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ÖNSÖZ 

 

Tezin öncelikli amacı, banka sermaye düzenlemelerinin, kredi kanalı 

benzeri bir çerçevede, bankacılık sektörünün bilançosu üzerinden iĢleyen bir 

―banka sermaye kanalı‖ tanımına ulaĢmak ve bu yeni tanım yardımı ile para 

politikası araçlarına ek olarak sermaye gereksinimindeki değiĢikliklerinin 

banka kredi davranıĢları üzerindeki etkisini tespit edebilmektir. Ayrıca 

düzenleme değiĢikliklerinin ve/veya düzenleme ortamındaki değiĢikliklerin 

para politikasıyla benzer etkiyi bu kanal aracılığıyla yaratma potansiyeline 

sahip olup olmadıklarının tespit edilmesi önem taĢımaktadır. Regülâsyonların 

bankacılık sektörünün kredilendirilebilir fon miktarı üzerindeki etkisinin 

açıklanması birinci amaç olarak ortaya çıkmaktadır. 

Tezin ikinci amacı ise, söz konusu değiĢikliklerin banka bilânçoları 

üzerindeki etkilerinin tüm sektör açısından aynı düzeyde, hangi koĢullar 

altında etkin olup olmayacağının tartıĢılması ve ortaya konmasıdır. Bu 

kapsamda farklı iktisadi ve finansal koĢulların etkileĢimin derecesinin tespiti 

amaçlanmaktadır. Bir baĢka ifadeyle kredi arzındaki kaymaların bankalar 

özelliklerinden, ekonominin hangi yapısal unsurlarından kaynaklandığının 

tespit edilmesi amaçlanmaktadır. 

Tezin hazırlanmasında karĢılaĢılan en temel güçlük veri hususunda 

olmaktadır. Sermaye kanalının detaylı analizi için kamuoyuna açıklanmayan 

ve ticari sır niteliği taĢıyan verilere ihtiyaç duyulmasından ötürü, analiz 

küresel sermaye yeterliliği üzerinden gerçekleĢtirilmiĢtir. Ayrıca sermaye 

düzenlemelerine ek olarak diğer tür (karĢılık, vergi vb.) düzenlemeler ile 

bankacılık aracılık maliyetleri üzerindeki unsurların doğru bir biçimde 

incelenmesi banka ve müĢteri bazında kredi portföylerinin detayını gerekli 

kılmaktadır. Ancak bu veriler kamuoyuna açık veriler değildir.  

Tezin hazırlanması sürecinde bana sürekli destek olan ve motive eden 

eĢime çok özel teĢekkürlerimi sunarım. Ayrıca kızımın gülen yüzü benim için 
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en büyük güç olmuĢtur. Tüm aileme destekleri konusunda teĢekkürü borç 

bilirim. 

Diğer özel teĢekkürlerimi ise öncelikle, bana güven veren önceki tez 

danıĢmanım Sayın Prof. Dr. Ömer Faruk Çolak‘a sunmak isterim. Sayın Prof. 
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yüksek erdem ve tevazudan çok dersler aldığımı belirtmem gerekmektedir.  
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GĠRĠġ 

 

Ġktisat politika belirleyicilerinin temel hedefi düĢük enflasyon oranı ile 

istikrarlı ve kabul edilebilir bir büyüme oranını yakalamaktır. Bu hedef 

doğrultusunda para politikası ekonomik politikalar içinde önemli bir yere 

sahiptir. Para politikasının en azından kısa vade ekonomik faaliyet üzerinde 

belirgin etkileri olduğu konusunda bir fikir birliği söz konusudur. Ancak, 

benzer yapılara sahip ülkelerde, benzer politika uygulamalarının, her zaman 

aynı doğrultuda veya ölçüde sonuçlar doğurmadığı da gözlemlenmektedir. 

Bu tür sonuçların ortaya çıkmasında finansal sistemin veri bir ekonomi 

içerisindeki rolü giderek daha fazla dikkat çeken bir unsur haline gelmektedir. 

Finansal sistem içersinde de bankaların temel iĢlevleri olan aracılık 

fonksiyonu çerçevesinde sahip oldukları kaldıraç gücü aracılığıyla ekonomik 

faaliyet üzerinde etkili oldukları görülmektedir. Bu nedenle bankacılık 

sisteminin para politikasının sonuçlarını etkileyen bir niteliği de söz 

konusudur. Ancak, bu etkinin kuramsal olarak tesisi sadece bankacılık 

sektörü bilançosunun aktif tarafı kullanılarak gerçekleĢtirilmiĢtir. 

Bu hususlara ilaveten bankacılık sektörü kendi özgü nitelikleri 

nedeniyle düzenlenmesi gereken bir alan olarak dikkat çekmektedir. 

Düzenlenme gerekçeleri kamusal fayda perspektifinden bakıldığında, içinde 

makro ihtiyatlılık (macro prudentiality) araçlarını içeren hedeflerle, tasarruf 

sahiplerinin ve finansal sisteminin genelinin sağlıklılığını barındıran bir 

yaklaĢım söz konusudur. Özel fayda perspektifinden bakıldığında da 

sektörün kendi menfaati doğrultusunda bu iĢlevin gerekçelendirildiği 

görülmektedir. Her iki perspektiften hareket edildiğinde de bankacılıkta asgari 

sermaye yeterliği düzenlemeleri önemli bir yere sahiptir.  

Bankacılıkta özellikle sermayeye iliĢkin düzenlemelerin banka 

davranıĢları üzerindeki etkileri dikkate alındığında, düzenlemeler ile toplam 

talep ve ekonomik faaliyet arasında bir iliĢkinin kurulması, bankacılık 

sistemimin yükümlülüklerinin de dikkate alınması gerekliliği görülmektedir. 
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Ancak, bankacılık sisteminin kendisine özel düzenlemeler yoluyla kredi arzını 

değiĢtirerek toplam talebi etkilemesi genel olarak iktisat politikası 

çerçevesinde değerlendirilmeyen bir alan olarak yer almaktadır. Temelde 

düzenlemeler alanının daha çok piyasa etkinliği tartıĢmaları içerinde 

değerlendirildiği görülmektedir (bkz. Greenbaum ve Thakor, 2007 ve Freixas 

ve Rochet, 1997).  

Oysa kredilendirilebilir fon arzının değiĢtirilmesiyle (veya 

etkilenmesiyle) parasal aktarım mekanizmasının diğer unsurları gibi 

makroekonomik büyüklükleri etkileyebilmek mümkündür. Nitekim Türk 

Bankacılık Sektörünün yeniden yapılandırılması sonrası bilanço yapıları 

incelendiğinde, yükümlülüklerin yapısının korunduğu ve sektörün 

kredilendirilebilir fon arzı yaratımında sermaye gereksiniminin en az mevduat 

dıĢı yabancı kaynaklar kadar korunduğu görülmektedir. Ayrıca, yaĢanan 

küresel kriz ile geliĢmiĢ ülkelerin bankacılık sisteminin kaldıraç güçlerinin 

özkaynakları ile daha iyi iliĢkilendirilmesi ihtiyacı gözlenmektedir. Tüm bu 

hususlar, banka sermayesinden kredi arzına ve ekonomik aktiviteye uzanan 

bir aktarım iĢleyiĢinin araĢtırılmasını teĢvik etmektedir. 

Bu çalıĢmada da bankacılık sektörüne yönelik düzenlemelerin, 

kredilendirilebilir fon arzının belirlenmesinde taĢıdığı önem çerçevesinde 

ekonomik aktiviteye etkileri incelenmektedir. Elbette bu sonuçların 

gerçekleĢmesi için bazı koĢulların varlığı gereklidir. Ancak, bu durum 

bankacılık sisteminin düzenlemesinin diğer iktisat politikalarıyla beraber 

değerlendirilmesi gerekliliğini ortadan kaldırmamaktadır. 

Bu çalıĢmada bankacılıkta sermaye düzenlemelerinin makroekonomik 

etkilerinin incelenmesi, temel olarak üç ana eksen etrafında 

kurgulanmaktadır. Bunlardan ilki parasal aktarım mekanizmasını içerisinde 

yer alan kredi kanalı ekseni, ikincisi ise kredi sıkıĢması veya sıkıĢıklığı olarak 

ifade edilen alandır. Üçüncü ve son olarak da sermaye düzenlemelerinin 

bizzat kendisi ve söz konusu düzenlemelerin iktisadi devrelerle yöndeĢliği 

alanıdır. Bu üç eksenden hareketle bankacılık sektöründe sermaye 
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düzenlemelerinin hangi koĢullarda ve hangi süreç çerçevesinde, 

makroekonomik ektilerinin olduğu incelenebilmektedir. Kısa vadeli bu 

perspektife ilave olarak finansal kesim ile kalkınma-geliĢmiĢlik-büyüme 

iliĢkisine yönelik yazının da kısmen destekleyici ve açıklayıcı katkılarının 

olduğu görülmektedir. Kısaca, cari iktisat yazınında bulunan kredi kanalı, 

kredi sıkıĢması ve banka sermaye düzenlemesi alanları incelendiğinde 

aralarındaki bağlantının tesis edilmesinde bir eksiklik görülmektedir. Tezin 

amacı bu bağlantıyı kredi kanalı perspektifinden kurabilmektir. 

Ayrıca bu dönemde, dünyada ve Türkiye‘de, Basel-II olarak 

adlandırılan uluslararası sermaye yeterliliği standartlarına geçiĢ tartıĢılırken, 

geliĢmekte olan ülkelerin konut piyasasından ve konut piyasasına kaynak 

sağlayan, finansal kuruluĢlardan kaynaklanan küresel bir kriz yaĢanmıĢtır. 

YaĢanan küresel kriz baĢta bankacılık olmak üzere tüm finansal sistemde de-

regülasyon sürecinin sorgulanmasına ve finansal risklerin piyasa tarafından 

etkin bir biçimde yönetilip yönetilemediğinin tartıĢılmasına yol açmıĢtır. Bu 

tartıĢmaların bir yönü Basel-II‘nin daha yaygın bir biçimde uygulanmasına 

zaman tanımadan daha kapsamlı ve farklı bir perspektife sahip olan Basel-III 

olarak adlandırılan yeni bir sermaye yeterliliği standardına geçiĢi 

kapsamaktadır. Diğer bir yönü ise makro ihtiyatlılık olarak ifade 

edebileceğimiz ―macro prudential‖ politika araçlarının, ekonomi politikası 

araçları setine dahil edilip edilmemesi tartıĢmasıdır.  Bu tartıĢma bir yanı ile 

ekonomi politikalarının amaçlarına finansal istikrarın dahil edilmesini bir yanı 

ile zımni de olsa, makro ihtiyatlılık araçlarının klasik ekonomi politikası 

hedefleri olan büyüme ve enflasyon üzerinde etkilerini dikkate almaya 

çalıĢmaktadır. Bu hususlara iliĢkin en cari tartıĢmalara, tezin konusu ile 

kesiĢim gösterdiği bölümlerde yer verilmiĢtir. 

Bu genel çerçeve dâhilinde tezin ilk bölümü parasal aktarım 

mekanizmasının ve kredi kanalının genel bir değerlendirmesi yer almaktadır. 

Bu bölümün son kısmında özellikle kredi kanalı ve banka sermaye kanalı 

arasındaki iliĢki üzerinde yapılmıĢ önceki çalıĢmaların da bir değerlendirmesi 

sunulmaktadır. Ġkinci bölüm ise bankacılıkta düzenleme alanına ayrılmıĢtır. 
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Bu alanda son çeyrek yüzyılda yaĢanan geliĢmeler ve temel eğilimler, 

özellikle Basel-II uygulamasının tartıĢıldığı gelecek dönem için önem 

taĢımaktadır. Üçüncü bölümde ise banka sermaye kanalının sınanacağı Türk 

bankacılık sisteminin değerlendirilmesi yer almaktadır. Bu çerçevede 

kurgunun iĢleyiĢine dair önkoĢulların varlığı veya mevcut hangi 

karakteristiklerin, özelliklerin önerilen çerçevenin etkinliğinde önem taĢıdığı 

tartıĢılmaktadır. Takip eden dördüncü bölümde modelin sınamasında 

uygulanacak ekonometrik yöntem ve model uygulama sonuçları sunulacaktır. 

Sonuç bölümünde ise, Türk bankacılık sektörü için elde edilen ekonometrik 

sonuçların getirdikleri ve küresel kriz ertesinde ekonomi politikaları 

çerçevesinde değiĢikliklerin bu sonuçlara yansımaları tartıĢılırken, çıkan 

sonuçların ve genel olarak tezin daha ileriye taĢınması için bir perspektif 

önerisi sunulmaktadır. Bu kapsamda değiĢen koĢullar (teknik, veri olanakları 

vb.) çerçevesinde ileriki çalıĢmalara ıĢık tutmaya da çalıĢılmaktadır. 

 



 

BĠRĠNCĠ BÖLÜM 

 

PARASAL AKTARIM MEKANĠZMASI, FĠNANSAL ARACILIK VE KREDĠ 

KANALI 

 

 

1.1. ANA KAVRAMSAL ÇERÇEVE 

 

Bankacılık sisteminin (veya finansal aracılığın) iktisadi faaliyetle olan 

iliĢkisini sadece parasal aktarım mekanizması içerisinde değerlendirmek 

kuramsal çerçevenin belirli alanlarda kısıtlı kalmasına neden olmaktadır. Bu 

nedenle finansal piyasalarla iktisadi faaliyet iliĢkisine görece daha geniĢ bir 

perspektiften bakmakta yarar vardır. Bu bakıĢ açısının geniĢletildiği alanlar 

ise finansal aracılık iĢlevi, finansal piyasalar ile büyüme ve kalkınma alanı ile 

özellikle bankacılık alanında kendisini gösteren düzenleme alanlarıdır. Temel 

olarak kısa vadeli bir çerçeveye oturan, aktarım mekanizması benzeri bir 

yaklaĢıma ek olarak finansal piyasalar ve finansal aracılık iĢlevinin etkililiği ve 

ekonomik dalgalanma, büyüme ve kalkınma arasındaki iliĢkilerin farklı 

kuramsal bakıĢ açılarıyla uzunca bir süredir incelendiği de görülmektedir1. 

Finansal piyasalar ve büyüme alanı, geliĢimi itibarıyla incelendiğinde bir 

taraftan aktarım mekanizması yaklaĢımının da köklerini oluĢturmakta olup, 

aynı zamanda günümüzde içerdiği yapısal unsurlar nedeniyle ayrı bir 

araĢtırma alanı olarak ele alınmaktadır. Nitekim bankacılık sektörünün veya 

en geniĢ anlamıyla finansal aracılığın ekonomi politikalarının uygulanması 

çerçevesinde nereye yerleĢtirileceği önemli bir tartıĢma alanı olarak varlığını 

sürdürmektedir.  

 

 

 

 

                                            
1 Kapsamlı bir tarama çalışması olarak Levine (2004) bakınız. 
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ġekil 1. Kuramsal Kurgu 
 

Bankacılık sektöründe düzenlemelerin, ekonomik etkilerinin 

incelenmesine yönelirken, özellikle uygulama sonuçlarının da sınanması 

ve/veya gözlemlerin belirli bir sistematik içerisinde analiz edilmesinde 

yukarıdaki Ģekilde de özetlenen kurgu kullanılmaktadır. Bu çalıĢmada kurgu 

temel iĢleyiĢ mekanizmasını parasal aktarım mekanizmasından almakla 

birlikte özellikle kredi arzına yönelik ―sınırlamaların‖ ekonomik yansımalarının 

incelendiği ve diğer bir yönden finansal aracılık ile büyümenin incelendiği 

ekonomi yazınını destekleyici bir unsur olarak yer almaktadır. Çünkü 

bankacılık sektörünün ekonomi ile iliĢkisine ana hatlarıyla bakıldığı zaman, 

bankacılık sektörünün söz konusu araĢtırma alanına krediler aracılığıyla dahil 

edildiği görülmektedir. Bu kapsamda da gözlenen sonuçların ülke ve zaman 

açısından farklılaĢması, alternatif görüĢlerin, kuramların, mekanizmaların 

önerilmesine yol açmıĢtır.  

Parasal 

Aktarım 

Mekanizması 

Banka 

Sermaye 

Kanalı 
Kredi 

SıkıĢması 

Banka  

(Sermaye) 

Düzenlemeleri  Finansal Aracılık 

o ĠĢlev 

o Büyüme –kalkınma iliĢkisi 
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Bu alanda gerçekleĢtirilen çalıĢmalara bakıldığında, ortaya çıkan 

yaklaĢımları iki ana baĢlık altında toplamak mümkündür. Bunlar, ilki kuramsal 

çerçevenin oluĢturulması yönünde gerçekleĢtirilmiĢ olan çalıĢmalar, ikincisi 

ise temel olarak bir bakıma önerilen kuramsal çerçevelerin sınandığı ampirik 

çalıĢmalar olarak ifade edilebilir. Elbette kuram uygulamadan bağımsız 

olarak gerçekleĢmemiĢ, hatta bu alandaki teorik çerçeve, gözlemlerden yola 

çıkarak oluĢturulmuĢtur. Ancak, yine de böyle bir ayrımdan söz etmek 

mümkündür. Ġktisat yazını incelendiğinde özellikle ikinci alana iliĢkin büyük bir 

birikim bulunmaktadır. 

 

Tablo 1. Teorik Açılım Tablosu 

Banka Sermaye Kanalı 

Parasal Aktarım 

Mekanizması 
Kredi SıkıĢması 

Bankacılıkta Sermaye 

Düzenlemeleri 

 Bernanke ve Gertler 
(1998) 

 Bernanke ve Blinder 
(1995) 

 Mishkin (1996) 

 Kashysap ve Stein 
(1993, 1995, 1997, 
2000) 

 Bernanke ve Lown 
(1991) 

 Syron (1999) 

 Peek ve Rosengren 
(1993) 

 Peek ve Rosengren 
(1995) 

 Brinkmann ve 
Horvitz (1995) 

 Borio ve Zhu (2008) 

 Santos (2001) 

 Thakor (1996) 

 Greenbaum ve 
Thakor ( 2007) 

 

Banka davranıĢlarının ekonomi üzerindeki etkilerinin ölçülmesinde 

parasal aktarım mekanizması çerçevesinin kullanılması elbette tek yol 

değildir. Özellikle banka davranıĢlarının farklılaĢan çevre koĢullar neticesinde 

değiĢmesini modelleyen genel denge modelleri (Van den Heuvel, 2006 ve 

Markovic, 2006 ) ve oyun teorisi modelleri (Thakor, 1996) çerçevesinde 

incelenmeye çalıĢılmıĢtır. Ancak, parasal aktarım mekanizması, benzeri bir 

kurguya, banka davranıĢı ve ekonomiyle olan iliĢkinin eklenmesi uygulama 

sonuçlarının sınamasına daha fazla olanak tanıyacağı ve aktarım 

mekanizması mantığı içerisinde politika tercihi olarak daha açık 

görülebileceği için önem taĢımaktadır. 
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Bazıları daha sonraki bölümlerde detaylı olarak irdelenecek olan ve 

modelin oluĢmasında kullanılan yaklaĢımlara aĢağıda kısaca yer 

verilmektedir. Bu bölümlerde incelenen hususları itibarıyla analiz çerçevesi 

oluĢturulmaya çalıĢılmaktadır.  

 

 

1.1.1. Parasal Aktarım Mekanizması 

 

Parasal aktarım mekanizmasına iliĢkin teorik sürecin geliĢimi görece 

eskiye dayanmaktadır. TartıĢma, özellikle kısa dönemli iktisadi dalgalanmalar 

ve parasal aktarım mekanizması alanında yoğunlaĢmaktadır. Para 

politikasındaki değiĢikliklerin (bir anlamda piyasadaki para miktarındaki 

değiĢikliklerin) reel ekonomik değiĢkenler üzerindeki (yani toplam talep ve 

toplam üretim düzeylerindeki) etkisinin oluĢum mekanizması ―parasal aktarım 

mekanizması‖ olarak tanımlanabilir. Böylesi bir mekanizmanın veya 

etkileĢimin varlığı konusunda tartıĢma olmamakla beraber, mekanizmanın 

iĢleyiĢi, süreci ve süresi konusunda farklı görüĢler söz konusudur. Bu alanda 

oluĢan Parasalcı ve Keynezyen tartıĢmalarda dahi en azından parasal 

değiĢimlerin, birbirilerine tam ikame edilemeyen varlıkların göreli getirilerine 

olan etkileri çerçevesinde toplam talebi etkiledikleri üzerinde bir fikir birliği söz 

konudur (Meltzer, 1995:49) . Aslında bir anlamda tartıĢma, bu söz konusu 

varlıkların birbirileriyle olan ikame dereceleri üzerinden olmaktadır.  Bir diğer 

ifadeyle, kısa dönemde oluĢan göreli fiyat değiĢimlerinin hangi esneklik ile 

etkisini gösterdiği ve bu etkinin zaman boyutu üzerinden bir ayrım 

görülmektedir.  Parasalcılar temelde düĢük bir esneklik ve daha geniĢ bir 

varlık çeĢitliliği öngörmektedirler (bu alanda Friedman 1959, Meltzer 1995 ve 

Tobin 1961). 

Para politikası araçlarının zaman içinde geliĢiminden ayrı olarak, 

tüketici ve yatırımcı profilindeki değiĢimlerle birlikte finansal enstrümanlardaki 

geliĢim, parasal aktarım mekanizmasına farklı bakıĢların ortaya çıkmasına 

neden olmuĢtur (Mishkin, 1996) . Diğer bir alanda ise ana odak, iç ve dıĢ 



9 
 

finansman olanakları üzerinde oluĢmuĢ ve bu çerçevede ―kara kutu‖ 

tartıĢmaları oluĢmaya baĢlamıĢtır. Bu tartıĢma ise kuramsal dayanaklarının 

finansal aracılık iĢlevinin iktisadi olarak anlamlı bir Ģekilde varlığının 

sorgulanmasından sonra gerçekleĢebilmiĢtir.  

 

 

1.1.2. Finansal Aracılık ĠĢlevi  

 

Kaynak tahsisinde geleneksel Arrow-Debreu modelinde, firmalar ve 

hanehalkı piyasalar yoluyla etkileĢim içindedirler ve bu çerçevede finansal 

aracılık hizmetlerinin bir yeri yoktur. Piyasalar tam rekabet koĢullarında, 

engellerden yoksun ve mükemmel olduğunda, kaynak tahsisi Pareto etkin bir 

sonuç doğurmakta ve finansal aracılık hizmetleri açısından, refahı artırıcı bir 

alan mevcut olmamaktadır. Ayrıca, bu kapsamda Modigliani-Miller kuramının 

geçerliliği söz konusu olduğunda, hanehalkının arzuladıkları herhangi bir 

portföyü oluĢturabilme kabiliyetleri sayesinde, finansal aracılık hizmetlerine 

ihtiyaç duymayacakları ve bu nedenle finansal aracılık hizmetinin bir ―değer‖ 

taĢımadığı ve finansal yapının bir önem arz etmediği sonucuna da 

varılmaktadır.  Bu noktadan hareketle finansal aracıların neden veya nasıl bir 

ekonomik sistemde var oldukları, hangi koĢullar altında ekonomik değer 

yarata(bile)n birimler oldukları önem kazanmaktadır.  Finansal aracılık 

iĢlevinin bir değer yaratabilmesi, bu hizmetin ekonominin genelinde kaynak 

tahsisini geliĢtirebiliyor, iyileĢtirebiliyor olmasına bağlı hale gelmektedir. 

Finansal aracılık ve en geleneksel biçimiyle bankacılığın iĢlevleri dört ana 

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

 

• Ödemeler sistemine eriĢimin sağlanması 

• Varlıkların dönüĢtürülmesi 

• Risk yönetimi 

• Bilgi toplama, iĢleme ve gözetim 
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Tüm bu iĢlevlerin oluĢması da sonuç itibarıyla çevre koĢullara 

dayanmaktadır. Finansal aracılık veya geleneksel olarak bankacılık yukarıda 

da belirtildiği gibi iktisadi anlamda ―değerini‖, piyasalarda eksik rekabet ve 

eksik bilgi koĢullarında ortaya çıkartmaktadır. Ġlk bakıĢta eksik rekabet ve 

eksik bilgi koĢullarının varlıklarının birer iktisadi sorun veya istikrarsızlık 

unsuru olarak görülmelerine karĢın, bankacılık sektörünü, yarattığı ―değer‖  

ve tasarruf sahipleri ile firmalar kesimi arasında iliĢki sağlayan kurumsal bir 

yapı olarak, bu aksaklıkların oluĢturduğu bir sonuç gibi görmek olasıdır. Bu 

piyasa aksaklıkları finansal aracılık iĢlevine bir yer kazandırırken, bankalar 

bilânçolarıyla birlikte parasal aktarım mekanizması içersinde etkin bir hale 

gelmektedirler. Nitekim iç finansman ve dıĢ finansmanın birbirilerinden 

farklılaĢması ancak bilgi eksikliği koĢullarında gerçekleĢmektedir.  Bu olgu, iki 

finansman yolunun maliyetleri arasında bir fark oluĢmasına neden 

olmaktadır. Bu alan ise sonuç olarak, parasal aktarım mekanizması 

çerçevesinde ele alınan ve ilerleyen bölümlerde açıklanan kredi kanalı ve 

bilânço kanalı kavramlarının oluĢmasına yardımcı olmuĢtur (bkz. Bernanke 

ve Blinder, 1988; Bernanke ve Gertler, 1995; Kashyap ve Stein, 1993 ve 

2000). Tüm bu çalıĢmalar, bankacılık sisteminin yatırımlara kaynak 

sağlanması sürecinde sahip oldukları role bağlı olarak, parasal aktarım 

mekanizmasının farklı kanallar ile çeĢitlenmesini sağlamıĢlardır. 

 

 

1.1.3. Finansal Aracılık ve Büyüme 

 

Finansal piyasalar ile büyüme arasındaki çalıĢmaların baĢında 

Fisher‘in Econometrica‘nın ilk sayısında yayımlamıĢ olduğu makale 

görülmektedir (Fisher, 1933). Burada borç deflasyonu kavramı geliĢtirilerek, 

ABD büyük buhran döneminde finansal piyasaların nasıl reel kesimdeki 

daralmayı hızlandırdığı hususu açıklanmaya çalıĢılmıĢ ve böylelikle finansal 

piyasa (aracılık) ile büyüme arasındaki iliĢki ortaya konulmaya çalıĢılmıĢtır. 

Fisher (1933:349) ekonomik değiĢimlerin kendi içerisinde kalıcı eğilimler 

içermelerinin yanı sıra, birçok farklı olaydan da etkilenebildiklerini 
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belirtmektedir.  Bu kalıcı eğilimlerden bir anlamda sapma olarak ifade 

edilebilecek olan bu durumlar, yatırımcılar için fırsatlar oluĢturmaktadır. Bu 

fırsatlar ise aĢırı borçlanmaya yol açarak, belirli bir noktadan sonra 

(borçluların veya kreditörlerin bir aĢırı dikkat durumuna gelmesi olarak 

tanımlanan) ekonomik birimlerin ellerinde tuttukları borç senetlerini likidite 

çevirmeye çalıĢmalarıyla fiyatların keskin bir Ģekilde düĢmeye baĢlayacağını, 

sonuçta da büyümenin yavaĢlayarak kendi kendini besleyen bir sürece 

girebileceğini açıklamaktadır. Borçlular yüksek düzeyde kaldıraca sahiptirler 

ve küçük bir Ģok onların verimliliğini ve/veya servetini birden yitirmelerine 

neden olmakta ki bu durum yatırım harcamalarının, talebin ve sonunda da 

fiyatların düĢmesiyle sonuçlanmaktadır. Bu durum üretici sektörlerin borçluluk 

düzeylerini daha da etkileyerek, birikimli bir etki içerisinde daha sonraki dar 

boğazları tetiklemektedir. Kısaca finansal sistem süreci hızlandırmakta ve 

ikincil etkileri artırmaktadır.  

Gurley ve Shaw (1955) finansal aracı kurumları, kredilendirilebilir 

fonların borçlular ve alacaklılar arasındaki akımını kolaylaĢtıran bir unsur 

olarak tanımlamaktadır.  Kurgu, temelde basit bir fon akımı çerçevesinde 

oluĢturulmaktadır. Finansman, öz-finansman (self-finance), doğrudan 

finansman (direct finance) ve dolaylı finansman (indirect finance) olarak üçe 

ayrılmaktadır. Ayrıca, büyümenin, sadece öz finansman ve doğrudan 

finansmanın mümkün olduğu durumlarda sınırlı düzeyde kalacağı 

belirtilmektedir (Gurley ve Shaw, 1955:519). DıĢ finansman türü olarak 

tanımlanan doğrudan finansman, doğrudan borçlanılacak kiĢiye yönelik 

harcamaları ifade ederken, dolaylı finansmanda finansal aracı kurum, kendisi 

borç yaratma kapasitesiyle fon sağlayabilmekte ve böylece ekonomik 

kalkınmaya katkı sağlayabilmektedir. Ancak, Gurley ve Shaw‘a (1995) 

özellikle finansal sisteme iĢlevsel açıdan yaklaĢan araĢtırmacılar tarafından 

önemli bir eleĢtiri getirilmektedir. Özellike Frexias ve Rochet (1997)  ile 

Merton ve Bodie‘de (1995), baĢta bankacılık olmak üzere finansal hizmetleri 

iĢlevsel özelliklerinden dolayı katma değer yaratan reel ekonominin bir 
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parçası olarak gören bir bakıĢ söz konusudur. Nitekim bu bakıĢ açısı finansal 

aracılığın varlık neden(ler)ini de bu çerçevede açıklamaktadırlar.   

Finansal kesimin ekonomik faaliyetlerle olan katkısının sistematik 

olarak bir yapı içerisinde incelenmesine ek olarak, finansal geliĢmiĢliğin, 

derinleĢmenin ekonomik kalkınma ile olan iliĢkisi üzerine de, özellikle 

kalkınma iktisadının ve iktisatta ekonometrik uygulamaların yaygınlaĢtığı 

dönemlerde çalıĢmalar olmuĢtur2. Bunlarında baĢında Joseph Schumpeter‘in 

1911 yılında ileri sürdüğü finansal aracıların sundukları hizmetlerin -

tasarrufları harekete geçirmeleri, yatırım projelerini değerlendirebilmeleri, risk 

yönetimi, idarecilerin gözetimi ve iĢlemleri kolaylaĢtırması- teknolojik 

yenilikleri, uzun dönemli büyümeyi ve kalkınmayı uyarması, teĢvik etmesi 

gelmektedir (King ve Levine,1993:717) .  

Bu dönemde gerçekleĢtirilen çalıĢmalar arasında da özellikle 

Robinson (1952) Gerschenkron (1962) ve Goldsmith (1969) öne çıkmaktadır. 

Gerschenkron, genel olarak bankacılık sistemine, üretim örgütlenmesindeki 

geliĢmelerle sanayileĢme perspektifinden değinmiĢtir. SanayileĢme ile 

büyüme arasındaki iliĢkiyi kullanarak sanayileĢmenin finansman ihtiyacı 

çerçevesinde bankaların belirleyici yönünü irdelemiĢtir. Finansal piyasaların 

veya bankacılık sektörünün yapısı ve sanayileĢmenin hangi yönde 

geliĢeceğini etkilemektedir. Benzer Ģekilde Goldsmith (1969) finansal 

sistemin geliĢmiĢliği ve kalkınmıĢlığı ile büyüme arasında pozitif korelasyonu 

iĢaret etmektedir. 

Bu ilk çalıĢmalar daha çok belirli bir ―zaman‖ ya da ―dönem‖ kaygısını 

açıkça taĢımayan çalıĢmalar olarak görülmelidir. Hatta erken çalıĢmalardan 

sadece Fisher (1933) bir iktisadi ―devre‖ içerisinde finansal kesim ile büyüme 

arasındaki iliĢkiyi incelemiĢtir. Bu çerçevede erken çalıĢmaların genelinde 

finansal kesimin geliĢmiĢliği, derinleĢmesi vb. gibi yapısal unsurlarla büyüme 

iliĢkisi önemsenmiĢ, sonuç olarak finansal piyasaların ve finansal aracılık 

                                            
2 Özellikle finansal gelişmişlik ve finansal serbestleşme ile büyüme arasında kuramsal ve ampirik 

yazına ilişkin önemli taramalar  olarak Levine (2004) ve Eschenbach (2004) gösterilebilir.  
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hizmetinin, ekonomik faaliyet açısından önemli, anlamlı ve yöndeĢ iliĢkili 

olduğunu kuramsal olarak ve ampirik olarak saptanmıĢtır. 

Finansal sistemin geliĢmiĢliği, aracılık faaliyetlerinin eriĢim ve derinlik 

boyutlarıyla ulaĢtığı seviyenin uzun dönemli büyüme eğilimleri üzerindeki 

etkilerine ilave olarak parasal aktarım mekanizması dahilinde kredi kanalı 

üzerinden kısa dönemli ekonomik etkilerinin de irdelendiğini görmekteyiz. 

Kısaca finansal aracılığın kuramsal ve gözlemsel olarak hem kısa vadede 

hem de orta ve uzun vadede ekonomik faaliyetler üzerinde belirli bir etkileĢim 

içerisinde olduğu tespit edilmiĢtir.  

 

 

1.1.4. Kredi SıkıĢması 

 

Bankacılık sisteminin ekonomik faaliyet ile olan iliĢkini irdeleyen bir 

diğer araĢtırma alanı da kredi sıkıĢması (credit-crunch) olarak tanımlanan 

kavramdır. Kredi sıkıĢmasını Bernanke ve Lown (1991), veri bir iktisadi 

devrede (veya devrenin bir döneminde) kredi arzında meydana gelen 

normalden fazla bir sıkıĢma, azalma olarak tanımlamaktadırlar. Bu kavram 

da finansal aracılık iĢlevinin, iktisadi konjonktürde, bankacılık sisteminin kredi 

arzı koĢullarının önemini öne çıkarması açısından dikkat çekmektedir. Elbette 

kredi sıkıĢması sadece arz yanlı bir kavram olarak algılanmamaktadır. Bir 

iktisadi devrede, özellikle aĢağı yönlü bir devrede, kredi arzı kadar talepteki 

daralma da önem kazanmaktadır. Bernanke ve Lown (1991) çalıĢması bu 

süreci irdelerken yeterli ve sağlıklı bir ayrıĢtırma gerçekleĢtiremedikleri için 

eleĢtirilmektedirler (Clair ve Tucker, 1993). Diğer bir kredi sıkıĢması tanımı 

ise, sadece kredilendirme faaliyetindeki yavaĢlamaya dayanmamakta, daha 

çok kıtlık kavramlarını kullanmaktadır. Burada da cari piyasa fiyatlarında 

talebin arzı aĢması durumunda kredi kıtlığı olacağı ve bu çerçevede mevcut 

arz fiyat dıĢı unsurlar yardımı ile tayınlanacağı ileri sürülmektedir. Bu 

koĢulları bazıları (Clair ve Tucker, 1993) kredi sıkıĢması olarak tanımlarken 

(yani fiyat dıĢı unsurlar yardımı ile kredi tayınlamasının olması hali) bazıları 
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bu durumun kredi sıkıĢıklığının olmadığı dönemlerde de karĢılaĢılabilecek bir 

durum olarak görmektedirler (Stiglitz ve Weiss, 1981). Ancak fikir itibarıyla 

burada öne çıkan husus Bernanke ve Lown (1991) uygulamasında bir 

durgunluk döneminde özellikle takipteki alacakların artması ve buna dayalı 

kredi zararlarının banka sermayesini zedelemesi sonucunda kredi arzının 

etkilemesidir. Elbette çalıĢmada kredi talebinin borçlanıcıların 

bilânçolarındaki bozulma nedeniyle azalması da ifade edilmekte ve ABD 

ölçeğinde araĢtırma dönemlerinde talep gerilmesinin daha belirleyici olduğu 

sonucuna varılmaktadır. Ancak, banka sermayelerinde gözlenen erozyonun 

aracılık faaliyetlerini daraltması büyük önem arz etmektedir. Birçok iktisatçı 

kredi sıkıĢmasını kredi talebinin devresel bir aĢaması olarak ifade 

etmektedirler. Ayrıca sıklıkla bu devresel salınım kredi talebindeki yapısal 

değiĢikliklerle güçlenmektedir. Bu iktisatçılar bankacılık sisteminin kredi arz 

kapasitesi veya yeteneğini etkileye(bile)cek veya en azından sunumun 

maliyetini artıracak unsurları göz ardı etmektedirler. Bankacıların kredi 

talebinin kalitesini, borçlanıcıların bankaların çok muhafazakâr olduklarını, 

yasama organı düzenlemecilerin aĢırı gayretli olduklarını söylerken gözetim 

otoriteleri bankaları kredi vermelerini ancak bankacılık sisteminin ve 

kendilerinin sağlamlılığına ve riskliliğinde bir zayıflama olmamasını talep 

ettikleri belirtilmektedir. 

Brinkman ve Horvitz (1995:848-849), özellikle durgunluk dönemlerinde 

ve hatta para politikasının görece gevĢetildiği dönemlerde bankaların kredi 

vermekte çekingen davranmalarını ―kredi sıkıĢması‖ olarak ifade etmektedir. 

Nitekim bankaların bu yönde bir davranıĢ sergilemelerini de riske dayalı 

sermaye yeterlilikleri olduklarını belirtmektedirler. ABD‘de 1990-92 

dönemindeki banka davranıĢları üzerinden tanımlanmaya çalıĢılan kredi 

sıkıĢmasının bir benzeri ise günümüzde yaĢanmaktadır. 2007 yılının 

Temmuz ayından itibaren baĢta geliĢmiĢ ekonomiler olmak üzere ilk önce 

finansal dalgalanma ve 2008 yılının üçüncü çeyreği itibarıyla bir ekonomik 

krize dönüĢen geliĢmeler karĢısında ulusal ve uluslararası ölçekte birçok 

tedbir alınmıĢtır ve halen de alınmaktadır. Ancak, özelikle geliĢmiĢ ülke 



15 
 

merkez bankalarının uygulamaya koydukları gevĢek para politikası 

tedbirlerinin, bankacılık sektörünün kredi aktivitesini canlandıramadığı 

görülmektedir. Bu durum yeni bir kredi sıkıĢıklığı olarak ifade tanımlanırken, 

bankaların ne zaman ve hangi koĢullarda yeniden kredi açma konusunda 

hevesli olacakları tartıĢılmaktadır. 

