, krizlerin yikict finansal
dongiilerden kaynaklandig1 diisiincesine dayanmaktadir. Buradaki temel fikir, biiyiik
capl finansal patlamalarin gelecekte bankacilik sorunlari yaratabilmesi ihtimaline karsi
ve muhtemel finansal patlamalarin ger¢ek zamanli ve makul bir giiven seviyesinde tespit
edilmesinin  olduk¢a zor olmast nedeniyle, erken uyar1 gostergelerine

basvurulmaktadir.t®®

Kiiresel capta biriken kirilganliklarin tespit edilmesi ve finansal patlamalarin
basit ve seffaf sekilde Ol¢iilmesi amaciyla, BIS diizenli olarak; i) toplam kredilerin
GSYIH’ya orani agiklig, ii) ekonominin borg servis orani ve iii) konut fiyat agiklig
istatistiklerini yayinlamaktadir. Kredilerin GSYIH’e oraninin uzun dénem egiliminin

lizerinde seyretmesi, olas1 mali dengesizliklere isaret etmektedir. Benzer sekilde, konut

157 Jeffrey FRANKEL ve George SARAVELOS, “Can leading indicators assess country vulnerability? Evidence from
the 2008-09 global financial crisis”, Journal of International Economics, Vol. 87, No. 2, 2012, ss. 216-231.

1%8 Tfiaki ALDASORO, Claudio BORIO ve Mathias DREHMANN, “Early warning indicators of banking crises:
expanding the family”, BIS Quarterly Review, March 2018, s.29.
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fiyat aciklig1 enflasyona gore diizeltilmis konut fiyatlarinin uzun doénem trendinden
sapmasini gostermektedir. Borg servis orani ise, faiz ve amortisman 6demelerini gelirle
iliskilendirmektedir. Bor¢ seviyesinin yavas ancak siirekli artarak bilangolarin faiz
artisina kars1 daha duyarli hale geldigi donemlerde, faiz 6demelerini de dikkate almasi
nedeniyle borg servis orani, kredi biiyiimesi ya da kredi aciklig1 gostergelerine gore daha

uygun bir erken uyar1 gostergesi olarak kabul edilebilir.*>°

Aldasoro ve digerleri muhtelif erken uyar1 gostergelerini incelemis olup, basta
borg servis orani olmak {izere hanehalkina iliskin gostergelerin, siklikla kullanilan toplu
kredi gostergelerine benzer sekilde, bankacilik sistemindeki kirilganliklari tespit etmede
basarili oldugunun yan1 sira yurt dis1 bor¢larin doviz yiikiimliiliiklerine kiyasla daha iyi
performans gosterdigi ortaya koymustur.*®® Chen ve Svirydzenka, bankacilik krizlerinin
oncli gostergeleri olarak finansal degiskenlerin reel sektor degiskenlerine gore daha
basarili oldugunu gostermistir. Finansal degiskenler arasinda ise ilk sirada yer alan hisse
senedi fiyatlarin1 konut fiyatlar takip etmektedir. Ayrica, krizlerin 6nemli bir gostergesi
olarak kabul edilen kredilerin ise her zaman net bir sinyal vermedigini ortaya koyarak

daha genis bir gdsterge setine bagvurulmasinin gerekliligine dikkat cekmislerdir.6!

Rohn ve digerleri ise belirli bir kriz tiirli ya da tanim1 yerine finansal krizlere yol
acabilecek kirilganliklarin kaynaklarini dikkate alarak oncii gostergeleri Tablo 5’te yer

aldig1 sekilde alt1 bashikta degerlendirmistir.1%?

159 ALDASORO ve digerleri, a.g.m., s5.29-31.

160 ALDASORO ve digerleri, a.g.m., ss.31-32.

161 Sally CHEN ve Katsiaryna SVIRYDZENKA, “Financial Cycles — Early Warning Indicators of Banking Crises?”,
IMF Working Paper, No. 21/116, 2021, s.33

162 ROHN ve digerleri, a.g.m., ss. 5-26.
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Tablo 5: Finansal Kriz Oncii Gostergeleri

ULUSLARARASI YAYILMA, BULASMA

Ozsermaye getirisi

ikimlilikleri

Hisse Senedi Piyasasi

(Gelecekteki emekli maas1 harcamasi

[Resmi d6viz rezervleri

FINANSAL SEKTOR | FINANS DISI SEKTOR | VARLIK PIYASALARI KAMU SEKTORU DIS SEKTOR VE KURESEL RIiSKLER

Kaldira¢ ve Risk Alim1 Toplam Konut Piyasasi Temel Odeme Giicii Cari hesap dengesi [Ticari agiklik
[Finansal sektor briit . . . e, . .

ikiimliilikleri Toplam 6zel krediler IReel konut fiyatlar Birincil biitge dengesi ID1s borg IFinansal agiklik
IKaldirag orant Ozel banka kredileri Konug o . |Genel hiikiimet biit¢e dengesi Bavnkac111k sektdriinden Kiiresel ve Bolgesel Dengesizlikler

fiyatlari/harcanabilir gelir saglanan dis borg
Sermaye orani ID1s borg IKonut fiyatlari/kira oran1  |Genel hiikiimet borcu Bankac111]f sektoriinden sag. Likidite
kisa vadeli dig borg

. [Konut yatirimlarinin 10 y1llik devlet tahvili reel faizi ve IDogrudan yabanci yatirim .
(Golge bankacilik Hanehalka GSYIH igindeki pay1 [potansiyel biiylime orani farki ikimliliikleri Toplam kredi
\Varlik getirisi IHanehalki kredileri linsaat sektorii istihdami Uzun Dénem Odeme Giicii Kur uyumsuzlugu Banka kredileri

IHanehalki briit

Riskten ka¢inma

IKredi standartlar

IBorg¢ servis maliyetleri

IReel hisse senedi fiyatlari

Gelecekteki saglik ve uzun vadeli bakim
harcamalari

Reel efektif doviz kuru

BAA.- derecesine sahip kurumsal tahvil spreadi

IBatamayacak kadar biiyiik

'YP cinsi yiikiimliiliikler

[Fiyat/kazang orani

[Yaslilik destek orani projeksiyonu

lhracat performansi

IVIX endeksi

Likidite ve Kur
Uyumsuzluklar

1 yildan kisa vadeli
ikiimlilikler

ILikidite orani

Finans Dis1 Kurumsal

IKredi/mevduat orani

Kurumsal krediler

'Yurtdist mevduatlar

[Finans dis1 kurumlarim briit
ikiimliliikleri

IKur uyumsuzlugu

YP cinsi yiikiimliiliikler

Karsihkh Baghhik ve
Ortak Maruziyetler

1 yildan kisa vadeli
tkiimliilikler

IKargilikl1 Baglilik

Konut kredileri

Ticari gayrimenkul
kredileri

Devlet I¢ Borglanma
Senetleri

Hiikiimet Bor¢lanma Kompozisyonu

Briit finansman ihtiyaci

Kisa vadeli borg

Genel hiikiimet borcunun agirlikli
ortalama vadesi

'YP cinsinden borglar

Kisa vadeli dis borg

Finansal riskler ya da belirsizlikler

Sarta bagl yiikiimliiliikler

Varlik fiyatlar:

IKonut fiyatlari

Hisse senedi fiyatlar

Kaynak: Oliver ROHN, Aida CALDERA SANCHEZ, Mikkel HERMANSEN ve Morten RASMUSSEN, “Economic resilience: A new set of vulnerability indicators for OECD
countries”, OECD Economics Department Working Papers, No. 1249, 2015, ss. 11, 14, 16, 18, 21 ve 25.




1.2.5 Finansal Krizleri Aciklamaya Yonelik Modeller

Finansal krizlere neden olan degiskenlere iligskin literatiirde fikir birligi
olmamasina benzer sekilde, kapsami oldukga genis olan finansal kriz literatiiriine iliskin
teorilerin smiflamasi hususunda da farkli yontemler benimsenmistir. Davis, gegmiste
yasanan finansal istikrarsizlik dénemlerinin, ortak 6zellikler barindirmakla birlikte borg
birikimi, parasal sikilastirma, belirsizlik ve kredi taymlamasi gibi faktorlerin her birinin

etkili oldugunu ve tek bir kriz teorisi ile agiklanamayacagini ileri siirmektedir. 3

Goldstein ve Razin, finansal krizleri agiklayan teorileri, birbirleriyle neredeyse
paralel olarak gelismis ve zamanla daha biitlinlesik hale gelmis olan ii¢ ayr literatiir
alanindan yola c¢ikarak siniflamistir: 1) bankacilik krizleri ve panikleri, ii) kredi

siirtiinmeleri ve piyasa donuklugu ve iii) para krizleri.*®*

Gorton, banka paniklerine iliskin teorik aciklamalari iki gruba ayirmistir. ilk
gruptaki teorilerin bankacilik paniklerini geleneksel olarak bireysel ve toplumsal akilda
yer etmig “siirii psikolojisi” veya “kitle histerisi” kavramlarinin rassal sekilde kendini
gostermesi, ikinci gruptaki teorilerin ise bankacilik paniklerinin risk algisini degistiren
olaylar ile sistematik olarak baglantil1 oldugunu ileri siirmektedir. % Benzer sekilde Allen
ve Gale, geleneksel kriz modellerini banka paniklerinin kaynagini “siirii psikolojisi” ve
“kitle histerisi” ya da koordinasyon bozukluklari ile agiklayan modeller ile is
dongiilerinin dogal sonucu olarak ele alan modeller olarak ikiye ayirmis olup, kiigiik
soklarm biiyiik etki yaratmasi yoniiyle giines lekeleri (sunspot) yaklasimina®®® ve krizlerin
hangi durumlarda meydana gelecegine dair tahminde bulunmasiyla is dongiileri
yaklasimina benzeyen iigiincii bir tiir sistemik kriz modeli sunmustur.’®” Yani sira,

Calomiris ve Gorton banka paniklerini agiklamaya ¢alisan modelleri i) tesadiifi gekme ve

163 B, Philip DAVIS, “Instability in the euromarkets and the economic theory of financial crisis”, Bank of England
Discussion Papers, No. 43, 1989, s.1.

164 GOLDSTEIN ve RAZIN, a.g.m., ss. 116-120.

165 Gary GORTON, “Banking Panics and Business Cycles.” Oxford Economic Papers, Vol. 40, No. 4, Oxford University
Press, 1988, s5.753-755.

166 Bir ekonomiyi tanimlayan temel parametreler (faktdr donanimlari, tercihler ve iiretim imkanlarr) ekonominin
temelleri olarak adlandirilmaktadir. Bir degisken ekonomik temeller tizerinde etki yaratabiliyorsa i¢sel, aksi takdirde
digsal olarak nitelendirilmektedir. Giines lekeleri terimi ekonomik temelleri etkilemeyen digsal rassal degiskeni ya
da ekonomik temellerdeki degisimden kaynaklanmayan digsal belirsizligi ifade etmektedir (David CASS ve Karl
SHELL, “Do Sunspots Matter?”, Journal of Political Economy, Vol. 91, No. 2, 1983, s5.193-196).

167 ALLEN ve GALE, “Financial Fragility, Liquidity, and Asset Prices”, a.g.m., ss. 1018-1019.
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ii) asimetrik bilgi olmak iizere iki boliimde ele alirken®®, Allen, Babus ve Carletti ise i)
tesadiifi mevduat ¢ekme ve i1) 1 dongiileri olmak tizere iki baslikta siniflandirmis olmakla
birlikte is dongiilerine dayanan g¢alismalarin bir boliimiiniin bilgi asimetrisine dikkat
cektigini belirtmistir.!®® ilaveten, Bordo ve Meissner bankacilik krizlerinin geleneksel
olarak 1) parasalc, ii) finansal kirilganlik ve iii) is dongiisti yaklasimi olmak iizere {i¢
yaklasim halinde incelendigini, 1) rasyonel beklentiler ve ii) oyun teorisi iizerine yapilan
modern ¢alismalarin bu geleneksel yaklasimlari izledigini belirtmektedir.}’® Karacan ise,
bankacilik krizlerinin nedenlerini agiklamaya yonelik modellere iligskin detayli bir yazin
incelemesi sunmus olup, bu modelleri dort baslik altinda detaylandirmustir: 1) parasalci,
i) Fisher-Minsky-Kindleberger yaklasimi, iii) asimetrik bilgi ve iv) tesadiifi ¢ekme

riski.t’!

Friedman ve Schwartz tarafindan ortaya konulan parasalci agiklamalar daha ¢ok
sistemik bankacilik krizleri ile iliskiliyken!?, Minksy”® ve Kindleberger'’* tarafindan
ortaya konulan model ise sistemik finansal krizlere iliskin varlik fiyatlarinda meydana
gelen keskin diistisler, finansal ve finansal olmayan kuruluslarin iflasi, doviz piyasasinda
meydana gelen bozulma ya da bu faktorlerin birlesimini kapsayan ¢cok genel bir tanim bir

vermektedir.1’

Para krizi lizerine yapilan ¢alismalar uzun bir ddonem boyunca banka hiicumlari
ve bankacilik sektoriindeki siirtiinmelerden bagimsiz olarak ilerlemistir. Ancak, farkl
tirdeki krizlerin birbirleriyle giiglii sekilde baglantili oldugunun ampirik olarak

gozlemlenmesiyle farkli tiirdeki kriz literatiirlerinin daha biitlinlesik hale geldigi

168 CALOMIRIS ve GORTON, a.g.m., s.111.

169 Franklin ALLEN, Ana BABUS ve Elena CARLETTI, “Financial Crises: Theory and Evidence”, Annual Review
of Financial Economics, Vol. 1, No.1, 2009, s.101.

170 BORDO ve MEISSNER, a.g.m. s.8.

171 Ali Thsan KARACAN, “Bankacilik ve Kriz”, i. U. Siyasal Bilgiler Fakiiltesi Dergisi, No. 11-12-13, 1995, ss. 150-
156.

12 M. FRIEDMAN ve A. J. SCHWARTZ, A monetary history of the US 1867-1960, NBER, New York, 1963
Aktaran: E. Philip DAVIS, “Instability in the euromarkets and the economic theory of financial crisis”, Bank of
England Discussion Papers, No. 43, 1989, s.4.

173 MINSKY, “An Evaluation of Recent Monetary Policy”, a.g.m., ss. 37-56.

174 KINDLEBERGER, a.g.e., 5.13-22.

175 DABROWSKI, “Currency Crises in Emerging-Market Economies: Causes, Consequences and Policy Lessons”,
a.g.r., s.12.
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gozlenmektedir™®. Birinci nesil ve ikinci nesil kriz modelleri ayrim1 ilk kez Eichengreen

ve digerleri’’’ tarafindan ortaya konmustur.

Bahsedilen smiflamalar dogrultusunda, finansal kriz teorileri bu boliimde i)
sistemik/genel yaklasimlar, ii) banka panikleri ve iii) para krizlerine yonelik yaklagimlar
olmak fiizere ii¢ ana baslikta incelenmis olup, finansal kirilganligin kaynaklarma iliskin
boliimde yer verilen asimetrik bilgi sorununun ilgili kriz yaklagimlari agisindan etkilerine

yer verilerek asimetrik bilgi sorunu ayr1 bir kriz yaklasimi olarak degerlendirilmemistir.
1.2.5.1 Sistemik Yaklasimlar

Dodig ve Herr, finansal krizleri agiklamaya yonelik yaklasimlari, i) patlama
asamasinin tetikleyicileri, ii) kredi sisteminin rolii, iii) patlama doneminde biriken
kirilganliklar, iv) patlama doneminin sonunda krizi tetikleyen faktorleri ve krizin gelisimi
ve v) politika acisindan sonuglari bakimlarindan degerlendirmistir.!’® Benzer bir
yaklagimla, bu bodliimde, krizlerin sebepleri, olusum ve hizlanma siirecindeki
mekanizmalar degerlendirilmeye caligilacaktir (Bkz. Tablo 6). Politika Onerileri ise
boliim sonunda, genel olarak krizlerin 6nlenmesi ve yonetimine iliskin olmak iizere ayr1

ayr ele alinacaktir.

Tablo 6: Finansal Krizleri Ac¢iklayan Sistemik Yaklasimlar

Sistemik Ozellikleri
Yaklasimlar

Banka panikleri, para arzinda daralmaya ve buna bagli olarak da ekonomik kiiciilmeye
sebep olmalar1 nedeniyle finansal krizler ile iligkilendirilirken kriz ve ig dongiileri
arasinda baglanti olmadig1 savunulmaktadir. Bu goriise gore, finansal krizler asagidaki
sekilde meydana gelmektedir:

Parasalci

Yaklasim Para politikasi istikrarsizligi ile iligkili sekilde biiyilik kuruluslarmn iflasi, bu nedenle

olusan giiven kaybi1 ve banka panikleri neticesinde mevduat sahiplerinin mevduatlarin
nakde doniistiirmesi, bankalarin kredi vermek yerine rezervlerini artirmasinin etkisiyle
kismi rezerv sisteminde para carpani Slcilisiinde katlanarak para arzinin daralmasi,
ardindan ekonominin daralmasi, merkez bankasimin nihai kredi mercii olarak
miidahale etmemesi neticesinde banka iflaslarinin yasanmasi.

176 GOLDSTEIN ve RAZIN, a.g.m., s. 154.

177 Barry EICHENGREEN ve digerleri, “Exchange Market Mayhem: The Antecedents and Aftermath of Speculative
Attacks.” Economic Policy, Vol.10, No. 21, 1995 Aktaran: Paul KRUGMAN, “Balance sheets, the transfer
problem, and financial crises”, International Tax and Public Finance, Vol.6, 1999, s.459.

178 Nina DODIG ve Hansjorg HERR, “Theories of Finance and Financial Crisis: Lessons for The Great Recession”,
Berlin School of Economics and Law, Institute for International Political Economy Working Papers, No.
48/2015, 2015, ss. 1-61.
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Tablo 6 (Devami)

Krizler 6nceki donemlerdeki asirt bor¢lanmanin yansimasi olarak is dongiilerinin
doniim noktalarinin temel bilesenlerinden biri olup su sekilde olusmaktadir:

Digsal bir olay (deplasman) neticesinde, karli yatirim firsatlarinin ortaya ¢ikmasi ve
dongiideki yiikselisin baglamasi, yiikselen fiyat seviyesinin kari artirarak yatirim
talebini ve sermaye kazanci igin spekiilasyonu tegvik edici yonde etki gostermesi, tiim
slirecin borgla finanse edilmesi nedeniyle para arzinin ve fiyat seviyesinin artmasi,
mevcut borg stokunun reel degerini diismesi nedeniyle bor¢glanmanin daha da artmast,
arz ya da talep yonlii bir sok nedeniyle hanchalkinin, firmalarin ve bankalarin nakit
akislarimin borglarini 6demek icin yetersiz kaldigr “asir1 borgluluk” durumuna
ulasilmasi, alacaklilarin ya da bor¢lularin sahip olduklar1 yanlig kanaatler nedeniyle

l\;li?”lr;ekr_— krizin tetiklenmesi, bor¢larini 6deyemeyen borglularin varliklarini satmasi nedeniyle

. Y fiyat seviyesinin diismesi, deflasyon neticesinde firmalarin net degerinin ve karliliginin
Kindleberger N . N W o . .

(Finansal azalmasia bagh o'l.arak iflaslarin ve bankalgrln O6deme giiclerine iliskin endigelerin
Kinlganlik) artmastyla banka hiicumlar1 meydana gelmesi.

Yaklagimi1

Yeni kar firsatlart yaratan sok, bir savasgin baglamasi ya da bitmesi, yeni bir teknoloji,
finansal deregiilasyon gibi beklenmedik bir finansal olay, ya da para politikasinda
beklenmedik bir degisim olabilmektedir.

Kirilganlik, hedge (korunma), spekiilatif ve Ponzi finansmani kullanimina, portfoyiin
likiditesine ve son olarak yatirimlarin borgla finanse edilme derecesine baglidir.
Yiiksek faiz oranlari bor¢la finansmanin artmasi, uzun vadeli bor¢lanmadan kisa vadeli
bor¢lanmaya gegis, hedge finansmandan spekiilatif ya da Ponzi finansmana kayma ve
finansal kuruluglar i¢in giivenlik marjinin azalmasi yoluyla kirilganlik yaratmakta, faiz
oranlarinin daha da artmasi ise yeniden finansman krizine ve merkez bankasi miidahale
edene kadar mecburi satis dongiisiine yol agabilmektedir.

Kaynak: E. Philip DAVIS, “Instability in the euromarkets and the economic theory of financial crisis”, Bank of
England Discussion Papers, No. 43, 1989, ss.4-7; Ali Thsan KARACAN, “Bankacilik ve Kriz”, i. U. Siyasal Bilgiler
Fakiiltesi Dergisi, No. 11-12-13, 1995, 5.150; Frederic S. MISHKIN, “Asymmetric Information and Financial Crises:
A Historical Perspective”, R. Glenn Hubbard (Ed.), Financial Markets and Financial Crises iginde (69-108), Chicago
and London: University of Chicago Press, 1991, s5.73-74; Irina-Raluca BUSUIOC-WITOWSCHI, “Theories about the
financial crises”, Studies and Scientific Researches-Economic Edition, No. 15, 2010, ss.33-34; Michael D. BORDO
ve Christopher M. MEISSNER, “Fiscal and Financial Crises”, NBER Working Paper, No. w22059, 2016, s.10;
Hyman P. MINSKY, “The Financial-Instability Hypothesis: Capitalist Processes and the Behavior of the Economy”,
Hyman P. Minsky Archive, Paper 282, 1982, ss.13-39, http://digitalcommons.bard.edu/hm_archive/282, (Erisim
Tarihi: 13.02.2022); Charles P. KINDLEBERGER, Manias, Panics and Crashes: A History of Financial Crises,
Fourth edition, Great Britain: Palgrave Macmillan, 2002, s.14; Shelagh HEFFERNAN, Modern Banking, West
Sussex: John Wiley&Sons, Ltd., 2005, s.408. (lgili kaynaklardan faydalanilarak tarafimizca hazirlannmstir.)

1.2.5.2 Banka Hiicumlariny/Paniklerini Agiklamaya Yonelik
Yaklasimlar

Banka panikleri bankalarin aracilik faaliyetlerini yerine getirmesini kisitlayan en
onemli olgudur. Panik durumunda, mevduat sahiplerinin bilgi asimetrisi nedeniyle 6deme
giicli olan ve olmayan tiim bankalardan mevduatlarin1 ¢ekmek igin hiicum etmeleri
neticesinde bankalarin mevduat ¢ikislarindan korunmak amaciyla rezervlerini

mevduatlarina gore artirmalar kredilerin ve dolayisiyla sistemdeki mevduatlarin daha da
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azalmasina neden olmaktadir. Bu durum, aracilik maliyetlerini artirirken yatirimlarin
azalmasina ve ekonominin daralmasina sebep olmaktadir. Banka panikleri ayn1 zamanda
faizlerin yiikselmesine, buna bagl olarak likiditenin daralmasina etki etmektedir.
Faizlerdeki artis firmalarin net degerini azaltarak ters se¢im ve asil-vekil sorunlarinin
daha da derinlesmesine sebebiyet vermekte, bu kanalla da ekonomik daralma
goriilebilmektedir.!’® Banka hiicumlarina iliskin goriisler sebeplerine gore i) tesadiifi
¢ekme, ii) is dongusii ve iii) global oyunlar basliklar altinda incelenmistir (Bkz. Tablo
7).

Tablo 7: Finansal Krizlerde Banka Hiicumlarini/Paniklerini A¢iklayan Yaklasimlar

Banka Ozellikleri
Hiicumlarmi/Paniklerini
Aciklayan Yaklasimlar

Bankacilik panikleri, reel ekonomi ile baglantili olmayan tesadiifi mevduat
cekimleri nedeniyle meydana gelen istenmeyen olaylar olarak
tanimlanmaktadir. Panige dayali banka krizlerinin agiklanmasi bakimindan
stral1 hizmet (ilk gelene ilk hizmet) esas1 6nemli rol oynamaktadir.

Bryant ile Diamond ve Dybvig modellerinde, tiiketicilerin tesadiifi likidite
talepleri oldugu varsayilmaktadir. Bu modellerde, mevduat sahipleri diger
Tesadiifi Cekme mevduat sahiplerinin mevduatlarint nakde doniistirecegine inandiginda

Yaklagimi1 panik olusmakta, herkes sadece ihtiyaclart dogrultusunda mevduat ¢ekme
talebinde bulundugunda ise mevduat ¢ekme talepleri bankalar tarafindan
varliklarin  mecburi  satist  ile yilksek maliyete katlanmadan
karsilanabilmektedir.

Bankaya hiicum, Diamond-Dybvig modelinde kendini gerceklestiren
kehanetler, Bryant modelinde ise temel ekonomik sebeplerin sonucu olarak
modellenmistir.

Krizler tesadiifi olaylar olmayip is dongiisii boyunca biriken temel
ekonomik zafiyetlerin sonucudur.

Ekonomik gerileme donemlerinde banka varliklarinin degerinin diismesine
bagl olarak bankalarin yilikiimliiliikklerini yerine getirmede sorun yasama
ihtimali artacagindan, ig dongiisiinde gerileme olacagina dair bilgi sahibi
olan mevduat sahipleri servetlerini korumak i¢in mevduatlarini gekme
talebinde bulunmasi krizi hizlandiracaktir.

Is Déngiisii
Yaklasimi1 Risk algisindaki degisim neticesinde, gelirlerinde diisiis olacagini tahmin
eden mevduat sahiplerinin tiiketimlerini dengelemek amaciyla fonlarini
bankadan ¢ekmesi neticesinde panikler, genellikle is donglsiiniin tepe
noktasindan hemen sonra goriilmektedir.

Bankalarin beklenen getiriSinin yiiksek olmasi durumunda mevduat
sahipleri fonlarim1 bankada tutmaya devam ederken, beklenen getirinin
diisiik olmasi halinde mevduatlarin gekilmesi ile kriz goriilebilmektedir.
Avyrica, asimetrik bilgi krizi tetikleyici rol oynayabilmektedir.

178 MISHKIN, “Asymmetric Information and Financial Crises: A Historical Perspective”, a.g.€., s.74.
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Tablo 7 (Devami)

Krizlerin ortaya ¢ikist ekonomik temeller tarafindan belirlenmekle birlikte
Diamond-Dybvig modelinde oldugu gibi panik ya da kendini
gerceklestiren inamiglar yaklagimi da korunmaktadir. Diamond-Dybvig
modelinin birden fazla denge durumu 6ngérmesine kargin hiicumun ne
zaman ger¢ekleseceginin tahmin edilememesi ve politika analizlerini
gliclestirmesi sorunlarin1 ¢6zme amaci tagimakta ve panik kaynakli ve

Global Oyunlar temel kaynakli krizler arasinda kdprii kurmaktadir.

Yaklasimi

Temel kaynakli ve panik kaynakli yaklagimlar birbirleriyle tutarsiz
olmay1p, ekonomik temeller mevduat sahiplerinin kriz olup olmayacagina
dair beklentilerini sekillendirerek krizin ger¢eklesmesi tizerinde dolayl bir
etki yaratmakta ve birimlerin kendini gergeklestiren inaniglarinin
temellerin ekonomi {izerindeki etkisini hizlandirmaktadir.

Kaynak: Ttay GOLDSTEIN ve Assaf RAZIN, “Three Branches of Theories of Financial Crises”, Foundations and
Trends® in Finance, Vol.10, No.2, 2015, s5.121-130; John BRYANT, “A model of reserves, bank runs, and deposit
insurance”, Journal of Banking and Finance, Vol. 4, 1980, ss. 335-344; Douglas W. DIAMOND ve Philip H.
DYBVIG, “Bank runs, deposit insurance, and liquidity”, Journal of Political Economy, Vol. 91, No. 3, 1983, ss. 401-
419; Franklin ALLEN ve Douglas GALE, Understanding Financial Crises, Great Britain: Oxford University Press,
2007, ss. 83 ve 94-95; Franklin ALLEN, Ana BABUS ve Elena CARLETTI, “Financial Crises: Theory and Evidence”,
Annual Review of Financial Economics, Vol. 1, No.1, 2009, ss5.99-101; Michael D. BORDO ve Christopher M.
MEISSNER, “Fiscal and Financial Crises”, NBER Working Paper, No. w22059, 2016, ss.11-12; Gary GORTON,
“Banking Panics and Business Cycles.” Oxford Economic Papers, Vol. 40, No. 4, Oxford University Press, 1988, ss.751-781;
Franklin ALLEN ve Douglas GALE, “Optimal Financial Crises,” Journal of Finance, Vol. 53, 1998, ss. 1245-1284;
Stephen MORRIS ve Hyun Song SHIN, “Unique Equilibrium in a Model of Self-Fulfilling Currency Attacks”, The
American Economic Review, Vol. 88, No. 3, 1998, ss. 587-597. (Tlgili kaynaklardan faydalanilarak tarafimizca
hazirlanmugtir.)

1.2.5.3 Para Krizlerini A¢ciklamaya Yonelik Yaklasimlar

Doéviz kurunda meydana gelen deger kaybi genelde para krizi olarak
adlandirilmakta olup finansal sistem ve reel ekonomi iizerinde 6nemli etkileri olmaktadir.
Genel olarak para krizleri, sabit kur rejimi basta olmak {izere baslangigta ekonomiyi
dengeleme amaci tasiyan ve zamanla istikrarsiz hale gelen bazi finansal ve parasal
politikalarin sabit doviz kuruna spekiilatif ataga yol agmasindan kaynaklanmaktadir. Para
krizlerinin kokeni, uluslararas1 finans literatiirlinde yer alan ve sermaye hareketleri
serbestisi, para politikasi bagimsizlig1 ve sabit doviz kuru rejimi politikalarinin ayni1 anda
uygulanamayacagi olarak Ozetlenebilecek “imkansiz  ii¢gleme” kavrami ile
anlagilabilmektedir.’®® Para krizlerini agiklamaya yonelik yaklasimlar, i) birinci nesil, ii)
ikinci nesil ve iii) tiglincii nesil modeller olmak {izere {i¢ baslikta incelenecektir (Bkz.

Tablo 8).

180 GOLDSTEIN ve RAZIN, a.g.m., ss. 154-156.
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Tablo 8: Finansal Krizde Para Krizlerini A¢iklamaya Yonelik Yaklasimlar

Para
K;'ﬂi;':l'l Ozellikleri
Yaklasimlar
1973-1982 déneminde Meksika’da ve 1978-1981 doneminde Arjantin’de yasananlar da
dahil olmak iizere, spekiilatif ataklar sonucu sabit kur sistemlerinde meydana gelen
¢okiisleri agiklamay1 amaglamaktadirlar.
Birinci Nesil

Modeller Biitce agiginin merkez bankasi tarafindan finanse edilmesi, yatirimeilarin sabit kurun
sonlanacagini tahmin etmeleri nedeniyle sabit déviz kuruna ani bir spekiilatif ataga yol
agmakta olup, para biriminin degerini korumak i¢in merkez bankasinin yabanci para
rezervlerini hizla kaybetmesine ve para biriminin ¢dkmesine neden olmaktadir.
1990’larda Meksika’da yasanan spekiilatif ataklarin ve Avrupa Doviz Kuru
Mekanizmasi krizinin 6zelliklerini dikkate alacak sekilde tasarlanmuistir.

Birinci nesil modellerden, i) ekonomik ve finansal kosullarinin kurun desteklemesini
saglayan geleneksel yontemleri engellemesi ve ii) spekiilatif ataklarin temel ekonomik
Ikinci Nesil | gerekcelerden bagimsiz olmasi yoniiyle farklilasmaktadir.

Modeller
Sorunun kaynagi, hedef iiretim seviyesinden sapma, para birimi deger kaybi (enflasyon
orani) ve mevcut kur seviyesinden sapmay1 dikkate alan amag fonksiyonunu minimize
etmek istemesidir. Buna gore, enflasyona karar verilirken, iiretim artigindan elde
edilecek fayda ile enflasyon ve sabit doviz kurundan vazgegilmesinin maliyetleri
arasindaki denge gozetilmektedir.
1990’larin sonlarinda gelismekte olan Asya lilkelerinde meydana gelen ve sabit kur
sistemleri, sermaye akimlari, finansal kuruluslar ile kredi unsurlarmin ¢okiisiiniin
birlesimi olan krizleri aciklamayi hedeflemektedir. Bu modeller, diisiik seviyedeki
makroekonomik dengesizliklere- biitge fazlasi, yonetilebilir diizeydeki cari a¢ik- ragmen
finansal ve kurumsal sektorlerdeki bilango uyumsuzluklarinin para krizine yol agtigini
gostermektedir.

Ucglincii
Nesil

Modeller Krizlerin ortaya ¢ikmasinda etkili olan faktorler bakimindan i) ahlaki tehlike/asiri

borglanma, ii) banka hiicumu/finansal kirilganlik ve iii) varlik balonlari/bilango
sorunlar1 olmak f{izere {i¢ grubu ayrilabilmektedir. Bankacilik krizleri ve para krizleri
(ikiz krizler) arasindaki etkilesimi inceleyen ve birbirlerinin olasihigint artirdigini
Ongoren caligmalar dordiincii bir grup olarak degerlendirilmektedir.

Kaynak: Robert FLOOD ve Nancy MARION, “Perspectives on the Recent Currency Crisis Literature”, National
Bureau of Economic Research Working Paper, No. 6380, 1998, s.1; Itay GOLDSTEIN ve Assaf RAZIN, “Three
Branches of Theories of Financial Crises”, Foundations and Trends® in Finance, Vol.10, No.2, 2015, ss. 156 ve
159-162; Stijn CLAESSENS ve M. Ayhan KOSE, “Financial Crises: Explanations, Types, and Implications”, Stijn
CLAESSENS, Ayhan KOSE, Luc LAEVEN ve Fabian VALENCIA (Ed.), Financial Crises: Causes, Consequences,
and Policy Responses i¢inde (3-60), USA: International Monetary Fund, 2014, 5.16-17; Paul KRUGMAN, “A Model
of Balance-of-Payments Crises”, Journal of Money, Credit and Banking, Vol. 11, No. 3, 1979, s5.311-325; Robert
P. FLOOD ve Peter M. GARBER, “Collapsing exchange-rate regimes: Some linear examples”, Journal of
International Economics, Vol. 17, No. 1-2, 1984, ss. 1-13; Maurice OBSTFELD, “The Logic of Currency Crises”,
NBER Working Paper Series, No. 4640, 1994, ss.1-54; Maurice OBSTFELD, “Models of currency crises with self-
fulfilling features”, European Economic Review, Vol. 40, No.3-5, 1996, $5.1037-1047; Nancy P. MARION, “Some
Parallels Between Currency and Banking Crises”, Peter ISARD, Assaf RAZIN ve Andrew K. ROSE
(Ed.), International Finance and Financial Crises: Essays in Honor of Robert P. Flood, Jr. i¢inde (1-30), USA:
International Monetary Fund, 2000, ss.3-4; Paul KRUGMAN, “Balance sheets, the transfer problem, and financial
crises”, International Tax and Public Finance, Vol.6, 1999, s5.459-472; Paul KRUGMAN, “Crises: The Next
Generation”, Very rough draft prepared for Razin conference, Tel Aviv University, 2001, s.7; Graciela L.
KAMINSKY ve Carmen M. REINHART, “The Twin Crises: The Causes of Banking and Balance-Of-Payments
Problems”, The American Economic Review, Vol. 89, No. 3, 1999, ss. 473-500; Itay GOLDSTEIN, “Strategic
Complementarities and The Twin Crises”, The Economic Journal, Vol. 115, 2005, ss. 368-390. (ilgili kaynaklardan
faydalanilarak tarafimizca hazirlanmstir.)
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1.2.6 Finansal Krizlerin Nedenleri ve Etkileri

Bankacilik krizleri denetimlerin kaldirilmasi ya da azaltilmasi neticesinde asir1
hizli kredi biiylimesinden kaynaklanmaktadir. Kredilerdeki artig, varlik fiyatlarinin
yiikselmesine ya da balon olugsmasina neden olmaktadir. Bu durum fiyatlarda keskin bir
diisiis ve gayrimenkul piyasasi basta olmak iizere varlik piyasalarinda ¢okiis ve genis
capl iflaslar yaratmaktadir. Dolayisiyla, takipteki krediler ve kredi kayiplarinda artis ve
bankacilik sisteminde likidite sorunlar1 ortaya ¢ikmaktadir. Sonugta ise, hikklimetler zayif
bankacilik sistemini genis ¢apli yeniden sermayelendirme ve ulusallagtirma programlari
ile kurtarmak zorunda kalmaktadir.'® Mishkin, i) finansal sektér bilangolarinda bozulma,
ii) faiz oranlarinda artis, iii) belirsizlik artis1 ve iv) varlik fiyatlarinda degisim nedeniyle
finans dis1 sektor bilangolarinda bozulmayla bilgi asimetrisinde artis1 finansal krize neden
olan dort faktor olarak tespit etmistir. Gelismekte olan iilkelerde yasanan kriz asamalarini
ic asamada Ozetlemistir. {lk asamada finans ve finans dis1 sektor bilancolarindaki
bozulma ikinci asamada para krizine neden olmaktadir. Ugiincii asamada ise finans ve
finans dig1 sektor bilangolar1 daha da bozularak ekonomide yikici sonuglari olan tam bir

krize doniismektedir.*?

Kirilgan yapidaki finansal sistemlerde bankacilik krizlerine neden olabilecek
soklar bankalarin i) varlik yapist (kalitesi) ve ii) fonlama yapisi iizerindeki etkileri

bakimindan iki baslik altinda incelenebilir.*&3

Varlik fiyatlarinda ani degisimlerin yasanmasi irrasyonel davranig, bilgi
asimetrisi, piyasa aksakliklari ya da devlet miidahalelerine baghdir.'® Varlik
fiyatlarindaki diisiis finansal kuruluslarin kisa vadeli fon teminini giiglestirir, bu durumda
varliklarin mecburi satis1 glindeme gelerek fiyatlarin daha da diismesi ve reel ekonominin
olumsuz etkilenmesi s6z konusu olacaktir. Finansal sorunlarin yasandigi ve temerriit
riskinin arttig1 donemlerde bilgi asimetrisi problemi kredi riskinin degerlendirilmesini

giiclestirdiginden, yatirimcilarin diisiik riskli bor¢ enstriimanlarina yonelmesi ve diisiik

181 Jeroen KLOMP, “Causes of banking crises revisited”, The North American Journal of Economics and Finance,
Vol. 21, No. 1, 2010, s. 73.

182 Frederic S. MISHKIN, “Financial Policies and the Prevention of Financial Crises in Emerging Market Economies”,
a.g.r.,, ss.3ves.

183 GAVIN ve HAUSMANN, a.g.m., s.8.

184 _AEVEN, a.g.m., s.21.
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kaliteli bor¢lanma araglart i¢in ise daha yiiksek risk primi talep etmesi bu menkul
kiymetlerin degerinin keskin sekilde diismesine neden olabilmektedir.'®® Biiyiik bir
resesyon, ekonomik faktorlerin iiretkenliginin azalmasi-dogal afetler, salgin hastaliklar
vb. nedenlerle-, dis ticaret hadlerinde gerileme, sermaye giriglerinin terse donmesi vb.
makroekonomik soklar milli geliri olumsuz etkileyerek borglu kesimin yiikiimliiliiklerini
yerine getirme kapasitesini azaltmakta ve varlik talebinde daralmaya neden olarak
fiyatlarda asag1 yoOnlii hareket yaratmak suretiyle de bankacilik krizine neden

olabilmektedir.186

Bankalarin fonlama yapisi tizerinde krize sebep olabilecek ve geleneksel olarak
kabul gormiis ilk faktor mevduat sahipleri tarafindan yapilan banka hiicumlar1 ya da
panikleridir. Paniklere neden olan faktorleri tam olarak tespit etmek gii¢ olmakla birlikte,
Gorton paniklerin tamamen rassal olmadigini ve genellikle is dongiisiiniin tepe noktasina
yakin donemlerde, yaklasmakta olan resesyonun kredilerin geri 6denme ihtimaline iliskin
endiseleri artirmasiyla ortaya ¢iktigini ileri siirmektedir.’8” Panikler, devletlerin finansal
kuruluglarin saglamligi hakkinda bilgilendirme yapamadan sisteme miidahale etmesi,
mevduat ¢ekimine smir getirilmesi vb. politikalar nedeniyle de tetiklenebilmektedir.!88
Modern bankacilik uygulamasinda, 6zellikle mevduat sigortasi sisteminin sundugu
giivencenin de Katkisiyla, banka hiicumlar1 bakimindan odak mevduat sahiplerine
ilaveten mevduat dis1 fon saglayan taraflari da kapsayacak sekilde geniglemistir. Bu
goriisle uyumlu olarak Beim, bankalarin 6nemli fon kaynaklari olarak mevduat
sahiplerinin yani sira devlet, yabanci kreditorler ve uluslararasi finansal kuruluslar (IMF,
Diinya Bankas1) olmak tlizere dort ekonomik birime dikkat ¢cekerek bu birimlerin fonlarini
cekmek istemelerini krizlerin tetikleyicisi olarak nitelendirmistir.'®® Gavin ve Hausmann,
mevduat talebindeki diisiis ya da yurtdisindan bor¢lanma imkanlarinda daralma
goriilmesi durumunda, bankalarin likit varliklarin1 satisa ¢ikarmasi ya da kredilerinin
vade sonlarinda yenilenmemesi nedeniyle ortaya ¢ikan ani kredi sikisikligmin finans disi

sektor bakimindan yikici etki gostererek ekonomik faaliyette gerilemeye ve dolayisiyla

185 CLAESSENS ve KOSE, a.g.e., s.9.

185 GAVIN ve HAUSMANN, a.g.m., ss.8-12.

187 GORTON, “Banking Panics and Business Cycles”, a.g.m., ss. 751-781.

188 CLAESSENS ve KOSE, a.g.e., .25.

189 David BEIM, “What Triggers a Systemic Banking Crisis?”, Working paper, Columbia Business School, 2001,
$s.9-10, https://www0.gsb.columbia.edu/mygsb/faculty/research/pubfiles/196/Banking_Crises.pdf, (Erisim Tarihi:
05.03.2022).
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zaten bilangolar1 bozulmus olan bankalarin varlik kalitesinin daha da bozulmasina neden

olacagin1 belirtmektedir.'*

Politik faktorler, bankalarin doviz cinsi ylkiimliliikleri iizerinden banka
krizlerine neden olma potansiyeli olan para krizlerini tetikleyebilecek diger bir unsurdur.
Politik istikrarsizlik, yatirimeilar agisindan belirsizlik yaratarak belirli bir para birimi ya
da bor¢lanma araci i¢in risk priminin yilikselmesine neden olarak ani sermaye ¢ikisini,

sermaye girisinin durmasini ya da para ikamesini tetikleyebilmektedir.®

Finansal krizler kendi aralarinda 6nemli farkliliklar gosterse de, makroekonomik
ve finansal sonuclar1 muhtelif kriz tiirleri agisindan benzer ve derindir.!%? Bankacilik
krizlerinin reel maliyetleri, sokun biiytikligi, krizin finansal sistemde yayilmasina iliskin
iilkeler arasindaki farkliliklar ve wuygulanan politika miidahalelerine gore
farklilasabilmektedir.'® Finansal krizlerin neticesinde bankalarin kredi arzindaki
gerileme, reel sektor iizerinde en belirgin etkiyi yaratmaktadir. Diger yandan, krizler;
tiketim, yatirim, sanayi tretimi, istihdam, ithalat ve ihracat, biiyiime gibi bir¢cok

makroekonomik biiyiikliikte meydana gelen diisiisle iliskilidir.?%

Lindgren ve digerleri, bankacilik sektoriindeki sorunlarin reel sektor tizerindeki
etkilerini muhtelif kanallar iizerinden degerlendirmistir: Faiz marjinin genislemesi ve
yiiksek kredi faiz oranlar1 yatirimlar1 caydirmakta ve tesvik yapisini bozmaktadir. Ters
se¢im sorunu kredi tahsis etkinligini bozarak iiretimin potansiyel seviyenin altina
diismesine, kredilerin geri ¢agrilmasina ya da diisen piyasada varliklarin satilmasina
neden olmaktadir. Sonugcta, belirsizlik artis1 nedeniyle reel getiri beklentilerinin diismesi,
O0deme sistemlerinin ¢6kmesine bagli olarak yurt ig¢i ve yurt dis1 ticari islemlerin
etkinligini bozmaktadir. Bor¢lularin gdzetimi ve finansal disiplinin saglanmasi yoluyla

kurumsal yonetisime saglanan katki da azalmaktadar.%®

190 GAVIN ve HAUSMANN, a.g.m, ss.8 ve 10-11.

191 DABROWSKI, “Currency Crises in Emerging-Market Economies: Causes, Consequences and Policy Lessons”,
a.g.r., ss.35-36.

192 CLAESSENS ve KOSE, a.g.e., $.33.

193 _LAEVEN, a.g.m., ss.27-28.

194 CLAESSENS ve KOSE, a.g.e., ss. 34-37.

195 | INDGREN ve digerleri, a.g.e., $5.58-63.
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Lindgren ve digerleri ayrica, hitkiimetlerin bankacilik sorunlar1 kaynakli olarak
vergi gelirlerinin azalmasina, bankalara likidite destegine, tahvil piyasasindaki faizlerin
ylkselmesine neden oldugu ol¢iide faiz giderlerinin artmasina, devletin miilkiyetine
geemis ddeme giiclinii kaybeden bankalar kaynakli dolaysiz yiikiimliiliikklerin artmasina,
sarta bagl ylikiimliiliiklerin (mevduat ya da kredi garantileri) artmasina bagli olarak biitce

dengesi iizerindeki olumsuz etkilere dikkat cekmistir.'%

Para krizlerinin maliyeti oldukga yiiksek olabilmektedir. Bir yandan servet etkisi
ile borg yiikii artarken, diger yandan iiretimdeki diistise gelir dagilimindaki bozulma eslik
edebilmektedir. Ayrica, kur seviyesinin korunmasi amactyla uluslararasi rezervlerin
biiyiik bolimii kaybedilebilir. Nihai olarak, iilke ekonomisi ve otoritelerin giivenilirligi

olumsuz etkilenecektir.1%’

Krizleri ani yiikselis ve diisiis dongiileri ile agiklayan goriislerle tutarli olacak
sekilde, kriz sonras1 donemde kredi miktar1 ve varlik fiyatlar1 (doviz kuru, hisse senedi
ve konut) diismekte ya da sakin donemlere kiyasla ¢ok daha diisiik artis oranlarina sahip
olmaktadir.’® Diger yandan bankacilik krizlerinde siklikla goriilen banka iflaslari,
finansal sisteme olan giiveni erozyona ugratmakta, diger bankalarin iflas eden bankalar
ile yapmis olduklari islemler ve bu bankalarin mecburen varliklarini elden ¢ikarmalari
varlik fiyatlarinda degisime neden olmakta, diger bir ifadeyle ortaya ¢ikan zararlar
(negatif dissalliklar) krizlerin diger finansal kuruluslar tizerindeki etkileri arasinda yer

almaktadir.19°

Bankacilik sisteminde ortaya c¢ikan sorunlar, reel sektér ve mali denge
tizerindeki etkisinin yani sira para politikasi ve dis sektdr bakimindan da 6nemli sonuglar
dogurabilmektedir. Bu etkiler arasinda; para politikasi araglarinin ve aktarim
mekanizmalarinin etkinliginin azalmasi, para ¢arpaninin istikrarsiz hale gelmesi, faiz
oranlarmin fon talebinde meydana gelen gergek degisim yerine ve bazi bankalarin likidite

ya da d6deme giiciindeki bozulmaya iliskin prim igermesi nedeniyle faiz sinyallerinin

19 | INDGREN ve digerleri, a.g.e., ss.74-75.

197 Omar F. SAQIB, “Interpreting currency crises: a review of theory, evidence, and issues”, Deutsches Institut fiir
Wirtschaftsforschung (DIW) Discussion Papers, No. 303, 2002, s.3.

198 CLAESSENS ve KOSE, a.g.e, s. 38.

19 L AEVEN, a.g.m., s5.23-26.
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yorumlanmasinin giiclesmesi, doviz piyasasinda oynakligin artmasi, spekiilatif ataklara
kars1 uygulanabilecek faiz ve kur politikasi esnekliginin kaybedilmesi, déviz kurunun

deger kaybetmesi vb. gosterilebilir.?%
1.2.7 Finansal Kriz Yonetimi Politikalar

Kriz politikalar1 krizlerin meydana gelmeden 6nlenmesine yonelik ve krizler

meydana geldikten sonra ¢oziimiine yonelik olmak iizere ayrima tabi tutulabilmektedir.?%*

Mishkin finansal krizlerin 6nlenmesine yonelik olarak on iki temel politika alani
belirlemistir: i) ihtiyati denetim ve diizenleme, ii) muhasebe ve kamuyu aydinlatma
zorunluluklari, iii) hukuk ve yarg: sistemleri, iv) piyasaya dayali disiplin, v) yabanci
sermayeli banka girisleri, vi) sermaye kontrolleri, vii) kamu sermayeli finansal
kurulusglarin roliiniin azaltilmasi, viii) yabanci para cinsi bor¢lanmaya iligkin kisitlama
getirilmesi, ix) kurumsal sektorde “batamayacak kadar biiyiik” sirketlerin ayiklanmast, x)
finansal serbestlesmenin siraya konmasi, xi) para politikas1 ve fiyat istikrarinin

saglanmasi, xii) doviz kuru sistemleri ve doviz rezervleri.?%?

Benzer sekilde sistemdeki muhtemel kirilganliklar {izerinden yola ¢ikarak,
Goldstein ve Turner bankacilik sistemlerini gii¢lendirecek politika Onerilerini, i)
oynakligin azaltilmasi ya oynakliga karsi korunma, ii) kredi patlamalarina, varlik
fiyatlarindaki ¢okiise ve sermaye hareketlerindeki dalgalanmaya karsi savunma, iii)
likidite/vade/kur uyumsuzluklarinin azaltilmasi, 1v) finansal serbestlesmeye 1iyi
hazirlanilmasi, v) devletin piyasa katilimimin ve iligkili kredilerin azaltilmasi, vi)
muhasebe, kamuyu aydinlatma ve yasal ¢ercevenin giiglendirilmesi, vii) banka sahipleri,
yoneticileri, kredi verenler ve denetim otoriteleri i¢in tesvik sisteminin giiclendirilmesi,
viil) doviz kurunun krizin Onlenmesini/yonetimini zorlastirmasina izin verilmemesi
olmak iizere sekiz baslikta toplamustir.2%® Her iki politika setinin; muhasebe uygulamalar

ve vyasal/ihtiyati diizenlemeleri, ahlaki tehlike sorunu, sistemin etkinligi, piyasa

200 | INDGREN ve digerleri, a.g.e, ss.63-81.

201 | AEVEN, a.g.m., s. 28.

202 Frederic S. MISHKIN, “Financial Policies and the Prevention of Financial Crises in Emerging Market Economies”,
a.g.r., s.14.

203 GOLDSTEIN ve TURNER, a.g.m., ss.32-56.
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disiplini/tesvik mekanizmasi ve yurtdisi ile baglantili islemlerden kaynaklanan

dalgalanmalar1 hedef almas1 bakimindan ortak 6zellikler barindirdigi goriilmektedir.

Bankacilik sistemi, aracilik faaliyetleri, kredi tahsisi, likidite tiretimi ve 6deme
sistemi hizmetleri ile ekonomik biiyiimeyi desteklemesi bakimindan kamu mali olarak
degerlendirilebilirken bankacilik krizi yasanmasi halinde miidahale gerekmesi
bakimindan hiikiimet i¢in sartli bir ylikiimliiliik de teskil etmektedir. Hiikiimetler bankalar
lizerinde piyasa disiplini saglanmasi amaciyla diizenlemeler getirerek ve yeterli bilgi
saglayarak kamu yararinin elde edilmesini ve sartl yiikiimliiliikten kaynakli risklerin
azaltilmasini saglayabilir. 24 Sermaye gereksinimi ve kredi biiyiimesine iliskin limitler
seklindeki diizenlemeler asir1 kredi biiylimesinin oniline gegmede krizlerin dnlenmesi
bakimindan etkinken, kredi yogunlasmalar1 ile vade ve para birimi uyumsuzluklarina
iliskin diizenlemeler banka bilangolarmin giiglendirilmesine katki saglamaktadir.?%®
Diger yandan, bankacilik krizlerini 6nlemeye yonelik diizenlemeler agisindan finansal
istikrarin saglanmasi ile ekonomik biiylime ve teknolojik gelismenin engellenmemesi

arasinda denge kurulmasi giindeme gelmektedir.?%

Finansal diizenleme ve gdzetimin bankacilik sorunlarini1 6nleme kapasitesi sinirl
olsa da, finansal sistemin istikrarinin saglanmasi ve krizlerle miicadele etmek i¢in finansal
giivenlik aginin bulunmasi gerekmektedir. Finansal giivenlik aglari 1) nihai kredi mercii
imkanlarini, ii) mevduat sigortasini ve iii) muhtelif piyasalardaki varlik koruma fonlarini
kapsamaktadir. Nihai kredi mercii imkanlari, sistem geneline yayilan banka iflaslarini
onlemek amaciyla, 6deme giicli olan ancak gecici likidite sikisiklig1 yasayan bankalara
hiikiimet tarafindan verilen kisa vadeli likidite destegini ifade etmektedir. Mevduat
sigortasi, diisiik tutarli mevduat sahiplerini miinferit ya da sistemik banka iflaslarindan
korunmasini hedeflemektedir. Varlik koruma fonlari ise, varlik sahiplerinin beklenmeyen

zararlara kargs1 sigortalanmasi amacini tasiyan kamusal ya da 6zel diizenlemelerdir. Bu

204 JOHNSTON ve digerleri, a.g.m., s.14.

205 Bvan KRAFT ve Ljubinko JANKOV, “Does speed kill? Lending booms and their consequences in Croatia”,
Journal of Banking & Finance, Vol. 29, No. 1, 2005, ss.105-121.

206 | AEVEN, a.g.m., s. 28.
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imkanlar ve diizenlemeler, diizenleyici ¢ercevenin bilesenleri ile birlikte finansal sistem

icin giivenli ag1 teskil etmektedir.?%’

Uluslararas1 sermaye akimlar1 dongiisel bir goriinlim sergilemekte ve
ekonominin yiikselis doneminde artarken, istikrarsizlik donemlerinde terse donerek
krizleri daha da derinlestirmektedir. Sermaye girislerini yonetmek amaciyla kullanilan
araclar arasinda; 1) kur uyumsuzluklarina, ii) nihai kullanim amaci, iii) minimum kalma
siiresi, 1v) yurt i¢i yerlesiklere iliskin doviz cinsi bor¢lanma hususlara iliskin
sinirlamalar, v) zorunlu karsiliklara faiz 6denmemesi, vi) vergi alinmasi, vii) sermaye
islemleri i¢in zorunlu onaylar, viii) girislere iliskin yasaklar yer almaktadir. Sermaye
cikislarina iligkin kontroller arasinda ise; i) yabancilarin yurti¢inden borg¢lanmasina
iliskin sinirlamalar, ii) doviz kontrolii, ii1) vergi, iv) sermaye islemleri i¢in zorunlu

onaylar ve v) cikislara iliskin yasaklar bulunmaktadir.?%8

Kirilganligin kaynaklarina iliskin daha 6nce bahsedildigi iizere muhasebe ve
kamuya yapilan agiklamalara iliskin uygulamalar ve yasal ¢ergevenin iyilestirilmesi,
saglikli ve saglikli olmayan bankalarin ayirt edilerek paniklerin 6niine gecilmesi, yasal
prosediirler nedeniyle katlanilan zaman kaybi vb. maliyetlerin azaltilmasi finansal

sistemin etkinligine katki saglamaktadir.

Honohan ve Klingebiel, bankacilik sektoriinde meydana gelen krizlere iliskin
uygulanabilecek politika adimlarim1 kisa vadeli “koruma” politikalar1 ve orta vadeli
“lyilestirme ve yeniden yapilandirma” politikalar1 olmak iizere iki asamada ele

almaktadir. Bu donemlerde uygulanacak politikalar su sekilde 6zetlenmistir.

Krizin gelismeye basladigi “koruma” doneminde hiikiimet, reel sektor
tizerindeki yansimalarimi hafifletmek amaciyla bankacilik sistemine giivenin yeniden
tesis edilmesine yonelik politikalar uygulamaktadir. Bu donemde, ddeme giliciinii
kaybetmis olanlar da dahil olmak iizere tiim bankalara likidite destegi verilmesi ve

sistemde giiven kaybinin Oniine gecilmesi amaciyla devlet garantilerinin finansal

207 JOHNSTON ve digerleri, a.g.m., s.14.
28 Kevin P. GALLAGHER, “Policy Space to Prevent and Mitigate Financial Crises in Trade and Investment
Agreements”, UNCTAD G-24 Discussion Paper Series, No. 58, May 2010, ss.2-3 ve 5.
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kuruluglarin tiim alacaklilarint mevduat sahiplerini kapsayacak sekilde genisletilmesi

hususlar stratejik olarak dikkate alinmaktadir.

Iyilestirme ve yeniden yapilandirma asamasinda uygulanan politikalarin amaci,
bankalarin sermayelerini yenilemek ve sorunlu aktiflerini ¢6zmektir. Bu asamada,
bankalarin sermayelerini artan kar ile zaman i¢inde kendiliginden giiclendirmesi igin agik
ya da {istli kapali miisamaha gdsterilmesi, yeniden sermayelendirmenin hemen ya da
asamal1 olarak yapilmasi, kriz sonras1 donemde takipteki kredilerin iyilestirilmesinin
banka yoOnetimine birakilmasi ya da merkezi olarak yonetilmesi ve borclularin
yiikiimliiliiklerini yerine getirmesine yardimci olmasi amaciyla hiikiimetin miidahalede

bulunmasi hususlart stratejik karar unsurlaridir.?%

209 Patrick HONOHAN ve Daniela KLINGEBIEL, “Controlling the Fiscal Costs of Banking Crises”, World Bank
Policy Research Working Paper, No. WPS 2441, September 2000, ss. 5-7.
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2. BOLUM

BANKACILIK RiSKLERI VE YONETIMI, TURK BANKACILIK
SISTEMiI UYGULAMALARI

2.1 Risk ve Belirsizlik Kavramlar

Bessis, risk kavraminin genel ve finans sektoriinde kullanimina iligkin 6nemli
tespitlerde bulunmaktadir. Bu tespitlerin birincisi, risk kavramina iliskin bazi tanimlarin
bir olayin olasiligi, bazi tanimlarin sonuclarin (pozitif ya da negatif) belirsizligi,
digerlerinin ise belirsizligin sayisallastirilabilen kismina odaklanmis olmasina iliskindir.
Risk yoneticilerinin, olumsuz olaylarin olasiligim1  ve sonuglarmi belirlemek,
degerlendirmek ve kontrol etmek olarak Ozetlenebilecek rolii kapsaminda, risk
belirsizlikle etkilesimden dogan zarar potansiyeli olarak goriilmektedir. Etkilesim
firmalarin rastsalliga maruz kalmasindan kaynaklanmaktadir. Belirsizlik ise ortadan

kaldirilamamasina karsin maruz kaliman belirsizligin etkisi degistirilebilmektedir .21

Knight, finansal riski ger¢eklesen sonucun beklenen sonugtan olumlu ya da
olumsuz sapmasi olarak tanimlamis olmakla birlikte, uygulamada yoneticiler ve
yatirimeilar riskin olumsuz etkileri ile ilgilenmekte ve miimkiin oldugunca olumlu etkileri
korumaya ¢alismaktadir.?!! Denetimsel agidan risk, bankanin mevcut ya da gelecekteki
finansal durumu ve dayaniklilig1 iizerinde olumsuz etki yaratabilecek olaylari ifade

etmektedir.?12

Altintag’a gore riskin kaynagi; belirsizlik ile gergeklesmelerin beklentilerden 1yi
olmas1 (firsat), kotii olmasi (tehlike) arasindaki iliskiyi acgiklamaktadir. Onceki

agiklamalara benzer sekilde, belirsizligin olmadig1 ya da ortadan kaldirildigi durumlarda

210 Joel BESSIS, Risk Management in Banking, 4th Edition, West Sussex: Wiley, 2015, ss.1-2.

21 KNIGHT, a.g.e. Aktaran: Alpa DHANANI, Suzanne FIFIELD, Christine HELLIAR ve Lorna STEVENSON, “The
management of interest rate risk: evidence from UK companies”, Journal of Applied Accounting Research, Vol.
9, No.1, 2008, s. 54.

212 OCC, “Country Risk Management”, Comptroller’s Handbook, 2019., s.2.
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riskten s6z edilemeyecegini, belirsizlik bulunmasi halinde ise riskin firsat ya da tehdit

seklinde ortaya ¢ikmasinin s6z konusu olabilecegini vurgulamaktadir.?™®
2.2 Bankalarin Maruz Kaldiklar Risk Tiirleri

Bankalar faaliyetlerini yerine getirirken finansal, operasyonel ve ¢evresel olmak
lizere ili¢ baslik altinda toplanabilecek cesitli ve ¢ok sayida riske maruz kalmaktadir.
Finansal riskler terimi, geleneksel bankacilik riskleri olarak kabul edilen bilango ve gelir
tablosu yapisi, kredi ve 6deme giiciine iliskin risklere ilaveten likidite, faiz orani, kur ve
piyasa (karsi taraf riski dahil) risklerini kapsayan hazine risklerini de ifade etmektedir.
Operasyonel riskler bankanin genel olarak faaliyet siirecleri ve banka politika ve
prosediirlerine uyumun, i¢ sistemler ve teknolojinin, bilgi giivenliginin, yonetim hatasi ve
dolandiriciliga kars1 dnlemlerin bankanin faaliyetleri tizerindeki potansiyel etkisi ve is
stirekliligi konulart ile iligkilidir. Cevresel riskler makroekonomik ve politik faktorlerden,
yasal ve diizenleyici faktorlerden, finansal sektor altyapisindan ve 6deme sistemlerinden
olusan bankanin is ¢evresiyle iliskilidir.?** Muhtelif risk tiirleri, birbiriyle pozitif ya da
negatif iligkili olabilecegi gibi herhangi bir {iriin ya da hizmet birden fazla riski
barindirabilmektedir. Burada bankalarin maruz kaldiklar1 temel risk tiirleri kisaca

Ozetlenmistir.
a) Kredi Riski

Kredi riski, karsi tarafin sozlesmeden kaynaklanan yiikiimliliiklerini yerine
getirememesi nedeniyle temmeriide diismesinden kaynaklanan kayip riskini ifade
etmektedir. Borg veren bankanin tek yonlii olarak maruz kaldig1 kredi riskinin diger bir
sekli olan karsi taraf kredi riski ise takas siiresi uzun islemler, tiirev islemler, repo
islemleri, kredili menkul kiymet islemleri vb. tezgahiistii islemlerden kaynaklanmakta ve

iki yonlii (islemin her iki tarafi i¢in) kayip riski yaratmaktadir.

213 M. Ayhan ALTINTAS, Bankacihkta Risk ve Sermaye Yonetimi (Sermaye Piyasalarinda Finansal Piyasa
Altyapilari, Merkezi Karst Taraf Uygulamasi ve Risk Yonetimi Dahil), 2017, s.15, https:/
/books.google.com.tr/books?id=vXssDWAAQBAJ&printsec=frontcover&hl=tr&source=gbs_ge summary r&cad
=0#v=onepage&q&f=false , (Erigim Tarihi: 30.04.2022).

214 Hennie van GREUNING ve Sonja Brajovic BRATANOVIC, Analyzing Banking Risk: A Framework for
Assessing Corporate Governance and Risk Management, 4th edition, Washington D.C.: World Bank, 2020, ss.3-
4,
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Altintas, kredi riskini ortaya ¢ikaran faktorleri bankanin kontrol edebildigi ve iyi
risk yOnetimi uygulamalariyla sinirlandirabilecegi faktorleri igsel kaynaklar, ortaya
¢ikmalar1 bankanin kontroliinde olmayan ve bankanin risk y6netimi uygulamalari ile
sinirlandirilmasi imkani kisith olan faktorleri ise digsal kaynaklar olmak {izere iki grupta
ele almistir (Bkz. Tablo 9). Kredi riski yasanmasi durumunda bankanin kars1 karsiya
kalacagi kayip bankanin, gelir veya sermayesinde azalis, gider veya zararlarinda ise artis

seklinde ortaya ¢ikabilecektir.?t®

Tablo 9: Kredi Riskinin Kaynaklari

I¢csel Kaynaklar Dissal Kaynaklar

Bankaya Ozgii Bor¢luya Ozgii Dogal Afet Genel Siyasi ve Ekonomik
Istihbarat yetersizligi Mal ve hizmet kalitesi Deprem, sel, | Devlet tesvikleri/politikalari
Mali Pazarlama, fiyatlama vb. | kuraklik vb. Para/maliye politikalari
tahlil/degerlendirme politikalar dogal afetler
yetersizligi/hatasi
Teminat yetersizligi Bor¢ 6deme kapasitesi Yargy, icra/takip sistemleri
Izleme yetersizligi Yonetim kabiliyeti Ekonomik/siyasi krizler
Aksiyon aliminda Teknolojik gelismeler ve Diger digsal soklar
zamanlama hatasi titketici tercihleri

Kaynak: ALTINTAS, Kredi Kayiplarinin Makroekonomik Degiskenlere Dayali Olarak Tahmini ve Stres
Testleri - Tiirk Bankacilik Sektorii i¢in Ekonometrik Bir Yaklasim, istanbul: TBB, No. 281, 2012, s.18.

b) Piyasa Riski

Piyasa riski, piyasa fiyatlarinda ya da oranlarinda meydana gelen beklenmeyen
degisikliklerden kaynakli zarar (ya da kazang) riskidir. Bu tanimda, piyasa riski
kaynagina gore faiz riski, hisse senedi riski, kur riski ve emtia fiyati riski olmak {izere alt
gruplara ayrilabilmektedir.?!® Birden fazla risk faktoriinii kapsayan piyasa riski, finansal
kuruluslarin karlarimi ve varliklarinin, yiikiimliiliiklerinin ve bilango dis1 pozisyonlarinin

ekonomik degerlerini hizli sekilde etkileyebilmektedir.?!’ Burada, bankalarn maruz

215 Ayhan ALTINTAS, Kredi Kayiplarmmin Makroekonomik Degiskenlere Dayali Olarak Tahmini ve Stres
Testleri - Tiirk Bankacilik Sektorii icin Ekonometrik Bir Yaklasim, istanbul: TBB, No. 281, 2012, ss. 9 ve 17-
18.

216 Kevin DOWD, An Introduction to Market Risk Measurement, West Sussex: John Wiley & Sons Ltd., 2002,
ss.1-2.

217 Federal Deposit Insurance Corporation, “Sensitivity To Market Risk”, RMS Manual of Examination Policies,
2108, s.7.1-2.
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kaldiklar1 piyasa riski agisindan 6zellikle 6nem arz eden faiz orani riski ve kur riskinin

etki mekanizmalar: kisaca ele alinacaktir.

Faiz riski i) yeniden fiyatlama riski, ii) baz riski, iii) opsiyon riski, iv) getiri egrisi
riski ve v) fiyat riski olmak tizere bes farkli sekilde ortaya ¢ikabilmekte olup; sirasiyla
varlik ve yiikiimliiliikklerin farkli zamanlarda ya da miktarlarda yenilenmesi, farkli piyasa
endekslerinin ayn1 donemde iliskili ya da tahmin edilebilir sekilde hareket etmemesi,
elinde opsiyon bulunduran taraflarin (genellikle banka borg¢lularinin) opsiyon hakkini
kullanmasina yol agmasi, getiri egrisinin seklinde ya da egiminde de§isim meydana

gelmesi ve varlik fiyatlarinin degismesi durumlarini kapsamaktadir.?*®

Kur riskinin, bankalarin kendi agik poziSyonlar1 (doviz cinsinden varliklari ve
yikiimliiliikleri arasindaki fark) iizerinden dogrudan ya da banka borglularmin agik
pozisyonlari iizerinden dolayl olarak 6deme giiciinii etkileme potansiyelinin yani sira kur
uyumsuzluklar1 kanali ile déviz cinsi likidite riski yaratma ihtimali de bulunmaktadir.
Bankalarin kendi portfoylerindeki agik pozisyonlar1 genellikle diizenleyici otoriteler
tarafindan kontrol altinda tutulmakla birlikte, yerel para biriminin deger kaybetmesi
durumunda net agik pozisyonun yerel para biriminden karsiligi da artacagindan
sermayede diisiise neden olacaktir. Kur seviyesinde meydana gelen degisim, bankalarin
borglulart olan yerel kurumsal firmalarin yabanci sirketler karsisindaki rekabet giiciinii
etkilemektedir. Ciinkii bu firmalarin bilancolarindaki acik pozisyonlar1 s6z konusu

firmalarin kredi degerliligini ve ddeme giiclerini etkilemektedir.?1®

c) Operasyonel Risk

Basel Bankacilik Denetim Komitesi (Basel Committee on Banking Supervision-
BCBS) nedenlerinden yola ¢ikarak operasyonel riski, uygun olmayan ya da yetersiz i¢
stireglerden, insanlar ve sistemlerden ya da dis olaylardan kaynaklanan kayip olarak
tamimlamustir (Bkz. Tablo 10). Bu tanim yasal riski kapsasa da, stratejik risk, itibar riski

ve sistemik riski kapsamamaktadir.?2

218 Federal Deposit Insurance Corporation, “Sensitivity To Market Risk”, a.g.e., 5.7.1-2.

219 Martin CIHAK, “Stress Testing”, H. Kent BAKER ve Greg FILBECK (Ed.), Investment Risk Management i¢inde
(304-323), New York: Oxford University Press, 2015, ss. 312-315.

220 BCBS, Sound Practices for the Management and Supervision of Operational Risk, BIS, 2001, s.2.

73



Tablo 10: Operasyonel Riskler ve Ornek Olaylar

Operasyonel Riskler

Ornek Olaylar

I¢sel dolandiricilik

Calisanlar tarafindan yapilan hirsizlik, pozisyonlarin maksatli sekilde
yanlig raporlanmasi, igerden bilgiye dayali islem yapilmasi

Digsal dolandiricilik

Soygun, sahtecilik, ¢cekte sahtecilik

Istihdam uygulamalar1 ve
igyeri giivenligi

Calisan tazminatlar1 ve ayrimeilik iddialari, is¢i sagligi ve giivenligi
kurallarinin ihlali, genel sorumluluk

Miisteriler, liriinler ve

Gizli misteri bilgisinin koétiiye kullanimi, kara para aklama,

uygulamalar yetkilendirilmemis iiriinlerin satigi
Fiziksel varliklarin zarar .
N . Teror, deprem, sel, yangin
gérmesi
Sistem arizalari ve 1 o . .
kesintileri 3 Donanim ve yazilim arizalari, iletisim sorunlari, hizmet kesintisi

Yerine getirme, dagitim ve
siire¢ yonetimi

Veri girig hatalari, teminat yonetimi hatalari, yasal dokiimantasyonun
eksikligi, tedarikei ihtilafi

Kaynak: Federal Deposit Insurance Corporation, “Operational Risk Management: An Evolving Discipline”,
Supervisory Insights, Vol. 3, Issue 1, 2006, s.5.

d) Likidite Riski

Likidite riskinin fonlama ve piyasa likiditesi riski olmak iizere iki boyutu
bulunmaktadir. Fonlama likiditesi riski, giinliik faaliyetlerde aksamaya sebep olmadan,
temerriide diigilmeden ve herhangi bir beklenmedik kayba maruz kalinmaksizin
bor¢larin, ylikiimliiliiklerin, beklenen ve beklenmeyen cari ve gelecekteki nakit akislar
ile teminat ihtiyaglarinin karsilanamamasi riskidir. Piyasa likiditesi riski ise piyasa
derinliginin yetersiz olmasi veya bozulan piyasa sartlar1 gibi nedenlerle bir pozisyonun
piyasa fiyatini etkilemeden kapatilamamasi veya satilamamasi ile herhangi bir nedenle
bir pozisyonun piyasa fiyatmin olusamamasi riskini ifade etmektedir.??! Alternatif bir
bakis acisiyla, piyasa likiditesi varliklarla iligkili olup varliklarin 6nemli bir fiyat
hareketine neden olmadan en kisa siirede satilabilmesini 6lgerken, fonlama likiditesi ise
varlik ve ylkiimliikler arasinda likidite ve vade doniisiimii faaliyetleri nedeniyle olusan

uyumsuzlugu ifade etmektedir.???

221 BDDK, Likidite Riskinin Yonetimine iliskin Rehber, 31.03.2016 tarih ve 6827 sayili BDDK Karart, ss.1-2;
BCBS, Principles for Sound Liquidity Risk Management and Supervision, BIS, 2008, s.1.
222 Thierry RONCALLI, Handbook of Financial Risk Management, Boca Raton: CRC Press, 2020, ss.347-357.
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Merkez Bankasi
Likiditesi

W

Fonlama
Piyasa Likiditesi -— Likiditesi (Riski)

Sekil 3: Likidite Tiirleri ve Riskleri Arasindaki Iliski

Kaynak: Kleopatra NIKOLAOU, “Liquidity (risk) concepts definitions and interactions”, ECB Working paper, No.
1008, 2009, s.22.

Piyasa ve fonlama likiditesi kavramlarina ek olarak Nikolaou, finansal sistemin
thtiyag duydugu likiditeyi saglama kabiliyeti olarak tanimlayarak merkez bankasi
likiditesini de ilave etmis ve her tiir likiditenin finansal sistemde kendine 6zgii bir rolii
oldugunu agiklamistir. Merkez bankasi likiditesi, arz ve talebi dengeleyen ve finansal
sistemin toplam likidite acigini telafi edecek diizeyde likidite saglama iglemidir. Bu
likidite bankalar tarafindan bankalararasi islemler ya da varlik piyasalari iizerinden kendi
biinyelerine alinmasi sonrasinda finansal sistemde likidite ihtiyaci olan birimlere yeniden

dagitilmakta ve sistemde yeniden donmektedir (Bkz. Sekil 5).223

Tiirkiiner, aktif-pasif-teminat arasindaki dengeye dayali ve hemen her banka i¢in
gegerli olabilecek igsel likidite riski faktorlerini belirlemistir. Bilango yapisina etki eden
faktorler likidite riskinin igsel faktorleri olarak nitelendirilmektedir. Krediler, menkul
kiymet vb. aktiflerin degerlemesi, portfoyiin efektif durasyonu ve duyarlilig1 iizerinden
genel likiditesini de etkilemektedir. Bilangonun aktif ve pasif kalemleri arasindaki
uyumsuzlugun giderilmesi ise teminat olarak verilen varliklarin likiditesi ve oynaklig1

nedeniyle zorlasmaktadir. I¢sel faktdrlerin yani sira, sistemin kendisinden kaynaklanan

223 Kleopatra NIKOLAOU, “Liquidity (risk) concepts definitions and interactions”, ECB Working paper, No. 1008,
20009, ss. 20-22.
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riskler sistemik riskler ve karsi taraftan kaynaklanan riskler (sistematik risk) basta olmak

lizere muhtelif dissal faktorlerin de bulundugu goz 6niinde bulundurulmalidir.??

Likidite riski yonetiminin énemli bir pargasi olarak giin i¢i likidite kavramu,
bankalarin 6demelerini ger¢ek zamanli olarak yapmasina olanak saglayacak sekilde is
giinii icinde ulasilabilir fon miktarini ifade ederken, giin ici likidite riski ise bankalarin
giin igi likiditelerini etkin sekilde yonetememeleri neticesinde 6deme yiikiimliliiklerini
beklenen zamanda yerine getiremeyerek kendilerinin ve diger bankalarin likidite

pozisyonlarmi etkilemesi riski olarak tamimlanmaktadir.??®

e) Yogunlasma Riski

Yogunlagma riski, bir kurulusta herhangi bir risk kategorisinde ya da farkl
kategoriler arasinda olusan ve i) Kurulusun sagligmi ya da temel faaliyetlerini
stirdiirmesini tehlikeye atacak diizeyde kayba (zarara) ya da ii) kurulusun risk profilinde
onemli degisime sebep olma potansiyeli olan riskleri ifade etmektedir.??® Yogunlasma
riski, Basel diizenlemeleri kapsaminda ikinci yapisal blok riskleri arasinda
degerlendirilmistir. Ilaveten, birinci yapisal blok kapsaminda igsel derecelendirmeye
dayali (IDD) yontemlerin portfdylerin tamamen cesitlendirilmis oldugu varsayimina
dayaniyor olmasi nedeniyle riskin oldugundan daha az tahmin edilmesi s6z konusu olup
bu farkin ikinci yapisal blok diizenlemeleri ile bankalar tarafindan ayrica dikkate alinmasi

beklenmektedir.2?’

Yogunlagma riski, ayn1 risk grubu i¢inde yer alan farkli risklerin birbirleriyle
etkilesiminden kaynaklanmaktadir. Kredi yogunlagsma riskleri sekiiriitizasyon vb.
karmagik tirlinlerden, tedarik zinciri iizerinden birbiriyle bagli olan karsi taraflar,
garantorler vb. nedenlerle ortaya ¢ikabilmektedir. Piyasa yogunlasma riski ise tek bir risk

faktoriinden kaynaklanabilecegi gibi birbirleriyle iligkili olan risk faktorlerinden de ileri

224 Ercan TURKUNER, Basel III Likidite Diizenlemeleri Cercevesinde Tiirk Bankacihk Sektoriiniin Likidite
Riskinin Ol¢iilmesi ve Modellemesi, No. 320, istanbul: TBB, 2016, s.78.

225 BCBS, Monitoring tools for intraday liquidity management, BIS, 2013, s.3.

226 BCBS The Joint Forum, Cross-sectoral review of group-wide identification and management of risk
concentrations, BIS, 2008, s.2.

227 CEBS, CEBS Guidelines on the Management of Concentration Risk Under the Supervisory Review Process
(GL31), 2010, ss.1-2.
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gelebilmektedir. Risk faktorleri arasindaki korelasyon bazi durumlarda yalnizca stresli

piyasa kosullarinda ortaya ¢ikabilmektedir.??®

Operasyonel yogunlagma riski gorece yeni bir kavram olup tanimlanmasi ve
diger yogunlagma riskleri ile benzerligine iliskin agiklamalar gerek kurumlar gerekse
denetim otoriteleri agisindan gelisme asamasindadir. Operasyonel yogunlasma riskinin
artisina bilisim sistemleri vb. 6nemli hususlar i¢in tek bir ya da az sayida tedarikgiye
bagimli olunmasi, genis ¢apli 6deme ve takas hizmeti sunulmasi, yiiksek frekansli alim

satim hizmeti verilmesi vb. faktorler 6rnek olarak verilebilir.22°

Varlik ve yiikiimliiliikklerdeki yogunlagma likidite sorunlarina yol acarak likidite
riskinin kaynagi olabilmektedir. Likidite yogunlasma riskinin tespit edilebilmesi i¢in
piyasa likidite riski ve fonlama likidite risklerinin ayr1 ayr1 ve bu risklerin birbirleriyle
etkilesimi dikkate alinmalidir. Stres donemlerinde kolaylikla nakde doniistiiriilmesi
acisindan likit olmayan varliklarin yogunlugunun artmasi, bankalararasi fonlama
islemlerinin bulagma riskini beraberinde getirmesi, toptan fonlama (wholesale funding)
araclarinda yogunlagsmanin artmasi, para birimleri arasinda swap imkaninin kisitlanmasi,
herhangi bir para biriminde yogunlagma olmasi, varliklarin iilkeler arasinda aktariminda
yasal ya da diizenlemelerden kaynakli kisitlar nedeniyle banka iginde (genel miidiirliik ve
yurt dist subeler) ve grup iginde (ana sirket ve istirakleri) yogunlasma artig1 likidite riskini

artirici faktorler olarak kabul edilmektedir.?%
f) Diger riskler
Basel?®! diizenlemeleri cercevesinde, benzer kredi ya da faiz riski tasiyan

enstriimanlar, bankacilik hesaplarinda ya da alim-satim portfdyiinde izlenmesine gore,

sermaye gereksinimi acgisindan Onemli farkliliklar gosterebilmektedir. Bankacilik

228 CEBS, a.g.e., ss.1-2,4 ve 6.

229 BCBS The Joint Forum, “Cross-sectoral Review of Group-Wide ldentification and Management of Risk
Concentrations”, a.g.r., s.9; CEBS, a.g.e., s.17.

230 CEBS, a.g.e., $s.13-23.

231 Uluslararast Odemeler Bankasi (Bank for International Settlements-BIS) biinyesindeki Basel Komitesi bankacilik
denetiminin kalitesini iyilestirerek finansal istikrari artirmay1 amaglamakta olup Basel Komitesi tarafindan yapilan
diizenlemeler sonraki boliimde detayli sekilde ele alinmistir (History of the Basel Committee, https://www.bis
.org/bebs/history.htm, (Erisim Tarihi: 18.01.2022)).
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hesaplarinda takip edilen pozisyonlar genellikle vadeye kadar elde tutulmakta olup,
piyasa degerinde meydana gelen degisimler finansal hesaplarda ya da sermaye
gereksinimi hesaplamalarinda dikkate alinmamaktadir. Diger yandan, alim satim amaclh
portfdyde tutulan benzer enstriimanlarin, gerek piyasa faiz oranlarindaki genel degisimler
gerekse de kredi marj1 (spread) ve temerriit riskindeki kendine 6zgii degisimlerle iliskili
olarak maruz kaldiklar1 gergege uygun deger kaybi gelirlere yansimaktadir. Bu nedenle,
Basel kriterlerine gore s6z konusu piyasa riski bilesenlerinin her biri birinci yapisal blok
altinda izlenirken bankacilik hesaplarindan kaynaklanan faiz riski ise ikinci yapisal blok

kapsaminda ele alinmaktadir.?%2

BCBS, bankacilik hesaplarindan kaynaklanan faiz oran1 riskini (interest rate risk
in the banking book, BHFOR), faiz oranlarinda meydana gelen degisimin bankacilik
hesaplarin1 etkilemesi neticesinde bankanin mevcut ya da gelecekteki sermayesi ve
gelirleri izerindeki riski olarak ifade etmektedir. Faiz oranlarindaki degisimle birlikte
gelecekteki nakit akimlarinin bugiinkii degeri ve zamanlamast da degiserek bankanin
varliklari, ylikiimliiliikleri ve bilango dis1 kalemlerinin de degismesine neden olacaktir.
Diger yandan, faiz oranlarindaki degisim faize duyarli gelir ve giderler lizerinden net faiz
gelirlerini de etkileyebilece§inden BHFOR’un artmasi sermaye acisindan risk teskil

etmektedir.233

Diger bir risk olan {ilke riski, yabanci iilkedeki sosyal ve politik sartlar ve
olaylarin bankanin mevcut ya da gelecekteki durumunu ya da dayanikliligim etkileme
riski olarak tamimlanmaktadir. Ulke riski kavrami, yabanci bir iilkede faaliyet
gdstermenin risklerini kapsayan genis bir kavramdir. Ulkeler genel olarak, devletin
borcunu Odeyememesi, doviz kuru ve bankacilik olmak iizere ti¢ tiir krizle
karsilagsmaktadir. Bir lilkedeki tilke riskine iligkin endiseler benzer 6zellikler tagiyan diger
ilkelere de yayilabilmekte ya da ticaret baglantilar1 ve finansal piyasalar araciligiyla
aktarilabilmektedir. Bir iilkede baslayan ve komsu iilkeler ile ticaret paydaslarina yayilan

kur krizi, muhtelif varlik siiflarindaki beklenmedik oynaklik artis1 iizerinden bankalarin

232 BCBS, Interest rate risk in the banking book, Consultative Document, BIS, 2015, 5.3.
233 BCBS, Interest rate risk in the banking book, Supervisory Review Process, SRP31, BIS, 2019, s.3.
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fiyat riskini de artirmaktadir. Bu durum genellikle bulagsma riski olarak

adlandirilmaktadir.?3*

Stratejik risk ise alinan hatali kararlardan, kararlarin zayif sekilde
uygulanmasindan ya da bankacilik sektoriindeki ve faaliyetleri ¢evresindeki degisime
uyum saglama yetersizliginden kaynakli olarak bankanin mevcut ya da gelecekteki
finansal durumuna ve dayanikliligina iliskin ortaya ¢ikan riski ifade etmektedir. Bu risk
bankanin stratejik amaclarinin, is stratejilerinin, kaynaklarinin ve uygulama kalitesinin

bir fonksiyonudur.?*®

Bir diger risk tiirli olarak itibar riski, banka hakkinda kamuoyunda olusan
olumsuz intiba nedeniyle bankanin mevcut ya da gelecekteki finansal durumuna ve
dayanikliligina iliskin ortaya ¢ikan riski ifade etmektedir. Bu risk bankanin, yeni iliskiler
kurmasini, yeni hizmetler sunumunu ya da mevcut hizmetlerini devam ettirmesini

giiclestirerek rekabet giiciinii olumsuz ydnde etkileyebilmektedir.?3®

2.3 Risk Yonetimi ve Amaci

Pyle, bankalar ve diger finansal kuruluslar igin bilimsel temellere dayali bir risk
yonetim sistemi kurulmasi geregini savunmaktadir. Bankalar ve diger finansal kuruluslar
risk yOnetimi ¢ergevesinde, risk ol¢iimii ve sermaye konusunda diizenlemelere uyum
saglamali, sahip olduklar1 sermayeyi en iyi risk/6diil oranina sahip faaliyetlere
yonlendirebilmeli, mevcut likiditelerinin kreditorler, miisteriler ve diizenleyiciler
tarafindan konulan limitler dahilinde kalmasin1 saglamalidir. Risk ydnetiminde,
muhtemel kayiplar tahmin edilebilmeli, pozisyonlar izlenebilmeli ve birimler risk alirken
ihtiyath olmalart i¢in gerekli tegvikler yaratilabilmelidir. Risk yonetimi siirecini ise soz
konusu ihtiyaglarin karsilanmasi icin risklerin belirlendigi, tutarli ve anlasilabilir risk

Olciitlerinin kullanildig1, hangi riskler azaltilirken hangi risklerin artirilacagi ve bu amacla

234 OCC, “Country Risk Management™, a.g.e., ss.1-2.
235 OCC, “Liquidity”, Comptroller’s Handbook, 2021, s.18.
236 OCC, “Liquidity”, a.g.e., s.19.
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hangi araglarin kullanilacaginin belirlendigi ve nihai risk pozisyonunun izlendigi bir siireg

olarak tanimlamaktadir.2®’

Bankalar, islemlerden kaynaklanan tiim riskleri biinyelerinde tasimamaktadir.
S6z konusu riskler is kurallartyla genellikle ortadan kaldirilmakta ya da azaltilmaktayken,
bazi durumlarda ise fiyatlama ve {riin tasarimi vasitasiyla diger kesimlere
kaydirilabilmektedir. Bankalar, kendilerine asir1 risk yiikleyen faaliyetlerde bulunmak
zorunda olmadiklar1 gibi diger kesimlere etkin sekilde aktarabilecekleri riskleri de
tasimak zorunda degildir. Bankalar yalnizca piyasaya ya da risk sahiplerine gére daha

etkin bigimde y&netebilecekleri riskleri kendi biinyelerinde yonetmelidir.?®

Carey ve Stulz, risk alinmasinin ve yonetiminin finansal kuruluslar agisindan
gerekliligine ve bu siirecte firma degerinin maksimizasyonuna dikkat cekmektedir.
Finansal kuruluslar, diizenleyici kurumlar ve sermaye piyasalar1 tarafindan konulan
kisitlamalar dahilinde, yoneticilerin saiki ve hissedarlarin ¢ikarlari uyumlu olacak sekilde
hissedarlarin servetini maksimize eden risk seviyesini se¢gmektedir. Finansal olmayan
kuruluglarin aksine, finansal kuruluslarin yiikiimliiliiklerinin hissedarlar i¢in servet
yaratilmasmin kaynagi olup, marka degerini maksimize eden bir optimal risk degeri
icermektedir. Marka degerinin yaratilmasi i¢in risk alinmasi gerektiginden, riskin
minimizasyonu hi¢bir zaman optimal olmamakta, artan risk seviyesi bir yandan fayda
saglarken diger yandan da maliyet dogurmaktadir. Boyle bir durumda marka degerini
korurken diger yandan daha fazla risk alinabilmesi i¢in, sermaye miktarinin artirilmasi ya

da korunma (hedge) stratejileri kullanilabilecektir.?3®

237 David H. PYLE, “Bank Risk Management: Theory”, International Conference on Risk Management and
Regulation in Banking, Jerusalem, 17-19 May 1997, Boston, MA: Springer, 1999, ss.7-8.

238 Anthony M. SANTOMERO, “Commercial Bank Risk Management: An Analysis of the Process”, Journal of
Financial Services Research, Vol. 12, No: 2/3, 1997, ss.84-85.

239 Mark CAREY ve René M. STULZ, “The Risks of Financial Institutions”, NBER Working Paper Series, No.
11442, 2005, ss.5-7.
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2.4 Risk Yonetimi Faaliyetleri

BCBS’ye gore, saglam risk yonetimi ¢ergevesinin unsurlar1 arasinda risklerin
kapsamli ve zamanli sekilde tespit edilmesi, Ol¢lilmesi, azaltilmasi, kontrolii, izlenmesi

ve raporlanmasi yer almaktadir.?4

Risk yonetimi siireci ISO 31000 standardina gore, i) risklerin tanimu, ii) risklerin
Ol¢timii, iii) uygulamasi ve iv) takip ve degerlendirilmesi olmak {izere dort asamadan
olusmaktadir. BDDK mevzuatinda ise gore riskler, i) tanimlanma, ii) Ol¢iilme, iii)
izlenme ile iv) kontrol ve raporlanma faaliyetlerini igermekte olup, risk yonetim siireci
icract  olmayan ve kontrol/raporlama odakli bir bakis acisiyla olarak
degerlendirilmektedir.?*! Altintas, kontrol odakli bu siirecin ¢iktilarinin risk alma ve
yonetme siireci ile biitiinlesmesini dikkate alan icraci bir yaklasimla bu faaliyetleri 1)
tanimlama, ii) 6lgme, iii) riskler i¢in sermaye tahsisi, iv) risklerin fiyatlanmasi, v)
risklerin tstlenilmesi, izlenmesi ve yonetilmesi ile vi) kontrol ve raporlama olarak

genisletmistir.?42

BDDK mevzuati baz alinarak risk yonetimi faaliyetleri kisaca su sekilde

aciklanabilmektedir:

Kuruluslarin sagladigi her bir {iriin ya da hizmet birden fazla risk faktoriinden
olusan kendine 6zgii bir risk profiline sahip olup, islem ve portfdy bazinda olusan
risklerin belirlenmesi siirecinin siireklilik arz etmesi 6nemlidir. Etkin bir risk yonetimi
sistemi tesis edilebilmesi i¢in kapsamli ve zamanl sekilde tespit edilen risklerin, i)
bliytikliik, i1) siire ve iii) olumsuz etki goriilme ithtimali olmak iizere li¢ boyutlu sekilde

ele alinarak dogru sekilde dl¢iilmesi gerekmektedir. 243

Bankalarda risk seviyelerinin banka i¢i limitler ve risk istah1 ile uyumlu olup
olmadig: siirekli izlenmelidir. Alinan risk pozisyonlarinin nominal bazda degisiklik

gostermedigi durumlarda dahi risk faktorlerinde (temerriit olasiliklari, faiz ve doviz kuru

240 BCBS, “Risk Management”, Supervisory Review Process, BIS, 2019, ss.4-5.

241 BDDK, Bankalarin i¢ Sistemleri ve i¢sel Sermaye Yeterliligi Degerlendirme Siireci Hakkinda Yénetmelik,
11 Temmuz 2014 Tarih ve 29057 Sayili Resmi Gazete, M. 37.

242 ALTINTAS, Bankacihkta Risk ve Sermaye Yonetimi, a.g.e., ss.31-32

243 THE CENTRAL BANK OF KENYA, Risk Management Guidelines, 2013, s.4.
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gelismeleri vb.) meydana gelen degisimler risk seviyesinde artisa neden olabilmektedir.
24 Risklerin izlenmesi genel olarak; énemli iiriin, hizmet ve faaliyetlerin risk profilindeki
olumsuz degisimlerin tespit edilmesi ve bu olumsuz etkilerin azaltilmasi i¢in konulan

kontrollerde ortaya ¢ikan degisimlerin izlenmesini ifade etmektedir.?*®

Tespit edilen ve Olglilen 6nemli risklerin kontrol edilmesi ya da olumsuz
etkilerinin azaltilmasi igin i) faaliyetlere limit konulmasi ya da bu faaliyetlerden
kacgiilmasi, ii) risklerin azaltilmasi ve/veya iii) risklerin netlestirilmesi (karsilanmasi)
olmak iizere temel olarak {i¢ yontem bulunmaktadir. Risk alimi karsiliginda elde edilecek
getiri ile risklerin kontrolii nedeniyle katlanilacak maliyetler arasinda denge kurmak
yonetimin sorumlulugundadir. Risk limitleri sorumluluklarin ve yetkilerin tanimlandig:
politikalar, standartlar ve prosediirler vasitasiyla olusturulmali ve kurum genelinde

duyurulmalidir.?4®

Kontrol ve raporlama adimi, risk yonetimi faaliyetleri ve politikalarinin
degerlendirilerek raporlanmasini ifade etmekte olup, ilave tedbirler alinmasina ya da
kapsam dis1 risklerin bulunup bulunmadigmin tespit edilmesine yardimei olur.?*’
Onemlilik arz eden riskler hakkinda {ist yonetime yapilacak periyodik ve periyodik
olmayan raporlamalar 1) risklerin seviyesi ve gelisimi ile bunlarin sermaye ihtiyaci
tizerindeki etkilerini, i1) risk 6l¢tim ve degerlendirmelerine esas teskil eden varsayimlarin
uygunlugunu, iii) sermaye diizeyinin yeterliligini ve yasal ve i¢sel hedef ve oranlarina
gore durumunu, iv) sermaye ihtiyacina iligkin tahminler ile bu tahminler dogrultusunda
stratejik plana yonelik revizyonlarin degerlendirmesine imkan verecek sekilde; a) kayip
olasiliklar1 ve risk diizeyinin gelisimini, b) risk tiirii bazli ve banka geneli stres testi ve
senaryo analizi ¢iktilarini, c¢) risk limitlerine uyum durumunu, ¢) risk degerlendirme
stirecine esas teskil eden varsayimlar ve parametreler ile kullanilan modellerin kisitlar1 ve

model degisiklikleri, d) risk azaltim yontemleri ve risk transfer stratejilerini, e) iiriin

244 ALTINTAS, Bankacihikta Risk ve Sermaye Yonetimi, a.g.e., s.33.
245 THE CENTRAL BANK OF KENYA, a.g.e., ss.4-5.

246 THE CENTRAL BANK OF KENYA, a.g.e., s.4.

247 ALTINTAS, Bankacihkta Risk ve Sermaye Yonetimi, a.g.e., s.34.
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analizlerini, f) stratejik planda risk degerlendirmeleri dogrultusunda revizyon onerilerini

icermesi beklenmektedir.?*®
2.5 Risk Olgiitleri

Riskin 6l¢iilmesinde kullanilan ideal bir risk olgiitiiniin i) sezgisel, ii) istikrarli,
i) hesaplanabilir, iv) anlasilir, v) tutarli ve vi) ekonomik olarak yorumlanabilir olmasi
ve riskin bilesenlerine kolay ve anlamli sekilde ayrilmasina izin vermesi
gerekmektedir.?*® Riskin &lgiilmesinde ideal tek bir 6l¢iitiin bulunmamasi nedeniyle, her

biri ayr1 ayr1 zayif ve giiclii yonler barindiran alternatif risk dlgiitleri kullanilmaktadir.?>

a) Geleneksel Olgiitler

Sapma tiirtindeki risk olgitleri, riski rassal degiskenlerden ya da olasilik
dagilimlarindan elde edilen bir biiylikliik olarak ele almaktadir. Tarihsel olarak
uygulamada en sik kullanilan risk 6lgiitleri arasinda varyans ve varyansin karekokii olarak
hesaplanan standart sapma yer almaktadir. Ortalamadan pozitif ve negatif sapmalari esit

bigimde dikkate almas1 bu 6lgiitlerin zayif yoniidiir.?!

b) Riske Maruz Deger (RMD)

RMD yaklasimi uygulama kolayligi sunmasi, basit bir kavram olmasi ve
diizenleyici otoriteler tarafindan da tercih edilmesi nedeniyle finansal risk yonetimi
uygulamalarinda agirlik kazanmistir. Yontemin zay1f yani karsilasilacak kayip miktarlar
arasinda ayrim yapmamasidir.?>? Bir diger zayif yan1 ise risk azaltiminda gesitlendirme

varsayimini karsilayamamasidir.?5®

248 BDDK, Bankalarin ¢ Sistemleri ve T¢sel Sermaye Yeterliligi Degerlendirme Siireci Hakkinda Yonetmelik,
a.g.y., m. 45.

249 BCBS, Range of practices and issues in economic capital modelling, BIS, 2009, s.19.

250 BCBS, Range of practices and issues in economic capital modelling, a.g.e., s.21.

251 BCBS, “Messages from the academic literature on risk measurement for the trading book”, BIS Working Paper,
No. 19, 2011, s.24.

252 Markus LEIPPOLD, “Value-at-Risk and Other Risk Measures”, H. Kent BAKER ve Greg FILBECK (Ed.),
Investment Risk Management i¢inde (283-303), New York: Oxford University Press, 2015, 5.289.

253 Alexander J. McNEIL, Riidiger FREY ve Paul EMBRECHTS, Quantitative Risk Management— Concepts,
Techniques, Tools, Princeton, NJ: Princeton University Press, 2005, ss.239-240.
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c) Beklenen Kayip

RMD’den sonra risk yoneticileri tarafindan en ¢ok tercih edilen diger bir 6lgiit
ise beklenen kayip (BK) 6lciitiidiir. BK, RMD’nin ii¢ zay1f noktasimi diizeltmektedir. ilk
olarak, BK giiven seviyesinin Otesindeki kayiplarin siddetini dikkate almaktadir. Diger
yandan her zaman, ¢esitlendirme varsayimini saglamakta olup tutarlidir. Son olarak, tek

bir giiven seviyesi ile galisilmasinin risk yonetimi {izerindeki etkilerini azaltmaktadir.?>*

Kay1ip dagilimin siirekli olmasi halinde, kaybin en kotii durumlardan biri olmasi
kosuluyla beklenen kayip miktar1 olarak yorumlanabilmektedir. Bu nedenle, BK ol¢iitii

kosullu riske maruz deger (K-RMD) olarak da adlandirilmaktadir.?>®

RMD yaklagiminin kuyruk riskini (dagilimdaki siddetli kayip seviyesi) dikkate
almamasi teorik acidan Olgiitii zayiflatmakla birlikte, BK gibi u¢ degerlere duyarli olan
yontemlerde tahmin hatalarinin standart sapmasi daha yiiksek olmakta ve geriye doniik
testlerin yapilmasi zorlasmaktadir. Sonug olarak, seyrek ve yiiksek kayip olasiliginin
yuksek oldugu durumlarda beklenen kayip yontemi riske maruz deger yontemine kiyasla
daha yiiksek tahmin hatas1 igermektedir.?>® Ayrica, BK hesaplamasi ve varliklarin BK’ya
verdikleri katkinin ayrigtirlmast RMD hesaplamasina gore oldukga karmagsik olup

cogunlukla simiilasyon yapilmasi gerekmektedir.?’

d) Spektral Risk Olgiitleri

Beklenen kayip oOlgiitlerinin genellestirilmesi ile spektral risk olgiitleri elde
edilmektedir. Kar ve zarar dagilimlarina uygulanan agirliklandirma rejimi “risk
spektrumu” olarak adlandirmaktadir. Spektral 6l¢iit, en kotiiden en iyiye siralanmis

portfoy getirilerinin agirlikli ortalamasi olarak tanimlanabilmektedir. Spektral risk

254 BCBS, “Messages from the academic literature on risk measurement for the trading book”, a.g.e., s.20.
255 BCBS, “Messages from the academic literature on risk measurement for the trading book”, a.g.e., s.21.
2% | EIPPOLD, a.g.e., $5.291-293.

