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ONSOz

Tezin Oncelikli amaci, banka sermaye dizenlemelerinin, kredi kanal
benzeri bir cergevede, bankacilik sektérinin bilangosu Uzerinden isleyen bir
“‘banka sermaye kanall” tanimina ulasmak ve bu yeni tanim yardimi ile para
politikasi araglarina ek olarak sermaye gereksinimindeki dedgisikliklerinin
banka kredi davraniglari Uzerindeki etkisini tespit edebilmektir. Ayrica
dizenleme degisikliklerinin ve/veya dizenleme ortamindaki degisikliklerin
para politikasiyla benzer etkiyi bu kanal araciliiyla yaratma potansiyeline
sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesi 6nem tasimaktadir. Regulasyonlarin
bankacilik sektorinun kredilendirilebilir fon miktari Gzerindeki etkisinin

aciklanmasi birinci amag olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Tezin ikinci amaci ise, s6z konusu degisikliklerin banka bilangolari
uzerindeki etkilerinin tum sektor acgisindan ayni duzeyde, hangi kosullar
altinda etkin olup olmayacaginin tartigsilmasi ve ortaya konmasidir. Bu
kapsamda farkh iktisadi ve finansal kosullarin etkilesimin derecesinin tespiti
amaclanmaktadir. Bir baska ifadeyle kredi arzindaki kaymalarin bankalar
Ozelliklerinden, ekonominin hangi yapisal unsurlarindan kaynaklandiginin

tespit edilmesi amaglanmaktadir.

Tezin hazirlanmasinda karsilasilan en temel gugluk veri hususunda
olmaktadir. Sermaye kanalinin detayl analizi icin kamuoyuna acgiklanmayan
ve ticari sir niteligi tasiyan verilere ihtiya¢ duyulmasindan &tard, analiz
kiresel sermaye yeterliligi Uzerinden gergeklestiriimistir. Ayrica sermaye
dizenlemelerine ek olarak diger tur (karsihk, vergi vb.) dizenlemeler ile
bankacilik aracilik maliyetleri Uzerindeki unsurlarin dogru bir bigimde
incelenmesi banka ve musteri bazinda kredi portfoylerinin detayini gerekli

kilmaktadir. Ancak bu veriler kamuoyuna agik veriler degildir.

Tezin hazirlanmasi slrecinde bana surekli destek olan ve motive eden

esime ¢ok Ozel tesekkurlerimi sunarim. Ayrica kizimin gulen yuzu benim igin



en buyuk gug¢ olmustur. Tum aileme destekleri konusunda tesekkurt borg

bilirim.
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GIRIS

iktisat politika belirleyicilerinin temel hedefi diisiik enflasyon orani ile
istikrarli ve kabul edilebilir bir blylime oranini yakalamaktir. Bu hedef
dogrultusunda para politikasi ekonomik politikalar icinde onemli bir yere
sahiptir. Para politikasinin en azindan kisa vade ekonomik faaliyet Gzerinde
belirgin etkileri oldugu konusunda bir fikir birligi s6z konusudur. Ancak,
benzer yapilara sahip ulkelerde, benzer politika uygulamalarinin, her zaman
ayni dogrultuda veya Olglude sonuglar dogurmadigi da gozlemlenmektedir.
Bu tlr sonuglarin ortaya g¢ikmasinda finansal sistemin veri bir ekonomi

icerisindeki rolu giderek daha fazla dikkat ¢eken bir unsur haline gelmektedir.

Finansal sistem icersinde de bankalarin temel islevleri olan aracilik
fonksiyonu cergevesinde sahip olduklari kaldirag glcu araciligiyla ekonomik
faaliyet Uzerinde etkili olduklar goériimektedir. Bu nedenle bankacilik
sisteminin para politikasinin sonuglarini etkileyen bir niteligi de so6z
konusudur. Ancak, bu etkinin kuramsal olarak tesisi sadece bankacilik

sektorl bilangosunun aktif tarafi kullanilarak gergeklestirilmistir.

Bu hususlara ilaveten bankacilik sektord kendi 6zgl nitelikleri
nedeniyle duzenlenmesi gereken bir alan olarak dikkat c¢ekmektedir.
Duzenlenme gerekgeleri kamusal fayda perspektifinden bakildiginda, iginde
makro ihtiyathlik (macro prudentiality) araglarini igeren hedeflerle, tasarruf
sahiplerinin ve finansal sisteminin genelinin saghkhhgini barindiran bir
yaklasim sdz konusudur. Ozel fayda perspektifinden bakildiginda da
sektdériin  kendi menfaati dogrultusunda bu iglevin gerekgelendirildigi
gorulmektedir. Her iki perspektiften hareket edildiginde de bankacilikta asgari

sermaye yeterligi duzenlemeleri 6nemli bir yere sahiptir.

Bankacilikta Ozellikle sermayeye iliskin duzenlemelerin banka
davraniglarn Uzerindeki etkileri dikkate alindiginda, duzenlemeler ile toplam
talep ve ekonomik faaliyet arasinda bir iliskinin kurulmasi, bankacilik

sistemimin yukumluldklerinin de dikkate alinmasi gerekliligi gorulmektedir.



Ancak, bankacilik sisteminin kendisine 6zel duzenlemeler yoluyla kredi arzini
degistirerek toplam talebi etkilemesi genel olarak iktisat politikasi
cercevesinde degerlendiriimeyen bir alan olarak yer almaktadir. Temelde
duzenlemeler alaninin daha c¢ok piyasa etkinligi tartismalari igerinde
degerlendirildigi gorilmektedir (bkz. Greenbaum ve Thakor, 2007 ve Freixas
ve Rochet, 1997).

Oysa  kredilendirilebilir ~ fon  arzinin  degistiriimesiyle  (veya
etkilenmesiyle) parasal aktarim mekanizmasinin diger unsurlari gibi
makroekonomik buyuklukleri etkileyebilmek mumkindur. Nitekim Turk
Bankacilik Sektérinin yeniden yapilandiriimasi sonrasi bilango yapilari
incelendiginde,  yukumlulUklerin  yapisinin ~ korundugu ve  sektorun
kredilendirilebilir fon arzi yaratiminda sermaye gereksiniminin en az mevduat
dig1 yabanci kaynaklar kadar korundugu goérulmektedir. Ayrica, yasanan
kuresel kriz ile gelismis Ulkelerin bankacilik sisteminin kaldira¢ gugclerinin
Ozkaynaklari ile daha iyi iligkilendiriimesi ihtiyaci gozlenmektedir. Tum bu
hususlar, banka sermayesinden kredi arzina ve ekonomik aktiviteye uzanan

bir aktarim isleyisinin arastiriimasini tesvik etmektedir.

Bu calismada da bankacilik sektdrine yodnelik dizenlemelerin,
kredilendirilebilir fon arzinin belirlenmesinde tasidigi énem cergevesinde
ekonomik aktiviteye etkileri incelenmektedir. Elbette bu sonuglarin
gerceklesmesi i¢in bazi kosullarin varligi gereklidir. Ancak, bu durum
bankacilik sisteminin dizenlemesinin diger iktisat politikalariyla beraber

degerlendiriimesi gerekliligini ortadan kaldirmamaktadir.

Bu calismada bankacilikta sermaye duzenlemelerinin makroekonomik
etkilerinin  incelenmesi, temel olarak U¢ ana eksen etrafinda
kurgulanmaktadir. Bunlardan ilki parasal aktarim mekanizmasini igerisinde
yer alan kredi kanali ekseni, ikincisi ise kredi sikismasi veya sikigikligi olarak
ifade edilen alandir. Uglincli ve son olarak da sermaye diizenlemelerinin
bizzat kendisi ve s6z konusu duzenlemelerin iktisadi devrelerle yondesligi

alanidir. Bu U¢ eksenden hareketle bankacilik sektorinde sermaye



duzenlemelerinin  hangi kosullarda ve hangi sure¢ c¢ergevesinde,
makroekonomik ektilerinin oldugu incelenebilmektedir. Kisa vadeli bu
perspektife ilave olarak finansal kesim ile kalkinma-gelismislik-buyime
iligkisine yonelik yazinin da kismen destekleyici ve agiklayici katkilarinin
oldugu gorulmektedir. Kisaca, cari iktisat yazininda bulunan kredi kanali,
kredi sikismasi ve banka sermaye duzenlemesi alanlari incelendiginde
aralarindaki baglantinin tesis edilmesinde bir eksiklik gorilmektedir. Tezin

amaci bu baglantiyi kredi kanali perspektifinden kurabilmektir.

Ayrica bu doénemde, dunyada ve Turkiye’de, Basel-1l olarak
adlandirilan uluslararasi sermaye yeterliligi standartlarina gegis tartisilirken,
gelismekte olan ulkelerin konut piyasasindan ve konut piyasasina kaynak
saglayan, finansal kuruluglardan kaynaklanan kudresel bir kriz yasanmistir.
Yasanan kuresel kriz basta bankacilik olmak Gzere tim finansal sistemde de-
regulasyon sulrecinin sorgulanmasina ve finansal risklerin piyasa tarafindan
etkin bir bicimde yonetilip yonetilemediginin tartisiimasina yol agmigtir. Bu
tartismalarin bir yonu Basel-1I'nin daha yaygin bir bicimde uygulanmasina
zaman tanimadan daha kapsamli ve farkli bir perspektife sahip olan Basel-IlI
olarak adlandirilan yeni bir sermaye vyeterliligi standardina gegisi
kapsamaktadir. Diger bir yonlu ise makro ihtiyathlik olarak ifade
edebilecegimiz “macro prudential” politika araglarinin, ekonomi politikasi
araglar setine danhil edilip edilmemesi tartismasidir. Bu tartisma bir yani ile
ekonomi politikalarinin amaglarina finansal istikrarin dahil edilmesini bir yani
ile zimni de olsa, makro ihtiyatlihk araglarinin klasik ekonomi politikasi
hedefleri olan buyime ve enflasyon Uzerinde etkilerini dikkate almaya
calismaktadir. Bu hususlara iligkin en cari tartismalara, tezin konusu ile

kesisim gosterdigi bolumlerde yer verilmigtir.

Bu genel c¢ergceve dahilinde tezin ilk bolumu parasal aktarim
mekanizmasinin ve kredi kanalinin genel bir degerlendirmesi yer almaktadir.
Bu bolimin son kisminda Ozellikle kredi kanali ve banka sermaye kanali
arasindaki iligki Gzerinde yapilmis onceki ¢alismalarin da bir degerlendirmesi

sunulmaktadir. ikinci boliim ise bankacilikta diizenleme alanina ayriimistir.



Bu alanda son c¢eyrek yuzyilda yasanan gelismeler ve temel edgilimler,
Ozellikle Basel-lIl uygulamasinin tartigildigi gelecek donem igin Onem
tagimaktadir. Uglincli bélimde ise banka sermaye kanalinin sinanacag Turk
bankacilik sisteminin degerlendiriimesi yer almaktadir. Bu c¢ergevede
kurgunun igleyisine dair o©nkosullarin varligi veya mevcut hangi
karakteristiklerin, 6zelliklerin onerilen gergevenin etkinliginde 6nem tasidigi
tartisiimaktadir. Takip eden dordincli bdlimde modelin sinamasinda
uygulanacak ekonometrik yontem ve model uygulama sonuglari sunulacaktir.
Sonug¢ boéliminde ise, Turk bankacilik sektéri igin elde edilen ekonometrik
sonuglarin getirdikleri ve kiresel kriz ertesinde ekonomi politikalari
cercevesinde dedisikliklerin bu sonuglara yansimalari tartisilirken, ¢ikan
sonuglarin ve genel olarak tezin daha ileriye tasinmasi icgin bir perspektif
Onerisi sunulmaktadir. Bu kapsamda degdisen kosullar (teknik, veri olanaklari

vb.) ¢cercevesinde ileriki calismalara isik tutmaya da galisiimaktadir.



BiRINCi BOLUM

PARASAL AKTARIM MEKANIZMASI, FINANSAL ARACILIK VE KREDI
KANALI

1.1. ANA KAVRAMSAL GERCEVE

Bankacilik sisteminin (veya finansal aracihgin) iktisadi faaliyetle olan
iligkisini sadece parasal aktarim mekanizmasi igerisinde degerlendirmek
kuramsal cercevenin belirli alanlarda kisith kalmasina neden olmaktadir. Bu
nedenle finansal piyasalarla iktisadi faaliyet iligskisine gérece daha genis bir
perspektiften bakmakta yarar vardir. Bu bakis agisinin genisletildigi alanlar
ise finansal aracilik islevi, finansal piyasalar ile buyime ve kalkinma alani ile
Ozellikle bankacilik alaninda kendisini gosteren duzenleme alanlaridir. Temel
olarak kisa vadeli bir ¢cergceveye oturan, aktarim mekanizmasi benzeri bir
yaklasima ek olarak finansal piyasalar ve finansal aracilik iglevinin etkililigi ve
ekonomik dalgalanma, blyume ve kalkinma arasindaki iligkilerin farkli
kuramsal bakis agilaryla uzunca bir siiredir incelendigi de goériilmektedir’.
Finansal piyasalar ve buyume alani, gelisimi itibariyla incelendiginde bir
taraftan aktarim mekanizmasi yaklagsiminin da koklerini olusturmakta olup,
ayni zamanda gunumuzde igerdigi yapisal unsurlar nedeniyle ayri bir
arastirma alani olarak ele alinmaktadir. Nitekim bankacilik sektorinin veya
en genis anlamiyla finansal araciligin ekonomi politikalarinin uygulanmasi
cercevesinde nereye yerlestirilecegi onemli bir tartisma alani olarak varligini

surdidrmektedir.

! Kapsamli bir tarama galismasi olarak Levine (2004) bakiniz.
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Sekil 1. Kuramsal Kurgu

Bankacilik  sektdérinde  duzenlemelerin, ekonomik  etkilerinin
incelenmesine yonelirken, Ozellikle uygulama sonuglarinin da sinanmasi
ve/veya gozlemlerin belirli bir sistematik icerisinde analiz edilmesinde
yukaridaki sekilde de 6zetlenen kurgu kullaniimaktadir. Bu galismada kurgu
temel igleyis mekanizmasini parasal aktarim mekanizmasindan almakla
birlikte 6zellikle kredi arzina yonelik “sinirlamalarin” ekonomik yansimalarinin
incelendigi ve diger bir yonden finansal aracilik ile blylumenin incelendigi
ekonomi yazinini destekleyici bir unsur olarak yer almaktadir. Cunku
bankacilik sektorunin ekonomi ile iligkisine ana hatlariyla bakildigi zaman,
bankacilik sektorinun s6z konusu arastirma alanina krediler araciligiyla dahil
edildigi gorulmektedir. Bu kapsamda da gozlenen sonuglarin Ulke ve zaman
agisindan farklilasmasi, alternatif gorugslerin, kuramlarin, mekanizmalarin

Onerilmesine yol agmistir.



Bu alanda gerceklestirilen calismalara bakildiginda, ortaya c¢ikan
yaklasimlari iki ana baslik altinda toplamak mumkutndur. Bunlar, ilki kuramsal
gercevenin olusturulmasi yoninde gergeklestiriimis olan g¢alismalar, ikincisi
ise temel olarak bir bakima onerilen kuramsal gercevelerin sinandigr ampirik
calismalar olarak ifade edilebilir. Elbette kuram uygulamadan bagimsiz
olarak gerceklesmemis, hatta bu alandaki teorik gergceve, gézlemlerden yola
¢ikarak olusturulmustur. Ancak, yine de bdyle bir ayrimdan s6z etmek
mumkiindr. iktisat yazini incelendiginde 6zellikle ikinci alana iligskin blyik bir

birikim bulunmaktadir.

Tablo 1. Teorik Agilim Tablosu
Banka Sermaye Kanali

Parasal Aktarim Bankacilikta Sermaye
Kredi Sikismasi

Mekanizmasi Dizenlemeleri

Bernanke ve Gertler Bernanke ve Lown | e Borio ve Zhu (2008)
(1998) (1991) e Santos (2001)
Bernanke ve Blinder Syron (1999) e Thakor (1996)
(1995) Peek ve Rosengren | ¢ Greenbaum ve

Mishkin (1996)
Kashysap ve Stein
(1993, 1995, 1997,

(1993)
Peek ve Rosengren
(1995)

Thakor ( 2007)

2000) e Brinkmann ve

Horvitz (1995)

Banka davraniglarinin ekonomi Uzerindeki etkilerinin olgilmesinde
parasal aktarim mekanizmasi c¢ergevesinin kullaniimasi elbette tek yol
degildir. Ozellikle banka davranislarinin farklilagan cevre kosullar neticesinde
degismesini modelleyen genel denge modelleri (Van den Heuvel, 2006 ve
Markovic, 2006 ) ve oyun teorisi modelleri (Thakor, 1996) cercevesinde
incelenmeye calisiimistir. Ancak, parasal aktarim mekanizmasi, benzeri bir
kurguya, banka davranigi ve ekonomiyle olan iligkinin eklenmesi uygulama
ve aktarim

sonuclarinin  sinamasina daha fazla olanak taniyacagi

mekanizmasi mantigi igerisinde politika tercihi olarak daha agik

gorulebilecedi icin dGnem tagimaktadir.



Bazilari daha sonraki bolumlerde detayli olarak irdelenecek olan ve
modelin  olugsmasinda kullanilan yaklasimlara asagida kisaca yer
verilmektedir. Bu bdlimlerde incelenen hususlari itibariyla analiz ¢ergevesi

olusturulmaya calisiimaktadir.

1.1.1. Parasal Aktarim Mekanizmasi

Parasal aktarim mekanizmasina iligkin teorik surecin gelisimi gorece
eskiye dayanmaktadir. Tartisma, 6zellikle kisa donemli iktisadi dalgalanmalar
ve parasal aktarim mekanizmasi alaninda yogunlasmaktadir. Para
politikasindaki degisikliklerin (bir anlamda piyasadaki para miktarindaki
degisikliklerin) reel ekonomik degdiskenler Uzerindeki (yani toplam talep ve
toplam Uretim duzeylerindeki) etkisinin olusum mekanizmasi “parasal aktarim
mekanizmas!” olarak tanimlanabilir. Bdylesi bir mekanizmanin veya
etkilesimin varhigl konusunda tartisma olmamakla beraber, mekanizmanin
isleyisi, sUreci ve suresi konusunda farkli gértsler s6z konusudur. Bu alanda
olusan Parasalci ve Keynezyen tartismalarda dahi en azindan parasal
degdisimlerin, birbirilerine tam ikame edilemeyen varliklarin goreli getirilerine
olan etkileri ¢gergevesinde toplam talebi etkiledikleri Gzerinde bir fikir birligi s6z
konudur (Meltzer, 1995:49) . Aslinda bir anlamda tartisma, bu s6z konusu
varliklarin birbirileriyle olan ikame dereceleri Uzerinden olmaktadir. Bir diger
ifadeyle, kisa donemde olusan goreli fiyat degisimlerinin hangi esneklik ile
etkisini gosterdigi ve bu etkinin zaman boyutu Uzerinden bir ayrim
gorulmektedir. Parasalcilar temelde dusuk bir esneklik ve daha genis bir
varlik gesitliligi 6ngérmektedirler (bu alanda Friedman 1959, Meltzer 1995 ve
Tobin 1961).

Para politikas! araclarinin zaman iginde gelisiminden ayri olarak,
tuketici ve yatirnrmci profilindeki degisimlerle birlikte finansal enstrimanlardaki
gelisim, parasal aktarim mekanizmasina farkli bakiglarin ortaya ¢ikmasina

neden olmustur (Mishkin, 1996) . Diger bir alanda ise ana odak, i¢ ve dig



finansman olanaklari Uzerinde olusmus ve bu cercevede “kara kutu”
tartismalar olugsmaya basglamistir. Bu tartisma ise kuramsal dayanaklarinin
finansal aracilik islevinin iktisadi olarak anlamli bir gsekilde varliginin

sorgulanmasindan sonra gergeklesebilmigtir.

1.1.2. Finansal Aracilik islevi

Kaynak tahsisinde geleneksel Arrow-Debreu modelinde, firmalar ve
hanehalki piyasalar yoluyla etkilesim icindedirler ve bu cercevede finansal
aracilik hizmetlerinin bir yeri yoktur. Piyasalar tam rekabet kosullarinda,
engellerden yoksun ve mikemmel oldugunda, kaynak tahsisi Pareto etkin bir
sonu¢ dogurmakta ve finansal aracilik hizmetleri acisindan, refahi artirici bir
alan mevcut olmamaktadir. Ayrica, bu kapsamda Modigliani-Miller kuraminin
gegerliligi s6z konusu oldugunda, hanehalkinin arzuladiklari herhangi bir
portféyl olusturabilme kabiliyetleri sayesinde, finansal aracilik hizmetlerine
ihtiyac duymayacaklari ve bu nedenle finansal aracilik hizmetinin bir “deger”
tasimadigr ve finansal yapinin bir 6nem arz etmedigi sonucuna da
varilimaktadir. Bu noktadan hareketle finansal aracilarin neden veya nasil bir
ekonomik sistemde var olduklari, hangi kosullar altinda ekonomik deger
yarata(bile)n birimler olduklari 6nem kazanmaktadir.  Finansal aracilik
islevinin bir deger yaratabilmesi, bu hizmetin ekonominin genelinde kaynak
tahsisini gelistirebiliyor, iyilestirebiliyor olmasina bagli hale gelmektedir.
Finansal aracilik ve en geleneksel bicimiyle bankaciligin iglevleri dort ana

kategoride sunulmaktadir (Frexias ve Rochet, 1999:2-9). Bunlar;

. Odemeler sistemine erisimin saglanmasi

Varliklarin donusturalmesi

. Risk yonetimi

Bilgi toplama, isleme ve gbzetim
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Tum bu iglevlerin olusmasi da sonug itibariyla c¢evre kosullara
dayanmaktadir. Finansal aracilik veya geleneksel olarak bankacilik yukarida
da belirtildigi gibi iktisadi anlamda “degerini”, piyasalarda eksik rekabet ve
eksik bilgi kosullarinda ortaya ¢ikartmaktadir. ilk bakista eksik rekabet ve
eksik bilgi kosullarinin varliklarinin birer iktisadi sorun veya istikrarsizlik
unsuru olarak gortlmelerine karsin, bankacilik sektorund, yarattigr “deger”
ve tasarruf sahipleri ile firmalar kesimi arasinda iligki saglayan kurumsal bir
yapi olarak, bu aksakliklarin olusturdugu bir sonug¢ gibi gérmek olasidir. Bu
piyasa aksakliklari finansal aracilik iglevine bir yer kazandirirken, bankalar
bilangolariyla birlikte parasal aktarim mekanizmasi igersinde etkin bir hale
gelmektedirler. Nitekim i¢ finansman ve disg finansmanin birbirilerinden
farkhlasmasi ancak bilgi eksikligi kosullarinda gergeklesmektedir. Bu olgu, iki
finansman yolunun maliyetleri arasinda bir fark olusmasina neden
olmaktadir. Bu alan ise sonug¢ olarak, parasal aktarim mekanizmasi
cercevesinde ele alinan ve ilerleyen bolumlerde agiklanan kredi kanali ve
bilango kanali kavramlarinin olusmasina yardimci olmustur (bkz. Bernanke
ve Blinder, 1988; Bernanke ve Gertler, 1995; Kashyap ve Stein, 1993 ve
2000). Tdm bu cahgmalar, bankacilik sisteminin yatinmlara kaynak
saglanmasi surecinde sahip olduklari role bagli olarak, parasal aktarim

mekanizmasinin farkli kanallar ile gesitlenmesini saglamiglardir.

1.1.3. Finansal Aracilik ve Biliyime

Finansal piyasalar ile buUyume arasindaki c¢aligmalarin baginda
Fisherin Econometrica’nin ilk sayisinda yayimlamig oldugu makale
gorulmektedir (Fisher, 1933). Burada bor¢ deflasyonu kavrami geligtirilerek,
ABD buylk buhran doneminde finansal piyasalarin nasil reel kesimdeki
daralmay hizlandirdigi hususu acgiklanmaya c¢alisiimis ve bdylelikle finansal
piyasa (aracilik) ile biyime arasindaki iligki ortaya konulmaya caligiimistir.
Fisher (1933:349) ekonomik degisimlerin kendi igerisinde kalici egilimler

icermelerinin  yani sira, birgok farkli olaydan da etkilenebildiklerini
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belitmektedir. Bu kalici edilimlerden bir anlamda sapma olarak ifade
edilebilecek olan bu durumlar, yatirrmcilar ic¢in firsatlar olusturmaktadir. Bu
firsatlar ise asir borglanmaya yol acgarak, belirli bir noktadan sonra
(borglularin veya kreditorlerin bir asiri dikkat durumuna gelmesi olarak
tanimlanan) ekonomik birimlerin ellerinde tuttuklari bor¢ senetlerini likidite
cevirmeye calismalariyla fiyatlarin keskin bir sekilde dusmeye baslayacagini,
sonugta da buyumenin yavaslayarak kendi kendini besleyen bir slrece
girebileceqini agiklamaktadir. Borglular yuksek duzeyde kaldiraca sahiptirler
ve kuguk bir sok onlarin verimliligini ve/veya servetini birden yitirmelerine
neden olmakta ki bu durum yatinm harcamalarinin, talebin ve sonunda da
fiyatlarin dusmesiyle sonuglanmaktadir. Bu durum uretici sektorlerin borg¢luluk
duzeylerini daha da etkileyerek, birikimli bir etki i¢erisinde daha sonraki dar
bogdazlari tetiklemektedir. Kisaca finansal sistem sireci hizlandirmakta ve

ikincil etkileri artirmaktadir.

Gurley ve Shaw (1955) finansal araci kurumlari, kredilendirilebilir
fonlarin borglular ve alacakhlar arasindaki akimini kolaylastiran bir unsur
olarak tanimlamaktadir. Kurgu, temelde basit bir fon akimi gergevesinde
olusturulmaktadir. Finansman, &z-finansman (self-finance), dogrudan
finansman (direct finance) ve dolayli finansman (indirect finance) olarak tge
ayrilmaktadir. Ayrica, blyumenin, sadece 0z finansman ve dogrudan
finansmanin  mumkin oldugu durumlarda sinirh  dizeyde kalacagdi
belirtiimektedir (Gurley ve Shaw, 1955:519). Dig finansman turl olarak
tanimlanan dogrudan finansman, dogrudan borglanilacak kisiye yonelik
harcamalari ifade ederken, dolayl finansmanda finansal araci kurum, kendisi
bor¢ yaratma kapasitesiyle fon saglayabilmekte ve bodylece ekonomik
kalkinmaya katki saglayabilmektedir. Ancak, Gurley ve Shaw’a (1995)
Ozellikle finansal sisteme iglevsel agidan yaklasan arastirmacilar tarafindan
onemli bir elestiri getirilmektedir. Ozellike Frexias ve Rochet (1997) ile
Merton ve Bodie’de (1995), basta bankacilik olmak Gzere finansal hizmetleri

islevsel Ozelliklerinden dolayr katma deger yaratan reel ekonominin bir
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parcasi olarak goren bir bakis s6z konusudur. Nitekim bu bakis agisi finansal

aracihgin varlik neden(ler)ini de bu gergevede acgiklamaktadirlar.

Finansal kesimin ekonomik faaliyetlerle olan katkisinin sistematik
olarak bir yapi igerisinde incelenmesine ek olarak, finansal gelismisligin,
derinlesmenin ekonomik kalkinma ile olan iligkisi Uzerine de, 0zellikle
kalkinma iktisadinin ve iktisatta ekonometrik uygulamalarin yayginlastigi
dénemlerde calismalar olmustur?. Bunlarinda basinda Joseph Schumpeter'in
1911 yilinda ileri surdugu finansal aracilarin sunduklari hizmetlerin -
tasarruflari harekete gegirmeleri, yatirim projelerini degerlendirebilmeleri, risk
yonetimi, idarecilerin gbzetimi ve islemleri kolaylastirmasi- teknolojik
yenilikleri, uzun donemli buyimeyi ve kalkinmayl uyarmasi, tesvik etmesi
gelmektedir (King ve Levine,1993:717) .

Bu donemde gercgeklestirilen c¢alismalar arasinda da Ozellikle
Robinson (1952) Gerschenkron (1962) ve Goldsmith (1969) 6ne ¢ikmaktadir.
Gerschenkron, genel olarak bankacilik sistemine, Gretim drgutlenmesindeki
gelismelerle sanayilesme perspektifinden deginmistir. Sanayilesme ile
bayUme arasindaki iligkiyi kullanarak sanayilesmenin finansman ihtiyaci
cercevesinde bankalarin belirleyici yonunu irdelemistir. Finansal piyasalarin
veya bankacilik sektorUnin yapisi ve sanayilesmenin hangi yonde
gelisecegini etkilemektedir. Benzer sekilde Goldsmith (1969) finansal
sistemin gelismisligi ve kalkinmighgi ile blUyume arasinda pozitif korelasyonu

isaret etmektedir.

Bu ilk calismalar daha ¢ok belirli bir “zaman” ya da “donem” kaygisini
acgikgca tasimayan c¢alismalar olarak gorulmelidir. Hatta erken c¢alismalardan
sadece Fisher (1933) bir iktisadi “devre” igerisinde finansal kesim ile biylime
arasindaki iligskiyi incelemistir. Bu g¢ercevede erken calismalarin genelinde
finansal kesimin gelismigligi, derinlesmesi vb. gibi yapisal unsurlarla biyume

iliskisi 6Gnemsenmis, sonu¢ olarak finansal piyasalarin ve finansal aracilik

2 Ozellikle finansal gelismiglik ve finansal serbestlesme ile bilylime arasinda kuramsal ve ampirik
yazina iligkin 6nemli taramalar olarak Levine (2004) ve Eschenbach (2004) gosterilebilir.



13

hizmetinin, ekonomik faaliyet acisindan 6nemli, anlamh ve ydndes iligkili

oldugunu kuramsal olarak ve ampirik olarak saptanmistir.

Finansal sistemin gelismigligi, aracilik faaliyetlerinin erigsim ve derinlik
boyutlariyla ulastigi seviyenin uzun dénemli blylime egilimleri Uzerindeki
etkilerine ilave olarak parasal aktarim mekanizmasi dahilinde kredi kanali
uzerinden kisa donemli ekonomik etkilerinin de irdelendigini gormekteyiz.
Kisaca finansal araciligin kuramsal ve gézlemsel olarak hem kisa vadede
hem de orta ve uzun vadede ekonomik faaliyetler Gzerinde belirli bir etkilegim

icerisinde oldugu tespit edilmigtir.

1.1.4. Kredi Sikismasi

Bankacilik sisteminin ekonomik faaliyet ile olan iligkini irdeleyen bir
diger arastirma alani da kredi sikismasi (credit-crunch) olarak tanimlanan
kavramdir. Kredi sikismasini Bernanke ve Lown (1991), veri bir iktisadi
devrede (veya devrenin bir doéneminde) kredi arzinda meydana gelen
normalden fazla bir sikisma, azalma olarak tanimlamaktadirlar. Bu kavram
da finansal aracilik islevinin, iktisadi konjonktirde, bankacilik sisteminin kredi
arzi kosullarinin 6nemini 6ne ¢ikarmasi agisindan dikkat cekmektedir. Elbette
kredi sikismasi sadece arz yanli bir kavram olarak algilanmamaktadir. Bir
iktisadi devrede, Ozellikle asagl yonlu bir devrede, kredi arzi kadar talepteki
daralma da 6nem kazanmaktadir. Bernanke ve Lown (1991) galismasi bu
sureci irdelerken yeterli ve saglikli bir ayristirma gerceklestiremedikleri icin
elestiriimektedirler (Clair ve Tucker, 1993). Diger bir kredi sikismasi tanimi
ise, sadece kredilendirme faaliyetindeki yavaslamaya dayanmamakta, daha
cok kithk kavramlarini kullanmaktadir. Burada da cari piyasa fiyatlarinda
talebin arzi agsmasi durumunda kredi kithdi olacagi ve bu ger¢cevede mevcut
arz fiyat digi unsurlar yardimi ile tayinlanacagi ileri sirulmektedir. Bu
kosullari bazilari (Clair ve Tucker, 1993) kredi sikismasi olarak tanimlarken

(yani fiyat digi unsurlar yardimi ile kredi tayinlamasinin olmasi hali) bazilar
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bu durumun kredi sikisikliginin olmadigi donemlerde de kargilasilabilecek bir
durum olarak gormektedirler (Stiglitz ve Weiss, 1981). Ancak fikir itibariyla
burada 6ne c¢ikan husus Bernanke ve Lown (1991) uygulamasinda bir
durgunluk doneminde ozellikle takipteki alacaklarin artmasi ve buna dayali
kredi zararlarinin banka sermayesini zedelemesi sonucunda kredi arzinin
etkilemesidir. Elbette  c¢alismada kredi  talebinin borglanicilarin
bildngolarindaki bozulma nedeniyle azalmasi da ifade edilmekte ve ABD
Olgceginde arastirma donemlerinde talep gerilmesinin daha belirleyici oldugu
sonucuna varilmaktadir. Ancak, banka sermayelerinde gozlenen erozyonun
aracilik faaliyetlerini daraltmasi blyuk 6nem arz etmektedir. Birgok iktisatcl
kredi sikismasini kredi talebinin devresel bir asamasi olarak ifade
etmektedirler. Ayrica siklikla bu devresel salinim kredi talebindeki yapisal
degisikliklerle guclenmektedir. Bu iktisatgilar bankacilik sisteminin kredi arz
kapasitesi veya yetenegini etkileye(bile)cek veya en azindan sunumun
maliyetini artiracak unsurlari g6z ardi etmektedirler. Bankacilarin kredi
talebinin kalitesini, borg¢lanicilarin bankalarin cok muhafazakar olduklarini,
yasama organi duzenlemecilerin asiri gayretli olduklarini sdylerken gozetim
otoriteleri bankalari kredi vermelerini ancak bankacilik sisteminin ve
kendilerinin saglamliigina ve riskliliginde bir zayiflama olmamasini talep

ettikleri belirtiimektedir.

Brinkman ve Horvitz (1995:848-849), 6zellikle durgunluk donemlerinde
ve hatta para politikasinin gorece gevsetildigi donemlerde bankalarin kredi
vermekte ¢ekingen davranmalarini “kredi sikismasi” olarak ifade etmektedir.
Nitekim bankalarin bu yonde bir davranis sergilemelerini de riske dayall
sermaye yeterlilikleri olduklarini  belitmektedirler. ABD’de  1990-92
donemindeki banka davraniglari Uzerinden tanimlanmaya calisilan kredi
sikigmasinin bir benzeri ise gunumuizde yasanmaktadir. 2007 yilinin
Temmuz ayindan itibaren bagta gelismis ekonomiler olmak uUzere ilk 6nce
finansal dalgalanma ve 2008 yilinin Gglncu ceyregi itibariyla bir ekonomik
krize donugen gelismeler karsisinda ulusal ve uluslararasi Olgekte birgok

tedbir alinmigtir ve halen de alinmaktadir. Ancak, Ozelikle gelismis ulke
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merkez bankalarinin uygulamaya koyduklari gevsek para politikasi
tedbirlerinin, bankacilik sektorunun kredi aktivitesini canlandiramadigi
go6rulmektedir. Bu durum yeni bir kredi sikisikligi olarak ifade tanimlanirken,
bankalarin ne zaman ve hangi kosullarda yeniden kredi agma konusunda

hevesli olacaklari tartigsiimaktadir.

Nitekim 2011 yilinin ilk ¢ceyredi itibariyla temel uluslararasi kuruluglarin
ongordukleri tum politika tedbirlerine karsin bir¢cok gelismis ekonomide yurtigi
talep canlanmasi beklenen dizeyin altinda kalmigtir. Ayrica, 6zellikle bazi
Avrupa Birligi Uyesi Ulkelerde yasanan borg krizleri veya artan borg krizi
olasiliklarinin, bu Ulkelerin devlet tahvillerinin fiyatlarini olumsuz etkiledigi, bu
fiyat degisimlerinin de, bu tahvilleri portfdylerinde bulunduran birgok Avrupa
bankasini olumsuz etkiledigi gorulmektedir. Bu hususlar gelismis
ekonomilerin bankacilik sektérinin baski altina kalmasina yol acarken,
duzenleyici ¢cergcevede degisikliklere gidilmesi ve bazi yeni ilkelerin gindeme

gelmesi, kredi sikigikliginin devam etmesine neden olmaktadir.

Kredi sikismasina yol acan diger unsurlarin basinda ise ozellikle
kiresel finansal krizin yarattigi kamu maliyesi yukinin, en azindan bir
kismanin tekrar finansal kesime yansitilmasi konusunda olugsan kuresel fikir
birligidir. 2010 yilinda gerceklestirilien G-20 zirvelerinde ana guindemlerden
bir olan bu husus, 6zel bir galigma konusu olarak ele alinmig ve Gye ulkelerin
goérusune sunulmustur (bkz. IMF, 2010). Buradaki onerilen gergeve ilerleyen

bdlimlerde (bdlum 2.4.5.1) daha detayli incelenmektedir.

1.1.5. Sermaye Diizenlemeleri

Finansal sistemin kredilendirme sureci kapsaminda sahip oldugu
Onemi dogrudan irdeleyen finansal gelismislik ve blyime yazinina, kredi
sikismasi yazina ve dolayli olarak ifade edilebilecek bir yaklagimla kredi

kanali yaklasimina ek olarak bu tezin kuramsal c¢atisinin kurulmasinda
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merkezde bir yere sahip olan diger konu da bankacilikta sermaye

duzenlemeleridir.

Bankacilik sektorine yonelik sermaye duzenlemeleri, 6zellikle Basel
Bankacilik Gozetim ve Denetim Komitesi'nin® uluslararasi alanda faaliyet
gOsteren bankalarin sermaye vyeterliligi denetimine iligkin mevzuatinda
yakinlastirmayi saglamak ve farkl Glkelerde uygulanan sermaye yeterliligi
hesaplama yontemlerini uyumlulastirmak amaciyla asgari bir sektor standardi
getirmesiyle goreli olarak 6nem kazanmistir. Nitekim Basel Bankacilik
Gozetim ve Denetim Komitesi, Basel-1 olarak adlandirilan Sermaye Yeterliligi
Uzlasisini yayimlamasindan once de farkli bankacilik sistemleri farkh
sermaye yeterliligi duzenlemeleri uygulamaktaydi. Ancak 6zellikle bankacilik
faaliyetlerinin  hizla uluslararasi niteliginin artmasi, bu alanda bir
uyumlastirma ve standardizasyon ihtiyacini dogurmustur. Basel-l Sermaye
Yeterliligi Uzlasisi, oncelikle G-10 diger gelismis Ulkelerde ve daha sonra

gelismekte olan Ulkelerin denetim otoritelerince uygulanir hale gelmistir.

Bankacilikta sermaye duzenlemelerinin yayginlasmasiyla birlikte bu
dizenlemelerin bankacilik sisteminin yani sira ekonominin geneline olan
etkileri de farkl duzeylerde merak uyandirmistir. Genel hatlariyla bakilacak
olursa bu arastirmalar, temel olarak iki alanda odaklanmistir. ilk grup,
sermaye duzenlemelerinin bankacilik sektori Uzerine etkileri (BIS, 1999)
olarak tanimlanabilmektedir. Ikinci grup ise sermaye diizenlemelerinin
makroekonomik istikrar Uzerindeki etkileri olarak tanimlanabilmektedir
(Chuiri, Ferri ve Majnoni, 2001).

% 1988 Yili Basel Uzlagisin1 hazirlayan Basel Bankacilik Gozetim ve Denetim Komitesi, G-10
iilkelerinin (A.B.D., Almanya, Belcika, Fransa, Hollanda, Japonya, ingiltere, isveg, Isvigre, Italya ve
Kanada) ve Liiksemburg’un merkez bankalarini veya gozetim ve denetim otoritelerini olusmaktadir
(BIS, 2007:7). Daha sonra 1 Subat 2001 tarihinde Ispanya da Komiteye iiye olarak dahil edilmistir.
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1.1.6. Finansal Aracilik ve Sermaye Diizenlemeleri

Finansal aracilik iglevinin yerine getiriimesinde en temel kurulus turu
olan bankacilik sektorli, ekonomik blyume ve kalkinmayl olumlu yonde
etkileyen bir kurumsal yapi olarak goértulmektedir. Bu sonug, tasarruflarin
harekete geciriimesi, ekonominin parasallagsmasinin artirilmasi, ekonomik
aktivitenin kayit igine dahil edilmesi gibi birgcok  etkenle
gerekgelendiriimektedir. Ancak, sonug itibariyla en belirgin unsur tasarruflar
ve yatirmlar Uzerindeki ektisidir. Bu etki de bankacilik sisteminin “kredi arzI”
ile olugsmaktadir. Finansal gelismiglik ve kalkinma arasinda kurulan kuramsal
baglarin tamami, nihayetinde “kredi arzi”’na dayanmaktadir (Levine.2004).

Kisacasi “kredi arz1” 6nemlidir.

Diger taraftan, bankalar kredi arzi i¢in de Onemlidir ve &zeldir
(Greenbaum ve Thakor, 2007:110). Bankalar ulagsabildikleri kitleler (finansal
erisimin banka tarafindan goérinimu), kredi portfoylerindeki cesitlilik itibariyla
ayri bir dneme sahiptirler. Sadece bu Ozellikleriyle dahi banka kredileri

Ozeldir.

Banka kredilerinin 6zel oldudu bir ortamda da banka kredi arzini
etkileyen hususlarin dnem tasiyor olmasi beklenmelidir. Nitekim bu husus
Ozellikle “kredi sikismasi” kuraminda irdelenmeye calisiimistir. Bankalarin,
diger kosullar olumluya dondugu hallerde dahi kredi vermede c¢ekingen
davranmalari, ekonominin  canlanmasini  geciktirmektedir.  Ozellikle
gunumuzde de suren kredi sikismasi tartismalarin ardinda, para politikasi
araclarindan ziyade banka sermayesinin yer aldigi gorulmektedir. Bu
cercevede bankalarin yeniden kredi verme konusunda hevesli olabilmelerinin
ardinda bozulan sermaye vyapilarinin yeniden gugclendirimesi ve/veya

bilangolarinin risk agirliklarinin duzeltiimesi yer almaktadir.

Finansal aracilik, buyume, kredi sikismasi ve banka sermayesi
iligkilerinin ~ yanina bankacilik duzenleme alani dahil edildiginde,

duzenlemelerden ekonomik aktiviteye olan kopru tamamlanmig olmaktadir.
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Zaman igerisinde finansal araci kurumlarin gézetim ve denetiminde, tasarruf
sahiplerinin korunmasi, piyasada rekabetin korunmasi gibi geleneksel
amaclara ek olarak, finansal istikrarin korunmasi ve finansal kurumlarin
saglamhiginin korunmasi gibi amaclar da temel dizenleme hedefleri arasina
girmistir. Bu hedeflere ulasmaya yonelik uygulamaya konulan araglar, en
basit haliyle duzenlemeler yoluyla, banka davraniglari Uzerinde vyeni

sinirlamalar ve kontroller gelmesi sonucunu beraberinde getirmektedir.

Klresellesmenin yogdunlastigi bir donemde belirgin bir bigimde ortaya
cikan bu diizenleme ihtiyacinin daha da arttigi gorilmektedir. Ozellikle
1990’larin ikinci yarisinda siddetlenen finansal krizlerin ardinda kamu kesimi
finansman bozukluklarinin yani sira finansal kesim bilango bozuklarinin tespit
edilmesi, bir anlamda bankacilik sisteminin gbzetim ve denetiminin
uluslararasi bir standart gercevesinde yulrutilmesine yol agmigtir. Nitekim
glnimuzde politika belirleyicilerinin temel hedefi, duslik enflasyon ve
surdarulebilir  yiksek oranli  buyUme ile esanlamli olarak gorulen
makroekonomik istikrarin  saglanmasidir.  Politika uygulayicilarindan
neredeyse sadece ekonomik dalgalanmalari siklik ve/veya siddet bakimdan

en aza indirmeleri beklenir olmustur.

Bankacilikta uluslararasi sermaye yeterliligi standartlarinin yaygin bir
bicimde uygulanmaya baslandigi, yine birgok ulkede para politikasinin kisa
vadeli ekonomik etkiler (sonuglar) agisindan uygulanir olmasi ve 1990’lardan
itibaren politikanin sonuclarini aktarim kanallarinin irdelendigi gortlmektedir.
Ayrica para politikasi ile ekonomik faaliyet arasindaki gecislilik kadar finansal
aracilik ile ekonomik faaliyet arasindaki iliski de kuramsal ve ampirik olarak
arastinimig, Uzerinde c¢alisiimistir. Bu kapsamda bankacilikta sermaye
dizenlemelerinin makroekonomik etkilerinin arastiriimasi parasal aktarim
mekanizmasi yazini ve finansal sistem-blylime yazini ile kesisen bir yapi

uzerinde yer almaktadir.

Bu tespitten hareketle bu boélimde ilk olarak finansal aracilik ve

ekonomik faaliyet yazinina, daha sonra da parasal aktarim yazinina yer
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verilmistir. Ayrica bir diger alt bolum olarak bankacilikta sermaye
duzenlemelerinin ekonomik etkileri konusunda gerceklestiriimis benzer

calismalara deginilmektedir.

Sonug¢ olarak, mevcut iktisat yazininda yer alan kredi kanali, kredi
sikismasi ve banka sermaye duzenlemeleri alanlari incelendiginde
aralarindaki baglantinin kurulmasinda bir eksiklik s6z konusudur. Bu tezde
de temel amag¢ bu baglantiyl kurabilmektir. Eger banka sermayesi kredi
arzinin belirgin bir karakteristigi, bir unsuru ise, bu hususun dinamiklerinin,
parasal aktarim mekanizmasi ¢ergevesinde incelenmesi 6nem tasimaktadir.
Banka sermaye dizenlemelerinin ve Ozellikle gbzetiminin finansal sistem
davranigi Uzerindeki ve ekonomik dalgalanmalar (zerindeki etkileri
artmaktadir. Bu da daha yuksek risk-asgari sermaye yeterliligi hassasiyetine
ve finansal kuruluglarin risk yonetimi finansal yonetim maliyet vb. gibi

alanlardaki davraniglari Uzerindeki belirleyiciligine baglidir.

Bankacilikta sermaye duzenlemeleri banka davraniglarini asgari
sermaye seviyesinin  yukseltimesi ile maliyetler aracihgl yoluyla
etkilemektedir. Bu sermaye maliyetinin etkilerini bertaraf edebilmek igin
bankacilik sisteminin dis finansman ihtiyaci artmaktadir. Asgari sermaye
etkisinin olugmasinin nedeni; bunun bir banka i¢in maliyetli olmasindan
kaynaklanmaktadir. Sermaye esigin altina inilmesi gézetim/denetim sonuglari
doguracaktir. Gozetim/denetim sonugclarinin yani sira gunumuzde herhangi
bir bankanin s6z konusu yeterlilik oraninin altina inmesi ihtimalinin
kamuoyunda duyulmasi bile maliyet tagimaktadir. Bu buyuk itibar maliyetine

ve ters piyasa tepkilerine yol agacaktir.

Bu cercevede asgari sermaye yeterliligi kanali veya banka sermaye
kanali olarak burada sunulan kanal banka davraniglari Gzerinde buyuk bir
etkiye sahiptir. Bankalar plasmanlarini gergeklestirirken bu esigi dikkate
almak zorundadirlar. Eger banka bu esigin altinda kalma olasiligi ile karsi
kargiya ise bunun giderilmesi birgok ekonomi igin mevcut gozetim ve denetim

kosullarinda zorunludur.
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Ayrica, asgari sermaye yeterliligi kaygisi, bankalar cari bir sermaye
yetersizligi tehlikesi ile karsilagsmadiklarinda da etkili olabilmektedir. Bu etki
anlik bir etki degil faaliyet suresi ile bagl bir sekilde surekli bir etkidir. Bu
aslinda asgari seviye Uzerinde tutulan tampon kisminin buyuklugl, onun
potansiyel oynakhgi ile ilgili. Asgari orandan fazlalastikca maliyet pozitif
ancak dusuktur. Cunku risk azalmaktadir. Ancak esige yaklastikca risk artar
ama mutlak maliyet azalir. Bu c¢ergevede buradaki tamponun buyUklugu
digsal unsurlarla degismektedir. Bunlar; iktisadi devre, banka bilangosuna
bagimsiz soklar ve bankalarin bunlari en iyilestirme c¢abalari ile belirlenir.
(Chami ve Cosimano, 2001 ve Zicchino, 2005).

Burada Uzerinde durulan husus, asgari degerlere iliskin kisitin
bankacilik sektorunun kredi agabilme kapasitesini sinirlandirabildigidir. Bu
durum, sermaye tabaninin genigletimesinin, ek dig finansman
kaynaklarindan maliyetli olmasi halinde gecerlidir (mevduata veya diger
sermaye piyasasi fonlarina gore). Nitekim Myers (1984) ve (Borio,2008),
bankacilik sektorinde kaynak yaratiminin “sec¢im siralama kurami” (pecking
order theory) yani kaynaklari en az maliyetliden en ¢ok maliyetliye gore

siralamasi gercevesinde yonetildigini ifade etmektedir.

Daha once de belirtildigi gibi bankalarin kredi araciligi ile ekonomik
faaliyet Uzerinde etkili olabilmeleri (uzun dénemde finansal derinlik ve erisim,
kisa donemde ise kredi kanali ve kredi sikismasi) durumuna ek olarak son
20-25 yildir bankacilik alaninda goérilen duzenleme degisiklikleri ve bu
duzenlemelerin banka davraniglari Uzerindeki olasi etkileri bir arada
dusunuldigunde banka sermaye duzenlemelerinden, toplam talebe,
ekonomik faaliyete bir bag kurulmasi gerekliligi gézikmektedir. Burada da bu
bag, ozellikle parasal aktarim mekanizmasinin kredi kanali benzeri bir
yapisindan yararlanarak, banka kredi kanalinin dlgek, fonksiyon gibi Turk
Bankacilik Sisteminin asgari sermaye yeterliligi kaygisi agisindan farklilagip
farkhlasmadiklari, alternatif kaynak yaratma olanaklari itibariyla nerede yer
aldiklari ve bu gercevede banka sermaye duzenlemelerinin ne derece etKkili

oldugu tespit edilmeye caligilmaktadir.
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Bu amacla o0Ozellikle kredi kanalinin tespitinde siklikla kullanilan
genisletiimis IS/LM (Bernanke ve Gertler, 1988) cercevesinden yola gikilarak
yine Bernanke ve Gertler (1988) ve Bernanke ve Blinder (1995) benzeri bir
bicimde modellenmesine c¢alistirilirken, 6zellikle Kashyap ve Stein (1993 ve
2000) benzeri ve daha sonra Kishan ve Opelia (2000) ve Gonzalez ve Grosz
(2007) orneklerinde de go6ruldiglu bigimde panel veri modellemesi

uygulanmaktadir.

1.2. PARASAL AKTARIM MEKANIZMASI VE BANKA BILANGOSU

En basit tanimiyla “parasal aktarim mekanizmasi”, para politikasindaki
degisikliklerin, toplam talep Uzerindeki etkisinin olusum mekanizmasi olarak
tanimlanabilir. Bu tlr bir mekanizmanin veya etkilesim kanalinin varligi
hakkinda bir fikir birligi ile beraber, mekanizmanin igleyisi ve sureci
konusunda farkli gérusler s6z konusudur. Bu alanda gorUslerin farklilagmasi
sadece teorik yaklagim farkliliklarindan olmamaktadir. Ozellikle zaman
icerisinde finansal derinlesmenin artmasi ve buna paralel olarak finansal
enstrimanlardaki gesitlenme, farkh etkilesim kanallarin ortaya ¢gikmasina ve
surecin daha karmasik bir hal almasina neden olmustur. Parasal aktarim
mekanizmasina iligkin farkli yaklasimlarin, Bernanke ve Gertler (1995),
Hubbard (1995) ve Mishkin (1996) tarafindan sistemli bir bigimde derlendigi
gorulmektedir. Ayrica, Mishkin’in (1996) calismasindaki siniflandirma bu

alandaki ¢calismalar igin temel bir referans haline gelmisgtir.

Ancak, parasal aktarim mekanizmasina iligkin ne kadar ¢ok ayrigik
kanal tanimlansa da, bu calismanin amaci dogrultusunda kredi kanalinin
isleyisine yonelik kuramsal gerceve detayh tartisilacaktir. Diger kanallara

goreli olarak daha az yer verilmektedir.
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1.2.1. Geleneksel Faiz Orani Kanali

Parasal aktarim mekanizmasinin icinde yer alan “faiz orani kanall”
ayni zamanda “parasal bakis agisi” (money view) yaklasimi olarak da
adlandirilir. Bernanke ve Gertler (1995) ve Hubbard (1995) bu yaklasimin
esas standart IS/LM analizi cergevesinde izlenebilmesinden 6turt “ders kitabi
yaklasimi”-(textbook approach) olarak da adlandirmaktadirlar. Nitekim,
Bernanke ve Blinderin (1988) calismasina kadar teorik ve ampirik
calismalarda tek kanal olarak ele alinmig ve degerlendirilmistir. Bu kanalin
isleyisi ise adindan da anlagilacagi uzere parasal buyukluklerdeki degisikligin
faiz orani araciligi ile reel ekonomik kararlari ve buyuklikleri etkileyecedi

seklindedir.

Bu modelin geleneksel kabul edilip, diger yaklagimlardan ayrigmasinin
temelinde Modigliani-Milller teorisinin bankacilik bakis agisi yer almaktadir
(Kashyap ve Stein, 1997 ve Hubbard, 1995). Modelde sadece iki adet varlik
vardir: para ve tahvil-bono. Para diginda kalan diger tum kredi/borglanma
aracglari “tahvil” altinda toplanmaktadir. Modelin diger temel varsayimi ise
tahvil ile tam ikamesi s6z konusu olmayan paranin arzinin tamamen merkez
bankasi kontrolunde olmasidir, yani para arzinin digsalligi s6z konusudur.
Para otoritesi kisa vadeli nominal ve reel faiz oranlarini etkileyebilmektedir.
Merkez bankasi, sadece fiyat mekanizmasiyla dengeye gelebilen piyasada,
nominal fiyatlarin goreli olarak kati olduklari varsayimi altinda faaliyet
gostermektedir ve bdylece nominal faiz oranlarinin yani sira reel faiz
oranlarini da etkileyebilmektedir. Reel fiyatlardaki degisiklik de nihayetinde
hanehalkinin ve firmalarin tuketim, yatirrm kararlarini etkileyerek toplam
talebi ve Uretimi degistirmektedir. Nitekim para politikasindaki bir sikilasma
(para arzi vasitasiyla veya dogrudan kisa vadeli faiz oranlari vasitasiyla)
sonucu Yyukselen faiz oranlari, yatirnm ve tuketim kararlarini ertelenmesine
yol acarak toplam talebin ve sonra toplam Uretimin gerilemesine neden

olmaktadir.
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LM egrisinde, para 6zel olarak ayri bir varlik olarak degerlendirilirken,
diger tum araglar tahvil sepetine esit bir sekilde atiimaktadir. Bu husus faiz
orani kanalinin igleyisinde en 6ne c¢ikan konudur. Kashyap ve Stein (1995)
bu surumu “saf’ parasal durum olarak degerlendirerek mekanizmayi soyle
calistirir: Bankalar sadece mevduat toplayarak para yaratma islevlerini yerine
getirebilmektedirler.  Bankalarin  pasif tarafinda sadece mevduat
bulunmaktadir. Aktif tarafinda ise tahvil vardir. Hanehalki da, bankalar gibi,
portfdylerini sadece, para ve tahvilden olusturabilmektedirler. Ornegin
rezervlerdeki bir artis, bankacilik sisteminin mevduat sertifikasi (tahvil) arzini
azaltir.—ya da diger degis ile pasif Uzerinde ek bir yuk olusturarak plase
edilebilir fon arzini kisar. Bu durum, sadece iki finansal varligin oldugu bir
durumda bankalarin daha az “tahvil” plasmani yapmalarini beraberinde
getirir. Boylece hanehalki fazla tahvil, daha az para tutmak durumunda
kalacaktir. Bu durum faiz oranlarinin yukselmesine neden olacak ve
hanehalkinin reel anlamda da daha az para tutmasi sonucu dogacaktir.
Ayrica faiz oranlarinin artmasiyla yurtici talep bilesenleri de gerileyecektir.

Burada ifade edilen “saf” parasal aktarim mekanizmasidir.

Parasal aktarim mekanizmasinin faiz orani kanalina yonelik birgok
ampirik calisma gercgeklestiriimis ve bu aktarim mekanizmasinin varligina
dair guclu ekonometrik bulgular elde edilmistir (bkz. Oliner ve Rudebusch,
1995; Brissmis ve digerleri, 2001; Kakes ve Strum, 2001; Farinha ve
Marques, 2002; Altunbas ve digerleri, 2002). Ancak, 6zellikle Bernanke ve
Gertler (1988) ve Kashyap ve Stein (1993) bu yaklasimi eksik olarak
degerlendirmiglerdir. Her iki arastirmada can alici nokta, bankacilik
sisteminin sadece bir “yansitici”, politika degisikliginin etkilerini kendi
bilangosunun pasifinde gdzleyen ve dogrudan hanehalkina ileten bir faaliyet
icinde gosteriliyor olmasinin bir eksiklik olarak ele alinmasidir. Her iki galisma
da bankacilik sisteminin aktif tarafinin “etkin” bir alan oldugunu ileri

strmektedir.

Eger, bankacilik sistemi sadece basit bir araci bir sektor degilse, o

zaman Modigliani-Milller modelinden belirgin  bir sekilde ayrisiimasi
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gerekmektedir (Kashyap ve Stein, 1997). Bu ayrim Bernanke ve Gertler
(1988) tarafindan sisteme yeni bir varlik eklenerek gergeklestirilmistir.
Eklenen varlik kredilerdir, hatta Kashyap ve Stein (1993) bu yeni unsura
daha belirgin bir tanimlama getirirler: “aracilik yapilan kredi veya
araciliklandirilan kredi (intermediated lending). Bu agilim alternatif bir parasal
aktarim kanalina isaret etmektedir. Standart IS/LM yaklagimina yonelik
elestiriler ve 6zellikle mikro, firma duzeyinden elde edilen bulgular, bu kanalin
ayri, ana bir alternatif olarak ortaya c¢ikmasina neden olmustur. Kredi
kanalina yonelik inceleme, Uguncu bolumde detayli olarak yapilamaya
calisilacaktir. Bunlara ek olarak ise standart faiz orani kanalina kredi
haricinde varliklar ekleyerek olusturulan parasal aktarim mekanizmasi
kanallarina da kisaca dedinmekte yarar gorulmektedir. Sonug olarak anlatilan
bu kanallar da, yani kredi kanalina deginmeyen, diger finansal varliklarin
fiyatlarini dikkate alan kanallar da bankacilik sisteminde, banka bilangosunun
aktif tarafi analize dahil edilmedigi icin pasif bir sektor olarak

degerlendirmektedirler.

1.2.2. Varlik Fiyatlari Kanali

Para politikasiyla iktisadi faaliyet arasindaki aktarim sudrecine iliskin
g6zlemler, faiz orani kanalinin gorece basit bir yapi olduguna ve bunun
detaylandiriimasi geregine de isaret etmektedir. Nitekim bu amag
dogrultusunda, “para” disindaki diger finansal varliklarin fiyatlarinin da
aktarim mekanizmasi igerisine belirli kosullar altinda dahil edilmeye
baglandigi gorulmektedir. Burada da ozellikle doviz kuru ve hisse senedi

fiyatlari aktarim mekanizmasina dahil edilmigtir (Mishkin, 1996).

Doéviz kuru kanalinin isleyisi de esas olarak faiz oranlarina
dayanmaktadir. Dalgali kur rejiminde digsa acgik bir ekonomide vyurtici
faizlerdeki bir yukselme, yurtici para cinsinden mevduati, yabanci para

cinsinden mevduata goére 6zendirecektir. Boylece yurtici para, diger paralara
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kargi deger kazanacak ve ithalat artarken, ihracat hacmi daralacaktir.
Sonugta toplam Uuretim gerileyecektir. Doviz kuru kanalinin etkinligi icin

dalgali kur rejimi hayati 6nem tagimaktadir.

Bir diger varlik fiyati kanali ise hisse fiyatlari kanali ve Tobin Q’su
(Tobin’s Q) teorisidir. Bu yaklasimda parasal aktarim mekanizmasinin igleyisi
hisse senedi fiyatlarindaki degisimlerle acgiklanmaktadir. Tobin’in teorisinde
“Q” bir firmanin arz etmis oldugu hisse senetlerinin piyasa degerinin sermaye
yenileme maliyetine orani olarak tanimlamaktadir (Q=piyasa degeri/sermaye
yenileme maliyeti). Bu gergevede “Q"nun ylkselmesi firmanin efektif sermaye
yenileme maliyetinin geriledigi anlamina ve dolayisiyla daha rahat yeni
yatinmlar gergeklestirebilecegi anlamina gelmektedir. Nitekim bu sonug
firmalarin yeni hisse senedi arzi ile goreli olarak daha ucuz yeni yatirimlara
gitmesini de saglayacaktir. Goreli olarak daha ucuza toplanan fonlarla olusan

yeni yatirirmlar ekonomik aktiviteyi dogrudan etkileyecektir.

Burada ifade edilmis olan kanallar (faiz orani kanali, doviz kuru kanali
ve hisse fiyatlari kanal) birbirilerinden bagimsiz hareket etmezler. Ornegin,
faiz hadlerindeki bir yukselis yerel parayi degerleyerek doviz kuru kanalinin
calismasina ya da ekonomideki aktif fiyatlarini etkileyerek varlik fiyatlari
kanalinin da galismasina yol acabilir (inan, 2001). Tiim kanallara yénelik
calismalar 6zinde hangi kanalin daha baskin olduguna iligkin gerceklestirilen
calismalardir. Ayrica, yukarida da deginildigi gibi bankacilik sektorinun
bilango yapisina yonelik belirli bir bakis agisina sahiptirler. Bankacihgin aktif
tarafinin go6z ardi edildigi bu yaklasimlar, para politikasi degisikliklerinin
yaratmis oldugu ekonomik aktivitedeki degisiklikleri bu temel dogrultusunda
aclklayabilmek Uzere sunulan yaklasimlardir. Bolum 1.2.3.'te bu yaklagsima
bir anlamda itiraz* olarak ortaya gikan ve gelisen kredi kanali detayli bir

bicimde irdelenmeye caligilacaktir.