Nitekim 2011 yılının ilk çeyreği itibarıyla temel uluslararası kuruluĢların 

öngördükleri tüm politika tedbirlerine karĢın birçok geliĢmiĢ ekonomide yurtiçi 

talep canlanması beklenen düzeyin altında kalmıĢtır. Ayrıca, özellikle bazı 

Avrupa Birliği üyesi ülkelerde yaĢanan borç krizleri veya artan borç krizi 

olasılıklarının, bu ülkelerin devlet tahvillerinin fiyatlarını olumsuz etkilediği, bu 

fiyat değiĢimlerinin de, bu tahvilleri portföylerinde bulunduran birçok Avrupa 

bankasını olumsuz etkilediği görülmektedir. Bu hususlar geliĢmiĢ 

ekonomilerin bankacılık sektörünün baskı altına kalmasına yol açarken, 

düzenleyici çerçevede değiĢikliklere gidilmesi ve bazı yeni ilkelerin gündeme 

gelmesi, kredi sıkıĢıklığının devam etmesine neden olmaktadır.  

Kredi sıkıĢmasına yol açan diğer unsurların baĢında ise özellikle 

küresel finansal krizin yarattığı kamu maliyesi yükünün, en azından bir 

kısmanın tekrar finansal kesime yansıtılması konusunda oluĢan küresel fikir 

birliğidir. 2010 yılında gerçekleĢtirilen G-20 zirvelerinde ana gündemlerden 

bir olan bu husus,  özel bir çalıĢma konusu olarak ele alınmıĢ ve üye ülkelerin 

görüĢüne sunulmuĢtur (bkz. IMF, 2010). Buradaki önerilen çerçeve ilerleyen 

bölümlerde (bölüm 2.4.5.1) daha detaylı incelenmektedir. 

 

 

1.1.5. Sermaye Düzenlemeleri  

 

Finansal sistemin kredilendirme süreci kapsamında sahip olduğu 

önemi doğrudan irdeleyen finansal geliĢmiĢlik ve büyüme yazınına, kredi 

sıkıĢması yazına ve dolaylı olarak ifade edilebilecek bir yaklaĢımla kredi 

kanalı yaklaĢımına ek olarak bu tezin kuramsal çatısının kurulmasında 
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merkezde bir yere sahip olan diğer konu da bankacılıkta sermaye 

düzenlemeleridir.  

Bankacılık sektörüne yönelik sermaye düzenlemeleri, özellikle Basel 

Bankacılık Gözetim ve Denetim Komitesi'nin3 uluslararası alanda faaliyet 

gösteren bankaların sermaye yeterliliği denetimine iliĢkin mevzuatında 

yakınlaĢtırmayı sağlamak ve farklı ülkelerde uygulanan sermaye yeterliliği 

hesaplama yöntemlerini uyumlulaĢtırmak amacıyla asgari bir sektör standardı 

getirmesiyle göreli olarak önem kazanmıĢtır. Nitekim Basel Bankacılık 

Gözetim ve Denetim Komitesi, Basel-I olarak adlandırılan Sermaye Yeterliliği 

UzlaĢısını yayımlamasından önce de farklı bankacılık sistemleri farklı 

sermaye yeterliliği düzenlemeleri uygulamaktaydı. Ancak özellikle bankacılık 

faaliyetlerinin hızla uluslararası niteliğinin artması, bu alanda bir 

uyumlaĢtırma ve standardizasyon ihtiyacını doğurmuĢtur. Basel-I Sermaye 

Yeterliliği UzlaĢısı, öncelikle G-10 diğer geliĢmiĢ ülkelerde ve daha sonra 

geliĢmekte olan ülkelerin denetim otoritelerince uygulanır hale gelmiĢtir. 

Bankacılıkta sermaye düzenlemelerinin yaygınlaĢmasıyla birlikte bu 

düzenlemelerin bankacılık sisteminin yanı sıra ekonominin geneline olan 

etkileri de farklı düzeylerde merak uyandırmıĢtır. Genel hatlarıyla bakılacak 

olursa bu araĢtırmalar, temel olarak iki alanda odaklanmıĢtır. Ġlk grup, 

sermaye düzenlemelerinin bankacılık sektörü üzerine etkileri (BIS, 1999) 

olarak tanımlanabilmektedir. Ġkinci grup ise sermaye düzenlemelerinin 

makroekonomik istikrar üzerindeki etkileri olarak tanımlanabilmektedir 

(Chuiri, Ferri ve Majnoni, 2001). 

  

                                            
3 1988 Yılı Basel Uzlaşısını hazırlayan Basel Bankacılık Gözetim ve Denetim Komitesi, G-10 

ülkelerinin (A.B.D., Almanya, Belçika, Fransa, Hollanda, Japonya, İngiltere, İsveç, İsviçre, İtalya ve 

Kanada) ve Lüksemburg’un merkez bankalarını veya gözetim ve denetim otoritelerini oluşmaktadır 

(BIS, 2007:7). Daha sonra 1 Şubat 2001 tarihinde İspanya da Komiteye üye olarak dahil edilmiştir. 
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1.1.6. Finansal Aracılık ve Sermaye Düzenlemeleri 

 

Finansal aracılık iĢlevinin yerine getirilmesinde en temel kuruluĢ türü 

olan bankacılık sektörü, ekonomik büyüme ve kalkınmayı olumlu yönde 

etkileyen bir kurumsal yapı olarak görülmektedir. Bu sonuç, tasarrufların 

harekete geçirilmesi, ekonominin parasallaĢmasının artırılması, ekonomik 

aktivitenin kayıt içine dahil edilmesi gibi birçok etkenle 

gerekçelendirilmektedir. Ancak, sonuç itibarıyla en belirgin unsur tasarruflar 

ve yatırımlar üzerindeki ektisidir. Bu etki de bankacılık sisteminin ―kredi arzı‖ 

ile oluĢmaktadır. Finansal geliĢmiĢlik ve kalkınma arasında kurulan kuramsal 

bağların tamamı, nihayetinde ―kredi arzı‖na dayanmaktadır (Levine.2004). 

Kısacası ―kredi arzı‖ önemlidir. 

Diğer taraftan, bankalar kredi arzı için de önemlidir ve özeldir 

(Greenbaum ve Thakor, 2007:110). Bankalar ulaĢabildikleri kitleler (finansal 

eriĢimin banka tarafından görünümü), kredi portföylerindeki çeĢitlilik itibarıyla 

ayrı bir öneme sahiptirler. Sadece bu özellikleriyle dahi banka kredileri 

özeldir. 

Banka kredilerinin özel olduğu bir ortamda da banka kredi arzını 

etkileyen hususların önem taĢıyor olması beklenmelidir. Nitekim bu husus 

özellikle ―kredi sıkıĢması‖ kuramında irdelenmeye çalıĢılmıĢtır. Bankaların, 

diğer koĢullar olumluya döndüğü hallerde dahi kredi vermede çekingen 

davranmaları, ekonominin canlanmasını geciktirmektedir. Özellikle 

günümüzde de süren kredi sıkıĢması tartıĢmaların ardında, para politikası 

araçlarından ziyade banka sermayesinin yer aldığı görülmektedir. Bu 

çerçevede bankaların yeniden kredi verme konusunda hevesli olabilmelerinin 

ardında bozulan sermaye yapılarının yeniden güçlendirilmesi ve/veya 

bilançolarının risk ağırlıklarının düzeltilmesi yer almaktadır.  

Finansal aracılık, büyüme, kredi sıkıĢması ve banka sermayesi 

iliĢkilerinin yanına bankacılık düzenleme alanı dahil edildiğinde, 

düzenlemelerden ekonomik aktiviteye olan köprü tamamlanmıĢ olmaktadır. 
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Zaman içerisinde finansal aracı kurumların gözetim ve denetiminde, tasarruf 

sahiplerinin korunması, piyasada rekabetin korunması gibi geleneksel 

amaçlara ek olarak, finansal istikrarın korunması ve finansal kurumların 

sağlamlığının korunması gibi amaçlar da temel düzenleme hedefleri arasına 

girmiĢtir. Bu hedeflere ulaĢmaya yönelik uygulamaya konulan araçlar, en 

basit haliyle düzenlemeler yoluyla, banka davranıĢları üzerinde yeni 

sınırlamalar ve kontroller gelmesi sonucunu beraberinde getirmektedir.  

KüreselleĢmenin yoğunlaĢtığı bir dönemde belirgin bir biçimde ortaya 

çıkan bu düzenleme ihtiyacının daha da arttığı görülmektedir. Özellikle 

1990‘ların ikinci yarısında Ģiddetlenen finansal krizlerin ardında kamu kesimi 

finansman bozukluklarının yanı sıra finansal kesim bilanço bozuklarının tespit 

edilmesi, bir anlamda bankacılık sisteminin gözetim ve denetiminin 

uluslararası bir standart çerçevesinde yürütülmesine yol açmıĢtır. Nitekim 

günümüzde politika belirleyicilerinin temel hedefi, düĢük enflasyon ve 

sürdürülebilir yüksek oranlı büyüme ile eĢanlamlı olarak görülen 

makroekonomik istikrarın sağlanmasıdır. Politika uygulayıcılarından 

neredeyse sadece ekonomik dalgalanmaları sıklık ve/veya Ģiddet bakımdan 

en aza indirmeleri beklenir olmuĢtur. 

Bankacılıkta uluslararası sermaye yeterliliği standartlarının yaygın bir 

biçimde uygulanmaya baĢlandığı, yine birçok ülkede para politikasının kısa 

vadeli ekonomik etkiler (sonuçlar) açısından uygulanır olması ve 1990‘lardan 

itibaren politikanın sonuçlarını aktarım kanallarının irdelendiği görülmektedir. 

Ayrıca para politikası ile ekonomik faaliyet arasındaki geçiĢlilik kadar finansal 

aracılık ile ekonomik faaliyet arasındaki iliĢki de kuramsal ve ampirik olarak 

araĢtırılmıĢ, üzerinde çalıĢılmıĢtır. Bu kapsamda bankacılıkta sermaye 

düzenlemelerinin makroekonomik etkilerinin araĢtırılması parasal aktarım 

mekanizması yazını ve finansal sistem-büyüme yazını ile kesiĢen bir yapı 

üzerinde yer almaktadır.  

Bu tespitten hareketle bu bölümde ilk olarak finansal aracılık ve 

ekonomik faaliyet yazınına, daha sonra da parasal aktarım yazınına yer 
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verilmiĢtir. Ayrıca bir diğer alt bölüm olarak bankacılıkta sermaye 

düzenlemelerinin ekonomik etkileri konusunda gerçekleĢtirilmiĢ benzer 

çalıĢmalara değinilmektedir. 

Sonuç olarak, mevcut iktisat yazınında yer alan kredi kanalı, kredi 

sıkıĢması ve banka sermaye düzenlemeleri alanları incelendiğinde 

aralarındaki bağlantının kurulmasında bir eksiklik söz konusudur. Bu tezde 

de temel amaç bu bağlantıyı kurabilmektir. Eğer banka sermayesi kredi 

arzının belirgin bir karakteristiği, bir unsuru ise, bu hususun dinamiklerinin, 

parasal aktarım mekanizması çerçevesinde incelenmesi önem taĢımaktadır. 

Banka sermaye düzenlemelerinin ve özellikle gözetiminin finansal sistem 

davranıĢı üzerindeki ve ekonomik dalgalanmalar üzerindeki etkileri 

artmaktadır. Bu da daha yüksek risk-asgari sermaye yeterliliği hassasiyetine 

ve finansal kuruluĢların risk yönetimi finansal yönetim maliyet vb. gibi 

alanlardaki davranıĢları üzerindeki belirleyiciliğine bağlıdır. 

Bankacılıkta sermaye düzenlemeleri banka davranıĢlarını asgari 

sermaye seviyesinin yükseltilmesi ile maliyetler aracılığı yoluyla 

etkilemektedir. Bu sermaye maliyetinin etkilerini bertaraf edebilmek için 

bankacılık sisteminin dıĢ finansman ihtiyacı artmaktadır. Asgari sermaye 

etkisinin oluĢmasının nedeni; bunun bir banka için maliyetli olmasından 

kaynaklanmaktadır. Sermaye eĢiğin altına inilmesi gözetim/denetim sonuçları 

doğuracaktır. Gözetim/denetim sonuçlarının yanı sıra günümüzde herhangi 

bir bankanın söz konusu yeterlilik oranının altına inmesi ihtimalinin 

kamuoyunda duyulması bile maliyet taĢımaktadır. Bu büyük itibar maliyetine 

ve ters piyasa tepkilerine yol açacaktır.  

Bu çerçevede asgari sermaye yeterliliği kanalı veya banka sermaye 

kanalı olarak burada sunulan kanal banka davranıĢları üzerinde büyük bir 

etkiye sahiptir. Bankalar plasmanlarını gerçekleĢtirirken bu eĢiği dikkate 

almak zorundadırlar. Eğer banka bu eĢiğin altında kalma olasılığı ile karĢı 

karĢıya ise bunun giderilmesi birçok ekonomi için mevcut gözetim ve denetim 

koĢullarında zorunludur. 
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Ayrıca, asgari sermaye yeterliliği kaygısı, bankalar cari bir sermaye 

yetersizliği tehlikesi ile karĢılaĢmadıklarında da etkili olabilmektedir. Bu etki 

anlık bir etki değil faaliyet süresi ile bağlı bir Ģekilde sürekli bir etkidir. Bu 

aslında asgari seviye üzerinde tutulan tampon kısmının büyüklüğü, onun 

potansiyel oynaklığı ile ilgili. Asgari orandan fazlalaĢtıkça maliyet pozitif 

ancak düĢüktür. Çünkü risk azalmaktadır. Ancak eĢiğe yaklaĢtıkça risk artar 

ama mutlak maliyet azalır.  Bu çerçevede buradaki tamponun büyüklüğü 

dıĢsal unsurlarla değiĢmektedir. Bunlar; iktisadi devre, banka bilançosuna 

bağımsız Ģoklar ve bankaların bunları en iyileĢtirme çabaları ile belirlenir. 

(Chami ve Cosimano, 2001 ve Zicchino, 2005). 

Burada üzerinde durulan husus, asgari değerlere iliĢkin kısıtın 

bankacılık sektörünün kredi açabilme kapasitesini sınırlandırabildiğidir. Bu 

durum, sermaye tabanının geniĢletilmesinin, ek dıĢ finansman 

kaynaklarından maliyetli olması halinde geçerlidir (mevduata veya diğer 

sermaye piyasası fonlarına göre). Nitekim Myers (1984) ve (Borio,2008), 

bankacılık sektöründe kaynak yaratımının ―seçim sıralama kuramı‖ (pecking 

order theory) yani kaynakları en az maliyetliden en çok maliyetliye göre 

sıralaması çerçevesinde yönetildiğini ifade etmektedir.  

Daha önce de belirtildiği gibi bankaların kredi aracılığı ile ekonomik 

faaliyet üzerinde etkili olabilmeleri (uzun dönemde finansal derinlik ve eriĢim, 

kısa dönemde ise kredi kanalı ve kredi sıkıĢması) durumuna ek olarak son 

20-25 yıldır bankacılık alanında görülen düzenleme değiĢiklikleri ve bu 

düzenlemelerin banka davranıĢları üzerindeki olası etkileri bir arada 

düĢünüldüğünde banka sermaye düzenlemelerinden, toplam talebe, 

ekonomik faaliyete bir bağ kurulması gerekliliği gözükmektedir. Burada da bu 

bağ, özellikle parasal aktarım mekanizmasının kredi kanalı benzeri bir 

yapısından yararlanarak, banka kredi kanalının ölçek, fonksiyon gibi Türk 

Bankacılık Sisteminin asgari sermaye yeterliliği kaygısı açısından farklılaĢıp 

farklılaĢmadıkları, alternatif kaynak yaratma olanakları itibarıyla nerede yer 

aldıkları ve bu çerçevede banka sermaye düzenlemelerinin ne derece etkili 

olduğu tespit edilmeye çalıĢılmaktadır. 
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Bu amaçla özellikle kredi kanalının tespitinde sıklıkla kullanılan 

geniĢletilmiĢ IS/LM (Bernanke ve Gertler, 1988) çerçevesinden yola çıkılarak 

yine Bernanke ve Gertler (1988) ve Bernanke ve Blinder (1995) benzeri bir 

biçimde modellenmesine çalıĢtırılırken, özellikle Kashyap ve Stein (1993 ve 

2000) benzeri ve daha sonra Kishan ve Opelia (2000) ve González ve Grosz 

(2007) örneklerinde de görüldüğü biçimde panel veri modellemesi 

uygulanmaktadır. 

 

 

1.2. PARASAL AKTARIM MEKANĠZMASI VE BANKA BĠLANÇOSU  

 

En basit tanımıyla ―parasal aktarım mekanizması‖, para politikasındaki 

değiĢikliklerin, toplam talep üzerindeki etkisinin oluĢum mekanizması olarak 

tanımlanabilir. Bu tür bir mekanizmanın veya etkileĢim kanalının varlığı 

hakkında bir fikir birliği ile beraber, mekanizmanın iĢleyiĢi ve süreci 

konusunda farklı görüĢler söz konusudur. Bu alanda görüĢlerin farklılaĢması 

sadece teorik yaklaĢım farklılıklarından olmamaktadır. Özellikle zaman 

içerisinde finansal derinleĢmenin artması ve buna paralel olarak finansal 

enstrümanlardaki çeĢitlenme, farklı etkileĢim kanalların ortaya çıkmasına ve 

sürecin daha karmaĢık bir hal almasına neden olmuĢtur. Parasal aktarım 

mekanizmasına iliĢkin farklı yaklaĢımların, Bernanke ve Gertler (1995), 

Hubbard (1995) ve Mishkin (1996) tarafından sistemli bir biçimde derlendiği 

görülmektedir. Ayrıca, Mishkin‘in (1996) çalıĢmasındaki sınıflandırma bu 

alandaki çalıĢmalar için temel bir referans haline gelmiĢtir.  

Ancak, parasal aktarım mekanizmasına iliĢkin ne kadar çok ayrıĢık 

kanal tanımlansa da, bu çalıĢmanın amacı doğrultusunda kredi kanalının 

iĢleyiĢine yönelik kuramsal çerçeve detaylı tartıĢılacaktır. Diğer kanallara 

göreli olarak daha az yer verilmektedir. 
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1.2.1. Geleneksel Faiz Oranı Kanalı 

 

Parasal aktarım mekanizmasının içinde yer alan ―faiz oranı kanalı‖ 

aynı zamanda ―parasal bakıĢ açısı‖ (money view) yaklaĢımı olarak da 

adlandırılır. Bernanke ve Gertler (1995) ve Hubbard (1995) bu yaklaĢımın 

esas standart IS/LM analizi çerçevesinde izlenebilmesinden ötürü ―ders kitabı 

yaklaĢımı‖-(textbook approach) olarak da adlandırmaktadırlar. Nitekim, 

Bernanke ve Blinder‘in (1988) çalıĢmasına kadar teorik ve ampirik 

çalıĢmalarda tek kanal olarak ele alınmıĢ ve değerlendirilmiĢtir. Bu kanalın 

iĢleyiĢi ise adından da anlaĢılacağı üzere parasal büyüklüklerdeki değiĢikliğin 

faiz oranı aracılığı ile reel ekonomik kararları ve büyüklükleri etkileyeceği 

Ģeklindedir.  

Bu modelin geleneksel kabul edilip, diğer yaklaĢımlardan ayrıĢmasının 

temelinde Modigliani-Milller teorisinin bankacılık bakıĢ açısı yer almaktadır 

(Kashyap ve Stein, 1997 ve Hubbard, 1995). Modelde sadece iki adet varlık 

vardır: para ve tahvil-bono. Para dıĢında kalan diğer tüm kredi/borçlanma 

araçları ―tahvil‖ altında toplanmaktadır. Modelin diğer temel varsayımı ise 

tahvil ile tam ikamesi söz konusu olmayan paranın arzının tamamen merkez 

bankası kontrolünde olmasıdır, yani para arzının dıĢsallığı söz konusudur. 

Para otoritesi kısa vadeli nominal ve reel faiz oranlarını etkileyebilmektedir. 

Merkez bankası, sadece fiyat mekanizmasıyla dengeye gelebilen piyasada, 

nominal fiyatların göreli olarak katı oldukları varsayımı altında faaliyet 

göstermektedir ve böylece nominal faiz oranlarının yanı sıra reel faiz 

oranlarını da etkileyebilmektedir. Reel fiyatlardaki değiĢiklik de nihayetinde 

hanehalkının ve firmaların tüketim, yatırım kararlarını etkileyerek toplam 

talebi ve üretimi değiĢtirmektedir. Nitekim para politikasındaki bir sıkılaĢma 

(para arzı vasıtasıyla veya doğrudan kısa vadeli faiz oranları vasıtasıyla) 

sonucu yükselen faiz oranları, yatırım ve tüketim kararlarını ertelenmesine 

yol açarak toplam talebin ve sonra toplam üretimin gerilemesine neden 

olmaktadır. 
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LM eğrisinde, para özel olarak ayrı bir varlık olarak değerlendirilirken, 

diğer tüm araçlar tahvil sepetine eĢit bir Ģekilde atılmaktadır. Bu husus faiz 

oranı kanalının iĢleyiĢinde en öne çıkan konudur. Kashyap ve Stein (1995) 

bu surumu ―saf‖ parasal durum olarak değerlendirerek mekanizmayı Ģöyle 

çalıĢtırır: Bankalar sadece mevduat toplayarak para yaratma iĢlevlerini yerine 

getirebilmektedirler. Bankaların pasif tarafında sadece mevduat 

bulunmaktadır. Aktif tarafında ise tahvil vardır. Hanehalkı da, bankalar gibi, 

portföylerini sadece, para ve tahvilden oluĢturabilmektedirler. Örneğin 

rezervlerdeki bir artıĢ, bankacılık sisteminin mevduat sertifikası (tahvil) arzını 

azaltır.—ya da diğer değiĢ ile pasif üzerinde ek bir yük oluĢturarak plase 

edilebilir fon arzını kısar. Bu durum, sadece iki finansal varlığın olduğu bir 

durumda bankaların daha az ―tahvil‖ plasmanı yapmalarını beraberinde 

getirir. Böylece hanehalkı fazla tahvil, daha az para tutmak durumunda 

kalacaktır. Bu durum faiz oranlarının yükselmesine neden olacak ve 

hanehalkının reel anlamda da daha az para tutması sonucu doğacaktır. 

Ayrıca faiz oranlarının artmasıyla yurtiçi talep bileĢenleri de gerileyecektir. 

Burada ifade edilen ―saf‖ parasal aktarım mekanizmasıdır.  

Parasal aktarım mekanizmasının faiz oranı kanalına yönelik birçok 

ampirik çalıĢma gerçekleĢtirilmiĢ ve bu aktarım mekanizmasının varlığına 

dair güçlü ekonometrik bulgular elde edilmiĢtir (bkz. Oliner ve Rudebusch, 

1995; Brissmis ve diğerleri, 2001; Kakes ve Strum, 2001; Farinha ve 

Marques, 2002; Altunbas ve diğerleri, 2002). Ancak, özellikle Bernanke ve 

Gertler (1988) ve Kashyap ve Stein (1993) bu yaklaĢımı eksik olarak 

değerlendirmiĢlerdir. Her iki araĢtırmada can alıcı nokta, bankacılık 

sisteminin sadece bir ―yansıtıcı‖, politika değiĢikliğinin etkilerini kendi 

bilançosunun pasifinde gözleyen ve doğrudan hanehalkına ileten bir faaliyet 

içinde gösteriliyor olmasının bir eksiklik olarak ele alınmasıdır. Her iki çalıĢma 

da bankacılık sisteminin aktif tarafının ―etkin‖ bir alan olduğunu ileri 

sürmektedir.  

Eğer, bankacılık sistemi sadece basit bir aracı bir sektör değilse, o 

zaman Modigliani-Milller modelinden belirgin bir Ģekilde ayrıĢılması 
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gerekmektedir (Kashyap ve Stein, 1997). Bu ayrım Bernanke ve Gertler 

(1988) tarafından sisteme yeni bir varlık eklenerek gerçekleĢtirilmiĢtir. 

Eklenen varlık kredilerdir, hatta Kashyap ve Stein (1993) bu yeni unsura 

daha belirgin bir tanımlama getirirler: ―aracılık yapılan kredi veya 

aracılıklandırılan kredi (intermediated lending). Bu açılım alternatif bir parasal 

aktarım kanalına iĢaret etmektedir. Standart IS/LM yaklaĢımına yönelik 

eleĢtiriler ve özellikle mikro, firma düzeyinden elde edilen bulgular, bu kanalın 

ayrı, ana bir alternatif olarak ortaya çıkmasına neden olmuĢtur. Kredi 

kanalına yönelik inceleme, üçüncü bölümde detaylı olarak yapılamaya 

çalıĢılacaktır. Bunlara ek olarak ise standart faiz oranı kanalına kredi 

haricinde varlıklar ekleyerek oluĢturulan parasal aktarım mekanizması 

kanallarına da kısaca değinmekte yarar görülmektedir. Sonuç olarak anlatılan 

bu kanallar da, yani kredi kanalına değinmeyen, diğer finansal varlıkların 

fiyatlarını dikkate alan kanallar da bankacılık sisteminde, banka bilançosunun 

aktif tarafı analize dahil edilmediği için pasif bir sektör olarak 

değerlendirmektedirler. 

 

1.2.2. Varlık Fiyatları Kanalı 

 

Para politikasıyla iktisadi faaliyet arasındaki aktarım sürecine iliĢkin 

gözlemler, faiz oranı kanalının görece basit bir yapı olduğuna ve bunun 

detaylandırılması gereğine de iĢaret etmektedir. Nitekim bu amaç 

doğrultusunda, ―para‖ dıĢındaki diğer finansal varlıkların fiyatlarının da 

aktarım mekanizması içerisine belirli koĢullar altında dahil edilmeye 

baĢlandığı görülmektedir. Burada da özellikle döviz kuru ve hisse senedi 

fiyatları aktarım mekanizmasına dahil edilmiĢtir (Mishkin, 1996).   

Döviz kuru kanalının iĢleyiĢi de esas olarak faiz oranlarına 

dayanmaktadır. Dalgalı kur rejiminde dıĢa açık bir ekonomide yurtiçi 

faizlerdeki bir yükselme, yurtiçi para cinsinden mevduatı, yabancı para 

cinsinden mevduata göre özendirecektir. Böylece yurtiçi para, diğer paralara 
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karĢı değer kazanacak ve ithalat artarken, ihracat hacmi daralacaktır. 

Sonuçta toplam üretim gerileyecektir. Döviz kuru kanalının etkinliği için 

dalgalı kur rejimi hayati önem taĢımaktadır. 

Bir diğer varlık fiyatı kanalı ise hisse fiyatları kanalı ve Tobin Q‘su 

(Tobin’s Q) teorisidir. Bu yaklaĢımda parasal aktarım mekanizmasının iĢleyiĢi 

hisse senedi fiyatlarındaki değiĢimlerle açıklanmaktadır. Tobin‘in teorisinde 

―Q‖ bir firmanın arz etmiĢ olduğu hisse senetlerinin piyasa değerinin sermaye 

yenileme maliyetine oranı olarak tanımlamaktadır (Q=piyasa değeri/sermaye 

yenileme maliyeti). Bu çerçevede ―Q‖nun yükselmesi firmanın efektif sermaye 

yenileme maliyetinin gerilediği anlamına ve dolayısıyla daha rahat yeni 

yatırımlar gerçekleĢtirebileceği anlamına gelmektedir. Nitekim bu sonuç 

firmaların yeni hisse senedi arzı ile göreli olarak daha ucuz yeni yatırımlara 

gitmesini de sağlayacaktır. Göreli olarak daha ucuza toplanan fonlarla oluĢan 

yeni yatırımlar ekonomik aktiviteyi doğrudan etkileyecektir. 

Burada ifade edilmiĢ olan kanallar (faiz oranı kanalı, döviz kuru kanalı 

ve hisse fiyatları kanalı) birbirilerinden bağımsız hareket etmezler. Örneğin, 

faiz hadlerindeki bir yükseliĢ yerel parayı değerleyerek döviz kuru kanalının 

çalıĢmasına ya da ekonomideki aktif fiyatlarını etkileyerek varlık fiyatları 

kanalının da çalıĢmasına yol açabilir (Ġnan, 2001). Tüm kanallara yönelik 

çalıĢmalar özünde hangi kanalın daha baskın olduğuna iliĢkin gerçekleĢtirilen 

çalıĢmalardır. Ayrıca, yukarıda da değinildiği gibi bankacılık sektörünün 

bilânço yapısına yönelik belirli bir bakıĢ açısına sahiptirler. Bankacılığın aktif 

tarafının göz ardı edildiği bu yaklaĢımlar, para politikası değiĢikliklerinin 

yaratmıĢ olduğu ekonomik aktivitedeki değiĢiklikleri bu temel doğrultusunda 

açıklayabilmek üzere sunulan yaklaĢımlardır. Bölüm 1.2.3.‘te bu yaklaĢıma 

bir anlamda itiraz4 olarak ortaya çıkan ve geliĢen kredi kanalı detaylı bir 

biçimde irdelenmeye çalıĢılacaktır. 

                                            
4 Bu itiraz bir ret anlamında değildir. Geleneksel görüşün darlığına ilişkin bir itirazdır. Bankacılık 

kesiminin aracılık faaliyetlerinin “özel” bir faaliyet olduğunun kabul edilmesi zorunluluğuna ilişkin 

bir itirazdır. 
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1.2.3. Kredi Kanalı 

 

Bernanke ve Blinder (1988) geleneksel faiz oranı kanalına ilk kredi 

kanalı açısından eleĢtiriyi sistemli bir biçimde sunan araĢtırmacılar olarak 

göze çarpmaktadırlar. Onlara göre faiz oranı kanalında LM eğrisi dahilinde 

sadece para ve tahvil olarak iki varlığa yer verilmesi ve para dıĢında kalan 

tüm finansal araçların ―tahvil‖ sepetinin içinde atılması kabulünü sorgulamak 

için hem teorik hem de ampirik gerekçeler söz konusudur. Bu alternatif 

görüĢe göre, bankalar ve diğer kredi kuruluĢları borçlanıcıların izlenmesi ve 

bilgi toplanması sürecinde uzmanlaĢmıĢlardır. Böylelikle, tahvil piyasasında 

finanse edilemeyen aktiviteleri de finanse edebilmektedirler. Bu çerçevede 

bankalarca açılan krediler ―özel‖dir. Tahvillerle aynı ―sepete‖ konulamazlar. 

Bu kapsamda aracılık faaliyeti gösteren kurumlara kredi arzında aktif rol 

verilmesi son derece önemlidir. Kısacası bankacılık sisteminin sadece 

pasifinin de aktif tarafının da parasal aktarım mekanizmasında etkin bir alan 

olduğunu görmek gerekmektedir. Nitekim, birçok çalıĢmada parasal 

büyüklüklerle olduğu gibi kredi hacminin ekonomik aktivite ile yüksek 

korelasyon içinde olduğu tespit edilmiĢtir (Bernanke ve Blinder,1988). 

Böylece aslında Bernanke ve Blinder (1988) çalıĢmalarında LM denklemine 

yeni bir varlık dahil ederek (kredileri) bankaları aktif hale getirirler. Modelde 

üç varlık vardır: Para, kredi ve tahvil. Bu modelde borçlanıcılar ve kredi 

verenler tahvil ve kredi arasında tercihlerini iki kredi aracının fiyatı (faizi) 

çerçevesinde gerçekleĢtirmektedirler. Ayrıca IS denklemi de artık içinde kredi 

talebini de barındıran bir hale gelir ve CC (commodities and credit-mal ve 

kredi dengesi) adını alır. Bu çerçevede bankacılık sisteminin aktifinde yer 

alan tahvil ve kredi portföyündeki değiĢiklikler sonucu LM ve CC eğrisindeki 

kaymalar incelenmeye çalıĢılır. 

Aracılık yapılan (aracılıklandırılan) kredilerin varlığı aslında teorik bir 

sorundan ziyade gözlemsel, ampirik bir sorundur (Kashyap ve Stein, 1995,  

Bernanke ve Gertler, 1995). Finansal piyasalar geliĢip, ürünler farklılaĢtıkça, 

finansal aracılık hizmetleri özel bir uzmanlık alanı haline geldikçe, piyasada 
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bir sürtünme oluĢmaya baĢlar. Bu sürtünmenin varlığı kredi kanalının 

varlığını ve hatta gücünü belirler. Bu sürtünme de aslında bankacılık 

sisteminin aktifinde yer alan iki araç arasındaki tam olmayan ikamedir.  

Böylelikle bankacılık sisteminin aktifinde yer alan paranın tahvillerle olan 

farklılaĢmasının yanı sıra aracılık yapılan krediler ile tahviller ve para 

arasındaki farklılaĢma neticesinde para politikası sadece faiz oranı kanalıyla 

değil, kredi arzını etkileyecek değiĢikliklerle de ekonomik aktiviteyi belirgin bir 

biçimde yönlendirebilecektir (Kashyap ve Stein, 1993). Hatta para ve tahvil 

arasında tam ikame varsayımı altında faiz oranı kanalı çalıĢmadan kredi 

kanalı ile para politikası etkisini gösterir. Hanehalkının para ve tahvil stoku bir 

değiĢiklik göstermezken, faiz oranındaki değiĢim portföyünde tahvil ve kredi 

bulunan bankacılık sisteminin aktif kompozisyonunu değiĢtirmesini 

gerektirecek ve buna bağlı olarak kredi arzı değiĢecektir. 

Bernanke ve Gertler (1995), klasik IS/LM yaklaĢımının iĢleyiĢinden 

farklı olarak çalıĢan bu mekanizmaya, ―kara kutu‖ (black box) tanımlamasını 

getirmiĢtir. Bu kara kutu tanımlamasını bir takım gözlemlere dayandırarak 

yapmaktadır. Öngörülemez bir parasal daralmanın faiz oranları üzerinde 

geçici etkileri olurken, bu durum çoğunlukla milli gelirde ve fiyatlar genel 

seviyesinde kalıcı gerilemelere yol açmaktadır (1). Nihai talep, parasal 

daralmanın ilk etkisiyle hemen gerilerken, üretimdeki yavaĢlama belli bir 

gecikmeyle gerçekleĢmekte (2) ve böylece kısa vadede stok artıĢı 

gözlemlenmektedir. Ancak, zamanla stoklarda gerileme öylesi bir boyuta 

gelmektedir ki, milli gelir daralmasına en önemli katkıyı yapmaktadır. Nihai 

talepteki daralmanın ilk ve en keskin gözlendiği yer, konut yatırımları ve 

tüketim malı harcamaları olmaktadır (3). Sabit sermaye yatırım harcamaları, 

bu kalemlerden daha geç ve düĢük düzeyde bir daralma arz etmektedir. (4). 

Bu gözlemler faiz oranı kanalı sonuçlarıyla örtüĢse de etkilerin büyüklükleri, 

zamanlaması ve bileĢenleri itibarıyla önemli farklılıklar arz etmesi nedeniyle 

kara kutu oluĢmaktadır.  

Kredi kanalını, bu kara kutunun içini açıklayan bir yaklaĢım olarak 

kabul edebiliriz. Kashyap ve Stein (1993) bu kanalın varlığını oluĢturan 
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gerekçeleri bankacılık sisteminin pasifinde yer alan birçok mevduat dıĢı 

yükümlülüğün sigorta kapsamı dıĢında olmasına bağlayarak yapmaktadır. Bu 

çerçevede mevduat dıĢı fonlarla bankacılık sistemini fonlayanlara kredi riski 

dayatılmıĢ olacaktır. Eğer bankalar, (özel kesim) tahvil piyasasında ters 

seçim5 (adverse selection) sorunu varsa, mevduat tabanlarındaki merkez 

bankası kaynaklı azalmayı bu tahvillerle gidermekten imtina edeceklerdir. 

Böylece kredilendirme davranıĢları olumsuz etkilenecektir.  

Ters seçim sorunun bir diğer yansıması ise ahlaki istismar (moral 

hazard) kavramıdır. Mevcut kredi koĢullarında, borçlanıcının daha yüksek 

getirili ancak daha yüksek riskli alanlara kayma durumudur. Burada risk 

gerçekleĢtiğinde yük kredi verenlerce karĢılanmaktadır. Bu durum piyasanın 

etkin çalıĢmasını etkilemektedir. 

Bernanke ve Gertler (1995) ise daha önce geliĢtirilen CC/LM modeline 

ek olarak dış finansman primi (DFP)6 (External Finance Premium) kavramı ile 

iç kaynakları ve dıĢ kaynakları maliyet açısından farklılaĢtırmaktadırlar. 

Böylece ―kredi‖ önemli bir varlık olarak sistemde yeri alır. DıĢ finansman 

primi, kredi piyasasındaki aksaklıklar sonucu oluĢmuĢ olan potansiyel fon arz 

edenlerin beklenen getirileri ile potansiyel fon talep edenlerin maliyetleri 

arasında oluĢan ―fark‖tır bir açıdan. Aynı zamanda dıĢ finansman primi, 

asimetrik bilgi nedeniyle oluĢur. Asimetrik bilginin varlığı, dıĢ finansman 

priminin varlığını açıklar ki dıĢ finansman primi, geleneksel faiz oranı 

kanalının açıklayıcılığının düĢük düzeyde kalmasının en temel nedenidir.  