257 BCBS, “Messages from the academic literature on risk measurement for the trading book”, a.g.e., s.21.
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Ol¢iitiintin esneklik saglamasi durumlara gore farkli dl¢iitlerin kullanilmasini saglamakla

birlikte, bu olgiitlerin saglam teorik temellere dayanmasi gerekmektedir.>®

2.6 Risk Ol¢iim Yontem ve Yaklasimlar

Dowd, riske maruz deger 6ncesinde piyasa riskini 6lgmek amaciyla kullanilan
yontemleri 1) bosluk (gap) analizi ii) durasyon, iii) senaryo analizi, iv) portfOy teorisi, v)
tiirev risk olgiitleri olmak iizere bes grupta degerlendirmistir.?>® McNeil ve digerleri
finansal pozisyonlarin riskini 6lgmek i¢in kullanilan yaklasimlar1 a) kayip dagilimina
bagli, b) itibari deger, c¢) faktor duyarliligi ve d) senaryo bazli yaklagimlar olmak iizere
dort grupta ele almistir.?%® Her yaklasim belirli durumlarda fayda saglamakla birlikte
risklerin sayisallastirilabilmesi farkli tiirdeki portfoylerin riskliliginin kiyaslamasi

bakimindan 6nem arz etmektedir.25!

a) Kayip Dagilimina Dayal Yaklasimlar

Modern risk Olgiitlerinin bir¢ogu, portfdylerin belirli bir zaman dilimindeki
kosullu ya da kosulsuz kayip dagilimina dayanmaktadir. Varyans, RMD ve BK 6lg¢iitleri
bu yaklasim cergevesinde kullanilmaktadir.?%? Dowd ve Blake, kantil bazli risk 6lciitleri
arasinda yer alan RMD, BK, spektral vb. dl¢iitlerin hesaplanmasi1 amaciyla kayip dagilimi
fonksiyonlariin tahmin edilmesinde i) parametrik, ii) parametrik olmayan ve iii) Monte
Carlo (stokastik) simiilasyon yontemleri olmak tizere {i¢ yaklagimin bulunduguna isaret

etmektedir.

Parametrik yontemler, dagilimlarin bilindigi ya da kolayca tahmin edilebildigi
durumlara uygun olmasina karsin uygulamada veri setlerinin kii¢iik olmas1 nedeniyle
giivenilirlik diizeyinin diismesi, bu yontemin daha basit 6l¢iim amaglar1 icin tercih
edilmesine yol agmaktadir. Parametrik olmayan yontemler, kayip dagilimini tahmin

etmek yerine ge¢misin yakin gelecekte tekrar edecegini varsayarak tarihsel senaryolara

258 LEIPPOLD, a.g.e., $5.294-296.

29 DOWD, a.g.e., $s.3-7.

260 McNEIL ve digerleri, a.g.e., s. 34.

%1 Raimund M. KOVACEVIC, Georg CH. PFLUG ve Alois PICHLER, “Measuring and Managing Risk”, H. Kent
BAKER ve Greg FILBECK (Ed.), Investment Risk Management iginde (17-41), New York: Oxford University
Press, 2015, s.20.

%62 McNEIL ve digerleri, a.g.e., ss. 34-37.
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ya da tarihsel olmayan hipotetik senaryolara dayanmakta olup, veride ug degerler
bulundugu durumlarda yontemin performans: olumsuz etkilenmektedir. Monte Carlo
simiilasyonu yonteminde ise, kayip dagilimi rassal say1 simiilasyon motoru yardimiyla
simiile edilmekte olup kayip dagiliminin herhangi bir karmasiklik diizeyi icin elde
edilebilmesi nedeniyle diger yontemlere kiyasla daha giiclii ve esnektir. Simiilasyon
yontemi, ug¢ degerlerin dikkate alinmasi da dahil olmak iizere karmasik risk sorunlarinin

¢oziimiinde fayda saglamaktadir.?%
b) Bosluk Analizi

Bosluk analizi, varliklar, yiikkiimliiliikler ve bilango dist kalemler arasindaki vade
ve yeniden fiyatlama uyumsuzluklarinin tespit edilebilmesine imkan saglamaktadir.
Bosluk orani, belirlenen dénem bazinda, Denklem (1) ile hesaplanabilmekle birlikte faiz
orani riskinin dl¢lilmesinde tek basina yeterli olmay1p genellikle siirecin baslangici olarak
degerlendirilmektedir. Destekleyici ilave hesaplamalarla bosluk orani, faiz oranlarinda
meydana gelen degisimin yeniden fiyatlamaya kalan siirelerdeki uyumsuzluk nedeniyle
net kar iizerindeki etkisi hakkinda bilgi sunmaktadir. Faize duyarli varliklarin
yiikiimliiliiklerden fazla (az) olmasi pozitif (negatif) bosluk olarak adlandirilmakta ve faiz
oranlarmin diismesi halinde net faiz gelirlerinin da diisecegi (artacagi) de tahmin
edilmektedir. Diger yandan, faiz oranlarinda meydana gelen belirli ylizdesel orandaki
degisim bosluk orani ile carpilarak net faiz marjinda belirli donemde meydana gelecek
ylizdesel degisim hesaplanabilmektedir. Bosluk orani, yeniden fiyatlama
uyumsuzluklarinin tespit edilmesinde etkin olmasi, karmasik teknoloji gerektirmemesi,
gelistirme ve kullanim kolayligi sunmasmin yami sira kolay yorumlanabilir olmasi
yoniiyle avantaj saglarken yalnizca yeniden fiyatlama riskini kapsamasi, varlik ve
yukiimliiliik faiz oranlarindaki degisimin paralel oldugunu varsaymasi, gomiilii
opsiyonlar1 ya da karmasik araglari 6lgememesi, donem igindeki onemli diizeydeki
yeniden fiyatlama riskini tespit edememesi ve sermayenin ekonomik degerini dikkate

almamas1 yoniiyle zayif bir lgiit olarak degerlendirilmektedir.?%*

263 Kevin DOWD ve David BLAKE, “After VaR: The Theory, Estimation, and Insurance Applications of Quantile-
Based Risk Measures”, The Journal of Risk and Insurance, Vol. 73, No. 2, 2006, s.208-212.
264 Federal Deposit Insurance Corporation, “Sensitivity To Market Risk”, a.g.e., ss.7.1-6-7.
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Faize duyarli aktifler—Faize duyarl yikimlilikler (1)
Getirili Aktifler

Bosluk Orant =

Bosluk analizinden likidite riskinin 6l¢iilmesinde de faydalanilmaktadir. Basel 3
ile birlikte likidite riskinin izlenmesine yonelik Onerilen yontemlerden biri vade
uyumsuzlugudur. Bu kapsamda, belirlenen vade dilimlerinde bilanco i¢i ve bilanco dis1
sozlesmeler nedeniyle meydana gelecek nakit giris ve ¢ikiglari arasindaki fark, diger bir
deyisle likidite boslugu, hesaplanarak bankanin likidite ihtiyacinda ya da fazlasinda
meydana gelecek degisimler analiz edilebilmektedir.?%® Faiz orani riskine benzer sekilde,
belirli bir vade diliminde meydana gelecek nakit girislerinin nakit ¢ikislarindan fazla

olmasi durumunda bosluk pozitif, tersi durumda ise negatif olarak nitelendirilmektedir.
c) Duyarhlik Analizi

Faktor duyarlilig1 yaklasima, risk faktorlerinde meydana gelen belirli seviyedeki
degisimin portfoy degeri tizerindeki etkisini incelemektedir. Bu analiz, portfoyiin
dayaniklilig1 hakkinda bilgi vermekle birlikte pozisyonlarin toplam riskliligini 6lgmede
ve risklerin toplulagtirilmasinda yetersiz kalmaktadir. Bu nedenle, sermaye yeterliliginin
tespit edilmesi amaciyla bu yontemler faydali olarak degerlendirilmemekte, ancak

pozisyon limitlerinin belirlenmesinde tercih edilmektedir.2®

Bankalar acisindan piyasa riskine duyarlilik; faiz oranlari, déviz kuru, emtia
fiyatlar1 ya da hisse senedi fiyatlarinda meydana gelen degisimlerin kar ya da sermaye
tizerinde olumsuz etki birakabilme derecesini ifade etmektedir. Piyasa riskleri birden
fazla risk tiirtinden kaynaklanabilecegi gibi finansal kuruluslarin karlari, varliklari,
yikimlilikleri ya da Dbilango disi  kalemlerinin  ekonomik  degerlerini
etkileyebilmektedir.?®” Duyarlilik analizi genellikle, belirli bir ya da smirli sayidaki risk

faktoriinde meydan gelen artisin anlik etkisinin incelenmesi amaciyla kullanilmaktadir.2%®

265 BCBS, Basel I11: International Framework for Liquidity Risk Measurement, Standards And Monitoring,
Basel: BIS, December 2010, ss.32-33.

266 McNEIL ve digerleri, a.g.e., ss. 34-37.

267 Federal Deposit Insurance Corporation, “Sensitivity To Market Risk”, a.g.e., 5.7.1-2.

268 Office of the Superintendent of Financial Institutions Canada, “Stress Testing”, Sound Business and Financial
Practices Guidelines, No. E-18, 2009, s.12.
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Duyarlilik analizinin faiz orani riski {izerindeki uygulamasi, bosluk oranina gore
daha gelismis bir yontem olan durasyon analizidir. Macaulay durasyonu nakit akislarinin
gerceklesme zamanlarina kalan siire ile agirliklandirilmasi esasina dayanan bir siire
ol¢iitii olup, faiz oranlarinda meydan gelen kiigiik bir degisim neticesinde tahvil fiyatinda
meydana gelen yiizdesel degisim (faiz oranina karsi duyarlilik) ise modifiye durasyon ile

ifade edilmektedir.?®°
d) Senaryo Analizi

Senaryo analizi, gelecekteki muhtemel olaylarin finansal sistem, bankalar, ya da
porftdy tizerindeki etkisinin degerlendirilmesi amaciyla geg¢miste yasanan olaylari
dikkate alan tarihsel nitelikli, ya da gecmiste hi¢ 6rnegi yasanmamis hipotetik nitelikli ya
da Monte Carlo simiilasyonlarina dayanan senaryolar uygulanmasini ifade etmektedir.?’
Sinirli sayida parametreyi ele alan duyarlilik analizinin aksine, senaryo analizi ¢ok sayida
ekonomik ve finansal parametreyi tutarli sekilde bir araya getirmektedir.?’! Senaryo
analizleri, birden fazla risk faktoriindeki degisimin yani sira bu degisimlerden
kaynaklanan etkiler ile yonetimsel ve diizenlemelere iligskin aksiyonlar1 da kapsamakta ve

test edilen risk ve is ile uyumlu bir zaman dénemi icin yapilmaktadir.?’?

Senaryo bazli yaklasimlarda, risk faktorlerinde (doviz kuru, faiz orani vb.)
gelecekte meydana gelebilecek muhtemel degisimler (senaryo) ele alinmaktadir. Portfoy
riski ise, tiim senaryolar altinda meydana gelen maksimum agirliklandirilmis kayip
miktari ile 6l¢iilmektedir. Senaryo bazli yaklasimlar, risk faktorlerinin gorece az sayida
oldugu durumlarda daha faydali olmaktadir. Diger yandan, kayip dagilimi yaklagimi ile
elde edilen istatistikleri de tamamlayici niteliktedir. Uygun senaryolarin gelistirilmesi ve
senaryolara uygulanacak agirliklarin  belirlenmesi  zorunluluklarimin = yan1  sira
kiyaslanacak portfoylerin farkli faktorlerden etkilenebilmesi senaryo bazli yaklagimlarin

uygulanmasini giiclestirmektedir.?’3

269 Federal Deposit Insurance Corporation, “Sensitivity To Market Risk”, a.g.e., s. 7.1-7.

270 Winfrid BLASCHKE, Matthew T. JONES, Giovanni MAJNONI ve Soledad MARTINEZ PERIA, “Stress Testing
of Financial Systems: An Overview of Issues, Methodologies, and FSAP Experiences”, IMF Working Paper,
WP/01/88, 2001, ss.4 ve 6.

271 BCBS, Supervisory and bank stress testing: range of practices, BIS, 2017, s.62.

212 Office of the Superintendent of Financial Institutions Canada, a.g.m., s.12.

273 McNEIL ve digerleri, a.g.e., ss. 34-37.
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e) Stres Testi

Stres testleri, olagandis1 piyasa kosullarinda meydana gelecek muhtemel
ekonomik kayiplar1 tahmin etme amaci tasiyan analitik yaklasimlardir. Stres testleri,
getiri dagiliminin kuyruklarina odaklanmalidir. Bu yoniiyle stres testleri RMD 6l¢iitiiniin
tamamlayicis1 olarak degerlendirilebilmektedir. RMD olagan kosullar i¢in sonug
verirken, stres testi ise olagandisi kosullar1 hedeflemektedir.?” Ters stres testi, yasal
rasyolara uyumsuzluk, likiditenin ya da 6deme giiciinliin kaybedilmesi vb. olumsuz
sonuglara neden olabilecek muhtemel senaryolarin degerlendirilmesi siireci olup
kurulugun faaliyetlerin devamliligini tehdit eden mevcut risklerin ve kirilganliklarin
anlagilmasina ve dayanikliligi tehlikeye sokan senaryolarin ortaya ¢ikarilmasina yardimei

olmaktadir.?’®

Stres testleri bankalarin yani sira denetim otoriteleri, merkez bankalar1 vb.
kurulusglar tarafindan yiiriitiilebilmekte ve testleri yonetenlere gore stres testi amaglari
farklilik gosterebilmektedir?’®. Stres testi ve senaryo analizlerinin i) olumsuz bir durum
karsisinda ihtiya¢ duyulacak sermayenin 6l¢iilmesi, ii) risk modellerinin ¢iktilarinin ve
dogrulugunun kontrol edilmesi ve iii) uzun vadeli is planlarinin duyarliliklarinin ve
sermaye ihtiyacinin zaman iginde nasil degiseceginin ortaya konulmasi olmak tizere {i¢
temel amaci bulunmaktadir.?’” Bankalarin igsel stres testini kullanma amaglar1 temelde

sermaye ve likidite yeterliligidir.2’®

Stres testi uygulanmasiin temel bilesenleri 1) risk tiirdi, ii) stres testi tiirt, iii)
senaryo tiirii ve iv) sok tiirii olup ihtiyaca gore stres testi programi olusturulabilmektedir
(Bkz. Sekil 4). Stres testi siireci, analiz edilecek risk tiirliniin belirlenmesiyle
baslamaktadir. Sonrasinda uygulanacak test tiirliniin belirlenmesinde, risk faktorii sayisi,

zaman donemi ve faktorler arasindaki etkilesimler etkili olmaktadir. Her iki yontem de

274 RISKMETRICS GROUP, Risk Management: A Practical Guide, 1999, s.21.

275 BCBS, Supervisory and bank stress testing: range of practices, a.g.e., 5.62.

276 IMF Monetary and Capital Markets Department, Macrofinancial Stress Testing—Principles and Practices, 2012,
s.12.

27T BANK OF ENGLAND PRUDENTIAL REGULATION AUTHORITY, Assessing capital adequacy under Pillar
2, No. CP1/15, 2015, s.6.

278 BCBS, Supervisory and bank stress testing: range of practices, a.g.e., s.40.
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diisiik ya da yiiksek siddet seviyesine sahip stresler icin uygulanabilmektedir.?”® Siirecin
devaminda, kullanilacak senaryo tiirii ve yer alacak sokun kaynaklarinin sira, soklarin
hangi varliklara uygulanacagi, stresin siddeti ve tahmin donemi belirlenerek miinferit
bazda elde edilen sonuglarin toplulagtirlmast ve mevcut portfoyle kiyaslanarak

uygulanacak risk yonetimi yontemlerinin tespit edilmesi yer almaktadir.

'

Piyasa Riski Kredi Riski Diger Riski
Diger
Duyarlilik Senaryo - .
(tek faktor) (es zamanli ¢oklu faktor (Ue Deg;zyl:/rl)a)tkmmum

Hipotetik Monte Carlo

Tarihsel -
Simiilasyonu

H

Piyasa Degiskenleri Oynaklik Korelasyon
(fiyat, faiz orani)

Sekil 4: Stres Testi Siireci

Kaynak: Winfrid BLASCHKE, Matthew T. JONES, Giovanni MAJNONI ve Soledad MARTINEZ PERIA, “Stress
Testing of Financial Systems: An Overview of Issues, Methodologies, and FSAP Experiences”, IMF Working Paper,
WP/01/88, 2001, s.5.

279 OFFICE OF THE SUPERINTENDENT OF FINANCIAL INSTITUTIONS CANADA, a.g.m., s.12.
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Cihak alternatif bir bakis agisiyla, stres testi siirecini i) kirilganliklarm
belirlenmesi, ii) senaryonun olusturulmasi, iii) senaryo ¢iktilarinin finansal kuruluslarin
bilancolar1 ve gelir tablolar1 tizerindeki etkileri ile eslenmesi, iv) sayisal analiz yapilmasi,
v) ikinci tur (geribildirim) etkilerinin degerlendirilmesi ve vi) Ozetlenmesi ve

yorumlanmas1 asamalar1 olarak tanimlamagtir.8°

Stres testlerinde kullanilacak yaklasimlar, sonuglarin hangi etki 6lglitii cinsiden
elde edilecegi ve ihtiyag duyulan veri risk tiirii bazinda farklilasmakta olup, bankalar
tarafindan risk tiirii bazinda uygulanabilecek stres testleri Cihak?®! tarafindan érnekleyici
olarak agiklanmistir (Bkz. EK-1). Stres testi sonuglari (etkileri) bankanin 6deme giiciinii
temsil eden sermaye miktari ya da sermaye enjeksiyonu ihtiyaci, kar, z-skor, kredi
zararlari cinsinden ya da likidite durumuna iliskin olarak likidite soku ile karsilastiginda
likidite destegi almadan faaliyetlerine devam edebilecegi giin sayis1 ve likidite
birlestiren kredi derecelendirme notunda ya da temerriit olasiligindaki degisim cinsinden

de verilebilmektedir.
2.7 BASEL Diizenlemeleri ve Bankalarda Risk Yonetimi

1974 yilinda Uluslararas: Odemeler Bankas1 (BIS) biinyesinde olusturulan Basel
Komitesi, diinya genelinde bankacilik denetiminin kalitesini iyilestirerek finansal istikrari
artirma hedefi tagimaktadir. Basel Komitesi tarafindan yayinlanan Basel 1, Basel 2 ve
Basel 3 diizenlemeleri sermaye yeterliligine iligkin uluslararasi standartlar agisindan

doniim noktasi niteligindedir.?

Caruana, Basel diizenlemelerinin amagclarina, risk yonetimi ve istikrara katkisina
iliskin 6nemli degerlendirmelerde bulunmaktadir. Basel 1’in yaymlandig1 1988 Haziran
ay1 sonrast donemde risk yonetimi ve Ol¢imii alaninda yasanan gelismelere paralel
olarak, Basel 1’in yasal sermaye tanimi ve uluslararasi bankalarin kullandiklar1 igsel

sermaye tanimlari birbirinden uzaklagsmistir. Bu nedenle Komite, yeni sermaye

280 (THAK, a.g.e., 5.304.
281 CTHAK, a.g.e., ss. 304-321
282 History of the Basel Committee, https://www.bis.org/bcbs/history.htm, (Erisim Tarihi: 18.01.2022).
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diizenlemelerinin karmasik yapidaki bankalarin yani sira daha az karmasik bankalarla da
uyumlu olmasini1 hedeflemis, bankalarin risk yonetimi siireclerini bankacilik sistemindeki
sermaye miktarini azaltmadan iyilestirmelerini saglayacak bir tesvik sistemi olusturmaya
odaklanmistir. Basel 2 birbirini destekleyen ii¢ yapisal bloktan olusan gercevesiyle risk
ve sermaye Yyeterliligi yonetimine tesvik bazli bir yaklasim sunmasi bakimindan,
minimum sermaye miktar1 gereksinimlerinin iyilestirilmesinin Gtesine gegmistir. Basel 1
uluslararas1 kabul goren bir yasal sermaye tanimi ve 6lgiitii ortaya koyarken, Basel 2
bankalar acisindan daha iyi risk yonetimi ve kurumsal yOnetisime ilaveten denetimin
iyilestirilmesi ve daha fazla seffaflik unsurlarini barindirmakta olup, yalnizca bankalarin
degil tiiketicilerin ve firmalarin da yararina olacak sekilde, kiiresel finansal sistemin
istikrarinin artirilmasina hizmet etmektedir. Basel 2, bankalarin risk 6l¢iimii ve yonetimi
sistemlerine yonelik siiregelen iyilesme i¢in tesvik unsurlarini gii¢lendirici bir adimdir.
Risk yonetimini iyilestirmeye yonelik bir tesvik sistemi vasitasiyla, diizenleme ve
denetimin risk konusunda ileriye doniik bir bakis agisina sahip olmasini ve piyasalarda
sorumlu risk alimin1 ve ihtiyath davranis bicimini tesvik eden denetim c¢ergevesinin
kurulmasini saglamaktadir. Risk yonetiminin iyilestirilmesi ve resmilestirilmesi, risklerin
daha 1yi sayisallastirilmasi ve degerlendirilmesinin yani sira riskler hakkinda farkindaligi
artirmaktadir. Riskler hakkinda farkindaligin artmasi ve erken asamada alinan aksiyonlar-
ani alinan kararlar yerine- yeni kosullara uyum saglama siirecinin daha yumusak olmasin
saglamaktadir. Basel 2, beklenen ve beklenmeyen zararlara karsi karsiliklarin ve
sermayenin Olcililmesi ve tahsis edilmesi i¢in bankalara yardimci olmakla kalmayip,
denetim otoriteleri ve piyasa katilimcilarini bankalarin en kot kosullarda dahi
faaliyetlerine devam etme olasiligin1 maksimize edecek sekilde davrandiklar1 konusunda
temin etmektedir. Risk yonetiminin temel prensiplerinden biri, beklenen zararlara karsi
karsihik ayrilmasi1  beklenmeyen zararlara karsi yeterli diizeyde sermaye
bulundurulmasidir. Bu nedenle, denetimin yap1 taslari karsiliklar ve sermayedir. Diger
yandan, risk yOnetimi kararlari, sermaye ve karsilik politikalari belirlenirken en az tam
bir i dongiisii dikkate alinmali ve riskler degerlendirilirken yalniza kisa vadeye
odaklanmaktan kacinilmalidir. Burada amag, risk belirleyicilerinin déngii boyunca ve

stres donemlerinde nasil degistiginin dikkate alinmasinin saglanmasidir. Tiim ekonomik
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senaryolar altinda sermaye ihtiyact bulunmasi, bankalar1 sermaye yeterliliginin

degerlendirilmesinde senaryo analizi yapmaya zorlamaktadir.?®

Basel 2’nin dayandig: ii¢ yapisal bloktan, ikinci yapisal blok olan denetimsel
inceleme siireci bankalarin risk yonetimi ve gozetimine odaklanmaktadir. Denetimsel
inceleme siireci, bankalar tarafindan uygulanan igsel sermaye yeterliligi degerlendirme
siireci (internal capital adequacy assessment process-ICAAP, ISEDES) ile yasal otoriteler
tarafindan uygulanan inceleme ve degerlendirme siireci (supervisory review and
evaluation process- SREP, IDES) olmak iizere birbirini tamamlayan iki alt siirecten
olugsmaktadir (Bkz. Sekil 5).

/ l. Yapisal Blok \ / I1. Yapisal Blok \ / I11. Yapisal Blok \

Asgari Sermaye Yeterliligi Denetimsel Inceleme Siireci Piyasa Disiplini
o Kredi Riski o ISEDES (Bankalar)
e Piyasa Riski o IDES (Yasal Otorite)

o Operasyonel Risk

N AN AN J

Sekil 5: Basel 2°nin Genel Cercevesi
Kaynak: BCBS, International Convergence of Capital Measurement and Capital Standards: A Revised
Framework Comprehensive Version, Basel: BIS, June 2006, ss. 12-242; BDDK, ikinci Yapisal Blok Cercevesinde

Hazirlanan Yonetmelik Ve Rehber Taslaklara iliskin Basin Aciklamasi, Basin Agiklamasi, Say1 2014/9, 22
Nisan 2014.

Caligma bankalarin kirilganlig1 ve risk yonetimine odaklanmig olmasi nedeniyle,
ikinci yapisal blokun énemli bir bileseni olan ISEDES uygulamasi, Tiirk bankacilik
sektdrii agisindan sonraki boliimde detaylandirilacak olup bu boliimde ISEDES temel

ilkeleri baglaminda ele alinmistir.

283 Jaime CARUANA, International Conference on Financial Stability and Implications of Basel II, Istanbul:
Central Bank of Republic of Turkey, 16-18 May 2005, ss.22-33.
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Denetimsel gozden gegirme siirecini ifade eden ikinci yapisal blokun dort ilkesi,
denetimsel gézden gecirme siirecinin bankalarin sermaye ve likit varlik mevcudiyetinin
risk profiline gore yeterli diizeyde olmasini saglayacak sekilde tanimlamasi yOniiyle
Basel cercevesinin onemli bir bilesenidir. ikinci yapisal blok, birinci yapisal blokta
Ongoriilen minimum sermaye gereksinimi ve iigiincii yapisal blokun 6ngdrdiigii agiklama
yiikiimliiliiklerini tamamlamaktadir. ikinci yapisal blok, ilke tabanli bir standart olup
bankalarin saglam i¢ siireclere sahip olmalarini ve uygun risk yonetimi tekniklerini
kullanmalarin1 saglamay1 hedeflemektedir. Ayrica, {ilkelerin ve bankalarin ihtiyaglarina
ve durumlara gore sekillendirilebilmektedir. ikinci yapisal blok kapsaminda
gerceklestirilen denetimsel gdzden gecirme siireci, kurumsal yonetisim ve birinci yapisal
blok kapsaminda ele alinan risklere ilaveten birinci yapisal blokun kapsam disinda kalan
bankacilik hesaplarindan kaynaklanan faiz orani riski, kredi yogunlasma riski ve finansal
olmayan riskleri (stratejik risk, is modeli riski, itibar riski vb.) de igerecek risk yonetimi

uygulamalarim kapsamaktadir.?84

2007-20009 kiiresel finans krizi sonrasinda bankalarin diizenlenmesi, denetimi ve
risk yonetiminin iyilestirilmesi amaciyla BCBS tarafindan Basel 3 diizenlemeleri
gelistirilmistir.?®® Basel 2’ye benzer sekilde, Basel 3 uygulamalar1 da ii¢ yapisal blok
etrafinda sekillendirilmistir. Basel 3 diizenlemelerinin temel 6zellikleri 1) sermayenin
kalitesinin ve miktarinin artirilmasi, ii) risk kapsaminin genisletilmesi, iii) kaldiracin
kisitlanmasi, iv) likiditenin iyilestirilmesi ve v) dongiiselligin sinirlandirilmasi olmak
lizere bes baslikta 6zetlenmektedir.?®® Diger yandan, uygulamalarin 2013-2028 yillart

arasinda kademeli bir gecis siireci ile devreye alinmasi ongoriilmektedir (Bkz. Ek-2.1).
a) Sermaye Yeterliligi ve Sermaye Tamponlari

Basel diizenlemelerinin tarihsel gelisim siirecinde, en belirgin bicimde Basel 3
kapsaminda, bankalarin sermaye seviyesinin gerek niceliksel gerekse de niteliksel olarak

tyilestirilmesi hedeflenmistir. Sermaye yeterliligine sayisal standartlarin yani sira

284 Eg], Pillar 2 framework — Executive Summary, BIS, 2019, ss.1-2.

285Basel 1llI: international regulatory framework for banks, https://www.bis.org/bcbs/basel3.htm, (Erisim Tarihi:
18.01.2022).

286 BCBS, Finalising Basel 111 in Brief, BIS, December 2017, s.2; BCBS, Basel Committee on Banking Supervision
reforms — Basel Ill, BIS, s.1, https://www.bis.org/bcbs/basel3/b3_bank sup_reforms.pdf , (Erisim Tarihi:
18.01.2022).
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ozkaynak olarak degerlendirilen kalemlerin gelisimi EK-2.2’de sunulmustur. Onceki
boliimde de bahsedildigi iizere, Basel 3 {i¢ adet sermaye tamponu 6ngérmektedir. Bu

boliimde, s6z konusu tamponlara iligskin a¢iklamalara yer verilecektir.

Sermaye yeterliligi standart rasyosu (SYR) Basel uzlasilarinda Denklem (2) ile
verilmekle birlikte?®”, zamanla bu formiiliin bilesenlerine iliskin birgok revizyon
yapilmustir (Bkz. Ek-2.2).

Ozkaynaklar
SYR = o ()
Toplam Risk Agirlikli Varliklar

Basel 1 ve Basel 2 diizenlemelerinde benimsenen 6zkaynak tanimi ve sermaye
yeterlilik oraninda 6nemli bir degisim goriilmezken, Basel 3 ile birlikte daha saglam
0zkaynak bilesenlerini igeren c¢ekirdek sermaye yeterlilik oram1 %2’den %4,5’e
yiikseltilmistir. Basel 3 diizenlemeleri sermayenin niteligini artirma hedefi tasimaktadir.
Diger yandan, Basel 3 ile sermaye koruma tamponu (SKT), dongiisel sermaye tamponu
(DST) ve sistemik énemli banka tamponu (SOBT) olmak iizere ii¢ adet ilave tampon
zorunlulugu getirilmistir. Basel 3 diizenlemelerine gegis icin kademeli bir yapi
benimsenmis olup (Bkz. Ek-2.1), gecis siirecinin tamamlanmasini takiben, sermaye
koruma tamponu dahil minimum sermaye yeterlilik orani, Basel 1 ve Basel 2
diizenlemelerindeki >%8 seviyesinden >%10,5 seviyesine yiikselmistir. Bu

diizenlemeler sermayenin nicelik bakimindan iyilestirilmesi hedefine hizmet etmektedir.

SKT’nin amaci kayiplar meydana geldiginde karsilanabilmesini saglayacak
diizeyde ilave bir sermaye katmani tesis etmektir. 2019 yili itibariyla SKT, RAV’in
%2,5’1 olarak belirlenmis olup, yalnizca ¢ekirdek sermaye kalemlerinden (asgari yasal
seviyenin Tlizerinde) olusmaktadir. SKT’nin %2,5’in altina gerilemesi halinde,
sermayenin yerine konmasini saglamak amaciyla temettii 6demesi, hisse geri alim1 vb.

suretlerdeki sermaye dagitimma kisitlama uygulanmaktadir.?®

DST’nin amaci, bankacilik sektoriinii sistemik risk birikimi ile iliskili olan asir1

kredi biiyiimesi dénemlerinden korumaktir.?®® Uye iilkeler icin bankalarda RAV’m

287 Cenan AYKUT, “Basel II Standartlar1”, Ekonomik Sorunlar Dergisi, Say1 30, 2008, s.1.
288 FS|, The capital buffers in Basel 111 — Executive Summary, BIS, 2019, s.1.
289 Countercyclical capital buffer (CCyB), https://www.bis.org/bcbs/ccyb/, (Erisim Tarihi: 20.05.2022)
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%2,5’ine kadarki DST zorunlu olup, bankaya 6zgii DST (BDST) ise riski olan iilkelerin
DST oranlarinin agirlikli ortalamasi olarak hesaplanmaktadir. DST gereksiniminin
altinda diisen bankalar i¢in, SKT’de oldugu gibi sermaye dagitiminin kisitlanmasi séz

konusu olacaktir.2°

Basel 3 ayrica, tiim bankalar igin gecerli olan DST ve SKT’nin yani sira, sistemik
onemli bankalar (SOB) i¢in ilave sermaye yiikiimliiliigii getirmektedir. Kiiresel finansal
kriz silirecinde, kiiresel olarak aktif ve biiyiilk bankalarin yasadigi sorunlar finansal
sistemdeki stresi artirarak reel ekonomiyi zedelemis, finansal istikrar1 yeniden tesis etmek
amactyla yapilan devlet miidahaleleri ise SOB’lerin basarisizlik ihtimalinin ya da
siddetinin azaltilmasinin gerekliligini ortaya koymustur. Bankalarin i) biyiikligi, ii)
baglantililig, iii) ikame edilemezligi, iv) karmasikligi ve v) kiiresel faaliyeti olmak tizere
bes gostergeye dayanan bir yaklasimla bankalar i¢in genel skor hesaplanmakta ve
bankalar skor diizeyine gore %1-%3,5 arasinda ilave tampon ylikiimliligiine tabi
olmaktadir. SOBT, ¢ekirdek sermaye kalemlerinden olusmakta ve konsolide bazda
uygulanmaktadir. Tampon diisiik kalirsa SOB’ler sermaye iyilestirme plan1 yapmakta ve
bu siiregte sermaye dagitimi kisitlanmaktadir. Daha yiiksek seviyedeki smifa gegen

bankalardan ise sermayelerini 12 ay i¢inde tamamlamalar1 beklenmektedir. 2%
b) Likidite Diizenlemeleri

Finansal kuruluslarin likidite riskinin 6l¢iilmesi ve izlenmesindeki yetersizlik ile
birlikte bilango i¢i ve disinda biriken asir1 kaldiracin kiiresel finansal krize neden olan
temel faktorler olmasindan hareketle, Basel 3 diizenlemelerinin getirdigi diger bir yenilik

likidite ve kaldirag oranlarina iligskin diizenlemelerdir.

Denklem (3) ile gosterilen Likidite Karsilama Oraninin (LKO) %100’in
tizerinde olmasi diizenlemesi ile, bankalarin yiiksek kaliteli likit varliklarinin 30 giinliik
bir stres donemi boyunca meydana gelmesi beklenen toplam net nakit ¢ikislar
seviyesinde ya da iizerinde olmas1 ongoriilmektedir. Yiiksek kaliteli varliklar arasinda

nakit ve menkul kiymetler vb. hizla nakde doniistiiriilebilen ve herhangi bir isleme bagh

290 ES|, The capital buffers in Basel 111 — Executive Summary, a.g.e., s.2.
291 ESI, The G-SIB framework — Executive Summary, BIS, 2018, ss.1-2.
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olmayan varliklar yer almaktadir. Net nakit cikislari ise; muhtelif yilikiimliiliikler
(mevduat vb.) ve bilango dis1 taahhiitlerin (swap islemleri vb.) bakiyesinin beklenen
cekilme hizlarini yansitan ve otoriteler tarafindan belirlenen oranlarla ¢carpilmasi ile elde
edilen miktardan sozlesmelerden kaynaklanan mubhtelif alacaklarin (krediler vb.) yine
belirli oranlarla garpilmasi ile edilen tutarin diisiilmesi yontemiyle hesaplanmaktadir. 2%

Yiksek Kaliteli Likit Varliklar
Net Nakit Cikislari(30 takvim gini igin)

Likidite Karsitlama Orani (LKO) = 3)

Net Istikrarl1 Fonlama Oran1 (NiFO) ise bankalarin faaliyetlerini daha istikrarli
fonlarla finanse etmesini tesvik ederek sisteme uzun vadeli katki saglamayi
hedeflemektedir. NIFO diizenlemesi, bankanin mevcut istikrarli fonlarinin gerekli
istikrarli fonlarina esit ya da tizerinde olmasini 6ngormektedir (Bkz. Denklem 4). Bu
oranin hesaplanmasi bakimindan, sermaye ve 1 yildan uzun vadeli yiikiimliilikler
bankalarin mevcut istikrarli fonlarini temsil ederken, vadeye kalan siireleri ve likidite
ozelliklerine gore varliklar ile bilango dis1 islemlerden kaynaklanan sarta bagli riskler

gerekli istikrarli fon miktarini gostermektedir.?%

Mevcut istikrarli Fonlar

Net Istikrarli Fonlama Orant = (4)

Gerekli istikrarli Fonlar

Basel diizenlemesi kapsaminda kaldira¢ orani, belirli agirlik orani uygulanan
bilango i¢i varliklar ve kredi/likidite taahhiitleri, garanti ve teminat mektubu, tiirev
islemler, menkul kiymet ya da emtia teminath finansman islemleri vb. bilanco dis1
islemlerden kaynaklan riskler ile ana sermaye miktarini iligkilendirmektedir (Bkz.

Denklem 5).2%

Ana(1.Kusak) Sermaye
Kaldira¢ Oran = (1Kus ,) 4 (5)
Toplam Risk Tutart

Basel 3 ile birlikte likidite standard1 olarak belirlenen LKO ve NiFO 6lgiitlerinin

8295

yan1 sira BCBS“™, 1) sozlesmelerden kaynaklanan vade uyumsuzlugu, ii) fonlama

292 FS|, Liquidity Coverage Ratio (LCR) — Executive Summary, BIS, 2018, ss.1-2.
293 S|, Net Stable Funding Ratio (NSFR) — Executive Summary, BIS, 2018, ss.1-2.

294 FS|, Basel 111 leverage ratio framework — Executive summary, ss.1-2.
29 BCBS, Basel I11: International framework for liquidity risk measurement, standards and monitoring, a.g.r.,
$5.31-38.
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yogunlagmasi, iii) serbest varliklar, iv) onemli para birimleri bazinda LKO, v) piyasa ile

iligkili izleme araglar1 olmak tizere bes adet ilave likidite izleme 0l¢iitii de Gnermistir.

i. S6zlesmelerden kaynaklanan vade uyumsuzlugu, belirlenen vade dilimlerinde
bilango ici ve bilanco dis1 islemlerden kaynakli olarak meydana gelecek giris ve ¢ikislar
arasindaki farki belirleyerek ¢ikislarin miimkiin olan en erken tarihte gerceklesmesi
halinde bankanin likidite ihtiyacinda ne kadar artis olacagini ve bankanin hangi 6lglide

vade doniisiimii gerceklestirdigini gostermektedir.

ii. Fonlama yogunlasmasi, c¢ekilme olmasi halinde likidite sorunlarini
tetikleyebilecek diizeyde Oneme sahip toptan fonlama kaynaklarini tespit etmeyi
amaclamakta olup s6z konusu oran; 6nemli karsi taraf bazinda, dnemli finansal arag/iiriin
bazinda ve Onemli para birimleri bazinda olmak tizere 1U¢ farkli sekilde

hesaplanabilmektedir.

iii. Serbest varliklar 6l¢iitii, bankalarin ilave likidite temin etmesi amaciyla ikincil
piyasalardan ya da merkez bankasi imkanlarindan faydalanabilmesi i¢in teminat olarak
kullanilabilme potansiyeli olan varliklarin miktari, tiirti, para birimi ve lokasyonu

hakkinda bilgi vermektedir.

iv. LKO standardi tek para birimi cinsinden hesaplanmasi gerekmekle birlikte, kur
uyumsuzluklariin tespit edilebilmesi amactyla LKO’nun 6nemli para birimleri bazinda

da ayrica hesaplanmasi onerilmistir.

v. Finansal sektor ve bankalarin likiditeleri ve fonlama planina dayanak teskil
etmesi acisindan, hisse senedi, bor¢clanma araglari, doviz, emtia piyasalar1 basta olmak
tizere muhtelif endekslerin seviyesinin ve bu gostergelerde meydana gelen degisimlerin
denetim otoriteleri tarafindan takip edilmesi 6nemlidir. Ayrica, banka 6zelinde bazi
risklerin goriilmesi ya da giiven kaybi yasandiginin gostergesi olarak kredi temerriit takasi
(credit default swap-CDS) primi, fonlarin yenilenme durumu ve fiyat1 vb. gelismeler yol

gosterici niteliktedir.
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2.8 Tiirk Bankacilik Sisteminde Riskin Yonetilmesi

2.8.1 Tiirk Bankacilik Sisteminin Basel Diizenlemeleri Acisindan

Degerlendirilmesi

Bircok tilkede oldugu gibi Tiirkiye’de de yasanan banka krizlerinin ardindan
finans otoriteleri, bankalarin risk yonetimine iliskin yeni ve kat1 kurallar koyup, bunlarin
uygulanmasini zorunlu kilmislardir. Bu ¢ergevede risk yonetimine iliskin, kiiresel
uygulamalara uyum siirecinde 26 EKkim 1989 tarih ve 20324 Sayili Resmi Gazete’de
yaymlanan “3182 Sayili Bankalar Kanunu’na Iliskin Teblig, (No:6)” Tiirk bankacilik
sisteminde Basel 1 diizenlemelerinin ilk adimi olarak kabul edilmektedir.?®® Basel 2
diizenlemelerine uyum siireci ise, 1 Kasim 2006 tarih ve 26333 sayili Resmi Gazete’de
yaymlanan “Bankalarin Ozkaynaklarina iliskin Yonetmelik” ve “Bankalarm Sermaye
Yeterliliginin Olgiilmesine ve Degerlendirilmesine Iliskin Y&netmelik™ ile baglamis olup
“Sermaye Olgiimii ve Sermaye Standartlarinin Uluslararas1 Diizeyde Uyumlastirilmas1”,
“Bankalarin  Sermaye Yeterliliginin Olgiilmesine ve Degerlendirilmesine Iliskin
Yénetmelik” ve “Bankalarm I¢ Sistemleri Hakkinda Yonetmelik” ile devam etmis ve
ilgili diizenlemeler 28 Haziran 2012 tarth ve 28337 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanmistir. Basel 2 uyum siireci 01.07.2011 ve 30.06.2012 arasindaki gecis donemi
sonunda, 1 Temmuz 2012 tarihinde kesin uygulama asamasina gecen diizenlemelerle
uzun bir déneme yayilmistir.?” Basel 3 diizenlemelerine gegis ise 1 Ocak 2014 itibariyla
yirilirlige giren, 5 Eyliil 2013 tarih ve 28756 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan
“Bankalarin Ozkaynaklarima Iliskin Y6netmelik” ve “Bankalarin Sermaye Yeterliliginin
Olgiilmesine ve Degerlendirilmesine liskin Y&netmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair
Yonetmelik” ve 5 Kasim 2013 tarith ve 28812 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan
“Bankalarin  Kaldirag Diizeyinin  Olgiilmesine ve Degerlendirilmesine iliskin

Yonetmelik” ve “Sermaye Koruma ve Dongiisel Sermaye Tamponlarma iliskin

2% Bagbakanlik Hazine ve Dis Ticaret Miistesarligi, 3182 Sayih Bankalar Kanunu'na iligkin Teblig (No: 6),
26.10.1989 tarih ve 20324 sayili Resmi Gazete; Ezgi Aslan KULAHI, Goksel TIRYAKI ve Ahmet YILMAZ,
“Tiirkiye’de Basel I, II ve III Kurallarina Uyum Siireci”, Oneri Dergisi, Cilt 10, No.40, 2013, 5.187.

297 Basel Diizenlemeleri, https://www.bddk.org.tr/Duyuru/Detay/755, (Erisim Tarihi: 18.01.2022); BCBS,
“Assessment of Basel III Risk-Based Capital Regulations — Turkey”, Regulatory Consistency Assessment
Programme (RCAP), BIS, Mart 2016., 5.22.

99


https://www.bddk.org.tr/Duyuru/Detay/755

Yonetmelik” ile baglamis olup halihazirda Basel Komitesi tarafindan belirlenen gegis

planma gore ilerlemektedir.?%®

Tiirk bankacilik sistemi, Basel diizenlemelerine Eyliil 2021 itibariyla ¢cogunlukla
uyum saglanmis durumdadir.?®® Tiirk bankacilik sektdriiniin diizenlemeler ¢ergevesinde
gerceklesme degerleri ve yasal sinirlar agisindan Basel standartlarina uyumu Tablo 11 ile

goriilebilir.

Tablo 11: Tiirk Bankacilik Sektoriinde Basel Kriterlerinin Ger¢eklesme Degerleri

ve Yasal Siirlari (%)

GERCEKLESME DEGERLERI (%) YASAL SINIR (%)

LKO LKO | LKO LKO LKO

SYR | KALDIRAC | rop any | (vp) | (1) | SYR | KALDIRAC | rop) Ay | (YP)
31122015 | 15.60 812 10358 | 15280 | 642 | 8 3 60 40
31.12.2016 | 1554 7.92 10051 | 119.24 | 844 | 8 3 70 50
31.12.2017 | 16.84 7.81 12024 | 189.73 | 732 | 8 3 80 60
31.12.2018 | 17.37 7.97 13420 | 17540 | 998 | 8 3 90 70
31.12.2019 | 18.42 8.68 16289 | 278.74 | 1105 | 8 3 100 80
31.12.2020 | 18.79 B.11 14437 | 27337 | 852 | 8 3 100 80
31.12.2021 | 18.36 6.84 17220 | 37947 | 814 | 8 3 100 80

Kaynak: TBB, “Grup Bilgileri (Segilmis Tablolar, Konsolide Olmayan (Solo Banka))”, Istatistiki Raporlar, https
.[/www.tbb.org.tr/tr/bankacilik/banka-ve-sektor-bilgileri/istatistiki-raporlar/59, ~(Erisim Tarihi: 25.06.2022). (ilgili
kaynaktan faydalanilarak tarafimizca hazirlanmstir.)

* LKO, BDDK mevzuatina gére YP cinsinden ve Toplam olmak iizere iki farkli sekilde hesaplanmakta olup TL
cinsinden hesaplama yapilmamaktadir. TL cinsi LKO, toplam yiiksek kaliteli likit varlik ve net nakit ¢ikislarindan bu
biiyiikliiklerin YP cinsi kargiliklarinin ¢ikarilmast ve takiben birbirine oranlanmasi suretiyle hesaplanmistir.

SYR ve kaldirag oraninin yasal sinir olan sirastyla %8 ve %3 seviyesinin oldukca
tizerinde seyrettigi goriilmektedir. Bu durumun nedeni olarak, BDDK tarafindan 2006
yilindan itibaren uygulanan %12 seviyesindeki hedef SYR uygulamasinin bankalarin

sermayelerini giiclendirmesinde etkili oldugu yoniinde degerlendirilmektedir.

Tiir bankacilik sisteminde LKO’nun toplam ve YP cinsinden degerinin, yasal
siirlarda kademeli olarak gerceklesen artisla birlikte ciddi oranda yiikselmesi nedeniyle,
diizenlemenin, bankalarin likiditeye verdigi onemi ve farkindaligi artirmak suretiyle

likidite pozisyonlarina olumlu katki sagladig1 sonucuna ulasilmistir.

2% BDDK, BASEL Ill Cercevesinde Hazirlanan Diizenleme Taslaklarmna iliskin Basin Agiklamasi, Basin
Aciklamasi, Say1 2013/28, 6 Eyliil 2013.
299 BCBS, Progress report on adoption of the Basel regulatory framework, BIS, 2021, ss.44-45.
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LKO’nun YP bazindaki degeri toplam bazdaki degerinden tiim donemlerde
yuksek olmakla birlikte, 6zellikle 2019 yilinin sonlarindan itibaren aradaki fark giderek

acilmis ancak TL cinsiden LKO ise gorece sinirli artis gostermistir.

Toplam bazdaki LKO’da goriilen artista bankalarin  TL  likidite
pozisyonlarindaki iyilesmeden ziyade bankacilik sisteminde dolarizasyon ve doviz kuru
seviyesindeki artisin ve yurt dis1 piyasalardan gorece diisiik maliyetle ve uzun vadeli
olarak elde edilen mevduat dis1 kaynaklarin etkisiyle bankalarin yabanci para

likiditesinde yasanan artigin etkili oldugu degerlendirilmektedir.

Basel standartlarina sayisal olarak uyumun yani sira, s6z konusu diizenlemeler
bankalarin risk yonetimi siireclerini dogrudan etkilemektedir. Tiirk bankacilik sektoriinde

risk gostergelerinin grafiklerle ortaya konmustur (Bkz. Grafik 1-7).

Tiirk bankacilik sektoriinde doviz pozisyonunun gelisimi incelendiginde,
sektorilin bilango i¢inde acik doviz pozisyonu tasimakla birlikte bu pozisyonun bilango
dist islemlerle dengelendigi ve net olarak Onemli diizeyde kur riski tagimadigi

goriilmektedir (Bkz. Grafik 1).

10

Pozisyon (%)
o

-10

=== Net Bilango Pozisyonu Net Bilango Dis1 Pozisyonu Net Yabanci Para Pozisyonu

Grafik 1: Tiirk Bankacilik Sektoriinde Net Yabanci Para Pozisyonu Gelisimi (%0)

Kaynak: TBB, “Banka Bilgileri (Secilmis Tablolar, Konsolide Olmayan (Solo Banka))”, Istatistiki Raporlar, https
:/imww.tbb.org.tr/tr/bankacilik/banka-ve-sektor-bilgileri/istatistiki-raporlar/59, (Erigim Tarihi: 25.06.2022). (Ilgili
kaynaktan faydalanilarak tarafimizca hazirlanmistir.)

Bilangoda ve bilango disinda bulunan agik ve fazla poziyonlar para birimi
bazinda incelendigine ise, bilanco i¢inde agik verilmesi egilimi USD cinsinde tiim

inceleme donemi icin siirekliligin yani sira artis eglimi gostermekle birlikte EUR
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cinsinden ise 6zellikle 2016 y1li sonundan itibaren durumun terse dondiigii goriilmektedir.
USD bazinda bilango i¢i pozisyon artisinda USD cinsi doviz tevdiat hesabindaki artisa
ilaveten bankalarin USD cinsi menkul kiymet ihracina ydnelmesinin etkili oldugu
diisiiniilmektedir. EUR bazinda bilango i¢i net agik pozsiyondan fazla pozisyona
gecilmesinde ise daha uygun maliyetli omasi nedeniyle daha fazla talep géren EUR cinsi
kredilerin artmasi ve menkul kiymet portfoyliniin artis gostermesinin etkili oldugu

degerlendirilmektedir (Bkz. Grafik 2 ve 3).

10

Pozisyon (%)
o

== [JSD Pozisyonu (Bilango) USD Pozisyonu (Bilango dis1)

Grafik 2: Tiirk Bankacilik Sektoriinde USD Pozisyon Gelisimi (%0)

Kaynak: TBB, “Banka Bilgileri (Secilmis Tablolar, Konsolide Olmayan (Solo Banka))”, Istatistiki Raporlar, https
://www.tbb.org.tr/tr/bankacilik/banka-ve-sektor-bilgileri/istatistiki-raporlar/59, (Erisim Tarihi: 25.06.2022). (lgili
kaynaktan faydalanilarak tarafimizca hazirlanmistir.)

Pozisyon (%)

=== EUR Pozisyonu (Bilango) EUR Pozisyonu (Bilango dis1)

Grafik 3: Tiirk Bankacilik Sektoriinde EUR Pozisyon Gelisimi (%0)

Kaynak: TBB, “Banka Bilgileri (Segilmis Tablolar, Konsolide Olmayan (Solo Banka))”, Istatistiki Raporlar, https
://www.tbb.org.tr/tr/bankacilik/banka-ve-sektor-bilgileri/istatistiki-raporlar/59, (Erisim Tarihi: 25.06.2022). (lgili
kaynaktan faydalanilarak tarafimizca hazirlanmgtir.)
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Tiirk bankacilik sektoriintin faiz riski son 10 yilda, bilangoda yer alan islemler
itibartyla fiyatlamaya kalan vade bosluk analizi g¢ercevesinde degerlendirildiginde,
bankalarin vade doniistimii fonksiyonun belirgin bir sonucu olarak 3 aya kadar vade
dilimlerinde (en yiiksek 1 aya kadar vade diliminde) negatif bosluk gézlenmekte olup
sektdriin faiz artisina kars1 dnemli dlgiide duyarli oldugu degerlendirilmektedir. Ilaveten,
bilango dis1 islemler vasitasiyla yeniden fiyatlama riskinin sinirli da olsa tiim vadelerde

hafifletildigi goriilmektedir (BKz. Grafik 4 ve 5).

Vade boslugu (%)
o

=1 aya kadar === 1-3 ay arasi 3-12 ay arasi 1-5 yil arasi === 5 y1l {izeri

Grafik 4: Tiirk Bankacilik Sektoriinde Fiyatlamaya Kalan Vadeye Gére Bilanco
Boslugu Gelisimi (%)
Kaynak: TBB, “Banka Bilgileri (Secilmis Tablolar, Konsolide Olmayan (Solo Banka))”, Istatistiki Raporlar, https

:/lwww.tbb.org tr/tr/bankacilik/banka-ve-sektor-bilgileri/istatistiki-raporlar/59, (Erisim Tarihi: 25.06.2022). (Ilgili
kaynaktan faydalanilarak tarafimizca hazirlanmistir.)
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Grafik 5: Tiirk Bankacilik Sektoriinde Fiyatlama Kalan Vadeye Gore Bilan¢o Dis1
Bosluk Gelisimi (%)
Kaynak: TBB, “Banka Bilgileri (Segilmis Tablolar, Konsolide Olmayan (Solo Banka))”, Istatistiki Raporlar, https

://www.tbb.org.tr/tr/bankacilik/banka-ve-sektor-bilgileri/istatistiki-raporlar/59, (Erisim Tarihi: 25.06.2022). (lgili
kaynaktan faydalanilarak tarafimizca hazirlanmigtir.)
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Bilango i¢i likidite boslugunda negatif vade boslugunun 1 aya kadar vade
diliminde yogunlastigi, pozitif vade bosluklarimin ise en yiliksek 1-5 yil arasi vade
diliminde olmak tizere 3 ay iizeri vadelerde belirginlestigi gozlenmektedir. Vade boslugu
seyri incelendiginde, 1 aya kadarki negatif vade boslugunda gerileme goriilmekle birlikte
vadesiz dilimdeki likidite agiginda 6nemli artig goriilmektedir. Diisiik maliyetli olmasi
nedeniyle bankalar vadesiz mevduatlarin1 artirma gayretinde olmakla birlikte
istendiginde ¢ekilebilir olmalar1 nedeniyle likidite riskini artiric1 6zellik gostermektedir.
Diger yandan, Basel 3 diizenlemelerine uyum kapsaminda, LKO standardinin etkisiyle
bankalarin 3-12 ay vade dilimindeki likidite fazlalarimi artirma egilimi ve sermaye
miktarini artirict yondeki diizenlemelere paralel bankalarin sermayesini giiclendirmesi,
likidite agiginda 6zellikle vadesiz dilim kaynakli olarak likidite riskinde meydana gelen
artis1 telafi etmektedir. Gayri nakdi krediler hari¢ likidite agiginin bilanco i¢i likidite
aci1gna/fazlasina kiyasla ¢ok diisiik diizeyde oldugu goriilmektedir (Bkz. Grafik 6 ve 7).
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Grafik 6: Tiirk Bankacihk Sektoriinde Bilanco i¢i Likidite Boslugu Gelisimi (%0)

Kaynak: TBB, “Banka Bilgileri (Secilmis Tablolar, Konsolide Olmayan (Solo Banka))”, Istatistiki Raporlar, https
:/imww.tbb.org.tr/tr/bankacilik/banka-ve-sektor-bilgileri/istatistiki-raporlar/59, (Erigim Tarihi: 25.06.2022). (Ilgili
kaynaktan faydalanilarak tarafimizca hazirlanmistir.)
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Grafik 7: Tiirk Bankacilik Sektoriinde Bilanco Dis1 Likidite Boslugu Gelisimi (%0)

Kaynak: TBB, “Banka Bilgileri (Secilmis Tablolar, Konsolide Olmayan (Solo Banka))”, Istatistiki Raporlar, https
://www.tbb.org.tr/tr/bankacilik/banka-ve-sektor-bilgileri/istatistiki-raporlar/59, (Erisim Tarihi: 25.06.2022). (flgili
kaynaktan faydalanilarak tarafimizca hazirlanmgtir.)

2.8.2 ISEDES Perspektifinde Risk Yénetimi

Onceki boliimde genel ilkeleri baglaminda ele alinan ISEDES, bu boliimde Tiirk
bankacilik sistemi uygulamalar1 agisindan incelenmistir. BDDK, ISEDES’i
“Ust yonetim tarafindan; i) risklerin dogru ve kapsaml bir sekilde tammlanmasi, 6lgiilmesi,
toplulastiriimasi, izlenmesi ve raporlanmasina, ii) bankann risk profili, risk yonetim siiregleri, i¢ sistemlerin
yeterliligi, stratejileri ve faaliyet planina gére belirlenecek yeterli i¢sel sermayenin hesaplanmast ve buna

sahip olunmasina, iii) giiclii risk yonetim sistemlerinin tesis edilmesi, kullanilmast ve bunlarm siirekli
gelistirilmesine imkan veren siire¢ veya stiregler biitiinii”

olarak tanimlamaktadir.3%

ISEDES kapsaminda risk ydnetiminin birinci asamasi, bankalarin konsolide

ettikleri ortakliklarindan ya da ana ortakliktan kaynaklanan riskler de dahil olmak maruz

300 BDDK, Bankalari f¢ Sistemleri ve I¢sel Sermaye Yeterliligi Degerlendirme Siireci Hakkinda Yénetmelik,
a.g.y., m. 46.
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kaldiklar1 6nemli risklerin tanimlanmasidir. Risklerin tanimlanmasini takip eden diger

asamalar ise 6lciilmesi, kontrolii ve azaltilmasi olarak belirlenmisgtir.3%

2.8.2.1 iISEDES’e Gore Risklerin Tanimi ve Olgiilmesi

Birinci yapisal blok riskleri olarak adlandirilan kredi, karsi taraf kredi, piyasa ve
operasyonel riskler, tiim bankalar agisindan arz ettigi 5nem nedeniyle ilgili mevzuatta®°?
tanimlanmis olmakla birlikte bankalarin bu tanimlar1 oldugu gibi benimsemesi miimkiin
oldugu gibi s6z konusu riskleri bilesenlerine ayirarak, diger risk tiirleri ile birlestirerek ya
da yeni risk siniflandirmasina giderek uygun tanimlar sunmasi da kabul goren diger bir
yaklagimdir.3® Bankalar igsel sermaye gereksinimlerini hesaplarken, yasal sermaye

hesaplamalarinda kullanilan yontemi ya da igsel olarak belirledikleri farkli bir yontemi

kullanabilmektedir (Bkz. Tablo 12).3%

Tablo 12: Risk Ol¢iim Yéntemleri

Yasal Sermaye Hesaplamasi Yontemleri

Kredi Riskine Esas Tutar Piyasa Riskine Esas Tutar | Operasyonel Riske Esas Tutar

Standart Yaklasim Standart Metot Temel Gosterge Yontemi
IDD Yaklagim Risk Ol¢iim Modeli (RMD) Standart Yontem
. E}ET:;IIflllSI]I)DDD fleri Ol¢iim Yaklasimi

i¢csel Sermaye Hesaplamas: Yontemleri
1. Yapisal Blok Riskleri 2. Yapisal Blok Riskleri
(Kredi, piyasa, karsi taraf kredi, (BHFOR, yogunlasma, artik, is, model, menkul
operasyonel) kiymetlestirme, itibar, strateji, diger riskler)

Yasal Sermaye Hesaplamasinda Kullanilan Yntem
I¢sel Yontem

Kaynak: BDDK, Bankalarin Sermaye Yeterliliginin Olgiilmesine ve Degerlendirilmesine iliskin Yonetmelik,
23.10.2015 tarih ve 29511 sayili Resmi Gazete, m. 4, 9 ve 24; BDDK, Bankalarin i¢ Sistemleri ve i¢sel Sermaye
Yeterliligi Degerlendirme Siireci Hakkinda Yonetmelik, 11 Temmuz 2014 tarih ve 29057 sayili Resmi Gazete, M.
42: BDDK, ISEDES Raporuna iliskin Rehber, 31.03.2016 tarih ve 6827 sayili BDDK Karari, s.7.

31 BDDK, iISEDES Raporuna iliskin Rehber, 31.03.2016 tarih ve 6827 sayili BDDK Karart, s.5.

802 Kars1 taraf kredi riski, piyasa riski, operasyonel risk tanimlari i¢in bkz. (BDDK, Bankalarm Sermaye
Yeterliliginin Olciilmesine ve Degerlendirilmesine iliskin Yonetmelik, 23.10.2015 tarih ve 29511 sayili Resmi
Gazete, M.3)

303 BDDK, ISEDES Raporuna liskin Rehber, a.g.e., $5.5-6.

304 BDDK, ISEDES Raporuna iliskin Rehber, a.g.e., s.6.
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a) Kredi Riski

Bilango i¢i varliklar, gayri nakdi krediler, taahhiitler ve tiirev finansal araglara
iliskin risk agirlikli tutarlarin toplami kredi riskine esas tutar1 vermektedir. Kredi riskine
esas tutarin hesaplanmasinda ii¢ farkli yontem kullanilabilmektedir. Icsel
derecelendirmeye dayali (IDD) yaklasimda; smiflandirilan krediler igin farkli risk
agirliklar1 uygulanmakta olup, bankalar tarafindan belirlenmekle birlikte denetim
otoritesinin belirledigi niteliksel ve niceliksel kistaslarla uyumlu ve onayli modeller ile
hesaplanan risk bilesenleri risk agirlik fonksiyonlar1 yardimiyla sermaye ihtiyacina

dontistirilmektedir (Bkz. Tablo 13).

IDD yaklagimlarda i) kullanilan yonteme gére banka tarafindan tahmin edilen
ya da denetim otoritesi tarafindan saglanan ve temerrtit olasiligi, temerriit halinde kayip,
temerriit anindaki risk tutar1 ve vade unsurlarini kapsayan risk bilesenleri, ii) risk
bilesenlerini RAV ve dolayisiyla sermaye yiikiimliligiine donistiiren risk agirhik
fonksiyonlar1 ve iii) belirli bir varlik sinifi icin IDD yaklasimi kullanabilmek iizere

saglanmasi gereken asgari gereksinimler olmak iizere ii¢ bilesen bulunmaktadir. 3%

Kredi riskinin 6lgiilmesi agisindan temerriit olaymin tanimlanmasi baslangig
noktasidir. Bankanin, 1) alinmis olmasi halinde teminatlara bagvurulmadan, bor¢lunun
yiiktimliiliiklerini tam olarak yerine getirme ihtimalinin kalmadigina kanaat getirmesi ya
da ii) 6nemli bir kredi yilikiimliiliigiiniin vadesinden 90 giinden fazla siire ge¢gmis olmasina
karsin yerine getirilmemesi durumlarindan birinin ya da her ikisinin birden gerceklesmesi
durumu temerriit olarak kabul edilmektedir.>%® Temerriit Olasiligi (TO), kars1 tarafin bir
yillik stire igerisinde temerriide diisme olasiligini; Temerriit Halinde Kay1p (THK), kars1

tarafin temerriidiinden kaynaklanan kaybin temerriit amindaki bakiyeye oranini®®’

305 BCBS, International Convergence of Capital Measurement and Capital Standards: A Revised Framework
Comprehensive Version, Basel: BIS, June 2006, s.59.

306 BCBS, International Convergence of Capital Measurement and Capital Standards: A Revised Framework
Comprehensive Version, a.g.e., 5.100.

37 BDDK, Kredi Riskine Esas Tutarin i¢sel Derecelendirmeye Dayali Yaklasimlar ile Hesaplanmasina iliskin
Teblig, 23.10.2015 tarih ve 29511 sayili Resmi Gazete, M. 3.
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Temerriit Anindaki Risk Tutar1 (TAR) temerriit halinde risk bakiyesini; Vade, kredi

riskine maruz kredi, alacak veya yiikiimliiliigiin geriye kalan vadesini ifade etmektedir.%®

Tablo 13: Kredi Riski Ol¢iim Yéntemleri Karsilastirmasi

' Yontemler Standart Yéntem iDD Yontemler
Kriterler Temel | Gelismis
e Hazine ve merkez bankalarina
kullandirilan krediler
¢ Bankalara kullandirilan krediler
o Cok tarafli kalkinma bankalarina
kullandirilan krediler
e Merkezi hiikiimet i¢inde yer almayan
kamu kurum ve kuruluglarina
kullandirilan krediler
e Menkul kiymet sirketlerine
Varlik Simiflamasi kullandirilan krediler
o Kurumsal krediler
o Perakende krediler
o [kamet amagli gayrimenkul ipotegi
karsilig1 krediler
o Ticari gayrimenkul ipotegi karsilig1
krediler
o Tahsili gecikmis alacaklar
e Yiiksek risk kategorileri

e Kurumsal Krediler

e Hazine ve Merkez Bankasi
Kredileri

e Banka Kredileri

o Perakende Krediler

e Sermaye Yatirimlari

e Diger
. . Kredi derecelendirme kuruluglart Bankalarca elde edilen igsel
Risk Agirhiklar: . .
tarafindan verilen notlar esas alinir. derecelendirme notlar1 esas alinir.
Risk Agirhik Fonksiyonu Diizenleme ile belirlenir
o Temerriit olasilig1
e Temerriit halinde
Bankalar Tarafindan Tahmin Temerriit kayip
Edilen Risk Bilesenleri olasilig1 e Temerriit
anindaki risk tutari
¢ Vade
o Derecelendirme Sistemleri
o Risklerin Sayisallagtiriimasi
Saglanmasi Gereken Asgari e Validasyon
Sartlar e Hisse Senedi Yatirimlarina iliskin

Sartlar
o Kurumsal Yonetim ve G6zetim

Kaynak: BCBS, International Convergence of Capital Measurement and Capital Standards: A Revised
Framework Comprehensive Version, Basel: BIS, June 2006, ss.19-27, 52, 60; BDDK, Kredi Riskine Esas Tutarin
i¢sel Derecelendirmeye Dayah Yaklagimlar ile Hesaplanmasma lliskin Teblig, 23.10.2015 tarih ve 29511 sayili
Resmi Gazete, EK-2.

IDD yaklasiminda, temerriit durumunda meydana gelecek ortalama kayip
miktarini ifade eden ve Denklem (6) ile hesaplanan beklenen kayip (BK) ve beklenen
kaybin standart sapmasini (ya da oynakligini) ifade eden beklenmeyen kayip (BmK)

308 Belkis SEVAL, “Kredi Derecelendirmesi: Kredi Derecelendirme Smavi”, Lisanslama Smavi Calisma Notlari,
SPL, 2019, 5.95.
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olmak iizere iki parametre bulunmaktadir. Bu yaklasimda, ayrilan karsiliklar ile beklenen
kaybin karsilanmas1 hedeflenirken, beklenmeyen kayb1 karsilamak tizere ihtiyag duyulan

asgari sermaye gereksinimi risk agirliklar1 kullanilarak hesaplanmaktadir. 3%
BK =TO X THK X TAR (6)
b) Kars1 Taraf Kredi Riski

Kars1 taraf kredi riski (KKR), “iki tarafa da yiikiimliiliik getiren bir islemin
muhatab1 olan karsi tarafin, bu islemin nakit akisinda yer alan son édemeden Once
temerriide diisme riskini” ifade eder.3!° KKR, s6z konusu islem nedeniyle taraflardan her
birinin riske maruz kalabilmesi ve bu tarafin igslemin vadesi siiresince piyasa kosullarina
gore degisebilmesi yoniiyle kredi riskinden farklilasmaktadir.3** Bankalar, islem tiirlerine
uygun olan dl¢iim yontemlerini kullanarak KKR i¢in sermaye yiikiimliiligi hesaplamak

zorundadir (Bkz. Tablo 14).

Tablo 14: Karsi Taraf Kredi Riski Olciim Yontemleri

Gercege Uygun
Degerine Gore
Degerleme Yontemi

Standart Yontem icsel Model Yontemi

OlciimYo6ntemleri

e Tiirev islemler
e Repo islemleri

Uygulanabilecek
islemler

e Tiirev islemler
o Takas siiresi uzun
islemler

e Tiirev islemler
o Takas siiresi
uzun iglemler

e Menkul kiymet veya emtia ddiing

islemleri

o Kredili menkul kiymet islemleri

o Takas siiresi uzun iglemler

Kaynak: BDDK, Bankalarin Sermaye Yeterliliginin Olciilmesine ve Degerlendirilmesine iliskin Yonetmelik,
23.10.2015 tarih ve 29511 sayil1 Resmi Gazete, EK-2.

Gergege uygun degerine gore degerleme yonteminde, pozitif gercege uygun
degere sahip sozlesmelerin yenileme maliyetlerine potansiyel kredi riski tutari ilave
edilerek risk tutar1 hesaplanmaktadir. Yenileme maliyetinin hesaplanacagi s6zlesmeler 1)

faiz orani, i1) doviz kuru ve altin, iii) hisse senedi, iv) kiymetli maden ve v) emtia

309 SEVAL, a.g.e., $5.96-97. )

310 BDDK, Bankalarin Sermaye Yeterliliginin Olciilmesine ve Degerlendirilmesine iliskin Yénetmelik, a.g.y.,
m.3.

811 SEVAL, a.g.e, .125.
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(krymetli maden hari¢) olarak siniflandirilmakta ve bu kategorilerde vadeye gore
farklilasan katsayilar ile sézlesmelerin nominal biiyiikliikleri ¢arpilarak risk tutarlari elde

edilmektedir.

Standart yontemde risk tutari, netlestirme grubu bazinda teminatlarin etkisinden
sonraki tutar tizerinden hesaplanirken, igsel model yonteminde, faiz orani, déviz kuru vb.
piyasa degiskenlerinde meydana gelen degisimlere bagli olarak netlestirme grubunun
gercege uygun degerine iliskin tahmini dagilimi belirlenerek risk tutar1 hesaplanir. S6z
konusu hesaplamalarda, teminat degerindeki muhtemel degisimler de dikkate

alinabilmektedir.
c) Piyasa Riski

Piyasa riski, “piyasa fiyatlarindaki hareketlerden kaynakli olarak kur riski, emtia
riski, faiz orani riski ve hisse senedi pozisyon riski kapsaminda bankanin bilancgo i¢i ve
bilanco dis1 pozisyonlarinin maruz kalabilecegi zarar olasilig1” olarak tanimlanmaktadir.
Bu tanimdan anlasildig1 iizere, piyasa riski dort alt risk grubundan olusmakla birlikte faiz
orani riski ile hisse senedi pozisyon riski ilaveten genel piyasa riski ve spesifik risk olmak
tizere ikiye ayrilmaktadir. Spesifik risk, “bankanin alim satim hesaplar1 i¢inde yer alan
finansal araglara iliskin pozisyonlarda, olagan piyasa hareketleri disinda, bu pozisyonlar1
olusturan finansal araglar1 ihra¢ veya garanti eden ve 6deme yukiimliliigiinii iistlenen
kuruluglarin  yonetimlerinden ve mali biinyelerinden kaynaklanabilecek sorunlar
nedeniyle ortaya ¢ikabilecek zarar olasiligi”, genel piyasa riski ise, “faiz oran riski ile

hisse senedi pozisyon riskine maruz finansal araglarin spesifik riskten arindirilmis olagan

piyasa hareketleri nedeniyle maruz kalabilecegi zarar olasilig1”n1 ifade etmektedir.3'?

Piyasa riskine esas tutarin hesaplanmasinda kullanilabilecek iki yaklagim
bulunmakla birlikte; bir risk 6l¢iim modeli bulunmamasi ya da BDDK tarafindan s6z
konusu modelin yeterli goriillmemesi ya da yeterliliginin ve giivenilirliginin
kaybolduguna kanaat getirilmesi durumlarinda, standart metotla hesaplanan faiz orani

riski, hisse senedi pozisyon riski, kur riski ve emtia riski sermaye yiikiimliiliikleri

312 BDDK, Bankalarin Sermaye Yeterliliginin Ol¢iilmesine ve Degerlendirilmesine iliskin Yénetmelik, a.g.y., m.
3.
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toplaminin, BDDK tarafindan risk 6l¢lim modeli kullanmasina izin verilen bankalarca ise
riske maruz degere dayali sermaye yiikiimliiliigiiniin 12,5 ile ¢arpilmasi ile piyasa riskine

esas tutar hesaplanmaktadir (Bkz. Tablo 15).

Vade merdiveni yonteminde, her bir risk unsuru kalan vade ya da yeniden
fiyatlandirmaya kalan siire dikkate alinarak, vade dilimlerinden uygun olanina
yerlestirilmekte ve ilgili vade dilimi i¢in faiz duyarliligin1 yansitan risk agirligi ile
agirhiklandirilmaktadir.3'® Durasyon yonteminde ise, risk unsurunun ilgili vade dilimleri
icin varsayilan faiz degisimine duyarliligi hesaplanmakta ve bu duyarlilik ile

agirliklandirilarak ilgili vade dilimlerine yerlestirilmektedir.

Alim-satim hesaplarinda izlenen araglardan hisse senedi ile benzer fiyat
davraniglar1 gosteren ve hisse senedi fiyatlarindaki degisikliklerden etkilenenlerin
tamami1 hisse senedi pozisyonunu olusturmakta olup bu pozisyonlar i¢in bankalar
tarafindan spesifik risk ve genel piyasa riskine esas sermaye yiikiimliiliigii hesaplamasi
zorunlulugu bulunmaktadir. Bu bakimdan net pozisyonlar, spesifik sermaye
yikiimliliigi i¢in miinferit hisse senedi bazinda, genel piyasa riski sermaye yikimliligi
icin ise lilke piyasasi bazinda hesaplanmaktadir. Spesifik risk ve genel piyasa riski i¢in
sermaye gereksinimi, sirasiyla miinferit hisse senedi bazinda ve iilke piyasasi bazinda
elde edilen net pozisyonlarin mutlak degerleri toplamimin yiizde sekizi olarak
hesaplanmaktadir. Alim-satim hesabinda izlenmesi kosulu aranmaksizin, yabanci para ve
altin pozisyonlarmin tamami {iizerinden, bankalar acisindan kur riski sermaye
yukiimliliigi hesaplamak zorunlulugu bulunmaktadir. Emtia (altin hari¢) ve emtiaya
(altin hari¢) dayali tiirev finansal araglar i¢in izlendikleri hesaptan bagimsiz olarak

sermaye yiikiimliiliigii hesaplanmaktadir.3!*

313 SEVAL, a.g.e., $5.101-102.
314 BDDK, Bankalarin Sermaye Yeterliliginin Ol¢iilmesine ve Degerlendirilmesine iligkin Yonetmelik, a.g.y., m.
21-23.
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Tablo 15: Piyasa Riski Ol¢iim Yontemleri

Risk Ol¢iim
Standart Metot Metodu
- N Hisse Senedi Pozisyon
i Faiz Riski .
pasa. Kur Riski Emtia Riski Riski
Genel Piyasa Spesifik Genel Piyasa | Spesifik
o Parametrik
E . . . . -
g o Basitlestirilmis « Vade Merdiveni o Parametrik
£ o Vade « Durasvon olmayan
=~ Merdiveni y o Stokastik
Simiilasyon

¢ Net Spot Pozisyon

o L] . o e

5 Net \./ade“. POZIS.yon e Net Pozisyon Yiikiimliiliigii | ¢ Menkul kiymet

& e Gayrinakdi Kredi . A,

2 ; ¢ Dikey Sermaye Yiikiimliligt | e Menkul

= Pozisyonu N .

a . e Yatay Sermaye Yikiimliligi | kiymetlestirme

@ o Net Tahakkuk Etmemis . .

[ Ny : e Opsiyonlardan kaynakl ve pozisyonu
Gelir/Gider Pozisyonu g

g b vade dilimine yansimamig ¢ Korelasyon alim

2 * Net Delta Egdegeri sermaye yukimliligii satim portfoyi

A Pozisyonu yey £

Kaynak: BDDK, Bankalarin Sermaye Yeterliliginin Ol¢iilmesine ve Degerlendirilmesine iliskin Yonetmelik, 23.10.2015 tarih ve 29511 sayili Resmi Gazete, m.10-23; Kevin
DOWD ve David BLAKE. “After VAR: The Theory, Estimation, and Insurance Applications of Quantile-Based Risk Measures”, The Journal of Risk and Insurance, Vol. 73, No.
2, 2006, ss.208-209. (Ilgili kaynaklardan faydalanilarak tarafimizca hazirlanmistir.)



d) Operasyonel Risk

Operasyonel risk, “yetersiz veya basarisiz i¢ siiregler, insanlar ve sistemlerden
ya da harici olaylardan kaynaklanan ve yasal riski de kapsayan zarar etme olasiligin1”
ifade etmektedir. Operasyonel riske esas tutarin Olciilmesinde, riske duyarlilik ve
gelismislik bakimindan artis gdsteren sirayla 1) Temel Gosterge Yontemi, ii) Standart
Yéntem ve iii) ileri Ol¢iim Yaklasimlari yontemlerinden biri tercih edilebilmekle birlikte
Standart Yontem ile ileri Ol¢iim Yaklasimmim kullanilmasi Yonetmelikte belirlenen

kosullarin saglanarak BDDK ’dan izin alinmasina bagldir (Bkz. Tablo 16).3%°

Temel gosterge yonteminde, yilsonu briit gelirlerin %15’inin son ii¢ yil igin
ortalamasinin 12,5 ile carpilmasi elde edilen tutar, operasyonel riske esas tutar

gostermektedir.

Tablo 16: Operasyonel Risk Olciim Yontemleri

Temel Gosterge Yontemi Standart Yontem ileri Ol¢iim Yaklasimlar
-Kayip dagilim

-Skorkart

-Senaryo analizi

- - -Ug degerler teorisi

-Melez yaklagimlar

-Yapay sinir aglari

-Diger

Kaynak: BDDK Risk Y&netimi Dairesi, Bankacihik Sektorii Basel II ilerleme Raporu, istanbul: BDDK, 2013, 5.17;
BDDK, Bankalari Sermaye Yeterliliginin Olciilmesine ve Degerlendirilmesine iliskin Yénetmelik, 23.10.2015
tarih ve 29511 sayili Resmi Gazete, m. 24.

* “” {lgili yontem altinda alternatif yaklagimlarin bulunmadigini gostermektedir.

Standart yontemde bankanin faaliyet kollar1 1) kurumsal finansman, i1) alim
satim, ii1) perakende bankacilik, iv) perakende aracilik, v) ticari bankacilik, vi) takas ve
O0demeler, vii) acente hizmetleri ve viii) varlik yonetimi olmak iizere sekiz baslik altinda
toplanmakta ve her bir faaliyet kolu bazinda elde edilen yillik briit gelirin yonetmelikte
belirtilen oranlarla carpilmasi ile elde edilen sermaye yiikiimliiliikklerinin yil bazinda
toplanarak soz konusu yillik sermaye yiikiimliiliiklerinin de son {i¢ yillik ortalamasi

alinarak operasyonel riske esas tutar hesaplanmaktadir.

315 BDDK, Bankalarin Sermaye Yeterliliginin Ol¢iilmesine ve Degerlendirilmesine iliskin Yénetmelik, a.g.y., m.
24 ve 28.
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Briit gelirleri dikkate alan temel gosterge ve standart yonteme gore riske daha
duyarli olan ileri 6l¢iim yonteminin kullanilabilmesi i¢in Teblig’de belirlenen nitel ve
nicel standartlarin saglanmasi da gerekmektedir®'®. Operasyonel riskin olgiilmesinde
kullanilacak igsel veriler en az bes yillik gozlem periyoduna sahip olacak sekilde 1) banka
ici suiistimal, ii) banka dis1 suiistimal, iii) istthdam ve ig yeri giivenligi, iv) miisteriler,
irlinler ve is uygulamalari, v) fiziksel varliklarda hasar, vi) faaliyetlerde kesinti ve sistem
arizalari, vii) uygulama, teslim ve siire¢ yonetimi olmak tizere belirlenen yedi temel kayip
olay1 gercevesinde toplanmaktadir. i¢sel verinin yan1 sira, dissal veri, senaryo analizleri
ve i¢c kontrol sisteminden elde edilen veri ileri Ol¢iim yonteminin girdilerini
olusturmaktadir. Bu yontemde, beklenen kayip (karsilik ayrilmamis olmasi halinde) ve
beklenmeyen kayip tutarlarinin 12,5 ile ¢arpilmasi ile elde edilen tutar operasyonel riske
esas tutar1 vermekte olup, bu tutarin temel gosterge yontemi ile hesaplanan operasyonel

riske esas tutarin %75’inden az olmasi kabul edilmemektedir.

fleri 6l¢iim yontemleri, BCBS’in Risk Yonetimi Grubu tarafindan i) i¢sel dlgiim
yontemi, i) kayip dagilimi yaklasimu, iii) skor kart yaklagimi olmak tizere {i¢ temel grupta
toplanmistir.3!’ i¢sel 6l¢iim yaklasiminda, daha 6nce bahsedilen sekiz adet is kolunun ve
yedi adet kayip olaymin baz alindigi bir matris olusturularak her kombinasyon i¢in
beklenen ve beklenmeyen kayip tutarlari hesaplanmaktadir. Kayip dagilimi
yaklasiminda, operasyonel risk matrisindeki her bir hiicre i¢in zarara iligkin olasilik
dagilimi tahmin edilmekte ve operasyonel riske maruz deger hesaplanarak sermaye
yukiimliligi tespit edilmektedir. Bu yontemde, igsel 6lgiim yonteminden farkli olarak,
beklenmeyen kaylp beklenen kaybin  dogrudan bir  fonksiyonu olarak
degerlendirilmemektedir. Skor kart yaklagimu ise istatistiksel bir yaklagim yerine faaliyet
kolu yoneticilerinin 6znel degerlendirmelerine dayanarak risk bazli sermayenin
hesaplanmas: ve gelecekteki operasyonel riskin azaltilmasina yonelik stratejilerin
gelistirilmesi iizerine kuruludur.3'® Tiirk bankacilik sektoriinde operasyonel riskin
6l¢iilmesi amaciyla kullanilan ileri 6l¢iim yontemleri arasinda kayip dagilimi yaklagimi

en ¢ok tercih edilen yontem durumundadir. Bu yaklasimin yani sira, operasyonel risk

316 BDDK, Operasyonel Riske Esas Tutarin ileri Ol¢iim Yaklasim ile Hesaplanmasina iliskin Teblig, 06.09.2014
tarih ve 29111 sayili Resmi Gazete, m. 5-6.

317 BCBS, Working Paper on the Regulatory Treatment of Operational Risk, BIS, 2001, ss.33-35.

318 OPERASYONEL RiSK CALISMA GRUBU, “Operasyonel Risk”, Bankaecilar Dergisi, Say1 58, 2006, 5.101-103.
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Olciimiinde senaryo analizleri, u¢ degerler teorisi, melez yaklasimlar da kullanilmakta

ancak skor kart ve yapay sinir aglari yaklasimlarinin tercih edilmemektedir.3°

e) Bankacilik Hesaplari i¢in Faiz Oram Riski (BHFOR)

Literatiirde yapisal faiz orani riskinin Sl¢iilmesi amaciyla literatiirde, i) standart
faiz soku, 1i) yeniden fiyatlama bosluk, iii) riske maruz gelir, iv) durasyon, v) modifiye

320 fkinci yapisal blok riskleri

durasyon ve vi) simiilasyon bazli analizler kullanilmaktadir.
arasinda degerlendirilen bankacilik hesaplarindan kaynaklanan faiz orani riskinin
(BHFOR) 6lglilmesi amaciyla BDDK tarafindan standart faiz soku yontemi benimsenmis

olup faiz orani standart rasyosunun %20’yi asamayacagi hiikme baglanmistir.3%!

Standart faiz soku yonteminde, faize duyarli bankacilik hesaplarinda yer alan
pozisyonlardan kaynakli nakit akislar1 para birimleri bazinda vadelere gore yerlestirilerek
net pozisyonlar elde edilmekte ve faiz soku uygulanmamis iskonto oranlar1 kullanilarak
s6z konusu pozisyonlarin indirgenmis degerleri hesaplanmaktadir. Ayrica, vade ve para
birimi bazindaki net pozisyonlarin indirgenmis degeri pozitif ve negatif faiz soku
uygulanmis iskonto oranlari ile de hesaplanmakta ve sok uygulanmadigi durumda
hesaplanan indirgenmis degerlerden farki alinarak vade ve para birimi bazindaki toplam
halinde 6z kaynaklara oranlanmaktadir. S6z konusu oranlardan, en yiiksek zarar1 temsil

eden oran “faiz orani riski standart rasyosu” olarak adlandirilmaktadir.

BHFOR o6l¢timiinde kullanilan 6nemli yontemlerden bir digeri, pozisyonlari
belirli vade gruplarinda degerlendirilerek yeniden fiyatlanacak varlik ve yiikiimliiliikler
arasindaki dengenin gozetilmesini amaglayan Yeniden Fiyatlama Bosluk Analizidir.
Bosluk analizinin sadece belirli vade gruplarinda yeniden fiyatlanacak varlik ve
yiikiimliiliikleri dikkate alarak faiz degisimlerinden kaynaklanabilecek potansiyel zarar
tutarin1  gosterememesi nedeniyle riske maruz gelir analizine bagvurulabilmektedir.
Simiilasyon bazli veya tarihsel veriler kullanilarak ilgili vade dilimlerinde uygulanacak

faiz soku tespit edilerek net faiz marjindaki de§isim tutar olarak tahmin edilebilmektedir.

319 BDDK Risk Yonetimi Dairesi, Bankacilik Sektorii Basel 11 ilerleme Raporu, a.g.r.,, s.17.

320 N, Burak AKAN, “Yapisal Faiz Orami Riski Ol¢iimii”, Bankacilar Dergisi, Say1 64, 2008, ss.75-83.

%1 BDDK, Bankacilk Hesaplarindan Kaynaklanan Faiz Oram Riskinin Standart Sok Yontemiyle Olgiilmesine
ve Degerlendirilmesine iliskin Yénetmelik, 23 Agustos 2011 Tarih ve 28034 Sayili Resmi Gazete, m. 4.
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Belirli vade dilimindeki pozisyonlardaki farkliliklar1 dikkate almamasi, tiim
pozisyonlarin es zamanli olarak yeniden fiyatlandigin1 varsaymasi ve nakit akimlarin
zamanlamasinda faiz oranindaki degisim nedeniyle meydana gelebilecek kaymalari
dikkate alamamasi riske maruz gelir yOnteminin zayif noktalar1 arasinda yer

almaktadir.3%?

f) Yogunlasma Riski

Yogunlagma riski, “bir bankanin farkli risk tiirleri arasinda veya miinferit risk
bazinda, temel faaliyetlerini siirdiirebilme yetenegini veya mali biinyesini tehdit
edebilecek ya da bankanin risk profilinde dnemli degisiklik yapabilecek diizeyde biiyiik

kayiplar dogurabilecek yogunlasmadan kaynaklanan riskleri” ifade eder.3?

Yogunlagma riski, basit yapidaki ve kiiciik 6l¢ekli bankalar i¢in daha ¢ok kredi
riskiyle iliskili olabilirken faaliyetleri daha karmasik ve biiyiik 6lgekli faaliyetli olan
bankalarda piyasa, kredi, operasyonel ve likidite risklerinin tamamu ile iligkili sekilde
ortaya cikabilmektedir. Yogunlagsma riskinin yonetilmesinde i¢sel limitler, esik degerler
vb. uygulamalar 6nem arz etmektedir. Yogunlagmalar, i) karsi taraf, ii) ekonomik sektor,
iii) cografi bolge, iv) teminat tiirli, v) fon kaynaklari, vi) kars1 taraflarin irettikleri
tirtin/hizmet ya da kullandiklart risk azaltim yontemleri, vii) alim-satim hesabi, viii)
bilango dis1 alacaklar, ix) piyasa riski vb. suretlerle dogrudan ya da dolayli olarak
meydana gelebilmektedir. Bankalar sermaye yeterliligi kapsaminda, miinferit risk tiirleri
bazinda ve risk tiirleri arasindaki yogunlasma risklerini dikkate aldiklarim
kanitlayabildikleri dlgiide, yogunlasma riski i¢in ISEDES kapsaminda ilave bir sermaye

tahsisinde bulunmayabilirler.3%
g) Likidite Riski

Likidite risk Olglimleri arasinda karlilik tizerindeki muhtemel etkileri dikkate
alan riske maruz deger gibi analitik yaklagimlar ve bilangodaki varlik ve

yiikiimliiliiklerden kaynaklanan nakit akis tahminleri olusturmak, serbest likit varliklarin

322 AKAN, a.g.m., ss.75-80.
323 BDDK, Yogunlasma Riskinin Yénetimine iliskin Rehber, 31.03.2016 tarih ve 6827 sayili BDDK Karari, .3.
34 BDDK, Yogunlasma Riskinin Yénetimine iliskin Rehber, a.g.e., s5.10-11.
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ya da ilave fonlama kapasitesindeki azaligin iflas riski tizerindeki etkisini ongormeyi
amaglayan yaklasimlar 6ne ¢ikmaktadir. Alternatif yaklasimlar stok deger oranlar1, nakit
akis analizi ve vade uyumsuzlugu alanlarina odaklanmistir. Stok deger oranlar
yaklagiminda, likidite stok deger olarak kabul edilmekte ve bankanin yiikiimliiliikklerini
karsilama kapasitesinin anlagilmasi amaglanmaktadir. Bilango kalemlerinin likit ve likit
olmayan olarak siiflandirilmasini1 gerektirmesi nedeniyle, boyle bir yaklasim, pozisyon
bazinda nakit akimlarinin zamanlamasinin kesinlik arz etmedigi durumlarda dogru sonug
vermeyebilecektir. Nakit akis1 temelli yaklasimlarda, nakit giris ve ¢ikislart belirli bir
zaman dilimi i¢in hesaplanarak vade doniistimiinden kaynaklanan risklerin sinirlanmasi
ve yilikimliliklerinin zamaninda yerine getirilmesinin saglanmasi hedeflenmektedir.
Nakit akis ve likit varlik stoku yaklagimlarinin birlesimi olarak goriilen vade
uyumsuzlugu yaklasiminda ise, beklenmeyen nakit ¢ikislarim1 dengelemek amaciyla
varlik satigi, teminatli bor¢lanma vb. yontemlerle ilave fon saglanabilmesi imkanlarini
dikkate alarak bulundurulan serbest likit varliklarin belirli bir zaman dilimindeki net nakit

cikislarim karsilayacak diizeyde olmasi beklenmektedir.®?°

2.8.2.2 ISEDES’in Uygulanmasi ve Raporlanmasi

ISEDES’in taniminda yer alan ig sistemler; i¢ denetim, i¢ kontrol ve risk ydnetim
sistemlerini kapsamaktadir. Bankalar maruz kaldiklar1 ve kalabilecekleri riskleri
karsilayacak diizeyde sermayeyi konsolide ve konsolide olmayan bazda igsel olarak
hesaplamak ve faaliyetlerini konsolide ve konsolide olmayan bazda bu diizeylerin
lizerinde bir sermayeyle siirdiirmek zorundadir. Banka, ISEDES’i kendi biinyesinde tesis
etmek, uygulamak ve gelistirmekle yiikiimliidiir. ISEDES’in, bankanin organizasyonel
yapisina, risk istahi yapisina ve faaliyet siireglerine biitlinlesik olmasi1 ve bunlara temel

teskil etmesi gerekir.

ISEDES’in tesis edilmesi ve uygulanmasinda Bankalarin I¢ Sistemleri ve I¢sel
Sermaye Yeterliligi Degerlendirme Siireci Hakkinda Y 6netmelik hiikiimleri, ilgili diger

mevzuat ve olgiiliiliik ilkesi ¢cergevesinde iyi uygulama rehberleri dikkate alinir.

325 TURKUNER, a.g.e., $5.66-67.
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ISEDES kapsaminda bankada yapilan risk olgiimii, sermaye ve likidite
planlamasi ile risk yonetim kabiliyetlerine iliskin degerlendirmeyi kapsayan ISEDES
raporu konsolide ve konsolide olmayan bazda iki ayri rapor olarak her yilin sonu itibariyla
hazirlanir ve BDDK'’ya génderilir. ISEDES Raporu risk yonetimi biriminin
koordinasyonunda bankanin ilgili tiim birimlerinin katilimiyla hazirlanmakla birlikte

326

raporun yayimlanmis rehberlere ve mevzuata uygunlugu hususundaki nihai

sorumluluk yénetim kurulundadir. *%/

BDDK tarafindan bankanin kurumsal yonetimi, risk yonetimi ve sermaye
yeterliligiyle ilgili yapilacak incelemelerin ve almacak kararlarin ISEDES raporuna
dayanmasi nedeniyle, s6z konusu raporlarda yer alan tespit ve degerlendirmelerin sayisal
sonuglara dayanmasi ve analizlerde kullanilan verinin teyit edilebilir nitelikte olmasi
onemlidir. Ayrica almacak kararlar, ISEDES raporunun yam sira, s6z konusu raporda
kullanilan verilerin dogrulugu ile veri, sistem ve siireglerin dogru bilgi ve analizi tesis
etmede yeterliligine iliskin I¢ Denetim Birimi ve/veya bagimsiz denetim sirketleri
tarafindan hazirlanan rapora baghdir. ilaveten, i¢sel sermaye yeterliligi oran1 hesaplamasi
amaciyla risk 6l¢timiinde kullanilan model ve yontemlerin validasyonu sekilde banka
icerisinde s6z konusu model ve/veya metotlar1 gelistiren ve uygulayan birimlerden
bagimsizligr saglanmig bir banka i¢i birim ya da banka disi bir kurulus tarafindan
gergeklestirilerek bahse konu model ve yontemlerin kisitlar1 ile varsayimlarin

gercekciliginin de tartisildig1 ayr1 bir rapor hazirlanarak denetim komitesine sunulur.3?8

iliskisi perspektifinde inceleyen bu tez calismasi1 kapsaminda ISEDES’e gore; sermaye
planlamasinda, bankanin stres kosullarindan nasil etkilenecegi agiklanmakta ve banka
faaliyetlerinin asgari sermaye yeterlilik rasyosu sinirina uygun bi¢imde devam

edebilmesine imkan saglayan bir sermaye plami ortaya konmaktadir. Ayrica, igsel

326 [SEDES Raporuna [ligskin Rehber, Bankalarin Sermaye ve Likidite Planlamasinda Kullanacaklar1 Stres Testlerine
iliskin Rehber, Bankalarm Kredi Yonetimine iliskin Rehber, Piyasa Riskinin Yonetimine Iliskin Rehber,
Operasyonel Riskin Yénetimine iliskin Rehber, Likidite Riskinin Y&netimine iliskin Rehber, Faiz Oram Riskinin
Y 6netimine iliskin Rehber, Kars1 Taraf Kredi Riskinin Y&netimine iliskin Rehber, Ulke Riskinin Yonetimine iligkin
Rehber, Yogunlagma Riskinin Yénetimine liskin Rehber, itibar Riskinin Yénetimine Tliskin Rehber.

%71 BDDK, Bankalarin i¢ Sistemleri ve i¢sel Sermaye Yeterliligi Degerlendirme Siireci Hakkinda Yonetmelik,
a.g.y., m. 56.

328 BDDK, a.g.y., m. 57-58.
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sermaye yiikiimliiligliniin, stres testi sonuglarina gore hesaplanan sermaye planlama
tamponunun, dongiisel sermaye tamponunun, sermaye koruma tamponunun, igsel
sermaye gereksiniminin yer aldig1 6zet bir tablo ile bankanin risk yonetimine ve sermaye

planlamasina iliskin genel bir degerlendirme ile alinacak aksiyonlara yer verilir.

Bu ¢ergevede hazirlanan likidite planlamasinda ise, risk yonetiminde dikkate
alinan likidite riski ile iligkili olas1 kayip tutar1, sermaye gereksinimi ve planlamasindan
farkli olarak likidite sikisikligina iliskin stres testi ve senaryo analizleri yapilarak bu
analizlerin sonuglar1 degerlendirilir. Bu kapsamda, likidite riski yonetimi, risk istahi
yapisl, stres testi politika ve metodolojileri, senaryo varsayimlari, fonlamaya iligkin acil

ve beklenmedik durum plan1 ve likidite agigina iligskin degerlendirmelere yer verilir.
2.8.2.3 Validasyon

Validasyon terimi;

“metodoloji kapsaminda kullamilan modellerin gergeklesmeleri hangi oranda temsil ettiginin kesinlik,
dogruluk ve tutarlilik élgiileri kullanilarak belirlenmesi ve metodolojinin diger unsurlarmin saglamliginin
degerlendirilmesi”

olarak tanimlanmistir.3?°

Kredi riskine esas tutarm hesaplanmasinda kullanilan “I¢sel Derecelendirmeye
Dayal1 Yaklasimlar” ve operasyonel riske esas tutarin hesaplanmasinda kullanilan “Ileri
Olgiim Yaklasim1” kapsaminda kullanilan  yaklasimlarin  degerlendirilmesine,
validasyonuna ve kurumsal yonetime iligkin asgari kural ve ilkeler BDDK tarafindan
yayinlanan rehber ile tespit edilmistir. S6z konusu rehberde yer alan validasyona iligkin

alt1 adet ilke asagidaki sekilde 6zetlenmistir:

e Validasyon, risk tahmini yeterliliginin ve bu tahminler ile derecelendirme

notlariin kredi siireglerindeki roliiniin degerlendirilmesini kapsamaktadir.

e Validasyon sorumlulugu BDDK’dan 6nce bankalardadir.

39 BDDK, Bankalarin ¢ Sistemleri ve ¢sel Sermaye Yeterliligi Degerlendirme Siireci Hakkinda Yénetmelik,
a.g.y.,, m. 3.
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e Validasyon siireci siireklilik gostermektedir.

¢ Validasyon yontemi se¢imi banka ya da portfoy ozelliklerine gore farklilik

gostermektedir.
e Validasyon kantitatif ve kalitatif bilesenlerin her ikisini de kapsamalidir.

¢ Validasyon siireci ve ¢iktilari, bagimsiz bir birimce/iiclincii taraflarca gézden

gecirmelidir. 3%

Finansal kuruluslar tarafindan yiiriitiilen validasyon, derecelendirme siirecine ve
derecelendirme sistemine iliskin olup kalitatif ve kantitatif yontemleri kapsamaktadir
(Bkz. Sekil 6). Derecelendirme siirecine iligskin kullanilan validasyon yontemleri kalitatif
ozellik gostermektedir. Diger yandan, derecelendirme sisteminin validasyonu ise model
tasarimi ve risk bilesenlerinin degerlendirilmesini i¢ermekte olup validasyon hem
kalitatif hem de kantitatif Ozellikli olabilmektedir. Model bazli derecelendirme
sistemlerinde, istatistiksel model kurma yaklasimi ve kullanilan verinin bankanin
segmentine uygunlugu bakimindan kalitatif olarak degerlendirilir. ilaveten, kullanilacak
validasyon yontemi, degerlendirilecek derecelendirme sistemine ve veri altyapist ile
dogrudan iliskilidir. Ornek vermek gerekirse, kiiciik isletmeler icin daha cok sayisal
yontemler kullanilabilirken kamu kesimine iliskin derecelendirmelerde seffafligin ve
temerriit verisinin az olmasi nedeniyle kalitatif yontemler daha faydali olacaktir. igsel
derecelendirme modelleri agisindan geriye doniik test, risk bileseni tahminlerinin
gerceklesme degerleri ile kiyaslanmasina dayanmakta olup piyasa riski i¢in kullanilan
tim modelin kullanildig1 geriye doniik testten onemli Olclide farklilagsmaktadir.
Karsilastirma ise, i¢gsel modelden elde edilen risk bilesenlerinin diger bankalarla ya da
digsal derecelendirme kuruluslari veya otorite tarafindan saglanan veriler referans
almarak kiyaslanmasini ifade etmektedir. Derecelendirme siirecinin validasyonu

kapsaminda, veri kalitesi, i¢gsel raporlama, derecelendirme sisteminin kurum ig¢indeki

30 BDDK, i¢sel Derecelendirmeye Dayali Yaklasimlarm ve ileri Olciim Yaklasimmn Degerlendirilmesine,
Validasyonuna ve Kurumsal Yonetime iliskin Rehber, 31 Mart 2016 tarih ve 6827 sayili BDDK Karari, ss. 2-
22.
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kullanim1 vb. hususlara iliskin incelemeler 6zellikle veri kalitesi dikkate alindiginda

kantitatif dzellikte de olabilmekle birlikte genellikle kalitatif 6zellik gostermektedir.33!