* Bu itiraz bir ret anlaminda degildir. Geleneksel goriisiin darligma iliskin bir itirazdir. Bankacilik
kesiminin aracilik faaliyetlerinin “6zel” bir faaliyet oldugunun kabul edilmesi zorunluluguna iliskin
bir itirazdir.
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1.2.3. Kredi Kanali

Bernanke ve Blinder (1988) geleneksel faiz orani kanalina ilk kredi
kanall agisindan elestiriyi sistemli bir bicimde sunan arastirmacilar olarak
g6ze carpmaktadirlar. Onlara goére faiz orani kanalinda LM egrisi dahilinde
sadece para ve tahvil olarak iki varliga yer verilmesi ve para disinda kalan
tum finansal araglarin “tahvil” sepetinin iginde atilmasi kabulini sorgulamak
icin hem teorik hem de ampirik gerekgeler s6z konusudur. Bu alternatif
goruse gore, bankalar ve diger kredi kuruluglari borglanicilarin izlenmesi ve
bilgi toplanmasi surecinde uzmanlagmiglardir. Boylelikle, tahvil piyasasinda
finanse edilemeyen aktiviteleri de finanse edebilmektedirler. Bu ¢ergevede
bankalarca acilan krediler “6zel’dir. Tahvillerle ayni “sepete” konulamazlar.
Bu kapsamda aracilik faaliyeti gosteren kurumlara kredi arzinda aktif rol
verilmesi son derece oOnemlidir. Kisacasi bankacilik sisteminin sadece
pasifinin de aktif tarafinin da parasal aktarim mekanizmasinda etkin bir alan
oldugunu gormek gerekmektedir. Nitekim, bircok c¢alismada parasal
bayukliklerle oldugu gibi kredi hacminin ekonomik aktivite ile yuksek
korelasyon iginde oldugu tespit edilmigtir (Bernanke ve Blinder,1988).
Bdylece aslinda Bernanke ve Blinder (1988) ¢alismalarinda LM denklemine
yeni bir varlik dahil ederek (kredileri) bankalari aktif hale getirirler. Modelde
uc varlik vardir: Para, kredi ve tahvil. Bu modelde borglanicilar ve kredi
verenler tahvil ve kredi arasinda tercihlerini iki kredi aracinin fiyati (faizi)
cercevesinde gergeklestirmektedirler. Ayrica IS denklemi de artik iginde kredi
talebini de barindiran bir hale gelir ve CC (commodities and credit-mal ve
kredi dengesi) adini alir. Bu cercevede bankacilik sisteminin aktifinde yer
alan tahvil ve kredi portféyindeki degisiklikler sonucu LM ve CC egrisindeki

kaymalar incelenmeye c¢aligilir.

Aracilik yapilan (araciliklandirilan) kredilerin varligi aslinda teorik bir
sorundan ziyade go6zlemsel, ampirik bir sorundur (Kashyap ve Stein, 1995,
Bernanke ve Gertler, 1995). Finansal piyasalar gelisip, trtnler farkhlastik¢a,

finansal aracilik hizmetleri 6zel bir uzmanlik alani haline geldikge, piyasada
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bir sdrtiinme olusmaya baslar. Bu surtinmenin varhdi kredi kanalinin
varhgini ve hatta gucunu belirler. Bu surtinme de aslinda bankacilik
sisteminin aktifinde yer alan iki ara¢ arasindaki tam olmayan ikamedir.
Boylelikle bankacilik sisteminin aktifinde yer alan paranin tahvillerle olan
farkhlasmasinin yani sira aracilik yapilan krediler ile tahviller ve para
arasindaki farklilasma neticesinde para politikasi sadece faiz orani kanaliyla
degdil, kredi arzini etkileyecek degisikliklerle de ekonomik aktiviteyi belirgin bir
bicimde yonlendirebilecektir (Kashyap ve Stein, 1993). Hatta para ve tahuvil
arasinda tam ikame varsayimi altinda faiz orani kanali ¢alismadan kredi
kanali ile para politikasi etkisini gosterir. Hanehalkinin para ve tahvil stoku bir
degisiklik gdstermezken, faiz oranindaki degisim portféyinde tahvil ve kredi
bulunan bankacilik sisteminin  aktif kompozisyonunu degistirmesini

gerektirecek ve buna bagli olarak kredi arzi degisecektir.

Bernanke ve Gertler (1995), klasik IS/LM yaklagsiminin igleyisinden
farkh olarak calisan bu mekanizmaya, “kara kutu” (black box) tanimlamasini
getirmigtir. Bu kara kutu tanimlamasini bir takim gozlemlere dayandirarak
yapmaktadir. Ongériilemez bir parasal daralmanin faiz oranlari lzerinde
gegici etkileri olurken, bu durum c¢ogunlukla milli gelirde ve fiyatlar genel
seviyesinde kalici gerilemelere yol agmaktadir (1). Nihai talep, parasal
daralmanin ilk etkisiyle hemen gerilerken, Uretimdeki yavaglama belli bir
gecikmeyle gergeklesmekte (2) ve bdylece kisa vadede stok artigi
g6zlemlenmektedir. Ancak, zamanla stoklarda gerileme &ylesi bir boyuta
gelmektedir ki, milli gelir daralmasina en 6nemli katkiyr yapmaktadir. Nihai
talepteki daralmanin ilk ve en keskin gozlendigi yer, konut yatinmlari ve
tuketim mali harcamalari olmaktadir (3). Sabit sermaye yatirrm harcamalari,
bu kalemlerden daha gec¢ ve dusuk dizeyde bir daralma arz etmektedir. (4).
Bu gdzlemler faiz orani kanali sonuglariyla értigse de etkilerin blyuklUkleri,
zamanlamasi ve bilesenleri itibariyla énemli farkliliklar arz etmesi nedeniyle

kara kutu olusmaktadir.

Kredi kanalini, bu kara kutunun igini agiklayan bir yaklasim olarak

kabul edebiliriz. Kashyap ve Stein (1993) bu kanalin varligini olusturan
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gerekceleri bankacilik sisteminin pasifinde yer alan birgok mevduat digi
yukumlaligun sigorta kapsami diginda olmasina baglayarak yapmaktadir. Bu
cercevede mevduat disi fonlarla bankacilik sistemini fonlayanlara kredi riski
dayatilmis olacaktir. Eger bankalar, (6zel kesim) tahvil piyasasinda ters
secim® (adverse selection) sorunu varsa, mevduat tabanlarindaki merkez
bankasi kaynakli azalmay! bu tahvillerle gidermekten imtina edeceklerdir.

Boylece kredilendirme davraniglari olumsuz etkilenecektir.

Ters seg¢im sorunun bir diger yansimasi ise ahlaki istismar (moral
hazard) kavramidir. Mevcut kredi kosullarinda, borg¢lanicinin daha yuksek
getirili ancak daha yuksek riskli alanlara kayma durumudur. Burada risk
gercgeklestiginde yuk kredi verenlerce karsilanmaktadir. Bu durum piyasanin

etkin galismasini etkilemektedir.

Bernanke ve Gertler (1995) ise daha o6nce gelistirilen CC/LM modeline
ek olarak dis finansman primi (DFP)® (External Finance Premium) kavrami ile
ic kaynaklari ve dis kaynaklari maliyet acgisindan farklhilastirmaktadirlar.
Boylece “kredi” énemli bir varlik olarak sistemde yeri alir. Dis finansman
primi, kredi piyasasindaki aksakliklar sonucu olusmus olan potansiyel fon arz
edenlerin beklenen getirileri ile potansiyel fon talep edenlerin maliyetleri
arasinda olusan “fark™ir bir agidan. Ayni zamanda dis finansman primi,
asimetrik bilgi nedeniyle olusur. Asimetrik bilginin varligi, dis finansman
priminin varligini acgiklar ki dis finansman primi, geleneksel faiz orani

kanalinin agiklayicihidinin disuk dizeyde kalmasinin en temel nedenidir.

Asimetrik bilgi, ters sec¢im, ahlaki istismar gibi piyasa aksakliklari faiz
orani kanalinin aktarim mekanizmasini agiklamakta yetersiz kalmasina yol
acmaktadir. Tamamen dereglle edilmis ve bahsettigimiz sdrtiinmelerden
yoksun bir piyasada Modigliani-Miller modeli islev kazanabilecektir (Kashyap

ve Stein, 1993). Ancak bu mumkun degildir. Finansal aracilik islevinin ayri bir

® En kaba anlamiyla kredi riski en yiiksek olan borglanicinin en istahl,istekli sekilde kredi talebinde
bulunmasi ve bu istek karsisinda bankalarin ddiing verme islemine gitmeleri ve biiyiik olasilikla kredi
riski daha diisiik bor¢lanicilarin piyasa digi kalmalar olarak ifade edebiliriz.

® [Dis Finansman Primi=Disaridan Saglanan Fonlar Maliyeti-i¢ Kaynak Maliyeti]
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katma deger yaratan alan olarak ortaya ¢ikmis olmasi, piyasa aksakliklarinin
bilgi eksikliklerinin bir sonucudur. Bankacilik sektort bu piyasa surtinmelerini
kendi uzmanligi ile fon arz edenler ve talep edenler arasinda azaltmaya
calisirken elbette ayni sorunlari belirli agilarindan derinlestirmektedir. Ancak,
toplamda bankacilik uzmanhginin bu sorunlari azaltmakta oldugunu
gormekteyiz. Bu gergevede krediler ile tahvil yoluyla borglanma tam ikame
edilebilir degildir. Ancak kredilendirme surecinde de bilgi akilinda aksakliklar
s6z konusudur. Ustelik bu aksakliklar siki para politikasi dénemlerinde daha
da belirgin hale gelmektedir. Kredi ve sermaye piyasasindaki bilgi eksiklikleri
aktarim mekanizmasina benzer sekilde finansal hizlandirici iglevini de
icermektedir. Burada daraltici bir para politikasi kredi hacminden bagimsiz
olarak dis finansman primini daha da yukselterek reel etkilerini artiracaktir
(Bernanke ve Gertler, 1995). Bu etkiye ek olarak, ozellikle durgunluk
zamanlarinda daha da belirgin bir sekilde ortaya g¢ikan diger bir etki olan
bélisim etkisi s6z konusudur. Banka kaynaklarina blayuk olgekli firmalara
kiyasla daha fazla finansal agidan dayanan kuglk ve orta olgekli firmalar,
ekonomik durgunluk donemlerinde, daralan kredi olanaklari sonucundan
finansman sikintisina gireceklerdir. Bu sikinti ise durgunlugun daha da
derinlesmesine neden olabilecektir. Kiguk ve orta Olgekli firmalar, kredi
taleplerini keskin bir sekilde azaltabilirler. Ancak bu sirada daha iyi durumda
olan buyuk firmalar aslinda kisa vadeli kredi taleplerini artirmis (artirmak
zorunda kalmig) olabileceklerdir. Bu ¢ercevede hizlandiran etkisi var olmakla

birlikte etkinin buyukligu kompozisyonunda baghdir (Kashyap ve Stein,1995)

Kredi kanalina gore kisa vadeli faiz oranlarindaki bir degisiklik, dis
finansman primini ayni yonde etkileyecek ve sadece borglanma yoninden
degil harcama yéniinden de reel etkileri biyltecektir. iste para politikasinin
DFP'yi etkilemesi iki ayri kanalda incelenmektedir. (1) Banka Kredi Kanali ve
(2) Bilancgo Etkisi Kanali (bkz. Bernanke ve Gertler, 1995, Mishkin, 1996).
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1.2.4. Banka Kredi Kanali

1.2.4.1. Banka Kredi Kanalinin isleyisi

Banka kredi kanali gérusu, geleneksel faiz orani kanalinin bankaciligi
sadece pasif tarafindan ele alarak, onu para politikasi degisikliklerini
yansitmaktan baska bir iglevi olmayan gorusinin aksine, bilangonun aktif
tarafinin etkisine dayanmaktadir. Bankacilik sektorinin yukarida da
belirtildigi gibi kredi piyasasindaki bilgi sorunlarinin ve diger surtinmelerin
ustesinden gelmek Uzere ihtisaslagsmis olmasi sonucu “aracilik edilen kredi”

finansal piyasalarda daha farkl bir arag olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Kanalin isleyisi 6zetle su sekildedir: para politikasindaki bir degisiklik
sonucu kredilendirilebilir fon arzinin degiserek, bu fonlara ihtiya¢c duyan
ureticilerin yatirnm kararlarini etkilenmesi ve toplam talebin degismesi

yoluyladir.

Ornegin daraltici bir para politikasi uygulamasi sonucu azalan para
arzi, toplam mevduat hacminin azalmasina ve bodylelikle arz edilebilir fon
miktarinin azalmasina yol acacaktir. Kredi hacmindeki daralma, kargilanan
kredi taleplerinin azalmasi demektir ve toplam yatirnm harcamalarinda
gerileme demektir. BOylece toplam talep disecek ve bu dustsu toplam

uretimdeki gerileme takip edecektir.

Banka kredi kanalinin islemesi i¢in yine oncel varsayim banka kredileri
ile diger finansman kanallarinin firmalar agisindan tam ikame edilmez
olmasidir. Elbette dis finansman priminin olusmasi bilgi farkhlagsmasindan
dogmaktadir ve bankacilik sistemi bu bilgisel sorunlari azaltmak konusunda
uzmanliklariyla var olmaktadirlar. Ancak bu durum, firmalar agisindan diger
finansman aragclari igin gecerli degildir ve boylelikle aracilik edilmis kredi ile
firmanin bor¢ senedi ihraci (tahvil) tam olarak ikame edilemez goérusu s6z
konusudur. Bernanke ve Gertler (1995) agisindan kredi arzindaki bir daralma

DFP'’yi yulkseltici bir etki yaratmaktadir. Bu yukselme en temel haliyle
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firmanin disaridan sagladigi fonlarin miktarinda meydana gelen azalma
sonucu bu fonlarin fiyati olan kredi faiz oranin yukselmesi seklinde ortaya
clkmaktadir. Yukselen DFP, yeni yatirrmi maliyetli hale getirerek, yatirim

hacminin azalmasina neden olacaktir.

Ayni sekilde bankacilik sektort agisindan da mevduat ile mevduat disi
kaynaklarin tam ikame edilebilir olmamasi énemli bir 6n kosuldur. Bankacilik
sistemi parasal daralma sonucu pasif tarafindan daralacadi icin, faiz
oranlarinin degisiminden bagimsiz olarak kredilendirilebilir fon arzini olumsuz
yonde etkilenecek ve kredilerin bonoya gore maliyeti ylkselecektir. Boylece
yukarida ifade edildigi gibi 6zellikle banka kredilerine dayanarak faaliyet
gosteren firmalar yatirrm harcamalarini kisacaklardir. Kisacasi para politikasi
degisiklikleri faiz oranlarini etkilemeden de reel ekonomik aktivite Uzerinde

onemli etkilere sahip olabileceklerdir.

Kanalin bir diger isleme sekli sdyle ifade edilebilir: Daraltici bir para
politikasi sonucu azalan bankanin kullanilabilir rezervleri, kredi arzini
azaltmaktadir. Boylece yatirrm harcamalari ve nihayetinde toplam talep
dlismektedir.

Bu igleyisi daha ¢cok Kashyap ve Stein'da (1993) gormekteyiz. Yine iki
dnemli varsayim burada yerini korumaktadir. Oncelikle bankacilik sistemi
azalan rezervlerinin yerine hemen mevduat digi ve daha az rezerv tutmasi
gereken kaynaklari koyamayacak ve boylelikle kredilendirilebilir fon miktarini
azaltacaktir. Ayni sekilde firmalar da banka kredileri ile diger sermaye
piyasasi kaynaklarini hemen ikame edemeyecekleri icin yatirm
harcamalarini erteleyeceklerdir. Kisaca faiz orani kanalindaki fiyat katiligi

varsayimina ek olarak iki temel varsayim daha gelmektedir. Bunlar:

e Aracilik edilen krediler ile hisse senedi ve bor¢ tahvilleri,
pasiflerinde bunlari tasiyan firmalar igin tam ikame edilebilir
olmamalidirlar. Kisacasi firmalarin  bankacilik kesiminden

kaynaklanan bir kredi arz sikigikliginda kamu ya da hane



32

halkindan dogrudan bor¢lanma yoluna gitmeleri tamamen mumkun

olmamalidir.

e Merkez bankasi rezerv yonetimi ile bankacilik sisteminin
kredilendirebilir fon arzini etkileyebilmesi gerekmektedir. Bu
aracilik islevini yerine getiren sektériin pasifini mevduattan daha az
rezerv tutulmasi gerektiren diger finansal tasarruf formalarina

gegememesidir.

Burada kanalin faiz oranindan ayri kendi olarak, piyasa faiz oranlari
ayni duzeydeyken, kredi arzinin degiserek ekonomik aktivitenin etkilenmesi
“‘dogrudan” kredi kanali olarak adlandiriimaktadir. Aciklanmaya calisilan
kanal esas itibariyle bu kanaldir. Ancak bir de gozlemlerde ortaya ¢ikan bir
diger bulgu vardir. Bu da ¢ok aktifli (sadece para ve tahvil degil) dunyada
araclar arasinda tam ikame s6z konusu olmadigi durumda faiz orani
kanalinin ayni zamanda kredi kanalini igleten bir sekle burinmesidir. Kredi
kanalinin geleneksel faiz orani kanalini guglendirmesi durumudur. Buna da
“dolayli” kredi kanali adi verilmektedir. Ylkselen faiz orani nedeniyle kredinin
maliyeti artacaktir. Bu ¢er¢gevede hem bir talep etkisi s6z konusudur. Ayni
zamanda da artan kredi maliyeti, kredi kullanan firmalarin geri 6deme riskini
yukseltecektir. Artan risk gergevesinde ya dis finansman primini ylkselecek
ya da kredi arzi kisilacaktir ve iki etki ayni anda gozukecektir.
Gergeklestirilen gozlemlerde bu iki etkinin ayni anda gegerli olabilecegdi
gorulmekle beraberi iki etkinin makro duzeyde ayristiriimasi konusunda
sikintilar yaganmaktadir (Kashyap ve Stein,1993 ve Brissimis, Kamberoglou
ve Simigiannis, 2001). Bu nedenle ampirik dizeyde c¢alismalarda son

donemde banka bazinda ¢alismalara kayma g6zlenmektedir.

Ancak temel sorun nihayetinde bankalarin mevduat ve diger fon
kaynaklari arasinda rahatlikla degisim -kayma- yapamamalaridir. Kashyap ve
Stein (1997) bu kanalin hem galismasina hem de etkinliginde nelerin 6nemli
olabilecegine iliskin kiiglik bir drnek vermektedir: iki kiiglik banka varsayalim,

ikisi de mevduat disi finansman bulmak konusunda sikintih olsunlar. iki
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banka da sadece likidite acisindan farkhlagsmak Uzere birbirilerine
benzesinler. Birinin nakit degerler ve menkul kiymetler/toplam aktif orani
yuzde 65 digerinin ki yuzde 25 olsun. Daraltici bir para politikasi degisikligi,
ikisinin de mevduat kaybina ugramasina yol agacaktir. Bir u¢ durum olarak,
mevduat kaybini diger finansman kaynaklari ile hicbir sekilde telafi
edemeyecekleri durumda, dogal olarak aktif toplami daralacaktir. Ancak,
goreli olarak likit olan banka, sadece nakit ve menkul kiymet portfoyunu
kullanarak likit olmayan bankaya goére kredi portfoyini daha rahat
koruyabilecektir. Diger taraftan daha az likit olan banka, kredi portféyinde
kisintilara gitmek durumunda kalacaktir—eger finansal gostergelerinin,
Ozellikle likidite gostergelerinin daha fazla bozulmasini géze alamiyorsa—.
Bu cgercevede kredi kanalinin galismasi bankacilik sektorunin de yapisina

gore degisebilecektir.

1.2.4.2. Banka Kredi Kanalinin isleyisini Etkileyen Unsurlar

Banka kredi kanalinin c¢alismasini saglayan temel varsayimlar
yukarida sunulmustu. Yapilan ampirik ¢alismalar bu varsayimlarin gegerli
oldugu yonunde belirgin kanitlar sunmakla birlikte, kanalin ¢aligma glcunu
etkileyen bazi unsurlara da dikkat etmek gerekmektedir. Bunlarin basinda
yukaridaki kiglk érnek gorildigu gibi bankacilik sisteminde firma dizeyinde
gerceklestirilen aktif-pasif yonetiminin onemidir. Aktif pasif yonetimindeki
yaklasimlar kredi kanalinin etkisini artirabilmekte veya azaltabilmektedir.
Kisaca burada “bankalarin rezervlerdeki bir degisime kredilerinden ziyade
bonolarinin miktarini degistirerek tepki vermeleri” olarak etkinsizlik kogulunu

sunabiliriz (Inan, 2001).

Bankanin kendi yonetim kabiliyeti veya tercihlerinin yani sira énemli
olan hususlardan biri elbette ki finansal araglarin birbirileri ile olan ikame
edilebilirlilik dereceleridir. Bu bir anlamda ekonomideki kurumsal ozelliklere

baglanabilir. Banka digi finansal kurumlarin varhgi, junk bond vs. gibi ikincil
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sermaye piyasasi Urunlerinin varhgi, ikame derecesini ve boylelikle kredi
kanalinin etkiligini belirleyen unsurlardan olacaktir. Bu nedenle yeni finansal
araclarin gelistiriimesinin (financial innoviations) énemi hi¢bir zaman g6z ardi
edilmemelidir. Ayrica genel olarak banka disi finansal aracilarin varligi ve
bayuklugu de araclarin cesitliligi ve yayginhgi kadar onemlidir. En azindan
para politikasi degisikliklerinin farkinin finansal aracilik islevi goéren kurumsal
yapilarda farkli sekilde hissedilmesi (veya hissedilmemesi) kanalin igleyis

gucunu etkileyecektir.

Ayrica bankacilik sisteminin 6z kaynak yeterliligi buyuk onem arz
etmektedir. Bankacilik sisteminde aktif-pasif yonetiminin yani sira, 6z kaynak
yeterliligi ve bu cercevede risk agirlikh sermaye yeterliligi uygulamasi kredi
kanalinin etkisini azaltmaktadir (Kashyap ve Stein, 1993). Buradaki mantik
ise basit anlamda bdylesi bir dizenleme sonrasinda bankacilik sisteminin ilk
basta kredilendirilebilir fon miktarinin azaltici etkisinden sonra aktifinde daha
fazla menkul kiymet tutarak para politikasindaki olasi degisikliklere karsi
kredi portfoyunu goreli olarak koruyabilme yetenegini kazanmasi seklindedir.
Ancak, elbette bu s6z konusu risk agirlikli sermaye dizenlemesinin bir
seferlik bir dizenleme oldugu varsayimini da igermektedir. Aslinda burada
ikincil etkiler gegerlidir. Eger risk agirlikli sermaye yeterliligi dizenlemeleri
degisiklige ugruyorsa kredilendirilebilir fon miktari da degismektedir. Burada
kisaca aracilik maliyetleri Gzerinde bir degisiklik s6z konusudur ve etkisi her
iki yone dogru da olabilmekle birlikte, ilk an etkisi kredi kanalini etkisini

sinirlayici yondedir.

Kredi kanalinin bazi bolisim/dagihm sorunlarini da beraberinde
tasididr ve bunun o6zellikle firmalarin dlgegine bagli olarak kredilere ulagim
imkénlarina dayandigini  belirtmistir. Bu cergcevede veri bir ekonomide
firmalarin bayuklUkleri ve kredilere imkanlarina bagl olarak kredi kanalinin

etkisi degisiklik gosterebilecektir.
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1.2.5. Bilango Kanali

1.2.5.1. Bilango Kanalinin isleyisi

Mishkin (1996) zimni olarak yukaridaki gerekgeleri kullanarak 6zellikle
yeni finansal araglarin gelismesi ve sermaye piyasasinda ikincil piyasalarin
guglenmesi ve bilgi teknolojilerindeki gelisimin etkisiyle banka kredi kanalinin
etkisini yitirmeye basladigini ifade etmektedir. Ancak, kredi kanalinin diger bir
isleyis sekli olan “bilango kanal” gecerliligini korumaktadir. Bernanke ve
Gertler (1995) tarafindan bilango etkisi olarak tanimlanan sure¢ yine dig
finansman primi Gzerinden g¢alismaktadir. Yani yine asimetrik bilgi sorununa
dayanmaktadir. Borglanicilarin finansal yapisi dis finansman primini
belirlemektedir. Borglanicinin net veya toplam degerinin buyukligu ve arz
edebilecegi teminatlar ne kadar buyukse, dis finansman primi o kadar az
olur. Bunun ise iki nedeni vardir. Net degeri ylksek olan firmanin igsel
finansman kaynaklarinin daha fazla olmasi (6zkaynaklarla finansman
olanaginin yiiksekligi) ve kredi talebi durumunda goreli olarak daha fazla
teminat verebilmesi yollariyla dig finansman primini azaltabilmektedir. Ayni
sekilde net degeri dusuk olan firmanin da dis finansman primi yuksek
olacaktir. Bdylece, borglanicilarin bilangolarindaki dalgalanmalar dis
finansman primini ve dolayisiyla yatirrm ve harcama kararlarini
etkilemeyecektir. Ek olarak mali hizlandiran etkisi olarak konjonkturel

dalgalanmalarin derinliginin artirilmasi s6z konusu olabilecektir.

Bu etkilesme de banka kredi kanalina benzer bigcimde dogrudan ve
dolayli olarak iki kanaldan gerceklesmektedir. Burada da temel varsayim, dig
finansman priminin firmanin net degerine bagimh oldugudur. Yiksek firma

net degeri disuk dis finansman primini ifade eder.

Dogrudan etkide o6rnegin bir parasal daralma sonucu artan faiz
oranlari kisa vadeli ve degdisken faizli bor¢ stoku Uzerinden faiz giderlerini
artirarak, nakit akimlarini ve bdylece firma degerini olumsuz etkiler. Firma

degeri olumsuz etkilenmesi ile artan dis finansman primi sonrasi toplam kredi
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stoku azalacaktir. Aslinda bu kanal faiz orani kanalina bir ek finansal
hizlandiran kanali olarak da ele alinabilir. Cunku faiz oranlarindaki yukselme
dogrudan sermaye maliyetini de etkiyecedi ve boylelikle kredi talebini

azaltacagi icin buradaki etki ek bir etki olarak gorulebilir.

Bu etkiye bir paralel calisma mekanizmasini ise Mishkin (1996)
beklenmeyen fiyat degisimi kanali olarak irdelemektedir. Ona goére parasal bir
genisleme sonrasinda eger firmalarin bor¢ stokunda sabit faizli borg
odemeleri agirlikli ise firmanin net degeri artacaktir. Bu gergcevede firmanin
dis finansman primi dusecektir. Ayni zamanda ters se¢im ve ahlaki istismar
sorunlari da azalacaktir. Boylece kredilendirme faaliyeti hizlanacak, yatirim

harcamalari artacak ve toplam talep genisleyecektir.

Dogrudan etki de bir diger kanal ise, yine faiz oranlarindaki bir artis
sonucu varlik fiyatlarinda olusacak bir azalmayla teminatlarin degerini
dusurecek ve firmanin dig finansman priminin agilmasina neden olacak
bicimindedir. Dig finansman priminin ylkselmesi yine yatirrm Kkararlarini
olumsuz etkileyerek toplam talebin azalmasina neden olacaktir(Bernanke ve
Gertler, 1995).

Mishkin (1996) ayni mekanizmanin igerisine sorunun asil nedeni
olarak degerlendirilen ters se¢im ve ahlaki istismar sorunlarini da
eklemektedir. Ona gore, varlik fiyatlarindaki azalma firma net degerini
azaltacaktir. Boylece ters secgim ve ahlaki istismar sorunlari yukselecektir. Bu
durum, yatirnm harcamalarinin azalmasina ve toplam talebin gerilemesine

neden olacaktir.

1.2.5.2. Hanehalki Bilangosu Etkileri

Bernanke ve Gertler (1995) daraltici para politikasi degisikliklerinin
onemli bir etkisi olarak konut ve dayanikli tiketim mali harcamalarindaki

keskin daralmayi tespit etmiglerdir. Bu tespit Mishkin (1996) tarafindan
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etkinin sadece firma bilangolari Uzerinden degil, hanehalki bilancolari
uzerinden de izlenmesi gerekliligine isaret etmesiyle paralellik tagimaktadir.
ik bakista hanehalkini da konut ve dayanikli tiketim mallari harcamalari igin
kredi talep eden bir firma olarak ele alip kredi kosullarindaki degisimin onlarin
tuketim harcamasini kismasi olarak bir etki gorebiliriz. Ancak, bu etkiyi
Mishkin (1996) bir likidite sorunu cercevesinde irdelemektedir. Burada etki.
bankaclilik sisteminin aracilik ettigi kredi arzini kismasi degil, daha ¢ok talep
yonluddr. Yapilan ampirik parasal aktarim mekanizmasi ¢alismalarinda
belirgin bir sekilde etkilendigi gézlenen hanehalki harcama kalemleri (konut
vb.) asimetrik bilgi olgusunun varligi nedeniyle goreli olarak duguk likiditeye
sahiptirler. Bu gergevede hanehalki gelirinde olusabilecek bir disus bu servet
stokunun buyuk bir iskonto ile elden gikartiimasini gindeme getirecektir. En
azindan bu stokun piyasa degeri belirgin bir sekilde dugecektir. Bu kapsamda
hanehalkinin mali durum konusunda beklentilerine gore likit olan veya
olmayan varliklara yonelecektir. Boylece o6rnegin bir parasal genisleme
sonucu yukselen hisse senedi fiyatlariyla, hanehalki bilangosu gliclenecek ve
finansal kriz olasihdini dislik gbéren hanehalki daha az likit olan konut ve
dayanikli tiketim mallari harcamalari igin kredi taleplerini artiracaklardir. Mali
pozisyonu guglenmis hanehalkina bankacilik sektori daha rahat kredi arz

edecektir ve toplam talep artacaktir.

Hanehalki bilango etkisi ve dolayli bilango kanali etkisinin bir ug¢
durumu finansal krizlerin kendisidir. Finansal krizler ekonomideki asimetrik
bilgi varligini 6énemli bir sekilde artirarak her tirli projenin finansmaninin
durmasina neden olur. Bu ekonomik aktivitenin keskin bir sekilde
yavaslamasinin beraberinde getirir. Bir anlamda bu yukarida agiklanmis olan
etkilerin u¢ noktada, hizli ve derin bir sekilde gerceklesmesidir. Mishkin
(1996) daraltici para politikalarinin bir kriz nedeni olabilecegini disundugu

icin finansal krizleri de bir parasal aktarim mekanizmasi olarak gérmektedir.
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1.2.5.3. Bilango Kanalinin isleyisini Etkileyen Unsurlar

Bilango kanalini etkileyen temel unsurlarin basinda elbette firmalar
kesiminin bilango yapisi gelmektedir. Burada etkin calismayi belirleyen
unsurlardan biri, firmalarin bankacilik deyimi ile ne kadar piyasa riski tasiyip
tasimadiklari ve piyasa gelismelerinin firmalarin net degerini ne derece

etkiyecegi kanalin galisma glcunu belirleyecektir.

Banka kredi kanalina simetrik bir sekilde, firma agisindan kredi ile
diger finansman sekillerinin tam ikame edilememesi yine énemli bir husustur.
Ek olarak piyasada fiyatlarin belirli bir katihga sahip olmasi yine 6nem
tasimaktadir. Bu varsayim altinda kredi faiz orani ve diger finansman araclari
faiz oranlar farklilagsmaktadir. Bu cgergevede aktiflerin tam ikame olmasi

varsayimi ihlal edilmekte ve kred kanali ¢gergevesi olusmaktadir.

1.3. KREDi GORUSU GERGEVESINDEN BANKA DUZENLEME
KANALINA

Giris boéluminde de belirtildigi gibi parasal aktarim mekanizmasina
kredi cercevesinden bakan gorusten vyararlanilarak, ozellikle bankacilik
sisteminin kendine 6zgun niteliklerinin yardimiyla, kredi arzinin bankacilikta
sermaye duzenlemeleriyle olan iligkisini kullanarak banka duzenleme
kanalinin inga edilmesi amaclanmaktadir. Bu amagla s6z konusu kurgunun
kredi gorugu uzerinden yapilmasi, 6zellikle bunun bir aktarim mekanizmasi
cercevesinde degerlendiriimesine olanak taniyacadi i¢cin 6nem tasimaktadir.
Bu sonug¢ banka duzenlemelerinin de bir acik politika araci olarak gorulmesini
daha kolay bir hale getirmektedir. Bu bdlimde Bernanke ve Blinder (1988)
calismasindan yola ¢ikarak, yeni bir gergeve olusturulmaktadir. Bernanke ve
Blinder modelinin sunumunda Ozatay (2011:220-227) gosteriminden

yararlaniimig ve yeni gerceveye gegiste de bu notasyon esas alinmigtir.
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Bankalarca acilan krediler farkli nitelikler tasimaktadir. Tahvillerle ayni
sepete konulamazlar. Bu kapsamda aracilik faaliyeti gosteren kurumlara
kredi arzinda aktif rol verilmesi son derece onemlidir. Kisacasi bankacilik
sisteminin sadece pasifinin dedil aktif tarafinin da parasal aktarim
mekanizmasinda etkin bir alan oldugunu goérmek gerekmektedir. Nitekim,
birgcok ¢alismada kredi hacminin parasal buyukluklerle oldugu gibi ekonomik
aktivite ile de yuksek korelasyon iginde oldugu tespit edilmistir (Bernanke ve
Blinder,1988). Boylece aslinda Bernanke ve Blinder (1988) calismalarinda
LM denklemine yeni bir varlik dahil ederek (kredileri) bankalari aktif hale
getirirler. Modelde Ug¢ varlik vardir: Para, kredi ve tahvil. Bu modelde
borclanicilar ve kredi verenler tahvil ve kredi arasinda tercihlerini iki kredi
aracinin fiyati (faizi) cercevesinde gergeklestirmektedirler. Ayrica IS denklemi

de artik icinde kredi talebini de barindiran bir hale gelir.

Asagidaki sekilde Bernanke ve Blinder (1988) tlrl bir banka bilangosu

sunulmaktadir.

Aktif | Pasif
Banka Serbest Mevduati (BSM) Mevduat (D)
Banka Zorunlu Karsilik (BZK)

Tahvil (B,

Kredi Arzi (Kr®)
Sekil 2. indirgenmis Banka Bilangosu

Bernanke ve Blinder (1988) calismasinda bankacilik sistemi
plasmanlar cergevesinde aktif bir konuma gelerek toplam talebin parasal
soklarin yani sira kredi piyasasi goklarindan da etkilenen bir denkleme
doénusmesini agiklamiglardir. IS-LM modeli ¢ergevesini genisletmek igin bir
kredi piyasasi dengesini sisteme dahil etmiglerdir. Bu c¢ercevede bir kredi
talebi ve arzi denklemi sunulmaktadir. Nitekim bankacilik sistemi
bilangosunun aktif tarafinda, zorunlu karsiliklara, serbest mevduata ve

tahvillere ek olarak krediler (Kr5) yer almaktadir.
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Yukarida sunulan indirgenmis banka bilangosu da bir denklik olarak

ifade edildiginde asagidaki denklem elde edilecektir.

KrS + B? + BSM + BZK = D (1.1)

Merkez bankasinda tutulan bankalarin zorunlu karsilik miktari (BZK)

zorunlu kargilik oranin ve mevduat hacmine (D) baghdir:

BZK = 0,D (1.2)

Banka serbest mevduati (BSM) ise fazla rezerv oraninin (of) bir

fonksiyonu olarak ele alinmaktadir.

BSM = oD (1.3)

Bu iligkiler kullanilarak banka bilango denkligi asagidaki bigimde de

ifade edilebilir:

KrS 4+ BP + 0pD = D(1 — 0y4) (1.4)

Bankacilik sektoru, topladigi fonlarin zorunlu karsilik olarak ayrilan
tutar disindaki kismini kendi tercihleri dogrultusunda plase edebilmektedir.
Bu kisim en genig anlamiyla kredilendirilebilir fon miktari olarak
tanimlanmaktadir. Sistemde nakit para kullaniimadigi varsayimi ile bankanin
aktiflerinde yer alan plasman alanlarini iki farkh faiz orani ile iligkilendirmek
mumkunddr. Rezerv bu cergcevede sadece tahvil faizi (i) ile ters orantil
olmaktadir. Bu gercevede Bernanke ve Blinder (1988) kredi arzinin tahvil faiz
orani ile ters yonlu iligkisinin oldugunu ifade etmektedir. Borg alanlar ile kredi
arz edenler tahvil ile kredi arasindaki sec¢imi iki faiz oranina goére
yapmaktadirlar. Kredi faiz orani (iy,) e tahvil faiz orani (i) olarak yer
almaktadir. Bu kapsamda kredi piyasasinin bir ayagi olarak kredi arzi

denklemi;
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+

KrS =krs ([,;,T) D(1—o0,) (1.5)

bicimdedir. Degiskenlerin  Uzerinde de parametrelerin  yonu
belirtimektedir. Kredi talebine gelindiginde krediler igin islem talebini
gostermek Uzere (Y) gelir dizeyi ile Urinlin kendisinin fiyati olarak
gorebilecegimiz kredi faiz orani ve alternatif bor¢lanma aracinin faizi

fonksiyonda yer almaktadir.

- + +
KrP = kr¢ (ikr, [ ,Y) (1.6)

Kredi piyasasi dengesi ise asagidaki bicimde olusmaktadir.

-+ 4+ + -
krd (ikr, i ,Y> = krS <ikr, i)D(l — 0) (1.7)

Burada dikkat edilmesi gereken hususlardan biri kredi arzi

denkleminde, kredi tayinlamasini (credit rationing) mekanizmasinin

olmadigidir (Ozatay, 2011:222). Yani piyasanin dengeye gelmesini

saglayacak bir kredi faiz haddi mevcuttur. Bu ¢ercevede modelin Uglncu

ayagQi ¢ozulebilmektedir.

Sistemin diger denge kosulunun saglanmasi gereken piyasasi da para
piyasasidir. Modelde nakit bulunmadigi i¢in, LM denklemi mevduat Uzerinden
ifade edilebilmektedir. Boylece para piyasasi dengesi de banka bilangosuyla
daha acik bir bigcimde iligkilendirilebilmektedir. Tahvil faiz haddi yikselmesiyle
para talebi azalirken, reel gelir arttikca islem gudusu ile para talebi
artmaktadir.

- &
D% =d4%(i,Y) (1.8)

Para piyasasi dengesinin kurulabilmesi icin bir para arzi denklemine
ihtiya¢g duyulmaktadir. Bu kapsamda para tabani ile garpandan olusan bir arz

fonksiyonu olusturulmaktadir. Para c¢arpani ise yine banka bilangosu
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ifadesinde yer alan zorunlu karsilik orani (o,;) ile serbest mevduat (rezerv)
(of) tutma oranindan olusmaktadir. Parasal sistemde nakit olmamasi,
sadece bankacilik Uzerinden c¢arpanin tanimlanmasini saglamaktadir.
Normalde LM egrisi sadece iki finansal varligin oldugu bir portféy dengesi
denklemi, ve tum krediler tahvil ile tam ikame finansal varliklar olarak
goérulmektedir. Bu nedenle tek bir fiyat, tek bir faiz orani s6z konusudur.

Ancak bu durum Bernanke ve Blinder modelinde degismektedir.

L (BSM + BZK) = —

Ozitor Ozigtor
N——

DS =

PTS (1.9)

carpan
Denklem 1.9'da PT*® parasal tabani ve D® para arzini gostermektedir.

Bu arz ve talep denklemlerinden yararlanarak para piyasasi denge

kosulu asagidaki bigimde olusturulmaktadir:

-+
D% = g4 (T,?)z L_pTs  (1.10)

Ozktof

Kredi piyasasl denge kosulu ve para piyasasi denge kosulunu takip
eden uglncu ve son piyasa ise yatinm-tasarruf denkligidir. Kredi faizi arttikga
yatinm ve tiketim talebi azalmaktadir Yine Ozatay (2011) gdsterimini
kullanarak IS dengesini de tahvil faizine ek olarak sisteme giren kredi faizinin
de ters yonli bir fonksiyonu olarak sunulmaktadir. Ozellikle bilgi sorunlari,
likidite kosullari arasindaki farklilasma ve fon toplama sudrecinin kendi has
maliyetleri neticesinde finansal varliklarin tek bir Grin olarak ele alinmasi
uygun degildir. Bu cergcevede kredi ve tahvilin faiz oranlarinda ayrisma

olmaktadir.
Y = —ajipy —ayi+ G (1.11)

Ayrica IS egrisinin kaymasini etkileyen en belirgin degiskenlerden biri

olarak kamu harcamalarini da Ozatay (2011) gosterimine dahil etmistir. Bu
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noktadan sonra kredi denge kosulunda yer alan mevduati parasal tabanla
iliskisinden yararlanarak, kredi faiz orani diger degiskenler cinsinden ifade
edilmeye calisiimaktadir. Bdylece geleneksel 1S-LM modelinde oldugu gibi

sistemi iki bilinmeye (faiz ve gelir) indirgemek mumkuin olacaktir.

Ozktof

+ —_
krS(ik’“;,?> L (1-o0,)PTS (1.12)

Kredi piyasasi dengesinin agik dogrusal bicimde de asagidaki sekilde

sunulmaktadir:
— Ayl + Azl + a3Y = ayiy, — asi — Ag0, — a70r + agPT? (1.13)
1.13 numarali denklem i, igin ¢ozulUrse;
lr = [(az + as)i + azY + ago, + a;0r — a8PTS]/(a1 +a,) (1.14)

elde edilmektedir.

Kredi faizinin, tahvil faizi, gelir ve para arzi degiskenlerinden ifadesini
de IS denklemine yerlestirmek olanaklidir. Bu noktada Ozatay’'in (2011:223)
bir uyarisini yinelemekte yarar vardir. Bankalarin rezerv tutma orani olan
(of), tahvil faizi ile ters orantili olarak ifade edilebilir. Ancak, Bernanke ve
Blinder (1988) bankalarin bu rezerv tutma davraniglarinin tahvil faizine karsi
fazla esnek olmadigini belirtmektedirler. Bankalarin rezerv tutma
davraniglarinin sadece faiz oraniyla ilgili olmamasi da bankaciligin aktif
tarafinin notr bir unsur olmadigina, buradaki ihtiyati belirleyen unsurlarin da

uygun kosullara gore etkilerinin olabilecegine isaret etmektedir.

Y = —ay[(az; + as)i + as¥ + agoy + a;0; — agPTS]/(ay + ay) — ayi + G(1.15)
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Burada da yine parametrelerin onundeki katsayilar sadelestirilirse

asagidaki gosterime ulagmak mumkundur. Katsayilar sifirdan buyuktar.

Y = =B1i = Br0sx — B30 + BoPT* + BsG (1.16)

Buradan elde edilen IS benzeri olan ve CC olarak ifade edilen kredi
mal piyasasi (credit-commodity) dengesi, para piyasasi dengesi ile gosterimi
asagidaki seklin sag panelinde yer almaktadir. Sol panel ise klasik mal
piyasasi dengesini, yatinm tasarruf dengesini goOsteren IS egrisini

icermektedir.

LLm

' “ce
IS ce

Y* Y** Y Y* Y** Y

Sekil 3. Parasalci Gorus ve Kredi Gorusu

Kredi-mal egrisi olan CC, sirasiyla, , daha dusuk zorunlu karsilik orani,
daha dusuk rezerv orani, parasal taban genislemesi ve artan kamu

harcamalari ile saga kaymakta, aksi durumlarda da sola kaymaktadir.

Bernanke ve Gertler (1995) ise Bernanke ve Blinder (1988) tarafindan
geligtirilen CC/LM modeline ek olarak dis finansman primi (DFP) kavrami ile

bir firma igin i¢ kaynaklar ve dig kaynaklar maliyet agisindan
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farkhlastirilmaktadirlar. Béylece yine “kredi” bir arag olarak sistemde yeri alir
ve kredi faizi ile tahvil faizi olmak Uzere iki farkli oran olusur. Ana
varsayimlardan birisi, bor¢ alanlar ile kredi arz edenler bono ile kredi

arasindaki secimi, bu iki aracin faiz oranina goére yaptiklaridir.

ic finansman

ic finansman

ic finansman

Sekil 4. Dis Finansman Primi

Firmanin i¢ finansman imkanlarindan sonra kredi arzi destegiyle, kredi
talebini kargiladigi varsayllmaktadir. Ancak, firmalarin 6zkaynaklarin yeterli
olamayacag! boyutta yatirrm talepleri oldugunda bunu yabanci kaynaklarla
kargilamak durumundadirlar ve bunun igin bir ek maliyet ile kargi karsiya
kalmaktadirlar. Bu ek maliyet de, faiz oranina bir prim bigiminde
yansimaktadir. Bu sgirketin Ozkaynak maliyeti ile kredi faizi arasindaki
spread’dir. Toplam kredi faizi ile risksiz getiri orani arasindaki fark da zimni

olarak Bernanke ve Gertler (1995) dis finansman primi olmaktadir.
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Kredi arz egrisinin, Bernanke Blinder (1988) modelinde denklem
(1.12)’de de gosterildigi gibi faiz oranlarinin ve kullandirilabilir fon miktarini
belirleyen faktorlerin bir fonksiyonudur. Bu gergcevede bankacilik sektoranin

bilangosunun bigimine iligkin varsayimlar belirleyicilik kazanmaktadir.

Bernanke ve Blinder (1988) ve Bernanke ve Gertler (1995) bankacilik
sistemini para politikasi uygulamalarinda aktif bir sekilde nasil bir yere sahip
oldugunu goésterirken, bu goésterimin yardimiyla iktisadi faaliyetin parasal
soklarin yani sira kredi piyasasi soklarina karsi da duyarli oldugu sonucu
ortaya c¢ikmaktadir. Bu suregte kredi piyasasi soklarinin bir yonu de para
piyasas! unsurlarindan kaynaklanmaktadir. Para arzindaki daralmanin,
geleneksel faiz orani kanaliyla, mevduat hacmindeki azalama sonucunda
banka bilangosun getirdigi kisit ile kredi arzini sinirlandirmasini ortustarme

¢abasi “kredi gorusu’nun ilk olustugu cergevedir.

Bu yaklasimin 6zinden hareket ederek bankacilik sektoru
bilangosunun sadece aktif tarafinin 6zelliklerinden 6tlri ekonomik faaliyeti
etkileme faaliyeti ile bankacilik sektérinin pasif tarafi arasindaki baglantinin
Ozkaynaklar Uzerinden kurulmasi da mumkundur. Boylelikle parasal aktarim
mekanizmasinin kredi kanalindan, bankacilik sistemi kredi kanalina gecisin

daha sistematik bir yapi arz ettigi dusuntlmektedir.

Bernanke ve Blinder (1988) cercevesine bir degisiklikle kredi

kanalindan bankacilik sermaye kanalina gegis soyle gosterilebilir:

Aktif | Pasif
Banka Serbest Mevduati (BSM) Mevduat (D)
Banka Zorunlu Karsilik (BZK) Ozkaynak(C)
Tahvil (ByY)

Kredi Arzi (Kr°)

Sekil 5. Banka Sermaye Kanali Banka Bilangosu
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Burada bankacilik kesiminin bilangosunun pasifinde yer alan
kalemlerin birbirileri ile tam ikamesi olmadigi varsayillmaktadir. Banka bilango
kisit kosulu asagidaki sekilde olmaktadir. Aktif tarafinda eklenen yeni bir
unsur yokken, bilangconun pasif tarafi daha gergcekci bir sekilde
dizenlenmigtir. Pasifte, artik mevduata ek olarak o6zkaynaklar (C%)

mevcuttur. Boylece banka bilango denkligi agagidaki bigcimde olusmaktadir.
KrS+BP + BSM + BZK =D + C5 (1.17)

Banka bilangosunun pasif tarafina eklenen 6zkaynak (sermaye) (C°)
kalemi yardimi ile kredi arzi ve ekonomik aktivite Uzerinde bu degisken

uzerindeki duzenlemelerin etkileme kanali gosterilmeye ¢alisiimaktadir.

Denklem 1.1 ila 1.16 arasinda kredi piyasasi, para piyasasi ve yatirim-
tasarruf dengeleri tesis edilmekteydi. Simdi bilancoya dahil olan sermaye
(6zkaynak) kalemi icin de bir dengenin tesis edilmesi gerekmektedir. Ancak

yine diger denge kosullarini yeniden sunmakta fayda gorulmektedir.

-+ + + -
krd <ikr, i ,Y) = krS (ikr, i)D(l —04).C5 (1.18)

Kredi piyasasi denge kosulu

- 4+
D¢ = q¢ (?,?): L_pTs  (1.10)

Ozk+of

Para piyasasi denge kosulu

Mal piyasasi denge kosulu

Simdi bu dengelere ek olarak banka sermaye arzi ve talebini gosteren

iki fonksiyon ve bir denge kosulu modele eklenmektedir. Oncelikle banka
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sermaye arzli incelendiginde en yalin haliyle gelirin bir fonksiyonudur. Gelir

dizeyi arttikga bankanin sermayesinin guglendiriimesi imkanlari artacaktir.

+

CS=c5(Y) (1.19)

Banka sermaye talebini ise iki unsursun belirledigini varsayiimaktadir.
Bunlari belirlerken banka sermaye talebinin esas olarak dizenleyici ve
denetleyici otorite tarafindan empoze edilen bir ¢erceve oldugunu dikkate
almak gerekmektedir. Banka sermaye talebindeki ilk unsur asgari sermaye
diizeyidir (rmca). Ikinci unsur ise sermaye yeterliliginin risk agirlikh aktiflerle
belirlendigi ¢agdas duzenlemeleri yansitmaya c¢alisan, kredi arzi
(Kr?®) kalemidir. Bu noktada aslinda bilangoda yer alan diger plasman kalemi
olan tahvillerin de piyasa riski c¢ercevesinde dahil edilmesi gerektigi
dusunulebilir. Ancak modelin reel olmasi cergevesinde mark-to-market
biciminde bir degerleme ile piyasa riskinin sermaye vyeterliligi Uzerindeki
etkinsin yansitiimasi genel cergeveyi oldukg¢a karisik bir hale getirecektir.
Ayrica, Turkiye ornedini de dikkate alarak menkul degerler portféylnin
biylk kisminin hali hazirda degisken faizli kamu bor¢lanma senetlerinden
olusmasi bu degiskenin rahatlikla goz ardi edilebilmesini saglamaktadir.

Bdylece banka sermaye talebi;

+ +
cP = <rmca,Kr5> =rmca + aKrs (1.20)

biciminde ifade edilebilmektedir.
Bu piyasadaki denge kosulu da asagidaki bicimde olusmaktadir.
c*(Y) =rmca+ aKr® (1.21)

Bu denge kosulundan elde edilen bilgi (1.18) numaral denkleme

yerlestirildiginde kredi piyasasi denklemleri agagidaki bigcimde olugsmaktadir:
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- 4+ 4 + -
krd (f,:;,?,?) = krS ([;;,’?) D(1 - oy).rmca + aKrS (1.22)

+ —_
krs (;;,?) ! (1 — 0,)PTrmca + aKrs (1.23)

Ozk+0f
Dana énce gosterildigi gibi bu denklemi de acik formda yazildiginda;

=gl + Azl + azY = [ayig, — asi — g0, — 705 + agPT®] — agrmea —

a;0Krs (1.24)
ve

—Qyigy + apl + azY = [aylyy — agi — Ag04 — A705 + agPT®] — agrmca —

Ayo[Aylyy — asi — a0z — ay;0r + agPT®] (1.25)

elde edilmis olur. Bunu iki asamada sadelestirerek ve sonra kredi faiz

orani cinsinden yazarsak asagidaki gosterimlere ulagiimaktadir.

—Qilpy + ayi + a3Y = (1 — aqg)[ayiy, — asi — agoy, — a;or + agPT®] —

agrmca (1.26)
ve

{(az + as — asaqo)i + azY — (1 — ago)[asiyy — asi — ag04 — a70r + agPT®] — agrmca}
la; + (1 — ayo)as]

ler =

(1.27)

Kredi faiz orani CC (veya ilk asamadaki |IS) denklemindeki yerine
yerlestirildiginde yasal asgari sermaye orani da sisteme dahil edilmis

olmaktadir:

Y = —B1i — B0, — P30f — Parmcar + BsG (1.28)
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Artik CC egrisini etkileyen unsurlardan biri asgari sermaye oranidir. Bu
oran arttikga CC sola kaymaktadir. Bu cergeveden hareketle sermaye
dizenlemelerinin  ekonomik aktivite Uzerindeki kredi kanali yoluyla
irdelenebilmektedir. Ayrica sadece gelir dizeyi dedil, dogrudan kredi arzi
uzerinden de analizin gergeklestiriimesi i¢in tutarli bir kapsam tesis edilmig
olmaktadir.

. Beklenme
Daviz . Servet Banka Bilango D yen Fiyat IREVIELE 5 Banka
Kuru Bt Etkisi S Kanali ) Ded Likidite Sermaye
Kanal Kanah g Kanali y
Kanali
Para Para Para Para Para Para Para Para Para Sermaye
Politikasi Politikasi Politikasi Politikasi Politikas Politikasi Puit'ikam F'ol'iikam Politikasi Duz.
vlr l l l l l Nom.Faiz Beklenme ']'
Reel Faiz Reel Faiz Hisse Hisse Mevduat Hisse Oram yen Fiyat Hisse
Oram Orani Fiyati Fiyati Hacmi Fiyati v Deg. Fiyati
1 Makit v
Daviz Kredi Alarni ¥ Kredi
Kuru Tobin's g Mali Hacmi v ~Ahlaki Mali Hacmi
Seryet Ahlaki - Ahlaki Istismar. Servet
Istismar. Istismar, Ters
Ters Ters Segim
Segim Segim l
KrediFaal.
KrediFaal. KrediFaal. l Darlik
alasiig
v v l 'l' l
Yatinm, Yatinm Yatinm, Yatinm Yatinm Yatinm Yatinm,
Konut, Met Tiketim Konut Konut, Day. Tk
DayTik. Ihracat Day.Tiik. Konut
| J

Sekil 6. Parasal Aktarim Mekanizmasi
Kaynak: Mishkin (2006), yazarin eklemeleri
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Kredi
Kanal

Hangi bankalar?
+Fonksiyon
+Olcek

«Sahiplik

Sermaye
Diizenlemesi

Kredi
Hacmi

Diger Unsurlar
+Likidite
Karlilik

Yatirim, H_a ngi Kesim/
Day.Tiik., Firmalar?

Konut +Olcek
*Sektdr

Sekil 7. Banka Sermayesi Kanali

Yukarida sunuldugu bicimde bankacilikta sermaye duzenlemelerinin
toplam talebi parasal aktarim mekanizmasi benzeri bir bicimde varligini
surdurulebilmesi veya etkinligini artirabilmesi i¢in bazi 6n kosullar gereklidir.

Bunlar kisaca:

e Bankacilik agilikl bir finansal yapinin olmasi

e Firma ve hanehalkinin fon ihtiyaglarini kargilamada finansal araglar
arasinda tam ikame olmamasi

e Firmalar (bankalar) kar maksimizasyonu yaparlar.

e Bankacilik kesimi bilangosunun aktifinde ve pasifinde yer alan
kalemler tam ikame degildirler.

e Bankacilik kesiminin “belirli” dizeyde sermaye yeterliligi saglamasiyla
kaldirag gucunun ylkselmesi.

e Piyasa basarisizliklari sz konusudur.

¢ Genel fiyat dizeyinin uyumlasmasinda aksakliklar vardir.

e Bankacilik sektoru esas olarak kredi araciligi iglevi Ustlenmistir.

e Bankalara yonelik kredi talebi homojen dagiimaktadir.
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1.4. KREDi KANALI VE BANKA SERMAYESI iLiSKiSi

Banka sermaye kanali, aracilik islevi sonucu ortaya gikan “kredi”
uzerinden toplam talebi etkilemektedir. Bu cergevede temel kredi kanali,
finansal aracilik islevi ve finansal piyasalarin yapisal Ozellikleri kanalin

islerligi agisindan buyik 6nem tagimaktadir.

Sermaye Uzerinde etkili dizenlemelerin bankacilik kesimi Uzerindeki
etkisi literatirde iki sekilde ele alinmaktadir (bkz. Yurdistra, 2003 ve Furfine,
2001). Bunlardan ilki basit olarak bankacilik sisteminin sermayesini
artirmasidir. Ancak bu alternatifteki sorun sermaye dizenlemelerinin
bankalarin fon maliyetlerini artirarak sektérdeki mevcut tesvikleri olumsuz
etkilemesidir. Daha yuksek sermaye yeterlilikleri bankalarin firma degerlerini
dusurmektedir. CUnkd bankalar karhliklarini surdirebilmek igin daha riskli
plasmanlara yonelebilmektedirler (Hellman, Murdock ve Stiglitz, 1998). Diger
yol ise bankanin risk agirlikh aktiflerinin gézden geciriimesidir. Bu ise genel

olarak kredi arzinin kisilmasi anlamina gelmektedir.

Bankalar acisindan bu davranig bigimi bir aktarim mekanizmasi
cercevesinde degerlendiriimemis olmakla birlikte, ozellikle Syron (1991),
Bernanke ve Lown (1991) ve Clair Tucker (1993) calismalarinda tanimlanan
‘kredi sikismasi” literaturinde de gorulmektedir. Ana hatlariyla, kriz
donemlerinde ya da duraklama doénemlerinde kredi arzindaki, mevcut
konjonkturden daha keskin veya beklenenden daha derin bir daralma olarak
ifade edilen arz yonlu bir kavram olarak tanimlanmaktadir. S6z konusu
olgunun nedenlerinden birisi de banka sermayesindeki gerilemedir. Banka
sermayesi ise sadece kredi riskinin gerceklesmis olmasiyla erozyona
ugramaz; ayni zamanda sermaye standartlarindaki yukselmeyle de ortaya

cikabilmektedir.

Bu durum karsisinda bankalar ne yapmaktadir? Kashyap ve Stein
(2000) banka sermaye duzeyinin kredi kanalinin glcunu etkilemekte

oldugunu ifade etmektedir. Onlara gore yuksek sermayeli bankalar daha az
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risklidir ve bu cergevede rezervleri Uzerinde daha az sinirlayici olurlar.
Boylece kredi arzindaki daralma gorece az olacaktir. Furfine (1995) Basel
(BIS) duzenlemelerinin banka kredi aktivitesi Uzerindeki etkilerinin sinirli
olduguna ampirik model c¢ercevesinde sinayarak belirtirken, Chiuri ve
digerleri (2002) ylkselen piyasa ekonomileri icin gergeklestirdikleri
ekonometrik calismada aksi yonde sonuglar elde etmiglerdir. Gertler ve
Bernanke (1987) ile Holstrom ve Tirole (1997) ise bilgi asimetrisi
sorunlarindan dolay! finansal aracilarin da sermaye kisiti ile karsl karsiya
olduklarini ve bu kapsamda bu kuruluglarin kredilendirme faaliyetlerinin

sinirlanabilecegini 6ne surmuglerdir.

Kredi tayinlamasi kaynakh bir diger c¢alismada da Peek and
Rosengren (1995) bankalarin sermaye kisiti altina girmelerinin bankalarin
klgulmelerine yol agmakta oldugunu belirtmekte ve kredi tayinlamasina ek

olarak “sermaye sikismasi” (capital crunch) olarak kavramini sunmaktadir.

Ayrica Dell'Aricciaa, Detragiache ve Rajan (2008) bankacilik krizlerinin
ardindan dusuk kredi hacmi geniglemesi ve ekonomik yavaslama geldiginden
hareket ederek, nedenselligin bankacilik sektorunun kapasite yitimi ve
bankaciliga dayali finansman dis olanaklarinin daralmasi ile O6zellikle

gelismekte olan ekonomilerde yavasladigina isaret etmektedirler.

Yukarida Ozetlenen duzenleme kanali sadece sermaye tabani
uzerinden de islemek zorunda degildir. Bu duzenlemeye konu olan bankacilik
kesiminin pasifinde yer alan tim kalemler Uzerinden de igletilebilmesi
mumkun bir kanal olarak kabul edilebilir. Bu cergcevede sadece banka
sermaye kanali olarak ifade etmek yerine “banka aracilik kanali” benzeri
daha kapsayici ancak para politikasi kaynakli kredi kanali altinda yer alan

“banka kredi kanali’ndan ayri bir ifade kullanilabilir.
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Tablo 2. Kredi Sikismasi, Kredi Kanali ve Banka Sermaye Dizenleme Yazini

Calisma Aciklama Temel Bulgular
Basel I, 1990-91 resesyonunda kredi sikisikhgini artirici
Bernanke ve . ) - ]
ABD Verisi etki yapmaktadir. Sermaye yeterliligi altindaki bankalar]
Lown (1991)
kredi arzlarini daha keskin kismiglardir.
Basel I, 1990-91 resesyonunda kredi sikigikhgini artirici
Berger ve Udell o
(1994) ABD Verisi etki yapmaktadir. Sermaye vyeterliligi altindaki bankalar
kredi arzlarini daha keskin kismiglardir.
) 1990-91 resesyonunda banka kredi arzini sermaye
Shrieves ve o .
ABD Verisi duzenlemeleri diger degiskenlerle birlikte olumsuz
Dahl (1995) o
etkilemistir.
Peek ve Basel I, 1990-91 resesyonunda kredi sikigikhgini artirici
Rosengren ABD Verisi etki yapmaktadir. Sermaye vyeterliligi altindaki bankalar
(1995) kredi arzlarini daha keskin kismiglardir.
Basel I, 1990-91 resesyonunda kredi sikisikhgini artirici
Furfine (2001) ABD Verisi etki yapmaktadir. Sermaye vyeterliligi altindaki bankalar
kredi arzlarini daha keskin kismislardir.
) Sermaye bakimindan daha siki denetim altindaki
Ito ve Nagataki o ] B
Japonya Verisi Uluslararasi faaliyet gdsteren bankalar, 1990-92

(1998)

resesyonunda kredi arzini daha fazla kismislardir.

Wagster (1999)

Kesit Veri, 5 Ulke

Kredi sikisikligi bulgusu Kanada ve ingiltere igin varken,
ABD, Almanya ve Japonya i¢in bulunamamistir.

o 15 Yikselen Basel-lI kredi sikismasina neden olabilmekte ve etki
Chiuri et al (2001, ) . ) .
2002) Piyasa sermaye Yyetersizli§i ¢ceken bankacilik sistemlerinde
Ekonomisi dernlesmektedir.
Sermaye dizenlemelerinin kredi kisitini gigclendirdigi
) 26 Gelismis ve
Bikker ve Hu ) sonucu bulunanamaktadir. Ek Sermaye nedeniyle
Gelismekte Olan .
(2002) Olk sermaye gereksinimlerinin kredi arzi Uzerinde etkisi
e
yoktur.
U varlikli indirgenmis banka bilangosu modeli (para,
tahvil ve kredi). Parasal bir sok banka rezervlerini ve
Bernanke ve o
IS/LM Analizi kredilerini azaltmakta, bdylece yatirrm harcamalarinda ve

Blinder (1988)

genel ekonomik faaliyette disls olmaktadir. Banka

sermayesine yer verilmemigtir.