Asimetrik bilgi, ters seçim, ahlaki istismar gibi piyasa aksaklıkları faiz 

oranı kanalının aktarım mekanizmasını açıklamakta yetersiz kalmasına yol 

açmaktadır. Tamamen deregüle edilmiĢ ve bahsettiğimiz sürtünmelerden 

yoksun bir piyasada Modigliani-Miller modeli iĢlev kazanabilecektir (Kashyap 

ve Stein, 1993). Ancak bu mümkün değildir. Finansal aracılık iĢlevinin ayrı bir 

                                            
5 En kaba anlamıyla kredi riski en yüksek olan borçlanıcının en iştahlı,istekli  şekilde kredi talebinde 

bulunması ve bu istek karşısında bankaların ödünç verme işlemine gitmeleri ve büyük olasılıkla kredi 

riski daha düşük borçlanıcıların piyasa dışı kalmaları olarak ifade edebiliriz. 
6 [Dış Finansman Primi=Dışarıdan Sağlanan Fonlar Maliyeti-İç Kaynak Maliyeti] 
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katma değer yaratan alan olarak ortaya çıkmıĢ olması, piyasa aksaklıklarının 

bilgi eksikliklerinin bir sonucudur. Bankacılık sektörü bu piyasa sürtünmelerini 

kendi uzmanlığı ile fon arz edenler ve talep edenler arasında azaltmaya 

çalıĢırken elbette aynı sorunları belirli açılarından derinleĢtirmektedir. Ancak, 

toplamda bankacılık uzmanlığının bu sorunları azaltmakta olduğunu 

görmekteyiz. Bu çerçevede krediler ile tahvil yoluyla borçlanma tam ikame 

edilebilir değildir. Ancak kredilendirme sürecinde de bilgi akılında aksaklıklar 

söz konusudur. Üstelik bu aksaklıklar sıkı para politikası dönemlerinde daha 

da belirgin hale gelmektedir. Kredi ve sermaye piyasasındaki bilgi eksiklikleri 

aktarım mekanizmasına benzer Ģekilde finansal hızlandırıcı iĢlevini de 

içermektedir. Burada daraltıcı bir para politikası kredi hacminden bağımsız 

olarak dıĢ finansman primini daha da yükselterek reel etkilerini artıracaktır 

(Bernanke ve Gertler, 1995). Bu etkiye ek olarak, özellikle durgunluk 

zamanlarında daha da belirgin bir Ģekilde ortaya çıkan diğer bir etki olan 

bölüşüm etkisi söz konusudur. Banka kaynaklarına büyük ölçekli firmalara 

kıyasla daha fazla finansal açıdan dayanan küçük ve orta ölçekli firmalar, 

ekonomik durgunluk dönemlerinde, daralan kredi olanakları sonucundan 

finansman sıkıntısına gireceklerdir. Bu sıkıntı ise durgunluğun daha da 

derinleĢmesine neden olabilecektir. Küçük ve orta ölçekli firmalar, kredi 

taleplerini keskin bir Ģekilde azaltabilirler. Ancak bu sırada daha iyi durumda 

olan büyük firmalar aslında kısa vadeli kredi taleplerini artırmıĢ (artırmak 

zorunda kalmıĢ) olabileceklerdir. Bu çerçevede hızlandıran etkisi var olmakla 

birlikte etkinin büyüklüğü kompozisyonunda bağlıdır (Kashyap ve Stein,1995)  

Kredi kanalına göre kısa vadeli faiz oranlarındaki bir değiĢiklik, dıĢ 

finansman primini aynı yönde etkileyecek ve sadece borçlanma yönünden 

değil harcama yönünden de reel etkileri büyütecektir. ĠĢte para politikasının 

DFP‘yi etkilemesi iki ayrı kanalda incelenmektedir. (1) Banka Kredi Kanalı ve 

(2) Bilânço Etkisi Kanalı (bkz. Bernanke ve Gertler, 1995, Mishkin, 1996).  
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1.2.4. Banka Kredi Kanalı 

 

1.2.4.1. Banka Kredi Kanalının ĠĢleyiĢi 

 

Banka kredi kanalı görüĢü, geleneksel faiz oranı kanalının bankacılığı 

sadece pasif tarafından ele alarak, onu para politikası değiĢikliklerini 

yansıtmaktan baĢka bir iĢlevi olmayan görüĢünün aksine, bilançonun aktif 

tarafının etkisine dayanmaktadır. Bankacılık sektörünün yukarıda da 

belirtildiği gibi kredi piyasasındaki bilgi sorunlarının ve diğer sürtünmelerin 

üstesinden gelmek üzere ihtisaslaĢmıĢ olması sonucu ―aracılık edilen kredi‖ 

finansal piyasalarda daha farklı bir araç olarak ortaya çıkmaktadır.  

Kanalın iĢleyiĢi özetle Ģu Ģekildedir: para politikasındaki bir değiĢiklik 

sonucu kredilendirilebilir fon arzının değiĢerek, bu fonlara ihtiyaç duyan 

üreticilerin yatırım kararlarını etkilenmesi ve toplam talebin değiĢmesi 

yoluyladır.  

Örneğin daraltıcı bir para politikası uygulaması sonucu azalan para 

arzı, toplam mevduat hacminin azalmasına ve böylelikle arz edilebilir fon 

miktarının azalmasına yol açacaktır. Kredi hacmindeki daralma,  karĢılanan 

kredi taleplerinin azalması demektir ve toplam yatırım harcamalarında 

gerileme demektir. Böylece toplam talep düĢecek ve bu düĢüĢü toplam 

üretimdeki gerileme takip edecektir. 

Banka kredi kanalının iĢlemesi için yine öncel varsayım banka kredileri 

ile diğer finansman kanallarının firmalar açısından tam ikame edilmez 

olmasıdır. Elbette dıĢ finansman priminin oluĢması bilgi farklılaĢmasından 

doğmaktadır ve bankacılık sistemi bu bilgisel sorunları azaltmak konusunda 

uzmanlıklarıyla var olmaktadırlar. Ancak bu durum, firmalar açısından diğer 

finansman araçları için geçerli değildir ve böylelikle aracılık edilmiĢ kredi ile 

firmanın borç senedi ihracı (tahvil) tam olarak ikame edilemez görüĢü söz 

konusudur. Bernanke ve Gertler (1995) açısından kredi arzındaki bir daralma 

DFP‘yi yükseltici bir etki yaratmaktadır. Bu yükselme en temel haliyle 
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firmanın dıĢarıdan sağladığı fonların miktarında meydana gelen azalma 

sonucu bu fonların fiyatı olan kredi faiz oranın yükselmesi Ģeklinde ortaya 

çıkmaktadır. Yükselen DFP, yeni yatırımı maliyetli hale getirerek, yatırım 

hacminin azalmasına neden olacaktır.  

Aynı Ģekilde bankacılık sektörü açısından da mevduat ile mevduat dıĢı 

kaynakların tam ikame edilebilir olmaması önemli bir ön koĢuldur. Bankacılık 

sistemi parasal daralma sonucu pasif tarafından daralacağı için, faiz 

oranlarının değiĢiminden bağımsız olarak kredilendirilebilir fon arzını olumsuz 

yönde etkilenecek ve kredilerin bonoya göre maliyeti yükselecektir. Böylece 

yukarıda ifade edildiği gibi özellikle banka kredilerine dayanarak faaliyet 

gösteren firmalar yatırım harcamalarını kısacaklardır. Kısacası para politikası 

değiĢiklikleri faiz oranlarını etkilemeden de reel ekonomik aktivite üzerinde 

önemli etkilere sahip olabileceklerdir. 

Kanalın bir diğer iĢleme Ģekli Ģöyle ifade edilebilir: Daraltıcı bir para 

politikası sonucu azalan bankanın kullanılabilir rezervleri, kredi arzını 

azaltmaktadır. Böylece yatırım harcamaları ve nihayetinde toplam talep 

düĢmektedir. 

Bu iĢleyiĢi daha çok Kashyap ve Stein‘da (1993) görmekteyiz.  Yine iki 

önemli varsayım burada yerini korumaktadır. Öncelikle bankacılık sistemi 

azalan rezervlerinin yerine hemen mevduat dıĢı ve daha az rezerv tutması 

gereken kaynakları koyamayacak ve böylelikle kredilendirilebilir fon miktarını 

azaltacaktır. Aynı Ģekilde firmalar da banka kredileri ile diğer sermaye 

piyasası kaynaklarını hemen ikame edemeyecekleri için yatırım 

harcamalarını erteleyeceklerdir. Kısaca faiz oranı kanalındaki fiyat katılığı 

varsayımına ek olarak iki temel varsayım daha gelmektedir. Bunlar: 

 Aracılık edilen krediler ile hisse senedi ve borç tahvilleri, 

pasiflerinde bunları taĢıyan firmalar için tam ikame edilebilir 

olmamalıdırlar. Kısacası firmaların bankacılık kesiminden 

kaynaklanan bir kredi arz sıkıĢıklığında kamu ya da hane 
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halkından doğrudan borçlanma yoluna gitmeleri tamamen mümkün 

olmamalıdır. 

 Merkez bankası rezerv yönetimi ile bankacılık sisteminin 

kredilendirebilir fon arzını etkileyebilmesi gerekmektedir. Bu 

aracılık iĢlevini yerine getiren sektörün pasifini mevduattan daha az 

rezerv tutulması gerektiren diğer finansal tasarruf formalarına 

geçememesidir. 

Burada kanalın faiz oranından ayrı kendi olarak, piyasa faiz oranları 

aynı düzeydeyken, kredi arzının değiĢerek ekonomik aktivitenin etkilenmesi 

―doğrudan‖ kredi kanalı olarak adlandırılmaktadır.  Açıklanmaya çalıĢılan 

kanal esas itibariyle bu kanaldır. Ancak bir de gözlemlerde ortaya çıkan bir 

diğer bulgu vardır. Bu da çok aktifli (sadece para ve tahvil değil) dünyada 

araçlar arasında tam ikame söz konusu olmadığı durumda faiz oranı 

kanalının aynı zamanda kredi kanalını iĢleten bir Ģekle bürünmesidir. Kredi 

kanalının geleneksel faiz oranı kanalını güçlendirmesi durumudur. Buna da 

―dolaylı‖ kredi kanalı adı verilmektedir. Yükselen faiz oranı nedeniyle kredinin 

maliyeti artacaktır. Bu çerçevede hem bir talep etkisi söz konusudur. Aynı 

zamanda da artan kredi maliyeti, kredi kullanan firmaların geri ödeme riskini 

yükseltecektir. Artan risk çerçevesinde ya dıĢ finansman primini yükselecek 

ya da kredi arzı kısılacaktır ve iki etki aynı anda gözükecektir.  

GerçekleĢtirilen gözlemlerde bu iki etkinin aynı anda geçerli olabileceği 

görülmekle beraberi iki etkinin makro düzeyde ayrıĢtırılması konusunda 

sıkıntılar yaĢanmaktadır (Kashyap ve Stein,1993 ve Brissimis, Kamberoglou 

ve Simigiannis, 2001). Bu nedenle ampirik düzeyde çalıĢmalarda son 

dönemde banka bazında çalıĢmalara kayma gözlenmektedir. 

Ancak temel sorun nihayetinde bankaların mevduat ve diğer fon 

kaynakları arasında rahatlıkla değiĢim -kayma- yapamamalarıdır. Kashyap ve 

Stein (1997) bu kanalın hem çalıĢmasına hem de etkinliğinde nelerin önemli 

olabileceğine iliĢkin küçük bir örnek vermektedir: Ġki küçük banka varsayalım, 

ikisi de mevduat dıĢı finansman bulmak konusunda sıkıntılı olsunlar. Ġki 



33 
 

banka da sadece likidite açısından farklılaĢmak üzere birbirilerine 

benzesinler. Birinin nakit değerler ve menkul kıymetler/toplam aktif oranı 

yüzde 65 diğerinin ki yüzde 25 olsun. Daraltıcı bir para politikası değiĢikliği, 

ikisinin de mevduat kaybına uğramasına yol açacaktır. Bir uç durum olarak, 

mevduat kaybını diğer finansman kaynakları ile hiçbir Ģekilde telafi 

edemeyecekleri durumda, doğal olarak aktif toplamı daralacaktır. Ancak, 

göreli olarak likit olan banka, sadece nakit ve menkul kıymet portföyünü 

kullanarak likit olmayan bankaya göre kredi portföyünü daha rahat 

koruyabilecektir. Diğer taraftan daha az likit olan banka, kredi portföyünde 

kısıntılara gitmek durumunda kalacaktır—eğer finansal göstergelerinin, 

özellikle likidite göstergelerinin daha fazla bozulmasını göze alamıyorsa—. 

Bu çerçevede kredi kanalının çalıĢması bankacılık sektörünün de yapısına 

göre değiĢebilecektir. 

 

 

1.2.4.2. Banka Kredi Kanalının ĠĢleyiĢini Etkileyen Unsurlar 

 

Banka kredi kanalının çalıĢmasını sağlayan temel varsayımlar 

yukarıda sunulmuĢtu. Yapılan ampirik çalıĢmalar bu varsayımların geçerli 

olduğu yönünde belirgin kanıtlar sunmakla birlikte, kanalın çalıĢma gücünü 

etkileyen bazı unsurlara da dikkat etmek gerekmektedir. Bunların baĢında 

yukarıdaki küçük örnek görüldüğü gibi bankacılık sisteminde firma düzeyinde 

gerçekleĢtirilen aktif-pasif yönetiminin önemidir. Aktif pasif yönetimindeki 

yaklaĢımlar kredi kanalının etkisini artırabilmekte veya azaltabilmektedir. 

Kısaca burada ―bankaların rezervlerdeki bir değiĢime kredilerinden ziyade 

bonolarının miktarını değiĢtirerek tepki vermeleri‖ olarak etkinsizlik koĢulunu 

sunabiliriz (Ġnan, 2001). 

Bankanın kendi yönetim kabiliyeti veya tercihlerinin yanı sıra önemli 

olan hususlardan biri elbette ki finansal araçların birbirileri ile olan ikame 

edilebilirlilik dereceleridir. Bu bir anlamda ekonomideki kurumsal özelliklere 

bağlanabilir. Banka dıĢı finansal kurumların varlığı, junk bond vs. gibi ikincil 
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sermaye piyasası ürünlerinin varlığı, ikame derecesini ve böylelikle kredi 

kanalının etkiliğini belirleyen unsurlardan olacaktır. Bu nedenle yeni finansal 

araçların geliĢtirilmesinin (financial innoviations) önemi hiçbir zaman göz ardı 

edilmemelidir. Ayrıca genel olarak banka dıĢı finansal aracıların varlığı ve 

büyüklüğü de araçların çeĢitliliği ve yaygınlığı kadar önemlidir. En azından 

para politikası değiĢikliklerinin farkının finansal aracılık iĢlevi gören kurumsal 

yapılarda farklı Ģekilde hissedilmesi (veya hissedilmemesi) kanalın iĢleyiĢ 

gücünü etkileyecektir.  

Ayrıca bankacılık sisteminin öz kaynak yeterliliği büyük önem arz 

etmektedir. Bankacılık sisteminde aktif-pasif yönetiminin yanı sıra,  öz kaynak 

yeterliliği ve bu çerçevede risk ağırlıklı sermaye yeterliliği uygulaması kredi 

kanalının etkisini azaltmaktadır (Kashyap ve Stein, 1993). Buradaki mantık 

ise basit anlamda böylesi bir düzenleme sonrasında bankacılık sisteminin ilk 

baĢta kredilendirilebilir fon miktarının azaltıcı etkisinden sonra aktifinde daha 

fazla menkul kıymet tutarak para politikasındaki olası değiĢikliklere karĢı 

kredi portföyünü göreli olarak koruyabilme yeteneğini kazanması Ģeklindedir. 

Ancak, elbette bu söz konusu risk ağırlıklı sermaye düzenlemesinin bir 

seferlik bir düzenleme olduğu varsayımını da içermektedir. Aslında burada 

ikincil etkiler geçerlidir. Eğer risk ağırlıklı sermaye yeterliliği düzenlemeleri 

değiĢikliğe uğruyorsa kredilendirilebilir fon miktarı da değiĢmektedir. Burada 

kısaca aracılık maliyetleri üzerinde bir değiĢiklik söz konusudur ve etkisi her 

iki yöne doğru da olabilmekle birlikte, ilk an etkisi kredi kanalını etkisini 

sınırlayıcı yöndedir.  

Kredi kanalının bazı bölüĢüm/dağılım sorunlarını da beraberinde 

taĢıdığı ve bunun özellikle firmaların ölçeğine bağlı olarak kredilere ulaĢım 

imkânlarına dayandığını belirtmiĢtir. Bu çerçevede veri bir ekonomide 

firmaların büyüklükleri ve kredilere imkânlarına bağlı olarak kredi kanalının 

etkisi değiĢiklik gösterebilecektir.  
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1.2.5. Bilânço Kanalı 

 

1.2.5.1. Bilânço Kanalının ĠĢleyiĢi 

 

Mishkin (1996) zımni olarak yukarıdaki gerekçeleri kullanarak özellikle 

yeni finansal araçların geliĢmesi ve sermaye piyasasında ikincil piyasaların 

güçlenmesi ve bilgi teknolojilerindeki geliĢimin etkisiyle banka kredi kanalının 

etkisini yitirmeye baĢladığını ifade etmektedir. Ancak, kredi kanalının diğer bir 

iĢleyiĢ Ģekli olan ―bilânço kanalı‖ geçerliliğini korumaktadır. Bernanke ve 

Gertler (1995) tarafından bilanço etkisi olarak tanımlanan süreç yine dıĢ 

finansman primi üzerinden çalıĢmaktadır. Yani yine asimetrik bilgi sorununa 

dayanmaktadır. Borçlanıcıların finansal yapısı dıĢ finansman primini 

belirlemektedir. Borçlanıcının net veya toplam değerinin büyüklüğü ve arz 

edebileceği teminatlar ne kadar büyükse, dıĢ finansman primi o kadar az 

olur. Bunun ise iki nedeni vardır. Net değeri yüksek olan firmanın içsel 

finansman kaynaklarının daha fazla olması (özkaynaklarla finansman 

olanağının yüksekliği) ve kredi talebi durumunda göreli olarak daha fazla 

teminat verebilmesi yollarıyla dıĢ finansman primini azaltabilmektedir. Aynı 

Ģekilde net değeri düĢük olan firmanın da dıĢ finansman primi yüksek 

olacaktır. Böylece, borçlanıcıların bilânçolarındaki dalgalanmalar dıĢ 

finansman primini ve dolayısıyla yatırım ve harcama kararlarını 

etkilemeyecektir. Ek olarak mali hızlandıran etkisi olarak konjonktürel 

dalgalanmaların derinliğinin artırılması söz konusu olabilecektir. 

Bu etkileĢme de banka kredi kanalına benzer biçimde doğrudan ve 

dolaylı olarak iki kanaldan gerçekleĢmektedir. Burada da temel varsayım, dıĢ 

finansman priminin firmanın net değerine bağımlı olduğudur. Yüksek firma 

net değeri düĢük dıĢ finansman primini ifade eder.  

Doğrudan etkide örneğin bir parasal daralma sonucu artan faiz 

oranları kısa vadeli ve değiĢken faizli borç stoku üzerinden faiz giderlerini 

artırarak, nakit akımlarını ve böylece firma değerini olumsuz etkiler. Firma 

değeri olumsuz etkilenmesi ile artan dıĢ finansman primi sonrası toplam kredi 
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stoku azalacaktır. Aslında bu kanal faiz oranı kanalına bir ek finansal 

hızlandıran kanalı olarak da ele alınabilir. Çünkü faiz oranlarındaki yükselme 

doğrudan sermaye maliyetini de etkiyeceği ve böylelikle kredi talebini 

azaltacağı için buradaki etki ek bir etki olarak görülebilir.  

Bu etkiye bir paralel çalıĢma mekanizmasını ise Mishkin (1996) 

beklenmeyen fiyat değişimi kanalı olarak irdelemektedir. Ona göre parasal bir 

geniĢleme sonrasında eğer firmaların borç stokunda sabit faizli borç 

ödemeleri ağırlıklı ise firmanın net değeri artacaktır. Bu çerçevede firmanın 

dıĢ finansman primi düĢecektir. Aynı zamanda ters seçim ve ahlaki istismar 

sorunları da azalacaktır. Böylece kredilendirme faaliyeti hızlanacak, yatırım 

harcamaları artacak ve toplam talep geniĢleyecektir. 

Doğrudan etki de bir diğer kanal ise, yine faiz oranlarındaki bir artıĢ 

sonucu varlık fiyatlarında oluĢacak bir azalmayla teminatların değerini 

düĢürecek ve firmanın dıĢ finansman priminin açılmasına neden olacak 

biçimindedir. DıĢ finansman priminin yükselmesi yine yatırım kararlarını 

olumsuz etkileyerek toplam talebin azalmasına neden olacaktır(Bernanke ve 

Gertler, 1995). 

Mishkin (1996) aynı mekanizmanın içerisine sorunun asıl nedeni 

olarak değerlendirilen ters seçim ve ahlaki istismar sorunlarını da 

eklemektedir. Ona göre, varlık fiyatlarındaki azalma firma net değerini 

azaltacaktır. Böylece ters seçim ve ahlaki istismar sorunları yükselecektir. Bu 

durum, yatırım harcamalarının azalmasına ve toplam talebin gerilemesine 

neden olacaktır. 

 

 

1.2.5.2. Hanehalkı Bilânçosu Etkileri 

 

Bernanke ve Gertler (1995) daraltıcı para politikası değiĢikliklerinin 

önemli bir etkisi olarak konut ve dayanıklı tüketim malı harcamalarındaki 

keskin daralmayı tespit etmiĢlerdir. Bu tespit Mishkin (1996) tarafından 
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etkinin sadece firma bilânçoları üzerinden değil, hanehalkı bilânçoları 

üzerinden de izlenmesi gerekliliğine iĢaret etmesiyle paralellik taĢımaktadır. 

Ġlk bakıĢta hanehalkını da konut ve dayanıklı tüketim malları harcamaları için 

kredi talep eden bir firma olarak ele alıp kredi koĢullarındaki değiĢimin onların 

tüketim harcamasını kısması olarak bir etki görebiliriz. Ancak, bu etkiyi 

Mishkin (1996) bir likidite sorunu çerçevesinde irdelemektedir. Burada etki. 

bankacılık sisteminin aracılık ettiği kredi arzını kısması değil, daha çok talep 

yönlüdür. Yapılan ampirik parasal aktarım mekanizması çalıĢmalarında 

belirgin bir Ģekilde etkilendiği gözlenen hanehalkı harcama kalemleri (konut 

vb.) asimetrik bilgi olgusunun varlığı nedeniyle göreli olarak düĢük likiditeye 

sahiptirler. Bu çerçevede hanehalkı gelirinde oluĢabilecek bir düĢüĢ bu servet 

stokunun büyük bir iskonto ile elden çıkartılmasını gündeme getirecektir. En 

azından bu stokun piyasa değeri belirgin bir Ģekilde düĢecektir. Bu kapsamda 

hanehalkının mali durum konusunda beklentilerine göre likit olan veya 

olmayan varlıklara yönelecektir. Böylece örneğin bir parasal geniĢleme 

sonucu yükselen hisse senedi fiyatlarıyla, hanehalkı bilançosu güçlenecek ve 

finansal kriz olasılığını düĢük gören hanehalkı daha az likit olan konut ve 

dayanıklı tüketim malları harcamaları için kredi taleplerini artıracaklardır. Mali 

pozisyonu güçlenmiĢ hanehalkına bankacılık sektörü daha rahat kredi arz 

edecektir ve toplam talep artacaktır. 

Hanehalkı bilânço etkisi ve dolaylı bilânço kanalı etkisinin bir uç 

durumu finansal krizlerin kendisidir. Finansal krizler ekonomideki asimetrik 

bilgi varlığını önemli bir Ģekilde artırarak her türlü projenin finansmanının 

durmasına neden olur. Bu ekonomik aktivitenin keskin bir Ģekilde 

yavaĢlamasının beraberinde getirir. Bir anlamda bu yukarıda açıklanmıĢ olan 

etkilerin uç noktada, hızlı ve derin bir Ģekilde gerçekleĢmesidir. Mishkin 

(1996) daraltıcı para politikalarının bir kriz nedeni olabileceğini düĢündüğü 

için finansal krizleri de bir parasal aktarım mekanizması olarak görmektedir.  
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1.2.5.3. Bilânço Kanalının ĠĢleyiĢini Etkileyen Unsurlar 

 

Bilanço kanalını etkileyen temel unsurların baĢında elbette firmalar 

kesiminin bilanço yapısı gelmektedir. Burada etkin çalıĢmayı belirleyen 

unsurlardan biri, firmaların bankacılık deyimi ile ne kadar piyasa riski taĢıyıp 

taĢımadıkları ve piyasa geliĢmelerinin firmaların net değerini ne derece 

etkiyeceği kanalın çalıĢma gücünü belirleyecektir.  

Banka kredi kanalına simetrik bir Ģekilde, firma açısından kredi ile 

diğer finansman Ģekillerinin tam ikame edilememesi yine önemli bir husustur. 

Ek olarak piyasada fiyatların belirli bir katılığa sahip olması yine önem 

taĢımaktadır. Bu varsayım altında kredi faiz oranı ve diğer finansman araçları 

faiz oranları farklılaĢmaktadır. Bu çerçevede aktiflerin tam ikame olması 

varsayımı ihlal edilmekte ve kred kanalı çerçevesi oluĢmaktadır. 

 

 

1.3. KREDĠ GÖRÜġÜ ÇERÇEVESĠNDEN BANKA DÜZENLEME 

KANALINA 

 

GiriĢ bölümünde de belirtildiği gibi parasal aktarım mekanizmasına 

kredi çerçevesinden bakan görüĢten yararlanılarak, özellikle bankacılık 

sisteminin kendine özgün niteliklerinin yardımıyla, kredi arzının bankacılıkta 

sermaye düzenlemeleriyle olan iliĢkisini kullanarak banka düzenleme 

kanalının inĢa edilmesi amaçlanmaktadır. Bu amaçla söz konusu kurgunun 

kredi görüĢü üzerinden yapılması, özellikle bunun bir aktarım mekanizması 

çerçevesinde değerlendirilmesine olanak tanıyacağı için önem taĢımaktadır. 

Bu sonuç banka düzenlemelerinin de bir açık politika aracı olarak görülmesini 

daha kolay bir hale getirmektedir. Bu bölümde Bernanke ve Blinder (1988) 

çalıĢmasından yola çıkarak, yeni bir çerçeve oluĢturulmaktadır. Bernanke ve 

Blinder modelinin sunumunda Özatay (2011:220-227) gösteriminden 

yararlanılmıĢ ve yeni çerçeveye geçiĢte de bu notasyon esas alınmıĢtır. 
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Bankalarca açılan krediler farklı nitelikler taĢımaktadır. Tahvillerle aynı 

sepete konulamazlar. Bu kapsamda aracılık faaliyeti gösteren kurumlara 

kredi arzında aktif rol verilmesi son derece önemlidir. Kısacası bankacılık 

sisteminin sadece pasifinin değil aktif tarafının da parasal aktarım 

mekanizmasında etkin bir alan olduğunu görmek gerekmektedir. Nitekim, 

birçok çalıĢmada kredi hacminin parasal büyüklüklerle olduğu gibi ekonomik 

aktivite ile de yüksek korelasyon içinde olduğu tespit edilmiĢtir (Bernanke ve 

Blinder,1988). Böylece aslında Bernanke ve Blinder (1988) çalıĢmalarında 

LM denklemine yeni bir varlık dahil ederek (kredileri) bankaları aktif hale 

getirirler. Modelde üç varlık vardır: Para, kredi ve tahvil. Bu modelde 

borçlanıcılar ve kredi verenler tahvil ve kredi arasında tercihlerini iki kredi 

aracının fiyatı (faizi) çerçevesinde gerçekleĢtirmektedirler. Ayrıca IS denklemi 

de artık içinde kredi talebini de barındıran bir hale gelir. 

AĢağıdaki Ģekilde Bernanke ve Blinder (1988) türü bir banka bilançosu 

sunulmaktadır. 

 

Aktif Pasif 

Banka Serbest Mevduatı (BSM)  Mevduat (D) 
Banka Zorunlu KarĢılık (BZK)  
Tahvil (Bb

d)  
Kredi Arzı (Krs)  

 

ġekil 2. ĠndirgenmiĢ Banka Bilançosu 
 

Bernanke ve Blinder (1988) çalıĢmasında bankacılık sistemi 

plasmanları çerçevesinde aktif bir konuma gelerek toplam talebin parasal 

Ģokların yanı sıra kredi piyasası Ģoklarından da etkilenen bir denkleme 

dönüĢmesini açıklamıĢlardır. IS-LM modeli çerçevesini geniĢletmek için bir 

kredi piyasası dengesini sisteme dahil etmiĢlerdir. Bu çerçevede bir kredi 

talebi ve arzı denklemi sunulmaktadır. Nitekim bankacılık sistemi 

bilançosunun aktif tarafında, zorunlu karĢılıklara, serbest mevduata ve 

tahvillere ek olarak krediler       yer almaktadır. 
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Yukarıda sunulan indirgenmiĢ banka bilançosu da bir denklik olarak 

ifade edildiğinde aĢağıdaki denklem elde edilecektir. 

 

      
                           (1.1) 

 

Merkez bankasında tutulan bankaların zorunlu karĢılık miktarı       

zorunlu karĢılık oranın ve mevduat hacmine     bağlıdır:  

 

                        (1.2) 

Banka serbest mevduatı       ise fazla rezerv oranının      bir 

fonksiyonu olarak ele alınmaktadır. 

 

                       (1.3) 

Bu iliĢkiler kullanılarak banka bilanço denkliği aĢağıdaki biçimde de 

ifade edilebilir: 

 

      
                              (1.4) 

 

Bankacılık sektörü, topladığı fonların zorunlu karĢılık olarak ayrılan 

tutar dıĢındaki kısmını kendi tercihleri doğrultusunda plase edebilmektedir. 

Bu kısım en geniĢ anlamıyla kredilendirilebilir fon miktarı olarak 

tanımlanmaktadır. Sistemde nakit para kullanılmadığı varsayımı ile bankanın 

aktiflerinde yer alan plasman alanlarını iki farklı faiz oranı ile iliĢkilendirmek 

mümkündür. Rezerv bu çerçevede sadece tahvil faizi     ile ters orantılı 

olmaktadır. Bu çerçevede Bernanke ve Blinder (1988) kredi arzının tahvil faiz 

oranı ile ters yönlü iliĢkisinin olduğunu ifade etmektedir. Borç alanlar ile kredi 

arz edenler tahvil ile kredi arasındaki seçimi iki faiz oranına göre 

yapmaktadırlar. Kredi faiz oranı       e tahvil faiz oranı     olarak yer 

almaktadır. Bu kapsamda kredi piyasasının bir ayağı olarak kredi arzı 

denklemi; 
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                         (1.5) 

 

biçimdedir. DeğiĢkenlerin üzerinde de parametrelerin yönü 

belirtilmektedir. Kredi talebine gelindiğinde krediler için iĢlem talebini 

göstermek üzere     gelir düzeyi ile ürünün kendisinin fiyatı olarak 

görebileceğimiz kredi faiz oranı ve alternatif borçlanma aracının faizi 

fonksiyonda yer almaktadır. 

 

            
 

   
 

   
 

                  (1.6) 

Kredi piyasası dengesi ise aĢağıdaki biçimde oluĢmaktadır. 

 

        
 

   
 

   
 

          
 

   
 

                        (1.7) 

Burada dikkat edilmesi gereken hususlardan biri kredi arzı 

denkleminde, kredi tayınlamasını (credit rationing) mekanizmasının 

olmadığıdır (Özatay, 2011:222). Yani piyasanın dengeye gelmesini 

sağlayacak bir kredi faiz haddi mevcuttur. Bu çerçevede modelin üçüncü 

ayağı çözülebilmektedir. 

Sistemin diğer denge koĢulunun sağlanması gereken piyasası da para 

piyasasıdır. Modelde nakit bulunmadığı için, LM denklemi mevduat üzerinden 

ifade edilebilmektedir. Böylece para piyasası dengesi de banka bilançosuyla 

daha açık bir biçimde iliĢkilendirilebilmektedir. Tahvil faiz haddi yükselmesiyle 

para talebi azalırken, reel gelir arttıkça iĢlem güdüsü ile para talebi 

artmaktadır. 

        
 

   
 

                (1.8) 

Para piyasası dengesinin kurulabilmesi için bir para arzı denklemine 

ihtiyaç duyulmaktadır. Bu kapsamda para tabanı ile çarpandan oluĢan bir arz 

fonksiyonu oluĢturulmaktadır. Para çarpanı ise yine banka bilançosu 
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ifadesinde yer alan zorunlu karĢılık oranı       ile serbest mevduat (rezerv) 

     tutma oranından oluĢmaktadır. Parasal sistemde nakit olmaması, 

sadece bankacılık üzerinden çarpanın tanımlanmasını sağlamaktadır. 

Normalde LM eğrisi sadece iki finansal varlığın olduğu bir portföy dengesi 

denklemi, ve tüm krediler tahvil ile tam ikame finansal varlıklar olarak 

görülmektedir. Bu nedenle tek bir fiyat, tek bir faiz oranı söz konusudur. 

Ancak bu durum Bernanke ve Blinder modelinde değiĢmektedir. 

 

   
 

      
          

 

         
      

   
              (1.9) 

Denklem 1.9‘da     parasal tabanı ve    para arzını göstermektedir. 

Bu arz ve talep denklemlerinden yararlanarak para piyasası denge 

koĢulu aĢağıdaki biçimde oluĢturulmaktadır: 

 

        
 

   
 

  
 

      
        (1.10) 

 

Kredi piyasası denge koĢulu ve para piyasası denge koĢulunu takip 

eden üçüncü ve son piyasa ise yatırım-tasarruf denkliğidir. Kredi faizi arttıkça 

yatırım ve tüketim talebi azalmaktadır Yine Özatay (2011) gösterimini 

kullanarak IS dengesini de tahvil faizine ek olarak sisteme giren kredi faizinin 

de ters yönlü bir fonksiyonu olarak sunulmaktadır. Özellikle bilgi sorunları, 

likidite koĢulları arasındaki farklılaĢma ve fon toplama sürecinin kendi has 

maliyetleri neticesinde finansal varlıkların tek bir ürün olarak ele alınması 

uygun değildir. Bu çerçevede kredi ve tahvilin faiz oranlarında ayrıĢma 

olmaktadır. 

 

                    (1.11) 

 

Ayrıca IS eğrisinin kaymasını etkileyen en belirgin değiĢkenlerden biri 

olarak kamu harcamalarını da Özatay (2011) gösterimine dahil etmiĢtir. Bu 
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noktadan sonra kredi denge koĢulunda yer alan mevduatı parasal tabanla 

iliĢkisinden yararlanarak, kredi faiz oranı diğer değiĢkenler cinsinden ifade 

edilmeye çalıĢılmaktadır. Böylece geleneksel IS-LM modelinde olduğu gibi 

sistemi iki bilinmeye (faiz ve gelir) indirgemek mümkün olacaktır.  

 

        
 

   
 

 
 

      
         

            (1.12) 

 

 

Kredi piyasası dengesinin açık doğrusal biçimde de aĢağıdaki Ģekilde 

sunulmaktadır: 

 

                                        
        (1.13) 

 

1.13 numaralı denklem     için çözülürse; 

 

                                 
                    (1.14)  

 

elde edilmektedir.  

Kredi faizinin, tahvil faizi, gelir ve para arzı değiĢkenlerinden ifadesini 

de IS denklemine yerleĢtirmek olanaklıdır. Bu noktada Özatay‘ın (2011:223) 

bir uyarısını yinelemekte yarar vardır. Bankaların rezerv tutma oranı olan 

    , tahvil faizi ile ters orantılı olarak ifade edilebilir. Ancak, Bernanke ve 

Blinder (1988) bankaların bu rezerv tutma davranıĢlarının tahvil faizine karĢı 

fazla esnek olmadığını belirtmektedirler. Bankaların rezerv tutma 

davranıĢlarının sadece faiz oranıyla ilgili olmaması da bankacılığın aktif 

tarafının nötr bir unsur olmadığına, buradaki ihtiyatı belirleyen unsurların da 

uygun koĢullara göre etkilerinin olabileceğine iĢaret etmektedir. 

 

                                  
                (1.15) 
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Burada da yine parametrelerin önündeki katsayılar sadeleĢtirilirse 

aĢağıdaki gösterime ulaĢmak mümkündür. Katsayılar sıfırdan büyüktür.   

 

                      
          (1.16) 

 

 

 

 

Buradan elde edilen IS benzeri olan ve CC olarak ifade edilen kredi 

mal piyasası (credit-commodity) dengesi, para piyasası dengesi ile gösterimi 

aĢağıdaki Ģeklin sağ panelinde yer almaktadır. Sol panel ise klasik mal 

piyasası dengesini, yatırım tasarruf dengesini gösteren IS eğrisini 

içermektedir. 

 

  

ġekil 3. Parasalcı GörüĢ ve Kredi GörüĢü 
 

Kredi-mal eğrisi olan CC, sırasıyla, , daha düĢük zorunlu karĢılık oranı, 

daha düĢük rezerv oranı, parasal taban geniĢlemesi ve artan kamu 

harcamaları ile sağa kaymakta, aksi durumlarda da sola kaymaktadır. 