I¢sel derecelendirme modellerinin kalitesini gdsteren ve kantitatif validasyonu
acisindan 6nem arz eden diger hususlar, modelin ayristirma giicili, istikrar1 ve
kalibrasyonudur. Modelin ayristirma giicii temerriide diisme olasiligi olan borglular
onceden tahmin etmedeki basarisini, modelin istikrari risk faktorleri ve kredi degerliligi
arasindaki sebep-sonug iliskisinin dogru sekilde modellenmesini, modelin kalibrasyonu
ise temerriit olasilig1 ile kredi notu eslesmelerini dikkate alarak gercek temerriit
oranlarinin tahmin edilen temerriit olasiligindan sapmasinin diisiik olmasini ifade

etmektedir. 332

Validasyon
Derecelendirme Sistemi Derecelendirme Sureci
(Kalitatif ve Kantitatif Validasyon) (Kalitatif Validasyon)
Model Tasarimi Risk Bileseni Veri Kalitesi Raporlama ve igsel Kullanim
Sorun Cozimu
Geriye Doniik Test Karsilastirma

| |
Ayristirma Gucl

istikrar
Kalibrasyon
| |
TO THK TAR

Sekil 6: Derecelendirme Sistemi Validasyon Bilesenleri

Kaynak: BCBS, Studies on the Validation of Internal Rating Systems, BIS, 2005, s.8: Deutsche Bundesbank,
“Approaches to the Validation of Internal Rating Systems”, Monthly Report, September 2003, s.60.

331 BCBS, Studies on the Validation of Internal Rating Systems, BIS, 2005, ss.8-9.
332 DEUTSCHE BUNDESBANK, “Approaches to the Validation of Internal Rating Systems”, Monthly Report,
September 2003, s.62.
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Piyasa riskinin hesaplanmasinda kullanilan risk Ol¢im  modellerinin
validasyonuna iliskin teblig kapsaminda, validasyonlar, modelin yasam dongiisiinii
dikkate alan bir yaklasimla 1) kurulus, i1) yapilanma, ii1) degisiklik ve iv) periyodik
validasyonlar1 kapsamaktadir. S6z konusu yontemler sirasiyla, modelin kuruldugu,
modelde 6nemli degisiklikler yapildigi, modelin uygunlugunu ve yeterliligini bozacak
sekilde yapisal piyasa degisikliklerinin ya da portfoy degisikliklerin meydana geldigi
donemlerde ve son olarak belirli zaman araliklariyla diizenli olarak yiiriitilmektedir.
Piyasa riski modelinin validasyonunda, kredi riski derecelendirme sistemi
validasyonunda oldugu gibi geriye doniik testlerden faydalaniimaktadir.3*® Riske maruz
degerin geriye doniik testi amaciyla, literatiirde iki yaklasim kullanilmaktadir. Bunlardan
ilki, gergceklesen kay1p tutarinin tahmin edilen riske maruz degeri astig1 durumlarin, diger
bir deyisle sapma sayisidir. Digeri ise, sapma sayisinin gruplasma durumuna, ya da zaman

icinde sapmalarin bagimsiz olup olmamasina dayanmaktadir.33

2.8.2.4 Stres Testleri

ISEDES kapsaminda yapilacak stres testlerine iliskin bankalardan beklenen
uygulamalara iliskin rehberde, stres testi
“gerceklesmesi muhtemel olumsuz durum veya olaylarin banka organizasyonu iizerindeki potansiyel etkisinin
ileriye doniik bir degerlendirmeye tabi tutulmasini saglayan uygulamalar biitiinii”

olarak tanimlamigtir.3%

ISEDES stres testi, Basel standartlarinin ikinci yapisal bloku kapsaminda gerekli
olan sermaye planlama stres testinin 6zel bir tiirli olup kuruluslarin risk yonetimi ve
planlama siiregleri ile biitiinlesmesi beklenmektedir. Likidite stres testi ise, olumsuz
senaryo yasanmasi durumunda kurulusun nakit akislari, fon kaynaklar1 ve likit varliklarin

piyasa fiyatlari {izerindeki etkisinin degerlendirilmesi siirecini ifade etmektedir.3%®

33 BDDK, Risk Olgiim Modelleri ile Piyasa Riskinin Hesaplanmasma ve Risk Olgiim Modellerinin
Degerlendirilmesine iliskin Teblig, a.g.t., m. 15.

334 Jyica TERZIC, Zoran JEREMIC ve Marko MILOJEVIC, “Methods of Validating the Models For Measuring Market
Risk — Backtesting”, Finiz-Contemporary Financial Management, 2015, s.162.

335 BDDK, Bankalarin Sermaye ve Likidite Planlamasinda Kullanacaklar1 Stres Testlerine iliskin Rehber,
31.03.2016 tarih ve 6827 sayili BDDK Karari, s.1.

336 BCBS, Supervisory and bank stress testing: range of practices, a.g.e., $5.59-60.
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Rehberde herhangi bir yontem sart kosulmamis olmakla birlikte, i) duyarlilik
analizleri, ii) senaryo analizleri, ii) tiimel stres testi ve iv) ters stres testi yaklasimlarinin
bankalarin karmasiklik diizeyi ve islem hacmi ile uyumlu olacak sekilde stres testi
programina dahil edilmesi beklenmektedir. Duyarlilik analizleri, belirlenen risk
faktorlerine asag1 ve yukar1 yonlii simetrik sok uygulanmasi yoluyla gergeklestirilmedir.
Senaryo analizleri, duyarlilik analizinin aksine, birden fazla olayin ayn1 anda meydana
gelmesi tlizerine kuruludur. Tiimel stres testi, risk faktorleri arasindaki korelasyonlar ve
dengelenme ile yogunlasmalar dikkate alinarak banka 6l¢egindeki tiim risklerin biitiinciil
bir bakis agisiyla ele alinmasini amaglamaktadir. Ters stres testi likidite ve sermaye
arasindaki etkilesime odaklanarak, olumsuz sonuglarin tanimlanarak sebeplerin ortaya
konmasina, strateji ve sermaye planlamasina dayanak teskil eden varsayimlarin gézden
gecirilmesine, acil eylem planlamasina ve finansal istikrarin takip edilmesine yardimci

olmaktadir.3®’

Sermaye Tlzerine yapilan stres testleri, bankanin yasal sermaye analizinin
tamamlanmasinin yan sira yasal sermaye hesaplamasina dahil edilmeyen risklerin i¢sel
sermaye ihtiyacinin hesaplamasinda dikkate alinmasini saglayarak bankanin mevcut is
modeli g¢ergevesinde ihtiya¢ duydugu sermaye miktarinin siirdiiriilmesine yardimci
olmaktadir. Stres testlerinin, likidite ve sermaye (i¢sel ve yasal) planlanmasinin olumsuz
kosullar altinda da gecerliliginin ve giivenilirliginin test edilebilmesi ve Ongdriilen
faydalar1 saglayabilmesi i¢in, ortakliklar1 da kapsayacak sekilde bankanin genelinde
yaygin risk faktorlerinin tamamini kapsamasi ve senaryo dizilerinde siddetli ancak makul
senaryolara yer verilmesi gerekmektedir. Onceki boliimlerde agiklandi1 iizere sermaye
ve likidite bankalarin aracilik faaliyetlerinin devamlilig1 agisindan kritik 6neme sahip iki
kavram olup oOzellikle ters stres testlerinin likidite ve sermaye arasindaki etkilesime

odaklanmas1 gerekmektedir.

ISEDES kapsaminda yiiriitiilen stres testi sonuclarmin, i) yasal sermaye

yeterlilik oranlari, ii) kaldirag orany, iii) igsel sermaye yeterliligi ve sermaye tamponu, V)

337 BDDK, Bankalarin Sermaye ve Likidite Planlamasinda Kullanacaklar: Stres Testlerine iliskin Rehber, a.g.e.,
ss. 1-21.
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Riske gore ayarlanmis sermaye getirisi (RAROC), v) LKO, vi) NiFO, vii) operasyonel

risk olgiitleri cinsinden elde edilmesi ve bu olgiitlerle iliskilendirilmesi beklenmektedir.3*

2.8.2.5 Sermaye Planlamasi

Sermaye plani, stres testi sonuglart ve ilgili stres senaryolarinda alinacak
aksiyonlar1 detaylandiran acil ve beklenmedik durum plant dogrultusunda, bankanin
sermaye yeterliligi oraninin yasal ve i¢sel sermaye yiikiimliiliikleri (ISY) ile uyumunun
stres kosullar1 altinda da saglanacak sekilde faaliyetlerin ve sermayenin siirdiiriilmesine

iliskin agiklamalar1 kapsayacak sekilde 3 yillik bir 6ngorii siiresi i¢in yapilmalidir.

Sermaye planlamasi agisindan énem arz eden kavramlardan ISY;

“Bankanin ISEDES kapsaminda yaptigi detayli visk degerlendirmesi neticesinde belirledigi birinci ve ikinci
yapisal blok risklerine iligkin korelasyon etkisi istege bagh dikkate alimarak toplulastirilmis sermaye
yiikiimliiligiinii”,
sermaye planlama tamponu (SPT) ise

“Bankanin; stres testi ve senaryo analizleri, risk istahi, sermaye plani, stratejik plan ve biitcesi, muhtelif
risklere yonelik acil ve beklenmedik durumlara iliskin eylem planlar: ve gerekli goriilen diger hususlar
dikkate alinarak; gelecek ii¢ yillik zaman diliminde olusabilecek muhtemel olumsuz durumlar ve kayiplar
karsisinda sermaye yeterliliginin i¢sel sermaye yiikiimliiliigii ve yasal asgari sermaye tutarimin altina

inmesini engelleyecek tamponu”

ifade etmektedir.33°

ISEDES kapsaminda sermaye planlamasi, bankanmn &ncelikle aksiyon plami
iceren alternatif stres senaryolart altnda RAV ve ISY tahmini elde etmesi ile
baglamaktadir. Birinci yapisal blok riskleri i¢in hesaplanan ig¢sel sermaye
yiikiimliiliigliniin RAV tahminlerine dayanarak elde edilen sermaye ytlikiimliiligiinii asan
kismu ikinci yapisal blok risklerine iliskin sermaye yiikiimliiligii ile birlikte gosterilir.
Birinci ve ikinci yapisal blok riskleri bazinda elde edilen ISY, miimkiin olmas: halinde

korelasyon etkisi de gbz Oniine alinarak toplulastirilir (Bkz. Denklem (7)).

1SYoptam = 1SVireai + 18V + 18Vpiyasa + 1Yoperasyoner + 1SYa. yapisat piok + Korelasyon etkisi (7)

338 BDDK, Bankalarm Sermaye ve Likidite Planlamasinda Kullanacaklari Stres Testlerine iliskin Rehber, a.g.e.,
$.38.

39 BDDK, Bankalarin ¢ Sistemleri ve ¢sel Sermaye Yeterliligi Degerlendirme Siireci Hakkinda Yénetmelik,
a.g.y.,, m. 3.
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ISY orant = 1SY;op1am/RAV (8)

Bahse konu senaryolar arasinda en olumsuz sonucu veren senaryo altindaki ISY
ve “hesaplamaya esas sermaye” ile kiyaslanarak, “sermaye fazlasi” ve/veya ‘“sermaye
ihtiyac1” tespit edilmektedir. ISY nin “hesaplamaya esas sermayeden” fazla olmasi
sermaye ihtiyact oldugu, tersi durum ise sermaye fazlasi oldugu yoniinde
degerlendirilmektedir. Ug yillik éngorii siiresi igin yillik bazda hesaplanan en yiiksek
sermaye ihtiyaci ise SPT olarak kabul edilmektedir.

SKT ve DST’nin ilgili Yonetmelik hiikiimlerince hesaplanmasini takiben,
Denklem (9)-(10) iizerinden igsel sermaye gereksinimi (ISG) orami elde edilir. Sermaye
yeterliligi standart oranina iliskin BDDK tarafindan hedef belirlenmis olmas1 durumunda,
herhangi bir kisitlama olmaksizin bankalarin faaliyetlerini stirdiirebilmeleri igin, cari
sermaye yeterliligi oraninin ISG ve hedef orandan biiyiik olanim karsilayacak diizeyde

olmasi1 gerekmektedir.

ISG = maksimum(SPT, SKT) + 1SY;op1am + DST 9)
ISG oranmi = 1ISG/RAV (10)
Igsel Sermaye Tamponu = ISG orani — %8 (vasal ya da hedef oran) (11)

ISG oranina ulasiimasi amaciyla yapilan hesaplamalar bir tabloda dzetlenerek,
risk yonetimi ve sermaye planlamasi genel degerlendirmesi ve ihtiya¢ duyulmasi halinde
uygulanacak aksiyon plani sunulur. [laveten, ISY oranina baz teskil eden senaryo altinda,
“Cekirdek Sermaye Oran1”, “Ana Sermaye Oran1”, “Yasal Sermaye Yeterliligi Standart
Oran1” ve “Kaldirag Oran1”, hesaplanarak gelecek 3 yil i¢in raporlanir. Ayrica, en
olumsuz sonuglar1 veren stres testlerinin baz alindig1 hesaplamalara dayanak teskil eden

senaryolar da agiklanmalidir.
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3. BOLUM

BANKACILIK SEKTORUNDE LIiKIDIiTE VE SERMAYE
ILISKiSINDE FINANSAL KIRILGANLIK VE RiSK YONETIMI:
TEORIK BULGULAR ILE ULKE ORNEKLERI

3.1 Teorik Bulgular

Bankalarda likidite, bilangonun aktif tarafindaki varliklar1 ile pasif tarafindaki
yiikiimliiklerini birlikte kapsamaktadir. Literatiirde, finansal kirilganlik ise bankalarin
fonlama stratejisi ile likit varlik ve yiikiimliilik kompozisyonlar ile iligkilendirilmistir.
Bankalarin likit varlik ve yikiimliiliikklerine ilaveten, likidite iiretiminin bankalarda
kirilganligin temel sebebi olduguna dair goriisler mevcuttur. Bankalarin likidite liretimi
ve sermayeleri arasindaki iligkiye dair teorik gergeve burada incelenmis, ayrica
bankalarda risk alim1 ve sermaye arasindaki iligkiyi ortaya koyan, ayni zamanda likidite
riski ve finansal kirillganlik ile iliskisine deginen teorik c¢alismalar bu boliimde

irdelenmistir.

3.1.1 Finansal Kirilganlik ve Likidite Uretimi (Riski) Tliskisi

Literatiirde finansal araci kuruluslarin kirilganligini acgiklamak igin vade
doniisiimii, hiicum ve fonlama riskine dayanan standart bir gergeve ele alinmaktadir.>*
Likit ve kisa vadeli ytikiimliiliikklere dayanarak likit olmayan ve uzun vadeli varliklara
sahip olunmasi olarak 6zetlenebilecek olan vade ve likidite doniisiimii sorunu finansal
araci kurumlarmn kirilganligini arttiran temel nedenler olarak goriilmektedir. Bankalarin
likidite yaratma fonksiyonu iizerine gelistirilen teoriler arasinda Bryant®*! ile Diamond
ve Dybvig®*? tarafindan yapilan ¢alismalar 6nemli bir yere sahip olup, bu teorilere gore

bankalar likit olmayan varliklar1 gorece daha likit yiikiimliliikler ile finanse ederek

340 Tanju YORULMAZER, “The Stability of Funding Models”, Federal Reserve Bank of New York Economic
Policy Review, Vol. 20, No. 1, 2014, s.3.

341 John BRYANT, “A model of reserves, bank runs, and deposit insurance”, Journal of Banking and Finance, Vol.
4, 1980, ss. 335-344.

32 DIAMOND ve DYBVIG, a.g.m., ss. 401-419.
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343 ve Kashyap ve digerleri®**

bilango iginde likidite yaratmaktadir. Holmstrom ve Tirole
ise bankalarin kredi taahhiitleri ve benzeri islemler yoluyla bilango disinda da likidite
yarattigini savunmaktadir. Ancak, Diamond-Dybvig modeline gore bankalarin likidite
yaratma fonksiyonu ayni zamanda kirilganliklarinin da sebebi olarak goriilmektedir.
Mevduat sahipleri herhangi bir nedenle bankanin vade sonunda 6deme yapamayacagina
inanirsa, mevduatlarini1 vadesinden once ¢ekme talebinde bulunacak, bu durum likidite
kisitina giren bankanin iflasina sebep olabilecektir. Bankalarin vade doniisim

fonksiyonunun bankacilik krizlerine neden olmasina iliskin agiklamalar finansal krizlere

iligkin 6nceki boliimde detaylandirilmistir.

Fungadova ve digerleri®*®, bankalarm kirilganlig1 iizerine literatiirde yapilmis
calismalarin banka iflaslarina yonelik agiklamalarini, “Zayif Temeller Hipotezi” ve
“Likidite Eksikligi Hipotezi” olmak iizere iki baglik altinda toplamistir. “Zayif Temeller
Hipotezi”, sermaye yeterliliginde, likiditede, aktif kalitesinde ve gelirlerde goriilen
bozulmay1 banka iflasinin habercisi olarak kabul etmektedir. Buna karsilik, “Likidite
Eksikligi Hipotezi’ne gore, bankalarin likit olmayan varliklar: likit yiikiimliiliiklerle
finanse etmesi nedeniyle, mevduat sahiplerinin rasyonel olmayan bicimde mevduatlarini
cekmek i¢in bankaya hiicum etmesi halinde likidite acig1 artarak bankalar iflasa dogru
siriklenmektedir. FungaCova ve digerleri ayrica, s6z konusu yaklagimlar1 ileriye
tasiyarak bilanconun hem aktif hem pasif tarafindan kaynaklanan risklerin etkilesimini
dikkate alan ve kirilganligin sebebini bankalarin likidite yaratma fonksiyonu olarak
aciklayan “Fazla Likidite Yaratma Hipotezi™ni ileri siirmiislerdir. Diamond ve Rajan34®
ile Allen ve Gale**’ tarafindan yapilan g¢alismalar bu hipotezin teorik temelini

olusturmaktadir.

343 Bengt HOLMSTROM ve Jean TIROLE, “Public and Private Supply of Liquidity”. Journal of Political Economy,
Vol. 106, No. 1, 1998, ss. 1-40.

344 Anil K. KASHYAP, Raghuram RAJAN ve Jeremy C. STEIN, “Banks as liquidity providers: an explanation for the
coexistence of lending and deposit-taking”, Journal of Finance, Vol. 57, No.1, 2002, ss. 33-73.

5 7uzana FUNGACOVA, Rima TURK ve Laurent WEILL, “High Liquidity Creation and Bank Failures”, IMF
Working Paper, WP/15/103, 2015, ss.3-32.

346 Douglas W. DIAMOND ve Raghuram G. RAJAN, “A theory of bank capital”, Journal of Finance, Vol. 55, No. 6,
2000, ss. 2431-2465; Douglas W. DIAMOND ve Raghuram G. RAJAN, “Liquidity risk, liquidity creation, and
financial fragility: a theory of banking”, Journal of Political Economy, Vol. 109, No. 2, 2001, ss. 287-327.

347 Franklin ALLEN ve Douglas GALE, “Financial Intermediaries and Markets”, Econometrica, Vol. 72, No. 4, 2004,
$5.1023-1061.
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Likidite riski karliligi diisiiren bir maliyet unsuru olarak goriilmektedir.3*®

Bankalar, geleneksel perakende mevduatlarin yani sira kisa vadeli toptan fonlar1 da
gittikge artan oranda kullanmaktadir. Toptan fonlar, gelismis yatirimcilarin bankalari
izlemesi sayesinde riskli bankalar1 disipline ederken riski diisiik olanlara ise ihtiyag
duyduklar1 kaynaklari saglanmasi bakimindan faydali goriilebilmektedir. Huang ve
Ratnovski®*® bankalarin projeleri hakkinda maliyetsiz ve karisik sinyallerin bulundugu
bir ortamda, kisa vadeli toptan fon saglayabilecek yatirimcilarin bankalar1 izlemenin
yiiksek maliyetine katlanmak istememesi ve olumsuz negatif sinyallere dayanarak
fonlarmi1 ¢ekerek etkin olmayan bir nakde doniisiim siirecini tetikleyecegini
ongormektedir. Modele gore toptan fonlar; seffaf olmayan, alinip satilamayan iligskiye
dayal1 krediler kullandiran geleneksel bankalar i¢in faydali big¢imde kullanilirken, bu tiir
fonlar iligskiye dayanmayan ve degerleri hakkinda kamuya agik hizli sekilde ulasilabilen
karmagik sinyallerin bulundugu krediler kullandiran modern bankalar agisindan 6nemli

riskler dogurabilmektedir.

Acharya ve Naqvi®*® ve Wagner®®! tarafindan yapilan teorik calismalara gore,
varlik likiditesinin yiiksek olmasi bankalarin riskini artirmaktadir. Ayrica, mevduatlar
bankalar1 “hiicum” riskinden korumakta olup, mevduatin fazla olmasi bankalarin fonlama
likiditesi riskini diistirdiiglinden piyasa disiplinini bozacak ve bankalarin daha fazla risk
almalarina sebep olacaktir.®®? Acharya ve Naqvi®®®, makroekonomik risklerdeki artigin
bankacilik sistemindeki mevduatlarin artmasina ve kredi kosullarinin gevsemesi ile
birlikte varlik balonlarmin olusumuna neden olarak, asir1 likidite liretilmesinin krizlerin

r354

Onciisii olabilecegini teorik olarak gostermistir. Thako ise, ekonomik genisleme

donemlerinde bankalarin 6zellikle itibar kaygilariyla kredi taahhiitlerinde azaltima

348 Jean DERMINE, “Deposit rates, credit rates and bank capital: The Klein-Monti model revisited”, Journal of
Banking and Finance, Vol.10, No. 1, 1986, ss. 99-114 Aktaran: Ameni GHENIMI, Hasna CHAIBI ve Mohamed
Ali Brahim OMRI, “The effects of liquidity risk and credit risk on bank stability: Evidence from the MENA region”,
Borsa istanbul Review, Vol. 17, No.4, 2017, s. 240.

349 Rocco HUANG ve Lev RATNOVSKI, “The dark side of bank wholesale funding”, Journal of Financial
Intermediation, Vol. 20, 2011, ss. 248-263.

350 Viral ACHARYA ve Hassan NAQVI, “The seeds of a crisis: a theory of bank-liquidity and risk-taking over the
business cycle”. Journal of Financial Economics, Vol. 106, 2012, ss. 349-366.

351 Wolf WAGNER, “The liquidity of bank assets and banking stability”, Journal of Banking and Finance, Vol. 31,
No. 1, 2007, ss. 121-139.

352 KHAN ve digerleri, a.g.m., ss. 203-216.

358 ACHARYA ve NAQVI, a.g.m., ss. 349-366.

354 Anjan V. THAKOR, “Do loan commitments cause overlending?”, Journal of Money, Credit and Banking, Vol.
37, No. 6, 2005, ss. 1067-1099.
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gitmeyi tercih etmemeleri sebebiyle, bilanco disindan kaynakli olarak asir1 likidite

yaratabileceklerini agiklamistir.
3.1.2 Finansal Kirillganhk (Risk Alimi) ve Sermaye iliskisi

Sermaye seviyesinin bankalarin saglamliginin Slgiitii olarak kullanilmasinin
yani sira risk alimimin kirillganligin kaynaklarindan biri oldugu daha 6nce agiklanmist.
Bu boliimde ise, Basel diizenlemelerinin temelini olusturan sermaye ve finansal istikrar
arasinda olmasi beklenen pozitif iligkiye yonelik literatiirde yer alan agiklamalar
izerinden sermaye diizeyi ile bankalarin kirilganligi arasindaki iligki kurulmaya

calisilmigtir.

Basel diizenlemelerin 6ne ¢ikan iddias1 daha yiiksek sermaye seviyesinin, i)
bankalarin sorun yasama olasiligin1 azaltmak ve ii) temerriit halinde olusan kaybi
azaltmak suretiyle finansal istikrara katki saglayacagi yoniindedir. Sermaye
diizenlemeleri bankalarin risk alim giidiilerini sinirlayarak, zarar ortaya ¢iktiginda ise
tampon gorevi saglayarak finansal istikrar1 desteklemektedir.>® Basel diizenlemeleri;
asir1 kaldirag, sinirli hissedar sorumlulugu ve riske duyarli olmayan mevduat sigortasi
fiyatlamasindan ~ kaynaklanan  varlik-ikamesi  gilidiilerini ~ kontrol  etmeyi
amaclamaktadir.®*® Risk alim giidiileri ve sermaye diizenlemeleri arasindaki iliskiye dair

goriisler bir sonraki boliimde detaylandirilacaktir.

Berger ve Bouwman®’ banka sermayesinin bankalarin hayatta kalma
olasiliklarini nasil etkiledigine dair genis capli bir literatiir taramasi sunmus olup

caligmalari ii¢ grupta degerlendirmistir.

Birinci grup teoriye gore sermaye, gelirlerde meydana gelecek soklardan
kaynaklanabilecek potansiyel zararlara karsi tampon gorevi gormektedir. Sermayenin

tampon rolii, banka varlik degerlerinde keskin diisiisler yasanmasi1 durumunda bankanin

355 Natalya MARTYNOVA, “Effect of bank capital requirements on economic growth: a survey”, DNB Working
Paper, No. 467, 2015, ss.2-3.

3% David BESANKO ve George KANATAS, “The Regulation of Bank Capital: Do Capital Standards Promote Bank
Safety?”, Journal of Financial Intermediation, Vol. 5, No.9, 1996, s.162.

357 Allen N. BERGER ve Christa H.S. BOUWMAN, “How Does Capital Affect Bank Performance During Financial
Crises?”, Journal of Financial Economics, Vol. 109, No. 1, 2013, ss. 146-176.
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olusan zarari karsilama kapasitesini artiracaktir. Diger yandan, sermaye artislart bankanin

hayatta kalma olasiligini arttirirken iflaslarin maliyetini de diisiirecektir.

Ikinci grup teori ise, sermayenin tesvik etkilerine odaklanmis olup i) eleme, ii)
izleme ve iii) varlik ikamesi ahlaki tehlikesi olmak iizere ii¢ ayr1 alanda ilerlemistir. Bu
yaklasimlar sirasiyla, i) bankalarin faaliyetlerine devam edebilmesi i¢in asgari bir
sermaye seviyesinin saglanmis olmasini, ii) sermaye diizeyindeki artisin bankalari
borglularii izlemek icin tesvik ederek temerriit riskini azalttigin1 ya da banka-borg¢lu
iligkisine dayali getirileri artirdigin1 ve 1iii) sinirli sorumluluk ve devlet korumasi
durumlarinda ortaya ¢ikan asir1 risk alimini sinirlandirarak sermaye diizeyi yiiksek olan

bankalarin daha az riskli portfoylere yoneldigini 6ngdrmektedir.

Ugiincii gruptaki teoriler ise sermayenin portfoy riski iizerindeki etkisine dikkat
cekmektedir. Diizenleyici hipotezine®® gore, diizenleyiciler bankalari risk aldiklart
o6l¢iide sermayelerini artirmaya tesvik etmektedir. Sermayenin risklerle birlikte gosterdigi
artig, Ozellikle sermayenin yetersiz oldugu durumlarda piyasanin gozetim/disiplin
fonksiyonun da daha belirgin ve etkin hale gelmesinin bir sonucu olabilmektedir.
Diizenleyici adimlarin istenmeyen sonuglari olarak, nedenselligin yonii sermayeden riske
dogru da olabilmektedir. Blum®®, sermaye yeterliligi diizenlemelerinin bankalarin
riskliligini artirdigini gostermistir. Koehn ve Santomero®®, ortalama-varyans modeli
cercevesinde, bankalarin sermaye seviyesi yeterince yiiksek oldugunda, iflas riskini
artiracak sekilde, portfoy risklerini arttirabilecegini géstermis olup bu nedenle de sermaye
diizenlemelerine ilaveten varlik kompozisyonlarina iliskin diizenlemelerin de bulunmasi
gerektigini savunmustur. Benzer sekilde, Kim ve Santomero®®!, ortalama-varyans
yaklagimmi Kullanarak, bankalarin sermayelerini artirmaya zorlayan diizenlemelere
varlik risklerini artirarak karsilik verebilecegini gostermistir. Diger yandan, Calem ve

Rob?*%2 bankanin aldig1 risk miktarmin sermaye diizeyi ile iliskili oldugunu ve bu iliskinin

358 ALTUNBAS, CARBO, GARDENER ve MOLYNEUX, a.g.m., ss.49-70.

39 Jiirg BLUM, “Do Capital Adequacy Requirements Reduce Risks in Banking?”, Journal of Banking & Finance,
Vol. 23, No. 5, 1999, ss.755-771.

360 Michael KOEHN ve Anthony M. SANTOMERO, “Regulation of Bank Capital and Portfolio Risk”, The Journal
of Finance, Vol. 35, No. 5, 1980, ss. 1235-1244.

%1 Daesik KIM ve Anthony M. SANTOMERO, “Risk in Banking and Capital Regulation”, The Journal of Finance,
Vol. 43, No. 5, 1988, ss. 1219-1233.

362 paul CALEM ve Rafael ROB, “The impact of capital-based regulation on bank risk-taking”, Journal of Financial
Intermediation, Vol. 8, 1999, ss. 317-352.
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ise U seklinde oldugunu gostermistir. Diger bir deyisle, sermaye diizeyi yasal sermaye
oranina gore ¢ok diisiik olan bankalar en fazla risk alirken, yasal orana uzaklig1 azalan
sermayesi yetersiz bankalarin risk alimi siirli olmakta, ancak yasal orana yaklastikca

yeniden risk alimmi artirmaktadirlar. Besanko ve Kanatas®®®

ise yliksek seviyedeki
sermayenin, varlik ikamesi ahlaki tehlikesini azaltmasiyla fayda saglanacagini, buna
karsin artan sermaye seviyesiyle ise paylari1 azalan sirket i¢i taraflarin daha az ¢aba sarf
etmesinden kaynaklanan maliyet artisina bagli olarak banka giivenliginin tehlikeye

girebilecegini ongérmektedir.

Sermaye ve risk alimi arasinda pozitif yonlii bir iliskiyi 6ngdren ortalama-
varyans teorisine dayanan “diizenleyici hipotezine” karsin, opsiyon fiyatlama teorisine
dayanan ‘“ahlaki tehlike” hipotezi s6z konusu iliskinin negatif yonlii olmasini

beklemektedir.

Ahlaki tehlike teorisine gore, bankalar mevduat sahiplerinin haklarini iicret vb.
kendi ¢ikarlar1 lehine istismar etmekte ve hissedarlarin servet maksimizasyonu faydasini
ikinci plana atmaktadir.®%* Hissedarlarm smirli sorumlu olmasi ve mevduat sahipleri igin
acik ya da ustii kapali glivenlik aglar1 bulunmasi nedeniyle, banka hissedarlar1 bankanin
elde ettigi getirideki artistan fayda saglarken asagi yonlii risklere karsi korunmaktadir.
Diger bir deyisle, varlik riskinin mevduat sahipleri tarafindan makul sekilde
fiyatlanamamasi, bankalarin zarar1 tamamen igsellestirmemesine neden olmakta ve
bankalar1 daha fazla risk almaya tesvik etmektedir. Sermaye miktarinin artmasi ise,
hissedarlarin asag1 yonlii risklere daha fazla maruz kalmasina neden olmaktadir.>®®
Sermayeyi digsal kabul eden ahlaki tehlike teorisine gore, sermaye yeterliligi
diizenlemeleri bankalarin riskli varlik diizeyini azaltabilmektedir. Keeley ve Furlong®®®

ve Furlong ve Keeley®®’, opsiyon fiyatlama modeli ¢ergevesinde, sermaye ve risk alimi

363 BESANKO ve KANATAS, a.g.m., 5.162-163.

364 Faisal ABBAS, Shoaib ALI, Syed MOUDUD-UL-HUQ ve Muhammad NAVEED, “Nexus between bank capital
and risk-taking behaviour: Empirical evidence from US commercial banks”, Cogent Business & Management,
Vol. 8, No.1, 2021, s.2.

35 MARTYNOVA, a.g.m., s.3.

36 M. C. KEELEY ve F. T. FURLONG, “A Reexamination of Mean-Variance Analysis of Bank Capital Regulation”,
Journal of Banking & Finance, Vol. 14, No. 1, 1990, ss. 69-84.

37 F. T. FURLONG ve M. C. KEELEY, “Capital Regulation and Bank Risk-Taking: A note”, Journal of Banking &
Finance, Vol. 13, No. 6, 1989, s5.883-891, (reprinted in Economic Review, Federal Reserve Bank of San Francisco,
Summer 1991.)
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arasinda negatif iligki bulundugunu gostermis olmakla birlikte, bankalarin riskten
kagindig1 varsayildiginda portfoy kompozisyonunun daha riskli varliklara dogru

kayabilecegine dair kanitlar da sunmuslardir.

Jokipii ve Milne®®, risk alimi ve sermaye arasindaki iliski iizerine yapilan
calismalardan “marka degeri” ve “sermaye tamponu” teorilerinin sundugu aciklamalara
iliskin su degerlendirmelerde bulunmustur: Marka degeri teorisi; bankanin iflas etmesi
gelecekteki karin kaybedilmesi anlamina geldiginden bankalarin kaybedecekleri bir sey
oldugunu ileri siirmekte olup, ahlaki tehlike teorisinin aksine, bankalarin minimum
diizeyde sermaye tutmayacagini ve kendi sermaye orani hedeflerini belirleyecegini
ongormektedir. Sermaye diizenlemeleri ile bu hedef seviye asildiginda ise sermaye ve
risk alimi arasinda iliski kalmayacak ve i) daha fazla risk iflas riskini artirdigindan
bankalar1 sermaye artirimina tesvik etmesi, ii) daha fazla sistemik risk marka degerini
diistirmesi ve sermaye mevcudunu azaltmas: olmak {iizere iki ihtimal ortaya ¢ikacaktir.
Sermaye seviyesini degistirmenin ve minimum yiikiimlilikleri kargilayamamanin
maliyeti oldugu i¢in dinamik versiyonlu marka degeri modellerinden olan sermaye
tamponu teorisine dogru gegis goriilmektedir. Tampon teorisi, minimum seviyenin altina
diismenin agik ve iistii kapali maliyetleri oldugunu, bankalarin minimum gerekli sermaye
seviyesinin iizerinde bir sermaye tesis edecegini dngormektedir. Tampon teorisinin
katkis1 ise sermaye ve risk alimi arasindaki uzun ve kisa vadeli iligkinin farkina ve
gbzlenen sermaye ile yasal sermaye etki farkina dikkat ¢ekmesidir. Yasal sermaye
bankalarin uzun vadeli risk tercihlerinde gorece sinirli rol oynamakta ve sonuglart marka
degeri teorisi ile benzerlik gostermektedir. Sermaye ve risk arasindaki kisa vadeli iliski
ise bankanin sermaye diizeyine bagli olup hedef seviyelerine yakin (yiiksek sermayeli)
bankalar i¢in pozitif iliski beklenirken yasal sermayeye yaklasan bankalar igin negatif

olmalidir.

Repullo®®®, mevduat ¢ekimlerinin rassal oldugu ve nihai kredi merciinin ise

bankalarin varliklarina dayanarak karar aldigi varsayimlarina dayanan bir model

368 Terhi JOKIPII ve Alistair MILNE, “Bank capital buffer and risk adjustment decisions, Journal of Financial
Stability, Vol. 7, 2011, s5.165-166.

369 Rafael REPULLO, “Liquidity, risk-taking and the lender of last resort”, International Journal of Central
Banking, Vol. 1, No. 2, 2005, ss. 47-80.
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cergevesinde, bankalarin risk tercihinin sermaye gereksinimi ile ters orantili oldugunu ve
nihai kredi mercii tarafindan uygulanan faiz orani ile dogru orantili oldugunu
gostermistir. Diger yandan, nihai kredi merciinin cezai faiz uygulamamasi durumunda,
bankanin aldig1 risk seviyesi ayni kalirken likidite tamponu ise diismektedir. Diger bir
deyisle, beklenenin aksine, nihai kredi merciinin bulunmasi bankalarin daha fazla risk

almasini tesvik etmezken cezai faiz uygulanmasi ise tesvik etmektedir.

Repullo®, sermaye gercksinimleri ve mevduat faiz oram1 tavani

uygulamalarinin, artan rekabet karsisinda bankalarin risk kaydirma gidilerini
azaltmadaki roliinii incelemis ve her iki aracin da bankalarin agir1 risk alimini engelleme
konusunda etkin oldugunu ortaya koymustur. Sermaye gereksiniminden kaynaklanan
maliyetler tamamen mevduat sahiplerine transfer edildiginden ve dengede aracilik karlart
sabit oldugundan, bankalarin marka degeri degismeyecek ve sermaye zorunlulugunun
artirtlmasinin tek etkisi iflas durumunda hissedarlarin sermaye kaybi olacaktir. Mevduat
sigortast ise farkli mekanizma tizerinden etkisini gostermekte olup, bankalarin marka
degerini artirmakta ve riskli yatirimlarin tercih edilmesinden kaynaklanan kari

azaltmaktadir.

Carmona®’t, Diamond-Dybvig modeli cercevesinde genis capli mevduat
cekimlerinden kaynakli banka iflaslarinin bankalarin ve miisterilerin likidite azligindan
kaynaklandigin1 gostermistir. Modelde, fon ihtiyac1 olmayanlarin mevduatlarin1 erken
¢ekme talebinde bulunma olasilig1 ¢ok diisitk kabul edilmistir. Kisa vadeli fon ihtiyaci
olan miisterilerin ¢ok sayida olmasi ise, bankalarim mevduat sahipleri agisindan risk
paylasimini iyilestirmek amaciyla kisa vadeli mevduat faizlerini, mevduatlarini erken
cekmek isteyen tiim miisterilerin taleplerinin karsilanmasina yetecek diizeyde fona sahip
olamayacaklar1 seviyeye kadar yiikseltmelerine ve buna bagli olarak banka iflaslarina
neden olabilecektir. Bu nedenle, banka iflaslar1 banka likidite azliginin dogrudan bir

sonucudur. Bu modelin sonuclarini Khan ve digerleri®*?, bankalarin likidite azlig

370 Rafael REPULLO, “Capital requirements, market power, and risk-taking in banking”, Journal of Financial
Intermediation, Vol. 13, 2004, ss.156-182.

871 Guilherme CARMONA, “Bank failures caused by large withdrawals: an explanation based purely on liquidity”,
Journal of Mathematical Economics, Vol. 43, 2007, ss. 818-841.

372 KHAN ve digerleri, a.g.m., s. 205.
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durumunda sermayelerini (6deme kabiliyetlerini) gii¢clendirmelerine iliskin ampirik

bulgularin dayanagi olarak kabul etmektedir.
3.1.3 Likidite Uretimi ve Sermaye Iliskisi

Teoride, sermayeden likidite iiretimi yoniine bir nedensellik 6ngoriilmiigse de
uygulamada ikisi birlikte belirlenebilmektedir. Sermaye ve yaratilan likidite arasindaki
iliski lizerinde yapilan teorik ve ampirik ¢alismalar arasinda nedenselligin gerek yonii

gerekse de isareti agisindan 6nemli farkliliklar bulunmaktadir.

Bankalarda, sermayenin likidite yaratma iizerindeki etkisini agiklamaya yonelik
olarak literatiirde iki goriis bulunmaktadir. Bankalarin risk doniisiimii fonksiyonu ile
iliskilendirilebilecek “risk emilimi (risk absorption)” hipotezine gore, yaratilan likidite
arttik¢a likit olmayan varliklarin miisterilerin likidite taleplerini kargilamak {izere elden
¢ikarilma ihtimali ve muhtemel kayiplar artarken®”®, sermaye de bankalarim risk tasima

4

kapasitesini artirdigindan®* sermayenin likidite yaratma kapasitesini artirdig1

sdylenebilmektedir. Diamond ve Rajan®’®, bankay1 daha az kirilgan hale getirmesi
nedeniyle sermayenin bankalarin likidite yaratmasini engelledigini, Gorton ve Winton3®
ise sermayenin mevduati diglama etkisi yoluyla likidite yaratilmasini giiclestirdigini
savunmaktadir. Bu iki goriis “finansal kirilganlik-dislama (financial fragility-crowding

out)” hipotezi olarak adlandirilmaktadir.

Likidite yaratmanin sermaye lizerindeki etkisi i¢in ise, riskin sermaye tamponu

{izerindeki etkisini inceleyen ampirik ¢alismalarin®’’ kazandirdigi “likidite azlig1 riski’3"8

373 Franklin ALLEN ve Anthony M. SANTOMERO, “The Theory of Financial Intermediation”, Journal of Banking
and Finance, Vol. 21, 1998, ss. 1461-1485; Franklin ALLEN ve Douglas GALE, “Financial Intermediaries and
Markets”, a.g.m., s5.1023-1061.

374 Sudipto BHATTACHARYA ve Anjan V. THAKOR, “Contemporary Banking Theory”, Journal of Financial
Intermediation, Vol. 3, 1993, ss. 2-50; Rafael REPULLO, “Capital requirements, market power, and risk-taking in
banking”, a.g.m., s5.156-182; Ernst-Ludwig von THADDEN, “Bank Capital Adequacy Regulation under the New
Basel Accord”, Journal of Financial Intermediation, Vol. 13, No. 2, 2004, ss. 90-95; Joshua D. COVAL ve Anjan
V. THAKOR, “Financial intermediation as a beliefs-bridge between optimists and pessimists”, Journal of
Financial Economics, Vol. 75, 2005, ss. 535-569.

375 DIAMOND ve RAJAN, “A theory of bank capital”, a.g.m., ss. 2431-2465; DIAMOND ve RAJAN, “Liquidity risk,
liquidity creation, and financial fragility: a theory of banking”, a.g.m., ss. 287-327.

376 Gary GORTON ve Andrew WINTON, “Liquidity provision, bank capital, and the macroeconomy”, University of
Minnesota Working Paper, 2000, ss.1-39.

877 Kjersti-Gro LINDQUIST, “Banks’ buffer capital: how important is risk?”, Journal of International Money and
Finance, Vol. 23, 2004, ss. 493-513; JOKIPII ve MILNE, a.g.m, s5.165-178.

378 Roman HORVATH, Jakub SEIDLER ve Laurent WEILL, “Bank capital and liquidity creation: Granger-causality
evidence”, Journal of Financial Services Research, Vol. 45, 2014, ss. 341-361.
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hipotezi ileri siiriilebilir. Buna gore, yaratilan likiditenin artmasi bankalarin likidite azligi
riski ile karsilasma riskini artiracagindan, gerek bankalarin dis piyasalardan fon
saglamaya devam edebilmeleri amaciyla gerekse de risk karsisinda tampon gorevi
gormesi nedeniyle bankalar1 sermayelerini giiclendirmeye sevk edecektir. S6z konusu
yaklasim Fungacova ve digerleri®”® tarafindan kirilganligin kaynagini likidite iiretimi ile

iliskilendiren “fazla likidite yaratma hipotezi” ile de uyumludur.
3.2 Ulke Ornekleri

Calismada Tiirkiye’ye birgok benzer yanlari nedeniyle BRICS iilkeleri olarak
anilan ve gelismekte olan iilke grubunda yer alan Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin ve
Giiney Afrika Cumhuriyeti bankacilik sistemleri incelenmeye ¢alisilmistir. S6z konusu
gelismekte olan iilke grubu, 2019 yil1 itibariyla diinya ticaret hacminin %16’sini, kiiresel
GSYIH’in ise %24’{inii temsil etmesi yoniiyle énemli bir yere sahiptir.*® Buradan
hareketle ¢aligmada, BRICS iilkeleri ve Tiirk bankacilik sektorlerinde finansal kirillganlik,
sermaye ve likidite riski degiskenlerinin gelisimi ilgili donemlerdeki gelismeler
dogrultusunda incelenmis, ayrica BRICS ve G-10 iilkeleri ortalamasi ile Tirkiye

mukayeseli olarak analiz edilmistir.

Bankalarda finansal kirilganlik gostergeleri olarak z-skor, takipteki krediler ve
karsiliklarin takipteki kredileri karsilama orani ele alinmistir. Literatiirde finansal
kirllganhigin  gostergesi olarak yaygin sekilde kullanilan z-skor, bankalarin iflas
(basarisizlik) olasiligr ile ters orantili oldugundan diisiik degerleri finansal kirilganligin
daha yiiksek oldugu seklinde yorumlanmaktadir. Benzer sekilde, karsiliklarin yiiksek
olmasi kirilganlik ile ters yonde iliskiliyken takipteki krediler ise, onceki boliimlerde
aciklandig1 tlizere, kirilganlik ile dogru orantili olarak kabul edilmektedir. Sermaye
degiskenleri olarak, bankalarda risk bazli ve risk bazli olmayan iki olgiitiin gelisimi
degerlendirilmistir. Bankalarda likidite riski gostergeleri olarak ise geleneksel 6l¢iitlerden
mevduatin  krediye doniisiim oram1 ile likit varliklarin ayrnn ayr kisa vadeli

yiikiimliiliiklere, mevduat ve kisa vadeli yiikiimliiliik toplamina ve son olarak ise toplam

39 FUNGACOVA ve digerleri, a.g.m., ss.3-32.
380 Evolution of BRICS, https://brics2021.gov.in/about-brics,(Erisim Tarihi: 01.06.2022).
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varliklara oran1 degerlendirilmistir. Analizlerde destekleyici olmasi agisindan, ilgili

bankacilik sektorlerinin karlilik ve etkinlik gdstergelerine de yer verilmistir.
3.2.1 Brezilya

Brezilya ekonomisinde dis borcun yiiksek olmasi, iilkenin dis tasarruflara
bagimliligi, kamu borcunun kisa vadeli olmasinin yani sira kisa vadeli faiz oranlarina ya
da doviz kuruna endekslenmis olmasi iilke ekonomisinin temel kirilganlik noktalarini
teskil etmektedir. Ulkede 1999 yilinda doviz kuru hedeflemesine son verilerek enflasyon
hedeflemesi rejimine ge¢ilmis, bu durum nominal faiz oranlarinin diistiriilmesinde etkili

olmustur.38!

Brezilya bankacilik sistemi, diger bircok gelismekte olan piyasaya kiyasla
uluslararas1 soklara karst daha dayaniklidir. Biiyiik federal bankalarin finansal
pozisyonlar1 yari-biitcesel faaliyetler kaynakli zararlardan etkilenmis olmakla birlikte
0zel bankalarin ¢ogu giiclii sermaye yapisina ve yeterli diizeyde karsiliklara sahiptir.
Yabanc1 sermayeli bankalarin sisteme girisi, basta kamu sermayeli bankalar olmak {izere,
bankalarin yeniden yapilandirilmasi ve Ozellestirme siireglerinde fayda saglamistir.
Ihtiyath gdzetim giiclendirilmistir. S6z konusu pozitif gelismelere karsin, Brezilya
bankacilik sektoriiniin finansal aracilik roliiniin giiclenmesi gerekmektedir. Bankalar,
0zel sektore kredi verilmesi yerine kisa vadeli hazine islemleri ger¢eklestirmektedir.
Diger yandan, yurt i¢i sermaye piyasalar1 ekonomik biiylimenin saglanmasinda énemli
bir rol Ustlenmemistir. Sirketler, yatirimlarini dagitilmayan karlariyla finanse etmek
durumunda olup uzun vadeli finansman biiyiikk Olglide federal bankalar tarafindan
saglanmaktadir. Yiiksek ve oynak reel faiz oranlar ile kamu borcunun diglama etkisi
bankalarin orta ve uzun vadeli kredi vermesinin 6niindeki temel engellerdir. Ilaveten,
teminatl kredi ve etkin iflas prosediirlerinin olmamas1 finansal aracilik maliyetlerini

artiran temel unsurlardir. 382

2003 yilinda alinan 6nlemler, baskanlik se¢imi siireci ve sonrasinda kaybedilen

giivenin yeniden tesis edilmesinde etkin rol oynamistir. Boylece doviz piyasalarinda

381 OECD, Economic Surveys: Brazil, 2001, ss. 12-13.
%2 OECD, a.g.r., ss. 17-18.
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istikrar saglanmus, tilke kredi riski diisiiriilmiis ve enflasyon kontrol altina alinmigtir. 1999
yilinda, Brezilya realinin dalgalanmaya birakilmasi sonrasinda dis dengelerin diizelmesi
ve glclii ihracat performansi iilkeyi dis finansmana daha az bagimli ve piyasa
duyarliligindaki degisimlere karsi daha az duyarli hale getirmistir. Bu gelismelere ragmen
Brezilya finansal piyasalari, 6zel yatirnmcilarin daha fazla ve uygun maliyetle erisimini

saglayacak sekilde gelisim gostermelidir.3

Enflasyon hedeflemesi ve esnek doviz kuru rejimini birlestiren para politikasi,
2003 yilindan itibaren dezenflasyon siirecine katki saglamis olmakla birlikte banka
kredilerinin secilmis sektorlere dagitilmasi uygulamayr zorlagtirmaktadir. Ticari
bankalarin mevduatlarina uygulanan zorunlu karsiliklar enflasyon hedeflemesi rejimi
uygulayan birgok tilkede kaldirilmis ya da azaltilmis olmasina karsin sistemdeki etkinligi

olumsuz etkileyen diger bir husus olarak gériilmektedir.3®*

Enflasyon hedeflemesi rejimi, esnek doviz kuru uygulamasi ve kural bazli mali
yonetim Brezilya ekonomisinin kiiresel finansal kriz karsisinda esnekligini artirmistir.
Krizin baslangicindan itibaren likidite destegi saglanmasi, maliye politikasinin uzun
vadeli borg¢larin siirdiirtilebilirligini tehlikeye atmadan gevsetilmesi bu bakimdan 6nem
arz etmektedir.®®® 2008 yili Eyliil aymdan itibaren kiiresel finansal ve ekonomik
goriiniimdeki bozulmaya bagli olarak yurt icindeki finansal kosullar sikilagsmistir.
Ihracatcilar da dahil olmak iizere isletmelerin krediye erisimi kriz dncesi dénemde
rahatken hizlica kisitlanmistir. Yurt i¢i bor¢clanma maliyetleri keskin sekilde artig
gosterirken Brezilya reali 2008 yilinin ikinci yarisinda 6nemli 6lgiide deger kaybetmistir.
Ozellikle krediye duyarli sektorlerin etkisiyle, sanayi iiretimi sekteye ugramis ve stoklar
azalmistir. Diger yandan, Brezilya ihracatina olan talep de y1l sonunda zayiflamis olmakla
birlikte s6z konusu baski, diger gelismekte olan iilkelere kiyasla sinirlt kalmigtir. 1999
yilinda realin dalgalanmaya birakilmasini takip eden siirecte uygulanan enflasyon
hedeflemesi, dalgali doviz kuru, kural bazli maliye politikas1 ve ihtiyatli kamu borg
yonetimi politikalar1 etkili olmus, bdylece dis kirllganlik azalmistir. Krize ragmen

ekonominin iyi performans sergilemesinde bankacilik sektoriiniin iyi durumda olmasi,

383 OECD, Economic Surveys: Brazil, 2005, ss. 12 ve 17.
384 OECD, Economic Surveys: Brazil, 2006, s. 14-15.
385 OECD, Economic Surveys: Brazil, 2009, s. 7.
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finans dis1 ve hanehalki kesimlerinin bilangolarinin zayif olmamasi da etkili olan diger
onemli faktorlerdir. Merkez bankasi ise bu donemde zorunlu karsilik oranlarini diisiirerek
yurt i¢indeki likiditeyi artirmis, bozulan kredi ortamindan olumsuz etkilenen kiigiik
bankalarin kredi portfdylerinin biiyiik bankalar tarafindan alinmasi i¢in tesvik getirmis ve
likiditenin az oldugu donemlerde seffaf sekilde doviz piyasasina miidahalede

bulunmustur. 3

Kriz déneminde uygun zamanda uygulanan parasal genisleme, mali tesvikler ve
kredi genislemesi sayesinde, 2008-2009 kiiresel krizinden saglam sekilde c¢ikmayi
basarmig ve ekonomik istikrara ulagmistir. Ancak 2011 itibartyla, yurt i¢i ve uluslararasi
kosullara bagli olarak, politika yapicilar ekonomik riskleri azaltmak i¢in faizlerin
artmasina boylece kisa vadeli sermayeyi cekmeye, ekonomik genislemeye ve realin deger
kazanmasina caligmiglardir. 2009 yilindan itibaren ozellikle hisse senedi kaynakl
sermaye girigleri Brezilya ekonomisinde onemli bir oynaklik yaratmistir. Sermaye
giriglerinin yan1 sira giiclii yurt i¢i talep, kredi ve varlik fiyatlarindaki artiglari tetiklemis,
hatta en belirgin artis konut kredilerinde goriiliirken yiiksek faiz oranlar1 hanehalki

bor¢lulugunun birikmesine neden olmustur.’

2011-2014 doneminde, dis ticaret hadlerindeki bozulmaya bagli olarak cari agik
artis egilimine girmis, buna karsin yurt i¢i talepteki daralma, para biriminin deger
kaybetmesi ve diisiikk petrol fiyatlari nedeniyle 2015 yilinda yeniden fazla vermeye
baslamistir. Cari agiktaki artis ve finans hesabinin bilesenlerinde meydan gelen degisim
finansal sistemi uluslararasi sermaye piyasalarinda meydan gelen dalgalanmalara agik
hale getirmektedir. Ancak, korunma stratejileri uygulamalarinin etkisiyle, kurumsal
sektor  bilangolarinin  doviz  kurundaki oynakliktan fazla etkilenmeyecegi

degerlendirilmektedir.3®

2015 yilina gelindiginde, Brezilya bankacilik sektoriindeki kredi seviyesinin
GSYIH’ya oran1 diger bircok gelismekte olan iilkeye kiyasla oldukca diisiik kalmustir.

Bankalarin sermayesi Basel standartlar1 tarafindan 6ngdriilen seviyenin oldukga lizerinde

36 OECD, a.g.r., s. 9.
387 OECD, Economic Surveys: Brazil, 2011, ss. 13-18.
388 OECD, Economic Surveys: Brazil, 2015, ss. 27-28.
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olup yeterli diizeyde karsilik ayrilmaktadir. Basel 2 ve 2.5 diizenlemelerine uyumun yani
sira 2019 yilina kadar Basel 3 ile uyumlu diizenlemeler devreye alinmustir. Finansal
sistemin dis soklara kars1 kirilganlig1 doviz rezervlerindeki artis ve bankalarin déviz cinsi

fonlamalarina getirilen kisitlamalar sayesinde 6nemli 6l¢iide azalmistir.>®

Yukarida 6zetlenen gelismeler ile uyumlu olacak sekilde, Brezilya bankacilik
sektoriiniin z-skor, takipteki krediler ve karsiliklarin takipteki kredileri karsilama orani
ile 6l¢iilen kirilganlik gostergelerinde 2001 yilinda ve takip eden yillarda belirgin bir
iyilesme goriilmiis sonraki donemlerde de bu istikrar siirmiistiir. Diger yandan, sermaye
yeterlilik oranlar1 da Basel standartlar1 ile uyumlu seviyede olmakla birlikte 2010-2015
arasindaki donemde karlilik oranlarinin, sektordeki etkinlik seviyesinin ve takipteki
kredilerin geriledigi goriilmektedir. S6z konusu durumda, ilgili donemde ekonomide
meydana gelen oynaklik artisinin karlili§i olumsuz etkilemesi ve kriz doneminde biriken
takipteki  kredilerin banka  bilancolarindan  silinmesinin  etkili  olabilecegi
degerlendirilmektedir. Ayni donemde, mevduatin krediye donilisim oraninin tarihsel
ortalamanin lizerinde bir seyir izledigi goriilmektedir. S6z konusu dénemde, azalan yurt
ici talebin desteklenmesi diisiincesinin etkili oldugu degerlendirilmektedir. Diger likidite
riski gostergeleri incelendiginde de benzer bir egilim ile bu donemde likit varliklarin kisa
vadeli yiikiimlilikler (mevduat dahil) ile toplam varliklara oraninin geriledigi
goriilmektedir. Tlim gostergeler birlikte ele alindiginda, 2010-2015 arasindaki donemde
Brezilya bankacilik sektoriiniin genel olarak kirilganliginin arttig1, sermaye seviyelerinin
geriledigi ve likidite riskinde artis yasandigi, aliman Onlemler sayesinde bu dénem

sonrasinda istikrarli bir gériiniim sergilendigi yorumlanmaktadir (Bkz. Tablo 17).

39 OECD, a.g.r., s. 25.
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Tablo 17: Brezilya Bankacilik Sektériine iliskin Finansal Gostergeler (%6)

Finansal Gostergeler 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Finansal Kirllganhk

Z-skor 152 162 | 172 | 172 | 165 | 159 | 173 | 168 | 175 | 169 | 150 | 144 | 147 | 143 | 145 | 151 | 153 | 1614 | 164 | 180 | 154
Takipteki Krediler/Briit Krediler 83 | 56 | 45 | 41 | 29 | 35 | 35 | 30 | 31 | 42 | 31 | 35| 34 | 29 | 29 | 33 | 39 | 36 | 31 | 31 | -
Kargiliklar/Takipteki Krediler 81,4 | 126,6 | 1550 | 171,8 | 214,5 | 179,7 | 179,09 | 1818 | 1825 | 151,6 | 164,9 | 151,68 | 1491 | 161,1 | 155,8 | 154,4 | 152,2 | 1631 | 180:3] 178.8| -
Sermaye Yeterliligi

Sermaye/Varliklar 121] 89 | 92 | 96 | 101|105 107 | 123 | 104 | 115 | 103 | 101 | 101 | 93 | 90 | 85 | 93 | 100 | 101 | 102 | -
Yasal Sermaye/RAV 138 148 | 166 | 188 | 186 | 17.9 | 190 | 188 | 17.7 | 187 | 169 | 163 | 164 | 161 | 167 | 164 | 17,2 | 181 | 180 | 17.1 | -
Likidite Riski

Kredi/Mevduat 66,8 | 64,2 | 635 | 59,4 | 557 | 545 | 56,2 | 62,3 | 70,7 | 887 | 930 | 1050 |107,2 | 114,9 | 114,8| 1155 | 1019 | 921 | 87,5 | 87,3 | 85,9
IF‘g:Ita‘r;arl‘klar/(Me"d“a”KlsaVade“ 60,7 | 653 | 62,2 | 64,2 | 62,2 | 61,9 | 506 | 50,8 | 48,0 | 47,9 | 51,2 | 534 | 56,2 | 53,1 | 57,5 | 51,3 | 554 | 51,3 | 61,0 | 63,1 | 62,5
Lkt variklarKisa Vadel Sl -] o | - | - |209.9|2500] 2193 | 1683 252,1 | 1853 | 178,6 | 191,8 | 182,8 | 201,2 | 190,0 | 236,3 | 237,5 | 2419 | 242,7 | 285,8
Likit Varliklar/Toplam Varliklar - -] -] - 209|180 168 166 178 120 | 127 | 149 | 108 | 120 | 11,6 | 141 | 146 | 147 | 142 | 183
Karhlik ve Etkinlik

Aktif Karliligs 00| 1029|2027 172226001613 12]05]20 00 13]12]12]14]27]10
Oz kaynak Karlilig: 93 | 94 | 187200 | 173|170 | 218 | 267 | 85 | 143 | 130 | 131 | 52 | 101 | 101 | 133 | 126 | 123 | 131 | 162 | 96
Net Faiz Marjs 64 | 61 | 62 | 84 | 75 | 7.0 | 7.8 | 7.5 | 34 | 63 | 50 | 50 | 39 | 40 | 31 | 39 | 7.0 | 57 | 47 | 59 | 43
Maliyet/Gelir 740 | 675 | 60,2 | 62,0 | 66,0 | 594 | 59,8 | 57,8 | 66,2 | 555 | 553 | 57,1 | 582 | 62,6 | 63,9 | 69,1 | 632 | 652 | 65,5 | 68,8 | 619

Kaynak: WORLD BANK, Global Financial Development Database, https://databank.worldbank.org/source/global-financial-development, (Erisim Tarihi: 01.12.2021); IMF, Financial
Soundness Indicators (FSIs), https://data.imf.org/?sk=51B096FA-2CD2-40C2-8D09-0699CC1764DA, (Erisim Tarihi: 01.05.2022).
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3.2.2 Rusya

1998 krizi sonrasinda Rus rublesinde yasanan deger kaybi ve hisse senedi
piyasasindaki ¢Okiis biiylik bankalarin ¢ogunlugunun 6deme giiciiniin kaybolmasina,
likidite yetersizligine, sermayelerinin erimesine ve zarar yazmasina sebebiyet vermistir.
Kriz sonrasinda Merkez Bankasi; 6deme sistemlerinin yeniden calisir hale getirilmesi ve
banka hiicumlariin 6niine gegilmesi amaciyla basarili adimlar atmis, bir yandan 6deme
gliciinii kaybeden ve likidite yetersizligi yasayan biiylik bankalarin tasfiye edilmesi ya da
rehabilitasyonu arasinda se¢im yaparken diger yandan diisen karlilik ve aktif kalitesindeki
bozulma nedeniyle tiim bankalar1 yakindan izlemistir. Kriz doneminde gerek hiikiimetin
yeniden sermayelendirme i¢in yeterli kaynaklara sahip olmamasi gerekse de politik ve
yasal ¢ercevenin uygun olmamasi nedeniyle, bankalarin yeniden yapilandirilmas: siireci
1999 yili ortalarinda hiz kazanabilmistir. Kriz, bankalarin kar kaynaklarinm
siirlandirmistir. Devlet bor¢lanma senetleri kriz 6ncesi donemde 6nemli bir kar kaynagi
olmakla birlikte s6z konusu piyasanin ¢okmesi neticesinde getirilen ihtiyati diizenlemeler
ile menkul kiymetlerin risk katsayis1 artinlmistir. Ilaveten, kriz déneminde 6zellikle
yabanci para cinsi krediler kaynakli olarak varlik kalitesinde onemli bir bozulma
kaydedilmistir. Yeni diizenlemelerle canli krediler i¢in dahi yiiksek karsilik ayrilmasi
gerektiginden, yasal ve kurumsal gerceve karliligi sinirlamig ve hatta toplam karlilik
negatif seviyelere inmistir. Diger yandan, ticari bankalarin bilangolarinin likiditesi de
nakit ya da doviz cinsi banka mevduatinda yogunlasan varlik yapisi nedeniyle yiiksek

seyretmistir.3%

2000-2001 doneminde, Rusya ekonomisinde egilimler olumlu bir goriinim
sergilemistir. Gegmiste yasanan kronik biitce acig1 ortadan kalkarak yerine biitge fazlasi
goriilmeye baslanmis, doviz kurunda istikrar saglanmis ve enflasyon diisiiriilmiistiir. Rus
hiikiimetinin yurt dis1 kreditorlerle iliskilerini yoluna koymasit ve {ilkenin kredi
derecelendirme notunun artmasi, bankacilik sektoriinii de olumlu etkilemistir. Kriz
doneminde rublenin deger kaybi1 nedeniyle goreli fiyatlardaki ve dig ticaret hadlerindeki
degisim, reel ticretlerdeki diisiis, petrol ve diger emtia fiyatlarindaki artig ihracat yapan

firmalarin karliligin1 olumlu etkilemis ve yatirim talebine, doviz rezervlerine ve federal

3% OECD, Economic Surveys: Russian Federation, 2000, s.16-17.
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biitge gelirlerine katki saglamistir. S6z konusu faktorlerin etkileri zamanla azalmakla
birlikte karliligi desteklemeye devam etmistir. Rus ekonomisinde, is ve yatirim
cevresindeki zorluklar, iilkeden sermaye ¢ikisi, petrol ve dogal gaz disindaki alanlarda

sinirl yatirim ve kiigiik isletmelerin sayisinin az olmast ile kendini gostermektedir. 3%

Kriz sonrast donemde uygulanan yeniden yapilandirma ve yeniden
sermayelendirme uygulamalariyla, bankacilik sektoriinde varliklar, krediler ve sermaye
reel degerleri kriz 6ncesi seviyelerine ulasmistir. Takipteki kredi oranlar1 oldukga diistik
olup, bankalar kriz 6ncesi donemin aksine karli kredi portfoyleri olusturmaya odakli
strateji izlemislerdir. Ancak, bir¢ok bankanin sermaye yeterliliginin diisiik olmasi,
yiikiimliiliiklerinde tiizel kisilerin kisa vadeli istikrarsiz mevduatlarin paymin yiiksek
olmasi ve kar imkanlarinin sinirli olmasi bankacilik sektoriindeki temel sorunlar olarak
one cikmaktadir. Kamu sermayeli Sberbank hari¢ degerlendirildiginde, finans dis1
sektorlere verilen kredilerde hizin yavas oldugu ve giivenli yabanci yatirimlara dogru bir
yonelim oldugu goriilmektedir. Sberbank digsindaki bankalara kamuoyunda duyulan
giiven diislik olup baz1 bankalar kiiciik bir grup firma ile ¢alisarak bu firmalara kisa vadeli
krediler vermekte, hesaplarin1 tutmakta ve arta kalan bakiyeyi de yurtdisi yatirimlara
yonlendirmektedir. Ticari kredilerde temerriit yasanmast durumunda kreditorlerin

haklarinin smirli olmasi ise Rus bankacilik sektoriindeki diger bir sorundur.3%

Rus ekonomisinin siirlt gesitlilikteki dogal kaynaklarin ihracatina dayaniyor
olmasi, ekonomiyi dis soklara agik hale getirmektedir. Rus ekonomisinin emtia fiyat
dongiilerinden kaynakli kirilganliklarinin azaltilmas: bakimindan mali biit¢e disiplini
onem arz etmektedir. Yapisal agidan, bankacilik, enerji ve dogal gaz sektorlerinde devlet
tarafindan kontrol edilen monopollerin yeniden yapilandirilmasi kaynaklarin daha etkin

dagilimina katk1 saglayacaktir.33

2002 yilindan itibaren mevduat sigortasi diizenlemesi, ihtiyatli denetim
cercevesi, seffafligin artirilmasi ve belirli bankacilik faaliyetlerini kapsayan bankacilik

reformu hiz kazanmistir. S6z konusu yenilikler, kredilerdeki hizli artista ve finansal

391 OECD, Economic Surveys: Russian Federation, 2002, s.9-10.
392 OECD, a.g.r., 5.16-17.
398 OECD, Economic Surveys: Russian Federation, 2004, s.11-12.
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derinlesmede etkili olmakla birlikte varlik kalitesi bakimindan ilave riskler

barindirmaktadir. 3%

1998 Rusya krizi ile 2008 kiiresel krizi arasindaki donemde, Rus ekonomisi en
yiiksek biiyiime oranlarini kaydetmistir. S6z konusu biiyiime ve rublenin reel olarak deger
kazanmasi, enerji ve hammadde fiyatlarindaki yiikselisten kaynaklanmigtir. Bu 10 yillik
donemde, toplam firetkenlikte ve reel iicretlerdeki artis ile issizlik ve yoksulluk
oranlarindaki gerileme diger olumlu gelismeler arasinda yer almaktadir. Cari fazladaki
giiclenme, doviz rezervlerinin Cin ve Japonya’dan sonra en yliksek seviyeye ulasmasini

saglamugtir 3%

Petrol fiyatlarinda 2008 yilinda baslayan diisiis, 6nceki donemlerden ¢ok daha
biiylik capli olup bu diisiisiin etkisi diger emtia fiyatlarinda da meydana gelen benzer bir
hareket ile hizlanmigtir. Bu donemde gelismekte olan iilkelerin uluslararasi sermaye
piyasalarina erisimi 6nemli 6l¢iide kisitlanmistir. 2008 yilinin son ¢eyreginde, diinyada
talebin azalmasi diinya ticaretinin de keskin sekilde azalmasina neden olmus, Rusya
tarafindan ihrag edilen tiriinlerin gerek hacim gerekse de fiyatlarinin diismesine sebebiyet
vermistir. S6z konusu dis soklarin Rus ekonomisi iizerindeki etkileri, yurt i¢i bankalara

ve para birimine olan giivenin kirilgan olmasi vb. nedenlerle daha da artmustir.3%

Bu donemde, borglularin banka kredilerini geri 6deme kapasitesindeki diisiis
kaynakli olarak 6deme giiciinde meydana gelen sorunlar kredi biiylimesini tehdit eder
hale gelmistir. Politika yapicilar bankacilik sistemi istikrarinin saglanmasi bakimindan
ihtiyathi diizenlemelerin uygulanmasi ile ekonomik dongiileri hizlandiran ve likidite
hususuna yeterli diizeyde agirlik vermeyen diizenlemelerdeki sorunlarin giderilmesi
arasinda kalmaktadir. Ekonominin yiikselis doneminde, Rus bankalarinin ortalama bir
sermaye tamponu tesis etmekle birlikte sermaye miktar1 minimum standardin {izerine
yukseltmemis olmalar1 nedeniyle resesyon doneminde yeni sermaye bulunamamasi
durumunda minimum seviyenin altina diisiilmesi riski ile karsilagsmislardir. Rus finansal

sistemi, hizla bliylimiis olmasina karsin, az gelismis olup finansal derinlesme ile uzun

394 OECD, a.g.r., 2004, 5.21-22.
3% OECD, Economic Surveys: Russian Federation, 2009, s.11.
3% OECD, a.g.r., s.12.

143



vadeli biiylimeye katki saglayabilecektir. Sektorde ¢ok sayida banka bulunmasina karsin
rekabet olduk¢a zayiftir. Kamu sermayeli bankalarn, diger sektorlerde oldugu gibi,
politika amagclari ticari bankalarla karisik, yetkileri belirsiz ve kurumsal yonetisimi zayif

olsa da énemli roller iistlendikleri goriilmektedir.39

Rus ekonomisinde yasanan ve yukarida 6zetlenen tarihsel gelismeler ile tutarli
sekilde, bankacilik sektoriinde takipteki Kkrediler 1998 Kkrizi sonrasinda uygulanan
reformlarin etkisiyle 2008 kiiresel krizine kadar diisiis egilimi gdéstermis, ayni zamanda
karsiliklarin takipteki kredileri karsilama orani da ihtiyatl bir goriiniim sergilerken genel
kirtllganlik gostergesi ise 2008 krizi sonrasinda giiniimiize degin kirilganlik artigina isaret
etmistir. Sermayenin ise 2008 krizini takiben once artis gosterdigi ancak gerek kredi
kalitesindeki gerekse de karlilik ve etkinlik oranlarindaki bozulma neticesinde hizla
gerilerken 2015 sonras1 donemde sektoriin etkinlik ve karliligindaki iyilesmeye ragmen
ekonomideki kirilganliklarin bir sonucu olarak halen yeterli diizeye ulasamadigi
goriilmektedir. 2008 krizi sonrasinda, ekonominin desteklenmesi amaciyla mevduatin
krediye doniisiim oraninda goriilen artis sektordeki likidite riskini artirmig, ancak 2015
sonrast donemde likidite tamponlarinda kaydedilen 6nemli artisla kredi biiylimesinden

kaynakli riskler kismen telafi edilebilmistir (Bkz. Tablo 18).
3.2.3 Hindistan

Hindistan ekonomisi 1990 oncesi baglayip sonrasinda hiz kazanan piyasa
ekonomisine gegis politikasi izlemis, bu siiregte, finansal piyasalarda yapilan reformlarla
bankalar gii¢lendirilmis, piyasaya giris engelleri kaldirilmis, hisse senedi piyasalarina ve
yeni diizenleyici otoritelere iliskin diizenlemeler getirilmistir. Atilan adimlar, bir yandan
piyasadaki rekabeti artirmis diger yandan dis ticaret hacmi, dogrudan yabanci yatirimlar
ve biiylime oranlart iilkenin diinyadaki en biiyiik ekonomilerden biri olmasini saglayacak
sekilde artmus, tiiketimin daralmasiyla biitce acig1 gerilemistir. 2003 yilinda baslayan
genisleme doneminde, arz ve talep arasindaki denge 6nemli 6l¢iide korunmus ayni

zamanda para politikas1 enflasyon hedefiyle uyumlu olacak sekilde yonetilmistir.3

397 OECD, a.g.r., s.16.
3% OECD, Economic Surveys: India, 2007, ss.11-12.
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Tablo 18: Rusya Bankacilik Sektoriine Iliskin Finansal Gostergeler (%)

Finansal Gostergeler 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Finansal Kirllganhk

Z-skor 127 96 |100 111 ] 98 | 90 | 85 | 79 | 7.9 | 62 | 72 | 73 | 67 | 68 | 63 | 66 | 85 | 99 | 7.9 | 91 | 82
Takipteki Krediler/Briit Krediler 77 | 62 | 56 | 50 | 33 | 26 | 24 | 25 | 38 | 95 | 82 | 66 | 60 | 60 | 67 | 83 | 94 | 100 | 101 ] 93 | -
Kargiliklar/Takipteki Krediler 1026 | 108.1 | 11255 | 1180 | 1485 | 176,9 | 1708 | 1440 | 658 | 700 | 757 | 741 | 722 | 71,1 | 707 | 623 | 685 | 712 | 731 | 750 | -
Sermaye Yeterliligi

Sermaye/Varliklar 121 - [ 140|146 | 133 ] 128 | 121 | 133 | 108 | 131 | 120 | 11,8 | 118 | 125 | 85 | 89 | 104 | 105 | 100 | 104 | -
Yasal Sermaye/RAV 190 | 203 [ 191 | 191 | 17,0 | 160 | 149 | 155 | 168 | 209 | 181 | 147 | 137 | 135 | 125 | 127 | 131 | 121 | 122 | 123 | -
Likidite Riski

Kredi/Mevduat - | 924 | 842862932956 966|993 |1220]119,3]101,0( 1002|1068 |1080]1103] 1059 1086|1023 ] 97,3 [ 101,8] 97,1
IF‘(i)l;ilta‘r;arhklar/ (MevduattKisa Vadeli | 3,6 | 359 | 37,6 | 34,1 | 38,1 | 40,5 | 41,0 | 434 | 439 | 524 | 520 | 523 | 483 | 46,3 | 44,9 | 64,1 | 535 | 56,4 | 54,9 | 57,5 | 62,0
ikt Varhiklar/Kisa Vadeli Sl - o o - -l -] - | e21|1024| 943 | 816 | 829 | 787 | 80,4 | 1393 | 1450 | 1674 | 1664 | 1806 | 118,6
Likit Varliklar/Toplam Varliklar - - - - - - - - 26,7 | 29,8 | 285 | 25,1 | 243 | 21,4 | 23,0 | 26,0 | 23,2 | 25,0 | 22,8 | 23,3 | 22,5
Karhlik ve Etkinlik

Aktif Karliligs 08 | 09 | 22 | 14 |12 |35 |25 | 20| 19|20 o4 |11 ] 23] 1420|2728 19]00]22]11
Oz kaynak Karlilig: 643 | 53 | 61 | 67 | 61 | 236|175 | 155 | 144 | 85 | 34 | 81 | 106 | 11,8 | 88 | 51 | 97 | 137 | 81 | 143 | 7.7
Net Faiz Marjt 53 | 49 | 60 | 43 | 45 | 82 | 55 | 51 | 50 | 45 | 43 | 42 | 40 | 41 | 43 | 36 | 48 | 61 | 43 | 37 | 31
Maliyet/Gelir 504 | 618 | 549 | 54,8 | 61,5 | 58,1 | 56,6 | 635 | 658 | 96,4 | 98,9 | 915 | 896 | 887 | 91,0 | 384 | 539 | 48,1 | 496 | 49,4 | 56,5

Kaynak: WORLD BANK, Global Financial Development Database, https://databank.worldbank.org/source/global-financial-development, (Erisim Tarihi
Soundness Indicators (FSIs), https://data.imf.org/?sk=51B096FA-2CD2-40C2-8D09-0699CC1764DA, (Erisim Tarihi: 01.05.2022).

:01.12.2021); IMF, Financial



https://databank.worldbank.org/source/global-financial-development
https://data.imf.org/?sk=51B096FA-2CD2-40C2-8D09-0699CC1764DA

Finansal sektor, lilkede kamu sermayesinin en yogun bulundugu sektorlerden
biridir. Yapilan yeniliklerle kamu bankalarinin saglamligi artirilmis, yeni diizenleyici
otoriteler kurulmustur. Ancak sektoriin halen serbestlesme ihtiyact bulunmaktadir.
Bankalara varliklarinin dagilimina iliskin daha fazla serbesti taninmasi, sektdrdeki
dogrudan yabanci yatirimlara iliskin kisitlamalarin kaldirilmasi ve bunlarin yani sira
kamu bankalarinin 6zellestirilmesi sektordeki etkinligi artirabilecektir. Hisse senedi
piyasalar diinya piyasalari ile rekabet edecek diizeye gelmis olmakla birlikte bor¢lanma
araclari piyasasinin tiim katilimcilara agilmasi ve organize piyasalardaki tiirev islemlerin

genisletilmesi ihtiyaci bulunmaktadir.3%®

Son yillarda finansal sektorde; yeni diizenleyiciler olusturulmak tlizere 6nemli
yenilikler yapilmis, bdylece bankacilik sektoriiniin saglamhigi ve rekabet giicii
artirlmistir. Ancak, halen kamu bankalarmin agirlikta olmasi nedeniyle, sektorde

maliyetler yiiksek seyretmektedir.**

Hindistan finansal sektorii, kiiresel krizde dayaniklilik gostermis, birgok banka
Basel 3 kriterlerini saglarken bazi kamu bankalar1 ise sermaye yetersizligi sorunu
yasamistir. Hiiklimet finansal derinlesmeyi ve erisilebilirligi artirmak iizere ilave adimlar
atmaktadir. Sektore yeni 0Ozel bankalarin girmis olmasi ve faiz oranlarinin
serbestlestirilmesi etkinligi ve rekabeti artiran faktorler olurken kredi siireglerine, portfoy
yonetimine ve sube lokasyonlarina iliskin kisitlayic1 diizenlemelerin gozden gegirilmesi
gerekmektedir. Sektorde kamu bankalariin agirligi devam etmekle birlikte pay1 azalma
egilimindedir. Banka bilangolar1 giiclii olup, stres testi sonuclari kredi kalitesindeki
bozulmaya karst dayanikli oldugunu gostermektedir. Diger yandan, bankacilik
standartlar1 Basel 3 ile uyumlu olup cekirdek sermaye oranlari yiiksekken kaldirag
oranlar1 diger birgok iilkeye kiyasla diislik seviyededir. Ticari bankalarin yani sira kirsal
bankalar ve kooperatifler tarafindan da kredi kullandirilmakta, dolayisiyla sektordeki
takipteki krediler bu bankalarda yogunlasmakta ve devlet destegine ihtiyag duymaktadir.
Bu bankalarda kamu sahipliginin bulunmasi bankalarin performanslarini olumsuz

etkileyen onemli bir husustur. Diger yandan, diizenlemeler geregi bankalar, fonlarinin

3% OECD, a.g.r., ss.14-15
400 OECD, a.g.r., 5.145.
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belirli bir kismin1 ekonomideki se¢ilmis sektorlere kredi olarak aktarmak zorundadir. Bu
durum o6zellikle tarim sektorii gelirlerindeki artis banka varliklarindaki artisa goére cok
daha diisiik oldugundan sektorde asir1 borglanmaya neden olabilmektedir. Fon aktarimi
hususunda, bankalara serbesti taninmasi sermaye dagilimimin etkinligi agisindan 6nem

arz etmektedir.*%!

Hindistan ekonomisinin kiiresel liretimdeki paymin giderek artmasinda, 6zel
yatirim harcamalari, kurumsal sektoriin karliligi, ulusal tasarruf oram etkili olan temel
faktorlerdir. 2008 kiiresel resesyon doneminde ekonomik faaliyette meydana gelen
yavaslama, yurt ici talebin destegiyle kisa stirmiis ve Hindistan krizden ilk 6nce ¢ikan
ekonomiler arasinda yer almistir. Ozel tiiketim ve yatirim harcamalar1 sayesinde biiyiime
stirdiiriilmiis, kuraklik ve gida fiyatlar1 ise enflasyon tizerindeki en temel risk faktori
olmustur. Yapisal reformlarin etkisiyle yatirim harcamalarinin artmasi, cari agig1 daha
da artirmis, biiytimenin siirdiiriilebilirligi ise sermaye girislerine ve yurt i¢i tasarruflardaki
artisa bagl bir hal almistir.**? Cari agik portfoy yatirimlar ve kisa vadeli borglarla finanse
edilmeye c¢alisilmistir. Bu noktada, uzun vadeli sermaye girislerinin saglanabilmesi
bakimindan dogrudan yabanci yatirnmlar {izerindeki kontrollerin kaldirilmast ve

yabancilarmn devlet tahvili almasina izin verilmesi uygun gériilmiistiir.*%®

Yapisal reformlarin etkisiyle, Hindistan 2000’li yillardan sonra gii¢lii biiytime
performansi sergilemis olmakla birlikte, 2012-2014 doneminde reformlarin etkisi ve
biiylime orani azalmis ve iilkede yiiksek enflasyon, cari agik ve dis faktorler nedeniyle
para ve maliye politikalar siirdiiriilebilir olmaktan ¢ikmistir. 2014 yilinda biiylime tekrar
ylkselmeye baslasa da, yiiksek enflasyon, biitce acigi, takipteki kredilerdeki artis ve

yapisal sorunlar riskleri artirmustir.*%

2008-2018 doneminde yasanan yiiksek enflasyon ve mevduatlara uygulanan
negatif reel faiz hanehalkinin davranisini degistirerek tasarruflar1 diigiirmiis, bireyler
mevduat yerine altin ve gayrimenkule yonelmistir. Ayn1 zamanda, sanayi sirketlerinin

bor¢lanma diizeylerini artirmasi yatirimlardaki iyilesme agisindan risk olusturmus,

401 OECD, Economic Surveys: India, 2011, ss.9, 16-18.
402 OECD, a.g.r., s. 11.

403 OECD, Economic Surveys: India, 2014, s. 19.

404 OECD, a.g.r., s. 10.
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takipteki krediler ve yeniden yapilandirilan kredilerdeki artig ise bankacilik sistemini

zayiflatmigtir.*%®

2014 yilindan sonra giiglii biiyiime performansina enflasyon ve cari acikta diistis
eslik etmistir. Emtia ithalatcisi bir lilke olarak, emtia fiyatlarindaki diisiis, enflasyon, cari
acik agik ve siibvansiyonlar iizerinden kamu harcamalarinin diismesine yol acarak
ekonomik gostergelerin iyilesmesini saglamistir. Diger dikkat ¢ekici bir durum ise diisiik
kapasite kullanim orani ve firmalarin finansal durumundaki koétiilesme nedeniyle yatirim
harcamalarindaki diisiis egilimidir. Bahse konu dongiisel etkilerin yan1 sira, bankacilik
sektorlindeki gelismeler, yapisal sorunlar, vergilendirme ve dogrudan yabanci yatirimlara
iliskin kisitlamalar yatirnmlarin azalmasinda etkili olmustur. Ozellikle kamu sermayeli
bankalarin takipteki kredi oranlarinin yiiksek olmasina bagl olarak bankalarin diisiik
performansi nedeniyle sektdriin goériiniimii bozulmustur. Diger yandan, bankalarin
mevduatlarmin belirli bir kismini devlet bor¢lanma senetleri iizerine yatirim yapmalarini
Ongoren bir diizenlemeye tabi olmasi, devletin bor¢lanma maliyetlerini diisiiriirken 6zel
sektore verilen kredileri sinirlamis ve finansal piyasalarda bozulmaya neden olmustur.
Diger yandan, banka fonlamasinin alternatifi olarak, bor¢lanma araglar1 piyasasi ise

gbrece az gelismistir.**

Hindistan ekonomisinin kiiresel finansal ve ticaret kosullarindaki degisim
kaynakli maruz kaldig: riskler gorece azdir. Finansal derinlesmenin bir gostergesi olarak
hanehalki bor¢lulugu artmis olup bu durum ozel tiikketim ve ingaat sektoriinii
desteklemistir. Finans dis1 kurumsal sektoriin bor¢lulugu genel olarak diisiik olmakla
birlikte altyap1 sektorii basta olmak iizere bazi sektorlerde yogunlagsma goriilmekte,
demir-gelik, ingaat ve enerji sektoriindeki asir1 kaldiragh bazi firmalar borglarini geri
O0demekte sorun yasamaktadir. Petrol fiyatlarindaki diisiis ve sermaye mali ile altin
ithalatindaki diistisiin etkisiyle cari acik gerilemistir. Hindistan ekonomisinin dis borglari
genellikle doviz cinsinden olmakla birlikte diger bir¢cok gelismekte olan iilkeye kiyasla

daha diisiik seviyededir.*%’

405 OECD, a.g.r., s. 17.
406 OECD, Economic Surveys: India, 2017, ss. 21-22.
407 OECD, a.g.r., s. 24.
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Bankacilik sektoriinde riskler; varlik kalitesinde, karlilikta ve likiditede goriilen
bozulma neticesinde artmaktadir. Banka Dbilangolarmin sorunlu kredilerden
arindirilmasina ve kamu sermayeli bankalarin yeniden sermayelendirilmesine yonelik
adimlarin yavas olmasi yatirimlar iizerindeki baskiy1 artirmaktadir. Merkez bankasinin
faiz artirmasi kurumsal sektoriin borglarinin siirdiiriilebilirligine dair ¢esitli riskler
barindirmaktadir. Benzer sekilde, emtia fiyatlarindaki artis, enflasyon, cari agik ve biitge
ac181 tizerinde yukari yonlii riskler barindirirken tiiketim harcamalarinin diismesine neden

olabilecektir.%8

2019 yilina gelindiginde, kamu sermayeli bankalardaki takipteki krediler
gerilemekle birlikte halen 6nemli bir diizeyde oldugu goriilmektedir. Bankacilik
sisteminin yeniden saglikli islemesi amaciyla, kamu sermayeli bankalar yeniden
sermayelendirilmis ve sorunlu kredilerin hizlica belirlenmesi ve ¢oziimlenmesine iliskin
onlemler alinmistir. Ayrica kismen bankalar tarafindan finanse edilen bazi banka dis1

finansal sirketlerin bilangolarinda varlik-yiikiimliiliik uyumsuzlugu bulunmaktadir.*®®

Aciklanan tiim gelismeler dikkate alindiginda, tarihsel olarak Hindistan
bankacilik sektoriindeki temel sorunlardan birinin sermaye eksikligi oldugu tespit
edilebilmektedir. S6z konusu bulguyu destekleyecek sekilde, etkinlik seviyesinin gorece
istikrarli bir goriinlime sahip olmasina karsin 6z kaynak karliliginin 2015 sonrasinda
belirgin sekilde diisiise gectigi ve bankalarin sermayelerini kendi kaynaklari ile yenileme
imkanlarinin sinirlt oldugu degerlendirilmektedir. Kirtllganlik gostergeleri ise son yirmi
yil dikkate alindiginda, karisik bir goriiniim sergilemistir. Takipteki krediler oran1 2006-
2014 doneminde %5’in altinda seyretmis olsa da, 2015 sonrasinda tekrar yiikselise
gecerek 2000’lerin basindaki seviyesine ulagmistir. Karsilik politikasinin bu dénemde
ihtiyatliligin1 kaybederek karsiliklarin takipteki kredileri kargilama oraninin geriledigi
goriilmektedir. Bu iki kirilganlik gOstergesinin aksine, z-skor bankalarin istikrar
seviyesinin donem iginde siirekli artis gosterdigine isaret etmektedir. Likidite riski
acisindan degerlendirildiginde, mevduatin krediye doniisiim oraninda ilimli bir artig

goriilmektedir. Diger yandan, likidite tamponlarimin mevduat ve kisa vadeli

408 OECD, a.g.I., ss. 25-26.
409 OECD, Economic Surveys: India, 2019, s. 13, 15.
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yiktimliiliikleri karsilama kapasitesi bakimindan 2009-2015 arasindaki donemde
erozyona ugradigi, toplam varliklardaki paymin ise 6nemli Ol¢liide degismedigi
goriilmektedir. Her iki gelisme birlikte ele alindiginda ise s6z konusu donemde
hanehalkinin mevduat yerine kiymetli madenlere yonelmis olmasinin kismen etkili
olabilecegi, halihazirda Onceki seviyelere donmiis olmakla birlikte likidite riskinin

yiiksek oldugu degerlendirilmektedir (Bkz. Tablo 19).
3.2.4 Cin

1980’lerde baglayan ve kurumlarin etkinligini artiracak ekonomik politika ve
reformlarin etkisiyle, Cin’de ekonomik biiyiime siireci son derece hizli gergeklesmistir.
Ulkede reformlar énce tarim sektdriinde baglamis, sonrasinda sirayla sanayi ve hizmet
sektorlerinde gerceklestirilmis ve 2000 yili itibariyla iilkede fiyat kontrolleri
kaldirilmigtir. Ayrica farkli diizenlemelerle, 6zel sahislara sinirli sorumlu sirket sahibi
olmalarina izin verilmis, i¢ piyasay1 biitiinlestirmek i¢in rekabet diizenlemeleri yapilmas,
bunlarin yani1 sira dogrudan yabanci yatirimlara izin verilmek, glimrik vergileri
diisiiriilmek, ¢oklu doviz kurlari sonlandirilmak suretiyle is hayati canlandirilmistir.
Serbestlesme yoniindeki adimlarin devami olarak, 2005 yilinda altyap1 ve bankacilik vb.

sektorlere 6zel sermayeli sirketlerin girmesini engelleyen diizenlemeler kaldiriimigtir.*1°

Bankalarin dis kredi kullaniminin diisiik seviyede olmasina karsin otoritelerin
esnek doviz kuru rejimine mesafeli yaklagmasinin sebebi bankacilik sistemindeki
zayifliklar olarak goriilmektedir. 1995 yilina kadar, bankalar kredi dagiliminda ulusal
politikalar dogrultusunda hareket etmis, bu nedenle 1999 yilina kadar verilen kredilerde
takipteki krediler oran1 6nemli diizeyde artisg gostermistir. Bu donemden sonra, bankalarin
kredi ve risk yonetimi siireclerini modernlestirecek sekilde takipteki kredi siiflandirma
yapist ve risk agirliklarn iyilestirilmistir. ilaveten, ©onemli bankalarm yeniden
sermayelendirilmesine ve borsaya kote edilmesine yonelik calismalar devam etmistir. Bu
dénemde, sermaye piyasalarinin gelisim diizeyi gorece diisiik oldugundan finansal riskler

agirhikli olarak bankacilik sektoriinde yogunlasmistir. !

410 OECD, Economic Surveys: China, 2005, s.16.
41 OECD, a.g.r., s.21.
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Tablo 19: Hindistan Bankacihik Sektoriine Iliskin Finansal Gostergeler (%0)

Finansal Gostergeler 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Finansal Kirllganhk

Z-skor 133 (120|121 | 135 | 148 | 150 | 159 | 153 | 17,9 | 17,1 | 17,7 | 17,4 | 175 | 17,7 | 16,9 | 19,3 | 22,6 | 22,0 | 23,8 | 23,5 | 19,4
Takipteki Krediler/Briit Krediler 128 (114|104 | 88 | 72 | 52 | 35 | 27 | 24 | 22 | 24 | 27 | 34 | 40 | 43 | 59 | 92 | 100 | 95 | 9.2 -
Karsiliklar/Takipteki Krediler = - = 46,4 | 56,6 | 60,3 | 58,9 | 56,1 | 47,7 | 52,9 | 56,7 | 358 | 51,3 | 47,4 | 48,7 | 45,7 | 41,1 | 443 | 66,2 | 42,3 -
Sermaye Yeterliligi

Sermaye/Varliklar 57 | 53 | 55| 57|59 |64 |66 |64 |73 |70 - 67 (70 | 69 | 71 | 72 | 72 | 74 | 75 | 81 -
Yasal Sermaye/RAV 111 (11,4 | 120 | 12,7 | 129 | 12,8 | 123 | 123 | 13,0 | 143 | 152 | 13,1 | 13,1 | 123 | 125 | 12,7 | 13,0 | 128 | 129 | 154 -
Likidite Riski

Kredi/Mevduat 58,0 | 57,4 | 56,6 | 58,1 | 59,6 | 65,7 | 67,9 | 68,2 | 689 | 67,2 | 678 | 70,7 | 73,9 | 73,6 | 739 | 739 | 69,4 | 71,7 | 742 | 73,7 | 71,4
Likit Varliklar/(Mevduat+Kisa Vadeli Fonlar) | 17,9 | 17,2 | 15,7 | 11,2 | 11,4 | 105 | 109 | 11,8 | 111 | 97 | 85 | 79 | 72 | 69 | 6,7 | 98 | 13,0 | 124 | 126 | 13,3 | 11,2
Likit Varliklar/Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler - - - - - 32,0 - - 70,0 - - 64,5 | 80,8 | 830 | 758 | 740 | 858 | 76,6 | 64,3 | 66,6 | 78,1
Likit Varliklar/Toplam Varliklar - - - - - 11,8 - - 26,7 - - 234 | 26,3 | 26,6 | 26,1 | 255 | 27,2 | 254 | 23,4 | 22,1 | 27,1
Karhlik ve Etkinlik

Aktif Karlilig o8 (0507|1013 |10 (|10 |10 | 11 | 10 | 11 | 11 1010|0803 |05 |00 )| 03]|02]02
0Oz kaynak Karlihig 15,7 | 11,0 | 149 | 20,7 | 245 | 17,1 | 159 | 16,5 | 17,1 | 141 | 15,7 | 154 | 140 | 139 | 106 | 3,2 | 56 | 01 | 25 | 22 | 2.2
Net Faiz Marji 33 (34 |30 |33 |37 (35|34 (33|31 |27 |31 |33 |31 |30 |29 |30]31]|34]33]| 36|27
Maliyet/Gelir 59,5 | 625 | 54,5 | 48,7 | 455 | 498 | 53,0 | 50,6 | 48,1 | 45,0 | 45,0 | 455 | 44,2 | 458 | 47,4 | 46,5 | 455 | 48,5 | 46,5 | 43,4 | 46,8

Kaynak: WORLD BANK, Global Financial Development Database, https://databank.worldbank.org/source/global-financial-development, (Erisim Tarihi: 01.12.2021); IMF, Financial
Soundness Indicators (FSls), https://data.imf.org/?sk=51B096FA-2CD2-40C2-8D09-0699CC1764DA, (Erisim Tarihi: 01.05.2022).



https://databank.worldbank.org/source/global-financial-development
https://data.imf.org/?sk=51B096FA-2CD2-40C2-8D09-0699CC1764DA

Cin’de finansal sektordeki gelismeler, karlilik ve kamu sahipligi bakimlarindan
hizla degismekle birlikte reel sektoriin gerisinde kalmaktadir. Finans sektoriinde
performansin artirilmasi ve finansman kaynaklarinin ¢esitlendirilmesi adina bazi 6nemli
reformlar yapilmistir. Kamu sermayeli bankalarin bazilari sirketlere doniistiiriilmiis, hisse
senedi piyasalar1 biiyiimiig, finansal bir ara¢ olarak devlet tahvili gelistirmis ve yeni
tasarruf iiriinleri sunulmustur. Ulkede, hanehalki bor¢lulugu ¢ok diisiik seviyedeyken,
kurumlarin banka borglulugu oldukga yiiksektir. Bu durum, finansal sistemde bankalarin
baskin olduguna isaret etmektedir. Ancak, bankalarda 6énemli diizeyde sorunlu kredi
birikmistir. Bu sorunlarin ¢éziimii amaciyla, 1998-2003 doneminde bankalar kredi
portfoylerine ticari kredi stratejisi uygulayarak kredileri yeniden yapilandirmiglardir.
Ayrica bankacilik sektoriinlin iyilestirilmesi amaciyla, dort kamu sermayeli banka
borsada listelenmis ve yabanci yatirimcilarin stratejik ortaklar olmalar tesvik edilmistir.
2004 yilinda uygulamaya alinan yeni risk agirliklar1 6zel sektore ve tiiketicilere kredi
verilmesini tesvik etmistir. Bu donemde Ozellikle konut kredilerinde goriilen artis
gayrimenkul piyasasinda fiyatlarin asir1 yiikselmesi ve sorunlu kredilerin artmasi riskini

de beraberinde getirmistir.*'?

2005-2010 doneminde Cin ekonomisi 0zel sektoriin katkisiyla hizli sekilde
biiylimeye devam etmistir. Kiiresel kriz doneminde ihracatta 6nemli bir gerileme olduysa
da hizli politika 6nlemleri ve is giicii piyasasindaki diizenlemeler sayesinde ekonomi
yeniden hizli sekilde toparlanmistir. Bu donemde, tasarruf ve yatirimlarin artmis olmasi

cari fazlay: da artirmigtir.*t

Ekonomik genislemenin yardimiyla finansal reformlarin devam ettirilmesi ve
yurtdisindaki toksik varliklar kaynakli maruz kalinan risklerin diisiik olmasi Cin
bankalarinin bu siiregteki olumsuzluklardan gorece az etkilenmesindeki temel
faktorlerdir.*!* Kiiresel krizden basarili bir sekilde ¢ikan Cin ekonomisi igin emtia
fiyatlar yiiksekligi ve bankacilik sistemi tarafindan yapilan bilango dis1 fonlamalar kisa
vadeli riskleri igermistir. Ancak kiiresel kriz siirecinde, Cin ekonomisi de énemli 6lgiide

yavaglamis ve bu yoniiyle diger iilkeler {izerinde de 6nemli etkilere sebebiyet vermistir.