Kashyap ve Stein

Kismi Denge Analizi

Zorunlu bir sermaye yeterliligi kisiti altinda parasal

(1994) aktarim mekanizmasinin kredi kanali zayiflar.
Siki bir para politikasi net faiz marjinin daralmasina
Chami ve ) ) neden olmakta ve banka sermayesinin degerini
] Dinamik Banka
Cosimano Modeli azaltmaktadir. Bu bankanin yeni kredi i¢in 6zkaynaklar
odeli
(2001) aracihgr ile yukamlaliklerini  artirma konusunda

cekingen davranmasina yol agmaktadir.
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Tablo 2. Devami

Kar maksimizasyonu banka, sermaye Kkisiti altinda,
Tanaka (2002) Genel Denge aktiflerinde kredi yerine tahvili tercih etmektedirler. Bu

cercevede kredi arzi daralmaktadir.

Sermaye diizenlemeleri banka davranisi (izerinde etkili,
Yudistra (2003) Endonezya Verisi |bu cercevede artan yukiumlllik kredi arzini olumsuz

etkilemekte

] ) o Para politikasi degisiklikleri bankalarin etkilerken, bu
Kishan ve Opiela | ABD Verisi (1980- B
etki Olcek ve cari sermaye vyeterlilik orani ile

(2006) 1999)
farklilagsmaktadir.
) o Banka panel verisi ile sermaye dizenlemelerinin etkililigi
Hua (2006) Cin verisi L ) o o
olglimekte ve kredi arzi Gzerindeki etkisi arastiriimakta
Van den Heuval indirgenmis bir banka modeli ile sermaye kanali kurgusu
Genel Denge o o o
(2001) icerisinde sermaye- kredi iligkisi tespit edilmekte.
Van den Heuval indirgenmis bir banka modeli ile sermaye kanali kurgusu
Genel Genge o N o
(2007) icerisinde sermaye- kredi iligkisi tespit edilmekte.

1.4.1. Banka Risk Alimi ve Sermaye Diizenlemesi Yazini

Bankacilikta risk alimi ve sermaye duzenlemelerine yonelik ilk
mastakil calismalarin basinda Furlong ve Keeley (1989) yili galismasi
gelmektedir. Elbette sermaye duzenlemelerinin gerekgelerinin incelendidi her
calismada zimni olarak risk yonetimi veya risk alimi hususlari kapsamaktadir.
Ozellikle ahlaki istismar (moral hazard) kavraminin incelemelere alinmasiyla
risk kavraminin degismez bir unsur olarak sermaye duzenlemesine dahil
edildigi gorulmektedir. Kisaca agiklanacak olursa bu sorun, uygun bir bigimde
fiyatlandirilmamis mevduat sigortasi sisteminde bankalarin (bankacilarin) risk

alim dizeylerini azaltmayacaklarini ifade etmektedir.

Furlong ve Keeley (1989), benzer bicimde banka sermaye yeterliliginin
artinlmasi durumunda bankalarin daha yuksek risk almaya tesvik edilip
edilmedigini sorgulamaktadir. Bu “daha yuksek” risk tagsima karari iki farkli
bicimde gorulebilir. Bunlardan ilki belirli miktarda kredinin daha kredi riski
daha ylksek mdusterilere yonlendiriimesi, digeri ise musterilerin kredi

risklerinde yukselme olmadigi halde sadece kredi hacminin daha da
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genigletilerek kredi riskine maruz tutari, pozisyonu artirmak olarak gorulebilir.
Furlong ve Keeley (1989) kuramsal ¢alismalarinda daha yiuksek sermaye
yeterliligi sonucunda bankalarin aktiflerinde tasidiklari riskleri artirma
konusunda bir tesvik yaratmadigi sonucuna varmislardir. Hatta daha yuksek
sermaye standarlari bankalarin risk istahlarini kisabilecektir sonucu da ifade
edilmektedir (Furlong ve Keeley, 1989:38).

Calem ve Rob (1999) yine mevduat sigortasi sistemi c¢ercevesinde
ABD’de uygulanan sermaye yeterliligi kurallarini daha kati ve karmasik bir
bigimde ele alarak farkli banka yapilari Gzerindeki etkilerini dinamik bir yapida
incelemektedirler. Burada duzenlemeyi gergeklestirenlerin gerekgesi olarak
bankalarin risk tasima davraniglarini ve dolayisiyla banka batma riskini
sinirlamaya yonelik oldugunu varsaymaktadirlar. Ayrica bu ¢alismada daha
onceki arastirmalardan farkli olarak sermaye yeterliligi standardinin diz bir
oran olarak degis, artan bir oran bigiminde risklilige yonelik olarak belirlendigi
durumu da incelemektedirler. Bulgulari ise, sermaye konusunda halihazirda
sikintili olan bankalar i¢in ahlaki istismar riskinin daha da yukseldigi, sermaye
yeterliligi konusunda esigin belirgin bir bicimde Uzerinde olup, gorece rahat
olan bankalarin, risk alimindan kagindiklari seklindedir. Ayrica oran duz bir
oran bigiminde uygulanacak olursa, sermaye yeterliligi konusunda ¢ok rahat
olan bankalarin da daha yuksek kar igin daha yuksek riske yonelmelerinin

tesvik edildigi goérisu savunulmaktadir.

Genel olarak portfdy yaklasimi olarak tanimlanabilecek bu iki temel
calismaya ek olarak Koehn ve Santomero (1980) ile Rochet (1992) 6nemli
eklemeler gergeklestirmisler ve Rochet (1992) bankalarin fayda veya deger
en c¢oklastiran ekonomik birimler olarak incelenmesine bagl olarak, bankalar
eger deger (banka degeri) maksimize eden birimler olarak kabul edildiginde,
yuksek sermaye gereksinimleri ile risk alimlarinin etkilenemeyecegi ancak,
fayda maksimizasyonu yaptiklari kabul edildiginde, belirli sartlar altinda
(artan yeterlilik orani vb.) bankalarin risk davranislarinin etkilenebilecegini

ifade etmigtir.
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Bu kuramsal modellerin yani sira ampirik ¢alismalarla sinamalar
yapilmistir. Bunlardan en dikkat ¢ekenleri Shrives ve Dahl (1992) ve Barios
ve Blanco (2000) calismalaridir. Barios ve Blanco (2000) gelismekte olan
ulkelerin bankalarina yonelik bir panel veri analizi gerceklestirerek sermaye
yeterliligi ile risk arasindaki iliskiyi sinamiglardir. Bu ekonometrik ¢calismada
gelismekte olan ulkelerin buyuk ticari bankalari analize dahil edilmigtir.
Bulgularina gore ise sermaye duzenlemeleri portfoy riskinin azaltiimasinda
yardimci olmustur. Kisaca bankalar artan “maliyet” ile daha riskli alanlara

yonelmemiglerdir.

Bankacilikta portfdy riskinin azaltiimasinda o&zellikle gelismis risk
yonetim tekniklerinin belirleyici oldugu gorulmektedir. Bu nedenle yeni
sermaye duzenlemelerinin gelismis ya da isleri duzey olarak ifade edilebilen
risk yonetim teknikleri uygulamalarini beraberinde getirmesi ampirik
sonuglarin bu yonde olusmasina yol ag¢mis olabilir. Ayrica, sinir otesi
faaliyetleri gelismis, karmasik finansal Urlnler yaratma kapasitesi olan
bankalarin portfoylerini bu yontemlerle risk agirhgr dusuk varliklardan olusan
bir konuma getirebildikleri ve bu vyolla kredilendirilebilir fon miktarini
artirdiklar gortulmektedir. Risk dlgum modellerinin bu 6zelligi riski oldugundan
daha dusuk bir olasilik dilimine yonlendirdigi ve gugli ekonomik devrelerde
bu 6zelligin baskinliginin artarak, toplam talep artisini daha da destekledigi
konusu literatirde yondeslik basligi altinda tartisilmaktadir. Bu konu tezin

2.4.5. inci bolumunde daha detayli sunulmaktadir.



IKINCi BOLUM

BANKACILIKTA SERMAYE DUZENLEMELERI

2.1. BANKACILIK VE DUZENLEME

Finansal aracilik iglevi ve bankacihgin varligi nedeni Uzerindeki
tartismanin bir benzeri de finansal sistemin dizenlenmesi ve finansal
sistemin tasarimi Uzerinde yurutilmektedir. Sorun yine bankaciligin varlik
gerekgeleri Uzerinden insa edilmektedir. Bankacilik sermayesinin roll
uzerindeki incelemeler, bankacilik sisteminin neden duzenlenmesi gerektigi

noktasindan hareketle ilerlemistir.

Ana hatlariyla bakildiginda bankacilik alaninda dizenlemelerin (1)
amaglari ve bu amaglara ulasabilmek icin (2) araclari sdéz konusudur. iktisat
kuraminda daha o6nce de deginildigi Uzere, finansal aracilik reel ekonomik
faaliyetler Uzerinde bir “pece” olarak algilanmaktadir. Kisaca, Arrow-Débreu
dunyasinda, piyasa tamhgi s6z konusu iken ve bilgi simetrik dagiimig, diger
surtinmeler de mevcut degilken, finansal araciliga yer yoktur. Ancak,
yasadigimiz dunya, bu dunyadan oldukg¢a farklidir. Bu durum finansal
sistemin ekonomi Uzerindeki etkisini teorik duzeyde gerekgelendirirken, yine
daha 6nce de belirtildigi gibi finansal sistemin gelismisligi ve derinligi ile
ekonomik kalkinmisglik arasinda gozlenen yuksek baginti, en azindan sonug

itibariyla bir 6nemi ortaya koymaktadir.

Tdm bu galismalarda da dikkat edilmesi gereken husus, bankacilik
denince temel olarak ticari bankaciligin akla gelmesidir. Ticari bankaciliga ek

olarak 6zellikle son 20-30 yilda gelisen yatirrm bankaciliginin fonksiyonlari
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itibariyla bir ekonomide nasil ve ne bigimde yer aldigi ve onunda optimal

tasarimi konusunda arastirmalar hala cok yenidir’ (Santos 2000:5).

Birgok piyasanin duzenlemesine ihtiyac oldugu gorulmektedir. Bu
ihtiyaclarin arkasindaki gerekgeler ise piyasa basarisizliklar Gzerinden ([1]
yogun piyasa gucundn varligi, [2] dissalliklarin énemi ve [3] asimetrik bilgi
olarak) ifade edilmektedir (Freixas ve Rochet 1997:257). Bankacilik alaninda
da piyasalarin duzenlenmesindeki amaclar bu temel gerekgelerden
kaynaklanmakla birlikte; [4] tuketicinin korunmasi ve [5] yasa disi faaliyetlerin
onlne gecilmesi gibi hedeflerle zenginlestirimektedir (Heffernan 2005:174,

Brunnermeier vd., 2009).

2.2. BANKACILIKTA DUZENLEMENIN AMAG VE HEDEFLERI

Bankaciligin modern kuramlarinda bankalar ayrica birer likidite ve
gbzetim hizmeti saglayicisidirlar. Bankalar mudilerine likidite garantisi
sunduklarindan dolay! likidite arzi yetenegine sahiptirler. Bankalar hesap
cuzdani arz ederler, bu mevduat cuzdanlari zaman iginde tluketim ihtiyaglar
uzerinde soklara acgik olan hanehalklari arasinda risk paylasimini
saglamaktadir. Hanehalkinin tiketimini etkileyen soklar kamusal olarak agik
bir bilgi degildir, herkesge gbdzlemlenememektedir. Ayrica bankalar “gézetim”
hizmetini en iyi bicimde sunan kurumlaridir. Bankalar, yatirimcilarin
yetkilendirilmis (delegated) goézetimcileri olarak hareket ederken maliyetin
tekrarlanmasinin 6ntiine gecerler (Diamond, 1984). Sirketlerin kendi yatirim
alanlari hakkinda, tasarruf sahiplerinden daha c¢ok bilgiye sahip olduklari
varsayllmaktadir ve bu bilginin tek tarafli sahipligi asimetri yaratir. Tasarruf

sahipleri (yani yatirnmcilar) borglanicilarin girisimleri hakkinda bilgi sahibi

" Ancak 6zellikle ABD'de 1933 yilindan itibaren gegerli olan, Glass—Steagall Yasasi olarak bilinen ve
bankacilig1 alt uzmanliklarinda ayristirilmig bicimde faaliyet gostermeye mecbur tutan diizenlemenin,
1999 yilinda Graham—Leach-Bliley Yasasi ile yiiriirliikten kaldirilmasiyla bu alana ilgi artmigtir. Bu
diizenlemeyle, bankalarin tiim finansal hizmetleri sunan “modern” finansal kurumlar haline
doniismesine olanak taninmis ve bankaciligin alt ayrimlarda incelenmesini giiniimiizde zorlastiran bir
doniisiim gerceklesmistir.
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olmak -yani gbzetim icin-icin bir maliyeti gbze almalari gerekmektedir. Bir
diger yol olarak bu gozetim gorevini bankalara devredebilirler. Bu kanal
uzerinden firmalara fon temin edebilirler. Bankalarda tasarruf sahiplerinden
aldiklari bu gozetim vyetkisi neticesinde gozetim maliyetini kisabilirler
(ektilestirebilirler) ve firmalara fonlarin daha disik maliyetle ulasmasini

saglayabilirler (dogrudan bor¢glanmaya gore).

Likidite garantisi yaklasimi banka bilangcosunun pasif yani
yukumlalUkler tarafini agiklarken, gozetim hizmetlerinin arzi da bilangonun
aktif (varliklar) tarafini agiklamaktadir. Ancak bu agiklamalarin hi¢ birisi bir

kurumun bu iki islevi birden arz etmesi gerektigini agiklamamaktadir.

2.3. BANKALARIN DUZENLEME ARAGLARI

Greenbaum ve Thakor (2006:442) bankacilik alaninda dizenleme
gerekgelerinin  yani sira bunlarla iligkili duzenleme araglarini kisaca

sunmaktadir.

Banka duzenlemelerine bu itibarla bakildiginda, genel kuramda
siklikla kullanilan saglamlik ve finansal sistem saglikhligina ek olarak,
rekabet (piyasa yapisi), tlketici haklarinin korunmasi ve kredi tahsisi ile
parasal kontrol amagclarinin oldugu gorulmektedir. Araglara gelinecek olursa

da asagidaki temel bagliklar dikkat cekmektedir:
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nggf?/e Saglamiik Tiiketicinin Kredi Parasal
Rekabet ve Saglk Korunmasi Tahsisi Kontrol
e Mevduat
* Girig sigortasi
engelleri ve eMevduat faiz *® Tuketici
lisanslama tavani kredilerinde
e Sube uygulamasi komisyon
agma izini eGozetim ve tavanlan e Faiz
¢ Devir/birle denetim e Stzlesme sinirlari e Zorunlu
sme  izini, e Sermaye seffafligi e Yeniden karsiliklar
finansal yeterliligi e Esit  kredi yatirim e |skonto
holding o Portfoy imkanlari uygulama orani
sirketi izini sinirlart ve  dazenlemel lar
* Bankacilik bankacilik ile  €ri
ile ticari ticari o EFT
faaliyetlerin faaliyetlerin ¢ Mortgage
ayrimi ayirimi
eUygun
muhasebeles
-tirme
o Kredi
sinirlamasi
uygulamalari

Sekil 8. Banka Duzenleme Araclari
Kaynak: Greenbaum ve Thakor (2006:443)

e Banka yetkilendirme ve piyasaya giris engelleri

Bankalarin piyasaya girisinin kontrol edilmesi en asikar kontrol
yontemi olarak yer almaktadir. Ancak bu giris engelini sadece piyasa ilk girig
olarak deg@erlendirmeyip, piyasada faaliyette bulunan bankalarin subelesme
ve hizmet agini olusturma asamasindaki izin iglemlerini da kapsar bigimde
ele almak gereklidir. Ayrica, bankalara yonelik devir ve birlesmeleri de bu

cercevede araglar olarak incelenmektedir.
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e Bankalarin faaliyetleri ve reel kesim ile iligkilerine dair

sinirlandirmalar

Faaliyet gosteren bankalara yonelik en onemli sinirlamalar bankalarin
aracilik faaliyetlerine getirilen diizenlemeler ve sinirlamalaridir. Bu ¢cergevede
ilk olarak duasunulmesi gereken hususlar basta “cikar catismasi”
cercevesinden bakildiginda banka sermayedarlarina yonelik kredi
sinirlandirmalaridir. Ayrica bankalarin istirak ve bagli ortaklik olarak finansal
olmayan kesimde gerceklestirecekleri yatirrmlara yonelik limitler de bu alanda

degerlendiriimelidir.

e Asgari sermaye gereksinimleri

Bankacilikta sermaye duzenlemelerinin 6nemi, bankalarin olasi
zararlara karsi yeterince kaynagi yedek olarak kullanabilmesi bigiminde ifade
edilmektedir. Ayrica sermaye duzenlemeleri, bankanin asiri risk alimindan,
banka sermayedarlarinin ve yoOneticilerinin  shirking egilimlerinden

uzaklastiran bir yapisi da s6z konusudur.

Piyasaya giris icin diger kosullari saglayan sermayedarlarin kurulus
asamasinda kargilamalari geren asgari sermaye tutari ise bir batik maliyet
gibi gozikmektedir. Bu cercevede bu batik maliyet, hem piyasaya girisleri
dolayh olarak engellerken, belirli bir dlgegi ve yatirimi da beraberinde zorunlu
kilmaktadir.

e Denetim kabiliyeti ve denetim otoritesinin guicl

Bankalarin faaliyetlerini bir anlamda sinirlandiran diger bir husus da
Ozellikle 20.yy son c¢eyreginde guglenen uluslararasi gozetim ve denetim
standartlariyla birlesen, denetim otoritesinin kabiliyeti, kapasitesi ve denetim
otoritesinin gucu kavramlaridir. Finansal islemlerin hacminde ve miktarindaki
artis, karmasik urlnlerin gelisimi, gozetim denetim otoritelerinin ne kadar

riskli alanlara ve iglemlere yoneldiginin tespitini onemli kilmaktadir. Nitekim,
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2007 yihinin ikinci yarisindan itibaren 6zellikle gelismis finansal piyasalara
sahip ekonomilerde gozlenen finansal kriz, konunun bu tarafinin 6nemini
g6zler 6nline sermektedir. Bankalarin tasidiklari riskler konusunda, goézetim
ve denetim otoritelerinin bunlari bankalar kadar etkin degerlendirebilecek
Olcude yetenekli ve kapasiteli olmalari gu¢ olmakla birlikte, amag
fonksiyonunun farklihgi gelismis denetim kabiliyetli ile bir takim aksakliklarin
tespit edilmesine ve duzletiimesine yardimci olabilmektedir. Nitekim bu husus
2008 kuresel krizinin ertesinde finansal istikrar agisindan gézetim ve denetim

cercevesinin yeniden ele alinmasi gerekliligini dogurmustur.

e Glvenlik Agi Destekleri

Basta son borglanma mercii (Lender of Last Resort) kurumu ve ikinci
olarak agik bir mevduat sigortasi sisteminin uygulanmasi bankacilikta
duzenlemenin temel gerekgelerinin hayata gecirilmesinde ilk araglar olarak
gorulmektedir. Bu hususlar 6zellikle dizenleme gerekgeleri ile siklikla birlikte

anildigi igin takip eden boliumde gerekgelerle birlikte ele alinmaktadir.

e Piyasa gbzetimi

Gozetim ve denetim otoriteleri, bankalarin sermaye dizeylerine veya
aktif yapilarina yonelik dogrudan goézetime ek olarak, bankalarin bagimsiz
denetim firmalari veya derecelendirme sirketleri tarafindan denetlenmelerini
de zorunlu kilabilir. Ozellikle bu durum, 2008 kiiresel krizi éncesinde, gdzetim
ve denetimin de 6zel kesim tarafindan daha etkin yapildigini savunanlarin
artmasi ile oldukga gundemde olan bir husus olarak tartigiimistir. Ancak, bu
yontemi daha ¢ok uygulamakta olan gelismis ekonomilerin finansal sisteminin
kotu aktif kalitesi neticesinde krize girmis olmasi, bu tur degerlendirmelerin
kamu otoritelerinin ikamesinin pek mumkun olmadigr yonunde goruslerin gic

kazanmasina da neden olmustur.
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e Kamu sermayedarligi

Sonu¢ olarak bankacilik Gzerinde kamusal kontroli ifade eden
“‘dUzenleme”nin en Ust noktasi bankacilik sisteminde kamu sahipligidir. Bu
durum bir asiri ugta tamamen kamusal sermayeli bankaciligi ifade ederken,
bankacilik sektorinde 6zellikle kredi tahsisi bakimindan degerlendirildiginde
belirli duzeyde kamu bankacihgr siklikla gozlenmektedir. Kalkinma iktisadi
yazinindaki gelismekte olan udlkeler icin kamu bankaciligi birgoklarinca
savunulmustur. Bunlar 6zellikle finansal piyasalar ve kalkinma iligkisi icerinde

ele alinmigtir.

2.4. BANKALARIN DUZENLEME GEREKGELERI

Bankalarin varlik nedeni olan piyasa basarisizligi bir diger yandan da
bankalarin dizenlemesinin varlik nedeni olmaktadir. Bu kapsamda bankacilik
sistemin duzenleneme nedenleri genel olarak piyasa basarisizlarinin
giderilmesi ve/veya bertaraf edilmesi olarak gorulebilir. Barth, Caprio Jr. ve
Levine (2006) bankacilikta dizenlemeleri iki baglk altinda ele almaktadir.
Bunlar (1) Kamusal Cikar Goérusu Yaklasimi (Public Interest Approach) (2)
Ozel Cikar Goriisi  Yaklasimi (Private Interest Approach) olarak

siralanmaktadir.

2.4.1. Kamu Yarar (Kamusal Cikar) Gorusi Yaklagimi

Kamu yarari gorusu aslinda duzenleme alanindaki tartigmalarin
neredeyse tamamini kapsayan ve 20. yy ‘da hakim olan gorugleri
icermektedir (Barth, Caprio Jr., ve Levine; 2006:21). Kamusal ¢ikar gorusu
yine piyasa basarisizliklarinin varligindan ve devletin bu aksakliklari

giderebilecek bir glice sahip olmasindan yol ¢ikmaktadir.
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2.4.1.1. Bankalara Hiicum ve Sistemik Risk Onermesi

Diger kaynaklarda bankacilik sektorinun duzenlenmesinde ilk 6nerme
olarak yer alan “sistemik risk” argimani burada yer almaktadir (bkz.
Goodhart, 1988, Santos, 2000 ve Greenbaum ve Thakor, 2007). Sistemik
risk oOnermesi, ayni zamanda bir anlamda “resmi” gorus olarak da
adlandiriimaktadir (Freixas ve Rochet, 1999:257). Finansal tuketicileri
(mudileri), banka iflaslarindan ve mevduatlarini kaybetme olasiligindan
koruyacak bir glvenlik aginin (safety net) olusturulmasi énem tasimaktadir.
Bankalarin yukarida da belirtildigi gibi (pasif yonunden) bir likidite temin
edicisi olmalari onlari banka hicumlarina (bank run) kargi kirilgan hale
getirmektedir. Kisacasi sorun, son asamada, bankanin aktiflerinin
(varhklarinin) likit degerinin toplami ile yakimlaltklerinin toplam likit degerini
kargilaylp kargilayamama sorunudur. Bu sorunun olusmasi igin banka
hakkinda bir asimetrik bilgi veya banka hakkinda olumsuz bir bilginin olmasi
da gerekmemektedir (Santos, 2000:6). Mudinin kendi bankasinin aktif degeri
(veya kalitesi) hakkinda tam bilgiye sahip oldugunda dahi bankaya hicum
olasidir. CUnkU bankalar, mudilerine “sira” ile hizmet sunmaktadirlar. Mudiler
panik ile siranin kendilerine gelip gelemeyecekleri konusunda tedirgin olup
bankaya hicum edebilirler. Elbette bilgi tam ise mudi tevdiatinin karsilanip
kargilanamayacagini bilecek ve panik olasiligi azalacaktir. Ancak, hizmetin
“sira” ile sunuluyor olmasi, burada diger maliyetlerin ortaya ¢gikmasina neden
olabilecektir. Bu cercevede tam bilgi aninda dahi bankaya hucum olasiligi

varligini korumaktadir.

Ancak, bir asimetrik bilgi durumu s6z konusu ise 0 zaman bankalarin
kisa vadeli piyasalardan -yani bankalararasi piyasalardan- borg¢lanabilmeleri
de mumkin olmamaktadir. Yada son tahliide bankalarin varliklari
donusturme kabiliyetleri neticesinde, sektor genel olarak, topladigi fonlari
daha uzun vadeli ve daha buyluk montanh aktiflere donusturdiga igin,
mudilerce talep edilme olasihigi bulunan fonlarin tamamini bankalararasi

piyasalardan da kargilayamayabilirler. Ek olarak, bankalar “winners curse”
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olarak adlandirilan bir bigimde, hali hazirda zorda olan bir bankanin kredi
bulmakta daha da zorlanmasi gibi bir konuma dusme olasiligindan ¢ekinmesi
nedeniyle, ihtiya¢ duyulan fonlar igin bankalararasi piyasaya yonelmekten de

imtina edecektir.

Bilgi asimetrisi oldugunda, bankaya hucum, artik banka hakkindaki
olumsuz bilgilerin piyasada olmasi durumunu da kapsamaktadir. Bu
durumun, yasanan iktisadi gercgeklik ile daha c¢ok ortustugl, cagdas
bankacilik kuraminda genel kabul goren bir konumdadir. Bu tip bir banka
hidcumu daha maliyetlidir. Cunkl aktiflerin erken ve uygun olmayan fiyatlarla
likiditasyonunu —elden ¢ikariilmasi— sonucunu dogurur. Neticede, ilk duruma
gbére daha fazla aktifin c¢o6zilmesi sonucu dogar. Ayrica bu banka
performansindaki bozulma bulagici olabilir ve diger bankalara yonelik bir
hicumu da tetikleyebilir. Ya da zaten sinirda olan bir bankanin performansini
daha olumsuz bir noktaya c¢ekerek, sistemik bir krizin baslangicini igaret
edebilir. iste bu sistemik basarisizlik riski, bankaciligin dizenlenmesi
cercevesindeki klasik gorusu olusturmaktadir. Sonug itibariyla, bankalari
(sistemik krize de donusme olasiligi olan bir) likidite krizine karsi korumak

temel bir gerekgedir.

Sistemik risk goérisinun bir yaninda “(negatif) digsalliklar’ yer
almaktadir. Clnku finansal sistemde, bir birimin davranisi, sistemik riske
donusebilecek yani bulasabilecek bir yapiya sahiptir.  Bu c¢ergevede
literatirde siklikla gosterilen 6rnek Long Term Capital Markets (LTCM)
riskten korunma (hedge) fonunun 1988 yilindaki batma surecidir. Nitekim
LTCM hadisesi daha sonra finansal sistemin kuresel Olgcekte ve standartta

duzenlenmesi surecinde dnemli bir yere sahip olmustur.

2.4.1.2. Tiiketicinin Korunmasi Onermesi

Tlketicinin korunmasi temel itibariyla banka hicumu gercevesinde de

ele alinmaktadir. Esas olan tuketicinin yani yatirrmcinin fonlarinin gtivence
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altinda olmasidir. Ayrica bir diger husus da oOzellikle son yillarda onemi
gittikgce artan finansal hizmetlerden ve Urunlerden tuketicinin bilgilendiriimesi
hususudur (OECD 2005, Kempson, 2009) . Finansal UrUnlerin ¢esitliligindeki
artisa paralel olarak, yeni uUrinler daha karmasik hale de gelmektedir. Bu
karmasiklik finansal Grlnlerin kalitesi hakkinda da bilgi eksikliklerine yol
acmaktadir. Yatirrmcinin, Urunler hakkinda yeterli ve saglikh bilgi sahibi
olmasi beklenirken, gergcek hayatta bunun bdyle olmadidi aciktir. Nitekim
dizenleyici otorite, finansal araci kurumlari belirli standartlarda bu ttr bilgileri

yatirnmciya sunmakla, dizenlemeler araciligi ile yukumlu kilinmaktadir.

Bu alana paralel bir diger Oonerme de temsil sorunu Uzerine
kurgulanmaktadir (Dewatripont ve Tirole, 1993). Temsil énermesinde de,
gunumuzde bankalarin sermayedar ve yonetiminin ayrismasindan dolayi
ortaya c¢ikan kurumsal yonetim eksiklikleri nedenliye mudilerin bankalari
“‘gdzlemleyememesi” s6z konusudur. Nitekim mudiler, banka o&l¢edinde
dusunuldugunde siklikla ¢ok kuguk olmalari nedeniyle, yluksek uzmanlik
gerektiren bu denetim ve gozetim igini ¢cozumleyemeyeceklerdir. Gozetimi
yapanlar ve yapmayanlar arasinda da bir free-rider sorunu olusacaktir.
Kisaca bir piyasa basarisizli§i s6z konusudur. O nedenle bankalarin esas
yatirnmcilari olan mudileri igin bagka bir kurumsal yapi tarafindan gézetimi ve
denetimi gereklidir. Kisaca mudileri temsil edecek bir yapiya ihtiyag vardir. Bu
da bir duzenleme ile olur —ki o dizenleme mudilerin yekin bir denetim

kapasitesine sahip olmasi durumunu yansitmalidir.-

2.4.1.3. Piyasa Yapisi ve Rekabetin Korunmasi

Bankacilik  sisteminin  veya finansal araciik  sektérindn
dizenlenmesinin ardinda yatan gerekgelerden biri de, Urin cesitliligi ve
dolayisiyla farkl piyasalar igceren bu sektorin rekabetgi yapisinin korunmasi
ve tekellesme egilimlerinin 6ninde gecilmesidir. Geleneksel mevduat

bankaciligindan, konut bankaciligina ve konut bankaciligindan yatirim
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bankaciligina farkli bankacilik “ttrleri’nin de mevcut oldugu glinimuzde, tim
finansal hizmetlerin de bir “durak”ta sunulabildigi finansal holding girketlerinin
olusmaya basladigi bir ortamda bir anlamda tiketici haklarinin korunmasini

da kapsayan bir bicimde rekabetin korunmasi ayrica onem tasimaktadir.

Bilindigi gibi bankacilik sektorinde rekabet c¢ok tartigilan bir konu
olarak, sektdrde etkinliklerle birlikte aniimaktadir. Sektorin arz ettigi bazi
hizmetlerin Olgcege gore artan verime sahip olmasi etkinlik ve rekabet
arasinda bir ikilem veya trade-off olup olmadigi tartigsiimaktadir. Ancak, sonug
itibariyla, gelismis finansal sistemlerde, sektorin belirli dizeyde rekabete
sahip olmasi, finansal piyasalarin derinligi, erisimi gibi unsurlar gergevesinde

yerel ve kuresel olgekte bnem tasimaktadir.

2.4.1.4. Yasa Dig1 Faaliyetler, Mali Suglar ve Kara Para Aklanmasi

Uygun denetim olmadigi durumlarda, bankacilik sistemi, vergi
kagirma, kara paranin aklanmasi basta olmak Uzere (mali) suglar igin bir
ortam da yaratmaktadir. Bu konu yerel iktisadi bir konu olmakla birlikte, ayni
zamanda uluslararasi boyutta da 6nem arz etmektedir. Nitekim ozellikle
uluslararasi gozetim ve denetim standartlarinin gelistiriimesinde banka
saglamlihgl hususlarindan sonra ilk baglarda gelen gerekgelerden biri bu
alanda uygulanmasi arzulanan isbirligi ve uyumdur. Buna en acgik ornek ise
‘Finansal Eylem Goérev Gucu” (Financial Action Task Force) olarak bilinen
piyasa guvenligi ve kara para aklanmasina karsi uluslararasi standart

belirleyen kurumdur.

2.4.1.5. Mudi Temsili Argimani

Sistemik risk dnermesi bankacilik sisteminin temel islevi neticesinde

olusmus olan bilango yapisindan kaynaklanan dengesizligin Uzerine inga



69

edilirken, bir diger goris de temsil sorunu olarak ortaya atilmaktadir. Temsil
hipotezine gobre, gunumuzde bankalarin sermayedar ve yonetiminin
ayrismasindan dolayi ortaya ¢ikan kurumsal yonetim eksiklikleri nedeniyle
mudilerin bankalari “g6zlemleyememesi” s6z konusudur. Nitekim mudiler,
banka Olceginde dusunulduginde siklikla ¢ok kuguk olmalari nedeniyle,
yuksek uzmanlik  gerektiren bu denetim ve  gbzetim isini
¢6zumleyemeyeceklerdir. Gozetimi yapanlar ve yapmayanlar arasinda da bir
free-rider sorunu olusacaktir. Kisaca bir piyasa basarisizli§i s6z konusudur.
O nedenle bankalarin esas yatirimcilari olan mudileri igin baska bir kurumsal
yapi tarafindan goézetimi ve denetim gereklidir. Kisaca mudileri temsil edecek
bir yapiya ihtiya¢ vardir. Bu da bir dizenleme ile olur —ki o duzenleme
mudilerin  yekin bir denetim kapasitesine sahip olmasi durumunu

yansitmalidir-.

2.4.2. Ozel Cikar Gériisii Yaklasimi

Barth, Caprio Jr., ve Levine (2006:34); “duzenleme”nin kendisinin bir
{iriin olarak ele alinmasindan yola cikarak®, bu cercevede diizenlemenin arzi
ile talebini sekillendiren guglerin incelenmesini ifade etmektedirler. Kamu
otoritesi, bankalari, hikimet harcamalarinin finansmanina yardimci olmasi,
bankaciligin, hiikimetin kendi siyasi tercihlerine (¢ikarlarina) yénelik alanlara
plasmanlara yonelmesini saglamak, daha genel bir ifade ile politikacilarin ve
barokratlarin refahini ve etkilerini maksimize edecek bi¢cimde kullaniimasini
ifade etmektedir. Buradaki kaynak aktariminin, genel kamu c¢ikarlan ile
ortusmeme olasihigr veya gorunurdeki amagclar, daha yuksek ve degerli
gerekgeler icermekle birlikte ardinda dar bir ¢ikar algisinin bulunma olasihgi

mevcuttur.

® Yazarlar bu alanda temel olarak Stigler, G.J. (1971) “The Theory of Economic Regulation” The Bell
Journal of Economics and Management Science, say1 2, cilt 1, s. 3-21., Posner, R. A. (1974)
“Theories of Economic Regulation,” The Bell Journal of Economics and Management Science, Say1
5, cilt 2, s.3-21., ve Peltzman, S. (1989) “The Economic Theory of Regulation after a Decade
ofDeregulation,” Brookings Papers: Microeconomics, s.1-41, kullanmislardir.
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Bankalar da, hukUimetlerden onlara sagladiklari  “faydalar”
cercevesinde belirli rantlar elde etmektedirler. Bunlarin basinda da
‘bankacilik lisansi” ve “mevduat toplama yetkisi” gelmektedir. Bu durum
bankacilik sektorinun yolsuzluk ve yasa digilik ile iligkisini de gunumuzde bir
uc¢ aciklama olarak acgiklamaya cgalisirken, bu kadar agik olarak belirtimese
de ¢agdas duzenleme standartlarinin olusmasinda ( fit and proper, Basel-II
dclncu yapisal blok vb.) arka planda yer alan gerekgelerden de oldugu

aciktir.

Nitekim, yine Barth, Caprio ve Levine (2006:35), dizeneleyen ve
duzenlenen arasindaki bu yalin ¢ikar iligkisinin, kamusal ¢ikar onermesinden
cok daha eskiye dayandigini, Ozellikle 13. ve 14. yy'larda gelisen savag
teknolojisinin finansmaninda, krallarin, banka kurulus izinlerini, bu yuksek

finansman ihtiyaglarini gdzeterek arz ettiklerini belitmektedirler®.

2.4.3. Banka Sermaye Duzenlemeleri

Bankacilikta sermaye dizenlemeleri, diger bir ifade ile asgari sermaye
yeterliligi ve bunun hesaplanmasina iligkin diger duzenlemeler, piyasaya
giriste ve daha sonraki donemde finansal aracilik islevinin yurutilmesinde en
onemli, en belirleyici alanlardan birini olugturmaktadir. Nitekim, bankacilig
diger iktisadi birimlerden farkh kilan ana unsur olan “kaldirag” saglama
Ozelligi  kredilendirme neticesinde olusmaktadir. Asgari sermaye
duzenlemeleri de en yalin ve basit haliyle bankanin ne duzeyde, kapasitede
kredi yaratabileceginin sinirlarini belirlemektedir. Bu acgindan bakildiginda
zaten, bu alanin duzenlenmesi geregi bankacilik sektorinun duzenlenmesi

gerekgeleri ile ortusmektedir; gelisim itibariyla da paralellik arz etmektedir.

Nitekim uluslararasi guglerin duzenleme ve denetim alanina girislerine

dair dort temel gerekce siralanmaktadir (Barth, Caprio ve Levine, 2006:63-

® Ferguson, Niall. (2006). The Cash Nexus: Money and Power in the Modern World, 17002000
(New York: Basic Books) ikinci baski .
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64). Bunlardan ilki sektére yabanci banka girigleri ve sinir 6tesi bankacilik
faaliyetlerindeki artigsa bagl olarak, bankacilik piyasasinda artan rekabetle
birlikte, haksiz rekabet kaygilarinin ve buna karsi duzenleme lobilerinin
artmasina neden olmaktadir. En basit ornek ise yine asgari sermaye
yeterliligi Uzerinden verilebilir. Bir yasal alandaki bankanin daha dusuk
sermaye yeterliligi kosullari altinda bagka piyasada da faaliyete gegmesi,
yuksek asgari sermaye gereksinimi altinda c¢alisan bankalar igin haksiz
rekabet kosullari olusmaktadir. ikinci olarak ise finansal kirilganlik ve

bulasicilik belirtiimektedir.

Ozellikle bankacilikta diizenleme ve gozetim zaaflarinin olmasi ya da
belirli standartlarin altinda olmasi, finansal akimlarin geciskenliginin yiksek
oldugu cagimizda olasi kirilganliklarin diger bir ekonomide daha kotu
sonuglara yol acarak, ikincil etki olarak daha derin ve yaygin bir bozulmanin
yasanmasina neden olabilmesi ihtimalidir. Nitekim tim bu alandaki
calismalara ragmen 2007 yilinin ikinci yarisinda gelismis Ulke finansal
piyasalarinda yasanan finansal krizin yeniden kuresel bir finansal mimarinin
tasarlanmasi ve gobzetim ve denetim standartlarinin yeniden gdzden
gecirilmesi gerekliligini isaret etmistir. Uglincl olarak ise Barth, Caprio, and
Levine (2006) bankacilarin uluslararasi tecribelerden faydalanmalarinin
onemli bir gerekce oldugunu ifade etmektedirler. Bunu da 6zellikle 21. yuzyil
icin cok 6nem tasidigini ve hatta iletisim olanaklarindaki gelisim, seminer,
kongre vb. ¢alismalarindaki artis dogrulamaktadir. Son olarak ise aslinda ilk
iki gerekgenin diger bir iktisadi sonucu olarak gorulebilecek olan, farkl
ulkelerde veya yasal bolgelerde faaliyet gosteren bankalarin, bu alanlardaki
yasal gergeveye uyum gostermek yerine tUm alanlar igin geceli olacak olan
bir standart cercevesinde faaliyetlerinde maliyetlerini disurmelerine imkan

taninmasi onemli bir tesgvik olarak degerlendiriimektedir.

Bu gelismelere ek olarak, uluslararasi Olcekte faaliyet gosteren
bankalarin sayi ve iglem hacmi olarak buyudukleri son 50 yillik donemde, bu
bankalardan finansal sisteme yonelik risklerin artmasina bagl olarak

uluslararasi finansal mimarinin sekillendiriimesi ve gdzetim ve denetim
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standartlarinin olusturulmasi ihtiyaci ortaya c¢ikmistir. Kendi tarihi igcerisinde
temel egdilimlerin sarka¢ benzeri bir bigimde “regulasyon” ve “de-regulasyon”
yonlerinde salindidi izlenmekle birlikte, 20. yuzyil itibariyla kuresellesmedeki
artis uluslararasi duzlemde kabul goren bankacilikta gozetim ve denetime
iligkin temel prensiplerin yerlesmesini ve bagta sermaye yeterliligi olmak
Uzere duzenleme alaninda uyumu zorunlu kilmigtir. Bu gergevede de Basel

Komitesi olarak anilan “Basel Bankacilik Denetim Komitesi” olusturulmustur.

2.4.3.1. 1988 Sermaye Uzlasisi

1988 Sermaye (Basel) Uzlasisi, ilk olarak sinir 6tesi faaliyet gosteren
bankalar arasinda ulusal dizenlemelerden dogan yukumlUlikler neticesinde
rekabet kosullarinin farkhlagsmasini ¢ézimlemeyi hedeflemistir. 1970’lerde
yasanan yerel banka iflaslari bir sorun olarak goérilmekle birlikte gelismis
ulkelerin, blyuk ve sinir otesi finansal faaliyetleri olan bankalari arasinda
rekabet acisindan farklilasma olmasi, bu uzlasinin ardindaki esas itici glc
olmustur. Bu nedenle 1988 yilinda kabul edilen ve Temmuz 1999’a kadar
yavagca tum uluslararasi sistemi icine alan bir bicimde bankalarin belirli
standartlarda faaliyet gosterek esit sartlarda rekabet etmesi ana husustur.
Ayrica, donemin algisi ¢ercevesinde de 1988 Uzlasisi sadece bir kredi riski
standarti olarak tasarlanmigtir (BIS, 2000). Uzlagi G10 ulkelerinin asgari
sermaye yeterliligini %8 olarak belirlemis ve sermayeyi ana sermaye (birinci
kusak: 6zkaynak ve yedekler) ile katki sermaye (ikinci kusak: sermaye
benzeri krediler, vb) olarak siniflandirmistir. Ayrica kredi riski odakli olmak
uzere risk agirlikh aktif tanimi getirerek bunlarin 6zkaynaga orani ile sermaye
yeterliligi standart rasyonun hesaplanmasini ve asgari oraninin tutturulmasini
zorunlu hale getirmistir. Risk agirli aktif tanimi ise, bilango ve bilango digi
plasmanlarin risklerine gore dort temel sepette siniflandirilarak (%0, %20,
%50, ve %100) bu agirliklarla ¢arpilarak sermaye yeterliligi hesabina dahil

edilmesini 6ngérmustur.
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Zaman icinde finansal yeniliklere bagl olarak degisiklik gelmekle
birlikte esas degisiklik Basel-1l ile gerceklesmistir. 1988 Uzlagisi, toksik
varliklarin hentz finansal Gran olarak sinir 6tesi bankacilikta baskin hale
gelmedigi, turev urunlerin dahi daha sinirli kullanildigr bir doneme ait
olmasindan kaynaklanarak kredi riskini ve bu anlamda geleneksel bankacihgi

kapsayan bir ¢cergeve olarak gorulebilir.

2.4.3.2. Alternatif Yaklagimlar

Kredi riski odakli diger yaklasimlar bakildiginda Tam Modeller
Yaklasimi (Full Models Approach), ve On Taahhit Yaklasimi (Pre-

Commitment Approach) olarak adlandirilan yaklagimlar gérulmektedir.

Tam Model Yaklasiminda bankalar kendi temerrut olasiliklarini tum
aktifleri icin hesaplayarak gozetim otoritesine sunmalari ve bunlara bakarak
otoritenin sermaye gereksinimlerini tanimlamasi dusunulmektedir. Bu
anlamda kredi riskinin yani sira piyasa riskinin de dahil edilmesi imkani

dogmaktadir.

On taahh(t (pre—commitment) yaklasiminda, i¢csel modeller yaklasimi
olarak ifade edilen kredi riskinin ic derecelendirme ve temerrit olasiliklari
cergevesinde risk agirhginin tespitine benzer bir sekilde piyasa riskini iceren
bir ydontem s6z konusudur. Bu yontem ile olasi azami zarara banka 6nceden,
belirli bir sure igin taahhut vermektedir ve bodylece sermaye gerekliligi
olusmaktadir. Sermaye olasi zararlarin bir fonksiyonu olarak gértlmektedir
(Santos, 2000:19). Bankanin 6ngordigu (veya taahhut adlinda kapsadigi)
zarardan daha buyuk zarar elde etmesi durumunda ek parasal cezalarla

sistemin tutarlihdi kontrol edilmek istenmektedir.
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2.4.3.3. Basel-ll

Bankacilik sektorine yonelik sermaye duzenlemeleri, 6zellikle Basel
Bankacilik Gozetim ve Denetim Komitesi'®nin uluslararasi alanda faaliyet
gOsteren bankalarin sermaye yeterliligi denetimine iligkin mevzuatinda
yakinlagtirmay! saglamak ve farkli ulkelerde uygulanan sermaye yeterliligi
hesaplama yontemlerini uyumlulastirmak amaciyla asgari bir sektér standardi
getirmesiyle goreli olarak 6nem kazanmistir. Nitekim Basel Bankacilik
Gozetim ve Denetim Komitesi, Basel-I olarak adlandirilan Sermaye Yeterliligi
Uzlasisini yayimlamasindan once de farkli bankacilik sistemleri farkh
sermaye yeterliligi dizenlemeleri uygulamaktaydi. Ancak 6zellikle bankacilik
faaliyetlerinin  hizla uluslararasi niteliginin artmasi, bu alanda bir
uyumlastirma ve standardizasyon ihtiyacini dogurmustur. Basel-l Sermaye
Yeterliligi Uzlasisi, oncelikle G-10 diger gelismis uUlkelerde ve daha sonra

gelismekte olan Ulkelerin denetim otoritelerince uygulanir hale gelmistir.

Bankacilikta sermaye duzenlemelerinin yayginlasmasiyla birlikte bu
dizenlemelerin bankacilik sisteminin yani sira ekonominin geneline olan
etkileri de farkli dizeylerde merak uyandirmistir. Genel hatlariyla bakilacak
olursa bu merak ise temel olarak iki alanda odaklanmistir. ilk grup sermaye
duzenlemelerinin bankacilik sektoru Uzerine etkileri (6rn. BIS, 1999) olarak
tanimlanabilmektedir.  ikinci grup ise sermaye diizenlemelerinin
makroekonomik istikrar Gzerindeki etkileri olarak tanimlanabilmektedir (6rn.
Chuiri, Ferri ve Majnoni, 2001).

Klresellesmenin yogunlastigi bir donemde belirgin bir bigimde ortaya
¢itkan bu ihtiyacin aslinda temel olarak bankaciligin ekonomi politikasi
icerisindeki yerinin degismesi, bankaciigin veya finansal araciligin iktisat
yazini igerisinde oOneminin artmasinin zimni bir sonucu olarak da

degerlendiriimesi  gerekmektedir. Bankacilik sisteminin  gozetim ve

101988 Yili Basel Uzlasisim hazirlayan Basel Bankacilik Gozetim ve Denetim Komitesi, G10
iilkelerinin (A.B.D., Almanya, Belcika, Fransa, Hollanda, Japonya Ingiltere, Isveg, Isvicre, Italya ve
Kanada) ve Liiksemburg’un merkez bankalarini veya gozetim ve denetim otoritelerini olusmaktadir
(BIS, 2007:7). Daha sonra 1 Subat 2001 tarihinde ispanya da Komiteye iiye olarak dahil edilmistir.
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denetiminin  uluslararasi  bir standart cercevesinde yUratiimesine
calisiimasinin ardindaki nedenlerden biri de budur. Nitekim gunumuzde
politika belirleyicilerinin temel hedefi, dlusuk enflasyon ve sirdarulebilir
yuksek oranli buyume ile esanlamli olarak gorulen makroekonomik istikrarin
saglanmasidir (bkz. IMF, FED, OECD, UNCTAD Diinya Bankasi vb.). Politika
uygulayicilarindan neredeyse sadece ekonomik dalgalanmalari siklik ve/veya

siddet bakimdan en aza indirmeleri beklenir olmustur.

2.4.4. Basel-ll ve Yondeslik

Banka sermaye duzenlemeleri agisindan en dnemli kiiresel standart,
Basel Bankacilik Denetim Komisyonun getirmis oldugu standartlardir. 20.
yuzyihn son 30 yilinda finansal kuruluslarin saglamlihginin uluslararasi
Odemeler sisteminin igleyisi agisindan artan 6nemi, bankacilik alaninda
kUresel standartlarin uygulanmasini zorunlu hale getirmigtir. Nitekim bu sure
zarfinda yasanan krizlerin merkezinde yer alan finansal kuruluslarin gézetim,
denetim ve finansal istikrara olan etkileri hususlarinin daha da arttig
gorulmektedir. 1988 yilinda ortaya c¢ikan ilk sermaye duzenlemesinin
ardindan finansal Urin ve hizmet cesitliligindeki artis ve risk olgum
yontemlerindeki gelismelere bagl olarak, daha kapsamli bir sermaye
yeterliligi standardi hesaplama yaklasimi olan Basel-ll uygulamaya

konulmustur.

Basel-Il olarak adlandirilan “International Convergence of Capital
Measurement and Capital Standards — A Revised Framework”, 6ziunde
uluslararasi alanda faaliyet gosteren bankalarin sermaye yeterliligi
denetimine iligkin mevzuatinda uluslararasi yakinsamayi amaclayan bir
dizenlemedir. Komite, bu duzenlemeyi hazirlarken, tye ulkelerin her birinde
yururlikte bulunan denetim ve muhasebe sistemlerinin riskler konusunda
daha hassas sermaye yukumlaltklerini belirlemeye calismistir. Basel-ll ile

gelen oOnemli bir vyenilik, bankalarin i¢ sistemlerinin sagladigr risk
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degerlendirmelerinin sermaye hesaplamalarinda girdi olarak kullanimidir. Bu
cercevede de bu duzenleme, 1988 Uzlasisindan daha fazla risk hassasiyeti
gOstermektedir (BDDK, 2007:4) . Bu risk hassasiyeti ayni zamanda
Olcumlerin iktisadi devrelere veya konjonkture daha duyarli olmasi anlamina
gelmektedir. Nitekim bu husus, birgok arastirmacinin Basel-II'ye iligkin
degerlendirmelerinin, hatta kaygilarinin bagsinda gelmektedir. Risk dlgimunin
ve dolayisiyla sermaye gereksinimi hesabinin iktisadi dalgalanmalarla iligkili
ve hatta yondes olup olmadigi konusu, Uzerinde arastirma yapilan tartigilan
bir alan haline gelmistir. Ozellikle 2007-2008 kiresel finansal krizin ardinda
yatan karmasgik finansal Urtnler ve bu Urunlerin yaratigi yuksek kaldiracin risk
Olcim modellerinde, uygun iktisadi konjonktlrin de yardimiyla yeterince
gb6zukmemis olmasinin bu konunun yeniden gundeme gelmesine yardimci

oldugu aciktir.

Genel olarak bakildiginda Basel-II'nin yondesligi konusunda doért temel
sonu¢ sO0z konusudur. Bunlardan ilki simulasyon c¢alismalarina
dayanmaktadir ve buna gore Basel-Il banka sermaye gereksinimlerinin
iktisadi devre igersinde oynakliini artirabilmektedir. ikinci olarak ise ampirik
mikro ekonomik calismalar cergevesinde, banka sermayesi ve kredi arzi
iligkisi kapsaminda, Basel-ll sonucunda kredilendirme faaliyetinin
yondesliginin artmasi ihtimalidir. Ancak bu sonug¢ daha ¢ok, dusuk sermayeli
ve likidite fazlasi olan bir bankacilik sektérii icin gecerli olmaktadir. Uglincii
olarak veri sinirlamalari ve tanimlama sorunlari ¢ergevesinde, Basel-1I'nin
uygulanmakta oldugu Ulkelerde iktisadi devreyle yondesligi ve devrenin
gelisiminin Uzerindeki etkileri hakkinda yeterli sonug elde edilemedigdi ifade
edilmektedir. Dorduncu olarak ise, bazi akademik c¢evrelerce Basel-II'nin,
mevcut haliyle dahi, finansal sistemin maruz kaldi§i tim risk alanlariyla basa
cikmak icin yeterli oldugu o6ne surulmektedir. Ancak, Ozellikle 2007-2008
kuresel krizinin ardindan, finansal sistemin gézetim ve denetiminden sorumlu
kuruluslarin, mevcut cerceveyi gézden gegirme ve guclendirme konusunu
gundeme aldiklari gorulmektedir. Bu yolla, yuUksek kaldira¢ imkaninin

sinirlanmasi ve devre ile ters yonlu, tampon sermaye birikiminin tesvik
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edilmesi Uzerinde durduklari goértlmektedir. Bu girisimlere G-20 ve IMF gibi
uluslararasi kuruluglarin da agik destek sagladiklari gorulmektedir (bkz G-20
liderler bildirileri 2009 ve 2010).

iktisadi yavaglama devrelerinde, borglanicinin temerrit olasihgi (PD-
probalibility of deault) ve temerrit halinde kayip (LGD-loss given default)
yukselmektedir. Boylece ilgili bankacinin, Basel-ll ile daha fazla riske bagli bir
konuma gelen, sermaye gereksinimi de artmaktadir. Oysa Basel-I'de daha
dUz bir oran s6z konusuydu. Bu cergevede bankalar; (i) temerride dusen
kredileri neticesinde yazilan zararlari, toplam kari azaltip, rezerv birikiminin
zorlastigi (ii) varlik fiyatlarindaki gerileme ve sermayeye yonelik toplam
talebin artmasindan dolayi, sermaye artirrminin daha maliyetli hale geldigi
zamanlarda daha yuksek sermaye gereksinimleriyle karsi karsiya
kalmaktadirlar. Esas olarak, gergekten daha genis bir sermaye tabanina
ihtiya¢ duyuldugu bir anda, ek olarak olusan daha yuksek sermaye ihtiyaci ve
bunun Uzerine yeni sermaye olanaklarinin daralmasi, bankalarin kredi arzini
azaltmalari sonucunu dogurabilmektedir. Kisaca daralma egilimi bu sartlar
altinda kendi kendini hizlandiran bir déngliye girecektir. iktisadi yavaslama
sonug¢ olarak daha cabuk ve derin olabilecektir. Ya da tam tersi bir yonde
iktisadi anlamda bir genigleme evresinde, bankalar, daha dusuk duzeyde
maruz kalinan risk yardimiyla azalan sermaye gereksini sonucu olugan fazla

sermayeyle bir kredi patlamasi olasiligi yaratabileceklerdir.
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Sermaye
Fazlasi
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Sekil 9. Basel-ll Yondeslik DongUst

Bankalarin ekonomide spesifik bir rol Gstlenmis olduklari varsayimi
altinda banka kredi arzi ekonomik aktiviteyi etkileyecek ve risk tabanli

sermaye duzenlemeleri bu etkiyi gogaltabilecektir.

Yukarida tarif edilen senaryonun olabilmesi igin iki 6n kosul s6z
konusudur: ilk 6nce sermaye gereksinimlerinin iktisadi daralma dénemlerinde
artmasi ve genisleme donemlerinde azalmasi (kisaca yasal sermayenin
yondesligi sorunu). ikinci olarak ise kredi arzinin sermaye yeterliligi ile ters
yonlu bir iligki icinde olmasi (bu da banka sermaye kanali olarak ifade edilen

husus).
2.4.4.1. Simulasyon Galigsmalar Sonuglari
Simulasyon calismalarina bakilirsa, yeni gézden gecirilmis sermaye

duzenlemelerinin Basel-I'den daha fazla yondes olma olasiliklarinin yuksek

olduguna dair akademik cevrelerde bir uzlasi gorulmektedir. Genel olarak
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temerrit olasiligi (PD) ve temerrit halinde kayip (LGD) kavramlarinin
sermaye yeterliligi hesaplanmasina dahil edilmesi bu artan yondesligin ana
kaynag! olarak arz edilmektedir Allen ve Sounders (2004), ABD verisine
dayali olarak faiz oranlarindaki artisin ve varlik fiyatlarindaki dususun,
firmalar kesimine ait temerrit olasihgini (PD) ve temerrit halinde kayiplari
(LGD) artirdigini ifade etmektedirler. Yeni sermaye yeterliligi dizenlemesinde
de bu iki degisken sermaye gereksinimi hesaplarina dahil edilmektedir. isveg
icin ise Jacobson vd. (2008), firma temerrat olasiliklarindaki dalgalanmalarin
sadece finansal faktoérlerden degil, ayni zamanda iktisadi dalgalanmalardan

da etkilendigini belirtmektedirler.

Nitekim devresel hareketlere en yuksek katkinin, risk parametrelerinin
goreli etkisi gergcevesinde, temerut olasligi (PD) degiskeniyle oldugu ifade
edilmektedir. Bu durum en basit iktisadi sistem agisindan da beklenen bir
sonuctur. iktisadi déngl icerisindeki bir kesimin faaliyetlerini yerine
getiremeyecek olmasi, dongunin tim kesimlerini  belirli  dizeyde

etkileyecektir.

Veri imkanlarindaki sinirlamalardan  o6tard, Basel-ll  sermaye
gereksinimlerinin iktisadi devre Uzerindeki etkilerinin incelemesine ydnelik
literatlr, simulasyonlara dayanmaktadir. Kashyap ve Stein (2008:28) iki
temel sonuca ulagmiglaridir. ilk énce ampirik acgindan, banka misteri
portfoyunun ve kredi riski modellerinin kullanimina gore, Basel-Il sermaye
dizenlemesinin bir devresel hareket yaratabilecek potansiyele sahip oldugu
sonucuna ulasmislardir. ikinci olarak ise kuramsal agindan, Basel-II'nin tekil,
zamandan bagimsiz bir risk egrisiyle kullaniminin etkin olmadigi, bunun
yerine ekonomi genelinde, banka sermayesinin kredilendirme olanaklarina
gbére daha sinirh oldugu zamanlara iligkin daha farkli olasiliklar

hesaplayabilecek bir grup risk egrisi ile modellemenin uygun olacagidir.



80

2.4.4.2. Yasal Sermayenin Banka Kredi Arzi Uzerindeki Etkileri

Bankalar siklikla tampon sermaye olarak ifade edebilecegimiz yasal
sermayenin, belirgin bir bicimde Uzerinde bir sermayeyi ihtiyathlik adina
bulundurduklari i¢in, sermaye duzenlemelerinin devreselligi, Basel-1I'nin
yondesligi hususunda yeterli kosulu saglamamaktadir (ECB,2009). Bu
durumda bankalarin sermaye gereksinimlerindeki degisime kredi arzini
kisamadan cevap vermeleri olanagi olusabilmektedir. Tampon sermaye
bulundurmanin ¢ok farkli nedenleri mevcuttur. Etkinlikten kaynaklanan
nedenler, piyasaya bir sinyal verme veya ana sermaye ihtiyaci olusunca yeni
kaynak yaratabilme maliyetine girmeden bunu gdégdusleme gibi nedenler
siralanabilir. Kisaca tum bankacilik sistemlerinde yuksek tampon sermaye
bulundurmalar gézlenmistir. Kishan ve Opeila (2000) ilk boélimde de ifade
edildigi gibi ABD’de banka sermayelendirilmesi ile para politikasi arasindaki
badi incelerken, kredi faaliyetinin banka Olgeklerine gdre tahlil etmigstir. Bu
Olceklendirme hem aktif buyudkligine gére hem de karliliga gore yapiimistir.
Nitekim elde edilen sonuglar en fazla duyarliigin sermaye tabani disuk olan
bankalardan oldugu bicimindedir. Ayrica diger yabanci kaynaklara ulagim
imkanlarin dar oldugu bankalarda da hassasiyet artmaktadir. Kredi arzi
GSYH dalgalanmalarina iyi sermayelendirilmis bir banka igin daha az duyarl
olmaktadir. Ancak bu durum sadece Basel-ll i¢in degil tim sermaye
duzenlemeleri igin gecerlidir. Basel-ll ile gelen ger¢ceve mevcut duyarhligi

artiran bir ¢cergevedir.

Banka kredi faaliyetinin sermaye duzenlemelerine etkisinin incelendigi
doénemler, Basel-Il oncesini de kapsamaktadir. Bu kapsamda Basel-1I'nin
uygulamaya konulmasindan sonra da sonuglarin tutarli olup olmayacagi

sorusu 6nem kazanmaktadir. Repullo ve Suarez (2008:37)

‘Basel-Il dbneminin olasi sermaye davranis etkilerinin Basel-I
dbnemindeki tampon sermaye dénemi ile tahmin edilmeye c¢alisiimasi
veya anlasilmaya calismasi bir yanlis kavramsallagtirmadir. Burada

Lucas Critique s6z konusu olabilmektedir’
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demektedir. Kisaca, Basel-ll altinda Basel-I'de olan kredi arzi banka

sermayesi iligkisi surecek mi?

Bu alanda gergeklestirilen bazi galismalara bakildiginda, Basel-ll ile
kredilendirmenin yasal sermayeye olan esnekliginin azaldigi ve Basel-1l ile
yondesligin azalacaginin ifade edildigi gorllmektedir. Burada iki farkli
kuramsal bakis acisi mevcuttur ve bu farkllasma tampon sermayenin

bulundurulma gerekgelerinden kaynaklanmaktadir.

ilk olarak, banka kredi portfdylindeki kredi riskinin tek bir sinif
oldugunu varsayan ve tampon sermaye duzeylerine bu ¢ergeveden yaklasan
bir grup s6z konusudur. Bankalar, Basel-1l ile sermayelerini daha dinamik bir
bicimde yoOnetebildikleri icin yasal sermaye gereksinimlerini daha etkin bir
bicimde belirleyebilmektedirler (Heid ve Zhu, 2008). Boéylece bankalarin
ekonomik dalgalanama 6ngorulerine bagli olarak, kredi aktivitelerinin sekteye
ugramamasi igin tampon sermaye bulundurma egilimi tasiyacaklari ifade
edilmektedir. Ozet olarak genel bir risk agirh§ altinda dahi gelismis risk
yonetimi araglarinin kullanimi sonucunda ekonomik sermayeye en yakin
Olcumlere ulasiimasi, sermaye gereksinimlerinin etkinligini saglayacak ve bu
cercevede iktisadi dalgalanmaya iliskin dngorilere paralel bir bigimde,
faaliyetlerinde yavaslama olmasini istemeyen bir banka ek (tampon) sermaye

tutarak bu “devreyi” rahatlikla atlatabilecektir.

ikinci akim ise, bankalarin tampon sermaye birikiminin zaman
icerisinde olmadigini, temel de farkh aktif kalemlerinin risk agirliklari
uzerinden gercgeklestirdikleri arbitraj neticesinde bir sermaye arbitraji
imkaninin olustugu bicimdedir. Burada da bir banka elindeki farkli plasman
imkanlarini risk agirliklarini dikkate alan bir optimizasyon ile degerlendirerek
en dusuk (yasal) sermaye gereksinimine ulasacaktir. Bunu ise surekli
gerceklestirebilmek igin olasi sermaye gereksinimi kapsayacak bir tampon

sermaye de bulunduracaktir.