Bernanke ve Gertler (1995) ise Bernanke ve Blinder (1988) tarafından 

geliĢtirilen CC/LM modeline ek olarak dıĢ finansman primi (DFP) kavramı ile 

bir firma için iç kaynaklar ve dıĢ kaynaklar maliyet açısından 

 LM 

LM‘ 
iB 

i* 

i** 

Y* Y** Y 

IS 

 LM 

LM‘ 
iB 

i* 

i** 
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farklılaĢtırılmaktadırlar. Böylece yine ―kredi‖ bir araç olarak sistemde yeri alır 

ve kredi faizi ile tahvil faizi olmak üzere iki farklı oran oluĢur. Ana 

varsayımlardan birisi, borç alanlar ile kredi arz edenler bono ile kredi 

arasındaki seçimi, bu iki aracın faiz oranına göre yaptıklarıdır.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ġekil 4. DıĢ Finansman Primi 
 

Firmanın iç finansman imkânlarından sonra kredi arzı desteğiyle, kredi 

talebini karĢıladığı varsayılmaktadır. Ancak, firmaların özkaynakların yeterli 

olamayacağı boyutta yatırım talepleri olduğunda bunu yabancı kaynaklarla 

karĢılamak durumundadırlar ve bunun için bir ek maliyet ile karĢı karĢıya 

kalmaktadırlar. Bu ek maliyet de, faiz oranına bir prim biçiminde 

yansımaktadır. Bu Ģirketin özkaynak maliyeti ile kredi faizi arasındaki 

spread’dir. Toplam kredi faizi ile risksiz getiri oranı arasındaki fark da zımni 

olarak Bernanke ve Gertler (1995) dıĢ finansman primi olmaktadır.  
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Kredi arz eğrisinin, Bernanke Blinder (1988) modelinde denklem 

(1.12)‘de de gösterildiği gibi faiz oranlarının ve kullandırılabilir fon miktarını 

belirleyen faktörlerin bir fonksiyonudur. Bu çerçevede bankacılık sektörünün 

bilançosunun biçimine iliĢkin varsayımlar belirleyicilik kazanmaktadır.  

Bernanke ve Blinder (1988) ve Bernanke ve Gertler (1995) bankacılık 

sistemini para politikası uygulamalarında aktif bir Ģekilde nasıl bir yere sahip 

olduğunu gösterirken, bu gösterimin yardımıyla iktisadi faaliyetin parasal 

Ģokların yanı sıra kredi piyasası Ģoklarına karĢı da duyarlı olduğu sonucu 

ortaya çıkmaktadır. Bu süreçte kredi piyasası Ģoklarının bir yönü de para 

piyasası unsurlarından kaynaklanmaktadır. Para arzındaki daralmanın, 

geleneksel faiz oranı kanalıyla, mevduat hacmindeki azalama sonucunda 

banka bilançosun getirdiği kısıt ile kredi arzını sınırlandırmasını örtüĢtürme 

çabası ―kredi görüĢü‖nün ilk oluĢtuğu çerçevedir. 

Bu yaklaĢımın özünden hareket ederek bankacılık sektörü 

bilançosunun sadece aktif tarafının özelliklerinden ötürü ekonomik faaliyeti 

etkileme faaliyeti ile bankacılık sektörünün pasif tarafı arasındaki bağlantının 

özkaynaklar üzerinden kurulması da mümkündür. Böylelikle parasal aktarım 

mekanizmasının kredi kanalından, bankacılık sistemi kredi kanalına geçiĢin 

daha sistematik bir yapı arz ettiği düĢünülmektedir.  

Bernanke ve Blinder (1988) çerçevesine bir değiĢiklikle kredi 

kanalından bankacılık sermaye kanalına geçiĢ Ģöyle gösterilebilir: 

 

 

Aktif Pasif 

Banka Serbest Mevduatı (BSM)  Mevduat (D) 
Banka Zorunlu KarĢılık (BZK) Özkaynak(C) 
Tahvil (Bb

d)  
Kredi Arzı (Krs)  

 

ġekil 5. Banka Sermaye Kanalı Banka Bilançosu 
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Burada bankacılık kesiminin bilânçosunun pasifinde yer alan 

kalemlerin birbirileri ile tam ikamesi olmadığı varsayılmaktadır. Banka bilanço 

kısıt koĢulu aĢağıdaki Ģekilde olmaktadır. Aktif tarafında eklenen yeni bir 

unsur yokken, bilançonun pasif tarafı daha gerçekçi bir Ģekilde 

düzenlenmiĢtir. Pasifte, artık mevduata ek olarak özkaynaklar      

mevcuttur. Böylece banka bilanço denkliği aĢağıdaki biçimde oluĢmaktadır. 

 

      
                 (1.17) 

 

Banka bilançosunun pasif tarafına eklenen özkaynak (sermaye)      

kalemi yardımı ile kredi arzı ve ekonomik aktivite üzerinde bu değiĢken 

üzerindeki düzenlemelerin etkileme kanalı gösterilmeye çalıĢılmaktadır. 

Denklem 1.1 ila 1.16 arasında kredi piyasası, para piyasası ve yatırım-

tasarruf dengeleri tesis edilmekteydi. ġimdi bilançoya dahil olan sermaye 

(özkaynak) kalemi için de bir dengenin tesis edilmesi gerekmektedir. Ancak 

yine diğer denge koĢullarını yeniden sunmakta fayda görülmektedir. 

 

        
 

   
 

   
 

          
 

   
 

           
    (1.18) 

Kredi piyasası denge koĢulu 

 

 

        
 

   
 

  
 

      
        (1.10) 

Para piyasası denge koĢulu 

 

                    (1.11) 

Mal piyasası denge koĢulu 

 

ġimdi bu dengelere ek olarak banka sermaye arzı ve talebini gösteren 

iki fonksiyon ve bir denge koĢulu modele eklenmektedir. Öncelikle banka 
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sermaye arzı incelendiğinde en yalın haliyle gelirin bir fonksiyonudur. Gelir 

düzeyi arttıkça bankanın sermayesinin güçlendirilmesi imkânları artacaktır.  

 

        
 

    (1.19) 

Banka sermaye talebini ise iki unsursun belirlediğini varsayılmaktadır. 

Bunları belirlerken banka sermaye talebinin esas olarak düzenleyici ve 

denetleyici otorite tarafından empoze edilen bir çerçeve olduğunu dikkate 

almak gerekmektedir. Banka sermaye talebindeki ilk unsur asgari sermaye 

düzeyidir       . Ġkinci unsur ise sermaye yeterliliğinin risk ağırlıklı aktiflerle 

belirlendiği çağdaĢ düzenlemeleri yansıtmaya çalıĢan, kredi arzı 

      kalemidir. Bu noktada aslında bilançoda yer alan diğer plasman kalemi 

olan tahvillerin de piyasa riski çerçevesinde dahil edilmesi gerektiği 

düĢünülebilir. Ancak modelin reel olması çerçevesinde mark-to-market 

biçiminde bir değerleme ile piyasa riskinin sermaye yeterliliği üzerindeki 

etkinsin yansıtılması genel çerçeveyi oldukça karıĢık bir hale getirecektir. 

Ayrıca, Türkiye örneğini de dikkate alarak menkul değerler portföyünün 

büyük kısmının hali hazırda değiĢken faizli kamu borçlanma senetlerinden 

oluĢması bu değiĢkenin rahatlıkla göz ardı edilebilmesini sağlamaktadır. 

Böylece banka sermaye talebi; 

             
 

     
 

               (1.20)  

biçiminde ifade edilebilmektedir. 

 

Bu piyasadaki denge koĢulu da aĢağıdaki biçimde oluĢmaktadır. 

 

                  (1.21) 

 

Bu denge koĢulundan elde edilen bilgi (1.18) numaralı denkleme 

yerleĢtirildiğinde kredi piyasası denklemleri aĢağıdaki biçimde oluĢmaktadır: 
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                      (1.22) 

 

        
 

   
 

 
 

      
         

           (1.23) 

Dana önce gösterildiği gibi bu denklemi de açık formda yazıldığında; 

                                         
          

     
    (1.24) 

ve 

                                         
          

                             
     (1.25) 

 

elde edilmiĢ olur. Bunu iki aĢamada sadeleĢtirerek ve sonra kredi faiz 

oranı cinsinden yazarsak aĢağıdaki gösterimlere ulaĢılmaktadır. 

                                                
   

         (1.26) 

ve 

    
                                                     

          

              
 

(1.27) 

Kredi faiz oranı CC (veya ilk aĢamadaki IS) denklemindeki yerine 

yerleĢtirildiğinde yasal asgari sermaye oranı da sisteme dahil edilmiĢ 

olmaktadır: 

                                 (1.28) 
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Artık CC eğrisini etkileyen unsurlardan biri asgari sermaye oranıdır. Bu 

oran arttıkça CC sola kaymaktadır. Bu çerçeveden hareketle sermaye 

düzenlemelerinin ekonomik aktivite üzerindeki kredi kanalı yoluyla 

irdelenebilmektedir. Ayrıca sadece gelir düzeyi değil, doğrudan kredi arzı 

üzerinden de analizin gerçekleĢtirilmesi için tutarlı bir kapsam tesis edilmiĢ 

olmaktadır. 

 

ġekil 6. Parasal Aktarım Mekanizması 
Kaynak: Mishkin (2006), yazarın eklemeleri 

 



51 
 

 

ġekil 7. Banka Sermayesi Kanalı 
 

Yukarıda sunulduğu biçimde bankacılıkta sermaye düzenlemelerinin 

toplam talebi parasal aktarım mekanizması benzeri bir biçimde varlığını 

sürdürülebilmesi veya etkinliğini artırabilmesi için bazı ön koĢullar gereklidir. 

Bunlar kısaca: 

 

 Bankacılık ağılıklı bir finansal yapının olması 

 Firma ve hanehalkının fon ihtiyaçlarını karĢılamada finansal araçlar 

arasında tam ikame olmaması 

 Firmalar (bankalar) kâr maksimizasyonu yaparlar. 

 Bankacılık kesimi bilânçosunun aktifinde ve pasifinde yer alan 

kalemler tam ikame değildirler. 

 Bankacılık kesiminin ―belirli‖ düzeyde sermaye yeterliliği sağlamasıyla 

kaldıraç gücünün yükselmesi. 

 Piyasa baĢarısızlıkları söz konusudur. 

 Genel fiyat düzeyinin uyumlaĢmasında aksaklıklar vardır.  

 Bankacılık sektörü esas olarak kredi aracılığı iĢlevi üstlenmiĢtir. 

 Bankalara yönelik kredi talebi homojen dağılmaktadır. 
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1.4. KREDĠ KANALI VE BANKA SERMAYESĠ ĠLĠġKĠSĠ 

 

Banka sermaye kanalı, aracılık iĢlevi sonucu ortaya çıkan ―kredi‖ 

üzerinden toplam talebi etkilemektedir. Bu çerçevede temel kredi kanalı, 

finansal aracılık iĢlevi ve finansal piyasaların yapısal özellikleri kanalın 

iĢlerliği açısından büyük önem taĢımaktadır. 

Sermaye üzerinde etkili düzenlemelerin bankacılık kesimi üzerindeki 

etkisi literatürde iki Ģekilde ele alınmaktadır (bkz. Yurdistra, 2003 ve Furfine, 

2001). Bunlardan ilki basit olarak bankacılık sisteminin sermayesini 

artırmasıdır. Ancak bu alternatifteki sorun sermaye düzenlemelerinin 

bankaların fon maliyetlerini artırarak sektördeki mevcut teĢvikleri olumsuz 

etkilemesidir. Daha yüksek sermaye yeterlilikleri bankaların firma değerlerini 

düĢürmektedir. Çünkü bankalar kârlılıklarını sürdürebilmek için daha riskli 

plasmanlara yönelebilmektedirler (Hellman, Murdock ve Stiglitz, 1998). Diğer 

yol ise bankanın risk ağırlıklı aktiflerinin gözden geçirilmesidir. Bu ise genel 

olarak kredi arzının kısılması anlamına gelmektedir.  

Bankalar açısından bu davranıĢ biçimi bir aktarım mekanizması 

çerçevesinde değerlendirilmemiĢ olmakla birlikte, özellikle Syron (1991), 

Bernanke ve Lown (1991) ve Clair Tucker (1993) çalıĢmalarında tanımlanan 

―kredi sıkıĢması‖ literatüründe de görülmektedir. Ana hatlarıyla, kriz 

dönemlerinde ya da duraklama dönemlerinde kredi arzındaki, mevcut 

konjonktürden daha keskin veya beklenenden daha derin bir daralma olarak 

ifade edilen arz yönlü bir kavram olarak tanımlanmaktadır. Söz konusu 

olgunun nedenlerinden birisi de banka sermayesindeki gerilemedir. Banka 

sermayesi ise sadece kredi riskinin gerçekleĢmiĢ olmasıyla erozyona 

uğramaz; aynı zamanda sermaye standartlarındaki yükselmeyle de ortaya 

çıkabilmektedir.  

Bu durum karĢısında bankalar ne yapmaktadır? Kashyap ve Stein 

(2000) banka sermaye düzeyinin kredi kanalının gücünü etkilemekte 

olduğunu ifade etmektedir. Onlara göre yüksek sermayeli bankalar daha az 
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risklidir ve bu çerçevede rezervleri üzerinde daha az sınırlayıcı olurlar. 

Böylece kredi arzındaki daralma görece az olacaktır. Furfine (1995) Basel 

(BIS) düzenlemelerinin banka kredi aktivitesi üzerindeki etkilerinin sınırlı 

olduğuna ampirik model çerçevesinde sınayarak belirtirken, Chiuri ve 

diğerleri (2002) yükselen piyasa ekonomileri için gerçekleĢtirdikleri 

ekonometrik çalıĢmada aksi yönde sonuçlar elde etmiĢlerdir. Gertler ve 

Bernanke (1987) ile Holstrom ve Tirole (1997) ise bilgi asimetrisi 

sorunlarından dolayı finansal aracıların da sermaye kısıtı ile karĢı karĢıya 

olduklarını ve bu kapsamda bu kuruluĢların kredilendirme faaliyetlerinin 

sınırlanabileceğini öne sürmüĢlerdir. 

Kredi tayınlaması kaynaklı bir diğer çalıĢmada da Peek and 

Rosengren (1995) bankaların sermaye kısıtı altına girmelerinin bankaların 

küçülmelerine yol açmakta olduğunu belirtmekte ve kredi tayınlamasına ek 

olarak ―sermaye sıkıĢması‖ (capital crunch) olarak kavramını sunmaktadır. 

Ayrıca Dell'Aricciaa, Detragiache ve Rajan (2008) bankacılık krizlerinin 

ardından düĢük kredi hacmi geniĢlemesi ve ekonomik yavaĢlama geldiğinden 

hareket ederek, nedenselliğin bankacılık sektörünün kapasite yitimi ve 

bankacılığa dayalı finansman dıĢ olanaklarının daralması ile özellikle 

geliĢmekte olan ekonomilerde yavaĢladığına iĢaret etmektedirler. 

Yukarıda özetlenen düzenleme kanalı sadece sermaye tabanı 

üzerinden de iĢlemek zorunda değildir. Bu düzenlemeye konu olan bankacılık 

kesiminin pasifinde yer alan tüm kalemler üzerinden de iĢletilebilmesi 

mümkün bir kanal olarak kabul edilebilir. Bu çerçevede sadece banka 

sermaye kanalı olarak ifade etmek yerine ―banka aracılık kanalı‖ benzeri 

daha kapsayıcı ancak para politikası kaynaklı kredi kanalı altında yer alan 

―banka kredi kanalı‖ndan ayrı bir ifade kullanılabilir. 
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Tablo 2. Kredi SıkıĢması, Kredi Kanalı ve Banka Sermaye Düzenleme Yazını 
ÇalıĢma Açıklama Temel Bulgular 

Bernanke ve 

Lown (1991) 
ABD Verisi 

Basel I, 1990-91 resesyonunda kredi sıkıĢıklığını artırıcı 

etki yapmaktadır. Sermaye yeterliliği altındaki bankalar 

kredi arzlarını daha keskin kısmıĢlardır. 

Berger ve Udell 

(1994) 
ABD Verisi 

Basel I, 1990-91 resesyonunda kredi sıkıĢıklığını artırıcı 

etki yapmaktadır. Sermaye yeterliliği altındaki bankalar 

kredi arzlarını daha keskin kısmıĢlardır. 

Shrieves ve 

Dahl (1995) 
ABD Verisi 

1990-91 resesyonunda banka kredi arzını sermaye 

düzenlemeleri diğer değiĢkenlerle birlikte olumsuz 

etkilemiĢtir. 

Peek ve 

Rosengren 

(1995) 

ABD Verisi 

Basel I, 1990-91 resesyonunda kredi sıkıĢıklığını artırıcı 

etki yapmaktadır. Sermaye yeterliliği altındaki bankalar 

kredi arzlarını daha keskin kısmıĢlardır. 

Furfine (2001) ABD Verisi 

Basel I, 1990-91 resesyonunda kredi sıkıĢıklığını artırıcı 

etki yapmaktadır. Sermaye yeterliliği altındaki bankalar 

kredi arzlarını daha keskin kısmıĢlardır. 

Ito ve Nagataki 

(1998) 
Japonya Verisi 

Sermaye bakımından daha sıkı denetim altındaki 

Uluslararası faaliyet gösteren bankalar, 1990-92 

resesyonunda kredi arzını daha fazla kısmıĢlardır. 

Wagster (1999) Kesit Veri, 5 Ülke 
Kredi sıkıĢıklığı bulgusu Kanada ve Ġngiltere için varken, 

ABD, Almanya ve Japonya için bulunamamıĢtır. 

Chiuri et al (2001, 

2002) 

15 Yükselen 

Piyasa 

Ekonomisi 

Basel-I kredi sıkıĢmasına neden olabilmekte ve etki 

sermaye yetersizliği çeken bankacılık sistemlerinde 

dernleĢmektedir. 

Bikker ve Hu 

(2002) 

26 GeliĢmiĢ ve 

GeliĢmekte Olan 

Ülke 

Sermaye düzenlemelerinin kredi kısıtını güçlendirdiği 

sonucu bulunanamaktadır. Ek Sermaye nedeniyle 

sermaye gereksinimlerinin kredi arzı üzerinde etkisi 

yoktur. 

Bernanke ve 

Blinder (1988) 
IS/LM Analizi 

Üç varlıklı indirgenmiĢ banka bilançosu modeli (para, 

tahvil ve kredi). Parasal bir Ģok banka rezervlerini ve 

kredilerini azaltmakta, böylece yatırım harcamalarında ve 

genel ekonomik faaliyette düĢüĢ olmaktadır. Banka 

sermayesine yer verilmemiĢtir. 

Kashyap ve Stein 

(1994) 
Kısmi Denge Analizi 

Zorunlu bir sermaye yeterliliği kısıtı altında parasal 

aktarım mekanizmasının kredi kanalı zayıflar. 

Chami ve 

Cosimano 

(2001) 

Dinamik Banka 

Modeli 

Sıkı bir para politikası net faiz marjının daralmasına 

neden olmakta ve banka sermayesinin değerini 

azaltmaktadır. Bu bankanın yeni kredi için özkaynaklar 

aracılığı ile yükümlülüklerini artırma konusunda 

çekingen davranmasına yol açmaktadır. 
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Tablo 2. Devamı 

Tanaka (2002) Genel Denge 

Kar maksimizasyonu banka, sermaye kısıtı altında, 

aktiflerinde kredi yerine tahvili tercih etmektedirler. Bu 

çerçevede kredi arzı daralmaktadır. 

Yudistra (2003) Endonezya Verisi 

Sermaye düzenlemeleri banka davranıĢı üzerinde etkili, 

bu çerçevede artan yükümlülük kredi arzını olumsuz 

etkilemekte 

Kishan ve Opiela 

(2006) 

ABD Verisi (1980-

1999) 

Para politikası değiĢiklikleri bankaların etkilerken, bu 

etki ölçek ve cari sermaye yeterlilik oranı ile 

farklılaĢmaktadır. 

Hua (2006) Çin verisi 
Banka panel verisi ile sermaye düzenlemelerinin etkililiği 

ölçülmekte ve kredi arzı üzerindeki etkisi araĢtırılmakta 

Van den Heuval 

(2001) 
Genel Denge 

ĠndirgenmiĢ bir banka modeli ile sermaye kanalı kurgusu 

içerisinde sermaye- kredi iliĢkisi tespit edilmekte. 

Van den Heuval 

(2007) 
Genel Genge 

ĠndirgenmiĢ bir banka modeli ile sermaye kanalı kurgusu 

içerisinde sermaye- kredi iliĢkisi tespit edilmekte. 

 

 

1.4.1. Banka Risk Alımı ve Sermaye Düzenlemesi Yazını 

 

Bankacılıkta risk alımı ve sermaye düzenlemelerine yönelik ilk 

müstakil çalıĢmaların baĢında Furlong ve Keeley (1989) yılı çalıĢması 

gelmektedir. Elbette sermaye düzenlemelerinin gerekçelerinin incelendiği her 

çalıĢmada zımni olarak risk yönetimi veya risk alımı hususları kapsamaktadır. 

Özellikle ahlaki istismar (moral hazard) kavramının incelemelere alınmasıyla 

risk kavramının değiĢmez bir unsur olarak sermaye düzenlemesine dahil 

edildiği görülmektedir. Kısaca açıklanacak olursa bu sorun, uygun bir biçimde 

fiyatlandırılmamıĢ mevduat sigortası sisteminde bankaların (bankacıların) risk 

alım düzeylerini azaltmayacaklarını ifade etmektedir. 

Furlong ve Keeley (1989), benzer biçimde banka sermaye yeterliliğinin 

artırılması durumunda bankaların daha yüksek risk almaya teĢvik edilip 

edilmediğini sorgulamaktadır. Bu ―daha yüksek‖ risk taĢıma kararı iki farklı 

biçimde görülebilir. Bunlardan ilki belirli miktarda kredinin daha kredi riski 

daha yüksek müĢterilere yönlendirilmesi, diğeri ise müĢterilerin kredi 

risklerinde yükselme olmadığı halde sadece kredi hacminin daha da 
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geniĢletilerek kredi riskine maruz tutarı, pozisyonu artırmak olarak görülebilir. 

Furlong ve Keeley (1989) kuramsal çalıĢmalarında daha yüksek sermaye 

yeterliliği sonucunda bankaların aktiflerinde taĢıdıkları riskleri artırma 

konusunda bir teĢvik yaratmadığı sonucuna varmıĢlardır. Hatta daha yüksek 

sermaye standarları bankaların risk iĢtahlarını kısabilecektir sonucu da ifade 

edilmektedir (Furlong ve Keeley, 1989:38).  

Calem ve Rob (1999) yine mevduat sigortası sistemi çerçevesinde 

ABD‘de uygulanan sermaye yeterliliği kurallarını daha katı ve karmaĢık bir 

biçimde ele alarak farklı banka yapıları üzerindeki etkilerini dinamik bir yapıda 

incelemektedirler. Burada düzenlemeyi gerçekleĢtirenlerin gerekçesi olarak 

bankaların risk taĢıma davranıĢlarını ve dolayısıyla banka batma riskini 

sınırlamaya yönelik olduğunu varsaymaktadırlar. Ayrıca bu çalıĢmada daha 

önceki araĢtırmalardan farklı olarak sermaye yeterliliği standardının düz bir 

oran olarak değiĢ, artan bir oran biçiminde riskliliğe yönelik olarak belirlendiği 

durumu da incelemektedirler. Bulguları ise, sermaye konusunda hâlihazırda 

sıkıntılı olan bankalar için ahlaki istismar riskinin daha da yükseldiği, sermaye 

yeterliliği konusunda eĢiğin belirgin bir biçimde üzerinde olup, görece rahat 

olan bankaların, risk alımından kaçındıkları Ģeklindedir. Ayrıca oran düz bir 

oran biçiminde uygulanacak olursa, sermaye yeterliliği konusunda çok rahat 

olan bankaların da daha yüksek kâr için daha yüksek riske yönelmelerinin 

teĢvik edildiği görüĢü savunulmaktadır. 

Genel olarak portföy yaklaĢımı olarak tanımlanabilecek bu iki temel 

çalıĢmaya ek olarak Koehn ve Santomero (1980) ile Rochet (1992) önemli 

eklemeler gerçekleĢtirmiĢler ve Rochet (1992)  bankaların fayda veya değer 

en çoklaĢtıran ekonomik birimler olarak incelenmesine bağlı olarak, bankalar 

eğer değer (banka değeri) maksimize eden birimler olarak kabul edildiğinde, 

yüksek sermaye gereksinimleri ile risk alımlarının etkilenemeyeceği ancak, 

fayda maksimizasyonu yaptıkları kabul edildiğinde, belirli Ģartlar altında 

(artan yeterlilik oranı vb.) bankaların risk davranıĢlarının etkilenebileceğini 

ifade etmiĢtir. 
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Bu kuramsal modellerin yanı sıra ampirik çalıĢmalarla sınamalar 

yapılmıĢtır. Bunlardan en dikkat çekenleri Shrives ve Dahl (1992) ve Barios 

ve Blanco (2000) çalıĢmalarıdır. Barios ve Blanco (2000) geliĢmekte olan 

ülkelerin bankalarına yönelik bir panel veri analizi gerçekleĢtirerek sermaye 

yeterliliği ile risk arasındaki iliĢkiyi sınamıĢlardır. Bu ekonometrik çalıĢmada 

geliĢmekte olan ülkelerin büyük ticari bankaları analize dahil edilmiĢtir. 

Bulgularına göre ise sermaye düzenlemeleri portfoy riskinin azaltılmasında 

yardımcı olmuĢtur. Kısaca bankalar artan ―maliyet‖ ile daha riskli alanlara 

yönelmemiĢlerdir.  

Bankacılıkta portföy riskinin azaltılmasında özellikle geliĢmiĢ risk 

yönetim tekniklerinin belirleyici olduğu görülmektedir. Bu nedenle yeni 

sermaye düzenlemelerinin geliĢmiĢ ya da iĢleri düzey olarak ifade edilebilen 

risk yönetim teknikleri uygulamalarını beraberinde getirmesi ampirik 

sonuçların bu yönde oluĢmasına yol açmıĢ olabilir. Ayrıca, sınır ötesi 

faaliyetleri geliĢmiĢ, karmaĢık finansal ürünler yaratma kapasitesi olan 

bankaların portföylerini bu yöntemlerle risk ağırlığı düĢük varlıklardan oluĢan 

bir konuma getirebildikleri ve bu yolla kredilendirilebilir fon miktarını 

artırdıkları görülmektedir. Risk ölçüm modellerinin bu özelliği riski olduğundan 

daha düĢük bir olasılık dilimine yönlendirdiği ve güçlü ekonomik devrelerde 

bu özelliğin baskınlığının artarak, toplam talep artıĢını daha da desteklediği 

konusu literatürde yöndeĢlik baĢlığı altında tartıĢılmaktadır. Bu konu tezin  

2.4.5. inci bölümünde daha detaylı sunulmaktadır. 

 



 

ĠKĠNCĠ BÖLÜM 

 

BANKACILIKTA SERMAYE DÜZENLEMELERĠ 

 

 

2.1. BANKACILIK VE DÜZENLEME  

 

Finansal aracılık iĢlevi ve bankacılığın varlığı nedeni üzerindeki 

tartıĢmanın bir benzeri de finansal sistemin düzenlenmesi ve finansal 

sistemin tasarımı üzerinde yürütülmektedir. Sorun yine bankacılığın varlık 

gerekçeleri üzerinden inĢa edilmektedir. Bankacılık sermayesinin rolü 

üzerindeki incelemeler,  bankacılık sisteminin neden düzenlenmesi gerektiği 

noktasından hareketle ilerlemiĢtir. 

Ana hatlarıyla bakıldığında bankacılık alanında düzenlemelerin (1) 

amaçları ve bu amaçlara ulaĢabilmek için (2) araçları söz konusudur. Ġktisat 

kuramında daha önce de değinildiği üzere, finansal aracılık reel ekonomik 

faaliyetler üzerinde bir ―peçe‖ olarak algılanmaktadır. Kısaca, Arrow-Débreu 

dünyasında, piyasa tamlığı söz konusu iken ve bilgi simetrik dağılmıĢ, diğer 

sürtünmeler de mevcut değilken, finansal aracılığa yer yoktur. Ancak, 

yaĢadığımız dünya, bu dünyadan oldukça farklıdır. Bu durum finansal 

sistemin ekonomi üzerindeki etkisini teorik düzeyde gerekçelendirirken, yine 

daha önce de belirtildiği gibi finansal sistemin geliĢmiĢliği ve derinliği ile 

ekonomik kalkınmıĢlık arasında gözlenen yüksek bağıntı, en azından sonuç 

itibarıyla bir önemi ortaya koymaktadır. 

Tüm bu çalıĢmalarda da dikkat edilmesi gereken husus, bankacılık 

denince temel olarak ticari bankacılığın akla gelmesidir. Ticari bankacılığa ek 

olarak özellikle son 20-30 yılda geliĢen yatırım bankacılığının fonksiyonları 
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itibarıyla bir ekonomide nasıl ve ne biçimde yer aldığı ve onunda optimal 

tasarımı konusunda araĢtırmalar hala çok yenidir7 (Santos 2000:5). 

Birçok piyasanın düzenlemesine ihtiyaç olduğu görülmektedir. Bu 

ihtiyaçların arkasındaki gerekçeler ise piyasa baĢarısızlıkları üzerinden ([1] 

yoğun piyasa gücünün varlığı, [2] dıĢsallıkların önemi ve [3] asimetrik bilgi 

olarak) ifade edilmektedir (Freixas ve Rochet 1997:257). Bankacılık alanında 

da piyasaların düzenlenmesindeki amaçlar bu temel gerekçelerden 

kaynaklanmakla birlikte; [4] tüketicinin korunması ve [5] yasa dıĢı faaliyetlerin 

önüne geçilmesi gibi hedeflerle zenginleĢtirilmektedir (Heffernan 2005:174, 

Brunnermeier  vd., 2009). 

 

 

2.2. BANKACILIKTA DÜZENLEMENĠN AMAÇ VE HEDEFLERĠ 

 

Bankacılığın modern kuramlarında bankalar ayrıca birer likidite ve 

gözetim hizmeti sağlayıcısıdırlar. Bankalar mudilerine likidite garantisi 

sunduklarından dolayı likidite arzı yeteneğine sahiptirler. Bankalar hesap 

cüzdanı arz ederler, bu mevduat cüzdanları zaman içinde tüketim ihtiyaçları 

üzerinde Ģoklara açık olan hanehalkları arasında risk paylaĢımını 

sağlamaktadır. Hanehalkının tüketimini etkileyen Ģoklar kamusal olarak açık 

bir bilgi değildir, herkesçe gözlemlenememektedir. Ayrıca bankalar ―gözetim‖ 

hizmetini en iyi biçimde sunan kurumlarıdır. Bankalar, yatırımcıların 

yetkilendirilmiĢ (delegated) gözetimcileri olarak hareket ederken maliyetin 

tekrarlanmasının önüne geçerler (Diamond, 1984). ġirketlerin kendi yatırım 

alanları hakkında, tasarruf sahiplerinden daha çok bilgiye sahip oldukları 

varsayılmaktadır ve bu bilginin tek taraflı sahipliği asimetri yaratır. Tasarruf 

sahipleri (yani yatırımcılar) borçlanıcıların giriĢimleri hakkında bilgi sahibi 

                                            
7 Ancak özellikle ABD'de 1933 yılından itibaren geçerli olan, Glass–Steagall Yasası olarak bilinen ve 

bankacılığı alt uzmanlıklarında ayrıştırılmış biçimde faaliyet göstermeye mecbur tutan düzenlemenin, 

1999 yılında Graham–Leach–Bliley Yasası ile yürürlükten kaldırılmasıyla bu alana ilgi artmıştır. Bu 

düzenlemeyle,  bankaların tüm finansal hizmetleri sunan “modern” finansal kurumlar haline 

dönüşmesine olanak tanınmış ve bankacılığın alt ayrımlarda incelenmesini günümüzde zorlaştıran bir 

dönüşüm gerçekleşmiştir. 
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olmak -yani gözetim için-için bir maliyeti göze almaları gerekmektedir. Bir 

diğer yol olarak bu gözetim görevini bankalara devredebilirler. Bu kanal 

üzerinden firmalara fon temin edebilirler. Bankalarda tasarruf sahiplerinden 

aldıkları bu gözetim yetkisi neticesinde gözetim maliyetini kısabilirler 

(ektileĢtirebilirler) ve firmalara fonların daha düĢük maliyetle ulaĢmasını 

sağlayabilirler (doğrudan borçlanmaya göre). 

Likidite garantisi yaklaĢımı banka bilançosunun pasif yani 

yükümlülükler tarafını açıklarken, gözetim hizmetlerinin arzı da bilançonun 

aktif (varlıklar) tarafını açıklamaktadır. Ancak bu açıklamaların hiç birisi bir 

kurumun bu iki iĢlevi birden arz etmesi gerektiğini açıklamamaktadır.  

 

 

2.3. BANKALARIN DÜZENLEME ARAÇLARI 

 

Greenbaum ve Thakor (2006:442) bankacılık alanında düzenleme 

gerekçelerinin yanı sıra bunlarla iliĢkili düzenleme araçlarını kısaca 

sunmaktadır.  

Banka düzenlemelerine bu itibarla bakıldığında, genel kuramda 

sıklıkla kullanılan sağlamlık ve finansal sistem sağlıklılığına ek olarak, 

rekabet (piyasa yapısı), tüketici haklarının korunması ve kredi tahsisi ile 

parasal kontrol amaçlarının olduğu görülmektedir. Araçlara gelinecek olursa 

da aĢağıdaki temel baĢlıklar dikkat çekmektedir: 
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ġekil 8. Banka Düzenleme Araçları 
Kaynak: Greenbaum ve Thakor (2006:443) 

 

 Banka yetkilendirme ve piyasaya giriş engelleri 

Bankaların piyasaya giriĢinin kontrol edilmesi en aĢikar kontrol 

yöntemi olarak yer almaktadır. Ancak bu giriĢ engelini sadece piyasa ilk giriĢ 

olarak değerlendirmeyip, piyasada faaliyette bulunan bankaların ĢubeleĢme 

ve hizmet ağını oluĢturma aĢamasındaki izin iĢlemlerini da kapsar biçimde 

ele almak gereklidir. Ayrıca, bankalara yönelik devir ve birleĢmeleri de bu 

çerçevede araçlar olarak incelenmektedir.  

Banka Düzenlemesi 

Piyasa 
Yapısı ve 
Rekabet 

Sağlamlık 
ve Sağlık 

Tüketicinin 
Korunması 

Parasal 

Kontrol 

Kredi 
Tahsisi 

 GiriĢ 
engelleri ve 
lisanslama  

 ġube 
açma izini 

 Devir/birle
Ģme izini, 
finansal 
holding 
Ģirketi izini 

 Bankacılık 
ile ticari 
faaliyetlerin 
ayrımı 

 Mevduat 
sigortası 

 Mevduat faiz 
tavanı 
uygulaması 

 Gözetim ve 
denetim 

 Sermaye 
yeterliliği 

 Portföy 
sınırları ve 
bankacılık ile 
ticari 
faaliyetlerin 
ayırımı 

 uygun 
muhasebeleĢ
-tirme 

 Kredi 
sınırlaması 
uygulamaları 

 Tüketici 
kredilerinde 
komisyon 
tavanları 

 SözleĢme 
Ģeffaflığı 

 EĢit kredi 
imkanları 
düzenlemel
eri 

 EFT 

 Mortgage  

 Zorunlu 
karĢılıklar   

 Ġskonto 
oranı 

 Faiz 
sınırları 

 Yeniden 
yatırım 
uygulama
ları 
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 Bankaların faaliyetleri ve reel kesim ile ilişkilerine dair 

sınırlandırmalar 

Faaliyet gösteren bankalara yönelik en önemli sınırlamalar bankaların 

aracılık faaliyetlerine getirilen düzenlemeler ve sınırlamalarıdır. Bu çerçevede 

ilk olarak düĢünülmesi gereken hususlar baĢta ―çıkar çatıĢması‖ 

çerçevesinden bakıldığında banka sermayedarlarına yönelik kredi 

sınırlandırmalarıdır. Ayrıca bankaların iĢtirak ve bağlı ortaklık olarak finansal 

olmayan kesimde gerçekleĢtirecekleri yatırımlara yönelik limitler de bu alanda 

değerlendirilmelidir. 

 

 Asgari sermaye gereksinimleri 

Bankacılıkta sermaye düzenlemelerinin önemi, bankaların olası 

zararlara karĢı yeterince kaynağı yedek olarak kullanabilmesi biçiminde ifade 

edilmektedir. Ayrıca sermaye düzenlemeleri, bankanın aĢırı risk alımından, 

banka sermayedarlarının ve yöneticilerinin shirking eğilimlerinden 

uzaklaĢtıran bir yapısı da söz konusudur.  

Piyasaya giriĢ için diğer koĢulları sağlayan sermayedarların kuruluĢ 

aĢamasında karĢılamaları geren asgari sermaye tutarı ise bir batık maliyet 

gibi gözükmektedir. Bu çerçevede bu batık maliyet, hem piyasaya giriĢleri 

dolaylı olarak engellerken, belirli bir ölçeği ve yatırımı da beraberinde zorunlu 

kılmaktadır. 

 

 Denetim kabiliyeti ve denetim otoritesinin gücü 

Bankaların faaliyetlerini bir anlamda sınırlandıran diğer bir husus da 

özellikle 20.yy son çeyreğinde güçlenen uluslararası gözetim ve denetim 

standartlarıyla birleĢen, denetim otoritesinin kabiliyeti, kapasitesi ve denetim 

otoritesinin gücü kavramlarıdır. Finansal iĢlemlerin hacminde ve miktarındaki 

artıĢ, karmaĢık ürünlerin geliĢimi, gözetim denetim otoritelerinin ne kadar 

riskli alanlara ve iĢlemlere yöneldiğinin tespitini önemli kılmaktadır. Nitekim, 
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2007 yılının ikinci yarısından itibaren özellikle geliĢmiĢ finansal piyasalara 

sahip ekonomilerde gözlenen finansal kriz, konunun bu tarafının önemini 

gözler önüne sermektedir. Bankaların taĢıdıkları riskler konusunda, gözetim 

ve denetim otoritelerinin bunları bankalar kadar etkin değerlendirebilecek 

ölçüde yetenekli ve kapasiteli olmaları güç olmakla birlikte, amaç 

fonksiyonunun farklılığı geliĢmiĢ denetim kabiliyetli ile bir takım aksaklıkların 

tespit edilmesine ve düzletilmesine yardımcı olabilmektedir. Nitekim bu husus 

2008 küresel krizinin ertesinde finansal istikrar açısından gözetim ve denetim 

çerçevesinin yeniden ele alınması gerekliliğini doğurmuĢtur. 