42 OECD, a.g.r., s.41-44,
413 OECD, Economic Surveys: China, 2010, s.11.
414 OECD, a.g.r., s.13.
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Kiiresel kriz siirecinde ekonomi duraklamis olsa da, son yillarda sermaye piyasalarinin

reel sektoriin fonlamasindaki pay1 giderek artmugtir.**

Bankalar, Cin finans sisteminde Onemli bir yere sahip olup Basel 3
diizenlemelerine 2018 yilina kadar uyum saglama siirecine girmistir. Onemli bankalarin
sermaye oranlar1 2018 yilindaki hedef oranlarin iizerinde olmakla birlikte, stres testi
sonuglart orta Olgekli bir sok karsisinda bankalarin yarisindan fazlasinin sermaye
oranlariin %12 seviyesinin altina gelecegine isaret etmistir. Bu siiregte bankalar tasarruf
sahiplerine daha yiiksek getiri saglamay1 tercih etmis ve sermaye piyasalarina erigim
saglayan yeni araglar gelistirmislerdir. Bu araglar &zellikle, piyasa faiz oranlarinin
referans faiz oranlarinin iizerine ¢iktigi 2010-2011 doneminde yaygin hale gelmis
olmakla birlikte diizenleyici otoriteler bilango dis1 krediler nedeniyle bankalarin
istikrarinin olumsuz etkilenebilecegi kaygisiyla bu araglarin kullanimimi kisitlamaya
calismiglardir. Bu husus, bankacilik sektoriinde varlik ve yiikiimliilikler arasinda vade
uyumsuzlugu bulunmasi nedeniyle bugiin de 6nemini korumaktadir. Serbestlesme
slirecinin devami olarak Cin Merkez Bankasi 2012 yilinda, bankalarin kredi ve mevduat
faiz oranlarimin diizenlenen oranlardan farklilasmasina izin vermistir. S6z konusu
uygulama ile, yiiksek kaliteli bor¢lularin bankalardan bor¢lanmak yerine piyasadan
bor¢lanmas1 saglanarak banka portfoy kalitesindeki bozulmanin 6nlenmesi

hedeflenmistir.*18

2017 yilina gelindiginde, Cin ekonomisinde biiyiime hiz kesmis olsa da kiiresel
capta hala hizli kabul edilmektedir. Cin’in ekonomik biiyiimesi yiiksek tasarruf oranlar
ile desteklenen sermaye birikimine dayanmakla birlikte biiylime modeli sermaye
dagiliminda bozukluk ve yatirim etkinsizligine, bazi iiretim ve gayrimenkul sektorlerinde
ise asir1 kapasite olugsmasina neden olmustur. Yatirimlar borgla finanse edilirken faiz
siibvansiyonlari ve iistii kapali devlet garantileri ile desteklenmistir. Kurumsal sektordeki
asir1 kaldirag, gayrimenkul piyasasindaki balon ve varlik piyasalarindaki kaldirach
yatirimlar bu donemdeki risk unsurlari olarak goriilmektedir. Kurumlarin yiiksek ve artan

bor¢luluk oranlari, banka dis1 faaliyetler ve bazi sektorlerdeki asir1 kapasite temel finansal

415 OECD, Economic Surveys: China, 2013, s.13, 34-35.
416 OECD, a.g.r., 5.13, 34-35.
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risklerdir. Konut piyasasindaki balonun patlamasi gayrimenkul piyasasi, ingaat ve bazi
iiretim sektorlerini olumsuz etkileyebilecektir. Ancak, hanehalki bor¢lulugunun makul
diizeyde olmasi1 ve konut kredilerine iliskin ihtiyati diizenlemelerin kat1 olmasi, sektoriin

soklara kars1 dayanikliligini artirmaktadir.*t’

Yukarida 6zetlenen gelismelerle uyumlu sekilde, Cin ekonomisi ve bankacilik
sektoriinlin 6nemli bir yapisal doniisiim i¢inde oldugu goriilmektedir. 2000’11 yillarin
basinda alinan politika 6nlemleri sayesinde, karsiliklarin 2005 yilindan itibaren hizla
artmasi, takipteki kredilerin 2003 yilindan itibaren diisiis egilimine girerek son on yillik
donemde ¢ok diislik seviyelerini muhafaza etmesi ve z-skor ile dlgiilen genel istikrar
gostergesinin de 2006 yilindan itibaren en belirgin olmak iizere artisa gegmesi Cin
bankacilik sektdriiniin saglamligina dair kanitlar olarak degerlendirilmektedir. Sermaye
oranlar1 ise kirilganlik acisindan giiclii goriinim ve seyri desteklememektedir. 2008
yilindan itibaren sermayede giliglenme isaretleri goriilse de yasal sermaye oranlarina yakin
olmasi sektoriin gorece zayif olduguna isaret etmektedir. Sektordeki etkinlik
gostergelerinde tarihsel olarak goriilen iyilesme egiliminin karlilik gostergelerine
yansimamis olmasi, sektordeki bankalarin sermayelerini ig¢sel kaynaklarla artiramamis
olmalarinin temel sebebi olarak yorumlanmaktadir. Ekonomi politikalar1 dogrultusunda,
mevduatin krediye doniigiim oraninin %300 seviyelerine yakin olarak yiiksek seyretmesi
sektoriin likidite riskinin yliksek olduguna isaret ederken s6z konusu riskin yiiksek

likidite tamponlart ile kismen karsilandigi degerlendirilmektedir (Bkz. Tablo 20).
3.2.5 Giiney Afrika Cumhuriyeti

Tarihsel olarak i¢sel catismalar ve dis yaptirimlara maruz kalan Giiney Afrika
Cumhuriyeti, 1994 segimleri sonrasinda, ekonomik olarak ataga gegmistir. Ihtiyath
yonetim politikalart uygulanarak, kamu maliyesi istikrarli hale getirilmis, enflasyon
diisiiriilmiis, yabanci sermayenin llkeye girisi saglanmis ve ekonomik biiyiime
iyilestirilmistir. Bu olumlu gelismelere ragmen Giiney Afrika Cumhuriyeti ekonomisi

acisindan, issizlik, esitsizlik ve yoksulluk hususlar1 temel kirilganlik noktalaridir.*!8

417 OECD, Economic Surveys: China, 2017, s.14.
418 OECD, Economic Surveys: South Africa, 2008, s. 9.
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Tablo 20: Cin Bankacihik Sektoriine iliskin Finansal Gostergeler (%0)

Finansal Gostergeler 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Finansal Kirllganhk

Z-skor 192 | 115 | 108 | 9,7 95 | 106 | 19,2 | 20,3 | 19,3 | 18,6 | 19,7 | 18,6 | 19,7 | 19,6 | 20,2 | 22,9 | 21,3 | 22,0 | 229 | 24,1 | 24,0
Takipteki Krediler/Briit Krediler 22,4 | 298 | 26,0 | 204 | 13,2 | 8,6 71 6,2 24 1,6 11 1,0 1,0 1,0 1,2 1,7 1,7 1,7 18 1,9 -
Karsiliklar/Takipteki Krediler - - - 19,7 | 142 | 24,8 | 343 | 39,2 | 116,4 | 155,0 | 124,8 | 160,0 | 170,7 | 282,7 | 232,1 | 181,2 | 176,4 | 181,4 | 186,3 | 186,1 -
Sermaye Yeterliligi

Sermaye/Varliklar - - - 3,8 4,0 4.4 51 57 6,0 5,6 - - - - 72 8,4 8,1 8,6 9,1 9,3 -
Yasal Sermaye/RAV - - - - - 25 49 84 | 120 | 114 | 12,2 | 12,7 | 133 | 122 | 13,2 | 135 | 13,3 | 136 | 14,2 | 146 -
Likidite Riski

Kredi/Mevduat 274,1|264,1 | 246,2 | 243,3 | 245,7 | 241,9 | 226,4 | 214,4 | 235,7 | 206,1 | 214,0 | 236,4 | 255,2 | 268,1 | 295,9 | 289,6 | 266,0 | 259,5 | 286,9 | 308,7 | 322,3

Likit Varliklar/(Mevduat+Kisa
Vadeli Fonlar)
Likit Varliklar/Kisa Vadeli

383|202 | 200|227 176 | 185 | 149 | 187 | 224 | 182 | 156 | 208 | 26,0 | 223 | 16,8 | 16,0 | 13,9 | 122 | 19,6 | 20,9 | 19,9

- - - - - - - - - - 42,2 | 43,2 | 458 | 44,0 | 46,4 | 48,0 | 476 | 50,0 | 55,3 | 58,5 | 58,4

Yiikiimliilikler

Likit Varliklar/Toplam Varliklar - - - - - - - - - - 226 | 21,2 | 21,1 | 21,2 | 199 | 21,1 | 21,4 | 225 | 238 | 24,6 | 245
Karhlik ve Etkinlik

Aktif Karliligt 04 | 04 04 | 04 | 05 05 11 1,3 1,0 11 1,2 0,7 1,2 11 11 1,0 09 0,9 0,9 0,9 08
0Oz kaynak Karlihg 6,2 83 | 11,1 | 120 | 149 | 142 | 19,1 | 20,2 | 16,0 | 181 | 206 | 11,2 | 19,0 | 180 | 169 | 146 | 13,2 | 131 | 11,4 | 109 | 9.9
Net Faiz Marji 24 2,0 2,2 2,1 2,3 2,6 26 | 30 3,0 2,3 31 32 33 | 30 2,8 2,8 23 2,2 2,1 2,1 23
Maliyet/Gelir 679 | 534 | 51,8 | 47,8 | 51,1 | 454 | 425 | 39,2 | 37,3 | 430 | 389 | 356 | 33,7 | 335 | 31,1 | 375 | 342 | 330 | 323 | 31,2 | 305

Kaynak: WORLD BANK, Global Financial Development Database, https://databank.worldbank.org/source/global-financial-development, (Erisim Tarihi: 01.12.2021); IMF, Financial
Soundness Indicators (FSls), https://data.imf.org/?sk=51B096FA-2CD2-40C2-8D09-0699CC1764DA, (Erisim Tarihi: 01.05.2022).



https://databank.worldbank.org/source/global-financial-development
https://data.imf.org/?sk=51B096FA-2CD2-40C2-8D09-0699CC1764DA

Ulkede cari acik, ¢ok yiiksek olmasa da, 2008 yilinda énemli diizeyde artis
gostermistir. Cari acigin yiiksek olmasi, sermaye girislerinde yasanabilecek ani
gerilemelerde finansal kriz riskini artirmakla birlikte net doviz ylkiimliiliiklerinin ve
0zellikle borg¢ seviyesinin diisiik olmasi riskin makul diizeyde kalmasini saglamaktadir.
Ilaveten, iilkede cari acik kamunun tasarruf etmemesinden degil 6zel kesimin tasarruf-

yatirim davranisindan kaynaklanmaktadir.*t°

Is giicii ve dogal kaynaklar bakimindan elverisli bir iiretim faktdr yapisina sahip
olmasina ragmen, Giiney Afrika Cumhuriyeti giiclii yurt ici talep artisi, diisiik tasarruf ve
yatirim oranlari, zayif ihracat performansi ve asirt degerli para birimine sahiptir. Ayrica
tilkeye portfoy yatirimlari kaynakli yogun sermaye girigleri olurken makul diizeyde de
dogrudan yabanci yatirimlar gelmektedir. Kiiresel kriz, iilkede biiyiime potansiyelinin
artirtlmasi i¢in dongiisellik karsiti makroekonomik politikalarin ve istihdamin, rekabetin

ve yeniliklerin artirilmasina yonelik yapisal reformlarin gerekliligini ortaya koymustur.*?

Kiiresel kriz 6ncesinde, Giiney Afrika Cumhuriyeti’nde yiiksek faiz oranlari
konut balonunu séndiirmeye ve 6zel tiiketim harcamalarin1 yavaslatmaya baslamistir.
Hanehalkinin tasarruflarini artirarak asir1 bor¢larini azaltmaya baslamalar ile yavaglayan
ekonomik biiylime, kiiresel kosullardaki bozulma ve diinya ticaretindeki gerileme ile
resesyona doniismiistiir. Uretim ve madencilik sektdrlerindeki ihracat talebindeki
daralma 6zel yatirimlarda ve istihdamda keskin bir diisiisle kendini gostermistir. Ancak

biiyiime oranindaki diisiis diger iilkeler ile kiyaslandiginda oldukca diisiik kalmigstir.*?!

Ayrica, kiiresel kriz doneminde banka iflaslar1 yasanmamistir. Burada
bankalarin karliligimin yiiksek olmasi, resesyon oncesinde takipteki kredi seviyesinin
diisiik ve sermaye tamponlarinin giiglii olmasi, bankalarin Avrupa ve ABD’deki
varliklardan kaynakli risklere maruz olmamalari, sorunlu krediler i¢in bankalarin

teminatlar1 kullanimina iliskin kredi verenleri koruyan diizenlemelerin varlig1 ile gerek

419 OECD, a.g.r., s. 11.
420 OECD, Economic Surveys: South Africa, 2010, s. 11.
41 OECD, a.g.r., s. 12.
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bankalarin gerekse denetim otoritelerinin ihtiyatli tutumlar1 etkili olmus, bdylece

takipteki kredilerde yasanan artis kolaylikla karsilanabilmistir.%??

Ekonominin kiiresel kriz ve sonrasindaki donemde olumlu performansi finansal
sistemin giliciinden ileri gelmektedir. Orta gelir diizeyinde bir {ilke olan Giiney Afrika
Cumbhuriyeti’nde finansal sistem oldukga geligmis olup iyi bir denetim yapisina sahiptir.
Onemli bankalarin, sermaye yeterlilik diizeyi yeterli olup, 6z kaynak ve aktif karliliklar:
kriz doneminde de pozitif seyretmis ve kriz doneminde artis gostermistir. Ayrica,
takipteki krediler 2009 sonras1 donemde diisiis egilimine girmistir. Kredi kosullarindaki
sikilasma neticesinde, konut fiyatlar1 ve ekonomik biiyiime diismis, kredi talebi
azalmistir. Diger yandan, hanehalkina teminatsiz kullandirilan kredilerde yasanan artis
asir1 bor¢lanmaya iliskin endigeleri glindeme getirmis, s6z konusu kredilerin toplam

varliklar i¢indeki payinin diisiik olmast ise sistemik riski simirlandirmgtir. 423

Giliney Afrika Cumhuriyeti finansal sistemi, diger gelismekte olan iilkelerle
kiyaslandiginda daha agik ve derin olup serbest dalgali kur rejimi uygulamaktadir. Faiz
farklar, lilkeye 6nemli diizeyde portfoy yatirimi girmesini saglamistir. S6z konusu
ozellikleri nedeniyle Gliney Afrika Cumhuriyeti finans sektorti, portfoy yoneticilerinin
gelismis ve gelismekte olan iilkeler arasinda risk dagitimi stratejilerini uyguladiklar
temel piyasalardan birini teskil etmektedir. Ancak, finansal sektordeki kirilganlik gorece
diisiik diizeyde olup bankalar yakindan izlenmektedir. 2010 yilinda iilkede yasanan kredi
patlamas1 sonrasinda biiylime hizi yavaslamis olsa da hanehalk: kredileri diger {ilkeler ile
kiyaslandiginda yiiksek seviyededir. Bankalarda takipteki krediler de diisiik ve istikrarl
bir goriinlim sergilemektedir. Sektorde sermaye yeterlilik oranlar1 yasal seviyenin
oldukgca tlizerindedir. Ancak, ekonomik gdriiniimdeki bozulmaya bagli olarak, bankalarin

kredi temerriit riskinde artis s6z konusu olmustur.*?

Giiney Afrika Cumhuriyeti ekonomisinde ve finans sektdriinde yasanan bu
gelismeler ile uyumlu olarak, sektor 2011 yilindan itibaren daha istikrarli bir yapiya

kavusmustur. Bu noktada, kiiresel kriz 6ncesi donemde 2004-2007 yillar1 arasinda sektor

42 OECD, a.g.r., ss. 12-13.
423 OECD, Economic Surveys: South Africa, 2013, ss. 17.
424 OECD, Economic Surveys: South Africa, 2017, ss. 22-23.
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takipteki krediler ve karsiliklar bakimindan degerlendirildiginde kirilganligin en diisiik
seviyede oldugu degerlendirilmektedir. Ancak, sonraki dénemde uygulanan ekonomi
politikalarinin da yardimiyla, bankalarin karliliginda ve dolayisiyla sermayelerindeki
iyilesme neticesinde sektor daha da istikrarli hale gelmistir. Sektordeki etkinlik diizeyinin
tarihsel olarak dalgalanma gostermemis olmakla birlikte diisiikk seviyede olmasina kargin
karlilik oranlarmin yiiksek olmasi sektdrde sermaye birikimini desteklemistir. Ulkedeki
tasarruf oranlariin diisiik olmasmin da etkisiyle, mevduatin krediye doniisiim orani
tarihsel olarak %100’iin ilizerinde seyretmis ve ekonomik kosullar dogrultusunda hareket
etmistir. Likidite tamponlarinin gerek kisa vadeli ylkiimliiliikleri karsilama kapasitesi
gerekse de toplam wvarliklar igindeki payr mevduatin krediye doniisiim oranindaki
egilimlere paralel ve buradaki riskleri sinirlayici sekilde hareket etmistir. Tiim gostergeler
dogrultusunda, sektoriin likidite riski ve genel kirilganlik diizeyinin siirli oldugu

degerlendirilmektedir (Bkz. Tablo 21).
3.2.6 Tiirkiye

Yiiksek enflasyon sorunu yasayan Tiirkiye 1999 yili sonunda, 2002 yilina kadar
enflasyonu tek haneye indirmek amaciyla; siki para ve doviz kuru politikalar1 uygulamas,
kamu finansmanin1 giliclendirmeye c¢alismis ve ekonominin serbestlestirilmesi ve
modernlestirilmesine yonelik genis ¢apli yapisal reformlar1 igeren bir stabilizasyon
programi baglatmistir. Kasim 2000°de baglayan kriz bankacilik sektoriinde kirilganligi
artirmistir. Kriz, faiz oranlarindaki siirekli diisiise karsi pozisyon alan ve uzun vadeli
yatirnmlarin fonlamasinda kisa vadeli kaynaklarda yogunlasan bazi orta Olgekli
bankalarda sorun yasanmasiyla tetiklenmistir. Altta yatan nedenler arasinda ise; tilkede
artan cari agik ve 0zellestirme programinin gecikmesine bagli olarak faiz oranlarinda artis
olmasi siralanabilir. S6z konusu bankalar, artan bor¢lanma maliyetleri kargisinda, likidite
ithtiyaglarinm karsilayabilmek adina, portfdylerinde yer alan devlet bor¢lanma senetlerini
zararina satmak zorunda kalmiglardir. Kredi derecelendirme notu yiiksek bankalarin
bankalararast kredi limitlerini kapatmasi, uluslararasi katilimcilarin ise gecelik vadedeki

piyasadan ¢ikmalari portfdy kayiplarmin daha da derinlesmesine sebep olmustur.*?
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Tablo 21: Giiney Afrika Cumhuriyeti Bankacilik Sektoriine Iliskin Finansal Gostergeler (%)

Finansal Gostergeler 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 [ 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Finansal Kirllganhk

Z-skor 24181 - | - [112] 130131131 ] 120|129 ] 138 | 144 | 156 | 145 | 144 | 148 | 166 | 17.8 | 168 | 167 | 143
Takipteki Krediler/Briit Krediler ~ 131290 24|18 28|11 | 1439595847 |40]36]32]31]20]28]37]39] -
Kargiliklar/Takipteki Krediler 440 | 460 | 46,0 | 54,2 | 61,3 | 594 | 545 | 44,9 | 31,4 | 29,6 | 326 | 349 | 402 | 458 | 49,1 | 478 | 439 | 426 | 45,6 | 452 | -
Sermaye Yeterliligi

Sermaye/Varliklar 87 | 90 | 93 | 80 | 82 | 79 | 79 | 80 | 57 |67 | 70 | 72 | 78 | 79 | 76 | 70 | 82 | 88 | 84 | 85 | -
Yasal Sermaye/RAV 145 | 114 | 126 | 124 | 140 | 123 | 123 | 128 | 130 | 14,1 | 149 | 151 | 159 | 156 | 148 | 14,2 | 150 | 163 | 161 | 166 | -
Likidite Riski

Kredi/Mevduat 126,2 | 1281 | 124,9 [ 1102 | 116,9 | 1127 | 112,2 | 1146 | 1164 | 1233 | 117,68 | 107,8 | 1089 | 120,5 | 1097 | 106,6 | 110,4 | 1084 | 1085 | 1088 | 97,5
IF‘(i)l;ilta‘r;arhklar/ (MevduattKisa Vadeli | 69 | g5 | _ | _ | 123|192 | 196 | 182 | 182 | 169 | 174 | 21,8 | 21,2 | 220 | 221 | 208 | 197 | 140 | 149 | 133 | 144
Lkt variklarKisa Vadel Lo o o o - - | - | 454|453 | 429 | 410 | 407 | 408 | 398 | 423 | 381 | 362 | 367 | 37,1 | 35,2
Likit Varliklar/Toplam Varliklar - - - - - - - - 228 | 218|211 | 205 | 200 | 205 | 20,8 | 21,4 | 19,7 | 18,2 | 18,3 | 185 | 18,7
Karhlik ve Etkinlik

Aktif Karliligs 16 | 06 | 00|00 ] 00| 25|16 15| 12]00]20|21|122]09]00]00|13]|16]14]14]06
Oz kaynak Karlilig: 95 | 56 | 00 | 00 | 00 | 264 | 280 | 258 | 20,1 | 152 | 145 | 158 | 16,0 | 114 | 123 | 168 | 163 | 186 | 16,6 | 17.0 | 8,0
Net Faiz Marjs 38 | 42 | - | - | - | 3134|3527 313128 ]30]31]33|33]34]38]36] 36|31
Maliyet/Gelir 516 | 515 | 00 | 00 | 641 | 632 | 589 | 54,9 | 50,4 | 52,6 | 57,9 | 57,6 | 55,0 | 55,8 | 56,8 | 57,4 | 57,5 | 573 | 57,7 | 56,9 | 57,6

Kaynak: WORLD BANK, Global Financial Development Database, https://databank.worldbank.org/source/global-financial-development, (Erisim Tarihi: 01.12.2021); IMF, Financial
Soundness Indicators (FSls), https://data.imf.org/?sk=51B096FA-2CD2-40C2-8D09-0699CC1764DA, (Erisim Tarihi: 01.05.2022).



https://databank.worldbank.org/source/global-financial-development
https://data.imf.org/?sk=51B096FA-2CD2-40C2-8D09-0699CC1764DA

Yasananlar neticesinde likidite sikigikliginin yani sira, gecelik vadede faiz
oranlar1, devlet tahvil getirileri, eurotahvil faiz farklar1 (spread) ve bankalarin stres diizeyi
de artis gostermistir. Diger yandan doviz talebinde goriilen artis da merkez bankasi
rezervleri lizerinde baski yaratmistir. Bankacilik sistemini korumak ve faiz oranlarindaki
artis1 durdurmak adina merkez bankasi net yurt i¢i varlik biiyiikliigii hedefini askiya
alarak piyasaya likidite saglanmis, ancak diger yandan programin siirdiiriilebilirliginin
kalmadigina dair endiselerin gliglenmesine baglh olarak artan sermaye ¢ikislari nedeniyle
gecelik vadedeki faiz oranlar1 ti¢ haneli seviyelere yiikselmistir. Aralik 2000°de, finansal
sektorilin gliclendirilmesi ve 6zellestirmelerin hizlandirilmasi amaciyla, Uluslararasi Para
Fonu (International Monetary Fund-IMF) Ek Rezerv Kolayligi dahilinde 7,5 Milyar USD,
Diinya Bankasi’ndan da 5 Milyar USD fon saglanmasi sermaye ¢ikislarinin
durdurulmasinda etkili olmustur. Ilaveten, likidite sorunlarmin kaynagi olan ve
sektordeki altinci en biiyiik banka olan Demirbank’in Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu’na
(TMSF) devredilmesi ve T.C. Basbakanlik Hazine Miistesarligi’nin Tiirk bankalariin
tim kredi ve mevduatlarina iliskin tam garanti verdigini agiklamasi piyasalarda giivenin

yeniden tesis edilmesine yardimei olmustur.4%8

Krizin arkasindaki temel etken olan yatirimcilarin giiven kaybi, diisiik enflasyon
rejimi siirecinde bankacilik sisteminin kirilgan yapisina dayanmaktadir. Artan sektor
rekabetiyle 6zellikle kiiglik bankalarin kotii yonetimi, bankalarin vade uyumsuzlugunu
artiracak sekilde tiiketici kredilerine ve diger faaliyetlere yonelmesine bagh olarak faiz
ve temerriit riskinin artmasi, uzun vadeli TL cinsi yatirimlarin kisa vadeli yabanci para
cinsi fon kaynaklariyla finanse edilmesi ve buna bagli olarak artan net agik doviz
pozisyonu krizin arkasindaki temel kirilganliklar olarak goriilmiistiir. Ayrica, bankacilik
denetim otoritesinin krizden ¢ok kisa bir siire 6nce faaliyete gegmis olmasi da s6z konusu

kirilganliklarin engellenmesini geciktirmistir.*?’

Finansal istikrar programinin uygulandigi bir donemde yasanan 2000-2001 krizi,
net agik doviz pozisyonu ve vade uyumsuzlugu sorunlarindan kaynakli olarak kirillgan

yapidaki bankacilik sektoriiniin krize girmesine, bankalarin ve kurumsal sirketlerin

426 OECD, Economic Surveys: Turkey, 2001, ss.10-13.
421 OECD, Economic Surveys: Turkey, 2001, ss.10-13.
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onemli Ol¢iide sermaye kaybina, biiyilik ¢apli iflaslara ve bankalarda takipteki kredilerde

artiga neden olmustur.*?8

Kriz doneminde; BDDK tarafindan 6deme giiclinii kaybetmis bankalarin
yonetimi devralinmis, bankalar yeniden sermayelendirilmis, yeniden yapilandirilmis,
satilmis ve tasfiye edilmistir. Kamu sermayeli banklarin ise, gérev zararlari silinmis ve
yeni gorev zararlar1 yazmalar1 6nlenmis, bankalar yeniden yapilandirilmis ve yonetimleri

yeniden diizenlenmistir.

Ozel sermayeli bankalar agisindan is;, =zayif bankalarin yeniden
sermayelendirilmesi i¢in kamu kaynaklarinin kullanilmasinin 6niine gegilmeye calisilmig
ve i¢ kontrol ile risk ydnetimi sistemlerinin iyilestirilmesi amaciyla politikalar
gelistirilmistir. Ozellikle teminat degerlerinin yiiksek olmasi, kur riskinin devlete
aktarilmasi ve sermaye enjeksiyonlari sayesinde, bankalarin sermayeleri yeterli diizeye
ulasmistir. Takipteki kredilerdeki 6nemli artisa ragmen ayrilan karsiliklar s6z konusu

kredileri karsilamaya yetecek diizeye ulagmugtir.*?°

Tiirk bankalarinin likidite kaynaklarini ¢esitlendirmesi, risklere kars1 korunmasi
ve risklerini dagitabilmesi igin sermaye piyasalarinin daha derin ve likit olmasinin yani
sira yabanci sermaye girislerinin daha uzun vadeli ve siirdiiriilebilir olmas1 gerektigi, bu
kosullar icin de makroekonomik istikrarin saglanmasi gerektigi bilinci olusmus ve

ekonomik ve finansal hayatta bu yonde yeniden yapilandirma faaliyetleri baglamustir. 43

2004 yilina gelindiginde, 2000-2001 krizi sonrasinda uygulanan maliye ve para
politikalarinin yani sira finansal ve is giicii piyasalarindaki yeni kurumsal gergevenin de
yardimiyla ge¢cmiste yasanan ani yiikselig-diisiis donemlerinin arkasinda yatan diistik
giiven, zayif yonetisim ve ekonomideki yiiksek kayitdisilik sorunlar1 azalmaya
baslamistir. Bu donemde yapisal reform programiyla uygulanan, siki maliye ve para
politikalarina bagli olarak, risk primi ve gilivenin artmasi gii¢lii bitytimeyi desteklerken

cari acik da artis gdstermistir.**! Diger yandan, bankalarin yeniden yapilandiriimas:

428 OECD, Economic Surveys: Turkey, 2002, s. 12.
42 OECD, a.g.r., s. 13.

430 OECD, a.g.r., s. 15.

431 OECD, Economic Surveys: Turkey, 2004, s. 8.
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bankalarin diizenleme ve denetlenmesi siire¢lerini 6nemli Olglide iyilestirmistir.
Ekonomideki iyilesme ile birlikte, ertelenen tiiketim harcamalarinin canlanmasi ve
devletin bor¢lanma ihtiyacinin da azalmasi ile birlikte, bankalar yeniden tiiketici
kredilerine yonelmistir. Faiz oranlarinin diismesiyle tiiketicilerin kredi talebindeki artis

da hanehalki bor¢lulugunu yiikseltmisgtir.*3?

2002-2005 doneminde, Tiirkiye’nin ekonomik goriinimii olumluya dénerken
enflasyon da son otuz yilda ilk kez tek haneli seviyelere gerilemistir. Gii¢lii maliye ve
para politikalar1 ise glivenin yeniden tesis edilmesine, risk primlerinin diismesine, yatirim
ortaminin iyilesmesine ve dogrudan yabanci yatirim girislerinin artmasina olanak
saglamigtir. Bu donem ayni zamanda, giiglii diinya ticareti, yliksek petrol fiyatlarina
ragmen diisiik enflasyon oranlari, diisiik faiz oranlar1 ve gelismekte olan iilkelerin varlik
piyasalarina kars1 yiiksek risk istahi ile kendini gdsteren olumlu bir goriiniime sahip
uluslararas1 ekonomik kosullara isaret etmektedir. Ancak 2006 yilinin ilk yarisinda
ozellikle sanayilesmis iilkelerdeki risk istahindaki bozulmaya bagl olarak, Tiirk lirasi
deger kaybetmis ve uzun vadeli faiz oranlan ile enflasyon oranlar artis kaydetmistir.
Uluslararasi gelismelerden etkilenen tek iilke Tiirkiye olmamakla birlikte, tilkede yiiksek
ve artan bir egilim gosteren cari acigin agirlikli olarak portfoy yatirimlari ile fonlanmasi
ve makroekonomik politikalarda istikrarin gorece yakin tarihte saglanmis olmasi
Tiirkiye’yi diger lilkelere kiyasla dis soklara daha kirilgan hale getirmistir. Yapisal reform
stirecinde, bankacilik diizenleme ve denetleme sisteminde yapilan iyilestirmeler, 6zel
sektoriin artan doviz borcu ve yurt i¢i kredilerdeki artis kaynakli bankacilik sektorii

saglamlig1 {izerindeki riskleri stnirlamigtir. 33

Ulkedeki biiyiime egilimi, 2008 yilinda kiiresel boyutta yasanan
makroekonomik istikrarsizliklarin etkisiyle yavaglamistir. 2002-2007 doneminde, yiiksek
reel faiz nedeniyle artan sermaye girisleri bir yandan reel doviz kurunun artmasina ve
dezenflasyon siirecine yardimci olurken, diger yandan ihracat yogun sektorlerin de daha
diisiik tiretim maliyetine sahip gelismekte olan {ilkeler karsisinda rekabet gliglerini

kaybetmesine neden olmustur. Bu nedenle, Tiirkiye’de ozellikle diisiik nitelikli isgi

432 OECD, a.g.r., s. 19.
433 OECD, Economic Surveys: Turkey, 2006, ss. 11-12.
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istihdam eden geleneksel sektorler pazar payini kaybetmis ve igsizlik orani yiikselmistir.
Sermaye girislerinin destekledigi giiclii i¢ talep, ithalat penetrasyonu ve hammadde ve
enerji fiyatlarindaki artis bu donemde dis dengenin bozulmasina neden olmus, s6z konusu
aciklar ise yatirimcilarin duyarliligindaki degisime karsi kirilgan hale getirmistir. 2008
yilinin ilk yarisinda, uluslararasi finansal piyasalarda yasanan sorunlara paralel sekilde
yurt i¢inde yasanan politik gerilimler neticesinde Tiirk lirasi deger kaybetmis, faiz
oranlar yiikselmis, enflasyon gerceklesmeleri ve beklentileri hedeflerin iizerine ¢ikmis

ve ihracata dayali sektorlerin bityiime hiz1 gerilemistir.*3*

Tiirkiye kiiresel krizden etkilenmis olmakla birlikte, 2001 krizi sonrasinda
uygulanan reformlarin etkisiyle Krizin olumsuz etkilerine karsi 6nemli 6lgiide esneklik
gostermistir. Giiclii makroekonomik politikalar ekonomiyi desteklerken, kisa vadeli mali
tesvikler yerine kredibilite ve giivenin tesis edilmesine daha ¢ok Onem verilmistir.
Kiiresel kriz doneminde, dis talepte yasanan sokun etkisiyle ihracat ve dolayisiyla sanayi
tiretimi ve yatirim harcamalarinda goriilen diisiise bagli olarak biiylimenin 6nemli dl¢lide
gerilemesi tiiketicilerin ve kurumlarin giiveninin sarsilmasina neden olmustur. 2009 yil
itibariyla ise, ihracat ve tiikketim harcamalarindaki artigin etkisiyle, biiyiime yeniden artisa

gecmistir.*®

Tirkiye’deki ekonomik gelismeler geleneksel olarak, rekabet giiclindeki
kayiplar, asirt bor¢luluk ve giiven kaybina bagli olarak yasanan ani yiikselis ve diislis
donemleri ile nitelendirilmektedir. 2000°1i yillarda, yapisal reform siirecinde
makroekonomik politika gercevesinin giliclenmesi neticesinde bu dongi kirilmis ve
iilkenin risk priminde 6nemli bir diisiis kaydedilmistir. 2008 kiiresel kriz doneminde,
bankacilik sektoriinlin saglam yapida olmasi krizin atlatilmasinda 6nemli bir avantaj
saglamigtir. Bu donemde, olusan diisiik faiz ve enflasyon ortaminin asiri kredi
biiylimesine ve varlik balonlarma neden olmasimi engellemek igin ihtiyati dnlemler
almmustir. Bu Onlemlerden biri de dovize endeksli tiiketici kredisi kullandiriminin

kaldirilmasidir.*3®

434 OECD, Economic Surveys: Turkey, 2008, ss. 12-13.
435 OECD, Economic Surveys: Turkey, 2010, ss. 8 ve 10.
436 OECD, a.g.r., ss. 10 ve 13.

163



Bu donemde ihtiyatli makroekonomik politikalar uygulanmis, finansal sektoriin
gozetimi giiglendirilmis, kriz doneminde dis finansman ihtiyacinin karsilanmasinda sorun
yasanmamis Ve uluslararasi sermaye piyasalarina erisim iyilestirilmistir. Bu galkantili
donemde yatirimeilarin bilgi ihtiyacinin karsilanmasi sayesinde, iilkenin risk primi ile
gerek kamu kesiminin gerekse de finansal kuruluslar ve bankalarin borglanma
maliyetlerinin 6nemli diizeyde diistiigii ve iilkenin kredi derecelendirme notunun arttig1

gozlenmistir.*3’

Kiiresel kriz, onceki resesyonlardan dort bakimindan farklilasmaktadir. ilk
olarak, yurti¢indeki makroekonomik dengesizlikler yerine digsal bir sok resesyonu
tetiklemis olup 2001 krizi sonrasinda yeniden sermayelendirilmis olan bankacilik sektorii
krizden giiclii ¢ikmustir. ikinci olarak, makroekonomik politikalarin giivenilirliginin
yiiksek olmasi 1ilgili otoritelere siirdiiriilebilirlik konusunda endise duymadan
ilerleyebilmelerine imkan saglarken, otomatik dengeleyiciler kisitlama olmadan etkisini
gostermis, faiz oranlar tarihi diisiik seviyelere g¢ekilerek likidite destegi saglanmistir.
Ugiincii olarak, uluslararas1 giivenin yiiksek olmasi sayesinde risk primi kriz &ncesi
seviyelere hizla gelmis, bu durum borglanma maliyetlerini olumlu etkilemistir. Son olarak
ise, kurumlar ihracat piyasalarindaki degisime karsi oldukc¢a esnek davranarak Avrupa
piyasalarindan diger piyasalara yonelmis ve iriinlerin kalitesini artirarak geleneksel

piyasalardaki paylarini artirmistir.*3

Etkin makroekonomik ve yapisal politikalarin yardimiyla, Tiirkiye kiiresel kriz
sonrasinda 2010-2011 doneminde yiiksek biiyiime orani yakalamis olmakla birlikte bu
stirecte cari acik ve enflasyon da artig gostermistir. Para, maliye ve makro ihtiyati politika
karmasi ile enflasyonu kontrol altina alinmaya, reel doviz kurunun asir1 degerlenmesi ve
sermaye akimlarindaki oynaklik 6nlenmeye calisilmistir. Bu amagla, merkez bankasi faiz
koridorunu genisletmis, bankalarin zorunlu karsilik oranlarini degistirmis ve doviz

piyasasina miidahalede bulunmustur. Diger yandan, denetim otoritesi ise kredi/deger

47T OECD, a.g.r., s. 13.
438 OECD, a.g.r., s. 14.
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oranina iligkin tavan belirlenmesi, karsiliklar vb. ihtiyati araglar1 aktif sekilde

kullanmigtir.**°

Tirkiye’deki gii¢lii biiyiime saglam kamu finansmani ve gii¢lii bankacilik
sektorli ile desteklenmistir. Ancak, yurt i¢i tasarruf oranlarinin diisiik olmasi ve dis
piyasalardaki rekabet giiciiniin oynak olmasi nedeniyle, Tiirkiye’de biiyiime yurt igi
talebe ve dis finansmana bagimlidir. Bu donemde, Avrupa Birligi dnciiliiglinde dis talep
gliclenmekle birlikte, doviz kuru oynakligi, yiliksek enflasyon ve diisiik iiretkenlik
biiylimesi devam etmistir. Rekabet giicii kirilgan olup dis tasarruflara bagimlilik
yiiksektir. Para politikast ve finansal politikalar bir yandan doéviz kuru ve kredi
biiyiimesini siirdiirtilebilir seviyede tutmayi hedeflerken, diger yandan enflasyonu
diisiirme amaci tasimasina karsin enflasyon hedefin iizerinde seyretmekte ve Ozel
sektdriin borglulugu artmaktadir. Diger yandan, KOBI’lere kullandirilan krediler ve
biiyiilk firmalarin doviz borcundaki hizli artis finansal riskleri artirmistir. Ancak,
hanehalki bor¢lulugun kontrol altinda tutulmasina yonelik adimlar atilmis olup, hanehalki

ve ticari kredi temerriit oranlar1 diisiik seviyede kalmugtir.*

2016 yilina gelindiginde Tiirkiye bolgesel ve yurt genelindeki olumsuz kosullara
ragmen, gii¢lii biiylimesini siirdiirmiis, ancak dis agiklar ve net yatirnm pozisyonu
bozulmustur. Dis yiikiimliiliikler daha ¢ok borg¢lardan olusmakta olup, dogrudan yabanci
yatirimlarin pay1 ise oldukga diisiik kalmistir. Giiglii ve siirdiirtilebilir biiyiime igin yurt
i¢i tasarruflarin artirilmasi ve yurt igi ve yurt disi talep arasindaki dengenin yeniden tesis
edilmesi 6nem arz etmektedir. Rekabet giiciiniin artirilmast bakimindan ise, talep ve
maliyet enflasyonunun disiiriilmesi ve iretkenlige dayali biiylimesinin artirilmasi
gerekmektedir. Bu amagla, 2016 yilinda yeniden bir yapisal reform siireci

baslatilmistir.*4

Tiirkiye 2016-2018 doneminde, 6zellikle politika tesvikleri sayesinde, olumsuz
soklara ragmen olduke¢a yiiksek bir biiylime sergilemistir. Ancak, asir1 yurt i¢i talep ve

dis tasarruflara bagimlilik nedeniyle olusan cari agik, dis finansman ihtiyacini ve risk

439 OECD, Economic Surveys: Turkey, 2012, s. 8.
440 OECD, Economic Surveys: Turkey, 2014, s. 10.
441 OECD, Economic Surveys: Turkey, 2016, s. 10.
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priminin yani1 sira dig soklara karst duyarliligi da artirmistir. Yatirimlar gii¢lii olmasina
karsin borgla agirlikli olarak finanse edilmistir. Diger yandan, enflasyonun yiiksek olmasi
para politikasinin etkinliginin diisiik oldugunun gdstergesidir. Ilaveten, kamu
yonetiminin kalitesi ve 2018-2020 Orta Vadeli Programi’ndan sapmalar, déviz kurundaki
hizli deger kayb1 ve ekonomi politikalarina iliskin belirsizlikler risk algisinin artmasina
neden olmustur. 2016 yilinin ikinci yarist sonrasinda uygulanan genislemeci politikalar
neticesinde, bir yandan kamu harcamalar1 artarken diger yandan yeni tiiketim, yatirim ve
istihdam tesvikleri verilmis ve kredi garantilerinin kapsami genisletilmistir. Enflasyon
beklentilerindeki bozulma ve para birimindeki hizli deger kaybina bagli olarak, merkez
bankas1 2018 Nisan-Haziran doneminde 500 baz puan faiz artirimina gitmis ve para
politikasini tek bir politika faiz orani iizerinde normallestirmistir. Bu donemde, kamu
yonetimine iliskin giiven azalmis, bu durum yurt i¢i ve uluslararasi duyarliligi olumsuz
etkilemistir. Enflasyon gergeklesmeleri ve beklentileri %5°lik hedefin iizerinde
gerceklesmis, doviz kurundaki baski ise para politikast adimlari neticesinde azalmistir.
2018-2020 Orta Vadeli Program sikilagsma dngdrmesine karsin bu donemde uygulanan
politikalar genislemeci politikalar olmustur. Bu donemde, makro ihtiyati tedbirlerin
gevsetilmesi ve 0zellikle kamu bankalarinin kredilerini 6nemli 6l¢iide artirmis olmast,
sermaye dagiliminda bozulma riskini giindeme getirmistir. Diger yandan, iilke risk
priminin yiliksek olmasi nedeniyle reel bor¢lanma ve sermaye maliyetleri de oldukca

yiikselmistir.*?

2018 yaz aylarinda yasanan makroekonomik diizeltmenin ardindan kismen
iyilesmis olan Tiirkiye ekonomisi 2020 yilinda bu kez Covid-19 sokuyla sarsilmistir.
Salgin sinirlamalart ve turizmdeki gerileme neticesinde ekonomik faaliyet daralmis, 2018
soku sonrasinda zaten azalmis olan isttihdam daha da diismiistiir. Biiylimenin yurt i¢i talep
ve yurt dis1 tasarruflara yiiksek bagimliligi, fiyat istikrar1 ve politika ongoriilebilirligi
endiseleri nedeniyle risk primi ve doviz kuru oynaklhiginin yiiksek olmasi, salgin
doneminde Tiirkiye ekonomisin karsilastigi baglica sorunlar olmustur. Bankalarin
sermayeleri yeterlilik oranlar yiiksek olmasina karsin, salgin doneminde reel sektor ve
hanehalki bor¢luluk oranlarindaki goriilen artis kredi kalitesi iizerinde bir risk unsuru

teskil etmistir. Ayrica, kamu bor¢lulugu diisiik olmakla birlikte aliman 6nlemlerden

442 OECD, Economic Surveys: Turkey, 2018, s. 10-13.
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kaynaklanan sartli yiikiimliilikkler bor¢larin siirdiiriilebilirligine dair endise yaratmis ve
enflasyon orani hedef oranin tlizerinde kalmistir. Kamu sermayeli finansal kuruluslarin
payinda 2018 yilindan itibaren goriilen artis egilimi, salgin doneminde de devam etmistir.
Bu donemde, bankalar ve finansal sektore yonelik bazi diizenlemeler devreye alinmistir.
Bankalarin kredi vermesini tesvik eden aktif rasyosu uygulamasi 2020 yilinda
uygulamaya alinmis ve bazi revizyonlar gecirdikten sonra ayni1 yil sonunda kaldirilmistir.
Ayrica zorunlu karsilik oranlari, kredi biiylimesi kosullarin1 saglayan bankalara daha
diisiik uygulanacak sekilde farklilastirilmis olup 2020 yi1l sonu itibartyla bu uygulama terk

edilmistir.**

2021 yili ve 2022 yilmin ilk ¢eyreginde, yurt i¢i ve yurt dist talep ekonomik
biiylimenin giiglii bir goriiniim sergilemesinde etkili olurken, bu sayede hanehalki
bor¢lulugu gerilemistir. Hanehalki bor¢lulugunda sabit gelirli kesimin payinin artmasi
istikrar1 olumlu etkilerken mevduat dis1 varliklara yonelim de finansal derinlesmenin
arttigina isaret etmektedir. Reel sektorde firmalar, yurt i¢i doviz cinsi bor¢glanmalarini
azaltirken yurt dis1 bor¢lanmalarini ise artan oranlar ile yenilemistir. Diger yandan, makro
ihtiyati politikalar1 desteklemek amaciyla, banka bilancolarinin varlik tarafindaki krediler
zorunlu karsiliga tabi tutulmaya baslanmistir. Bu donemde bankalar ihtiyatli bir karsilik
politikas1 izlemeye devam etmis olup kredilerin tahsilinin gecikme olasiliklar1 salgin
oncesi doneme gore daha diisiik seyretmistir. Karsilik giderlerindeki gerileme ve net faiz
gelirlerindeki artig, 2022 yili ilk g¢eyreginde banka karliliklarini olumlu etkileyerek
bankalarin sermaye yeterliliklerinin iyilesmesine katki saglamistir. 2022 yili ekonomik
faaliyetinin Rusya ve Ukrayna arasindaki gerilim ve Cin’in Covid-19 vakalarina karsi
Onlemleri sikilastirmast nedeniyle kiiresel 6lgekte olumsuz etkilemesi beklenmektedir.
Diger yandan, salgin doneminde ertelenmis olan talebin canlanmasi, gida arzina yonelik
endiseler, emtia ve tasimacilik maliyetlerindeki artis kiiresel enflasyon tlizerinde yukari

yonlii bask1 yaratmaktadir.*44

Tirk bankacilik sektorii degerlendirildiginde, 2001 krizi doneminde genel

kirilganligin keskin sekilde artig gosterdigi, z-skor ve takipteki kredi oranlarindan

443 OECD, Economic Surveys: Turkey, 2021, ss. 11, 13 ve 45-46.
444 TCMB, Finansal istikrar Raporu, No. 34, Mayis 2022, ss. 1-3.
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anlasilabilmektedir. 2008 kriz doneminde ise, z-skordaki gerileme gorece sinirli kalirken
takipteki kredi oranlarinda artis yine sinirli kalmis, ancak gecikmeli sekilde 2009 yilinda
goriilmiistiir. Her iki kriz doneminde, alinan onlemlerin de katkisiyla, sektordeki
kirilganlik ve sermaye oranlar1 hizl bir iyilesme sergilemistir.**> 2008 krizi sonrasinda z-
skor, dar bir bantta dalgali bir seyir izlerken, takipteki kredi oran1 ise 2019 yilina kadar
gorece duragan bir goriinlime sahiptir. Karsilik oranlar1 ise 2011 yilina kadar oldukca
ihtiyatliyken, 2011 sonrasinda diisiis egilimine ge¢mistir. S6z konusu gelismede, 2011
sonrasi donemde takipteki kredi oranlarinin diisiik ve istikrarli seviyede olmasmin ve
uluslararasi genisleyici finansal kosullarin bankalarin risk algisin1 diigiirerek daha fazla
risk alma konusunda tesvik etmesinin etkili oldugu degerlendirilmektedir. incelenen
donemde BDDK tarafindan, sermaye yeterliligi yasal oram1 %8 olarak belirlenmis
olmakla birlikte hedef oranin %12 olarak belirlenmis olmas1 Tirk bankacilik sektoriinde
sermayenin tarihsel olarak yiiksek seviyelerde olmasina ve risk yonetimi kiiltiiriiniin
gelismesine katki saglamistir. Ayrica, sektorde karlilik ve etkinlik gostergelerinin olumlu
gbrliinlimii bankalarin istikrarinin ve giiglii sermaye yapisina katki saglayan temel
unsurdur. Ozellikle 2010 yili sonrasinda sermaye akimlarindaki artisin da destegiyle,
mevduatin krediye donlisim orani artmis, bu durum kademeli olarak yaygin sekilde
likidite riskinin de arttigina isaret etmistir. Likidite tamponu ise, kisa vadeli
yiikiimliiliikler ve toplam varliklar ile kiyaslandiginda gorece istikrarli olsa da, mevduat
ve kisa vadeli fonlarin toplamini karsilama kapasitesi bakimindan dalgali bir egilime
sahiptir. Bu gosterge bakimindan likidite riskinin 2013-2014 doneminde en yiiksek
seviyesine ulastigi, diger gostergeler ele alindiginda ise likidite tamponlarinin
yeterliliginde kademeli bir diisiis oldugu ve 2014 yilindan itibaren belirginlesen sekilde
mevduatin krediye doniisiimiinden kaynakli risklerle ters yonde hareket etmesi nedeniyle

dengeli bir goriintime sahip oldugu degerlendirilmektedir (Bkz. Tablo 22).

445 BDDK, Krizden istikrara Tiirkiye Tecriibesi, Calisma Tebligi, 2009, ss.1-43.
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Tablo 22: Tiirkiye Bankacihk Sektoriine iliskin Finansal Gostergeler (%)

Finansal Gostergeler 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Finansal Kirllganhk

Z-skor 1231 08 | 70 | 11,7 | 163 | - 106 | 12,2 | 10,3 | 12,3 | 12,4 | 10,7 | 12,2 | 10,3 | 10,7 | 11,5 | 126 | 13,1 | 125 | 144 | 123
Takipteki Krediler/Briit Krediler 92 (293|127 |115| 65 | 50 | 39 | 33 | 34 | 50 | 35| 26 |27 | 26 | 27 30 | 31 | 28 | 37 | 50 -
Kargiliklar/Takipteki Krediler 59,8 | 47,1 | 64,2 | 88,6 | 88,1 | 88,7 | 89,7 | 86,8 | 79,8 | 83,6 | 838 | 79,4 | 752 | 76,3 | 73,9 | 746 | 774 | 79,3 | 68,3 | 65,1 -
Sermaye Yeterliligi

Sermaye/Varliklar 61 | 79 | 115|137 | 150|134 | 119|128 | 121|125 | 123|117 |121| 109 | 116 | 11,0 | 10,7 | 10,7 | 10,8 | 11,7 -
Yasal Sermaye/RAV 173|153 | 24,4 | 309 | 28,2 | 23,7 (219|189 | 180|206 | 190 | 16,6 | 179 | 153 | 16,3 | 156 | 156 | 16,8 | 17,3 | 184 -
Likidite Riski

Kredi/Mevduat 43,1336 (331|395 446|486 | 573 | 643|650 671|734 860|993 1050|1199 |121,9|121,3|124,3|121,7|107,5| 96,9
Likit Varliklar/(Mevduat+Kisa Vadeli Fonlar) | 27,7 | 45,9 | 51,3 | 43,7 | 42,7 - 2451205 (201|164 | 14,2 | 159 | 136 | 9,7 9,3 26,6 | 27,0 | 25,2 | 36,1 | 41,3 | 40,3
Likit Varliklar/Kisa Vadeli Yikiimliilikler - - - - - - - 81,8 | 795 (844|797 |720|760| 721 | 774 | 696 | 669 | 66,2 | 64,0 | 648 | 58,5
Likit Varliklar/Toplam Varliklar - - - - - - - 55,3 | 54,2 | 57,7 | 55,4 | 49,7 | 50,9 | 47,1 | 53,7 | 495 | 46,7 | 49,6 | 47,0 | 49,1 | 474
Karhilik ve Etkinlik

Aktif Karlilig 02 |-37(03 |18 |36 |00 |00|31 |18 ]| 26|24 |16 |19 | 15 14 | 09 14 1,3 10 | 1,7 | 1,3
0Oz kaynak Karlihig 101 |-375| 47 | 171 | 255| 00 | 00 | 283 | 16,0 | 22,6 | 19,7 | 13,6 | 159 | 130 | 125 | 66 | 106 | 9,7 | 88 | 118 | 9.1
Net Faiz Marj1 68 | 94 | 62 | 85 | 89 - - 63 | 48 | 61 | 47 | 37 | 49 | 42 | 41 39 | 38 | 48 | 53 | 56 | 41
Maliyet/Gelir 56,6 | 00 | 782|669 51,2 | 00 | 44,6 | 418 | 47,4 | 371|426 | 46,8 | 42,3 | 46,5 | 47,7 | 54,1 | 52,4 | 47,2 | 40,8 | 37,8 | 458

Kaynak: WORLD BANK, Global Financial Development Database, https://databank.worldbank.org/source/global-financial-development, (Erisim Tarihi: 01.12.2021); IMF, Financial
Soundness Indicators (FSls), https://data.imf.org/?sk=51B096FA-2CD2-40C2-8D09-0699CC1764DA, (Erisim Tarihi: 01.05.2022).



https://databank.worldbank.org/source/global-financial-development
https://data.imf.org/?sk=51B096FA-2CD2-40C2-8D09-0699CC1764DA

3.2.7 Ulkelerin Mukayeseli Analizi

Burada BRICS iilkeleri, Tiirkiye ve G10 iilkelerinin bankacilik sektorleri
kirilganlik, likidite, sermaye, karlilik ve etkinlik gostergeleri cercevesinde mukayeseli
olarak analiz edilmeye ¢alisilmistir (Bkz. Tablo 23-26). Oncelikle Brezilya bankacilik
sektorii ele alindiginda, sektoriin z-skor ve takipteki krediler ile Olgiilen finansal
kirilganlik gostergelerinin tarihsel gelisim bakimindan stabil bir goriiniim sergilemekle
birlikte z-skorun 2009 o&ncesi donemde G-10 ve BRICS iilke ortalamalarinin
tizerindeyken 2009 ve 2012 sonrasinda sirastyla G-10 ve BRICS ortalamasinin altinda
kaldig1 goriilmektedir. S6z konusu gelisme, Brezilya’da kirilganlik artis1 yerine Cin ve
Hindistan bankacilik sektorlerinde sermaye artislarinin destegiyle grup ortalamasinin
yiikselmesinin bir sonucu olarak degerlendirilmektedir. Diger yandan, sektordeki karlilik
oranlar1 BRICS ve G-10 ortalamalarinin iizerinde olmasmna karsin etkinlik diizeyi
bakimindan G-10 iilkeleri seviyesine yakin olmakla birlikte BRICS grubu igindeki en
diistik olan iilke konumundadir. Benzer sekilde, takipteki kredi oraninin G-10 iilke
ortalamalarina yakin ve BRICS ortalamasinin altinda seyretmesi dikkat ¢eken diger bir
husustur. Ilaveten, karsiliklarin takipteki kredileri karsilama orani 2001 sonrasinda,
onemli dlgiide artis gdstermis olup gerek BRICS gerekse de G-10 ortalamasinin oldukga
tizerindedir. Tim gostergeler dikkate alindiginda, BRICS f{ilkeleri arasinda Brezilya
bankacilik sektoriiniin daha ihtiyath bir risk yonetimi politikas: izledigi ve kirillganlik
seviyesinin diigiik oldugu degerlendirilmektedir. Finansal kirilganlik gostergelerinin yani
sira risk bazli ve risk bazli olmayan sermaye gostergeleri de tarihsel olarak duragan bir
goriinime sahip olup BRICS ortalamasinin {izerindedir. Ancak, G-10 ortalamasi ile
kiyaslandiginda risk bazli olmayan sermaye agisindan Brezilya bankacilik sektoriiniin
sermayesi daha gli¢lii gériinmekle birlikte risk bazli sermaye 6l¢iitii ile kiyaslandiginda
2014 sonras1 donemde G-10 iilkelerinin sermayelerine gére daha zayif bir goériiniime
sahiptir. Bu durumun, Brezilya 6zelindeki olumsuzluklar yerine kiiresel finansal kriz
sonrasinda Basel 3 diizenlemeleri ile uyumlu olarak gelismis iilke bankacilik sektorlerinin
risk bazli sermaye yapilarini giiclendirmeleri ile agiklanabilmektedir. Finansal kirtlganlik
ve sermaye yapisina iliskin diger gostergelerden de anlasilacagi sekilde ve kredi
politikalarinda ihtiyath bir yaklagim benimsenmesinin sonucu olarak, mevduatin krediye

donlisiim orani tiim donemler i¢in BRICS ortalamasinin, 2012-2016 hari¢ G-10
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ortalamasinin altinda kalmistir. Likidite riskinin yonetimine iliskin ihtiyatlilik
yaklasimina gore, G-10 ve BRICS iilkeleri ortalamasi ile kiyaslandiginda, Brezilya’da
likit varliklarin kisa vadeli yiikiimliiliikkleri (mevduat dahil) karsilama kapasitesi yiiksek
olmasma karsin likit varliklarin toplam varliklar i¢indeki pay1 diisiik kalmigtir. S6z
konusu bulgu, Brezilya bankacilik sektoriinde kisa vadeli mevduat dig1 yiikiimliiliiklerin
daha az olduguna, likit olmayan varliklarin likit olmayan yikiimliiliiklerle finanse
edildigine ve dolayisiyla likidite liretiminin diger iilke sektorlerine kiyasla oldukga siirlt

olduguna isaret etmektedir.

Finansal kirilganlik gostergelerinin tamami agisindan bakildiginda BRICS
tilkeleri arasinda en kirilgan iilkenin Rusya oldugu goriilmektedir. Takipteki kredi orani
ve karsiliklarin takipteki kredileri karsilama orami bakimindan negatif ayrisma 2008
kiiresel krizi sonrasinda belirgin hale gelmistir. Halihazirda, takipteki kredi oran1 BRICS
ortalamasinin yaklasik iki kat1, G-10 ortalamasinin ise yaklasik bes kat1 seviyesinde olup
s0z konusu krediler i¢in ayrilan karsiliklarin karsilama orani ise G-10 grup ortalamasinin
yaklasik %70’1 seviyesindedir. Rus bankacilik sektdriiniin sermaye yapisinin 2011
oncesinde gerek BRICS gerekse G-10 iilke ortalamalarinin tizerinde seyrederken, 2011
sonrasinda hizli sekilde bozulmaya basladig1 goriilmektedir. G-10 iilkelerinde goriilen
sermaye giiclendirme egiliminden bagimsiz olarak, Rus bankacilik sektdriiniin sermaye
seviyesinin BRICS ortalamasinin da altina diismesi nedeniyle s6z konusu gelismede
ilkeye 6zgii risk faktorlerinin etkili oldugu degerlendirilmektedir. 2015 yilindan itibaren
goriilen etkinlik artis1 ve genel olarak giiclii karlilik, istikrar ve sermaye diizeyleri
bakimindan Rus bankacilik sektoriiniin G-10 ve BRICS iilkeleri ortalamasina kiyasla
daha da olumsuz ayrismasmi engelledigi degerlendirilmektedir. Likidite riski
gostergeleri, diger finansal kirilganlik ve sermaye gostergelerine kiyasla daha ihtiyath bir
goriiniim sunmaktadir. Mevduatin krediye doniistim oran1 BRICS ortalamasinin altinda
G-10 ortalamasina yakin bir seyir izlerken, likit varliklarin kisa vadeli yiikiimliliikleri
(mevduat dahil) karsilama orani diger iilke gruplarmin {izerinde olup artis egilimi

gostermektedir.

Hint bankacilik sektoriiniin z-skor ile 6l¢tilen istikrar1t BRICS ortalamasinin hafif

tizerinde seyretmekle birlikte, sektoriin en 6nemli kirilganlik unsurlarinin 2013 yil
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sonrasinda artis egilimine giren takipteki kredi oranindaki artis oldugu
degerlendirilmektedir. Diger yandan, karsiliklarin takipteki kredileri karsilama orani iilke
bazinda 6nemli Olgiide degisim gdstermemekle birlikte G-10 ortalamasina yakin ancak
BRICS ortalamasina gore daha az ihtiyath bir karsilik politikast uygulandigi
goriilmektedir. Sermaye diizeyi bakimindan incelendiginde, zaman iginde risk bazli
sermayede dalgalanma bulunmakla birlikte en yliksek seviyeye ulastigr donemlerde dahi
BRICS ortalamasinin atinda kaldigi tespit edilmektedir. Risk bazli olmayan sermaye
seviyesi ise, G-10 ortalamasmin hafif tizerinde olmasina karsin BRICS ortalamasinin
altinda seyretmektedir. BRICS grubu i¢inde; etkinlik seviyesi bakimindan ikinci sirada
yer almasina ragmen, G-10 iilkelerinin iizerinde seyreden aktif karlilig1 bakimmdan son
siralarda yer almasi sektoriin sermaye ihtiyag duydugu sermayenin igsel kaynaklarla
biriktirmesinin zorluguna isaret etmektedir. Likidite riski agisindan, mevduatin krediye
dontigiim orani1 gerek G-10 gerekse diger BRICS iilkelerine nazaran daha ihtiyatl bir
yaklagima isaret ederken, sektoriin likidite tamponlarinin diger gruplar karsisinda oldukca
diisiik oldugu goriilmektedir. S6z konusu durum, Brezilya’nin aksine Hint bankacilik

sektorilinde likidite tiretiminin yogun oldugu seklinde yorumlanmaktadir.

Cin bankacilik sektoriiniin z-skor ile Olgiilen finansal istikrar diizeyinin zaman
iginde hafif artis gosterdigi ve 2006 sonrasinda kesintisiz sekilde gerek G-10 gerekse
BRICS ortalamasinin {izerinde oldugu goriilmektedir. 2006 6ncesi donem, takipteki
krediler ve karsiliklarin takipteki kredileri karsilama orani bakimlarindan olumsuz
ayrismakla birlikte, bu donem sonrasinda sektoriin finansal kirilganliginin net bir diisiis
egilimine girdigi goriilmektedir. Ozellikle 2008 sonras1 donemde, karsilik politikasinda
onemli bir degisime giderek karsiliklarin takipteki kredileri karsilama oran1 bakimindan
grup ortalamasinin da yiikselmesine sebep oldugunu sdéylemek miimkiindiir. Gerek risk
bazli gerekse risk bazli olmayan sermaye diizeyi incelendiginde, sektoriin tarihsel olarak
cok diisiik sermaye diizeyi ile faaliyet gosterdigi, halihazirda diger iilke gruplarina
yaklagmis olmakla birlikte halen bu ortalama seviyeleri asamadigi goriilmektedir.
Etkinlik ve 6zkaynak karlilig1 bakimlarindan BRICS ve G-10 iilkelerinden olumlu ayrisan
sektor, net faiz marj1 bakimindan tiim donem boyunca ve aktif karlilig1 bakimindan 2016
sonrast donemde BRICS ortalamasinin gerisinde kalmis olmasi sermaye birikiminin diger

tilkelere kiyasla sinirli kalmasinda etkili olmustur. Likidite riski, mevduatin krediye
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doniislim oranit ve likidite tamponunun kisa vadeli fonlari karsilama oranlar ile
Olctildiigiinde, Cin bankacilik sektoriiniin diger gruplar ile kiyaslandiginda 6nemli 6l¢iide
riskli oldugu tespit edilmistir. Cin bankacilik sektoriindeki yiiksek mevduatin krediye
doniislim oranlarinin, 6zellikle 2008 sonrasi donemde agresif karsilik politikasiyla
dengelendigi goriilmektedir. Hint bankacilik sektoriine benzer sekilde, Cin bankalari
tarafindan iiretilen likiditenin yiiksek oldugu ancak kisa vadeli mevduat dis1 kaynaklara

daha ¢ok bagvuruldugu yorumu yapilabilir.

Giiney Afrika Cumhuriyeti bankacilik sektoriiniin z-skor ile 6lgiilen istikrar
tarihsel olarak BRICS ortalamasinin hafif altinda seyretmis olmakla birlikte kargilik
oranlarinin da gruptaki en diisiik seviyeyi isaret ettigi goriilmektedir. Ancak takipteki
kredi oran1 bakimindan, Hint ve Rus bankacilik sektorlerindeki u¢ degerler nedeniyle
ortalamanin altinda ve bu sektorlere kiyasla daha az kirilgan bir goriiniimdedir. Buna
karsin, takipteki kredi oran1 Giiney Afrika Cumhuriyeti’nde G-10 ortalamasinin iizerinde
seyretmektedir. Sermaye yapisindaki giiglenme ise 2011 sonras1 donemde belirgin hale
gelmigtir ve halihazirda BRICS iilkeleri arasinda Brezilya’dan sonra en giiglii sermaye
yapisina sahip olan iilke Giiney Afrika Cumhuriyeti’dir. Ozkaynak karliligi bakimindan
2015 yilindan itibaren BRICS grubu i¢inde ilk sirada yer alan sektor, 2020 yilinda hizli
sekilde BRICS grup ortalamasinin altina diisen aktif karliligi bakimindan da tarihsel
olarak ilk siralarda yer almistir. Etkinlik seviyesi bakimindan ise 2015 yilindan itibaren
Rus ve Cin bankacilik sektorlerinde goriilen iyilesmenin neticesinde, BRICS
ortalamasinin gerisinde kalirken G-10 iilkelerinin iizerinde seyretmistir. Likidite riskinin
bir gostergesi olarak mevduatin krediye donilisiim orani acisindan tarihsel olarak Cin’in
ardindan ikinci sirada yer almakta olan Giiney Afrika Cumhuriyeti halihazirdaki dontisiim
orani bakimindan diger iilke gruplarindan 6nemli 6lgiide ayrismamaktadir. Likidite
tamponlarmin gerek kisa vadeli yiikiimliiliiklere oraninin gerekse toplam varliklar
icindeki payinin diisiik olmas1 nedeniyle Giiney Afrika Cumhuriyeti’nin 6nemli dlciide

likidite riskine maruz kaldig1 degerlendirilmektedir.

Tiirk bankacilik sektoriinde, 2008 kiiresel finansal krizi doneminde G-10
tilkelerinin aksine z-skor’daki gerileme sinirlt kalmistir. G-10 grubu ile kiyaslandiginda,

Tirk bankacilik sektoriiniin gelismekte olan bir ekonomiye sahip olmasi nedeniyle
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kirtlganliginin daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Ancak benzer bir durum, ekonomik
olarak kirilganliklarinin yiiksek oldugu bilinen diger gelismekte olan iilkeler (Rusya
hari¢) ile kiyaslandiginda da goriilmektedir. Diger bir kirilganlik gostergesi olarak
takipteki kredilerin toplam kredilere oraninin 2001 yilinda en yiiksek degerine ulagsmasi
durumu z-skor ile paralellik arz etmektedir. Takipteki kredilerin toplam kredilere orani
2011-2015 aras1 donem hari¢ G-10 iilkeleri ortalamasinin iizerindeyken 2009 yilindan
itibaren BRICS ortalamasinin altinda kaldigi goriilmektedir. Burada, Rus bankacilik
sektoriindeki takipteki kredi oraninin grup ortalamasinin ¢ok tizerinde olmasi etkilidir.
Diger yandan, takipteki krediler oraninin G-10 {ilkeleri i¢in %2-4 seviyesinde gorece
duragan bir goriiniim sergiledigi, buna karsin BRICS ortalamalarinin %3-13 araliginda
oldukga dalgali bir seyir izledigi tespit edilmektedir. Diger iilke gruplarinin aksine
takipteki kredi oranin Tiirk bankacilik sektoriinde artis egilimine girdigi ancak G-10 ve
BRICS iilkelerine benzer sekilde halen tarihsel ortalamanin altinda kaldigi
sOylenebilmektedir. Karsilik politikas1 bakimindan ise Tiirk bankacilik sektoriinde, Cin
ve Brezilya hari¢ diger BRICS iilkeleri ve G-10 iilkelerine kiyasla daha ihtiyatl bir

yaklagim benimsendigi yorumu yapilabilir.

2001 krizi sonrasinda Tiirk bankacilik sektoriinde yapilan giiglii reformlarin da
etkisiyle sermaye yapisinin giliclendigi gerek risk bazli gerekse risk bazli olmayan
sermaye Olciitii tarafindan da ortaya konulmaktadir. 2008 kiiresel finansal krizi
sonrasinda sermaye yeterlilik oraninda, G-10 {ilkelerinde belirgin bir artis gbzlenirken
diger iilke grubunda bu artis sinirlt kalmistir. Tarihsel olarak sermaye yeterlilik orani,
BRICS ve G-10 tilkelerinde ortalama olarak esit olmakla birlikte BRICS iilkelerindeki
mevcut seviyenin G-10 iilkelerinin oldukga altinda oldugu tespit edilmektedir. 2019 yili
itibartyla, Tirk bankacilik sektoriiniin sermaye yeterlilik oraninin %18,4 ile BRICS
iilkelerinin ortalamasinin {izerinde oldugu goriilmektedir. Tarihsel olarak giicli ve
istikrarli bir seyir izleyen karlilik ve etkinlik gostergeleri, sermaye yeterliligi bakimindan

sektoriin diger tilkelere kiyasla olumlu ayrigmasini saglayan temel faktor olmustur.

Tiirk bankacilik sektoriinde, mevduatin krediye doniisiim oranmi 2003-2017
doneminde kesintisiz artis egilimi gosterdikten sonra diisiis egilimine girmistir. Buna

karsin, 2012 yilina kadar G-10, BRICS iilke grubu ortalamasinin altinda seyretmis
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olmakla birlikte 2020 yil1 itibariyla G-10 iilke ortalamasinin tizerine ¢ikmistir. Diger bir
likidite gostergesi olan likit varliklarin mevduat ve kisa vadeli fonlamaya orani
incelendiginde, Basel 3 uzlasisinin likidite kargilama orani ile ilgili hiikiimlerine
adaptasyonun etkisiyle Tiirk bankacilik sektoriinde 2015 yilindan itibaren dnemli bir artig
kaydedildigi goriillmektedir. G-10 iilkelerinde ise, 2008 kiiresel finansal krizini takip eden
donemde hizli bir artis goriilmekle birlikte 2016 yilindan itibaren baslayan diisiis egilimi
ile kriz oncesi seviyelere gelindigi goriilmektedir. 2020 yil1 itibartyla, Tiirk bankacilik
sektoriindeki likit varliklarin kisa vadeli yiktimliliikleri karsilama oran1 G-10 {tilkeleri ile

es diizeydeyken BRICS iilkelerinin tizerinde oldugu tespit edilmektedir.
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9.7

Tablo 23. Ulkelerde Finansal Kirillganhk Gostergelerinin Mukayeseli Analizi

Z-Skor

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Brezilya 152 | 162 | 172 | 172 | 165 | 159 | 173 | 168 | 175 | 169 | 150 | 144 | 147 | 143 | 145 | 151 | 153 | 164 | 164 | 180 | 154
Rusya 127 ] 96 | 109 | 111 | 98 9,0 8,5 79 79 6,2 72 73 6,7 6,8 6,3 6,6 8,5 9,9 79 9,1 8,2
Hindistan 133120 | 121 | 135 | 148 | 150 | 159 | 153 | 179 | 171 | 177 | 174 | 175 | 17,7 | 169 | 193 | 226 | 220 | 238 | 235 | 194
Cin 192 | 115 | 108 | 97 95 | 106 | 192 | 20,3 | 193 | 186 | 19,7 | 186 | 19,7 | 196 | 20,2 | 229 | 21,3 | 22,0 | 229 | 24,1 | 24,0
Giiney Afrika Cumhuriyeti 224 | 181 - - 11,2 | 130 | 131 | 131 | 120 | 129 | 138 | 144 | 156 | 145 | 144 | 148 | 16,6 | 178 | 16,8 | 16,7 | 143
Tiirkiye 123 | 08 70 | 11,7 | 16,3 - 10,6 | 12,2 | 103 | 123 | 124 | 10,7 | 122 | 103 | 10,7 | 115 | 1266 | 131 | 125 | 144 | 123
BRICS 166 | 135 | 127 | 129 | 123 | 12,7 | 148 | 147 | 149 | 144 | 147 | 144 | 148 | 146 | 145 | 157 | 169 | 176 | 176 | 18,3 | 16,2
G-10 16,3 | 16,7 | 171 | 183 | 17,7 | 150 | 154 | 154 | 115 | 144 | 16,0 | 151 | 159 | 174 | 175 | 214 | 218 | 21,7 | 220 | 22,6 | 21,2

Takipteki Krediler/Briit Krediler
2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

Brezilya 8,3 5,6 4,5 41 2,9 3,5 3,5 3,0 3,1 42 31 3,5 34 2,9 2,9 3,3 3,9 3,6 3,1 31 -
Rusya 7,7 6,2 5,6 50 33 2,6 2,4 2,5 3.8 9,5 8,2 6,6 6,0 6,0 6,7 8,3 94 1100 ] 101 | 93 -
Hindistan 128 | 11,4 | 104 | 88 7,2 52 3,5 2,7 24 2,2 24 2,7 34 4,0 43 59 9,2 | 100 | 95 9,2 -
Cin 224 | 298 | 26,0 | 204 | 132 | 8,6 71 6,2 24 1,6 1,1 1,0 1,0 1,0 1.2 1,7 1,7 1,7 18 19 -
Giiney Afrika Cumhuriyeti - 3,1 2,9 24 18 18 11 14 3.9 59 58 4,7 4,0 3,6 3,2 3,1 2,9 2,8 3,7 3,9 -
Tiirkiye 92 | 293 | 12,7 | 115 | 65 5,0 3,9 3.3 34 50 3,5 2,6 2,7 2,6 2,7 3,0 31 2,8 3,7 5,0 -
BRICS 128 | 112 | 99 8,1 57 43 35 3,2 31 4,7 4,1 3,7 3,6 35 3,7 45 54 5,6 5,6 55 -
G-10 35 35 34 3,1 2,5 2,0 2,0 1,6 2,2 34 3,3 34 3,6 3,7 3,6 34 31 2,7 1,9 19 -

Karsiliklar/Takipteki Krediler
2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

Brezilya 81,4 |126,6 | 1559|1718 | 2145 | 179,7 [ 179,9 | 181,8 | 182,5 | 151,6 | 164,9 | 151,8 | 149,1 | 161,1 | 155,8 | 1544 | 152,2 | 163,1 | 180,3 | 1788 | -
Rusya 102,6 | 108,1 | 112,5 | 118,0 | 148,5 [ 176,9 | 170,8 | 1440 | 658 | 70,9 | 757 | 741 | 72,2 | 71,1 | 71,7 | 62,3 | 685 | 71,2 | 73,1 | 750 -
Hindistan - - - 46,4 | 56,6 | 60,3 | 58,9 | 56,1 | 47,7 | 52,9 | 56,7 | 358 | 51,3 | 474 | 48,7 | 457 | 41,1 | 443 | 66,2 | 423 -
Cin - - - 19,7 | 142 | 248 | 34,3 | 39,2 | 116,4 | 155,0 | 124,8 | 160,0 | 170,7 | 282,7 | 232,1 | 181,2 | 176,4 | 181,4 | 186,3 | 186,1 | -
Giiney Afrika Cumhuriyeti 44,0 | 46,0 | 46,0 | 54,2 | 61,3 | 594 | 545 | 449 | 31,4 | 29,6 | 326 | 349 | 40,2 | 458 | 49,1 | 478 | 439 | 42,6 | 456 | 452 -
Tiirkiye 59,8 | 47,1 | 64,2 | 886 | 881 | 88,7 | 89,7 | 868 | 798 | 836 | 838 | 794 | 752 | 76,3 | 739 | 746 | 774 | 793 | 68,3 | 651 -
BRICS 76,0 | 936 | 1048 | 820 | 99,0 [100,2 | 99,7 | 932 | 888 | 920 | 90,9 | 91,3 | 96,7 | 1216|1115 | 983 | 96,4 |100,5|110,3 | 1055 -
G-10 0,7 | 681 | 66,7 | 678 | 782 | 741 | 720 | 674 | 534 | 494 | 430 | 431 | 41,8 | 420 | 419 | 40,9 | 40,9 | 40,7 | 40,9 | 431 -

Kaynak: WORLD BANK, Global Financial Development Database, https://databank.worldbank.org/source/global-financial-development, (Erisim Tarihi: 01.12.2021); IMF, Financial
Soundness Indicators (FSls), https://data.imf.org/?sk=51B096FA-2CD2-40C2-8D09-0699CC1764DA, (Erisim Tarihi: 01.05.2022). (ilgili kaynaklardan faydalanilarak tarafimizca
hazirlanmastir.)



https://databank.worldbank.org/source/global-financial-development
https://data.imf.org/?sk=51B096FA-2CD2-40C2-8D09-0699CC1764DA
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Tablo 24. Ulkelerde Sermaye Yeterliligi Gostergelerinin Mukayeseli Analizi
Sermaye/Varhklar
2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Brezilya 1221 89 [ 92 | 96 | 101 | 105 | 107 | 11,3 | 104 | 115 | 103 | 10 | 101 | 93 | 90 | 85 | 93 | 100 | 101 | 102 | -
Rusya 121 - | 140 | 146 | 133 | 128 | 121 | 133 | 108 | 131 | 129 | 11,8 | 11,8 | 115 | 85 | 89 | 104 | 105 | 100 | 104 | -
Hindistan 57 | 53 | 55 | 57 | 59 | 64 | 66 | 64 | 73 | 70 | - |67 [ 70 | 69 | 70 |72 |72 | 74 | 75 | 8L | -
Cin - - - | 38 | 40 | 44 | 51 | 57 | 60 | 56 | - - - - | 72 | 84 | 81 |86 | 9l | 93 | -
Giiney Afrika Cumhuriyeti 87 | 90 | 93 [ 80 [ 82 | 79 | 79 | 80 [ 57 |67 | 70 | 72 [ 78 | 79 | 76 | 70 | 82 | 88 | 84 | 85 | -
Tiirkiye 61 | 79 | 115 | 137 | 150 | 134 | 119 | 128 | 121 | 125 | 123 | 11,7 | 121 | 109 | 116 | 110 | 107 | 107 | 108 | 117 | -
BRICS 97 | 77 | 95 | 83 | 83 | 84 | 85 | 89 | 80 | 88 | 100 | 90 [ 92 | 89 | 79 | 80 | 86 | 91 | 90 | 93 | -
G-10 56 | 59 | 58 | 53 | 55 | 52 | 52 | 54 | 46 | 54 | 57 | 57 | 60 | 63 | 63 | 67 | 66 | 69 | 70 | 72 | -
Yasal Sermaye/RAV
2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Brezilya 138 | 148 | 166 | 188 | 186 | 179 | 190 | 188 | 17,7 | 187 | 169 | 163 | 164 | 161 | 167 | 164 | 17,2 | 181 | 180 | 171 | -
Rusya 190 | 203 | 191 | 19,1 | 170 | 160 | 149 | 155 | 168 | 209 | 181 | 147 | 137 | 135 | 125 | 127 | 131 | 121 | 122 | 123 | -
Hindistan 111 | 114 | 120 | 127 | 129 | 128 | 123 | 123 | 130 | 143 | 152 | 131 | 131 | 123 | 125 | 127 | 130 | 12,8 | 129 | 154 | -
Cin - - - - - | 25 | 49 | 84 [ 120 | 114 | 122 | 127 | 133 | 122 | 132 | 135 | 133 | 136 | 142 | 146 | -
Giiney Afrika Cumhuriyeti 145 | 11,4 | 126 | 124 | 140 | 123 | 123 | 128 | 130 | 141 | 149 | 151 | 159 | 156 | 148 | 142 | 159 | 163 | 161 | 166 | -
Tiirkiye 173 | 153 | 244 | 309 | 282 | 237 | 21,9 | 189 | 180 | 206 | 190 | 166 | 17,9 | 153 | 163 | 156 | 156 | 168 | 173 | 184 | -
BRICS 146 | 145 | 151 | 158 | 156 | 123 | 127 | 136 | 145 | 159 | 154 | 144 | 145 | 139 | 139 | 139 | 145 | 146 | 147 | 152 | -
G-10 116 | 116 | 120 | 122 | 122 | 120 | 122 | 123 | 125 | 142 | 148 | 147 | 154 | 161 | 168 | 17,6 | 183 | 189 | 185 | 188 | -

Kaynak: WORLD BANK, Global Financial Development Database, https://databank.worldbank.org/source/global-financial-development, (Erisim Tarihi: 01.12.2021); IMF, Financial
Soundness Indicators (FSIs), https://data.imf.org/?sk=51B096FA-2CD2-40C2-8D09-0699CC1764DA, (Erisim Tarihi: 01.05.2022). (Ilgili kaynaklardan faydalanilarak tarafimizca

hazirlanmustir.)



https://databank.worldbank.org/source/global-financial-development
https://data.imf.org/?sk=51B096FA-2CD2-40C2-8D09-0699CC1764DA
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Tablo 25. Ulkelerde Likidite Riski Géstergelerinin Mukayeseli Analizi

Kredi/Mevduat

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 2008 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Brezilya 66,8 | 642 | 635 | 594 | 557 | 545 | 562 | 623 70,7 88,7 | 93,0 | 1050 | 107,2 | 1149|1148 |1155]1019| 921 | 875 | 87,3 | 859
Rusya - 92,4 | 842 | 86,2 | 932 | 956 | 966 | 99,3 1229 ]119,3]101,0|100,2 | 106,8 | 108,0 | 110,3 | 105,9 | 108,6 | 102,3 | 97,3 [ 101,8 | 97,1
Hindistan 58,0 | 57,4 | 56,6 | 581 | 59,6 | 657 | 679 | 682 68,9 672 | 678 | 70,7 | 739 | 736 | 739 | 739 | 694 | 71,7 | 742 | 737 | 714
Cin 274,1 | 264,1 | 246,2 | 243,3 | 245,7 | 241,9 | 226,4 | 2144 | 2357 | 206,1 | 214,0 | 236,4 | 255,2 | 268,1 | 295,9 | 289,6 | 266,0 | 259,5 | 286,9 | 308,7 | 322,3
Giiney Afrika Cumhuriyeti 126,2 | 128,1 | 1249 | 110,2 | 116,9 | 112,7 | 1122|1146 | 1164 |1233]117,8|107,8 |108,9 | 110,5| 109,7 | 106,6 | 110,4 | 108,4 | 1085 | 1088 | 975
Tiirkiye 431 | 336 | 331 | 395 | 446 | 486 | 57,3 | 64,3 65,0 671 | 734 | 86,0 | 99,3 [ 1050 | 119,9 | 121,9 | 121,3 | 124,3 [ 121,7 | 1075 | 96,9
BRICS 131,31 121,21 1151|1114 | 1142 | 114111181118 | 1229 |1209 | 118,7 |124,0 | 130,4 | 135,0 | 140,9 | 138,3 | 131,2 | 126,8 | 130,9 | 136,0 | 134,8
G-10 100,4 | 1124 | 120,1 | 116,0 | 116,0 | 1135 | 1134 | 1158 | 1143 | 112,2|109,4 | 107,9 | 106,2 | 104,3 | 100,7 | 989 | 971 | 953 | 955 | 929 | 848

Likit Varhklar/(Kisa Vadeli Fonlar+Mevduat)
2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 2008 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

Brezilya 60,7 | 653 | 62,2 | 64,2 | 622 | 619 | 50,6 | 508 48,0 479 | 51,2 | 534 | 56,2 | 53,1 | 575 | 51,3 | 554 | 513 | 610 | 631 | 625
Rusya 346 | 369 | 376 | 341 | 381 | 405 | 410 | 434 43,9 524 | 520 | 523 | 483 | 46,3 | 449 | 64,1 | 535 | 564 | 549 | 575 | 62,0
Hindistan 179 | 172 | 157 | 11,2 | 114 | 105 | 109 | 118 111 9,7 85 79 7,2 6,9 6,7 98 | 130 | 124 | 126 | 133 | 112
Cin 383 | 20,2 | 20,0 | 22,7 | 176 | 185 | 149 | 187 224 182 | 156 | 20,8 | 260 | 223 | 168 | 160 | 139 | 122 | 196 | 20,9 | 19,9
Giiney Afrika Cumhuriyeti 6,9 9,6 - - 123 | 192 | 196 | 182 18,2 169 | 174 | 218 | 212 | 220 | 221 | 20,8 | 19,7 | 140 | 149 | 133 | 144
Tiirkiye 27,7 | 459 | 51,3 | 43,7 | 42,7 - 245 | 20,5 20,1 164 | 142 | 159 | 136 | 97 93 | 266 | 270 | 252 | 36,1 | 413 | 403
BRICS 31,7 | 29,8 | 339 | 330 | 283 | 301 | 274 | 286 28,7 290 | 289 | 313 | 318 | 30,1 | 296 | 324 | 31,1 | 293 | 326 | 336 | 340
G-10 326 | 331 | 336 | 349 | 364 | 353 | 388 | 39,2 41,2 39,6 | 42,7 | 50,1 | 444 | 442 | 436 | 304 | 285 | 313 | 36,1 | 357 | 402

Likit Varhklar/Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 2008 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

Brezilya - - - - - 299,9 | 250,0 | 2193 | 168,3 |252,1 | 1853 | 178,6 | 191,8 | 182,8 | 201,2 | 190,0 | 236,3 | 237,5 | 241,9 | 242,7 | 2858
Rusya - - - - - - - - 92,1 1024 | 943 | 816 | 829 | 78,7 | 804 | 1393 | 1450 | 1674 | 166,4 | 180,6 | 118,6
Hindistan - - - - - 32,0 - - 70,0 - - 64,5 | 80,8 | 830 | 758 | 740 | 858 | 766 | 64,3 | 666 | 781
Cin - - - - - - - - - - 42,2 | 432 | 458 | 44,0 | 464 | 48,0 | 476 | 50,0 | 553 | 585 | 584
Giiney Afrika Cumhuriyeti - - - - - - - - 454 453 | 429 | 410 | 40,7 | 40,8 | 398 | 423 | 381 | 36,2 | 36,7 | 37,1 | 352
Tiirkiye - - - - - - - 81,8 79,5 844 | 79,7 | 72,0 | 76,0 | 72,1 | 774 | 696 | 669 | 66,2 | 640 | 648 | 585
BRICS - - - - - 166,0 | 250,0 | 219,3 93,9 1332 | 912 | 818 | 884 | 858 | 88,7 | 98,7 | 110,5| 1135|1129 |117,1 | 1152
G-10 - - - - - 96,0 | 46,2 | 59,0 91,5 92,7 1 922 | 978 | 99,2 | 107,2 | 100,1 | 112,8 | 103,7 | 93,4 | 88,6 | 89,8 | 113,9

Likit Varhklar/Varhklar
2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 2008 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

Brezilya - - - - - 219 | 18,0 | 16,8 16,6 178 | 12,0 | 11,7 | 149 | 108 | 120 | 116 | 141 | 146 | 147 | 142 | 183
Rusya - - - - - - - - 26,7 298 | 285 | 251 | 243 | 214 | 230 | 26,0 | 232 | 250 | 228 | 233 | 225
Hindistan - - - - - 11,8 - - 26,7 - - 234 | 263 | 266 | 26,1 | 255 | 272 | 254 | 234 | 221 | 271
Cin - - - - - - - - - - 226 | 212 | 211 | 212 | 199 | 211 | 214 | 225 | 238 | 246 | 245
Giiney Afrika Cumhuriyeti - - - - - - - - 22,8 218 | 211 | 205 | 200 | 205 | 208 | 214 | 19,7 | 182 | 183 | 185 | 187
Tiirkiye - - - - - - - 55,3 54,2 57,7 | 554 | 49,7 | 50,9 | 47,1 | 53,7 | 495 | 46,7 | 496 | 470 | 491 | 474
BRICS - - - - - 16,8 | 180 | 16,8 23,2 232 |1 210|204 | 213 | 201 | 204 | 211 | 211 | 21,1 | 20,6 | 205 | 22,2
G-10 - 40,0 | 248 | 242 28,5 27,7 | 268 | 274 | 273 | 27,7 | 262 | 26,8 | 244 | 250 | 196 | 20,7 | 255

Kaynak: WORLD BANK, Global FlnanC|aI Development Database https://databank.worldbank.org/source/global-financial-development, (Erisim Tarihi: 01.12.2021); IMF, Financial
Soundness Indicators (FSIs), https:/data.imf.org/?sk=51B096FA-2CD2-40C2-8D09-0699CC1764DA, (Erisim Tarihi: 01.05.2022). (ilgili kaynaklardan faydalanilarak tarafimizca
hazirlanmustir.)



https://databank.worldbank.org/source/global-financial-development
https://data.imf.org/?sk=51B096FA-2CD2-40C2-8D09-0699CC1764DA
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Tablo 26. Ulkelerde Karlihk ve Etkinlik Gostergelerinin Mukayeseli Analizi

Aktif Karlihgi
2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Brezilya 0,9 1,0 1,9 2,0 1,7 1,7 2,2 2,6 0,9 1,6 13 1,2 0,5 1,0 0,9 13 1,2 1,2 14 1,7 1,0
Rusya 9,8 0,9 2,2 14 1,2 35 25 21 19 1,0 04 11 13 14 1,0 1,7 1,8 1,9 0,9 2,2 1,1
Hindistan 0,8 0,5 0,7 1,0 1,3 1,0 1,0 1,0 11 1,0 11 11 1,0 1,0 0,8 0,3 0,5 0,0 0,3 0,2 0,2
Cin 04 04 04 04 0,5 0,5 11 13 1,0 11 1,2 0,7 1,2 11 11 1,0 0,9 0,9 0,9 0,9 0,8
Giiney Afrika Cumhuriyeti 1,6 0,6 0,0 0,0 0,0 15 1,6 15 1,2 0,9 1,0 11 1,2 0,9 0,9 0,9 1.3 1,6 14 14 0,6
Tiirkiye 0,2 -37 | 03 18 3,6 0,0 0,0 3.1 18 2,6 2,4 1,6 1,9 15 14 0,9 14 13 1,0 1,7 13
BRICS 2,7 0,7 13 1,2 1,2 1,6 1,7 1,7 1.2 11 1,0 1,0 1,0 11 0,9 1,0 11 11 0,9 13 0,8
G-10 0,7 0,6 04 0,6 0,9 0,7 0,7 06 | -03 | 00 04 03 03 03 04 0,6 05 05 0,6 0,6 03
Oz Kaynak Karlihig
2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Brezilya 9,3 94 | 187 | 200 | 173 | 170 | 218 | 26,7 | 85 | 143 | 130 | 131 | 52 | 101 | 10,1 | 133 | 126 | 123 | 131 | 162 | 9,6
Rusya 643 | 53 6,1 6,7 61 | 236 | 175 | 155 | 144 | 85 34 81 | 106 | 118 | 88 5,1 97 1137 | 81 | 143 | 77
Hindistan 157 | 110 | 149 | 20,7 | 245 | 171 | 159 | 165 | 171 | 141 | 157 | 154 | 140 | 139 | 106 | 32 5,6 0,1 25 2,2 2,2
Cin 6,2 83 | 111 | 120 | 149 | 142 | 191 | 20,2 | 160 | 181 | 206 | 11,2 | 190 | 180 | 169 | 146 | 132 | 131 | 114 | 109 | 9,9
Giiney Afrika Cumhuriyeti 9,5 5,6 0,0 0,0 00 | 264 | 28,0 | 258 | 201 | 152 | 145 | 158 | 160 | 114 | 123 | 168 | 16,3 | 186 | 166 | 170 | 80
Tiirkiye 101 | -375 | 47 | 171 | 255 | 0,0 00 [ 283 | 160 | 226 | 19,7 | 13,6 | 159 | 130 | 125 | 66 | 106 | 97 88 | 118 | 91
BRICS 210 | 79 | 127 | 149 | 157 | 19,7 | 205 | 20,9 | 152 | 140 | 134 | 127 | 130 | 131 | 118 | 106 | 115 | 115 | 104 | 121 | 75
G-10 120 | 119 | 6.2 70 | 146 | 136 | 152 | 124 | -98 | -01 | 65 55 5,0 6,1 62 | 105 | 94 | 111 | 130 | 137 | 50
Net Faiz Marji
2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Brezilya 6,4 6,1 6,2 8,4 7,5 7,0 7.8 75 34 6,3 5,0 5,0 39 4,0 31 39 7,0 5,7 47 59 43
Rusya 53 4,9 6,0 43 45 8,2 55 51 5,0 45 43 4,2 4,0 41 43 3,6 48 6,1 43 37 31
Hindistan 33 34 3,0 33 37 35 34 33 31 2,7 31 33 31 3,0 2,9 3,0 31 34 33 3,6 2,7
Cin 24 2,0 2,2 2,1 2,3 2,6 2,6 3,0 3,0 2,3 3,1 3,2 33 3,0 2,8 2,8 23 2,2 2,1 21 2,3
Giiney Afrika Cumhuriyeti 38 4,2 - - - 31 34 35 2,7 31 31 28 3,0 31 33 33 34 38 36 36 31
Tiirkiye 6,8 9,4 6,2 8,5 8,9 - - 6,3 48 6,1 47 3,7 4,9 4,2 41 39 38 48 53 5,6 4,1
BRICS 4,2 41 44 45 45 4,9 45 45 35 38 3,7 3,7 35 34 33 33 41 43 36 38 31
G-10 1,6 15 1,7 1,7 1,7 1,6 13 14 13 15 1,7 1,6 14 15 14 1,7 1,7 1.8 1,7 1,6 15
Maliyet/Gelir
2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Brezilya 740 | 675 | 60,2 | 620 | 660 | 594 | 59,8 | 57,8 | 66,2 | 55,5 | 553 | 57,1 | 58,2 | 62,6 | 639 | 69,1 | 63,2 | 652 | 655 | 688 | 619
Rusya 594 | 61,8 | 549 | 548 | 615 | 581 | 56,6 | 63,5 | 658 | 964 | 989 | 915 | 896 | 88,7 | 91,0 | 384 | 539 | 481 | 496 | 494 | 56,5
Hindistan 595 | 625 | 54,5 | 48,7 | 455 | 498 | 53,0 | 50,6 | 48,1 | 450 | 450 | 455 | 44,2 | 458 | 474 | 465 | 455 | 485 | 46,5 | 434 | 468
Cin 679 | 534 | 518 | 478 | 511 | 454 | 425 | 39,2 | 37,3 | 43,0 | 389 | 356 | 337 | 335 | 311 | 375 | 342 | 330 | 323 | 312 | 305
Giiney Afrika Cumhuriyeti 516 | 51,5 | 0,0 00 | 641 | 63,2 | 589 | 549 | 504 | 526 | 57,9 | 57,6 | 55,0 | 55,8 | 56,8 | 574 | 575 | 57,3 | 57,7 | 56,9 | 57,6
Tiirkiye 566 | 0,0 | 782 | 669 | 512 | 0,0 | 446 | 418 | 474 | 37,1 | 426 | 468 | 423 | 465 | 47,7 | 541 | 524 | 47,2 | 408 | 378 | 458
BRICS 625 | 59,3 | 554 | 533 | 576 | 552 | 541 | 53,2 | 53,6 | 585 | 59,2 | 575 | 56,1 | 57,3 | 580 | 49,8 | 50,9 | 50,4 | 50,3 | 49,9 | 507
G-10 62,9 | 659 | 676 | 663 | 653 | 610 | 59,2 | 67,1 | 79,7 | 66,5 | 68,7 | 658 | 685 | 66,7 | 676 | 658 | 658 | 631 | 631 | 635 | 688

Kaynak: WORLD BANK, Global Financial Development Database, https://databank.worldbank.org/source/global-financial-development, (Erisim Tarihi: 01.12.2021); IMF, Financial
Soundness Indicators (FSIs), https:/data.imf.org/?sk=51B096FA-2CD2-40C2-8D09-0699CC1764DA, (Erisim Tarihi: 01.05.2022). (ilgili kaynaklardan faydalanilarak tarafimizca
hazirlanmustir.)



https://databank.worldbank.org/source/global-financial-development
https://data.imf.org/?sk=51B096FA-2CD2-40C2-8D09-0699CC1764DA

4. BOLUM

FINANSAL KIRILGANLIK, LIKIDITE RiSKi VE SERMAYE
ARASINDAKI ETKILESIMLER: TURK BANKACILIK SEKTORU
UYGULAMASI

4.1 Uygulamanin Amaci ve Kapsami

2008 kiiresel finansal krizi sonrasinda, bankalarda likidite ve sermayeye iliskin
diizenlemeler ve bunlarin finansal kirilganlik {izerindeki etkilerine iligkin arastirma ve
akademik calismalar hiz kazanmistir. Son donemde, tiim diinyada yasanan Covid-19
salgin1 da ekonomik ve finansal a¢idan ilave riskler tagiyarak finansal kirilganliklara kars1
diinya ekonomisinin ve bankacilifinin yeniden sekillenmesinde belirleyici olmustur.
Tiirk bankacilik sektorii, 2001 yilindan bu yana sektdriin rehabilitasyonuna yonelik
onemli yapisal degisiklikler gecirmis ve Basel diizenlemelerine uyum saglamaya
caligmistir. Bu gergevede, finansal istikrar saglanmaya calisilmis ve bankalarin likidite
miktar1 ve likidite riski diizeyine etki edecek nitelikte zorunlu karsiliklar rezerv opsiyon
imkani, aktif oran1 vb. bir dizi Tiirk bankacilik sektoriine 6zgii diizenlemeler yapilmis ve
sinirlamalar hayata gegirilmistir (Bkz. Tablo 27). Ayrica, bankalarin kredi stiregleri
bakimindan 6nem arz eden kredinin teminat degerine orani, vade yapisi, risk grubu vb.
sinirlamalar da yiirlirlige alimmistir. Tirk bankacilik sektorii bu diizenlemelerin de
etkisiyle yakin tarihte biiyiik capli banka iflasi yasamamis ve hatta, Nisan 2022 itibariyla
toplam aktif biiytikligi 10,4 trilyon TL seviyesine ulagsmistir.

Tiirk bankacilik sektorii gecen 22 yilda uluslararasi finansal diizenleme ve
kriterlere uyum saglamaya yonelik, 6nemli yapisal degisimler gecirmis olsa da donem
donem hem kiiresel hem de ulusal boyutta yasanan ekonomik ve finansal krizler iilke
ekonomisini ve finans sektoriinii etkilemekte ve dalgalanmalara sebebiyet vermektedir.
Bu sebeple, kirilganlik, sermaye ve likidite riski gostergelerinin birbirleriyle iligkisinin

Tiirk bankacilik sektorii 6zelinde incelenmesinin faydali olacagi degerlendirilmektedir.
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Tablo 27: Tiirk Bankacilik Sektoriinde Diizenleme Kaynakh Simirlamalar

Diizenleme* Sinir (%)

SYR

-Yasal 8%

-Hedef 12%

Ana SYR 6%

Cekirdek SYR 4,50%

SKT 2,50%

BDST (Tiirkiye riskleri igin) 0%

SOBT 1%-3%

BHFOR Standart Rasyosu 20%

YPNG/Ozkaynak Standart Oram 20%

Likidite Yeterlilik Oram

Toplam 100%

YP 80%

Likidite Karsilama Oram

Toplam 100%

YP 80%

Kaldirag Orani 3%

Tiirev islem Simirlar

-Vadede TL alim 10%
5% (vadesine 7 giin kalanlar)

-Vadede TL satim 10% (vadesine 30 giin kalanlar)
30% (vadesine 1 yil kalanlar)

TL Plasman 2,50%

Kaynak: BDDK, Bankalarin flgili Mevzuat Geregi Uymakla Yiikiimlii Olduklar1 Oran ve Simirlamalar,
https://www.bddk.org.tr/Mevzuat/DokumanGetir/958 , (Erisim Tarihi: 09.04.2022)

* Likidite yeterlilik oranma iligkin sinirlamalar yalnizca kalkinma ve yatirim bankalari igin gegerli olup katilim ve
mevduat bankalar1 i¢in s6z konusu oranlar sifir olarak uygulanmaktadir. Tiirev islem ve TL plasman sinirlar1 6zkaynak
iizerinden, SKT, BDST ve SOBT ise RAV iizerinden hesaplanmaktadir. Tlaveten siirlamalar, BHFOR standart
rasyosu, YPNG/Ozkaynak standart orani, tiirev islem ve TL plasman i¢in maksimum deger, SYR, ana SYR, cekirdek
SYR, SKT, BDST, SOBT, likidite yeterlilik oran, likidite karsilama orani igin ise minimum deger olarak verilmistir

Bu amagla tezin bu bdliimiinde yer alan ampirik literatiir incelemesinde,
bankalarda likidite iiretimi (ve riski), kirilganlik ve sermaye seviyesi arasinda ¢ok yonlii
ilisgki bulundugu goriilmektedir. Bu gerekgelerle, tezin uygulama kisminda Tiirk
bankacilik sektdrii ii¢ alt analizle incelenmeye calisiimustir. Ik uygulama analizi,
kirilganligin belirleyicileri olarak likidite iiretimi (ve riski) ile sermaye seviyeleri
etkilerinin statik ve dinamik bir ¢ercevede incelenmesini amaclamaktadir.*® Ikinci
uygulama analizi ile, bankalarin risk yonetimi siireclerini agiklamak amaciyla, kirilganlik

diizeyinin kontrol edildigi modeller kullanilarak, bankalarin likidite iiretimini ve fonlama

446 Finansal kirllganligin belirleyicilerinin incelendigi bu alt béliim makroekonomik degiskenlerle genisletilmis ve
Driscoll-Kraay standart hatalari ile tahmin edilen sabit etkiler modeli harig olarak, “Duygu OZDEMIR ve Basak
TANINMIS YUCEMEMIS, “Liquidity Risk and Capital As Determinants of Fragility: Evidence From Turkish
Banking Sector”, ICOAEF V111 International Conference on Applied Economics and Finance & Extended
with Social Sciences, 4-5 December 2021, Bandirma/Balikesir (Virtual), $5.242-263” olarak yaymlanmustir.
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stratejilerini kapsayan likidite riski ve sermaye arasindaki iliskinin Tiirk bankacilik
sektorii i¢in mevcudiyeti incelenmistir. Gerek kirillganlik gerekse likidite riski
incelemelerinde, banka biiyiikligii ve sahiplik yapisinin yani sira kiiresel kriz donemi,
Covid-19 salgin donemi ve Basel-3 uygulama donemlerinin etkilerinin ayristirilmasina
calisilmigtir. Son olarak, likidite riski ve kirilganlik 6zelliklerinin ayr1 ayri ele alinmasi
ve sermayenin bu gostergeler iizerindeki etkisinin ayri1 olarak incelenmesi yerine risk
yonetimi agisindan 6nem arz eden bu Ui¢ degiskenin birbirleri arasinda etkilesim
bulunmasi goriisiinden hareketle panel vektér otoregresyon (PVAR) ve Granger

nedensellik analizleri uygulanmistir.