Sonug itibariyla her iki yaklasim altinda Basel-II'nin, 6zellikle normal

(velveya tahmin edilebilir) ekonomik kosullarda, bankaciidin sermaye
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yapisinin gucli oldugu zamanlarda, yondesligi artiran degil aksine sinirlayan
ve azaltan bir ara¢ oldugu yargisina varilabilir. Bu husus da sermayenin etkin

kullanimi agisindan olumlu bulunabilinir.

Ancak, 2007-2008 doneminde yasanan kuresel finansal kriz, riske
duyarli sermaye vyeterliligi hesaplamalarinin olumsuz etkileri Uzerinde
yeniden yogunlasiimasina neden olmustur. Gergekten de sosyal refah odakli
bir perspektiften bakilacak olursa, finansal kurumlarin kredi ve operasyonel
risklerinin yani sira, daha ¢ok sistemik risklere maruz veya acik olduklari

gorulmustar.

Finansal Gran ve hizmet cgesitliliginin arttigi ve karmasiklastigi, finansal
derinlesmenin yuksek duzeylerini korudugu gunumuz kosullarinda, sistemik
risklerin aslinda cari ve yasayan riskler olduklari yeniden hatirlanir oldu. Bu
tespitler 6zelikle kuresel kriz sonrasinda kuresel finansal sistemin igleyisi
agisindan merkezi bir uluslararasi kurulug haline dénustirilmeye calisilan
Uluslararasi Para Fonu (IMF) ve IMF'ye bu gdérevi agikca veren G-20
raporlarinda ve bildirgelerinde ¢ok acik bir bicimde ifade edilmektedir. Bu
calismalarda ifade edilen bir husus daha vardir ki o da Basel-II'nin bdylesi bir
cerceve ile basa ¢ikabilmek igin tasarlanmis bir yapi, sistem olmadigidir. Son
tahlilde bir panik durumunda higbir sermaye duzenlemesi kaybolan guveni
yeniden kendi basina tesis edemez. Hatta yondesligin oldugu kosullarda,
daralan finansal sistem iktisadi durgunlugu hizlandirarak bozulan bir donguyu
dahi tetikleyebilir.

Basel-Il sermaye c¢ercevesi, AB yasal c¢ergevesinde Sermaye
Gereksinimi direktifi olarak (Capital Requirements Directive-CRD) olarak
uyarlanmig, ve Ocak 2008 itibariyla AB’de uygulamaya konulmustur.
CRD’nin  uygulanmasina iligkin ilk sonuglar c¢ergcevesinde Banking
Supervision Comitee (BSC), ECB ve Comitee of European Banking

Superivisors (CEBS) ortak galismalarinda ilimli sonuglar elde edilmistir.
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2.4.43. Banka duizenlemelerinin Yondesligini Azaltmaya Yonelik

Oneriler

Sermaye dlizenlemesi olarak Basel-II'nin yondeslik etkisini azaltma
kapsamindaki Oneriler, cerceve daha yeni olusturulurken baglamistir.
Noktasal Derecelendirmenin aksine (point in time rating) Devre Boyunca
Derecelendirme (DBD-through the cycle rating) kullaniminin 6nerilmesi
bunlardan ilki olarak gorulmektedir. DBD dereceleri makroekonomik
dalgalanmalara ¢abuk ve keskin tepki vermemektedir ve bu cercevede
iktisadi devrelerle daha az iligkilidir. Boylece DBD, PD’lerdeki olasi oynakligi
ve nihai olarak sermaye gereksinimi degisimlerini yumusatan bir yontem
olarak degerlendirilebilir. Ancak burada da Gordy ve Howells (2006) DBD
kullaniminin - maliyetli oldugunu ve yapisi geregi hesaplanan yeni
sermayenin, ekonomik sermayeden uzaklagacagini ileri surmektedirler.
Ayrica  bankalar  tarafindan kamuoyuna  yapilan raporlamanin
anlasilabilirliginde ve seffafiginda azalma olmasi olasiligi ¢ok yulksektir.
Ayrica 2007-2008 kuresel krizinde DBD kullanimi Avrupa bankalarinda
kullanimi sinirh dizeyde olmakla birlikte basarili sonuglar da dogurmamigtir
(ECB, 2009:144).

Kashyap ve Stein (2004)’a gore sermaye yeterliligi, sermayenin ozel
maliyeti ile banka basarisizliklarinin sosyal maliyeti arasindaki trade-off'u
yansitmalidir. Yani dizenlemeci kurum, kendisi icin banka kredi faaliyetinin
etkinligi ve banka basarisizhdr riskinin esitlendigi noktada sermaye
yeterliligini belirlemelidir denmektedir. Bu optimum noktanin iki 6zelligi vardir:
(1) yasal sermaye, veri bir zamanda bireysel riskle dogru orantili olmalidir.
Yani, yatay kesit dizlemde, gorece riskli krediler icin daha ylksek sermaye
gereksinimi —bankalarin ylUksek risk alma gudulerinin sosyal maliyetinin
kargilanmasi durumunun saglanmasi (2) yasal sermaye, zaman duzleminde
toplamsal risk ile ters orantih olmalidir. Yani sermayenin kit oldugu
zamanlarda (durgunluk zamanlarinda) daha dusiuk yasal sermaye

zorunlulugu ile banka kredi faaliyetinin desteklenmesinin saglanmasi.
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Bu durum Basel-Il dizenlemelerine test yonlu bir katsayinin eklemesi
ile ancak mumkun olabilecektir. Bu katsay! ya da carpan iktisadi devreye
endekslenmis bir c¢arpan olacak ve bdylece duzenleyici otorite bunu

durgunluk zamanlarinda dusurtp ylksek PD’lerin etkisini azaltabilecektir.

Ayrica Goodhart ve Persaud (2009) banka sermaye gereksinimlerini
bankalarin bireysel kosullarina gore degisiklik arz etmesi gerektigini ifade
etmektedirler. Kisaca asiri risk alan bankalarin “ceza” sermaye tutmalarina
benzer bir durum olara ifade edilebilir. Bu minvalde Brunnermeier vd. (2009)
vade uyumsuzluklarinin cezalandirilmasinin  yararli olacadini ifade
etmektedirler. Amacg¢ sadece riskli varliklarin karsiliginda ek sermaye
bulundurmanin yani sira bu varliklarin fonlanmasina yonelik olarak da
sermaye bulundurmaktir yani kaldira¢ ve vade uyumsuzluguna karsi. Ancak,
banka sermaye yeterliligini bir ¢gesit ¢garpana baglayan bu tlr uygulamalara
pek sicak bakilmamaktadir. Bunu temel nedenlerinden biri uygulamanin
karmasikhgr ve zorlugudur. Bir diger neden ise sermaye yeterliligine
toplamsal duzeyde sinirh etkisinin olmasidir. Aslinda bu oneriler Basel-1I'nin

uzerinde degisikliklere gidilmesi sonucuna varmaktadir.

Bu tlr sermaye dizenlemesi degisikliklerinin yani sira Kashyap, Rajan
ve Stein(2008) mevcut sistemin sermaye sigortasi ve likidite sigortasi
mekanizmalari ile guglendiriimesi gerektigini ifade etmektedirler. Bu
cercevede gelecek krizlerin maliyetinin  kamuya yuklenmesinin onune

gecilebilmesini saglamay1 amacglamaktadirlar.

2.4.4.4. Potansiyel Yondesligin Azaltilmasina Yonelik Cari Tesvik

Mekanizmalarni

Finansal istikrar Kurulu (Financial Stability Board — FSB), Finansal
istikrar Forumu (Financial Stability Forum) araciligi ile mevcut yasal sermaye
yonetiminin guclendiriimesine yonelik oOnerilerde bulunmustur. Haziran

2009'da sunulan bu O6neriler temelde ekonomik buyime ddnemlerinde
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sermaye tabaninin guglendiriimesini ve bu yolla da yondesligin azaltilmasina
yardimci olunmasini icermektedir. Basel-II'nin icerisinde yukarida da
bahsedildigi Uzere bu yonde nlveler bulunmakla birlikte, komite daha global
bir dneri sunmaktadir. Bu oneriler (i) bankalara iktisadi devre ile ters yondes
sermaye tamponlari olusturmanin tesvik edilmesi (ii) banka kaldiracinin
sinirlandirilmasi ve (iii) bankalarin daha ileri gorusli karsihklandirmada

bulunmalarinin saglanmasi olarak ifade edilebilir.

2.4.5. Kuresel Kriz Sonrasi Finansal Kesime Ydnelik Yaklagimlar

2.4.5.1. Finansal Sisteme Yonelik Vergiler

2008 yilinda en derin ve yaygin bicimde etkilerini hissettiren kuresel
krizin ardindan, krizin ana sorumlusu olarak goérulen finansal kesimin yeniden
duzenlemesi ve duzenlemelerin de yeniden sikilastiriimasi yonunde bir genel
egilim olusmustur. Basta ABD olmak Uzere tum gelismis ekonomilerde veya
finansal sistemlerde bankacilik faaliyeti geleneksel aracilik iglevinin yani sira
‘yatinm bankacihdl” olarak da tanimlanan, yogun portfoy yonetimini ve
finansal yeniligi beraberinde getiren bir alana kaymistir. Ayrica faaliyet
genislemesi sadece durunlerle sinirll kalmamis ve cografi olarak da bir
genisleme de berberinde getirmistir. Sinir étesi bankacilik, ABD’de 1933
yiindan gelen Glass-Steagall, Finansal Hizmetler Yasasi, 1999 yilinda
degistiriimis ve yerine Gramm-Leach-Bliley Yasasi diger adi ile Finansal
Hizmetler Modernizasyon Yasasi gelmistir. Bu degisiklik bankaciligin faaliyet

alanlarini genigletirken, kuresel bankaciligin da yonunu degistirmigtir.

Daha 6nce de belirtildigi gibi bankaciligin daha karmagik urunler ile
faaliyet gostermesi ve yasanan gorece ufak krizler ve banka iflaslari, temel
olarak risk yonetimi zafiyeti olarak degerlendiriimis ve uluslararasi duzeyde
sermaye yeterliligi konusundaki yaklagsimlar geliserek bankacilik

duzenlemelerine dahil edilmigtir.
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Ancak, 2007-2008 kuresel krizinin yarattigi kredi sikigikliginin bir tarlt
asllamamasi ve finansal kesimdeki krizin derin bir resesyona donusmesi,
bankaciligin faaliyet alaninin yeniden sorgulanmasina yol agmistir. Nitekim
yine ABD’de degisen yonetiminde etkisi ile ABD eski merkez bankasi
baskani Paul Volcker'in adi ile anilan bir takim ilkeler seti énerilmistir. Ocak
2010 itibariyla sunulan plan, bankaciligin yeniden finansal turev gelistirerek
bunlarin alim satimini sinirlamaktadir (IARCP, 2011). Bu gergcevede aslinda

bankaciligi yeniden geleneksel bir gergceveye oturtmayi dngormektedir.

ABD’deki bu gelismeler, uluslararasi alanda da yanki bulmus ve
oncelikle G-20 blnyesinde finansal sistemin istikrarinin korunmasi igin basta
bankacilik olmak Uzere finansal kesimin sahip oldugu yuiksek kaldirag
olanaklarinin nasil sinirlanabilecegi konusunda g¢alismalar gergeklestiriimigtir.
Bunlardan en dogrudan olani yuksek kaldirag saglayan tarev iglemlere iligkin
sinirlamalarin getiriimesi olarak gozikurken, bir diger 6neri ise finansal
kesimin vergilendirilerek, éncelikle kamuda yarattigi yukua telafi etmesi, daha
sonra ise olasi krizlere yonelik tedbir fonlarinin olusturulmasi olmustur (IMF,
2010).

IMF Tarafindan G20 Bakanlar Toplantisi i¢in Hazirlanan “Finansal
Sektdér Tarafindan Adil ve Dikkate Deger Katki” Ara Raporu ile temel olarak
gelismis G-20 Ulkelerinin, finansal kesiminin daha derin bir sistemik kriz ile
karsilagsmasini 6nlemek uzere alinan kapsamli tedbirlerin yarattigi yuklerin,
gobrece iyilesen kosullar altinda yeniden finansal kesime yansitiimasi

gundeme gelmistir (Cottarelli, 2010:74).

IMF’nin bu raporuna ek olarak Avrupa Birligi icerisinde detaylari henlz
belirli olmayan, ancak finansal istikrar odakli ve tim AB Uyelerini kapsamasi

ongorulen bir taslak énerisi gelistiriimistir. (Barnier Proposal).

IMF Raporunda Onerilen Kapsam (IMF:2010):
“Finansal istikrar Katkisi -FiK” [Financial Stability Contribution-(FSC)]
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e CoOzumleme ve sistemik risk/kriz maliyetinin kargilanmasina
yonelik bir tur "sigorta" fonu olusturmaya yonelik "vergi" olarak
amaclanmaktadir.

e Bilanco vel/veya kér Uzerinden alinan bir "vergi" olarak

tasarlanmistir.

“Finansal igslemler Vergisi - FIV” Financial Transaction Tax-(FTT)]
e Finansal sektdérin kamu maliyesine daha fazla destek
olabilmesini amacglamaktadir.

e Turkiye'de uygulanan BSMV buna 6rnektir.

‘Finansal Faaliyet Vergisi -FFV” [Financial Activities Tax (FAT)]

e Kar ve gelir Uzerinden tahsil edilen bir tir KDV olan bu verginin
amaglari finansal sistemin fazla genislemesinin 6ntine gegmek,
asiri risk alimini sinirlamak bigiminde belirtilmigtir. Buradan da
gorulecedi Uzere, finansal sektorin ulusal gelir agisinda gorece

blyuk oldugu gelismis ekonomileri hedef alinmaktadir.

Olasi Uygulamada One Cikan Hususlar

“Finansal Istikrar Katkis!”

e AB'de ABD veya Turkiye benzeri bir sigorta fonu uygulamasinin
hukuki ve operasyonel tecribesi mevcut degildir. Bu birikime
halihazirda sahip olan ekonomiler i¢in konum belirsizdir.

e Bu cercevede ulkeler arasi "farkhlastirma" hususlari belirsizligini
korumaktadir.

e Uluslararasi bir fon olmasi durumunda fonun kullanimina iligkin
ilkeler belirli degildir.

e Kiresel bir fon home-host uygulamalarinin tasidigi belirsizlik
giderilmelidir (Fona katilmayan bir Ulkedeki sorunlu bir kiresel

bankaya yonelik destegin esaslari vb. hususlar ¢ok belirsizdir).
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“Finansal islemler Vergisi" - “Finansal Faaliyet Vergisi”

Uluslararasi 6lgekte uygulanmasi kapsaminda kuresel ilke ve
standartlarin belirlenmesi kuresel rekabet acisindan 6nem
tasimaktadir.

Tobin Vergisi

Tdm uluslararasi kurulusglar yukselen piyasa ekonomilerine
yonelik sermaye hareketlerinin, orta vadede temel olarak
“‘portféy” yatirimi bigciminde olacagini 6ngérmektedir.

Cok kisa vadeli sermaye hareketleri Uzerine konulan doviz
islem vergisidir.

Amaci kuguk bir maliyetle ¢ok kisa vadeli ve ani hareketlerin
onune gecgerek sermayenin oynaklhginin azaltiimasidir.

Verginin etkili olabilmesi icin kiresel anlamda uygulanmasi
gerekir. Ulke bazli uygulamalar sermaye hareketlerinin
kontrolline yonelik tedbirlerle benzer sonuglar dogurur.

Isveg, Brezilya, Kanada, Arjantin, Belgika gibi pek cok Ulkede

dénem dénem uygulanmigtir.

Turk Finansal Sektorint Acgisindan Kiresel Oneriler

“Finansal Istikrar Katkis1”

Tarkiye'nin "¢gdzumleme" tecrubesi mevcut olup, TMSF bu
amaca yonelik bir "sigorta fonu" iglevini gormektedir. Sistemik
riske karsl bir ek tampon godrevi bakimindan, ¢ok yuksek
buyume ve karlihk donemlerinde benzeri bir "yuk" uygulanmasi
ve fonun 6zerk idaresi hususlari degerlendirilebilir.

S6z konusu vergi bilanco, bilango digi ve/veya kar Uzerinden

orantihlik ilkeleri gozetilerek degerlendirilebilir.
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“Finansal islemler Vergisi”

e Halihazirda Turkiye’'nin BSMV uygulamasi, kiresel Olcekte
ornek teskil etmektedir.

e Turk Bankacilik Sektorunun, uluslararasi rekabetini olumsuz
etkilemektedir.

e Aracilik maliyeti unsuru olarak sektorin en rahatsiz oldugu
kalemdir.

e Aninda (dogrudan) musteriye yansimasi bakimindan aracilik
faaliyetini ve dolayisiyla ekonomik aktiviteyi olumsuz

etkilemektedir.

“Finansal Faaliyet Vergisi"

e Finans sektorundeki vergi uygulamasinin diger sektorlere
benzeterek, sektore yonelik ilgiliyi azaltmayi ve bu gercevede
finans sektorinun buylumesini sinirlamay1 hedeflemektedir. Bu
cercevede olcek olarak halihazirda kiguk olan Turk Bankacilik

Sektdru icin uygun olmadigi distntlmektedir.

Onerilen vergilerin tamaminin dogrudan veya dolayl olarak aracilik
maliyetlerini  yUkseltecektir. Bu mevcut kuresel konjonktlirde dahi
saglamlihgini koruyan bir sektorin rekabet ve etkinlik kaybina maruz
kalmasina neden olabilir. Nitekim bu vergiler kiiresel krizde zafiyet gostermis

ulkelerin sektorlerine donuk bir bakis agisini tagimaktadir.

Bir diger onemli husus ise Onerilen vergiler neticesinde toplanan
fonlarin idaresidir. Toplanan bu fonlar gercek bir sigorta islevi gormek yerine,
genel butce gelir kalemi olarak yonetilmesi veya algilanmasi halinde, daha

genis bir piyasa aksakligina yol agabilecektir.
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2.4.5.2. Basel-lll

Krizin ortaya cikardigi eksiklikleri gidermek amaciyla &nerilen
degisikliklerden biri de Basel-lll olarak adlandirilan dizenleme
degisiklikleridir. Son kriz gostermistir ki, kiresel olarak bankaciligin mevcut
sermaye ve likidite tabani ekonomik goklara diren¢g gostermeye yeterli
degildir. Nitekim G20’nin Eylil 2009’da Pittsburgh 'da gerceklestirdigi zirvede
G20 liderleri uluslararasi finansal saglamlilik dlzenlemelerinin ¢ergevesinin

gelistiriimesi Gzerinde fikir birligine varmislardir.

Aralik 2009 itibariyla Basel Gozetim ve Denetim Komitesi, bankacilik
sisteminin daha dayanikli bir yapiya gelmesini hedefleyen bir dizi 6nerilerden
olusan bir tartisma paketi yayimlamistir'®. Ayrica, miiteakip yilin Temmuz ve
Eylul aylarinda gergeklestirilen toplantilar kapsaminda (GHOS) Group of
Governors and Head of Supervisiors, Ust komitesi Onerilen énlemlerin
detaylandiriimasi c¢alismalarini baslatmiglardir. Boylece Basel Komitesi
Basel-1ll olarak ifade edilen bir dizi yeni tanimlari iceren yeni bir cerceveyi
gelistirmistir ve en son Haziran 2011 itibariyla “Basel-lll: Daha Dayanikh
Bankalar ve Bankacilik Sistemi icin Kiurese Duzenleme Cergevesi” metnini

yayinlamistir?,

Bu cgercevenin getirdigi en oneli yeniliklerin baginda sermayenin yeni
tanimi gelmektedir. Kuresel kriz mevcut 6zkaynak taniminin bazi sikintilari
barindirdigini gostermistir. Bunlar (i) farkli sermaye bilesenleri arasindaki
tanimsal sinirlarin agik olmamasi, (ii) dizenleyici ayarlamalarinin tutarsiz
olmasi ve (iii) yasal sermaye tabaninin aslinda yeterince seffaf olmamasi

olarak siralanmaktadir.

Basel-lll olarak adlandirilan dizenleme degisiklikleriyle amaclananlar

temel de bankaciligin finansal soklara karsi direncinin artiriimasidir. Bu

1 Basel Committee on Banking Supervision “Strengthening the resilience of the banking sector -
consultative document” Aralik 2009, http://www.bis.org/publ/bchs164.pdf

12 Basel Committee on Banking Supervision, Basel-I1l: A global regulatory framework for more
resilient banks and banking systems”, Aralik2010 (rev Haziran 2011)
http://www.bis.org/publ/bcbs189.pdf
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cercevede Basel-ll ile 6nerilen gelismis risk dlgim ve yonetim araglarina ek
olarak, bankaciligin daha seffaf ve kamuya acgik hale getirilirken, Volcker
Kurallarina da benzer bir bigcimde sistemin kaldirag kabiliyetinin

sinirlandirilmasi hedeflenmektedir.

Bir onemli degigsiklik ise sermaye yeterliliginin iktisadi ¢evrimlere bagl
bir yapiya getirilerek, iyi giinlerde daha fazla tampon sermaye birimini zorunlu
kilarak, kriz dénemlerinde finansal sistemin bunu kendi kaynaklari, kendi

icsel gucu ile karsilayabilecek bir glice kavusmasini saglamaktir (BIS, 2010) .

Basel-lll olarak adlandirilan bu duzenlemeler, Basel-ll felsefesinden
ayri dusunmemek gerekmektedir. Temelde ayni esaslarin bazi eklemelerle

“guclendirildigi” goértlmektedir. Sonug itibariyla yasanan kiresel krize bir tepki

dizenlemesi olarak Basel-1I'nin gelistiriimis hali olarak ifade edilebilir.

Nitekim mevcut Basel-lIl kurallari c¢ercevesinde bazi sermaye
araglarinin  siniflandiriimasinda  sikintilar  gézlenmektedir. Ornedin  ana
sermaye (Tier 1) ile ana sermayeye katki olarak goérilen finansal araclari
arasindaki sinirin bazi zamanlarda oldukga bulaniklastigi ifade edilmektedir

(6rnegin imtiyazl hisse).

Genel olarak birinci kusak (Tier 1) ile ikinci kusak (Tier 2 / katki
sermaye) arasindaki ayrimin bazi araglarda kayboldugu gértulmektedir.
Ayrica birgok bankanin sermaye yeterliligi hususundaki bilgilendirmeleri
siklikla seffaflik konusunda zayif olup, raporlama kalite ve detay olarak
yetersiz bulunmaktadir. Bir diger asama olarak aslinda, bu kadar onemli bir
finansal tablonun (veya tablo tlrevinin) kamuoyuna da agiklanmasinda

zafiyet gozlenmektedir.

Bu sikintilarin farkinda olarak Basel Komitesi, basta sermayeye
yonelik tedbirler olmak Uzere detayll bir yol haritasini gindeme getirmistir.
Onlemler farkli farkli sermaye tirlerine yonelik olarak sunulmaktadir. Ancak
oncelikle, Basel-II'de yer alan 6zkaynaklarin kapsami degistiriimigtir. Mevcut

dizenlemede yer alan katki sermayenin ana sermayenin %100’Unu
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gecemeyecedi hiukmi ve Ugunclu kusak sermaye (Tier 3) uygulamasi
kaldinimigtir.  Ana sermaye (Tier 1) iginde yer alan ve zarar karsilama
potansiyeli yuksek olan unsurlar ¢ekirdek sermaye (common equity) olarak
adlandiriimisg ve cekirdek sermaye; odenmis sermaye, dagitiimamig karlar,
kar (zarar), diger kapsamli gelir tablosu kalemleri ile bu toplamdan disulecek

degerlerle tanimlanmistir.

Finansal kuruluslara yapilan ve esik degeri agan yatirimlari, mortgage
servis hizmetlerini ve ertelenmis vergi aktifini iceren duzenleyici ayarlamalar
(Sermayeden indirilen degerler ve ihtiyath filtreler) 1 Ocak 2018’den itibaren
cekirdek sermayede bir indirim kalemi olarak kullanilacaktir. Bunun igin
kademeli olarak 2014’ten baslamak Uzere bu unsurlarin %20’si, 2015’te
%401, 2016'da %60'1, 2017°de %80’i, 2018’de %100’U ¢ekirdek sermayeden
indirilecektir. Bu gecis slUrecinde kalan kisimlar igin eski uygulamalar gecerli
olacaktir. Basel-lll ile birlikte asgari ¢ekirdek sermaye oraninin (Cekirdek
Sermaye / Risk Agirlikli Varliklar (RAV)) 2013 ile 2015 tarihleri arasinda

kademeli olarak %2’'den %4,5’e yukseltiimesi ongorulmektedir.
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Tablo 3. Yasal Sermaye Taniminda Temel Degisiklikler

Basel-lI %8 Basel-Ill %8
Sermaye tiirii
3. Kusak Kaldirildi
Aciklanmamis rezervler,
2. Kusak sermaye benzeri kredi %4 | Temel bir degisim yok %2

-(dUsulecekler)

Bazi imtiyazli hisseler

Baz! imtivazli hisseler Azinhk  haklarinin  bazi
y kisimlari

Hibrid sermaye 2 Fp T T %1,5
(diistilecekler) Artik  kabul  edilmeyen

finansal inovasyonlu bazi
hibrid unsurlar

Ek 1. Kusak
(Ana Sermaye)

Cekirdek sermaye
Dagitiimayan kar
Azinhk  haklarinin  bazi

Cekirdek sermaye kisimlari

Cekirdek 1. | Dagitiimayan kar Genelllkleharlgtutulan

Kugak Azinlik haklari %2 | imtiyazli hisseler, sessiz | %4
(Ana Sermaye) Ba§| |._mt|yazl| hisseler ortak paylari, Azinlik
-(dusUlecekler) haklarinin bazi kisimlari

-(ttm mevcut disllecek
degerler)
-(ek dusulecek degerler
[6rn.ertelenmis vergi])

Kaynak:ECB (2011)

Basel-1ll ile getirilen sermaye koruma tamponu ¢ekirdek sermayeye,

birinci kusak sermayeye ve toplam sermayeye kademeli olarak eklenecektir.
Bu oranin, 2016 yilindan 2019 yilina kadar kademeli olarak arttirilarak 2019
yiinda %2,5’'e ulagsmasi ongorulmektedir. Sermaye koruma tamponunun
saglanamamasi durumunda bankalarin faaliyetlerine olagan olarak devam
etmesi, ancak bununla birlikte bankalarin kar dagitimina degisen oranlarda
kisittamalar getirilmesi planlanmaktadir. Bankalarin sermaye koruma
tamponu igin tuttugu sermayenin, otorite tarafindan belirlenen standart
orandan (%2,5) dusuk olmasi halinde, bu iki oran arasindaki farka badli
olarak kar dagitimi uzerinde degisen oranlarda kisitlamalar yapilmasi
ongorulmektedir (BDDK, 2010).
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Donguselligi yeterince dikkate almamasiyla elestirilen Basel-II'nin bu
yondeki eksikligini kapatmak amaciyla Ulke sartlarina ve tercihlerine bagli
olarak %0 ila %2,5 arasinda degisen dongusel sermaye tamponu uygulamasi
getirilmistir. Dongusel sermaye tamponunun ekonomik gevrime hizina bagli
olarak artiriip azaltilmasiyla asiri kredi genislemesinin bluylimesinin 6nine

gegcilmesi amacglanmaktadir.

Ozet olarak ana sermaye tanimi lizerinde daha fazla durulmaktadir.
Bu sadece tanimsal degisiklikler yuzinden degil ayni zamanda oransal

olarak bakildiginda agirlik artisindan da kaynaklanmaktadir.

Basel-Ill ile getirilen yeniliklerden bir digeri, bir tepki dizenlemesi
olarak ifade edilebilecek olan kaldirag oranidir. Kiresel finansal krizin
ardinda gerekge olarak gorulen unsurlardan biri, bankacilik sistemindeki asiri
yuksek kaldiracgtir. Basel Komitesi basit ve geffaf bir kaldirag orani
sinirlamasi ile bu konunun didzenlenmesini hedeflemistir. Bu oranin risk
tabanli bir 6lgum olmamasina 6zen gosterilmistir. Amacg diger risk tabanli
Olcim ydéntemlerine anlagsilabilir bir destekleyici oran gelistirmek olarak ifade
edilmektedir (BIS, 2011:61 ve ECB, 2010:128).

Kaldirag orani, bir sermaye olguta tanimi ile toplam riski (total
exposure) taniminin orani olarak ifade edilmektedir. Kaldirag orani birinci
kusak sermayenin (Ana Sermaye) bazi déndsim oranlariyla dikkate alinmis
bilanco digi kalemler ve aktifler toplamina bdlinmesiyle (Ana
Sermaye/Aktifler+Bilango digi Kalemler) hesaplanmaktadir. Bu aylik olarak
hesaplanacak oran, 2017 yihnin ilk yarisina kadar surecek olan paralel
uygulama doneminde %3 duzeyi ile orani test edilecektir. Yapilacak olan
sayisal etki analizi (QIS) ¢aligmalarinin ve paralel uygulamanin sonuglari da
dikkate alinarak nihai kaldirag orani 1 Ocak 2018 tarihinden itibaren “Birinci
Yapisal Blok”a dahil edilecektir (BIS, 2011:61 ve BDDK, 2010:7).

Basel-lll ile getirilen bir diger 6nemli dizenleme ise likidite oranlaridir.
Basel Komitesinin bu oranlarin agiklamasini sunmadan, verdigi aciklama

kuresel krizin olusturdugu etkinin gorulmesi agisindan énemlidir:
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“Bankacilik  kesiminin istikrari agisindan gugllii sermaye
yeterlilikleri gerekli kosul olmakla birlikte, tek baglarina yeterli
degillerdir. Saglkli gbzetim ve denetim standartlariyla
glclendiriimis, saglam bir likidite tabani es deger 6nemi haizdir.”
(BIS, 2011:8)

Likidite oranlarina bakildiginda ise, iki asgari oraninin standart hale
getiriimeye calisildi§gi  gorilmektedir. Bunlar Likidite Karsilama Orani
(Liquidity Coverage Ratio) ve Net Istikrarli Fonlama Orani (Net Stable
Funding Ratio) olarak tanimlanmistir. Bu standardin birbirini tamamlamasi
hedeflenirken, oranlarin amaglari farkhdir. ilk amag, bankanin kisa dénemli
likidite riski dayanikliligini artirmaktir. Bankanin bir aylik bir sure igerisindeki
nakit kaynaklarinin yeterliligini gérmeye yoneliktir. Akut krizlerle micadele
amachdir. Likit Kargilama Orani bu amagla, bankanin likit varliklarinin, 30
gun icerisinde gerceklesecek net nakit c¢ikiglarina bdlinmesi suretiyle
hesaplanmaktadir ve asgari %100 olmasi gerekmektedir. Net nakit ¢ikisi ise,
30 gun icerisindeki nakit c¢ikislar ile 30 gun igerisindeki nakit girisleri

arasindaki farktir.

ikinci amac ise likidite acisindan dayanikliigi daha uzun vadede,
yapisal olarak saglamaya ve degerlendirmektir. Bu ¢cercevede bankanin daha
uzun bir zaman perspektifinde likit kalmasini tesvik edecek bir yapi
aranmaktadir. Net istikrarli Fonlama Oraninin da 1 yillik bir zaman perspektifi
s6z konusudur. Net istikrarli Fonlama Orani da %100 olmak zorundadir.
Oran ise oran “mevcut istikrarli fonlama tutarinin”, “ihtiya¢c duyulan istikrarli
fonlama tutarina” bélinmesi suretiyle bulunmaktadir (BDDK, 2010:9). Burada
amag en basit ifadeyle, bankanin fon kaynaklarini orta vade de arastirarak,
gorerek hareket etmesini saglamak, kisa vadeli yabanci kaynaklar ile

faaliyetin geniglemesini (yani risk alinmasini) sinirlamaktir.
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2.4.5.3. Kiiresel Kriz Sonrasi Makro ihtiyata Bakig

Karesel ekonomi, 2007 yihnin son geyreginden itibaren tarihinin en
yaygin ve derin krizlerinden birini yasamistir. ikinci kiiresellesme dalgasinin
bayuk bir ivme ve baskinlikla devam ettigi bu donemde, yasanan krize
gelismekte olan ekonomilerin finansal piyasalarinin yol agmasi, kriz algisinin

ve recgetelerinin de degismesine yol agmistir (Sakarya, 2007).

Nitekim krizle micadele kapsaminda ilk basta alinan acil tedbirlerin
yani sira gelismis ekonomilerin 6nderliginde, uluslararasi kuruluglar arasinda
gorulmemig bir ortaklik ve koordinasyon olugmustur. Olusan yeni yapinin en
tepesinde G-20 yer almistir. G-20 gerek finansal piyasalarin gelecegi
gerekse oOnumuzdeki donemde kuresel buyume ve gelir paylagiminin
esaslarini ilkesel olarak belirlemeye baglamistir. Bu koordinasyon
asamasinda IMF, artik enflasyon ve buylime gibi temel bir politika dnceligi
haline gelen finansal istikrarin kiresel izleyicisi/bekgisi konumuna getirilmistir.
Bu donemdeki IMF’'deki en 6nemli degisim eski bagskan Dominique Strauss-

Kahn tarafindan sdyle ifade edilmektedir:

“Kliresel kriz 6ncesinde IMF olarak veya genel olarak
ekonomilerin nasil ybnetilebilecedi hakkinda bilgimiz vardl.
Bu “Washington Uzlasisi” bazi temel saviar igermekteydi.
Para ve maliye politikalari uygulamasinda basit kurallar
istikrari  beraberinde  getirecekti.  De-regiilasyon  ve
Ozellestirme refahin ve blyimenin 6niinii agacakt!. Finansal
piyasalar, kaynaklarin en verimli alanlara ydnelmesini
saglayacak ve kendi kendilerini etkin bir bigimde
denetleyebileceklerdi. Nihayetinde de kirsellesmenin sulari
tum gemileri yizdlrecekti. Tim bunlar kiiresel krizle birlikte
yikildi.  Washington Uzlagisi artik geride kaldi. (IMF
olarak)bizim yeni gbrevimiz istikrarin temellerini yeniden inga
etmek, bu temellerin zamana karsi dayanikliligini sinamak ve

kiiresellesmenin yeni asamasinin herkes igin ise yaramasini
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saglamaktir. Bu yeniden insa slreci Ug¢ c¢ekirdek alana
sahiptir. (1) iktisat politikalarina yeni bir yaklasim (2)
toplumsal uyum ve insicama yeni bir bakis ve (3)igbirligi ile

¢cok tarafliliga yeni bir yaklasim.”

Bu yaklagim farklihgi, kendisini yeni bir paradigma olarak olusturmaya
calismaktadir. Kahn’a (2011) gore, eski paradigma altinda, para politikasinin
tek hedefi enflasyon ve biylime olarak goérilmektedir ki bu oldukga basit bir
ifadedir. Krizden 6nce, buyuk risklerin tehlikelerin, dusik enflasyon ve yuksek
biayime gorinimuandan (hizlanan varlik fiyatlar, kredi hacmindeki artis,
yatirnmlarin  konut yonli genislemesi, finansal piyasada olusturulan
toksik(zehirli) varlklar yoluyla) altinda birikmistir. Kriz éncesinde finansal
kesim siklikla gormezden gelinmig, ihmal edilmistir. Finansal gozetim ve
dizenleme dar bir bakis ile finansal kuruluglara ve piyasalara baka gelmigtir.
Bu esnada da finansal ve makro ekonomik istikrara 6nem verilmemistir.
Boylelikle para politikasi, fiyat istikrarinin 6tesine gecerek, finansal istikrara

da bakan bir yapiya gelmelidir.

Bu slUrece IMF aragtirma bolim bagkani Blanchard (2011) da katki
saglamaktadir. DGzlenen bir konferansta para politikasinin kapsam, hedef ve
araclarinin degismekte oldugunu ifade ederken eski ile yeniyi, gelismis
ekonomiler ile gelismekte olan ekonomileri karsilastirmaktadir. Bu ¢ercevede
kiresel kriz oncesinde enflasyon hedeflemesi ile dusuk enflasyonun yani
sira, gelismis ekonomiler icin Buyuk Ihmhlasma (great moderation- fiyatlar
mutedil+blyume kabul edilebilir) olarak ifade edilen dénemin yasanmasi (-ki
ayni zamanda Blanchard bu duruma ‘“ilahi tesaduf’ (devine coincidence)
demektedir) bazi hususlarin gézden kagmasina neden olmustur. Ekonomi

politikasinda “tarihin sonu” perspektifi benzeri bir algi yerlesmistir.
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Kriz Oncesi Ortodoksi (Enflasyon Hedeflemesi-IT)

istikrarl ~~ istikrarli
Enflasyon Blylime(Cikti Agigi)

o Tek hedef, tek arag

¢ ilahf tesadif divine coincidence
veya ona yakin bir durum

e Esnek enflasyon hedeflemesi

Faiz Orani
Kurali

Sekil 10. Kiresel Kriz Oncesi Para Politikasi

Para politikasinin bu dar algisinin yaninda finansal istikrarin (-ki

aslinda bu o6rtuk olarak finansal aracilik demektir.) ilistirildigi goralmektedir.

Kriz Sonrasi Yon Algisi

Enflasyon Buylime(Cikti Acigr) : Istikrar

istikrarl [#] istikrarli Finansal

¢ ilahi tesaduf divine
coincidence?
¢ Enflasyon ve ¢ikti agigi
arasinda zayif iliski :
Faiz Orani o Iki hedef: makroekonomik hedef Makro
Kurali ve finansal istikrar hedefi : intiyathihk

Sekil 11. Kuresel Kriz Sonrasi Para Politikasi-A

Nitekim Blanchard (2011) makro ihtiyathlik araclari ile saglanan
finansal istikrarin ayri bir blok bigiminde mi ele alinacagi yoksa para politikasi
araclari ile makro ihtiyat araglarin karsilikli etkilesim icinde mi olacaginin bu

doénemin arastirmasi haline gelecegini ifade etmistir.



Kriz Sonrasi Yon Algisi

Finansal
Istikrar

istikrarli istikrarli
Enflasyon Buyidme(Cikti Acigi)

Makro
ihtiyathilik

Faiz Orani
Kurali

o Kesfedilmemis alanlar
e Ekonomi politik konular
o 1950’lere donus

Sekil 12. Kiresel Kriz Sonrasi Para Politikasi-B



UGUNCU BOLUM

TURK BANKACILIK SEKTORU VE SERMAYE DUZENLEMELERI

3.1. TURK BANKACILIK SEKTORU

Tark Bankacilik sektérinin tarihi ancak Osmanli Devletinin  son
donemine kadar geriye uzanmaktadir. Turkiye’de bankaciligin tarihsel
gelismesi ise siklikla yedi donemde incelenmektedir. Bunlar, Osmanli donemi
(1847-1923), ulusal bankalar donemi (1923-1932), kamu bankalari donemi
(1933-1944), 6zel bankalar dénemi (1945-1960), planl dénem (1960-1980),
serbestlesme ve disa acilma dénemi (1981-2001) ve yeniden yapilandirma
doénemi (2002-2007) olarak tanimlanmaktadir (TBB, 2008:1).

Calismanin arastirma kapsami cergevesinde asil Gnem tasiyan bolim
ise 2002 yili sonrasi donemdir. Bankacilik sektorindeki yapisal sorunlarin
derinlesmesi Kasim 2000 ve Subat 2001 déneminde yasanan finansal
krizlerin, bir doviz kuru krizi olmasinin yaninda bankacilik krizi olmasina da
yol agmigtir. Nitekim krizin ardindan uygulamaya konulan ekonomik program,
aslinda bazi unsurlari 2000 yili dncesine kadar dahi uzanan bir bankacilik
sektori yeniden yapilandirma programini da kapsamistir. Bu sUreg,
bankacilik sektoru agisindan oldukga hizli ve dalgali bir bicimde yasanmistir.
Bircok banka calisani isini kaybetmis, bircok banka tasfiye edilmis, sistemde
kalan bankalarin sube sayillarinda azalma gozlenmistir. Yeniden
yapilandirma dénemi sonrasi ise Ozellikle makro ekonomik gostergelerde
gozlenen istikrar, ertelenen tuketim ve yatinm talebinin realize olmaya
baglamasi, bankacilik sektorinin yeniden geleneksel islevine, finansal
aracilik iglevine yonelmesini tesvik etmistir. Ayrica gozetim ve denetim
sisteminin daha saygin bir duzeye gelmesi, sektérin genel gérinimunu
desteklemistir. Bu cergevede bu bolumun agirhgi, s6z konusu alanlara

verilmigtir.
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3.1.1. 1980 Oncesi

3.1.1.1. 1923 - 1932 D6nemi

Tark bankacilik sektorinun 1980 oncesi donemini kisaca dort alt
baslikta incelemek yerindedir. Bu donemler Cumhuriyetin ilk yillarini iceren
ulusal bankalar donemi ki bu donem aslinda kurulan bankalarin sadece
isimlerinin incelenmesiyle dahi anlasilacak bir dénemi ifade etmektedir.
Kurulan bankalar belirli amacglara yonelik olarak kurulurken, amaclari da ticari
unvanlarina yansimistir. 1923-1932 yillarini kapsayan bu donemde kurulan
bankalardan biri Turkiye is Bankasr'dir. Bu banka izmir'de diizenlenen Birinci
Tirkiye Iktisat Kongresine katilan tiiccarlar tarafindan gelistirilen ®neri
dogrultusunda bir ana ticaret bankasi olarak kurulmustur. Ayrica, yine
Kongreden c¢ikan kararlar gergevesinde sanayi bankasi ihtiyacini karsilamak
uzere 1925 yilinda Turkiye Sanayi ve Maadin Bankasi kurulmus ve bu banka
daha sonra 1932 yilinda Unvanini Tlrkiye Sanayi ve Kalkinma Bankasi

olarak degistirmistir.

Bu donemde sektorler itibariyla banka kurulmasi egilimine Ziraat
Bankasinin guglendiriimesi eslik etmigtir. Ziraat Bankasinin 1924 yilinda
sermayesi belirgin dlgude artirllmigtir. 1927 yilinda Emlak ve Eytam Bankasi,
konut kredisi vermek amaciyla kurulmustur. Banka, 1946 yilinda Emlak ve
Kredi Bankasr'na donusturilmustar. Cumhuriyet déneminde bankacilik
alaninda atilan en 6nemli adimlardan birisi, 1930 yilinda Turkiye Cumhuriyet

Merkez Bankasi’'nin (Merkez Bankast) kurulmasi olmustur (TBB,2008:4).

3.1.1.2. 1933-1944 Donemi

Bu déneme “Ozel Amagh Devlet Bankalarinin Kuruldugu Dénem”
olarak tanimlanmaktadir. Bu dénem, Il. Dinya Savasinin etkilerinin tam

anlamiyla hissedilmesinin yaninda kuresel olgekte ekonomik krizin baskin
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oldugu bir zamani kapsamaktadir. 1920’li yillarda izlenen 0zel kesimin
Ozendirilmesi yoluyla sanayilesme stratejisi, temelde sermaye birikiminin
yetersizligi nedeniyle 6nemli bir sonu¢ vermemistir (TBB;2008:5). Bu
cercevede her sektdrin finansmanina bir banka gibi bir tercihten, kiresel
konjonkturin de etkisiyle daha c¢ok ekonomide agir basan devletciligi

destekleyen bir yone donulmastur.

Bu dénemde Birinci ve ikinci Sanayi Planlari hazirlanmis ve kamu
tarafindan kurulmasina karar verilen sanayi isletmeleri ile ilgili hedefler
yatirm planlarinda sunulmustur. Bu planlarin hayata gecirilmesi igin
finansman ayaginin, kurulan ihtisas bankalari aracihigi olugsmasi
ongorulmastir. Nitekim Sumerbank (1933), Belediyeler Bankasi (1933),
Etibank (1935), Denizbank (1937) ve Halk Bankasi ve Halk Sandiklari
(1938), sanayi planlarinda yer alan isletmelerin kurulmasi, isletiimesi ve
finansman ihtiyaglarinin saglanmasi amaciyla, kamu tarafindan kurulmustur
(Akglg; 1989:19 ve TBB;2008:4). Turk Ticaret Bankasi (1930), Adapazari

Islam Ticaret Bankasr’nin yerine, kamunun bir istiraki olarak kurulmustur.

Bu doneme dair 6nemli hususlardan birisi de kuresel ekonomik krizin
bir sonucu olarak Turkiye’de bazi tek subeli yerel bankalarin faaliyetlerine
son vermis olmasidir. Bu durum finansal erisim acisindan o6nemli bir
boslugun olusmasina neden olmustur. Nitekim ayni dénemde Tirkiye s
Bankasi gorece guglu bir buyime egilimini yakalamig ve bir anlamda olusan

boslugu doldurmaya c¢alismistir.

3.1.1.3. 1945-1959 Donemi

ikinci Diinya Savas! sonrasi olusan yeni siyasal ve ekonomik ortam,
Turkiye Cumhuriyeti icin devletciligin belirli dizeyde azaltiimasi sonucunu da
beraberinde getirmistir. Klresel ekonomik ve siyasal gergcevede Bretton-
Woods sistemi ve Keynesyen Iktisat hakim iken, Tirkiye'ye bunun yansimasi

goérece farkli olmustur. Savas yillarindaki enflasyon ve spekulasyon ortami,
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tarim ve ticaret sektorlerinde varlikl bir 6zel kesimin ortaya ¢ikmasina neden
olmustur. Ayrica ABD’nin kuresel siyasal sistemdeki etkinliginin bir yansimasi
olarak Turkiye’de de daha liberal bir sdylem gecerli hale gelmistir. Bu
konjonktlr, Turkiye’de savas sonrasi yabanci yardimlarla da artan
makinelesmenin destekledigi bir tarimsal katma deger artigini getirmistir
(Tezel.1986 ve Ekzen, 2009).

Bu dénemde kamu yine yatirimci/girisimci kimligini korumus ve yine
sanayideki ana kesim olmay surdurmustur. Ancak bir yandan artan nufus,
diger yandan Turkiye'nin kir-kent profilinin degdismesi, i¢ piyasalara yonelik
uretimin yukselmesi, yurticinde finansal hizmetlere olan talebi artirmistir.
Nitekim bu donemde 06zel bankacilik hizla 6nem kazanmaya baglamistir.
Yapi ve Kredi Bankasi (1944), Garanti Bankasi (1946), Akbank (1948),
Pamukbank (1955) ve Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi (1950) bu dénemde
kurulmustur (TBB, 2008:7).

Burada dikkat edilmesi gereken bir husus, yurt ici finansal piyasalarin
hala serbest olmadigi, faiz kontrolinin yani sira bankacilik hizmet gelirlerini
belirleyen oranlarin kamu tarafindan belirlendigidir. Ayrica, devlet kambiyo
kontrol rejimi uygulamakta ve bir serbest doviz piyasasi bulunmamaktadir.
Nitekim TBB (2008) tespitlerine goére bu dénemde, sube bankaciigina ve
mevduat toplamaya dayali bir rekabet o6nem kazanmis ve sube
bankaciliginin yayginlagsmasi, bolgesel nitelikli yerel bankalarin tasfiyesi

surecini hizlandirmistir.

1956-58 yillar ise Turkiye ekonomisinin ilk buyuk devaltasyonla
sonuglanan kriz donemini ifade etmektedir. Turkiye'nin i¢ ve dis dengelerinde
bozulmanin oldugu bir donemdir. Bu bozulmanin en onemli ayaklarindan biri
olarak, kamu harcamalarinda istenen disiplinin saglanamamasi ve hukumetin
Merkez Bankasi kaynaklarina siklikla bagvurarak, kontrolsiz bir parasal
genislemeye gidilmesi gorulmektedir (Ekzen, 2009). Dis dengenin tesis
edilmesi amaciyla Turk Lirasi, yaklasik %320 oraninda olan devaluasyon ile
1 ABD dolari=280 kurustan, 1 ABD dolari=9 Tuark Lirasina cikariimistir.



104

Programin desteklenmesi amaciyla Avrupa Ulkelerinden dig kredi de
saglanmis olmasina ragmen, kamu harcamalarinda kisintiya gidilmesinin
basarilamamasi, Merkez Bankasi kaynaklarina basvurulmasina devam
edilmesi ve yuksek devallasyonun getirdigi maliyet artisi, enflasyonun 1959

yilinda da artarak devam etmesine neden olmustur.

Bu doneme bankacilik agisindan genel olarak bakildiginda, son iki-tg¢
yilindaki krize ragmen, Turkiye'de 6zel bankaciligin gelismeye basladigi,
Turkiye Bankalar Birliginin kuruldugu, yurtici ekonomik gelismelere bagli
olarak, finansal hizmetlere yonelik talebin arttigi ve subelesmenin arttigi bir

donem gorulmektedir.

3.1.1.4. 1960-1980 Donemi

Bu doénemin en buylk ozelligi Turkiye ekonomisinin kalkinma
stratejisinde meydana gelen degisimdir. Turkiye, yasadigi ddemeler dengesi
krizinin de etkisiyle, ddviz harcamalarini kisacagdi, sanayilesmesini
hizlandiracagi modeli “ithal-ikameci” bir bldylme stratejisi etrafinda
kurgulamistir. Bu buyume modelinin hayata geciriimesinin ise, Bes Yillik
Kalkinma Planlari ¢cergevesinde olmasi dngorulmastir. Bu planlarla kamunun
yatirnmci Kisiligi 6n plana c¢ikarken, koordineli bir bicimde belirli hedefler
dogrultusunda yatirrmlarin yurutulmesi amaclanmistir. Ayrica, bu alanlara
tamamlayici olarak 6zel kesimin tesvik edilmesi suretiyle, ilgili sektorlere

yonlendirilmesi tercih edilmistir.

Boylesi ekonomi yonetimi cergevesinde, bankacilik sektorunin de
kamu kesiminin kontroll ve etkisi altinda oldugu goérilmektedir. Mevduat ve
kredilere uygulanan faiz oranlari, banka komisyon oranlari ve kredi limitleri,
izlenen ithal ikamesi politikasi dogrultusunda belirlenmis; bankalarin temel
islevi kalkinma planlarinda yer alan yatirimlarin finansmanlarinin saglanmasi
olarak tanimlanmigtir (TBB, 2008:12).
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Grafik 1. Temel Bilango Buytkltklerinin GSMH’ya Orani (1960-1980)
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Ayrica TBB’ye (2008) gore sektdrdeki mevcut bankalar araciligiyla
kalkinma planlariyla uyumlu kredi faaliyetlerinin yurtttlmesini kolaylastirdigi
dusuncesiyle bu donemde yeni banka lisanslarina bazi yabanci banka ve
0zel durumlar haricinde izin verilmedigi ifade edilmektedir. Nitekim bu uzun
donemde sadece iki ticaret bankasi ve bes kalkinma bankasi kurulmustur.
Kurulan ticaret bankalari da yabanci sermayeli bankalardir (Amerikan-Turk
Dis Ticaret Bankasi-1964ve Arap-Turk Bankasi-1977). Nitekim mevcut ticaret
bankalarinin tegvik edilen sanayi kollarinda uzmanlagmasi artmig, hatta bu
yap! icerisinde belirli sanayi kollari ile iligkili olan bankalarin holding
bankalarina donugumleri gozlenmigtir. Yani belirli sanayi gruplarinin banka

sermayedari olma egilimi artmistir.

Bu donemde Ozellikle 1962-1976 vyillari arasinda Turk bankacilik
sektorunun bilango buyukligu agisindan bir gelisme kaydettigi gorulmektedir.
Bankacilik sektorunun aktif buyukligunin GSMH’ya orani 1962 yilinda
%22,2 olan seviyesinden 1976 yilinda %48,8’e yukselmistir. Bu finansal
derinlesme agsindan da 6nemli bir gelismedir. Kredi hacminin ve mevduatin
GSMH’ya oraninda bakildiginda ise ayni yillarda, sirasiyla, %9,2’den
%21,4’e ve %8,6'dan %17,25’e yukseldigi gorulmektedir.
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Grafik 2. Temel Bilango BuytklUklerinin Bliyime Hizi (1960-1980)
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Kaynak: TBB, DPT ve kendi hesaplamalarim

Planli donem olarak tanimlanan 1960-1980 ddoneminde temel bilanco
bayukluklerini GSMH deflatoria ile deflate edip reel artis hizlar
incelendiginde, 1960-1980 ddneminde aktiflerin yillik ortalama reel
bdylimesinin %5,3 oraninda oldugu, kredilerin %5,7, mevduatin ise yillik
ortalama %6,3 oraninda buyudugu gorulmektedir. Ayni donemde yillik
ortalama GSMH buyumesi %4,7 duzeyindedir.

Bu déneme iligkin en 6nemli sorunlardan biri yurt i¢i tasarruf egiliminin,
kalkinma hedeflerini destekleyecek dizeyde artirilamamasidir. Ayrica kamu
kesimi finansman aciginin Merkez Bankasi Uzerinden karsilanmasi,
enflasyonist bir egilim yaratmistir. Bankacilik sektoriinin, uygulanmakta olan
tahsis kredi sistemi (miktar, vade ve sektor kapsaminda) ve buna ydnelik
Merkez Bankasinin uyguladigi reeskont politikasi cergcevesinde 1976
sonrasinda bankalarin orta vadeli kredilerini finanse edebilmek igin daha
rahat mevduat toplayabildikleri gorulmustur. Nitekim 1976 sonrasi mevduat
artis  hizinda gorulen ylkselme bu mudiye getiri artigindan

kaynaklanmaktadir.
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Sonug itibariyla 1980 yilina gelindiginde Ulkenin iginde bulundugu
siyasal ve ekonomik istikrarsizlik, planli donemde goreli bir kalkinma basarisi
saglanmis olmasina karsin, kuresel gelismelerin de etkisiyle, yeniden bir

odemeler dengesi krizine, doviz darbogazina suruklenmistir.

3.1.2. 1980 — 2001 Donemi

Bankacilik sektori 24 Ocak 1980 kararlari sonrasinda hizli bir
serbestlesme ddneminde girmistir. Oncelikle 1981 yilinda faiz kontrolleri
kaldinimigtir. Mevduata verilecek rekabetci faiz uygulamasi yoluyla yurtici
tasarruflarin artirilmasi, mevcut servet stokunun kayit icine, finansal sisteme
yonlendiriimesi hedeflenmistir. Rekabet¢i faiz uygulamasinin bir diger ayagi
ise, sektore giris ve cikislarin da serbest birakilmasi yoluyla piyasadaki

rekabetin artiriimasi hedeflenmesi olmustur.

Uygulamaya konulan bu liberal politikalar sonucunda, basta bankacilik
olmak Uzere Turk finansal sistemi 6nemli dl¢cude yapisal degisiklige ugramis,
dinamizm kazanmistir. Bu gelisimde, selektif kredi politikalarinin kaldiriimasi,
mevduat ve kredi faizlerine serbesti taninmasina ek olarak, liberal kambiyo
duzenlemeleri gibi deregulasyona yonelik uygulamalarin yani sira, sektore
iliskin  mevzuat dizenlemelerinin  uluslararasi normlar seviyesine

yukseltilmesi icin yapilan ¢alismalar da rol oynamistir (BDDK; 2001:2).

Bu donemde gercgeklestirilen bankacilik sektorine girigi, rekabeti ve
blyumeyi kolaylastirici yasal ve kurumsal dizenlemelerin de etkisiyle, Turk
bankacilik sektorl, banka sayisi, istihdam, hizmet cgesitliligi ve teknolojik
altyapi konularinda hizli bir genisleme sureci yasamistir. En dikkat ¢ekici
gelisme elbette banka sayisinda olmustur. 1980 yilinda 43 adet olan banka
sayisi, 2000 yilina gelindiginde 79’a yukselmistir. Bu gelismeye paralel bir
sekilde de personel sayisi 125 bin kisiden, 170 bin kisiye yuUkselmigtir.

Onemli bir diger gelisme de 6zellikle teknolojik altyapi alaninda gdézlenen



108

ilerlemedir. Bu ise bilgi teknolojileri kullanimi, banka ve kredi karti kullanimi

gibi gostergelerde acgik bir bicimde gorulmektedir.

Tablo 4. Bankacilik Sektoriindeki Gelismelere iliskin Bazi Géstergeler

1980 1990 1994 1999 2000
Banka Sayisi 43 66 67 81 79
Sube Sayisi 5954| 6.560| 6.087| 7.691| 7.837
On-Line Sube Sayisi .. .. .| 6.938| 7.523
ATM Sayisi .| 3.209| 4.023] 9.939| 11.991
POS Sayisi .. ..| 16.135|188.957|299.950
Personel Sayisi 125.312|154.089 | 139.046 |173.988 | 170.401
Kredi Karti Sayisi (Bin) . . 1.564| 10.045| 13.408
Banka Karti Sayisi (Bin) . ..| 10.469| 24.107| 29.560
K. Karti islem Hacmi (Milyon Dolar ) . . 1.273| 12.410| 16.413

Kaynak: BDDK, TBB

Bu sure icinde Turk bankacilik sisteminin kiresel piyasalar ile
bltlinlesmesi hayata gegcirilen diizenlemelerle olmustur. Ornegdin Haziran
1982°’de kabul edilen, bankalara doviz pozisyonu tutma serbestisi saglayan
dizenleme ile yabanci para kullanimi da giderek artan bir oranda
yayginlagsmistir. 1980 yilindan sonra yabanci bankalarin Tarkiye’de sube
acgmalar ve Turkiye'de yeni yabanci bankalarin kurulusu kolaylastiriimistir.
1984 yilindan sonra doviz tevdiat hesaplan hizli bir artis gdstermis, yurt
disindan saglanan doviz kredileri, bankalar arasi para piyasasinin gelismesi,
varliga dayali menkul deger cikarilmasi bankalara mevduat disinda da
kaynak saglamigtir. 1990 yilinin Ekim ayinda, serbest bolgelerde Kkiyi
bankaciligi dahil tim bankacilik iglemlerini yapmak Uzere banka kurulmasina
ve yabanci bankalarin sube agmasina izin veren dizenleme yapilmistir. 1988
yihinda doviz piyasasi kurulmustur. 1989 yilinda doviz igslemleri ve sermaye
hareketleri serbest birakilmigtir. 1990 yilinda TL’nin konvertibilitesi ilan
edilmistir. Yurtdiginda yerlegsik kigilere Turkiye’de menkul kiymet yatirimi

yapma, TL ve doviz mevduati agma izni verilmigtir (TBB, 2008).
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Grafik 3. Temel Bilango Buytkltklerinin GSMH’ya Orani (1980-2001)
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Kaynak: TBB, DPT ve kendi hesaplamalarim

Nitekim bankacilik sektériintn toplam bilanco blyukligunin GSMH’ya
orani 1980 yilindaki %23,7 olan duzeyinden 2001 yilinda %69,3’e kadar
yukselmistir. Sermaye piyasalarin gelisiminin halen daha gelismis ekonomiler
dizeyinde olmadidi dikkate alindiginda Turkiye'de finansal derinlesmenin
esas olarak bankacilik Uzerinden oldugu gorulmektedir. Bu kapsamda
bankacilik sektorinde bahse konu 20 yillik donemdeki gelisme tum finansal

sistem igin de buyuk 6nem tagimaktadir.
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Grafik 4. Temel Bilango Buytkltklerinin Reel Degisim Hizi (1980-2001)
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Kaynak: TBB, DPT ve kendi hesaplamalarim

Bankacilik sektorinun kredi, mevduat ve aktif buyukliklerinin 1980-
2001 doneminde reel yillik ortalama buyume hizlarina bakildiginda bu
oranlarin sirasiyla, %5,4, %11,3 ve %9,4 oldugu goérlulmektedir. Ayni
donemde reel milli gelir artigi ise yillik ortalama %3,9 duzeyindedir.
Bankacilik sektorunun bilangcosu ve temel aracilik iglevine yonelik olan
kalemleri, GSMH’nin Uzerinde bir artis gostermigstir. Bu gelisme, bankacilik
igin bir basari olarak gorulebilmekle birlikte, bahse konu donemde buyume
performansinin son derece istikrarsiz bir goérinim arz ederek, Turkiye gibi
gelismekte olan bir ekonomi i¢in dusuk kabul edilen yillik ortalama %3,9
dizeyinde gercgeklestigi de dikkate alinmalidir. Nitekim bilango kalemlerinin
gelisimleri bakildiginda da, sektorun buyurken, asli iglevi olan kredilendirme
faaliyetinden ziyade menkul degerlere plasmanlarla blylidugu gorilmektedir.
Sektdorin menkul degerler portfoyunun bilango payr 1980 yilinda %6,4 olan
seviyesinden, 1999 yilinda %17,2’ye kadar yUkselmistir.



Tablo 5. Bankacilik Sektéri Temel Finansal Gostergeleri
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(Milyar TL) 1980| 1990| 1994 1999 2000
Toplam Aktifler 120.785|58.171|52.552|133.533 | 155.237
Toplam Krediler 11.168|27.342|20.559| 40.206| 50.931
Menkul Degerler Ciizdani 1.339| 5.997| 5.955| 22.955| 17.848
Mevduat
(Bankalararasi Mevd. Dahil) 10.188|32.564 | 33.191| 89.361|101.884
-Tasarruf Mevduati 4.288119.343|24.190| 58.807| 64.352
-TL 4.288111.914| 8.612| 24.701| 26.628
-YP .| 7.429|15.578| 34.106| 37.724
Mevduat Digi Kaynaklar 1.289|11.760| 9.019| 22.934| 29.435
-Yurt DigI Bankalar .| 3.460| 2.675| 12.073| 16.284
Ozkaynaklar+Kar 1.147| 5.903| 4.409 7.840| 11.367
Men. Deg. Cizd./GSMH (%) 1,8 3,9 4,6 12,3 8,8
Tasarruf Mevduati/GSMH (%) 59 12,7 18,5 31,6 31,9
z/a;)mu Bank. Aktifleri/Toplam Sektér Aktifleri 441 44.6 39.6 34.9 34.2
Bilango Disi islemler/Toplam Aktifler (%) 49,5 103,5 100,8

Kaynak: BDDK, TBB

Bu gelisme bir anlamda 1980’lerin ikinci yarisindan itibaren yuratulen

maliye politikasinin ve ona bagli i¢ bor¢lanma politikasinin bir yansimasidir.

1986 yilindan sonra keskin bir bicimde artan kamu kesimi bor¢lanma

gereginin finansmaninda i¢ borclanma piyasasi

kullaniimistir.

Grafik 5. Kamu Kesimi Bor¢lanma Geregdi / GSMH
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Bu sure¢ kamu kesiminin faizler Gzerinden basl yaratmasina ve
yuksek reel faizlerle borglanmasi sonucu, Ozel kesim yatirimlarinin
diglanmasina neden olmustur. Yukarida da deginildigi gibi banka
bilangolarindaki buyumenin neredeyse yari hizinda bir kredi genislemesi

gerceklemigtir.