 

 Güvenlik Ağı Destekleri 

BaĢta son borçlanma mercii (Lender of Last Resort) kurumu ve ikinci 

olarak açık bir mevduat sigortası sisteminin uygulanması bankacılıkta 

düzenlemenin temel gerekçelerinin hayata geçirilmesinde ilk araçlar olarak 

görülmektedir. Bu hususlar özellikle düzenleme gerekçeleri ile sıklıkla birlikte 

anıldığı için takip eden bölümde gerekçelerle birlikte ele alınmaktadır. 

 

 Piyasa gözetimi 

Gözetim ve denetim otoriteleri, bankaların sermaye düzeylerine veya 

aktif yapılarına yönelik doğrudan gözetime ek olarak, bankaların bağımsız 

denetim firmaları veya derecelendirme Ģirketleri tarafından denetlenmelerini 

de zorunlu kılabilir. Özellikle bu durum, 2008 küresel krizi öncesinde, gözetim 

ve denetimin de özel kesim tarafından daha etkin yapıldığını savunanların 

artması ile oldukça gündemde olan bir husus olarak tartıĢılmıĢtır. Ancak, bu 

yöntemi daha çok uygulamakta olan geliĢmiĢ ekonomilerin finansal sisteminin 

kötü aktif kalitesi neticesinde krize girmiĢ olması, bu tür değerlendirmelerin 

kamu otoritelerinin ikamesinin pek mümkün olmadığı yönünde görüĢlerin güç 

kazanmasına da neden olmuĢtur. 
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 Kamu sermayedarlığı 

Sonuç olarak bankacılık üzerinde kamusal kontrolü ifade eden 

―düzenleme‖nin en üst noktası bankacılık sisteminde kamu sahipliğidir. Bu 

durum bir aĢırı uçta tamamen kamusal sermayeli bankacılığı ifade ederken, 

bankacılık sektöründe özellikle kredi tahsisi bakımından değerlendirildiğinde 

belirli düzeyde kamu bankacılığı sıklıkla gözlenmektedir. Kalkınma iktisadı 

yazınındaki geliĢmekte olan ülkeler için kamu bankacılığı birçoklarınca 

savunulmuĢtur. Bunlar özellikle finansal piyasalar ve kalkınma iliĢkisi içerinde 

ele alınmıĢtır. 

 

 

2.4. BANKALARIN DÜZENLEME GEREKÇELERĠ 

 

Bankaların varlık nedeni olan piyasa baĢarısızlığı bir diğer yandan da 

bankaların düzenlemesinin varlık nedeni olmaktadır. Bu kapsamda bankacılık 

sistemin düzenleneme nedenleri genel olarak piyasa baĢarısızlarının 

giderilmesi ve/veya bertaraf edilmesi olarak görülebilir. Barth, Caprio Jr. ve 

Levine (2006) bankacılıkta düzenlemeleri iki baĢlık altında ele almaktadır. 

Bunlar (1) Kamusal Çıkar GörüĢü YaklaĢımı (Public Interest Approach) (2) 

Özel Çıkar GörüĢü YaklaĢımı (Private Interest Approach) olarak 

sıralanmaktadır.  

 

 

2.4.1. Kamu Yararı (Kamusal Çıkar) GörüĢü YaklaĢımı 

 

Kamu yararı görüĢü aslında düzenleme alanındaki tartıĢmaların 

neredeyse tamamını kapsayan ve 20. yy ‗da hakim olan görüĢleri 

içermektedir (Barth, Caprio Jr., ve Levine; 2006:21). Kamusal çıkar görüĢü 

yine piyasa baĢarısızlıklarının varlığından ve devletin bu aksaklıkları 

giderebilecek bir güce sahip olmasından yol çıkmaktadır.  
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2.4.1.1. Bankalara Hücum ve Sistemik Risk Önermesi 

 

Diğer kaynaklarda bankacılık sektörünün düzenlenmesinde ilk önerme 

olarak yer alan ―sistemik risk‖ argümanı burada yer almaktadır (bkz. 

Goodhart, 1988, Santos, 2000 ve Greenbaum ve Thakor, 2007). Sistemik 

risk önermesi, aynı zamanda bir anlamda ―resmi‖ görüĢ olarak da 

adlandırılmaktadır (Freixas ve Rochet, 1999:257). Finansal tüketicileri 

(mudileri), banka iflaslarından ve mevduatlarını kaybetme olasılığından 

koruyacak bir güvenlik ağının (safety net) oluĢturulması önem taĢımaktadır. 

Bankaların yukarıda da belirtildiği gibi (pasif yönünden) bir likidite temin 

edicisi olmaları onları banka hücumlarına (bank run) karĢı kırılgan hale 

getirmektedir. Kısacası sorun, son aĢamada, bankanın aktiflerinin 

(varlıklarının) likit değerinin toplamı ile yükümlülüklerinin toplam likit değerini 

karĢılayıp karĢılayamama sorunudur. Bu sorunun oluĢması için banka 

hakkında bir asimetrik bilgi veya banka hakkında olumsuz bir bilginin olması 

da gerekmemektedir (Santos, 2000:6). Mudînin kendi bankasının aktif değeri 

(veya kalitesi) hakkında tam bilgiye sahip olduğunda dahi bankaya hücum 

olasıdır. Çünkü bankalar, mudilerine ―sıra‖ ile hizmet sunmaktadırlar. Mudiler 

panik ile sıranın kendilerine gelip gelemeyecekleri konusunda tedirgin olup 

bankaya hücum edebilirler. Elbette bilgi tam ise mudi tevdiatının karĢılanıp 

karĢılanamayacağını bilecek ve panik olasılığı azalacaktır. Ancak, hizmetin 

―sıra‖ ile sunuluyor olması, burada diğer maliyetlerin ortaya çıkmasına neden 

olabilecektir. Bu çerçevede tam bilgi anında dahi bankaya hücum olasılığı 

varlığını korumaktadır.  

Ancak, bir asimetrik bilgi durumu söz konusu ise o zaman bankaların 

kısa vadeli piyasalardan -yani bankalararası piyasalardan- borçlanabilmeleri 

de mümkün olmamaktadır. Yada son tahlilde bankaların varlıkları 

dönüĢtürme kabiliyetleri neticesinde, sektör genel olarak, topladığı fonları 

daha uzun vadeli ve daha büyük montanlı aktiflere dönüĢtürdüğü için, 

mudilerce talep edilme olasılığı bulunan fonların tamamını bankalararası 

piyasalardan da karĢılayamayabilirler. Ek olarak, bankalar ―winners curse‖ 
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olarak adlandırılan bir biçimde, hali hazırda zorda olan bir bankanın kredi 

bulmakta daha da zorlanması gibi bir konuma düĢme olasılığından çekinmesi 

nedeniyle, ihtiyaç duyulan fonlar için bankalararası piyasaya yönelmekten de 

imtina edecektir.  

Bilgi asimetrisi olduğunda, bankaya hücum, artık banka hakkındaki 

olumsuz bilgilerin piyasada olması durumunu da kapsamaktadır.  Bu 

durumun, yaĢanan iktisadi gerçeklik ile daha çok örtüĢtüğü,  çağdaĢ 

bankacılık kuramında genel kabul gören bir konumdadır.  Bu tip bir banka 

hücumu daha maliyetlidir. Çünkü aktiflerin erken ve uygun olmayan fiyatlarla 

likiditasyonunu –elden çıkarılması– sonucunu doğurur. Neticede, ilk duruma 

göre daha fazla aktifin çözülmesi sonucu doğar. Ayrıca bu banka 

performansındaki bozulma bulaĢıcı olabilir ve diğer bankalara yönelik bir 

hücumu da tetikleyebilir. Ya da zaten sınırda olan bir bankanın performansını 

daha olumsuz bir noktaya çekerek, sistemik bir krizin baĢlangıcını iĢaret 

edebilir. Ġste bu sistemik baĢarısızlık riski, bankacılığın düzenlenmesi 

çerçevesindeki klasik görüĢü oluĢturmaktadır. Sonuç itibarıyla, bankaları 

(sistemik krize de dönüĢme olasılığı olan bir) likidite krizine karĢı korumak 

temel bir gerekçedir. 

Sistemik risk görüĢünün bir yanında ―(negatif) dıĢsallıklar‖ yer 

almaktadır. Çünkü finansal sistemde, bir birimin davranıĢı,  sistemik riske 

dönüĢebilecek yani bulaĢabilecek bir yapıya sahiptir.  Bu çerçevede 

literatürde sıklıkla gösterilen örnek Long Term Capital Markets (LTCM) 

riskten korunma (hedge)  fonunun 1988 yılındaki batma sürecidir. Nitekim 

LTCM hadisesi daha sonra finansal sistemin küresel ölçekte ve standartta 

düzenlenmesi sürecinde önemli bir yere sahip olmuĢtur. 

 

 

2.4.1.2. Tüketicinin Korunması Önermesi 

 

Tüketicinin korunması temel itibarıyla banka hücumu çerçevesinde de 

ele alınmaktadır. Esas olan tüketicinin yani yatırımcının fonlarının güvence 
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altında olmasıdır. Ayrıca bir diğer husus da özellikle son yıllarda önemi 

gittikçe artan finansal hizmetlerden ve ürünlerden tüketicinin bilgilendirilmesi 

hususudur (OECD 2005, Kempson, 2009) . Finansal ürünlerin çeĢitliliğindeki 

artıĢa paralel olarak, yeni ürünler daha karmaĢık hale de gelmektedir.  Bu 

karmaĢıklık finansal ürünlerin kalitesi hakkında da bilgi eksikliklerine yol 

açmaktadır.  Yatırımcının, ürünler hakkında yeterli ve sağlıklı bilgi sahibi 

olması beklenirken, gerçek hayatta bunun böyle olmadığı açıktır. Nitekim 

düzenleyici otorite, finansal aracı kurumları belirli standartlarda bu tür bilgileri 

yatırımcıya sunmakla, düzenlemeler aracılığı ile yükümlü kılınmaktadır. 

Bu alana paralel bir diğer önerme de temsil sorunu üzerine 

kurgulanmaktadır (Dewatripont ve Tirole, 1993). Temsil önermesinde de, 

günümüzde bankaların sermayedar ve yönetiminin ayrıĢmasından dolayı 

ortaya çıkan kurumsal yönetim eksiklikleri nedenliye mudilerin bankaları 

―gözlemleyememesi‖ söz konusudur. Nitekim mudiler, banka ölçeğinde 

düĢünüldüğünde sıklıkla çok küçük olmaları nedeniyle, yüksek uzmanlık 

gerektiren bu denetim ve gözetim iĢini çözümleyemeyeceklerdir. Gözetimi 

yapanlar ve yapmayanlar arasında da bir free-rider sorunu oluĢacaktır. 

Kısaca bir piyasa baĢarısızlığı söz konusudur. O nedenle bankaların esas 

yatırımcıları olan mudileri için baĢka bir kurumsal yapı tarafından gözetimi ve 

denetimi gereklidir. Kısaca mudileri temsil edecek bir yapıya ihtiyaç vardır. Bu 

da bir düzenleme ile olur –ki o düzenleme mudilerin yekin bir denetim 

kapasitesine sahip olması durumunu yansıtmalıdır.-  

 

 

2.4.1.3. Piyasa Yapısı ve Rekabetin Korunması 

 

Bankacılık sisteminin veya finansal aracılık sektörünün 

düzenlenmesinin ardında yatan gerekçelerden biri de, ürün çeĢitliliği ve 

dolayısıyla farklı piyasalar içeren bu sektörün rekabetçi yapısının korunması 

ve tekelleĢme eğilimlerinin önünde geçilmesidir. Geleneksel mevduat 

bankacılığından, konut bankacılığına ve konut bankacılığından yatırım 



68 
 

bankacılığına farklı bankacılık ―türleri‖nin de mevcut olduğu günümüzde, tüm 

finansal hizmetlerin de bir ―durak‖ta sunulabildiği finansal holding Ģirketlerinin 

oluĢmaya baĢladığı bir ortamda bir anlamda tüketici haklarının korunmasını 

da kapsayan bir biçimde rekabetin korunması ayrıca önem taĢımaktadır. 

Bilindiği gibi bankacılık sektöründe rekabet çok tartıĢılan bir konu 

olarak, sektörde etkinliklerle birlikte anılmaktadır. Sektörün arz ettiği bazı 

hizmetlerin ölçeğe göre artan verime sahip olması etkinlik ve rekabet 

arasında bir ikilem veya trade-off olup olmadığı tartıĢılmaktadır. Ancak, sonuç 

itibarıyla, geliĢmiĢ finansal sistemlerde,  sektörün belirli düzeyde rekabete 

sahip olması, finansal piyasaların derinliği, eriĢimi gibi unsurlar çerçevesinde 

yerel ve küresel ölçekte önem taĢımaktadır.  

 

 

2.4.1.4. Yasa DıĢı Faaliyetler, Mali Suçlar ve Kara Para Aklanması 

 

Uygun denetim olmadığı durumlarda, bankacılık sistemi, vergi 

kaçırma, kara paranın aklanması baĢta olmak üzere (mali) suçlar için bir 

ortam da yaratmaktadır. Bu konu yerel iktisadi bir konu olmakla birlikte, aynı 

zamanda uluslararası boyutta da önem arz etmektedir. Nitekim özellikle 

uluslararası gözetim ve denetim standartlarının geliĢtirilmesinde banka 

sağlamlılığı hususlarından sonra ilk baĢlarda gelen gerekçelerden biri bu 

alanda uygulanması arzulanan iĢbirliği ve uyumdur. Buna en açık örnek ise 

―Finansal Eylem Görev Gücü‖ (Financial Action Task Force) olarak  bilinen 

piyasa güvenliği ve kara para aklanmasına karĢı uluslararası standart 

belirleyen kurumdur. 

 

 

2.4.1.5. Mudi Temsili Argümanı 

 

Sistemik risk önermesi bankacılık sisteminin temel iĢlevi neticesinde 

oluĢmuĢ olan bilanço yapısından kaynaklanan dengesizliğin üzerine inĢa 
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edilirken, bir diğer görüĢ de temsil sorunu olarak ortaya atılmaktadır. Temsil 

hipotezine göre, günümüzde bankaların sermayedar ve yönetiminin 

ayrıĢmasından dolayı ortaya çıkan kurumsal yönetim eksiklikleri nedeniyle 

mudilerin bankaları ―gözlemleyememesi‖ söz konusudur. Nitekim mudiler, 

banka ölçeğinde düĢünüldüğünde sıklıkla çok küçük olmaları nedeniyle, 

yüksek uzmanlık gerektiren bu denetim ve gözetim iĢini 

çözümleyemeyeceklerdir. Gözetimi yapanlar ve yapmayanlar arasında da bir 

free-rider sorunu oluĢacaktır. Kısaca bir piyasa baĢarısızlığı söz konusudur. 

O nedenle bankaların esas yatırımcıları olan mudileri için baĢka bir kurumsal 

yapı tarafından gözetimi ve denetim gereklidir. Kısaca mudileri temsil edecek 

bir yapıya ihtiyaç vardır. Bu da bir düzenleme ile olur –ki o düzenleme 

mudilerin yekin bir denetim kapasitesine sahip olması durumunu 

yansıtmalıdır-. 

 

 

2.4.2. Özel Çıkar GörüĢü YaklaĢımı 

 

Barth, Caprio Jr., ve Levine (2006:34); ―düzenleme‖nin kendisinin bir 

ürün olarak ele alınmasından yola çıkarak8, bu çerçevede düzenlemenin arzı 

ile talebini Ģekillendiren güçlerin incelenmesini ifade etmektedirler. Kamu 

otoritesi, bankaları, hükümet harcamalarının finansmanına yardımcı olması, 

bankacılığın, hükümetin kendi siyasi tercihlerine (çıkarlarına) yönelik alanlara 

plasmanlara yönelmesini sağlamak, daha genel bir ifade ile politikacıların ve 

bürokratların refahını ve etkilerini maksimize edecek biçimde kullanılmasını 

ifade etmektedir. Buradaki kaynak aktarımının, genel kamu çıkarları ile 

örtüĢmeme olasılığı veya görünürdeki amaçlar, daha yüksek ve değerli 

gerekçeler içermekle birlikte ardında dar bir çıkar algısının bulunma olasılığı 

mevcuttur. 

                                            
8 Yazarlar bu alanda temel olarak Stigler, G.J. (1971) “The Theory of Economic Regulation” The Bell 

Journal of Economics and Management Science, sayı 2, cilt 1, s. 3–21., Posner, R. A. (1974) 

“Theories of Economic Regulation,” The Bell Journal of Economics and Management Science, Sayı 

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, kullanmışlardır. 
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Bankalar da, hükümetlerden onlara sağladıkları ―faydalar‖ 

çerçevesinde belirli rantlar elde etmektedirler. Bunların baĢında da 

―bankacılık lisansı‖ ve ―mevduat toplama yetkisi‖ gelmektedir. Bu durum 

bankacılık sektörünün yolsuzluk ve yasa dıĢılık ile iliĢkisini de günümüzde bir 

uç açıklama olarak açıklamaya çalıĢırken, bu kadar açık olarak belirtilmese 

de çağdaĢ düzenleme standartlarının oluĢmasında ( fit and proper, Basel-II 

üçüncü yapısal blok vb.) arka planda yer alan gerekçelerden de olduğu 

açıktır.  

Nitekim, yine Barth, Caprio ve Levine (2006:35), düzeneleyen ve 

düzenlenen arasındaki bu yalın çıkar iliĢkisinin, kamusal çıkar önermesinden 

çok daha eskiye dayandığını, özellikle 13. ve 14. yy‘larda geliĢen savaĢ 

teknolojisinin finansmanında, kralların, banka kuruluĢ izinlerini, bu yüksek 

finansman ihtiyaçlarını gözeterek arz ettiklerini belirtmektedirler9.  

 

 

2.4.3. Banka Sermaye Düzenlemeleri 

 

Bankacılıkta sermaye düzenlemeleri, diğer bir ifade ile asgari sermaye 

yeterliliği ve bunun hesaplanmasına iliĢkin diğer düzenlemeler, piyasaya 

giriĢte ve daha sonraki dönemde finansal aracılık iĢlevinin yürütülmesinde en 

önemli, en belirleyici alanlardan birini oluĢturmaktadır. Nitekim, bankacılığı 

diğer iktisadi birimlerden farklı kılan ana unsur olan ―kaldıraç‖ sağlama 

özelliği kredilendirme neticesinde oluĢmaktadır. Asgari sermaye 

düzenlemeleri de en yalın ve basit haliyle bankanın ne düzeyde, kapasitede 

kredi yaratabileceğinin sınırlarını belirlemektedir.  Bu açından bakıldığında 

zaten, bu alanın düzenlenmesi gereği bankacılık sektörünün düzenlenmesi 

gerekçeleri ile örtüĢmektedir; geliĢim itibarıyla da paralellik arz etmektedir. 

Nitekim uluslararası güçlerin düzenleme ve denetim alanına giriĢlerine 

dair dört temel gerekçe sıralanmaktadır (Barth, Caprio ve Levine, 2006:63-

                                            
9 Ferguson, Niall. (2006). The Cash Nexus: Money and Power in the Modern World, 1700–2000 

(New York: Basic Books) ikinci baskı . 
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64). Bunlardan ilki sektöre yabancı banka giriĢleri ve sınır ötesi bankacılık 

faaliyetlerindeki artıĢa bağlı olarak, bankacılık piyasasında artan rekabetle 

birlikte, haksız rekabet kaygılarının ve buna karĢı düzenleme lobilerinin 

artmasına neden olmaktadır. En basit örnek ise yine asgari sermaye 

yeterliliği üzerinden verilebilir. Bir yasal alandaki bankanın daha düĢük 

sermaye yeterliliği koĢulları altında baĢka piyasada da faaliyete geçmesi, 

yüksek asgari sermaye gereksinimi altında çalıĢan bankalar için haksız 

rekabet koĢulları oluĢmaktadır. Ġkinci olarak ise finansal kırılganlık ve 

bulaĢıcılık belirtilmektedir. 

Özellikle bankacılıkta düzenleme ve gözetim zaaflarının olması ya da 

belirli standartların altında olması, finansal akımların geçiĢkenliğinin yüksek 

olduğu çağımızda olası kırılganlıkların diğer bir ekonomide daha kötü 

sonuçlara yol açarak, ikincil etki olarak daha derin ve yaygın bir bozulmanın 

yaĢanmasına neden olabilmesi ihtimalidir. Nitekim tüm bu alandaki 

çalıĢmalara rağmen 2007 yılının ikinci yarısında geliĢmiĢ ülke finansal 

piyasalarında yaĢanan finansal krizin yeniden küresel bir finansal mimarinin 

tasarlanması ve gözetim ve denetim standartlarının yeniden gözden 

geçirilmesi gerekliliğini iĢaret etmiĢtir. Üçüncü olarak ise Barth, Caprio, and 

Levine (2006) bankacıların uluslararası tecrübelerden faydalanmalarının 

önemli bir gerekçe olduğunu ifade etmektedirler. Bunu da özellikle 21. yüzyıl 

için çok önem taĢıdığını ve hatta iletiĢim olanaklarındaki geliĢim, seminer, 

kongre vb. çalıĢmalarındaki artıĢ doğrulamaktadır.  Son olarak ise aslında ilk 

iki gerekçenin diğer bir iktisadi sonucu olarak görülebilecek olan, farklı 

ülkelerde veya yasal bölgelerde faaliyet gösteren bankaların, bu alanlardaki 

yasal çerçeveye uyum göstermek yerine tüm alanlar için geçeli olacak olan 

bir standart çerçevesinde faaliyetlerinde maliyetlerini düĢürmelerine imkân 

tanınması önemli bir teĢvik olarak değerlendirilmektedir. 

Bu geliĢmelere ek olarak, uluslararası ölçekte faaliyet gösteren 

bankaların sayı ve iĢlem hacmi olarak büyüdükleri son 50 yıllık dönemde, bu 

bankalardan finansal sisteme yönelik risklerin artmasına bağlı olarak 

uluslararası finansal mimarinin Ģekillendirilmesi ve gözetim ve denetim 
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standartlarının oluĢturulması ihtiyacı ortaya çıkmıĢtır. Kendi tarihi içerisinde 

temel eğilimlerin sarkaç benzeri bir biçimde ―regulasyon‖ ve ―de-regülasyon‖ 

yönlerinde salındığı izlenmekle birlikte, 20. yüzyıl itibarıyla küreselleĢmedeki 

artıĢ uluslararası düzlemde kabul gören bankacılıkta gözetim ve denetime 

iliĢkin temel prensiplerin yerleĢmesini ve baĢta sermaye yeterliliği olmak 

üzere düzenleme alanında uyumu zorunlu kılmıĢtır. Bu çerçevede de Basel 

Komitesi olarak anılan ―Basel Bankacılık Denetim Komitesi‖ oluĢturulmuĢtur.  

 

 

2.4.3.1. 1988 Sermaye UzlaĢısı 

 

1988 Sermaye (Basel) UzlaĢısı, ilk olarak sınır ötesi faaliyet gösteren 

bankalar arasında ulusal düzenlemelerden doğan yükümlülükler neticesinde 

rekabet koĢullarının farklılaĢmasını çözümlemeyi hedeflemiĢtir. 1970‘lerde 

yaĢanan yerel banka iflasları bir sorun olarak görülmekle birlikte geliĢmiĢ 

ülkelerin, büyük ve sınır ötesi finansal faaliyetleri olan bankaları arasında 

rekabet açısından farklılaĢma olması, bu uzlaĢının ardındaki esas itici güç 

olmuĢtur. Bu nedenle 1988 yılında kabul edilen ve Temmuz 1999‘a kadar 

yavaĢca tüm uluslararası sistemi içine alan bir biçimde bankaların belirli 

standartlarda faaliyet gösterek eĢit Ģartlarda rekabet etmesi ana husustur. 

Ayrıca, dönemin algısı çerçevesinde de 1988 UzlaĢısı sadece bir kredi riski 

standartı olarak tasarlanmıĢtır (BIS, 2000). UzlaĢı G10 ülkelerinin asgari 

sermaye yeterliliğini %8 olarak belirlemiĢ ve sermayeyi ana sermaye (birinci 

kuĢak: özkaynak ve yedekler)  ile katkı sermaye (ikinci kuĢak: sermaye 

benzeri krediler, vb) olarak sınıflandırmıĢtır. Ayrıca kredi riski odaklı olmak 

üzere risk ağırlıklı aktif tanımı getirerek bunların özkaynağa oranı ile sermaye 

yeterliliği standart rasyonun hesaplanmasını ve asgari oranının tutturulmasını 

zorunlu hale getirmiĢtir. Risk ağırlı aktif tanımı ise, bilanço ve bilanço dıĢı 

plasmanların risklerine göre dört temel sepette sınıflandırılarak (%0, %20, 

%50, ve %100) bu ağırlıklarla çarpılarak sermaye yeterliliği hesabına dahil 

edilmesini öngörmüĢtür. 
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Zaman içinde finansal yeniliklere bağlı olarak değiĢiklik gelmekle 

birlikte esas değiĢiklik Basel-II ile gerçekleĢmiĢtir. 1988 UzlaĢısı, toksik 

varlıkların henüz finansal ürün olarak sınır ötesi bankacılıkta baskın hale 

gelmediği, türev ürünlerin dahi daha sınırlı kullanıldığı bir döneme ait 

olmasından kaynaklanarak kredi riskini ve bu anlamda geleneksel bankacılığı 

kapsayan bir çerçeve olarak görülebilir. 

 

 

2.4.3.2. Alternatif YaklaĢımlar  

 

Kredi riski odaklı diğer yaklaĢımlar bakıldığında Tam Modeller 

YaklaĢımı (Full Models Approach), ve Ön Taahhüt YaklaĢımı (Pre-

Commitment Approach) olarak adlandırılan yaklaĢımlar görülmektedir.  

Tam Model YaklaĢımında bankalar kendi temerrüt olasılıklarını tüm 

aktifleri için hesaplayarak gözetim otoritesine sunmaları ve bunlara bakarak 

otoritenin sermaye gereksinimlerini tanımlaması düĢünülmektedir. Bu 

anlamda kredi riskinin yanı sıra piyasa riskinin de dahil edilmesi imkanı 

doğmaktadır.  

Ön taahhüt (pre–commitment) yaklaĢımında, içsel modeller yaklaĢımı 

olarak ifade edilen kredi riskinin iç derecelendirme ve temerrüt olasılıkları 

çerçevesinde risk ağırlığının tespitine benzer bir Ģekilde piyasa riskini içeren 

bir yöntem söz konusudur. Bu yöntem ile olası azami zarara banka önceden, 

belirli bir süre için taahhüt vermektedir ve böylece sermaye gerekliliği 

oluĢmaktadır. Sermaye olası zararların bir fonksiyonu olarak görülmektedir 

(Santos, 2000:19). Bankanın öngördüğü (veya taahhüt adlında kapsadığı) 

zarardan daha büyük zarar elde etmesi durumunda ek parasal cezalarla 

sistemin tutarlılığı kontrol edilmek istenmektedir.  
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2.4.3.3. Basel-II 

 

Bankacılık sektörüne yönelik sermaye düzenlemeleri, özellikle Basel 

Bankacılık Gözetim ve Denetim Komitesi10'nin uluslararası alanda faaliyet 

gösteren bankaların sermaye yeterliliği denetimine iliĢkin mevzuatında 

yakınlaĢtırmayı sağlamak ve farklı ülkelerde uygulanan sermaye yeterliliği 

hesaplama yöntemlerini uyumlulaĢtırmak amacıyla asgari bir sektör standardı 

getirmesiyle göreli olarak önem kazanmıĢtır. Nitekim Basel Bankacılık 

Gözetim ve Denetim Komitesi, Basel-I olarak adlandırılan Sermaye Yeterliliği 

UzlaĢısını yayımlamasından önce de farklı bankacılık sistemleri farklı 

sermaye yeterliliği düzenlemeleri uygulamaktaydı. Ancak özellikle bankacılık 

faaliyetlerinin hızla uluslararası niteliğinin artması, bu alanda bir 

uyumlaĢtırma ve standardizasyon ihtiyacını doğurmuĢtur. Basel-I Sermaye 

Yeterliliği UzlaĢısı, öncelikle G-10 diğer geliĢmiĢ ülkelerde ve daha sonra 

geliĢmekte olan ülkelerin denetim otoritelerince uygulanır hale gelmiĢtir. 

Bankacılıkta sermaye düzenlemelerinin yaygınlaĢmasıyla birlikte bu 

düzenlemelerin bankacılık sisteminin yanı sıra ekonominin geneline olan 

etkileri de farklı düzeylerde merak uyandırmıĢtır. Genel hatlarıyla bakılacak 

olursa bu merak ise temel olarak iki alanda odaklanmıĢtır. Ġlk grup sermaye 

düzenlemelerinin bankacılık sektörü üzerine etkileri (örn. BIS, 1999) olarak 

tanımlanabilmektedir. Ġkinci grup ise sermaye düzenlemelerinin 

makroekonomik istikrar üzerindeki etkileri olarak tanımlanabilmektedir (örn. 

Chuiri, Ferri ve Majnoni, 2001). 

KüreselleĢmenin yoğunlaĢtığı bir dönemde belirgin bir biçimde ortaya 

çıkan bu ihtiyacın aslında temel olarak bankacılığın ekonomi politikası 

içerisindeki yerinin değiĢmesi, bankacılığın veya finansal aracılığın iktisat 

yazını içerisinde öneminin artmasının zımni bir sonucu olarak da 

değerlendirilmesi gerekmektedir. Bankacılık sisteminin gözetim ve 

                                            
10 1988 Yılı Basel Uzlaşısını hazırlayan Basel Bankacılık Gözetim ve Denetim Komitesi, G10 

ülkelerinin (A.B.D., Almanya, Belçika, Fransa, Hollanda, Japonya  İngiltere, İsveç, İsviçre, İtalya ve 

Kanada) ve Lüksemburg’un merkez bankalarını veya gözetim ve denetim otoritelerini oluşmaktadır 

(BIS, 2007:7). Daha sonra 1 Şubat 2001 tarihinde İspanya da Komiteye üye olarak dahil edilmiştir. 
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denetiminin uluslararası bir standart çerçevesinde yürütülmesine 

çalıĢılmasının ardındaki nedenlerden biri de budur. Nitekim günümüzde 

politika belirleyicilerinin temel hedefi, düĢük enflasyon ve sürdürülebilir 

yüksek oranlı büyüme ile eĢanlamlı olarak görülen makroekonomik istikrarın 

sağlanmasıdır (bkz. IMF, FED, OECD, UNCTAD Dünya Bankası vb.). Politika 

uygulayıcılarından neredeyse sadece ekonomik dalgalanmaları sıklık ve/veya 

Ģiddet bakımdan en aza indirmeleri beklenir olmuĢtur. 

 

 

2.4.4. Basel–II ve YöndeĢlik 

 

Banka sermaye düzenlemeleri açısından en önemli küresel standart, 

Basel Bankacılık Denetim Komisyonun getirmiĢ olduğu standartlardır. 20. 

yüzyılın son 30 yılında finansal kuruluĢların sağlamlılığının uluslararası 

ödemeler sisteminin iĢleyiĢi açısından artan önemi, bankacılık alanında 

küresel standartların uygulanmasını zorunlu hale getirmiĢtir. Nitekim bu süre 

zarfında yaĢanan krizlerin merkezinde yer alan finansal kuruluĢların gözetim, 

denetim ve finansal istikrara olan etkileri hususlarının daha da arttığı 

görülmektedir. 1988 yılında ortaya çıkan ilk sermaye düzenlemesinin 

ardından finansal ürün ve hizmet çeĢitliliğindeki artıĢ ve risk ölçüm 

yöntemlerindeki geliĢmelere bağlı olarak, daha kapsamlı bir sermaye 

yeterliliği standardı hesaplama yaklaĢımı olan Basel-II uygulamaya 

konulmuĢtur.  

Basel–II olarak adlandırılan ―International Convergence of Capital 

Measurement and Capital Standards – A Revised Framework‖, özünde 

uluslararası alanda faaliyet gösteren bankaların sermaye yeterliliği 

denetimine iliĢkin mevzuatında uluslararası yakınsamayı amaçlayan bir 

düzenlemedir. Komite, bu düzenlemeyi hazırlarken, üye ülkelerin her birinde 

yürürlükte bulunan denetim ve muhasebe sistemlerinin riskler konusunda 

daha hassas sermaye yükümlülüklerini belirlemeye çalıĢmıĢtır. Basel-II ile 

gelen önemli bir yenilik, bankaların iç sistemlerinin sağladığı risk 
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değerlendirmelerinin sermaye hesaplamalarında girdi olarak kullanımıdır. Bu 

çerçevede de bu düzenleme, 1988 UzlaĢısından daha fazla risk hassasiyeti 

göstermektedir (BDDK, 2007:4) . Bu risk hassasiyeti aynı zamanda 

ölçümlerin iktisadi devrelere veya konjonktüre daha duyarlı olması anlamına 

gelmektedir.  Nitekim bu husus, birçok araĢtırmacının Basel-II‘ye iliĢkin 

değerlendirmelerinin, hatta kaygılarının baĢında gelmektedir. Risk ölçümünün 

ve dolayısıyla sermaye gereksinimi hesabının iktisadi dalgalanmalarla iliĢkili 

ve hatta yöndeĢ olup olmadığı konusu, üzerinde araĢtırma yapılan tartıĢılan 

bir alan haline gelmiĢtir. Özellikle 2007-2008 küresel finansal krizin ardında 

yatan karmaĢık finansal ürünler ve bu ürünlerin yaratığı yüksek kaldıracın risk 

ölçüm modellerinde, uygun iktisadi konjonktürün de yardımıyla yeterince 

gözükmemiĢ olmasının bu konunun yeniden gündeme gelmesine yardımcı 

olduğu açıktır. 

Genel olarak bakıldığında Basel-II‘nin yöndeĢliği konusunda dört temel 

sonuç söz konusudur. Bunlardan ilki simülasyon çalıĢmalarına 

dayanmaktadır ve buna göre Basel–II banka sermaye gereksinimlerinin 

iktisadi devre içersinde oynaklığını artırabilmektedir. Ġkinci olarak ise ampirik 

mikro ekonomik çalıĢmalar çerçevesinde, banka sermayesi ve kredi arzı 

iliĢkisi kapsamında, Basel-II sonucunda kredilendirme faaliyetinin 

yöndeĢliğinin artması ihtimalidir. Ancak bu sonuç daha çok, düĢük sermayeli 

ve likidite fazlası olan bir bankacılık sektörü için geçerli olmaktadır. Üçüncü 

olarak veri sınırlamaları ve tanımlama sorunları çerçevesinde, Basel-II‘nin 

uygulanmakta olduğu ülkelerde iktisadi devreyle yöndeĢliği ve devrenin 

geliĢiminin üzerindeki etkileri hakkında yeterli sonuç elde edilemediği ifade 

edilmektedir. Dördüncü olarak ise, bazı akademik çevrelerce Basel-II‘nin, 

mevcut haliyle dahi, finansal sistemin maruz kaldığı tüm risk alanlarıyla baĢa 

çıkmak için yeterli olduğu öne sürülmektedir. Ancak, özellikle 2007-2008 

küresel krizinin ardından, finansal sistemin gözetim ve denetiminden sorumlu 

kuruluĢların, mevcut çerçeveyi gözden geçirme ve güçlendirme konusunu 

gündeme aldıkları görülmektedir. Bu yolla, yüksek kaldıraç imkânının 

sınırlanması ve devre ile ters yönlü, tampon sermaye birikiminin teĢvik 
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edilmesi üzerinde durdukları görülmektedir. Bu giriĢimlere G-20 ve IMF gibi 

uluslararası kuruluĢların da açık destek sağladıkları görülmektedir (bkz G-20 

liderler bildirileri 2009 ve 2010). 

Ġktisadi yavaĢlama devrelerinde, borçlanıcının temerrüt olasılığı (PD-

probalibility of deault) ve temerrüt halinde kayıp (LGD-loss given default) 

yükselmektedir. Böylece ilgili bankacının, Basel-II ile daha fazla riske bağlı bir 

konuma gelen, sermaye gereksinimi de artmaktadır. Oysa Basel-I‘de daha 

düz bir oran söz konusuydu. Bu çerçevede bankalar; (i) temerrüde düĢen 

kredileri neticesinde yazılan zararları, toplam kârı azaltıp, rezerv birikiminin 

zorlaĢtığı (ii) varlık fiyatlarındaki gerileme ve sermayeye yönelik toplam 

talebin artmasından dolayı, sermaye artırımının daha maliyetli hale geldiği 

zamanlarda daha yüksek sermaye gereksinimleriyle karĢı karĢıya 

kalmaktadırlar. Esas olarak, gerçekten daha geniĢ bir sermaye tabanına 

ihtiyaç duyulduğu bir anda, ek olarak oluĢan daha yüksek sermaye ihtiyacı ve 

bunun üzerine yeni sermaye olanaklarının daralması, bankaların kredi arzını 

azaltmaları sonucunu doğurabilmektedir. Kısaca daralma eğilimi bu Ģartlar 

altında kendi kendini hızlandıran bir döngüye girecektir. Ġktisadi yavaĢlama 

sonuç olarak daha çabuk ve derin olabilecektir. Ya da tam tersi bir yönde 

iktisadi anlamda bir geniĢleme evresinde, bankalar, daha düĢük düzeyde 

maruz kalınan risk yardımıyla azalan sermaye gereksini sonucu oluĢan fazla 

sermayeyle bir kredi patlaması olasılığı yaratabileceklerdir.  
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ġekil 9. Basel-II YöndeĢlik Döngüsü 
 

Bankaların ekonomide spesifik bir rol üstlenmiĢ oldukları varsayımı 

altında banka kredi arzı ekonomik aktiviteyi etkileyecek ve risk tabanlı 

sermaye düzenlemeleri bu etkiyi çoğaltabilecektir.  