Bu uygulamanin katkilarindan biri, metodoloji se¢iminde esneklik saglayan,
hem degisken cesitliligi hem de veri seti boyutu acisindan kapsamli bir panel veri setinin
kullanilmasidir. Analiz, 23 mevduat bankasi i¢in hem kiiresel finansal kriz donemini hem
de Covid-19 salgmini kapsayan 2007 ve 2020 yillar1 arasi uzun bir doneme
dayanmaktadir. Ayrica, kirilganlikla ve risk yonetimi ile ilgili en fazla bilgiyi saglayan
gostergeleri bulmak icin bes likidite riski degiskeni ve iki sermaye Ol¢iitii kullanilmistir.
Daha once Tiirk bankacilik sektorii iizerine yapilan ¢alismalarin aksine yatay kesit
bagimliliginin ve heterojenligin es zamanli olarak kontrol edilmesi amacina ve kullanilan
veri setinin boyutuna uygun olarak Ortak Iliskili Etkiler Ortalama Grup (Common
Correlated Effects Mean Group-CCEMG) tahmincisi kullanilmigs ve uzun dénem
dinamikleri yatay kesitte genisletilmis otoregresif dagitilmis gecikme (Cross-Sectionally
Augmented Autoregressive  Distributed Lag-CS-ARDL) modeli gergevesinde
aragtirilmugtir. {laveten, kirilganlik analizinin yam sira likidite riskinin sermaye ile iliskisi
de yine yatay kesit bagimliligi dikkate alinarak incelenmis ve Tiirk bankacilik
sektortindeki kirillganlik ve likidite riskine iliskin analizlere gerek yontem gerekse giincel
bir inceleme donemi acisindan biitiinlesik bir analiz ile katkida bulunulmaya calisilmistir.
Son olarak, likidite riski, kredi riski, toplam risklilik ve sermaye arasindaki ¢ift yonlii
iligkilerin bulunabilecegi literatiirde ifade edilmis olmakla birlikte bu iligkilerin ikili
bazda ayr1 ayri ¢alismalarda (iilke, donem vb.) ele alindig1 goriilmektedir. Likidite riski,
kirilganlik ve sermaye degiskenleri arasindaki geri bildirim etkilerini biitiinciil sekilde ele
alan li¢ degiskenli PVAR ve Granger nedensellik analizi ¢calismanin bir diger katkisi

olarak nitelendirilmektedir.
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4.2 Literatiir Taramasi

Uygulamaya iliskin literatiir taramasinda, hipotezlerin gelistirilmesine dayanak
saglamasi amaciyla, kirilganlik, likidite liretimi ve sermaye arasindaki iliskileri inceleyen
ampirik calismalar dort grupta ele alinmugtir. Ilk olarak, kirilganhigin belirleyicilerini
tespit etmeye yonelik ve 6zellikle Tiirk bankacilik sektoriinii ele alan ¢aligmalara kisaca
yer verilecektir. Sonrasinda, tezin amacina uygun sekilde, kirilganligin belirleyicilerinin
tamaminin tespit edilmesi yerine, likidite {iretimi ve fonlama stratejisi formlarindaki
likidite riskinin ve sermayenin kirilganlik, iflas riski ve risk alimi iizerindeki etkisine
odaklanan ¢aligmalara yer verilmistir. Ilaveten, kirilganligi etkileyen temel
degiskenlerden likidite iiretimi ve sermayenin birbirleriyle olan iliskisine yonelik
calismalar ayrica 6zetlenmistir. Son olarak, bu ii¢ degisken arasindaki iligki {lizerine

literatiirde karsilasilan destekleyici unsurlara iliskin aciklamalara yer verilmistir.
4.2.1 Bankalarda Finansal Kirilganhgin Belirleyicileri

Gonzalez-Hermosillo ve digerleri, bankaya 6zgii ve makroekonomik faktorlerle
birlikte bankacilik sektoriindeki dissallik ya da bulasma etkisinin bankalarin kirilganligi
tizerinde belirleyici olup olmadigini arastirmistir. Calisma, kredilerdeki hizli artisin,
bankacilik sektoriinii ekonomik soklarin istikrar bozucu etkisine maruz biraktigini ve
kirilgan bankalarin olumsuz makroekonomik kosullar altinda faaliyetin devam edebilme

siiresinin daha kisa oldugunu ortaya koymustur.*4

Demirgiig-Kunt ve Detragiache, bankalarin kirilganliklarinin nedenleri iizerine
yapilmis ve smirlt bagimli degisken modeli ya da sinyal yaklasimi kullanan ¢aligmalari
incelemis olup bankalarin iflasindan kisa bir siire once takipteki alacaklarinda ve sermaye
oranlarinda hizli sekilde bozulma olduguna, CAMEL degiskenlerinin sorunlar1 dnceden
tahmin etmede faydali olduguna, biiylik bankalarin finansal sorun yasama ihtimalinin
daha fazla olmasina karsin iflas etme olasiliklarinin daha diisiik olduguna, bankalarda
kamu sahipligi paymin artmasinin bankacilik krizi ihtimalini de artirdigina, bankalarda

yabanci ortaklik paymnin bulunmasiin ise endiselerin aksine bankacilik krizi ile

447 Brenda GONZALEZ-HERMOSILLO, Ceyla PAZARBASIOGLU ve Robert BILLINGS, “Determinants of
Banking System Fragility: A Case Study of Mexico”, International Monetary Fund Staff Papers, VVol. 44, No. 3,
1997, ss. 295-314.
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iligkisinin bulunmadigina dair literatiirden kanitlar sunmustur. Bankaya 0zgii bu
degiskenlere ilaveten, finansal sistemdeki serbestlesmenin bankacilik krizi ihtimalini
artirmakla birlikte yapilan diizenlemelerin bu ihtimali azaltabilecegini, gelismis
tilkelerdeki sik1 parasal kosullarin ve/veya bozulan ekonomik kosullarin gelismekte olan
tilkelerde kriz ihtimalini artirdigini, esnek doviz kuru rejimlerinin bankaya hiicum riskini
ve finansal panik ihtimalini artirdigini, mevduat sigortasi sisteminin bankacilik
sektoriinde Ozellikle faiz oranlarinin diizenlenmedigi ve kurumsal yapinin zayif oldugu

durumda kriz ihtimalini artirdigini gosteren calismalara da yer vermislerdir.*#

Danisman, Tiirk bankacilik sektoriinde istikrar1 belirleyen bankalara 6zgii ve
makroekonomik faktorleri dinamik panel yaklasimi ile inceleyerek bankaya 0zgii
degiskenlerin istikrarin en 6nemli belirleyicileri oldugunu gostermistir. Karliligi ve kredi
zarar karsiliklar yiiksek ve daha az etkin olan bankalarin daha yiiksek takipteki kredi
oranina sahip oldugunu, diger yandan kredilerin varliklar i¢indeki paymin yiiksek ve faiz
dis1 gelirlerin payinin yiiksek olmasinin ise daha diisiik kredi riski ile iliskili oldugunu

tespit etmistir.*4°

Mikro ekonomik faktorlerin Tiirk bankacilik sektoriiniin kirilganlig: tizerindeki
etkisini takipteki kredi oran1 ve sermaye yeterliligi olmak tizere iki alternatif kirilganlik
degiskeni baglaminda inceleyen Topaloglu, takipteki kredi orani ile banka biiyiikliigii
arasindaki negatif iliskiye karsin likidite orani ile pozitif bir iligki tespit etmis, kaldirag
ve 0z sermaye karlilifinin ise sermaye yeterlilik rasyosu ile negatif iligkiliyken net faiz
marj1 ve aktif karhilik orani ile pozitif iliskili oldugunu ortaya koymustur.*® Benzer
sekilde, Arslantiirk COllii Tirk bankacilik sektoriindeki istikrari etkileyen faktorleri
sadece bankalara 6zgii degiskenlerle kisitlayarak, fon bulma riski (kullanilan degiskenin
tanimu itibartyla fon kaynaklarinin istikrar1) ve 6z sermaye karliligini istikrara katki
saglarken, bankanin likidite riskinin likit varliklarin getirisinin diisiik olmasinin yani sira

biiytlikliigiiniin ise asil-vekil sorunundan kaynakli olarak istikrar1 negatif etkiledigini

448 Asli DEMIRGUC-KUNT ve Enrica DETRAGIACHE, “Cross-country empirical studies of systemic bank distress:
asurvey”, a.g.m., ss. 68-83.

49 DANISMAN, a.g.m, s5.87-103.

450 E. E. TOPALOGLU, “Bankalarda Finansal Kirilganlig1 Etkileyen Faktorlerin Panel Veri Analizi ile Belirlenmesi”,
Eskisehir Osmangazi Universitesi iktisadi ve idari Bilimler Dergisi, VVol. 13, No. 1, 2018, ss. 15-38.
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gostermistir.*®* Ayni iilke drneklemine uygulanan séz konusu calismalarmn; likidite
oraniin istikrart olumsuz etkilemesi bakimindan fikir birligine sahip olduklar1 6z
sermaye karliliginin etkisi bakimindan ters diistiikleri anlasilmaktadir. Bu durum,
kirilganligin Sl¢lilmesinde kullanilacak degiskenler ile yontem farkliliklariin analiz
sonuclarint 6nemli dl¢lide etkiledigi, diger yandan ¢alismalarin 6rneklem dénemlerindeki
farkliliklar dikkate alindiginda ise 2002-2007 déneminin kirilganlik 6zelliklerinin 2007

sonrasit donemden ayristig1 seklinde yorumlanabilmektedir.
4.2.2 Kirilganlik ve Likidite Uretimi Iliskisi

Bankalarin risk doniisiimii ve likidite iiretme olmak iizere iki temel fonksiyonu
bulunmaktadir. Bankalarin riskli olmayan mevduatlarla riskli kredileri fonlamasi risk
dontistiirme siirecini betimlerken, likit yiikiimliiliikklerle likit olmayan varliklarin
fonlanmas1 ise likidite iiretimi siirecini ifade etmektedir.**? Likidite iiretiminin
kirilganlikla iliskisine gegmeden Once, birgok ¢alismada benzer yontemler kullanmasi

nedeniyle likidite tiretiminin 6l¢iilmesine iliskin yontemler burada kisaca ele alinmistir.

Deep ve Schaefer, likidite liretiminin 6l¢lilmesi amaciyla, likit ylikimliiliikler ile
likit varliklar arasindaki farkin toplam varliklara orani olarak hesapladiklari likidite
donilisiimii oran1 6nermislerdir. Bu amagla, 1 yildan kisa vadeli tiim kredileri likit olarak

kabul ederken, bilanco dis1 faaliyetleri ise kapsam disinda birakmislardir.®3

Berger ve Bouwman, bankalarin yarattiklar1 likiditenin kapsamli sekilde

Ol¢iilmesine iligkin araclarin yetersizligi gozleminden hareketle, likidite {iretiminin

bR AN 1Y 99 ¢

Olclilmesi amaciyla “cat fat”, “cat nonfat”, “mat fat” ve “mat nonfat” olmak iizere dort
adet 6l¢iit onermistir. S6z konusu Olgiitler kredilerin siniflandirma bi¢imi ve bilango dis1
islemlerin dahil edilmesine gore farklilasmaktadir. Onerdikleri &lgiitlerin hesaplanmasi

amactyla {ic asamali bir ydntem benimsemislerdir.*>*

451 Duygu ARSLANTURK COLLU, “Bankaya Ozgii Faktorlerin Banka Istikrar1 Uzerindeki Etkileri: Tiirk Bankacilik
Sektorii Omegi”, insan ve Toplum Bilimleri Arastirmalari Dergisi, Vol.10, No. 2, 2021, ss. 1096-1117.

452 Allen N. BERGER ve Christa H. S. BOUWMAN, “Bank liquidity creation”, The Review of Financial Studies,
Vol. 22, No. 9, 2009, 5.3780.

453 A. DEEP ve G. SCHAEFER, “Are Banks Liquidity Transformers?”, Harvard University KSG Faculty Research
Working Paper Series, No. RWP04-022, 2004, ss.1-53.

44 BERGER ve BOUWMAN, “Bank liquidity creation”, a.g.m., s5.3779-3837.
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Tablo 28: Literatiirde Finansal Kirillganhgin Belirleyicileri

Calisma Veri Seti Bagimh Olgiim Bagimsiz Degiskenler Yontem Sonug*
Degisken Yontemi
Gonzélez- Meksika, Banka iflasi | Iflas durumu | Sermaye, Takipteki krediler, Sekiiritize edilmemis kredilerin | Probit ve logit + (takipteki krediler, sekiiritize edilmemis krediler,
Hermosillo, 1991-1995, (yada (ikili pay1, Konut kredilerinin pay1, Tiiketici kredilerinin payi, Tarim | (hayatta kalma) bankalararas1 mevduat, sektordeki toplam kredilerin
Pazarbagioglu | 31 banka, miidahalesi) | degisken) kredilerinin pay1, Kar marji, Kamu mevduatinin kredilere orani, | modeli GSYIH igindeki pay1, mevduat sigorta fonuna katki)
ve Billings ¢eyreklik Bankalararast mevduatin kredilere orani, Harcamalarin varliklara - (tarim kredileri)
(1997) orant, likit varliklarin payi, Banka varliklarmin sektor
Kesikli Hayatta toplamindaki payi, Bankacilik sektorii toplam kredilerinin - (reel faiz, kurda deger kaybi, takipteki krediler)
(truncated) kalma GSYIiH’e orani, Bankacilik sektorii riskli kredileri, Bankactlik + (konut kredileri, biiyiikliik, bankacilik sektdrii
vektor durumu sektorii takipteki kredileri, Tasarruf mevduati sigorta fonu riskliligi, sektordeki toplam kredilerin GSYiH’e
(ikili biyiikliigiiniin takipteki kredilere orani, D6viz kurundaki deger orani)
degisken), kaybi, Reel faiz orani, Ekonomik faaliyet, Beklenmeyen
Hayatta enflasyon
kalma siiresi
Demirgiig- Kirilganhk Sinyal yaklasimi, Cok | + (takipteki krediler, biiyiikliik, kuruluslar
Kunt ve degiskenli logit arasindaki baglantililik, finansal serbestlesme,
Detragiache modeli gelismis iilkelerdeki siki parasal kosullar ve diisiik
(2005) ekonomik biiyiime, sabit déviz kuru rejimi,
dolarizasyon, bankalarda kamu sahipligi, rekabet ve
faaliyetlere iliskin kisitlamalar, zayif kurumsal yapi,
politik faktorler)
- (sermaye, gii¢lii kurumsal yapi, bankalarda yabanct
ortaklik, bankacilik sektoriindeki yogunlasma,
rekabet)
Danigman Tiirkiye Istikrar Takipteki Biiyiikliik, Sermaye, Aktif karliligi, Krediler, Faiz dis1 gelir pay1, | Dinamik Panel + (Karlilik, kredi zarar karsiliklari, etkinsizlik)
(2018) 2007-2015, krediler Kredi zarar karsiliklari, Faaliyet gelirlerindeki bitytime, Sabit yontemi, Sistem
27 banka, varliklarin pay1, Diger faaliyet giderleri, Reel GSYTH biiyiime GMM - (Krediler, faiz dis1 gelir)
yillik orant, Enflasyon
Topaloglu Tiirkiye Finansal Takipteki Aktif karliligi, Oz kaynak karlilig1, Likidite, Biiyiikliik, Kaldirag, | Period SUR (PCSE) - (takipteki kredi orani igin biyiikliik, sermaye
(2018) 2002-2015, | Kirilganhk krediler, Net faiz marji yontemi ile panel yeterliligi igin 6zsermaye karlilig1)
20 banka, Sermaye standart hatalarin
yillik yeterlilik diizeltilmesi, ki yonlii | + (takipteki kredi orani igin likidite orami, sermaye
orani sabit etkiler yeterliligi igin net faiz marji, aktif karlilik oranr)
Arslantiirk Tiirkiye Istikrar Z-skor Biiytikliikk, Fon bulma riski, Likidite riski, Kredi riski Genellestirilmis En - (likidite riski)
Colli (2021) 2010-2017, Kiigiik Kareler
25 banka, + (fon bulma riski, 6z sermaye karliligr)
ceyreklik

Kaynak: Tlgili kaynaklardan faydalanilarak tarafimizca hazirlanmgtir.
* 44 € ye “+/-” isareti, yaninda belirtilen degisken ya da degisken adi belirtilmedigi durumda temel bagimsiz degisken ile bagimli degisken arasindaki iligskiye dair bulgularin
sirastyla “pozitif”, “negatif” ve “hem pozitif hem de negatif” yonde oldugunu ifade etmektedir.




[k asamada, miisterilerin bankadan fon temin etme kolaylig1, maliyeti ve hiz1 ile
bankalarin s6z konusu talepleri karsilayabilme hizi, kolaylig1 ve maliyeti dikkate alinarak

tiim varliklar, yiikiimliilikkler ve bilanco dis1 faaliyetler “likit”, “yari-likit” ve “likit

olmayan” olmak {izere ii¢ gruba ayrilmaktadir.

Ikinci asamada, ilk asamada siniflandirilan faaliyetler igin agirliklar tespit
edilmektedir. Ilgili agirhiklar, en fazla likiditenin likit olmayan varliklarin likit
yukiimliiliiklere doniismesi halinde yaratildigi, likit varliklarin likit olmayan
yiiklimliiliiklere ya da sermayeye doniligmesi durumunda ise yaratilan likiditenin en fazla
azaldig1 teorisinden yola ¢ikarak belirlenmektedir. Bu goriise gore belirlenen agirliklar,
likit varliklar ve likit olmayan yiikiimliiliikler i¢in -0,5, likit olmayan varliklar ve likit

yiikiimliiliikler i¢in +0,5, yar likit varlik, yiikiimliiliikkler i¢in ise 0 olarak belirlenmistir.

Son asamada ise, kategori ya da vade bazli yaklasim kullanilarak tiim faaliyetler
“likit”, “yari-likit” ve “likit olmayan” olarak smiflandirilmakta ve bir dnceki asamada
belirlenen agirliklar uygulanarak likidite dlciitleri elde edilmektedir. Bilango ve bilango
dis1 faaliyetlerin likidite 6zellikleri bakimindan siniflandirilmasinda vade unsurunun
dikkate alindig1 dlgiitleri “mat”, kategori unsurunun dikkate alindig1 dlgiitler “cat™ olarak
nitelendirmislerdir. Diger yandan, yalnizca bilangoda yer alan iglemlerin dahil edildigi
Olctitler “non fat”, bilangcodaki faaliyetlerin yan1 sira bilango dis1 faaliyetlerin de dahil
edildigi Olgiitleri “fat” olarak isimlendirmislerdir. Bu suretle, her iki durumun
birlesiminden dort adet likidite tiretimi 6l¢iitii elde edilmistir. “mat nonfat” dl¢iitii Deep

ve Schaefer® tarafindan onerilen likidite doniisiimii orani ile 6rtiismektedir.

Berger ve Bouwman bulgular, likidite iiretimi ve sermaye arasindaki iliskinin
biiylik bankalar acisindan pozitif, kii¢iik bankalar agisindan ise negatif olduguna isaret
etmektedir. Diger yandan, en fazla likiditenin biiyiik bankalar tarafindan yaratildig1 ve
yaratilan likidite miktar1 ile banka degeri arasinda pozitif ilisgki bulundugunu

gostermislerdir.*>®

455 DEEP ve SCHAEFER, a.g.m, ss.1-53.
456 BERGER ve BOUWMAN, “Bank liquidity creation”, a.g.m., s5.3779-3837.
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Imbierowicz ve Rauch bankalarin temerriit riskinin en 6nemli iki kaynagi olan
likidite riski ve kredi riski arasindaki iliskiyi ve temerriit olasilig1 tizerindeki etkilerini
incelemistir. Amerikan bankalar1 {izerine yapilan ¢alismada, iki risk kategorisi arasinda
es zamanli ya da gecikmeli olarak karsilikli bir iligkinin varligi tespit edilememis olmakla
birlikte bankalarin temerriit olasiligini etkiledikleri gosterilmistir. Bu etki iki sekilde
gerceklesmektedir: her iki risk tiirli ayr1 ayr1 temerriit olasiligini artirirken bankanin genel
risk seviyesine bagli olarak birbirleri arasindaki etkilesim neticesinde temerriit olasiligi
artabilmekte ya da azalabilmektedir. Bankalar stres donemlerinde diger zamanlardan
farkli davranabilmektedir. Piyasadan ¢ikma tehlikesi yasayan bir bankanin iki alternatifi
bulunmaktadir: temerriit ger¢eklesene kadar mevcut is modeli ile devam etmek ya da daha
fazla risk alarak durumu tersine ¢evirmek. Bu riskler ihmal edilebilir diizeydedir ¢iinkii
aksi takdirde iflas kaginilmaz olmaktadir. Tam olarak boyle bir kumar likidite ve kredi
risklerini artirirken iflas riskini diistirebilmektedir. Bu sonuglar, likidite ve kredi riski
yonetiminin bankalarin istikrarinin artirilmasinda 6nemli rol oynadigint géstermekte olup

bankalarin likidite ve kredi riski yonetimlerini giiclendirme amac1 tasiyan diizenlemeleri

(Basel 3, Dodd-Frank Kanunu) destekler niteliktedir.**’

Fungacova ve digerleri, banka iflaslarina yonelik olarak “Fazla Likidite Uretimi”
hipotezini ortaya koymus ve Rus bankacilik sektoriinden bu hipotezi destekleyen kanitlar
sunmustur. Bir bankanin likidite iiretiminin artmasi halinde bankanin iflas riskini diger
bankalara gore daha fazla artirmasi yoniindeki bulguya dayanarak iki dnemli sonuca
isaret etmislerdir. ik olarak, likidite iiretiminin belirli bir seviyenin iizerine ¢ikmasi iflas
thtimalini artirarak s6z konusu bankalarin piyasadan kaybolmasina ve nihai olarak toplam
likidite {iretiminin azalmasina sebep olabilecektir. Ikinci olarak, likidite {iretim
seviyesinin diizenleyici otoriteler tarafindan erken uyar: sistemlerine entegre edilmesi
diisiiniilebilir.**® Berger ve Bouwman tarafindan yapilan ¢alismalar ise ampirik olarak s6z

konusu hipotezi destekler niteliktedir.*>°

47 Bjérn IMBIEROWICZ ve Christian RAUCH, “The relationship between liquidity risk and credit risk in banks”,
Journal of Banking and Finance, Vol. 40, 2014, ss. 242-256.

458 FUNGACOVA ve digerleri, a.g.m., $5.3-32.

459 BERGER ve BOUWMAN, “Bank liquidity creation”, a.g.m., ss. 3779-3837; Allen N. BERGER ve Christa H.S.
BOUWMAN, “Bank liquidity creation, monetary policy, and financial crises”, Journal of Financial Stability, Vol.
30, 2017, ss. 139-155.
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Chiaramonte ve Casu, Avrupa Birligi liyesi iilkelerde, Basel 3 uygulamasindaki
likidite ve sermaye oranlarinin bankalarin iflas riskine etkisini incelemistir. Calismada,
iflas ve sorun riskinin azaltilmasinda likit varliklarin artirilmasinin etkili oldugu ve tim
bankalar i¢in sonuglar incelendiginde ise sadece NIFO’nun banka iflaslarinin anlamli bir
belirleyicisi oldugu gosterilmistir. Bu sonug, kiiresel finansal kriz ve izleyen borg¢ krizi
siiresince, banka iflaslarinin ve sikintilarmin temel kaynaginin asir1 vade dontistimii

oldugu goriisii ile tutarlidir.*°

Ghenimi ve digerleri, Orta dogu ve Kuzey Afrika (ODKA) bdlgesinde faaliyet
gosteren bankalarin kirilganliklarinin sebeplerini aragtirmistir. Calisma bulgulari, kredi
ve likidite riski arasinda eszamanli ya da gecikmeli bir iligki bulunmamasina karsin her
bir risk tiirlinlin ayr1 ayr1 ve birbiri ile etkilesimli olarak banka istikrarini etkiledigine

isaret etmektedir. 6

Berger ve Bouwman Amerikan bankacilik sektoriinde, likidite tiretimi, para
politikas1 ve finansal krizler arasindaki iliskiyi incelemistir. Sonuglar, krizlerin tahmin
edilmesinde para politikasinin etkin bir ara¢ olmadigini, 6zellikle bilango dis1 faaliyetlerle
likidite tiretiminin trende gore artirilmasinin ise krizlerin tahmin edilmesi agisindan
onemli bir gosterge oldugunu gostermektedir. Calisma bu bulgu ile, likidite tiretiminin
bir faktor olarak degerlendirilmedigi erken uyari sistemlerine iligkin literatiire katki

saglamaktadir.*6?

Tiirk bankacilik sektdriinde dogrudan kirillganlik yerine, bankalarin istikrarina
etki eden likidite ve kredi riskinin belirleyicilerini arastiran Firuzan ve Firuzan*® likidite
ve kredi riski arasinda kredi riskinden likidite riski lizerine nedensellik tespit etmis olup
ters yonde nedensellik bulunmadigin1 gostermislerdir. Likidite riski diger belirleyicileri
olan, faiz orani, GSYIH, nakit ve aktif karlilig1 ile negatif, sermaye yeterliligi ve varliklar

ile ise pozitif iliskili oldugu tespit edilmistir.

460 Laura CHIARAMONTE ve Barbara CASU, “Capital and liquidity ratios and financial distress. Evidence from the
European banking industry”, The British Accounting Review, Vol. 49, 2017, ss. 138-161.

461 GHENIMI ve digerleri, a.g.m., ss. 238-248.

462 Allen N. BERGER ve Christa H.S. BOUWMAN, “Bank liquidity creation, monetary policy, and financial crises”,
a.g.m., ss. 139-155.

463 Esin FIRUZAN ve Ali Riza FIRUZAN, “Tiirk Bankalarinin Likidite ve Kredi Risk Degerlendirmesi: Dinamik Panel
Veri Analizi”, BMIJ, Vol. 5, No. 3, 2017, ss. 703-716.
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Tablo 29: Kirilganlik ve Likidite Riski Arasindaki Iliskiyi Tek Yonlii Inceleyen Calismalar

. Bagimh Olgiim Bagimsiz Degisken Bagimsiz Degisken ..
Calisma Veri 228 Degisken Yontemi (Temel) (Kontrol) Yéntem Sonug
Alim satim amagh varliklarin pay1, Tarimsal kredilerin pay1,
Imbierowicz ABD, 1998Q1- Likidite riski Konut kredilerinin pay1, Ticari ve bireysel kredilerin paylari,
ve Rauch 2010Q3, Iflas ikili Kredi riski Biiytikliik, Sermaye, Kisa vadeli mevduatin uzun vadeli Logit modeli +-
(2014) ¢eyreklik, 4300 yasanmasl degisken Likidite ve kredi riski | mevduata orani, Aktif karliligi, Aktif karliliginin standart 9
banka etkilesimi sapmasl, Etkinlik orani, Kredi bityiimesi, Sektordeki kaldirag
oran1, GSYIH, Tasarruf orani, Getiri farki, Faiz orani
Fungacova ve | Rusya, ikili Biiyiikliik, Karlilik, Piyasa yogunlasmast, Kigibasma diisen
digerleri 2000-2007, Banka iflasi desisken Likidite tiretimi hanehalki gelir artis oram, KOBI sayisindaki artis orana, Logit regresyon +
(2015) ceyreklik cEIske Dénemsel ve yillik etkiler
Chiaramonte AB-28 {iye filkeleri Bankanln A Sermaye ve yapisal Varlik Kalitesi, Etkinlik, Karlilik, Gelir gesitlendirmesi, - (likit
2004-2013, yillik, iflasi ya da Ikili . P, P - - varliklar ve
ve Casu o likidite oran1 Biiyiikliikk, GSYIH Biiyiime Orani, Enflasyon Orani, Logit modeli
513 banka, 1982 sorun degisken 4 . o sermaye
(2017) . standartlar1 (Basel 3) Yogunlagma, Faaliyet Bolgesi
gozlem yasamast orant)
Ghenimi ve MENA bolgesi, :erlzléjiltr?sﬂism Biiyiikliik, Aktif karliligi, Sermaye yeterlilik orani, Kredi
digerleri 2006-2013, Istikrar Z-skor PP ... | bilyiimesi, Etkinlik, Gelir gesitliligi, GSYTH biiyiimesi, GMM -
Likidite ve kredi riski .
(2017) 49 banka S Enflasyon, Kriz
etkilesimi
ABD, 1984Q1- Likidite tiretimi
Berger ve 2008-Q4, ¢eyreklik GSYIH + (likidite
Bouwman veri, 933.209 Kriz olasilig Para politikasi durusu Logit regresyon {iretimi)
(2017) gozlem, 18.294 Hisse senedi piyasasi
banka getirisi
Likidite tiretimi,
Zheng ve ABD Sermaye degisimi, CAMELS degiskenleri, Fed funds orani, 3 aylik Amerikan Sabit etkiler, Arag | - (likidite
digerleri 2003-2014, [flas riski Z-skor Sermaye degisimi ve bonosu ve 10 yillik Amerikan tahvili faiz farks, GSYIH, Briit | degisken, Sistem uretimi,
(2019) 5337-7074 banka likidite tiretimi Ozel Tasarruflar, Kriz GMM sermaye)
etkilesim terimi
117 gelismis ve
i . T . . . R - (sermaye ve
PQVIIZZI ye gehsmekte olan o Sermaye, Likidite, B_uyukh_lk, Faiz dis1 geh_rler/_tqplam gelir, Qenel"ycinetlm ik Asamali En likidite)
digerleri iilke Istikrar Z-skor Kredi bitviimesi giderleri, Lerner endeksi, Kisi bagina GSYIH biiyiime orani, Kiiciik Kareler + (kredi
(2020) 2000-2016 y Enflasyon ¢ bityiimesi)
2054 banka yu

Kaynak: Tlgili kaynaklar kullanilarak tarafimizca hazirlanmistir.
* T ye “4/-7 igareti, yaninda belirtilen degisken ya da degisken adi belirtilmedigi durumda temel bagimsiz degisken ile bagimli degisken arasindaki iligkiye dair bulgularin
strastyla “pozitif”, “negatif” ve “hem pozitif hem de negatif” yonde oldugunu ifade etmektedir.
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Tablo 30: Kirilganlik ve Likidite Riski Arasindaki iliskiyi Tki Yonlii inceleyen Calismalar

Olgiim Yontemi
R Bagimh (Bagimh Bagimsiz Degisken Bagimsiz Degisken "
Calsma Veri Seg Degisken Degiskene gore (Temel) (Kontrol) Yéntem Sonug
Sirayla)
Likidite orant (ve Likidite riski (gecikmeli Alim satim amagh varliklarin pay1, Tarimsal kredilerin pay1,
Likidite : degeri) Konut kredilerinin pay1, Ticari ve bireysel kredilerin - Mevcut degil
o alternatif olarak [ gl R Genellestirilmis En
riski I, Kredi riski (giincel ve paylari, Biiyiikliik, Sermaye, Kisa vadeli mevduatin uzun o
. . ABD, 1998- cat fat olgiitii) . AN . . o . - Kiigiik Kareler
Imbierowicz gecikmeli degeri) vadeli mevduata orani, Aktif karlihgi, Aktif karliliginin . .
2010, - o a2 yontemiyle yapisal
ve Rauch . Net kredi T standart sapmasi, Etkinlik orani, Kredi bitylimesi, Tiirev ;
ceyreklik, Likidite riski (giincel ve . . . hg denklemler, Sabit
(2014) zararlarinin . S islemlerden kaynaklanan bilango dis1 net pozisyon, Diger . .
4300 banka . gecikmeli degeri) . . - Etkiler Mevecut degil
Kredi riski | karsiliklara oran Kredi riski (gecikmeli bilango dist net pozisyon, Kisa vadeli mevduatin toplam
(ve alternatif degeri) g mevduata orani, Kaldirag, GSYIH, Tasarruf orani, Getiri
olarak Z-skor) cee fark1, Fed funds orani, Sektordeki kaldirag orani
Likidite Biiyiikliik, Aktif karlilig1 (kredi riski denkleminde), Oz M t desil
ODKA riski Likit varliklar Kredi riski kaynak karlilig: (likidite riski denkleminde), Sermaye Es zamanli denklemler eveut ceg
Ghenimi ve bolaesi yeterlilik oran1 (likidite riski denkleminde), Net faiz marji (2SLS-iki asamal1 En
digerleri 280%6-52613 (likidite riski denkleminde), likidite boslugu (likidite riski Kiigiik Kareler), Panel
(2017) ' - . . . S modelinde) Kredi biiytimesi, Etkinlik (kredi riski Vektor Otoregresyon, o,
49 banka Kredi riski | Takipteki krediler | Likidite riski modelinde), Gelir cesitliligi (kredi riski modelinde), GSYIH | GMM Mevcut degil
bityiimesi, Enflasyon, Kriz
Likidite - Arrelano-Bond GMM + (faiz oram, GSYIH,
S Kredi ve . . -
Riski yontemi Mevduatin krediye
alacaklarin Kredi Riski doniigiim orani, Net
Firuzan ve Turkiye, krediler igindeki Aktif karliligi, Ozkaynak karliligi, Aktif biiyiimesi, SYR, faiz rflar'l) >
Firuzan 2009- pay1 Mevduatin krediye doniisiim orani, Nakitler, Kaldirag oran, - (Kre diJri ski)
2016,16 - Net faiz marji1, Varlik toplami, Enflasyon, GSYIH, Faiz
(2017) banka, yillik Kredi orant, Doviz kuru *+ (SYR, Varliklar)
? Riski Kredilerin takibe Likidite Riski ’ - (Faiz oram1, GSYIH,
doniigiim orant Nakitler, Aktif
karlilig)
Likidite S S
fslam Riski, Likidite orani, net I&éﬁﬂgﬁ];iﬁ)(kmdl riski
Hassan ve Isbirligi Elrgl((jll terjdllllzkal;?:frl:rll? Kredi riski (likidite riski Es zamanli denklemler -
o . Teskilat1 tiye ¥ denkleminde) Aktif karlihig, Oz kaynak karlilig1, Kredi biiytimesi, Varlik § zaman i Cenicem €
digerleri iilkeleri — ———— biiyiimesi, GSYTH biiyiime oram (3 Asamalt En Kiciik
(2019) 2007 261 Likidite o Likidite riski (istikrar ’ Kareler)
-2015 Riski Likidite orani, Z- .
iski, - denklemlerinde),
52 banka P skor (ve temerriide | ;. o +-
Istikrar zaklik) Istikrar (likidite riski
v denkleminde)

Kaynak: Tlgili kaynaklar kullanilarak tarafimizca hazirlanmistir.
* O ye “4/-7 igareti, yaninda belirtilen degisken ya da degisken adi belirtilmedigi durumda temel bagimsiz degisken ile bagimli degisken arasindaki iligkiye dair bulgularin
sirastyla “pozitif”, “negatif” ve “hem pozitif hem de negatif” yonde oldugunu ifade etmektedir.




Zheng ve digerleri, likidite iiretimi ve banka iflas riski arasinda negatif bir iliski
bulundugunun yani sira bu iliskinin, kriz donemi basta olmak iizere, sermaye iizerinden
gliclendigini ve her iki bulgunun da kii¢lik bankalar agisindan daha belirgin oldugunu
ortaya koymuslardir. S6z konusu bulgular1 ise, sermayenin risk paylagimi roliine
dayanarak, bankalarin likidite tiretimi nedeniyle artan likidite riskine kars1 sermayelerini
gliclendirdigi, artan sermayenin ise iflas riskini azaltarak bankalarin likidite tiretimi
kapasitesini artirdig1 ve sermayenin likidite riskini azaltma agisindan éneminin 6zellikle

kriz donemlerinde arttig1 seklinde degerlendirmislerdir.*6*

Polizzi ve digerleri, sermaye ve likidite diizenlemelerinin kredi biiyimesini
etkiledigi, kredi biiyiimesinin de istikrar1 etkiledigi yaklasimindan yola ¢ikarak sermaye
ve likidite diizenlemelerinin bankalarin istikrarina olan etkisini incelemistir. Bulgular,
likiditenin istikrar iizerinde dogrudan negatif yondeki etkisinin yani sira daha yiiksek
sermaye ve likidite standartlarina ragmen artan kredi biiylimesinin istikrari pozitif

etkiledigine isaret etmektedir.*®®

Hassan ve digerleri, Islami Isbirligi Teskilat: iiyesi iilkelerde faaliyet gdsteren
Islami bankalar ve geleneksel bankalari likidite risklerini kiyaslamislardir. Likidite riski
ve istikrar arasinda geleneksel bankalar icin kriz sonrast donemde pozitif iliski tespit
edilmisken Islami bankalar i¢in gerek kriz doneminde gerekse kriz sonrasi dénemde sz

konusu iliski ters yonliidiir.*®
4.2.3 Kirilganlik ve Fonlama Stratejisi (Is Modeli) Tliskisi

Demirgiig-Kunt ve Huizinga toplam 101 iilkeyi kapsayan uluslararasi bir
orneklem kullanarak, bankalarin kisa vadeli fonlama stratejileri ve faaliyetlerinin risk ve
getirileri lizerine etkilerini incelemistir. Faiz dig1 gelirlerin ve mevduat dis1 fonlamanin
diisiik oldugu durumlarda, bu kalemlerin agirliginin artirilmasi risk ¢esitlendirme faydasi

saglarken bu kalemlerin agirliginin zaten yiiksek oldugu durumlarda daha ¢ok artirilmasi

464 Chen ZHENG, Adrian (Wai Kong) CHEUNG ve Tom CRONJE, “The moderating role of capital on the relationship
between bank liquidity creation and failure risk”, Journal of Banking and Finance, Vol. 108, No. 105651, 2019,
$8.1-22.

465 Salvatore POLIZZI, Enzo SCANNELLA ve Nuria SUAREZ, “The Role of Capital and Liquidity in Bank Lending:
Are Banks Safer”, Global Policy, Vol. 11, 2020, ss. 28-38.

466 M. Kabir HASSAN, Ashraf KHAN ve Andrea PALTRINIERI, “Liquidity risk, credit risk and stability in Islamic
and conventional banks”, Research in International Business and Finance, Vol. 48, ss. 17-31, 2019.
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ise bankanin riskliligini artirmaktadir. Diger bir deyisle, mevduat dist fonlama ve
komisyon geliri ile getiri ve z-skor arasindaki iliski ters-U seklindedir. Bankalarin, gelir
ve fonlama stratejileri ile getiri ve risk durumlarinin es zamanli olarak
belirlenebileceginden hareketle, s6z konusu igselligin dikkate alindigr durumda da faiz
dis1 gelir ve mevduat dig1 fonlamanin banka riskliligini dnemli dlgiide artirdig1 yoniinde
benzer sonuglar elde etmislerdir. Genel itibariyla, agirlikli olarak mevduat dis1 kaynaklara
ve yiiksek faiz dis1 gelir yaratilmasina dayanan bankacilik stratejileri ¢ok riskli olarak

degerlendirilmistir.4®’

Altunbas, Manganelli ve Marques-Ibanez, 2007-2009 finansal krizini, riskin
bankalarin is modeli ile iliskisi kapsaminda incelemistir. Maruz kaldiklar risk seviyesi
yiiksek olan bankalarin sermayelerinin daha az, daha biiylik, kisa vadeli piyasa
fonlamasina yogunlasmis ve agresif kredi biiylimesine sahip bankalar olduklari
goriilmektedir. Diisiik risk seviyesi ile iligkilendirilen is modelleri ise giiglii mevduat

taban1 ve gelir ¢esitlendirilmesi ile karakterizedir.*®®

Amidu, banklarin piyasa giicii ve fonlama yapisinin risk ve getiri tizerindeki
etkisini incelemistir. Ele alinan 6rneklem kapsaminda, kiigiik, sermaye diizeyi yiiksek ve
yonetim etkinligi yiiksek olan bankalarin yatirimlari i¢in igsel fonlar tercih ettiklerini
tespit etmislerdir. [laveten, fonlama stratejisi ve ddeme giiciinii kaybetme riski arasindaki
iliski agisindan ise, i¢sel kaynaklara ve mevduata dayali bir fonlama stratejisi kullanan
bankalarin toptan fonlama yontemini kullananlara gore daha giivenli oldugunu ortaya
koymuslardir. Diger yandan, piyasa giiclinlin artmasi bankalarin karlarini artirmakla

kalmay1p ddeme giiciinii kaybetme riskini de diisiirmektedir.*®

Kohler, bankalarin is modelinin istikrari tizerine etkisini incelemistir. Bankalarin
is modeli, faiz dis1 gelirlerin toplam faaliyet gelirleri i¢indeki pay1 ve mevduat dis1 fon
kaynaklariin toplam yiikiimliliikler i¢indeki pay1 ile temsil edilmistir. Kohler’e gore,

bankalar faiz dis1 gelirlerini artirmalar1 halinde, gelir kalemlerinin gesitlendirilmesiyle

467 Ash DEMIRGUC KUNT ve Harry HUIZINGA, “Bank activity and funding strategies: The impact on risk and
returns”, Journal of Financial Economics, Vol. 98, 2010, ss. 626-650.

468 'Yener ALTUNBAS, Simone MANGANELLI ve David MARQUES-IBANEZ, “Bank risk during the financial
crisis: Do business model differ”, ECB Working Paper, No. 1934, 2011, ss. 1-51.

469 Mohammed AMIDU, “The effects of the structure of banking market and funding strategy on risk and return”,
International Review of Financial Analysis, Vol. 28, 2013, ss. 143-155.
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onemli faydalar saglayacak ve daha istikrarli bir hal alip yiiksek kar elde edeceklerdir. Bu
faydalar daha ziyade biiyiik tasarruf ve kooperatif bankalar1 i¢in gecerlidir. Yatirim
bankalar1 ise aksine daha riskli hale gelmektedir. Mevduat dis1 kaynaklara yonelmek
farklt bir sonucu beraberinde getirmektedir. Kredi verme ve mevduat toplama
faaliyetlerinin tamamlayici oldugu yoniindeki teorik modellerle uyumlu olarak; mevduat
dis1 kaynaklara yonelimle birlikte perakende odakli bankalar daha az istikrarli olmaktadir.
Toptan fon saglayan gelismis yatinmcilarin disipline edici etkisini destekler bi¢imde,
yatirim bankalar1 ise mevduat dis1 kaynaklarin kullaniminin artmasiyla daha istikrarli hale
gelmektedir. Bu sonuglar, faiz dis1 gelirlerin ve mevduat digi kaynaklarin bankalarin
istikrar1 lizerindeki etkisi hakkinda genel sonuglara ulasabilmek i¢in Orneklemin
genisletilmesi ve farkli tiirden ve farkli is modeline sahip bankalar1 icermesi gerektigini

gostermektedir.*’°

Pierret, Amerikan bankacilik sektoriinde, bankalar1 toplu bir krize
stiriikleyebilecek 6deme giiciinii kaybetme ve likidite riskleri arasindaki iligkiyi incelemis
ve ddeme giiciinii kaybetme riski ile kisa vadeli fonlama arasinda iki yonlii asimetrik
nedensellik tespit etmistir. Diger bir deyisle, bankalarin 6deme giiciinii kaybetme riski
altinda olmasi kisa vadeli fonlama erisimlerini kisitlarken, kisa vadeli bor¢larinin artmasi
1se 0deme giiciinii kaybetme riskini artirmaktadir. Calismada, bankalarin kriz doneminde
karsilagmas1 beklenen sermaye agiginin ulasilabilecek kisa vadeli fon miktarinin tahmin
edilmesinde 6nemli bir faktor oldugunun gosterilmis olmasi, 6deme giicli ve likidite
riskleri arasinda etkilesim oldugu ve bu etkilesimin artmasmin sistemik riske yol
acacagini Ongoren teorik modeller ile uyumludur. S6z konusu bulguyu, sermayenin
istlendigi role iliskin 6nemli agiklamalar sundugu ve sermayenin sadece zarari karsilayan
bir tampon gorevi gébrmemekte ayn1 zamanda kredi veren kurumlarin kriz donemlerinde
de fon saglamaya devam etmesine katkida bulundugu seklinde yorumlamis ve kriz
donemleri agisindan sonuglarina isaret etmistir. Bankacilik sektoriiniin sermayesinin
giiclendirilmesi, bankalarin kriz déneminde 6deme giiclerinin kaybedilmesinin dniine
gecilmesinin yan1 sira ddeme giicii-likidite arasindaki iligkiye bagli olarak toplu bir kriz

yasanmasinin da engellenmesinde rol oynamaktadir. Sistemik 6neme sahip bankalar i¢in

470 Matthias KOHLER, “Which banks are more risky: The impact of business models on bank stability”, Journal of
Financial Stability, Vol. 16, 2015, ss. 195-212.
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uygulanan ilave sermaye gereksinimleri ise, hem varlik degerlerindeki diistise kars1 bir
tampon gorevi gormekte hem de toplu bir kriz halinde dayanaklilig1 artirarak fon teminin

devamliligini saglamaktadir.4’!

Bankalarin fonlama yapisinda mevduata agirlik verilmesinin istikrara olumlu
katki sagladigini gosteren caligmalarin yani sira ters yonde kanitlar da bulunmaktadir.
Khan ve digerleri, daha yiiksek mevduat hacmine sahip olan diisiik likidite riskine sahip
Amerikan bankalarin daha fazla risk aldigini1 géstermistir. Mevduat sigortasinin varligi
halinde bankayi hiicum riskinden korumasi nedeniyle, mevduat oranmi yiiksek olan
bankalar daha az riskli olarak nitelendirilmis olup, mevduat yogunlugu fazla olan
bankalarin yakin zamanda fonlama a¢ig1 ile karsilagsma ve banka ydneticilerinin agir1 risk
alma davraniginin denetlenme ihtimali zayif olarak degerlendirilmistir. Teorik
beklentilerle uyumlu sekilde, bankalarin fonlama likidite riskindeki diisiisiin, RAV’daki
artis, daha fazla likidite yaratma ve daha diisiik z-skor ile kendini gosteren risk artisina
sebep oldugunu, diger yandan ise bankanin biiyiikliigli ve sermaye tamponunun bankalari
daha fazla risk alma konusunda sinirlandirdigini géstermislerdir. Ayrica, kiiresel finansal
kriz doneminde, daha az fonlama likiditesi riskine sahip bankalarin daha az risk aldiklar1

gbzlenmistir.*"2

Dahir, Mahat ve Ali fonlama likiditesi ve likidite risklerinin BRICS
tilkelerindeki bankalarin risk alma davranisi tizerindeki etkisini incelemistir. Calismada
likidite riskinin ve fonlama likiditesi riskinin risk alma iizerinde negatif etkisinin oldugu
gosterilmistir. Bulgular, bankalarin aldiklari risk ve faaliyetleri arasinda pozitif bir iliski
oldugunu ve bankalarin riskli faaliyetleri nedeniyle daha fazla soka maruz kaldiklarini
gostermektedir. Ayrica, kiiresel finansal krizin BRICS iilkelerinde bankalarin aldiklar
riskin tizerinde negatif bir etkisinin oldugunu gostermektedir. Calisma, likidite riskinin
bashi basma bir risk faktorii oldugunu gostermis olup, istikrarli fonlama goriisiinii

destekler niteliktedir.*”®

471 Diane PIERRET, “Systemic Risk and the Solvency-Liquidity Nexus”, International Journal of Central Banking,
Vol. 11, 2015, ss. 193-227.

472 KHAN ve digerleri, a.g.m, ss. 203-216.

473 Ahmed Mohamed DAHIR, Fauziah Binti MAHAT ve Noor Azman Bin ALI, “Funding liquidity risk and bank risk-
taking in BRICS countries: An application of system GMM approach”, International Journal of Emerging
Markets, Vol. 13, 2018, ss. 231-248.
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Tablo 31: Literatiirde Fonlama Yapisi (Is modeli) ve Kirllganlik Arasindaki iliski

Kriz doneminde
beklenen sermaye
kaybi

Likidite riski

Kisa vadeli borg
Kisa vadeli varliklar

Odeme giiciinii
kaybetme riski

- Bagimh P . . Bagimsiz Degisken Bagimsiz Degisken .
Calisma Veri Seti Degisken Ol¢iim Yontemi (Temel) (Kontrol) Yontem Sonug¢
Risk Z-skor Biiyiikliik, Sermaye, Reel varlik biiylimesi, Siradan En +/-
Demireii 101 iilke, 1995- Genel yonetim giderleri (personel ve personel | Kiigiik
Kunt V% ¢ 2007, yillik, Komisyon geliri, dis1), Enflasyon, GSYIH biiyiime oran, Kisi Kareler,
Huizinga 15334 ganka Getiri Aktif karlilig: Mevduat dig1 fonlama basﬂma cliusen GSYIH biiyiime orant, Er}df:ksler Sil?lt..etlf.!ler -
(2010) (_ orsada (Du;en eme lelt%, Sermgye, Diizenleyici (iki yonlii),
listelenen) otorite, Cesitlendirme, Hissedar haklarinin Arag
korunmasi, Azinlik haklari, Finansal serbesti) Degisken
. + (sermaye azligi,
16 iilke (Avrupa A 27 .
Altunbas, Birligi, ABD), Finansal destek Sermave. Varlik vapist Karlilik, Reel konut fiyatlarindaki degisin, Zgi:ﬁgﬁl’(ﬁig&er’ onceki
Manganelli | 2003-2009, . st e YaPISL | isse senedi endeksindeki degisim, Sahiplik . onemdc;
- . sistematik risk, Fonlama yapisi, Gelir g - o Probit, lineer | biiyiimesi)
ve Marques- | geyreklik, Risk h yogunlasmasti, Kriz 6ncesi donemde P
Merkez bankast yapisi, Yonetim - S regresyon - (sekiiritizasyon,
Ibanez 1.100 banka - - P bankacilik diizenleme ve denetiminin
likidite talebi kabiliyeti - - mevduat bazli fonlama,
(2011) (borsada yogunlugu, Rekabet .
listelenen) yOnetim performanst)
55 selismekie Fonlama modeli )
. £e1s (mevduat, mevduat Sermaye, Biiyiikliik, Krediler, Banka Iki agamali + (mevduat, igsel
Amidu olan tilke, 2000- . - - e . -
Risk Z-skor dis1, mevduat digt bagimsizligi, Enflasyon, GSYIH biiyiimesi, Sistem fonlama)
(2013) 2007, yillik, . . .
978 banka fonlama, igsel Para politikas1 durusu, Finansal reform GMM - (mevduat dis1 fonlama)
fonlama), Piyasa giicii
15 Avrupa ot e . . .
e ; e Biiyiikliik, Sermaye, Net faiz marji, Krediler, - ey .
Kéhler Birligi tilkesi ' Is rpodell (faiz dis1 Likit varliklar, Kisi bast GSYiH, Reel GSYiH Sistem ) +/- (faiz dis1 gelirler)
3362 banka, Risk alimi Z-skor gelirler, mevduat dis1 - X GMM, Sabit | +/- (mevduat dis1
(2015) biiyiime orani, Enflasyon, Bankalar aktif -
2002-2011, fonlama) P : . . Etkiler fonlama)
yillik veri biiylikliigiGSYIH, Uzun vadeli reel faiz oran
Pierret ABD, 2000- Odeme giiciinii | 1. Kusak Likidite riski Granger +(kisa vadeli borcun
(2015) 2013, geyreklik, | kaybetme riski | sermaye/RAV nedensellik etkisi)
49 banka (halka 1. Kusak
acik) sermaye/varliklar

- (kisa vadeli borg¢
ilizerinde)

Mevcut degil (6deme
giicii riski ya da kisa
vadeli fonlamanin kisa
vadeli varliklar tizerindeki
etkisi)
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Tablo 31 (Devami)

Risk, Varlik

ABD r!sk!, Likidite RAV, Kredi zarar Biiyiikliik, Krediler, Sermaye, Aktif karliligt, iki Asamali
Khan ve 4749 banka riski il kg lhn, likiditg Bankalararas1 mevduat faiz farki, Enflasyon Aral
digerleri ve Genel risk, uretimi, Z-skor, Hisse | Fonlama likiditesi riski co St mevduat 1al ? syon, 6 +/-
1986-2014, - PR Issizlik, Reel GSYIH biiylime orani, Konut Degisken
(2017) " . Genel risk, senedi getirilerinin . R
ceyreklik veri Piyasa bazli Btandart s fiyat endeksindeki degisim Yaklagimi
risk
Dahir, BRICS, Fonlama likidite riski, sictem - (likidite riski ve fonlama
Mahat, ve 2006-2015 Risk alimi1 Z-skor Likidite riski, Banka Biiyiikliik, Sermaye, Net gelir GMM likiditesi)
Ali (2018) yillik ' faaliyeti + (faaliyetleri)
Kredilerdeki degisim, ) + (kredi biiyiimesi
Jorda ve 17 gelismis Kriz ) Sermaye orani Kisi bas1 reel GSYIH, Kisi basi reel yatirim, mov. duat/kr}s(lli ora;n
digerleri tilke, 1870- Ikili degisken Kredi/Mevduat oran, Enflasyon, Kisa ve uzun vadeli faiz oranlari, Logit modeli i
asanmast mevduat dist fon
(2021) 2013, yillik veri yas Cekirdek dist Cari agik $
yukiimliliikler kaynaklari)

Kaynak: Tlgili kaynaklar kullanilarak tarafimizca hazirlanmistir.

* T ye “4/-7 igareti, yaninda belirtilen degisken ya da degisken adi belirtilmedigi durumda temel bagimsiz degisken ile bagimli degisken arasindaki iligkiye dair bulgularin

sirasiyla “pozitif”, “negatif” ve “hem pozitif hem de negatif” yonde oldugunu ifade etmektedir.




Jorda ve digerleri 17 gelismis iilkeyi kapsayan c¢alismalarinda banka
bilangolarinin yiikiimliilik kismi ile kirilganlik arasindaki iliskiyi incelemistir.
Calismanin bulgulari, sermaye oraninin sistemik krizleri tahmin etmede Onemli bir
gosterge olmamasina karsin kredilerin mevduata orani ve mevduat dis1 fon kaynaklarinin
kirllganlik  gostergeleri  olduguna isaret etmektedir. Ancak, yiiksek sermaye
tamponlarinin finansal krizlerin iyilesme siirecini hizlandirarak makro istikrara katkida

bulundugu goriilmektedir.*™

4.2.4 Kirilganlik ve Sermaye Iliskisi

Lindquist, bankalarin sermaye tamponu tutmak i¢in sebeplerini i) kredi riski, ii)
yasal sermaye oranina kars1 sigorta amacli, iii) rekabet gostergesi, iv) denetimsel disiplin
ve v) ekonomik biiylime olarak tespit etmistir. Kredi riski ve sermaye tamponu arasindaki
iligki ise negatif olmakla birlikte ¢ogu durumda (6zellikle tasarruf bankalar1 i¢in) anlamli
bulunamamis olup sermaye tamponunun kredi riski ile artis gostermedigi ve Basel
diizenlemelerinin gerek tasarruf gerekse ticari bankalari etkileyecegi sonucuna ulagsmastir.
Yanu sira ticari bankalarin, kredi zarar karsiliklarinin sermaye tamponunun ikamesi olarak
kullandig1 ve ge¢mis donem zararlarina karsi da sermaye tamponlarini artirdiklarini

gostermistir. 4’

Konishi ve Yasuda ise bankalarin risk aliminin belirleyicilerini Japon bankacilik
sektoriinde incelemis olup bankalarin sermaye gereksinimlerinin arttig1 durumlarda risk

alimini azalttiklarina dair kanitlar sunmaktadir.*’®

Berger ve digerleri, bankalarin sermaye tamponu tutmak i¢in karli olduklar
donemde biinyelerinde tutmalar1 sonucu sermayelerinin artmasi ya da piyasa kosullarinin
optimal hale getirmesi seklinde Ozetlenebilecek alternatif agiklamalardan hangisinin,
Amerikan bankalarinin yasal sermaye oranlarinin iizerinde sermaye tutmalarinin nedeni

oldugunu arastirmistir. Bulgular, 6nceki donemlerden kaynakli olarak sermayenin pasif

474 Oscar JORDA, Bjorn RICHTER, Moritz SCHULARICK ve Alan M. TAYLOR, “Bank Capital Redux: Solvency,
Liquidity, and Crisis”, The Review of Economic Studies, Vol. 88, No. 1, 2021, ss. 260-286.

475 LINDQUIST, a.g.m., ss. 493-513.

476 Masaru KONISHI ve Yukihiro YASUDA, “Factors affecting bank risk taking: evidence from Japan”, Journal of
Banking and Finance, Vol. 28, 2004, ss. 215-232.
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sekilde artmasi yerine bankalarin sermayelerini yonettigine ve bankalarin sermaye hedefi
belirleyerek, 6zellikle sermayesi diisiik olan bankalarin, hedeflerine dogru hizli sekilde
diizeltme gerceklestirdiklerini gdstermistir. Ilaveten, hedef sermaye oranlariin risklilikle
iligkisinin bulunmadigini, biiyiikk bankalar i¢in sermaye tamponlarinin daha diisiik
oldugunu, bireysel mevduatin yiiksek olmasinin bankalarin marka degerini yiikselterek
bankalar1 koruma amagli daha fazla sermaye tutmaya tesvik ettigini, piyasa defter
degerinin yiiksek olmasinin ise bankalara daha ucuz dis finansman imkani saglamasinin
marka degeri kaynakli fazla sermaye tutma giidiisiine baskin olmasi nedeniyle daha az

sermaye bulundurduklarini gostermislerdir.*’’

Lee ve Hsieh sermayenin risk ve karlilik iizerindeki etkisini banka gruplari
bazinda inceleyerek dnemli bulgulara ulagsmistir. Sermaye ve risk arasindaki iliskiye dair
bulgular; sermayenin risk tizerindeki negatif etkisinin ticari bankalarda, alt-orta gelir
seviyesindeki iilkelerde, Uzak Dogu ve Orta Asya iilkelerinde en yiiksek diizeye ulastigini

gostermektedir.*’8

Buraya kadar verilen ¢aligmalarin ortak 6zellikleri risk ve sermaye arasindaki
iliskide likidite riskini temel degiskenlerden biri olarak dikkate almamalaridir (Bkz.
Tablo 32). Sermaye ve likidite riskinin kirilganlik tzerindeki etkilerini birlikte
degerlendiren calismalarin likidite riskine yonelik bulgular1 6nceki boliimde verilmis
olup s6z konusu galigmalarin sermayeye iliskin bulgulari burada verilmistir (Bkz. Tablo

29 ve Tablo 31).

Chiaramonte ve Casu, iflas ve sorun riskinin azaltilmasinda, sermaye oranlarinin
sadece biiyiik bankalar i¢in etkili olabildigini ve istikrarin saglanmasinda, beklentilerin
aksine, biiyiik bankalar agisindan sermaye ve likidite oranlarmin tamamlayici bir rol

iistlendigine dair kanitlar sunmustur.*’®

477 Allen N. BERGER, Robert DeYOUNG, Mark J. FLANNERY, David LEE ve Ozde OZTEKIN, “How Do Large
Banking Organizations Manage Their Capital Ratios?”, Journal of Financial Services Research, Vol. 34, 2008,
$5.123-149.

478 Chien-Chiang LEE ve Meng-Fen HSIEH, “The impact of bank capital on profitability and risk in Asian banking”,
Journal of International Money and Finance, Vol. 32, 2013, ss. 251-281.

479 CHIARAMONTE ve CASU, a.g.m., ss. 138-161.
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Khan ve digerleri, bankalarin fonlama likiditesi riskinin bankalarin risk alma
davranigi lizerindeki etkisi ile birlikte sermaye tamponlar1 ve banka biiyiikliiklerinin bu
iliski lizerindeki etkisini incelemistir. Calismanin bulgulari, fonlama likiditesi riski daha
diisiik olan bankalarin daha fazla risk aldiklarina, bankanin biiyiikliigliniin ve sermaye

tamponunun ise bankalarin daha fazla risk almasinin 6niine gectigine isaret etmektedir.*&

Zheng ve digerleri, likidite tiretimi ve iflas riski arasindaki iliskide sermayenin
likidite riski paylasimi roliinii agiklamaya calismis olup likidite {iretimi ve iflas riski
arasindaki negatif iliskinin sermaye tarafindan daha da gili¢lendirildigine dair kanitlar
sunmustur. S0z konusu bulgu, bankalarin algiladiklar1 risk seviyesine gore sermaye
miktarlarini yonettiklerini gostermesi nedeniyle sermayenin risk paylasimi araci olarak

degerlendirilebilmesi bakimindan 6nem arz etmektedir.*

Polizzi ve digerleri, sermaye ve likidite diizenlemelerinin kredi biiylimesini
etkiledigi, kredi biiyiimesinin de istikrar1 etkiledigi yaklasimindan yola ¢ikarak sermaye
ve likidite diizenlemelerinin bankalarin istikrarina olan etkisini incelemistir. Bulgular,
likidite diizenlemelerinin etkisine benzer sekilde, sermayenin istikrar iizerinde negatif
yondeki dogrudan etkisinin yani sira artan kredi bilylimesi tizerinden dolayli bir pozitif

etkisinin bulundugu yoniindedir.*%2

Buraya kadar bahsedilen ¢aligsmalar, risk alimi ve sermaye arasindaki iliskiyi tek
yonlii olarak ele almigtir. Bundan sonra ise, bu iligkinin ¢ift yonlii olabilecegini dikkate

alan ¢alismalarin bulgularina yer verilmistir (Bkz. Tablo 33).

Altunbas, Carbo, Gardener ve Molyneux, sermaye, risk ve etkinlik arasindaki
iliskiyi incelemis olup Amerikan bankalar1 iizerine yapilmis ¢alismalarin aksine, etkin
olmayan Avrupa bankalarinin daha fazla sermaye bulundurdugunu ve daha az risk
aldigin1 tespit etmislerdir. Sermaye ve risk alim1 arasinda, ticari ve tasarruf bankalar1 igin
pozitif iligki bulundugunu, kooperatif bankalar i¢in ise s6z konusu iliskinin negatif
oldugunu gostermislerdir. Diger yandan, en ¢ok etkin bankalar i¢in sermaye ve risk alimi

arasindaki iligkinin ters yonli, en az etkin olan bankalar i¢in ise pozitif yonlii oldugunu

480 KHAN ve digerleri, a.g.m., ss. 203-216.
481 ZHENG ve digerleri, a.g.m., ss.1-22.
482 pPOLIZZI ve digerleri, a.g.m., ss. 28-38.
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ortaya koymus ve sermaye kisitlarinin daha etkin olan bankalar i¢in daha az baglayici

oldugu seklinde yorumlamislardir.483

Zhang ve digerleri sermaye yeterliligi gereksiniminin bankalarin risk alma
davranig1 {izerindeki etkisini Once teorik olarak, sonrasinda ise Basel sermaye
standardinin Cin bankacilik sistemi tizerindeki etkisini ampirik olarak incelemistir.
Olusturduklart model ile uyumlu olarak, sermaye artiglari ile risk alimi1 arasinda iki yonlii
negatif iliski bulundugunu ve sermaye yeterliligi standardinin portféy riskini kontrol

altinda tutmak i¢in etkin oldugunu ortaya koymuslardir.*8*

Fiordelisi ve digerleri Avrupa bankacilik sisteminden bir 6rneklem iizerinde
sermaye, risk ve etkinlik arasindaki nedensellik iliskisini arastirmistir. Calismanin
bulgulari, sermayenin gelecekteki bankacilik riskleri yerine ge¢mis kredi riskleri ile
iligkili oldugunu gosterecek sekilde, riskin yalnizca takipteki kredi orani Olclilmesi
halinde risk ve sermaye arasinda iki yonlii nedensellik iligkisi bulunduguna isaret

etmektedir.*8°

Jokipii ve Milne kisa vadeli sermaye tamponu ve portfoy riski ayarlamalari
arasmdaki iliskiyi incelemis ve iki yonlii pozitif iliski bulundugunu gdstermistir. [laveten,
risk ve sermaye ayarlamalarinin sermaye seviyesine bagli olduguna ve sermaye tamponu
teorisi ile uyumlu olacak sekilde biliyiik bankalar i¢in ayarlamalarin pozitif olmasina
karsin kiiciik bankalar i¢in negatif olduguna dair kanitlar sunmustur. Diger yandan,
sermaye tamponu diisiik olan bankalarin bir yandan sermayelerini artirirken diger yandan
risk alimin azalttiklarini, sermaye tamponu iyi durumda olan bankalarin ise sermaye
tamponlarint  koruyarak sermayeleri ile birlikte risk alimini artirdiklarint tespit
etmislerdir. Bankalar kredi zarar karsiliklarina gore gruplarina ayrildiginda, sermaye
tamponu teorisinin yalnizca karsiliklar1 yiiksek olan bankalar i¢in gecerli oldugu ortaya

ctkmistar, *€

483 ALTUNBAS, CARBO, GARDENER ve MOLYNEUX, a.g.m., $s.49-70.

484 Zong-yi ZHANG, Jun WU ve Qiong-fang LIU, “Impacts of Capital Adequacy Regulation on Risk-taking Behaviors
of Banking”, Systems Engineering — Theory & Practice, Vol. 28, No. 8, 2008, ss. 183-189.

485 FIORDELISI ve digerleri, a.g.m., ss. 1315-1326.

486 JOKIPII ve MILNE, a.g.m, ss. 165-178.
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Tablo 32: Sermaye ve Kirillganhk Arasindaki Iliskiyi Tek Yonlii Inceleyen Calismalar
Catma | Verisen | BaEmh Olim Yontemi BagunizDegiken Bagimsz Defisken Yontem Sonug
Lindquist Norveg, 1986- Sermaye Sermaye (RAV’a Kredi riski Biiyiikliik, trend, dosnemsel kukla degiskenler Genellestirilmis En - (kredi riski)
(2004) 2000, ¢eyreklik, tamponu oranlanmig) fazlasi Sermaye tamponu fiyati Kigiik Kareler, -(sermaye
131 banka, 3401 Gegmis karlarin varyansi Rassal Etkiler tamponu fiyati)
adet gbzlem Rakiplerin sermaye tamponu -(gegmis karlarin
Denetimsel inceleme varyanst)
Kredi zarar karsiliklar
GSYIH biiyiimesi -(kredi zarar
kargiliklart)
+(rakiplerin
sermaye
tamponu)
+(Denetim)
-(GSYIH
biiyiime)
Konishi ve | Japonya, 1990- Risk Toplam risk, Spesifik risk, Sermaye diizenlemesi, Siradan En Kiigiik - (sermaye)
Yasuda 1999, yillik, 48 Sistematik risk, Piyasa riski Merkez bankast ile goriisme, Kareler, Sabit +/- (istikrarli
(2004) banka (borsada ve Faiz orani riski, Asagi Istikrarli ortak orani, Marka Etkiler ortak)
listelenen) yonlii risk (Z-skor) degeri, Biiytikliik, Hisselerin - (marka degeri)
islem hacmi
Berger ve ABD, 1992- Hedef Birinci kusak sermaye/RAV | Risklilik, Piyasa degeri, Kismi Diizeltme + (Perakende
digerleri 2006, y1llik, 666 sermaye Birinci kusak Biiytime stratejisi, Modeli mevduat)
(2008) banka orani sermaye/Toplam varliklar Biiyiikliik, Uriin karmas1 - (Biyiikliik,
Yasal sermaye/RAV (perakende mevduat, ticari Piyasa/Defter
krediler, tirev islemler) degeri)
Mevcut degil
(Risklilik,
Biiyiime
stratejisi)
Lee ve 42 Asya iilkesi, Karlilik Aktif karliligi, Oz kaynak Sermaye, Karlilik (gecikmeli | Kredi zarar karsiliklari, Net krediler, Likit Iki agamali Dinamik | +
Hsieh 1994-2008, karlilig1, Net faiz marj1, Net deger) varliklar/(miisteri+kisa vadeli mevduat), Panel GMM
(2013) yillik, 2.276 faiz gelirlerinin ortalama Enflasyon, GSYTH biiyiime orani, Ozel sektore
banka varliklara orani verilen yurt i¢i kredi, Reel faiz orani, Finansal
Risk Varlik karliligmin varyanst, Sermaye, Risk (gecikmeli piyasa diizenlemeleri, Kurumsal gelisim -
Sermaye karliliginin deger)
varyansi, kredi zarar
rezervleri

Kaynak: Tlgili kaynaklar kullanilarak tarafimizca hazirlanmistir.

* T ye “4/-7 igareti, yaninda belirtilen degisken ya da degisken adi belirtilmedigi durumda temel bagimsiz degisken ile bagimli degisken arasindaki iligkiye dair bulgularin
strastyla “pozitif”, “negatif” ve “hem pozitif hem de negatif” yonde oldugunu ifade etmektedir.
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Tablo 33: Sermaye ve Kirillganhk Arasindaki Iliskiyi Cift Yonlii Inceleyen Calismalar
Cahsma Veri Seti Bagimh Olgiim Yontemi Bagimsiz Degisken Bagimsiz Degisken Yontem Sonu¢
Degisken (Temel) (Kontrol)
Altunbas, 15 Avrupa Risk Kredi zarar kargiliklart Sermaye, Etkinsizlik Krediler, Biiytikliik, Karlilik, Likidite, Faiz farki, Goriiniirde iliskisiz +/-(sermaye)
Carbo, ilkesi, 1992- Odeme giicii, Sistemin likiditesi, Sermaye getirisi, Regresyon -(Etkinsizlik)
Gardener 2000, yillik, Etkinlik, Faaliyet giderleri, Kredi zarar karsiliklar1,
ve yil bazinda Sermaye Sermaye/Varliklar Etkinsizlik Kukla (zaman etkisi) +/-
Molyneux | 337-2.897 Etkinsizlik Stokastik sinir analizi ile Kredi zarar karsiliklari, +/-(sermaye)
(2007) banka elde edilen maliyet Sermaye +/-(risk)
etkinsizligi
Zhang ve Cin, 2004- Sermaye Birinci kugak sermaye/RAV | Diizenleme baskisi (yasal Biiyiikliik, Aktif karlilig1, Varlik kalitesi Sistem GMM -
digerleri 2006, yillik, sermaye oranindan uzaklik),
(2008) 12 banka Sermaye gecikmeli deger
Risk RAV/toplam varliklar Diizenleme baskisi (yasal -
sermaye oranindan uzaklik),
Risk gecikmeli deger
Fiordelisi Avrupa Etkinlik Stokastik sinir yaklagimi Sermaye, Risk Gelir gesitliligi, Piyasa yapisi ve yogunlagmast, Granger nedensellik +(sermaye)
ve Birligi (26 Sermaye Sermaye/Toplam varliklar Etkinlik, Risk Biiyiikliik, Reel GSYIH biiyiimesi, Reel kisi basina + (etkinlik)
digerleri, iilke), 1995- diisen GSYTH, Para politikas1 durusu, Niifus + (sermaye,
(2011) 2007, yillik, yogunlugu takipteki
1271 gozlem krediler)
Risk Takipteki krediler, 5 yillik Etkinlik, Sermaye - (etkinlik)
kiimiilatif beklenen + (sermaye,
temerriit frekansi takipteki
krediler)
Jokipii ve ABD, 1986- Sermaye Yasal sermaye Risk (degisim), Sermaye Marka degeri, Bityiiklik, Aktif karliligi, Kredi zarar | GMM (tek denklem +/-
Milne 2008, tamponundaki | zorunlulugunun iizerindeki tamponu (gecikmeli deger) karsiliklari, Likit varliklar, Sermaye biiyiikliik grubu | ve es zamanl
(2011) ceyreklik, degisim birinci kugak sermaye gostergesi denklemler)
8.000-14.000 | Riskteki Risk endeksi (ve takipteki Sermaye tamponu Rolling GMM +-
banka Degisim krediler, RAV ve ticari ve (degisim), Risk (gecikmeli (zamana gore
sanayi kredileri) deger) degisen katsay1
tahminleri)
Mahdi ve ODKA, Sermaye Sermaye/Varliklar Risk, Likidite Biiyiikliik, Kredi biiyiime orani, Kredi zarar Dinamik GMM + (risk)
Abbes 2005-2013, kargiliklar1, Aktif karliligi, Enflasyon, GSYIH Mevcut degil
(2018) yillik, 130 bityiime orani, Kriz donemi, Arap bahari (likidite)
banka Risk Z-skor Sermaye, Likidite Biiyiikliik, Kredi biiyiimesi, Kredi zarar kargiliklari, + (sermaye)
Fonlama, Net faiz geliri, Enflasyon, GSYTH biiyiime + (likidite)
orant, Kriz donemi, Arap bahart
Likidite Likit varliklar/Varhiklar Sermaye, Risk Biyiikliik, Kredi biiytimesi, Aktif karliligi, Net faiz Mevcut degil
marj1, Enflasyon, GSYIH biiyiime orani, Kriz (risk, sermaye)
donemi, Arap bahart

Kaynak: Ilgili kaynaklar kullanilarak tarafimizca hazirlanmistir.

* T ye “4/-7 igareti, yaninda belirtilen degisken ya da degisken adi belirtilmedigi durumda temel bagimsiz degisken ile bagimli degisken arasindaki iligkiye dair bulgularin
sirastyla “pozitif”, “negatif” ve “hem pozitif hem de negatif” yonde oldugunu ifade etmektedir.




Mahdi ve Abbes, ODKA bélgesinde faaliyet gosteren Islami ve geleneksel
bankalarda sermaye, risk ve likidite arasindaki ortak iliskiyi incelemistir. Oncelikle,
Islami bankalarn daha riskli bir yapiya sahip olduklar1 goriilmiistiir. S6z konusu
durumda, Islami bankalarin mudaraba ve miisaraka gibi diger ticari faaliyetlerden daha
riskli olan yiiksek maliyetli yatirimlarinin bulunmasinin, seffafligin az olmasi ve bilgi
eksikligine bagli olarak mudaraba fonlarinin kétiiye kullanilma riskinin bulunmasi ve
kar/zarar paylagimi sisteminin varliklarin nakde doniisiimiinii kisitlamasmin etkili
oldugunu degerlendirmislerdir. Islami bankalarda, sermaye ve risk arasinda iki yonlii
pozitif iliski tespit edilmistir. laveten, likiditedeki degisimler hem Islami hem de
geleneksel bankalarmn likit varliklarmi artirarak daha riskli portfoyler olusturmalarina
sebep olarak riski pozitif yonde etkilemektedir. Ayrica, kiiresel finansal krizin etkilerine
bakilacak olursa, tiim bankalarin likiditelerini ve sermayelerini negatif etkiledigi

goriilmektedir.*’

4.2.5 Likidite Uretimi ve Sermaye Tliskisi

Berger ve Bouwman, likidite iiretimi ve sermaye arasindaki iliskiyi inceleyen
literatiire oncelikle likidite tiretiminin dl¢limiine dair gelistirdikleri yontemlerle dnemli
bir katki saglamustir. Ilaveten, Amerikan bankacilik sektdriinde, biiyiik bankalar icin
sermaye ve likidite tiretimi arasindaki iligkinin pozitif olmasmin “risk emilimi (risk
absorption)” hipotezini, kiigiik bankalar igin tespit edilen negatif iligkinin ise “finansal
kirllganlik-dislama  (financial ~fragility-crowding out)” hipotezini destekledigini

gostermislerdir.*8

Lei ve Song, Cin bankacilik sektorii tizerinde yaptiklari ¢alismada, sermaye ve
yaratilan likidite arasinda finansal kirilganlik-diglama hipotezini destekler nitelikte

negatif bir iliski oldugunu gostermekle birlikte bu iliskinin yabanci sermayeli bankalar

487 Ines Ben Salah MAHDI ve Mouna Boujelbene ABBES, “Relationship between capital, risk and liquidity a
comparative study between Islamic and conventional banks in MENA region”, Research in International Business
and Finance, Vol. 45, 2018, ss. 588-596.

488 BERGER ve BOUWMAN, “Bank liquidity creation”, a.g.m., s5.3779-3837.
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icin daha az negatif oldugunu ve risk emilimi etkisinin finansal kirilganlik etkisini

azalttigin1 ortaya koymustur.*°

Umar ve Sun ise BRICS iilkelerinde, likidite tretiminin fonlama likiditesini
negatif yonde etkiledigini, buna karsilik sermayenin yani sira hisse senedi likiditesinin de
likidite tretiminin onemli bir belirleyicisi oldugunu gostermistir. Hisse senedinin
likiditesi azaldik¢a likidite {iretiminin artti§1 gozlemlenmektedir. Ilaveten, onceki

donemdeki likidite iiretimi fonlama likiditesini pozitif yonde etkilemektedir.**

Umar, Sun ve Majeed, Hint bankacilik sektoriinde, finansal kirilganlik-dislama
hipotezini destekleyecek nitelikte, likidite {iretiminin dar tanimi ve sermaye arasinda
negatif bir iliski tespit ederken genis tanimli likidite tiretimi degiskeni kullanildiginda ise
yalnizca borsada listelenen bankalarda ve kriz 6ncesi donemde gecerli olmak tizere risk

emilimi hipotezine kanitlar sunmuslardir.

Oztiirk Danisman, Tiirk bankacilik sektdriinde yaratilan likiditenin, 6zellikle
biiyilk bankalar oOnciiliigiinde zaman iginde arttigin1 ve likidite {iretimi ile sermaye
arasindaki iliskinin banka biiyiikliigiine gore farklilastigin1 gostermistir.**> Calismanin
sonuglari, Berger ve Bouwman bulgularinin aksine, sermaye artiglarinin kiigiik bankalarin
daha fazla likidite yaratmasini saglarken biiyiik bankalarda tam tersi bir durum olduguna
ve finansal istikrar ile likidite iiretimi arasinda ters yonli iliski olduguna isaret

etmektedir.*%

Chaabouni ve digerleri, ampirik literatiirde sermaye ve likidite {retimi
arasindaki iliskiye dair celiskili sonuglarin bulunmasindan hareketle, Ingiltere ve Fransa

bankacilik sektoriine ait veriye dayanarak kantil regresyon yontemiyle s6z konusu iligkiyi

49Adrian C.H. LEI ve Zhuoyun SONG, “Liquidity creation and bank capital structure in China”, Global Finance
Journal, Vol. 24, 2013, ss. 188-202.

490 Muhammad UMAR ve Gang SUN, “Interaction among funding liquidity, liquidity creation and stock liquidity of
banks Evidence from BRICS countries”, Journal of Financial Regulation and Compliance, Vol. 24, No. 4, 2016,
ss. 430-452.

491 Muhammad UMAR, Gang SUN ve Muhammad Ansar MAJEED, “Bank capital and liquidity creation: evidence of
relation from India”, Journal of Asia Business Studies, Vol. 11, No.2, 2017, s5.152-166.

492 Gamze OZTURK DANISMAN, “A Financial Analysis of the Liquidity Creation and the Capital Holdings of
Turkish Banks”, isletme Arastirmalar Dergisi, Vol. 10, No. 3, 2018, ss. 1-14.

433 BERGER ve BOUWMAN, “Bank liquidity creation”, a.g.m., s5.3779-3837.
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analiz etmistir. Bulgular, sermayenin likidite iiretimini negatif etkiledigi ve likidite

tiretiminin farkl1 yiizdelik dilimler i¢in degiskenlik gostermedigi yoniindedir.*%*

Umar, Sun, Shahzad ve Rao, BRICS iilkeleri i¢in, sermayenin likidite tiretimini
negatif etkiledigini gostermistir. Bu sonug, risk aliminin kisitlanmasi ve likidite tiretimi
arasinda negatif bir iligkinin varligim1 ve finansal kirillganlik-dislama hipotezini

desteklemektedir.4%°

Halihazirda incelenen ¢alismalar, sermayenin likidite tiretimi tizerindeki etkisini
incelemistir (Bkz. Tablo 34). Likidite iiretimi ve sermaye arasindaki iliskinin iki yonli
olabilecegini dikkate alan ¢aligmalar da bulunmakta olup bdliimiin devaminda bu tiirden

calismalara yer verilmistir (Bkz. Tablo 35).

Distinguin ve digerleri likiditenin bankalarin sermaye tamponlari {izerindeki
etkisini Avrupa ve Amerikan bankacilik sistemine ait veriler 1s1ginda es zamanh
denklemler modeli kullanarak incelemistir. Bankalarin, Basel 3 standartlarina gore
likiditeleri azaldiginda ya da daha fazla likidite irettiklerinde yasal sermayelerinin
azaldig1 goriilmiistiir. Ancak, Amerikan bankalar1 i¢in farkli bir istikrarli fonlama tanimi
uyarlandiginda, likiditenin azalmas: halinde kiigiik bankalarin sermayelerini daha da
giiclendirdigi goriilmektedir. Bu sonuglar, Basel uygulamasinda oldugu gibi sermaye
oranlarina ilaveten likidite oranlarina da sinir getirilmesinin daha ¢ok biiytik bankalar i¢in
uygun olacagmi gostermektedir. Biiylik bankalarin, batamayacak kadar biiyiikk olma
pozisyonlarma bagli olarak likidite riskinin énemini hafife alma ihtimali bulunmakla
birlikte likidite riskini daha karmasik bilanco dis1 enstriimanlar ile yonetebilme ihtimali
de bulunmaktadir. Bankalar daha fazla likidite yarattiklar1 ve NIFO’nun daha diisiik

oldugu durumda sermayelerini artirmamaktadir.*%

4%4 Manel Mazioud CHAABOUNI, Haykel ZOUAOQUI ve Nidhal Ziedi ELLOUZ, “Bank capital and liquidity creation:
new evidence from a quantile regression approach”, Managerial Finance, Vol. 44, No. 12, 2018, ss. 1382-1400.
4% Muhammad UMAR, Gang SUN, Khurram SHAHZAD ve Zia-ur-Rehman RAO, “Bank regulatory capital and
liquidity creation evidence from BRICS countries”, International Journal of Emerging Markets, Vol. 13, No.1,
2018, ss. 218-230.

4% Isabelle DISTINGUIN, Caroline ROULET ve Amine TARAZI, “Bank regulatory capital and liquidity: Evidence
from US and European publicly traded banks”, Journal of Banking and Finance, Vol.37, 2013, ss. 3295-3317.
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Tablo 34: Likidite Uretimi ve Sermaye Arasindaki Iliskiyi Tek Yonlii Inceleyen Calismalar

. . Bagimh - .. . Bagimsiz Degisken Bagimsiz Degisken "
Cahisma Veri Seti Degisken Ol¢iim Yontemi (Temel) (Kontrol) Yontem Sonuc¢
Berger ve ABD, ikidi f f . P, U, d I bit etkil
Bouwman 1993-2003, Li |. |t§ cat fat, cat non fat, Sermaye Risk, Biiytikliik, B_CH tiyeligi, Birlesme-devralma, Sal |F etkiler, Arag -
(2009) yillik, tiretimi mat fat, mat nonfat Rekabet, Ekonomik cevre Degisken
6968-9095 banka
Cin, 1988-2009 Yonetim etkinligi, Biyiikliik, Risk, Kredi riski, Z- Sabit Etkiler, Rassal
Lei ve Song 1111,k 135 banka I:ikidite cat fat. cat non fat Sermave skor, Banka Yonetimi, Piyasa rekabeti, Banka Etkiler ve }
(2013) %'3 6 ’6zlem ? Uretimi ’ 4 tiirleri, Finansal agiklik, Genel ekonomik Toplulagtiriimig
g gostergeler, Bankacilik reformu Model
Fonlama IO T
o : Fonlama likiditesi (likidite tiretimi S
:_Iil(ll(?(;tlisly I:;Eg E cat fat, cat denkleminde), Likidite Uretimi Biiyiikliik, Oz sermaye karlilig1, Aktif karliligs, ﬁr(‘;lilr(lf)ne
Uretimi ' (fonlama likiditesi denkleminde) Kredi zarar kargiliklari, Reel GSYIH biiyiime orani,
BRICS iilkeleri, Hisse senedi S Hisse senedi likiditesi (Tikidite Etkin faiz orany, Istikrar riski, Bankalararas: 3 ayhk + (hisse
Umarve Sun | 2007-2014, 83 likiditesi Amihud likidite firetimi denklemin), Likidite iiretimi | L2 Oran, Brit kredi bilylimesi, Orta ve uzun vadeli | Es zamanh senedi
! A Olgiiti, cat fat, cat X P borg tizerinden yapilan faiz 6demesi, Enflasyon denklemler, 3 agamali A
(2016) banka Likidite (hisse senedi likiditesi P . PR . . likidite
P nonfat - oran, Igsizlik orani, Piyasa giicii, Niifus, Faaliyet En Kiigtik Kareler -
iretimi denkleminde) . . - . azlig1)
Hisse senedi Hisse senedi likiditesi (fonlama ltfa“l’ Net ?a;Z ge}im’ M%’fiuat V?kdlgerplflsa Vzde.h A
likiditesi, Amihud likidite likiditesi denkleminde), Fonlama o it e FHSSE T tars, Piyasa degerl, Mevecut
Fonlama 6lgiitii, NIFO likiditesi (hisse senedi likiditesi § gnu sayist, degil
likiditesi denkleminde)
Hindistan, 2000- - o . - < . e . -
Umar, Sun ve 2014 Likidite cat fat. cat nonfat Biiyiikliik, Faaliyet kar1, Oz kaynak karlili§1, Z-skor, Bankalararasi faiz orani, efektif faiz Sabit ve Rassal Etkiler -
Majeed (2017) 136 banka iretimi ' orani, Gayri Safi Tasarruf Orani, Niifus artis orani, Enflasyon, GSYIH biiyiime orani Modeli
Oztiirk - (Likit S o .
Danisman Tiirkiye, 2010- Likidite yukitimliliikler-likit Sermave Biyiikliik, Z-skor, Takipteki krediler, Reel GSYIH Sabit Etkiler modeli -
(2015) 2017 retimi varliklar)/Toplam 4 biiyiime orani, Enflasyon
varliklar
Birlesik Krallik ve Kantil rearesvon
Chaabouni ve Fransa, Likidite Karlilik, Biiytikliik, Kredi riski, Takipteki krediler, Ara de‘? kei/lli ];antil
digerleri 2000-2014 e Cat fat, cat nonfat Sermaye Piyasa yogunlagmasi, Reel GSYIH biiylime orani, ¢ desty -
retimi . regresyon, Siradan En
(2018) 2133 banka-yil Kriz g
gbzlemi Kiiciik Kareler
Umar. Sun BRICS iilkeleri,
! ! 2003-2014 Likidite Biiyiikliik, Piyasa giicii, Risk alim davranisi, Tki agamali En Kiigiik )
;:gh(zzagl\g 179 banka tiretimi Cat fat, cat nonfat Sermaye Karlilik, Para politikasi durusu, Niifus, Tasarruf Kareler

Kaynak: Ilgili kaynaklar kullanilarak tarafimizca hazirlanmistir.

¥ ye “4/-7 igareti, yaninda belirtilen degisken ya da degisken adi belirtilmedigi durumda temel bagimsiz degisken ile bagimli degisken arasindaki iliskiye dair bulgularin
sirastyla “pozitif”, “negatif” ve “hem pozitif hem de negatif” yonde oldugunu ifade etmektedir.




80¢

Tablo 35: Likidite Uretimi ve Sermaye Arasindaki Iliskiyi ki Yonlii Inceleyen Cahsmalar

Calisma Veri Seti ]?eaggilslll(l::l Olgiim Yontemi Baglr?.?g&‘i)glsken Baglzﬁ;gﬁ%‘ sken Yontem Sonu¢
(1. kusak sermaye +2. Karlilik, Temettii dagitim orani, Varlik riski, Fonlama
Distinguin ﬁ\érgpa ve Sermaye Kusak sermaye)/RAV Likidite tiretimi yapist, Marka degeri, Bilyiiklitk, Banka diizenleme Es zamanh
ve digerleri 2000_’ 1. kusak sermaye/RAV endeksi, Reel GSYIH biiyiime orani denklemler,
(2013) 2006 Likidite Cat nonfat, mat nonfat, Sermaye Piyasa giicii, para politikasi, likidite baskisi, Reel GMM
uretimi NIFO’nun tersi GSYIH bilyiime orani
Cekya, Likidite
Horvithve | 2000- iiretimi Mt fat, mat nonfat Sermaye Risk. Takinteki krediler. Bitvikli. pi Dinamik GMM,
digerleri 2010, ’ is i'kaElpftle i krediler, Biiytikliik, Piyasa pay1, Granger
(2014) aylik, Sermaye Sermaye/varliklar Likidite tiretimi ss1zlik, Enfasyon nedensellik
31 banka
Asy_q !."kl.d 't.e Cat fat, cat nonfat Sermaye Karlilik, Varlik kalitesi, Biiyiikliik, Kriz
Fuve Pasifik, iretimi Es zamanl
digerleri 2005- (1. kugak sermaye +2. . - DT, denklemler,
(2016) 2012 Sermaye Kusak sermaye)/RAV Likidite iiretimi [yasa ghicd, Banka riskd, Biyiiklik, Borsada GMM
13 banka 1. kusak sermaye/RAV '
'16‘9%2_’ trlgldnlltf cat fat, cat non fat Sermaye, Karlilik
Tran ve 2013, Risk, Biiyiikliik, Uretkenlik artisi, Faaliyet yonetimi, Vektor Oto
digerleri ceyreklik, 1. kusak sermaye/RAV Likidite iiretimi Piyasa yogunlagsmasi, Hisse senedi piyasast oynakhif1, | Regresyon,
(2016) 507.715 Sermaye Sermaye/Toplam varliklar Karlilik ? Reel GSYIH biiyiimesi, Is dongiisii gostergesi Sistem GMM
adet Cekirdek sermaye/RAV art
gozlem

Kaynak: Tlgili kaynaklar kullanilarak tarafimizca hazirlanmistir.

* T ye “4/-7 igareti, yaninda belirtilen degisken ya da degisken adi belirtilmedigi durumda temel bagimsiz degisken ile bagimli degisken arasindaki iligkiye dair bulgularin

sirastyla “pozitif”, “negatif” ve “hem pozitif hem de negatif” yonde oldugunu ifade etmektedir.




Horvath ve digerleri, sermaye ve likidite tiretimi arasindaki nedensellik iligkisini
iki yonlii olarak incelemistir. Calismada, Cekya bankacilik sektoriinde faaliyet gésteren
kiiciik bankalar i¢in, sermayeden likidite iiretimi iizerine negatif Granger nedenselligi
bulundugu gdsterilmistir. Ancak, likidite iiretiminden sermaye iizerine de negatif Granger
nedenselligi tespit edilmistir. Bu sonuclar, Basel 3’1lin likidite iiretimini sinirlandirarak
firmalarin finansmana erisimini kisitlayip ekonomik biliylimenin azalabilecegini
gostermektedir. Ilaveten, likidite iiretiminin artmas1 da sermaye yeterliligini olumsuz
etkileyebilecektir. Sonug olarak, finansal istikrar1 saglamak adina sermaye standartlarinin
yiikseltilmesi ve likidite tretiminden saglanabilecek fayda arasinda bir tercih

yapilmasinin gerektigi goriilmektedir.*%’

Fu ve digerleri, likidite iiretimi ve sermaye arasindaki iki yonlii iliskiyi
inceledikleri ¢alismalarinda, artan sermaye gereksinimleri ile saglanan istikrar ile yiiksek
likidite tiretimi ile saglanabilecek faydalar arasinda tercih yapilmasi gerekliliginin banka
biiylikliigii ya da ekonomik bdlgeden bagimsiz olarak tiim banka gruplari i¢in gecerli

oldugunu ortaya koymuslardir.*%

Tran ve digerleri, Amerikan bankacilik sektoriinde, likidite iiretimi, yasal
sermaye ve karlilik arasindaki iligkiyi incelemistir. Calismada, sermaye ve likidite
liretiminin birbirlerini pozitif yonde etkiledigi gosterilmistir. Ancak, bu iligki daha ¢ok
kiiclik bankalar ve kriz 6ncesi donem i¢in gegerlidir. Bu bulgular, tiim bankalara ortak bir
diizenleme uygulanmasina kars1 goriisii desteklerken, biiyiik ve sistemik 6neme sahip

bankalar i¢in sermaye gereksinimlerinin artirilmasi gériisiinii desteklemektedir.*®°

4.2.6 Diger Hususlar

Bankalarin risk alimim etkileyen 6nemli faktorlerden biri de sahiplik yapisidir.
Laeven ve Levin bankalarin risk alimina, sahiplik yapisina ve ulusal bankacilik
diizenlemelerine yonelik teorilere iliskin ilk ampirik degerlendirmeyi sunmustur. ilk

olarak, risk alimimin banka hissedarlarinin goreli giicii ile dogru orantili oldugunu

497 HORVATH ve digerleri, a.g.m, ss. 341-361.

4% Xiaoqing (Maggie) FU, Yongjia (Rebecca) LIN ve Philip MOLYNEUX, “Bank Capital and Liquidity Creation in
Asia Pacific”, Economic Inquiry, Vol. 54, No. 2, 2016, ss. 966-993.

4% Vuong Thao TRAN, Chien-Ting LIN, Hoa NGUYEN, “Liquidity creation, regulatory capital, and bank
profitability”, International Review of Financial Analysis, Vol. 48, 2016, ss. 98-109.
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gostermiglerdir. Ilaveten, bankalarin risk alimi ile sermaye diizenlemeleri, mevduat
sigortasi, banka faaliyetleri lizerindeki kisitlamalar1 arasindaki iligkinin pozitif ya da
negatif olmasiin sahiplik yogunlasmasina bagli oldugunu ortaya koymuslardir. S6z
konusu bulgular dogrultusunda, bankalarin kurumsal yonetisimin risk alimini tizerinde

etkili oldugu sonucuna varmuslardir.>%

Yeddou ve Pourroy, sahiplik yogunlagsmasmin ve tiiriinin likidite tretimi
tizerindeki etkilerini inceleyerek iki 6onemli sonuca ulagmistir. Bunlardan ilki, hakim
ortagin payinin %65 ve lizerinde olmasinin daha fazla likidite tiretimi ile iligkili olmasidir.
Ikincisi ise, bankanin ortaginin yine bir banka veya kamu kurulusu, finans dis1 sektérden
bir sirket, aile ve finansal kurulus olmasi durumlarinda sirastyla %50, %65, %75 ve %85

lizerinde bulunan pay sahipliklerinin likidite {iretimini artirma egilimi yaratmasidir.>%

Konishi ve Yasuda, risk alimini anlaml sekilde belirleyen sermaye disindaki
diger faktorler arasinda, istikrarli ortak yapisi ve marka degeri yer almaktadir. Istikrarli
ortaklik yapist ve risk alimi arasindaki dogrusal olmayip, istikrarli ortaklik payinin
artmasi Once riskteki azalis ile iligkiliyken sonrasinda varlik ikamesi etkisinin yonetimsel

etkiye gdre baskin hale gelmesiyle riskte artisla iliskili hale gelmektedir.>%

Kredilerin geri 6denememesi nakit girisini azaltip varliklarin degerini diistirerek
likidite riskinin artmasina neden olabilecektir. Bu durumda, likidite riski ve kredi riski
arasinda pozitif bir iligskinin oldugu ve birlikte istikrarsizlik tizerinde etkili olduklar1 da
ileri siiriilebilir.’® Diger bir grup ¢alisma, bankalarin temerriit/iflas riskinin iki onemli
kayagi olan likidite ve kredi riski arasindaki iliskiyi incelemistir. Imbierowicz ve Rauch
ile Ghenimi ve digerleri kredi ve likidite riski arasinda anlamli bir iliski tespit edemezken,
Hassan ve digerleri ise kriz sonras1 donemde tiim bankalar i¢in kredi riski ve likidite riski
arasinda negatif bir iliski bulunduguna, kriz 6ncesi donemde ise bu tiirden bir iligkinin

sadece Islami bankalar igin gecerli olduguna dair kanitlar sunmustur.>%

500 | AEVEN ve LEVINE, a.g.m., ss. 259-275.

501 Nacera YEDDOU ve Marc POURRQY, “Bank liquidity creation Does Ownership structure matter”, The Quarterly
Review of Economics and Finance, Vol.78, 2020, ss.116-131.