Bu genel egilimlerin en azindan belirli bir sure igin bozuldugu 6nemli

donemler de yasanmisgtir.

Bunlardan ilki 1982’de patlak veren Banker Krizi olarak adlandirilan ve
bir tir Ponzi oyunu Uzerine kurulu yuksek getiri vaadinden olusan ve sonug
olarak tasarruf sahiplerini blyuk sikintilara surtkleyen kriz, kontrolsiz
serbestlesmenin bir sonucu bigciminde bankacilik sistemine paralel bir golge
finansal aracilik sisteminin kurulmasinin sonucu olarak yasanmistir. Bu
aracilik islevi ise mevduatin krediye donusmesi bigiminde olmamistir.
Hanehalki tasarruflari ile bankerler temelde repo yoluyla kisa vadeli yuksek
faizler ile bankacilik sisteminin fonlanmasinda yer almiglardir. Banker
sirketlerin kurulmasinin oldukga kolay ve denetim dizeyinin gevsek olmasi,
bircok arbitraj imkani olusturmustur. Ancak yurtici makroekonomik
istikrarsizlik faiz oranlarinin hizla yikselmesine yol agarken, Ponzi oyununun
surdurilmesi imkansiz hale gelmeye baslamistir. Nitekim banka hicumu
(bank run), bankerler igin gecerli olmus ve sistemin kisa surede gokmesine
neden olmustur. Bu donemde merkez bankaciliginin son bor¢ verme mercii
olma konumunu kullanma konusundaki tecrubesizliklerinin yani sira, finansal
sistemde yaygin bir mevduat sigortasi fonunun olmamasi, krizin
derinlesmesine ve maliyetinin artmasina yol agmistir. Ayrica banker krizi ile
finansal sisteme olan guven azalmis, tasarruf mevduatinda 6zel bankalardan
kamu bankalarina kayma yasanmistir. Ancak, bir sonraki bdélumde
deginilecegi uzere, Turkiye mevduat sigortasi uygulamasinda bir diger ug
durum olan tam garanti uygulamasinin dezavantajlarini  1995-2001

doénemindeki tecrubesi ile yasamistir.
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Diger o6nemli gelisme ise 1994 Krizi'dir. 1994 Krizi, krize Kkarsi
uygulanan bir istikrar programi olan “5 Nisan” kararlarinda zimnen ifade
edildigi, Ozatay (2009:71) da acikca belirtildigi Uzere tamamen vyurtici
makroekonomik dengesizliklerin ve kot yénetimin bir sonucu olarak, Turkiye
ekonomisinin kendisinin eseridir. 1994 Krizinin temelinde yukaridaki grafikte
goéruldugu gibi 1980’lerin ikinci yarisindan itibaren artan kamu kesimi
bor¢clanma gereginin GSMH’ya orani ve bu artan finansman ihtiyacinin i¢
bor¢clanma piyasasindan karsilanmasinin yarattigi finansal baskidir. Ayrica
bu dénemde bir kamu agciklari icin bir finansman araci olarak Hazine Kisa
Vadeli Avanslarinin etkin bir bigimde kullanildigi gorilmektedir. Bu durum

enflasyonun kronik hale gelmesinin unsurlarindan biri olarak gorulmektedir.

Bu donemde uygulanmakta olan doviz kuru politikasina bakildiginda
ise, “yonetilen dalgali kur rejimi” olarak ifade edilen kur rejiminin uygulandigi
goérulmektedir. Kurun belirlenmesi Merkez Bankasi blnyesinde yapilan
gunluk seanslarla gerceklesiyordu. Ancak bu seanslarda belirlenen kurlar ile
piyasa kuru arasinda, basta sermaye hareketleri olmak tzere diger ekonomik
goOstergelere yonelik bekleyislere gore bir farkhlasma oluyordu. 1993 yili
Turkiye ekonomisinin artan yurtici taleple yuksek bir buyume orani yakaladigi
bir yil olurken, bu talep artisinin ardinda 6zel kesim tuketim talebinin oldugu
gorulmektedir. Bu durum bir yandan dis ticaret dengesini ve o6demeler
bozarken, diger yandan fiyatlar Gzerinde de baski olusturmaktaydi. 1993 yili
sonlarina dogru guclu kredi genislemesiyle de desteklenen bu talep artigi,
ekonomik birimleri dig denge acisindan endigselendirmeye basladigi siralarda,
ic bor¢ piyasasinin duzgun iglemesine bagli kamu finansmaninda da
sikintilar gdézlenmeye baslanmistir. Ozellikle i¢ borg stokunun geldigi nokta
ve kamu kesimi faiz 6demelerinin, bor¢ servisini zorlayacak duzeylere
ulagsmasi, Hazine'yi alternatif piyasalara ydneltmistir. Nitekim Hazine’nin dis
kaynak yoluyla finansmani saglamaya calismasi ve i¢ borglanma faiz
oranlarini asagilya dogru zorlamasi ¢abalari olmus, ancak bu politika
degisikliklerinin zamanlamasinin yanlighgi ve beklenen kosullarda ve boyutta

dis bor¢ temin edilememesi, yurtici faizlerin piyasalarca kabul gérememesi
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nedeniyle bir guven bunalimina donugsmus ve i¢ borglanma piyasasi

“‘cOkmustur”.

Bu ortamda dis dengesinde de sikintilari olan Turkiye ekonomisi

Ocak-Nisan 1994 dénemini sert bir kriz donemi olarak yasamistir.

Grafik 6. GUnluk Resmi ABD Dolar Kuru (1993-1994)
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Grafik 7. Merkez Bankasi Briut Rezervleri (haftalik, 1993-1994)
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31 Aralik 1993- 4 Nisan 1994 doneminde ABD dolar kuru 0,01446
TL’den (14.460 eski TL) 0,03628 TL'ye (36.280 eski TL) %150,9 oraninda
artmigtir. Bu dénemde merkez bankasi brut rezervileri 6.433,8. Milyar
dolardan, 3143,2 milyar dolara gerilemistir. Yine ayni dénemde bankalararasi
piyasada gecelik faiz orani (basit) %68,51’'den %401,17’ye kadar, 332,7

puan artarak, yukselmistir.

Grafik 8. Bankalararasi Gecelik Faiz orani (Agirlikli Basit Ortalama, 1993-94)
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Kaynak: TCMB EVDS

Bu doviz kuru krizi, bankacilik sektorinu derinden etkilemistir. Bu
surecte yaklasik 8.000 mudinin 1 milyon TL (1 trilyon eski TL) duzeyinde
mevduatinin bulundugu TYT Bank, Marmara ve impexbank’in faaliyet izinleri
kaldirilarak iflas-tasfiye surecine alinmistir (11 Nisan 1994). Ayrica, krizin bir
banka hlcumu bi¢iminde tim finansal kesime yayilarak sistemik bir kriz
olmasini Onlemek amaciyla mevduat sigortasi sistemi sinirsiz hale
getirilmistir. Nitekim bu duzey 2000 yilina kadar surdurdlmis, ancak 2000

yilinin sonunda, daraltilan kapsam yeniden tam garantiye donusturulmustuar.

Krize mudahalenin yaninda orta ve uzun vadeli bir perspektif ile
yapisal sorunlari ¢c6zmeyi hedefleten 5 Nisan Kararlarinin en énemli basarisi

ilk yihndaki siki kamu maliyesi politikasi uygulamalari olmustur. Ayni
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zamanda bu donemde hazine kisa vadeli avans kullaniminin asamali olarak
sifiranmasi ve para politikasinda da siki bir uygulamaya gidilmesi,
makroekonomik goérinimuin kisa surede toparlanmasini saglamistir. Ancak,
Programin uygulanmasinda baglangigta gosterilen disiplin, hentz bir yil dahi
dolmadan yilsonunda ortaya cikan erken genel sec¢im ihtimali nedeniyle
bozulmug ve 6ngorulen yapisal tedbirler uygulanmamigtir. Nitekim program
uygulamasinda saglanan goreli basarilar, kisa surede yok olmus ve Turkiye
1990’lardaki temel ekonomik o&zelliklerine yeniden kavusmustur. Sonug
olarak bu Ozellikler, basta bankacilik sektoriU olmak Gzere Turkiye

ekonomisini 2000 Kasim ve 2001 Subat Krizlerine tagimistir.

Bu donemlerin bankacilik sektori gelismeleri bu nedenden o6turi

Tarkiye’nin ekonomik krizlerinin analizi bigimini almaktadir.

3.1.3. 2001 Sonrasi Donem

3.1.3.1. Kasim 2000 ve Subat 2001 Krizleri Oncesi Durum

Kasim 2000 ve Subat 2001 krizlerine gelirken, Tuarkiye ekonomisi,
1994 yilinda kendi sorunlariyla neden oldugu, 1998 yilinda da Asya ve Rusya
Krizlerinin bulagmasi sonucu maruz kaldigi krizleri yasamigtir. 1990-2000
déneminde kuresel ekonomik goérinum, bolgesel istikrarsizliklarin belirgin
olarak yasandigi bir donem olarak tanimlanabilir. Bu doneme ana hatlariyla
bakildiginda, ABD ekonomisinin, guglu tiketime paralel canli bir yapi arz
ettii, ancak diger gelismis ekonomilerin blyume performanslarinin ayni
istikrar1 gosteremedigi gortlmektedir. Ayrica, bu dénemde gelismekte olan
ekonomilerde, klresel o6lgekte yansimalari olan finansal krizlere sahit
olunmustur. Korfez Krizinin yarattigi olumsuzluklarin da en azindan bolge
ekonomilerini derinden etkiledigi g6z ©6nunde bulundurulmahdir (BDDK,
2010:1).
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2000 vyilina gelindiginde Turkiye ekonomisinin temel yapisal
sorunlarinin derinleserek surdugu gorulmektedir. Bunlarin basinda sermaye
hareketlerine duyarl (hata dayali) bir dur-kalk (boom-bust) tipi istikrarsiz
blylume yapisi, 1995 sonrasi yeniden bozulan kamu kesimi dengesi ve artan
ic bor¢c stokunun, bor¢ dinamigi surdurilemez bir noktaya getirmesi,

enflasyonun yuksek dizeyde ve dedisken yapisini korumasi gelmektedir.

Kamu finansmanindaki aksakliklar ve borglanma geregindeki artis, faiz
ve kurlar Uzerinde baski yaratmistir. Bu durum, yurtici fiyatlar genel seviyesini
de maliyet yonlU bir baski altinda kalmigtir. Ayrica kamu kesiminin finansman
ihtiyacina ve dis finansman imkanlarindaki gelismeye badli olarak, yurt igi
reel faizler ylkselirken, nominal faizler dalgal bir egilim arz etmislerdir Kriz
donemlerinde vadedeki kisalma ve faizlerdeki artis, daha da belirginlesmigtir.
Bu durum bankacilik sektérinin tium davranis bigimini etkilemistir (BDDK,
2010:6-9).

Turk bankacilik sektorunin bu donemdeki gorinumu incelendiginde
ise, “..6lcek olarak muadil ekonomilere gére kiiclik, reel sektérden ziyade
kamu finansmaninin destekleyen, mevduatin krediye dénlsimuinin zayif
oldugu, yeni giriglerin etkisiyle yogunlagsmanin az oldugu, risk ydnetimi
kdltiriintn tam olarak yerlesmedigi ve kiiresel sermayenin az ilgi gésterdigi
bir sektér’ oldugu gorulmektedir (BDDK, 2010:9).

Nitekim bu gorunumun ardinda 2001 vyilinda krizler sonrasinda
uygulamaya konan Bankacilik Sektérti Yeniden Yapilandirma Programi’nda
da belirtilen yapisal sikintilar yer almaktadir. Bunlarin basinda 1990 sonrasi
iyice artan bir bicimde banka lisans verme igsleminin de neden oldugu kuguk
ve parcall bankacilik piyasa yapisi gelmektedir. Banka sahibi olmak isteyen
kisi ve gruplarda aranmasi gereken nitelikler ve buna bagli lisans verme
konusundaki zafiyetler ile sektore girisin kolaylastigi ancak, lisans iptal
kararlarinin zor verildigi bir donem ifade edilmektedir. Ayrica bu donemde

bankaciliga 6zellikle endustri gruplari ilgi géstermistir (BDDK, 2010:9).
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ikinci olarak kamu bankalarinin, bu bankalara asli bankacilik

fonksiyonlari diginda verilen gorevlerin de etkisiyle, piyasada yarattiklari

bozucu etki dikkat cekmektedir.
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“‘“Kamu Bankalari gbrev zararlarinin zamaninda o6denmemesi,
ekonomik etkinlige ters dlisen miidahaleler, asli fonksiyonlarin disinda
verilen géreviler ve ybnetimdeki zayifliklar sonucunda bu bankalarin
mali  blnyeleri 6nemli dlglide bozulmustur. Kamu bankalarinin
finansman ihtiyaclarini kisa vade ve yiliksek maliyetle piyasadan
karsilamalari bir yandan zararlarinin gittikge artmasina, diger yandan
da mali sektorde istikrarsizlik unsuru olmalarina yol agmistir. Sonug
olarak, kamu bankalari bankacilik iglevini yerine getiremez hale gelmis
ve bu bankalar Tiirkiye'deki toplam mevduatin %40’in1 toplarken
krediler igindeki paylari %25 civarinda kalmistir’ (BDDK, 2001:3).

9. Kredilerin ve MDP’nin Aktife Orani (1980-2001)
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Ayrica, makroekonomik istikrarsizligin ve kamu kesiminin yuUksek

acigini finansmaninin yurtigi piyasalarda olusturdugu belirsizlik ve baski,

saglikl

I finansal fiyatlama ortamini ortadan kaldirmis ve ylksek reel faizler,

yuksek kisa vadeli karlilik saglayarak, bankacilikta risk algisinin bozulmasina

neden

olmustur. Risk algisinin dnemsizlesmesi, risk yonetiminin de arka
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plana itiimesine neden olmustur. Sonugta bankacilik sistemi likidite, faiz ve
kur risklerine karsi kirilgan hale gelmistir. Mevduat sigorta sisteminden
kaynaklanan ve sistemden c¢ikisa iligkin sorunlar ile gézetim ve denetim
kurumlarinin idari ve mali 6zerklige sahip olmamasi da risk yonetimindeki
zayifliklarda etkili olmustur (BDDK 2001) .

Boylece Turk Bankacilik Sistemi, 6zkaynak yetersizligi, kiiclik olcekli
ve parcall bankacilik yapisi, kamu bankalarinin sistem igcindeki payinin
yuksekligi, zayif aktif kalitesi (kredi yogunlagsmasi, grup bankaciligi ve
risklerinin yodunlugu, kredi ve kargiliklar arasindaki uyumsuzluk), piyasa
risklerine asiri duyarhlik ve kirllganlik (vade uyumsuzlugu, agik pozisyon),
yetersiz i¢ kontrol, risk yonetimi ve kurumsal yonetisim ve seffaflik eksikligi
sorunlari ile 2000-2001 donemine girmistir. Bu yapisal sorunlar bankacilik

sektorind i¢ ve dis soklara karsi oldukga agik ve kirilgan hale getirmistir.

Ayrica 1999 yilinda makroekonomik istikrarsizhdin asilmasi, fiyat
istikrarinin  saglanarak, diger nominal degiskenlerin paralel bir bigcimde
diserek, hem i¢ borglanmanin hem de buylime performansinin saglikl bir
perspektife oturtulmasi igin, doviz kuru sepeti (1 dolar+1,5 mark) degerinin
Oonceden belirlendigi ve parasal genislemenin yurtdigi kaynak girigine
baglandigi bir istikrar programi, IMF ile yapilan bir stand-by anlagmasi ile
uygulamaya konmusgtur. Nitekim doviz kurunun gegis etkinsinin yuksekligi ve
nominal ¢capa olarak yuksek gucu, faiz oranlarinin daha Ocak 1999 sonunda
keskin bir bigcimde dusmesini saglamigstir. Yurtici ekonomik temellerdeki
gelismeye bagl olarak yabanci kaynak girigsinin devam etmesi, programin
sorunsuz bir bicimde ilerlemesinin yegane sarti olarak gozukmeydi. Nitekim
yine gorece guglenen i¢ talep ve enerji fiyatlarindaki yukselme, Turkiye
ekonomisinin cari agik sorunu olduguna dair bir alginin Agustos 2000 sonu

itibariyla olugmasina yol agmistir.

2000 yili baginda uygulamaya konulan bu enflasyonla mucadele
programi, bankacilik sisteminin bilangco yapisini da etkilemigtir. 2000 Ocak

ay! itibariyla faizlerin hizla digsmesi ve bankacilik kesimi faiz oranlarinin daha
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da dusecegi beklentisi altinda, sektdr ylksek faizli kaynaklara uzun sire
bagimli kalmamak yonunde hareket etmigtir. Diger yandan, doviz sepetinin
hedeflenen enflasyona gore belirlenerek dnceden agiklanmis olmasi, yabanci
para cinsinden kaynaklari Turk parasi cinsinden kaynaklara gére daha cekici
hale getirmistir. Boylece, bankalarin bir bolumu kaynaklarinin kisa vadeli ve
doviz cinsinden, kullanimlarinin ise uzun vadeli ve Turk parasi olmasi

yonunde bir egilim igine girmeye basglamistir (BDDK, 2001:7).

3.1.3.2. Kasim 2000 ve Subat 2001 Krizi

Boylesi bir yapida dig kaynak imkanlarindaki daralma, parasal
genislemeyi yavaslatmistir. Olusan likidite sikisikhidinin bir yansimasi olarak,
Temmuz-Agustos doneminde %30 civarina gerilemis olan kisa vadeli faiz
oranlari, Eylul ayinda yeniden ylkselmeye baslamigtir. Ayrica, bu dénemde
Bayindirbank’in Romanya’daki istiraki Banco Turco Romana (BTR) iflas
surecine girmigtir. Bayindirbank’in kendi igtirakine destek olacak kaynak
saglayamamasi, Turk bankacilik sisteme yonelik alginin iyice bozulmasina
yol agcmigtir. Bu donemde, faiz oranlarindaki yukselmeye ragmen, dis kaynak
girigsinde artis yine gerceklesmemistir ve likidite baskisi artmaya devam
etmistir (BDDK, 2010:20).
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Grafik 10. Yikselen Piyasalar Bono endeksi Turkiye
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2000 yih Kasim ayindan itibaren, likidite ac¢igr bulunan 6zel bankalar
ile kamu bankalarinin sorunlari, piyasalarda spekulasyonlari tetiklemistir. Dis
kaynak girisindeki tersine dontsin finansal piyasalardaki likidite ihtiyaci ile
birlesmesi, mevcut IMF programinin surdurulebilirliginin ulusal ve kuresel
Olcekte sorgulanmasina neden olmustur. Nitekim Agustos ay sonu itibariyla

Turkiye’nin bono endeksindeki gerileme gdzlenmeye baslanmistir.

Kasim ayinin ikinci yarisinda kisa vadeli faizlerde yaganan sigrama ile
esanli olarak tahvil-bono ve hisse senedi fiyatlari keskin bir bigimde
dismdistir. Bu dénemde, fonlanma imkanlari daralan bazi bankalarin,
yukumlalUklerini yerine getirmek Uzere yogun menkul kiymet satigina
baslamasi, bu kagitlarin ikincil piyasadaki arzinin artmasina ve dolayisiyla
degerinin daha da dusmesine neden olmustur (BDDK, 2010:22). Bilango
blayukligline goére sektdér payr %2,2 olan Demirbank’in, bu dénemde
TMSF’ye devredilmesiyle ve daha sonra bir bagska bankaya satisiyla sona

eren bir stre¢ de yasanmistir.
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Demirbank’in TMSF’ye devredilmeden, Kasim 2000 Krizi 6éncesinde,
piyasadaki toplam DIBS stokunun %18'ini kontrol ettigi ve yogdunlasma
riskinin énemli bir boyuta ulastigi goéruldaga tespit edilmistir (TMSF, 2010).
Bu hususa bagl olarak, bankanin karlilik ve gelir-gider dengesinin, Hazinenin
ic borclanma maliyetlerine bagh oldugu, kamu borglanmasinda maliyetlerin
digsmesi halinde, Bankanin mevcut gelir-gider dengesi ve karhligini devam

ettirmesinin mumkan goérulmedigi ifade edilmistir.

Faizlerdeki yukseligle beraber, Demirbank'in bor¢lanmada kullandigi
menkul kiymetin stok degeri dusmus ve borglanma yetenegi azalmigtir. 21
Kasim 2000 tarihi itibaryla Bankanin elinde bulunan DIiBS stokunun degeri,
3,5 milyar TL civarinda olup, bu tutarin 2,9 milyar TL'lik kismi repo yoluyla
fonlanmigtir. Bankanin kalan DIBS stokunun &énemli bir bélimi, yasal
yukumlalUkler dolayisiyla para piyasalarinda islem yapabilmek i¢in teminata
verilmistir. Serbest kullanimda bulunmayan bu kiymetlerin fonlamasi ise, ¢ok
kisa vadeli mevduat ile yapilabilmistir (BDDK, 2010:23). 21 Kasim 2000
tarihinde, portfdyiinde yUklii miktarda DIBS bulunduran Bankanin likidite
sikisikligi nedeniyle satis gercgeklestirecegi sodylentileri yayllmaya baglamig
ve iki bluyluk bankanin Demirbank’a yénelik kredi hatlarini kesmis olduklarina
dair dedikodularin yayilmasi, piyasalardaki gerginligi tirmandirmigtir. Nitekim

bu gelismeler bir para krizini tetiklemistir.

22 Kasim 2000 tarihinde IMKB repo piyasasinda glnlik faizlerin
%250'ye cikmasiyla, bu piyasadan agirliklh olarak fon toplamaya c¢alisan
Demirbank, TCMB’ye yénelmis ve Merkez Bankasindan APi yoluyla %210
maliyetle fonlamistir. Artan fonlama maliyeti bankaylr bulylk zarara
suruklerken, likidite sikintisi devam etmigtir. Nitekim 4 Aralik 2000 tarihinde
Demirbank, TCMB APi'den 7 giin énce aldi§i ve geri dénis tarihi 4 Aralik
2000 olan 1,3 milyar TL tutarindaki borcu, TCMB'nin actidi ihaleden temin
edememis, elindeki DIBS stokunun yeniden teminata alinmasi ve repo ile
fonlanmasi suretiyle bu borcu kapatilabilmigtir. Ek olarak Demirbank ile ilgili
spekulasyonlarin yayginlasmasi nedeniyle, mevduat cekiliginin baglamasi

bankay! son noktaya tasimistir. Sonu¢ olarak 6 Aralik 2000 tarihli BDDK
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karariyla, zarari o6zkaynaklarini asan, yukumlulUklerini vadesinde yerine
getiremeyen, faaliyetine devami finansal sistemin guven ve istikrarini
tehlikeye dugtren Demirbank'in temettl hari¢ ortaklik haklari ile yonetim ve
denetimini, 4389 Sayili Kanunun 14 Uncl maddesinin 3 numaral fikrasina

istinaden TMSF’ye devredilmistir.

Bu slre¢ Demirbank’in TMSF’ye devri ile sonuglanirken, piyasalarda
artan gerginlikle 22 Kasim 2000’den itibaren doviz talebi artmis, sermaye
hareketlerinin tersine donusuyle, Merkez Bankasi 6 milyar dolar civarinda
doviz satisinda bulunmus ve rezervler azalmigtir. Yatirrmcilarin da alisa
gecerek ek doviz talebinde bulunmalari, mevcut program cergevesinde
piyasalardaki TL sikisikhdini artirarak faiz oranlarinin daha da ytkselmesine

yol agmistir.

Grafik 11. Sermaye Hareketleri (1999-2001)
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Kaynak: TCMB EVDS

Kasim krizinin ilk asamasinda Merkez Bankasi likidite sikigikligini agsmak ve
faiz oranlarindaki yiikselisi durdurmak igin, Net i¢c Varliklar igin belirlenen
sinir gevseterek 22 Kasim 2000 tarihinden baslayarak API ile bankacilik
sistemine likidite enjekte etmigtir.
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Grafik 12. TCMB Rezervleri (1999-2001)
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Kaynak: TCMB EVDS

Doéviz kuru ve likidite baskisini hafifletmek Uzere stand-by
duzenlemesi kapsaminda IMF’'nin EK Rezerv Kolayligi olanagi kullaniimig,
Merkez Bankasinin doviz rezervleri yaklasik 4 milyar dolar artmis ve finansal
piyasalardaki baski goreli olarak hafiflemigtir. Ayrica Merkez Bankasi,
bankalara munzam kargilik ve umumi disponibilite oranlarinda kolaylik
saglamistir. Ancak tum bu tedbirlere karsin, bankacilik sisteminin yapisal
sorunlarinin daha acgik bir bicimde gorunur oldugu bir noktaya gelinmistir.
Uygulanmakta olan programin yapisal tedbirlerinden olan bankacilik
sisteminin daha etkin ve badimsiz bir gdézetim—denetim c¢ercevesine
kavusturulmasina yonelik olarak kurulan ve Kasim Krizinin hemen 6ncesinde
Agustos 2000’de faaliyete gecen BDDK, Hazine ve Merkez Bankasi
arasindaki temaslarda, bankacilik sisteminde kapsamli bir yapisal
donugsumun gerekliligi agikga belirtilmistir. Nitekim Kasim Krizi sUrecinde
ardindan en azindan yuksek gecelik yukiumlaltkleri ile finansal sistemde
agirhgini  hissettiren kamu  bankalarinin  6zellestiriimesi, bankacilik
sektorinin guglendiriimesi ve IMF ile iligskiler konularinda bir takim kararlar
almigtir. Bu kapsamda bankacilik sektorune acilan kredilerin de hukimetin

guvencesi altina alinacagi duyurulmustur (BDDK, 2010:25).
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2000 yili Aralik ayi ikinci haftasindan itibaren Kasim Krizinin etkileri
azalmaya baglamig ancak piyasalardaki tedirginlik azalmamigtir. Nitekim, 19
Subat 2001 tarihinde Hazine ihalesi 6ncesindeki gelismeler sonucunda, doviz
kurunun nominal gapa oldugu mevcut istikrar programinin surddrulebilirligine
iligkin kanaat yok olmus ve dovize yonelik ¢cok guglu bir talep dalgasi daha
yasanmistir. Sonug olarak Merkez Bankasi yuksek seviyedeki bu doviz
talebine kargsi likiditeyi kontrol etmeye calismig, ancak ortaya ¢ikan likidite
sikisikhgi, ozellikle kamu bankalarinin agiri dizeyde gunluk likidite ihtiyaclari
nedeniyle ddemeler sisteminin kilittenmesine neden olmustur. Bu ortamda
uygulanmakta olan doviz kuru sistemi terk edilerek Turk Lirasi dalgalanmaya
birakilmistir (bkz Ozatay, 2009:84, BDDK 2001:8, BDDK, 2010:25). Bu
noktada zaten yapisal sorunlari olan Turk bankacilik sektord, likidite ve faiz
risklerine ek olarak kur riski ile karsi karsiya kalmis, ekonomik aktivitenin de
durmasiyla kredi riski ufukta gorinmustir. Nitekim, 15 Mayis 2001 tarihi
itibariyla BDDK tarafindan acgiklanan “Bankacilik Sektdrl  Yeniden

Yapilandirma Programinda” durum asagidaki bicimde tarif edilmektedir:.

“...Bu gelismeler sonucunda bankacilik sektorinin
icinde bulundugu sorunlar daha da agirlasmig ve yeni sorunlar
ortaya ¢ikmigtir. Kasim Krizi sonrasinda likidite ve faiz riski
nedeniyle ciddi sorunlar yasayan bankacilik sektorii Subat
Krizi sonrasinda ilave olarak kur riskinden kaynaklanan
kayiplarla karsi karsiya kalmistir. Kriz dbéneminde faiz
oranlarindaki hizli artis bir yandan fonlama maliyetlerini
ylkseltmek, diger yandan menkul dederler ciizdaninin piyasa
degerini azaltmak suretiyle banka bilangolarini olumsuz yénde
etkilemistir. Faizlerdeki yiikselme, kisa vadeli fon talebi 6nemli
boyutlarda olan kamu ve fon bankalarinin ciddi zararlarla
karsilasmasina yol acgmustir. Likit olan &ézel ve yabanci
bankalarin faizlerdeki ylikselme nedeniyle karsilastigi fonlama
zararlari  ise sinirlt  kalmugtir. Konsolide bazda

degerlendirildiginde kamu bankalari Turk Lirasinin deger
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kaybindan etkilenmezken, &zel bankalar kur riski nedeniyle
bazi sorunlar yasamigtir. Yasanan krizlerin reel sektoérde ciddi
bir daralmaya yol actigi dikkate alindiginda &nimdiizdeki
dénemde bankacilik kesiminin, aktif kalitesinin zayiflamasi ve
kredi riskinin artmasi ihtimaline kargi 6nlem almasi kaginilmaz
olacaktir....” (BDDK, 2001. 8-9)

Kasim 2000 ve Subat 2001 Krizlerine bakildiginda, krizlerin son
derece kisa zaman araliklarinda gergeklestigi gorulmektedir. Kasim Krizi 20-
22 Kasim 2000 arasinda en derin noktasina hizla ulasirken, Subat 2001
Krizi, 21-22 Subat tarihlerinde ortaya cikmistir. 2001 Mart ayi itibariyla yeni

programin agiklanmasiyla biten ¢ok hizli bir sire¢ yasanmistir.

3.1.3.3. Bankacilik Sektorii Yeniden Yapilandirma Programi

Kasim 2000 ve Subat 2001 Krizlerinin etkisiyle yapisal sorunlari iyice
derinlesen ve bu sorunlara ek olarak blyUk kur ve piyasa riski zarari ile kargi
karglya olan, sermaye yeterliligi distUk bir sektdre ydnelik olarak Gugli
Ekonomiye Gegis Programinin da bir pargasi olarak Bankacilik Sektori
Yeniden Yapilandirma Programi 15 Mayis 2001 tarihinde uygulamaya
konulmustur. S6z konusu programin ana metnine ek olarak BDDK en
sonuncusu 2003 Ekim ayinda yayimlanan yedi adet gelisme raporunu

aciklayarak gelismeleri ve tedbirleri kamuoyuna duyurmustur.

15 Mayis 2001°de aciklanan Bankacilik Sektoért Yeniden Yapilandirma
Programr’nin (BSYYP) onceligi, yasanan krizlerin bankacilik sektorinde
yaratmis oldugu tahribatin giderilmesi ve sistemin zayif bankalardan
temizlenerek saglam bir temel ingasi olarak belirlenmistir. BSYYP, bankacilik
sektoriindeki yapisal sorunlari gidermek Uzere dort ana blok Uzerine
kurulmustur. Bu bloklar;

e Kamu bankalarinin finansal ve operasyonel acgidan yeniden

yapilandiriimasi,
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e TMSF biinyesindeki bankalarin en kisa siirede ¢oziimlenmesi*®
(resolution),

e Yasanan krizlerden olumsuz yonde etkilenen 06zel bankalarin
saglkh bir yapiya kavusturulmasi,

e Bankacilik sektorinde gozetim ve denetimin etkinligini artiracak,
sektord daha etkin ve rekabetgi bir yapiya kavusturacak yasal ve

kurumsal dizenlemelerin gergeklestiriimesidir. (BDDK 2001:10)

Bu programin uygulanmasi sureci her yapisal blok itibariyla bankacilik
sektorint farkhl bir bicimde etkilemigtir. Kamu bankalarinin yeniden
yapilandiriimasi iki asamali olarak ele alinmistir. ilk asama finansal yeniden
yapilandirma olarak adlandiriimigtir. Ama¢ kamu bankalarinin sistemi bozucu
etkilerinin baginda gelen gecelik yukimluldklerinin sifirlanmasi ve bunu bir
sebebi olan gorev zararlarinin ortadan kaldiriimasidir. Ayrica ileride yeniden
gOrev zararlarinin olusumuna imkan saglayabilecek duzenlemeleri de gbzden
gegirip bunlari kaldirarak, kamu bankalarinin bankacilik faaliyetleri ile sinirli
bir hale dénusmesini saglamaktir. Bu tedbirin bir diger yansinmasi ise
bankalarin operasyonel yeniden yapilandiriimasidir. Nitekim burada da amag
kamu bankalarinin O0zerk bir yapida siyasal etkilerden uzak bir bigimde
faaliyet gosterebilmelerinin garanti altina alinmasidir. Bu c¢ergevede ilk
asamada bagimsiz bir ortak yonetim kurulu olusturulmus, bankalarin sube ve
personel sayllarinin rasyonalizasyonuna gidilmistir. Bu surecgte sektor icindeki
aktif payir 2000 yili itibariyla %3,5 olan Emlak Bankasinin bankacilik iglemleri
yapma ve mevduat kabul etme izni 3 Temmuz 2001 tarihinde kaldiriimig ve
bu banka subeleriyle 9 Temmuz 2001 tarihinden itibaren Ziraat Bankasi’'na
devredilmigtir. Kamu bankalarinin yeniden yapilandiriimasi da nihai hedef

olarak ozellestiriime belirlenmistir.

13 Coziimleme teriminin kapsamli bir anlami olmakla birlikte, buradaki kullanimi siklikla IMF
cercevesinde kullanilmakta olan, bir bankanin finansal yiikiimliiliiklerini yerine getirememesi
nedeniyle, kamu otoritesi tarafinda yonetimine miidahale edilmesi, ilgili kurulusun kamu tarafindan
devralinmasi, kisaca idarenin sermayedarlarindan, yoneticilerinin elinden alinmasi ile “miidahale
edilmis” olan kurulusa yonelik tedbirleri igermektedir. Bu tedbirler ise, finansal kurulusun (bankanin)
faaliyetine devam ettirilip ettirilmemesinden, kurulusun tasfiyesi, bagka bir kurulusa devri, satisi, bir
koprii bankaya transferi, kamu tarafindan yeniden sermayelendirilmesini veya aktif ve pasiflerinin
pargalar halinde satig1 gibi teknikleri kapsamaktadir (bkz. IMF, 2003).
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Diger yapisal blok ise TMSF bankalarinin ¢ézumlenmesidir. Kriz ile
birlikte hali hazirda TMSF blnyesinde olan bankalara daha da banka
eklenmistir. Bu sure¢ kendi iginde farkli gerekgeleri ile oldukga detayh bir
gérinim arz etmektedir. BDDK’'nin BSYYP gelisme raporlari ile TMSF’nin
Raf Temizligi yayinlari s6z konusu slrece iliskin en kapsamli ve detayl
bilgileri sunmaktadir. Ancak kaba hatti ile bakilacak olursa Kasim ve Subat
Krizleri ve sonrasi donemde toplam 11 bankanin daha Fona devredilmesiyle
birlikte, 1994-2003 yillarinda Fona devrolan banka sayisi 25’e yukselmistir.
TMSF’ye devredilen bankalar, ilgili ddnemde sektériin toplam aktif ve pasif
bayuklUkleri bakimindan beste bir dizeyine ulasmigtir (BDDK, 2010:43)

Tablo 6. TMSF’ye Devredilen Bankalarin C6zim Suresi ve Stratejisi

Cozim

Sdresi
Banka Devir Tarihi Hakim Ortak (Ay) | C6zim Stratejisi
Turk Ticaret Bankasi A.S. | 06.11.97 - - iradi tasfiye
Bank Ekspres A.S. 12.12.98 Korkmaz Yigit 30 Tekfen Bank ile bilesme
Interbank A.S. 07.01.99 Nergis Hold. 29 Birlesik Fon Bankasi altinda birlestirme
Egebank A.$ 21.12.99 Demirel 13
Yurtbank A.$ 21.12.99 Balkaner 13 SlUmerbank altinda birlestirme suretiyle satis
Yasarbank A.S. 21.12.99 Yasar 13
Esbank A.$ 21.12.99 Zeytinoglu 18 Birlesik Fon Bankasi altinda birlestirme
Siimerbank A.S. 21.12.99 Garipoglu 20 Oyak Bank'a satis
Kibris Kredi istanbul Sub. | 27.09.00 Salih Boyaci - iflas yoluyla tasfiye
Bank Kapital T.A.$ 27.10.00 Ceylan 13 Siimerbank altinda birlestirme suretiyle satis
Etibank A.S. 27.10.00 Ding Bilgin 14 Birlesik Fon Bankasi altinda birlestirme
Demirbank T.A.S. 06.Ara.00 Cingillioglu 10 HSBC'ye Satis
Ulusal Bank A.S. 28.Sub.01 Cingillioglu 13 Simerbank altinda birlestirme suretiyle satis
iktisat Bankasi T.A.S 15.Mar.01 Aksoy 9
Kentbank A.S. 09.Tem.01 Silizer Grubu 6 Birlesik Fon Bankasi altinda birlestirme
EGS Bank A.S. 09.Tem.01 EGS Holding 14
Bayindirbank A.S. 09.Tem.01 Bayindir - Gegis Bankasi / Birlesik Fon Bankasi
Sitebank A.S. 09.Tem.01 Slrmeli 6 Nova Bank SA'ya satis
Tarig Bank A.S. 09.Tem.01 - 16 Denizbank'a satis
Toprakbank A.S. 30.Kas.01 Toprak 14 Birlesik Fon Bankasi altinda birlestirme
Pamukbank T.A.S. 19.Haz.02 Cukurova 29 Halkbank'a devir
T. Imar Bankasi T.A.S 03.Tem.03 Uzan iflas yoluyla tasfiye

Kaynak: TMSF, BDDK BYYP Gelisme raporlarmdan derlenmisgtir.

Ozel bankacilik sistemi Kasim 2000 Krizi sonrasinda likidite ve faiz
riski nedeniyle, Subat 2001 Krizi sonrasinda ise ek olarak kur riskinden
kaynaklanan kayiplarla kargi karsiya kalmistir. Ayrica, ekonomik aktivitedeki
keskin daralma sonucunda kredi riski de 6nemli dlgude artis gostermis, aktif
kalitesi daha da zayiflamistir. Kamu ve TMSF bankalarinin yeniden

yapilandiriimasi ile birlikte bu bankalarin piyasalar uzerindeki baskisi, onemli




129

oranda azalmistir. Boylece 6zel bankalarin fonlama maliyetleri de dismustur.
Bankacilik sisteminin saglikli ve surduralebilir bir yapiya kavusturulmasi

amacilyla 6zel bankalara yonelik tedbirler de hayata gegirilmigtir.

Kriz Oncesinde yetersiz olan 6zkaynaklari, krizle birlikte daha da
erozyona ugrayan 6zel bankalarin dnlerindeki vergi engellerinin kaldirilmasi
suretiyle yeniden yapilanmalar tesvik edilmistir. Bankalarin ve istiraklerinin

devir ve birlesmelerine vergi tesvikleri getirilmigtir.

Hazine tarafindan Haziran 2001’de gerceklestirilen ic bor¢ takas
islemiyle, 6zel bankalarin piyasa risklerine karsi daha dayanikl portfoylere ve
pozisyonlara sahip olmalari saglanmigtir. 2000 yilsonunda 8,4 milyar dolar
olan 0Ozel bankalarin bilango i¢i yabanci para pozisyon agiklari, 2001
yllsonunda 1,5 milyar dolara gerilemistir. Ozel bankalarin bilanco ici yabanci
para pozisyon agiklarindaki daralma, 2002 ve 2003 yilinda da devam etmis
ve 26 Eylal 2003 tarihinde 764 milyon dolar olarak gergeklesmistir. Vadeli
islemler dahil yabanci para net genel pozisyonu incelendiginde; Ozel
bankalarin 2000 yilsonunda 1.182 milyon dolar olan pozisyon agigi, 2001
yilsonu itibariyla 110 milyon dolar fazlaya donigmustur. 2002 yilinda ise 335
milyon dolar olan ddviz pozisyon acgigi, 2003 yili Eylul ayi itibariyla 659
milyon dolar olarak gerceklesmistir (BDDK, 2003:46).

Tablo 7. Ozel Bankalarin Ddviz Pozisyonundaki Gelismeler

(Milyon Dolar) 2000 2001 2002 . 2003
Kasim |19.Sub | Haz. Ara. | Mar. | Haz | EKim |Aralik. |Ocak | Eyl.
Bilanco ici Pozisyon -10.674 | -8.960 | -2.056 | -1.487 | -991 -1] -406| -454| -114 | -764
Vadeli Pozisyon 9.720 | 7911 ] 2.196 | 1.597 |1.312| -88]| -111 60 | 366 | -105
Net Genel Pozisyon -954 | -1.049 140 110 321 | -86| -517| -394 | 252 | -659

Bilango Igi Pozisyon: Vadeli Islemler Harig Yabanci Para Pozisyonu
Net Genel Pozisyon: Vadeli Islemler Dahil YP Net Genel Pozisyonu

Kaynak: BDDK

Ozel bankalarin kendi kaynaklari ile sermaye yapilarini
guglendirmeleri kapsaminda; banka sahipleri ile hissedarlarin sermaye

artinmina katkilarini artirmak amaciyla takvime baglh taahhut mektuplari
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alinmis ve 0zel bankalar, 2001 yilinda 2.269 trilyon lira ve 2002 yilinda 1.020
trilyon lira olmak Uzere toplam 3.289 trilyon lira tutarinda sermaye artisi
gergeklestirmistir. 2003 yili Ocak-Eylul déneminde ise 06zel bankalarca
gerceklestirilen sermaye artigi 714 trilyon lira seviyesinde olmustur. Ancak,
2001 yilinda ulusal ve kuresel ekonomik aktivitede yasanan gelismeler,
bankacilik sektorinin beklenen toparlanma surecini yavaglatmistir. Bu
gelismelere baglh olarak 2001 yili Eylal ayinda son bir yillik veriler Gzerinden
bankacilik sektorinde Ozellikle orta ve kuguk Olgekli bankalar grubunda

kigculme gozlenmistir.

Bu donemde bankalarin 6zkaynaklarinda belirgin azalmalar olmustur.
Bu durum bankalarin kredi hacminin daralmasina yol agmistir. Nitekim,
bankacilik sektorinde aktif kalitesinin krizlerden sonra tum desteklere karsin
yukseltilemedigi gorulmastir. Kredilerin takibe donusme orani (taklipteki
kredilerin toplam kredilere orani), 2001 yilinin ikinci yarisinda énemli dl¢iide

artmigtir.

Bu olumsuzluklarin bankacilik sektériinde daha fazla sermaye
erozyonuna olusmasini engellemek ve bankacilik sektorinin asli islevlerine
doénusund kolaylastirmak amaciyla BYYP Ug aragla guglendirilmistir. Bunlar;
(1) 6zel bankalarin erozyona ugrayan sermaye yapilarinin gerekirse kamu
destegi de saglanarak guglendiriimesi, (2) bankacilik sektorindeki kotu
aktifler sorununun istanbul Yaklasimi ve varlik yénetim sirketlerinin kurulmasi
yoluyla ¢6zimlenmesidir (BDDK 2003:47 ve BDDK, 2010:56).

Bankalar Kanunu'na ilave edilen gecici 4. madde ile U¢ asamal
denetimden gegecek olan tum 06zel sermayeli ticari bankalara, bir defaya
mahsus olmak Uzere ve belirli sartlar ¢ercevesinde sermayelerinin
guclendiriimesi amacina yonelik olarak, ana sermayeye katilim veya sermaye
benzeri kredi temini (katki sermaye) seklinde destek saglanabilmesine imkan
taninmistir. Yeniden sermayelendirme sulrecinde c¢ikartilan yonetmelikler,
denetim surecinin kalitesinin yukselmesine yardimci olmustur. Finansal

raporlama kalitesindeki artis, 2007 Kiresel Finansal Krizinde Turk bankacilik
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sektorunun saglikli yapisini korumasinin en onemli nedenlerinden biri olarak

goOrulmektedir.

Program kapsamindaki 25 6zel bankada UGglu denetimler yapilarak s6z
konusu bankalarin 31 Aralik 2001 itibariyle mali durumunu ortaya koyan
standart raporlar hazirlanmistir. Sonug olarak Vakiflar Bankasi, Pamukbank
ve Sekerbank’in sermaye ihtiyaglari  bulundugu tespit edilmistir.
Sekerbank'in  sermaye ihtiyaci ortaklar tarafindan nakden karsilanmis,
Vakiflar Bankasi’'na, sermaye yeterliligi standart rasyosunu %9’a ulastiracak
miktarda sermaye benzeri kredi tahsis edilmigtir. Pamukbank ise,
kullandirdigi grup kredileri, aktif kalitesinin bozulmasi ve kaynak temininde
yasadigi guclukler ve yuksek 6zkaynak ihtiyaci ile sermaye yeterliligi standart
rasyosunun negatife dondugunun tespiti neticesinde TMSF’ye devredilmistir
(BDDK 2003:46-49).

Yasanan kriz nedeniyle, bankalara ve diger mali kuruluslara olan kredi
borclarini  ddeyemeyen reel sektdér firmalarinin, faaliyetlerini devam
ettirebilmeleri ve diger taraftan da bankacilik sektériindeki sorunlu kredilerin
bir bolumdnun yeniden canlandiriimasini temin etmek igin bir kredi yeniden
yapilandirma programi tasarlanmistir. istanbul Yaklagimi olarak da bilinen bu
uygulama 4743 sayili Kanun ile dizenlemis ve bankalar ile firmalar arasinda
Finansal Yeniden Yapilandirma (FYY) Cergeve Anlagsmalari imzalanmasi
ongorulmustir. Bu anlagsmalar kapsaminda banka alacaklarinin,
anlasmalarin BDDK tarafindan onaylandidi tarihten itibaren Ug¢ yil iginde
sdzlesmeye baglanarak, ek finansman imkanlarini da iceren bir bicimde
borglarin  yeniden vyapilandiriimasina  gidilmistir.  istanbul  Yaklagimi
uygulamasi, Haziran 2002-Haziran 2005 tarihleri arasinda yuratilmas, bu
dénemde 221 adedi buyuk, 101 adedi kaguk olgekli olmak Uzere toplam 322
adet firmaya ait vyaklasik 6milyar dolar tutarinda bor¢ yeniden
yapilandiniimistir (2002 yilh kredi hacminin %16’sina tekabll etmektedir)
(BDDK, 2010:73).
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Bankacilik sektorl yeniden yapilandirma programinin son yapisal
blokunu, gobzetim ve denetim c¢ercevesinin guglendiriimesi ve sektorde
etkinligin artirlimasi olusturmaktadir. Ancak bu yapisal bloktaki gelismelerden
dnce, yeniden yapilandirma sireci icerisinde yasanan imar Bankasi olayina
da degdinmekte vyarar gorlilmektedir. Bu olay, temelinde bir finansal
dolandiriciligin oldugu ancak ayni zamanda gozetim ve denetimin agisindan
da belirli koordinasyonsuzluklarin, olayin boyutunun buyumesine yardimci
oldugu kuresel Olgcekte 6nemli bir hadisedir. Sistemden mevduat ve mudi
tutar ve sayisi gizlenerek, yetkisiz bir bicimde sermaye piyasasi araclarini

alim satimina aracilik ederek buyuk miktarda zarara neden olunmustur.

Bu cercevede son yapisal bloka deginmeden ©nce imar Bankasi
olayinin kamu maliyesi Uzerindeki yuklerini de dikkate alarak, Kasim ve
Subat Krizleriyle olugan bankacilik krizinin ve yeniden yapilandirmanin
maliyetine bakildiginda, toplam maliyetin milli gelirin 1/3’4nl asarak 53,6

milyar dolar oldugu gorulmektedir.

Tablo 8. Bankacilikta Yeniden Yapilandirmanin Maliyeti

Milyar GSYiHya
Dolar Orani (%)
Kamu Bankalarinin Goérev Zarari 19,0 12,8
Kamu Bankalarina Yapilan Sermaye Destegi 29 2,0
TMSF Bankalari Cozimleme Maliyeti 22,5 15,2
Kamu Sektori Tarafindan Saglanan Kaynaklar 17,3 11,7
Ozel Sektor Tarafindan Saglanan Kaynaklar 52 3,5
1. ARATOPLAM 44,4 30,0
Sermaye Benzeri Kredi Seklinde Saglanan Kamu
. 0,1 0,1
Sermaye Destegi
Ozel Bankalarin Eriyen Sermaye Tabanini 57 18
Giglendirme Amaciyla Katlanilan Maliyet ' '
2. A_RA_TOPLAM (Toplam Yeniden Yapilandirma 47.2 31.9
Maliyeti)
Kamu Maliyesi Uzerinden 39,3 26,6
Ozel Sektor 7.9 53
imar Bankasi* 6,4 2,3
imar Bankasi dahil TOPLAM MALIYET 53,6 34,2

Kaynak: BDDK
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3.1.3.4. Yeniden Yapilandirma Sonrasi Donem

Bankacilik Yeniden Yapilandirma Programi, yogun olarak 2001 ve
2002 yilin1 kapsarken, yukarida da belirtildigi gibi bazi yeni unsurlarla
desteklenmis ve 2004 yilina kadar uzanan bir donemi kapsamigstir. Yeniden
yapilandirmanin nihai hedefi Guglu Ekonomiye Gegis Programinin diger
parcalarinin da uygulanmasiyla saglanacak olan makroekonomik istikrarla
birlikte saglam ve saglikli bir bankaciliga ulasmak ve sektorin geleneksel
(asli) islevi olan aracilik faaliyetini etkin ve rekabetci bir bicimde yurtitmesini

saglamak olarak ifade edilmigtir.

2002 Kasim ayinda gerceklestirilen genel secgimler ertesinde Guglu
Ekonomiye Gegis Programinin uygulanmasina yonelik belirsizlikler olusmus,
ancak yeni hukimet de mevcut programin esasini koruyarak yoluna devam
etmistir. Bu konjonkttrde, 2001 yilinda keskin bir bicimde daralan yurtigi
ekonomik aktivite, hizla toparlanmig ve kuresel likidite kosullarindaki

gevsemeye bagli olarak finansal kesimde bir genisleme donemine girilmigtir.

Nitekim 2003 sonrasi donem, Turk bankacilik sektoru igin istikrarh
bdyUmenin saglandigi, kuresel borglanma olanaklarindaki gelismeden
yararlanildigi, faiz oranlarindaki distsun, kamu finansmanindaki gelismelerin
etkisiyle kredi faaliyetinin arttigi, ayni zamanda yurti¢i ekonomik istikrar ile
bireysel kredi talebinde belirgin bir artisin oldugu dénem olarak ifade
edilebilir. Bu doénemin kendine has ozelliklerinden bir digeri de Turk
bankacilik sistemine yonelik kiresel sermaye ilgisindeki artistir. Kendi i¢inde
bayuk tartismalara sahne olsa da 2003-2006 doneminde, Turk bankacilik
sektoriinde yabanci payi (dogrudan ve IMKB (izerinden) belirgin bir bicimde
artmigtir. Bu egilim, 2006 yilinda bazi yukselen piyasa ekonomilerini
etkileyen finansal dalgalanmadan ve esas olarak gelismis ekonomilerin konut
ve finans piyasalarini etkileyen 2007 Kiresel Krizi ile azalmistir. Ozet olarak
Turk bankacilik sektort yasal degisikliklerin de etkisiyle yeni lisanslamanin
yapilmadigr bu dénemde uygun kosullarin yardimi ile yurtiginde daha 6nce

aktif olmadigi perakende bankacilik alaninda guglenirken, istikrarli bir
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biyime ve karlilik performansi arz ederken, sube ve personel sayisi

itibariyla da yani organik olarak da buyumeyi bagarmistir.

Bu donemde ait verilere daha detayli bakilacak olursa, ilk olarak
banka sayisinin yeniden yapilandirma sonrasindaki tasfiyelerle, devir ve
birlesmelerle azalarak 2010 yilinda 49 olarak gergeklesmistir. 2001 Kirizi
oncesinde bu sayi (1999 yilinda) 86’ya kadar yukselmistir.

Tldrk bankacilik sektorinin toplam aktifleri Aralhk 2010 itibariyla
1.006,7 milyar TL seviyesine ulasmigtir. Fonksiyonel acidan bakildiginda,
sektor aktifinin mevduat bankalarinin payr 92,6%, katihm bankalar ile
kalkinma ve yatirim bankalarinki ise, sirasiyla, %4,3 ve %3,1 duzeyindedir.
Piyasa bu acgindan bakildiginda mevduat bankasi agirlikli yapisini
korumustur. En belirgin degisiklik katilim bankalarinin (énceki isimleriyle Ozel
Finans Kurumlari) payinda bir artiginda izlenmektedir.

Tablo 9. Bankacilik Sektoru Piyasa Yapisi

(Milyar TL; %) | 2000 2001 ] 2002] 2003 ] 2004 [ 2005] 2006 | 2007 | 2008 2009 | 2010

Olgege Gére Aktif Biiytikliik

Buyuk Olgekli Bankalar 56,4 | 128,4 | 154,4 187 | 231,2 | 300,9 376 | 430,6 | 544,3 | 629,8 752,9

Orta Olcekli Bankalar 28,7 295 44| 43,8| 52,3| 64,9| 74,6 96 | 119,9 | 135,6 168,8
Kugtik Olgekli Bankalar 18,6 | 12,7 15| 19,7 242| 343| 413| 446]| 564 55 66,9
Mikro Olgekli Bankalar 2,3 4,6 3,3 4,4 6,1 6,7 78| 10,4| 119]| 135 18,2
Fonksiyonel Aktif Biiylikliik

Mevduat Bankalari 99,5 | 165,4 | 203,2 | 239,4| 295,1 | 384,1 | 470,6 | 543,3 | 683,8 | 773,4 932,4
Kalkinma ve Yatirnm 4,6 8 94| 10,3| 113| 129| 153| 189 229 27 31
Katilim Bankalari 1,9 19 4 53 7,4 99| 153| 195| 258]| 33,6 43,3
Toplam Aktif 106 | 175,3 | 216,6 | 254,9 | 313,8 | 406,9 | 499,7 | 581,6 | 732,5 834 | 1.006,70
Yogunlagma Olglitleri (%)

ik 5 Banka 47| 53,8| 574 59| 58,1| 61,4| 60,9| 598| 60,1| 60,5 60,1
ilk 10 Banka 679| 786| 79,3| 80,6 82| 829| 835| 825| 828| 834 83,2
HHI 623,4 | 794,9 | 851,7 | 904,6 | 905,9 | 934,7 911 | 879,1 | 885,7 | 913,3 897
Olcege Gére Dagilim

Biiyiik Olgekli 53,2 733 74| 734| 716 718]| 752 74| 743| 755 74,8
Orta Olgekli 27| 16,8 16| 16,2 18| 175| 149)| 16,5| 16,4| 16,3 16,8
Kiugiik Olgekli 17,5 7,3 6,9 7,7 7,7 8,4 8,3 7,7 7,7 6,6 6,6
Mikro Olcekli Bankalar 2,2 2,6 15 1,7 2 1,7 1,6 1,8 1,6 1,6 1,8
Toplam 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Fonksiyona Gére Dagilim

Mevduat Bankalari 939 | 944| 944| 944 942| 942| 939| 934| 934| 92,7 92,6
Kalkinma ve Yatirim 4,4 4.5 3,2 3,2 3,2 3,1 3,1 3,2 3,1 3,2 3,1
Katilim Bankalari 1,8 1,1 2,4 2,4 2,6 2,7 3,1 3,3 3,5 4 4,3
Toplam 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

Kaynak: BDDK

HHI: Herfindahl-Hirschman Endeksi, Aktif bayUkligu sektér toplami igindeki payl %5’in
Uzerinde olan bankalar blylk, %1-%5 arasinda olanlar orta, %0,20-%1 arasinda olan
%0,20-%1 arasinda olanlar kiglk ve %0,20’nin altinda olanlar mikro 6lcekli banka olarak

siniflandiriimigtir.
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Sektorin genel buyume egilimine bakildiginda, 2000-2010 déneminde
bankacilik sektorinian yillik ortama blyume hizinin nominal olarak %27,7,
reel olarak ise %8,6 oraninda gercgeklestigi gorilmektedir. 2002-2010
doéneminde yillik ortalama reel artis hizi %9,6’ya yukselmektedir ve blylime

performansi istikrarli bir yapi arz etmektedir.

Grafik 13. Bankacilik Sektoért Bliylume Hizlari (Nominal)
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Grafik 14. Bankacilik Sektort Bliyume Hizlari (Reel)
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Kaynak: BDDK, TUIK

2010 yilsonu itibariyla bankacilik sektériintin toplam aktif bayUkIlugu 1

trilyon TL'yi

asarken,

bu buydklGgin milli gelire orani da %91,12e

yukselmistir. 2000 yilinda bu buyuklik 106,4 milyar TL iken, milli gelire oran
%63,8 duzeyindeydi.

Grafik 15. Bankacilik Sektortu Aktif Bayuaklugu
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Sektdér  yogunlasmasina bakildiginda, Herfindahl  Hirschman
Endeksinin 1.000 egik degerinin altinda oldugu ve bu agindan rekabetci bir
piyasanin oldugu sdylenebilir. Ancak, sektordeki aktif paylari siralamasi
degerlendirildiginde, Kriz dénemi olan 2000 yilinda faaliyet gosteren 86 adet
bankadan 6 tanesinin buyuk oOl¢ekli ve 12 adet bankanin orta olgekli, 33 adet
bankanin kuguk Olcekli ve 34 adet bankanin mikro &lgekli oldugu
gorulmektedir (BDDK, 2001:1).

Sahiplik agisindan ise, 2010 yili itibariyla sektorde faaliyet gosteren 37
adet kurulusta kuresel sermaye yatirimi bulunmaktadir. Sahiplik agisindan
aktif yapisi incelendiginde, 6zel bankalarinin 314,8 milyar TL ile en buylk
payl aldigi bu bankalari, 280,9 milyar TL'lik aktif buydkligu ile kamu
bankalarinin izledigi gorulmektedir. Bankacilik sistemi kuresel sahiplik payi
agisindan degerlendirildiginde ise anonim ortaklik seklinde faaliyet gosteren
bankalarin payi 150,4 milyar TL, sube seklinde faaliyet gésteren bankalarin
pay! ise 3,3 milyar TL'dir (BDDK, 2011:2). Nitekim kiresel konjonktirin
destegiyle 2003 sonrasinda Turk bankacilik sektorinde kiresel sermaye
pay! (yabanci payi) belirgin bir bicimde artmigtir. 1999 yilinda %5,4 olan
kiresel sermayenin hakim oldugu bankalarin sektér payi, 2007 yilinda %24’e
kadar yukselmis, 2010 yilinda da %20,4 olarak gerceklesmistir. Ayrica halka
aclk olan bankalarin yabanci yatirrmcilar tarafindan elde tutulan hisseleri
dikkate alindiginda, kuresel sermayenin aktif payl daha da ylkselmektedir.
Merkezi kayit kurulusunun detayli veri temin edemedigi donemler olan 2003
yihna kadar borsa Uzerinden kiresel sahipligin sektorin yaklasik %5’i
civarinda oldugu tahmin edilmektedir. 2003 sonrasinda bu oran hizlanarak
artmis 2004 yilinda %6, 2005 yilinda % 14, 2007 %17,1 ve 2010 yilinda %20
seviyesine ¢ikmistir. Boylece sektérdeki kiresel sermayenin aktif payr 2001

yilindaki en disuk dizeyi olan %8’den 2010 yilinda % 40,4’e ylkselmistir.
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Grafik 16. Kredi / Mevduat Orani
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Kaynak: BDDK

2010 yilinda mevduatin krediye donusme orani, mevduat
bankalarinda %82, katilim bankalarinda %93,2°dir. Sektdr genelinde
mevduatin krediye dénusme orani ise %82,6 duzeyindedir. Bu oran 2001
yiindaki en disik dizeyi olan %31,8'den artarak bu seviyeye gelirken,
sadece 2009 yilinda kuresel krizin yurtigi ekonomik aktivitede belirgin bir
yavaslamaya neden oldugu donemde gerilemistir. Nitekim bu temel
gOstergeden de izlenecegi gibi Turk bankacilik sektortu yeniden yapilandirma
sonrasinda, konjonktlrin de yardimiyla asli fonksiyonlarina yénelen bir
edilim arz etmigtir. Dusuk enflasyonlu ortamda bankaciligin boylesi bir
donlisim yasamasi normal olarak gorulmektedir. Ayrica, bu ddénemde
bireysel krediler Uzerinden alinan bazi ylklerin azaltiimasi (KKDF kesintisi
vb.) kredi genislemesine katkida bulunmustur. Aralik 2010 itibariyla 172,7
milyar TL'ye ulasan bireysel krediler, toplam kredilerin %32,8’ini
olusturmaktadir. 2010 yih itibariyla gelinen nokta ise, kredi geniglemesinin
yeniden bir krize neden olabilecek duzeyde olup olmadigi yonundedir.
Tarkiye’nin guglu i¢ talebi nedeniyle ve yeniden bollasan kuresel likiditenin
TL’nin deger kazanmasina yardimci olmasiyla, dig dengedeki bozulmanin
artmasi, kredi talebinin hiz kesmesi gerektigi yonunde degerlendirmeleri

beraberinde getirmektedir. Bu gercevede yeniden yapilandirma sonrasinda
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gbrece azaltilan vergi yonlu aracilik maliyetlerinin yeniden yukseltildigi
gorulmektedir. Ancak Turk bankacilik sektorinde kredilerin takibe donugum
orani, 2002 yilindaki (yeniden yapilandirma cergevesinde gergeklestirilen
ucli denetim ile seffaflasan bilango yill)) %17,6 olan seviyesinden 2010

yilinda %3,7’ye geriledigi gérilmektedir.

Yeniden yapilandirma donemi sonrasinin karakteristiklerinden bir
digeri bankalarin daha rahat sendikasyon kredileri bularak mevduat digi
yabanci kaynak yaratma kapasitelerini gelistirmeleridir. Bu durum ayni
zamanda bankacilik sektorl vasitasiyla sermaye girisine neden olurken,
dalgall kur sisteminde TL’nin de@erinin de belirli bir dlizeyde tutulmasina
yardimci oldugu gorilmektedir. Sendikasyon kredileriyle pasifin vadesi
uzatilirken, bu yolla giren YP cinsi kaynagin TL’ye g¢evrilmesinden sonra
gergeklestirilen swap iglemi ile hem Kkur riski azaltimakta hem de kurun
dizeyi bir anlamda belirlenmektedir. BIS verilerine gére Turk bankalari, 2001
yilinda 8 milyar dolar sendikasyon kredisi temin edebilirlerken, bu rakam
2004 yilinda 20 milyar dolara, 2005 yilinda 24 milyar dolara, 2006 yilinda 35
milyar dolara kadar yukselmigtir. 2007 yilindan itibaren kiresel borglanma
imkanlarindaki azalma ile dugus gorulmekle birlikte, 2010 yilinda yine bir

onceki yila gore artis gostermis ve 14 milyar dolar olarak gerceklesmistir.