Yukarıda tarif edilen senaryonun olabilmesi için iki ön koĢul söz 

konusudur: ilk önce sermaye gereksinimlerinin iktisadi daralma dönemlerinde 

artması ve geniĢleme dönemlerinde azalması (kısaca yasal sermayenin 

yöndeĢliği sorunu). Ġkinci olarak ise kredi arzının sermaye yeterliliği ile ters 

yönlü bir iliĢki içinde olması (bu da banka sermaye kanalı olarak ifade edilen 

husus). 

 

 

2.4.4.1. Simülasyon ÇalıĢmaları Sonuçları 

 

Simülasyon çalıĢmalarına bakılırsa, yeni gözden geçirilmiĢ sermaye 

düzenlemelerinin Basel-I‘den daha fazla yöndeĢ olma olasılıklarının yüksek 

olduğuna dair akademik çevrelerde bir uzlaĢı görülmektedir. Genel olarak 

iktisadi 
faaliyet  

↑ 

Kredi Riski 

↓ 
(örn: düĢük 
PD ve LGD) 

Yasal 
sermaye 
gerekliliği 

↓  

Banka 
Sermaye 
Fazlası  

↑ 

Kredi Arzı 

↑ 
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temerrüt olasılığı (PD) ve temerrüt halinde kayıp (LGD) kavramlarının 

sermaye yeterliliği hesaplanmasına dahil edilmesi bu artan yöndeĢliğin ana 

kaynağı olarak arz edilmektedir Allen ve Sounders (2004), ABD verisine 

dayalı olarak faiz oranlarındaki artıĢın ve varlık fiyatlarındaki düĢüĢün, 

firmalar kesimine ait temerrüt olasılığını (PD) ve temerrüt halinde kayıpları 

(LGD) artırdığını ifade etmektedirler. Yeni sermaye yeterliliği düzenlemesinde 

de bu iki değiĢken sermaye gereksinimi hesaplarına dahil edilmektedir. Ġsveç 

için ise Jacobson vd. (2008), firma temerrüt olasılıklarındaki dalgalanmaların 

sadece finansal faktörlerden değil, aynı zamanda iktisadi dalgalanmalardan 

da etkilendiğini belirtmektedirler. 

Nitekim devresel hareketlere en yüksek katkının, risk parametrelerinin 

göreli etkisi çerçevesinde, temerüt olaslığı (PD) değiĢkeniyle olduğu ifade 

edilmektedir. Bu durum en basit iktisadi sistem açısından da beklenen bir 

sonuçtur. Ġktisadi döngü içerisindeki bir kesimin faaliyetlerini yerine 

getiremeyecek olması, döngünün tüm kesimlerini belirli düzeyde 

etkileyecektir. 

Veri imkânlarındaki sınırlamalardan ötürü, Basel-II sermaye 

gereksinimlerinin iktisadi devre üzerindeki etkilerinin incelemesine yönelik 

literatür,  simülasyonlara dayanmaktadır. Kashyap ve Stein (2008:28) iki 

temel sonuca ulaĢmıĢlarıdır. Ġlk önce ampirik açından, banka müĢteri 

portföyünün ve kredi riski modellerinin kullanımına göre, Basel-II sermaye 

düzenlemesinin bir devresel hareket yaratabilecek potansiyele sahip olduğu 

sonucuna ulaĢmıĢlardır. Ġkinci olarak ise kuramsal açından, Basel-II‘nin tekil, 

zamandan bağımsız bir risk eğrisiyle kullanımının etkin olmadığı, bunun 

yerine ekonomi genelinde, banka sermayesinin kredilendirme olanaklarına 

göre daha sınırlı olduğu zamanlara iliĢkin daha farklı olasılıklar 

hesaplayabilecek bir grup risk eğrisi ile modellemenin uygun olacağıdır.  
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2.4.4.2. Yasal Sermayenin Banka Kredi Arzı Üzerindeki Etkileri 

 

Bankalar sıklıkla tampon sermaye olarak ifade edebileceğimiz yasal 

sermayenin, belirgin bir biçimde üzerinde bir sermayeyi ihtiyatlılık adına 

bulundurdukları için, sermaye düzenlemelerinin devreselliği, Basel-II‘nin 

yöndeĢliği hususunda yeterli koĢulu sağlamamaktadır (ECB,2009). Bu 

durumda bankaların sermaye gereksinimlerindeki değiĢime kredi arzını 

kısamadan cevap vermeleri olanağı oluĢabilmektedir. Tampon sermaye 

bulundurmanın çok farklı nedenleri mevcuttur. Etkinlikten kaynaklanan 

nedenler, piyasaya bir sinyal verme veya ana sermaye ihtiyacı oluĢunca yeni 

kaynak yaratabilme maliyetine girmeden bunu göğüsleme gibi nedenler 

sıralanabilir. Kısaca tüm bankacılık sistemlerinde yüksek tampon sermaye 

bulundurmalar gözlenmiĢtir. Kishan ve Opeila (2000) ilk bölümde de ifade 

edildiği gibi ABD‘de banka sermayelendirilmesi ile para politikası arasındaki 

bağı incelerken, kredi faaliyetinin banka ölçeklerine göre tahlil etmiĢtir. Bu 

ölçeklendirme hem aktif büyüklüğüne göre hem de karlılığa göre yapılmıĢtır. 

Nitekim elde edilen sonuçlar en fazla duyarlılığın sermaye tabanı düĢük olan 

bankalardan olduğu biçimindedir. Ayrıca diğer yabancı kaynaklara ulaĢım 

imkânların dar olduğu bankalarda da hassasiyet artmaktadır. Kredi arzı 

GSYH dalgalanmalarına iyi sermayelendirilmiĢ bir banka için daha az duyarlı 

olmaktadır. Ancak bu durum sadece Basel-II için değil tüm sermaye 

düzenlemeleri için geçerlidir. Basel-II ile gelen çerçeve mevcut duyarlılığı 

artıran bir çerçevedir.  

Banka kredi faaliyetinin sermaye düzenlemelerine etkisinin incelendiği 

dönemler, Basel-II öncesini de kapsamaktadır. Bu kapsamda Basel-II‘nin 

uygulamaya konulmasından sonra da sonuçların tutarlı olup olmayacağı 

sorusu önem kazanmaktadır. Repullo ve Suarez (2008:37)  

“Basel-II döneminin olası sermaye davranış etkilerinin Basel-I 

dönemindeki tampon sermaye dönemi ile tahmin edilmeye çalışılması 

veya anlaşılmaya çalışması bir yanlış kavramsallaştırmadır. Burada 

Lucas Critique söz konusu olabilmektedir‖  
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demektedir. Kısaca, Basel-II altında Basel-I‘de olan kredi arzı banka 

sermayesi iliĢkisi sürecek mi?  

Bu alanda gerçekleĢtirilen bazı çalıĢmalara bakıldığında, Basel–II ile 

kredilendirmenin yasal sermayeye olan esnekliğinin azaldığı ve Basel-II ile 

yöndeĢliğin azalacağının ifade edildiği görülmektedir. Burada iki farklı 

kuramsal bakıĢ açısı mevcuttur ve bu farklılaĢma tampon sermayenin 

bulundurulma gerekçelerinden kaynaklanmaktadır.  

Ġlk olarak, banka kredi portföyündeki kredi riskinin tek bir sınıf 

olduğunu varsayan ve tampon sermaye düzeylerine bu çerçeveden yaklaĢan 

bir grup söz konusudur. Bankalar, Basel-II ile sermayelerini daha dinamik bir 

biçimde yönetebildikleri için yasal sermaye gereksinimlerini daha etkin bir 

biçimde belirleyebilmektedirler (Heid ve Zhu, 2008). Böylece bankaların 

ekonomik dalgalanama öngörülerine bağlı olarak, kredi aktivitelerinin sekteye 

uğramaması için tampon sermaye bulundurma eğilimi taĢıyacakları ifade 

edilmektedir. Özet olarak genel bir risk ağırlığı altında dahi geliĢmiĢ risk 

yönetimi araçlarının kullanımı sonucunda ekonomik sermayeye en yakın 

ölçümlere ulaĢılması, sermaye gereksinimlerinin etkinliğini sağlayacak ve bu 

çerçevede iktisadi dalgalanmaya iliĢkin öngörülere paralel bir biçimde, 

faaliyetlerinde yavaĢlama olmasını istemeyen bir banka ek (tampon) sermaye 

tutarak bu ―devreyi‖ rahatlıkla atlatabilecektir. 

Ġkinci akım ise, bankaların tampon sermaye birikiminin zaman 

içerisinde olmadığını, temel de farklı aktif kalemlerinin risk ağırlıkları 

üzerinden gerçekleĢtirdikleri arbitraj neticesinde bir sermaye arbitrajı 

imkânının oluĢtuğu biçimdedir. Burada da bir banka elindeki farklı plasman 

imkanlarını risk ağırlıklarını dikkate alan bir optimizasyon ile değerlendirerek 

en düĢük (yasal) sermaye gereksinimine ulaĢacaktır. Bunu ise sürekli 

gerçekleĢtirebilmek için olası sermaye gereksinimi kapsayacak bir tampon 

sermaye de bulunduracaktır.  

Sonuç itibarıyla her iki yaklaĢım altında Basel-II‘nin, özellikle normal 

(ve/veya tahmin edilebilir) ekonomik koĢullarda, bankacılığın sermaye 
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yapısının güçlü olduğu zamanlarda, yöndeĢliği artıran değil aksine sınırlayan 

ve azaltan bir araç olduğu yargısına varılabilir. Bu husus da sermayenin etkin 

kullanımı açısından olumlu bulunabilinir.  

Ancak, 2007-2008 döneminde yaĢanan küresel finansal kriz, riske 

duyarlı sermaye yeterliliği hesaplamalarının olumsuz etkileri üzerinde 

yeniden yoğunlaĢılmasına neden olmuĢtur. Gerçekten de sosyal refah odaklı 

bir perspektiften bakılacak olursa, finansal kurumların kredi ve operasyonel 

risklerinin yanı sıra, daha çok sistemik risklere maruz veya açık oldukları 

görülmüĢtür.  

Finansal ürün ve hizmet çeĢitliliğinin arttığı ve karmaĢıklaĢtığı, finansal 

derinleĢmenin yüksek düzeylerini koruduğu günümüz koĢullarında, sistemik 

risklerin aslında cari ve yaĢayan riskler oldukları yeniden hatırlanır oldu. Bu 

tespitler özelikle küresel kriz sonrasında küresel finansal sistemin iĢleyiĢi 

açısından merkezi bir uluslararası kuruluĢ haline dönüĢtürülmeye çalıĢılan 

Uluslararası Para Fonu (IMF) ve IMF‘ye bu görevi açıkça veren G-20 

raporlarında ve bildirgelerinde çok açık bir biçimde ifade edilmektedir. Bu 

çalıĢmalarda ifade edilen bir husus daha vardır ki o da Basel-II‘nin böylesi bir 

çerçeve ile baĢa çıkabilmek için tasarlanmıĢ bir yapı, sistem olmadığıdır. Son 

tahlilde bir panik durumunda hiçbir sermaye düzenlemesi kaybolan güveni 

yeniden kendi baĢına tesis edemez. Hatta yöndeĢliğin olduğu koĢullarda, 

daralan finansal sistem iktisadi durgunluğu hızlandırarak bozulan bir döngüyü 

dahi tetikleyebilir.  

Basel-II sermaye çerçevesi, AB yasal çerçevesinde Sermaye 

Gereksinimi direktifi olarak (Capital Requirements Directive-CRD) olarak 

uyarlanmıĢ, ve Ocak 2008 itibarıyla AB‘de uygulamaya konulmuĢtur.  

CRD‘nin uygulanmasına iliĢkin ilk sonuçlar çerçevesinde Banking 

Supervision Comitee (BSC), ECB ve Comitee of European Banking 

Superivisors (CEBS) ortak çalıĢmalarında ılımlı sonuçlar elde edilmiĢtir. 
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2.4.4.3. Banka düzenlemelerinin YöndeĢliğini Azaltmaya Yönelik 

Öneriler 

 

Sermaye düzenlemesi olarak Basel–II‘nin yöndeĢlik etkisini azaltma 

kapsamındaki öneriler, çerçeve daha yeni oluĢturulurken baĢlamıĢtır. 

Noktasal Derecelendirmenin aksine (point in time rating) Devre Boyunca 

Derecelendirme (DBD-through the cycle rating) kullanımının önerilmesi 

bunlardan ilki olarak görülmektedir. DBD dereceleri makroekonomik 

dalgalanmalara çabuk ve keskin tepki vermemektedir ve bu çerçevede 

iktisadi devrelerle daha az iliĢkilidir. Böylece DBD, PD‘lerdeki olası oynaklığı 

ve nihai olarak sermaye gereksinimi değiĢimlerini yumuĢatan bir yöntem 

olarak değerlendirilebilir. Ancak burada da Gordy ve Howells (2006) DBD 

kullanımının maliyetli olduğunu ve yapısı gereği hesaplanan yeni 

sermayenin, ekonomik sermayeden uzaklaĢacağını ileri sürmektedirler. 

Ayrıca bankalar tarafından kamuoyuna yapılan raporlamanın 

anlaĢılabilirliğinde ve Ģeffaflığında azalma olması olasılığı çok yüksektir. 

Ayrıca 2007-2008 küresel krizinde DBD kullanımı Avrupa bankalarında 

kullanımı sınırlı düzeyde olmakla birlikte baĢarılı sonuçlar da doğurmamıĢtır 

(ECB, 2009:144). 

Kashyap ve Stein (2004)‘a göre sermaye yeterliliği, sermayenin özel 

maliyeti ile banka baĢarısızlıklarının sosyal maliyeti arasındaki trade-off‘u 

yansıtmalıdır. Yani düzenlemeci kurum, kendisi için banka kredi faaliyetinin 

etkinliği ve banka baĢarısızlığı riskinin eĢitlendiği noktada sermaye 

yeterliliğini belirlemelidir denmektedir. Bu optimum noktanın iki özelliği vardır: 

(1) yasal sermaye, veri bir zamanda bireysel riskle doğru orantılı olmalıdır. 

Yani, yatay kesit düzlemde, görece riskli krediler için daha yüksek sermaye 

gereksinimi –bankaların yüksek risk alma güdülerinin sosyal maliyetinin 

karĢılanması durumunun sağlanması (2) yasal sermaye, zaman düzleminde 

toplamsal risk ile ters orantılı olmalıdır. Yani sermayenin kıt olduğu 

zamanlarda (durgunluk zamanlarında) daha düĢük yasal sermaye 

zorunluluğu ile banka kredi faaliyetinin desteklenmesinin sağlanması.  
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Bu durum Basel-II düzenlemelerine test yönlü bir katsayının eklemesi 

ile ancak mümkün olabilecektir. Bu katsayı ya da çarpan iktisadi devreye 

endekslenmiĢ bir çarpan olacak ve böylece düzenleyici otorite bunu 

durgunluk zamanlarında düĢürüp yüksek PD‘lerin etkisini azaltabilecektir. 

Ayrıca Goodhart ve Persaud (2009) banka sermaye gereksinimlerini 

bankaların bireysel koĢullarına göre değiĢiklik arz etmesi gerektiğini ifade 

etmektedirler. Kısaca aĢırı risk alan bankaların ―ceza‖ sermaye tutmalarına 

benzer bir durum olara ifade edilebilir. Bu minvalde Brunnermeier vd. (2009) 

vade uyumsuzluklarının cezalandırılmasının yararlı olacağını ifade 

etmektedirler. Amaç sadece riskli varlıkların karĢılığında ek sermaye 

bulundurmanın yanı sıra bu varlıkların fonlanmasına yönelik olarak da 

sermaye bulundurmaktır yani kaldıraç ve vade uyumsuzluğuna karĢı. Ancak, 

banka sermaye yeterliliğini bir çeĢit çarpana bağlayan bu tür uygulamalara 

pek sıcak bakılmamaktadır. Bunu temel nedenlerinden biri uygulamanın 

karmaĢıklığı ve zorluğudur. Bir diğer neden ise sermaye yeterliliğine 

toplamsal düzeyde sınırlı etkisinin olmasıdır. Aslında bu öneriler Basel-II‘nin 

üzerinde değiĢikliklere gidilmesi sonucuna varmaktadır.  

Bu tür sermaye düzenlemesi değiĢikliklerinin yanı sıra Kashyap, Rajan 

ve Stein(2008) mevcut sistemin sermaye sigortası ve likidite sigortası 

mekanizmaları ile güçlendirilmesi gerektiğini ifade etmektedirler. Bu 

çerçevede gelecek krizlerin maliyetinin kamuya yüklenmesinin önüne 

geçilebilmesini sağlamayı amaçlamaktadırlar. 

 

 

2.4.4.4. Potansiyel YöndeĢliğin Azaltılmasına Yönelik Cari TeĢvik 

Mekanizmaları 

 

Finansal Ġstikrar Kurulu (Financial Stability Board – FSB), Finansal 

Ġstikrar Forumu (Financial Stability Forum) aracılığı ile mevcut yasal sermaye 

yönetiminin güçlendirilmesine yönelik önerilerde bulunmuĢtur. Haziran 

2009‘da sunulan bu öneriler temelde ekonomik büyüme dönemlerinde 
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sermaye tabanının güçlendirilmesini ve bu yolla da yöndeĢliğin azaltılmasına 

yardımcı olunmasını içermektedir. Basel-II‘nin içerisinde yukarıda da 

bahsedildiği üzere bu yönde nüveler bulunmakla birlikte, komite daha global 

bir öneri sunmaktadır. Bu öneriler (i) bankalara iktisadi devre ile ters yöndeĢ 

sermaye tamponları oluĢturmanın teĢvik edilmesi (ii) banka kaldıracının 

sınırlandırılması ve (iii) bankaların daha ileri görüĢlü karĢılıklandırmada 

bulunmalarının sağlanması olarak ifade edilebilir.  

 

 

2.4.5. Küresel Kriz Sonrası Finansal Kesime Yönelik YaklaĢımlar 

 

2.4.5.1. Finansal Sisteme Yönelik Vergiler 

 

2008 yılında en derin ve yaygın biçimde etkilerini hissettiren küresel 

krizin ardından, krizin ana sorumlusu olarak görülen finansal kesimin yeniden 

düzenlemesi ve düzenlemelerin de yeniden sıkılaĢtırılması yönünde bir genel 

eğilim oluĢmuĢtur. BaĢta ABD olmak üzere tüm geliĢmiĢ ekonomilerde veya 

finansal sistemlerde bankacılık faaliyeti geleneksel aracılık iĢlevinin yanı sıra 

―yatırım bankacılığı‖ olarak da tanımlanan, yoğun portföy yönetimini ve 

finansal yeniliği beraberinde getiren bir alana kaymıĢtır. Ayrıca faaliyet 

geniĢlemesi sadece ürünlerle sınırlı kalmamıĢ ve coğrafi olarak da bir 

geniĢleme de berberinde getirmiĢtir. Sınır ötesi bankacılık, ABD‘de 1933 

yılından gelen Glass-Steagall, Finansal Hizmetler Yasası, 1999 yılında 

değiĢtirilmiĢ ve yerine Gramm–Leach–Bliley Yasası diğer adı ile Finansal 

Hizmetler Modernizasyon Yasası gelmiĢtir. Bu değiĢiklik bankacılığın faaliyet 

alanlarını geniĢletirken, küresel bankacılığın da yönünü değiĢtirmiĢtir.  

Daha önce de belirtildiği gibi bankacılığın daha karmaĢık ürünler ile 

faaliyet göstermesi ve yaĢanan görece ufak krizler ve banka iflasları, temel 

olarak risk yönetimi zafiyeti olarak değerlendirilmiĢ ve uluslararası düzeyde 

sermaye yeterliliği konusundaki yaklaĢımlar geliĢerek bankacılık 

düzenlemelerine dahil edilmiĢtir. 
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Ancak, 2007-2008 küresel krizinin yarattığı kredi sıkıĢıklığının bir türlü 

aĢılamaması ve finansal kesimdeki krizin derin bir resesyona dönüĢmesi, 

bankacılığın faaliyet alanının yeniden sorgulanmasına yol açmıĢtır. Nitekim 

yine ABD‘de değiĢen yönetiminde etkisi ile ABD eski merkez bankası 

baĢkanı Paul Volcker‘ın adı ile anılan bir takım ilkeler seti önerilmiĢtir. Ocak 

2010 itibarıyla sunulan plan, bankacılığın yeniden finansal türev geliĢtirerek 

bunların alım satımını sınırlamaktadır (IARCP, 2011). Bu çerçevede aslında 

bankacılığı yeniden geleneksel bir çerçeveye oturtmayı öngörmektedir. 

ABD‘deki bu geliĢmeler, uluslararası alanda da yankı bulmuĢ ve 

öncelikle G-20 bünyesinde finansal sistemin istikrarının korunması için baĢta 

bankacılık olmak üzere finansal kesimin sahip olduğu yüksek kaldıraç 

olanaklarının nasıl sınırlanabileceği konusunda çalıĢmalar gerçekleĢtirilmiĢtir. 

Bunlardan en doğrudan olanı yüksek kaldıraç sağlayan türev iĢlemlere iliĢkin 

sınırlamaların getirilmesi olarak gözükürken, bir diğer öneri ise finansal 

kesimin vergilendirilerek, öncelikle kamuda yarattığı yükü telafi etmesi, daha 

sonra ise olası krizlere yönelik tedbir fonlarının oluĢturulması olmuĢtur (IMF, 

2010).  

IMF Tarafından G20 Bakanlar Toplantısı için Hazırlanan ―Finansal 

Sektör Tarafından Adil ve Dikkate Değer Katkı‖ Ara Raporu ile temel olarak 

geliĢmiĢ G-20 ülkelerinin, finansal kesiminin daha derin bir sistemik kriz ile 

karĢılaĢmasını önlemek üzere alınan kapsamlı tedbirlerin yarattığı yüklerin, 

görece iyileĢen koĢullar altında yeniden finansal kesime yansıtılması 

gündeme gelmiĢtir (Cottarelli, 2010:74). 

IMF‘nin bu raporuna ek olarak Avrupa Birliği içerisinde detayları henüz 

belirli olmayan, ancak finansal istikrar odaklı ve tüm AB üyelerini kapsaması 

öngörülen bir taslak önerisi geliĢtirilmiĢtir. (Barnier Proposal). 

IMF Raporunda Önerilen Kapsam (IMF:2010): 

―Finansal Ġstikrar Katkısı -FĠK‖ [Financial Stability Contribution-(FSC)] 
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 Çözümleme ve sistemik risk/kriz maliyetinin karĢılanmasına 

yönelik bir tür "sigorta" fonu oluĢturmaya yönelik "vergi" olarak 

amaçlanmaktadır. 

 Bilanço ve/veya kâr üzerinden alınan bir  "vergi" olarak 

tasarlanmıĢtır. 

 

―Finansal iĢlemler Vergisi - FĠV‖ Financial Transaction Tax-(FTT)]  

 Finansal sektörün kamu maliyesine daha fazla destek 

olabilmesini amaçlamaktadır. 

 Türkiye'de uygulanan BSMV buna örnektir. 

 

―Finansal Faaliyet Vergisi -FFV‖ [Financial Activities Tax (FAT)] 

 Kâr ve gelir üzerinden tahsil edilen bir tür KDV olan bu verginin 

amaçları finansal sistemin fazla geniĢlemesinin önüne geçmek, 

aĢırı risk alımını sınırlamak biçiminde belirtilmiĢtir.  Buradan da 

görüleceği üzere, finansal sektörün ulusal gelir açıĢında görece 

büyük olduğu geliĢmiĢ ekonomileri hedef alınmaktadır. 

 

Olası Uygulamada Öne Çıkan Hususlar 

―Finansal Ġstikrar Katkısı‖  

 AB'de ABD veya Türkiye benzeri bir sigorta fonu uygulamasının 

hukuki ve operasyonel tecrübesi mevcut değildir. Bu birikime 

hâlihazırda sahip olan ekonomiler için konum belirsizdir. 

 Bu çerçevede ülkeler arası "farklılaĢtırma" hususları belirsizliğini 

korumaktadır. 

 Uluslararası bir fon olması durumunda fonun kullanımına iliĢkin 

ilkeler belirli değildir.  

 Küresel bir fon home-host uygulamalarının taĢıdığı belirsizlik 

giderilmelidir (Fona katılmayan bir ülkedeki sorunlu bir küresel 

bankaya yönelik desteğin esasları vb. hususlar çok belirsizdir). 
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―Finansal iĢlemler Vergisi" - ―Finansal Faaliyet Vergisi‖ 

 Uluslararası ölçekte uygulanması kapsamında küresel ilke ve 

standartların belirlenmesi küresel rekabet açısından önem 

taĢımaktadır. 

 Tobin Vergisi 

 Tüm uluslararası kuruluĢlar yükselen piyasa ekonomilerine 

yönelik sermaye hareketlerinin,  orta vadede temel olarak 

―portföy‖ yatırımı biçiminde olacağını öngörmektedir.  

 Çok kısa vadeli sermaye hareketleri üzerine konulan döviz 

iĢlem vergisidir.  

 Amacı küçük bir maliyetle çok kısa vadeli ve ani hareketlerin 

önüne geçerek sermayenin oynaklığının azaltılmasıdır. 

 Verginin etkili olabilmesi için küresel anlamda uygulanması 

gerekir. Ülke bazlı uygulamalar sermaye hareketlerinin 

kontrolüne yönelik tedbirlerle benzer sonuçlar doğurur. 

 Ġsveç, Brezilya, Kanada, Arjantin, Belçika gibi pek çok ülkede 

dönem dönem uygulanmıĢtır. 

 

Türk Finansal Sektörünü Açısından Küresel Öneriler 

 

―Finansal Ġstikrar Katkısı‖  

 Türkiye'nin "çözümleme" tecrübesi mevcut olup, TMSF bu 

amaca yönelik bir "sigorta fonu" iĢlevini görmektedir. Sistemik 

riske karĢı bir ek tampon görevi bakımından, çok yüksek 

büyüme ve kârlılık dönemlerinde benzeri bir "yük" uygulanması 

ve fonun özerk idaresi hususları değerlendirilebilir. 

 Söz konusu vergi bilanço, bilanço dıĢı ve/veya kâr üzerinden 

orantılılık ilkeleri gözetilerek değerlendirilebilir. 
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―Finansal ĠĢlemler Vergisi‖  

 Hâlihazırda Türkiye‘nin BSMV uygulaması, küresel ölçekte 

örnek teĢkil etmektedir. 

 Türk Bankacılık Sektörünün, uluslararası rekabetini olumsuz 

etkilemektedir. 

 Aracılık maliyeti unsuru olarak sektörün en rahatsız olduğu 

kalemdir. 

 Anında (doğrudan) müĢteriye yansıması bakımından aracılık 

faaliyetini ve dolayısıyla ekonomik aktiviteyi olumsuz 

etkilemektedir. 

 

―Finansal Faaliyet Vergisi"  

 Finans sektöründeki vergi uygulamasının diğer sektörlere 

benzeterek, sektöre yönelik ilgiliyi azaltmayı ve bu çerçevede 

finans sektörünün büyümesini sınırlamayı hedeflemektedir. Bu 

çerçevede ölçek olarak hâlihazırda küçük olan Türk Bankacılık 

Sektörü için uygun olmadığı düĢünülmektedir. 

 

Önerilen vergilerin tamamının doğrudan veya dolaylı olarak aracılık 

maliyetlerini yükseltecektir. Bu mevcut küresel konjonktürde dahi 

sağlamlılığını koruyan bir sektörün rekabet ve etkinlik kaybına maruz 

kalmasına neden olabilir. Nitekim bu vergiler küresel krizde zafiyet göstermiĢ 

ülkelerin sektörlerine dönük bir bakıĢ açıĢını taĢımaktadır.  

Bir diğer önemli husus ise önerilen vergiler neticesinde toplanan 

fonların idaresidir. Toplanan bu fonlar gerçek bir sigorta iĢlevi görmek yerine, 

genel bütçe gelir kalemi olarak yönetilmesi veya algılanması halinde, daha 

geniĢ bir piyasa aksaklığına yol açabilecektir.  
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2.4.5.2. Basel-III 

 

Krizin ortaya çıkardığı eksiklikleri gidermek amacıyla önerilen 

değiĢikliklerden biri de Basel-III olarak adlandırılan düzenleme 

değiĢiklikleridir. Son kriz göstermiĢtir ki, küresel olarak bankacılığın mevcut 

sermaye ve likidite tabanı ekonomik Ģoklara direnç göstermeye yeterli 

değildir. Nitekim G20‘nin Eylül 2009‘da Pittsburgh ‘da gerçekleĢtirdiği zirvede 

G20 liderleri uluslararası finansal sağlamlılık düzenlemelerinin çerçevesinin 

geliĢtirilmesi üzerinde fikir birliğine varmıĢlardır.  

Aralık 2009 itibarıyla Basel Gözetim ve Denetim Komitesi, bankacılık 

sisteminin daha dayanıklı bir yapıya gelmesini hedefleyen bir dizi önerilerden 

oluĢan bir tartıĢma paketi yayımlamıĢtır11. Ayrıca, müteakip yılın Temmuz ve 

Eylül aylarında gerçekleĢtirilen toplantılar kapsamında (GHOS) Group of 

Governors and Head of Supervisiors, üst komitesi önerilen önlemlerin 

detaylandırılması çalıĢmalarını baĢlatmıĢlardır. Böylece Basel Komitesi 

Basel-III olarak ifade edilen bir dizi yeni tanımları içeren yeni bir çerçeveyi 

geliĢtirmiĢtir ve en son Haziran 2011 itibarıyla ―Basel-III: Daha Dayanıklı 

Bankalar ve Bankacılık Sistemi için Kürese Düzenleme Çerçevesi‖ metnini 

yayınlamıĢtır12. 

Bu çerçevenin getirdiği en öneli yeniliklerin baĢında sermayenin yeni 

tanımı gelmektedir. Küresel kriz mevcut özkaynak tanımının bazı sıkıntıları 

barındırdığını göstermiĢtir. Bunlar (i) farklı sermaye bileĢenleri arasındaki 

tanımsal sınırların açık olmaması, (ii) düzenleyici ayarlamalarının tutarsız 

olması ve (iii) yasal sermaye tabanının aslında yeterince Ģeffaf olmaması 

olarak sıralanmaktadır. 

Basel-III olarak adlandırılan düzenleme değiĢiklikleriyle amaçlananlar 

temel de bankacılığın finansal Ģoklara karĢı direncinin artırılmasıdır. Bu 

                                            
11 Basel Committee on Banking Supervision “Strengthening the resilience of the banking sector - 

consultative document” Aralık 2009, http://www.bis.org/publ/bcbs164.pdf 
12 Basel Committee on Banking Supervision, Basel-III: A global regulatory framework for more 

resilient banks and banking systems”, Aralık2010 (rev Haziran 2011) 

http://www.bis.org/publ/bcbs189.pdf 
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çerçevede Basel-II ile önerilen geliĢmiĢ risk ölçüm ve yönetim araçlarına ek 

olarak, bankacılığın daha Ģeffaf ve kamuya açık hale getirilirken, Volcker 

Kurallarına da benzer bir biçimde sistemin kaldıraç kabiliyetinin 

sınırlandırılması hedeflenmektedir.  

Bir önemli değiĢiklik ise sermaye yeterliliğinin iktisadi çevrimlere bağlı 

bir yapıya getirilerek, iyi günlerde daha fazla tampon sermaye birimini zorunlu 

kılarak, kriz dönemlerinde finansal sistemin bunu kendi kaynakları, kendi 

içsel gücü ile karĢılayabilecek bir güce kavuĢmasını sağlamaktır (BIS, 2010) . 

Basel-III olarak adlandırılan bu düzenlemeler, Basel-II felsefesinden 

ayrı düĢünmemek gerekmektedir. Temelde aynı esasların bazı eklemelerle 

―güçlendirildiği‖ görülmektedir. Sonuç itibarıyla yaĢanan küresel krize bir tepki 

düzenlemesi olarak Basel-II‘nin geliĢtirilmiĢ hali olarak ifade edilebilir. 

Nitekim mevcut Basel-II kuralları çerçevesinde bazı sermaye 

araçlarının sınıflandırılmasında sıkıntılar gözlenmektedir. Örneğin ana 

sermaye (Tier 1) ile ana sermayeye katkı olarak görülen finansal araçları 

arasındaki sınırın bazı zamanlarda oldukça bulanıklaĢtığı ifade edilmektedir 

(örneğin imtiyazlı hisse). 

Genel olarak birinci kuĢak (Tier 1) ile ikinci kuĢak (Tier 2 / katkı 

sermaye) arasındaki ayrımın bazı araçlarda kaybolduğu görülmektedir. 

Ayrıca birçok bankanın sermaye yeterliliği hususundaki bilgilendirmeleri 

sıklıkla Ģeffaflık konusunda zayıf olup, raporlama kalite ve detay olarak 

yetersiz bulunmaktadır. Bir diğer aĢama olarak aslında, bu kadar önemli bir 

finansal tablonun (veya tablo türevinin) kamuoyuna da açıklanmasında 

zafiyet gözlenmektedir. 

Bu sıkıntıların farkında olarak Basel Komitesi,  baĢta sermayeye 

yönelik tedbirler olmak üzere detaylı bir yol haritasını gündeme getirmiĢtir. 

Önlemler farklı farklı sermaye türlerine yönelik olarak sunulmaktadır. Ancak 

öncelikle, Basel-II‘de yer alan özkaynakların kapsamı değiĢtirilmiĢtir. Mevcut 

düzenlemede yer alan katkı sermayenin ana sermayenin %100‘ünü 
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geçemeyeceği hükmü ve üçüncü kuĢak sermaye (Tier 3) uygulaması 

kaldırılmıĢtır.  Ana sermaye (Tier 1) içinde yer alan ve zarar karĢılama 

potansiyeli yüksek olan unsurlar çekirdek sermaye (common equity) olarak 

adlandırılmıĢ ve çekirdek sermaye; ödenmiĢ sermaye, dağıtılmamıĢ kârlar, 

kâr (zarar), diğer kapsamlı gelir tablosu kalemleri ile bu toplamdan düĢülecek 

değerlerle tanımlanmıĢtır. 

Finansal kuruluĢlara yapılan ve eĢik değeri açan yatırımları, mortgage 

servis hizmetlerini ve ertelenmiĢ vergi aktifini içeren düzenleyici ayarlamalar 

(Sermayeden indirilen değerler ve ihtiyatlı filtreler) 1 Ocak 2018‘den itibaren 

çekirdek sermayede bir indirim kalemi olarak kullanılacaktır. Bunun için 

kademeli olarak 2014‘ten baĢlamak üzere bu unsurların %20‘si, 2015‘te 

%40‘ı, 2016‘da %60‘ı, 2017‘de %80‘i, 2018‘de %100‘ü çekirdek sermayeden 

indirilecektir. Bu geçiĢ sürecinde kalan kısımlar için eski uygulamalar geçerli 

olacaktır. Basel-III ile birlikte asgari çekirdek sermaye oranının (Çekirdek 

Sermaye / Risk Ağırlıklı Varlıklar (RAV)) 2013 ile 2015 tarihleri arasında 

kademeli olarak %2‘den %4,5‘e yükseltilmesi öngörülmektedir. 
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Tablo 3. Yasal Sermaye Tanımında Temel DeğiĢiklikler  

Sermaye türü 

Basel-II %8 Basel-III %8 

3. KuĢak   Kaldırıldı  

2. KuĢak 
AçıklanmamıĢ rezervler, 
sermaye benzeri kredi 
-(düĢülecekler) 

%4 Temel bir değiĢim yok %2 

Ek 1. KuĢak 
(Ana Sermaye) 

Bazı imtiyazlı hisseler 
Hibrid sermaye 
-(düĢülecekler) 

%2 

Bazı imtiyazlı hisseler 
Azınlık haklarının bazı 
kısımları 

%1,5 
Artık kabul edilmeyen 
finansal inovasyonlu bazı 
hibrid unsurlar 

Çekirdek 1. 
KuĢak 
(Ana Sermaye) 

Çekirdek sermaye 
Dağıtılmayan kâr 
Azınlık hakları 
Bazı imtiyazlı hisseler 
-(düĢülecekler) 

%2 

Çekirdek sermaye 
Dağıtılmayan kâr 
Azınlık haklarının bazı 
kısımları 

%4,5 
Genellikle hariç tutulan 
imtiyazlı hisseler, sessiz 
ortak payları, Azınlık 
haklarının bazı kısımları 
-(tüm mevcut düĢülecek 
değerler) 
-(ek düĢülecek değerler 
[örn.ertelenmiĢ vergi]) 

Kaynak:ECB (2011) 

 

Basel-III ile getirilen sermaye koruma tamponu çekirdek sermayeye, 

birinci kuĢak sermayeye ve toplam sermayeye kademeli olarak eklenecektir. 

Bu oranın, 2016 yılından 2019 yılına kadar kademeli olarak arttırılarak 2019 

yılında %2,5‘e ulaĢması öngörülmektedir. Sermaye koruma tamponunun 

sağlanamaması durumunda bankaların faaliyetlerine olağan olarak devam 

etmesi, ancak bununla birlikte bankaların kâr dağıtımına değiĢen oranlarda 

kısıtlamalar getirilmesi planlanmaktadır. Bankaların sermaye koruma 

tamponu için tuttuğu sermayenin, otorite tarafından belirlenen standart 

orandan (%2,5) düĢük olması halinde, bu iki oran arasındaki farka bağlı 

olarak kâr dağıtımı üzerinde değiĢen oranlarda kısıtlamalar yapılması 

öngörülmektedir (BDDK, 2010).  
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Döngüselliği yeterince dikkate almamasıyla eleĢtirilen Basel-II‘nin bu 

yöndeki eksikliğini kapatmak amacıyla ülke Ģartlarına ve tercihlerine bağlı 

olarak %0 ilâ %2,5 arasında değiĢen döngüsel sermaye tamponu uygulaması 

getirilmiĢtir. Döngüsel sermaye tamponunun ekonomik çevrime hızına bağlı 

olarak artırılıp azaltılmasıyla aĢırı kredi geniĢlemesinin büyümesinin önüne 

geçilmesi amaçlanmaktadır. 