502 KONISHI ve YASUDA, a.g.m., ss. 215-232.

508 GHENIMI ve digerleri, a.g.m., s. 240.

504 IMBIEROWICZ ve RAUCH, a.g.m. ss. 242-256; GHENIMI ve digerleri, a.g.m., ss. 238-248 ve HASSAN ve
digerleri, a.g.m., ss. 17-31.
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Vuillemey, Avrupa bankacilik sektoriiniin 2008 bankacilik krizi Oncesi ve
sonras1t dayanakliligin1 inceleyerek kredi riskinin dongiiselligine iliskin kanitlar
sunmustur. Calismada, 2008 krizi 6ncesinde birgok iilkede kirilganligin kademeli olarak
biriktigi ve kredi riskinin 6nemli 6l¢iide dongiisel oldugu gosterilmistir. Bu agidan
calisma, kaldirag, toptan fonlama gibi 6nemli bilango biiyiikliiklerinin ve risk dl¢iitlerinin
dongiiselligi bakimindan literatiire katki saglamaktadir. Bu sonuglar 1s1ginda, 2008
krizinde Avrupa bankalarmmin yasadigi sorunlarin sadece Amerika’dan yayilan sokun
etkisi ile aciklanamayacagi goriilmektedir. Diger yandan, kredi riskinin bilesenlerine
ayrildiginda, Avrupa bankacilik sektoriinde iflas riskinin artisinda likidite riski onemli bir
faktor olarak ortaya g¢ikmaktadir. SOyle ki, finansal kuruluslar artan uzun vadeli
varliklarini kisa vadeli ylikiimliiliikkler ile finanse etmis ve uzun vadeli varliklarin teminat
degerlerindeki ani diislise karsi yeterli likit varlik bulundurmamislardir. Artan vade
uyumsuzlugu bankalar1 hem kisa vadeli faiz oran1 dalgalanmalarina maruz birakmis hem

de herbir finansal kurumun iflas riskine iliskin algilarin kotiilesmesine sebep olmustur.>%

DeYoung ve Jang, Amerikan bankalarinin 1992-2012 déneminde, Basel 3 ile
onerilen NIFO’ya benzerlik gosteren cekirdek mevduatin krediye déniisme oranlarini
(LTCD) nasil yonettikleri inceleyerek NIiFO tiirii bir likidite standardina nasil karsilik
verecegini arastirmistir. Kismi iyilestirme modeli orneklem donemde Amerikan
bankalarmin likiditelerini aktif sekilde yonettiklerini gostermistir. Ortalama olarak,
kiiciik bankalar ve orta dlgekli bankalar LTCD oranlar i¢in hedef belirlemekte, bu
hedeflere yakin sekilde faaliyet gostermekte ve sok ile karsilastiklarinda sistemli ve
anlamli yillik diizeltme yapmaktadir. Bu siiregte, mevduat ve kredi arasinda asimetri
gbzlenmekte olup, bankalar ¢ekirdek mevduatlarin1 (6nemli diizeyde kontrol
edebildikleri) kredi diizeylerinden (karl1 kredi imkanlarinin digsal arzina bagli olan) daha
aktif bigimde yonetmektedir. Kismi iyilestirme modelinin NIFO’ya uygulanmasindan
elde edilen sonuglari; NIFO standardinin, kiiciik ve orta dlgekli bankalarin 6zellikle
ekonomik genisleme donemlerinin sonunda bilangonun daha az likit hale gelmesini
siirlandiracagi, daha biiyiik sistemik dneme sahip bankalarin ise bilanco likiditelerini

artiracaglr ve likidite riski yOnetimi uygulamalarint yeniden gozden gecirmesini

505 Guillaume VUILLEMEY, “Solvency vs. liquidity. A decomposition of European banks' credit risk over the business
cycle”, International Economics, Vol. 137, 2017, ss. 32-51.
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saglayarak bankalarin likidite yonetimi iizerinde gercek bir etki yaratacagi seklinde

yorumlamislardir.5%®

De Haan ve den End Hollanda bankacilik sektoriinde, bankalarin fonlama
likiditesinde meydana gelen soklara nasil tepki verdigini incelemistir. Bankalarin, negatif
likidite soklarma muhtelif sekilde cevap verdigi goriilmiistiir. ilk olarak, bankalar
verdikleri kredi miktarin1 (6zellikte toptan) azaltmistir. Toptan krediler, genellikle daha
uzun vadeli olan perakende kredilerin aksine likidite riskine daha ¢ok maruz kalmaktadir.
Ikinci olarak, bankalarin tahvil ve merkez bankasi rezervleri seklinde olmak iizere likit
varliklarin artirdiklart gozlemlenmistir. Teminatli bor¢lanma piyasasindaki bozulma likit
varliklarda artisa sebep olmakta ve fonlama maliyeti de merkez bankasinda ihtiyat amacglh
tutulan bakiyelerinin artirilmasi konusunda tesvik unsuru olmaktadir. Ugiincii olarak ise,
bankalar menkul kiymetlerin, 6zellikle hisse senetlerinin, elden ¢ikarilmasini (fire sales)
tercih etmektedir. Merkez bankalariin kriz donemlerinde teminatli bor¢glanma imkani
sunmas1 nedeniyle, tahviller agisindan likidite depolama giidiisii satis glidiisiinden agir
basmaktadir. Dordiincii bir sonu¢ ise, bankalarin menkul kiymet satis1 sermaye

kisitlarindan ziyade likidite kisitlarindan kaynaklanmaktadir.%%’

Dahir, Mahat, Razak ve Bany-Ariffin, BRICS iilkelerinde fonlama likiditesi ve
sermayenin bankalarin kredi biiylimesi tizerindeki etkisini arastirmistir. Sonuglar,
fonlama likiditesinin bankalarin kredi biiylimesi iizerinde negatif bir etkisi oldugunu
gostermektedir. Buna karsin, sermayenin artmasi kredileri artirmaktadir. Yami sira,
fonlama likiditesindeki diisiis ile sermaye arasinda pozitif bir iligki tespit edilmistir. Bu
calisma, fonlama likiditesinin bankalarin zayif kredi kararlarii Onleyen ileri risk
yonetimi yontemleri ile iligkilendirilebilecek sekilde olasi bir avantaja sahip oldugunu
gostermektedir. Ancak, fonlama likiditesi kredi biiylimesini engelleyebilmektedir. Bir
bakima, kredilerdeki diisiis karlili1 azaltacak ve bankacilik sektoriinde istikrarsizliga
sebep olacaktir. Bu nedenle, politika yapicilar fonlama likiditesi ve kredi biiylimesi

arasindaki amagsal uyumsuzluga dikkat etmelidir. Diger yandan, fonlama likiditesinin

506 Robert DeYOUNG ve Karen Y. JANG, “Do banks actively manage their liquidity”, Journal of Banking &
Finance, Vol. 66, 2016, ss. 143-161.

507 Leo de HAAN ve Jan Willem van den END, “Banks’ responses to funding liquidity shocks: Lending adjustment,
liquidity hoarding and fire sales”, Journal of International Financial Markets, Institutions & Money, Vol. 26,
2013, ss. 152-174.
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kredi biiylime orani iizerindeki etkisinin sermayeye bagli oldugu gosterilmistir. Bu sonug,
bankalarin kredileri ile fonlama likiditesi arasindaki iligkinin dogrusal olmadigini
gostermektedir. Ayrica, fonlama likiditesi bankalarin biiylime oranmin anlamli bir

belirleyicisidir.>®

De Haan ve van den End, 2003 yilindan itibaren likidite diizenlemesine tabi
olarak faaliyet goOsteren Hollanda bankalarinin likidite yoOnetimlerini incelemistir.
Bankalarin likit varliklari ile vade merdiveni ile 6lgiilen vade doniisiimii arasinda ampirik
bir iligki bulunmustur. Bankalar belirli bir vadesi bulunmayan likit yiikiimliiliiklerine
(genellikle vadesiz mevduat) ve muhtelif vadelerdeki net nakit ¢ikislarina karsi tampon
olarak ¢ogunlukla tahvillerden olusan likit varlik tutmaktadir. Bu iliski yabanci sermayeli
bankalardan ziyade yerli bankalar i¢in daha giigliidiir. Bankalarin ne kadar likit varlik
bulunduracaklarina genellikle 1 yila kadarki nakit akiglarina bakarak karar verdikleri,
sadece kiigiik bankalarin ve yabanci sermayeli bankalarin 1 yildan sonraki net nakit
akiglaria dayanarak pozisyonlarini yonettikleri ortaya konmustur. Yabanci subeler, ana
ortaklik bankadan gelecek nakit akimlarina giivendiklerinden daha az likit varlik tutma
egilimindedir. Kriz doneminde, 6zellikle en biiyiik bes banka icin, likit yiikiimliiliikler
karsisinda likit varliklarin negatif etkilenmesine iliskin olarak likit ytlikiimliiliklerin
onemli bir ksiminit olusturan perakende vadesiz mevduatlarin kriz doneminde
etkilenmedigi ya da merkez bankas: likidite desteginin bankalarin likidite tamponlarini

azaltmalarii tesvik eden bir unsur olmas1 yoniinde iki alternatif aciklama getirilmistir.>%®

DeYoung ve digerleri ticari Amerikan bankalarinin negatif sermaye soklarina
kars1 gelistirdigi likidite aksiyonlarini incelemislerdir. Calismada, Basel 3 6ncesi doneme
ait veri kullanilarak, kiiciik bankalarin likidite (diizenlenmemis) ve sermayeye
(dlizenlenmis) birbirinin ikamesi olarak davrandigi gosterilmistir. Yasal sermaye
rasyolarina digsal sok uygulandiginda ise, kredi kullandirimi, kredi taahhiitleri ve temettii
dagitimi faaliyetlerinden kaginarak hem sermaye rasyolarint hem de likidite

pozisyonlarini giiglendirmislerdir. Daha biiylik bankalarda biraz buna benzer bir davranig

508 Ahmed Muhamed DAHIR, F. MAHAT, N.H.A. RAZAK, A.N. BANY-ARIFFIN, “Capital, funding liquidity, and
bank lending in emerging economies: An application of the LSDVC approach”, Borsa istanbul Review, Vol. 19,
2019, ss. 139-148.

509 eo de HAAN ve Jan Willem van den END, “Bank liquidity, the maturity ladder, and regulation”, Journal of
Banking & Finance, Vol. 37, 2013, ss. 3930-3950.
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gbzlenmistir. Bankalarin hangi durumlarda sermaye ve likidite oranlarni birbirinin
ikamesi olarak kullandiklarina iliskin baz1 kesin bulgular elde edilmistir. Bankalarin risk
agirlikli sermaye oranlarina negatif bir sok geldiginde likidite oranlarmi artirdiklari
goriilmekle birlikte benzer durum muhasebe sermaye oranina (kaldirag) negatif sok
uygulanmast halinde goriilmemektedir. Bu durum gostermektedir ki, baglayici
durumdaki risk agirlikli sermaye yiikiimliiliiklerinin de etkisiyle, Amerikan bankalari
tarihsel olarak sermaye ve likidite oranlarini birbirinin ikamesi olarak kullanmiglardir.
Boylece beklenmedik derecede ihtiyathh davranarak, bankalar bir yandan sermaye
yeterliliklerini iyilestirirken diger yandan baglayici bir diizenleme bulunmamasina
ragmen likidite pozisyonlarin1 da giiclendirmektedirler. Bu sonuglar, kiigiik bankalar
arasinda agirlik kazanirken biiyiik bankalar i¢in ise sermaye ve likidite yonetimi arasinda
bu tiir bir iligki tespit edilememistir. Negatif sermaye soku ile karsilasan bankalarin aldig1
bes temel diizeltici aksiyon tespit edilmistir: varlik biliylimesinin yavaglatilmasi,
kredilerin varliklar i¢indeki payimin azaltilmasi, yiiksek risk agirligina sahip kredilerin
varliklar i¢indeki payinin azaltilmasi, kredi taahhiitlerinin azaltilmasi ve temettii dagitim
oranlarinin diisliriilmesi. Bu adimlarin her biri riske dayali sermayenin gii¢clendirilmesini
saglarken son dort tanesi ise ilaveten likidite pozisyonunu da desteklemektedir. Sonug
olarak, sermayenin iyilestirilmesine yonelik diizenlemeler likiditenin de artmasina yol
acarak ihtiyati bir sinerji yaratirken, bu siire¢te azalan kredi arzi nedeniyle
makroekonomik maliyet de yaratmaktadir. Caligmanin bulgulari, Avrupa’daki
uygulamanin aksine Amerika’da kiiclik bankalarin likidite diizenlemesinden muaf

tutulmasi uygulamasini destekler niteliktedir.>°

Bankalar sadece mevduat sahiplerine degil, kredi limitleri vasitasiyla firmalara
da likidite saglamaktadir. Es zamanli bu aktiviteler bankalar1 varliklar1 (kredi limitleri)
ve yiiktimliiliikleri (sigortasiz toptan mevduat) {izerine olmak iizere ¢ifte hiicuma maruz
birakmaktadir. Ippolito ve digerleri, kriz donemindeki bu riski agiklamaya calismistir. Bu
calismanin ampirik stratejisinde, Avrupa bankalararast piyasasinda 2007 Agustos
ayindaki likidite azlig1 nedeniyle meydana gelen sokun etkisi ele alinmigtir. Bankalararasi

piyasadaki soktan sonra, zaman serisi analizlerinde, biiyiik ve toplu ¢ifte hiicumun

510 Robert DeYOUNG, Isabelle DISTINGUIN ve Amine TARAZI, “The joint regulation of bank liquidity and bank
capital”, Journal of Financial Intermediation, VVol. 34, 2018, ss. 32-46.
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varligindan s6z etmek miimkiindiir. Calismanin sonuglari, firmalarin bankalararasi
fonlar1 kullanan bankalara sadece kredileri daha ucuz oldugu icin degil gelecekte kredi
arzinda meydana gelmesi tahmin edilen kisitlilik nedeniyle de hiicum ettigine isaret
etmektedir. Ayrica, bankalararasi fonlamaya yogunlasmis olan bankalar kriz doneminde
hiicum etme riski az olan firmalar1 segmektedir. Bu tiir bir likidite yonetimi, bankalararasi
riski fazla olan bankalarin, daha diisiik riskli bankalara kiyasla, daha fazla kredi kullanimi
hiicumuna maruz kalmamasi agisindan etkin oldugunu gostermektedir. Calismanin
bulgulari, daha kirilgan finansman kaynaklarina sahip finansal kuruluslarin daha diistik
likidite riskine sahip varliklar1 tercih ettikleri goriisii ile uyumluyken daha kirilgan

bankalari risk kaymasina neden olacag1 yoniindeki yaygin goriis ile tutarsizdr.>*

Elbadry, Suudi bankacilik sektorii igin kredi riskinin sermaye yeterliligi ile
negatif, kaldirag ile pozitif bir iliskisinin oldugunu gostermistir. Ilaveten, karsiliklar,
kaldirag orani, kredilerin mevduata orani ve banka biiytikligl likidite riskini negatif
yonde etkilemektedir. Kiigiik ve biiyiik bankalar arasinda ise anlamli bir fark tespit

edilememistir.>*?

4.3 Kurulan Hipotezler

Literatiirde, iflas riski, istikrar, risk alimi, kriz olasiligini agiklayan caligmalar bu
tez kapsaminda finansal kirilganlik {izerine yapilmig c¢alismalar olarak
degerlendirilmektedir. Bankalarda finansal kirilganlik, sermaye ve likidite tiretimi (ve
riski) arasindaki iligkiler lizerine ampirik olarak incelenen sz konusu caligmalar
uygulama yontemlerine gore dort grupta toplulastirilmis ve Tablo 28-35°te

degerlendirilmistir. Buna gore;

e Kirillganlig1 agiklamak iizere bagvurulan temel agiklayici degiskenler arasinda
sermayenin yani sira basta likidite tiretimi, likit varliklar, fonlama likiditesi ve stratejisi

(is modeli) olmak tizere muhtelif likidite riski 6l¢iitlerine yer verildigi,

511 Filippo IPPOLITO, José-Luis PEYDRO, Andrea POLO ve Enrico SETTE, “Double bank runs and liquidity risk
management”, Journal of Financial Economics, Vol. 122, 2016, ss. 135-254.

512 Ahmed ELBADRY, “Bank’s financial stability and risk management”, Journal of Islamic Accounting and
Business Research, Vol. 9, 2018, ss. 119-137.
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e Likidite ve kredi riski arasinda karsilikli iligki bulunmasinin yani sira genel
kirilganliga bu risklerin birlikte etki edebilecegi,

e Likidite tiretimi ve sermaye arasindaki iliskinin genellikle sermayeden likidite
tizerine incelenmis olmakla birlikte iki yonlii olarak da incelendigi,

e Gerek kirilganligin gerekse likidite iiretiminin incelenmesine yonelik
calismalarda belirlenen temel degiskenlerin yani sira, makroekonomik, bankacilik
sistemine 6zgii ya da bankalara 6zgii kontrol degiskenlerinin modele dahil edildigi,

e Kirilganlik iizerine yapilan ¢aligmalarda, en sik Z-skor 6lgiitiiniin, daha seyrek
olarak ise takipteki krediler, sermaye orani, RAV olgiitlerinin ve iflas/kriz ger¢eklesme
durumunu gosteren ikili degiskenlerin de kullanildigs,

e Likidite iiretiminin Sl¢iilmesi amaciyla kullanilan degiskenler arasinda Berger
ve Bouwman®?? tarafindan ortaya konulan 6lgiitlerin agirlikta bulundugu,

e Tiirk bankacilik sektoriiniin finansal kirilganligr ve likidite {iretimi iizerine
yapilan ¢alismalarin siirli kaldigi,

e Veri seti 6zellikleri agisindan, zaman kesiti boyutunun yatay kesit boyutuna
gore oldukea kiiciik oldugu ve bu o6zelliklere gore sekillenen panel veri analiz yontemi
tercihinin de agirlikli olarak GMM yo6nteminden yana oldugu,

e GMM yonteminin yani sira sabit etkiler ve rassal etkiler siklikla tercih edilmesi
nedeniyle yatay kesit bagimlilig1 ve bankalar arasindaki ve zaman i¢indeki heterojenligin

calismalarin sonuglar iizerindeki etkisinin dikkate alinmadig1 degerlendirilmektedir.

Sermaye ve hayatta kalma olasilig1 arasindaki iligki {izerine bir grup goriis

sermayenin dngoriilemeyen soklarin getiri iizerindeki etkisine karsin bir tampon gérevi®*

gordiigiinii savunurken, diger bir grup goriis ise sermayenin tesvik etkisi lizerine
odaklanmaktadir.>!® Sermayenin tesvik giidiileri agisindan bankalarin risk alma davranisi

516

ve sermaye arasindaki iliskiye yonelik beklentiler, ortalama-varyans>® ve diizenleme

hipotezlerine®’ gore pozitifken opsiyon fiyatlama teorisi®'® ve ahlaki tehlike

513 BERGER ve BOUWMAN, “Bank liquidity creation”, a.g.m., ss. 3779-3837.

514 REPULLO, “Capital requirements, market power, and risk-taking in banking”, a.g.m., ss.156-182; Von THADDEN,
a.g.m, ss. 90-95; DIAMOND ve RAJAN, “A theory of bank capital”, a.g.m., ss. 2431-2465.

515 Allen N. BERGER ve Christa H. S. BOUWMAN, “How Does Capital Affect Bank Performance During Financial
Crises?”, a.g.m., ss. 146-176.

516 KIM ve SANTOMERO, a.g.m., ss. 1219-1233; KOEHN ve SANTOMERO, a.g.m, ss. 1235-1244,

517 ALTUNBAS, CARBO, GARDENER ve MOLYNEUX, a.g.m., s5.49-70; BLUM, a.g.m., ss. 755-771.

518 KEELEY ve FURLONG, a.g.m., ss. 69-84; FURLONG VE KEELEY, a.g.m., s5.883-891.
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hipotezine®® gére ise negatiftir. Sermaye ve risk alimi arasindaki iliski diizenleyici
hipotezin 6ngdrdiigi sekilde risk alimindan sermaye {lizerine olabilecegi gibi, sermayeden
risk alim1 iizerine de olabilmektedir.?® Benzer sekilde, ampirik ¢alismalar da farkl
sonuglar sunmaktadir. Risk ve sermaye arasindaki iliskiyi tek yonlii olarak test eden
Altunbas, Carbo, Gardener ve Molyneux®! ile Blum®?2 diizenleyici hipotezi destekleyici

kanitlar sunarken, Jokipii ve Milne®%

sermaye tamponu goriisii ile uyumlu olarak, ytliksek
sermayeli bankalarin, sermaye ve risk alimi ayarlamalar1 arasinda iki yonli pozitif bir
iliski bulunmasina karsin s6z konusu iliskinin kii¢iik ve kredi zarar karsiliklar1 diisiik olan
bankalar acisindan negatif oldugunu géstermislerdir. flaveten, Fiordelisi ve digerleri®?*
ise, risk alim1 ve sermaye arasinda iki yonlii ve pozitif iliski bulunduguna dair kanitlar
sunmustur. Lee ve Hsieh®? ve Zhang ve digerleri®?® ise, ahlaki tehlike hipotezini destekler
nitelikte sermaye ve risk alimi arasindaki iliskinin negatif oldugunu tespit etmislerdir.
Sermaye ve risk alim1 davranisi arasindaki iliskiye yonelik ampirik kanitlar pozitif ya da
negatif olmak {lizere karisik bir goriiniim sergilerken, sermaye diizeyi ve
kirtlganlik(istikrar) arasindaki iliski literatiirde genellikle negatif(pozitif) olarak tespit
527

edilmistir Buradan hareketle, sermaye diizeyi ve kirilganlik arasindaki iliski

bakimindan belirlenen ilk iki hipotez su sekilde ifade edilmistir:

Hipotez 1: Tiirk bankacilik sektoriinde, sermaye ve kirilganlik arasinda negatif

iliski bulunmaktadir.

Hipotez 2: Tiirk bankacilik sektoriinde, kirilganlik ve sermaye arasinda iki yonli

Granger nedensellik bulunmaktadir.

519 |EE ve HSIEH, a.g.m., ss. 251-281; ZHANG ve digerleri, a.g.m., ss. 183-189.

50 ALTUNBAS, CARBO, GARDENER ve MOLYNEUX, a.g.m., ss.49-70.

521 ALTUNBAS, CARBO, GARDENER ve MOLYNEUX, a.g.m., ss.49-70.

52 BLUM, a.g.m. ss. 755-771.

523 JOKIPII ve MILNE, a.g.m, ss. 165-178.

524 FIORDELISI ve digerleri, a.g.m., ss. 1315-1326.

525 |EE ve HSIEH, a.g.m., ss. 251-281

526 ZHANG ve digerleri, a.g.m., ss. 183-189.

521 pPOLIZZI ve digerleri, a.g.m., ss. 28-38; ZHENG ve digerleri, a.g.m., ss.1-22; DAHIR, MAHAT, RAZAK ve
BANY-ARIFFIN, a.g.m., ss. 139-148; GHENIMI ve digerleri, a.g.m., ss. 238-248; KHAN ve digerleri, a.g.m., Ss.
203-216; IMBIEROWICZ ve RAUCH, a.g.m. ss. 242-256; MAHDI ve ABBES, a.g.m., ss. 588-596; ALTUNBAS,
CARBO, GARDENER ve MOLYNEUX, a.g.m., ss5.49-70; KONISHI ve YASUDA, ag.m., ss. 215-232;
CHIARAMONTE ve CASU, a.g.m., ss. 138-161.
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Likit olmayan varliklar elde bulundurulurken mevduat seklinde likit
yukiimliliikler saglamak seklinde tanimlanabilecek vade doniisiimii bankaciligin temel

528

fonksiyonu olup bankalar1 hiicuma agik hale getirmektedir’“°. Mevduat ¢ekimlerinin

olumsuz zamanlarda gerceklesmesi likit olmayan varliklarin piyasa fiyatinin altinda

529

mecburi satisi ile sonuglanabilmektedir’*®. Benzer sekilde, fazla likidite tiretimi hipotezi,

bankaciligin ¢iktis1 olarak likidite iiretiminin artmasinin bankalarin hassasiyetinin

530

artiracagini1 dngdrmektedir’". Bu goriislere gore, bankalarin finansal kirilganlig: likidite

iiretimi ile pozitif iligkilidir. Bu goriisii ampirik olarak da destekleyen bircok ¢alisma

bulunmaktadir®3?

. Diger taraftan, Acharya ve Naqvi®*? tarafindan ortaya konulan model
mevduat nedeniyle artan likiditenin bankalarin daha c¢ok risk almasina ve kirilganligin
artmasina neden olacagini tahmin etmektedir. Dahir, Mahat ve Ali*®® ve Khan ve
digerleri®®* bu goriisii destekleyen kamitlar ortaya koymustur. Ilaveten, Zheng ve
digerleri®®, bankalarm artan likidite iiretimi nedeniyle sermayelerini artirma egilimleri
nedeniyle, likidite liretiminin istikrara olumlu katki sagladigini gostermistir. Ayrica,
Polizzi ve digerleri®*® sermayenin istikrar iizerindeki etkisinin bir benzerinin likidite i¢in

de gecerli oldugunu ortaya koymustur. S6z konusu bulgular dogrultusunda, kirilganlik ve

likidite riski arasindaki iliskiye yonelik hipotez su sekilde belirlenmistir:

Hipotez 3: Tiirk bankacilik sektoriinde, likidite riski ve kirilganlik arasinda

pozitif iliski bulunmaktadir.

Hipotez 4: Tiirk bankacilik sektoriinde, sermaye ve likidite riskinin kirilganlik

uzerinde uzun vadeli etkisi bulunmaktadir.

Likidite tiretimi ve kirilganlik arasindaki iligki agisindan ise teorik beklentiler

likidite iiretiminin kirilganlig1 artiracagi yoniinde olmakla birlikte, likidite iiretiminin

528 DIAMOND ve DYBVIG, a.g.m., ss. 401-419.

529 DIAMOND ve RAJAN, “Liquidity risk, liquidity creation, and financial fragility: a theory of banking”, a.g.m., ss.
287-327.

530 FUNGACOVA ve digerleri, a.g.m., ss.3-32.

831 ARSLANTURK COLLU, a.g.m., ss. 1096-1117; JORDA ve digerleri, a.g.m., ss. 260-286; GHENIMI ve digerleri,
a.g.m., ss. 238-248; FUNGACOVA ve digerleri, a.g.m., s5.3-32; IMBIEROWICZ ve RAUCH, a.g.m. ss. 242-256.

532 ACHARYA ve NAQVI, a.g.m., ss. 349-366.

533 DAHIR, MAHAT ve ALI, a.g.m., ss. 231-248,

53 KHAN ve digerleri, a.g.m, ss. 203-216.

535 ZHENG ve digerleri, a.g.m., $5.1-22.

536 POLIZZI ve digerleri, a.g.m., ss. 28-38.
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belirleyicilerini ya da sermayenin likidite iiretimi tizerindeki etkisini a¢iklama amaci
tastyan ¢alismalarda kontrol degiskeni®®’ olarak risk modele dahil edilebilmekte ya da
likidite riskinin temel agiklayici degiskeni®®® olarak bankanin genel ya da belirli bir
tiirdeki risk seviyesi gostergeleri kullanilabilmektedir. Ilaveten, bankalarm fonlama
yapisinda mevduat dis1 ve/veya kisa vadeli fon kaynaklar1 artisinin bankanin kirilganligi
ile pozitif iliskili®*® olmasinin yani sira bankalarin beklenen sermaye kaybinm
(kirilganhigimin)  yiksek olmasi da bankalarin  kisa vadeli fonlara erisimini

kisitlayabilmektedir.>4

Hipotez 5: Tiirk bankacilik sektoriinde, likidite riski ve kirllganlik arasinda iki

yonlii Granger nedensellik bulunmaktadir.

Likidite {iretimi ve sermaye arasindaki nedensellik iliskisinin genellikle,

sermayeden likidite iiretimi iizerine oldugu varsayilmakla birlikte s6z konusu iligkinin

541 1542

pozitif ya da negatif isaretli >** olabilecegi gibi iki yonlii>** olabilecegine dair gerek teorik

gerekse ampirik agiklamalar bulunmaktadir. Likidite iiretiminin yani sira fonlama
stratejisi ya da likit varliklar1 kaynakl likidite riski ile sermaye arasindaki iligkinin

583 ki yonlii ya da kontrol degiskenleri®** {izerinden ele alinarak incelendigi

dogrudan
goriilmektedir. Bu c¢alismalar g6z Oniinde bulundurularak, sermaye ve likidite riski

arasindaki iligskiye yonelik olarak ti¢ hipotez gelistirilmistir:

537 BERGER ve BOUWMAN, “Bank liquidity creation”, a.g.m., ss.3779-3837; LEI ve SONG, a.g.m., ss. 188-202;
OZTURK DANISMAN, ss. 1-14; UMAR, SUN ve MAJEED, a.g.m, ss.152-166; DISTINGUIN ve digerleri, a.g.m.,
ss. 3295-3317; HORVATH ve digerleri, a.g.m., ss. 341-361; FU ve digerleri, a.g.m., ss. 966-993; TRAN ve
digerleri, a.g.m, ss. 98-109.

5% HASSAN ve digerleri, a.g.m., ss. 17-31; PIERRET, a.g.m, ss. 193-227; MAHDI ve ABBES, a.g.m. ss. 588-596;
GHENIMI ve digerleri, a.g.m., ss. 238-248; IMBIEROWICZ ve RAUCH, a.g.m. ss. 242-256.

539 P|ERRET, a.g.m., ss. 193-227; JORDA ve digerleri, a.g.m., ss. 260-286.; DAHIR, MAHAT ve AL, a.g.m., ss. 231-
248; KOHLER, a.g.m., ss. 195-212; KHAN ve digerleri, a.g.m. ss. 203-216; DEMIRGUC-KUNT VE HUIZINGA,
a.g.m., ss. 626-650; AMIDU, a.g.m., ss. 143-155; ALTUNBAS, MANGANELLI ve MARQUES-IBANEZ, a.g.m.,
ss. 1-51.

50 PIERRET, a.g.m., ss. 193-227.

541 BERGER ve BOUWMAN, “Bank liquidity creation”, a.g.m., ss.3779-3837; LEI ve SONG, a.g.m., ss. 188-202;
OZTURK DANISMAN, a.g.m., ss. 1-14; CHAABOUNI ve digerleri, a.g.m, ss. 1382-1400; UMAR, SUN,
SHAHZAD ve RAO, a.g.m., ss. 218-230; UMAR, SUN ve MAJEED, a.g.m, ss.152-166.

542 DISTINGUIN ve digerleri, a.g.m., ss. 3295-3317; HORVATH ve digerleri, a.g.m., ss. 341-361; FU ve digerleri,
a.g.m., ss. 966-993; TRAN ve digerleri, a.g.m, ss. 98-109.

53 PIERRET, a.g.m., ss. 193-227; MAHDI ve ABBES, a.g.m, ss. 588-596.

544 IMBIEROWICZ ve RAUCH, a.g.m. ss. 242-256; GHENIMI ve digerleri, a.g.m., ss. 238-248.
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Hipotez 6: Tiirk bankacilik sektoriinde, sermaye ve likidite riski arasinda negatif

iliski bulunmaktadir.

Hipotez 7: Tiirk bankacilik sektoriinde, sermaye ve likidite riski arasinda uzun

vadeli iliski bulunmaktadir.

Hipotez 8: Tiirk bankacilik sektoriinde, likidite riski ve sermaye arasinda iKi

yonlii Granger nedensellik bulunmaktadir.
4.4 Veri ve Degisken Tanimlari

Kurulan hipotezlerin test edilmesi amaciyla, ekonometrik modelde kullanilacak
temel degiskenler olan kirilganlik, sermaye ve likidite riski ile kontrol degiskenlerin
tanimlar1 ve referanslar1 Tablo 36°da gosterilmistir. Banka istikrari literatiiriinde
kullanilan muhasebe bazli dlgiitler arasinda yer alan takipteki krediler, kredi kayiplari
rezervi, kredi kayip karsiliklari, RAV, sermaye yeterlilik oran1 varlik riski, kredi riski vb.
cesitli riskleri temsil etmekte, ancak bankanin tiim riskliligini kapsayamamaktadir. Tablo
29’da da gosterildigi tizere ampirik ¢aligmalarda siklikla kullanilan ve bankanin genel

riskliliginin gostergesi olan z-skor kirilganlik degiskeni olarak tercih edilmistir.

Daha once ifade edildigi gibi z-skor, bankanin borclarmi 6deyememe
olasiliginin tersi olarak tanimlanmaktadir.>*® Buradan hareketle, z-skor’un diisiik olmasi
daha cok risk alindig1 ve kirillganligin yiiksek oldugu anlamma gelmektedir. Siklikla
kullanilmasina karsin, z-skor’un hesaplanmasinda cari dénem ya da ortalama degerlerin
kullanilmasma iliskin fikir birligine varilmis tek bir yontem bulunmamaktadir. Bu
calismada; aktif karlilig1 (AK) yilliklandirilmis AK’nin hesaplama tarihi ve dncesindeki
tim degerlerinin ortalamasi, AK’nin standart sapmasi hesaplama tarihi ve dncesindeki
tiim yilliklandirilmis AK degerlerinin standart sapmasi, sermayenin varliklara orani ise
cari deger olarak alinmistir (Bkz. Denklem (12)-(13)). Calisma doneminin
baslangicindaki verinin giivenilir sekilde hesaplanabilmesi i¢in, analizin baslangi¢ tarihi

olan 2007 yi1lindan 6nceki 12 ¢eyrege iliskin veri de kullanilmistir.

545 A.D. ROY, “Safety first and the holding of assets”, Econometrica, Vol.20, No.3, 1952, ss.431-449; LAEVEN ve
LEVINE, a.g.m., s.262.
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Aktif Karliligi (AK) = Net Donem Kari/Ortalama Aktifler

Z — skor

(sermaye/varliklar)+AK

OAK

Tablo 36: Degisken Tanimlari

(12)

(13)

Tanm Referanslar
Kirilganhk
Degiskeni
zscore ((sermaye/varliklar) + AK)/(AK nin Arslantiirk Collii (2021); Polizzi ve digerleri (2020); Dahir, Mahat,
standart sapmasi) Ali (2018); Ghenimi ve digerleri (2017); Khan ve digerleri (2017); Li
Inzscore Zscore'un dogal logaritmast (2018); Mare, More_ira Ve_Rossi (2017); Kohler (2015); Lepeti_t ve
Strobel (2015); Imbierowicz ve Rauch (2014); Laeven ve Levine
(2009); Kasman ve Kirbag-Kasman (2013)
Sermaye Degiskenleri
car Toplam yasal sermaye/RAV IMF (2019); BDDK (2015)
regcap Toplam yasal sermaye/Toplam Imbierowicz ve Rauch (2014); Fiordelisi ve digerleri (2011)
varliklar
Likidite Riski Degiskenleri
Icds (likit yiktimlulukler-likit Deep ve Schaefer (2004), Oztiirk Damsman (2018)
varliklar)/Toplam varliklar
Ichb* (0.5*(likit yiiktimliilikler + likit Berger ve Bouwman (2009) ve bu dlgiite atif yapan diger ¢caligmalar
olmayan varliklar)-0.5*(likit varliklar
+ likit olmayan yiikiimliiliikkler) +
0*(yar1-likit yiikiimliiliikkler + yar1-
likit varliklar))/toplam varliklar
core (tasarruf mevduati+1 yildan uzun European Banking Authority (2016)
vadeli toptan fonlama +
sermaye)/toplam varliklar
noncore (para piyasalarindan saglanan fonlar + | Jorda ve digerleri (2021); Demirgii¢ Kunt ve Huizinga (2010);
alinan krediler + ihrag edilen menkul Amidu (2013); Kohler (2015)
kiymetler)/toplam varliklar
loantodep Toplam krediler/toplam mevduat Jorda ve digerleri (2021); Dahir, Mahat ve Ali (2018)
(bankalararasi hari¢)
Banka Bazli Kontrol Degiskenleri
size Toplam varliklarin (Bin TL) dogal Bazi istisnalar** hari¢ kapsanan tiim ¢aligmalar.
logaritmasi
tpcpisize TL cinsi varlik bitytikliigiiniin (Bin -
TL) Tiiketici fiyat endeksine
boliinmesi ile elde edilen reel TL cinsi
varlik biiytikligiiniin dogal
logaritmasi
ypsize Yabanci para cinsi varlik -
biiyiikliigiiniin (Bin TL) dogal
logaritmasi
tpcpisizeort tpepisize ve ypsize degiskenlerinin bu sirayla ortogonalize edilmis halidir.
Ve ypsizeort
npl Takipteki krediler/(Krediler+Ozel IMF (2019); Ghenimi ve digerleri (2017); Jokipii ve Milne (2011);
karsiliklar) Fiordelisi ve digerleri (2011); Oztiirk Danigman (2018); Chaabouni
ve digerleri (2018); Horvath ve digerleri (2014); Eriilgen, Rjoub ve
Adalier (2020)
divers Net faiz geliri/toplam faaliyet geliri Polizzi ve digerleri (2020); Cantu, Claessens ve Gambacorta (2019);
Zheng ve digerleri (2019)
efficiency Faiz dis1 giderler/(faaliyet gelirleri- Pritchard (2021)
karsiliklar)
efficiencyorg | Faiz dis1 giderler /(faaliyet gelirleri) Mesa, Sanchez ve Sobrino (2014)
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Tablo 36 (Devami)

Makroekonomik Kontrol Degiskenleri
gdp Reel GSYIH biiyiime orani (logaritmik) Danigman (2018); Chiaramonte ve Casu
(2017); Ghenimi ve digerleri (2017); Berger ve
Bouwman (2017); Lindquist (2004); Hassan ve
digerleri (2019); Fiordelisi ve digerleri (2011);
Lee ve Hsieh (2013); Mahdi ve Abbes (2018);
Demirgii¢ Kunt ve Huizinga (2010); Amidu
(2013); Khan ve digerleri (2017); Kohler
(2015); Oztiirk Danisman (2018); Chaabouni
ve digerleri (2018); Umar ve Sun (2016);
Umar, Sun ve Majeed (2017); Distinguin ve
digerleri (2013); Tran ve digerleri (2016)
usdvol USD/TRY déviz kurunda (TCMB tarafindan ilan edilen alig ve Firuzan ve Firuzan (2017)
sat1g kurunun ortalamasi) giinliik bazda meydana gelen
logaritmik degisimlerin ¢eyreklik dénemdeki standart sapmasi

infvol Tiiketici fiyat endeksinde aylik bazda meydana gelen logaritmik | Rother (2004)
degisimin 12 aylik standart sapmast
spread Ticari ve tiiketici kredilere uygulanan agirlikl ortalama faiz IMF (2009)

oranlarinin ortalamasi (haftalik bazli ve akim) ile mevduatlara
uygulanan agirlikli ortalama faiz orani (haftalik bazli ve akim)
arasindaki farkin ¢eyreklik donem ortalamasi

Banka Tiirii Kontrol Degiskenleri
dbig Mevduat bankalart igindeki aktif biiyiikliik pay1 ¢eyreklik donem | Khan ve digerleri (2017).
sonu itibartyla %7 nin {izerinde olan bankalar i¢in 1, diger
durumlar igin 0 degeri alan kukla degisken

dforeign “Turkiye'de Kurulmus Yabanci Sermayeli Bankalar” igin 1, Demirgiig-Kunt ve Detragiache (2005)
diger durumlar i¢in 0 degeri alan kukla degisken

dstate Kamu Sermayeli Bankalar i¢in 1, diger durumlar i¢in 0 degeri Demirgiig-Kunt ve Detragiache (2005)
alan kukla degisken

dcrisis 200804-2010q1 doneminde 1, diger donemler i¢in 0 degeri alan TCMB (2010)
kukla degisken

dbasel 2016q1-2020g4 doneminde 1, diger donemler i¢in 0 degeri alan -
kukla degisken

dcovid 202091-2020q4 doéneminde 1, diger donemler i¢in O degeri alan -
kukla degisken

* “Icbb” olgiitli igin gelistiricisi olan Berger ve Bouwman tek kaynak gosterilmis olmakla birlikte, birgok ampirik
uygulamada kullanilan standart haline gelmis bir yontem olup s6z konusu ¢aligmalar Besinci boliimde verildiginden
burada tekrar kaynak olarak gosterilmemistir. Banka biiyilikliigiine iliskin modelde kontrol saglanmasi genelde
orneklemin boliinmesi ile saglanmakta olup ilgili referans kukla degisken kullanmasi bakimindan verilmigtir. Bu tablo,
Ozdemir ve Taninmis Yiicememis (2021) calismasina dayanmakta olup, “efficiencyorg”, “tpcpisize”, “tpcpisizeort”,
“ypsize” ve “ypsizeort” degiskenleri ve makroekonomik kontrol degiskenleri ile genisletilmistir.

** ZHENG ve digerleri, a.g.m., ss.1-22; JORDA ve digerleri, a.g.m., ss. 260-286; HASSAN ve digerleri, a.g.m., ss.
17-31; LEE ve HSIEH, a.g.m., ss. 251-281; PIERRET, a.g.m., ss. 193-227; Sureyya DAL, “More Credits, Less Cash:

A Panel Cointegration Approach”, Mehmet Kenan TERZIOGLU ve Gordona DJUROVIC (ed.), Linear and Non-
Linear Financial Econometrics -Theory and Practice i¢inde (1-13), London: IntechOpen, 2020, ss.1-13.

Kirilganlik/istikrar ile sermaye ve likidite riski arasindaki iligki literatiirde genis
sekilde yer bulmus olmasina karsin, likidite riski ve sermaye degiskenlerin dlglimiine
iliskin farkli yontemler kullanilmaktadir. Bu nedenle, likidite riskinin 6l¢limii i¢in bes
ayrt degisken kullanilirken sermaye i¢in iki farkli degisken kullanilmigtir. Sermaye
degiskenlerinden “car” paydada RAV’mn bulunmasi nedeniyle risk-bazli olarak
nitelendirilirken, “regcap” toplam varliklar kullanilarak elde edilmesi nedeniyle risk-bazli

olmayan olarak degerlendirilmektedir. Boyle bir ayrim, bankalarin gozlenen sermayesi
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ve yasal sermayesinin risk alimi {izerindeki etkileri bakimindan farklilik gostermesi
nedeniyle 6nemlidir.>*® Likidite riskinin 6l¢iilmesinde daha cesitli degiskenlerin
kullanilmasmin nedeni likidite riskinin bankalarin sahip olduklar1 varlik tiirleri, vade
yapisi, fonlama yontemi vb. c¢ok ¢esitli faktorle iligkili olmasidir. Likidite riski
degiskenleri arasinda yer alan “lcds”, “Icbb” ve “loantodep” bilangonun hem aktif hem
de pasif tarafindan bilgi tasimaktadir. Ancak, “loantodep” 6l¢iitiinden farkli olarak, “lcds”
ve “lcbb” ayn1 zamanda bilesenlerin vade boyutunu da yansitmaktadir. Bu degiskenlerin
yuksek deger almasi likidite riskinin yiiksek oldugu anlamina gelmektedir. Diger
geleneksel likidite riski degiskenleri, “core” ve ‘“noncore” daha ¢ok fonlama
kompozisyonu ile iligkili olup “core” odlgiitiinde vade unsuru “noncore” oOlgiitiine gore

daha ¢ok dikkate alinirken likidite tiretimi dl¢iitlerine goére daha siirhdir.

Likidite iiretimi Olgiitleri olan “leds” ve “lcbb” degiskenlerinin hesaplama
yontemi lizerine ilave agiklama yapilmasi ihtiyaci bulunmaktadir. Likidite {iretimi
alaninda yapilmig ¢alismalarin ilk 6rneklerinden biri Deep ve Schaefer tarafindan ortaya
konmus olan likidite dontisiimii Olgiitii, kalan vadesi 1 yildan kisa olan varlik ve
yiikiimliiliiklerin likit olarak tanimlanmasi esasma dayanmaktadir.>*’ Berger ve
Bouwman®* likidite doniisiim 6l¢iitiinii bilango dis1 islemleri de dahil etmesi ve varlik,
yukiimliiliikler, sermaye ve bilango dis1 islemleri vade ve kategori bazli 6zellikleri dikkate
alarak likit, yar1 likit ve likit olmak {izere {i¢ gruba ayirmasi yoniiyle genisletmistir. Bu
siniflandirma, bankalarin miisteri taleplerini karsilamak amaciyla ihtiya¢ duyduklar likit
fonlara erigimin ve miisterilerin bankalardan talep ettikleri likit fonlara erisimin kolayligt,
hiz1 ve maliyeti dikkate alinarak yapilmaktadir. Ilaveten, likidite iiretimi teorisine
dayanarak, likit olmayan varliklar ve likit yiikiimliiliikklere pozitif agirlik verirken likit

varliklar ve likit olmayan ytikiimliiliikler ile sermayeye negatif agirlik vermislerdir.

Berger ve Bouwman®* yontemi benimsenerek ve Tiirk bankacilik sektorii i¢in

verinin kategori ve kalan vade bazli mevcudiyeti dikkate alinarak, varlik ve

546 JOKIPII ve MILNE, a.g.m, ss.165-166.
547 DEEP ve SCHAEFER, a.g.m., ss.1-53.
548 BERGER ve BOUWMAN, “Bank liquidity creation”, a.g.m., ss.3779-3837.
549 BERGER ve BOUWMAN, “Bank liquidity creation”, a.g.m., 5.3779-3837.
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yiiktimliiliikler Tablo 37°de gosterildigi sekilde likit, yart likit ve likit olmayan olarak

siniflandirilmastir.

Tablo 37: Likidite Uretimi Olciitleri

Icbb Icds
Nakit ve Merkez Bankasi
Nakit ve Merkez Bankast Devlet borglanma senetleri
Devlet borglanma senetleri 1 yildan kisa vadeli varliklar:
Likit Varhklar 1 aydan kisa vadeli varliklar: -Bankalar
-Bankalar -Para piyasalarindan alacaklar
-Para piyasalarindan alacaklar -Krediler

-Diger varliklar

1 aydan daha uzun vadeli
varliklar:

-Bankalar

-Para piyasalarindan alacaklar
1 yildan kisa vadeli varliklar:
-Krediler

1 yildan uzun vadeli diger
Likit Olmayan Varhklar varliklar:

-Krediler

Yari-Likit Varliklar

1 yildan kisa vadeli
ylikiimliliikler:

-Bankalararas1 mevduat
-Diger mevduat

-Para piyasalarina borglar
-Diger mali kuruluslardan
saglanan fonlar

-Ihrag edilen menkul kiymetler
-Muhtelif borglar

-Diger yiikiimliiliikkler

Diger vadesiz mevduat

1 aydan kisa vadeli

Likit Yiikiimliiliikler yikiimliiliikler:
-Bankalararas1 mevduat
-Para piyasalarina borglar

-Diger mevduat (vadesiz harig)
-Diger mali kuruluglardan
saglanan fonlar

-fhrag edilen menkul kiymetler
1 aydan uzun vadeli
yiikiimliiliikler:

-Bankalararas1 mevduat

-Para piyasalarina borglar
Diger yiikiimliliikler (sermaye
dahil) ve muhtelif borglar

Yan Likit Yiikiimliiliikler

Likit Olmayan Yiikiimliiliikler

Kaynak: Tarafimizca hazirlanmgtir.

[hmal edilen degisken sorununa yol agmamak adina, kirilganlik iizerinde etkili
oldugu literatiirde goOsterilmis olan bankalara o6zgii ve makroekonomik kontrol
degiskenleri modele ilave edilmistir. [laveten, modellerde bankalarm aktif biiyiikliigiiniin

ve sahiplik yapisinin (kamu ve yabanci sermayeli) egim parametrelerine etkisinin yani
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sira kriz donemi, Covid-19 salgint dénemi ve Basel-3 uygulama periyodunun etkilerinin
analiz edilmesi amaciyla kukla degiskenler ve bu degiskenlerin diger degiskenlerle
etkilesim  terimleri  dahil edilmistir. Bankalarin  aktif  biiyiikliigiine  goére
siiflandirilmasinda, her bir bankanin mevduat bankalarinin toplam aktif biiyiikligi
icindeki paymin g¢eyreklik donem sonu itibariyla %7°nin tizerinde olmasi dikkate
almmistir.  S6z konusu kosulu saglayan bankalar, “biiyiik bankalar” olarak
nitelendirilmistir. Diger yandan, bankalarin kamu ve yabanci sermayeli olarak
tanimlanmasinda ise TBB tarafindan ilgili donemlerde banka bazinda yapilan

siniflandirmalar esas alimigtir.>>°

Basel 3 uygulamalarmma uyum siirecinde sermaye yeterliligi, igsel sermaye
yeterliligi degerlendirme siireci, kaldira¢ orani, likidite karsilama oranina iliskin
diizenlemelerin duyurulmasi, giincellenmesi ve yiirilirliige girmesi 2013-2016 arasi
donemde kademeli olarak gerceklesmistir. S6z konusu diizenlemelerin bankalarin
kirilganlig1 ve risk yonetim siiregleri lizerindeki etkisinin degerlendirilmesi bakimindan
2016-2020 donemi i¢in 1, diger donemler icin O degeri alan kukla degisken

tanimlanmustir.

Tablo 36’da tanimlanan degiskenlerin hesaplanmasi amaciyla, 2007-2020
donemini kapsayan ¢alisma doneminin tamaminda Tiirk bankacilik sektoriinde faaliyet
gbsteren 23 mevduat bankasina ait ceyreklik veri seti kullanilmistir.>®! Banka bazindaki
veri seti Tiirkiye Bankalar Birligi’nin resmi web sitesinden temin edilmis olup bazi
degiskenlerin yilliklandirilmis ya da 12 ¢eyreklik hareketli ortalama olarak hesaplanmasi
nedeniyle 2004 yilina kadar uzanmaktadir.>>> Makroekonomik kontrol degiskenlerinin

hesaplamasina dayanak teskil eden veri seti ise TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi

550 TBB, “Bankalar”, Banka Bilgileri, https://www.tbb.org.tr/tr/bankacilik/banka-ve-sektor-bilgileri/banka-bilgileri/ba
nkalar/64, (Erisim Tarihi: 24.10.2021).

%51 1 yildan daha uzun siire TMSF tarafindan yonetilenler ve yabanci sermayeli banka subeleri, ug degerlerin ortadan
kaldirilmasi amaciyla kapsam dig1 birakilmistir.

552 TBB, “Finansal Tablolar”, TBB Veri Sistemi, https://verisistemi.tbb.org.tr/, (Erisim Tarihi: 24.10.2021).
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(EVDS)’nden elde edilmistir.>®® Degiskenlerin tanimlayici istatistikleri Tablo 38’de

sunulmustur.

Tablo 38: Tamimlayici istatistikler

Degisken Gozlem Sayisi Ortalama Standart Sapma | Minimum | Maksimum
zscore 1.288 19,18 11,87 0,23 80,28
Inzscore 1.288 2,69 0,86 -1,46 4,39
car 1.288 18,17 5,88 10,93 63,04
regcap 1.288 14,09 3,72 6,58 44,28
Icbb 1.288 -3,13 10,83 -39,71 21,90
Icds 1.288 8,39 13,02 -48,49 51,02
core 1.288 38,71 10,04 10,23 69,60
noncore 1.288 19,72 11,22 0,00 66,26
loantodep 1.288 120,64 71,11 24,24 668,68
total assets 1.288 82.700.000 128.000.000 340.295 943.000.000
size 1.288 16,94 1,82 12,74 20,66
tpcpisize 1.288 11,00 1,77 6,89 14,04
ypsize 1.288 15,76 1,95 9,65 19,64
tpcpisizeort 1.288 0,00 1,00 -2,32 1,72
ypsizeort 1.288 0,00 1,00 -4,92 3,24
npl 1.288 4,08 3,74 0,00 44,96
divers 1.288 80,49 30,99 -100,01 318,58
efficiency 1.288 63,63 50,98 -999,23 542,66
efficiencyorg 1.288 53,02 18,35 24,96 180,46
gdp 56 4,30 3,99 -7,33 10,62
usdvol 56 0,80 0,46 0,26 2,99
infvol 56 0,84 0,32 0,47 1,91
spread 56 4,34 1,73 1,41 10,06

9

* Bu tablo, Ozdemir ve Taninmis Yiicememis (2021) calismasina dayanmakta olup, “efficiencyorg”, “tpcpisize”,
“tpcpisizeort”, “ypsize” ve “ypsizeort” degiskenleri ve makroekonomik degiskenler ile genisletilmistir.

4.5 Uygulamanin Yontemi

Tiirk bankacilik sektoriinde likidite ve sermaye iligkisinde finansal kirilganlik ve
risk yonetimine iligkin yapilan ampirik analizde CCEMG, sabit etkiler modeli (Driscoll-
Kraay standart hatalari ile), arag degisken, CS-ARDL, PVAR yo6ntemleri kullanilmis ve
yatay kesit bagimliligi, birim kok, egim homojenlik ve Granger nedensellik testleri
gerceklestirilmistir. Gegerli tahminler elde edilmesi i¢in yontem se¢imi Onem arz

etmektedir. Banka kirilganligi ya da istikrari tizerine yapilmis ¢caligmalar genellikle yatay

553 TCMB, “Faiz Istatistikleri”, EVDS, https://evds2.tcmb.gov.tr/, (Erisim Tarihi: 31.12.2021); TCMB, “Kurlar”,
EVDS, https:/fevds2.tcmb.gov.tr/, (Erisim Tarihi: 31.12.2021); TCMB, “Fiyat Endeksleri”, EVDS,
https://evds2.tcmb.gov.tr/, (Erisim Tarihi: 31.12.2021); TCMB, “Uretim”, EVDS, https://evds2.tcmb.gov.tr/,
(Erigim Tarihi: 31.12.2021).
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kesit boyutunun (N) biiyiik, zaman boyutunun (T) ise kii¢iik oldugu veri setleri i¢in uygun

olan genellestirilmis momentler metodunu (GMM) kullanmaktadir>>*

. Ayrica, bankalar
arasindaki ve zaman igindeki heterojenlik genellikle ortak faktorler ihmal edilerek sabit
etkiler modeli®>® ile ya da kategori bazli kukla degiskenler®®® ile kontrol edilmistir. Yam
sira, bu degiskenler arasindaki uzun donem iliskisine iliskin oldukc¢a az sayida calismakla
birlikte heterojenligin ve yatay kesit bagimliliginin dikkate alinma bigimleri ve birim kok
varligi bakimlarindan farklihk gostermektedirler. Ornegin, Dal®’ Tiirkiye’de kredi
bliytimesi ve likidite arasindaki iliskiyi yatay kesit bagimliligin1 dikkate alarak homojen
esbiitiinlesme analizi ¢ergevesinde kisa bir ¢alisma periyodu igin ele alirken Eriilgen,
Rjoub ve Adalier™® ise Kuzey Kibris Tiirk Cumbhuriyeti icin sermaye yapisinin
belirleyicilerini yatay kesit olarak genisletilmis ARDL modeli ile heterojenlik ve yatay
kesit bagimlilig1 sorunlarinin ikisini birden dikkate alarak incelemistir. Kasman ve
Kirbag-Kasman ise Tiirk bankacilik sektoriinde banka biiytikligi, istikrar, rekabet ve
gelir oynaklig1 arasindaki iliskiyi Granger-nedensellik analizi ¢ergevesinde sabit etkiler
ve dinamik GMM yontemi kullanarak incelemis ancak yatay kesit bagimliligini dikkate

almamisgtir.>°

Tez kapsaminda panel veri analiz yontemi tercih edilmistir. Bu tezde panel veri
analiz yonteminin se¢imi; kullanilan serilerin birim kok varligi, yatay kesit bagimliliginin
bulunmasinin yan1 sira modeldeki egim parametrelerinin heterojenligi ve igsellik
sorununun kontrol edilmesi amacina dayanmaktadir. Bu hususlarin ithmal edilmesinin

sonuglari ve ¢éziimiine iliskin yontemler asagida kisaca 6zetlenmistir.

Birinci nesil birim kok testleri ve sabit ve rassal etkiler modeline ¢ogunlukla

uygulanan siradan en kiigiik kareler yontemi (ordinary least squares-OLS) gibi yontemler

554 ZHENG ve digerleri, a.g.m., ss.1-22; DAHIR, MAHAT ve ALI, a.g.m., ss. 231-248; DANISMAN, a.g.m., ss.87-
103; FIRUZAN ve FIRUZAN, a.g.m, s5.703-716; GHENIMI ve digerleri, a.g.m., ss. 238-248; KOHLER, a.g.m.,
ss. 195-212.

555 POLIZZI ve digerleri, a.g.m., ss. 28-38; ZHENG ve digerleri, a.g.m., ss.1-22; TOPALOGLU, a.g.m., ss. 15-38.;
KOHLER, a.g.m., ss. 195-212; IMBIEROWICZ ve RAUCH, a.g.m. ss. 242-256

556 KHAN ve digerleri, a.g.m, ss. 203-216

57 DAL, a.g.e, ss.1-13.

5% Ahmet ERULGEN, Husam RJOUB ve Ahmet ADALIER, “Bank Characteristics Effect on Capital Structure:
Evidence from PMG and CS-ARDL”, Journal of Risk and Financial Management, VVol.13, No. 12, 2020, ss.1-
13.

59 Adnan KASMAN ve Saadet KIRBAS-KASMAN, “The dynamic relationship between earnings volatility,
concentration, stability and size in the Turkish banking sector”, Applied Economic Letters, Vol. 20, No.12, 2013,
ss. 1187-1192.
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yatay kesit bagimsizli§i varsayimima dayanmaktadir. Ancak, gézlemlenmeyen ortak
soklar, aglar i¢indeki etkilesimler ya da mekansal (spatial) etkiler ampirik arastirmalarda
siklikla karsilasilan yatay kesit bagimliligma yol agabilmektedir.’® Mekansal

ekonometrik yaklasimlar sosyal etkilesimlerin analiz edilmesini saglamaktadir.>®!

Birim kok testleri bakimindan, yatay kesit bagimliliginin ihmal edilmesi
biiyiikliik bozulmasina ve giiciin azalmasina neden olabilmektedir.>®? Andrews, testlerin
ve tahmincilerin OLS hata terimleri ve agiklayic1 degiskenler arasindaki ortak soka bagh
korelasyondan olumsuz etkilendigini, OLS tahmincisinin tutarli olmasi i¢in gerek ve
yeter kosul olan hata terimlerinin ve agiklayict degiskenlerin iliskisiz olmas1 kosulunun
saglanmas1 durumunda asimptotik olarak gegerli oldugunu gostermistir.>®® Bu nedenlerle,
panel veride yatay kesit bagimliliginin tespit edilmesi ekonometrik analizin énemli bir
bilesenidir. Tablo 39°da verilen test sonuglari yatay kesit bagimsizligi sifir hipotezinin
reddedildigini gostermekte ve calismanin devaminda yatay kesit bagimliligini dikkate

alan yéntemlerin kullanilmasini zorunlu kilmaktadar.>%*

Uygulamaya konu veri setinin zaman boyutunun biiyiik olmasi nedeniyle
uygulamada ayrica birim kok testi yapilmigtir. Bu amagla yatay kesit bagimliligim
dikkate alan ikinci nesil birim kok testlerinden biri olan ve Pesaran tarafindan ortaya

konulan CIPS testi sonuglar1 Tablo 39’da gdsterilmistir.>%

size” ve “efficiency”
degiskenleri digindaki tiim degiskenlerin duragan oldugu goriilmektedir. Birim kok

varliginin sonuglari tahmin yontemi kapsaminda tartisilacaktir.

560 Badi H. BALTAGI, Chihwa KAOQ ve Bin PENG, “Testing Cross-Sectional Correlation in Large Panel Data Models
with Serial Correlation”, Econometrics, MDPI, Vol.4, No. 4, 2016, ss.1-24; Alexander CHUDIK ve M. Hashem
PESARAN, “Large Panel Data Models with Cross-Sectional Dependence: A Survey”, Federal Reserve Bank of
Dallas Globalization and Monetary Policy Institute, Working Paper, No. 153, 2013, ss.1-54.

561 Guowei CUI, Vasilis SARAFIDIS ve Takashi YAMAGATA, “IV Estimation of Spatial Dynamic Panels with
Interactive Effects: Large Sample Theory and an Application on Bank Attitude Toward Risk”, Monash University
Department of Econometrics and Business Statistics Working Paper, No. 11/20, 2020, s.2.

52 Paul G. J. O'CONNELL, “The Overvaluation of Purchasing Power Parity”, Journal of International Economics,
Vol. 44, No. 1, 1998, ss.3-4.

563 Donald. W. K. ANDREWS, “Cross-Section Regression with Common Shocks”, Econometrica, Vol.73, No. 5,
2005, ss. 1552-1555.

564 M. Hashem PESARAN, “General Diagnostic Tests for Cross Section Dependence in Panels”, 1ZA Discussion
Paper, No. 1240, 2004, ss.1-39.

565 M. Hashem PESARAN, “A Simple Panel Unit Root Test in the Presence of Cross-Section Dependence”, Journal
of Applied Econometrics, Vol. 22, 2007, ss.265-312.
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Modele dahil edilecek makroekonomik degiskenlerin bankalar arasinda
degiskenlik gostermemesi nedeniyle, uygulamada panel veri yerine zaman serileri igin
gelistirilmis birim kok testlerinden olan Genisletilmis Dickey-Fuller testi uygulanmis ve
her bir makroekonomik degisken icin birim kok varligina iliskin bos hipotez

reddedilmistir (Bkz. Tablo 40).

Tablo 39: Yatay Kesit Bagimlilig1 (CD) Testi ve CIPS Testi

CD istatistigi CIPS Testi
Sabit terim Sabit ve Trend terimi

Inzscore 21,81*** -2,86*** -2,12%*

car 28,96*** -3,152*** -3,714***
regcap 13,15%** -2,449*** -3,037***
core 27,85*** -2,904*** -3,32%**
noncore 15,45%** -2,431%** -3,404***
loantodep 29,97*** -3,037*** -3,283***
Icbb 37,44%** -3,587*** -3,032%**
Icds 21,29*** -3,396*** -3,917%**
size 109,18*** -1,986 -2,713**
npl 37,67%** -2,25%* -2,024***
divers 73,5%** -2,623*** -3,035***
efficiency 20,09*** -1,806 -2,378

efficiencyorg 39,48*** -2,221** -2,658**
tpcpisize 46,68*** -2,215** -3,393***
ypsize 109,65*** -2,448*** -2,633***
tpcpisizeort 46,68*** -2,215** -3,393***
ypsizeort 107,6*** -3,087*** -3,209***

* %01, %5 ve %10, diizeyinde anlamlilik sirastyla “*##” «“*%” ye <*” jle gfsterilmigtir. Pesaran (2004) yatay kesit
bagimlilik testi Eberhardt (2011) tarafindan gelistirilen “xtcd” Stata komutu ile uygulanmigtir. Pesaran (2007)
tarafindan ortaya konulan CIPS testi Sangidcomo (2014) tarafindan gelistirilen “xtcips” Stata komutu ile uygulanmistir.
Bu tablo, Ozdemir ve Taminnuis Yiicememis (2021) calismasina dayanmakta olup, efficiencyorg, tpcpisize, tpcpisizeort,
ypsize ve ypsizeort degiskenleri ile genisletilmistir.

Tablo 40: Genisletilmis Dickey-Fuller Testi

sabit terim modeli trend terimli model
Genisletilmis D-F Test gecikme degeri Genisletilmis D-F Test gecikme degeri
gdp -3,86*** 1 -3,824** 1
usdvol -5,164*** 0 -5,121*** 0
infvol -4,043*** 2 -4,001** 2
spread -3,483*** 1 -4 53*** 3

* %1, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilik sirastyla, “*#*7 <**” ye “*” jle g@sterilmistir. Gecikme degeri bilgi
kriterlerine gore se¢ilmistir.
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Yatay Kkesit bagimliligmmin panel veri tahminleri {izerindeki sonuglari
bliyiikliigiine ve ozelliklerine baghdir. Ortak faktorlerin aciklayici degiskenlerle iliskisiz
olmasi, sabit etkiler ve rassal etkiler gibi geleneksel tahmincilerin tutarliligini
etkilemezken etkinsizlige yol agmakta ve etkinsizlik Driscoll ve Kraay®®® tarafindan
Onerilen vb. yoOntemlerle elde edilen diizeltilmis standart hata terimleri ile
yonetilebilmektedir.®’ Aciklayic1 degiskenlerin ve ortak faktorlerin iliskili olmasi
durumunda tahmincilerin tutarsiz olmasi sorununa karsi, Pesaran zaman boyutu yeterince
biiyiik olan panel modeller i¢in Ortak iliskili Etkiler (Common Correlated Effects-CCE)
olarak adlandirilan yeni bir tahmin yontemi Onermistir.®®® Bu yaklasim, agiklayic
degiskenlerden gozlemlenmeyen ortak faktorlerin etkisinin arindirilmasi ve tahmincilerin
hem bagimli degiskenin hem de aciklayici degiskenlerin yatay kesit ortalamasi ile
genisletilmis modelden OLS ile elde edilmesi esasina dayanmaktadir. CCE ydntemi,
aciklayict degiskenler, gozlemlenen ve gdzlemlenmeyen ortak faktorlerin ayrildigi coklu
faktor modelini esas almaktadir. Ayrica, ortak faktorlerin etkisi ve aciklayict
degiskenlerin dagilimi1 bakimindan heterojenlige ve ortak faktorlerin kendi aralarinda ve
aciklayict degiskenlerle iligkili olmasma izin verilmektedir. Son olarak, agiklayici
degiskenlerin ve ortak faktorlerin duragan ve digsal oldugu varsayilirken hata
terimlerinde ardigik bagimlilik (autocorrelation) ve degisen varyans (heteroskedasticity)
bulunmasi ihtimali dislanmamustir. Kapetanios, Pesaran ve Yamagata®®®, Pesaran®™
tarafindan elde edilen sonuglarin, kiigiik orneklem ozellikleri de dahil olmak {izere,
degiskenlerin duragan olup olmadigindan bagimsiz olarak gecerli oldugunu gostermistir.
Bu yaklasimin sonucu olarak Pesaran, Ortak Iliskili Etkiler Ortalama Grup (CCE mean
group- CCEMG) ve Ortak Iliskili Etkiler Havuzlanmis (CCE pooled-CCEP) tahmincisi

olmak {izere iki tahminci &nermistir.’’? CCEMG birim bazinda elde edilen CCE

566 John C. DRISCOLL ve Aart C. KRAAY, “Consistent Covariance Matrix Estimation with Spatially Dependent Panel
Data”, The Review of Economics and Statistics, Vol. 80, No. 4, 1998, ss. 549-560.

57 Rafael E. De HOYOS ve Vasilis SARAFIDIS, “Testing for Cross-Sectional Dependence in Panel-Data Models”,
Stata Journal, VVol.6, No. 4, 2006, ss. 482-496.

568 M. Hashem PESARAN, “Estimation and Inference in Large Heterogeneous Panels with a Multifactor Error
Structure”, Econometrica, Vol.74, No. 4, 2006, ss. 967-1012.

569 George KAPETANIOS, M. Hashem PESARAN ve Takashi YAMAGATA, “Panels with non-stationary multifactor
error structures”, Journal of Econometrics, Vol.160, No. 2, 2011, ss. 326-348.

570 PESARAN, “Estimation and Inference in Large Heterogeneous Panels with a Multifactor Error Structure”, a.g.m.,
ss. 967-1012.

571 PESARAN, “Estimation and Inference in Large Heterogeneous Panels with a Multifactor Error Structure”, a.g.m.,
ss. 967-1012.
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tahmincisinin  ortalamasi1 olarak hesaplanmakta ve heterojenlik varsayiminin

saglanmamasi halinde de gecerliligini korumaktadir.

Pesaran ve Smith®’?, Zellner"”®in ¢alismasini genisleterek statik modellerde
muhtelif ortalama etki tahmin yontemlerinin®™* tutarli sonu¢ verdigini, dinamik
modellerde ise havuzlanmis ve toplulastirilmis veriye dayanan tahminlerin tutarsizken
veri boyutunun zaman serisi ve yatay kesit bakimindan yeterince biiyiik olmasi
durumunda ortalama grup tahmincisinin tutarli oldugunu gostermistir. Bu nedenle, diger

ekonometrik analizler 6ncesinde egim homojenliginin test edilmesi faydali olmaktadir.

Pesaran ve Yamagata, birime 0zgii regresyon ve havuzlanmis sabit etkiler
regresyon modelinden elde edilen tahminlerin birime Ozgii standart hata ile
agirhiklandirilmis farklaria dayanan delta testini dnermistir.>” Kesin dissal aciklayici
degisken varsayimi altinda, Monte Carlo simiilasyonlar1 delta testinin muhtelif yatay kesit
ve zaman serisi boyutu kombinasyonlar1 i¢in iyi performans gosterirken dinamik
modellerde ise N < T ve otoregresif katsaymin 1’den uzak olmasi halinde basarili
oldugunu gdstermistir. Blomquist ve Westerlund delta testini de§isen varyans ve ardisik
bagimlilik tutarli (heteroskedasticity and autocorrelation consistent-HAC) olacak sekilde
gelistirmistir.>’® HAC uyarlamas1 yapilmis delta testi 6n beyaz giiriiltii doniistiiriimii (pre-
whitening) yapilmasi ve ikinci dereceden spektral 231ernel kullanilmasi halinde en iyi

sonucu vermektedir.>’” Bersvendsen ve Ditzen ise delta testini yatay kesit bagimliligint

572 M. Hashem PESARAN ve Ron SMITH, “Estimating Long-Run Relationships from Dynamic Heterogeneous
Panels”, Journal of Econometrics, Vol. 68, No. 1, 1995, s5.79-113.

578 Arnold ZELLNER, “On the Aggregation Problem: A New Approach to a Troublesome Problem”, K. A. FOX, J. K.
SENGUPTA, G. V. L. NARASIMHAM (ed.), Economic Models, Estimation and Risk Programming: Essays
in Honor of Gerhard Tintner icinde (365-374). Lecture Notes in Operations Research and Mathematical
Economics, vol 15. Berlin, Heidelberg: Springer, 1969, ss. 365-374.

574 Agiklayict degiskenlerin ortalama etkilerinin tahmin edilmesi amaciyla katsay1 tahminlerinin ortalamasina dayanan
ortalama grup tahmincisi, egimin gruplar arasinda ortak kabul edildigi sabit ya da rassal etkiler, yatay kesit
ortalamasi alinmig degiskenlerin zaman serisi analizi ve zaman i¢indeki ortalama alinmig degiskenlerin yatay kesit
tahmini yer almaktadir.

575 M. Hashem PESARAN ve Takashi YAMAGATA, “Testing Slope Homogeneity in Large Panels”, Journal of
Econometrics, Vol. 142, No. 1, 2008, ss. 50-93.

576 Johan BLOMQUIST ve Joakim WESTERLUND, “Testing Slope Homogeneity in Large Panels with Serial
Correlation”, Economics Letters, Vol. 121, No. 3, 2013, ss. 374-378.

577 Tore BERSVENDSEN ve Jan DITZEN, “xthst: Testing for Slope Homogeneity in Stata”, CEERP Working Paper,
No. 11, 2020, s.14; BLOMQUIST ve WESTERLUND, a.g.m., s.376.

231



dikkate alacak sekilde genisletmis olup bu yontemi teorik olarak tiiretmemekle birlikte

destekleyici nitelikte Monte Carlo simiilasyon sonuglar1 sunmustur.>’8

Tablo 41’de egim homojenlik testi sonuglar1 statik kirilganlik modeli i¢in
gosterilmigtir. “Delta” normal dagilmayan hata terimleri i¢in hesaplanan delta test
istatistigini, “Delta adj” ise hata terimlerinin normal dagilima sahip olmasi durumunda
hesaplanan ve ortalama-varyans yanliligi i¢in uyarlanmis delta test istatistigini
gostermektedir. Egim homojenligi sifir hipotezi, tim modeller i¢in hem orijinal hem de
HAC uyarlamas1 yapilmis test istatistiklerine gore reddedilmektedir. Ancak, tahmin

sonuglarini etkileme ihtimali olan i¢sel degisken bulunmasinin delta testinin gecerliligini

nasil etkiledigine dair yeterince kanit bulunmamasi nedeniyle sonuglarin

yorumlanmasinda dikkatli olunmalidar.

Tablo 41: Egim Homojenlik Testi-Kirilganhik Modeli
Likidite riski degiskeni | core | noncore | loantodep | Icbb | lcds
Sermaye degiskeni car
Delta 30,32*** | 20,526*** | 26,798*** | 24,682*** | 26,298***
Delta adj 31,533*** | 21,348*** 27,87*** 25,67*** | 27,35%**
Delta (HAC) 78,948*** | 57 24*** | 240,282*** | 19,821*** | 27,391***
Delta adj (HAC) 82,107*** | 59,53*** | 249 897*** | 20,614*** | 28,488***
Sermaye degiskeni regcap
Delta 28,801*%** | 26,533*** | 24 411*** | 23/918*** | 24,972***
Delta adj 29,953*** | 27,594*** | 25388*** | 24,875*** | 25 971***
Delta (HAC) 28,079*** | 7,078*** | 583,086*** | 11,968*** | 12,727***
Delta adj (HAC) 29,203*** | 7,361*** | 606,419*** | 12 447*** | 13,236***

* 001, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilik sirasiyla, “***” “**” ye “*” jle gosterilmistir. Pesaran ve Yamagata (2008)
ve Blomquist ve Westerlund (2013) egim homojenlik testleri Bersvendsen ve Ditzen (2020) tarafindan gelistirilen Stata
“xthst” komutu kullanilarak elde edilmistir. Kontrol degiskenlerinin dahil edilmedigi modele iliskin Sonuglar
gostermektedir. HAC test istatistigi is 6n beyaz giiriiltii doniistiiriimii uygulanmig kovaryans tahmincisine dayanmakta
ve ikinci dereceden spektral kernel kullanilarak hesaplanmustir.

Kirilganlik modeli i¢in bagimli degisken olan kirllganligin agiklayici temel
degiskenler olan likidite riski ve sermayeyi, likidite modeli icin ise likidite riskinin
aciklayici temel degiskenler olan sermaye diizeyi ve kirilganligi ve her iki modelde
bankaya 6zgii diger degiskenleri etkileme ihtimali modellerde i¢sellik sorununu giindeme

getirmektedir. Bu sorunun ¢6ziimii amaciyla siklikla kullanilan yontemlerden biri iki

578 BERSVENDSEN ve DITZEN, a.g.m., ss.1-28.
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asamal1 en kiiciik kareler (2SLS) ya da ara¢ degisken yontemidir.>’® Neal ise CCE
yontemini ara¢ setinde bagimli degiskenin ve/veya agiklayic1 degiskenin gecikmeli
degerlerinin yer aldig1 ve yontem olarak da OLS yerine 2SLS ya da genellestirilmis
momentler metodu (GMM) kullanilarak i¢sel degisken igeren modellere uygulanacak

sekilde gelistirmistir.>®

Kirilganlik modeli, 6nce CCE yontemi sonrasinda CCE tahmin sonuglarinin
igsellik sorununa kars1 dayanikliliginin test edilmesi amaciyla Neal tarafindan onerildigi
sekilde 2SLS ile de tahmin edilmistir. [laveten, yatay kesit bagimliligmin kontrol edilmesi
amaciyla CCE yonteminin yani sira sabit etkiler modeli gergevesinde Driscoll-Kraay
standart hatalar1 kullanilarak tahmin sonuglar1 da elde edilmistir. CCE yoOntemi
degiskenlerdeki duragan disiliga kars1 dayanikli olmakla birlikte, sabit etkiler modeli i¢in
ayni durum gegerli degildir. Bu nedenle, bankalarin varlik biiyiikliigii TL ve YP cinsinden
olmak tizere iki farkli sekilde ele alinmis ve ¢oklu baginti sorunu yaratmamak adina ise
bu degiskenler ortogonalize®! edilerek birlikte sabit etkiler modeline dahil edilmistir.
Ilaveten, kontrol degiskenleri arasinda yer alan etkinlik degiskeni “efficiency” ise
paydadan karsiliklar diisiilmeyecek sekilde alternatif bir hesaplama ile “efficiencyorg”
olarak yeniden hesaplanmistir. Her {i¢ degisken (tpcpisizeort, ypsizeort ve efficiencyorg)

de duragan olarak tespit edildiginden sabit etkiler modeline dahil edilmistir.

Driscoll-Kraay modelinin sabit etkiler dikkate alinarak ya da toplulastiriimig
tahmin edilmesi alternatifleri arasinda se¢im yapabilmek amaciyla, modelde sabit ve
rassal etkilerin kontrol edilmesi hususlari ayrica incelenmistir. Model se¢imi istatistikleri
dogrultusunda, sabit etkiler modeli kullanilmasi tercih edilmis ve sabit etkiler modelinin
hata terimlerinde tespit edilen yatay kesit bagimliligi, ardigik bagimlilik, degisen varyans

sorunlarinin tamaminin kontrol edilmesi amaciyla Driscoll-Kraay yontemi ile hesaplanan

579 POLIZZI ve digerleri, a.g.m., ss. 28-38; ZHENG ve digerleri, a.g.m., ss.1-22; KHAN ve digerleri, a.g.m, ss. 203-
216.

580 Timothy NEAL, “Estimating Heterogeneous Coefficients in Panel Data Models with Endogenous Regressors and
Common Factors”, Workblacking Paper, 2015, ss. 1-29.

581 Ortogonalizasyon, tahmin degiskenleri ile dogrusal bagimsiz olan yeni bir degisken elde edilmesi igin kullanilan bir
regresyon yaklagimidir (Todd D. LITTLE, Longitudinal Structural Equation Modeling, New York: Guilford
Press, 2013, 5.310).
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standart hatalar kullanilarak tahmin edilmistir. S6z konusu yaklasim, hem kirilganlik hem

de likidite riski modelleri i¢in benimsenmistir (Bkz. Ek-4.1 ve Ek-4.2).

Driscoll-Kraay standart hatalarinin kullanildig1 sabit etkiler modeli, CCE’ye
benzer sekilde ara¢ degisken kullanilarak i¢sellik sorunun etkilerinin degerlendirilmesine
izin vermekte olup bu kez CCE’den farkli olarak igsellik sorununu kontrol etmek
amaciyla sermaye ve likidite riski degiskenlerinin dort donemlik ortalamalarinin arag
degisken olarak kullanilmasinin yani sira bagimiz degiskenlerin gecikmeli degerlerinin
kullanilmasi yaklasimi benimsenmis olup, ilaveten banka biiyiikligii ve sahiplik yapisi
(yabanct sermayeli bankalar, kamu sermayeli bankalar) ile kriz donemi, Covid-19
pandemi donemi ve Basel-3 uygulama donemi olmak iizere farkli donemlere ait zaman
etkileri ve degiskenlerin egim katsayilarindaki doneme 6zgii degisimler analiz edilmistir.
Degisen varyans, ardistk bagimlhilik ve yatay kesit bagimliligi sorunlari igin
kullanilabilecek diger bir yontem olan FGLS sabit etkilerin varliginda tutarsiz hale

gelebilmektedir.®®? Bu yiizden, Driscoll-Kraay yontemi tercih edilmistir.

Kirtllganlik modeli agisindan CCE yonteminin ve Driscoll-Kraay standart
hatalarinin kullanildig1 sabit etkiler modelinin sonuglarinin farklilasmamasi dikkate
alinarak ve Driscoll-Kraay standart hatalarinin kullanildig1 sabit etkiler modelinin banka
sahipligi, buytkligli ve donemsel etkiler bakimlarindan analiz ¢esitliligine imkan
tanimas1 nedeniyle likidite riski modeli yalnizca bu yéntemle tahmin edilmistir. Igsellik
sorununun kontrol edilmesi amaciyla bagimsiz degiskenlerin gecikmeli degerlerinin
kullanilmasinin yani sira kirilganlik ve sermaye degiskenlerinin dort donemlik ortalama

degerleri arac degisken olarak kullanilarak model sonuglarinin gegerliligi aragtirilmistir.

Biiyiik T ve biiyiikk N boyutuna sahip panel veri modeli i¢in, yatay kesit
bagimlilig1 ve egim heterojenligine izin verecek sekilde uzun dénem etkilerin tahmin
edilmesinde, Tablo 39°da gosterildigi {izere degiskenlerin duragan olmasi esbiitiinlesme
analizinin uygun olmadigin1 gostermektedir. Bu nedenle, yatay kesitte genisletilmis
otoregresif dagitilmis gecikme (CS-ARDL) modeli ve yatay kesitte genisletilmis

dagitilmis gecikme (CS-DL) modeli olmak {iizere iki tamamlayici yontem kisaca

1 %82 Christian B. HANSEN, "Generalized least squares inference in panel and multilevel models with serial
correlation and fixed effects", Journal of Econometrics, VVol. 140, No. 2, 2007, s.670.
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ozetlenecektir. Chudik ve Pesaran®® tarafindan ortaya konulan ve Chudik ve digerleri®®
tarafindan bu isimle anilan CS-ARDL yontemi, bagimli degiskenden agiklayici
degiskenler {lizerine geri bildirim etkisinin bulunmasina izin vermektedir. Ancak, Chudik
ve digerleri tarafindan onerilen CS-DL yo6netimi geri bildirim etkisinin varligina izin
vermemektedir.®® Diger yandan, Monte Carlo simiilasyonlar1, zaman boyutunun 30 ile
50 arasinda oldugu durumlarda, CS-DL modelinin CS-ARDL yo6ntemine gore geri
bildirim etkisinin varlig1 nedeniyle karsilasilan kii¢iik 6rneklem yanlilig1 bakimindan
daha iistiin olabilecegini gdstermistir. ilaveten, CS-DL modeli dayanikliligmnin ardisik
bagimlilik ve dinamiklerin hatali tanimlanmasi nedeniyle olumsuz etkilenmemesi
bakimindan CS-ARDL modeline gore avantaj saglamaktadir. Ilaveten, CS-ARDL
yaklagimi duragan panel modeller i¢in gelistirilmisken CS-DL tahmin sonuglar1 ortak
faktorler ve agiklayici degiskenlerde birim kok bulunmasindan etkilenmemektedir. Yan
sira, otoregresif katsayilarin toplaminin 1’°e yakin olmas1 halinde zaman boyutunun biiyiik
olmasi ihtiyact ve heterojen uzun donem katsayilarinda meydana gelen ug¢ degerlerin
muhtemel etkisi CS-ARDL modelinin dezavantajlar1 arasinda yer almaktadir. Orneklem
biiylikliigii, degiskenlerin duragan olmasi ve igsellik sorunu goz Oniline alinarak,
dinamikler CS-ARDL modeli kullanilarak incelenmistir. CS-ARDL modelinde
kullanilacak degiskenlerin gecikmeli deger sayisi tespit edilirken, Akaike, Bayes,
Diizeltilmis Akaike ve Diizeltilmis Bayes bilgi kriterlerinin minimize edilmesi
gdzetilmistir (Bkz. EK-4.4 ve Ek-4.5).%8¢ Tahmincinin tutarliginin saglanmasi amaciyla,
Chudik ve Pesaran’in onerdigi sekilde yatay kesit ortalamalarinin [3\/TJ adet gecikmeli

degeri modele dahil edilmistir.%®’

Vektor otoregresyon analizi, bir degiskenin kendi gecmis degerlerinin yani sira

diger degiskenlerin gecmis degerlerinin s6z konusu degiskenin gelecekteki degerlerinin

583 Alexander CHUDIK ve M. Hashem PESARAN, “Common correlated effects estimation of heterogeneous dynamic
panel data models with weakly exogenous regressors”, Journal of Econometrics, Vol. 188, No. 2, 2015, s5.393—
420.

584 Alexander CHUDIK, Kamiar MOHADDES, M. Hashem PESARAN ve Mehdi RAISSI, “Long-Run Effects in
Large Heterogeneous Panel Data Models with Cross-Sectionally Correlated Errors”, Essays in Honor of Aman
Ullah Advances in Econometrics, Vol. 36, 2016, ss. 85-135.

585 CHUDIK ve digerleri, a.g.m., ss. 85-135.

586 \Wagar BADSHAH ve Mehmet BULUT, “Model Selection Procedures in Bounds Test of Cointegration: Theoretical
Comparison and Empirical Evidence”, Economies, Vol. 8, N0.49, 2020, ss. 1-23.

587 CHUDIK ve PESARAN, “Common correlated effects estimation of heterogeneous dynamic panel data models with
weakly exogenous regressors”, a.g.m., ss.393-420.
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tahmin edilmesine ve degiskenler arasindaki dinamik baglantilarin iligkilerin ortaya
konmasini saglamaktadir.’®® Panel VAR modelinde, tiim degiskenler igsel ve birbirine

bagli olarak kabul edilmektedir.

Denklem bazinda GMM yontemiyle elde edilen tahmin sonuglarma kiyasla
etkinlik kazanilmas: amaciyla Panel VAR modeli, Holtz-Eakin, Newey ve Rosen
tarafindan Onerilen yontemle tahmin edilmistir.®®® Bu yontemde, miinferit etkilerin
duragan dis1 olmasina izin verilmekle ve birimler aras1 heterojenlik ise sabit terim ve hata
terimi varyansinin birimlere 6zgii Olmasina izin verilmek suretiyle dikkate alinmakla
birlikte egim parametrelerinin birimler arasinda homojen oldugu varsayilmaktadir.
[laveten, birimler aras1 heterojenligin dikkate almmasi amactyla Dumitrescu-Hurlin

Granger nedensellik dis1 testi uygulanarak, sonuglarin saglamlig1 incelenmistir.®

Dinamik panel GMM yontemleri T boyutunun kiiciik, N boyutunun ise biiytik
oldugu veri setleri i¢in gelistirilmis olmakla birlikte, bu tahmincilerin zaman boyutunun
artmasi halinde de iyi performans sergiledigini gdsteren simiilasyon c¢alismalar
bulunmaktadir. Diger yandan, modellenen degiskenlerin birim kdke yakin olmasi veya
birim kok bulunmasi durumlarinda GMM tahmincisi zayif ara¢ degisken sorununa maruz
kalmakta ya da bu ara¢ degiskenler gegersiz olmaktadir.>®! Bu bakimlardan, analizde

kullanilan degiskenlerin duragan olmasi 6nem arz etmektedir.

PVAR modeli se¢imi agisindan moment kosullarinin ve degiskenlerin modelde
kullamlacak gecikmeli deger sayis1 onem arz etmektedir. Andrews ve Lu®® tarafindan
onerilen ve Hansen J asir1 tanimlama kisiti test istatistigine dayanarak hesaplanan MAIC
(Akaike), MBIC (Bayesian) ve MHQIC (Hannan-Quinn) bilgi kriterlerini minimize eden
ve Hansen J testinin reddedilmedigi modeller tercih edilmistir (Bkz. EK-4.3). Ayrica
modellerin istikrarlilig1 kontrol edilmistir (Bkz. EK-4.6).

588 Helmut LUTKEPOHL, New Introduction to Multiple Time Series Analysis, Germany: Springer, 2005, ss.1-2.

589 Douglas HOLTZ-EAKIN, Whitney NEWEY ve Harvey S. ROSEN, “Estimating Vector Autoregressions with Panel
Data”, Econometrica, Vol. 56, No. 6, 1988, ss. 1371-1395.

59 Elena-Ivona DUMITRESCU ve Christophe HURLIN, “Testing for Granger non-causality in heterogeneous panels™,
Economic modelling, Vol. 29, No. 4, 2012, ss. 1450-1460.

591 Michael R. M. ABRIGO ve Inessa LOVE, “Estimation of panel vector autoregression in Stata”, The Stata Journal,
Vol.16, No. 3, 2016, ss.780, 797.

592 Donald. W. K. ANDREWS ve Biao LU, “Consistent model and moment selection procedures for GMM estimation
with application to dynamic panel data models”, Journal of Econometrics, Vol. 101, 2001, ss. 123-164.
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Panel VAR modelinde denklem sisteminin birlikte tahmin edilmesi,
parametreler lizerinde Wald testi uygulanarak Granger nedenselliginin aragtirilmasina
izin vermektedir.5®® Sebebin sonugtan sonra meydana gelemeyecegi fikrinden hareketle,
y degiskenin diger tiim mevcut bilgiye ilaveten X degiskenindeki bilgi dikkate alindiginda
daha etkin edilebilmesi, x degiskeninin y degiskeninin Granger-nedeni olmas1 olarak
ifade edilmektedir. Ancak, Granger nedenselligi degiskenler arasindaki tiim etkilesimleri
ortaya ¢ikaramamaktadir. Bu nedenle, degiskenlerde birinde meydana gelen digsal bir
sokun etkisinin diger degiskenler tizerindeki nedensellik etkisi etki-tepki analizi ile
incelenebilmektedir.>®* Bu nedenlerle, kirilganlik, sermaye ve likidite riski arasindaki
iliski Panel VAR modeli ¢ercevesinde, Granger nedensellik ve etki-tepki analizleri

uygulanarak incelenmistir.

CCE, Driscoll-Kraay standart hatali sabit etkiler modeli, CS-ARDL ve panele
Ozgii sabit etkileri dikkate alan homojen panel vektor otoregresyon model tahminleri

sirasiyla genel olarak denklem (14)-(17) ile temsil edilmektedir.

Yie = g + BiXie + ViZe + wie (14)
Vie = o + BiXie + wye (15)
3
Yie = 0 + @;Yit—1 + B1iXie + B2iXie—1 + ZY;,IZ_t—l + U (16)
1=0
p
Yii=a; + 2 A)Y g +ug, (17)
=1

Denklem (14)-(16) i¢in, y;; bagiml degisken, x;; ise modele gore degiskenlik
gosteren sermaye, likidite riski ve kirilganlik temel degiskenleri ile dahil edilmesi halinde
banka bazli ve makroekonomik kontrol degiskenlerini igeren agiklayic1 degisken vektorti,
ve Z; aciklayici degiskenlerin ve gecikmeli bagimli degiskenin yatay kesit ortalamasini

ifade etmektedir. o, @;, B1i, B2,i, Ve Y7, ise tahmin edilen parametrelerdir. Denklem (17)

598 ABRIGO ve LOVE, a.g.m., s. 781.
594 LUTKEPOHL, a.g.e., ss.41-42, 51.
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icin ise Y;;, bagimli degisken vektorii, A; tahmin edilen parametreleri, u;; kendine 6zgii
hata terimlerini, a; ise panel 6zgii sabit etkileri gostermektedir. Denklem (17)’ye gore,
birimler arasi heterojenlik panel 6zgii sabit etkiler ile kontrol edilirken, parametrelerin

(A;) tim birimler i¢in ortak oldugu kabul edilmektedir.

Kirilganlik modeli ve likidite riski modellerine iliskin yukarida verilen
yontemsel aciklamalar dogrultusunda ilgili modellerde yer alan en genis degisken seti

Tablo 42°de 6zetlenmistir.

Tablo 42: Model Tahmininde Yonteme Gore Kullanilan Degiskenler

Kirilganhk Kirillganhk Kirilganhk Likidite Riski Likidite Riski PVAR
Degisken Modeli Modeli Modeli Modeli Modeli (Denklem(17))
(Denklem(14)) (Denklem(15)) (Denklem(16)) (Denklem(15)) (Denklem(16))
(core, noncore, (core, noncore,
Vit Inzscore Inzscore Inzscore loantodep, Icds, loantodep,
Ichb) Icds, Ichb)
Sermaye (car ya da
r_egc_ap), likidi Sermaye (car ya
Sermaye (car ngﬁ::((ﬁ:re, da regcap),
ya da regcap), loanto de’ lcds Inzscore, banka
likidite riski | P, 1COS, bazli kontrol
cbb), banka bazli - .
(core, noncore, Kontrol Sermaye (car degiskenleri
loantodep, dediskenleri ya da regcap), (tpcpisizeort,
_ Icds, Ichb), (t gc$isizeort likidite riski ypsizeort, npl, Sermaye (car
ie banka bazli pep tn ’I (core, noncore, | divers, ya da regcap)
kontrol é/PSIZEO Pl loantodep, efficiencyorg),
degiskenleri e?fliecrife’ncyorg) Icds, Icbb), makroekonomik
(size, npl, makroekonom’ik kontrol
divers, kontrol degiskenleri (gdp,
efficiency) o - usdvol, infvol,
degiskenleri (gdp, spread)
usdvol, infvol,
spread)
Sermaye (car
ya da regcap),
likidite riski
Y, (core, noncore,
loantodep,
Icds, Icbb),
Inzscore

* Parantez i¢inde yer alan likidite riski ve sermaye degiskenleri ayni hedef 6l¢iitii temsil etmeleri nedeniyle modele her
durum i¢in her gruptan yalnizca biri dahil edilmekte ve farkli kombinasyonlar olugturulmaktadir.

4.6 Uygulamanin Simirhhiklar

Tiirk bankacilik sektorii bilangolarinda dolarizasyonun tarihsel olarak dikkat
ceken bir olgu olmasi ve kur oynakliginin da yiiksek olmasi nedeniyle, bankalarin likidite
tiretimi seviyesinin toplam yerine TL ve YP cinsinden ayr1 ayr1 hesaplanmasinin 6zellikle

kirllganlik analizinde ilave bilgi saglayacagi degerlendirilmektedir. Ancak, banka
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bazinda aktif ve pasif kalemlere iliskin kalan vadesine gore ayrimli veri TL ve YP bazinda

sunulmamakta olup yalnizca toplam bazda erisilebilir durumdadir.

Bilango dis1 islemlerin kalan vade ayrimina iliskin verinin yalnizca 2016 yili
sonras1 donem i¢in bulunmasi nedeniyle likidite iiretimi dl¢iitleri hesaplanirken bilango
dis1 islemler hesaplamaya dahil edilmemistir. Tiirk bankacilik sektoriinde, tiirev igslemler
bakimindan dengeli bir bilango dis1 pozisyona sahip olunmasi nedeniyle bu islemlerin
hesaplama dis1 birakilmasiin énemli bir etkisinin olacag1 degerlendirilmemekle birlikte
diger bilanco dis1 islemlerin etkileri s6z konusu Orneklem periyodu dahilinde analiz

edilememistir.
4.7 Bulgular ve Degerlendirme

Ilk olarak finansal kirilganlik ve likidite riski modelleri ayr1 ayr1, sonrasinda ise
bu degiskenlerin birbirleriyle ve sermaye ile olan iliskisi incelenmis olup s6z konusu

modellerin bulgular tig alt baslik altinda degerlendirilmistir.
4.7.1 Finansal Kirilganhik Modeli Bulgular:

Finansal kirillganlik  modelinin ~ bulgulari, makroekonomik  kontrol
degiskenleriyle genisletilmis model sonuclar1 haric olarak, Ozdemir ve Taninmis

Yiicememis tarafindan sunulan ¢alismada yer almaktadir.>®®

Denklem (14) ile verilen CCE modeli her bir likidite riski degiskeni ve sermaye
degiskeni kombinasyonu i¢in ayr1 ayr1 tahmin edilerek bu dlgiitlerin finansal kirilganlig:
aciklama kabiliyetinin farklilasma durumlar1 agiklanmaya c¢alisilmistir. Ampirik strateji
olarak, Jorda ve digerleri tarafindan uygulandig: iizere, 6ncelikle sadece sermaye ve
likidite riski degiskenlerini igeren en sade model ile baglanmasi1 ve sonrasinda sirayla
onceki boliimde bahsedilen bankaya 6zgii ve makroekonomik kontrol degiskenlerinin

modele dahil edilmesi yaklasimi1 benimsenmistir.>%

Bankaya 6zgii kontrol degiskenleri iceren statik modelden elde edilen CCEMG

tahmin sonuglart Tablo 43’te sunulmustur. CD istatistiginin %1 diizeyinde istatistiksel

595 OZDEMiR ve TANINMIS YUCEMEMIS, a.g.m., s5.242-263.
5% JORDA ve digerleri, a.g.m., ss. 260-286.
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olarak anlamsiz olmasi modelin yatay kesit bagimliligini kontrol etmede basarili
oldugunu gostermektedir. Kullanilan Olgiitten bagimsiz olarak, sermayenin z-skor
tizerinde %1 diizeyinde istatistiksel anlaml1 pozitif etkiye sahip oldugu, diger bir deyisle
Tirk bankacilik sektdriinde sermayenin finansal kirilganlikla negatif iliskili oldugu
goriilmektedir. Ancak, finansal kirilganlikla iligkili oldugu tespit edilen likidite
degiskenleri ise yalnizca risk-bazli sermaye degiskeni ile ele alindiginda cekirdek
fonlama ve ¢ekirdek disi fonlama oranlaridir. Bu degiskenlerin raporlanan etkisi, likidite
riskini ters sekilde etkilemeleri nedeniyle birbiriyle ters isaretlidir. Sadece bu
degiskenlere bakilarak, likidite riski ve kirilganlik arasinda pozitif iliski oldugunu
soylemek miimkiindiir. Kontrol degiskenlerinin yer almadigi ve sonuglar1 Ek-3.1’de
verilen modelden elde edilen sonuglar Tablo 43 ile uyumludur. Kontrol degiskenlerinin
incelenmesi ile, bankanin biiytikligii ve etkinliginin kirilganlik tizerinde etkili oldugu
goriilmektedir. Bankanin biylikliigliniin artmasi ile risk alimmin ve kirilganligin
artirmasi, basarisiz olamayacak kadar biiyiik etkisi ile agiklanabilir. Benzer sekilde, daha
yiiksek etkinlik orami ile temsil edilen etkinlik seviyesinin diisiikliiglinliin de artan

kirilganlik ile iliskili oldugu tespit edilmistir.

I¢sellik sorununun model sonuglari iizerindeki etkisinin tespit edilmesi
amaciyla, Tablo 44’te verilen CCEMG tahmin sonuglar1 aciklayici degiskenlerin iki
gecikmeli degeri ara¢ degisken olarak alinarak ve OLS yerine 2SLS kullanilarak elde
edilmistir. Risk-bazli olmayan sermaye degiskeni i¢in istikrar tizerindeki pozitif etki %1
anlamlilik diizeyinde dogrulanabilirken, risk-bazli sermaye degiskeni igin bu pozitif
etkinin goriildigii anlamlilik diizeyinin kullanilan likidite riskine gore degiskenlik
gosterdigi ve bazi durumlarda %1°den %5 e geriledigi goriilmektedir. Onceki sonuglara
benzer sekilde sermaye yeterlilik orani ile modele dahil edildiginde, ¢ekirdek fonlama
orani istikrar1 pozitif ve anlamli sekilde etkilerken, 6nceki sonuglardan farkli olarak
cekirdek dis1 fonlama oraninin istikrar lizerinde anlamli bir pozitif etkisi olmadig:
goriilmektedir. Ilaveten, igselligin kontrol edilmedigi modelde anlamli bir etkisi oldugu
gozlenmeyen likidite tretimi Olgiitlerinden “lcds”nin, igsellik kontrol edildiginde
kirllganligr pozitif ve %10 diizeyinde istatistiksel anlamli sekilde etkiledigi ortaya

cikmaktadir. Li ve digerleri’ne benzer sekilde, ara¢ degisken setinde bagimli degiskenin
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gecikmeli degerinin de dahil edilmesi diisiiniilmiistiir.>®’ Bagimli degiskenin gecikmeli
degerlerinin ara¢ degisken olarak kullanildig1 modelin yani sira, 2SLS ile tahmin edilen
ve kontrol degiskenlerinin dahil edildigi modelden elde edilen tahmin sonuglar1 asiri
tanimlama kisitlarinin gegerli olmamasi nedeniyle EK-3.2 ve Ek-3.3’te raporlanmastir.
Arac¢ degisken setinin bilesiminden elde edilen sonug ise, Sargan asir1 tanimlama kisiti
testi sonuglarinin bagimli degiskenin gecikmeli degerinin ara¢ degisken olarak
kullanilmadigr durumlarda anlamsiz hale gelmesidir. Ancak bu durum, bagiml
degiskenin gecikmeli degerlerinin bagimli degisken iizerinde aciklayic1 degiskenler
tizerinden sadece dolayli bir etkisinin degil hem dogrudan hem de dolayli etkisinin
oldugunu gosterebilmektedir.>®® Buradan hareketle bir sonraki asamada, CS-ARDL

yaklagimi ile elde edilen dinamik model tahmin sonuglar1 gésterilmistir.

Tiim bulgular birlikte dikkate alindiginda; statik modelden elde edilen sonuglar
risk bazli olmayan sermayenin ve likidite riski dlciitlerinden g¢ekirdek fonlama oraninin
finansal kirilganlikla negatif iliskili olduguna, risk bazli sermayenin finansal kirilganlik
ile negatif iliskisinin ise ¢ekirdek dis1 fonlama hari¢ diger likidite riski degiskenleri ile

birlikte degerlendirildiginde istatistiksel olarak anlamli hale geldigine isaret etmektedir.

Ozdemir ve Tanmmis Yiicememis®®® tarafindan sunulan calisma; modele
makroekonomik kontrol degiskenleri eklenerek, banka biiyiikliigii TL ve YP cinsinden
ayr ayr Olgiilerek, etkinlik degiskeni alternatif bir yontemle hesaplanarak, sermaye ve
likidite riski arasindaki etkilesimin kirilganlik tizerindeki etkilesim etkisi dikkate
alinarak, i¢sellik sorunu bagimsiz degiskenlerin gecikmeli degerleri kullanilarak ve arag
degisken yontemi ile farkli bigimlerde kontrol edilerek, yatay kesit bagimliligi sorununun
¢oziimli amaciyla CCE yontemi yerine Driscoll-Kraay standart hatalar1 kullanilarak
genigletilmistir. Ayrica, bu model gergevesinde aktiflerine gore biiyiik 6lgekli banka,
yabanc1 sermayeli banka, kamu sermayeli banka olmanin etkileri ile kriz donemi, Basel

3 uygulama dénemi ve Covid-19 donemi 6zelliklerinin de etkileri incelenmistir.

597 Jiatao LI, Haoyuan DING, Yichuan HU ve Guoguang WAN, “Dealing with Dynamic Endogeneity in International
Business Research”, Journal of International Business Studies, Vol. 52, 2021, ss. 339-362.

5% C. F. BAUM, “Using Instrumental Variables Techniques in Economics and Finance”, German Stata Users Group
Meeting, Berlin, 2008, s. 32.