Pasifin en 6nemli kalemi olan mevduata gelindiginde ise yapinin halen
korundugu goérulmektedir. Mevduatin pasif toplami igindeki payr 2010 yili
itibariyla %61,2 olarak gerceklesirken 2002 yil sonunda 138 milyar TL olan
seviyesinden, 2010 yil sonunda 617 milyar TL'ye yulkselmistir (bu yillik
ortalama nominal %20,6 reel ise %10,8 oraninda bir artisi ifade etmektedir).
Kur rejiminin de etkisiyle dolarizasyondaki azalma mevduatin Turk parasi
yabanci parasi oranin 2000 sonrasinda Turk parasi lehine degismesini
saglamigtir. Ancak yapisal olarak mevduatin kisa olan vadesi Turk bankacilik
sektort igin hala en 6nemli sorunlardan biri olmaya devam etmektedir.
Mevduatin ortalama vadeli donemsel degisimleri dikkate alinmazsa Ug¢ ayi
gecememektedir. Hatta bazi donemlerde 60+ gun duzeyinde seyrettigi

gOrulmektedir.
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Yeniden yapilandirma sonrasinda 6zkaynaklarin toplam yukumlulukler
icindeki payin %12-15 arasinda dalgalandigi gorulmektedir. 2010 yili
itibariyla toplam 6zkaynaklar 134,5 milyar TL olup, bilango buyudklagundn

%13,4’Une tekabil etmektedir.

Grafik 17. Sermaye Yeterligi Rasyosu

35
(%)
30 30,9
— 282
25 23.7 21,9
N 20,6
20 18,9 2. 19,0
15
10 — Mevduat Bankalari
5
Sektor
0
s2) < o © ~ X 3 =
o o o s} Q S 8 S
S S o o Q I Q N
« Y « N N N N N

Kaynak: BDDK interaktif biilten

Sektérin sermaye yeterligi orani ise yasal sinirlarin belirgin bir
bicimde Uzerinde olmasina ragmen, zaman igerisinde azalmigtir. Bir agidan
daha etkin sermaye kullanimi oldugu sonucuna isaret eden bu durum, ileriki
donemlerde sermaye duzenlemelerinin etkilerinin daha da artmasina yol

acgabilecek gelismelerden biridir.

Bankacilik sektorunun genel saglikh gérunumunu saglamasindaki en
onemli unsurlarin baginda yakalamis oldugu guglu karlihk gelmektedir. 2002-
2010 déneminde sektor her yil kar elde etmekle kalmamis, toplam dénem
kari tutarini da artirmigtir. 2010 yih itibariyla donem kari tutari 22,1 milyar TL
olarak gerceklesmistir. Temel karliik gostergeleri olan aktif ve 6zkaynak
karhhklari incelendiginde ise kuresel ortalamalar olan %1,5-2 oranin oldukga
uzerinde bir gelisim gorulmektedir. Bu durum yuksek sermaye yeterliligi igin

kritik bir 6nemi haizdir.



141

Grafik 18. Aktif Karlihgi
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Kaynak: BDDK interaktif bulten

Benzer bicimde oOzkaynak karhliginin da yeniden yapilandirma
sonrasinda yuksek oldugu goérulmektedir. Bu oran da aktif karliligina benzer
bir bicimde kuresel ortalamalarin tGzerinde ve %12-25 araliginda bir gelisim
gOstermigtir. Elbette 6zkaynaklarin pasif igindeki payinin dismesi ile bu oran
yukselmektedir ve bu acidan dikkate okunmasi gereken bir orandir. Ancak
buradaki dnemli olan husus, oranin higbir donemde negatife ddnememesi ve
Ozkaynaklarin bilango payinda belirgin bir dususun olmamasidir. Bu agidan
degerlendirildiginde sektorin karlilik performansinda yeniden yapilandirma

sonrasi dikkate deger bir iyilesme oldugu gorulmektedir.



142

Grafik 19. Ozkaynak Karlihgi
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Kaynak: BDDK interaktif bulten

Sonug itibartyla bankacilik sektorl yeniden yapilandirma programi
sonrasl, sektorin kalan bankalarla birlikte saghkl bir géorinim arz etmesi ve
yurtici ve yurtdisi edilimlerin destekleri ile bankacilik sektoru, yuksek
performans arz ettigi bir dénem yasamistir. Kredi piyasasini yeniden
kesfeden perakende bankacilikta ilerleme saglayan, kuresel sermaye ile
birlesen ve 2007 sonrasinda goéruldiglu Uzere yabanci sermayenin
“dezavantajlarini” hissetmeden yoluna devam eden, ancak lisans konusunda
son derece siki olunan ve sektore yeni oyuncunun girmedigi bir donem

yasanmigtir.

3.2. TURK BANKACILIK SEKTORUNDE SERMAYE DUZENLEMELERI

Bankacilik Sektort Yeniden Yapilandirma Programinin son yapisal
blokunu, go6zetim ve denetim c¢ergevesinin gugclendiriimesi ve sektorde
etkinligin artirilmasi ¢abalari olusturmaktaydi. Bu ¢abalarin ardinda sadece

denetimde etkinligin guglendirimesi degil, duzenleme degisiklikleriyle
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bankaciligin faaliyet alanlarinin ve bigimlerinin yeniden tanimlanmasi amaci

da vardir.

Bu itibarla, bankacilik sistemini daha etkin ve rekabetci bir yapiya
kavusturacak, sektorin dayanikliigini gelistirecek ve sektore guveni kalic
kilacak yasal ve kurumsal duzenlemelerin gergeklestirimesinde Onemli
gelismeler kaydedilmigtir. Yasal cerceve uluslararasi standartlara buyuk
Olcude uyumlastiriimigtir (BDDK, 2003:60).

Duzenleyici gerceveyi iyilestirerek sistemin saglamhgi guclendirilmistir.
Duzenlemeler, kriz donemlerinde 6nemli hususlar olan mevduat garantisi,
karsiliklar, sermaye ve kredi sinirlari gibi dncelikli alanlarda yogunlagsmistir.
Ayrica, muhasebe standartlari, rekabet, etkinlik ve kurumsal duzenlemeleri

de kapsayan calismalarla bu gelismeler desteklenmigtir.

Tablo 10. Duzenleyici Cergeveyi Gluglendiren Baglica Dizenlemeler

Dizenleme Etkisi
Konsolide 6zkaynak tanimi AB direktiflerine yakinsamis,
Sermaye Duzenlemeleri SYR'de piyasa riski dikkate alinmisg, risk élgiim modellerine
baslanmistir.
Risk Diizenlemeleri Risk yonetim kulturd iyilevgmis, risk odakl gézetime gecis
saglanmistir.
Kredi Sinirlari Dizenlemeleri Kredilerde risk yogunlagmasi 6nlenmistir.
Karsilik Dizenlemeleri Donuk alacaklara aciklik getirilmistir.
Muhasebe Standartlari/Bagimsiz Kayit diizeninde yeknesaklik, seffaflik ile gtivenirlilik
Denetim DUzenlemeleri saglanmistir.

Mevduat garanti sistemi krizlerin engellenmesi amaciyla

etkin kullanilmis ve konjonkturel ayarlamalar yapiimistir.

Rekabet/ Etkinlik Diizenlemeleri | Piyasa Isleyisi giiclenmis aracilik maliyetleri azaltiimistir.

Sistemin isleyisinin etkinligini artiran kurumlar
olusturulmustur.

Fon Uygulamalari Dizenlemeleri

Kurumsal Dizenlemeler
Kaynak: BDDK

Yeniden yapilandirmanin oncelikli alanini ise sermaye yeterliligi ve risk
dizenlemeleri olusturmaktadir. Sermaye yeterliligi dizenlemeleri ilk olarak
O0zkaynak tanimina iligkin dizenlemelerle hayata gegirilmigtir. Bunlar:

e Bankalar Kanunu'nda Haziran 2001°’de yapilan degisiklikle
Avrupa Birligi Direktiflerindeki 6zkaynak tanimina paralel olarak
“Konsolide Ozkaynak” tanimi getirilmis ve konsolide esasa gére

uygulanacak  kredi  sinirlari ile  standart oranlarin
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hesaplanmasinda bu tanimin esas alinmasi saglanmigtir. Bu
cercevede olusabilecek limit agimlarina iligkin olarak, bankalara
31 Aralik 2003 tarihine kadar gegis suresi taninmistir.

e Bankalarin sermaye yeterliligi standart oraninin; faiz orani riski,
kur riski ve hisse senedi risklerinden olusan piyasa risklerini de
dikkate alarak, konsolide ve konsolide olmayan bazda
hesaplanmasina iligkin esas ve usulleri belirleyen “Bankalarin
Sermaye Yeterliliginin Olglilmesine ve Degerlendiriimesine
lliskin Yonetmelik” 10 Subat 2001'de yayimlanmistir. Séz
konusu Yonetmelik, 31 Ocak 2002 tarihinde yayimlanan ve
sermaye yeterliligine iligkin ilave duzenlemeler getiren ayni adli
bir yénetmelik ile yUrurlikten kaldirilmigtir. 31 Ocak 2002’de
yayimlanan yonetmelik ile asagida Ozetlenen ilave ve
degisiklikler gergeklestirilmistir:

o Bankalarin opsiyonlara 6zgu risklerinin olglilmesi ve bu
tir pozisyonlardan kaynaklanabilecek risklere iliskin
sermaye yukumlalUklerinin hesaplanmasinda
kullanilacak esas ve usuller belirlenmisgtir.

o Bankalarca kullanilacak risk 6lgim modellerine iligkin
standartlara ilaveler yapilmistir.

o Risk agirliklarini gosterir ek cetvel, repo islemlerinin
bilango icinde izlenmesi uygulamasina paralellik

saglayacak sekilde yeniden duzenlenmigtir.

o Bankalarin 6zkaynaklarinin hizli kur ve fiyat hareketleri
nedeniyle asinmasini  Onlemek amaciyla ‘“yapisal
pozisyon” tanimi getirilmistir.

o Yonetmeligin gecici 1 inci maddesi uyarinca, sermaye
yeterliligi hesabinda konsolide bazda piyasa risklerinin
dikkate alinmasi ile ilgili uygulamaya 1 Temmuz 2002
tarihinden itibaren baglaniimigtir.

e Bankalarin Kurulug ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik’'te 31
Ocak 2002 tarihinde vyapilan degisiklikle, uluslararasi
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duzenlemelere uyum saglamak amaciyla, O6zkaynak tanimi
degistirilerek, genel kredi kargihdinin netlestirme yapilmaksizin
katki sermayeye ilave edilmesi hukmu getirilmis ve sermayeden
indirilecek degerlere tim mali kurumlara yapilan sermaye
katilimlari dahil edilmistir. Boylece, sistemde tek bir 6zkaynak
taniminin  yerlesmesi saglanarak, gerek kredi sinirlarinin
hesabinda gerekse mali bunyeye dair rasyolarin
uygulanmasinda ayni 6zkaynak taniminin esas alinmasi temin
edilmistir.

Ozel finans kurumlarinin kurulus ve faaliyetlerine iliskin esas ve
usullerini duzenleyen Ozel Finans Kurumlarinin Kurulus ve
Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik 20 Eylul 2001 tarihinde
yayimlanmigtir. Bu Yonetmelikteki Ozkaynak ve konsolide
Ozkaynak tanimlari ile diger bazi maddeler 7 Mart 2002
tarihinde degistirilmistir.

31 Ocak 2002 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanarak yururlige
giren Yabanci Para Net Genel Pozisyon/Ozkaynak Standart
Oraninin, Bankalarca Konsolide ve Konsolide Olmayan Bazda
Hesaplanmasina ve Uygulanmasina iliskin Esaslar Hakkinda
Yonetmelik ile, 6zkaynak ve konsolide 6zkaynak tanimlarinda
Bankalarin Kurulugs ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik'te
yapilan degisikliklere paralellik saglanmig ve net genel pozisyon
aclklarinin belirtilen sinirt agsan kisminin disponibilitede taahhut
olarak dikkate alinmasi uygulamasi kaldiriimistir.



DORDUNCU BOLUM

UYGULAMA

Bu bdlumde oOncelikle uygulamanin yapildigi ekonometrik yontem ve
uygulama cgergevesi sunulmaktadir. Yontem ile birlikte model tanimlanmasi
ile model sonuglarinin yorumlanmasi da bu boliumde yer almaktadir. Bolum
lic alt bélimden olusmaktadir. ilk kisim yéntem (4.1) ikinci kisim veri (4.2) ve
son olarak Uguncu alt bolum olarak (4.3) uygulama ve sonuglari bigiminde

dizenlenmigtir.

4.1. YONTEM

Tezin amagclarindan biri, Turkiye’de kredi hacmi ile banka sermaye
duzenlemeleri arasinda iligskiyi tespit etmektedir. Bu c¢ergcevede verilere
bakildiginda bir¢cok bankanin ve belirli bir zaman boyutunun oldugu
gorulmektedir. Nitekim inceleme konusu sektorun sundugu bu 6zellik, panel

veri analizine uygun bir yapinin oldugunu gostermektedir.

Panel veri, bireyler, Ulkeler, firmalar (bankalar), hanehalklari gibi
birimlere ait yatay kesit gozlemlerin bir zaman doneminde derlenmesi olarak
tanimlanmaktadir (Baltagi, 1995:1). Panel veri uygulamasinin sadece zaman
serisi veya sadece yatay kesit veri kullanimina gore bazi belirgin avantajlari
s6z konusudur. Bunlarin basinda elbette gbézlem sayisinin sadece T adet
zaman veya N adet birim ile sinirlanmadan, (N X T) bicimde gdzlemlerin
¢ogaltilmasi gelmektedir. Bu da oOzellikle ekonometrik agidan serbestlik
derecesi, ¢oklu baginti gibi sorunlarin azalmasini ifade etmektedir. Ayrica,
zaman boyutu Uzerinde bireysel etkilerin gozlenmesine ve incelenmesine
olanak tanimasi panel veri kullanimini avantajli bir konuma getirmektedir.

ilaveten zaman serisinin duragan olmadigi durumlarda geleneksel tahmin
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yontemlerinin asimptotik dagilimi normale yakinsamayacaktir. Ancak,
birbirinden bagimsiz bireylerden olusan bir panel veri s6z konusu ise,
bireylere ait zaman serileri duragan olmasa da, birgcok ekonometrik tahmin
edicinin asimptotik dagilimi normal dagilima yakinsayacadi ifade edilmektedir
(Hsiao, 2006:7).

Hsioa (2006) panel veri kullanimindaki en buylk dezavantajin veri
derleme sureci oldugunu ifade etmektedir. Siklikla hanehalki ve is gucu
piyasasi ¢alismalarinda faydalanilan panel veri yontemlerinde, veri derleme
sureci ya da longitudinal olarak ifade edilen, bir bireyin zaman igerisinde takip
edilmesiyle olusturulan veri kimelerinde, buyuk derleme ve 6lgme sorunlari
ile karsilasiimaktadir. Bu sikinlar da kullanilan verilerle birlikte panel veri
uygulamasina tasinmaktadir (Hsiao, 2006: 7, Yaffee, 2003). Ancak bu sorun
Ozellikle hanehalki veya bireyin bizzat kendisini iceren veri derleme
alanlarinda gecerli olabilmektedir. Bu bélimde incelenmekte olan finansal
sektor icin bu ana sikinti kaynagi pek gecgerli degildir. Finansal veriler ve
basta bankacilik verileri ekonometrik arastirma icin olduk¢a uygun bir alan
olusturmaktadir. Bu kurumlardan derlenen verilerin gerek kalitesinde gerekse
sikilik ve derinliginde diger alanlara gore belirgin bir Ustlinluk ve zenginlik s6z

konusudur.

Panel veri yontemlerinin veri ve buna bagl serbestlik derecesi,
etkinlik, dusuk i¢csel baginti gibi avantajlarinin karsisinda, 6zellikle yillik veri
tabanlarinda zaman boyutunun derin olmamasi nedeniyle (kisa zaman serisi
boyutu nedeniyle) asimptotik Anermelerin zayifladi§i ifade edilmektedir
(Baltagi, 2001:9).

Tezin oOnceki bolumlerinde de deginildigi Uzere benzer hususlara
yonelik arastirmalarda panel veri analizinden siklikla yararlanildigi
gorulmektedir. Panel verinin ekonometrik yontem olarak temel kaynaklari ise
oldukca sinirlidir. Hsiao (1999), Baltagi (2001), ekonometrik tahmin yontemi
olarak panel veri kullanimini zengin bicimde orneklerini gérmek igin en uygun

kaynaklar olarak one gikmaktadir.
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4.1.1. Dogrusal Panel Veri Modelleri

Panel veri regresyonu siradan zaman serisi veya Kkesit veri

regresyonlarindan farklilagsmaktadir.

Yie=a+ X B+u;, i=1... Nt=1,.... ,T 4.1)

Burada i birimleri temsil ederken, t, zaman boyutunu gostermektedir.
a ise bir scalar olarak sabit terimi ifade etmektedir. 8, K X 1 boyutunda bir
katsayl matrisi iken, X;, i bireyinin t inci zamandaki gdézlemini temsil
etmektedir (Baltagi: 2001;11). Ayrica birgcok panel veri uygulamasinda hata
teriminin  iki  bilegkeni oldugu varsayilir. Bu Dbilesenlerden ilki
gozlemlenemeyen bireye ozel kisim, digeri de artik sapmadir. Burada dikkat
edilmesi gereken husus, p'nin zamana gore degisiklik arz etmedigi, bireye

Ozel degisim gosterdigidir.
Wip =y + 0y (4.2)
Dogrusal panel veri modelleri i¢in bu yukarida sunulan ana yapi, sabit
terim ve hata terimine yuklenen anlam (veya gorevler) cergevesinde

degisiklik arz etmektedir. Asagidaki denklemde sunulan genel form, dort ana

yapida yeniden yazilabilmekte ve incelenebilmektedir (Hsiao, 1999:9)

Yie = Qi + BritXaie + BritXaie + -+ - +PritXkie + Wie (4.3)

yada

Vit = Q¢ + Zlk(zl ﬁkit int + Uit i = 1, ,N, t = 1, ...... ,T (44)

Bunlardan ilki e§im degiskenlerinin sabit oldugu ve kesisimi ifade eden

sabit terimin ise birimler arasi farkliik arz ettigi modeller. Birimler Arasi
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farkhligin sabit terim degisikliklerinden okunmaya calisildi§i, ancak egim
katsayilarinin zamana ve birime gore degisiklik arz etmemesinden dolayi
yorumlamada klasik regresyona benzemesi sonucu, bu modeller ayni
zamanda panel verinin “klasik modeli” olarak da aniimaktadir (Tatoglu
2005:18).

yit=ai+zl,§=1ﬁkait+uit i=1,.....,N}t=1, ...... ,T (45)
ikinci bir tiir yaklasim da egim katsayilarinin sabit ancak sabit terimin
hem birim hem de zaman boyutunda degisiklik gosterdigi modellerdir. Bu tur

modellere ayni zamanda “birim etkili modeller” denmektedir (Green,
2007:182) .

Vit = Q¢ + leg:l ﬁk Xklt + Ui i = 1, e ..,N; t = 1, ...... ,T (46)

Diger bir alternatif ise tim katsayilarin birimler boyunca degisiklik

gOsterdigi modeldir. Bu tur modellerin genel gosterimi ise;

Vit = ait+Z§=1ﬁkiint+uit i = 1,.....,N;t = 1, ...... ,T (47)

bicimindedir.

Son temel model ise Hsiao (1999:9) tarafindan asagidaki genel
gOsterim Uzerinden tanimlanmigtir. Bu modelde de sabit terimin yani sira tim
egim katsayilari da birime ve zamana gore degisim arz etmektedir.

yit = al't +Z§=1ﬁkithit +ult l = 1,,N;t = 1, ...... ,T (48)

Tdm bu durumlar dikkate alindiginda dikkat ¢geken ayrimlarin baginda

sabit terimin diger katsayilardan farkli bir bicimde de incelenebildigidir. Sabit

terime yuUklenen bu 6zel alginin bir benzerini de aslinda hata terimi igin
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gormekteyiz. Tum panel veri ¢alismalarinda modellerin kuramsal gergeve ile
belirlenen yontemin yani sira kullanilan verinin niteliginden (derleme
yonteminden, sikligina, vb.) kaynaklanan nedenlerden 6tura belirli bir formun
tercih edildigi gértlmektedir. Ancak, panel veri uygulamalarinda siklikla (4.5)
ile (4.6) numarali denklemlerin tercih edildigi goérilmektedir. Bu durum kisaca
egim katsayilarinin degisim gostermedigi ve bu ¢ergevede panele dahil olan
birimler hakkinda yorum yapabilmenin daha kolay, anlagilir, hipotez

sinamalarina daha uygun bir yapi sunmasinin bir sonucudur.

Bu noktada panel veri uygulamasinda karsilasilan diger bir énemli
ayrim, modellerin katsayilarin rassal veya sabit olarak siniflandiriimasi

sonucunda olugsmaktadir (Hsiao 1999:9).

4.1.1.1. Sabit Etki Modelleri

Panel veri birim ve zaman boyutlarini bir arada tagimasinin getirdigi
bir 6zellik olarak her bir birimde gézlenemeyen birime ve zamana ait etkilerin
olabilecegdi aciktir. Bu durum yukarida da deginildigi gibi hata terimi Gzerinde
bazi varsayimlari beraberinde getirmektedir. Oncelikle, sabit etki
modellerinin, belirli sayida firmanin, bireyin oldugu ve model sonucundaki
degerlendirmelerin, ¢ikarimlarin yine bu firmalara yonelik oldugu durumlarda
tercih edilmektedir. Ornegin, bankacilik sektérini ele aldigimizda sektdrde
yer alan tum bankalari igeren bir veri tabaninin kullanimiyla olugturulan bir
¢alismada, tahmin sonucunda elde ettigimiz istatistikleri yine bu bankalara ve
sektore yonelik olarak, bunlarla sinirli olarak kullanmaktayiz. Bu gergevede

sabit etki modelinin tercih edilmesi uygun olacaktir.

W = w; +9; (4.2)

Hata terimini Uzerinden gidilirse, yukarida sunulan formda iki

bileseninden y;’nin tahmin edilebilir sabit parametreler oldugu ve 9;/'nin
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badimsiz, stokastik birim dagilima sabit oldugu durumunun ifade edildigi
gorulmektedir (Baltagi 2001:12). Diger bir ifade ile modelin sabit teriminde
birime bagh olarak degisim gosteren ve X;; ile iligkili olan bir pargasinin
oldugu durumu isaret etmektedir (Green, 2007:183). Bdylece sabit etki
modellerinde birimlere gore farklilagsmalar sabit katsayida farklilasmalara
(kaymalara) neden olmaktadir. Tipki dogrusal regresyonda kullanilan kukla
degisken gibi kesisim terimini kaydirmaktadir. Egim katsayilari ise tim
birimler icin aynidir. Asagidaki form sabit etki modelinin en rahat

gérilebilecedi formlardan biri olarak sunulmustur.

Vie = (@ + ) + XRo1 Bre Xpie + it (4.9)

Green (2007:183) c¢ok 6nemli bir uyarida bulunarak, sabit etki
ifadesinin aslinda tamamen sabit terimin diger aciklayici degiskenlerle
arasindaki iligkiyi isaret etmekte oldugunu sabit terimin stokastik yapisina

yonelik bir betimleme olmadigini ifade etmektedir.

Sabit etki modellerinin kukla degisken iceren regresyon modellerine
benzerligi, modelin tahmin ydntemlerinde de izlenebilmektedir. Gujarati
(2003) bu modeli en kiguk kareler (EKK) ile tahmin edilebilecegini belirtirken
ayni zamanda modelin diger yaygin tanimi olan Kukla Degigkenli EKK
(KDEKK) regresyon modeli ifadesini getirmektedir.

Sabit etki modellerinin tahmininde kullanilan bir diger yontem de
kovaryans (with in estimator) tahmin yontemidir. Modelin her bir grup igi
degisiklik igin kovaryans tahmin edicisinden faydalanildigi igin “grup i¢i” (with
in estimator) tahmin edici denmektedir (Hsiao, 1999:31-33).

4.1.1.2. Rassal Etki Modelleri

Eger ekonometrik analize dahil edilen birimler, gok daha buyuk bir

populasyondan rassal olarak alinan érneklemden olusmakta ise, panel veride
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rassal etki modellerinin kullanilmasi uygun goérulmektedir (Baltagi, 2001:15).
Birimler rassal olarak segiliyorlarsa, birimler arasi farklar da rassal olacaktir.
Bu ayni zamanda sabit etki modellerinin siklikla fazla olan parametre
sayisinin serbestlik derecesi sorunu yaratarak, tahmin edilen katsayilarin
sapmali olmasi sorunun da giderilmesinde kullaniimaktadir. Eger bireysel
etkilerin agiklayici degiskenlerle arasinda bir iliski yoksa, modelde birimlere
Ozel sabit terimlerin dahil edilmesinin bir anlami olmayacaktir (Green,
2007:200).

Rassal etki modellerine ayni zamanda “hata bilesenleri modeli” (error

components model) de denmektedir (Green, 2007:201).

Vie = Qi + Br1X1ie + BaXoir + oo HBrXkie + Wie (4.10)

Denkleminde hata terimi

U = Wy + 95 (4.11)

Bu ifade (4.10)’e yerlestirildiginde

Yie = Qi + BritXaie + BritXaie + - - +PritXkir + Wie (4.3) (4.12)

veya

Vit = Q¢ + Zlk(zlﬁk int + (,Lll + 19it) i = 1, ,N, t = 1, ...... ,T (413)

elde edilir ki buradaki en 6nemli husus g;’nin rassal oldurdugudur.

Rassal etki modellerinin tahmin yontemlerine kisaca bakildiginda
Hsiao (1999) ve Baltagi (2001 ve 2007), EKK, Genellestiriimis En Kuguk
Kareler, Grup i¢i Varyans, Bilesenleri Modeli ve Maksimum Olabilirlik Modeli

tahmin edicileri kullanildigi goériimektedir.
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4.1.1.3. Sabit ve Rassal Etki Modellerinin Se¢imi Testleri

Sabit etki modelleri ile rassal etki modelleri arasinda kullanicinin veri
setine gore, orneklemin populasyonu temsil kabiliyeti gibi hususlarin buyuk
onem arz ettigi gorulmektedir. Bu 0Ozellikle modelin dayandigi kuramsal
cerceve ile de tutarh olmak durumundadir. Ancak, bazi durumlarda
arastirmacinin karar vermesine yardimci olacak bilgi sinirli olabilir ve/veya
sabit etki ile rassal etkinin ayrigmasi dahi kuramsal agidan 6nem tagiyabilir.
Bu noktada, ekonometri, sabit etkili modelleri ile rassal etkili modeller
arasinda sec¢im yapabilmek icin bazi testleri kullaniclya sunmaktadir. Bu
testlerden ilki Breusch-Pagan Testi olarak bilinen LM (Lagrange Carpani)
testidir. Bu test, rassal etkilerin sifir oldugu bos hipotezini sinamaktadir
(Baltagi, 2001:58). Bos hipotezin reddedilmesiyle birimlerin etkilerinin varligi

kabul edilmektedir. Tersi durumda da rassal etki modeli gecerli olmaktadir.

Baltagi (2001:59) x? dagihmina sahip ve sadece EKK artik terimini

kullanarak hesaplanan LM istatistigi bu testi agsagidaki sekilde vermektedir.

NoyT ., 32 2
LM_ NT Zl(Zlult) _1] (414)

T 2r-1 | ¥ yTud

Bir diger test de Olabilirlik Orani (likelihood ratio-LR ) testidir. Bu test
ile rassal etki modeli ile sabit etki modellerinin log-olabilirlik degerleri
kullanilmakta ve rassal etki modeli kisit model olarak, sabit etki modeli ise
genel (kisitsiz) model olarak oran hesabina dahil edilmektedir. Bu test
istatistigi de y? dagilimina sahiptir. Kisaca rassal etki tahmininde birim
etkilerinin olup olmadigi hipotezinin sinanmasi yoluyla, rassal etki modelinin
gegerliligi sorgulanmaktadir. Burada Ly genel modeli, Lr ise kisitlanmis
modeli (bir bakima sabit etki ile kisittanmis olani) ifade etmektedir (Kunst,
2009:2).

LR = 2[logLy — logLg] (4.15)
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Bu testlere ek olarak en sik kullanilan ve panel veri uygulamalarinda
bir standart haline gelmis bir diger test de Hausman Testidir. Hausman Testi,
(bazen de Hausman-Wu testi) LR ve LM testlerine benzerlik arz etmektedir.
Hausman testi iki farkli tahmin edicinin oldugu tim durumlarda hipotez testi
amaciyla kullanilabilmektedir. Test iki farkli tahmin ediciden elde edilen
katsayilarin farkinin sifira yakinmasi fikrinden hareketle olusturulmustur.
Daha ileri gidilecek olursa, belirli bir tahmin ediciden alinan katsayilar ile iki
tahmin edici katsayilarinin farkinin korelasyonun da sinanmasi (bos
hipotezde iliskisiz olmasi durumu) bu ifadenin farkli bir yorumu olarak
sunulmaktadir (Kunst, 2009:5).

m = q'(varq)~'q, var(q) = varf — varf (4.16)

Burada m istatistigi de y? dagihmina sahiptir.

Tum bu hipotez testlerinin arasinda uygulamada Hausman testinin
siklikla kullanildigi goérulmektedir. Hausman testi o6zellikle rassal etki
modelinde bir yanlis tanimlama olmadigi bos hipotezi Uzerinden yapildigi ve
bircok ekonometrik yazilimda hazir test istatistiginin kolayca erigsim imkani

oldugu igin tercih edilmektedir.

Sonug olarak sabit etki modeli veya rassal etki modeli uygulamalarinin
tercininde yardimci olarak kullanilabilecek bu istatistiklerden ziyade,
ekonometri kuraminin iktisat kurami ile birlikte, veri cesidi, kalitesi ve
kapsami dikkate alinarak modelin secgilmesinin daha uygun oldugu
gorulmektedir. Aksi durumlarda, sadece test istatistikleri ile modelin segilmesi

daha sonra farkli ekonometrik sorunlarla karsilagiimasina yol agabilmektedir.
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4.1.2. Dinamik Panel Veri

Birgok ekonomik iligkinin dogasi geregi dinamik bir yapi arz ettigi ve bu
cercevede de panel veri tekniklerinin de dinamik modellemeye izin vermesi
blylk bir avantaj olarak ifade edilmektedir (Baltagi, 2001:129). Bu modellerin
ilk uygulamalari olarak yine Baltagi (2001 ve 2007) bu kapsamda temel
uygulama oOrneklerini arastirmaciya sunmaktadir. Dinamik panel veri
modellerinde parametrelerin uygun sekilde tahmin edilmesi statik modellere

gore daha karmasik tekniklerin uygulanmasini gerektirir.

Genel olarak dinamik bir panel veri modeli

yit = 8yit—1 +a +Xl,tﬁ + uit [ = 1, .....,N; t = 1, ...... ,T (4.17)

Burada § bir sayi, X, 1 x K boyutlarinda bir matris ve g ise K x 1 bir
matrisdir. Ayni zamanda hata terimi daha 6nceki bélimde de ifade edildigi
gibi tek yonlu bir bilesene sahip modelin hata terimidir (u;; = y; + 9;;). Burada
ortik olan varsayimlardan biri de |6] < 1 oldugudur (Cameron ve Trivedi,
2005:763) . Bu varsayim modelin daha gelismis turlerinde gevsetiimekle

birlikte siklikla uygulamada bu ortik varsayim ile karsilagiimaktadir.

4.1.2.1. Sabit Etki Modeli

Yukarida sunulan modelde dogrusal panel veri modellerinde oldugu
gibi hata teriminde yer alan g;’nin y;. ile iligkili olma ihtimali s6z konusudur.
Ayrica bu terim eger y;. ile iligkili ise y;;_, ile de iligkili olacaktir. (4.17)
numarali denklemin gecikmeli degigkenleri ile yeniden yazilimina

bakildiginda bu agikga gorulmektedir.

Viee1 = OViep + @ + Xjp 1B+t + 0504 (4.18)
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Bu etkinin nasil oldugu ya da bu etkiye nasil yaklasildigi
parametrelerin tahmini agisindan ve modelin sec¢imi agisindan 6nemli
tasimaktadir. Yine yukarida belirtildigi gibi hata teriminin ilgili parcasinin birim
etkilerle iliskili olarak ele alindiginda ve yine kesit veride yer alan
degiskenlerin (bir ifade ile 6rneklemin), tim poptllasyonu temsil ettigine

yonelik bir degerlendirmenin olup olmamasi model se¢iminde Kritiktir.

4.1.2.2. Rassal Etki Modeli

Bu paralelde yine ele alinan kullanilan 6rneklem, popullasyonun
timunU kapsamiyor ise, bir kitleden rassal olarak elde ediliyor ise yine
dinamik yapidaki bir panel modelinde rassal etki modeli segilebilir. Hsiao
(1999:76), bu modelde EKK'nin yanli (biased) sonug¢ verecegini
belirtmektedir. Rassal etki modellerinde uU¢ tahmin edicinin kullanilabildigi
gorulmektedir. Bunlar, maksimum olabilirlik, genellestiriimis EKK ve aragsal

degiskenler (instrumental varaibles-1V)

4.1.2.3. Arellano-Bond

Mileva (2007), dinamik panel veri kullanimi ve dinamik panel veri
tahmin yontemlerinden Arellano-Bond yonteminin kullanim gerekgelerini,
uygulamaci igin ¢ok anlasilabilir ve acgik bir bicimde sunmaktadir. Model, ilk
olarak Arellano ve Bond (1991) tarafindan bir GMM (genellestiriimis
momentler yénemi / generalized methos of moments) ydntemi olarak

gelistirilmis ve uygulama arastirmacilarin isimleri ile anilir olmustur.

Ozellikle panel veri modellerinde dinamik bir unsura duyulan ihtiyacin
kuramsal olarak varligina kayitsiz kalinamamasina ek olarak sabit etki ve

rassal etki modellerinin tahmin edicilerinin sahip olduklari bazi iktisadi ve
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ekonometrik sikintilar Arellano-Bond yonteminin son donemde o6nemini

artirmigtir.

Roodman (2006:1), Arellano-Bond (1991) ve Arellano-Bover
(1995)/Blundell-Bond (1998) dinamik panel tahmin edicileri siklikla tercih
edilmeye baslandigini ifade ederken belirli gerekgeler siralamaktadir.
Asagida ozetlenen bu gerekgelere bakildiginda dikkat ¢ceken en dnemli ortak
ozellik, bunlarin makroekonomi alanindaki uygulamali ¢alismalarin

ihtiyaclarini kargilamasidir.

Bu iki tahmin edici de asagidaki kosullardaki veriler ve iktisadi iligkiler

icin tasarlanmistir (Roodman, 2006):

Kuguk T buyuk N panelleri, kisaca daha az bir zaman diliminde

daha fazla bireylerin oldugu bir durum*.

e Dogrusal bir fonksiyonel yapida iliskinin kurulabildigi ¢cergevelerde

e Bagimh degiskenin kendi gecikmeli degeri ile agiklayicihiginin gugli
oldugu modeller.

e Aciklayici degigkenlerin (bagimsiz degigkenlerin) dissalliklarinin
kesin olmadigi durumlarda, yani hata teriminin cari ve gecmis
degerleri ile bu degigkenlerle korelasyona sahip olmasi olasiliginin
oldugu durumlar.

e Sabit birey etkilerin varsayilabilece@i durumlar.

e Bireyler arasindan ziyade bireylerde heterostekdastisite ve oto

korelasyonun oldugu durumlar

Konunun uygulamaci igin agik bir sekilde ifade edildigi ¢alismalardan
biri de Mileva (2007)’dir. Mileva (2207) acgiklamasinda bir érnek denklem

14 sabit etkiler modelinde, hata teriminde yer alan birey spresifik bilesenin modele dahil edilerek hata
terimin bir anlamda diizeltilmesi, kisitlanmamig dinamik panel modelinin gecikmeli degiskene ait
katsayinin tutarsizligi sorunu giderilmeye c¢alisiimaktadir. Ancak, hesaplanan ortalama degerden
sapmalar bi¢giminde tahmin edilmekte olan bu birim etki, dinamik bir gergevede ve 6zellikle zaman
boyutunun kisa oldugu panellerde bagimli degiskenin gecikmeli degiskeni ile de iligkili olacaktir. Bu
iliskinin 6zellikle diisiik T boyutunda sabit etkiler modeli tahmin edicisinin yanl (biased) sonuglar
verdigi gorillmektedir (Nickell, 1981).
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Uzerinden Kkarsilasilan ekonometrik sorunlar ve Arellano-Bond yontemi

uzerinden ¢ozumleri verilmektedir.

Ornekte 22 iilke ve 10 yillik bir veri tabani™ {izerinden, dis kaynak
girisi ile yatinm arasindaki iligki incelenmektedir. Bu yukaridaki denklemde |
yatirnmlarin GSYH’ya orani olarak, l.; ise bu degiskenin gecikmeli dediskeni
olarak yer almaktadir. Ayrica K; dis kaynak matrisini (Dogrudan yatirim,
portfdy, krediler) yine milli gelire oran olarak ifade etmektedir. X ise kontrol
degiskenleri matrisidir. Bunlar GSYH buyumesinin gecikmeli degeri
(hizlandiran etkisi icin), bir sonraki donem buyume tahminleri, uzun dénem
dis ticaret hadlerindeki degisme (sermaye mali ithalatinin fiyatin ayarlanmasi
icin) ve son olarak M2’'nin son Ug¢ yillik ortalamasindan sapmalari (yatirim
finansmani igin likidite olanaklarina yonelik bir proxy degisken ) o6rnek

denklemde yer almaktadir.

Lig = Prlie—1 + BoKir + B3 Xy + Uit (4.19)

Boylesi bir modelde bazi ekonometrik sorunlar ortaya ¢ikmaktadir:

e Sermaye hareketlerine yonelik Kj degiskeninin igsel (endojen) oldugu
varsayllmaktadir. Ancak, nedenselligin iki yonlu olabilecegi inhtimali
(sermaye girisinden yatirrm harcamalarina veya yatirnm talebinden
sermaye girisine) degiskenlerin hata terimi ile iligkili olmasi olasihgi
belirtmektedir.

e Ndufus, cografya (bdlgesel konum) gibi zamandan bagimsiz, (birim)
ulke spesifik 6zellikler (sabit etkiler), aciklayici degiskenler ile iligkili
(korelasyon iginde) olabilir. Sabit etki olarak adlandirilan sabit, Ulke

spesifik etkiler, yukaridaki denklemde hata teriminde gizlidir ki,

!> Bu boliimdeki yontemin 6nemli bir 6zelligi, sayica zaman serisi birimlerinin (T) az ve yatay kesit
birimlerinin (N) ise fazla oldugu panel veri setleridir. Bu tlirden veri tabanlari, tutarli parametre
tahminleri i¢in uzun zaman serisi verileri gerektirmeyen, bireyler ya da firmalara ait mikro panel veri
setlerinin 6zelligidir.
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g6zlenmeyen Ulke spesifik etkiler (v;) ile gézlem spesifik hatalari (ey)

icermektedir.

Ui = W + ;¢ (4.11)

o Gecikmeleri degigken olan I ‘nin varligi oto korelasyon sorununa yol
acmaktadir.

e Panel verisi seti, kisa zaman boyutuna (T=10) daha uzun llke
boyutuna (N=22) sahiptir (N > T).

ilk (ve ikinci) sorunu c¢ozmek igin, genellikle sabit etkili aragsal
degiskenler modeli (iki asamali EKK veya 2SLS) kullaniimaktadir. Ornegin bu
ornekte digsal arac degisken olarak tahmin kapsamindaki ulkelerin uzun
donemli toplam sermaye girislerinin kimulatif GSYH’ya orani (bolgesel akim
olarak adlandiriimig), finansal agiklik endeksi ve EBRD’nin gegis (transition)

endeksi kullaniimigtir.

Ancak iki asamali EKK’'nin ilk etap istatistikleri aragsal degiskenlerin
zayif olduguna isaret etmektedir (Roodman, 2006). Zayif aragsal
degigkenlerin varligi ise EKK'nin yanh olmasini (bias) olmasi sonucunu
dogurmaktadir. Hisoa (1999) ve Roodman (2006), sabit etki modeli igin grup
ici tahmin edicisi (with in estimator), 2SLS ve aragsal degisken ydontemlerinin
tutarsiz ve asimptotik olarak etkin olmayan sonuglar alindigini
gOstermektedirler. Bu c¢ergevede, sermaye hareketlerinin  gecikmeli
degiskenlerini modele dahil eden Arellano-Bond (1991) GMM tahmin yontemi
tercih edilmektedir. GMM tahmin yontemine iliskin ana galismalar, Arellano
ve Honore (2001) Blundell, Bond ve Windmeijer (2000)'de bulunmaktadir.

Arrelano ve Bond (1991) tarafindan birinci fark GMM tahmin edicisi
olarak adlandirilan yontem ile gecikmeli degiskenlerden olusturulan bir arag

matrisi ile (her satir ilk gbézlemin 2 ddénem sonrasindan alinan fark
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denklemleri bicimindedir'®) olusturulan moment kosullari kullaniimaktadir. Bu
moment kosullari ise hata teriminin birey etki hari¢ kisminin farklari ile arag
matrisinin korelasyonun beklenen degerinin sifir olmasi olarak ifade

edilmektedir.

(V11) 0 0
Arac matrisi W; = 0 (y“:in) 0 (4.20)
0 0 (Vi Yie-2)

Moment Kosulu E[W;AY;] = 0

Bu moment kosullarindan hareketle GMM tahmin edicisi bir agirlik
matrisinin kullanimi ile ¢ézilmektedir. GMM tahmin edicisinin burada artik 9;
ve u;’nin baslangi¢c kosullari veya dagilimlari hakkinda bir bilgi ihtiyaci
kalmamaktadir (bkz Baltagi, 2001:131-133). GMM tahmin edicisi, etkin ve

asimptotik olarak tutarl sonuglar vermektedir.

4.1.2.4. Arellano-Bover

Arellano-Bover (1995) c¢alismasi ise aragsal degiskenlerden
faydalanan panel verilerin tahminin birlegtirici bir GMM c¢ergevesi
geligtirmigtir. Bu modeldeki farklilik bagimli degiskenin gecikmeli degerine ek
olarak yer alan digsal degiskenlerin bazilarinin zaman ve birey etkileri
icermelerine ve bazilarinin da sadece birey etkiler icermelerine izin

verilmesidir. Kisaca,

Vit = 6Yie—1 + X' 3B+ Z'y +uy (4.21)

'8 Dinamik modelin ilk halinde bagimli degiskenin gecikmeli degerinin olmasi onun ilk farkinin
alindiginda orijinal zaman boyutundan iki donem sonraya gidilmesini zorunlu kilmaktadir.



161

Bu yaklagimin dnemli bir avantaji, katsayilari tahmin edebilmek igin x;;
ve Z; serilerinin tanimlanmak zorunda olmayisidir ki, esasen bu serilerin hata
terimi (onun bilegenlerine (u; +9;,)) ile korelasyonuna yonelik varsayimlar
moment kosullarinin olusturulmasina yardimci olmaktadir. Bu seriler, sabir
sayl (scalar) olabilir, seriler icsel olabilir (hata teriminin cari ve gecmis
degerleri ile iligkili olmasi anlaminda), 6nceden belirlenmig olabilir, kesinlikle
digsal yani iligkisiz olabilir. TUm bu durumlarda Arellano-Bond (1991) benzeri
fark alma yontemi adim adim ileri goéturtlerek ara¢ degiskenlerin kullanimi
olanakli hale getiriimektedir. Bu nedenle Arellano-Bond, 1l-adim ydntemi
olarak da bilinirken, Arellano-Bover n-adim (n-step) yontemi de denmektedir
(Startz, 2009).

4.1.2.5. Arellano-Bond ve Arellano-Bover’de Temel Test istatistikleri

Arellano-Bond ve Arellano-Bover yontemlerinin makroekonomik panel
veri uygulamalarinda siklikla karsilagilan sorunlara ekonometrik agidan daha
tutarll ve etkin bir ¢b6zUm Uretmesi buyluk ve Onemli bir avantaj olarak
gorulmektedir. Ancak bu yontemin uygulanmasinda kullanilan ekonometrik
yazilimlarin daha tam olarak yerlesik hale gelmemis oldugu da gértulmektedir.
Bu iki ekonometrik yaklagimin uygulamasinda en onemli agsamanin modelin
dogru tanimlanmasi oldugu gérilmektedir. Ozellikle bu yéntemin kullanildig
uygulamali ¢alismalar incelendiginde tartismanin ve modelin gegerliliginin
sinanmasinin ilk ve en 6nemli asamasini diger ekonometrik ydntemlerde
oldugundan biraz daha fazla olgide bu alanin olustugu gorilmektedir.
Roodman (2006), Benavente vd. (2003), Hujer ve Zeiss (2006), ve Galiani,
Yeyati ve Schargrodsky (2003) gibi uygulamalarda bu husus agikga

gOrulmektedir.

Her iki yontemde de model yapisinin sinanmasi Sargan Testi ile
yapilmaktadir. Sargan testinin bos hipotezi, kullanilan aragsal degiskenlerin

grup olarak digsalliklarini ifade etmektedir. Kisaca modelin dogru
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tanimlandigidir. J-istatistiginin degisken sayilari ile duzeltilen serbestlik
derecesi ile y? dagihimina sahip bu test istatistigi, Arellano-Bond ve Arellano
Bover modelinde blylk dnem arz etmektedir. Test sonucu elde edilecek olan

yuksek olasilik degeri tercih edilmektedir (Mileva, 2007).

Diger onemli istatistikler ise AR(1) ve AR(2) testleridir. Bu testler
farklari alinmis artik degerlerde oto korelasyonun tespit edilmesine yonelik
testlerdir ki, GMM icin gerekli olan moment kosullarinin olusturulmasinda
kullanilan varsayimlar igin énem arz etmektedir. Uygulamada siklikla AR(1)
icin yapilan oto korelasyon hipotezinin reddedildigi gorulmektedir. Ancak bu
beklenen bir sonugtur, ¢unklU Aeg;; =& —€r-1 V€ A€ = €t—1 — Eit—2

terimlerinde ¢;;_ ifadesi vardir.

Bu cergevede uygulamada 6ne ¢ikan test AR(2) testi haline gelmistir,

cunkU duzeylerdeki oto korelasyonu sinamaktadir.

Model sonuglarinin yorumlanmasinda diger bir 6énemli husus ise
standart hatalarin sapmasi sorunudur. Arellano-Bover 2-adim veya Arellano-
Bover n-adim uygulamasinda, standart hatalarin disuk olmasi, t istatistiginin
yuksek olmasina neden olmaktadir. Bu kapsamda uygulamada siklikla
Arellano-Bond yénetimi ile modelin tahmininde elde edilen standart hatalarin

kullaniimasi yoluna gidildigi gorulmektedir.

4.2. VERiI VE KAYNAKLARI

Bankacilik sektorune yonelik reglilasyonlarin, banka sermayesi kanali
araciligl ile ekonomik aktiviteye etkilerini Turkiye ornegi icin sinamak ve
Olcmeye calisirken en oOnemli hususlardan biri, diger tum uygulamali
calismalarda oldugu gibi veridir. Verinin kapsami ve kalitesi, nasil ve ne
sekilde derlenip kullanima sunuldugu, en az segilen ekonometrik yontemler

kadar 6nemli ve belirleyici olmaktadir.
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Calismanin basinda belirtildigi Gzere, parasal aktarim mekanizmasinin
(banka) kredi kanalinin etkin olabilmesi gerekli kosuldur. Bu kosulun
saglanmasindaki ana iktisadi alt yapi ise, veri finansal sistemde bankacilik
sektorunun agirlikh olmasi veya gorece sermaye piyasasinin sinirli olmasidir.
Dana 6nceki bélimlerde de belirtildigi gibi fon ihtiyaci igindeki firmalarin, bu

ihtiyaglarini kredi talep ederek gidermeye c¢alistiklari bir gcergeve gereklidir.

Bu acilardan Turk finansal sistemi incelendiginde, Uginci bolimde
ayrintisi ile iglendigi bigcimde, bankaciligin son derece egemen bir konumu

sOz konusudur.

Tablo 11. Finansal Sektorin Aktif Buyuklugu

(Milyar TL) 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Bankalar 212,71249,7|306,4 |406,9 | 499,7 | 581,6 | 732,5|834,0|1007,0
Finansal Kiralama Sir. 3,8 5,0 6,7 6,1 | 10,0 | 13,7 | 17,1 | 146 | 15,8
Faktoring Sirketleri 2,1 2,9 4,1 53 6,3 7,4 78 | 104 | 145
Tuketici Fin. Sirketleri 0,5 | 08 15 | 25 34 | 39 | 47 | 45 6,1
Varlik Yonetim Sir. AARASERANERAERA? 0,2 0,4 0,4 0,7
Sigorta Sirketleri (1) 54 | 75 | 98 |144 174|221 | 265|333 ]| 31,0
Emeklilik Sirketleri 00 | 33 | 42 5,7 7,2 95 | 12,2 | 15,7 | 178
Emeklilik Yat.Fonlari 0,0 0,3 1,2 2,8 4,6 6,0 9,1 11,7
Men. Kly. Ara. Kur. (2) 1,0 1,3 10 | 26 2,7 38 | 42 | 52 8,0
Men. Kly. Yat. Ort. (3) 01 ] 02 ] 03] 05 0,5 07 | 0,6 | 0,7 0,7
Men. Kiy.Yat. Fon. (3) 93 199 (244294 | 220 | 26,4 | 240 | 29,6 | 29,7
Gayrimen.Yat. Ort. (2) 1,1 1,2 1,4 2,2 2,5 4,1 4,3 4.7 51
Gir. Serm. Yat.Ort.(2) 00 | 00 | 012 0,1 0,1 02 | 0,2 | 0,2 0,2
Portféy Yon.Sir.(3) (4) 58 | 17,8 1245|302 | 26,0 | 31,2 | 30,7 | 40,0 | 449
Toplam 241,8|306,3|380,5|501,4|593,4|699,9|858,9|986,7|1175,4

Kaynak: BDDK, Finansal Piyasalar Raporu
(1) Haziran 2010 verisi kullanilmistir. (2) Eylil 2010 verisi kullaniimistir. (3) Kasim 2010

verisi kullaniimistir. (4)Portféy ydnetim sirketlerinin yonettigi portfoy buyukligu.

BDDK tarafindan yayinlanan Finansal Piyasalar Raporu’ndan alinan
veriler gergevesinde bakildiginda, Turkiye’de sermaye piyasasi harig finansal

sektdrun bankalarca domine edildigi gorulmektedir.
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(Milyar TL) 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Toplam (Tablo 11°den) 241,8 | 306,3 | 380,5 | 501,4 | 593,4 | 699,9 | 858,9 | 986,7 | 1175,4
TCMB 741 | 76,5 | 74,7 | 90,1 | 104,4 | 106,6 | 113,5 | 110,0 | 128,4
iIMKB Sirk. Piyasa Degeri 56,4 96,1 | 132,6 | 218,3 | 230,0 | 336,1 | 182,0 | 350,8 | 472,6
Toplam

(TCMB dahil) 315,9 | 382,8 | 455,2 | 591,5 | 697,8 | 806,5 | 972,4 | 1096,7 | 1303,8
Toplam

(iMKB dahil) 298,2 | 402,4 | 513,1 | 719,7 | 823,4 | 1036,0 | 1040,9 | 1337,5 | 1648,0
Toplam

(TCMB-+IMKB dahil 372,3 | 478,9 | 587,8 | 809,8 | 927,8 | 1142,6 | 1154,4 | 1447,5 | 1776,4
Bankalar / Toplam (%) 88,0 | 815 | 805 | 81,2 | 84,2 | 831 | 853 | 845 | 857
Bankalar /

Toplam(TCMB dahil. %) 67,3 | 652 | 67,3 | 688 | 716 | 72,1 | 753 | 760 | 772
Bankalar /

Toplam (IMKB dahil, %) 713 | 62,1 | 59,7 | 56,5 | 60,7 | 56,1 | 70,4 | 62,4 | 61,1
Bankalar / Toplam 571 | 521 | 521 | 502 | 53,9 | 50,9 | 635 | 57.6 | 56,7

(TCMB+IMKB dahil, %)

Kaynak: BDDK, SPK, TCMB

Yukaridaki tablodan da gorulece@i Uzere bankacilik sektorunun aktif

blyUkligi diger finansal kuruluslarin oldukga Uzerindedir. TCMB ve IMKB

sirketleri toplam piyasa degeri buyuklUkleri hari¢ toplam finansal sektdrin

%85’ini bankacilik sektori olugturmaktadir.

Grafik 20. Bankacilik Sektériiniin Finansal Sektér icindeki Payi
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Kaynak: BDDK, TCMB, SPK, IMKB, HM, TSKAP

Finansal sektér blyikligiine IMKB piyasa degeri dahil edildiginde de

bu oran ancak %60’lara gerilemektedir. Bu oranlar bankacilik sisteminin

belirgin bir bicimde egemen oldugunu gostermektedir. Tarihsel olarak
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bakildiginda da bankaciliin kita Avrupa’sinda finansal piyasalardaki egemen
unsur oldugu, ABD’'de ise sermaye piyasalarini gorece agirhkl oldugu
go6rulmektedir (Heffrenan, 2005).

Bu acidan degerlendirildiinde Tuark bankacilik sektord, birinci
bdlimde sunulan kuramsal gergevenin sinanmasi igin son derece uygun bir

sektor olarak goze carpmaktadir.

Turk bankacilik sektorunin genel Ozellikleri bir 6nceki bolumde
sunulmustu. Bu veriler esas olarak konsolide, sektor geneline ait veriler ve
bilgilerdir. Ancak uygulamanin veri kapsaminin bireysel banka verileri ile
geligtirimesiyle daha kapsamli bir analiz yapmak ve panel veri analizinin
avantajlarindan yararlanmak mumkun olmaktadir. Ancak konsolide verilerin
yerine bireysel banka verilerini tercih etmek, belirli veri derleme zorluklarini

da beraberinde getirmektedir.

Tark bankacilik sektorinun ana veri kaynagi BDDK'dir. BDDK’nin da
kamu icin en detayll veri sunma yéntemini Iinternet sitesinde elektronik
bicimde veri sunabildigi “Tirk Bankacilik Sektérii internaktif Aylik Biilten”idir.
BDDK'’ya ek olarak IMKB’'de halka agik banka bilancolari ve temel finansal
tablolari firma (banka) bazinda kamuoyuna sunulmaktadir. Diger temel bir
veri kayna@i yine BDDK’nin Internet sitesinden erigilebilen ve tim bankalar
kapsayan bagimsiz denetim raporlaridir. Bu raporlar temel mali tablolarin
yani sira bankalara yonelik 6nemli temel bilgilerin birgoguna ulasiimasini

saglamaktadir.
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Tablo 13. Bankacilik Sektértine Yoénelik Temel Veri Kaynaklari

Kaynak icerik Siklik/Kapsam
Bilango, Kar Zarar, Krediler, Tuketici Kredileri,
Sektorel Kredi Dagilimi, KOBI Kredileri
Sendikasyon Sekiritizasyon Kredileri, Menkul
Kiymetler, Mevduat Tirler itibariyla, Mevduat Vade .
BDDK ltibariyla, Likidite Durumu, Sermaye Yeterliligi, Aylik/Konsolide
Yabanci Para Pozisyonu, Bilango Disi islemler,
Rasyolar, Diger Bilgiler, Yurt DigI Subeler Temel
Rasyolari
TBB Akit Akis Tablosu, Kar Dagitim Tablosu Aylik/Banka Bazinda
iIMKB Sirket Bilancgolari ve Dipnotlar Halka g(,:l;“gklrketler
BDDK Bagdimsiz Denetim Raporlari 3 aylk/ Banka
Bazinda
Bankacilik Sektori Yurtici Kredi Hacmi,
Bankalararasi para piyasasi iglemleri, Mevduat .
TCMB Bankalari Bilangolari, Bankalarca TL Uzerinden Qeli'ct)lrllssgilgga /
Acllan Kredilere Uygulanan Agirlikh Ortalama Faiz
Oranlari,

Tark bankacilik sektorine yonelik en dnemli veri kaynaklarindan bir
digeri de Turkiye Bankalar Birligi'dir. TBB, birgcok kurum ve kurulustan ¢ok
daha 6nce bankacilik sektorl verilerini en basta “Bankalarimiz” yayinlari
olmak Uzere farkli frekans ve bigimlerde kullanicinin hizmetine sunmuslardir.
Ayrica TBB, Internet sitelerinde Banka ve Sektér Bilgileri altinda bir stredir
“Veri Sorgulama Sistemi’ni kullanima sunmuslardir. Bu veri sorgulama
sistemi, kendine Uye kuruluslarin temel finansal tablolarini (bilango, kar-zarar,
nazim hesaplar, vb.) 2002 yili Aralik ayindan itibaren elektronik ortamda

sunmaktadirlar.

Finansal sektore ait verilerin, mali tablolardan elde edilen veriler
olmasi, verinin kalitesini oldukga artiran bir unsurdur. Bu kapsamda finansal
ve parasal goOstergeler birgcok uygulamali iktisadi analizin konusu olarak
karsimiza c¢ikmaktadir. Nitekim bankacilik sektora verileri Tlrkiye'de de
duzenli ve kaliteli veri sunmaktadir. Ancak, tum bu kolayliklari ve verinin
kamuoyuna sunumunda seffafliga ragmen, bu alandaki bazi verilerin
kullaniciya ulastiriimasinda veya kullanicinin erisiminde sikintilar olmaktadir.
Bu veriler 06zellikle bankacilikta “ticari sir” olarak nitelendirilen musteri

bazinda veriler ile gozetim ve denetim amagh olarak kullanilan birtakim
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verilerdir. Bankacilik sektdri agsindan degerlendirildiginde temel finansal
tablolarin seffaf bir bigcimde duzenli olarak en azindan yillik bazda

yayimlandidi gorulmektedir.

Bu cgalismada kurulan ekonometrik model(ler)de kullaniimakta olan
bankacilik sektori verilerinin blydk bir bolimuand TBB’nin Veri Sorgulama
Sistemi’nden alinmistir. Ayrica, O6zellikler sermaye vyeterliligi standart
rasyosuna iligkin banka bazinda verilerin derlenmesinde de BDDK'nin
internet sitesinde bulunan bagimsiz denetim raporlarindan'’ ve bankalarin
kendi internet sitelerinde yer alan faaliyet raporlarindan yararlaniimistir.
Bankacilik sektérl verilerine ilave olarak model gelisiminde kullanilan
makroekonomik zaman serilerinde ise, TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi

temel kaynak olarak kullaniimistir.

Ayrica dikkat edilmesi gereken bir diger husus, ilk bolimde ifade
edilen kuramsal kurgunun daha uygun bir bicimde sinanmasina ydnelik
olarak, mevduat bankalarinin analiz konusu olarak alindigidir. 2002 yili
sonrasinda Turk Bankacilik Sektérinde faaliyet gosteren banka sayisinda
onemli bir degisim olmamigtir. Toplamda 49 adet bankanin faaliyet gosterdigi
Turk Bankacilik Sektdort de mevduat bankaciligi agirlik bir gérunim arz
etmektedir. Sektorde 2002-2010 doéneminde faaliyet gdsteren mevduat
bankasi sayisi 31'dir. Ayrica temel bilangco buyuklUkleri agisindan
incelendiginde, mevduat bankalarinin toplam aktifinin, sektorin ortalama
%92’sine tekabull ettigi gorulmektedir. Bu oran 6zellikle 2002 sonrasinda
perakende bankacilik ediliminin artmasi ile 2006 yil itibariyla %94’e kadar
yukselmis ve 2010 yili itibariyla %92,6 olarak gerceklesmistir. Benzer sekilde
bakildiginda, sektorin toplam kredi hacmin ortalama %89,7’sini de mevduat

bankalari olusturmaktadir.

YBankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu tarafindan diizenlenen "Bankalarca Kamuya
Aciklanacak Finansal Tablolar ile Bunlara iliskin Aciklama ve Dipnotlar Hakkinda Teblig"e gore
hazirlanan (yilsonu) konsolide olmayan finansal raporun doérdiincii bolimii olan “Banka'nin Mali
Biinyesine iliskin Bilgiler”in ilk baslig1 “Sermaye yeterliligi standart orania iliskin agiklamalar” alt
bolimii.
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Grafik 21. Mevduat Bankalari Aktif BuyUklugunin Sektore Orani
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Kisaca Turkiye’de finansal sisteme bakildiginda bankacilik agirlikh bir
sektor gorulmekte olup, bankaciigin da mevduat bankaciligi agirlikli bir
yapisi vardir. Toplam aktiflerdeki ve kredilerdeki paya ek olarak, katilim
bankalarinca “toplanan fonlar” dahil mevduat hacmine bakildiginda, bu

bankalarin egemen yapisi daha da acgik goértlmektedir.

Grafik 22. Mev. Bankalari Mevduat ve Kredi Hacminin Sektér Toplamina
Orani
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Katihm bankalari dahil toplam mevduat hacminin %95’e yakini
mevduat bankalar1 tarafindan toplanmaktadir. 2002 sonrasi dénemde ilk
once Ozel Finans Kurumlari olarak tanimlanan ve 5411 sayili Bankalar
Kanunu c¢ergevesin 2005 yili itibariyla tanimlamasi Katilim Bankalari olarak
degistirilen islami bankacilik kuruluslarinin katihm hesaplari haricindeki
sektorde mevduat toplamam yetisini sadece, mevduat bankalari haizdir.
Nitekim katilm bankacihginin sektérdeki payinin arttigi 2002 sonrasi
donemde dahi mevduat bankalarinin toplam mevduat icerisindeki payl %94-

95 araliginda devam etmigtir.

Grafik 23. Mevduat Bankalari Ozkaynaklarinin Sektér Toplamina Orani
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Kaynak: BDDK

Ozkaynaklarina orani ise, diger temel bilango kalemlerinden daha dusuktur.
2002-2006 doneminde %90’lardan %75’e kadar gerilmis olan bu oran, daha
sonra goreli bir yukselme gostermis ve %80-85 araligina gelmistir. Bu
gelismede 2006 yili Mayis-Haziran aylarinda basta gelismekte olan piyasa
ekonomilerini etkileyen finansal dalgalanma belirleyici olmustur. Bu finansal
dalgalanma sonrasinda alinan tedbirler ve genel ekonomik kosullardaki goreli

iyilesme mevduat bankalarinin 6zkaynak dizeylerinin yeniden eski dizeye
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ulasmasina yardimci olmustur. Ancak yapisal olarak da Turkiye’de mevduat
bankalarinin, bankacilik sektorindeki diger bankalara gore daha yuksek
kaldirag ile ¢calismalari, bu bankalarin 6zkaynaklarinin sektor igindeki payinin

diger kalemlere gore dusuk kalmasinda oneli bir unsurdur.
4.3. MODEL UYGULAMASI

Yukarida sunulan ana kaynaklar, Turk Bankacilik Sektorine yonelik
en kapsamli ve tutarli veriye ulagsma konusunda yeterlidir. Sadece modelde
kullanilmakta olan degigskenlere yonelik verilerin elde edilmesinde degil, ayni

zamanda farkli degiskenlerin yeniden tanimlanmasinda da kullaniimistir.