Özet olarak ana sermaye tanımı üzerinde daha fazla durulmaktadır. 

Bu sadece tanımsal değiĢiklikler yüzünden değil aynı zamanda oransal 

olarak bakıldığında ağırlık artıĢından da kaynaklanmaktadır. 

Basel-III ile getirilen yeniliklerden bir diğeri, bir tepki düzenlemesi 

olarak ifade edilebilecek olan kaldıraç oranıdır. Küresel finansal krizin 

ardında gerekçe olarak görülen unsurlardan biri, bankacılık sistemindeki aĢırı 

yüksek kaldıraçtır. Basel Komitesi basit ve Ģeffaf bir kaldıraç oranı 

sınırlaması ile bu konunun düzenlenmesini hedeflemiĢtir. Bu oranın risk 

tabanlı bir ölçüm olmamasına özen gösterilmiĢtir. Amaç diğer risk tabanlı 

ölçüm yöntemlerine anlaĢılabilir bir destekleyici oran geliĢtirmek olarak ifade 

edilmektedir (BIS, 2011:61 ve ECB, 2010:128). 

Kaldıraç oranı, bir sermaye ölçütü tanımı ile toplam riski (total 

exposure) tanımının oranı olarak ifade edilmektedir. Kaldıraç oranı birinci 

kuĢak sermayenin (Ana Sermaye) bazı dönüĢüm oranlarıyla dikkate alınmıĢ 

bilanço dıĢı kalemler ve aktifler toplamına bölünmesiyle (Ana 

Sermaye/Aktifler+Bilanço dıĢı Kalemler) hesaplanmaktadır. Bu aylık olarak 

hesaplanacak oran, 2017 yılının ilk yarısına kadar sürecek olan paralel 

uygulama döneminde %3 düzeyi ile oranı test edilecektir. Yapılacak olan 

sayısal etki analizi (QIS) çalıĢmalarının ve paralel uygulamanın sonuçları da 

dikkate alınarak nihai kaldıraç oranı 1 Ocak 2018 tarihinden itibaren ―Birinci 

Yapısal Blok‖a dâhil edilecektir (BIS, 2011:61 ve BDDK, 2010:7).  

Basel-III ile getirilen bir diğer önemli düzenleme ise likidite oranlarıdır. 

Basel Komitesinin bu oranların açıklamasını sunmadan, verdiği açıklama 

küresel krizin oluĢturduğu etkinin görülmesi açısından önemlidir: 
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―Bankacılık kesiminin istikrarı açısından güçlü sermaye 

yeterlilikleri gerekli koşul olmakla birlikte, tek başlarına yeterli 

değillerdir. Sağlıklı gözetim ve denetim standartlarıyla 

güçlendirilmiş, sağlam bir likidite tabanı eş değer önemi haizdir.” 

(BIS, 2011:8) 

Likidite oranlarına bakıldığında ise, iki asgari oranının standart hale 

getirilmeye çalıĢıldığı görülmektedir. Bunlar Likidite KarĢılama Oranı 

(Liquidity Coverage Ratio) ve Net Ġstikrarlı Fonlama Oranı (Net Stable 

Funding Ratio) olarak tanımlanmıĢtır. Bu standardın birbirini tamamlaması 

hedeflenirken, oranların amaçları farklıdır. Ġlk amaç, bankanın kısa dönemli 

likidite riski dayanıklılığını artırmaktır. Bankanın bir aylık bir süre içerisindeki 

nakit kaynaklarının yeterliliğini görmeye yöneliktir. Akut krizlerle mücadele 

amaçlıdır. Likit KarĢılama Oranı bu amaçla, bankanın likit varlıklarının, 30 

gün içerisinde gerçekleĢecek net nakit çıkıĢlarına bölünmesi suretiyle 

hesaplanmaktadır ve asgari %100 olması gerekmektedir. Net nakit çıkıĢı ise, 

30 gün içerisindeki nakit çıkıĢları ile 30 gün içerisindeki nakit giriĢleri 

arasındaki farktır. 

Ġkinci amaç ise likidite açısından dayanıklılığı daha uzun vadede, 

yapısal olarak sağlamaya ve değerlendirmektir. Bu çerçevede bankanın daha 

uzun bir zaman perspektifinde likit kalmasını teĢvik edecek bir yapı 

aranmaktadır. Net Ġstikrarlı Fonlama Oranının da 1 yıllık bir zaman perspektifi 

söz konusudur. Net Ġstikrarlı Fonlama Oranı da %100 olmak zorundadır. 

Oran ise oran ―mevcut istikrarlı fonlama tutarının‖, ―ihtiyaç duyulan istikrarlı 

fonlama tutarına‖ bölünmesi suretiyle bulunmaktadır (BDDK, 2010:9). Burada 

amaç en basit ifadeyle, bankanın fon kaynaklarını orta vade de araĢtırarak, 

görerek hareket etmesini sağlamak, kısa vadeli yabancı kaynaklar ile 

faaliyetin geniĢlemesini (yani risk alınmasını) sınırlamaktır. 
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2.4.5.3. Küresel Kriz Sonrası Makro Ġhtiyata BakıĢ 

 

Küresel ekonomi, 2007 yılının son çeyreğinden itibaren tarihinin en 

yaygın ve derin krizlerinden birini yaĢamıĢtır. Ġkinci küreselleĢme dalgasının 

büyük bir ivme ve baskınlıkla devam ettiği bu dönemde, yaĢanan krize 

geliĢmekte olan ekonomilerin finansal piyasalarının yol açması, kriz algısının 

ve reçetelerinin de değiĢmesine yol açmıĢtır (Sakarya, 2007).  

Nitekim krizle mücadele kapsamında ilk baĢta alınan acil tedbirlerin 

yanı sıra geliĢmiĢ ekonomilerin önderliğinde, uluslararası kuruluĢlar arasında 

görülmemiĢ bir ortaklık ve koordinasyon oluĢmuĢtur. OluĢan yeni yapının en 

tepesinde G-20 yer almıĢtır. G-20 gerek finansal piyasaların geleceği 

gerekse önümüzdeki dönemde küresel büyüme ve gelir paylaĢımının 

esaslarını ilkesel olarak belirlemeye baĢlamıĢtır. Bu koordinasyon 

aĢamasında IMF, artık enflasyon ve büyüme gibi temel bir politika önceliği 

haline gelen finansal istikrarın küresel izleyicisi/bekçisi konumuna getirilmiĢtir.  

Bu dönemdeki IMF‘deki en önemli değiĢim eski baĢkan Dominique Strauss-

Kahn tarafından Ģöyle ifade edilmektedir: 

“Küresel kriz öncesinde IMF olarak veya genel olarak 

ekonomilerin nasıl yönetilebileceği hakkında bilgimiz vardı. 

Bu “Washington Uzlaşısı” bazı temel savlar içermekteydi. 

Para ve maliye politikaları uygulamasında basit kurallar 

istikrarı beraberinde getirecekti. De-regülasyon ve 

özelleştirme refahın ve büyümenin önünü açacaktı. Finansal 

piyasalar, kaynakların en verimli alanlara yönelmesini 

sağlayacak ve kendi kendilerini etkin bir biçimde 

denetleyebileceklerdi. Nihayetinde de kürselleşmenin suları 

tüm gemileri yüzdürecekti. Tüm bunlar küresel krizle birlikte 

yıkıldı. Washington Uzlaşısı artık geride kaldı. (IMF 

olarak)bizim yeni görevimiz istikrarın temellerini yeniden inşa 

etmek, bu temellerin zamana karşı dayanıklılığını sınamak ve 

küreselleşmenin yeni aşamasının herkes için işe yaramasını 
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sağlamaktır. Bu yeniden inşa süreci üç çekirdek alana 

sahiptir. (1) iktisat politikalarına yeni bir yaklaşım (2) 

toplumsal uyum ve insicama yeni bir bakış ve (3)işbirliği ile 

çok taraflılığa yeni bir yaklaşım.” 

Bu yaklaĢım farklılığı, kendisini yeni bir paradigma olarak oluĢturmaya 

çalıĢmaktadır. Kahn‘a (2011) göre, eski paradigma altında, para politikasının 

tek hedefi enflasyon ve büyüme olarak görülmektedir ki bu oldukça basit bir 

ifadedir. Krizden önce, büyük risklerin tehlikelerin, düĢük enflasyon ve yüksek 

büyüme görünümünün (hızlanan varlık fiyatları, kredi hacmindeki artıĢ, 

yatırımların konut yönlü geniĢlemesi, finansal piyasada oluĢturulan 

toksik(zehirli)  varlıklar yoluyla) altında birikmiĢtir. Kriz öncesinde finansal 

kesim sıklıkla görmezden gelinmiĢ, ihmal edilmiĢtir. Finansal gözetim ve 

düzenleme dar bir bakıĢ ile finansal kuruluĢlara ve piyasalara baka gelmiĢtir. 

Bu esnada da finansal ve makro ekonomik istikrara önem verilmemiĢtir. 

Böylelikle para politikası, fiyat istikrarının ötesine geçerek, finansal istikrara 

da bakan bir yapıya gelmelidir.  

Bu sürece IMF araĢtırma bölüm baĢkanı Blanchard (2011) da katkı 

sağlamaktadır. Düzlenen bir konferansta para politikasının kapsam, hedef ve 

araçlarının değiĢmekte olduğunu ifade ederken eski ile yeniyi, geliĢmiĢ 

ekonomiler ile geliĢmekte olan ekonomileri karĢılaĢtırmaktadır. Bu çerçevede 

küresel kriz öncesinde enflasyon hedeflemesi ile düĢük enflasyonun yanı 

sıra, geliĢmiĢ ekonomiler için Büyük IlımlılaĢma (great moderation- fiyatlar 

mutedil+büyüme kabul edilebilir) olarak ifade edilen dönemin yaĢanması (-ki 

aynı zamanda Blanchard bu duruma ―ilahi tesadüf‖ (devine coincidence) 

demektedir) bazı hususların gözden kaçmasına neden olmuĢtur. Ekonomi 

politikasında ―tarihin sonu‖ perspektifi benzeri bir algı yerleĢmiĢtir. 
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Kriz Öncesi Ortodoksi (Enflasyon Hedeflemesi-IT) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ġekil 10. Küresel Kriz Öncesi Para Politikası 
 

Para politikasının bu dar algısının yanında finansal istikrarın (-ki 

aslında bu örtük olarak finansal aracılık demektir.) iliĢtirildiği görülmektedir. 

 

Kriz Sonrası Yön Algısı 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ġekil 11. Küresel Kriz Sonrası Para Politikası-A 
 

Nitekim Blanchard (2011) makro ihtiyatlılık araçları ile sağlanan 

finansal istikrarın ayrı bir blok biçiminde mi ele alınacağı yoksa para politikası 

araçları ile makro ihtiyat araçların karĢılıklı etkileĢim içinde mi olacağının bu 

dönemin araĢtırması haline geleceğini ifade etmiĢtir. 

 

Ġstikrarlı 
Enflasyon 

Faiz Oranı 
Kuralı 

I

T 

Ġstikrarlı 
Büyüme(Çıktı Açığı) 

 Tek hedef, tek araç 

 ilahî tesadüf divine coincidence 
veya ona yakın bir durum 

 Esnek enflasyon hedeflemesi 

Ġstikrarlı 
Enflasyon 

Faiz Oranı 
Kuralı 

I
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Ġstikrarlı 
Büyüme(Çıktı Açığı) 

 ilahî tesadüf divine 
coincidence? 

 Enflasyon ve çıktı açığı 
arasında zayıf iliĢki 

 Ġki hedef: makroekonomik hedef 
ve finansal istikrar hedefi 

Finansal 
Ġstikrar 

Makro 
Ġhtiyatlılık 
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Kriz Sonrası Yön Algısı 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ġekil 12.  Küresel Kriz Sonrası Para Politikası-B 
 

 

 

Finansal 
Ġstikrar 

Makro 
Ġhtiyatlılık 

 

Ġstikrarlı 
Enflasyon 

Faiz Oranı 
Kuralı 

Ġstikrarlı 
Büyüme(Çıktı Açığı) 

 KeĢfedilmemiĢ alanlar 

 Ekonomi politik konular 

 1950‘lere dönüĢ 

   



 

ÜÇÜNCÜ BÖLÜM 

 

TÜRK BANKACILIK SEKTÖRÜ VE SERMAYE DÜZENLEMELERĠ 

 

 

3.1. TÜRK BANKACILIK SEKTÖRÜ 

 

Türk Bankacılık sektörünün tarihi ancak Osmanlı Devletinin son 

dönemine kadar geriye uzanmaktadır. Türkiye‘de bankacılığın tarihsel 

geliĢmesi ise sıklıkla yedi dönemde incelenmektedir. Bunlar, Osmanlı dönemi 

(1847-1923), ulusal bankalar dönemi (1923-1932), kamu bankaları dönemi 

(1933-1944), özel bankalar dönemi (1945-1960), planlı dönem (1960-1980), 

serbestleĢme ve dıĢa açılma dönemi (1981-2001) ve yeniden yapılandırma 

dönemi (2002-2007) olarak tanımlanmaktadır (TBB, 2008:1). 

ÇalıĢmanın araĢtırma kapsamı çerçevesinde asıl önem taĢıyan bölüm 

ise 2002 yılı sonrası dönemdir. Bankacılık sektöründeki yapısal sorunların 

derinleĢmesi Kasım 2000 ve ġubat 2001 döneminde yaĢanan finansal 

krizlerin, bir döviz kuru krizi olmasının yanında bankacılık krizi olmasına da 

yol açmıĢtır. Nitekim krizin ardından uygulamaya konulan ekonomik program, 

aslında bazı unsurları 2000 yılı öncesine kadar dahi uzanan bir bankacılık 

sektörü yeniden yapılandırma programını da kapsamıĢtır. Bu süreç, 

bankacılık sektörü açısından oldukça hızlı ve dalgalı bir biçimde yaĢanmıĢtır. 

Birçok banka çalıĢanı iĢini kaybetmiĢ, birçok banka tasfiye edilmiĢ, sistemde 

kalan bankaların Ģube sayılarında azalma gözlenmiĢtir. Yeniden 

yapılandırma dönemi sonrası ise özellikle makro ekonomik göstergelerde 

gözlenen istikrar, ertelenen tüketim ve yatırım talebinin realize olmaya 

baĢlaması, bankacılık sektörünün yeniden geleneksel iĢlevine, finansal 

aracılık iĢlevine yönelmesini teĢvik etmiĢtir. Ayrıca gözetim ve denetim 

sisteminin daha saygın bir düzeye gelmesi, sektörün genel görünümünü 

desteklemiĢtir. Bu çerçevede bu bölümün ağırlığı, söz konusu alanlara 

verilmiĢtir. 
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3.1.1. 1980 Öncesi 

 

3.1.1.1. 1923 - 1932 Dönemi 

 

Türk bankacılık sektörünün 1980 öncesi dönemini kısaca dört alt 

baĢlıkta incelemek yerindedir. Bu dönemler Cumhuriyetin ilk yıllarını içeren 

ulusal bankalar dönemi ki bu dönem aslında kurulan bankaların sadece 

isimlerinin incelenmesiyle dahi anlaĢılacak bir dönemi ifade etmektedir. 

Kurulan bankalar belirli amaçlara yönelik olarak kurulurken, amaçları da ticari 

unvanlarına yansımıĢtır. 1923-1932 yıllarını kapsayan bu dönemde kurulan 

bankalardan biri Türkiye ĠĢ Bankası‘dır. Bu banka Ġzmir‘de düzenlenen Birinci 

Türkiye Ġktisat Kongresine katılan tüccarlar tarafından geliĢtirilen öneri 

doğrultusunda bir ana ticaret bankası olarak kurulmuĢtur. Ayrıca, yine 

Kongreden çıkan kararlar çerçevesinde sanayi bankası ihtiyacını karĢılamak 

üzere 1925 yılında Türkiye Sanayi ve Maadin Bankası kurulmuĢ ve bu banka 

daha sonra 1932 yılında ünvanını Türkiye Sanayi ve Kalkınma Bankası 

olarak değiĢtirmiĢtir.  

Bu dönemde sektörler itibarıyla banka kurulması eğilimine Ziraat 

Bankasının güçlendirilmesi eĢlik etmiĢtir.  Ziraat Bankasının 1924 yılında 

sermayesi belirgin ölçüde artırılmıĢtır. 1927 yılında Emlak ve Eytam Bankası, 

konut kredisi vermek amacıyla kurulmuĢtur. Banka, 1946 yılında Emlak ve 

Kredi Bankası‘na dönüĢtürülmüĢtür. Cumhuriyet döneminde bankacılık 

alanında atılan en önemli adımlardan birisi, 1930 yılında Türkiye Cumhuriyet 

Merkez Bankası‘nın (Merkez Bankası) kurulması olmuĢtur (TBB,2008:4). 

 

 

3.1.1.2. 1933-1944 Dönemi 

 

Bu döneme  ―Özel Amaçlı Devlet Bankalarının Kurulduğu Dönem‖ 

olarak tanımlanmaktadır. Bu dönem, II. Dünya SavaĢının etkilerinin tam 

anlamıyla hissedilmesinin yanında küresel ölçekte ekonomik krizin baskın 
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olduğu bir zamanı kapsamaktadır. 1920‘li yıllarda izlenen özel kesimin 

özendirilmesi yoluyla sanayileĢme stratejisi, temelde sermaye birikiminin 

yetersizliği nedeniyle önemli bir sonuç vermemiĢtir (TBB;2008:5). Bu 

çerçevede her sektörün finansmanına bir banka gibi bir tercihten, küresel 

konjonktürün de etkisiyle daha çok ekonomide ağır basan devletçiliği 

destekleyen bir yöne dönülmüĢtür.  

Bu dönemde Birinci ve Ġkinci Sanayi Planları hazırlanmıĢ ve kamu 

tarafından kurulmasına karar verilen sanayi iĢletmeleri ile ilgili hedefler 

yatırım planlarında sunulmuĢtur. Bu planların hayata geçirilmesi için 

finansman ayağının, kurulan ihtisas bankaları aracılığı oluĢması 

öngörülmüĢtür. Nitekim Sümerbank (1933), Belediyeler Bankası (1933), 

Etibank (1935), Denizbank (1937) ve Halk Bankası ve Halk Sandıkları 

(1938), sanayi planlarında yer alan iĢletmelerin kurulması, iĢletilmesi ve 

finansman ihtiyaçlarının sağlanması amacıyla, kamu tarafından kurulmuĢtur 

(Akgüç; 1989:19 ve TBB;2008:4). Türk Ticaret Bankası (1930), Adapazarı 

Ġslam Ticaret Bankası‘nın yerine, kamunun bir iĢtiraki olarak kurulmuĢtur. 

Bu döneme dair önemli hususlardan birisi de küresel ekonomik krizin 

bir sonucu olarak Türkiye‘de bazı tek Ģubeli yerel bankaların faaliyetlerine 

son vermiĢ olmasıdır. Bu durum finansal eriĢim açısından önemli bir 

boĢluğun oluĢmasına neden olmuĢtur. Nitekim aynı dönemde Türkiye ĠĢ 

Bankası görece güçlü bir büyüme eğilimini yakalamıĢ ve bir anlamda oluĢan 

boĢluğu doldurmaya çalıĢmıĢtır. 

 

 

3.1.1.3. 1945-1959 Dönemi 

 

Ġkinci Dünya SavaĢı sonrası oluĢan yeni siyasal ve ekonomik ortam, 

Türkiye Cumhuriyeti için devletçiliğin belirli düzeyde azaltılması sonucunu da 

beraberinde getirmiĢtir. Küresel ekonomik ve siyasal çerçevede Bretton-

Woods sistemi ve Keynesyen Ġktisat hakim iken, Türkiye‘ye bunun yansıması 

görece farklı olmuĢtur. SavaĢ yıllarındaki enflasyon ve spekülasyon ortamı, 
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tarım ve ticaret sektörlerinde varlıklı bir özel kesimin ortaya çıkmasına neden 

olmuĢtur. Ayrıca ABD‘nin küresel siyasal sistemdeki etkinliğinin bir yansıması 

olarak Türkiye‘de de daha liberal bir söylem geçerli hale gelmiĢtir. Bu 

konjonktür, Türkiye‘de savaĢ sonrası yabancı yardımlarla da artan 

makineleĢmenin desteklediği bir tarımsal katma değer artıĢını getirmiĢtir 

(Tezel.1986 ve Ekzen, 2009). 

Bu dönemde kamu yine yatırımcı/giriĢimci kimliğini korumuĢ ve yine 

sanayideki ana kesim olmayı sürdürmüĢtür. Ancak bir yandan artan nüfus, 

diğer yandan Türkiye‘nin kır-kent profilinin değiĢmesi, iç piyasalara yönelik 

üretimin yükselmesi, yurtiçinde finansal hizmetlere olan talebi artırmıĢtır. 

Nitekim bu dönemde özel bankacılık hızla önem kazanmaya baĢlamıĢtır. 

Yapı ve Kredi Bankası (1944), Garanti Bankası (1946), Akbank (1948), 

Pamukbank (1955) ve Türkiye Sınai Kalkınma Bankası (1950) bu dönemde 

kurulmuĢtur (TBB, 2008:7). 

Burada dikkat edilmesi gereken bir husus, yurt içi finansal piyasaların 

hala serbest olmadığı, faiz kontrolünün yanı sıra bankacılık hizmet gelirlerini 

belirleyen oranların kamu tarafından belirlendiğidir. Ayrıca, devlet kambiyo 

kontrol rejimi uygulamakta ve bir serbest döviz piyasası bulunmamaktadır. 

Nitekim TBB (2008) tespitlerine göre bu dönemde, Ģube bankacılığına ve 

mevduat toplamaya dayalı bir rekabet önem kazanmıĢ ve Ģube 

bankacılığının yaygınlaĢması, bölgesel nitelikli yerel bankaların tasfiyesi 

sürecini hızlandırmıĢtır. 

1956-58 yılları ise Türkiye ekonomisinin ilk büyük devalüasyonla 

sonuçlanan kriz dönemini ifade etmektedir. Türkiye‘nin iç ve dıĢ dengelerinde 

bozulmanın olduğu bir dönemdir. Bu bozulmanın en önemli ayaklarından biri 

olarak, kamu harcamalarında istenen disiplinin sağlanamaması ve hükümetin 

Merkez Bankası kaynaklarına sıklıkla baĢvurarak, kontrolsüz bir parasal 

geniĢlemeye gidilmesi görülmektedir (Ekzen, 2009). DıĢ dengenin tesis 

edilmesi amacıyla Türk Lirası, yaklaĢık %320 oranında olan devalüasyon ile 

1 ABD doları=280 kuruĢtan,  1 ABD doları=9 Türk Lirasına çıkarılmıĢtır. 
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Programın desteklenmesi amacıyla Avrupa ülkelerinden dıĢ kredi de 

sağlanmıĢ olmasına rağmen, kamu harcamalarında kısıntıya gidilmesinin 

baĢarılamaması, Merkez Bankası kaynaklarına baĢvurulmasına devam 

edilmesi ve yüksek devalüasyonun getirdiği maliyet artıĢı, enflasyonun 1959 

yılında da artarak devam etmesine neden olmuĢtur. 

Bu döneme bankacılık açısından genel olarak bakıldığında, son iki-üç 

yılındaki krize rağmen, Türkiye‘de özel bankacılığın geliĢmeye baĢladığı, 

Türkiye Bankalar Birliğinin kurulduğu, yurtiçi ekonomik geliĢmelere bağlı 

olarak, finansal hizmetlere yönelik talebin arttığı ve ĢubeleĢmenin arttığı bir 

dönem görülmektedir.  

 

 

3.1.1.4. 1960-1980 Dönemi 

 

Bu dönemin en büyük özelliği Türkiye ekonomisinin kalkınma 

stratejisinde meydana gelen değiĢimdir. Türkiye, yaĢadığı ödemeler dengesi 

krizinin de etkisiyle, döviz harcamalarını kısacağı, sanayileĢmesini 

hızlandıracağı modeli ―ithal-ikameci‖ bir büyüme stratejisi etrafında 

kurgulamıĢtır. Bu büyüme modelinin hayata geçirilmesinin ise, BeĢ Yıllık 

Kalkınma Planları çerçevesinde olması öngörülmüĢtür. Bu planlarla kamunun 

yatırımcı kiĢiliği ön plana çıkarken, koordineli bir biçimde belirli hedefler 

doğrultusunda yatırımların yürütülmesi amaçlanmıĢtır. Ayrıca, bu alanlara 

tamamlayıcı olarak özel kesimin teĢvik edilmesi suretiyle, ilgili sektörlere 

yönlendirilmesi tercih edilmiĢtir. 

Böylesi ekonomi yönetimi çerçevesinde, bankacılık sektörünün de 

kamu kesiminin kontrolü ve etkisi altında olduğu görülmektedir. Mevduat ve 

kredilere uygulanan faiz oranları, banka komisyon oranları ve kredi limitleri, 

izlenen ithal ikamesi politikası doğrultusunda belirlenmiĢ; bankaların temel 

iĢlevi kalkınma planlarında yer alan yatırımların finansmanlarının sağlanması 

olarak tanımlanmıĢtır (TBB, 2008:12). 
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Grafik 1. Temel Bilanço Büyüklüklerinin GSMH‘ya Oranı (1960-1980) 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Kaynak: TBB, DPT  

Ayrıca TBB‘ye (2008) göre sektördeki mevcut bankalar aracılığıyla 

kalkınma planlarıyla uyumlu kredi faaliyetlerinin yürütülmesini kolaylaĢtırdığı 

düĢüncesiyle bu dönemde yeni banka lisanslarına bazı yabancı banka ve 

özel durumlar haricinde izin verilmediği ifade edilmektedir. Nitekim bu uzun 

dönemde sadece iki ticaret bankası ve beĢ kalkınma bankası kurulmuĢtur. 

Kurulan ticaret bankaları da yabancı sermayeli bankalardır (Amerikan-Türk 

DıĢ Ticaret Bankası-1964ve Arap-Türk Bankası-1977). Nitekim mevcut ticaret 

bankalarının teĢvik edilen sanayi kollarında uzmanlaĢması artmıĢ, hatta bu 

yapı içerisinde belirli sanayi kolları ile iliĢkili olan bankaların holding 

bankalarına dönüĢümleri gözlenmiĢtir. Yani belirli sanayi gruplarının banka 

sermayedarı olma eğilimi artmıĢtır. 

Bu dönemde özellikle 1962-1976 yılları arasında Türk bankacılık 

sektörünün bilanço büyüklüğü açısından bir geliĢme kaydettiği görülmektedir. 

Bankacılık sektörünün aktif büyüklüğünün GSMH‘ya oranı 1962 yılında 

%22,2 olan seviyesinden 1976 yılında %48,8‘e yükselmiĢtir. Bu finansal 

derinleĢme açsından da önemli bir geliĢmedir. Kredi hacminin ve mevduatın 

GSMH‘ya oranında bakıldığında ise aynı yıllarda, sırasıyla, %9,2‘den 

%21,4‘e ve %8,6‘dan %17,25‘e yükseldiği görülmektedir.  
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Grafik 2. Temel Bilanço Büyüklüklerinin Büyüme Hızı (1960-1980) 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Kaynak: TBB, DPT ve kendi hesaplamalarım 

 

Planlı dönem olarak tanımlanan 1960-1980 döneminde temel bilanço 

büyüklüklerini GSMH deflatörü ile deflate edip reel artıĢ hızları 

incelendiğinde, 1960-1980 döneminde aktiflerin yıllık ortalama reel 

büyümesinin %5,3 oranında olduğu, kredilerin %5,7, mevduatın ise yıllık 

ortalama %6,3 oranında büyüdüğü görülmektedir. Aynı dönemde yıllık 

ortalama GSMH büyümesi %4,7 düzeyindedir.  

Bu döneme iliĢkin en önemli sorunlardan biri yurt içi tasarruf eğiliminin, 

kalkınma hedeflerini destekleyecek düzeyde artırılamamasıdır. Ayrıca kamu 

kesimi finansman açığının Merkez Bankası üzerinden karĢılanması, 

enflasyonist bir eğilim yaratmıĢtır. Bankacılık sektörünün, uygulanmakta olan 

tahsis kredi sistemi (miktar, vade ve sektör kapsamında) ve buna yönelik 

Merkez Bankasının uyguladığı reeskont politikası çerçevesinde 1976 

sonrasında bankaların orta vadeli kredilerini finanse edebilmek için daha 

rahat mevduat toplayabildikleri görülmüĢtür. Nitekim 1976 sonrası mevduat 

artıĢ hızında görülen yükselme bu mudiye getiri artıĢından 

kaynaklanmaktadır.  
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Sonuç itibarıyla 1980 yılına gelindiğinde ülkenin içinde bulunduğu 

siyasal ve ekonomik istikrarsızlık, planlı dönemde göreli bir kalkınma baĢarısı 

sağlanmıĢ olmasına karĢın, küresel geliĢmelerin de etkisiyle, yeniden bir 

ödemeler dengesi krizine, döviz darboğazına sürüklenmiĢtir. 

 

 

3.1.2. 1980 – 2001 Dönemi 

 

Bankacılık sektörü 24 Ocak 1980 kararları sonrasında hızlı bir 

serbestleĢme döneminde girmiĢtir. Öncelikle 1981 yılında faiz kontrolleri 

kaldırılmıĢtır. Mevduata verilecek rekabetçi faiz uygulaması yoluyla yurtiçi 

tasarrufların artırılması, mevcut servet stokunun kayıt içine, finansal sisteme 

yönlendirilmesi hedeflenmiĢtir. Rekabetçi faiz uygulamasının bir diğer ayağı 

ise, sektöre giriĢ ve çıkıĢların da serbest bırakılması yoluyla piyasadaki 

rekabetin artırılması hedeflenmesi olmuĢtur.  

Uygulamaya konulan bu liberal politikalar sonucunda, baĢta bankacılık 

olmak üzere Türk finansal sistemi önemli ölçüde yapısal değiĢikliğe uğramıĢ, 

dinamizm kazanmıĢtır. Bu geliĢimde, selektif kredi politikalarının kaldırılması, 

mevduat ve kredi faizlerine serbesti tanınmasına ek olarak, liberal kambiyo 

düzenlemeleri gibi deregülasyona yönelik uygulamaların yanı sıra, sektöre 

iliĢkin mevzuat düzenlemelerinin uluslararası normlar seviyesine 

yükseltilmesi için yapılan çalıĢmalar da rol oynamıĢtır (BDDK; 2001:2). 

Bu dönemde gerçekleĢtirilen bankacılık sektörüne giriĢi, rekabeti ve 

büyümeyi kolaylaĢtırıcı yasal ve kurumsal düzenlemelerin de etkisiyle, Türk 

bankacılık sektörü, banka sayısı, istihdam, hizmet çeĢitliliği ve teknolojik 

altyapı konularında hızlı bir geniĢleme süreci yaĢamıĢtır. En dikkat çekici 

geliĢme elbette banka sayısında olmuĢtur. 1980 yılında 43 adet olan banka 

sayısı, 2000 yılına gelindiğinde 79‘a yükselmiĢtir. Bu geliĢmeye paralel bir 

Ģekilde de personel sayısı 125 bin kiĢiden, 170 bin kiĢiye yükselmiĢtir. 

Önemli bir diğer geliĢme de özellikle teknolojik altyapı alanında gözlenen 
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ilerlemedir. Bu ise bilgi teknolojileri kullanımı, banka ve kredi kartı kullanımı 

gibi göstergelerde açık bir biçimde görülmektedir. 

 

Tablo 4. Bankacılık Sektöründeki GeliĢmelere ĠliĢkin Bazı Göstergeler 

  1980 1990 1994 1999 2000 

Banka Sayısı 43 66 67 81 79 

ġube Sayısı 5.954 6.560 6.087 7.691 7.837 

On-Line ġube Sayısı .. .. .. 6.938 7.523 

ATM Sayısı .. 3.209 4.023 9.939 11.991 

POS Sayısı .. .. 16.135 188.957 299.950 

Personel Sayısı 125.312 154.089 139.046 173.988 170.401 

Kredi Kartı Sayısı (Bin) .. .. 1.564 10.045 13.408 

Banka Kartı Sayısı (Bin) .. .. 10.469 24.107 29.560 

K. Kartı ĠĢlem Hacmi (Milyon Dolar ) .. .. 1.273 12.410 16.413 
Kaynak: BDDK, TBB 

 

Bu süre içinde Türk bankacılık sisteminin küresel piyasalar ile 

bütünleĢmesi hayata geçirilen düzenlemelerle olmuĢtur. Örneğin Haziran 

1982‘de kabul edilen, bankalara döviz pozisyonu tutma serbestisi sağlayan 

düzenleme ile yabancı para kullanımı da giderek artan bir oranda 

yaygınlaĢmıĢtır. 1980 yılından sonra yabancı bankaların Türkiye‘de Ģube 

açmaları ve Türkiye‘de yeni yabancı bankaların kuruluĢu kolaylaĢtırılmıĢtır. 

1984 yılından sonra döviz tevdiat hesaplan hızlı bir artıĢ göstermiĢ, yurt 

dıĢından sağlanan döviz kredileri, bankalar arası para piyasasının geliĢmesi, 

varlığa dayalı menkul değer çıkarılması bankalara mevduat dıĢında da 

kaynak sağlamıĢtır. 1990 yılının Ekim ayında, serbest bölgelerde kıyı 

bankacılığı dahil tüm bankacılık iĢlemlerini yapmak üzere banka kurulmasına 

ve yabancı bankaların Ģube açmasına izin veren düzenleme yapılmıĢtır. 1988 

yılında döviz piyasası kurulmuĢtur. 1989 yılında döviz iĢlemleri ve sermaye 

hareketleri serbest bırakılmıĢtır. 1990 yılında TL‘nin konvertibilitesi ilan 

edilmiĢtir. YurtdıĢında yerleĢik kiĢilere Türkiye‘de menkul kıymet yatırımı 

yapma, TL ve döviz mevduatı açma izni verilmiĢtir (TBB, 2008). 
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Grafik 3. Temel Bilanço Büyüklüklerinin GSMH‘ya Oranı (1980-2001) 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Kaynak: TBB, DPT ve kendi hesaplamalarım 

 

Nitekim bankacılık sektörünün toplam bilanço büyüklüğünün GSMH‘ya 

oranı 1980 yılındaki %23,7 olan düzeyinden 2001 yılında %69,3‘e kadar 

yükselmiĢtir. Sermaye piyasaların geliĢiminin halen daha geliĢmiĢ ekonomiler 

düzeyinde olmadığı dikkate alındığında Türkiye‘de finansal derinleĢmenin 

esas olarak bankacılık üzerinden olduğu görülmektedir. Bu kapsamda 

bankacılık sektöründe bahse konu 20 yıllık dönemdeki geliĢme tüm finansal 

sistem için de büyük önem taĢımaktadır. 
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Grafik 4. Temel Bilanço Büyüklüklerinin Reel DeğiĢim Hızı (1980-2001) 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Kaynak: TBB, DPT ve kendi hesaplamalarım 

 

Bankacılık sektörünün kredi, mevduat ve aktif büyüklüklerinin 1980-

2001 döneminde reel yıllık ortalama büyüme hızlarına bakıldığında bu 

oranların sırasıyla, %5,4, %11,3 ve %9,4 olduğu görülmektedir. Aynı 

dönemde reel milli gelir artıĢı ise yıllık ortalama %3,9 düzeyindedir. 

Bankacılık sektörünün bilançosu ve temel aracılık iĢlevine yönelik olan 

kalemleri, GSMH‘nın üzerinde bir artıĢ göstermiĢtir. Bu geliĢme, bankacılık 

için bir baĢarı olarak görülebilmekle birlikte, bahse konu dönemde büyüme 

performansının son derece istikrarsız bir görünüm arz ederek, Türkiye gibi 

geliĢmekte olan bir ekonomi için düĢük kabul edilen yıllık ortalama %3,9 

düzeyinde gerçekleĢtiği de dikkate alınmalıdır. Nitekim bilanço kalemlerinin 

geliĢimleri bakıldığında da, sektörün büyürken, asli iĢlevi olan kredilendirme 

faaliyetinden ziyade menkul değerlere plasmanlarla büyüdüğü görülmektedir. 

Sektörün menkul değerler portföyünün bilanço payı 1980 yılında %6,4 olan 

seviyesinden, 1999 yılında %17,2‘ye kadar yükselmiĢtir.  
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Tablo 5. Bankacılık Sektörü Temel Finansal Göstergeleri  
 (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 Değerler Cüzdanı  1.339 5.997 5.955 22.955 17.848 

Mevduat  
(Bankalararası Mevd. Dahil) 

10.188 32.564 33.191 89.361 101.884 

 -Tasarruf Mevduatı 4.288 19.343 24.190 58.807 64.352 

  -TL 4.288 11.914 8.612 24.701 26.628 

  -YP .. 7.429 15.578 34.106 37.724 

Mevduat DıĢı Kaynaklar 1.289 11.760 9.019 22.934 29.435 

  -Yurt DıĢı Bankalar .. 3.460 2.675 12.073 16.284 

Özkaynaklar+Kar 1.147 5.903 4.409 7.840 11.367 

      Men. Değ. Cüzd./GSMH (%) 1,8 3,9 4,6 12,3 8,8 

Tasarruf Mevduatı/GSMH (%) 5,9 12,7 18,5 31,6 31,9 

Kamu Bank. Aktifleri/Toplam Sektör Aktifleri 
(%) 

44,1 44,6 39,6 34,9 34,2 

Bilanço DıĢı ĠĢlemler/Toplam Aktifler (%) .. .. 49,5 103,5 100,8 

Kaynak: BDDK, TBB 

 

Bu geliĢme bir anlamda 1980‘lerin ikinci yarısından itibaren yürütülen 

maliye politikasının ve ona bağlı iç borçlanma politikasının bir yansımasıdır. 