599 )ZDEMIR ve TANINMIS YUCEMEMIS, a.g.m., s5.242-263.
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Tablo 43: Statik Model CCEMG OLS Tahmini

likidite riski degiskeni core | noncore | loantodep | Icbb | Icds core | noncore | loantodep | Icbb | Icds
sermaye degiskeni car regcap
sermaye 0,0202*** | 0,0217*** | 0,0212*** | 0,0205*** | 0,0214*** 0,045*** 0,0468*** | 0,0453*** 0,045*** 0,0445***
(0,0048) (0,0045) (0,0042) (0,0049) (0,0055) (0,0091) (0,0092) (0,0086) (0,009) (0,0092)
likidite riski 0,0063** -0,0029* 0,0002 -0,0008 -0,0016 0,0034 0,0003 0,0002 -0,0019 -0,0011
(0,003) (0,0016) (0,0008) (0,0024) (0,0018) (0,0028) (0,0016) (0,0007) (0,002) (0,0014)
size -0,6571*** | -0,7826*** | -0,7345*** | -0,6769*** | -0,743*** | -0,3208*** | -0,3603*** | -0,3562*** | -0,3387*** | -0,3146***
(0,0958) (0,0892) (0,109) (0,0963) (0,0859) (0,1129) (0,1043) (0,1183) (0,1232) (0,1039)
npl 0,0792 0,217 0,0926 0,2414 0,2005 0,0036 0,0436 -0,0281 0,0522 0,0503
(0,0986) (0,2393) (0,109) (0,2562) (0,2161) (0,0163) (0,0549) (0,0216) (0,061) (0,0561)
divers -0,0002 0 0,0008 0,0006 0,0004 -0,0004 -0,0002 0,0004 0,0002 -0,0003
(0,0008) (0,0009) (0,0008) (0,0009) (0,0008) (0,0006) (0,0007) (0,0007) (0,0008) (0,0007)
efficiency -0,0031*** | -0,0034*** | -0,0035*** | -0,0038*** | -0,0035*** | -0,0023*** | -0,0024*** | -0,0025*** | -0,0023** -0,0021**
(0,0009) (0,0009) (0,0009) (0,0011) (0,001) (0,0008) (0,0009) (0,0008) (0,001) (0,0009)
sabit terim -0,5523 -0,5626 0,1939 0,0541 -0,6429 -0,1463 0,3228 0,768 0,8137 0,2444
(2,558) (2,3259) (2,2769) (1,8263) (2,256) (2,4736) (2,2337) (2,0848) (1,7457) (2,2206)
F test 8,55*** 8,75*** 8,42*** 9,92*** 9,06*** 13,38*** 13,7*** 11,47%** 13,92*** 11,27%**
R? 0,26 0,26 0,26 0,23 0,25 0,18 0,18 0,21 0,18 0,21
R? (Ortalama Grup) 0,92 0,91 0,91 0,93 0,93 0,93 0,93 0,93 0,94 0,94
CD istatistigi 1,31 0,45 1,03 0,51 0,54 -0,29 -0,15 -0,77 -0,84 -0,69

* %01, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilik sirastyla, “***” <“**” ye “*” {le gisterilmistir. Standart hatalar parantez i¢inde gosterilmistir. Model tahmin sonuglari, Neal (2015) tarafindan
gelistirilen Stata “xtcce” komutu ile edilmis ve Ditzen (2018) tarafindan olusturulan Stata komutu “xtdcce2” ile yinelenerek model tanilayicr istatistikler elde edilmistir. Modellerde
yatay kesit ortalamasmin 3 gecikmeli degeri kullamlmstir. R? (Ortalama Grup), birim bazindaki regresyonlardan elde edilen belirleme katsayismin hata terimi varyansi ile
agirliklandirilmis ortalamasini ifade etmektedir.




Tablo 44: Statik model CCEMG 2SLS Tahmini

likidite riski degiskeni core | noncore | loantodep | Icbb | lcds
sermaye degiskeni car
sermaye 0,0258** 0,0219 0,0284** 0,0475%** 0,0373%**
(0,0125) (0,0137) (0,0121) (0,0095) (0,0095)
likidite riski 0,0175*** -0,002 0,0043* -0,0009 -0,0118*
(0,0046) (0,0048) (0,0025) (0,0043) (0,0065)
F testi 11,78*** 8,81*** 6,98*** 6,59*** 6,46***
R? 0,36 0,24 -0,17 0,13 -0,05
R? (Ortalama Grup) 0,84 0,9 1,08 1,02 0,95
CD istatistigi -1,91* -2,02** 1,07 -0,75 -2,03**
Sargan testi 48,635 58,081 51,11 65,588** 27,066
sermaye degiskeni regcap
sermaye 0,0618*** 0,0578*** 0,0669*** 0,0716*** 0,0578***
(0,0135) (0,0149) (0,0108) (0,0128) (0,0114)
likidite riski 0,0031 0,004 0,0035* -0,0006 -0,0091
(0,0064) (0,0045) (0,0019) (0,0034) (0,0058)
F testi 10,86*** 14,16*** 14, 47*** 13,41*** 9,98***
R? 0,33 0,44 0,4 0,41 0,22
R? (Ortalama Grup) 0,85 0,8 0,83 0,84 0,92
CD istatistigi -2,02** 0,42 0,49 -2,08** -2,3**
Sargan testi 76,359*** 51,065 46,759 64,618** 41,208

* %1, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilik sirasiyla, «***” «“**” ye «“*> jle gisterilmigtir. Standart hatalar parantez
icinde gosterilmistir. Model tahmin sonuglari, Neal (2015) tarafindan gelistirilen Stata “xtcce” komutu ile edilmis ve
Ditzen (2018) tarafindan olusturulan Stata komutu “xtdcce2” ile yinelenerek model tanilayici istatistikler elde
edilmistir. Modellerde yatay kesit ortalamasinin 3 gecikmeli degeri kullanilmistir. R? (Ortalama Grup), birim bazindaki
regresyonlardan elde edilen belirleme katsayisinin hata terimi varyanst ile agirliklandirilmis ortalamasini ifade
etmektedir.

Makroekonomik kontrol degiskenleri ile genisletilmis baz model sonuglar1 (Bkz.
Tablo 45), CCEMG modeli sonuglari ile gerek sermaye gerekse de likidite riskinin
kirilganlik ile iligkisinin yonii ve kirilganlik iizerinde anlamli etkiye sahip likidite
Modele dahil

degiskenlerinin etkileri incelendiginde ise; TL cinsi varlik biiytikliigiiniin bankalarin

Olciitleri bakimindan benzerlik gostermektedir. edilen kontrol
kirilganlig1 ile pozitif yonde iliskili olmasi sermaye oOlgiitii olarak yalnizca risk bazli
degiskenin kullanilmasi halinde anlamli hale gelirken, kullanilan likidite riski ve sermaye
oOl¢iitline gore farklilik gostermeksizin YP cinsinden varlik biiyiikliigiiniin kirilganlikla
pozitif iligkili oldugu goriilmektedir. Makroekonomik degiskenlerden kur oynakliginin
kirilganlhig1 artirict etkisi yalmizea risk bazli sermaye ve c¢ekirdek fonlama oram

kapsaminda tespit edilebilmistir. Diger yandan, kredi ve mevduat faiz farki ise tiim

modellerde beklendigi sekilde istikrarla pozitif yonli iliski gostermistir. Bahse konu
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model ile, likidite ve sermaye degiskenlerinin dort donem ortalama degerlerinin arag

degisken olarak kullanildigi durumda da benzer sonuglar elde edilmektedir (Bkz. EK-3.4).

Sermaye ve likidite riski arasindaki etkilesimin kirilganlik {izerindeki etkisi
incelendiginde ise, etkilesimin pozitif katsayiya sahip oldugu ve likidite iretimi ile
olgiilen likidite riskinin kirilganlig1 artiric etkisi sermaye tarafindan telafi edilirken diger
yandan sermayenin istikrara sagladigi katkinin da artan likidite tiretimi ile birlikte arttig

goriilmektedir (BKz. Tablo 46).

Sermaye ve likidite riskinin kirilganlik {izerindeki etkisinin bankanin aktif
toplamina gore biiylik 6l¢ekli olmasi agisindan farklilagsma durumunun ortaya konmasi
amaciyla, biiyiik 0l¢ekli banka kukla degiskeninin bu degiskenlerle etkilesim terimi
modele dahil edilmistir. Sonuglar, risk bazli sermayenin kirilganlikla ters yondeki
iliskisine dair 6nce modelden elde edilen sinirli kanitin biiyiik 6lgekli bankalardan
kaynaklandigini isaret etmekte ve risk bazli olmayan sermaye Olgiitii agisindan ise bu
iliskinin biiylik bankalar agisindan daha kuvvetli oldugunu gostermektedir. Likidite riski
acisindan ise, risk bazli olmayan sermaye 6lgiitii ile birlikte ele alinan modellerde, likidite
riskindeki artigin biiytlik 6l¢ekli bankalarda kirilganligin daha da artmasi ile iligkili oldugu
tespit edilmistir (Bkz. Tablo 47).

Sektorde ayni zamanda en biiyiik Olgekli bankalar arasinda yer alan kamu
sermayeli bankalar agisindan durum incelendiginde ise; sermayenin kirilganlikla olan ters
yonlii iliskisi yalnizca risk bazli olmayan sermaye 6lg¢iitii ile dikkate alindiginda kamu
sermayeli bankalara ilave olumlu etki saglamaktayken, likidite riskinin kirilganlikla
pozitif iliskisinin kamu sermayeli bankalar agisindan diger bankalara nazaran daha giiglii
oldugu goriilmektedir (Bkz. Tablo 48). Yabanci sermayeli bankalar agisindan ise;
sermayenin istikrara olumlu katkisinin bulundugu, likidite riskinin ise kirilganlig artirici

yondeki etkisinin anlamli sekilde daha diisiik oldugu goriilmektedir (Bkz. Tablo 49).

Likidite riski ve sermayenin kirilganlik iizerindeki etkilerinin zaman i¢inde
degisim gosterme durumlar ise kriz donemi, Covid-19 pandemi donemi ve Basel-3

kriterlerini uygulama donemi olmak iizere ii¢ farkli donem agisindan incelenmistir.
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Tablo 45: Makroekonomik Kontrol Degiskenleri ile Genisletilmis Kirilganhik Modeli

likidite riski degiskeni core | noncore [ loantodep | Icbb | Icds core | noncore | loantodep | Icbb | Icds
sermaye degiskeni car regcap

L.sermaye 0,0021 0,0051* 0,0057** 0,0058* 0,0046* 0,0242*** 0,0291*** 0,0292*** 0,0291*** 0,0290***

: (0,0023) (0,0027) (0,0028) (0,0029) (0,0027) (0,0039) (0,0045) (0,0047) (0,0045) (0,0045)
L likidite riski 0,0122*** 0,0001 0,0003 0,0020 -0,0020 0,0076*** -0,0002 -0,0001 -0,0000 -0,0002

: (0,0025) (0,0016) (0,0004) (0,0019) (0,0017) (0,0026) (0,0014) (0,0002) (0,0017) (0,0014)
L tpcpisizeort -0,1106 -0,1665** -0,1711** -0,1772** -0,1527** -0,0417 -0,0571 -0,0580 -0,0597 -0,0590

: (0,0671) (0,0633) (0,0691) (0,0704) (0,0716) (0,0648) (0,0528) (0,0627) (0,0596) (0,0617)
L.ypsizeort -0,1546*** -0,1864*** -0,1889*** -0,1943*** -0,1784*** -0,1722%** -0,1945%** -0,1939*** -0,1944*** -0,1937***

: (0,0165) (0,0124) (0,0112) (0,0096) (0,0098) (0,0144) (0,0090) (0,0082) (0,0070) (0,0069)
L.npl -0,0143*** -0,0094* -0,0091* -0,0089* -0,0095** -0,0122%*** -0,0092** -0,0092** -0,0091** -0,0091**

: (0,0049) (0,0048) (0,0047) (0,0048) (0,0046) (0,0040) (0,0040) (0,0040) (0,0040) (0,0039)
L divers -0,0003 -0,0002 -0,0003 -0,0002 -0,0003 -0,0001 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000

: (0,0004) (0,0004) (0,0004) (0,0004) (0,0004) (0,0003) (0,0003) (0,0002) (0,0003) (0,0003)
L efficiencyorg -0,0067*** -0,0082*** -0,0083*** -0,0085*** -0,0077*** -0,0069*** -0,0077*** -0,0077*** -0,0077*** -0,0077***

: (0,0011) (0,0012) (0,0011) (0,0012) (0,0012) (0,0009) (0,0011) (0,0009) (0,0010) (0,0011)
L.gdp -0,0028 -0,0024 -0,0025 -0,0025 -0,0024 0,0001 0,0007 0,0007 0,0006 0,0006

: (0,0021) (0,0023) (0,0023) (0,0024) (0,0022) (0,0019) (0,0021) (0,0023) (0,0022) (0,0021)
L usdvol -0,0199* -0,0126 -0,0122 -0,0106 -0,0131 -0,0014 0,0070 0,0067 0,0068 0,0067

: (0,0117) (0,0113) (0,0110) (0,0124) (0,0105) (0,0081) (0,0073) (0,0073) (0,0078) (0,0073)
L.infvol 0,0209 0,0244 0,0267 0,0268 0,0235 0,0116 0,0121 0,0117 0,0124 0,0124

: (0,0188) (0,0162) (0,0163) (0,0169) (0,0156) (0,0156) (0,0136) (0,0146) (0,0142) (0,0141)
L.spread 0,0150*** 0,0163*** 0,0161*** 0,0159*** 0,0166*** 0,0147*** 0,0149*** 0,0150*** 0,0150*** 0,0150%***

: (0,0052) (0,0051) (0,0049) (0,0049) (0,0049) (0,0037) (0,0036) (0,0036) (0,0036) (0,0036)
Gozlem sayisi 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265
F testi 233,1179 193,9120 219,1376 194,4540 237,7897 198,6305 157,8433 291,7910 197,2253 267,2277
R? 0,3712 0,3300 0,3315 0,3317 0,3321 0,4163 0,4018 0,4018 0,4018 0,4018
Diizeltilmis R? 0,3538 0,3115 0,3130 0,3132 0,3136 0,4002 0,3853 0,3853 0,3852 0,3852

* 061, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilik sirastyla, “***” “**” ye “*” {le g@sterilmistir. Driscoll-Kraay standart hatalar1 parantez i¢inde gosterilmistir. Sonuglar; Baum, Schaffer ve
Stillman (2010) ve Correia (2017) ¢alismalarina dayanan Stata “ivreghdfe” komutu kullanilarak elde edilmistir.
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Tablo 46: Makroekonomik Kontrol Degiskenleri ile Genisletilmis, Sermaye-Likidite Etkilesimli Kirilganhk Modeli

likidite riski degiskeni core noncore | loantodep | Icbb Icds core | noncore | loantodep | Icbb | Icds
sermaye degiskeni car regcap
L.sermaye -0,0098 0,0065 -0,0008 0,0166*** 0,0076** 0,0202 0,0359*** 0,0340*** 0,0383*** 0,0329***

: (0,0090) (0,0059) (0,0038) (0,0031) (0,0031) (0,0135) (0,0100) (0,0065) (0,0066) (0,0056)
L likidite riski 0,0053 0,0013 -0,0009 -0,0121*** -0,0122*** 0,0063 0,0037 0,0004 -0,0149*** -0,0115***

: (0,0059) (0,0057) (0,0006) (0,0044) (0,0038) (0,0053) (0,0045) (0,0004) (0,0039) (0,0032)
L (sermaye*likidite riski) 0,0003 -0,0001 0,0000** 0,0007*** 0,0005*** 0,0001 -0,0003 -0,0000 0,0011*** 0,0008***

: (0,0002) (0,0002) (0,0000) (0,0002) (0,0002) (0,0003) (0,0003) (0,0000) (0,0003) (0,0002)
L tpcpisizeort -0,0994 -0,1632** -0,1682** -0,1059 -0,1163 -0,0443 -0,0520 -0,0492 -0,0552 -0,0498

: (0,0623) (0,0667) (0,0665) (0,0754) (0,0792) (0,0687) (0,0549) (0,0652) (0,0626) (0,0687)
L.ypsizeort -0,1593*** -0,1876*** -0,1857*** -0,1994*** -0,1807*** -0,1720*** -0,1964*** -0,1972%** -0,1890*** -0,1932%***

: (0,0180) (0,0142) (0,0113) (0,0096) (0,0107) (0,0141) (0,0099) (0,0093) (0,0074) (0,0078)
L.npl -0,0143*** -0,0093* -0,0098** -0,0107** -0,0099** -0,0122%** -0,0091** -0,0090** -0,0105** -0,0101***

: (0,0047) (0,0047) (0,0048) (0,0045) (0,0042) (0,0040) (0,0039) (0,0039) (0,0040) (0,0037)
L divers -0,0004 -0,0002 -0,0003 -0,0003 -0,0004 -0,0001 0,0001 0,0001 -0,0001 0,0002

: (0,0004) (0,0004) (0,0003) (0,0003) (0,0004) (0,0003) (0,0003) (0,0003) (0,0002) (0,0002)
L efficiencyorg -0,0066*** -0,0082*** -0,0084*** -0,0084*** -0,0075*** -0,0069*** -0,0075*** -0,0075*** -0,0076*** -0,0071***

: (0,0011) (0,0012) (0,0011) (0,0011) (0,0012) (0,0009) (0,0010) (0,0009) (0,0009) (0,0010)
L.gdp -0,0026 -0,0024 -0,0025 -0,0019 -0,0018 0,0002 0,0005 0,0005 0,0005 0,0003

: (0,0022) (0,0023) (0,0023) (0,0021) (0,0021) (0,0020) (0,0020) (0,0023) (0,0021) (0,0020)
L_usdvol -0,0214* -0,0125 -0,0143 -0,0093 -0,0128 -0,0016 0,0087 0,0102 0,0076 0,0128

: (0,0119) (0,0111) (0,0104) (0,0120) (0,0112) (0,0082) (0,0071) (0,0074) (0,0097) (0,0096)
L.infvol 0,0251 0,0252 0,0202 0,0171 0,0200 0,0115 0,0142 0,0129 0,0062 0,0080

: (0,0206) (0,0159) (0,0158) (0,0137) (0,0138) (0,0155) (0,0131) (0,0147) (0,0141) (0,0145)
L.spread 0,0147** 0,0161*** 0,0170*** 0,0161*** 0,0174%** 0,0146*** 0,0144*** 0,0143*** 0,0169*** 0,0156***

: (0,0057) (0,0051) (0,0049) (0,0047) (0,0050) (0,0039) (0,0035) (0,0036) (0,0040) (0,0038)
Gozlem sayisi 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265
F testi 239,3583 232,0947 246,1247 174,9086 286,9423 206,1594 176,7468 249,9764 197,9128 220,6088
R? 0,3754 0,3302 0,3376 0,3546 0,3485 0,4164 0,4034 0,4033 0,4197 0,4218
Diizeltilmis R? 0,3576 0,3112 0,3187 0,3363 0,3300 0,3998 0,3865 0,3863 0,4032 0,4053

* Modelin bagimli degiskeni, z-skor ile 6lgiilen finansal kirilganlik olup likidite riski ve sermaye temel agiklayici degigskenlerdir. Degiskenin 6niindeki “L.” eki bir donem gecikmeli

degeri ifade etmektedir. %1, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilik sirastyla, “***” «“**” ve

g0

Baum, Schaffer ve Stillman (2010) ve Correia (2017) ¢alismalarina dayanan Stata “ivreghdfe” komutu kullanilarak elde edilmistir.

ile gosterilmistir. Driscoll-Kraay standart hatalar1 parantez i¢inde gosterilmistir. Sonuglar;
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Tablo 47: Makroekonomik Kontrol Degiskenleri ile Genisletilmis, Biiyiik Olcekli Banka Etkilesimli Kirllganlik Modeli

likidite riski degiskeni core noncore | loantodep | Icbb Icds core | noncore | loantodep | Icbb | Icds
sermaye degiskeni car regcap
L sermaye 0,0009 0,0039 0,0040 0,0049 0,0039 0,0236*** 0,0284*** 0,0289*** 0,0295*** 0,0300***

: (0,0028) (0,0031) (0,0032) (0,0033) (0,0031) (0,0042) (0,0041) (0,0044) (0,0044) (0,0044)
L_likidite riski 0,0128*** 0,0004 0,0002 0,0029 -0,0015 0,0068*** 0,0003 -0,0000 0,0024 0,0013

: (0,0023) (0,0017) (0,0004) (0,0027) (0,0016) (0,0025) (0,0014) (0,0002) (0,0024) (0,0013)
L.(dbig*sermaye) 0,0159* 0,0136 0,0207** 0,0139* 0,0095 0,0284** 0,0219* 0,0345** 0,0408*** 0,0302***

: (0,0080) (0,0091) (0,0082) (0,0078) (0,0080) (0,0127) (0,0118) (0,0141) (0,0134) (0,0107)
L. (dbig*likidite riski) -0,0063 -0,0000 0,0019*** -0,0010 -0,0058 0,0068 -0,0073*** -0,0023*** -0,0100*** -0,0148***

: (0,0052) (0,0033) (0,0007) (0,0026) (0,0036) (0.0049) (0,0022) (0,0009) (0,0034) (0,0040)
L tpcpisizeort -0,1303** -0,1718*** -0,2010*** -0,1770** -0,1373* -0,0332 -0,0568 -0,0338 -0,0191 -0,0233

: (0,0649) (0,0641) (0,0737) (0,0781) (0,0775) (0,0636) (0,0544) (0,0663) (0,0670) (0,0686)
L.ypsizeort -0,1538*** -0,1836*** -0,1918*** -0,1929*** -0,1743*** -0,1738*** -0,1934*** -0,1892*** -0,1919*** -0,1937***

: (0,0169) (0,0131) (0,0117) (0,0099) (0,0103) (0,0143) (0,0089) (0,0085) (0,0069) (0,0060)
L.npl -0,0149*** -0,0100** -0,0093* -0,0094* -0,0104** -0,0124*** -0,0097** -0,0102** -0,0098** -0,0101**

: (0,0049) (0,0048) (0,0048) (0,0047) (0,0046) (0,0041) (0,0040) (0,0041) (0,0040) (0,0040)
L.divers -0,0005 -0,0004 -0,0005 -0,0004 -0,0004 -0,0001 -0,0000 -0,0000 -0,0000 0,0001

(0,0004) (0,0005) (0,0004) (0,0005) (0,0005) (0,0003) (0,0003) (0,0002) (0,0003) (0,0003)

L efficiencyorg -0,0066*** -0,0079*** -0,0083*** -0,0082*** -0,0074*** -0,0067*** -0,0075*** -0,0072*** -0,0073*** -0,0074***

: (0,0011) (0,0011) (0,0010) (0,0011) (0,0011) (0,0008) (0,0010) (0,0008) (0,0009) (0,0010)
L.gdp -0,0023 -0,0023 -0,0023 -0,0025 -0,0021 -0,0001 0,0010 0,0009 0,0006 0,0015

: (0,0021) (0,0024) (0,0026) (0,0026) (0,0023) (0,0021) (0,0023) (0,0023) (0,0023) (0,0023)
L_usdvol -0,0200* -0,0132 -0,0110 -0,0102 -0,0146 0,0044 0,0109 0,0121 0,0167* 0,0108

: (0,0115) (0,0122) (0,0123) (0,0135) (0,0112) (0,0092) (0,0083) (0,0084) (0,0097) (0,0086)
L.infvol 0,0192 0,0269 0,0289* 0,0301* 0,0257* 0,0136 0,0082 0,0095 0,0124 0,0112

: (0,0162) (0,0171) (0,0171) (0,0174) (0,0153) (0,0143) (0,0127) (0,0131) (0,0140) (0,0141)
Lspread 0,0161*** 0,0171%** 0,0165*** 0,0166*** 0,0174*** 0,0146*** 0,0164*** 0,0162*** 0,0153*** 0,0156***

(0,0053) (0,0054) (0,0052) (0,0051) (0,0051) (0,0039) (0,0042) (0,0039) (0,0037) (0,0037)

Gozlem sayisi 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265
F testi 242,9432 205,3257 212,9217 216,5817 281,3454 273,8510 1429764 257,8093 177,9326 213,8636
R? 0,3748 0,3333 0,3373 0,3359 0,3377 0,4220 0,4076 0,4091 0,4166 0,4204
Diizeltilmis R? 0,3565 0,3138 0,3179 0,3164 0,3183 0,4050 0,3903 0,3918 0,3995 0,4034

* Modelin bagimli degiskeni, z-skor ile dl¢iilen finansal kirilganlik olup likidite riski ve sermaye temel agiklayici degiskenlerdir. Degiskenin ontindeki “L.” eki bir donem gecikmeli
degeri ifade etmektedir. %1, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilik sirasiyla, “***” “**> ye “*” jle gosterilmistir. Driscoll-Kraay standart hatalar1 parantez i¢inde gosterilmistir. Sonuglar;
Baum, Schaffer ve Stillman (2010) ve Correia (2017) ¢alismalarina dayanan Stata “ivreghdfe” komutu kullanilarak elde edilmistir.
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Tablo 48: Makroekonomik Kontrol Degiskenleri ile Genisletilmis, Kamu Sermayeli Banka Etkilesimli Kirillganhk Modeli

likidite riski degiskeni core noncore loantodep | Icbb Icds core | noncore | loantodep | Icbb | Icds
sermaye degiskeni car regcap
L.sermaye 0,0027 0,0054* 0,0060** 0,0068** 0,0051* 0,0259*** 0,0301*** 0,0304*** 0,0305*** 0,0310***
: (0,0026) (0,0030) (0,0029) (0,0032) (0,0029) (0,0043) (0,0045) (0,0047) (0,0047) (0,0047)
L likidite riski 0,0115%** 0,0004 0,0003 0,0039 -0,0014 0,0058** 0,0004 0,0000 0,0027 0,0009
: (0,0024) (0,0017) (0,0004) (0,0026) (0,0017) (0,0028) (0,0015) (0,0002) (0,0021) (0,0013)
L (dstate*sermaye) -0,0152 -0,0098 -0,0080 -0,0105 -0,0049 0,0188 0,0227 0,0530** 0,0528** 0,0292
: (0,0133) (0,0081) (0,0082) (0,0089) (0,0082) (0,0191) (0,0172) (0,0213) (0,0232) (0,0205)
L (dstate*likidite riski) 0,0099 -0,0108*** -0,0019** -0,0078** -0,0082** 0,0149*** -0,0170*** -0,0050*** -0,0135%** -0,0172%**
: (0,0065) (0,0028) (0,0010) (0,0032) (0,0040) (0,0056) (0,0023) (0,0011) (0,0027) (0,0046)
L tpcpisizeort -0,0890 -0,1509** -0,1506** -0,1480* -0,1298 -0,0063 -0,0313 -0,0034 -0,0050 -0,0059
: (0,0682) (0,0650) (0,0738) (0,0780) (0,0779) (0,0639) (0,0547) (0,0621) (0,0633) (0,0688)
L.ypsizeort -0,1537*** -0,1822*** -0,1844*** -0,1925*** -0,1764*** -0,1700*** -0,1867*** -0,1830*** -0,1913*** -0,1908***
(0,0171) (0,0137) (0,0123) (0,0102) (0,0100) (0,0155) (0,0106) (0,0087) (0,0070) (0,0066)
L.npl -0,0143*** -0,0096* -0,0094* -0,0089* -0,0097** -0,0124*** -0,0097** -0,0104** -0,0097** -0,0098**
: (0,0049) (0,0048) (0,0048) (0,0048) (0,0046) (0,0041) (0,0039) (0,0040) (0,0039) (0,0039)
L divers -0,0002 -0,0002 -0,0002 -0,0002 -0,0002 -0,0001 -0,0001 -0,0001 -0,0001 0,0001
(0,0004) (0,0004) (0,0004) (0,0004) (0,0004) (0,0003) (0,0003) (0,0002) (0,0002) (0,0003)
L efficiencyorg -0,0067*** -0,0080*** -0,0081*** -0,0083*** -0,0076*** -0,0065*** -0,0072*** -0,0069*** -0,0072*** -0,0074***
: (0,0010) (0,0012) (0,0010) (0,0011) (0,0012) (0,0008) (0,0010) (0,0009) (0,0009) (0,0010)
L.gdp -0,0032 -0,0025 -0,0027 -0,0029 -0,0023 -0,0006 0,0004 0,0000 -0,0003 0,0007
: (0,0021) (0,0023) (0,0023) (0,0025) (0,0021) (0,0020) (0,0022) (0,0023) (0,0023) (0,0021)
L_usdvol -0,0200* -0,0122 -0,0123 -0,0097 -0,0143 0,0009 0,0097 0,0113 0,0131 0,0080
: (0,0120) (0,0109) (0,0106) (0,0128) (0,0107) (0,0100) (0,0082) (0,0078) (0,0087) (0,0078)
L.infvol 0,0235 0,0230 0,0282* 0,0317* 0,0239 0,0196 0,0130 0,0197 0,0246 0,0151
: (0,0185) (0,0163) (0,0163) (0,0181) (0,0159) (0,0145) (0,0128) (0,0134) (0,0148) (0,0144)
L.spread 0,0142*** 0,0167*** 0,0159*** 0,0151%** 0,0164*** 0,0136*** 0,0158*** 0,0145%** 0,0134%** 0,0143***
(0,0053) (0,0052) (0,0048) (0,0048) (0,0049) (0,0037) (0,0041) (0,0036) (0,0035) (0,0035)
Gozlem sayisi 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265
F testi 313,7823 171,4453 381,2507 328,8602 400,0736 269,5288 135,3014 307,7991 256,1996 268,2191
R? 0,3741 0,3335 0,3336 0,3374 0,3356 0,4240 0,4116 0,4135 0,4175 0,4157
Diizeltilmis R? 0,3557 0,3140 0,3140 0,3180 0,3162 0,4071 0,3944 0,3963 0,4004 0,3986

* Modelin bagimli degiskeni, z-skor ile dl¢iilen finansal kirilganlik olup likidite riski ve sermaye temel agiklayici degiskenlerdir. Degiskenin ontindeki “L.” eki bir donem gecikmeli

degeri ifade etmektedir. %1, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilik sirasiyla, “***” «“**” ve

G0

Baum, Schaffer ve Stillman (2010) ve Correia (2017) ¢alismalarina dayanan Stata “ivreghdfe” komutu kullanilarak elde edilmistir.

ile gosterilmistir. Driscoll-Kraay standart hatalar1 parantez i¢inde gosterilmistir. Sonuglar;
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Tablo 49: Makroekonomik Kontrol Degiskenleri ile Genisletilmis, Yabanci1 Sermayeli Banka Etkilesimli Kirilganhik Modeli

likidite riski degiskeni core | noncore [ loantodep | Icbb | Icds core noncore | loantodep | Icbb | Icds
sermaye degiskeni car regcap
L sermave 0,0087*** 0,0114%** 0,0097*** 0,0086** 0,0080** 0,0210%** 0,0311*** 0,0297*** 0,0284*** 0,0298***

-Sermay (0,0021) (0,0026) (0,0028) (0,0034) (0,0032) (0,0031) (0,0047) (0,0041) (0,0047) (0,0047)
L likidite riski 0,0100%** -0,0039** 0,0000 -0,0011 -0,0046 0,0092** -0,0026 -0,0002 -0,0037*** -0,0034

: (0,0032) (0,0019) (0,0006) (0,0015) (0,0030) (0,0035) (0,0019) (0,0004) (0,0011) (0,0027)
L (dforeign*sermaye) -0,0100** -0,0096*** -0,0061*** -0,0044** -0,0056** 0,0054 -0,0029 -0,0006 0,0005 -0,0011

: 9 Y (0,0039) (0,0026) (0,0022) (0,0019) (0,0021) (0,0043) (0,0022) (0,0031) (0,0018) (0,0022)
L (dforeign*likidite riski) 0,0029 0,0050*** 0,0002 0,0084** 0,0044* -0,0026 0,0030** 0,0002 0,0088** 0,0046**

: 9 (0,0020) (0,0017) (0,0004) (0,0039) (0,0024) (0,0019) (0,0012) (0,0004) (0,0036) (0,0022)
L tocoisizeort -0,1145* -0,1503** -0,1690** -0,1635** -0,1405* -0,0411 -0,0449 -0,0531 -0,0402 -0,0385

-tpep (0,0667) (0,0662) (0,0689) (0,0725) (0,0720) (0,0646) (0,0552) (0,0609) (0,0612) (0,0596)
L vpsizeort -0,1506*** -0,1791*** -0,1807*** -0,1859*** -0,1726*** -0,1701*** -0,1954*** -0,1944*** -0,1917*** -0,1929***

YP (0,0183) (0,0132) (0,0129) (0,0113) (0,0111) (0,0160) (0,0095) (0,0086) (0,0079) (0,0072)
Lol -0,0151*** -0,0110** -0,0101** -0,0089* -0,0105** -0,0122%*** -0,0095** -0,0091** -0,0084** -0,0092**

P (0,0049) (0,0048) (0,0047) (0,0048) (0,0047) (0,0039) (0,0040) (0,0040) (0,0041) (0,0040)
L divers -0,0004 -0,0003 -0,0004 -0,0004 -0,0004 -0,0001 0,0001 0,0000 -0,0001 0,0000

: (0,0004) (0,0004) (0,0004) (0,0004) (0,0004) (0,0003) (0,0003) (0,0003) (0,0003) (0,0003)
L efficiencvor -0,0064*** -0,0075*** -0,0077*** -0,0080*** -0,0074*** -0,0066*** -0,0077*** -0,0077*** -0,0077*** -0,0078***

: yorg (0,0012) (0,0012) (0,0011) (0,0011) (0,0012) (0,0010) (0,0011) (0,0010) (0,0010) (0,0010)
Lad -0,0030 -0,0026 -0,0028 -0,0029 -0,0025 0,0000 0,0008 0,0008 0,0006 0,0010

-9dp (0,0020) (0,0023) (0,0022) (0,0022) (0,0022) (0,0020) (0,0022) (0,0023) (0,0020) (0,0022)
L_usdvol -0,0216* -0,0119 -0,0140 -0,0154 -0,0161 -0,0017 0,0090 0,0065 0,0020 0,0047

: (0,0119) (0,0110) (0,0112) (0,0130) (0,0114) (0,0083) (0,0076) (0,0074) (0,0074) (0,0080)
L.infvol 0,0214 0,0247 0,0276* 0,0317* 0,0232 0,0127 0,0111 0,0114 0,0157 0,0100

: (0,0182) (0,0155) (0,0157) (0,0167) (0,0150) (0,0152) (0,0138) (0,0143) (0,0139) (0,0135)

0,0163*** 0,0168*** 0,0169*** 0,0174%** 0,0178*** 0,0145%** 0,0146*** 0,0152*** 0,0162*** 0,0159***

L.spread

) (0,0054) (0,0051) (0,0050) (0,0054) (0,0053) (0,0037) (0,0037) (0,0035) (0,0038) (0,0038)
Gozlem sayisi 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265
F testi 341,3641 284,1202 230,9996 210,8321 245,4106 203,6942 156,2663 300,7101 234,9921 300,7137
R? 0,3767 0,3401 0,3359 0,3467 0,3393 0,4175 0,4038 0,4020 0,4128 0,4058
Diizeltilmis R? 0,3585 0,3208 0,3165 0,3276 0,3199 0,4004 0,3863 0,3845 0,3956 0,3884

* Modelin bagimli degiskeni, z-skor ile dl¢iilen finansal kirilganlik olup likidite riski ve sermaye temel agiklayici degiskenlerdir. Degiskenin ontindeki “L.” eki bir donem gecikmeli

degeri ifade etmektedir. %1, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilik sirasiyla, “***” «“**” ve

G0

Baum, Schaffer ve Stillman (2010) ve Correia (2017) ¢alismalarina dayanan Stata “ivreghdfe” komutu kullanilarak elde edilmistir.

ile gosterilmistir. Driscoll-Kraay standart hatalar1 parantez i¢inde gosterilmistir. Sonuglar;




Kriz donemine iligkin ilk bulgu, Tiirk bankacilik sektoriinde kirillganliginin kriz
doneminde diger donemlere gore anlamli bir artis gostermedigi, aksine kullanilan likidite
Olclitli ve sermaye degiskenlerine bagl olarak, %5-10 anlamlilik diizeyinde bankalarin
daha istikrarli hale geldigi yoniindedir. S6z konusu durum, 2007 yilinda ABD’de
baslayan kiiresel krizin diger lilkelere yayilmasi siirecinde TCMB ve BDDK tarafindan
alinan proaktif 6nlemlerin bankacilik sektoriiniin krizden olumsuz etkilenmesinin 6niine
gecilmesinde yardimci olmasi ile agiklanabilmektedir. Diger yandan %5-10 anlamlilik
diizeyinde, bu donemde sermayenin kirilganlikla olan ters yonlii iliskisi zayiflamis olup
likidite riski Olgiitlerinden mevduatin krediye doniisiim oranimnin ise istikrara katki

sagladig1 goriilmektedir (Bkz. Tablo 50).

Pandemi doneminde ise, kriz doneminin aksine, tiim tilkeler gibi Tiirk bankacilik
sektorliniin de hazirliksiz yakalanmasi nedeniyle, bankalarin kirilganliginin %1-5
istatistiksel anlamlilik diizeylerinde arttigi ortaya c¢ikmaktadir. Diger yandan %1
anlamlilik diizeyinde, risk bazli ve risk bazli olmayan sermayenin yani sira ¢gekirdek
fonlama orani ve mevduatin kredi doniisiim oranlarinin istikrara katkisinin bu donemde
gliclendigi tespit edilmistir (Bkz. Tablo 51). Son olarak, Basel-3 diizenlemelerine gegis
stirecinin Tiirk bankacilik sektdriinde tamamlandigr 2016 sonras1 donemde kirilganlik
seviyesinin diger dénemlere gore %1-10 anlamlilik diizeylerinde daha yiiksek oldugu
goriilmektedir. Ancak, sermayenin istikrarla pozitif iliskisi bu donemde %1-5 arasindaki
anlamlilik diizeyleri i¢in artarken likidite riskinin kirilganlik iligkisi karigik bir gériiniim
sergilemistir. Bu donemde, ¢ekirdek dis1 fonlamanin istikrara katki sagladigi goriiliirken,
cekirdek fonlama ve likidite tiretimi ise diger donemlere gore istikrari azaltic1 yonde etki

gostermistir (Bkz. Tablo 52).

Temel degiskenler olan kirilganlik, sermaye ve likidite riskinin uzun dénem
dinamikleri CS-ARDL (1,1,1) modeli kullanilarak incelenmis ve sonuglar Tablo 53°te
sunulmugstur. Diizeltme teriminin negatif ve anlamli olmasi bu degiskenler arasinda uzun
donem iligkisinin oldugunu gostermektedir. Uzun donem seviyesinden sapmalarin
yaklasik %25-30’u bir ¢eyreklik donemde diizelmektedir. Ayrica, bagimli degiskenin
gecikmeli degerinin  0,68-0,75 arasinda olmasi kalicihgin  yiiksek oldugunu

gostermektedir.

250



16¢

Tablo 50: Makroekonomik Kontrol Degiskenleri ile Genisletilmis, Kriz Donemi Etkilesimli Kirilganhik Modeli

likidite riski degiskeni core noncore | loantodep | Icbb Icds core | noncore | loantodep | Icbb Icds
sermaye degiskeni car regcap
L sermaye 0,0032 0,0060** 0,0055* 0,0067** 0,0058* 0,0275*** 0,0321*** 0,0318*** 0,0320*** 0,0320***
: (0,0025) (0,0030) (0,0031) (0,0032) (0,0029) (0,0052) (0,0060) (0,0060) (0,0059) (0,0057)
L_likidite riski 0,0125%** -0,0001 -0,0000 0,0021 -0,0014 0,0076*** 0,0000 -0,0001 -0,0002 -0,0003
: (0,0026) (0,0017) (0,0003) (0,0021) (0,0017) (0,0028) (0,0015) (0,0002) (0,0018) (0,0015)
L.(dcrisis*sermaye) -0,0063* -0,0053 -0,0074* -0,0033 -0,0063 -0,0101* -0,0087 -0,0144** -0,0087 -0,0094*
: (0,0037) (0,0042) (0,0040) (0,0043) (0,0039) (0,0060) (0,0055) (0,0059) (0,0056) (0,0051)
L. (derisis*likidite riski) -0,0020 0,0020 0,0012** 0,0012 -0,0025 0,0016 -0,0012 0,0006* 0,0024 0,0001
: (0,0019) (0.0028) (0,0005) (0.0017) (0,0016) (0.0022) (0,0025) (0,0003) (0.0016) (0.0014)
L tpcpisizeort -0,1035 -0,1610** -0,1769** -0,1642** -0,1545** -0,0216 -0,0371 -0,0485 -0,0351 -0,0391
: (0,0710) (0,0681) (0,0714) (0,0749) (0,0739) (0,0726) (0,0619) (0,0703) (0,0693) (0,0714)
L.ypsizeort -0,1531*** -0,1809*** -0,1842*** -0,1879*** -0,1755*** -0,1710*** -0,1910%*** -0,1899*** -0,1912%** -0,1899***
(0,0223) (0,0183) (0,0179) (0,0153) (0,0151) (0,0186) (0,0128) (0,0124) (0,0104) (0,0105)
L.npl -0,0145*** -0,0093* -0,0086* -0,0085* -0,0095** -0,0124*** -0,0092** -0,0091** -0,0091** -0,0092**
: (0,0049) (0,0049) (0,0049) (0,0049) (0,0046) (0,0041) (0,0040) (0,0041) (0,0041) (0,0039)
L.divers -0,0004 -0,0003 -0,0004* -0,0002 -0,0003 0,0000 0,0001 0,0001 0,0001 0,0001
: (0,0003) (0,0004) (0,0003) (0,0004) (0,0003) (0,0003) (0,0003) (0,0003) (0,0003) (0,0003)
L efficiencyorg -0,0067*** -0,0082*** -0,0087*** -0,0085*** -0,0077*** -0,0066*** -0,0075*** -0,0077*** -0,0076*** -0,0074***
(0,0011) (0,0012) (0,0009) (0,0012) (0,0013) (0,0009) (0,0010) (0,0008) (0,0010) (0,0011)
derisis 0,2256* 0,1110 0,0595 0,1283 0,1680** 0,0991 0,1807 0,1851* 0,1822 0,1686*
(0,1218) (0,1098) (0,0838) (0,0950) (0,0740) (0,1526) (0,1241) (0,1027) (0,1119) (0,0856)
L.gdp -0,0024 -0,0004 -0,0005 0,0001 -0,0008 0,0007 0,0021 0,0022 0,0020 0,0020
(0,0029) (0,0031) (0,0033) (0,0034) (0,0033) (0,0027) (0,0029) (0,0032) (0,0030) (0,0030)
L_usdvol -0,0224 -0,0194 -0,0206* -0,0174 -0,0197* -0,0019 0,0045 0,0018 0,0049 0,0041
: (0,0157) (0,0116) (0,0118) (0,0116) (0,0113) (0,0103) (0,0076) (0,0078) (0,0079) (0,0075)
L.infvol 0,0207 0,0283 0,0235 0,0333* 0,0276 0,0123 0,0161 0,0123 0,0142 0,0153
: (0,0214) (0,0185) (0,0181) (0,0198) (0.0177) (0,0174) (0,0153) (0,0159) (0,0167) (0,0157)
L.spread 0,0154*** 0,0158*** 0,0173*** 0,0145*** 0,0163*** 0,0143*** 0,0138*** 0,0150*** 0,0142*** 0,0141%**
: (0,0045) (0,0046) (0,0047) (0,0046) (0,0044) (0,0037) (0,0039) (0,0040) (0,0041) (0,0039)
Gozlem sayisi 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265
F testi 467,6762 288,9260 342,2578 257,1719 349,9283 488,6633 407,8744 528,6325 422,9502 467,1243
R? 0,3732 0,3321 0,3429 0,3338 0,3345 0,4196 0,4047 0,4063 0,4052 0,4046
Diizeltilmis R? 0,3543 0,3120 0,3231 0,3137 0,3145 0,4021 0,3868 0,3884 0,3873 0,3866

* Modelin bagimli degiskeni, z-skor ile dlciilen finansal kirilganlik olup likidite riski ve sermaye temel aciklayici degiskenlerdir. Degiskenin ontindeki “L.” eki bir donem gecikmeli
degeri ifade etmektedir. %1, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilik sirasiyla, “***”, “**> ye “*” jle g§sterilmistir. Driscoll-Kraay standart hatalar1 parantez i¢cinde gosterilmistir. Sonuglar;
Baum, Schaffer ve Stillman (2010) ve Correia (2017) ¢aligmalarina dayanan Stata “ivreghdfe” komutu kullanilarak elde edilmistir.
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Tablo 51: Makroekonomik Kontrol Degiskenleri ile Genisletilmis, Covid-19 Donemi Etkilesimli Kirilganhk Modeli

likidite riski degiskeni core [ noncore | loantodep | Icbb | Icds core | noncore [ loantodep | Icbb | Icds
sermaye degiskeni car regcap
L.sermaye 0,0001 0,0037 0,0049* 0,0047 0,0034 0,0219*** 0,0267*** 0,0264*** 0,0265*** 0,0269***
: (0,0025) (0,0029) (0,0029) (0,0033) (0,0030) (0,0036) (0,0039) (0,0043) (0,0041) (0,0042)
L likidite riski 0,0112*** 0,0004 0,0003 0,0024 -0,0015 0,0067*** 0,0001 0,0001 0,0008 0,0002
: (0,0022) (0,0016) (0,0004) (0,0020) (0,0016) (0,0025) (0,0014) (0,0002) (0,0016) (0,0014)
L (dcovid*sermaye) 0,0323*** 0,0286*** 0,0227*** 0,0254*** 0,0217%** 0,0392*** 0,0438*** 0,0375%** 0,0446*** 0,0392***
: (0,0058) (0,0055) (0,0055) (0,0090) (0,0063) (0,0083) (0,0085) (0,0085) (0,0116) (0,0073)
L (dcovid*likidite riski) 0,0135%** 0,0010 0,0044%*** -0,0024 -0,0032** 0,0062*** 0,0031 0,0031*** 0,0002 -0,0016
: (0,0017) (0,0026) (0,0012) (0,0025) (0,0013) (0,0012) (0,0031) (0,0011) (0,0018) (0,0017)
L tpcpisizeort -0,0722 -0,1240* -0,1372** -0,1259* -0,1031 -0,0098 -0,0196 -0,0272 -0,0196 -0,0115
: (0,0651) (0,0626) (0,0665) (0,0701) (0,0716) (0,0605) (0,0518) (0,0601) (0,0608) (0,0616)
L.ypsizeort -0,1703*** -0,1933*** -0,1955*** -0,2021*** -0,1871*** -0,1807*** -0,1986*** -0,1986*** -0,2016*** -0,1990***
(0,0187) (0,0163) (0,0146) (0,0131) (0,0129) (0,0169) (0,0121) (0,0109) (0,0091) (0,0087)
L.npl -0,0159*** -0,0085 -0,0084 -0,0081 -0,0091* -0,0135*** -0,0089* -0,0092** -0,0092** -0,0094**
: (0,0048) (0,0060) (0,0054) (0,0057) (0,0053) (0,0038) (0,0046) (0,0041) (0,0041) (0,0039)
L divers -0,0003 -0,0002 -0,0003 -0,0001 -0,0002 0,0000 0,0001 0,0000 0,0001 0,0001
: (0,0003) (0,0004) (0,0003) (0,0004) (0,0004) (0,0003) (0,0003) (0,0002) (0,0003) (0,0003)
L efficiencyorg -0,0063*** -0,0078*** -0,0079*** -0,0082*** -0,0074*** -0,0065*** -0,0073*** -0,0073*** -0,0074*** -0,0073***
(0,0011) (0,0012) (0,0011) (0,0013) (0,0013) (0,0010) (0,0011) (0,0010) (0,0011) (0,0012)
deovid -1,0797*** -0,5748*** -0,8995*** -0,5016** -0,3848** -0,7898*** -0,7042*** -0,8886*** -0,6684*** -0,5687***
(0,1684) (0,1555) (0,2345) (0,2051) (0,1446) (0,1148) (0,1782) (0,2369) (0,1825) (0,1110)
L.gdp -0,0037** -0,0031 -0,0029 -0,0033 -0,0031 -0,0008 -0,0003 -0,0004 -0,0006 -0,0004
: (0,0018) (0,0021) (0,0021) (0,0022) (0,0020) (0,0017) (0,0018) (0,0020) (0,0019) (0,0018)
L_usdvol -0,0153 -0,0094 -0,0091 -0,0064 -0,0090 0,0007 0,0083 0,0082 0,0094 0,0091
: (0,0107) (0,0109) (0,0103) (0,0119) (0,0100) (0,0076) (0,0073) (0,0070) (0,0081) (0,0074)
L.infvol 0,0431** 0,0348** 0,0371** 0,0358* 0,0337* 0,0238 0,0191 0,0205 0,0212 0,0199
: (0,0184) (0,0173) (0,0178) (0,0184) (0,0179) (0,0159) (0,0141) (0,0162) (0,0153) (0,0164)
L.spread 0,0152*** 0,0149*** 0,0154*** 0,0140*** 0,0149*** 0,0146*** 0,0141%** 0,0142%** 0,0137*** 0,0137***
: (0,0046) (0,0042) (0,0041) (0,0039) (0,0039) (0,0033) (0,0031) (0,0030) (0,0030) (0,0029)
Gozlem sayisi 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265
F testi 286,3853 727,6333 306,4402 271,9899 298,3510 493,2286 346,7219 363,4854 382,2508 417,2963
R? 0,3950 0,3453 0,3559 0,3473 0,3474 0,4342 0,4205 0,4244 0,4202 0,4202
Diizeltilmis R? 0,3768 0,3256 0,3365 0,3276 0,3277 0,4171 0,4031 0,4071 0,4027 0,4027

* Modelin bagimli degiskeni, z-skor ile dlciilen finansal kirilganlik olup likidite riski ve sermaye temel aciklayici degiskenlerdir. Degiskenin ontindeki “L.” eki bir donem gecikmeli
“*” jle gosterilmistir. Driscoll-Kraay standart hatalar1 parantez icinde gésterilmistir. Sonuglar;
Baum, Schaffer ve Stillman (2010) ve Correia (2017) ¢alismalarina dayanan Stata “ivreghdfe” komutu kullanilarak elde edilmistir.

degeri ifade etmektedir. %1, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilik sirastyla, “***” “** ye
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Tablo 52: Makroekonomik Kontrol Degiskenleri ile Genisletilmis, Basel Donemi Etkilesimli Kirillganhk Modeli

likidite riski degiskeni core noncore | loantodep | Icbb Icds core | noncore | loantodep | Icbb | Icds
sermaye degiskeni car regcap
L sermaye -0,0005 0,0025 0,0041 0,0042 0,0029 0,0203*** 0,0235*** 0,0251*** 0,0248*** 0,0253***
: (0,0029) (0,0032) (0,0032) (0,0041) (0,0034) (0,0035) (0,0040) (0,0043) (0,0040) (0,0044)
L_likidite riski 0,0126*** -0,0003 0,0003 0,0036 -0,0007 0,0088*** -0,0005 0,0000 0,0023 0,0011
: (0,0022) (0,0018) (0,0003) (0,0024) (0,0017) (0,0026) (0,0014) (0,0002) (0,0017) (0,0015)
L.(dbasel*sermaye) 0,0251*** 0,0269*** 0,0265*** 0,0230** 0,0211** 0,0340*** 0,0385*** 0,0344** 0,0304** 0,0277**
: (0,0080) (0,0085) (0,0087) (0,0099) (0,0086) (0,0118) (0,0114) (0,0131) (0,0140) (0,0138)
L.(dbasel*likidite riski) -0,0013 0,0045* 0,0007 -0,0031 -0,0028* -0,0049** 0,0058*** 0,0010%** -0,0039* -0,0030*
: (0,0025) (0,0024) (0.0004) (0,0020) (0,0014) (0,0019) (0,0020) (0,0003) (0,0023) (0,0017)
L tpcpisizeort -0,0232 -0,0896 -0,0824 -0,0712 -0,0512 0,0603 0,0016 0,0158 0,0309 0,0316
(0,0678) (0,0713) (0,0721) (0,0785) (0,0749) (0.0616) (0.0577) (0,0624) (0,0663) (0.0616)
L.ypsizeort -0,1831*** -0,2199*** -0,2190*** -0,2203*** -0,2065*** -0,1854*** -0,2156*** -0,2100*** -0,2156*** -0,2092***
: (0,0318) (0,0295) (0,0278) (0,0283) (0,0276) (0,0260) (0,0198) (0,0193) (0,0181) (0,0182)
L.npl -0,0136*** -0,0072 -0,0081* -0,0085* -0,0092** -0,0113*** -0,0076** -0,0089** -0,0098** -0,0097**
: (0,0045) (0,0044) (0,0043) (0,0047) (0,0044) (0,0037) (0,0037) (0,0037) (0,0040) (0,0038)
L.divers -0,0003 -0,0002 -0,0002 -0,0001 -0,0002 -0,0000 0,0001 0,0001 0,0001 0,0001
(0,0003) (0,0004) (0,0003) (0,0003) (0,0003) (0,0003) (0,0003) (0,0003) (0,0003) (0,0003)
L efficiencyorg -0,0057*** -0,0074*** -0,0073*** -0,0075*** -0,0068*** -0,0056*** -0,0069*** -0,0067*** -0,0068*** -0,0067***
: (0,0010) (0,0011) (0,0010) (0,0012) (0,0013) (0,0009) (0,0011) (0,0010) (0,0011) (0,0012)
dbasel -0,3662* -0,5289*** -0,5244*** -0,3945** -0,3193** -0,2874 -0,6333*** -0,5953*** -0,4208** -0,3499*
(0,1937) (0,1656) (0,1776) (0,1562) (0,1358) (0,1862) (0,1768) (0,1937) (0,1880) (0,1863)
L.gdp -0,0027 -0,0023 -0,0027 -0,0031 -0,0028 -0,0001 0,0001 -0,0004 -0,0008 -0,0004
(0,0020) (0,0022) (0,0021) (0,0025) (0,0022) (0,0017) (0,0017) (0,0019) (0,0023) (0,0020)
L_usdvol -0,0145 -0,0096 -0,0067 -0,0016 -0,0040 0,0128 0,0177** 0,0206** 0,0234** 0,0224**
: (0,0101) (0,0115) (0,0105) (0,0131) (0,0098) (0,0095) (0,0071) (0,0079) (0,0100) (0,0088)
L.infvol 0,0115 0,0211 0,0242 0,0168 0,0168 -0,0007 0,0056 0,0095 -0,0001 0,0023
(0,0142) (0,0152) (0,0155) (0,0157) (0,0144) (0,0141) (0,0123) (0,0145) (0,0150) (0,0160)
L.spread 0,0169*** 0,0178*** 0,0174%** 0,0169*** 0,0169*** 0,0171*** 0,0174*** 0,0163*** 0,0161*** 0,0159***
: (0,0055) (0,0054) (0,0050) (0,0052) (0,0051) (0,0040) (0,0036) (0,0034) (0,0047) (0,0047)
Gozlem sayisi 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265
F testi 256,0380 194,3629 171,4874 161,8000 167,6568 233,4036 269,0272 309,5331 358,5093 344,3940
R? 0,3934 0,3591 0,3600 0,3559 0,3555 0,4442 0,4367 0,4355 0,4288 0,4276
Diizeltilmis R? 0,3751 0,3397 0,3407 0,3365 0,3361 0,4274 0,4198 0,4185 0,4116 0,4103

* Modelin bagimli degiskeni, z-skor ile dlciilen finansal kirilganlik olup likidite riski ve sermaye temel aciklayici degiskenlerdir. Degiskenin ontindeki “L.” eki bir donem gecikmeli
degeri ifade etmektedir. %1, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilik sirastyla, “***” “**” ye “*” jle gisterilmistir. Driscoll-Kraay standart hatalar1 parantez i¢cinde gosterilmistir. Sonuglar,
Stata ivreghdfe komutu kullanilarak elde edilmistir.
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Tablo 53: CS-ARDL (1,1,1) Kirilganhk Modeli

Likidite riski degiskeni core [ noncore [ loantodep | Icbb [ Icds core | noncore [ loantodep Icbb Icds
Sermaye degiskeni car regcap
L.Inzscore 0,7428*** 0,7054*** 0,7097*** 0,6846*** 0,7023*** 0,7305*** 0,7039*** 0,7545%** 0,7417%** 0,7393***
(0,0363) (0,0446) (0,0396) (0,0413) (0,0419) (0,0431) (0,048) (0,0386) (0,0437) (0,0404)
sermaye 0,0146*** 0,0185*** 0,021*** 0,024*** 0,0215*** 0,042%** 0,0442*** 0,0467*** 0,0487*** 0,0479***
(0,0031) (0,0032) (0,0037) (0,0032) (0,0038) (0,0043) (0,0043) (0,0046) (0,0044) (0,0042)
likidite riski 0,0122%** -0,0042*** 0,0014%*** 0,0006 -0,0025 0,0057*** -0,0015** 0,0002 -0,001 0,0007
(0,0019) (0,001) (0,0005) (0,0014) (0,0019) (0,0018) (0,0007) (0,0003) (0,001) (0,0011)
L.likidite riski -0,0101*** 0,003** -0,0008* -0,0035*** -0,0016 -0,0049** -0,0005 0,0001 -0,0019* -0,0011
(0,0021) (0,0012) (0,0004) (0,0012) (0,0024) (0,002) (0,0006) (0.0004) (0,0011) (0,0008)
L.sermaye -0,006 -0,0081** -0,0084** -0,0063 -0,0102*** -0,0255*** -0,0265*** -0,0293*** -0,0286*** -0,0281***
(0,0037) (0,004) (0,0042) (0,0042) (0,003) (0,005) (0,0054) (0,0048) (0,0053) (0,0051)
Uyarlama Katsayisi -0,2572%** -0,2946*** -0,2903*** -0,3154*** -0,2977*** -0,2695*** -0,2961*** -0,2455*** -0,2583*** -0,2607***
(0,0363) (0,0446) (0,0396) (0,0413) (0,0419) (0,0431) (0,048) (0,0386) (0,0437) (0,0404)
Uzun-donem Katsayilari
likidite riski -0,011 0,0018 -0,0479 -0,008 -0,0127* 0,0102 -0,0033 0,0084 -0,0031 -0,0073
(0,016) (0,0064) (0,0543) (0,0074) (0,0074) (0,0077) (0,0065) (0,0063) (0,009) (0,0088)
sermaye 0,0482 0,0517** -2,2651 0,0609*** 0,0539*** 0,055** 0,032 0,0767** 0,0944*** 0,0833***
(0,0385) (0,0219) (2,3592) (0,011) (0,0151) (0,0239) (0,0262) (0,0335) (0,0187) (0,0158)
F testi 6,57*** 4,38*** 5,21*** 4,72%** 5,06*** 9,07*** 11,3*** 10,05*** 9,47*** 8,57***
R? 0,22 0,3 0,27 0,29 0,27 0,17 0,14 0,16 0,17 0,18
R? (Ortalama Grup) 0,91 0,9 0,89 0,89 0,91 0,94 0,95 0,94 0,94 0,94
CD Istatistigi 3,42*** 2,74*** 2,02** 3,09*** 1,78* 0,76 1,02 -0,02 0,87 1,17

* Modelin bagimli degiskeni z-skor ile dlgiilen finansal kirilganlik olup likidite riski ve sermaye temel agiklayici degiskenlerdir. Degiskenin oniindeki “L.” eki bir donem gecikmeli
degeri ifade etmektedir. %1, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilik sirasiyla, “#%*” <**” ye “*” jle gosterilmistir. Standart hatalar parantez iginde gosterilmistir. Model tahmin sonuglari
Ditzen (2018) tarafindan olusturulan Stata komutu “xtdcce2” ile elde edilmistir. Modellerde yatay kesit ortalamasinin 3 gecikmeli degeri kullamlmistir. R? (Ortalama Grup), birim
bazindaki regresyonlardan elde edilen belirleme katsayisinin hata terimi varyansi ile agirliklandirilmis ortalamasini ifade etmektedir.




Modelin tanimlayict gostergeleri incelendiginde; yasal sermaye oraninin
kullanildig1 modellerde yatay kesit bagimlilig1 bulunmazken, sermaye yeterlilik oraninin
yer aldig1 modellerde standart ARDL modeline gore azalmis olmakla birlikte halen yatay
kesit bagimliligmin bulundugu goriilmektedir. Detaylara bakildiginda ise, sermayenin
istikrar tizerinde hem uzun hem de kisa vadede (cari degerler) pozitif etkisinin bulundugu
goriilmektedir. Diger yandan, likidite riskinin istikrar tizerindeki negatif etkisi ise kisa
vadede goriilmekle birlikte uzun donemli etki sermaye yeterlilik orami ile birlikte

kullanildiginda sadece likidite iiretim ol¢iitlerinden “lcds” i¢in tespit edilebilmistir.
4.7.2 Likidite Riski Modeli Bulgulari

Burada, genel risk seviyesi kontrol edilerek, sermayenin bankalarin likidite

iiretimi kararlar1 ve fonlama stratejileri tizerindeki etkisi incelenmektedir.

Makroekonomik ve banka bazli kontrol degiskenlerinin dahil edildigi baz model
sonuglarina gore, risk bazli sermaye ve bankalarin likidite {iretimi kararlar1 arasinda %1-
5 anlamlilik diizeyinde ters yonlii iligki oldugu, risk bazli olmayan sermaye artisinin
etkisinin ise kullanilan likidite tiretimi 6l¢iitiine gore farklilik gosterdigi anlasilmaktadir.
Fonlama stratejileri agsisindan ise, sermaye ve ¢ekirdek fonlama oranlar1 ve mevduatin
krediye doniisme oranlari arasinda pozitif iliski oldugu tespit edilmistir. Diger yandan %1
anlamlilik diizeyinde, istikrar seviyesi ile ¢ekirdek fonlama orani pozitif iliskili olmasina
karsin likidite tiretimi ile istikrar arasindaki iliski yalnizca risk bazli sermaye kullanilan
modele 0zgli olmak iizere pozitif olarak bulunmustur. Kontrol degiskenleri
incelendiginde %1 anlamlilik diizeyinde, TL ve YP cinsi varliklar ve likidite tretimi
arasinda pozitif iliski goriillmekle birlikte, TL cinsi varliklar ile ¢ekirdek dis1 fonlama
arasinda pozitif, YP cinsi varlik bityiikliigii ve ¢ekirdek fonlama orani arasinda ise negatif
yonlii iliski tespit edilmistir. S6z konusu bulgular, bankanin varlik biiyiikliigiiniin likidite
riskini artirici yonde etki yarattigina isaret etmektedir. Benzer sekilde, bankalarin
etkinsizligindeki artis likidite riski ile paralellik arz etmektedir. Takipteki kredilerin etkisi
incelendiginde %1 anlamlilik diizeyinde, “Icbb” 6lgiitii ile siirli olmak {izere likidite
tiretimi, mevduatin krediye doniisiimii ve ¢ekirdek disi fonlama ile ters yonlii iliski,
cekirdek fonlama ile pozitif yonlii iliski bulunmustur. S6z konusu bulgu, bankalarin

fonlama stratejilerini ve likidite iiretimi kararlarini alirken kredi riskini de géz Oniine
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aldiklarina dair bir kanit olarak degerlendirilmektedir (Bkz. Tablo 54). Kirilganlik ve
sermaye degiskenlerinin dort donemlik ortalama degerlerinin ara¢ degisken olarak

kullanilmasi durumunda elde edilen sonuglar ayrisma gostermemektedir (Bkz. EK-3.5).

Kirilganlik analizinde oldugu gibi, likidite riskinin biiyiik 6l¢ekli banka, yabanci
sermayeli banka, kamu sermayeli banka olmasina gore ve kriz donemi, Covid-19 donemi

ve Basel-3 uygulama dénemlerinde farklilasma durumlari da incelenmistir.

Biiylik Ol¢ekli bankalarda %1 anlamlilik diizeyinde, risk bazli sermaye
seviyesinin likidite iiretimini diger bankalara kiyasla daha fazla azalttigi, risk bazli
olmayan sermayenin ise “Icbb” ile 6l¢iilen likidite tiretimini ise gorece daha fazla artirdigi
goriilmektedir. Diger yandan biiylik dlgekli bankalarda, sermaye seviyesi ve ¢ekirdek
fonlama orani1 arasindaki pozitif iligki, risk bazli sermaye acisindan %5 anlamlilik
diizeyinde daha kuvvetli iken risk bazli olmayan sermaye agisindan %1 anlamlilik
diizeyinde daha zayiftir (Bkz. Tablo 55). S6z konusu egilimler, biiyiik 6lgekli bankalar
arasinda yer alan kamu sermayeli bankalar acisindan da benzerlik gostermekte olup risk
bazli olmayan sermayenin kamu sermayeli bankalarda her iki likidite tretimi Olgiitii
(yalnizca “Icbb” degil) i¢in de %1-10 arasindaki anlamlilik diizeylerinde pozitif katki
sagladig1 goriilmektedir. Ilaveten, sermaye seviyesi ve ¢ekirdek fonlama orani arasindaki
pozitif iliski kamu sermayeli bankalarda, risk bazli sermaye agisindan %5 anlamlilik
diizeyinde daha kuvvetli ve risk bazli olmayan sermaye agisindan %1 anlamlilik
diizeyinde daha zay1f olmakla birlikte ¢ekirdek dis1 fonlama ile sermaye arasinda bulunan
pozitif iliski de risk bazli sermaye agisindan %1 anlamlilik diizeyinde daha zayif ve risk
bazli olmayan sermaye agisindan %35 anlamlilik diizeyinde daha kuvvetlidir. S6z konusu
durum, kamu sermayeli bankalarin risk bazli olmayan sermaye miktar1 ile gekirdek
fonlama kaynaklarini birbirinin ikamesi olarak gordiikleri, risk bazli sermaye artigina ise
muhtemelen artmis olan risk seviyesini géz Oniine alarak yoneldikleri ve bu sermaye
artisini ¢ekirdek fonlama kaynaklari ile destekledikleri seklinde yorumlanmaktadir (Bkz.
Tablo 56).
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Tablo 54: Likidite Riski Modeli

likidite riski bagimh degiskeni core [ noncore | loantodep | Icbb | Icds core | noncore | loantodep | Icbb | Icds
sermaye degiskeni car regcap
L sermaye 0,0985** 0,1213 -1,5574 -0,3076*** -0,1608** 0,2142** 0,3210 2,4486* 0,2191** -0,2471**
: (0,0449) (0.1102) (0,9910) (0,0465) (0,0724) (0,1031) (0.1964) (1,3235) (0,0937) (0,1095)
L Inzscore 4,9381*** 0,3949 15,2534 2,5006*** -0,5172 4,0905*** -0,9332 -0,3358 0,7358 0,3568
(0,9954) (1,6953) (10,8932) (0,8814) (1,1159) (1,1936) (1,9882) (8,5048) (0,8961) (1,0707)
L tpcpisizeort -1,2193 11,6277*** 21,7337 5,6817*** 6,3749*** -0,7577 12,3589*** 31,0386** 6,7669*** 5,9133%**
: (1,4307) (2,8076) (13,9405) (1,6803) (15732) (1,4070) (2,7095) (13,1874) (1,6085) (1,5992)
L.ypsizeort -1,9456*** 0,3987 12,4182** 4,5021*** 4,0186*** -2,2307*** -0,0121 10,8366* 4,4658*** 4,3770%**
: (0,2628) (0.8459) (5,0988) (0,3839) (0,3673) (0,2272) (0,7942) (5.8398) (0,3772) (0,3461)
L efficiencyorg -0,0512* 0,1159** 0,7926*** 0,1810*** 0,2255*** -0,0583** 0,1057** 0,7470*** 0,1791*** 0,2343***
: (0,0282) (0,0452) (0,2597) (0,0317) (0,0399) (0,0256) (0,0442) (0,2332) (0,0315) (0,0409)
L.npl 0,3658*** -0,4676*** -1,3493*** -0,2774%** 0,0050 0,3672*** -0,4667*** -1,4606*** -0,2953*** 0,0011
: (0,0472) (0,0966) (0,3867) (0,0810) (0,1170) (0,0505) (0,0916) (0,4396) (0,0943) (0,1177)
L divers 0,0139 0,0340** 0,0636 -0,0059 -0,0079 0,0157 0,0367** 0,0914 -0,0029 -0,0099
: (0,0092) (0,0163) (0,0987) (0,0114) (0,0098) (0,0096) (0,0156) (0,1084) (0,0133) (0,0097)
L.ad -0,0049 0,1394* 0,7122* 0,0401 -0,0004 0,0011 0,1550** 1,4544%*** 0,1487 0,0044
-gdp (0,0497) (0,0741) (0,3688) (0,0944) (0,0709) (0.0423) (0,0765) (0,4347) (0,0926) (0,0641)
Lusdvol 1,2545%** -0,3169 -5,5433** -1,6462*** -1,1070*** 1,3738*** -0,1478 -5,1711* -1,6751*** -1,2621***
: (0,2153) (0,4955) (2,5534) (0,4171) (0,3903) (0,2051) (0,4831) (3,0817) (0,3552) (0,3646)
L.infvol 0,9918 -2,4815%** -9,1631** -1,6100** -0,8733* 0,9645 -2,5433%** -11,5983** -1,9610%** -0,8791*
: (0,7917) (0,6611) (3,6253) (0,7192) (0,4995) (0,7722) (0,6813) (4,8645) (0,7231) (0,5024)
L.spread 0,0114 -0,1698 -0,0175 0,1996 0,1748 -0,0008 -0,1817 0,5019 0,2874** 0,2005
: (0.1482) (0,1944) (0,7790) (0,1470) (0,1459) (0,1464) (0,2063) (1,0352) (0,1229) (0,1325)
Gozlem sayisi 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265
F testi 60,1319 44,6630 34,7608 210,2679 45,5402 63,8455 49,4941 33,2542 78,6235 59,3855
R? 0,2748 0,1282 0,1288 0,3696 0,2871 0,2788 0,1333 0,1279 0,3464 0,2865
Dizeltilmis R? 0,2548 0,1041 0,1047 0,3521 0,2674 0,2589 0,1093 0,1038 0,3283 0,2668

* Modelin bagimli degiskeni likidite riski olup sermaye temel agiklayici degiskendir. Degiskenin oniindeki “L.” eki bir donem gecikmeli degeri ifade etmektedir. %1, %5 ve %10
seviyesinde anlamlilik sirasiyla, “***” <**” ye “*” jle gosterilmistir. Driscoll-Kraay standart hatalar1 parantez i¢inde gosterilmistir. Sonuglar; Baum, Schaffer ve Stillman (2010) ve
Correia (2017) ¢aligmalarina dayanan Stata “ivreghdfe” komutu kullanilarak elde edilmistir.
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Tablo 55: Biiyiik Olcekli Banka Etkilesimli

Likidite Riski Modeli

likidite riski bagimh degiskeni core [ noncore | loantodep | Icbb Icds core noncore loantodep | Icbb Icds
sermaye degiskeni car regcap
L sermaye 0,0827* 0,2058* -1,4483 -0,2376*** -0,1681** 0,2434** 0,3355* 2,3717* 0,1266 -0,2485**

: (0,0477) (0,1142) (1,0711) (0,0582) (0,0662) (0,1054) (0,1989) (1,3875) (0,0936) (0,1209)
L (dbig*sermaye) 0,1907** -1,0236*** -1,3222 -0,8486*** 0,0888 -0,5466*** -0,2712 1,4404 1,7335*** 0,0253

(0,0946) (0,1515) (1,2990) (0,1909) (0,1676) (0,1789) (0,3783) (1,5375) (0,3776) (0,3515)

L.Inzscore 4,8748*** 0,7347 15,6922 2,7823*** -0,5467 4,1713*** -0,8931 -0,5487 0,4796 0,3531

: (0,9952) (1,8209) (11,0395) (0,9591) (1,0728) (1,2267) (1,9813) (8,6040) (0,8702) (1,0829)
L tpcpisizeort -1,2542 11,8151*** 21,9759 5,8371*** 6,3586*** -0,4736 12,4998*** 30,2901** 5,8660*** 5,9002%**

: (1,4327) (2,7779) (14,0888) (1,7225) (1,5663) (1,4501) (2,8438) (12,9648) (1,5059) (1,7081)
L.ypsizeort -1,9178*** 0,2494 12,2253** 4,3783*** 4,0316*** -2,1434%** 0,0313 10,6064* 4,1888*** 4,3729%**

: (0,2670) (0.8238) (5,0327) (0,3578) (0,3642) (0,2339) (0.7595) (5.9478) (0,4079) (0,3699)
L efficiencyorg -0,0478* 0,0975** 0,7688*** 0,1657*** 0,2271%** -0,0555** 0,1070** 0,7398*** 0,1705%** 0,2342%**

: (0,0275) (0,0449) (0,2550) (0,0291) (0,0413) (0,0261) (0,0447) (0,2353) (0,0318) (0,0416)
L.npl 0,3561*** -0,4152%** -1,2817*** -0,2339*** 0,0005 0,3684*** -0,4662*** -1,4636*** -0,2990%*** 0,0011

: (0,0467) (0,0887) (0,3769) (0,0776) (0,1155) (0,0490) (0,0918) (0,4335) (0,0879) (0,1177)
L.divers 0,0117 0,0458*** 0,0789 0,0040 -0,0090 0,0157* 0,0367** 0,0916 -0,0028 -0,0099

: (0,0093) (0,0152) (0.1043) (0,0100) (0,0105) (0,0093) (0,0156) (0.1077) (0,0122) (0,0097)
L.gdp -0,0037 0,1329* 0,7038* 0,0347 0,0001 0,0004 0,1546** 1,4563*** 0,1509* 0,0045

: (0,0491) (0,0786) (0,3599) (0,0972) (0,0709) (0,0395) (0,0749) (0,4389) (0,0819) (0,0643)
Lusdvol 1,2476*** -0,2797 -5,4952** -1,6154*** -1,1103*** 1,2766*** -0,1960 -4,9151 -1,3670%** -1,2576***

: (0,2130) (0,4645) (2,5393) (0,4680) (0,3858) (0,2012) (0,4807) (3,0107) (0,3449) (0,3511)
L.infvol 1,0213 -2,6394*** -9,3670** -1,7409** -0,8596* 1,0011 -2,5251*** -11,6946** -2,0770%** -0,8808*

: (0,7924) (0,6468) (3,5907) (0,7175) (0,5071) (0,7626) (0,6841) (4,8539) (0,7085) (0,4949)
L.spread 0,0234 -0,2341 -0,1006 0,1462 0,1803 -0,0029 -0,1827 0,5073 0,2939** 0,2006

: (0,1499) (0,1898) (0,8030) (0,1500) (0,1470) (0,1437) (0,2029) (1,0505) (0,1239) (0.1324)
Gozlem sayisi 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265
F testi 64,6899 76,0204 55,8744 208,3094 44,2917 65,2413 44,8469 63,5615 66,6603 56,8489
R? 0,2765 0,1484 0,1301 0,3903 0,2873 0,2825 0,1336 0,1283 0,3689 0,2865
Diizeltilmis R? 0,2559 0,1242 0,1053 0,3729 0,2670 0,2621 0,1090 0,1035 0,3510 0,2662

* Modelin bagiml degiskeni likidite riski olup sermaye temel agiklayici degiskendir. Degiskenin oniindeki “L.” eki bir donem gecikmeli degeri ifade etmektedir. %1, %5 ve %10
seviyesinde anlamlilik sirasiyla, “***” «**” ye “*” jle gisterilmistir. Driscoll-Kraay standart hatalar1 parantez i¢inde gosterilmistir. Sonuglar; Baum, Schaffer ve Stillman (2010) ve
Correia (2017) ¢alismalarina dayanan Stata “ivreghdfe” komutu kullanilarak elde edilmistir.



Yabanci sermayeli bankalarda, sermaye seviyesindeki artigin likidite iiretimi ile
pozitif iliskili oldugu, bu durumun sermaye ve likidite tiretimi arasindaki negatif iligkiyi
kismen telafi ettigi goriilmektedir. Diger yandan, risk bazli olmayan sermaye ile ¢cekirdek
ve cekirdek disi fonlama oranlar1 arasindaki pozitif iliskinin yabanci sermayeli
bankalarda diger bankalara kiyasla daha baskin oldugu sonucuna ulagilmistir. S6z konusu

bulgular %1-5 arasindaki anlamlilik diizeylerinde gegerlidir (Bkz. Tablo 57).

Bankalarin likidite iiretimi ve diger likidite riski gostergelerinin ve sermaye ile
iligkilerinin donemsel olarak gelisiminin incelenmesi amactyla, kriz dénemi, Covid-19

pandemi donemi ve Basel-3 uygulama donemi ele alinmistir.

Kriz donemine iliskin ilk bulgu, likidite iiretiminin %1-10 arasindaki anlamlilik
diizeylerinde azaldig1 yoniindedir. Bu dénemde sermayenin likidite iiretimi tizerindeki
ilave azaltic1 etkisi ise %5 anlamlilik diizeyinde, risk bazli sermaye gostergesi ve “lcds”
likidite tiretimi 6l¢iitii ile sinirh kalmistir. Ayrica ayni anlamlilik diizeyinde, bu donemde
bankalarin sermaye seviyesi arasinda ve ¢ekirdek digi fonlamalari arasinda daha kuvvetli

pozitif bir iliski tespit edilmistir (Bkz. Tablo 58).

Covid-19 pandemi doneminin en belirgin Ozellikleri arasinda, bankalarin
¢ekirdek fonlama oranlarinda meydana gelen gerilemenin yani sira “Icbb” ile dlgiilen
likidite tiretimi seviyesi ve mevduatin krediye doniisme oraninda goriilen artig dikkat
cekmektedir. Bu gelismelerde, pandeminin ekonomi tizerindeki etkilerinin hafifletilmesi
amaciyla devlet tarafindan uygulanan genislemeci politikalarin etkili oldugu
degerlendirilmektedir. Ayrica, bu donemde risk bazli olmayan sermaye seviyesindeki
artiglarin “Icbb” ile dlgiilen likidite tiretiminde meydana gelen azalis ile %1 anlamlilik
diizeyinde baglantili oldugu goriilmektedir. Diger yandan, bankalarin bu donemde likidite
riski yonetimi agisindan ihtiyatli davrandiklariin bir gostergesi olarak, sermaye
artiglarinin ¢ekirdek fonlamada artisin yani sira ¢ekirdek disi fonlamada ve mevduatin

krediye doniisiim oranindaki diistisle iliskili oldugu goriilmektedir (Bkz. Tablo 59).
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Tablo 56: Kamu Sermayeli Banka Etkilesimli Likidite Riski Modeli

likidite riski bagimh degiskeni core [ noncore | loantodep | Icbb Icds core | noncore loantodep | Icbb Icds
sermaye degiskeni car regcap
L sermaye 0,0724 0,1885 -1,4404 -0,2364*** -0,1722** 0,2429** 0,2834 2,3205* 0,1013 -0,2783**

: (0,0460) (0,1154) (1,0401) (0,0535) (0,0656) (0,1059) (0.1955) (1,3505) (0,0873) (0,1215)
L. (dstate*sermaye) 0,4593** -1,1846*** -2,0634 -1,2573*** 0,2023 -0,9309*** 1,2212** 4,1540* 3,8182*** 1,0104*

: (0,1954) (0,1860) (1,5510) (0,3022) (0,1589) (0,2690) (0,5404) (2,1557) (0,6221) (0,5069)
L.Inzscore 4,9262*** 0,4255 15,3067 2,5331*** -0,5224 4,0368*** -0,8628 -0,0964 0,9558 0,4150

: (1,0140) (1.7344) (10,8891) (0,9281) (1,0923) (1,1681) (2,0239) (8,5478) (0,9998) (1,0853)
L tpcpisizeort -1,2078 11,5980*** 21,6821 5,6502*** 6,3800*** -0,5756 12,1200*** 30,2262** 6,0201*** 5,7157%**

: (1,4673) (2,7488) (13,9360) (1,6494) (1,5623) (1,4574) (2,7713) (12,9214) (1,5342) (1,7025)
L ypsizeort -1,8497*** 0,1513 11,9873** 4,2395%** 4,0609*** -2,1482*** -0,1204 10,4683* 4,1273*** 4,2874***

: (0,2802) (0,8185) (5,0761) (0,3501) (0,3700) (0,2339) (0,7682) (5.9517) (0,3894) (0,3641)
L efficiencyorg -0,0445 0,0986** 0,7625*** 0,1627*** 0,2285*** -0,0550** 0,1014** 0,7326*** 0,1659*** 0,2308***

: (0,0284) (0,0454) (0,2542) (0,0290) (0,0413) (0,0265) (0,0441) (0,2357) (0,0312) (0,0416)
L.npl 0,3530%*** -0,4346*** -1,2919*** -0,2424*** -0,0006 0,3642*** -0,4628*** -1,4471%** -0,2830*** 0,0044

: (0,0454) (0,0920) (0,3771) (0,0790) (0,1154) (0,0504) (0,0894) (0,4388) (0,0964) (0,1168)
L.divers 0,0093 0,0460*** 0,0846 0,0069 -0,0100 0,0158 0,0367** 0,0914 -0,0030 -0,0099

: (0,0099) (0,0152) (0,1065) (0,0110) (0,0103) (0,0097) (0,0159) (0,1092) (0,0135) (0,0096)
L.gdp -0,0111 0,1554* 0,7401* 0,0570 -0,0032 0,0079 0,1461* 1,4243%** 0,1210 -0,0029

: (0,0489) (0,0783) (0,3735) (0,1019) (0,0695) (0,0403) (0,0785) (0,4400) (0,0761) (0,0607)
Lusdvol 1,2409*** -0,2819 -5,4822** -1,6090*** -1,1130%*** 1,3018*** -0,0534 -4,8498 -1,3798*** -1,1839***

: (0,2141) (0,4963) (2,5531) (0,4242) (0,3915) (0,2017) (0,4738) (3,0197) (0,3707) (0,3419)
L.infvol 1,0866 -2,7260*** -9,5889** -1,8694** -0,8315 0,9291 -2,4967*** -11,4399** -1,8155%** -0,8406*

: (0,7841) (0,6917) (3,6411) (0,7479) (0,5057) (0,7840) (0,6685) (4,8183) (0,6673) (0,4997)
L.spread 0,0173 -0,1849 -0,0438 0,1835 0,1773 0,0088 -0,1943 0,4591 0,2481* 0,1901

: (0,1470) (0,1976) (0,7831) (0,1514) (0,1468) (0,1473) (0,2123) (1,0340) (0,1268) (0.1331)
Gozlem sayisi 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265
F testi 69,7369 66,9363 51,7435 184,0336 41,2135 58,4092 82,1103 49,5897 102,6285 55,5459
R? 0,2815 0,1462 0,1308 0,3998 0,2877 0,2833 0,1365 0,1293 0,3930 0,2892
Diizeltilmis R? 0,2610 0,1219 0,1061 0,3828 0,2675 0,2629 0,1119 0,1045 0,3757 0,2690

* Modelin bagiml degiskeni likidite riski olup sermaye temel agiklayici degiskendir. Degiskenin oniindeki “L.” eki bir donem gecikmeli degeri ifade etmektedir. %1, %5 ve %10
seviyesinde anlamlilik sirasiyla, “***” <**” ye “*” jle gisterilmistir. Driscoll-Kraay standart hatalar1 parantez i¢inde gosterilmistir. Sonuglar; Baum, Schaffer ve Stillman (2010) ve
Correia (2017) ¢alismalarina dayanan Stata “ivreghdfe” komutu kullanilarak elde edilmistir.
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Tablo 57: Yabanc1 Sermayeli Banka Etkilesimli Likidite Riski Modeli

likidite riski bagimh degiskeni core [ noncore | loantodep | Icbb Icds core | noncore loantodep | Icbb Icds
sermaye degiskeni car regcap
L sermaye 0,1135** 0,0442 -1,4018* -0,4995*** -0,4192*** 0,1389 0,1497 2,5339** 0,2271** -0,4429***

: (0,0426) (0,1377) (0,7022) (0,0708) (0,1088) (0,1209) (0.1961) (1,0477) (0,1027) (0,1575)
L (dforeign*sermaye) -0,0203 0,1043 -0,2105 0,2596** 0,3497*** 0,1277** 0,2903** -0,1445 -0,0137 0,3317***

: (0,0393) (0,0836) (0,5016) (0,1004) (0,0883) (0,0594) (0,1415) (0,6910) (0,0936) (0,1123)
L.Inzscore 4,9181*** 0,4976 15,0461 2,7562*** -0,1730 4,0022*** -1,1338 -0,2359 0,7453 0,1276

: (0,9886) (17170) (10.9142) (1,0170) (1,2416) (1,2126) (2,0235) (8,5900) (0,8821) (1,0733)
L tpcpisizeort -1,2369 11,7180*** 21,5513 5,9066*** 6,6779*** -0,6265 12,6572*** 30,8900** 6,7528*** 6,2542%**

: (1,4364) (2,7936) (13,8587) (1,7804) (1,5281) (1,4391) (2,7465) (13,0538) (1,5617) (1,5474)
L ypsizeort -1,9163*** 0,2482 12,7219** 4,1276*** 3,5142%** -2,4110%** -0,4219 11,0406* 4,4852*** 3,9087***

: (0,2595) (0,8106) (4,9481) (0,3579) (0,3846) (0,2169) (0,7344) (5.8192) (0,3028) (0,3377)
L efficiencyorg -0,0490 0,1047** 0,8152*** 0,1531*** 0,1880*** -0,0686** 0,0823* 0,7586*** 0,1802*** 0,2076***

: (0,0293) (0,0472) (0,2589) (0,0261) (0,0375) (0,0278) (0,0465) (0,2556) (0,0301) (0,0378)
L.npl 0,3620*** -0,4479*** -1,3891*** -0,2283*** 0,0711 0,3844*** -0,4277*** -1,4800*** -0,2972%** 0,0458

: (0,0476) (0,1026) (0,3566) (0,0764) (0,1130) (0,0505) (0,1004) (0,4446) (0,0900) (0,1166)
L.divers 0,0136 0,0355** 0,0605 -0,0021 -0,0028 0,0160 0,0373** 0,0912 -0,0030 -0,0093

: (0,0092) (0,0159) (0,0995) (0,0101) (0,0088) (0,0097) (0,0155) (0,1090) (0,0133) (0,0096)
L.gdp -0,0062 0,1458* 0,6991* 0,0562 0,0213 0,0113 0,1781** 1,4429%** 0,1476 0,0308

: (0,0499) (0,0775) (0,3825) (0,0898) (0,0637) (0,0444) (0,0787) (0,4510) (0,0960) (0,0635)
Lusdvol 1,2485*** -0,2864 -5,6049** -1,5703*** -1,0047*** 1,3666*** -0,1643 -5,1629* -1,6744%** -1,2808***

: (0,2122) (0,5091) (2,5729) (0,3680) (0,3662) (0,2023) (0,5025) (3,0599) (0,3587) (0,3750)
L.infvol 0,9965 -2,5054*** -9,1149** -1,6694** -0,9533** 0,9373 -2,6052*** -11,5675** -1,9581*** -0,9498*

: (0,7941) (0,6855) (3,5860) (0,6436) (0,4690) (0,7781) (0,7200) (4,8950) (0,7275) (0,4884)
L.spread 0,0141 -0,1836 0,0103 0,1652 0,1285 0,0020 -0,1753 0,4987 0,2871** 0,2078

: (0,1493) (0,2006) (0,8026) (0,1219) (0,1381) (0,1461) (0,2115) (1,0250) (0,1235) (0.1320)
Gozlem sayisi 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265
F testi 60,8211 45,6407 39,8927 216,2880 39,5574 101,5355 75,1134 31,5097 1224217 64,4293
R? 0,2750 0,1300 0,1291 0,3867 03128 0,2829 0,1419 0,1280 0,3464 0,3004
Diizeltilmig R? 0.2544 0.1053 0.1043 0.3693 0.2933 0.2625 0.1175 0.1032 0.3278 0.2805

* Modelin bagiml degiskeni likidite riski olup sermaye temel agiklayici degiskendir. Degiskenin oniindeki “L.” eki bir donem gecikmeli degeri ifade etmektedir. %1, %5 ve %10
seviyesinde anlamlilik sirasiyla, “***” «**” ye “*” jle gisterilmistir. Driscoll-Kraay standart hatalar1 parantez i¢inde gosterilmistir. Sonuglar; Baum, Schaffer ve Stillman (2010) ve
Correia (2017) ¢alismalarina dayanan Stata “ivreghdfe” komutu kullanilarak elde edilmistir.
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Tablo 58: Kriz Donemi Etkilesimli Likidite Riski Modeli

likidite riski bagimh degiskeni core [ noncore [ loantodep | Icbb | Icds core | noncore | loantodep | Icbb Icds
sermaye degiskeni car regcap
L sermaye 0,0950* 0,0797 -1,3608 -0,3369*** -0,1693** 0,1356 0,1452 2,1520 0,1757 -0,1650
(0,0478) (0,1124) (0,9843) (0,0506) (0,0822) (0,1175) (0,2249) (15703) (0.1258) (0,1079)
L (dcrisis*sermaye) 0,0475 0,2326** -0,8202 0,0821 0,0119 0,2290** 0,5131** 0,8632 0,1283 -0,2392**
: (0,0564) (0,1068) (0,9156) (0,0528) (0,0762) (0,1030) (0,2366) (1,7083) (0,1590) (0,1078)
L.Inzscore 4,8162*** 0,2756 14,7105 2,7400*** -0,3992 4,0891*** -0,8136 -0,4193 0,9872 0,3442
: (0,9731) (1,6543) (10,8030) (0,9997) (1,1687) (1,1731) (1,9630) (8,2708) (0,9784) (1,1108)
L tpcpisizeort -0,8618 11,8232*** 24,1838* 4,8337*** 5,9807*** -0,7439 11,9450*** 31,3752** 5,8597*** 5,9498***
: (1,5343) (2,9555) (14,1660) (1,4539) (1,6942) (1,6085) (2,7846) (12,3893) (1,3131) (1,6983)
L ypsizeort -1,4819*** 0,9312 14,0508*** 3,6648*** 3,5940%** -1,7642%** 0,5266 12,9188** 3,6856*** 3,9477***
: (0,3538) (0,7804) (4,9121) (0,4655) (0,5081) (0,2806) (0,7598) (5,8055) (0,4183) (0,4590)
L efficiencyorg -0,0550* 0,1099** 0,7886*** 0,1862*** 0,2284*** -0,0661** 0,0917** 0,7149%** 0,1823*** 0,2421***
: (0,0287) (0,0434) (0,2658) (0,0323) (0,0410) (0,0275) (0,0411) (0,2244) (0,0343) (0,0424)
L.npl 0,3915%** -0,4341*** -1,2817*** -0,3198*** -0,0172 0,3991*** -0,4228*** -1,3231%** -0,3338*** -0,0290
: (0,0437) (0,1028) (0,4153) (0,0745) (0,1173) (0,0492) (0,0966) (0,4654) (0,0917) (0,1201)
L.divers 0,0155* 0,0359** 0,0680 -0,0085 -0,0093 0,0153 0,0341** 0,0907 -0,0065 -0,0092
: (0,0091) (0,0174) (0,0980) (0,0111) (0,0100) (0,0093) (0,0147) (0,1123) (0,0122) (0,0093)
derisis 2,2020 -1,2590 28,7494 -7,5453*** -3,1941* -0,4366 -4,5129 0,6187 -7,5178** 0,8601
(1,4987) (1,5670) (20.7586) (1,4334) (1,6621) (2,0557) (2,7563) (26,2525) (2,9375) (1,7546)
L.gdp 0,1675*** 0,3326*** 1,3452%** -0,2757*** -0,1598* 0,1652*** 0,3331*** 2,1938*** -0,1489 -0,1452*
: (0,0517) (0,0946) (0,4359) (0,0909) (0,0808) (0,0482) (0,1057) (0,5788) (0,0926) (0,0811)
L_usdvol 0,8212** -0,7598 -7,3718*** -0,8124* -0,6932** 0,9286*** -0,6548 -7,1631** -0,9156** -0,8532***
: (0,3378) (0,5452) (2,4736) (0,4126) (0,3079) (0,3344) (0,5727) (3,1581) (0,3871) (0,3027)
L.infvol 1,5114* -1,8636** -7,4527* -2,5279*** -1,3424*** 1,4908* -1,9358** -9,2489* -2,8419*** -1,3634***
: (0,8446) (0,7334) (4,0590) (0,5820) (0,4818) (0,8177) (0,7638) (5,2018) (0,5663) (0,4688)
Lspread -0,1117 -0,3282* -0,3567 0,4059** 0,2822* -0,1190 -0,3140 -0,0281 0,4935%** 0,3088**
: (0,1422) (0,1867) (0,6762) (0,1766) (0,1447) (0,1422) (0,1902) (0,8899) (0,1480) (0,1260)
Gozlem sayisi 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265
F testi 153,1266 105,4080 52,8014 202,3698 69,2961 146,6888 107,3102 26,8091 183,1778 95,2196
R? 0,2851 0,1364 0,1326 0,3912 0,2915 0,2919 0,1455 0,1316 0,3659 0,2925
Diizeltilmis R? 0,2642 0,1111 0,1072 0,3734 0,2707 0,2712 0,1205 0,1062 0,3474 0,2718

* Modelin bagimlh degiskeni likidite riski olup sermaye temel agiklayici degiskendir. Degiskenin Oniindeki “L.” eki bir donem gecikmeli degeri ifade etmektedir. %1, %5 ve %10
seviyesinde anlamlilik sirasiyla, “***” <**” ye “*” jle gisterilmistir. Driscoll-Kraay standart hatalar1 parantez i¢inde gosterilmistir. Sonuglar; Baum, Schaffer ve Stillman (2010) ve
Correia (2017) ¢aligmalarina dayanan Stata “ivreghdfe” komutu kullanilarak elde edilmistir.
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Tablo 59: Covid-19 Donemi Etkilesimli Likidite Riski Modeli

likidite riski bagimh degiskeni core noncore | loantodep | Icbb | Icds core | noncore loantodep Icbb Icds
sermaye degiskeni car regcap
L sermaye 0,1282*** 0,1922* -1,0667 -0,3227*** -0,1648** 0,2257** 0,3666* 2,9390** 0,2397** -0,2465**

: (0,0459) (0,1027) (0,9455) (0,0530) (0,0781) (0,1054) (0,1866) (1,2383) (0,0944) (0,1145)
L.(dcovid*sermaye) 0,1336* -0,3872* -3,7369*** -0,2456 -0,1455 0,3497*** -0,4924* -8,1829*** -0,9596*** -0,1289

: (0,0791) (0,2155) (1,2065) (0,1726) (0,1059) (0,1072) (0,2845) (1,4811) (0,2090) (0,1104)
L.Inzscore 4,6836*** 0,5176 17,1953 2,8136*** -0,3510 3,6574%** -0,7931 4,0191 1,5270* 0,4796

: (1,0053) (1,7268) (10,6867) (0,9277) (1,1238) (1,2298) (2,0723) (8,0968) (0,9054) (1,1162)
L tpcpisizeort -1,0850 10,9347*** 15,4206 5,3583*** 6,1739*** -0,4591 11,7870*** 22,1884* 5,8194*** 5,7913***

: (1,4402) (2,8322) (13.9314) (1,8150) (1,6324) (1,4326) (2,7967) (12,8446) (1,5161) (1,6239)
L ypsizeort -1,5144*** 1,3036 18,4951*** 4,2521*** 3,9378*** -1,9296*** 0,7453 18,3256*** 4,6384*** 4,3587***

: (0,2785) (0,8943) (4,5558) (0,4993) (0,4874) (0,2450) (0.7983) (4,9151) (0,3457) (0,4147)
L efficiencyorg -0,0582** 0,1013** 0,6945** 0,1851*** 0,2269*** -0,0651*** 0,0912** 0,6098*** 0,1774%** 0,2349***

: (0,0263) (0,0422) (0,2605) (0,0325) (0,0404) (0,0239) (0,0417) (0,2261) (0,0328) (0,0417)
L.npl 0,4267*** -0,3836*** -0,8598* -0,3237*** -0,0143 0,4155%** -0,3733*** -0,6043 -0,2913*** -0,0040

: (0,0496) (0,0958) (0,4834) (0,0715) (0,1254) (0,0526) (0,0867) (0,6250) (0,0921) (0,1221)
L.divers 0,0133 0,0316* 0,0459 -0,0057 -0,0080 0,0157 0,0346** 0,0653 -0,0046 -0,0100

: (0,0092) (0,0169) (0,1005) (0,0114) (0,0097) (0,0097) (0,0156) (0,1023) (0,0125) (0,0096)
deovid -5,8209*** 2,5999 42,6802* 7,1061* 3,7630 -8,0639*** 2,7107 82,3345*** 14,8181*** 2,2939

(2,0076) (4,3235) (21,6615) (3,9940) (2,9097) (1,8622) (4,2525) (17,8215) (3,6380) (2,5280)

L.gdp -0,0249 0,1222 0,6393* 0,0579 0,0078 -0,0258 0,1324 1,3405*** 0,1715* 0,0096

: (0,0518) (0,0853) (0,3776) (0,1022) (0,0736) (0,0461) (0,0883) (0,4432) (0,0989) (0,0660)
L_usdvol 1,1946*** -0,4611 -6,5433** -1,6162*** -1,0991*** 1,3391%** -0,2325 -6,0019* -1,6929%** -1,2598***

: (0,2477) (0,5185) (2,8246) (0,4431) (0,3841) (0,2353) (0,4907) (3,1933) (0,3708) (0,3586)
L.infvol 0,2218 -3,8899*** -18,2681*** -1,1114 -0,6915 0,3162 -3,7905*** -23,0052*** -2,0086** -0,8096

: (0,7517) (0,8327) (4,0710) (1,0166) (0,7681) (0,7681) (0,9100) (5,0297) (0,9494) (0,7446)
Lspread -0,0807 -0,2897 -0,6982 0,2714 0,2052 -0,0894 -0,3114 -0,5556 0,3153** 0,2132

: (0,1433) (0,2318) (0,8707) (0.1724) (0,1482) (0,1375) (0,2320) (0,9576) (0,1407) (0,1354)
Gozlem sayisi 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265
F testi 67,3754 74,2583 53,6584 310,0132 128,4899 64,7326 68,5934 40,3792 164,2646 114,9348
R? 0,2867 0,1428 0,1558 0,3746 0,2880 0,2909 0,1460 0,1817 0,3601 0,2868
Diizeltilmis R? 0,2658 0,1177 0,1311 0,3563 0,2671 0,2701 0,1210 0,1577 0,3413 0,2659

* Modelin bagimlh degiskeni likidite riski olup sermaye temel agiklayici degiskendir. Degiskenin Oniindeki “L.” eki bir donem gecikmeli degeri ifade etmektedir. %1, %5 ve %10
seviyesinde anlamlilik sirasiyla, “***” <**” ye “*” jle gisterilmistir. Driscoll-Kraay standart hatalar1 parantez i¢inde gosterilmistir. Sonuglar; Baum, Schaffer ve Stillman (2010) ve
Correia (2017) ¢alismalarina dayanan Stata “ivreghdfe” komutu kullanilarak elde edilmistir.
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Tablo 60: Basel-3 Donemi Etkilesimli Likidite Riski Modeli

likidite riski bagimh degiskeni core [ noncore | loantodep | Icbb | Icds core | noncore | loantodep | Icbb Icds
sermaye degiskeni car regcap
L sermaye 0,0988** 0,2817*** -0,9252 -0,3219*** -0,1609** 0,1993* 0,5644*** 3,7638*** 0,3316*** -0,2290*

: (0,0427) (0,1025) (0,9734) (0,0464) (0,0761) (0,1064) (0,1391) (1,2504) (0,1047) (0,1204)
L (dbasel*sermaye) 0,0025 -1,0922*** -4,6174*** -0,1744 -0,1559 0,1141 -1,7865*** -9,7949*** -0,9385*** -0,1788

: (0,1175) (0,2647) (1,1042) (0,1357) (0,1342) (0,1761) (0,4153) (1,7138) (0,1940) (0,1219)
L.Inzscore 4,9344%** 1,2225 18,8730* 2,7378*** -0,3384 3,9987*** 0,4462 7,3456 1,5566 0,5343

: (1,0099) (1,5838) (9,5404) (1,0211) (1,1277) (1,2153) (1,8285) (7,2068) (0,9384) (1,0858)
L tpcpisizeort -1,1842 10,1987*** 13,5482 3,5896* 5,0944*** -0,5777 10,8439*** 20,0449* 3,7933** 4,8703***

: (1,6670) (3,3551) (13,7097) (1,9638) (1,8972) (1,5669) (3,2460) (11,8742) (1,6820) (1,7476)
L ypsizeort -1,9215%** 3,5637*** 23,6758*** 3,1617*** 3,4042%** -2,3167*** 2,6150%** 22,6015*** 3,7075%** 3,7647***

: (0,3091) (0,8056) (4,2586) (0,7149) (0,6716) (0,2942) (0,7279) (4,4539) (0,6936) (0,5972)
L efficiencyorg -0,0512* 0,0810** 0,6462** 0,1766*** 0,2212%** -0,0556** 0,0620 0,5108** 0,1586*** 0,2309***

: (0,0285) (0,0375) (0,2427) (0,0339) (0,0421) (0,0267) (0,0398) (0,2007) (0,0318) (0,0424)
L.npl 0,3671*** -0,3970*** -1,1496** -0,3520*** -0,0345 0,3632*** -0,3406*** -0,8969 -0,3327*** -0,0286

: (0,0419) (0,0901) (0,4718) (0,0771) (0,1088) (0,0484) (0,0775) (0,5610) (0,0957) (0,1118)
L.divers 0,0140 0,0344* 0,0628 -0,0081 -0,0092 0,0159 0,0358** 0,0831 -0,0061 -0,0111

: (0,0093) (0,0186) (0,1057) (0,0108) (0,0099) (0,0097) (0,0146) (0,0988) (0,0117) (0,0099)
dbasel -0,1115 13,5628*** 62,7520*** 6,8699** 4,6528 -1,4994 20,1549*** 117,3727*** 16,1532*** 4,2956*

(2,2847) (4,7012) (16,7314) (3,2883) (2,8097) (2,7841) (6,0313) (22,8621) (3,8886) (2,1563)

L.gdp -0,0054 0,1083 0,6226* 0,0713 0,0160 0,0001 0,1399* 1,4366*** 0,1932** 0,0244

: (0,0504) (0,0650) (0,3485) (0,0796) (0,0668) (0,0431) (0,0725) (0,4452) (0,0828) (0,0625)
L_usdvol 1,2587*** -0,2638 -5,6093*** -1,8904*** -1,2454%*** 1,4101*** -0,5230 -7,6259** -2,1945%** -1,4316%**

: (0,2310) (0,3549) (2,0131) (0,4369) (0,4380) (0,2499) (0,5679) (3,1872) (0,3227) (0,3824)
L.infvol 0,9886 -2,1893*** -7,7527%** -1,4115** -0,7438 0,9150 -1,8565*** -7,6478 -1,4504** -0,7490

: (0,7954) (0,5316) (2,8283) (0,6514) (0,5757) (0,7570) (0,5775) (4,7724) (0,6172) (0,5491)
Lspread 0,0126 -0,2098 -0,2555 0,1335 0,1346 0,0093 -0,3052 -0,2489 0,1627 0,1637

: (0,1446) (0,1728) (0,7750) (0,1518) (0,1707) (0,1443) (0,1877) (0,9709) (0,1202) (0,1515)
Gozlem sayisi 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265 1265
F testi 94,8400 30,1739 42,7314 239,0046 55,3588 60,7704 54,5745 52,6899 169,0986 78,0932
R? 0,2748 0,1890 0,1629 0,3966 0,2939 0,2795 0,2176 0,2122 0,3925 0,2919
Diizeltilmis R? 0,2536 0,1652 0,1384 0,3789 0,2732 0,2584 0,1946 0,1891 0,3747 0,2712

* Modelin bagimlh degiskeni likidite riski olup sermaye temel agiklayici degiskendir. Degiskenin Oniindeki “L.” eki bir donem gecikmeli degeri ifade etmektedir. %1, %5 ve %10
seviyesinde anlamlilik sirasiyla, “***” <**” ye “*” jle gisterilmistir. Driscoll-Kraay standart hatalar1 parantez i¢inde gosterilmistir. Sonuglar; Baum, Schaffer ve Stillman (2010) ve
Correia (2017) ¢aligmalarina dayanan Stata “ivreghdfe” komutu kullanilarak elde edilmistir.
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Tablo 61: CS-ARDL (1,1) Likidite Riski Modeli

likidite riski degiskeni core noncore loantodep Icbb | Icds core | noncore | loantodep | Icbb | Icds
Sermaye degiskeni car regcap
L_likidite riski 0,6140*** 0,6121*** 0,6203*** 0,5526*** 0,5602*** 0,6744*** 0,6918*** 0,6710*** 0,5647*** 0,5857***
: (0,0301) (0,0464) (0,0506) (0,0422) (0,0547) (0,0424) (0,0338) (0,0466) (0,0418) (0,0506)
sermaye 0,4684*** -0,1595 -0,0961 -0,3545*** -0,5330*** 1,1256*** -0,9524*** 0,8533** 0,0932 -0,4380***
(0,0911) (0,1103) (0,3153) (0,0735) (0,1032) (0,1335) (0,2080) (0,3934) (0,1117) (0,1414)
L.sermaye -0,2169** 0,0640 0,0894 0,1919*** 0,1830** -0,8156*** 0,6680*** -0,3769 -0,0520 0,3193***
: (0,0932) (0,0792) (0,2651) (0,0712) (0,0924) (0,1448) (0,1811) (0,4228) (0,1041) (0,1017)
Uyarlama Katsayisi
likidite riski -0,3860*** -0,3879*** -0,3797*** -0,4474%** -0,4398*** 1,3864*** -1,2903*** 1,8471* 0,1065 -0,0154
(0,0301) (0,0464) (0,0506) (0,0422) (0,0547) (0,5284) (0,3854) (1,1200) (0,2546) (0,3514)
Uzun Donem Katsayist
sermaye 0,9002** -0,5688** 0,7361 -0,3937* -0,6825*** -0,3256*** -0,3082*** -0,3290*** -0,4353*** -0,4143***
(0,3869) (0,2890) (L1157) (0,2353) (0,2427) (0,0424) (0,0338) (0,0466) (0,0418) (0,0506)
F testi 4,1914*** 4,6469*** 5,4831*** 2,0703*** 3,3082*** 7,0471%** 7,6731 *** 6,2249*** 2,1004*** 4,1009***
R? 0,4430 0,4177 0,3781 0,6169 0,5019 0,3211 0,3029 0,3487 0,6135 0,4484
R? (Ortalama Grup) 0,7575 0,7611 0,8120 0,8357 0,8132 0,8260 0,7958 0,8062 0,8436 0,8358
CD Istatistigi -2,7280*** -1,8605* 5,2656*** -2,1055** -3,5768*** -2,9184*** -2,2469** 7,1860*** -2,3010** -3,8123***

* Modelin bagiml degiskeni likidite riski olup sermaye temel agiklayici degiskendir. Degiskenin oniindeki “L.” eki bir donem gecikmeli degeri ifade etmektedir. %1, %5 ve %10
seviyesinde anlamlilik sirasiyla, “***” <**” ye ¥ jle gisterilmistir. Standart hatalar parantez i¢inde gésterilmistir. Model tahmin sonuglar1 Ditzen (2018) tarafindan olusturulan Stata
komutu “xtdcce2” ile elde edilmistir. Modellerde yatay kesit ortalamasinm 3 gecikmeli degeri kullamlmistir. R? (Ortalama Grup), birim bazindaki regresyonlardan elde edilen belirleme
katsayisinin hata terimi varyanst ile agirliklandirilmis ortalamasini ifade etmektedir.