Tablo 14. Secilmis Uygulamali Calismalarda Degiskenler

Galisma Bagimh Banka Aciklayici Genel Aciklayici
Degisken Degiskenleri Degiskenler
Hedef sermaye orani, istihdam, Konut
Shrieves ve Dahl Kredi/Ozkavnak Takibe Donlisiim Orani, | fiyatlari, kira, Stok
(2003) y Temmerit Olasihgl, degisimi, fert
Kredi biyimesi basina GSYH

_Ozkaynak Degisimi,
Ucret ve Kom. Gelirleri,
Peek ve Rosengren . Konut Kedileri / Aktif,
(1995) Mevduat / Aktif Sanayiye Verilen Krediler i
/ Aktif, mevduat bankasi
kuklasi, toplam aktif

Sermaye/ aktif,

Mevduat

Yurdistra . . Yeni sermaye/ aktif, T .
(2003) b“.y“I“‘?S" . Aktif, mevduat bankasi GSYH biyumesi
Kredi buyimesi Kuklas

Menkul degerler
portféyd, buyutk vadeli
mevduat, banka 6lgek

kuklasi (*)

Kamu kuklasi, yabanci
kuklasi, SYR %8 kuklasi,
Sermayebuyimesi Ozkaynak/aktif,

Risk degisimi RAV/AKktif, net faiz marji,
mevduat hacmi, aktif, likit
aktifler, kredi/aktif, vergi
Ozkaynak/aktif degisimi,
Ozkaynak/aktif, Aktif, Faiz, GSYH, Kur

Kishan ve Opelia

(2006) Faiz

Kredi buylimesi

Hua (2006)

Chiuri, Ferri ve Mevduat/Aktif,
Majnoni (2001) Kredi/Aktif




171

Model uygulamasi ve modelin tanimlanmasi hususlarina gelindiginde
ise, temel kuramsal kurgu oldukga belirleyici bir rol Ustlenmektedir. Nitekim ilk
boélumlerde de ifade edildigi gibi, banka sermaye kanalinin etkinliginin panel
veri cgergevesinde irdelenmesi konusunda, farkli Ulke uygulamalarini da
iceren oOrneklere pek rastlanmamaktadir. Ancak, ekonometrik yodntemin
getirdiklerine ek olarak, kuramsal cergevenin rehberliginde ve benzer
uluslararasi uygulamalarin yardimiyla farkli model tanimlarinin gelistiriimesi

mumkun olabilmistir.

Bu model uygulamalarindan da yol ¢ikarak, kuramsal gergevenin
getirdigi bir model tanimlamasina ulagiimistir. Model tanimlamasi da diger bir
taraftan uygulama tekniginin segimini beraberinde getirmektedir. Kaba hatlari

ile modelin yapisina bakildiginda;

Kredi;; = C1.Kredi;;_, + C2. AsgariSermayeYeterliligi. SYR;; +
C3.DigerBilango Degiskenleri;, +
C4.Zaman Kuklalar1 (veya makrodegiskenler), (4.22)

benzeri bir yapi gorilmektedir. Bu yapi daha detayl incelendiginde;
kredi hacminin, kendi gecikmeli duzeyi, banka bilangosunda yer alan segilmis
temel buyuklUkler (veya goOstergeler, oranlar-bilango denkliginden ve diger
iktisadi gerekgelerden kaynaklanan nedenlerden o6tird), banka spresifik
olmayan, sektorun tamami igin gegerli olan iktisadi kosullari yakalayabilmek
icin makroekonomik degiskenler veya zaman kukla degigkenleri ile

tanimlandigi gorulmektedir.

Bu denklem yapisi tezin birinci boliumdnde sunulan (1.23) numarali
denklemi yani kredi piyasasi dengesi denklemini izlemektedir. Kredi
dengesinden de toplam talebe (ya da ¢iktiya) yonelik ¢ikarimlarda bulunmak

mUmkin olmaktadir.

Ekonometrik modelde kullanilan degigkenler, kisaltmalari, agiklamalari

ve derlendikleri kaynaklar itibariyla agagidaki tabloda sunulmaktadir.
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Cari Sabit Aciklama Veri tiirti | Kaynak Fl?;gls(,)al
. i - . . Banka .
Kredi Loan Dénem sonu itibariyla kredi hacmi TBB Bilanco
bazinda
Ta Ta Donem sonu itibariyla toplam aktif Banka TBB Bilanco
bazinda
. . . Banka .
Mev Dep Dénem sonu itibariyla mevduat hacmi TBB Bilango
bazinda
Ozk Owe Dénem sonu itibariyla toplam Banka TBB Bilanco
Ozkaynaklar bazinda
. . . - oo Banka .
Nakit Liq Donem sonu itibariyla nakit degerler bazinda TBB Bilanco
Mba Mba Dénem sonu itibariyla TCMB'den Banka TBB Bilango
alacaklar bazinda
Ppa Ppa Dénem sonu itibariyla para piy. Alacaklar Banka TBB Bilanco
P P yla para ply. bazinda ¢
Mbb Mbb Donem sonu itibariyla TCMB'ye borglar Banka TBB Bilanco
bazinda
Ppb Ppb Donem sonu itibariyla para piy. Borglar Banka TBB Bilanco
) bazinda
LikI | Ligl Likidite tanim 1 Banka Tiretme
bazinda
Like | Lig2 Likidite tanim 2 Banka Taretme
bazinda
Lik1r Liglr Likidite orani tanim 1 Banka Tiretme
bazinda
Lik2r Lig2r Likidite orani tanim 2 Banka Tlretme
bazinda
B Banka
Syr Car Sermaye yeterliligi orani bazinda BDDK
Y Yr GSYH Makro TUIK
Gy Gy GSYH blyumesi Makro TUIK
L Odemeler
Bsg Brcf Bankacilik dis kaynak girisi Makro TCMB dengesi
Loanrat | Loanrat Do
ec ec Kredi faizi Makro TCMB
Ona Ona Gecelik faiz orani Makro TCMB
Deprate | Deprate Mevduat faiz orani Makro TCMB
Kamudu | Kamudu Kamu sahiplik kuklari Banka BDDK Tanimalama
m m bazinda
Syrmd | Carmd Sektor ort. Sermaye yeterliliginden Banka Tammalama
sapma kuklasi bazinda
Ymd Rmcar Yasal Asgari SYR BDDK
Yeardu | Yeardu Yil kuklas:
m m
Tdum Tdum Zaman kuklalari Makro
CPI CPI _ .
2002 2003 2003=100 tufe Makro TUIK
ezko Ezko Efektif zorunlu karsilik orani Makro TCMB Tiretme
Bankacilik sektori dogrudan yabanci
Ybol Ybol payi Makro BDDK
(aktif bazl)
Bankacilik sektdru toplam yabanci payi BDDK,
Ybo2 | Ybo2 (aktif bazl) Makro | vk
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Model uygulamasinda farkli model spesifikasyonlarini da igeren bir
sekilde kullanilan degiskenleri inceledigimizde iki sutun gorulmektedir. Bu
sutunlardan ilki degiskenlerin cari fiyatlarla ele alindigi tanimlamalardir. Diger
sutun ise sabit fiyatlarla tanimlanan degiskenlerdir. Degiskenlerin sabit fiyata
dénustiriimesinde TUFE 2003=100 bazl endeksi kullaniimistir.

Taretme degiskenlerin detayli tanimalari da asagida sunulmaktadir:

Tablo 16. Turetilen Degiskenlerin Tanimlamalari

isim isim Acik yazim Aciklama
Nakit+Merkez Bankasindan Alacaklar-
. . - Merkez Bankasina Borglar+Para
Likl Liql Likidite tanim 1 Piyasasi Alacaklari-Para Piyasasina
Borglar
Lik2 Lig2 Likidite tanim 2 Nakit+Merkez Bankasindan Alacaklar-
Merkez Bankasina Borglar
Likl1r Liglr Likidite orani tanim 1 Likidite Tanimi 1 / Toplam Aktif
Lik2r Lig2r Likidite orani tanim 2 Likidite Tanimi 2 / Toplam Aktif
EZKO EZKO Efektif zorunlu karsilik Zoruqlu kgrg_lhklara verilen faiz orani ile
orani dizeltilmis zorunlu karsilik orani

Yukarida tanimlanan veriler, 2002 yilindan itibaren 2010 yilsonuna
kadar derlenmistir. S6z konusu degiskenlerin daha geriye gétirilmesi, tutarli
veri kaynaginin olmamasina ek olarak ozellikle 2001 yilinda yasanan ikiz
krizin ve ardindan gelen Bankacilik Sektord Yeniden Yapilandirma Programi

uygulamasi sonrasi bir ddnemi ele almak daha uygun gorulmuastur.

Diger bir husus da veri kapsaminda bankalarin mevduat bankalari
olarak sinirlandirilarak bankacilik sektorunde yer alan 31 adet mevduat

bankasinin verilerinin incelemeye dahil edildigidir.

Yasal asgari sermaye yeterliligi orani olarak 2002-2006 doneminde,
Turk bankacilik sektériinde yeniden yapilandirma sonrasinda uygulanan %8
diuzeyindeki oran ile 2006 yilsonu itibariyla, bankalarin organik buyumesi igin

asgari oran olarak halen gegerli olan %12’lik rasyo esas alinmigtir.
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4.3.1. Alternatif Model Uygulamalari

Yukaridaki model uygulamasi tanimlamalarina ve asagida arz edilen
kredi fonksiyonu tahminlerine ek olarak, o©ncelikle Ug¢ aylik verilerin
kullanilmasina ve boylelikle daha kisa bir zaman araliginda analizin
yapilmasina calisiimistir. Buradaki en 6nemli sorun kamuoyuna agiklanan
finansal tablolardan, sermaye yeterligi rasyosunun veya bu degisken yerine
kullanilabilecek bir proxy degiskenin turetiimesi olmustur. Nitekim elde edilen
sonuglarin yeterli guvenirlilige sahip olmadigi gorulmus ve bu gercevede

calismada raporlanmamistir.

Calismanin takip eden bdlimunde sunulan model uygulamasi
sonuglarinda raporlanmayan diger 6nemli goérllen; ancak mevcut veri
kaynaklari ve Turk Bankacillk Sektérinin &zellikleri nedeniyle tezde
sonuglarina  yer verilmeyen alternatif model uygulamalari da
gergeklestirilmistir. Bu uygulamalarin basinda, ana modelde kukla degisken
olarak kullanilan kamu bankalari degigkeni ile yabanci sermayeli banka
degiskenleri, farkli panel veri kimeleri olarak ele alinmasi gelmektedir.
Ancak, genel modelde kukla degigkenler yardimi ile ayni ihtiyacin

karsilanmasi neticesinde tez disinda tutulmustur.

Diger alternatif uygulamalar ise, banka bazinda sermaye yeterliligi
standart oranin dizeyi yerine, bu orandaki degisimin (birinci farkinin) ve
sektor ortalamasindan sapmalarinin kullanildigi denklemler olmustur. Ancak
bu denklem sonuglarina bolum 4.4’te sunulanlardan belirgin bir bigimde farkli

olmamasi ve yorumlari karmasiklastirmasi nedeniyle yer veriimemistir.
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4.4. SONUCLAR

Bu bélimde Peek ve Rosengren (1995), Yudistra (2002) ve Kishan ve
Opelia (2000)yi takiben asagida sunulan kredi fonksiyonunun farkli

versiyonlari tahmin edilmigtir.

Loan;; = B + ByLoan;;_; + B3(RMCAR * CAR);; + BTA;: +
PsLIQR1;, (4.23)

Versiyonlar farklilasirken, ana yapi! korunmus sadece Arellano-Bond
uygulamasinda siklikla goéruldaga gibi birim spesifik dediskenlere ek olarak
kullanilan makro degiskenler yerine zaman kukla degiskenleri kullanimi
uygulanmigtir. Makro degiskenler yerine zaman kukla degiskenlerin
kullanimini 6zellikle bir énceki bélimde de ifade edildigi gibi veri tabaninin
zaman derinliginin az oldugu Arellano-Bond spesifikasyonunda uygulamada
daha etkili sonuglar arz edebilmektedir (bkz. Galindo, Panizza ve
Schiantarelli, 2003, Benaventea, Johnson ve Morande, 2003). C6zimu
alinan denklemlerin tamamina bolum iginde yer veriimemis, 6zet bir bicimde
sunulmustur. Ancak dahil edilen degiskenlerden 6turt bazi ¢ézimlere detayl
bir bicimde bolumde yer verilmistir. Bu modeller yukarida sunulan temel
formdan farklilagsmalari ¢ergevesinde ilerleyen boélumlerde anlatiimakla
birlikte kisaca burada sunmakta da fayda gorulmektedir. Bu farkhlagmalar
banka spesifik veriler olan mevduat ve 6zkaynaklarin sisteme dahil edilmesi,
makro degiskenler olarak politika faiz oraninin bir gostergesi olarak gecelik
faiz oranlari, bankacilik sektérinin uluslararasi borglanma olanaklarini
olcmek amaciyla bankalarin yurt digi bor¢lanmalari degiskeni, efektif zorunlu
karsilik oranlari ile Turk bankacilik sektoriunde yabanci sermayenin bilango
payl (dorudan ve borsa sahipligi Uzerinden olmak Uzere) degiskenlerinin

dikkate alinmasi bigimindedir.

Bu cergevede ilk versiyon, yukarida sunulan kredi fonksiyonunun

sadece zaman (dénem) Kkuklalari eklenmis bicimi olarak incelenmigtir.
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Bankacilik sektoru kredi hacmi, onceki donem kredi hacmi, toplam bilango
bayukligt (hem aktif hem de yukumlulik tarafindan algilamak
gerekmektedir.), likidite rasyosu (-ki bu oran ile hem para politikasinin bir
yansimasi, hem mevduat hacmine baglh olarak bankanin rezerv tutma
egiliminin bir gbstergesi olarak ele alinmaktadir) ve yasal asgari sermaye
orani ile etkilesimli bankanin sermaye yeterliligi rasyosu ile agiklanmaya
calisiimaktadir. Bir diger énemli husus modelin 2003=100 TUFE ile deflate

edilmig reel veriler ile gozuldugudur.

Bir asamali Arellano ve Bond GMM fark tahmin edicisi yontemi
kullanilarak tahmin edilen denklem ve denkleme iligkin sonuglar asagida

sunulmaktadir:

Loan;, = pyLoan;;_; + B,(RMCAR * CAR); + B3TA; + B4LIQR1; , +
Pskukla2004 + Bgkukla2005 + S,kukla2006 + Sgkukla2007 +
Bokukla2008 + B,,kukla2009 + S, kukla2010 (4.24)

GMM tanimlamasindaki ara¢ degisken seti ya da ara¢ tanimlamasi,
icsel olma potansiyeli bulunan ve bilango verilerine dayanan sektor spesifik
aciklayici degiskenlerden ve zaman (dénem) kukla dizey seviyelerinin
dinamik t-2 gecikmeli degerlerinden olugsmaktadir. Zaman kukla degiskenleri
yerine, disgsalligi kesin olan ya da oldugu varsayilan makroekonomik
aciklayici degiskenler de modele aragsal degisken olarak dahil edilebilmekte
olup, bunlarin da gecikmelerinin birinci fark degiskenlerinin alinmasi t-2

gecikmeli degiskenlerinin kullaniimasi anlamina gelmektedir.
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Tablo 17. Model Tahmin Sonugclari Versiyon 1 (1 Asamali AB-GMM Fark)

Bagimh Degisken: LOAN
Yéntem: Panel GMM Arellano Bond
Doénlstirme: 1. Fark
Orneklem: 2004 2010
Dénem: 7
Birim Sayisi: 31
Toplam panel gézlemleri: 217
Arag tanimlamasi:
@DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR *CAR,-2) @DYN(LIQ1R,-2)

@LEV(@SYSPER)

Degisken Katsay Std. Hata T-istatistigi Olasilik
LOAN(-1) 0.112078 0.096397 1.162669 0.2463
RMCAR*CAR -365.4194 406.6978 -0.898503 0.3700
TA 0.574512 0.058722 9.783531 0.0000
LIQ1R 1727.400 4461.951 0.387140 0.6991
@LEV(@ISPERIOD("2004")) 16290.05 130910.6 0.124436 0.9011
@LEV(@ISPERIOD("2005")) -71226.84 202410.7 -0.351893 0.7253
@LEV(@ISPERIOD("2006")) 383863.0 184971.6 2.075253 0.0392
@LEV(@ISPERIOD("2007")) 112292.1 116712.7 0.962124 0.3371
@LEV(@ISPERIOD("2008")) -16805.74 153367.6 -0.109578 0.9129
@LEV(@ISPERIOD("2009")) -609675.8 298597.8 -2.041796 0.0424
@LEV(@ISPERIOD("2010")) 575204.9 207510.6 2.771930 0.0061

Etki Tanimlamasi

Birim-kesit (1. farklar)
Doénem sabit(kukla degiskenler)
J-istatistigi 216.0929 Arag ranki 119

Onceki boliimlerde de belirtildigi Gizere (bir agamali) Arellano ve Bond
GMM fark tahmin edicisi, boylesi bir yapi i¢cin en uygun ekonometrik yontem
olarak  degerlendiriimektedir. Tahmin sonuglarinin  degerlendiriimesi
asamasinda ise, ilk asama AR(1) ve AR(2) testleridir. Uygulamada AR(1)
testinin sikhkla basarisiz sonuglar verdigi gorulmekle birlikte, modelin
sagliklihgr acisindan en azindan AR(2) testinin gecilmesi kritik Onem

tasimaktadir.

Arellano ve Bond GMM fark tahmin edicisi hata teriminde seri
korelasyon bulunup bulunmamasi Uzerine kurulu bu test sonuglari, tahmin
edilen denklemce turemis olan arttk degiskende seri korelasyon

bulunmadigina isaret etmektedir.



Tablo 18. Versiyon 1Tahmin Denklemi Artig1 Oto Korelasyonu
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6 0,035
5 -0,089

4 0,101
3 -0,081

2 -0,061

1 -0,288

-0,40 0,10

Gecikme Korgzta(;yon }grsgz;s?/t)on ista%;tigi Olasilik
1 -0,288 -0,288 18,250 0,000
2 -0,061 -0,157 19,067 0,000
3 -0,081 -0,163 20,506 0,000
4 0,101 0,014 22,784 0,000
5 -0,089 -0,087 24,567 0,000
6 0,035 -0,017 24,842 0,000

Denklemin genel yapisina iligkin olarak gecerlilik testi olarak da ifade
edebilecedimiz, en dnemli istatistiklerden biri de Sargan testidir. Bu test ile

arag sec¢imini de kapsayan modelin kurgulanmasi sinanmaktadir.

Grafik 24. Versiyon 1Tahmin Denklemi Gergekleme Tahmin ve Artigi
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Sargan testinde de y? dagihimindan elde edilen olasiligin yiksek

olmasi beklenmektedir. Uygulamada %20’nin Uzerinin kabul edilir oldugu




179

gorulmekle birlikle siklikla %15’e kadar olan olasiliklarin da dikkate alindigi
gorulmektedir. Sargan Testi sonuglarinin alinmasi igin 2 asamali Arellano-
Bond GMM fark tahmin edicisi sonuglarina ihtiya¢ duyulmaktadir. Bu tahmin
ediciden elde edilen J-istatigi, (n-k)[ara¢ ranki-katsayi adedi] serbestlik
derecesi ile y? dagihimina bakilmaktadir. Bu modelin s6z konusu tahmin

ciktisina bakildiginda;

Sargan Testi = y*(J — Stat,n — k)
Sargan Testi = x?(19.68324,[31 — 11]) = %47,789

Tablo 19. Model Tahmin Sonugclari Versiyon 1 (2 asamali AB-GMM Fark)

Bagimh Degisken: LOAN
Yontem: Panel GMM Arellano Bond
Donlstirme: 1. Fark
Orneklem: 2004 2010
Dénem: 7
Birim Sayisi: 31
Toplam panel gbzlemleri: 217
Arag tanimlamasi:
@DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR *CAR,-2) @DYN(LIQ1R,-2)

@LEV(@SYSPER)

Degisken Katsayi Std. Hata T-istatistigi  Olasilik
LOANC(-1) 0.140134 0.022959 6.103541 0.0000
RMCAR*CAR -186.7610 191.8676 -0.973385 0.3315
TA 0.559264 0.019311 28.96097 0.0000
LIQ1R 5668.572 4482.656 1.264557 0.2075
@LEV(@ISPERIOD("2004") 97213.68 67645.60 1.437103 0.1522
@LEV(@ISPERIOD("2005") -43016.68 45084.43 -0.954136 0.3411
@LEV(@ISPERIOD("2006")) 225986.0 116059.5 1.947156 0.0529
@LEV(@ISPERIOD("2007")) 127008.0 100007.0 1.269991 0.2055
@LEV(@ISPERIOD("2008")) -85853.31 110355.9 -0.777968 0.4375
@LEV(@ISPERIOD("2009")) -395468.7 163146.2 -2.424015 0.0162
@LEV(@ISPERIOD("2010") 426486.2 105960.8 4.024942 0.0001

Etki Tanimlamasi

Birim-kesit (1. farklar)
Doénem sabit(kukla degiskenler)
J-istatistigi 19.68324 Arag ranki 31

Degigkenlerin katsayilari incelenirken, 2 asamali Arellano Bond GMM
fark tahmin edicisinden elde edilen t-istatistiklerinin guvenirliligi kugkulu
bulunmaktadir (Roodman;2006). Bu ¢ercevede model yapisina ait sinamanin
ardindan yeniden bir agsamali Arellano-Bond GMM fark tahmin edicisi

sonuglari incelediginde su hususlar gorulmektedir:
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Modelin dinamik bir yap! arz etmesine izin veren bagimli degiskenin
bir gecikmeli degeri katsayisi kuramsal olarak beklendigi gibi pozitiftir. Ancak,
katsayinin istatistiki olarak anlamh olmadigi bulunmustur. Bu durum
beklenen bir husus olmamakla birlikte kredilerin suregen bir degisim arz

etmedigi sonucu da pek mumkun gézukmemektedir.

Etkilesim degiskeninin katsayisi beklendigi gibi negatif bulunmustur.
Ancak yine bu katsayi istatistiki olarak anlaml gértilmemektedir. S6z konusu
negatif katsayi, yasal sermaye oranindaki artisin kredi hacmi Uzerindeki
daraltici etkisine isaret etmektedir. Diger bir ifadeyle, bankacilik sektorundeki
yasal asgari sermaye yeterliligi oraninin yuUksel(ti)mesi, mevduat bankalari

kredi hacmini olumsuz etkilemektedir.

Diger bir bankacilik gostergesi olarak toplam aktiflere (veya bilango
bayukligune) baktigimizda, kredi hacmi ile olan ayni yonlu iligkinin
(muhasebesel kismi denkligin) yakalandigi gorulmektedir. Bu degiskenin
katsayisinin isareti beklendigi pozitiftir. Ayrica bir asamali AB-GMM fark

tahmin edicisinden elde edilen t-istatistigi sonucunda anlamli bulunmaktadir.

Likidite orani gostergesi incelendiginde ise, degisken katsayisinin
isareti pozitif gelmistir. Bu degiskenin modele tagsinmasinda iki yonlu etkinin
de barindiriliyor olmasinin buyuk payi vardir. Elbette genel bilango denkligi
itibariyla bakildiginda likidite rasyosunun ylksek olmasi kredi kapasitesinin
sinirlanmasi anlamina gelmektedir. Bu c¢ergcevede de beklenen etki ters
yonludur. Ancak, Turk bankacilik sisteminde bankalarin Olgek itibariyla
calisma egilimleri dikkate alindiginda buyuk ve yuksek likidite oranli
bankalarin ayni zamanda ylksek mevduat disi fon toplama olanaklari oldugu
dusunuldugunde bu oranin beklenen isareti yon degistirebilmektedir. Bu
acgidan degerlendirildiginde yorumlanmasi karmasiklasan bir degisken haline
gelmektedir. Ayrica, bir asamali AB-GMM fark tahmin edicisi sonuglarina

gore t-istatistigi anlamli bir sonu¢ vermemektedir.

Tahmin edilen denklemde panel boyuta ek olarak, tim birimler igin

ayni olan makroekonomik degiskenler yerine, bu indirgemis versiyonda
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zaman kuklalari kullaniimistir.  Zaman kuklalari grup olarak anlamli
bulunmalarinin yani sira 6zellikle 2005, 2008 ve 2009 yillarina ait kuklalarin
isaretleri negatif tahmin edilmistir. 2005 yilinda yurt i¢ci ekonomik gelismeler
nedeniyle gerceklesen kredi yavaslamasina ek olarak, 6zellikle 2008 ve 2009
yillarinin kdresel kriz donemleri oldugunu ve yurtici talepte belirgin bir
yavaglamanin oldugu goézlemlenmistir. Bu gergevede bu kukla degiskenlerin
isaretlerinin beklendigi gibi geldigi goérulmektedir. Bir diger husus ise 2006 yili
Mayis-Haziran doneminde basta yukselen piyasa ekonomilerini etkileyen
finansal turbulansin yansimalaridir. 2006 yilinin ikinci yarisinda Turkiye'nin
de aralarinda bulundugu bir grup gelismekte olan Ulkenin finansal
piyasalarinda bir dalgalanma gergeklesmigstir. Bu etki bankacilik sisteminin
kredi arzini belirli bir sure icin etkilemis olmakla birlikte ayni yilin Gguncu
ceyregi itibariyla kredi piyasasi yeniden eski dizeyine gelerek yilsonuna
kadar hizli bir toparlanma yasanmistir. Bu ¢ercevede modelin yillik veriler
kullaniyor olmasindan dolayi, 2006 vyili igerisindeki bu gelismelerin

yansimalarini burada gozlemleyebilmek olasi degildir.

Bu temelde en dar bicimde ifade edilen modelin ikinci bir versiyonu da
zaman kuklalari yerine, ekonomik kosullardaki degisimin etkilerini

yakalayabilmek i¢cin makro degiskenlerin kullaniimasidir.

Bu modelde makro degdiskenler olarak, kisa vadeli faiz oranlari ile reel
GSYH buyumesi kullaniimistir. Bu ¢ergcevede para politikasinin bilango/kredi
kanali etkisi ile toplam yurtici talepteki gelismelerin eklenmesi uygun
gorulmustldr. Yine bir asamali AB-GMM fark tahmin edicisi ydntemiyle
gercgeklestirilen tahmin sonuglarinin degerlendiriimesinde, ilk asama AR(1) ve
AR(2) testlerine bakilmistir. Nitekim denklem AR(2) testini gegmektedir.
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Tablo 20. Model Tahmin Sonugclari Versiyon 2 (1 Asamali AB-GMM Fark)

Bagimh Degisken: LOAN

Yontem: Panel GMM Arellano Bond
Doénlstirme: 1. Fark
Orneklem: 2004 2010

Dénem: 7
Birim Sayisi: 31

Toplam panel gézlemleri: 217

Arag¢ tanimlamasi:

@DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2) @DYN(LIQ1R,-2) RMCAR*CAR
TA LIQ1IR @LEV(ONA)@LEV(GY)

Degisken Katsayi Std. Hata T-istatistigi Olasihk
LOAN(-1) 0.155229 0.104310 1.488149 0.1382
RMCAR*CAR -302.0349 285.6925 -1.057203 0.2916
TA 0.544733 0.063309 8.604412 0.0000
LIQ1R 2943.308 4382.462 0.671611 0.5026
ONA -8730.938 7875.154 -1.108669 0.2688
GY 19390.57 16486.12 1.176176 0.2408
Etki Tanimlamasi
Birim-kesit (1. farklar)
J-istatistigi 220.9948Arag rank 117
Tablo 21. Versiyon 2 Tahmin Denklemi Artigi Oto Korelasyonu
. Oto Kismi Oto Q-
Gecikme Korelasyon | Korelasyon istatistigi Olasilik
6 0,028
1 -0,315 -0,315 21,793 0,000
5 -0,072
2 -0,054 -0,17 22,438 0,000
4 0,096
3 0,084 3 -0,084 -0,18 24,017 0,000
2 -0,054 4 0,096 -0,008 26,090 0,000
1 NS 5 -0,072 -0,077 27,237 0,000
-0,40 -0,20 0,00 0,20 0,40
6 0,028 -0,023 27,418 0,000
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Grafik 25. Versiyon 2 Tahmin Denklemi Gergekleme Tahmin ve Artigi
12,000,000
| 8,000,000
4,000,000

(\ "\f"\wv‘);‘ }V:\N :')’]?‘,‘W ,N"‘—AN(‘_‘\*JUVV‘\JVAMWA}WI r\._.l'\\,__,.,J\rl Al O
|

- -4,000,000

- -8,000,000
- -12,000,000

4,000,000 - 1

' - -16,000,000

2,000,000 | 1 A

i
A, L L e Y|

\vv UWV Vvvv 4 VV Ao~ VAV\J e VAVVVA\V "
' T

-2,000,000 |

-4,000,000

-6’000‘000 TTTTTTTT T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T TTTTTTT

?OO)OON@LOVO@@N@LD#OO’G)NKOLOQ‘OO’Q)I\@LOﬁ'OCDOOI\(QLDﬁ'O
OO0 00O0O0O0O-HOOO

0
O
0
0
0
0
0
0
1
0
0
0
0
O
O
0
0
0
0
O

Ayrica, bu denklemin 2 asamali AB-GMM tahmin istatistiklerinden elde
edilen Sargan degeri, 0,305 olarak hesaplanmis olup, denklemin gecerliligi

istatistiki olarak onaylanabilmektedir.

Aciklayici degigkenlerin isaretlerinin yonleri ve katsayilarin anlamhligi
incelendiginde ilk versiyona paralel bir gériinim ortaya gikmaktadir. Oncelikle
tum degiskenlerin isaretleri beklenen yonde gergeklesmistir. Ancak, toplam
aktif disinda diger degiskenlerin istatistiki anlamliidi oldukga supheli
bulunmustur. Bunun bir nedeni, zaman kukla degigkenler yerine makro
ekonomik  degiskenlerin  kullaniimasidir. Bu ekonometrik  yontemin
uygulamada sundugu sonuglardan biri, panel veride (yani birim boyutunun
yuksek olmasi ve zaman boyutunun kisa oldugu, AB-GMM uygulamalarinda)

zaman kuklalarinin siklikla daha etkin ¢iktilarin elde ediliyor olmasidir.

Denklem (4.23) ile sunulan kuramsal gercevenin gerektirdigi en basit
veya indirgenmis denklemin bazi banka ve makro ekonomik veriler ile

genisletiimesi yoluna da gidilmistir. Bu c¢ergcevede bilango igerisinde, aktif
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pasif yonetimine yodnelik egilimlerin daha agik bir bicimde yakalanmasina da

calisiimigtir.

Bu degiskenler incelendiginde en bagta likidite rasyosu ile
yakalanmaya caligilan iki yonli (hem rezerv-ya da nakit ve nakit benzeri
degerlere plasman ile mevduat tabani) etkinin, ayri acgik bir mevduat kalemi
ile ayristiriimasi ya da belirginlestiriimesidir. Bir diger degisken ise aslinda
sermaye Yyeterliligi rasyosu ile modelde zimni olarak yer alan 6zkaynaklarin
denkleme dahil edilmesidir. Bu gergevede banka bilangosunun yukumlulik

blokunun daha detayli bir bigimde kullaniimasi mimkun olabilmigtir.

Banka bazindaki bu verilere ek olarak Turk Bankacilik Sektorindn
incelenen dénem itibariyla faaliyet gosterdigi kuresel ekonomik ve finansal
konjonkturin bir yansimasi olarak bankacilik sektorine yonelik uluslararasi
sermaye girisleri 6nem kazanmistir. Bu kalem banka bilangolarindan
sendikasyon kredileri Uzerinden takip edilebilir olmakla birlikte stok bir veri
olacaktir. Mevcut sendikasyon kredilerinin vade ve borg servisi konusunda
kaliteli bilgi eksikligi nedeniyle, TCMB o&demeler dengesi istatistiklerinin
[1.B.3.2.2.3 sayili kalemi olan “Diger Yatirimlar/Yukumlulukler/Krediler/

Bankalar” kullaniimistir.

Cozulen bu temel indirgenmis modelin (denklem 4.23) genisletiimis
versiyonlarina ait 6zet bir tablo ile asagida sunulmaktadir. Sonuglari verilen
indirgenmis denkleme ek bir tanimlama olarak mevcut kredi hacminin
dizeyinin yerine benzer bir tanimlama kredi hacminin farki Gzerinden de
gerceklestirilmistir. Ozellikle, Kashyap ve Stein (2000, 2004) benzer bir
cercevede bankacilik sistemindeki yeni acgilan kredileri veya kredi
buyumesinin degerlendiriimesi yolunu da tercih etmislerdir. Bu bilanco
tercihini sinamak amaciyla, kredi hacmindeki degisimi yeni acilan kredi
kavraminin yerine (proxy) bir degisken olarak kullanmak, mevcut veri

kaynaklari ¢cergevesinde en uygun ¢6zum olarak degerlendirilmigtir.
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Boylece denklem (4.24) asagidaki bicimde degistiriimistir:

d(Loan);; = f1(Loan);_1 + f2(RMCAR * CAR) ;s + B3TA;: + B4 LIQR1; +
BsDEP; + foOWE; + [;,0NA; + fgGY; + foBRCF, (4.25)

Bu versiyonda zaman kuklalari yerine makroekonomik degiskenler
goOsterimde kullaniimistir. Birim farklilagma icermeyen bu degiskenlerde i alt

imi bulunmamaktadir.

Bu denklemin tahmin sonuglari da asagidaki tabloda sunulmaktadir.
Yine bir asamali AB-GMM fark denklemi tahmin edicisi sonuglarina gore,
sermaye duzenlemesi degdiskeninin igareti beklendigi yonde gelirken,
istatistiki olarak anlamli bulunamamistir. Ancak modele eklenen bankacilik
sektorunun yurtdigi borglanma gostergesi olarak ddemeler dengesi-sermaye
hareketleri ilgili kaleminin hem isareti beklendigi yonde hem de istatistiki

olarak anlaml bulunmustur.

Tablo 22. Model Tahmin Sonuglari Versiyon 13 (1 Asamali AB-GMM Fark)
Bagimh Degisken: LOAN
Yoéntem: Panel GMM Arellano Bond
Donustarme: 1. Fark
Orneklem: 2004 2010
Dénem: 7
Birim Sayisi: 31
Toplam panel gézlemleri: 217
Arag tanimlamasi:
@DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2) @DYN(LIQ1R,-2) RMCAR*CAR
TA LIQ1IR @LEV(ONA) @LEV(GY) @LEV(BRCF)

Degisken Katsay! Std. Hata T-istatistigi Olasilik
LOAN(-1) 0.149314 0.101536 1.470558 0.1429
RMCAR*CAR -245.8044 263.6199 -0.932420 0.3522
TA 0.545626 0.063958 8.531036 0.0000
LIQ1R 2463.433 4120.231 0.597887 0.5506
ONA 6248.814 7131.412 0.876238 0.3819
GY -40414.62 29004.17 -1.393408 0.1650
BRCF 54.70645 22.27889 2.455528 0.0149

Etki Tanimlamasi

Birim-kesit (1. farklar)
Donem sabit(kukla degiskenler)
J-istatistigi 222.9928 Arag ranki 118
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Bankacilik sektorinun uluslararasi piyasalardan borglanma imkaninin

yukselmesi olarak da ifade edebilecegimiz bu durum, banka bilangosunun

yukumlulik yapisinda énemli bir esnekligi ifade etmekte olup, basta sermaye

kanall olmak Uzere tum banka kredi kanali etkinligini azaltacak bir unsurdur.

Bu degiskenin istatistiki olarak anlamli olmasi (ki asagida sunuldugu Uzere

denklemin yapisal sinamalari da saglikli) sermaye kanali degiskeninin

istatistiki anlamliligini olumsuz yénde etkileyebilecektir.

Bu denklemin AR(1) ve AR(2) test sonuglari incelendiginde AR(2)

testinden gectigi goriimektedir.

Tablo 23. Versiyon 13 Tahmin Denklemi Artigi Oto Korelasyonu

6 0,037
5 -0,085
4 0,092
3 -0,084
2 -0,038
1 : -0,315

-0,40 -0,20 0,00 0,20 0,40

Oto

Kismi Oto

Q_

Gecikme Korelasyon | Korelasyon istatistigi Olasilik
1 -0.315 -0.315 21.849 0.000
2 -0.038 -0.152 22.167 0.000
3 -0.084 -0.165 23.723 0.000
4 0.092 -0.001 25.614 0.000
5 -0.085 -0.086 27.241 0.000
6 0.037 -0.023 27.544 0.000

Bu denklemin 2 asamali AB-GMM tahmin istatistiklerinden elde edilen

Sargan degeri, 0,26779 olarak hesaplanmis olup, denklemin gegerliligi

istatistiki olarak onaylanabilmektedir.

Sargan Testi = x%(28.90571,[32 — 7]) = %26.779
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Grafik 26. Versiyon 13 Tahmin Denklemi Gergekleme Tahmin ve Artigi
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Cozulen tum denklemlere ait 6zet tabloyu sunmadan once iki alternatif
denklemin daha sonuglarinin incelenmesinde yarar vardir. Bunlardan ilki
modelin kuramsal gerceveyle olan iligkisini zorunlu kargilik oranlari ile de
g6rdiglim versiyon. Bu alternatifte inceleme doénemi boyunda TCMB'’den
derlenen zorunlu karsilik oranlari, zorunlu karsiliklara uygulanan faiz oranlari
ile duzeltilerek, efektif bir zorunlu karsilik orani kontrol degiskeni olarak

eklenmistir.

Diger bir versiyon ise, Turk Bankacilik Sektérinin 2003-2007
donemindeki 6zel bir konjonkturd yakalayabilmek i¢in eklenen bankacilikta
yabanci sermayenin bilango payi degiskenidir. Bankacilik sisteminin kiresel
piyasalardan borglanma imkanlarinin banka sermaye kanalini zayiflatmasina
benzer bir sekilde, Turk Bankacilik Sektorine olan yabanci ilgisi nedeniyle
gelen yabanci sermayenin de yurtici bankalarin sermaye kisitlarini
gevsemesi s6z konusudur. Ayrica bu donemde Turk bankacilik sektoranun
2001 yili krizinin ardindan yasadidi yeniden yapilandirmanin maliyetine bir

tepki olarak, gelen yasal degisikliklerin yurtici sermayedar ig¢in banka
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sahipligini caydirici etkileri ve yabanci sermayedara satigi tesvik edici oldugu

da goériilmektedir'®.

Asagidaki tabloda ilk olarak kontrol degiskeni niteliginde efektif zorunlu
karsilik oranlarinin eklendigi denklemin 1 asamali AB-GMM fark tahmin

edicisi sonuglari verilmektedir.

Tablo 24. Model Tahmin Sonuglari Versiyon 19 (1 Asamali AB-GMM Fark)

Bagimh Degisken: LOAN

Yontem: Panel GMM Arellano Bond

Doénlstirme: 1. Fark

Orneklem: 2004 2010

Dénem: 7

Birim Sayisi: 31

Toplam panel gbzlemleri: 217

Arag tanimlamasi:

@DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2) @DYN(LIQ1R,-2) @DYN(DEP,-2)
DEP RMCAR*CAR TA LIQ1R DEP @LEV(EZKO) @LEV(GY) @LEV(ONA)

Degisken Katsayi Std. Hata T-istatistigi Olasilk
LOAN(-1) 0.140780 0.097906 1.437901 0.1520
RMCAR*CAR -206.3029 268.3129 -0.768889 0.4428
TA 0.354246 0.122922 2.881868 0.0044
LIQ1R 44.65293 3740.366 0.011938 0.9905
DEP 0.308909 0.179028 1.725477 0.0859
GY -23673.69 18519.54 -1.278308 0.2026
EZKO -1076290. 407312.1 -2.642422 0.0089
ONA -32913.33 15606.11 -2.109003 0.0361

Etki Tanimlamasi

Birim-kesit (1. farklar)
Doénem sabit(kukla degiskenler)
J-istatistigi 268.5590 Arag ranki 143

Tahmin sonuglarina gore sermaye duzenlemeleri etkilesimli asgari
sermaye orani degiskeninin isaret beklendigi yonde, ancak katsayi istatistiki
olarak anlamsizdir. Kontrol degiskeni olarak eklenen efektif karsilik orani
(ezko) katsayisi ise, isareti beklendigi yonde ve istatistiki olarak anlamhdir.
Bu durum kredi kanalinin etkilenmesin amaciyla zorunlu karsilik orani

aracinin kullanilmasini desteklemektedir.

Denklemin yapisal testlerine gelindiginde de AR(2) testinin rahat bir

bicimde gecildigi Tablo 17°de gorullirken, 2 asamali AB-GMM fark tahmin

1 Ornegin 5018 sayili yasa ile kamu alacaklarinin tahsili konusunda yapilan degisiklik ile alacakalarin
tahsilinde sorumlu sahislar kapsaminin genislemesi.
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edicisinden elde edilen Sargan istatistigi [Sargan Testi = y?(24.68621, [32 —
8]) = %42,297] 0,42,297 ile denklem yapisini onaylamaktadir.

Tablo 25. Versiyon 19 Tahmin Denklemi Artigi Oto Korelasyonu

) Oto Kismi Oto Q-
Gecikme Korelasyon | Korelasyon istatistigi Olasilik
6 0,033
1 -0.289 -0.289 18.379 0.000
5 -0,079
2 . .
4 B 052 0.028 0.122 18.555 0.000
3 -0,056 3 -0.056 -0.111 19.245 0.000
2 -0,028 4 0.062 0.007 20.095 0.000
1 -0,289 5
-0.079 -0.076 21.478 0.001
0,40 -0,20 0,00 0,20 0,40
6 0.033 -0.014 21.721 0.001
Grafik 27. Versiyon 19 Tahmin Denklemi Gergekleme Tahmin ve Artigi
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Bankacilikta yabanci sermaye orani ile gelistiriimis denklem tahmin

sonuglari incelendiginde de yeni eklenen degiskenin isareti beklendigi yonde

ve anlamli geldigi gorulmektedir

Tablo 26. Model Tahmin Sonuglari Versiyon 20 (1 Asamali AB-GMM Fark)

Bagimh Degisken: LOAN

Yéntem: Panel GMM Arellano Bond
Dondstirme: 1. Fark

Orneklem: 2004 2010

Doénem: 7

Birim Sayisi: 31

Toplam panel gézlemleri: 217

Arag tanimlamasi:

@DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2) @DYN(LIQ1R,-2) @DYN(DEP,-2)
DEP RMCAR*CAR TA LIQ1R DEP @LEV(EZKO) @LEV(GY) @LEV(ONA) @LEV(YBO2)

Degisken Katsayi Std. Hata T-istatistigi Olasilk
LOAN(-1) 0.131039 0.101037 1.296936 0.1961
RMCAR*CAR -246.4162 279.0012 -0.883209 0.3781
TA 0.360326 0.125422 2.872909 0.0045
LIQ1R -977.5228 3602.676 -0.271332 0.7864
DEP 0.308553 0.183097 1.685195 0.0935
GY -3968.543 24872.25 -0.159557 0.8734
EZKO -805225.4 360134.8 -2.235900 0.0264
ONA 225.8274 20377.04 0.011082 0.9912
YBO2 23773.06 17145.36 1.386559 0.1671
Etki Tanimlamasi
Birim-kesit (1. farklar)
Donem sabit(kukla degiskenler)
J-istatistigi 267.7149 Arag ranki 144
Tablo 27. Versiyon 20 Tahmin Denklemi Artigi Oto Korelasyonu
. Oto Kismi Oto Q-
Gecikme Korelasyon | Korelasyon Istatistigi Olasilik
6 0,034
1 -0.290 -0.290 18.531 | 0.000
5 -0,081
5 -0.024 -0.118 18.657 | 0.000
4 0,071
3 -0.061 -0.114 19.493 | 0.000
3 -0,061
, o00s , | 0071 [ 0015 [20.622 | 0.000
1 -0,290 . -0.081 -0.073 22.100 | 0.001
040 -020 000 020 040 6 0.034 -0.012 | 22.357 | 0.001
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Bu asamada bu degdisken ile birlikte 6zu itibariyla benzer bir bilango
etkisi yaratmasi beklenen banka kuresel borglanma degiskeni olarak ifade
ettigim BRCF degiskeninin de eklendigi bu versiyonda hem yabanci sermaye
payl degiskeni YBO2 hem de BRCF degiskeni istatistiki olarak anlamsiz
olurken, kuramsal olarak beklenen yonde isaretler de elde edilememistir. Bu
nedenle Ozet tablo dahi yer verilmeyen denklemlerden biri olarak

degerlendirilmigtir.

Yukarida sonuglari verilen denklem ise AR(2) testini gecerken, 2
asamall AB-GMM fark tahmin edicisinden hesaplanan Sargan istatistigi ise
[Sargan Testi = ¥%(20.07445,[31 — 9]) = %57,838] 0,57838 olarak ylksek

bir ylzdede bulunmustur.

Grafik 28. Versiyon 20 Tahmin Denklemi Gergekleme Tahmin ve Artigi
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Tablo 28. Tahmin Denklemleri Ozel Tablosu
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DENKLEM R ; ; EKLENEN
NO- TURU ISARET | T-IST. | SARGAN AR DEGISKEN(*)
zaman g
1 kukla/diizey Dogru 0,33 0,478 Uygun -
2 makro/dizey | Dogru 0,29 0,305 Uygun -
zaman g
3 Kukla/fark Dogru 0,12 0,086 Uygun -
4 makro/fark Dogru 0,31 0,325 Uygun -
zaman g
5 kukla/diizey Dogru 0,47 0,688 Uygun Mevduat
6 makro/dizey | Dogru 0,38 0,362 Uygun Mevduat
zaman -
7 kukla/fark Dogru 0,19 0,604 Uygun Mevduat
8 makro/fark Dogru 0,26 0,11 Uygun Mevduat
9 zaman/dizey | Dogru | 098 | 0392 |Siida| Mevduatve
Ozkaynak
. o Mevduat ve
10 makro/dizey | Dogru 0,38 0,362 Uygun 6zkaynak
11 zaman/fark Yanlis 0,98 0,457 Uygun I\/lI.evduat ve
Ozkaynak
12 makro/fark Yanlis 0,67 0,392 Sinirda M_evduat ve
Ozkaynak
13 makro/diizey | Dogru 0,35 0,268 Uygun | Sermaye Hareketi.
. o Mevduat ve
14 makro/dizey | Dogru 0,48 0,272 Uygun Sermaye Hareketi
15 makro/fark Dogru 0,25 0,359 Uygun | Sermaye Hareketi
B Mevduat ve
16 makro/fark Dogru 0,25 0,34 Uygun Sermaye Hareket
Mevduat, 6zkaynak
17 makro/diizey Dogru 0,73 0,42 Uygun ve Sermaye
Hareketi
Mevduat, 6zkaynak
18 makro/fark Dogru 0,25 0,281 Uygun ve Sermaye
Hareketi
Mevduat, efektif
19 Makro/diizey | dogru 0,44 0,423 Uygun | zorunlu kargilik
orani
Mevduat, efektif
20 Makro/diizey | dogru 0,37 0,578 Uygun zorunlu karsihik
orani, yabanci
sermaye orani

(*) Model 4.24’e eklenen degiskenleri

istatistikler Ek’te sunulmaktadir.

ifade etmektedir. Denklemlere ait ¢oziimler ve detayli

Denklem (4.25)ten turetilen ve banka bazinda sadece mevduat

degiskenin eklemesi ve makro degigkenler yerine zaman kuklasinin tercih

edildigi denklem (No:7) en etkin sonucu vermektedir. Bu denklemin sonuglari

daha detayli incelendiginde su hususlar gorilmektedir:
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Tablo 29. Model Tahmin Sonugclari Versiyon 7 (1 Asamali AB-GMM Fark)

Bagimh Degisken: D(LOAN)
Yontem: Panel GMM Arellano Bond
Doénlstirme: 1. Fark

Orneklem: 2005 2010

Dénem: 6

Birim Sayisi: 31

Toplam Panel G6zlemi: 186

Ara¢ Tanimlamasi:

@DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR *CAR,-2) @DYN(LIQ1R,-2)
@DYN(DEP,-2) @LEV(@SYSPER)

Degisken Katsayi Std. Hata t-istatistigi Olasilk
D(LOAN(-1)) -0,16364 0,047016 -3,48039 0,0006
RMCAR*CAR -486,593 377,3506 -1,2895 0,1989

TA 0,202895 0,261889 0,774738 0,4395
LIQ1R 1670,946 7999,496 0,208881 0,8348
DEP -0,26159 0,365949 -0,71483 0,4757
@LEV(@ISPERIOD("2005") -4784,98 334557,6 -0,0143 0,9886
@LEV(@ISPERIOD("2006")) 514017,6 354597,3 1,449581 0,149
@LEV(@ISPERIOD("2007")) -1122202 616194,3 -1,82118 0,0703
@LEV(@ISPERIOD("2008") 605308,4 559590 1,0817 0,2809
@LEV(@ISPERIOD("2009") -713975 427833,9 -1,66881 0,0969
@LEV(@ISPERIOD("2010") 802417 335181,8 2,393976 0,0177
Etki Tanimlamasi

Birim Kesit Sabit (1. fark)

J-istatistigi 179,483 Arac ranki 135

Yine GMM tanimlamasindaki

ara¢c degisken

seti ya da arag

tanimlamasi, i¢gsel olma potansiyeli bulunan ve bilango verilerine dayanan

sektor spesifik agiklayici degiskenlerden ve zaman (dénem) kukla dizey

seviyelerinin dinamik t-2 gecikmeli degerlerinden olugsmaktadir.

Tablo 30. Versiyon 7 Tahmin Denklemi Artigi Oto Korelasyonu

Gecikme Korgrzlosyon lgfg;ells())/gon ista%;tigi Olasilik
5 0,038
1 -0.415 -0.415 32.487 0
4 -0,060
2 -0.038 -0.254 32.762 0
3 -0,016
3 -0.016 -0.182 32.811 0
2 -0,038
4 -0.06 -0.211 33.505 0
1 -0,415
: 5 0.038 -0.145 33.782 0
-0,40 -0,20 0,00 0,20 0,40




194

Bir asamali Arellano ve Bond GMM fark tahmin edicisinin ilk
asamasinda kullanilan AR(1) ve AR(2) testleri yapildiginda asagidaki tabloda
da gorulecegi Uzere denklem, hata terimi agisindan kabul edilebilir bir yapi

arz etmektedir.

Arellano ve Bond GMM fark tahmin edicisi hata teriminde seri
korelasyon bulunup bulunmamasi Uzerine kurulu AR(2) test sonuglari, tahmin
edilen denklemce tlremigs olan artikk degiskende seri korelasyon

bulunmadigina isaret etmektedir.

Grafik 29. Versiyon 7 Tahmin Denklemi Gergekleme Tahmin ve Artigi
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Denklem vyapisina iligkin olarak degerlendirilen ikinci istatistik olan
Sargan Test istatistigi sonucu icin, 2 asamali AB-GMM fark tahmin edicisi

¢6zuldigunde %60,4 ile oldukga ylksek bir dedere ulasiimistir.

Sargan Testi = x?(1,74813,[31 — 11]) = %60,40
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Tablo 31. Model Tahmin Sonugclari Versiyon 7 (1 Asamali AB-GMM Fark)

Bagimh Degisken: D(LOAN)
Yéntem: Panel GMM Arellano Bond
Doénusturme: 1. Fark
Orneklem: 2005 2010
Dénem: 6
Birim Sayisi: 31
Toplam panel gézlemleri: 186
Arag tanimlamasi:
@DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2) @DYN(LIQ1R,-2)
@DYN(DEP,-2) @LEV(@SYSPER)

Degisken Katsayi Std. Hata T-istatistigi Olasilk
D(LOAN(-1)) -0,32079 0,103105 -3,11126 0,0022
RMCAR*CAR -260,731 179,5184 -1,45239 0,1482
TA 0,161498 0,081701 1,976701 0,0496
LIQ1R -4736,18 7519,694 -0,62984 0,5296
DEP -0,05452 0,115333 -0,47275 0,637
@LEV(@ISPERIOD("2005") 10721,59 31820,51 0,33694 0,7366
@LEV(@ISPERIOD("2006")) 244110,1 111515,9 2,189015 0,0299
@LEV(@ISPERIOD("2007")) -283822 246313,8 -1,15228 0,2508
@LEV(@ISPERIOD("2008") -214247 247356,5 -0,86615 0,3876
@LEV(@ISPERIOD("2009") -747345 252205,8 -2,96324 0,0035
@LEV(@ISPERIOD("2010") 416595,1 189586,3 2,19739 0,0293

Etki Tanimlamasi

Birim-kesit (1. farklar)
J-istatistigi 17.74813Arag rank 31

AB-GMM fark tahmin edicisinin uygunlugunun ardindan yine
degiskenlerin katsayilarina yeniden bir agsamali Arellano Bond GMM fark

tahmin edicisi sonuglarinda bakildiginda su hususlar goérulmektedir:

Modelin dinamik bir yapi arz etmesine izin veren bagiml degiskenin
bir gecikmeli degeri katsayisi negatiftir ve istatistiki olarak anlamhdir. Bu
katsayiya iligkin olarak belirgin bir yon beklentisi igerisinde bulunmak olasi
degildir. Nitekim yeni kredi arzinin yuksek oldugu donemleri yine belirgin bir
bigimde yuksek yeni kredi arzi olan donemlerin takip edip etmeyecegi hususu
tartismahdir. Bir baska degigle kredi geniglemesindeki momentumun ne

Olgcude korunup korunmadigi hususu tartigmalidir.

Etkilesim degdiskeninin katsayisi beklendigi gibi negatif bulunmustur.
Bu katsayr ancak %20 guven araliinda istatistiki olarak anlamh
gorulmektedir. S6z konusu negatif katsayi, yasal sermaye oranindaki artigin

kredi hacmi Uzerindeki daraltici etkisine isaret etmektedir. Diger bir ifadeyle,
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bankacilik sektorindeki yasal asgari sermaye yeterliligi oraninin

yuksel(til)mesi, mevduat bankalar kredi hacmini olumsuz etkilemektedir.

Diger bir bankacilik gostergesi olarak toplam aktiflere (veya bilanco
bayukligune) baktigimizda, yeni kredi arzi ile olan ayni yoénlu iligkinin
(muhasebesel kismi denkligin) yakalandigi goérilmektedir. Bu degiskenin
katsayisinin isareti beklendigi pozitiftir. Ancak, bir asamali AB-GMM fark
tahmin  edicisinden elde edilen t-istatistigi sonucunda anlamli

bulunmamaktadir.

Likidite orani gostergesi incelendiginde ise, degisken katsayisinin
isareti pozitif gelmistir. Mevduat hacminin katsayisi beklenenin aksine negatif
gelmistir. Oysa genis mevduat hacminin daha yuksek kredi imkanina ve
dolayisiyla yeni kredi arzinin artmasina neden olmasi beklenmektedir. Ayrica
degisken istatistiki olarak anlamli bulunamamistir. Mevduat ve likidite
oranlarinin beklenen yonde sonu¢ vermemesi ilging bir sonu¢ olarak
gorulmektedir. Bu sonucun temel nedeni 6zellikle buytk bankalarin, yuksek
likidite ve mevduat tabani ile ¢aligirken, kredi arzini bilango disinda bagka
sinirlamalar altinda karar vererek bi¢imlendirmesi olarak gorulebilir. Elbette

bu hususlar kredi kanalinin etkinligini zayiflatan unsurlardandir.

Genel olarak c¢ozulen tum alternatiflere bakildiginda, temel
degdiskenlerden kredinin gecikmeli degiskenin yonu beklendigi gibi, katsayi da
istatistiki olarak anlamli bulunmustur. Etkilesim degiskeni olan yasal asgari
sermaye yeterlilik orani ile cari sermaye yeterlilik orani degigkeni
(RMCAR*CAR) degiskeni ise, kuramsal gergeveye uygun bir yonde sonug
vermis, ancak katsayinin istatistiki anlamligr kuskulu bulunmustur. Diger
temel degiskenlerden toplam aktif (TA) surekli bir bicimde beklenen yénde ve
istatistiki olarak anlamli sonuglar verirken, likidite rasyosu, mevduat hacmi ve
Ozkaynak tutari degiskenleri farkli denklem tanimlamalarinda farkh sonuglar
vermiglerdir. Bu durum o6zellikle bankalarin yukumlulik yaratma konusunda
belirli bir glivenceye sahip olduklarina isaret edebilmektedir. Bu hususlar bir

sonraki bolumde daha detayli bir bicimde tartisiimaktadir. Ayrica, zaman
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kuklalari yerine makro degiskenlerin kullanildigi durumlarda (-ki para
politikasinin ilgili donem zarfinda temel araci olan kisa vadeli faiz orani
bunlarin basinda yer alarak, ayni zamanda parasal aktarimin da sinanmasini
olanakli hale getirmektedir.) degiskenlerin yonu beklendidi gibi elde edilmigtir.

Ancak istatistiki anlamlilik konusundaki kuskulu durum burada da gecerlidir.



SONUG VE GENEL DEGERLENDIRME

Ekonomi politikalarinin ana hedefleri kisaca dusuk enflasyon ile
yuksek ve istikrarll blylme orani yakalamak olarak ifade edilmektedir.
Nitekim politika araclarinin tercihi, eglestiriimesi, uygulanmasi ve etkinliginin
degerlendirmesi tum bu hedeflerin gergeklestirilebilmesiyle

degerlendiriimektedir.

Kullandiklari araglarindaki belirgin farkliik nedeniyle, iktisat politikasi
klasik olarak maliye ve para politikalari olarak ayrilmaktadir. Ancak,
ekonomilerin ozellikle 20. yuzyilin ikinci yarisinda yasadiklari degisim ve
donusum para politikasinin dnce aragsal olarak gesitlenmesine daha sonra
ise kapsam olarak yeni alanlara agilmasina neden olmustur. Bu donemde
finansal piyasalarda yasanan gelisim, finansal aracilik iglevinin ekonomi
politikasi agisindan 6nemini giderek artirmistir. Ayrica, finansal piyasalarin
ekonomi igerisindeki yerinin (agirhginin) artmasi, bu alandaki istikrar

kavraminin dnemini kritik bir noktaya tagimistir.

Nitekim bu calismada, sermaye piyasalarindan ziyade bankacilik
sektorinin baskin oldugu ekonomilerde para politikasinin bir aktarim
mekanizmasi olarak etkin olan kredi kanalinin, sadece para politikasinin son
yirmi yilda enflasyon hedeflemesi gercevesiyle birlikte temel araci haline
gelen kisa vadeli faiz oranlari araciligi ile degil, ayni zamanda Ozellikle
kredilendirilebilir fon arzini tanimlamasindan yola c¢ikarak, sermaye

duzenlemeleri kanali ile etkinligi arastiriimistir.

Son 10-15 yillik dénemde kuresel 6lgekte bankacilikta risk yonetimi ve
sermaye yeterliligi kavramlari BIS ile birlikte anilmaktadir. Basel Komitesinin
getirdigi uluslararasi standartlar, bankalar i¢in daha etkin risk yonetimi ve
daha guvenli (saglkl) sermaye yeterliligi olarak kabul edilmekteydi. Nitekim
yeniden yapilandirma sonrasinda temel hedef olan Basel-1l standartlarina
gecisin Turk Bankacilik Sektorine getirecegi ek sermaye yuklerinin, sermaye

kanali ile kredi hacmine yansimasinin aragtiriimasi amacglanmaktaydi. Bu
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amag hala gecerli olmakla birlikte, kiresel kriz dncesinde, finansal piyasalara
yonelik duzenlemeler ve makro ihtiyathlik (macro prudential) politikalar
ekonomi politikasinin bir pargasi olarak degerlendiriimemekteydi. Nitekim bu
calismanin ikincil amaglarindan biri de bu politika araglarinin ekonomi

politikasinin bir alani olarak analiz edilmesi olarak ifade edilmistir.

Bu calismada makro ihtiyat politikasi aracglarinin en basinda gelen
sermaye yeterliligi oraninin finansal kurumlari bilangolari aracihgi ile etkilerini

kurgulamak ve Turkiye i¢in sinamay1 hedeflemistir.

Bu amacgla Tulrkiye’de 2002-2010 donemi icin mevcut 31 adet
mevduat bankasina ait kamuya acik verilerin yardimi ile gesitli dinamik panel
veri modelleri, parasal aktarim mekanizmasinin kredi kanali sinamalarinda
da kullanilan tanimlaya paralel bir bi¢cimde olusturulmustur. TUm
modellerden, denklem yapisina iligkin oldukga tutarli ve saglikli sonuglar elde
edilmistir. Kritik katsayilarin isaretleri de beklenen yoénde olurken, esas
arastirma konusu olan etkilesim degiskeni (RMCAR*CAR) olan yasal asgari
SYR ile cari SYR degeri istatistiki olarak belirgin bir bigcimde anlamli
bulunamamistir. Bu sonug, en kisa haliyle Tuarkiye’de banka sermaye
kanalinin ektin olmadigina isaret etmekle birlikte, dikkat edilmesi gereken
bazi hususlar vardir. Bunlardan ilki, finansal derinlesmenin artmasiyla,

bankacilik egemen olan finansal sistemin bu etkinliginin artacagidir.

Ayrica, bankacilik sektérinidn finansal aracilik iglevi Uzerinde artan
maliyetlerin (dogrudan veya firsat maliyeti bigiminde) kredi arzi tzerindeki
etkisini 2002-2010 donemindeki Turk Bankacilik Sektoru icin tespit edebilmek
ve ekonometrik bagintinin kurulmasi bazi nedenlerle gucglesmektedir. Bu
nedenlerin basinda kiresel likiditedeki genisleme, hanehalki
bor¢lanmasindaki keskin artisi gelmektedir. Bu kapsamda sonuglarin, zaman

icinden modelin tekrarlanarak, sinanmasinda blyuk yarar gorulmektedir.

Bu calismada sadece sermaye duzenlemeleri c¢ergevesinde
degerlendirilen (-ki buradaki amacg Basel-1l ve Basel-1ll standartlarina gegisin

etkilerinin degerlendiriimesine de yardimci olmaktir) bankacihga yonelik
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duzenleme c¢ercevesinde kuresel kriz sonrasinda daha genis bir bakig
olustugu gorulmektedir. Bu kapsamda bu c¢alismayi takip etmesi gereken
arastirmalarin, artik ekonomi politikasinin bir pargcasi olarak sunulan makro
intiyatlihk politikalarini incelemesi o6nerilmektedir. Nitekim makro ihtiyat
politikas! araclari olarak ifade edebilecegimiz sermaye oranlari, likidite
oranlari ve kredi/deger (karsilik) oranlari ve kaldira¢ oranlarinin siklikla
kullanihr hale gelip gelmedigi tartigiir olmustur. Hatta uluslararasi
kuruluglarca, sadece sistemik riski azaltmak igin dedgil, iktisadi devreleri
etkilemek icin  bu aracglarinin  kullanilabilirligi  degerlendirilmektedir.
Gunumuzde Turkiye'de de cari agik kaygisinin tetikledigi asiri kredi
genislemesinin frenlemesine yodnelik olarak, BSMV ve KKDF artiglarindan,
kredi karsilik oranlarinin artirilmasina araglar guindemdeki yerini almistir. Bu
araglardan biri olarak sermaye yeterliliginin artiriimasinin da, etkilerin hangi

kanaldan ve ne derece oldugu bilinmeden tartisilir oldugu gorulmektedir.

TUum bu gelismeler, tezin arastirma konusunun 6numuzdeki donemde
daha kapsamli veri kullanimi imkanlarinin olugsmasiyla derinlestiriimesinin

blyuk fayda tasidigina isaret etmektedir.
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EKLER

Ek 1. Basel Komitesi Tarihgesi

Basel Bankacilik Denetim Komitesi, ilk olarak Onlar Grubu ulkelerinin
merkez bankaci bagkanlarinin katihmi ile “Bankacilik Duzenleme ve
Denetleme Uygulamalari Komitesi” olarak 1974 yili sonunda o dénemde
yasanan uluslararasi doviz kuru, takas ve bankacilik turbulanslari sonrasinda
toplanmistir. Ozellikle Bati Alman bankasi “Bankhaous Herstatt’in ve ABD
bankas! “Franklin National Bank™in batmasi bu ¢abalarin hizlanmasina yol
acmistir (BIS 2007, 2009) . S6z konusu bankalarda realize olan yabanci para
zararlar batiglarin ana nedeni olmustur (Walker, 2001:155). Nitekim yabanci
para Uzerinden ve farkli zaman dilimlerindeki islemler sonucu olusan takas
riski daha sonralari Herstatt Riski olarak adlandirilmistir (bkz. Walker 2001;

Alexander 2001, Busch 2009).

Kisaca 1970lerdeki krizleri uluslararasi bankaciligin bir ¢ati altinda
gOzetimini ve dizenlenmesini gerekli kilmistir. Sonug, 1988 Basel Sermaye
Uzlagi olarak tezahur etmistir. Bu uzlagi daha sonra geligserek 2001 yilinda ilk
Basel-Il bigimini alirken, Basel-Il 2006’ya kadar revize edilerek yoluna devam
etmigtir. 2006 yilinda ise ile Basel-II'ye gecisin Uye Ulkeler igin son tarihi

belirlenmistir. Ancak revizyonlar devam etmistir.

Ancak BIS, 1997 Asya Krizi sonrasinda bireysel banka iflaslarina
yonelik kaygilarina finansal istikrar kaygisini da eklemistir- ya da eklemeye
calismistir- . Ayrica, 2007 yilinda patlak veren klresel krizin finansal kesimin
belirli aktiviteleri ile daha derin ve yaygin hissedilmis olmasi, bu kuruluglarda
meydana gelen kayiplarin Ulkelerde blyuk maliyetlere yol agmasi Basel-ll
cercevesinin ve ardindaki felsefenin tartisiimasina neden olmustur. Bu yeni

sureg Basel-11I'G getirmigtir.
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Ek Tablo 1. Basel Komitesinin Ana Faaliyet Kronolojisi

Basel Concordat; Basel Komitesi uluslararasi

Eylul 1975 bankalarin gbzetim ve denetiminde izlenecek olan
uluslararasi ilkeleri belirledi.

Mayis 1983 Conpordatm gbzden gecirilmis ilkeler seti olarak
yeniden yayimlanmasi

Aralik 1987 G-10 Ulkeleri tarafindan ortak bir sermaye yeterliligi

orani Uzerinde anlasma saglandi

Temmuz 1988

“‘Sermaye Uzlasis1”, Basel-l olarak da bilinen
uluslararasi saglamhlik oranlarinin  yakinsamasi
uzlasisinin benimsenmesi

Sermaye yeterliligi hesaplamalarinda kullanilacak

Kasim 1991 olan kredi karsiliklarina iliskin agik tanimlama
getirilmesi

Aralik 1992 Basel-1 uzlasisina tam uyum igin son tarih

Ocak 1993 Basel-1 uzlasisinin uygulanmasi

Temmuz 1996

Sermaye uzlasinda “piyasa riskinin"dahil edilmesiyle
degisiklige gidilmesi

Eylal 1997

Bankacilikta Etkin Gozetim ve Denetim ilkelerinin
yayimlanmasi

Haziran 1999

Basel Komitesi 1988 sermaye uzlaginin yeniden
yapilandiriimasi kararini aldi.

Nisan 2003

Basel-I'in yeniden vyapilandiriimasini tamamlayan
uclncu consultative dokimanin yayimlanmasi

26 Haziran 2004

Revize edilmis sermaye uzlasinin yayimlanmasi
(Basel-11)

Aralik 2006

Basel-1I'ye gegisin son tarihi

13 Temmuz 2009

Basel-Il ¢cergevesine eklemeler

13 Temmuz 2009

Basel-Il piyasa riski ¢gergevesine son revizyonlar

16 Aralik 2010

Ulusal otoritelere yonelik devresel tampon sermaye
yonetimi ilkeleri

16 Aralik 2010 Basel IlI: likidite riski yénetimi,6lcimuU standardi igin
uluslararasi ilkeler
01 Haziran 2011 Basel I1ll: Daha gugli bankalar ve bankacilik

sistemleri i¢in kiresel duzenleme gergevesi

Kaynak: BIS (2007, 2011)
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Ek Tablo 2. Diizenleyici Cergevenin lyilestirimesine Yénelik Diizenlemeler

Diizenleme Yayin Tarihi
. Bankalarca Karsilik Ayrilacak Kredilerin ve Diger Alacaklarin Niteliklerinin 30 Haz 2001
Belirlenmesi ve Ayrilacak Karsiliklara lligkin Esas ve Usuller Hakkinda Yénetmelik
. Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu Yénetmeligi 03 Agu. 2001
. Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu Kapsamindaki Bankalardan Devralinacak Déviz 30 Kas. 2001
Tevdiat Hesaplari icin Ayrilacak Zorunlu Karsilik Oranlarina lligkin Teblig )

. Mali Sektére Olan Borglarin Yeniden Yapilandiriimasi ve Bazi Kanunlarda 31 Oca. 2002
Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun (4743) )

. Baqkalarm Sermaye Yeterliliginin Olgilmesine ve Degerlendiriimesine lligkin 31 Oca. 2002
Yonetmelik

. Yabanci Para Net Genel Pozisyon/Ozkaynak Standart Oraninin Bankalarca

Konsolide ve Konsolide Olmayan Bazda Hesaplanmasina ve Uygulanmasina lligkin 31 Oca. 2002
Ydénetmelik

. Bagimsiz Denetim ilkelerine Iliskin Yénetmelik 31 Oca. 2002
. Bagimsiz Denetim Yapacak Kuruluslarin Yetkilendiriimesi ve Yetkilerinin Gegici 31 Oca. 2002
veya Surekli Olarak Kaldiriimasi Hakkinda Ydnetmelik )

. Bankacilik Sektoru Yeniden Yapilandirma Programinin Uygulama Esas ve 1 Sub. 2002
Usulleri Hakkinda Y&netmelik )

. 4389 Sayili Bankalar Kanununun Gegici 4 (incu Maddesi Uyarinca Yapilacak 1 Sub. 2002
Ozel Bagimsiz Denetimin Esas ve Usulleri Hakkinda Ydnetmelik )

. Finansal Yeniden Yapilandirma Cergeve Anlagmalarinin Onaylanmasi, Kabull 11 Nis. 2002
ve Uygulanmasina lliskin Genel Sartlar Hakkinda Yonetmelik )

. Muhasebe Uygulama Yénetmeligi ve ilgili Tebligler

. Tekdiizen Hesap Plani ve Izahnamesi Hakkinda Teblig

. Finansal Araglarin Muhasebelestiriimesi Standardi Hakkinda Teblig

. Maddi Duran Varliklarin Muhasebelestirilmesi Standardi Hakkinda Teblig

. Maddi Olmayan Duran Varliklarin Muhasebelestiriimesi Standardi Hakkinda

Teblig

. Kiralama Islemlerine lligkin Muhasebe Standardi Hakkinda Teblig

. Bankanin Dahil Oldugu Risk Grubuyla Yaptigi islemlerin

Muhasebelestirimesi Standardi Hakkinda Teblig

. Banka Birlesme ve Devirleri ile Bankalarca iktisap Edilen Ortakliklarin

Muhasebelestiriimesi Standardi Hakkinda Teblig

. Varliklardaki Deger Azalisinin Muhasebelestiriimesi Standardi Hakkinda

Teblig

. Karsiliklar, Sarta Bagl Yukimlilikler ve Varliklarin Muhasebelestiriimesi

Standardi Hakkinda Teblig

. Devlet Tesviklerinin Muhasebelestiriimesi ve Devlet Yardimlarinin

Dipnotlarda Agiklanmasi Standardi Hakkinda Teblig 22 Haz. 2002
. Banka Calisanlarinin Haklarinin Muhasebelestiriimesi Standardi Hakkinda

Teblig

. Kur Degisim Etkilerinin Muhasebelestiriimesi Standardi Hakkinda Teblig

. Doénem Net Kar/Zarari, Temel Hatalar ve Muhasebe Politikalarinda Yapilan

Degisikliklerin Muhasebelestiriimesi Standardi Hakkinda Teblig

. Bilango Tarihinden Sonra Ortaya Cikan Hususlarin Muhasebelestiriimesi

Standardi Hakkinda Teblig

. Mali Tablolarin Yiiksek Enflasyon Dénemlerinde Diizenlenmesine lligkin

Muhasebe Standardi Hakkinda Teblig

. Konsolide Mali Tablolarin Diizenlenmesi, Bagh Ortaklik, Birlikte Kontrol

Edilen Ortaklik ve istiraklerin Muhasebelestiriimesi Standardi Hakkinda Teblig

. Nakit Akim Tablosunun Diizenlenmesine iliskin Muhasebe Standardi

Hakkinda Teblig

. Kamuya Agiklanacak Mali Tablolar ile Bunlara iliskin Agiklama ve Dipnotlar

Standardi Hakkinda Teblig j

. Tek Diizen Hesap Plani ve izahnamesi Hakkinda Teblig

. (")ze.l~ !:inans Kurumlari Ozel Cari ve Katilma Hesaplari Giivence Fonu 18 Eyl. 2002
Ydnetmeligi

. 2002/4597 Sayili Karar Eki Turkiye Bankalar Birligi Statisi 29 Agu. 2002
24969)Ba2| Kanun ve Kanun Hik. Kararnamelerde Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun 31 Tem.2003
ESOZO)Bankalar Kanunu ile Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina lliskin Kanun 26 Ara. 2003

Kaynak: BDDK (2009)
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Ek Tablo 3. Tahmin Sonuglari Denklem 1 (1 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: LOAN

Method: Panel Generalized Method of Moments

Transformation: First Differences
Sample (adjusted): 2004 2010
Periods included: 7

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations:

217

Difference specification instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)

Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DYN(LIQ1R,-2) @QLEV(@SYSPER)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LOAN(-1) 0.112078 0.096397 1.162669 0.2463
RMCAR*CAR -365.4194 406.6978 -0.898503 0.3700
TA 0.574512 0.058722 9.783531 0.0000
LIQ1IR 1727.400 4461.951 0.387140 0.6991
@LEV(@ISPERIOD("2004") 16290.05 130910.6 0.124436 0.9011
@LEV(@ISPERIOD("2005") -71226.84 202410.7 -0.351893 0.7253
@LEV(@ISPERIOD("2006")) 383863.0 184971.6 2.075253 0.0392
@LEV(@ISPERIOD("2007")) 112292.1 116712.7 0.962124 0.3371
@LEV(@ISPERIOD("2008") -16805.74 153367.6 -0.109578 0.9129
@LEV(@ISPERIOD("2009") -609675.8 298597.8 -2.041796 0.0424
@LEV(@ISPERIOD("2010") 575204.9 207510.6 2.771930 0.0061
Effects Specification
Cross-section fixed (first differences)
Period fixed (dummy variables)
Mean dependent var 607359.4 S.D. dependent var 2218875.
S.E. of regression 1126877. Sum squared resid 2.62E+14
J-statistic 216.0929 Instrument rank 119.000000
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Ek Tablo 4. Tahmin Sonuglari Denklem 1 (2 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: LOAN

Method: Panel Generalized Method of Moments
Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2004 2010
Periods included: 7
Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 217

White period instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)

Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DYN(LIQ1R,-2) @LEV(@SYSPER)
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--12,000,000
- -16,000,000

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LOAN(-1) 0.140134 0.022959 6.103541 0.0000
RMCAR*CAR -186.7610 191.8676 -0.973385 0.3315
TA 0.559264 0.019311 28.96097 0.0000
LIQ1R 5668.572 4482.656 1.264557 0.2075
@LEV(@ISPERIOD("2004")) 97213.68 67645.60 1.437103 0.1522
@LEV(@ISPERIOD("2005")) -43016.68 45084.43 -0.954136 0.3411
@LEV(@ISPERIOD("2006")) 225986.0 116059.5 1.947156 0.0529
@LEV(@ISPERIOD("2007")) 127008.0 100007.0 1.269991 0.2055
@LEV(@ISPERIOD("2008")) -85853.31 110355.9 -0.777968 0.4375
@LEV(@ISPERIOD("2009")) -395468.7 163146.2 -2.424015 0.0162
@LEV(@ISPERIOD("2010")) 426486.2 105960.8 4.024942 0.0001
Effects Specification
Cross-section fixed (first differences)
Period fixed (dummy variables)
Mean dependent var 607359.4 S.D. dependent var 2218875.
S.E. of regression 1143789. Sum squared resid 2.70E+14
J-statistic 19.68324 Instrument rank 31.000000
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Ek Tablo 5. Tahmin Sonuglari Denklem 2 (1 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: LOAN

Method: Panel Generalized Method of Moments
Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2004 2010

Periods included: 7

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 217

Difference specification instrument weighting matrix
White period standard errors & covariance (d.f. corrected)

Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR -2)
@DYN(LIQIR,-2) RMCAR*CAR TA LIQ1R @LEV(ONA) @LEV(GY)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LOAN(-1) 0.155229 0.104310 1.488149 0.1382
RMCAR*CAR -302.0349 285.6925 -1.057203 0.2916
TA 0.544733 0.063309 8.604412 0.0000
LIQ1R 2943.308 4382.462 0.671611 0.5026
ONA -8730.938 7875.154 -1.108669 0.2688
GY 19390.57 16486.12 1.176176 0.2408
Effects Specification
Cross-section fixed (first differences)
Mean dependent var 607359.4 S.D. dependent var 2218875.
S.E. of regression 1174638. Sum squared resid 291E+14
J-statistic 220.9948 Instrument rank 117.000000
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Ek Tablo 6. Tahmin Sonuglari Denklem 2 (2 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: LOAN

Method: Panel Generalized Method of Moments

Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2004 2010

Periods included: 7

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 217

White period instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)

Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DYN(LIQ1R,-2) RMCAR*CAR TA LIQ1R @LEV(ONA) @LEV(GY)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LOAN(-1) 0.157399 0.003427 45.93084 0.0000
RMCAR*CAR -299.7802 41.39331 -7.242237 0.0000
TA 0.544352 0.002537 214.6064 0.0000
LIQIR 3240.952 1011.859 3.202967 0.0016
ONA -8404.707 845.7635 -9.937419 0.0000
GY 17805.89 1470.872 12.10567 0.0000

Effects Specification

Cross-section fixed (first differences)

Mean dependent var 607359.4 S.D. dependent var 2218875.
S.E. of regression 1176812. Sum squared resid 2.92E+14
J-statistic 28.06065 Instrument rank 31.000000
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Ek Tablo 7. Tahmin Sonuglari Denklem 3 (1 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: D(LOAN)

Method: Panel Generalized Method of Moments

Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2005 2010

Periods included: 6

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 186

Difference specification instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)

Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DYN(LIQ1R,-2) RMCAR*CAR TA LIQ1IR @LEV(@SYSPER)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LOAN(-1)) -0.137589 0.042570 -3.232077 0.0015
RMCAR*CAR -441.5844 288.2589 -1.531902 0.1273
TA 0.052386 0.047474 1.103479 0.2713
LIQ1IR 433.8460 8934.303 0.048560 0.9613
@LEV(@ISPERIOD("2005")) -52369.92 353426.0 -0.148178 0.8824
@LEV(@ISPERIOD("2006")) 496510.5 374528.6 1.325694 0.1867
@LEV(@ISPERIOD("2007")) -1131834. 628058.6 -1.802115 0.0732
@LEV(@ISPERIOD("2008")) 576383.7 545123.5 1.057345 0.2918
@LEV(@ISPERIOD("2009")) -715295.4 448054.3 -1.596448 0.1122
@LEV(@ISPERIOD("2010") 805107.3 334042.7 2.410193 0.0170

Effects Specification

Cross-section fixed (first differences)
Period fixed (dummy variables)

Mean dependent var 43295.60 S.D. dependent var 2934756.
S.E. of regression 2614723. Sum squared resid 1.20E+15
J-statistic 159.0620 Instrument rank 117.000000
20,000,000
- 10,000,000
-0
| -10,000,000
15,000,000 |
| 20,000,000
10,000,000 |
5,000,000 | TN ’\
0] bAoA
-5,000,000 - AR v
-10,000,000
~15,000,000 T e

T T T T 1T
<0 OO AN O~
AN OO~

278 -

—— Residual —— Actual —— Fitted




Ek Tablo 8. Tahmin Sonuglari Denklem 3 (2 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: D(LOAN)

Method: Panel Generalized Method of Moments

Transformation: First Differences
Sample (adjusted): 2005 2010

Periods included: 6

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 186
White period instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)
Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)

@DYN(LIQ1R,-2) RMCAR*CAR TA LIQ1R @LEV(@SYSPER)

222

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LOAN(-1)) -0.135649 0.007978 -17.00244 0.0000
RMCAR*CAR -403.2406 63.43319 -6.356935 0.0000
TA 0.056742 0.004924 11.52402 0.0000
LIQ1R -3230.387 5910.762 -0.546526 0.5854
@LEV(@ISPERIOD("2005")) -48214.57 23119.93 -2.085412 0.0385
@LEV(@ISPERIOD("2006")) 487254.1 37824.72 12.88189 0.0000
@LEV(@ISPERIOD("2007")) -1102523. 44651.23 -24.69188 0.0000
@LEV(@ISPERIOD("2008")) 538159.3 57903.41 9.294086 0.0000
@LEV(@ISPERIOD("2009")) -745744.2 68075.87 -10.95460 0.0000
@LEV(@ISPERIOD("2010")) 791847.0 34321.24 23.07163 0.0000
Effects Specification
Cross-section fixed (first differences)
Period fixed (dummy variables)

Mean dependent var 43295.60 S.D. dependent var 2934756.
S.E. of regression 2608552. Sum squared resid 1.20E+15
J-statistic 29.06561 Instrument rank 31.000000




Ek Tablo 9. Tahmin Sonuglari Denklem 4 (1 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: D(LOAN)

Method: Panel Generalized Method of Moments

Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2005 2010

Periods included: 6

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 186

Difference specification instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)

Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DYN(LIQ1R,-2) RMCAR*CAR TA LIQ1R @LEV(ONA) @LEV(GY)
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Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LOAN(-1)) -0.158988 0.052123 -3.050237 0.0026
RMCAR*CAR -210.6462 207.7660 -1.013863 0.3120

TA 0.058496 0.048785 1.199061 0.2321
LIQ1IR -829.4451 8305.842 -0.099863 0.9206
ONA -11048.70 14362.40 -0.769280 0.4427
GY 67644.92 29811.97 2.269052 0.0245
Effects Specification
Cross-section fixed (first differences)
Mean dependent var 43295.60 S.D. dependent var 2934756.
S.E. of regression 2616126. Sum squared resid 1.23E+15
J-statistic 163.5937 Instrument rank 113.000000
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Ek Tablo 10. Tahmin Sonuclari Denklem 4 (2 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: D(LOAN)

Method: Panel Generalized Method of Moments

Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2005 2010

Periods included: 6

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 186

White period instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)

Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DYN(LIQ1R,-2) RMCAR*CAR TA LIQ1R @LEV(ONA) @LEV(GY)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LOAN(-1)) -0.159369 0.002383 -66.88506 0.0000
RMCAR*CAR -228.0626 23.79809 -9.583229 0.0000

TA 0.058460 0.000463 126.1553 0.0000
LIQ1IR 62.61264 1564.871 0.040011 0.9681
ONA -11215.38 769.7412 -14.57033 0.0000
GY 66878.62 1942.973 34.42076 0.0000
Effects Specification

Cross-section fixed (first differences)
Mean dependent var 43295.60 S.D. dependent var 2934756.
S.E. of regression 2616237. Sum squared resid 1.23E+15
J-statistic 28.70065 Instrument rank 32.000000
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Ek Tablo 11. Tahmin Sonuclari Denklem 5 (1 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: LOAN

Method: Panel Generalized Method of Moments

Transformation: First Differences

Date: 06/13/11 Time: 12:00

Sample (adjusted): 2004 2010

Periods included: 7

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 217

Difference specification instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)

Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DYN(LIQ1R,-2) DEP RMCAR*CAR TA LIQ1R DEP @LEV(@SYSPER)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LOAN(-1) 0.117512 0.104738 1.121962 0.2632
RMCAR*CAR -205.1415 280.3650 -0.731694 0.4652
TA 0.370266 0.127904 2.894878 0.0042
LIQ1R -96.32794 3997.931 -0.024094 0.9808
DEP 0.305460 0.195220 1.564698 0.1192
@LEV(@ISPERIOD("2004")) 37123.24 138096.6 0.268821 0.7883
@LEV(@ISPERIOD("2005")) -92661.57 187971.4 -0.492956 0.6226
@LEV(@ISPERIOD("2006")) 382363.3 169538.6 2.255318 0.0252
@LEV(@ISPERIOD("2007")) 110739.2 119330.5 0.928004 0.3545
@LEV(@ISPERIOD("2008")) -46530.10 140988.2 -0.330028 0.7417
@LEV(@ISPERIOD("2009")) -566470.4 281395.3 -2.013077 0.0454
@LEV(@ISPERIOD("2010")) 577220.7 192494.2 2.998639 0.0030

Effects Specification

Cross-section fixed (first differences)
Period fixed (dummy variables)

Mean dependent var 607359.4 S.D. dependent var 2218875.
S.E. of regression 1091497. Sum squared resid 2.44E+14
J-statistic 228.6179 Instrument rank 123.000000
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Ek Tablo 12. Tahmin Sonuclari Denklem 5(2 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: LOAN

Method: Panel Generalized Method of Moments

Transformation: First Differences
Sample (adjusted): 2004 2010

Periods included: 7

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 217
White period instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)
Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DVYN(LIQ1R,-2) DEP RMCAR*CAR TA LIQ1R DEP @LEV(@SYSPER)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LOAN(-1) 0.166694 0.052156 3.196052 0.0016
RMCAR*CAR -33.40048 98.91194 -0.337679 0.7360
TA 0.453780 0.196632 2.307763 0.0220
LIQ1IR 7925.923 7480.195 1.059588 0.2906
DEP 0.169888 0.238679 0.711784 0.4774
@LEV(@ISPERIOD("2004")) 137527.1 71582.83 1.921231 0.0561
@LEV(@ISPERIOD("2005")) -41992.13 58683.80 -0.715566 0.4751
@LEV(@ISPERIOD("2006")) 167641.7 139063.7 1.205503 0.2294
@LEV(@ISPERIOD("2007")) 165479.6 245136.3 0.675051 0.5004
@LEV(@ISPERIOD("2008")) -164593.1 201015.6 -0.818808 0.4138
@LEV(@ISPERIOD("2009")) -436672.3 248595.9 -1.756555 0.0805
@LEV(@ISPERIOD("2010") 457831.2 146898.2 3.116656 0.0021

Effects Specification

Cross-section fixed (first differences)
Period fixed (dummy variables)

Mean dependent var
S.E. of regression
J-statistic

607359.4 S.D. dependent var 2218875.
1141984. Sum squared resid 2.67E+14
15.52742 Instrument rank 31.000000
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Ek Tablo 13. Tahmin Sonuclari Denklem 6 (1 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: LOAN

Method: Panel Generalized Method of Moments

Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2004 2010

Periods included: 7

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 217

Difference specification instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)

Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)

@DYN(LIQ1R,-2) RMCAR*CAR TA LIQ1R DEP @LEV(ONA) @LEV(GY)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LOAN(-1) 0.132332 0.105537 1.253887 0.2113
RMCAR*CAR -213.8071 243.2139 -0.879091 0.3804
TA 0.356666 0.128410 2.777546 0.0060
LIQ1IR 1368.677 4210.695 0.325048 0.7455
DEP 0.321210 0.195662 1.641657 0.1022
ONA -6790.413 8254.314 -0.822650 0.4116
GY 20168.02 14516.46 1.389321 0.1662
Effects Specification
Cross-section fixed (first differences)
Mean dependent var 607359.4 S.D. dependent var 2218875.
S.E. of regression 1127352. Sum squared resid 2.67E+14
J-statistic 228.6484 Instrument rank 118.000000
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Ek Tablo 14. Tahmin Sonuclari Denklem 6 (2 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: LOAN

Method: Panel Generalized Method of Moments
Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2004 2010

Periods included: 7

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 217

White period instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)
Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)

@DYN(LIQ1R,-2) RMCAR*CAR TA LIQ1R DEP @LEV(ONA) @LEV(GY)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LOAN(-1) 0.134664 0.004652 28.94701 0.0000
RMCAR*CAR -228.6913 27.62123 -8.279547 0.0000
TA 0.360360 0.004043 89.14227 0.0000
LIQ1IR 1532.276 809.4386 1.893011 0.0597
DEP 0.315388 0.005672 55.60747 0.0000
ONA -6675.155 578.7272 -11.53420 0.0000
GY 18726.28 1798.032 10.41488 0.0000

Effects Specification
Cross-section fixed (first differences)

Mean dependent var 607359.4 S.D. dependent var 2218875.
S.E. of regression 1130080. Sum squared resid 2.68E+14
J-statistic 26.88800 Instrument rank 32.000000




229

Ek Tablo 15. Tahmin Sonuclari Denklem 7 (1 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: D(LOAN)

Method: Panel Generalized Method of Moments

Transformation: First Differences
Sample (adjusted): 2005 2010
Periods included: 6
Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 186

Difference specification instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)

Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DYN(LIQ1R,-2) @DYN(DEP,-2) @LEV(@SYSPER)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LOAN(-1)) -0.163635 0.047016 -3.480394 0.0006
RMCAR*CAR -486.5931 377.3506 -1.289499 0.1989
TA 0.202895 0.261889 0.774738 0.4395
LIQ1R 1670.946 7999.496 0.208881 0.8348
DEP -0.261590 0.365949 -0.714827 0.4757
@LEV(@ISPERIOD("2005")) -4784.982 334557.6 -0.014302 0.9886
@LEV(@ISPERIOD("2006")) 514017.6 354597.3 1.449581 0.1490
@LEV(@ISPERIOD("2007")) -1122202. 616194.3 -1.821183 0.0703
@LEV(@ISPERIOD("2008")) 605308.4 559590.0 1.081700 0.2809
@LEV(@ISPERIOD("2009")) -713974.7 427833.9 -1.668813 0.0969
@LEV(@ISPERIOD("2010") 802417.0 335181.8 2.393976 0.0177
Effects Specification
Cross-section fixed (first differences)
Period fixed (dummy variables)
Mean dependent var 43295.60 S.D. dependent var 2934756.
S.E. of regression 2590538. Sum squared resid 1.17E+15
J-statistic 179.4834 Instrument rank 135.000000
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Ek Tablo 16. Tahmin Sonuclari Denklem 7 (2 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: D(LOAN)

Method: Panel Generalized Method of Moments

Transformation: First Differences
Sample (adjusted): 2005 2010

Periods included: 6

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 186
White period instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)
Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DYN(LIQ1R,-2) @DYN(DEP,-2) @LEV(@SYSPER)
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Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LOAN(-1)) -0.320785 0.103105 -3.111262 0.0022
RMCAR*CAR -260.7305 179.5184 -1.452389 0.1482
TA 0.161498 0.081701 1.976701 0.0496
LIQ1R -4736.178 7519.694 -0.629837 0.5296
DEP -0.054524 0.115333 -0.472749 0.6370
@LEV(@ISPERIOD("2005")) 10721.59 31820.51 0.336940 0.7366
@LEV(@ISPERIOD("2006")) 244110.1 111515.9 2.189015 0.0299
@LEV(@ISPERIOD("2007")) -283821.8 246313.8 -1.152277 0.2508
@LEV(@ISPERIOD("2008")) -214246.6 247356.5 -0.866145 0.3876
@LEV(@ISPERIOD("2009")) -747345.4 252205.8 -2.963237 0.0035
@LEV(@ISPERIOD("2010")) 416595.1 189586.3 2.197390 0.0293
Effects Specification
Cross-section fixed (first differences)
Period fixed (dummy variables)

Mean dependent var 43295.60 S.D. dependent var 2934756.
S.E. of regression 2338261. Sum squared resid 9.57E+14
J-statistic 17.74813 Instrument rank 31.000000
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Ek Tablo 17. Tahmin Sonuclari Denklem 8 (1 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: D(LOAN)

Method: Panel Generalized Method of Moments

Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2005 2010

Periods included: 6

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 186

Difference specification instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)

Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DYN(LIQ1R,-2) DEP RMCAR*CAR TA LIQ1R DEP @LEV(ONA)

@LEV(GY)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LOAN(-1)) -0.165749 0.061657 -2.688251 0.0079
RMCAR*CAR -240.0276 211.2070 -1.136457 0.2573

TA 0.265354 0.246758 1.075359 0.2837
LIQ1R -18.77586 8310.986 -0.002259 0.9982
DEP -0.334960 0.336925 -0.994167 0.3215
ONA -12374.61 16551.23 -0.747655 0.4556
GY 63838.81 30674.54 2.081166 0.0388
Effects Specification
Cross-section fixed (first differences)
Mean dependent var 43295.60 S.D. dependent var 2934756.
S.E. of regression 2597856. Sum squared resid 1.21E+15
J-statistic 166.0519 Instrument rank 114.000000
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Ek Tablo 18. Tahmin Sonuclari Denklem 8 (2 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: D(LOAN)

Method: Panel Generalized Method of Moments

Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2005 2010

Periods included: 6

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 186

White period instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)

Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DYN(LIQ1R,-2) DEP RMCAR*CAR TA LIQ1R DEP @LEV(ONA)

@LEV(GY)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LOAN(-1)) -0.166727 0.002089 -79.82887 0.0000
RMCAR*CAR -262.4562 38.33997 -6.845499 0.0000

TA 0.263392 0.007928 33.22248 0.0000
LIQ1R 592.6765 1743.480 0.339939 0.7343
DEP -0.330855 0.013867 -23.85912 0.0000
ONA -12237.33 1641.246 -7.456124 0.0000
GY 64518.62 4865.764 13.25971 0.0000
Effects Specification

Cross-section fixed (first differences)
Mean dependent var 43295.60 S.D. dependent var 2934756.
S.E. of regression 2596113. Sum squared resid 1.21E+15
J-statistic 33.89938 Instrument rank 32.000000




Ek Tablo 19. Tahmin Sonuclari Denklem 9 (1 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: LOAN
Method: Panel Generalized Method
Transformation: First Differences
Sample (adjusted): 2004 2010
Periods included: 7

Cross-sections included: 31

of Moments

Total panel (balanced) observations: 217
Difference specification instrument weighting matrix
White period standard errors & covariance (d.f. corrected)
Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DVYN(LIQ1R,-2) LOAN LOAN(-1) RMCAR*CAR TA LIQ1R DEP OWE

233

@LEV(@SYSPER)
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LOAN(-1) 0.169646 0.099158 1.710868 0.0886
RMCAR*CAR -18.28883 202.2480 -0.090428 0.9280
TA 0.506727 0.089028 5.691797 0.0000
LIQ1R -216.0685 3762.893 -0.057421 0.9543
DEP 0.122453 0.129746 0.943792 0.3464
OWE -0.659195 0.242727 -2.715792 0.0072
@LEV(@ISPERIOD("2004")) 94070.15 152523.1 0.616760 0.5381
@LEV(@ISPERIOD("2005")) -124630.6 176731.0 -0.705199 0.4815
@LEV(@ISPERIOD("2006")) 319695.4 139056.3 2.299036 0.0225
@LEV(@ISPERIOD("2007")) 239035.1 122494.0 1.951403 0.0524
@LEV(@ISPERIOD("2008")) -34421.16 156929.9 -0.219341 0.8266
@LEV(@ISPERIOD("2009")) -443781.8 245317.8 -1.809008 0.0719
@LEV(@ISPERIOD("2010") 674609.3 247873.9 2.721582 0.0071
Effects Specification
Cross-section fixed (first differences)
Period fixed (dummy variables)

Mean dependent var 607359.4 S.D. dependent var 2218875.
S.E. of regression 1091770. Sum squared resid 2.43E+14
J-statistic 250.3925 Instrument rank 126.000000
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Ek Tablo 20. Tahmin Sonuclari Denklem 9 (2 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: LOAN

Method: Panel Generalized Method of Moments

Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2004 2010

Periods included: 7

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 217

White period instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)

Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DYN(LIQ1R,-2) RMCAR*CAR TA LIQ1R DEP OWE

@LEV(@SYSPER)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LOAN(-1) 0.163808 0.038746 4.227777 0.0000
RMCAR*CAR 0.336233 40.77497 0.008246 0.9934
TA 0.383114 0.118618 3.229805 0.0014
LIQ1R 2060.578 4786.636 0.430486 0.6673
DEP 0.273537 0.155741 1.756360 0.0805
OWE -0.296568 0.367756 -0.806426 0.4209
@LEV(@ISPERIOD("2004")) 55570.69 65816.61 0.844326 0.3995
@LEV(@ISPERIOD("2005")) -20343.41 27269.43 -0.746015 0.4565
@LEV(@ISPERIOD("2006")) 128137.9 72272.08 1.772993 0.0777
@LEV(@ISPERIOD("2007")) 130866.6 100191.0 1.306172 0.1930
@LEV(@ISPERIOD("2008")) -79463.87 123793.5 -0.641906 0.5217
@LEV(@ISPERIOD("2009")) -198857.0 150474.8 -1.321531 0.1878
@LEV(@ISPERIOD("2010")) 350099.0 129911.6 2.694903 0.0076

Effects Specification

Cross-section fixed (first differences)
Period fixed (dummy variables)

Mean dependent var 607359.4 S.D. dependent var 2218875.
S.E. of regression 1113869. Sum squared resid 2.53E+14
J-statistic 18.99553 Instrument rank 31.000000
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Ek Tablo 21. Tahmin Sonuglari Denklem 10 (1 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: LOAN

Method: Panel Generalized Method of Moments
Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2004 2010

Periods included: 7

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 217

Difference specification instrument weighting matrix
White period standard errors & covariance (d.f. corrected)
Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)

@DYN(LIQ1R,-2) RMCAR*CAR TA LIQ1R DEP @LEV(ONA) @LEV(GY)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LOAN(-1) 0.132332 0.105537 1.253887 0.2113
RMCAR*CAR -213.8071 243.2139 -0.879091 0.3804
TA 0.356666 0.128410 2.777546 0.0060
LIQ1IR 1368.677 4210.695 0.325048 0.7455
DEP 0.321210 0.195662 1.641657 0.1022
ONA -6790.413 8254.314 -0.822650 0.4116
GY 20168.02 14516.46 1.389321 0.1662
Effects Specification
Cross-section fixed (first differences)
Mean dependent var 607359.4 S.D. dependent var 2218875.
S.E. of regression 1127352. Sum squared resid 2.67E+14
J-statistic 228.6484 Instrument rank 118.000000
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Ek Tablo 22. Tahmin Sonuglari Denklem 10 (2 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: LOAN

Method: Panel Generalized Method of Moments
Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2004 2010

Periods included: 7

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 217

White period instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)
Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)

@DYN(LIQ1R,-2) RMCAR*CAR TA LIQ1R DEP @LEV(ONA) @LEV(GY)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LOAN(-1) 0.134664 0.004652 28.94701 0.0000
RMCAR*CAR -228.6913 27.62123 -8.279547 0.0000
TA 0.360360 0.004043 89.14227 0.0000
LIQ1IR 1532.276 809.4386 1.893011 0.0597
DEP 0.315388 0.005672 55.60747 0.0000
ONA -6675.155 578.7272 -11.53420 0.0000
GY 18726.28 1798.032 10.41488 0.0000

Effects Specification
Cross-section fixed (first differences)

Mean dependent var 607359.4 S.D. dependent var 2218875.
S.E. of regression 1130080. Sum squared resid 2.68E+14
J-statistic 26.88800 Instrument rank 32.000000
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Ek Tablo 23. Tahmin Sonugclari Denklem 11 (1 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: D(LOAN)

Method: Panel Generalized Method of Moments

Transformation: First Differences
Sample (adjusted): 2005 2010
Periods included: 6
Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 186

Difference specification instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)

Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DYN(LIQ1R,-2) RMCAR*CAR TA LIQ1R DEP OWE

@LEV(@SYSPER)
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LOAN(-1)) -0.274454 0.046046 -5.960430 0.0000
RMCAR*CAR 50.83119 233.7951 0.217418 0.8281
TA 0.521216 0.226619 2.299965 0.0226
LIQ1R -2430.483 8699.175 -0.279392 0.7803
DEP -0.561103 0.371147 -1.511809 0.1324
OWE -1.762048 0.239451 -7.358687 0.0000
@LEV(@ISPERIOD("2005")) -37559.69 276384.0 -0.135897 0.8921
@LEV(@ISPERIOD("2006")) 330559.9 315422.0 1.047993 0.2961
@LEV(@ISPERIOD("2007")) -514184.9 509668.1 -1.008862 0.3144
@LEV(@ISPERIOD("2008")) 376692.1 534657.6 0.704548 0.4820
@LEV(@ISPERIOD("2009")) -237757.1 378166.5 -0.628710 0.5304
@LEV(@ISPERIOD("2010") 9127415 355782.7 2.565446 0.0111
Effects Specification
Cross-section fixed (first differences)
Period fixed (dummy variables)

Mean dependent var 43295.60 S.D. dependent var 2934756.
S.E. of regression 2246395. Sum squared resid 8.78E+14
J-statistic 178.3250 Instrument rank 119.000000
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Ek Tablo 24. Tahmin Sonuglari Denklem 11 (2 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: LOAN

Method: Panel Generalized Method of Moments

Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2004 2010

Periods included: 7

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 217

White period instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)

Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DYN(LIQ1R,-2) RMCAR*CAR TA LIQ1R DEP OWE

@LEV(@SYSPER)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LOAN(-1) 0.163808 0.038746 4.227777 0.0000
RMCAR*CAR 0.336233 40.77497 0.008246 0.9934
TA 0.383114 0.118618 3.229805 0.0014
LIQ1R 2060.578 4786.636 0.430486 0.6673
DEP 0.273537 0.155741 1.756360 0.0805
OWE -0.296568 0.367756 -0.806426 0.4209
@LEV(@ISPERIOD("2004")) 55570.69 65816.61 0.844326 0.3995
@LEV(@ISPERIOD("2005")) -20343.41 27269.43 -0.746015 0.4565
@LEV(@ISPERIOD("2006")) 128137.9 72272.08 1.772993 0.0777
@LEV(@ISPERIOD("2007")) 130866.6 100191.0 1.306172 0.1930
@LEV(@ISPERIOD("2008")) -79463.87 123793.5 -0.641906 0.5217
@LEV(@ISPERIOD("2009")) -198857.0 150474.8 -1.321531 0.1878
@LEV(@ISPERIOD("2010")) 350099.0 129911.6 2.694903 0.0076

Effects Specification

Cross-section fixed (first differences)
Period fixed (dummy variables)

Mean dependent var 607359.4 S.D. dependent var 2218875.
S.E. of regression 1113869. Sum squared resid 2.53E+14
J-statistic 18.99553 Instrument rank 31.000000
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Ek Tablo 25. Tahmin Sonugclari Denklem 12 (1 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: D(LOAN)

Method: Panel Generalized Method of Moments
Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2005 2010

Periods included: 6

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 186

Difference specification instrument weighting matrix
White period standard errors & covariance (d.f. corrected)

Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DYN(LIQ1R,-2) RMCAR*CAR TA LIQ1R DEP OWE @LEV(ONA)

@LEV(GY) @LEV(BRCF)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LOAN(-1)) -0.296759 0.048500 -6.118747 0.0000
RMCAR*CAR 83.42463 196.5353 0.424477 0.6717

TA 0.529467 0.226889 2.333596 0.0207
LIQ1R -3665.967 8675.870 -0.422547 0.6731
DEP -0.562887 0.367586 -1.531306 0.1275
OWE -1.794953 0.224673 -7.989179 0.0000
ONA -39622.09 60036.23 -0.659970 0.5101
GY 4631.431 76168.90 0.060805 0.9516
BRCF 31.97274 62.02234 0.515504 0.6068
Effects Specification
Cross-section fixed (first differences)
Mean dependent var 43295.60 S.D. dependent var 2934756.
S.E. of regression 2226634. Sum squared resid 8.78E+14
J-statistic 183.8650 Instrument rank 116.000000
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Ek Tablo 26. Tahmin Sonugclari Denklem 12 (2 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: D(LOAN)

Method: Panel Generalized Method of Moments

Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2005 2010

Periods included: 6

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 186

White period instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)

Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DYN(LIQ1R,-2) RMCAR*CAR TA LIQ1R DEP OWE @LEV(ONA)
@LEV(GY) @LEV(BRCF)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LOAN(-1)) -0.295935 0.010652 -27.78266 0.0000
RMCAR*CAR 75.99713 17.85760 4.255730 0.0000

TA 0.533912 0.011552 46.21706 0.0000
LIQ1R -2137.139 4841.362 -0.441433 0.6594
DEP -0.562601 0.019366 -29.05085 0.0000
OWE -1.725943 0.103651 -16.65156 0.0000
ONA -45527.00 9023.190 -5.045555 0.0000
GY 17271.88 16644.59 1.037688 0.3008
BRCF 27.06823 9.776325 2.768753 0.0062
Effects Specification

Cross-section fixed (first differences)
Mean dependent var 43295.60 S.D. dependent var 2934756.
S.E. of regression 2217810. Sum squared resid 8.71E+14
J-statistic 27.84258 Instrument rank 32.000000
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Ek Tablo 27. Tahmin Sonugclari Denklem 13 (1 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: LOAN

Method: Panel Generalized Method of Moments

Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2004 2010

Periods included: 7

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 217

Difference specification instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)

Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DYN(LIQ1R,-2) RMCAR*CAR TA LIQ1R @LEV(ONA) @LEV(GY)

@LEV(BRCF)
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LOAN(-1) 0.149314 0.101536 1.470558 0.1429
RMCAR*CAR -245.8044 263.6199 -0.932420 0.3522
TA 0.545626 0.063958 8.531036 0.0000
LIQ1R 2463.433 4120.231 0.597887 0.5506
ONA 6248.814 7131.412 0.876238 0.3819
GY -40414.62 29004.17 -1.393408 0.1650
BRCF 54.70645 22.27889 2.455528 0.0149

Effects Specification

Cross-section fixed (first differences)

Mean dependent var 607359.4 S.D. dependent var 2218875.
S.E. of regression 1158225. Sum squared resid 2.82E+14
J-statistic 222.9928 Instrument rank 118.000000
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Ek Tablo 28. Tahmin Sonugclari Denklem 13 (2 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: LOAN

Method: Panel Generalized Method of Moments
Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2004 2010

Periods included: 7

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 217

White period instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)
Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DYN(LIQ1R,-2) RMCAR*CAR TA LIQ1R @LEV(ONA) @LEV(GY)

@LEV(BRCF)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LOAN(-1) 0.149880 0.002622 57.15295 0.0000
RMCAR*CAR -249.8282 19.33490 -12.92110 0.0000
TA 0.545221 0.001383 394.1403 0.0000
LIQ1R 2272.053 990.3762 2.294131 0.0228
ONA 6212.332 639.3179 9.717125 0.0000
GY -40518.23 1013.753 -39.96856 0.0000
BRCF 54.83443 1.555217 35.25838 0.0000

Effects Specification
Cross-section fixed (first differences)

Mean dependent var 607359.4 S.D. dependent var 2218875.
S.E. of regression 1158538. Sum squared resid 2.82E+14
J-statistic 28.90571 Instrument rank 32.000000
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Ek Tablo 29. Tahmin Sonuglari Denklem 14 (1 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: LOAN

Method: Panel Generalized Method of Moments

Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2004 2010

Periods included: 7

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 217

Difference specification instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)

Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DYN(LIQ1R,-2) RMCAR*CAR TA LIQ1R DEP @LEV(ONA) @LEV(GY)

@LEV(BRCF)
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LOAN(-1) 0.127739 0.102216 1.249688 0.2128
RMCAR*CAR -158.7799 226.0136 -0.702523 0.4831
TA 0.364056 0.129932 2.801901 0.0056
LIQ1R 1012.095 3959.040 0.255642 0.7985
DEP 0.309769 0.193937 1.597268 0.1117
ONA 7156.403 6819.474 1.049407 0.2952
GY -36899.08 29939.92 -1.232437 0.2192
BRCF 51.75434 22.85356 2.264607 0.0246

Effects Specification

Cross-section fixed (first differences)

Mean dependent var 607359.4 S.D. dependent var 2218875.
S.E. of regression 1115281. Sum squared resid 2.60E+14
J-statistic 229.8808 Instrument rank 119.000000
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Ek Tablo 30. Tahmin Sonugclari Denklem 14 (2 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: LOAN

Method: Panel Generalized Method of Moments
Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2004 2010

Periods included: 7

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 217

White period instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)
Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)

@DYN(LIQ1R,-2) RMCAR*CAR TA LIQ1R DEP @LEV(ONA) @LEV(GY)

@LEV(BRCF)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LOAN(-1) 0.128661 0.002239 57.45112 0.0000
RMCAR*CAR -194.1266 32.29361 -6.011301 0.0000
TA 0.365747 0.004684 78.08618 0.0000
LIQ1IR 695.9992 825.1048 0.843528 0.3999
DEP 0.305643 0.006425 47.57238 0.0000
ONA 6883.244 632.5368 10.88196 0.0000
GY -36934.27 843.6498 -43.77915 0.0000
BRCF 50.77157 1.597530 31.78128 0.0000

Effects Specification
Cross-section fixed (first differences)

Mean dependent var 607359.4 S.D. dependent var 2218875.
S.E. of regression 1116948. Sum squared resid 2.61E+14
J-statistic 28.81425 Instrument rank 33.000000
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Ek Tablo 31. Tahmin Sonugclari Denklem 15 (1 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: D(LOAN)

Method: Panel Generalized Method of Moments

Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2005 2010

Periods included: 6

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 186

Difference specification instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)

Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DYN(LIQ1R,-2) RMCAR*CAR TA LIQ1R @LEV(ONA) @LEV(GY)

@LEV(BRCF)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LOAN(-1)) -0.161460 0.059675 -2.705672 0.0075
RMCAR*CAR -218.2075 189.6984 -1.150286 0.2516

TA 0.058734 0.050745 1.157434 0.2486
LIQ1R -490.9872 8862.077 -0.055403 0.9559
ONA -18123.88 58539.93 -0.309599 0.7572
GY 82238.27 102915.7 0.799084 0.4253
BRCF -13.60607 80.95291 -0.168074 0.8667
Effects Specification
Cross-section fixed (first differences)
Mean dependent var 43295.60 S.D. dependent var 2934756.
S.E. of regression 2620446. Sum squared resid 1.23E+15
J-statistic 163.3679 Instrument rank 114.000000
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Ek Tablo 32. Tahmin Sonugclari Denklem 15 (2 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: D(LOAN)

Method: Panel Generalized Method of Moments

Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2005 2010

Periods included: 6

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 186

White period instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)

Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DYN(LIQ1R,-2) RMCAR*CAR TA LIQ1R @LEV(ONA) @LEV(GY)

@LEV(BRCF)
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

D(LOAN(-1)) -0.159332 0.004779 -33.33823 0.0000
RMCAR*CAR -248.2068 46.88066 -5.294438 0.0000

TA 0.058383 0.001004 58.16625 0.0000

LIQ1R 598.5699 2064.712 0.289905 0.7722

ONA -20805.54 3398.292 -6.122353 0.0000

GY 82831.19 3471.671 23.85917 0.0000

BRCF -17.65648 4,969545 -3.552938 0.0005

Effects Specification

Cross-section fixed (first differences)

Mean dependent var 43295.60 S.D. dependent var 2934756.
S.E. of regression 2625303. Sum squared resid 1.23E+15
J-statistic 26.93737 Instrument rank 32.000000




Ek Tablo 33. Tahmin Sonugclari Denklem 16 (1 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: D(LOAN)

Method: Panel Generalized Method of Moments
Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2005 2010

Periods included: 6

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 186
Difference specification instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)

Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DYN(LIQ1R,-2) DEP RMCAR*CAR TA LIQ1R DEP @LEV(ONA)

@LEV(GY) @LEV(BRCF)
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Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LOAN(-1)) -0.167026 0.067246 -2.483800 0.0139
RMCAR*CAR -235.3153 203.0481 -1.158914 0.2480

TA 0.263149 0.237205 1.109373 0.2688
LIQ1R 63.02917 8916.028 0.007069 0.9944
DEP -0.331545 0.318077 -1.042342 0.2987
ONA -13510.26 56225.71 -0.240286 0.8104
GY 66540.39 90711.80 0.733536 0.4642
BRCF -3.390749 72.68140 -0.046652 0.9628
Effects Specification
Cross-section fixed (first differences)
Mean dependent var 43295.60 S.D. dependent var 2934756.
S.E. of regression 2603972. Sum squared resid 1.21E+15
J-statistic 165.5766 Instrument rank 115.000000
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Ek Tablo 34. Tahmin Sonugclari Denklem 16 (2 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: D(LOAN)

Method: Panel Generalized Method of Moments

Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2005 2010

Periods included: 6

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 186

White period instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)

Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DYN(LIQ1R,-2) DEP RMCAR*CAR TA LIQ1R DEP @LEV(ONA)
@LEV(GY) @LEV(BRCF)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LOAN(-1)) -0.163245 0.005537 -29.48416 0.0000
RMCAR*CAR -273.2549 61.19623 -4.465225 0.0000

TA 0.275242 0.017029 16.16302 0.0000
LIQ1R 1756.172 4025.299 0.436283 0.6632
DEP -0.354220 0.031785 -11.14423 0.0000
ONA -21453.15 8096.617 -2.649644 0.0088
GY 66445.18 9018.334 7.367789 0.0000
BRCF -14.02475 10.35567 -1.354307 0.1774
Effects Specification

Cross-section fixed (first differences)
Mean dependent var 43295.60 S.D. dependent var 2934756.
S.E. of regression 2616393. Sum squared resid 1.22E+15
J-statistic 26.29941 Instrument rank 32.000000




Ek Tablo 35. Tahmin Sonugclari Denklem 17 (1 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: LOAN

Method: Panel Generalized Method of Moments
Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2004 2010

Periods included: 7

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 217

Difference specification instrument weighting matrix
White period standard errors & covariance (d.f. corrected)

Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DYN(LIQ1R,-2) @DYN(DEP,-2) @DYN(OWE,-2) RMCAR*CAR TA

LIQ1R DEP OWE @LEV(ONA) @LEV(GY) @LEV(BRCF)
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Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LOAN(-1) 0.192477 0.107680 1.787490 0.0753
RMCAR*CAR -68.32027 200.6399 -0.340512 0.7338
TA 0.447656 0.104748 4.273664 0.0000
LIQ1R -1127.650 3038.676 -0.371099 0.7109
DEP 0.185606 0.149652 1.240256 0.2163
OWE -0.657660 0.222124 -2.960771 0.0034
ONA 3882.132 5302.224 0.732171 0.4649
GY -64597.61 26542.24 -2.433766 0.0158
BRCF 72.10227 23.12143 3.118418 0.0021

Effects Specification
Cross-section fixed (first differences)

Mean dependent var 607359.4 S.D. dependent var 2218875.
S.E. of regression 1126735. Sum squared resid 2.64E+14
J-statistic 262.2125 Instrument rank 160.000000

10,000,000
- 5,000,000
L0
I--5,000,000
I--10,000,000
4,000,000 -| I--15,000,000
2,000,000 - 20,000,000
0
-2,000,000 4
-4,000,000 4
6,000,000 e
M M~ M O M O U d WO A d M o0 MmO I O
A M <t O~ O d N < IO 0O d M S O~
I 4 d 4 4 N N N N NN

—— Residual —— Actual —— Fitted




250

Ek Tablo 36. Tahmin Sonugclari Denklem 17 (2 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: LOAN

Method: Panel Generalized Method of Moments

Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2004 2010

Periods included: 7

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 217

White period instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)

Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DYN(LIQ1R,-2) RMCAR*CAR TA LIQ1R DEP @LEV(ONA) @LEV(GY)

@LEV(BRCF)
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LOAN(-1) 0.128661 0.002239 57.45112 0.0000
RMCAR*CAR -194.1266 32.29361 -6.011301 0.0000
TA 0.365747 0.004684 78.08618 0.0000
LIQ1R 695.9992 825.1048 0.843528 0.3999
DEP 0.305643 0.006425 47.57238 0.0000
ONA 6883.244 632.5368 10.88196 0.0000
GY -36934.27 843.6498 -43.77915 0.0000
BRCF 50.77157 1.597530 31.78128 0.0000

Effects Specification

Cross-section fixed (first differences)

Mean dependent var 607359.4 S.D. dependent var 2218875.
S.E. of regression 1116948. Sum squared resid 2.61E+14
J-statistic 28.81425 Instrument rank 33.000000
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Ek Tablo 37. Tahmin Sonugclari Denklem 18 (1 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: D(LOAN)

Method: Panel Generalized Method of Moments

Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2005 2010

Periods included: 6

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 186

Difference specification instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)

Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DYN(LIQ1R,-2) @DYN(DEP,-2) @DYN(OWE,-2) @LEV(ONA)
@LEV(GY) @LEV(BRCF)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LOAN(-1)) -0.304273 0.048075 -6.329155 0.0000
RMCAR*CAR 233.3086 231.6462 1.007177 0.3152

TA 0.376323 0.210644 1.786534 0.0757
LIQ1R -6129.870 8240.244 -0.743894 0.4579
DEP -0.351028 0.352158 -0.996791 0.3202
OWE -1.668051 0.274101 -6.085535 0.0000
ONA -36989.85 60076.96 -0.615708 0.5389
GY 4929.069 79855.58 0.061725 0.9509
BRCF 31.77507 63.64354 0.499266 0.6182
Effects Specification
Cross-section fixed (first differences)
Mean dependent var 43295.60 S.D. dependent var 2934756.
S.E. of regression 2258371. Sum squared resid 9.03E+14
J-statistic 209.4178 Instrument rank 149.000000
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Ek Tablo 38. Tahmin Sonugclari Denklem 18 (2 Asamali AB-GMM Fark)

Dependent Variable: D(LOAN)

Method: Panel Generalized Method of Moments

Transformation: First Differences

Sample (adjusted): 2005 2010

Periods included: 6

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 186

White period instrument weighting matrix

White period standard errors & covariance (d.f. corrected)

Instrument list: @DYN(LOAN,-2) @DYN(TA,-2) @DYN(RMCAR*CAR,-2)
@DYN(LIQ1R,-2) RMCAR*CAR TA LIQ1R DEP @LEV(ONA) @LEV(GY)

@LEV(BRCF)
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LOAN(-1)) -0.163068 0.005439 -29.98133 0.0000
RMCAR*CAR -273.8618 63.49577 -4.313072 0.0000
TA 0.276194 0.017565 15.72371 0.0000
LIQ1R 1684.826 3237.883 0.520348 0.6035
DEP -0.355907 0.032830 -10.84085 0.0000
ONA -21733.80 7841.575 -2.771611 0.0062
GY 66239.75 9319.187 7.107889 0.0000
BRCF -14.51987 10.96985 -1.323616 0.1873

Effects Specification

Cross-section fixed (first differences)

Mean dependent var 43295.60 S.D. dependent var 2934756.
S.E. of regression 2617018. Sum squared resid 1.22E+15
J-statistic 26.43380 Instrument rank 31.000000
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OZET

SAKARYA, Burchan. Bankacilik Sektoriinde Sermaye Duzenlemelerinin
Makroekonomik Etkileri: Tiirk Bankacilik Sektérii Uzerinden Bir

inceleme, Doktora Tezi, Ankara, 2011.

iktisat politika belirleyicilerinin temel hedefi diisiik enflasyon orani ile
istikrarli ve kabul edilebilir bir biylme oranini yakalamaktir. Bu hedef
dogrultusunda para politikasi ekonomik politikalar icinde onemli bir yere
sahiptir. Para politikasinin en azindan kisa vade ekonomik faaliyet Gzerinde
belirgin etkileri oldugu konusunda bir fikir birligi s6z konusu olmakla birlikte
etkilerin boyutlari farklihk arz etmektedir. Nitekim birgcok arastirmaci bu
etkilesim kanalinin detaylarini ve isleyis mekanizmasini merak etmis
incelemistir. Bu kapsamda en genis haliyle parasal aktarim mekanizmasi

cercevesi olusmustur.

Bu cergevenin iginde ise farkli alt kanallarin gozlemlerle veya
kuramsal olarak kuruldugu goérulmektedir. Bu farkli kanallarin ayrigtiriimasina
duyulan ihtiyac ise esas olarak finansal piyasalarin yapisi, gelismisligi gibi
farkhlasmalardan kaynaklanmaktadir. Nitekim bankacilik sektérinin finansal
sistem ve ekonomi igindeki roll, kredi kanali olarak adlandirilan kanalin éne
¢clkmasina neden olmustur. Kredi kanalinin varlgi ise klasik politika
araglarinin etkilerinin artmasina neden olmaktadir. Klasik kredi kanalinda
bankacilik sektorunin etkili bir bigimde ekonomik sistem icinde yer aldigi,
ancak bankaciligin pasif yapisinin sisteme tanistirimadigi gorilmektedir.
Bankacilik sektorunun pasifleri Gzerinden ekonomiye olan etkileri, iktisat
politikasindan uzak bir bicimde kredi sikismasi ve banka sermaye
duzenlemeleri yazinlarinda irdelenmigtir. Bu g¢alismada kredi sikismasi ve
banka sermaye duzenlemeleri yazinindaki unsurlardan yararlanarak, kredi
kanalinin hem tek kalemli olarak ele alinan yukumluliklerine sermaye kalemi
eklenerek, kredi kanalinin sermaye kanali ile yeniden tesisi yapilmigtir.

Buradan elde edilen gerceve de Turk bankacilik sektorinde faaliyet gosteren
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31 adet mevduat bankasi igin sinanmistir. Elde edilen ekonometrik sonuclar
s6z konusu sermaye kanalinin istatistiki olarak anlamh olmadigi sonucunu
verirken, bu sonuglarin, ekonomik konjonktlrdeki degisimle ve kuresel
bor¢lanma olanaklarindaki farklilasma ile degisecegi dusunulmektedir. Ayrica
Tark Bankacilik Sektorinin yasal alt sinirlarin Gzerinde sermaye yeterliligine
sahip oldugu bu konjonkturun, banka sermaye duzenlemesine yonelik yeni
kiresel egilimlere bagh olarak degisecek olmasi, bu kanalin etkililigini
artirmasi beklenmektedir. Nitekim ekonometrik sonuglarda ilgili degiskenin
isareti hep beklenen yonde elde edilmigtir. Ayrica diger bir dnemli sonug,
bankacilik sektorinin pasif yapisina iliskin daha detayli bilgilerle, modelin
daha gelistirilebilecegi ve bankacilik sektord aktifinin - de daha
detaylandiriimasiyla sermaye duzenlemeleri kavraminin kuresel egilimlere
paralel bir bicimde makro saglamlilik dizenlemeleri olarak genigletiimesine
fayda gorulmektedir. Bu sinamalarin yapilmasi igin uygun veri ve perspektifin

gelismesi gereklidir.
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ABSTRACT

SAKARYA, Burchan. The Macroeconomic Effects of Capital Regulations
in Banking Sector: An Analysis Of Turkish Banking Sector, Doctorate

Dissertation, Ankara, 2011.

The main goals for economic policy makers are to achieve a low
inflation rate while attaining an acceptable and sustainable rate of growth.
Towards these goals monetary policy has a very important place. While there
is a wide consensus of monetary policy’s short term effects, the degree of
these are in debate. Hence many researchers, dwells on this flied of
understanding the mechanics and/or mechanism of this policy channel. This

framework comprises the broad term of monetary transmission mechanism.

Within this framework, many different sub-channel constructions are
observed. The differentiation of these sub-channels stems from the need of
understanding the effects of different types of assets where the financial
development level of a given economy imposes. Thus, the leading role of
banking sector with in the financial system, brings the “credit channel” view a
bit further. Traditional credit channel, put the banking system balance sheet’s
asset side in the economic system, while leaving the liabilities side away.
Moreover, we see that the liabilities of the banking system becomes an
academic issue or concern in the flied of “credit crunch” and “bank capital
regulation” literature, distant from the economic policy design. In this study, a
new framework is constructed with the help of credit crunch and bank capital
regulation literature, where the liabilities (namely capital and deposit at this
stage) of the banking system is brought in to the analysis. This new
framework is then called bank capital channel. Following this construction the
system is econometrically tested for all the commercial banks (31 of them) of
the Turkish banking system. The results do not indicate that the relevant
variable is statistically insignificant, while the sign of the coefficients are as

theoretically excpected. The significance of the capital channel coefficient is
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expected to improve with the changing global and domestic economic
environment, where the Turkish banks shall operate with lower CARs, and
lower non-deposit external funding opportunities shall be available due to
global financial flows. Moreover, the research period has several
peculiarities, such as high global capital inflow to the banking system in
particular. Apart from these developments changing regulatory environment
will put more pressure on banks macro prudential indicators, as global crisis
brought financial stability and macroprudentiality to the top of economic
policy goals. Thus, while sole importance and significance of capital channel
is expected to rise, other macro prudential indicators needs to be analyzed in
similar frameworks. This need a higher quality of data available to
researchers, where in this study only publicly available aggregate data were

utilized due to academic restrictions.
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