Basel-3 uygulama doneminde ise, ¢ekirdek fonlama orani disindaki tiim likidite
riski gostergelerinin seviyesinde artis oldugu goriilmektedir. Ayrica, risk bazli olmayan
sermaye Olgiitii ile “Icbb” ile dlgiilen likidite tiretimi arasinda diger donemlerde pozitif
olarak tespit iligkinin bu donemde %1 anlamlilik diizeyinde terse dondiigii goriilmektedir.
S6z konusu bulgu, sermayenin miktar ve kalite bakimindan artirilmasini1 6ngdren ve yeni
likidite standard1 getiren Basel-3 diizenlemelerinin, bankalarin likidite riski yonetimi ve
sermayeleri arasinda bulunan iliski bakimindan risk bazli ve risk bazli olmayan sermaye
biiyiikliikleri arasindaki ayrismanin giderilmesinde rol oynadigina isaret etmektedir (Bkz.

Tablo 60).

Uyarlama katsayisinin negatif ve anlamli olmasi, likidite riski ve sermaye
arasinda uzun vadede denge iliskisi oldugunu ifade etmektedir. S6z konusu kosul risk
bazli sermaye Ol¢iitiinlin kullanildigi modellerin tamami i¢in saglanirken, risk bazl
olmayan sermaye Olgiitii i¢in yalnizca ¢ekirdek disi fonlama oraninin kullanildigi
modelde saglanmaktadir. Diger yandan, likidite riski degiskeninin gecikmeli degerinin
katsayis1  0,55-0,69 arasinda ve anlamli olup kaliciligin yiiksek oldugu
degerlendirilmektedir. Uzun vadede, gerek risk bazli gerekse risk bazli olmayan sermaye
ve likidite iiretimi ile ¢ekirdek dis1 fonlama arasinda anlamli ve negatif yonlii iliski oldugu
goriilmektedir. Ancak, g¢ekirdek fonlama ile sermaye arasindaki iligski ise kullanilan

sermaye Olgiitiiniin risk bazli olup olmamasina gore farklilasmaktadir (Bkz. Tablo 61).
4.7.3 PVAR Modeli Bulgular

Kirilganlik, sermaye ve likidite riski arasindaki etkilesimler panel vektor

otoregresyon modeli ile de incelenmis olup sonuglar Tablo 62’de sunulmustur.

Panel VAR modeli tahmin edildikten sonra, her bir degiskenin ge¢mis
degerlerinin miinferit bazda diger degiskenleri tahmin etmede ne kadar yardimeci
oldugunun anlasilmasi amaciyla Granger nedensellik testi uygulanmistir (Bkz. Tablo 63).
Risk bazli sermaye kullanilan modellerde likidite tiretimi (Icbb) ve kirilganlik arasinda
%35 anlamlilik diizeyinde iki yonlii Granger nedensellik tespit edilirken, c¢ekirdek disi
fonlama i¢in ise nedenselligin yonii %10 anlamlilik diizeyinde kirilganliktan likidite riski

tizerine tek yonlii olmaktadir. Benzer sekilde, sermayeden kirilganlik iizerine Granger
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nedensellik tespit edilememesine karsin ters yonde risk bazli sermaye acisindan %5-10
arasindaki anlamlilik diizeylerinde nedenselligin bulundugu goriilmektedir. S6z konusu
bulgular; bankalarin kirilganlik seviyesini siirekli izleyerek aldiklar1 likidite tiretimi ve
kullandiklar1 fonlama araglari kararlar1 ile likidite riskini, sermaye kararlar1 yardimiyla
diger risklerini etkin sekilde yonettiklerine isaret etmektedir. Bu analizden elde edilen
diger onemli bir sonug ise; risk bazli sermaye kararlar1 arasindaki iliski agisindan en
onemli likidite riski Olgitlerinin likidite tretimi Slgiitlerinden “Icbb” ve c¢ekirdek disi
fonlama orani oldugu, bankalarin kirilganlik seviyesini etkileyen en 6nemli likidite riski
gostergesinin likidite tretimi oOlgiitlerinden “lcbb” oldugu ve bankalarin kirilganlik
seviyesine en duyarli olan likidite riski 6lgiitlerinin ise “lcbb” ve ¢ekirdek disi fonlama

orani oldugu yoniindedir.

Birimler arasindaki heterojenligi dikkate alacak sekilde degiskenler arasindaki
nedensellik iki degisken (bir dnceki yontemde ii¢ degiskenli) bazinda incelendiginde,
sermaye ve kirilganlik arasinda iki yonlii nedensellik oldugu tespit edilmektedir. Likidite
riski ve kirillganlik arasindaki iliski genellikle likidite riskinden kirilganlik yoniine olmak
tizere tek yonlii olup, ¢ekirdek dis1 fonlama agisindan bu iligki iki yonliidiir. Diger bir
deyisle, bankalarin ¢ekirdek disi fonlama kullanimi kirillganlig: etkilemesinin yani sira
kirtlganlik seviyesi de bankalarin ¢ekirdek disi fonlamaya erisimini etkilemektedir.
[laveten, gekirdek fonlama ile kirilganlik arasinda her iki yonde de nedensellik iliskisi
tespit edilememistir. Likidite riski gostergelerinden, Icbb ile risk bazli sermaye arasinda
ve ¢ekirdek fonlama ve ¢ekirdek disi fonlama ile risk bazli olmayan sermaye arasinda iki
yonlii nedensellik bulunmaktadir. Diger durumlarda nedenselligin, likidite riskinden

sermaye lizerine oldugu goriilmektedir (Bkz. Ek-3.6-3.8).

Granger nedenselligine iliskin sonuglarin; degiskenlerin ikili kombinasyonlari
bazinda ve heterojenligi dikkate alinmasi halinde ti¢ degiskenin birlikte ele alindigi, ancak
egimdeki heterojenligin dikkate alinmadig1 duruma gore farklilagtig1 goriilmektedir. S6z
konusu farklilikta, degiskenlerin ikili olarak ele alinmasinin diger degiskenden

kaynaklanan dinamiklerin ihmal edilmesinin etkili oldugu degerlendirilmektedir.

Granger nedenselligine ek olarak, kirilganlik, likidite riski ve sermaye arasindaki

iligkiler etki-tepki analizi uygulanarak da incelenmistir (Bkz. Sekil 7-8). S6z konusu
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analizde degiskenlerin siras1 Onemli olup teorik agiklamalar dogrultusunda siralama
sermaye, likidite tiretimi ve kirilganlik olarak belirlenmistir. Degiskenler arasinda
belirlenen bu siralama dogrultusunda, kirilganligin likidite riski ve sermaye tizerinde ilk
donem etkisi bulunmamaktadir. Benzer sekilde, likidite riski de sermayeyi ilk donemde

etkilememektedir. Etki-tepki grafikleri incelendiginde;

e likidite liretiminde, mevduatin krediye doniisiim oraninda ve gekirdek disi
fonlamada meydana gelen pozitif bir sokun ilk donemde kirilganligin artmasina,

e gerek risk bazli gerekse risk bazli olmayan sermayede meydana gelen pozitif
bir sokun “lcds” ile dlgiilen likidite tiretiminin ilk donemde artmasina sonraki dénemde
azalmasina, “Icbb” ile dl¢iilen likidite tiretiminin, mevduatin krediye doniisiim oraninin
ve ¢ekirdek dis1 fonlamanin ise ilk donemden itibaren azalmasina neden oldugu

goriilmektedir.

Finansal kirilganlik modeli, likidite riski modeli ve PVAR modelinden elde
edilen sonuclar Tablo 64’te ozetlenmistir. Ilgili tablodaki &zet sonuglar, model
tahmininden elde edilen katsayilarin matematiksel isaretleri yerine z-skorun finansal
kirilganlikla ve likidite riski degiskenlerinden ¢ekirdek fonlama oraninin likidite riski ile

negatif iligkili oldugu dikkate alinarak gosterilmistir.
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Tablo 62: U¢ Degiskenli PVAR (1) Modeli

Sermaye degiskeni car regcap
Likidite riski degiskeni core noncore loantodep Icbb Icds core noncore loantodep Icbb Icds
Inzscore
L Inzscore 0,0040 0,1117 0,1125 0,1726 0,1859 0,3686 0,2661* 0,3218 0,3950* 0,3449*
' (0,2387) (0,2131) (0,2008) (0,1936) (0,1623) (0,3123) (0,1387) (0,2133) (0,2322) (0,2029)
L likidite 0,0053 0,0028 0,0001 0,0066*** -0,0017 0,0010 0,0014 0,0002 0,0040 -0,0036
) (0,0054) (0,0021) (0,0004) (0,0022) (0,0029) (0,0065) (0,0030) (0,0004) (0,0052) (0,0042)
L sermaye 0,0076 0,0070 0,0073 0,0030 0,0031 -0,0012 0,0008 -0,0011 0,0023 0,0004
) (0,0054) (0,0051) (0,0056) (0,0050) (0,0045) (0,0128) (0,0089) (0,0071) (0,0130) (0,0112)
Likidite riski
L Inzscore -0,0734 5,3218* 1,0348 6,1222** -2,5803 7,0440 -2,3439 -22,0755 -0,0204 -8,8337**
) (4,1225) (2,8515) (39,6024) (2,9145) (3,9558) (4,9773) (3,6583) (43,7071) (5,8057) (4,3940)
L likidite riski 0,2887*** 0,3180** 0,1930* 0,0834 0,2741 0,3265** 0,4865*** 0,3013*** 0,1789 0,2564
) (0,1092) (0,1504) (0,1083) (0,1532) (0,2129) (0,1560) (0,1286) (0,0818) (0,1926) (0,2473)
L sermaye 0,2264 -0,5761** -1,0927 -0,1910 -0,1154 -0,2823 0,0255 5,4794*** 0,2423 0,2208
) (0,1883) (0,2426) (2,8597) (0,1227) (0,1587) (0,3696) (0,2951) (1,9553) (0,3339) (0,2468)
sermaye
L Inzscore -8,3691** -7,7786 -5,6127** -4,0546 -7,1875* 2,3411 1,7095 -1,5579 0,2893 -1,3387
) (4,0083) (4,7763) (2,2549) (3,0951) (4,0504) (2,7956) (1,7867) (4,5601) (2,0695) (1,9484)
L likidite 0,0754 0,1127** -0,0058 0,1366** -0,1558 -0,0684 -0,0126 0,0007 0,0217 -0,1184
) (0,0853) (0,0497) (0,0063) (0,0593) (0,1186) (0,0876) (0,0809) (0,0062) (0,0698) (0,0907)
L sermaye 0,7791*** 0,6703*** 0,6663*** 0,6022%** 0,5964*** 0,3687* 0,1656 0,3893*** 0,3504*** 0,3329*
) (0,1765) (0,2088) (0,1282) (0,1567) (0,1435) (0,2229) (0,1544) (0,1297) (0,1246) (0,1827)
Gozlem sayisi 1242 1242 1242 1242 1242 1242 1242 1242 1242 1242
Panel sayisi 23 23 23 23 23 23 23 23 23 23
Ort. Zaman 54 54 54 54 54 54 54 54 54 54
Final GMM Kkriteri 0,0229 0,0223 0,0130 0,0128 0,0316 0,0214 0,0425 0,0184 0,0147 0,0218
Hansen J 28,4840 27,7578 16,0869 15,8735 39,2367 26,6128 52,8257 22,8614 18,2003 27,0161
J p-degeri 0,3864 0,4235 0,9513 0,9553 0,7138 0,4848 0,5197 0,6924 0,8973 0,4629
Gecikmeli deger 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000

* %1, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilik sirasiyla, “***”, “**> ye “*” jle gosterilmistir. Standart hatalar parantez i¢cinde gosterilmistir. Sonuglar, Abrigo ve Love (2016) tarafindan
gelistirilen Stata “pvar” komutu kullanilarak elde edilmistir.
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Tablo 63: Kirilganhk, Sermaye ve Likidite Riski Granger Nedensellik, \Wald Testi

Denklem | Dislanan | Ki-Kare | Denklem | Dislanan | Ki-Kare Denklem Dislanan Ki-Kare Denklem | Diglanan | Ki-Kare | Denklem | Dislanan | Ki-Kare
Inzscore Inzscore Inzscore Inzscore Inzscore
Icds 0,353 Icbb 8,659*** loantodep 0,117 core 0,966 noncore 1,897
car 0,478 car 0,353 car 1,691 car 2,029 car 1,918
Hepsi 0,572 Hepsi 9,657*** Hepsi 1,691 Hepsi 4,59 Hepsi 2,918
Icds Ichb loantodep core noncore
Inzscore 0,425 Inzscore 4,413** Inzscore 0,001 Inzscore 0 Inzscore 3,483*
car 0,529 car 2,422 car 0,146 car 1,445 car 5,642**
Hepsi 1,786 Hepsi 4,447 Hepsi 1,044 Hepsi 1,665 Hepsi 6,066**
car car car car car
Inzscore 3,149* Inzscore 1,716 Inzscore 6,196** Inzscore 4,359** Inzscore 2,652
Icds 1,724 Icbb 5,304** loantodep 0,854 core 0,78 noncore 5,136**
Hepsi 3,34 Hepsi 7,428** Hepsi 6,284** Hepsi 4,781* Hepsi 10,611***
Denklem | Diglanan Denklem | Dislanan Denklem | Dislanan Denklem | Dislanan Denklem | Dislanan
Inzscore Inzscore Inzscore Inzscore Inzscore
Icds 0,732 Icbb 0,572 loantodep 0,283 core 0,025 noncore 0,22
regcap 0,001 regcap 0,032 regcap 0,024 regcap 0,009 regcap 0,007
Hepsi 1,634 Hepsi 1,075 Hepsi 0,365 Hepsi 0,025 Hepsi 0,417
Icds Ichb loantodep core noncore
Inzscore 4,042** Inzscore 0 Inzscore 0,255 Inzscore 2,003 Inzscore 0,411
regcap 0,8 regcap 0,527 regcap 7,853*** regcap 0,583 regcap 0,007
Hepsi 4,144 Hepsi 3,978 Hepsi 8,793** Hepsi 2,074 Hepsi 0,424
regcap regcap regcap regcap regcap
Inzscore 0,472 Inzscore 0,02 Inzscore 0,117 Inzscore 0,701 Inzscore 0,916
Icds 1,702 Icbb 0,096 loantodep 0,014 core 0,61 noncore 0,024
Hepsi 1,722 Hepsi 0,158 Hepsi 0,183 Hepsi 1,53 Hepsi 2,425

* %1, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilik sirasiyla, “***” «“**> ye “*” {le gdsterilmistir. Granger nedensellik Wald testinin bos hipotezi diglanan degiskenin bagimli (model) degiskene
Granger-neden olmadigidir. Sonuglar, Abrigo ve Love (2016) tarafindan gelistirilen Stata “pvargranger” komutu kullanilarak elde edilmistir.
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Tablo 64: Modele iliskin Bulgular

Modeller Bulgular
Baz Model Banka Olcegi Kamu Sermayesi Yabanci Sermaye | Kriz Covid-19 Basel 3 Uzun Dénem
Finansal Sermaye (|) Sermaye (|) Risk Bazli Olmayan Risk Bazli Sermaye (1) Sermaye (|) Sermaye () Sermaye (|)
Kinilganhk Sermaye (|) Sermaye (1)
Modeli Likidite Riski (1) | Likidite Riski ({) Likidite Riski (}) | Likidite Riski (1) Likidite Riski ({) Likidite Riski
(core) (loantodep; car) Likidite Riski (1) Likidite Riski ({) (loantodep) (core) (noncore) (1) (Icds; car)
(noncore, Ichb,
Icds) Kinlganhik Likidite Riski (]) Likidite Riski (1)
Likidite Riski (1) Diizeyi () (loantodep) (Icds)
(noncore,
loantodep, Icbb, Likidite Riski (1)
Icds; regcap) Likidite Riski (1) (Icbb; regcap)
(lcds; car)
Likidite Riski ()
Kirilganlik Diizeyi (core, loantodep;
(€] regcap)
Likidite Riski Sermaye () Risk Bazli Sermaye | Risk Bazli Sermaye Risk Bazli Sermaye (1) Sermaye (|) Sermaye () Sermaye ()
Modeli (core, Icds) ) ) Sermaye (1) (noncore)
(core, noncore, (core, noncore, Ichb) (Icbb, Icds) Likidite Riski Likidite Riski Diizeyi
Ichb) Diizeyi (1) (1) (noncore,
Risk Bazli Risk Bazli Risk Bazli (core, loantodep, loantodep, Icbb, Icds)
Sermaye () Risk Bazli Risk Bazli Olmayan Olmayan Sermaye | Olmayan Ichb)
(Icbb) Olmayan Sermaye Sermaye (1) ) Sermaye (|)
©) (core) (core, Icds)
(core, Icbb)
Risk Bazli Risk Bazli Likidite Riski
Olmayan Olmayan Sermaye | Diizeyi (|)
Sermaye (1) (Icds, Icbb)
(loantodep, Ichb) (noncore, lcds)
PVAR Likidite Riski <> Finansal Kirilganlik (Icbb; car) Finansal Kirilganlik — Sermaye (lcds, loantodep, core; car)
Finansal Kirilganlik — Likidite Riski (noncore; car) Sermaye — Likidite Riski (noncore; car)
Finansal Kirilganlik — Likidite Riski (lcds; regcap) Sermaye — Likidite Riski (loantodep; regcap)

* En az %10 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli bulunan sonuglar dzetlenmistir. Finansal kirilganlik modelinde bagimli degisken finansal kirilganlik, temel agiklayici
degiskenler ise likidite riski ve sermayedir. Likidite riski modelinde bagimli degisken likidite riski, temel agiklayici degisken sermayedir. Panel VAR modelinde; sermaye, likidite riski
ve kirilganlik degiskenlerinin tamami bagimli degiskendir. Baz model bankaya 6zgii ve makroekonomik kontrol degiskenlerini igeren ve Driscoll-Kraay standart hatalari ile tahmin

edilmis modeli ifade etmekte olup, diger stitunlarda sirasiyla banka 6lgeginin, kamu sermayesi sahipliginin, yabanci sermaye sahipliginin, kriz déneminin, Covid-19 ve Basel 3 uygulama
donemlerinin temel bagimsiz degiskenler ile bagimli degisken arasindaki iliski iizerindeki etkileri, ve uzun dénem (CS-ARDL) sonuglart gosterilmistir. “|” ve “1”, bagimli degisken
ve ilgili temel bagimsiz degisken arasindaki iliskinin sirasiyla pozitif ve negatif oldugu ifade etmektedir. “—” ve “—”, isaretin solundaki ve sagindaki degiskenler arasindaki Granger
nedenselliginin sirasiyla soldaki degisken sagdaki degisken {izerine ve iki yonlii oldugunu gostermektedir. Ayrica, agiklayict degiskenin iliskisine yonelik istatistiksel olarak anlamli
bulgularm kullanilan likidite riski ve sermaye degiskenlerine gore farklilasmasi durumunda ilgili bulguya dayanak teskil eden modelde kullanilan likidite riski ve sermaye degiskeni

kombinasyonlar1 parantez iginde belirtilmis olup parantez iginde degisken adi verilmemesi istatistiksel olarak anlamli bulgularin tamaminin ayn1 yonde olduguna isaret etmektedir.




SONUC VE GENEL DEGERLENDIiRME

Bankalarin likidite riski ve sermaye diizeyi birbirleriyle yakin iliskili ve
bankacilik faaliyetlerinin devami agisindan kritik 6neme sahiptir. Bankalarin finansal
sitemde yerine getirdikleri temel fonksiyonlar olan risk ve vade doniisiimii fonksiyonlari,
bankalar1 kirilgan hale getirmekte ve finansal kriz olasiligin1 artirmaktadir. Bu noktada,
bankalarin likidite iiretimi kararlar1 ve sermaye diizeyleri arasindaki iliskiler risk yonetimi
stireclerinin etkinliginin artirilmast ve finansal istikrarin saglanmasi bakimindan 6nem
arz etmektedir. S6z konusu Oneme binaen, bu tez calismasinin konusu, banka
faaliyetlerinin 6nemli bir unsuru olan likidite riski ve sermaye diizeylerinin birbirleriyle
ve finansal kirilganlikla olan iliskileri ve bu iligkilerde risk yonetiminin rolii olarak
belirlenmistir. Bu kapsamda tezin amaci; bankalarda likidite riski, sermaye diizeyi ve
finansal kirilganlik arasindaki ¢ok yonlii iliskileri ortaya koymaktir. Belirtilen amaci
gerceklestirmek i¢in; s6z konusu ti¢ degisken arasindaki ikili iligkilerin pozitif ya da
negatif olup olmamasinin yani sira, degiskenler arasinda iki yonlii nedensellik iligkisinin

varliginin da incelenmesi hedeflenmistir.

Finansal kirillganlik kavramina iligkin literatiirde fikir birligine varilmis tek bir
tanim bulunmamakla beraber finansal kirilganligin alternatif tanimlarda yiiksek bor¢luluk
ve temerriit olasihigy, likidite yetersizligi, diigiik karlilik, piyasalardaki dalgalanma,
finansal sistemin fonksiyonlarini yerine getirememesi ile iligkilendirildigi goriilmektedir.
Bankalarin vade dontisiimii fonksiyonu, kirilganligin temel kaynagi olmakla beraber
muhtelif makro (enflasyon, faiz oranlari, biiylime, sermaye akimlari vb.) ve mikro
(kaldirag, sermaye, vade uyumsuzlugu, risk alimi vb.) ekonomik degiskenlerin yani sira
bankalarin faaliyet ¢cevresini etkileyen asimetrik bilgi sorunu, diizenleyici ve hukuki yap1
vb. hususlar kirtllganlik tizerine etki edebilmektedir. S6z konusu faktorlere bagli olarak
artan sektor kirilganligi yasanan soklar neticesinde finansal krizlere doniisebilmektedir.
Finansal krizler sistemik nitelikli olabilecegi gibi, banka panikleri/hiicumlari, para krizi
ya da borg krizi seklinde de goriilebilmektedir. Tiirleri bakimindan gesitlilik gostermesi
finansal krizlere iliskin genel kabul gormiis tek bir tanim verilmesini zorlastirmakta ve
kriz tanimlarinda genellikle banka hiicumlari, varlik fiyatlarinda keskin diisiisler,

deflasyon, doviz piyasalarinda meydana gelen aksakliklar, gliven kaybi, genis capl
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iflaslar, devlet miidahalesinin gerekmesi, varliklarin mecburi satisi, kredi sikisikligi vb.
hususlar 6ne ¢ikmaktadir. Finansal krizleri agiklamaya yonelik yaklasimlar; sistemik
nitelikli krizlere, banka paniklerine/hiicumlarina ve para krizlerine yonelik olmak tizere

lic ayr1 alanda ilerlemistir.

Bankacilik faaliyetlerinin dogas1 geregi barindirdigi risk, sonuglarin
beklentilerden olumlu ya da olumsuz olarak ayrigmasi olarak kabul edilmekle birlikte,
uygulamada risk yOneticilerinin zarar olasilifina odaklandig1 goriilmektedir. Bankalar
faaliyetleri sirasinda birgok finansal, operasyonel ve ¢evresel riske maruz kalmakta ve bu
durumu soz konusu risklerin belirlenmesini, 6lgiilmesini, azaltilmasini, kontroliini,
izlenmesi ve raporlanmasini kapsayan risk yonetim siireci takip etmektedir. BIS
bilinyesindeki Basel Komitesi tarafindan olusturulan ve finansal istikrara katki saglama
amaci tasiyan Basel diizenlemeleri, zaman i¢inde bankacilik faaliyetlerinin daha karmasik
hale gelmesi nedeniyle revizyona ugramis, bdylece bankalarin risk yonetimi siiregleri,
sermaye ve likidite yeterliligi bakimlarindan giderek artan bir 6neme sahip hale gelmistir.
Basel diizenlemelerinin dayandigi ikinci yapisal blogun énemli bir bileseni olan ISEDES
Tiirk bankalarinin likit varlik stokunun ve sermaye diizeylerinin risk profilleri ile uyumlu
olmasini, saglam i¢ siireclere sahip olmalarini ve uygun risk yonetimi teknikleri
kullanmalarin1 6ngérmektedir. Tiirk bankacilik sektorii gerek mevzuat gerekse yasal
sinirlara uyum bakimindan Basel diizenlemeleri ile uyumludur. Diger risk gostergeleri
incelendiginde ise; Tiirk bankacilik sektoriinde onemli dlgiide kur riski bulunmadigi,
yeniden fiyatlamaya kalan vadeler itibariyla faiz artisina karsi en yiiksek faiz riskinin 1
aya kadar vade diliminde oldugu, negatif ve pozitif likidite bosluklarinin sirasiyla 1 aya

kadar ve 1-5 y1l arasi vade dilimlerinde yogunlastig1 tespit edilmistir.

Bankalarda finansal kirilganlik, sermaye, likidite riski, bankalarmn risk alma
davranig1 arasindaki iliski, oldukca yaygin bi¢imde arastirilan bir konu olmasina karsin
bu degiskenler arasindaki iliskinin yonii konusunda teorik ve ampirik literatiirde kesinlik
bulunmamaktadir. Mevduat sahiplerinin bankalara hiicum ederek ayni anda mevduat
cekme talebinde bulunmasi ve bankalarin yeterli likit varlik stokuna sahip olmamasi
halinde, varliklarin zararina satilarak sermayenin tiikenmesi s6z konusu olabilmektedir.

Diger yandan, likidite riski ve sermaye arasindaki nedensellik iligkisi, bu durumda oldugu
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artig, risklere karsi bir tampon gorevi gorerek bankalarin likidite iiretiminin artmasina ya
da tam tersi sekilde sermayenin mevduati dislama etkisine bagl olarak likidite {iretiminin

azalmasina neden olabilmektedir.

Tezde bankacilik sektoriinde likidite ve sermaye iligkisinde finansal kirilganliga
yonelik teorik altyapinin yami sira 2000-2020 yillar1 arasinda bankacilik sektdriine
yonelik tilke 6rneklerine de yer verilmistir. Bu gergevede, BRICS grubundaki tilkelerin
bankacilik sektorleri z-skor agisindan degerlendirildiginde; Cin ve Hindistan olumlu
ayrigirken, Rusya ise en kirilgan iilke goriiniimiindedir. Diger bir kirilganlik gostergesi
olan takipteki krediler orani ise; Rusya ve Cin bankacilik sektorleri igin z-skor ile tespit
edilen finansal kirilganlik konumlarini teyit ederken, Hint bankacilik sektorii i¢in tam
tersi bir duruma isaret etmektedir. Rus bankacilik sektoriiniin kirilgan statiisii, diisiik risk
bazli sermaye oranlart ile daha da belirginlesmekteyken, Brezilya ve Giiney Afrika
Cumhuriyeti bankacilik sektorleri en giiglii sermaye yapisina sahip sektorler olarak 6ne
cikmaktadir. Likidite riski acisindan ise; Cin bankalarinin agresif bir kredi politikasi
izlemekle birlikte bu durumu karsiliklar ile dengeledigi, Brezilya bankalarmnin likit
varliklarin 6zellikle kisa vadeli yiikiimliiliikkleri (mevduat dahil) karsilama kapasitesi
bakimindan en az riske sahip oldugu, Hindistan ve Giiney Afrika Cumbhuriyeti

bankalarinin ise en yiiksek likidite riskine sahip oldugu anlagilmaktadir.

2000-2020 yillart arasindaki donem igin, finansal kirilganlik, likidite riski ve
sermaye oranlarmin, Tiirk bankacilik sektorii ve BRICS grubundaki tilkelerin bankacilik
sektorlerindeki gelisimi G-10 ve BRICS ortalamas: ile kiyaslanarak incelendiginde, Tiirk
bankacilik sektoriiniin, finansal kirtllganlik gostergelerinden z-skor bakimindan diger iilke
gruplarina gore daha kirilgan oldugu, takipteki krediler oranina bakildiginda ise BRICS
iilkelerine gore daha az kirilgan oldugu goriilmektedir. Benzer sekilde, Tiirk bankacilik
sektorlinde likidite riskinin diger iilke gruplarina gore; yiiksek seyreden mevduatin
krediye doniisiim oraninin likit varliklarin kisa vadeli fonlar ve mevduati karsilama
oraninin yiiksek olmasi ile dengelendigi diigiiniilmektedir. Sermaye bakimindan ise Tiirk

bankacilik sektorii, diger iilke gruplarina kiyasla oldukca giiclii bir goriiniime sahiptir.
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Finansal kirilganlik, likidite riski ve sermaye arasindaki iliskiler iizerine
yapilmis ampirik ¢alismalar incelendiginde, Tiirk bankacilik sekt6riinde analiz edilmek

tizere sekiz adet hipotez belirlenmistir:

Hipotez 1: Tiirk bankacilik sektoriinde, sermaye ve kirllganlik arasinda negatif

iliski bulunmaktadir.

Hipotez 2: Tiirk bankacilik sektériinde, kirilganlik ve sermaye arasinda iki

yonlii Granger nedensellik bulunmaktadir.

Hipotez 3: Tiirk bankacilik sektoriinde, likidite riski ve kirilganlik arasinda

pozitif iliski bulunmaktadir.

Hipotez 4: Tiirk bankacilik sektoriinde, sermaye ve likidite riskinin kirtlganlik

uzerinde uzun vadeli etkisi bulunmaktadir.

Hipotez 5: Tiirk bankacilik sektériinde, likidite riski ve kirilganlik arasinda iki

yonli Granger nedensellik bulunmaktadir.

Hipotez 6: Tiirk bankacilik sektoriinde, sermaye ve likidite riski arasinda negatif

iliski bulunmaktadir.

Hipotez 7: Tiirk bankacilik sektoriinde, sermaye ve likidite riski arasinda uzun

vadeli iliski bulunmaktadir.

Hipotez 8: Tiirk bankacilik sektoriinde, likidite riski ve sermaye arasinda iki

yonlii Granger nedensellik bulunmaktadir.

Belirlenen hipotezlerin test edilmesi amaciyla, sermaye, kirilganlik ve likidite
riski arasindaki iliskiler Tiirk bankacilik sektoriinde 2007-2020 déneminin tamaminda
faaliyet gosteren 23 banka i¢in panel veri analiz yontemleri (CCEMG, sabit etkiler modeli
(Driscoll-Kraay standart hatalar1 ile), CS-ARDL, PVAR) kullanilarak incelenmistir.
Yontem seciminde yatay kesit bagimliligi, bankalar arasindaki heterojenlik ve

degiskenlerin i¢selligi hususlar1 dikkate alinmistir.
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Finansal kirilganlik z-skor, sermaye ise sermaye yeterlilik oran1 ve sermayenin
varliklara oran1 olmak tizere iki ayr Olgiit ile temsil edilmistir. Likidite riski degiskeni
olarak ise iki ayr likidite iiretimi Olgiitli, mevduatin krediye doniisiim orani, ¢ekirdek
fonlama orani ve ¢ekirdek dis1 fonlama orani olmak iizere bes ayri Ol¢iit kullanilmistir.
Bu analizler, finansal kirilganlik modeli, likidite riski modeli ve PVAR modeli olmak
lizere li¢ alt analiz igermekte olup yontem seciminde modelde yatay kesit bagimliligi,
bankalar arasindaki heterojenlik ve degiskenlerin igselligi hususlar1 dikkate alinmaistir.
Bagimli degisken kirilganlik modelinde z-skor, likidite riski modelinde s6z konusu bes
ayrt likidite dlgiiti, PVAR modelinde ise finansal kirilganlik, likidite riski ve sermaye
degiskenlerinin tamamidir. Ekonometrik model tahmin sonucglari her bir degisken
grubundaki OSlgiitlerin farkli kombinasyonlar: i¢in elde edilmistir. Ayrica, banka bazli
degiskenler ve makroekonomik kontrol degiskenleri modellere dahil edilmistir. Diger
yandan, bankalarin kamu ve yabanci sermayeli olmalarinin, banka Gl¢eginin, 2008
kiiresel kriz doneminin, Basel 3 uygulama doneminin ve Covid-19 salgin déneminin

etkileri kukla degiskenler yardimiyla analiz edilmistir.

Kirillganlik modeli kullanilarak, sermaye ve likidite riskinin kirilganlik

tizerindeki etkisi i¢in;

e sermayenin kirilganlikla negatif iligkili oldugu,

e likidite riskinin kirtlganlikla olan pozitif iligkisine dair kanitlarin gorece zayif
ve kullanilan likidite riski Olgiitiine gore farklilik gosterdigi,

e sermaye artiglarinin likidite tretimi kaynakli kirilganlik artisii telafi
edebilecegi,

e kirllganhik iizerindeki uzun donem etkisi bakimindan likidite riskinin
sermayeye gore daha az etkili oldugu,

e uzun donemde kirilganlig1 en ¢ok etkileyen likidite iiretimi 6l¢iitiiniin “lcds”
yani “(likit ytkiimliiliikler-likit varliklar)/toplam varliklar” oldugu,

e likidite riski ve sermayenin kirilganlikla olan iligkiSinin 6lgegi biiyiik olan

bankalarda daha kuvvetli, yabanci sermayeli bankalarda daha zayif oldugu,
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e kiiresel kriz doneminde kirillganlikta anlamli bir degisim olmamakla birlikte
sermaye ve kirilganlik arasindaki negatif iligki zayiflarken mevduatin krediye dontisiim
oraninin istikrara sagladigi katkinin arttigi,

e covid-19 salgin doneminde kirilganligin anlamli sekilde artis gosterirken
sermayenin, ¢ekirdek fonlama oraninin ve mevduatin kredi doniisiim oranlarinin istikrara
katkisinin gii¢clendigi,

e Basel 3 uygulama doneminde sermayenin istikrarla pozitif iligskisinin
giiclendigi, ¢ekirdek disi fonlamanin istikrara katki sagladigi, ¢cekirdek fonlama ve likidite
tiretiminin ise diger donemlere kiyasla istikrar1 azaltic1 yonde etki gosterdigi sonuglarina

varilmigtir.

Likidite riski modeli ¢ergevesinde, likidite tiretimi ve sermaye arasindaki iligskiye
yonelik olarak sinirli olarak risk emilimi ve ¢ogunlukla finansal kirilganlik-dislama

hipotezlerini destekler nitelikte kanitlar bulunmustur. Ayrica,

e Olgegi biiyiik bankalarda likidite iiretimi ve sermaye arasindaki iligkinin daha
kuvvetli oldugu,

e yabanci sermayeli bankalarda sermaye seviyesi ve likidite liretiminin pozitif
iliskili oldugu,

e kriz doneminde likidite tiretiminin anlamh sekilde azaldigy,

e covid-19 salgin doneminde likidite tiretimi ve mevduatin krediye doniisim
orani anlamli sekilde artarken ¢ekirdek fonlama oraninin azaldigi,

e Basel 3 uygulama doneminde likidite riskinin anlamli sekilde artis gosterdigi
ve likidite tiretimi tizerindeki etkisi bakimindan risk bazli ve risk bazli olmayan sermaye

arasindaki ayrigmanin ortadan kalktig1 goriilmektedir.

Likidite riski, sermaye ve kirilganlhik arasindaki nedensellik iliskileri

incelendiginde ise;

e likidite liretimi ve kirilganlik arasinda iki yonlii,
e kirilganliktan sermaye iizerine tek yonli,
e likidite iiretimi ile ¢ekirdek disi fonlamadan risk bazli sermaye iizerine tek

yonlii nedensellik iliskisi tespit edilmistir.
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Tiirk bankacilik sektoriinde finansal kirilganlik, likidite riski ve sermaye
etkilesiminin incelendigi ampirik analiz sonucu oOzetlenen bulgular, Basel
diizenlemelerinin varsaydig1 sekilde, sektorde finansal istikrarin saglanmasi agisindan
sermaye diizeyinin kisa ve uzun vadede kritik 6neme sahip oldugunu teyit etmektedir.
Diger yandan; likidite riskinin kirilganlikla olan pozitif iliskisine dair bulgularmn smnirl
olmasi, likidite riskinin ihmal edilebilecegi yerine sermayenin likidite riskindeki artisi
telafi ettigi seklinde yorumlanmalidir. Nedensellik iliskilerine yonelik bulgular ise; Tiirk
bankalarinim ISEDES’in de 6ngérdiigii sekilde, kirllganlik seviyelerini igsel olarak takip
ederek alabilecekleri likidite riski ve sermaye diizeyini belirlediklerine, diger bir deyisle
risk yonetimi stratejilerini aktif sekilde uyguladiklarina, isaret etmektedir. Diger yandan,
Tiirk bankalarinin kirillganlik diizeyinin likidite {iretiminin yani sira ¢ekirdek dis1 fonlama

imkanlarini da etkileyebilecegi anlagilmaktadir.

Calismanin bulgulari, teorik ve ampirik literatiir dogrultusunda gelistirilen sekiz
hipotezden birincisini destekleyecek sekilde Tiirk bankacilik sektoriinde sermaye ve
kirtlganlik arasinda negatif yonlii iliski bulunduguna, ancak Granger nedensellik
iligkisinin ikinci hipotezin 6ngdrdiigii sekilde iki yonlii degil finansal kirillganliktan
sermaye iizerine olduguna isaret etmektedir. Ugiincii hipotezin dngordiigii sekilde likidite
riski gostergelerinden ¢ekirdek fonlama orani ile kirllganlik arasinda negatif yonli bir
iliski, diger bir deyisle likidite riski ve finansal kirilganlik arasinda pozitif yonlii bir iliski
bulunmaktadir. Ayica, likidite riskinin kaynaklarindan olan likidite iiretimi (Icbb) ve
finansal kirillganlik arasinda iki yonlii Granger nedensellik iliskisinin bulunmasi besinci
hipotezi desteklerken dordiincii hipotez ile uyumlu olarak diger likidite tiretimi 6l¢iitiintin
(Icds) ve sermayenin finansal kirilganligin uzun vadeli dinamikleri ile iliskili oldugu
anlagilmistir. Ancak beklenenin aksine, Tirk bankalarinin fonlama yapisindan
kaynaklanan likidite riski ile finansal kirilganlik arasinda uzun donem iliskisi tespit
edilememistir. Likidite riski ve sermaye arasindaki iliskiye yonelik bulgular altinci ve
yedinci hipotezleri destekleyecek sekilde likidite ve sermayenin negatif yonde iliskili
oldugu ve uzun donemde birlikte hareket ettikleri ortaya konmus olmakla birlikte
sekizinci hipotezin 6ngordiigiiniin aksine s6z konusu degiskenler arasindaki Granger

nedenselligi iki yonlii degil sermayeden likidite riski iizerine tek yonlidiir. Bu
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degerlendirmelerle, Tiirk bankacilik sektdriine iliskin elde edilen bulgularin genel olarak

teorik ¢ergeve ve ampirik literatiir ile uyumlu oldugu goriilmektedir.

Tiirk bankacilik sektorii agisindan elde edilen bulgular dogrultusunda, risk
yonetimi acisindan iki alanda daha fazla yogunlasilmasi onerilmektedir. Ilk olarak
bankalarin likidite tiretimi kararlarinin finansal kirillganlik ile olan uzun vadeli iliskisi
dikkate alinarak, likidite iiretimi diizeyinin kisa vadede de bankalar tarafindan yakindan
takip edilmesinin ve risk yonetimi sistemlerinin gerek likidite tiretiminden gerekse
fonlama kompozisyonundan kaynaklanan likidite riski diizeyinin sermaye kararlarina
daha fazla etki edecek sekilde gelistirilmesinin faydali olacagi degerlendirilmektedir.
Ikinci olarak ise, bankalarin fonlama yapisinin i¢sel gdzetimine daha fazla agirlik vererek
fonlama kompozisyonunda cekirdek fon kaynaklarmin agirligini artirmasinin finansal

istikrarin siirekliligine katki saglayacagi diistiniilmektedir.

Bu alanda yapilacak ampirik ¢aligmalar agisindan, 6zellikle dolarizasyonun
yiiksek oldugu iilkelerin analiz edilmesinde, bankalarin likidite tretimlerinin toplam
yerine yerel ve yabanci para cinsinden olmak iizere ayr1 ayri ele alinmasinin kirilganligin
sebeplerinin ortaya konulmasi agisindan faydali olacagi degerlendirilmektedir. Ancak,
s6z konusu incelemelerin Tiirk bankacilik sektorii i¢in yapilabilmesi, halihazirda verinin
mevcut olmamasi nedeniyle miimkiin olamamaktadir. Aktif ve pasif kalemlere iliskin
kalan vadesine gore ayrimli verinin TL ve YP bazinda bankalardan temin edilerek
yaymlanmasi bu dogrultuda énemli katki saglayacaktir. Ilaveten, yine veri kisitlari
dahilinde, 2016 yili sonrast donem igin likidite liretiminin bilango dis1 islemeleri
kapsayacak sekilde genisletilmesi ve Basel 3 ile getirilen LKO 6l¢iitiintin kirilganligi
tahmin etmedeki basarisinin incelenmesinin faydali olacag: diisiiniilmektedir. Ayrica,
Tiirk bankacilik sektoriinde kirillganlik, sermaye ve likidite riski arasindaki iligkiler
izerine gelecekte yapilacak c¢aligmalarin bankalar arasindaki mekansal (Spatial)
etkilesimleri  dikkate  alacak  sekilde  genisletilmesinin  faydali  olacagi
degerlendirilmektedir. Sonug olarak, kiiresel bazda finansal istikrarin siirdiiriilmesi
acisindan bankacilik sektoriinde likidite riski, sermaye ve finansal kirilganlik arasindaki
dinamiklerin yani sira bankalar arasindaki etkilesimlerin anlagilarak risk yoOnetimi

sireclerinin bu dogrultuda siirekli olarak gézden gecirilmesi 6nem arz etmektedir.
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EKLER

EK-1: Risk Ol¢iimiinde Stres Testi Tasariminda Dikkate Ahmacak Hususlar

Kamu Kesimi temerridi

Mekanizma/Y aklasim Etki Olciitii Veri
Mekanik Yaklagim S ik
Kredi performansina dayali Rig?’if’i‘iflzlrﬁllevrei
(temerrtit olasilig1, temerriit SektérleZe ve
Kredi Riski halinde kay1p, takipteki borelul
krediler, karsiliklar) orgluiann -
Finansal Olmayan Sirket E;ly(;l.lflqgune lgl(ire
(kaldirag, faiz kargilama K T. tierin vari
orani) ve Hanehalki Verisi alitesi ve yapist
Yeniden fiyatlamaya kalan e Sermaye Karsilik ve teminatlar
o siire boslugu o Kar Varlik, yiikiimliiliik ve
Faiz Riski ™1} Uil fivatlarindaki degisim | ®  27SKOf bilango dis islemlerin
Borglulari Odeme Giicii * Kredi zararlan yenlden"flyatlamaya
Bankanin Agik Doviz kalan. gun sa}/llua r{
Pozisyonu Tahvil portfoyiiniin
Kur Riski Miisterilerin A¢ik Pozisyonu vapist .
Kur Uyumsuzlugundan Ak do.\llz.pomsyonu
Kaynakli Likidite Riski ve ZFI’ cinsinden
Bulasma Riski | Saf Bulasma Orliai:ia farliik ve
(Odeme Giicii) | Makro Bulagma Rarliligin zaman
Mevduat ¢ekimi (likit icindeki standart
varliklarin bir yiizdesi) pr Destek e
Bulasma Alm.adan P N
| (banka biiyiikligi, kamu Faaliyet Varlik ve
Likidite Riski sermayeli banka st’a tisii, sok Verebilecegi yiikiimliiliiklerin
oncesindeki kredi ’ Gu n Saylsl likidite yapist
derecelendirme notu) e Likidite Bankalararasi
Oranlar1 teminatsiz islemler

Kaynak: Martin CIHAK, “Stress Testing”, H. Kent BAKER ve Greg FILBECK (Ed.), Investment Risk Management
icinde (304-323), New York: Oxford University Press, 2015, ss. 304-321. (ilgili kaynaktan faydalanilarak tarafimizca

diizenlenmistir).
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EK-2: Basel Uygulamalar

EK-2.1: Basel 3 Uygulamalar: Gegis Siireci

Yillar 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 2018 2019 | 2020 | 2021 | 2022 2023 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028

2014 yili Yeni tanim,
Kaldirag tanimi1 SOBT

Minimum Cekirdek Sermaye 350 | 4,00 | 450 4,50 4,50 4,50 450 | 450 | 450 | 4,50 4,50 450 | 450 | 4,50 4,5 4,5

Sermaye Koruma Tamponu 0,625 | 1,25 1,875 2,50 2,50 2,50 2,50 2,50 250 | 250 | 2,50 2,5 2,5

Cekirdek Sermaye+Koruma Tamponu 3,50 4,00 4,50 5,125 5,75 6,375 7,00 7,00 7,00 7,00 7,00 7,00 7,00 7,00 7,0 7,0

gﬁ;‘;ﬁ;kﬁi‘?gﬁ)ﬁden Disiilecek Kalemler 20 | 40 | 60 | 8 100 100 | 100 | 100 | 100 100 100 | 100 | 100 | 100 | 100

Minimum 1. Kusak Sermaye 450 | 550 | 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 | 6,00 | 600 | 6,00 6,00 6,00 | 6,00 | 6,00 6,0 6,0

Minimum Toplam Sermaye 800 | 800 | 800 | 800 | 800 8,00 8,00 | 800 | 800 | 8,00 8,00 8,00 | 800 | 8,00 8,0 8,0

Sermaye (%)

#"ﬁ:f’:\'{;‘;‘:ﬂTOp'amSermaye"Kor“ma 800 | 800 | 800 | 8625 | 925 | 98 | 105 | 105 | 105 | 105 10,50 105 | 105 | 105 | 105 | 105

Cekirdek dis1 1. kusak ya da 2. kugak

2013'ten itibaren kademeli olarak kaldirilacaktir.
sayilmayan sermaye araclari

Fonlara yapilan hisse senedi yatirimlar: ve
merkezi karsi taraflara iliskin sermaye X
gereksinimi

Kars1 taraf kredi riski igin X
standartlastirilmis yaklagim

Gozden gegirilmis sekiiritizasyon cercevesi X

Bankacilik hesaplarindaki faiz riski X

Biiyiik krediler ¢ercevesi X

Kredi riski i¢in standartlastirilmis yaklagim

Risk kapsami

Gozden gecirilmis IDD gercevesi

Gozden gecirilmis CVA cercevesi

Gozden gegirilmis operasyonel risk
cercevesi

Gozden gegirilmis piyasa riski cercevesi

Likidite Kargilama Orani1 (%) 80 90 100 100 100 100 100 100 100 100 100

X
X
X
X
X
Sermaye Tabani (%) 50 55 60 65 70 72,5
100
100

Likid

& Net istikrarli Fonlama Orani (%) 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

Kaynak: BCBS, Group of Governors and Heads of Supervision Announces Higher Global Minimum Capital Standards, Press release, Ref no 35/2010, 12 September 2010, s.7;
BCBS, Basel 111 transitional arrangements, 2017-2028, BIS, s.1, https://www.bis.org/bcbs/basel3/b3 _trans_arr_1728.pdf, (Erisim Tarihi: 18.01.2022); Huberto M. ENNIS ve David
A. PRICE, “Basel III and the Continuing Evolution of Bank Capital Regulation”, The Federal Reserve Bank of Richmond Economic Brief, No. EB11-06, June 2011, s.2.

* “X” kargisinda bulundugu diizenlemenin yiirirlige girdigi tarihi ifade etmektedir.


https://www.bis.org/bcbs/basel3/b3_trans_arr_1728.pdf

EK-2.2: Sermaye Tanim ve Yeterlilik Oraninin Basel Diizenlemelerine Gore

Gelisimi
Degiskenler Basel 1 Basel 2 Basel 3
Odenmis Sermaye
Hisse senedi ihrag¢ primi
Cekirdek Sermaye (Odenmis sermaye Odenmis Sermaye Dénem kar1 ve gegmis yillar karlart

ilave Ana Sermaye

Donem kar1 ve gegmis
yillar karlari

Hisse senedi ihrag primi
Yasal/ihtiyat akcesi

Donem kar1 ve
geemis yillar karlar
Hisse senedi ihrag
primi

Yasal/ihtiyat akcesi

Diger kapsamli gelir tablosu
kalemleri
Aznlik paylari

Tlave Ana sermaye niteliklerini
tastyan bor¢lanma araglar ve ihrag
primleri

Tlave belirli nitelikteki azinlik paylar

1. Kusak (Ana) Sermaye

Cekirdek+ilave Ana Sermaye

2. Kusak (Katki) Sermaye

Ihtiyati rezervler

Varlik yeniden
degerleme artiglart
Genel karsiliklar

Hibrit (bor¢lanma
araglari/hisse senedi)
sermaye araglari
Sermaye benzeri krediler

Intiyati rezervler
Varlik yeniden
degerleme artiglart
Genel karsiliklar
Hibrit(bor¢lanma
araclari/hisse senedi)
sermaye araglart
Sermaye benzeri
krediler

Genel karsiliklar

Ana sermaye hesaplamasina dahil
edilmeyen borglanma araglari ve
ihrag primleri

Ilave belirli nitelikteki azinlik paylar

Kisa Vadeli Sermaye

Kisa Vadeli Sermaye

3. Kusak Sermaye Benzeri Krediler Benzeri Krediler X
(piyasa riski igin) (piyasa riski igin)
Serefiye
PR o erefiye erefiye Mali Istirakler
Sermayeden Indirilen Degerler I%/Iali 1}§/tirakler E/Iali I}sltirakler ipotekshizmet haklart
Ertelenmis Vergi Varliklar
Cekirdek Sermaye Oram (%) 2 2 4,5
1. Kusak Sermaye Oram (%) 4 4 6
Toplam Sermaye Oram (%) 8 8 8
SKT (%) X X 25
DST (%) X X 0-2,5
SOBT (%) X X 1-35
Kredi Riski, Piyasa oL o o
RAV Kredi Riski, Piyasa Riski | Riski, Operasygnel Kredi Riski, Piyasa Riski,

Risk

Operasyonel Risk

Kaynak: BDDK Risk Yonetimi Dairesi, Sorularla Basel 3, Ankara: BDDK, 2010, s.5; BCBS, Group of Governors
and Heads of Supervision Announces Higher Global Minimum Capital Standards, Press release, Ref no 35/2010,
12 September 2010, s.1; BCBS, International Convergence of Capital Measurement and Capital Standards, Basle:
BIS, June 1988, ss. 1-28.; BCBS, Amendment to the Capital Accord to Incorporate Market Risks, Basel: BIS,
November 2005, s.5; FSI, Definition of capital in Basel 111 — Executive Summary, BIS, 2019, ss.1-2.

* “X” kargisinda bulundugu degiskenin ilgili diizenlemelerde yer almadigini ifade etmektedir.
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EK-3: Saglamhik Testi Kapsaminda Yapilan Analizler

EK-3.1: Statik Model CCEMG OLS Tahmini, Kirilganhk Modeli

Likidite riski degiskeni core | noncore | loantodep | Icbb | Icds
Sermaye degiskeni car
sermaye 0,0248** 0,0234** 0,0253*** 0,0367*** 0,0313***
(0,0105) (0,0107) (0,0063) (0,0085) (0,009)
Likidite riski 0,015*** -0,003 0,0038** 0,0038 -0,0041
(0,0039) (0,0031) (0,0017) (0,0025) (0,0028)
F testi 14,84*** 13,33*** 7,16%** 5,22%** 6,97***
R? 0,36 0,38 0,54 0,61 0,54
CD istatistigi -2,69*** -3,02%** -1,22 -2,46** -2,27**
Sermaye degiskeni regcap
sermaye 0,0469*** 0,0514*** 0,0566*** 0,063*** 0,0604***
(0,0109) (0,0105) (0,0072) (0,0091) (0,0081)
Likidite riski 0,0098*** 0,0002 0,0022 0,0012 -0,001
(0,0034) (0,0033) (0,0015) (0,0023) (0,0022)
F testi 12,36*** 11,87*** 12,85*** 12,39*** 12 5***
R? 0,4 0,41 0,39 0,4 0,4
CD istatistigi -1,14 -0,46 -0,2 -3,16*** -2,03**

* %1, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilik sirasiyla, “***” “**> ye “*” {le gisterilmistir. Standart hatalar parantez i¢inde gosterilmistir. Model tahmin sonuglari, Neal (2015) tarafindan
geligtirilen Stata “xtcce” komutu ile edilmis ve Ditzen (2018) tarafindan olusturulan Stata komutu “xtdcce2” ile yinelenerek model tanilayici istatistikler elde edilmistir. Modellerde
yatay kesit ortalamasmnin 3 gecikmeli degeri kullamlmstir. R? (Ortalama Grup), birim bazindaki regresyonlardan elde edilen belirleme katsayisinin hata terimi varyansi ile
agirliklandirilmig ortalamasini ifade etmektedir.
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EK-3.2: Kontrol Degiskenleri ile Genisletilmis Statik CCEMG Modeli-2SLS, Kirilganhk Modeli

Likidite riski degiskeni core [ noncore loantodep | Icbb [ lcds core [ noncore | loantodep Ichb Icds
Sermaye degiskeni car regcap
sermaye 0,0206** 0,0244*** 0,0276*** 0,0266*** 0,0209** 0,0465*** 0,0482*** 0,0455*** 0,0548*** | 0,0433***
(0,0082) (0,0081) (0,0071) (0,0084) | (0,0093) (0,0144) (0,0145) (0,0113) ©0012) | (0,0124)
likidite riski 0,002 -0,005** -0,0006 -0,0011 -0,0097 -0,0011 -0,0009 0,0011 -0,0057 -0,0087
(0,0074) (0,0024) (0,0018) ©0,0047) | (0,0068) (0,0062) (0,0022) (0,0015) (0,0046) | (0,0069)
Inassets -0,8715*** -0,9758*** -0,8286*** -0,9131*** | -0,9402*** -0,3673** -0,3897** -0,303* -0,3283** -0,2652
(0,185) (0,1771) (0,1401) 0,1574) | (0,2029) (0,1843) (0,1788) (0,1708) 0,1501) | (0,1617)
npl -0,3792 -0,1887 -0,0674** 0,1277 -0,1621 -0,4852 -0,0412 -0,211 0,0039 -0,3112
(0,3367) (0,1459) (0,0337) (0,1488) | (0,1291) (0,4717) (0,0265) (0,201) 0,0268) | (0,3074)
divers -0,0013 0,0003 0,0024* -0,0011 0,0003 -0,0014 0,0003 0,0012 -0,0006 0
(0,0012) (0,0012) (0,0013) (0,0016) | (0,0016) (0,0012) (0,001) (0,001) ©0,0012) | (0,0014)
efficiency -0,0023** -0,0024* -0,0029** -0,0038*** | -0,0032*** -0,0019* -0,0025* -0,0024** -0,002 -0,0019*
(0,0011) (0,0012) (0,0012) ©0,0011) | (0,001) (0,0012) (0,0013) (0,001) ©0,0012) | (0,0011)
F test 5,05*** 7,719%** 7,41%%* 7,26*** 5,83*** 8,73*** 10,3*** 10,59*** 10,67*** 6,1***
R2 0,31 0,58 0,53 0,54 0,37 0,54 0,65 0,65 0,65 0,37
R2 (MG) 0,88 0,78 0,79 0,8 0,86 0,8 0,76 0,75 0,77 0,87
CD istatistigi 1,91* 1,56 1,61 2,05** 1,93* 0,79 2,31** -0,36 1,08 0,08
Sargan istatistigi 173,179** 309,499*** 250,915%** 257,178*** 135,43 190,039*** 301,052*** 324,301*** 273,673*** 125,03

* 01, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilik sirasiyla, “***” <**> ye “*” {le gisterilmistir.




18¢

EK-3.3: Bagimh Degiskenin Ara¢ Setinde Oldugu CCEMG Modeli-2SLS, Kirillganhik Modeli

likidite riski degiskeni core [ noncore | loantodep | Icbb | Icds core noncore | loantodep Icbb Icds
sermaye degiskeni car regcap
sermaye 0,0214 0,0130 0,0212 0,0385*** 0,0389*** 0,0422** 0,0499*** 0,0543*** 0,0673*** 0,0626***
(0,0190) (0,0165) (0,0148) (0,0132) (0,0132) (0,0170) (0,0190) (0,0125) (0,0151) (0,0136)
likidite riski 0,0150** -0,0008 0,0056** 0,0006 -0,0106 0,0065 0,0052 0,0058** 0,0002 -0,0008
(0,0070) (0,0061) (0,0027) (0,0062) (0,0074) (0,0064) (0,0063) (0,0026) (0,0048) (0,0056)
Gozlem sayisi 1242 1242 1242 1242 1242 1242 1242 1242 1242 1242
F testi 13,7744 10,7683 9,4867 7,0643 6,5945 12,4249 15,8268 13,0989 13,9662 13,6635
R? 0,2268 0,0125 -0,1858 -0,1659 -0,1930 0,2401 0,3033 0,1833 0,2702 0,3069
Diizeltilmis R? 0,1302 -0,1109 -0,3340 -0,3116 -0,3421 0,1451 0,2163 0,0812 0,1790 0,2202
R? (Ortalama Grup) 0,8952 0,9944 1,0880 1,0692 1,0716 0,8890 0,8562 0,9176 0,8887 0,8875
CD istatistigi -1,6835* -1,9538* 1,6666* -1,9454* -2,2975** -0,7120 -0,7448 0,6677 -2,4344** -2,6683***
Sargan istatistigi 397,069*** 305,484*** 246,061*** 336,163*** 325,972*** 544,402*** 483,179*** 394,540*** 464,640*** 489,373***

* %1, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilik sirasiyla, “***” “**> ye “*> {le gGsterilmistir. Standart hatalar parantez iginde gosterilmistir. Model tahmin sonuglari, Ditzen (2018) tarafindan
olusturulan Stata komutu “xtdcce2” ile elde edilmistir. R? (Ortalama Grup), birim bazindaki regresyonlardan elde edilen belirleme katsayisinin hata terimi varyanst ile agirhiklandirilmig
ortalamasini ifade etmektedir.
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EK-3.4: Ara¢ Degiskenli Driscoll-Kraay Standart Hatalar1 ile Tahmin Edilen Kirilganhk Modeli

likidite riski degiskeni core | noncore [ loantodep [ Icbb | lcds core | noncore | loantodep |  Icbb | lcds
sermaye degiskeni car regcap
sermaye 0,0061** -0,0051 0,0090** 0,0095** 0,0077** 0,0334*** 0,0394*** 0,0381*** 0,0379*** 0,0371***
(0,0029) (0,0067) (0,0037) (0,0045) (0,0036) (0,0073) (0,0075) (0,0085) (0,0078) (0,0076)
likidite riski 0,0153*** 0,0469*** 0,0004 0,0021 -0,0027 0,0086** -0,0043** -0,0002 -0,0014 -0,0011
(0,0033) (0,0175) (0,0005) (0,0028) (0,0019) (0,0036) (0,0018) (0,0003) (0,0017) (0,0013)

L tpcpisizeort -0,1714** -0,8049** -0,1985** -0,2040** -0,1763** -0,0914 -0,0323 -0,0884 -0,0836 -0,0873

: (0,0756) (0,3169) (0,0826) (0,0786) (0,0824) (0,0785) (0,0772) (0,0806) (0,0764) (0,0805)
L.ypsizeort -0,1587*** | -0,2145*** | -0,2021*** | -0,2080*** | -0,1877*** | -0,1779*** | -0,2003*** | -0,2000*** | -0,1953*** | -0,1966***

: (0,0166) (0,0342) (0,0103) (0,0122) (0,0103) (0,0151) (0,0105) (0,0098) (0,0122) (0,0099)
L.npl -0,0144*** 0,0118 -0,0089* -0,0088* -0,0095* -0,0114*** | -0,0104*** -0,0087** -0,0089** -0,0085**

: (0,0048) (0,0111) (0,0050) (0,0049) (0,0047) (0,0036) (0,0039) (0,0039) (0,0037) (0,0037)
L divers 0,0007 -0,0029** 0,0005 0,0006 0,0006 0,0004 0,0006 0,0004 0,0004 0,0003

: (0,0008) (0,0014) (0,0010) (0,0011) (0,0011) (0,0006) (0,0008) (0,0007) (0,0007) (0,0007)
L efficiencyorg -0,0074*** | -0,0144*** | -0,0087*** | -0,0088*** | -0,0079*** | -0,0073*** | -0,0073*** | -0,0078*** | -0,0076*** | -0,0076***

: (0,0009) (0,0037) (0,0008) (0,0009) (0,0008) (0,0009) (0,0008) (0,0008) (0,0009) (0,0009)
L.gdp 0,0003 -0,0089** -0,0006 -0,0002 -0,0003 0,0029 0,0035 0,0031 0,0031 0,0028

: (0,0023) (0,0042) (0,0023) (0,0021) (0,0020) (0,0018) (0,0022) (0,0025) (0,0022) (0,0020)
Lusdvol -0,0307*** 0,0116 -0,0146 -0,0137 -0,0189** -0,0192** -0,0117 -0,0112 -0,0126 -0,0113

: (0,0102) (0,0311) (0,0097) (0,0099) (0,0086) (0,0094) (0,0081) (0,0082) (0,0086) (0,0079)
L.infvol -0,0163 0,1361** 0,0099 0,0081 0,0033 -0,0244 -0,0255* -0,0165 -0,0169 -0,0146

: (0,0245) (0,0586) (0,0144) (0,0146) (0,0141) (0,0193) (0,0132) (0,0140) (0,0135) (0,0129)
L.spread 0,0136** 0,0262* 0,0160** 0,0156** 0,0161** 0,0134*** 0,0132*** 0,0144%*** 0,0147%** 0,0146***

: (0,0060) (0,0133) (0,0067) (0,0066) (0,0066) (0,0047) (0,0049) (0,0049) (0,0049) (0,0049)
F testi 243,9582 11,4598 192,7683 191,1229 185,4468 332,0896 115,8337 296,1075 275,9434 339,2657
R? 0,4550 -1,7052 0,3781 0,3791 0,3876 0,5176 0,4931 0,4946 0,4941 0,4953
Diizeltilmis R? 0,4390 -1,7844 0,3599 0,3610 0,3697 0,5035 0,4783 0,4798 0,4793 0,4806
Hansen testi 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Kleibergen-Paap rk LM testi (Eksik tanimlama) 7,9631 2,5428 8,5574 8,8190 8,2830 7,7807 9,7800 9,4398 7,2672 6,5634
Kleibergen-Paap rk LM testi (p-degeri) 0,0048 0,1108 0,0034 0,0030 0,0040 0,0053 0,0018 0,0021 0,0070 0,0104
Kleibergen-Paap rk Wald F testi (Zayif tanimlama) | 146,6559 2,5238 61,1140 232,4332 465,9419 127,2374 112,5450 53,8196 108,0545 82,6283
Bandwith 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
Model serbestlik derecesi 11 11 11 11 11 11 11 11 11 11
Hata terimi serbestlik derecesi 51 51 51 51 51 51 51 51 51 51
Merkezi Olmayan R? 0,4550 -1,7052 0,3781 0,3791 0,3876 0,5176 0,4931 0,4946 0,4941 0,4953
Merkezi R2 0,4550 -1,7052 0,3781 0,3791 0,3876 05176 0,4931 0,4946 0,4941 0,4953

*061, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilik sirasiyla, “***” <*” ye «*” jle gsterilmigtir. Driscoll-Kraay standart hatalari parantez iginde gdsterilmistir. Sermaye ve likidite riski
degiskenlerinin 4 ¢eyreklik ortalama degerleri ara¢ degisken olarak kullanilmistir. Sonuglar; Baum, Schaffer ve Stillman (2010) ve Correia (2017) calismalarina dayanan Stata
“ivreghdfe” komutu kullanilarak elde edilmistir. Tiim modeller i¢in kiime ve gozlem sayis1 i¢in sirastyla 52 ve 1196°dur.
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EK-3.5: Ara¢ Degiskenli Driscoll-Kraay Standart Hatalar1 ile Tahmin Edilen Likidite Modeli

likidite riski degiskeni core | noncore [ loantodep [ Icbb [ lcds core | noncore | loantodep | Icbb | lcds
sermaye degiskeni car regcap
Inzscore 6,5375*** 1,0503 14,6807 1,4726 -2,8377** 5,6553*** -0,4199 -4,7488 -0,7630 -2,2549**
(1,5136) (3,1049) (17,0181) (1,4064) (1,0741) (1,7463) (3,0972) (14,9660) (1,2211) (1,1146)
sermaye 0,1074* 0,2827* -1,2168 -0,4595*** | -0,2902*** | (,2551*** 0,4670* 4,1701** 0,3507** -0,2571***
(0,0608) (0,1596) (1,0449) (0,0781) (0,0739) (0,0914) (0,2767) (1,6257) (0,1595) (0,0876)

L tpcpisizeort -0,1097 13,2499*** 19,3673 5,8834*** | 5 3507*** 0,3713 14,1180*** 27,6662 6,6336*** | 4,8924***

: (1,1651) (2,5245) (17,8242) (1,2903) (1,4255) (0,9527) (2,1923) (18,1733) (1,2374) (1,3148)
L.ypsizeort -1,3481*** 0,5324 10,5438* 4,4508*** | 3,6997*** | -1,5594*** 0,1412 7,2389 4,1908*** | 3,9218***

: (0,2866) (1,0865) (5,7367) (0,4981) (0,3885) (0,3144) (1,0326) (6,1962) (0,5504) (0,3804)
L efficiencyorg -0,0156 0,1344** 0,7156** 0,1719*** | 0,2003*** -0,0188 0,1300** 0,6138** 0,1573*** | 0,2005***

: (0,0227) (0,0607) (0,2692) (0,0432) (0,0387) (0,0203) (0,0568) (0,2560) (0,0370) (0,0389)
L.npl 0,3886*** | -0,4406*** -1,0614** -0,2795*** -0,0569 0,3843*** | -0,4502*** -1,0739** -0,2736*** -0,0490

: (0,0510) (0,0997) (0,4003) (0,0744) (0,1006) (0,0537) (0,0982) (0,4162) (0,0843) (0,1043)
L divers -0,0095 0,0751*** 0,3702** 0,0165 -0,0086 -0,0128 0,0664*** 0,4065** 0,0304 0,0003

: (0,0189) (0,0218) (0,1607) (0,0188) (0,0287) (0,0174) (0,0173) (0,1583) (0,0190) (0,0259)
L.gdp -0,0283 0,1868*** 1,0815** -0,0105 -0,0509 -0,0266 0,1622** 2,0672*** 0,1874** 0,0060

: (0,0434) (0,0616) (0,4510) (0,0798) (0,0633) (0,0369) (0,0761) (0,5267) (0,0846) (0,0562)
Lusdvol 1,0277*** -0,5846 -5,2983** -1,3976*** | -0,8861** 1,1052*** -0,3681 -6,6030** -1,8164*** | -1,1218***

: (0,2626) (0,5750) (2,1340) 03621) | (0,3616) | (0,2501) (0,5445) (2,6690) (0,3013) | (0,3274)
L.infvol 1,3580 -2,7964*** | -13,2639*** | -1,4661** -0,6329 1,3151 -2,7557*** | -18,0805*** | -2,3656*** -0,8416

: (0,8626) (0,9470) (4,5203) (0,6053) (0,6051) (0,8532) (0,9073) (5,9594) (0,6953) (0,5242)
L.spread 0,0392 -0,2383 -0,6883 0,0584 0,1465 0,0304 -0,2766 -0,0656 0,2029* 0,2023

: (0,1351) (0,2505) (0,7623) (0,0938) (0,1597) (0,1306) (0,2553) (1,0430) (0,1045) (0,1421)
F testi 73,8375 45,5306 30,3565 202,9495 31,0304 102,0063 51,5068 18,5383 78,9524 39,3044
R? 0,3375 0,1345 0,1447 0,3971 0,3117 0,3701 0,1379 0,1069 0,3523 0,3116
Diizeltilmis R? 0,3181 0,1092 0,1197 0,3795 0,2916 0,3517 0,1127 0,0807 0,3334 0,2915
Hansen testi 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Kleibergen-Paap rk LM testi (Eksik tanimlama) 8,5197 8,5197 8,5197 8,5197 8,5197 6,8429 6,8429 6,8429 6,8429 6,8429
Kleibergen-Paap rk LM testi (p-degeri) 0,0035 0,0035 0,0035 0,0035 0,0035 0,0089 0,0089 0,0089 0,0089 0,0089
Kleibergen-Paap rk Wald F testi (Zayif tanimlama) | 228,0054 228,0054 228,0054 228,0054 228,0054 83,8101 83,8101 83,8101 83,8101 83,8101
Bandwith 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
Model serbestlik derecesi 11 11 11 11 11 11 11 11 11 11
Hata terimi serbestlik derecesi 51 51 51 51 51 51 51 51 51 51
Merkezi Olmayan R? 0,3375 0,1345 0,1447 0,3971 0,3117 0,3701 0,1379 0,1069 0,3523 0,3116
Merkezi R2 0,3375 0,1345 0,1447 0,3971 03117 0,3701 0,1379 0,1069 0,3523 0,3116

* %1, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilik sirasiyla, “*#%7 «“**” ye “*” jle gosterilmistir. Driscoll-Kraay standart hatalar1 parantez i¢inde gdsterilmistir. Sermaye ve kirilganlik
degiskenlerinin 4 ¢eyreklik ortalama degerleri ara¢ degisken olarak kullanilmistir. Sonuglar; Baum, Schaffer ve Stillman (2010) ve Correia (2017) ¢aligmalarina dayanan Stata
“ivreghdfe” komutu kullanilarak elde edilmistir. Tiim modeller i¢in kiime ve gézlem sayisi i¢in sirasiyla 52 ve 1196°dur.



EK-3.6: Sermaye ve Kirilganhk Arasinda Granger Nedensellik, Dumitrescu-Hurlin Testi

HO: kirilganliktan sermaye iizerine Granger
nedensellik bulunmamaktadir.

HI: kirilganliktan sermaye iizerine en azindan
bir birim i¢in Granger nedensellik

HO: sermayeden kirilganlik iizerine Granger nedensellik
bulunmamaktadir.
H1: sermayeden kirillganlik {izerine en azindan bir birim

icin Granger nedensellik bulunmaktadir. bulunmaktadir.
car regcap car regcap
W-bar 3,6548 6,2109 2,0863 2,6219
Z-bar 9,0029*** 17,671%** 3,6837* 5,5001***
Z-bar tilde 8,2717*** 16,3575*** 3,3097* 5,0041***
Gecikmeli Deger sayisi 1 1 1 1

* 901, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilik sirasiyla, “***” “**” ye “*” jle gosterilmistir. Yatay kesit bagimlilig1 bulunmasi nedeniyle kritik degerler, 250 adet bootstrap yinelemesi ile
elde edilmistir. Gecikmeli deger sayisi, Bayes kriterine gore belirlenmistir. Dumitrescu-Hurlin Granger Nedensellik testi, Lopez ve Weber (2017) tarafindan gelistirilen Stata “xtgcause”

06¢

komutu kullanilarak elde edilmistir.

EK-3.7: Kirillganlik ve Likidite Riski Arasinda Granger Nedensellik, Dumitrescu-Hurlin Testi

HO: kirillganliktan likidite riski iizerine Granger nedensellik
bulunmamaktadir.
HI: kirilganliktan likidite riski {izerine en azindan bir birim
icin Granger nedensellik bulunmaktadir.

HO: likidite riskinden kirtlganlik {izerine Granger nedensellik
bulunmamaktadir.
H1: likidite riskinden kirilganlik {izerine en azindan bir birim i¢in
Granger nedensellik bulunmaktadir.

Icds Icbb | loantodep core noncore Icds Icbb loantodep core noncore
W-bar 1,2978 | 1,4433 1,5918 1,8475 2,7562 2,6942 3,5484 4,1251 1,3667 2,0365
Z-bar 1,01 1,5031 2,0069 2,8741 | 5,9554*** 5,7454** 8,6419*** 10,5976*** 1,2436 3,5615*
Z-bar tilde 0,8157 | 1,2756 1,7456 2,56545 | 5,4289*** 5,2329** 7,9349*** 9,7592*** 1,0335 | 3,1524*
Gecikmeli Deger sayisi 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

* %1, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilik sirastyla, “***” «**” ve “*” jle gosterilmistir. Yatay kesit bagimlilig1 bulunmasi nedeniyle kritik degerler, 250 adet bootstrap yinelemesi ile
elde edilmistir. Gecikmeli deger sayisi, Bayes kriterine gore belirlenmistir. Dumitrescu-Hurlin Granger Nedensellik testi, Lopez ve Weber (2017) tarafindan gelistirilen Stata “Xtgcause”
komutu kullanilarak elde edilmistir.
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EK-3.8: Sermaye ve Likidite Riski Arasinda Granger Nedensellik, Dumitrescu-Hurlin Testi

HO: sermayeden likidite riski tizerine Granger nedensellik bulunmamaktadir.
H1: sermayeden likidite riski iizerine en azindan bir birim i¢in Granger nedensellik bulunmaktadir.
car regcap

Icds Ichb loantodep core noncore Icds Ichb loantodep core noncore
W-bar 2,2451 0,9859 1,8341 1,5087 1,9292 1,7648 1,4133 1,2489 2,8764 2,5178
Z-bar 4,2224** -0,0478 2,8285 1,7252 3,151 2,5937 1,4014 0,8441 6,3633*** | 5,1469***
Z-bar tilde 3,8123** -0,1711 2,512 1,4828 2,8128 2,2929 1,1808 0,6608 5,8093*** | 4,6747***
Gecikmeli Deger sayisi 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
HO: likidite riskinden sermaye {izerine Granger nedensellik bulunmamaktadir.
H1: likidite riskinden sermaye iizerine en azindan bir birim i¢in Granger nedensellik bulunmaktadir.
W-bar 2,9611 2,5181 3,6335 1,8097 3,0292 2,4577 2,8922 3,1722 2,22 2,1738
Z-bar 6,6504*** | 5148** | 8,9307*** | 2,7459 | 6,8815*** | 4,9435** | 6,4168** | 7,3663** 4,1373** 3,9804*
Z-bar tilde 6,0771*** | 4,6757** | 8,2043*** | 2,435 | 6,2927*** | 4,4849** | 5,8592** | 6,7449** 3,7328** 3,5865*
Gecikmeli Deger sayisi 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

* 01, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilik sirasiyla, “***” “**> ye “*” {le gisterilmistir. Yatay kesit bagimliligi bulunmasi nedeniyle kritik degerler, 250 adet bootstrap yinelemesi ile
elde edilmistir. Gecikmeli deger sayis1, Bayes kriterine gore belirlenmistir. Dumitrescu-Hurlin Granger Nedensellik testi, Lopez ve Weber (2017) tarafindan gelistirilen Stata “xtgcause”
komutu kullanilarak elde edilmistir.



EK-4: Model Secim Gostergeleri

EK-4.1: Kirillganlik Modeli Secim Gostergeleri

likidite riski degiskeni core [ noncore [ loantodep | Icbb | Icds
sermaye degiskeni car

Breusch-Pagan Lagrangian garpant testi | 57100 gxa | 27071,74%%% | 2657743%% | 27052,20%%% | 27121,21%%*
(Rassal Etkiler) ' ' ' ' '
Sargan-Hansen Testi I - - . -
(Sabit Etkiler-Rassal Etkiler) 22,061 36,888 40408 38,200 2316
Breusch-Pagan LM test 1547,505%** | 1575417*** | 1564,685%** | 1568,302%** | 1619,277%**
(yatay kesit bagimliligr)

Modified Wald test 5605,77%%* 9756,5%%* 9695,97**% | 9204 56%*x 9991,47%%*
(degisen varyans) ' ' ' ' '
Wooldridge test 19,641%** 19,553%** 19,6324 19,672%** 19,588%**
(ardigik bagimlilik) ' ' ' ' '
sermaye degiskeni regcap

Breusch-Pagan Lagrangian garpant testi | 57650 7gxus | 2761504%%% | 2672455%% | 2760097%%* | 27600,96%**
(Rassal Etkiler)

Sargan-Hansen Testi . " - . .
(Sabit Etkiler-Rassal Etkiler) 1952 15 e gy 17217
Breusch-Pagan LM test 1542,326%** | 1617,163*** | 1617,953*** | 1615,858*** | 1616,034***
(yatay kesit bagimlilig1)

Modified We{SEker 6580.30%% | 0893.48%%* | 00400 | 085363%** | 0898,79%*
(degisen varyans)

(ardisik bagumlal) 19,526 19,282 19,488 19,669 19,324

*0%1, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilik sirasiyla, “***7 <**” ye “*” jle gosterilmistir. Breusch-Pagan Lagrange
carpant testinin toplulastirilmis model yerine rassal etkiler, Sargan-Hansen testinin ise rassal etkiler yerine sabit etkiler
modelini 6nermesi nedeniyle, yatay kesit bagimliligi, degisen varyans ve ardigik bagimlilik testleri sabit etkiler

modeline uygulanmustir.

EK-4.2: Likidite Modeli Secim Gostergeleri

likidite riski degiskeni core ‘ noncore ‘ loantodep Icbb Icds
sermaye degiskeni car
Breusch-Pagan Lagrangian ¢arpan testi . - . . S
(Rassal Etkiler) 10719,41 2346,71 4635,35 5777,26 7496,67
Sargan-Hansen Testi . o e . .
(Sabit Etkiler-Rassal Etkiler) 105,222 61,461 64,83 264,229 69,833
Breusch-Pagan LM test 1235,12%%* | 1669,646%* | 1850,503%** | 2163436%** | 1630,809%**
(yatay kesit bagimliligi)
Modified Wald test 1826,1%% | 090893*** | 170000%%* | 261071%%* | 3714,74%
(degisen varyans) ' ' ' '
Wooldridge test 190,252%** 12,607%** 9,608*** 5,089%** 47,93%%*
(ardigik bagimlilik) ' J ' ) )
regcap
Breusch-Pagan Lagrangian ¢arpani testi . - . - -
(Rassal Etkiler) 12707,15 2794,46 3886,57 7636,22 7654,25
Sargan-Hansen Testi e o e erox e
(Sabit Etkiler-Rassal Etkiler) 66,908 78,167 60,583 32,24 28,204
Breusch-Pagan LM test 1243703 | 163544* | 1064,781*** | 2541,604*** | 1650,337%%
(yatay kesit bagimlilig1)
Modified Wald test 1579,87*** | 8555,92%** | 79177,88%** | 277733*** | 330543%**
(degisen varyans) ' ' ' ' '
Wooldridge test 185,89%** 13,661+ 9,1%*x 6,418%* 45,859%**
(ardisik bagimlilik) ' ' ' ' '

*%1, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilik sirastyla, “*#*7 «**” ye “*” jle gosterilmistir Breusch-Pagan Lagrange
carpani testinin toplulastirilmis model yerine rassal etkiler, Sargan-Hansen testinin ise rassal etkiler yerine sabit etkiler
modelini 6nermesi nedeniyle, yatay kesit bagimliligi, degisen varyans ve ardigik bagimlilik testleri sabit etkiler
modeline uygulanmustir.

292



€6¢

EK-4.3: PVAR Model Secim Gostergeleri

car regcap
Gecikme degeri CD Hansen J | Hansen J p-degeri MBIC MAIC MQIC CD HansenJ | Hansen J p degeri MBIC MAIC MQIC
1 0,997009 | 42,24632 0,589281 -276,657 | -47,7537 | -133,994 | 0,995911 | 27,96322 0,412872 -163,379 | -26,0368 | -77,7809
é 2 0,997073 | 28,83757 0,796048 -226,285 | -43,1624 | -112,155 | 0,999104 | 16,4862 0,558655 -111,075 | -19,5138 | -54,0099
3 0,993483 | 10,32648 0,998406 -181,015 | -43,6735 | -954177 | 0,998628 | 5,692988 0,770209 -58,0877 | -12,307 | -29,5551
1 0,996963 | 22,48488 0,712351 -168,857 | -31,5151 | -83,2593 | 0,996565 | 18,77678 0,877992 -172,565 | -35,2232 | -86,9674
é 2 0,998311 | 9,179505 0,955438 -118,382 | -26,8205 | -61,3166 | 0,998863 | 11,42283 0,875561 -116,139 | -24,5772 | -59,0733
3 0,999282 | 4,480961 0,877009 -59,2997 -13,519 | -30,7671 | 0,995813 | 5,742448 0,765393 -58,0382 | -12,2576 | -29,5056
§ 1 0,996367 | 23,06081 0,681741 -168,281 | -30,9392 | -82,6834 | 0,99455 | 30,52923 0,290906 -160,813 | -23,4708 | -75,2149
£ 2 0,998744 | 11,91053 0,851822 -115,651 | -24,0895 | -58,5856 | 0,994226 | 10,82319 0,901709 -116,738 | -25,1768 | -59,6729
3 3 0,998978 | 9,09453 0,428594 -54,6861 | -8,90547 | -26,1535 | 0,996592 | 4,906893 0,842348 -58,8738 | -13,0931 | -30,3412
1 0,998409 | 26,07281 0,514562 -165,269 | -27,9272 | -79,6713 | 0,998416 | 25,55905 0,543163 -165,783 | -28,441 | -80,1851
% 2 0,999496 | 9,573232 0,94495 -117,988 | -26,4268 | -60,9229 | 0,999401 | 11,12133 0,889137 -116,44 | -24,8787 | -59,3748
3 0,99899 2,459119 0,981963 -61,3215 | -15,5409 | -32,7889 | 0,999199 | 5,540346 0,784894 -58,2403 | -12,4597 | -29,7077
o 1 0,994795 | 24,92809 0,578492 -166,414 | -29,0719 | -80,8161 | 0,994947 | 61,34438 0,229496 -321,34 | -46,6556 | -150,144
§ 2 0,998406 | 17,5241 0,487392 -110,037 | -18,4759 | -52,972 | 0,996565 | 32,23427 0,923221 -286,669 | -57,7657 | -144,006
2 3 0,997348 | 8,492582 0,485366 -55,2881 | -9,50742 | -26,7555 | 0,993131 | 30,65117 0,7207 -224471 | -41,3488 | -110,341

* Sonuglar, Abrigo ve Love (2016) tarafindan gelistirilen Stata “pvarsoc” komutu kullanilarak elde edilmistir.
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EK-4.4: Kirllganlik Modeli, CS-ARDL, Gecikmeli Deger Secimi

| CS-ARDL(1,1,1) CS-ARDL(2,2,2 CS-ARDL(3,3,3
S Bayes : Akaike Bayes . Akaike Bayes . Akaike
Bilgi Kriteri | Bayes Diizel)t/ilmis Akaike | eltilmis | B2 Diizel)t/ilmis Akaike | eltilmis | B2YES Diizel>tlilmis Akaike | eltilmis
core -873,4 -16,8 -1232,4 -23,7 -660,0 -12,9 -1148,7 -22,5 -449,3 -9,0 -1065,0 -21,3
noncore |-1126,8 -21,7 -1485,8 -28,6 -878,2 -17,2 -1366,9 -26,8 -721,5 -14.4 -1337,2 -26,7
§ loantodep | -856,9 -16,5 -1215,9 -23,4 -721,9 -14,2 -1210,7 -23,7 -675,0 -13,5 -1290,7 -25,8
Icds -9914 -19,1 -1350,4 -26,0 -753,3 -14,8 -1242,1 -24,4 -587,9 -11,8 -1203,6 -24,1
Icbb -1134,5 -21,8 -1493,5 -28,7 -837,3 -16,4 -1326,1 -26,0 -588,9 -11,8 -1204,6 -24,1
core -9454 -18,2 -1304,4 -25,1 -679,1 -13,3 -1167,8 -22,9 -508,3 -10,2 -1123,9 -22,5
g |_noncore -845,0 -16,2 -1204,0 -23,2 -703,4 -13,8 -1192,2 -23,4 -684,9 -13,7 -1300,6 -26,0
S | loantodep | -845,8 -16,3 -1204,9 -23,2 -603,2 -11,8 -1092,0 -21,4 -563,5 -11,3 -1179,2 -23,6
= Icds -857,2 -16,5 -1216,3 -23,4 -581,1 -11.4 -1069,9 -21,0 -415,5 -8,3 -1031,2 -20,6
Icbb -1027,8 -19,8 -1386,8 -26,7 -707,6 -13,9 -1196,4 -23,5 -477,9 -9,6 -1093,6 -21,9
* Ditzen (2018) tarafindan olusturulan Stata komutu “xtdcce2” ile elde edilen model tahmin sonuglarina dayanarak tarafimizca hesaplanmigtir.
EK-4.5: Likidite Riski Modeli, CS-ARDL, Gecikmeli Deger Se¢cimi
CS-ARDL(1,1,1) CS-ARDL(2,2,2) CS-ARDL(3,3,3)
Bayes Dﬁszl)t/fl?nis Akaike | Akaike Diizeltilmis | Bayes DiiSjl)t/ielinis Akaike Diﬁl;;itlill(;is Bayes Dﬁ53¥;;i§ Akaike | Akaike Diizeltilmis
core 6159,5 118,5 5935,1 114,1 6158,1 120,7 5847,1 1146 6196,2 1239 5800,4 116,0
noncore | 7454,8 143,4 7230,4 139,0 7527,4 147,6 7216,4 1415 7604,3 152,1 7208,5 1442
§ loantodep | 11349,3 218,3 11124,9 2139 11365,4 2229 11054,4 216,8 11359,5 227,2 10963,7 219,3
Ichb 5493,6 105,6 5269,2 101,3 5555,6 108,9 52445 102,8 5665,2 113,3 5269,4 105,4
Icds 6418,7 123,4 6194,3 119,1 6442,7 126,3 6131,7 120,2 6554,8 1311 6159,0 123,2
core 6383,9 122,8 6159,5 118,5 6437,2 126,2 6126,2 120,1 6470,1 1294 6074,4 1215
o | noncore | 7867,1 151,3 7642,7 147,0 7870,6 154,3 7559,6 148,2 7924,6 158,5 7528,8 150,6
§ loantodep | 11537,6 221,9 11313,2 217,6 11555,9 226,6 112448 220,5 11550,1 231,0 11154,3 223,1
< Icbb 5451,9 104,8 52275 100,5 5523,6 108,3 5212,6 102,2 5655,2 1131 5259,5 105,2
Icds 6521,8 125,4 6297,4 121,1 6542,9 128,3 6231,9 1222 6640,8 132,8 6245,0 1249

* Ditzen (2018) tarafindan olusturulan Stata komutu “xtdcce2” ile elde edilen model tahmin sonuglarina dayanarak tarafimizca hesaplanmastir.




EK-4.6: Panel VAR Model Istikrar Gostergeleri

car regcap
Ozdeger Ozdeger
Reel Sanal Modulus (Modiil) Reel Sanal Modulus (Modiil)
0,596645 0 0,596645 0,449639 0 0,4496389
é) 0,276022 0 0,276022 0,242276 | -0,08168 0,2556741
0,183781 0 0,183781 0,242276 | 0,081681 0,2556741
0,54361 0 0,54361 0,426837 0 0,4268365
% 0,328749 0 0,328749 0,339733 0 0,3397328
-0,01417 0 0,014166 0,157671 0 0,1576707
_g; 0,602754 0 0,602754 0,398067 -0,0888 0,4078513
£ | 0,184534 | -0,05604 0,192856 0,398067 | 0,088799 0,4078513
‘_S 0,184534 | 0,056041 0,192856 0,216288 0 0,2162875
0,692157 0 0,692157 0,497644 0 0,4976438
% 0,339226 0 0,339226 0,377799 0 0,3777993
0,040363 0 0,040363 0,188469 0 0,188469
o | 041328 | -0,17625 0,449293 0,470435 0 0,4704352
§ 0,41328 | 0,17625 0,449293 0,290136 0 0,2901355
2 0,273475 0 0,273475 0,157598 0 0,1575982

* Sonuglar, Abrigo ve Love (2016) tarafindan gelistirilen Stata “pvarstable” komutu kullanilarak elde edilmistir.
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Mevzuat:

BDDK. Bankacilik Hesaplarindan Kaynaklanan Faiz Oram Riskinin Standart Sok
Yontemiyle Olciilmesine ve Degerlendirilmesine Iliskin Yonetmelik.

23.08.2011 tarih ve 28034 sayili Resmi Gazete.

BDDK. Bankalarin I¢ Sistemleri ve i¢sel Sermaye Yeterliligi Degerlendirme Siireci

Hakkinda Yonetmelik. 11.07.2014 tarih ve 29057 sayili Resmi Gazete.

BDDK. Bankalarin Kredi Yonetimine Iliskin Rehber. 31.03.2016 tarih ve 6827 sayili
BDDK Karari.

BDDK. Bankalarin Sermaye ve Likidite Planlamasinda Kullanacaklar1 Stres

Testlerine Iliskin Rehber. 31.03.2016 tarih ve 6827 sayili BDDK Karart.

BDDK. Bankalarin Sermaye Yeterliliginin Olciilmesine ve Degerlendirilmesine

Iliskin Yénetmelik. 23.10.2015 tarih ve 29511 sayili Resmi Gazete.

BDDK. Faiz Oram Riskinin Yénetimine iliskin Rehber. 31.03.2016 tarih ve 6827
sayil1 BDDK Karar1.

BDDK. i¢sel Derecelendirmeye Dayali Yaklasimlarin ve Ileri Ol¢iim Yaklasiminin
Degerlendirilmesine, Validasyonuna ve Kurumsal Yénetime iliskin Rehber.

31.03.2016 tarih ve 6827 say1li BDDK Karart.

BDDK. iISEDES Raporuna iliskin Rehber. 31.03.2016 tarih ve 6827 sayili BDDK

Karar1.

BDDK. itibar Riskinin Yénetimine Iliskin Rehber. 31.03.2016 tarih ve 6827 sayili
BDDK Karari.

BDDK. Karsi Taraf Kredi Riskinin Yonetimine iliskin Rehber. 31.03.2016 tarih ve
6827 sayili BDDK Karar.

BDDK. Kredi Riskine Esas Tutarin icsel Derecelendirmeye Dayali Yaklagimlar ile
Hesaplanmasina iliskin Teblig. 23.10.2015 tarih ve 29511 sayil1 Resmi Gazete.
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BDDK. Likidite Riskinin Yénetimine Iliskin Rehber. 31.03.2016 tarih ve 6827 sayil
BDDK Karari.

BDDK. Operasyonel Riske Esas Tutarin Ileri Ol¢iim Yaklasimi ile Hesaplanmasina
fliskin Teblig. 06.09.2014 tarih ve 29111 say1li Resmi Gazete.

BDDK. Operasyonel Riskin Yonetimine iliskin Rehber. 31.03.2016 tarih ve 6827
sayil1 BDDK Karar1.

BDDK. Piyasa Riskinin Yonetimine Iliskin Rehber. 31.03.2016 tarih ve 6827 sayili
BDDK Karari.

BDDK. Risk Ol¢iim Modelleri ile Piyasa Riskinin Hesaplanmasina ve Risk Ol¢iim
Modellerinin Degerlendirilmesine fliskin Teblig. 23.10.2015 tarih ve 29511

say1l1 Resmi Gazete.

BDDK. Sermaye Koruma ve Dongiisel Sermaye Tamponlarina iliskin Yénetmelik.

05.11.2013 tarih ve 28812 say1li Resmi Gazete.

BDDK. Ulke Riskinin Yénetimine Iliskin Rehber. 31.03.2016 tarih ve 6827 sayili
BDDK Karari.

BDDK. Yogunlasma Riskinin Yonetimine iliskin Rehber. 31.03.2016 tarih ve 6827
sayil1 BDDK Karar1.
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