1986 yılından sonra keskin bir biçimde artan kamu kesimi borçlanma 

gereğinin finansmanında iç borçlanma piyasası etkin bir biçimde 

kullanılmıĢtır.  

 

Grafik 5. Kamu Kesimi Borçlanma Gereği / GSMH 
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Bu süreç kamu kesiminin faizler üzerinden baslı yaratmasına ve 

yüksek reel faizlerle borçlanması sonucu, özel kesim yatırımlarının 

dıĢlanmasına neden olmuĢtur. Yukarıda da değinildiği gibi banka 

bilançolarındaki büyümenin neredeyse yarı hızında bir kredi geniĢlemesi 

gerçeklemiĢtir. 

Bu genel eğilimlerin en azından belirli bir süre için bozulduğu önemli 

dönemler de yaĢanmıĢtır.  

Bunlardan ilki 1982‘de patlak veren Banker Krizi olarak adlandırılan ve 

bir tür Ponzi oyunu üzerine kurulu yüksek getiri vaadinden oluĢan ve sonuç 

olarak tasarruf sahiplerini büyük sıkıntılara sürükleyen kriz, kontrolsüz 

serbestleĢmenin bir sonucu biçiminde bankacılık sistemine paralel bir gölge 

finansal aracılık sisteminin kurulmasının sonucu olarak yaĢanmıĢtır. Bu 

aracılık iĢlevi ise mevduatın krediye dönüĢmesi biçiminde olmamıĢtır. 

Hanehalkı tasarrufları ile bankerler temelde repo yoluyla kısa vadeli yüksek 

faizler ile bankacılık sisteminin fonlanmasında yer almıĢlardır. Banker 

Ģirketlerin kurulmasının oldukça kolay ve denetim düzeyinin gevĢek olması, 

birçok arbitraj imkânı oluĢturmuĢtur. Ancak yurtiçi makroekonomik 

istikrarsızlık faiz oranlarının hızla yükselmesine yol açarken, Ponzi oyununun 

sürdürülmesi imkânsız hale gelmeye baĢlamıĢtır. Nitekim banka hücumu 

(bank run), bankerler için geçerli olmuĢ ve sistemin kısa sürede çökmesine 

neden olmuĢtur. Bu dönemde merkez bankacılığının son borç verme mercii 

olma konumunu kullanma konusundaki tecrübesizliklerinin yanı sıra, finansal 

sistemde yaygın bir mevduat sigortası fonunun olmaması, krizin 

derinleĢmesine ve maliyetinin artmasına yol açmıĢtır. Ayrıca banker krizi ile 

finansal sisteme olan güven azalmıĢ, tasarruf mevduatında özel bankalardan 

kamu bankalarına kayma yaĢanmıĢtır. Ancak, bir sonraki bölümde 

değinileceği üzere, Türkiye mevduat sigortası uygulamasında bir diğer uç 

durum olan tam garanti uygulamasının dezavantajlarını 1995-2001 

dönemindeki tecrübesi ile yaĢamıĢtır. 
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Diğer önemli geliĢme ise 1994 Krizi‘dir. 1994 Krizi, krize karĢı 

uygulanan bir istikrar programı olan ―5 Nisan‖ kararlarında zımnen ifade 

edildiği, Özatay (2009:71) da açıkça belirtildiği üzere tamamen yurtiçi 

makroekonomik dengesizliklerin ve kötü yönetimin bir sonucu olarak, Türkiye 

ekonomisinin kendisinin eseridir. 1994 Krizinin temelinde yukarıdaki grafikte 

görüldüğü gibi 1980‘lerin ikinci yarısından itibaren artan kamu kesimi 

borçlanma gereğinin GSMH‘ya oranı ve bu artan finansman ihtiyacının iç 

borçlanma piyasasından karĢılanmasının yarattığı finansal baskıdır. Ayrıca 

bu dönemde bir kamu açıkları için bir finansman aracı olarak Hazine Kısa 

Vadeli Avanslarının etkin bir biçimde kullanıldığı görülmektedir. Bu durum 

enflasyonun kronik hale gelmesinin unsurlarından biri olarak görülmektedir. 

Bu dönemde uygulanmakta olan döviz kuru politikasına bakıldığında 

ise, ―yönetilen dalgalı kur rejimi‖ olarak ifade edilen kur rejiminin uygulandığı 

görülmektedir. Kurun belirlenmesi Merkez Bankası bünyesinde yapılan 

günlük seanslarla gerçekleĢiyordu. Ancak bu seanslarda belirlenen kurlar ile 

piyasa kuru arasında, baĢta sermaye hareketleri olmak üzere diğer ekonomik 

göstergelere yönelik bekleyiĢlere göre bir farklılaĢma oluyordu. 1993 yılı 

Türkiye ekonomisinin artan yurtiçi taleple yüksek bir büyüme oranı yakaladığı 

bir yıl olurken, bu talep artıĢının ardında özel kesim tüketim talebinin olduğu 

görülmektedir. Bu durum bir yandan dıĢ ticaret dengesini ve ödemeler 

bozarken, diğer yandan fiyatlar üzerinde de baskı oluĢturmaktaydı. 1993 yılı 

sonlarına doğru güçlü kredi geniĢlemesiyle de desteklenen bu talep artıĢı, 

ekonomik birimleri dıĢ denge açısından endiĢelendirmeye baĢladığı sıralarda, 

iç borç piyasasının düzgün iĢlemesine bağlı kamu finansmanında da 

sıkıntılar gözlenmeye baĢlanmıĢtır. Özellikle iç borç stokunun geldiği nokta 

ve kamu kesimi faiz ödemelerinin, borç servisini zorlayacak düzeylere 

ulaĢması, Hazine‘yi alternatif piyasalara yöneltmiĢtir. Nitekim Hazine‘nin dıĢ 

kaynak yoluyla finansmanı sağlamaya çalıĢması ve iç borçlanma faiz 

oranlarını aĢağıya doğru zorlaması çabaları olmuĢ, ancak bu politika 

değiĢikliklerinin zamanlamasının yanlıĢlığı ve beklenen koĢullarda ve boyutta 

dıĢ borç temin edilememesi, yurtiçi faizlerin piyasalarca kabul görememesi 
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nedeniyle bir güven bunalımına dönüĢmüĢ ve iç borçlanma piyasası 

―çökmüĢtür‖. 

Bu ortamda dıĢ dengesinde de sıkıntıları olan Türkiye ekonomisi 

Ocak-Nisan 1994 dönemini sert bir kriz dönemi olarak yaĢamıĢtır.  

 

Grafik 6.  Günlük Resmi ABD Dolar Kuru (1993-1994) 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Kaynak: TCMB EVDS 

 

Grafik 7. Merkez Bankası Brüt Rezervleri (haftalık, 1993-1994) 

 

Kaynak: TCMB EVDS 
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31 Aralık 1993- 4 Nisan 1994 döneminde ABD dolar kuru 0,01446 

TL‘den (14.460 eski TL)  0,03628 TL‘ye (36.280 eski TL) %150,9 oranında 

artmıĢtır. Bu dönemde merkez bankası brüt rezervleri 6.433,8. Milyar 

dolardan, 3143,2 milyar dolara gerilemiĢtir. Yine aynı dönemde bankalararası 

piyasada gecelik faiz oranı (basit) %68,51‘den  %401,17‘ye kadar, 332,7 

puan artarak, yükselmiĢtir. 

 

Grafik 8. Bankalararası Gecelik Faiz oranı (Ağırlıklı Basit Ortalama, 1993-94) 

 

Kaynak: TCMB EVDS 

 

Bu döviz kuru krizi, bankacılık sektörünü derinden etkilemiĢtir. Bu 

süreçte yaklaĢık 8.000 mudinin 1 milyon TL (1 trilyon eski TL) düzeyinde 

mevduatının bulunduğu TYT Bank, Marmara ve Ġmpexbank‘ın faaliyet izinleri 

kaldırılarak iflas-tasfiye sürecine alınmıĢtır (11 Nisan 1994). Ayrıca, krizin bir 

banka hücumu biçiminde tüm finansal kesime yayılarak sistemik bir kriz 

olmasını önlemek amacıyla mevduat sigortası sistemi sınırsız hale 

getirilmiĢtir. Nitekim bu düzey 2000 yılına kadar sürdürülmüĢ, ancak 2000 

yılının sonunda, daraltılan kapsam yeniden tam garantiye dönüĢtürülmüĢtür. 

Krize müdahalenin yanında orta ve uzun vadeli bir perspektif ile 
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zamanda bu dönemde hazine kısa vadeli avans kullanımının aĢamalı olarak 

sıfırlanması ve para politikasında da sıkı bir uygulamaya gidilmesi, 

makroekonomik görünümün kısa sürede toparlanmasını sağlamıĢtır. Ancak, 

Programın uygulanmasında baĢlangıçta gösterilen disiplin, henüz bir yıl dahi 

dolmadan yılsonunda ortaya çıkan erken genel seçim ihtimali nedeniyle 

bozulmuĢ ve öngörülen yapısal tedbirler uygulanmamıĢtır. Nitekim program 

uygulamasında sağlanan göreli baĢarılar, kısa sürede yok olmuĢ ve Türkiye 

1990‘lardaki temel ekonomik özelliklerine yeniden kavuĢmuĢtur. Sonuç 

olarak bu özellikler, baĢta bankacılık sektörü olmak üzere Türkiye 

ekonomisini 2000 Kasım ve 2001 ġubat Krizlerine taĢımıĢtır.  

Bu dönemlerin bankacılık sektörü geliĢmeleri bu nedenden ötürü 

Türkiye‘nin ekonomik krizlerinin analizi biçimini almaktadır. 

 

 

3.1.3. 2001 Sonrası Dönem 

 

3.1.3.1. Kasım 2000 ve ġubat 2001 Krizleri Öncesi Durum 

 

Kasım 2000 ve ġubat 2001 krizlerine gelirken, Türkiye ekonomisi, 

1994 yılında kendi sorunlarıyla neden olduğu, 1998 yılında da Asya ve Rusya 

Krizlerinin bulaĢması sonucu maruz kaldığı krizleri yaĢamıĢtır. 1990-2000 

döneminde küresel ekonomik görünüm, bölgesel istikrarsızlıkların belirgin 

olarak yaĢandığı bir dönem olarak tanımlanabilir. Bu döneme ana hatlarıyla 

bakıldığında, ABD ekonomisinin, güçlü tüketime paralel canlı bir yapı arz 

ettiği, ancak diğer geliĢmiĢ ekonomilerin büyüme performanslarının aynı 

istikrarı gösteremediği görülmektedir. Ayrıca, bu dönemde geliĢmekte olan 

ekonomilerde, küresel ölçekte yansımaları olan finansal krizlere Ģahit 

olunmuĢtur. Körfez Krizinin yarattığı olumsuzlukların da en azından bölge 

ekonomilerini derinden etkilediği göz önünde bulundurulmalıdır (BDDK, 

2010:1).  
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2000 yılına gelindiğinde Türkiye ekonomisinin temel yapısal 

sorunlarının derinleĢerek sürdüğü görülmektedir. Bunların baĢında sermaye 

hareketlerine duyarlı (hata dayalı) bir dur-kalk (boom-bust) tipi istikrarsız 

büyüme yapısı, 1995 sonrası yeniden bozulan kamu kesimi dengesi ve artan 

iç borç stokunun, borç dinamiği sürdürülemez bir noktaya getirmesi, 

enflasyonun yüksek düzeyde ve değiĢken yapısını koruması gelmektedir.  

Kamu finansmanındaki aksaklıklar ve borçlanma gereğindeki artıĢ, faiz 

ve kurlar üzerinde baskı yaratmıĢtır. Bu durum, yurtiçi fiyatlar genel seviyesini 

de maliyet yönlü bir baskı altında kalmıĢtır. Ayrıca kamu kesiminin finansman 

ihtiyacına ve dıĢ finansman imkânlarındaki geliĢmeye bağlı olarak, yurt içi 

reel faizler yükselirken, nominal faizler dalgalı bir eğilim arz etmiĢlerdir Kriz 

dönemlerinde vadedeki kısalma ve faizlerdeki artıĢ, daha da belirginleĢmiĢtir. 

Bu durum bankacılık sektörünün tüm davranıĢ biçimini etkilemiĢtir (BDDK, 

2010:6-9). 

Türk bankacılık sektörünün bu dönemdeki görünümü incelendiğinde 

ise, ―..ölçek olarak muadil ekonomilere göre küçük, reel sektörden ziyade 

kamu finansmanının destekleyen, mevduatın krediye dönüşümünün zayıf 

olduğu, yeni girişlerin etkisiyle yoğunlaşmanın az olduğu, risk yönetimi 

kültürünün tam olarak yerleşmediği ve küresel sermayenin az ilgi gösterdiği 

bir sektör‖ olduğu görülmektedir (BDDK, 2010:9).  

Nitekim bu görünümün ardında 2001 yılında krizler sonrasında 

uygulamaya konan Bankacılık Sektörü Yeniden Yapılandırma Programı‘nda 

da belirtilen yapısal sıkıntılar yer almaktadır. Bunların baĢında 1990 sonrası 

iyice artan bir biçimde banka lisans verme iĢleminin de neden olduğu küçük 

ve parçalı bankacılık piyasa yapısı gelmektedir. Banka sahibi olmak isteyen 

kiĢi ve gruplarda aranması gereken nitelikler ve buna bağlı lisans verme 

konusundaki zafiyetler ile sektöre giriĢin kolaylaĢtığı ancak, lisans iptal 

kararlarının zor verildiği bir dönem ifade edilmektedir. Ayrıca bu dönemde 

bankacılığa özellikle endüstri grupları ilgi göstermiĢtir (BDDK, 2010:9). 
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Ġkinci olarak kamu bankalarının, bu bankalara asli bankacılık 

fonksiyonları dıĢında verilen görevlerin de etkisiyle, piyasada yarattıkları 

bozucu etki dikkat çekmektedir.  

―Kamu Bankaları görev zararlarının zamanında ödenmemesi, 

ekonomik etkinliğe ters düşen müdahaleler, asli fonksiyonların dışında 

verilen görevler ve yönetimdeki zayıflıklar sonucunda bu bankaların 

mali bünyeleri önemli ölçüde bozulmuştur. Kamu bankalarının 

finansman ihtiyaçlarını kısa vade ve yüksek maliyetle piyasadan 

karşılamaları bir yandan zararlarının gittikçe artmasına, diğer yandan 

da mali sektörde istikrarsızlık unsuru olmalarına yol açmıştır. Sonuç 

olarak, kamu bankaları bankacılık işlevini yerine getiremez hale gelmiş 

ve bu bankalar Türkiye’deki toplam mevduatın %40’ını toplarken 

krediler içindeki payları %25 civarında kalmıştır‖ (BDDK, 2001:3). 

 

Grafik 9. Kredilerin ve MDP‘nin Aktife Oranı (1980-2001) 

 

Kaynak: BDDK 

 

Ayrıca, makroekonomik istikrarsızlığın ve kamu kesiminin yüksek 

açığını finansmanının yurtiçi piyasalarda oluĢturduğu belirsizlik ve baskı, 

sağlıklı finansal fiyatlama ortamını ortadan kaldırmıĢ ve yüksek reel faizler, 

yüksek kısa vadeli kârlılık sağlayarak, bankacılıkta risk algısının bozulmasına 
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plana itilmesine neden olmuĢtur. Sonuçta bankacılık sistemi likidite, faiz ve 

kur risklerine karĢı kırılgan hale gelmiĢtir. Mevduat sigorta sisteminden 

kaynaklanan ve sistemden çıkıĢa iliĢkin sorunlar ile gözetim ve denetim 

kurumlarının idari ve mali özerkliğe sahip olmaması da risk yönetimindeki 

zayıflıklarda etkili olmuĢtur (BDDK 2001) .  

Böylece Türk Bankacılık Sistemi, özkaynak yetersizliği, küçük ölçekli 

ve parçalı bankacılık yapısı, kamu bankalarının sistem içindeki payının 

yüksekliği, zayıf aktif kalitesi  (kredi yoğunlaĢması, grup bankacılığı ve 

risklerinin yoğunluğu, kredi ve karĢılıklar arasındaki uyumsuzluk), piyasa 

risklerine aĢırı duyarlılık ve kırılganlık (vade uyumsuzluğu, açık pozisyon), 

yetersiz iç kontrol, risk yönetimi ve kurumsal yönetiĢim ve Ģeffaflık eksikliği 

sorunları ile 2000-2001 dönemine girmiĢtir. Bu yapısal sorunlar bankacılık 

sektörünü iç ve dıĢ Ģoklara karĢı oldukça açık ve kırılgan hale getirmiĢtir.  

Ayrıca 1999 yılında makroekonomik istikrarsızlığın aĢılması, fiyat 

istikrarının sağlanarak, diğer nominal değiĢkenlerin paralel bir biçimde 

düĢerek, hem iç borçlanmanın hem de büyüme performansının sağlıklı bir 

perspektife oturtulması için, döviz kuru sepeti (1 dolar+1,5 mark) değerinin 

önceden belirlendiği ve parasal geniĢlemenin yurtdıĢı kaynak giriĢine 

bağlandığı bir istikrar programı, IMF ile yapılan bir stand-by anlaĢması ile 

uygulamaya konmuĢtur. Nitekim döviz kurunun geçiĢ etkinsinin yüksekliği ve 

nominal çapa olarak yüksek gücü, faiz oranlarının daha Ocak 1999 sonunda 

keskin bir biçimde düĢmesini sağlamıĢtır. Yurtiçi ekonomik temellerdeki 

geliĢmeye bağlı olarak yabancı kaynak giriĢinin devam etmesi, programın 

sorunsuz bir biçimde ilerlemesinin yegane Ģartı olarak gözükmeydi. Nitekim 

yine görece güçlenen iç talep ve enerji fiyatlarındaki yükselme, Türkiye 

ekonomisinin cari açık sorunu olduğuna dair bir algının Ağustos 2000 sonu 

itibarıyla oluĢmasına yol açmıĢtır. 

2000 yılı baĢında uygulamaya konulan bu enflasyonla mücadele 

programı, bankacılık sisteminin bilanço yapısını da etkilemiĢtir. 2000 Ocak 

ayı itibarıyla faizlerin hızla düĢmesi ve bankacılık kesimi faiz oranlarının daha 
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da düĢeceği beklentisi altında, sektör yüksek faizli kaynaklara uzun süre 

bağımlı kalmamak yönünde hareket etmiĢtir. Diğer yandan, döviz sepetinin 

hedeflenen enflasyona göre belirlenerek önceden açıklanmıĢ olması, yabancı 

para cinsinden kaynakları Türk parası cinsinden kaynaklara göre daha çekici 

hale getirmiĢtir. Böylece, bankaların bir bölümü kaynaklarının kısa vadeli ve 

döviz cinsinden, kullanımlarının ise uzun vadeli ve Türk parası olması 

yönünde bir eğilim içine girmeye baĢlamıĢtır (BDDK, 2001:7). 

 

 

3.1.3.2. Kasım 2000 ve ġubat 2001 Krizi 

 

Böylesi bir yapıda dıĢ kaynak imkânlarındaki daralma, parasal 

geniĢlemeyi yavaĢlatmıĢtır. OluĢan likidite sıkıĢıklığının bir yansıması olarak, 

Temmuz-Ağustos döneminde %30 civarına gerilemiĢ olan kısa vadeli faiz 

oranları, Eylül ayında yeniden yükselmeye baĢlamıĢtır. Ayrıca, bu dönemde 

Bayındırbank‘ın Romanya‘daki iĢtiraki Banco Turco Romana (BTR) iflas 

sürecine girmiĢtir. Bayındırbank‘ın kendi iĢtirakine destek olacak kaynak 

sağlayamaması, Türk bankacılık sisteme yönelik algının iyice bozulmasına 

yol açmıĢtır. Bu dönemde, faiz oranlarındaki yükselmeye rağmen, dıĢ kaynak 

giriĢinde artıĢ yine gerçekleĢmemiĢtir ve likidite baskısı artmaya devam 

etmiĢtir (BDDK, 2010:20). 
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Grafik 10. Yükselen Piyasalar Bono endeksi Türkiye  

 

Kaynak: Bloomberg 

 

2000 yılı Kasım ayından itibaren, likidite açığı bulunan özel bankalar 

ile kamu bankalarının sorunları, piyasalarda spekülasyonları tetiklemiĢtir. DıĢ 

kaynak giriĢindeki tersine dönüĢün finansal piyasalardaki likidite ihtiyacı ile 

birleĢmesi, mevcut IMF programının sürdürülebilirliğinin ulusal ve küresel 

ölçekte sorgulanmasına neden olmuĢtur. Nitekim Ağustos ay sonu itibarıyla 

Türkiye‘nin bono endeksindeki gerileme gözlenmeye baĢlanmıĢtır.  

Kasım ayının ikinci yarısında kısa vadeli faizlerde yaĢanan sıçrama ile 

eĢanlı olarak tahvil-bono ve hisse senedi fiyatları keskin bir biçimde 

düĢmüĢtür. Bu dönemde, fonlanma imkânları daralan bazı bankaların, 

yükümlülüklerini yerine getirmek üzere yoğun menkul kıymet satıĢına 

baĢlaması, bu kâğıtların ikincil piyasadaki arzının artmasına ve dolayısıyla 

değerinin daha da düĢmesine neden olmuĢtur (BDDK, 2010:22). Bilanço 

büyüklüğüne göre sektör payı %2,2 olan Demirbank‘ın, bu dönemde 

TMSF‘ye devredilmesiyle ve daha sonra bir baĢka bankaya satıĢıyla sona 

eren bir süreç de yaĢanmıĢtır. 
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Demirbank‘ın TMSF‘ye devredilmeden, Kasım 2000 Krizi öncesinde, 

piyasadaki toplam DĠBS stokunun %18'ini kontrol ettiği ve yoğunlaĢma 

riskinin önemli bir boyuta ulaĢtığı görüldüğü tespit edilmiĢtir (TMSF, 2010). 

Bu hususa bağlı olarak, bankanın kârlılık ve gelir-gider dengesinin, Hazinenin 

iç borçlanma maliyetlerine bağlı olduğu, kamu borçlanmasında maliyetlerin 

düĢmesi halinde, Bankanın mevcut gelir-gider dengesi ve kârlılığını devam 

ettirmesinin mümkün görülmediği ifade edilmiĢtir.  

Faizlerdeki yükseliĢle beraber, Demirbank'ın borçlanmada kullandığı 

menkul kıymetin stok değeri düĢmüĢ ve borçlanma yeteneği azalmıĢtır. 21 

Kasım 2000 tarihi itibarıyla Bankanın elinde bulunan DĠBS stokunun değeri, 

3,5 milyar TL civarında olup, bu tutarın 2,9 milyar TL'lik kısmı repo yoluyla 

fonlanmıĢtır. Bankanın kalan DĠBS stokunun önemli bir bölümü, yasal 

yükümlülükler dolayısıyla para piyasalarında iĢlem yapabilmek için teminata 

verilmiĢtir. Serbest kullanımda bulunmayan bu kıymetlerin fonlaması ise, çok 

kısa vadeli mevduat ile yapılabilmiĢtir (BDDK, 2010:23). 21 Kasım 2000 

tarihinde, portföyünde yüklü miktarda DĠBS bulunduran Bankanın likidite 

sıkıĢıklığı nedeniyle satıĢ gerçekleĢtireceği söylentileri yayılmaya baĢlamıĢ 

ve iki büyük bankanın Demirbank‘a yönelik kredi hatlarını kesmiĢ olduklarına 

dair dedikoduların yayılması, piyasalardaki gerginliği tırmandırmıĢtır. Nitekim 

bu geliĢmeler bir para krizini tetiklemiĢtir.  

22 Kasım 2000 tarihinde ĠMKB repo piyasasında günlük faizlerin 

%250'ye çıkmasıyla, bu piyasadan ağırlıklı olarak fon toplamaya çalıĢan 

Demirbank, TCMB‘ye yönelmiĢ ve Merkez Bankasından APĠ yoluyla %210 

maliyetle fonlamıĢtır. Artan fonlama maliyeti bankayı büyük zarara 

sürüklerken, likidite sıkıntısı devam etmiĢtir. Nitekim 4 Aralık 2000 tarihinde 

Demirbank, TCMB APĠ'den 7 gün önce aldığı ve geri dönüĢ tarihi 4 Aralık 

2000 olan 1,3 milyar TL tutarındaki borcu, TCMB'nin açtığı ihaleden temin 

edememiĢ, elindeki DĠBS stokunun yeniden teminata alınması ve repo ile 

fonlanması suretiyle bu borcu kapatılabilmiĢtir. Ek olarak Demirbank ile ilgili 

spekülasyonların yaygınlaĢması nedeniyle, mevduat çekiliĢinin baĢlaması 

bankayı son noktaya taĢımıĢtır. Sonuç olarak 6 Aralık 2000 tarihli BDDK 
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kararıyla, zararı özkaynaklarını aĢan, yükümlülüklerini vadesinde yerine 

getiremeyen, faaliyetine devamı finansal sistemin güven ve istikrarını 

tehlikeye düĢüren Demirbank'ın temettü hariç ortaklık hakları ile yönetim ve 

denetimini, 4389 Sayılı Kanunun 14 üncü maddesinin 3 numaralı fıkrasına 

istinaden TMSF‘ye devredilmiĢtir.  

Bu süreç Demirbank‘ın TMSF‘ye devri ile sonuçlanırken, piyasalarda 

artan gerginlikle 22 Kasım 2000‘den itibaren döviz talebi artmıĢ, sermaye 

hareketlerinin tersine dönüĢüyle, Merkez Bankası 6 milyar dolar civarında 

döviz satıĢında bulunmuĢ ve rezervler azalmıĢtır. Yatırımcıların da alıĢa 

geçerek ek döviz talebinde bulunmaları, mevcut program çerçevesinde 

piyasalardaki TL sıkıĢıklığını artırarak faiz oranlarının daha da yükselmesine 

yol açmıĢtır. 

 

Grafik 11. Sermaye Hareketleri (1999-2001) 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Kaynak: TCMB EVDS 

 

Kasım krizinin ilk aĢamasında Merkez Bankası likidite sıkıĢıklığını aĢmak ve 

faiz oranlarındaki yükseliĢi durdurmak için, Net Ġç Varlıklar için belirlenen 

sınırı gevĢeterek 22 Kasım 2000 tarihinden baĢlayarak APĠ ile bankacılık 

sistemine likidite enjekte etmiĢtir. 
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Grafik 12. TCMB Rezervleri (1999-2001) 

 

Kaynak: TCMB EVDS 

 

Döviz kuru ve likidite baskısını hafifletmek üzere stand-by 

düzenlemesi kapsamında IMF‘nin Ek Rezerv Kolaylığı olanağı kullanılmıĢ, 

Merkez Bankasının döviz rezervleri yaklaĢık 4 milyar dolar artmıĢ ve finansal 

piyasalardaki baskı göreli olarak hafiflemiĢtir. Ayrıca Merkez Bankası, 

bankalara munzam karĢılık ve umumi disponibilite oranlarında kolaylık 

sağlamıĢtır. Ancak tüm bu tedbirlere karĢın, bankacılık sisteminin yapısal 

sorunlarının daha açık bir biçimde görünür olduğu bir noktaya gelinmiĢtir. 

Uygulanmakta olan programın yapısal tedbirlerinden olan bankacılık 

sisteminin daha etkin ve bağımsız bir gözetim–denetim çerçevesine 

kavuĢturulmasına yönelik olarak kurulan ve Kasım Krizinin hemen öncesinde 

Ağustos 2000‘de faaliyete geçen BDDK, Hazine ve Merkez Bankası 

arasındaki temaslarda, bankacılık sisteminde kapsamlı bir yapısal 

dönüĢümün gerekliliği açıkça belirtilmiĢtir. Nitekim Kasım Krizi sürecinde 

ardından en azından yüksek gecelik yükümlülükleri ile finansal sistemde 

ağırlığını hissettiren kamu bankalarının özelleĢtirilmesi, bankacılık 

sektörünün güçlendirilmesi ve IMF ile iliĢkiler konularında bir takım kararlar 

almıĢtır. Bu kapsamda bankacılık sektörüne açılan kredilerin de hükümetin 

güvencesi altına alınacağı duyurulmuĢtur (BDDK, 2010:25).  
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2000 yılı Aralık ayı ikinci haftasından itibaren Kasım Krizinin etkileri 

azalmaya baĢlamıĢ ancak piyasalardaki tedirginlik azalmamıĢtır. Nitekim, 19 

ġubat 2001 tarihinde Hazine ihalesi öncesindeki geliĢmeler sonucunda, döviz 

kurunun nominal çapa olduğu mevcut istikrar programının sürdürülebilirliğine 

iliĢkin kanaat yok olmuĢ ve dövize yönelik çok güçlü bir talep dalgası daha 

yaĢanmıĢtır. Sonuç olarak Merkez Bankası yüksek seviyedeki bu döviz 

talebine karĢı likiditeyi kontrol etmeye çalıĢmıĢ, ancak ortaya çıkan likidite 

sıkıĢıklığı, özellikle kamu bankalarının aĢırı düzeyde günlük likidite ihtiyaçları 

nedeniyle ödemeler sisteminin kilitlenmesine neden olmuĢtur. Bu ortamda 

uygulanmakta olan döviz kuru sistemi terk edilerek Türk Lirası dalgalanmaya 

bırakılmıĢtır (bkz Özatay, 2009:84, BDDK 2001:8, BDDK, 2010:25). Bu 

noktada zaten yapısal sorunları olan Türk bankacılık sektörü, likidite ve faiz 

risklerine ek olarak kur riski ile karĢı karĢıya kalmıĢ, ekonomik aktivitenin de 

durmasıyla kredi riski ufukta görünmüĢtür. Nitekim, 15 Mayıs 2001 tarihi 

itibarıyla BDDK tarafından açıklanan ―Bankacılık Sektörü Yeniden 

Yapılandırma Programında‖ durum aĢağıdaki biçimde tarif edilmektedir:. 

“…Bu gelişmeler sonucunda bankacılık sektörünün 

içinde bulunduğu sorunlar daha da ağırlaşmış ve yeni sorunlar 

ortaya çıkmıştır. Kasım Krizi sonrasında likidite ve faiz riski 

nedeniyle ciddi sorunlar yaşayan bankacılık sektörü Şubat 

Krizi sonrasında ilave olarak kur riskinden kaynaklanan 

kayıplarla karşı karşıya kalmıştır. Kriz döneminde faiz 

oranlarındaki hızlı artış bir yandan fonlama maliyetlerini 

yükseltmek, diğer yandan menkul değerler cüzdanının piyasa 

değerini azaltmak suretiyle banka bilançolarını olumsuz yönde 

etkilemiştir. Faizlerdeki yükselme, kısa vadeli fon talebi önemli 

boyutlarda olan kamu ve fon bankalarının ciddi zararlarla 

karşılaşmasına yol açmıştır. Likit olan özel ve yabancı 

bankaların faizlerdeki yükselme nedeniyle karşılaştığı fonlama 

zararları ise sınırlı kalmıştır. Konsolide bazda 

değerlendirildiğinde kamu bankaları Türk Lirasının değer 
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kaybından etkilenmezken, özel bankalar kur riski nedeniyle 

bazı sorunlar yaşamıştır. Yaşanan krizlerin reel sektörde ciddi 

bir daralmaya yol açtığı dikkate alındığında önümüzdeki 

dönemde bankacılık kesiminin, aktif kalitesinin zayıflaması ve 

kredi riskinin artması ihtimaline karşı önlem alması kaçınılmaz 

olacaktır….” (BDDK, 2001. 8-9) 

Kasım 2000 ve ġubat 2001 Krizlerine bakıldığında, krizlerin son 

derece kısa zaman aralıklarında gerçekleĢtiği görülmektedir. Kasım Krizi 20-

22 Kasım 2000 arasında en derin noktasına hızla ulaĢırken, ġubat 2001 

Krizi, 21-22 ġubat tarihlerinde ortaya çıkmıĢtır. 2001 Mart ayı itibarıyla yeni 

programın açıklanmasıyla biten çok hızlı bir süreç yaĢanmıĢtır. 

 

 

3.1.3.3. Bankacılık Sektörü Yeniden Yapılandırma Programı 

 

Kasım 2000 ve ġubat 2001 Krizlerinin etkisiyle yapısal sorunları iyice 

derinleĢen ve bu sorunlara ek olarak büyük kur ve piyasa riski zararı ile karĢı 

karĢıya olan, sermaye yeterliliği düĢük bir sektöre yönelik olarak Güçlü 

Ekonomiye GeçiĢ Programının da bir parçası olarak Bankacılık Sektörü 

Yeniden Yapılandırma Programı 15 Mayıs 2001 tarihinde uygulamaya 

konulmuĢtur. Söz konusu programın ana metnine ek olarak BDDK en 

sonuncusu 2003 Ekim ayında yayımlanan yedi adet geliĢme raporunu 

açıklayarak geliĢmeleri ve tedbirleri kamuoyuna duyurmuĢtur.  

15 Mayıs 2001‘de açıklanan Bankacılık Sektörü Yeniden Yapılandırma 

Programı‘nın (BSYYP) önceliği, yaĢanan krizlerin bankacılık sektöründe 

yaratmıĢ olduğu tahribatın giderilmesi ve sistemin zayıf bankalardan 

temizlenerek sağlam bir temel inĢası olarak belirlenmiĢtir. BSYYP, bankacılık 

sektöründeki yapısal sorunları gidermek üzere dört ana blok üzerine 

kurulmuĢtur. Bu bloklar; 

 Kamu bankalarının finansal ve operasyonel açıdan yeniden 

yapılandırılması, 
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 TMSF bünyesindeki bankaların en kısa sürede çözümlenmesi13 

(resolution), 

 YaĢanan krizlerden olumsuz yönde etkilenen özel bankaların 

sağlıklı bir yapıya kavuĢturulması, 

 Bankacılık sektöründe gözetim ve denetimin etkinliğini artıracak, 

sektörü daha etkin ve rekabetçi bir yapıya kavuĢturacak yasal ve 

kurumsal düzenlemelerin gerçekleĢtirilmesidir. (BDDK 2001:10) 

Bu programın uygulanması süreci her yapısal blok itibarıyla bankacılık 

sektörünü farklı bir biçimde etkilemiĢtir. Kamu bankalarının yeniden 

yapılandırılması iki aĢamalı olarak ele alınmıĢtır. Ġlk aĢama finansal yeniden 

yapılandırma olarak adlandırılmıĢtır. Amaç kamu bankalarının sistemi bozucu 

etkilerinin baĢında gelen gecelik yükümlülüklerinin sıfırlanması ve bunu bir 

sebebi olan görev zararlarının ortadan kaldırılmasıdır. Ayrıca ileride yeniden 

görev zararlarının oluĢumuna imkan sağlayabilecek düzenlemeleri de gözden 

geçirip bunları kaldırarak, kamu bankalarının bankacılık faaliyetleri ile sınırlı 

bir hale dönüĢmesini sağlamaktır. Bu tedbirin bir diğer yansınması ise 

bankaların operasyonel yeniden yapılandırılmasıdır. Nitekim burada da amaç 

kamu bankalarının özerk bir yapıda siyasal etkilerden uzak bir biçimde 

faaliyet gösterebilmelerinin garanti altına alınmasıdır.  Bu çerçevede ilk 

aĢamada bağımsız bir ortak yönetim kurulu oluĢturulmuĢ, bankaların Ģube ve 

personel sayılarının rasyonalizasyonuna gidilmiĢtir. Bu süreçte sektör içindeki 

aktif payı 2000 yılı itibarıyla %3,5 olan Emlak Bankasının bankacılık iĢlemleri 

yapma ve mevduat kabul etme izni 3 Temmuz 2001 tarihinde kaldırılmıĢ ve 

bu banka Ģubeleriyle 9 Temmuz 2001 tarihinden itibaren Ziraat Bankası‘na 

devredilmiĢtir. Kamu bankalarının yeniden yapılandırılması da nihai hedef 

olarak özelleĢtirilme belirlenmiĢtir.  

                                            
13 Çözümleme teriminin kapsamlı bir anlamı olmakla birlikte, buradaki kullanımı sıklıkla IMF 

çerçevesinde kullanılmakta olan, bir bankanın finansal yükümlülüklerini yerine getirememesi 

nedeniyle, kamu otoritesi tarafında yönetimine müdahale edilmesi, ilgili kuruluşun kamu tarafından 

devralınması, kısaca idarenin sermayedarlarından, yöneticilerinin elinden alınması ile “müdahale 

edilmiş” olan kuruluşa yönelik tedbirleri içermektedir. Bu tedbirler ise, finansal kuruluşun (bankanın) 

faaliyetine devam ettirilip ettirilmemesinden, kuruluşun tasfiyesi, başka bir kuruluşa devri, satışı, bir 

köprü bankaya transferi, kamu tarafından yeniden sermayelendirilmesini veya aktif ve pasiflerinin 

parçalar halinde satışı gibi teknikleri kapsamaktadır (bkz. IMF, 2003). 
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Diğer yapısal blok ise TMSF bankalarının çözümlenmesidir. Kriz ile 

birlikte hali hazırda TMSF bünyesinde olan bankalara daha da banka 

eklenmiĢtir. Bu süreç kendi içinde farklı gerekçeleri ile oldukça detaylı bir 

görünüm arz etmektedir. BDDK‘nın BSYYP geliĢme raporları ile TMSF‘nin 

Raf Temizliği yayınları söz konusu sürece iliĢkin en kapsamlı ve detaylı 

bilgileri sunmaktadır. Ancak kaba hattı ile bakılacak olursa Kasım ve ġubat 

Krizleri ve sonrası dönemde toplam 11 bankanın daha Fona devredilmesiyle 

birlikte, 1994-2003 yıllarında Fona devrolan banka sayısı 25‘e yükselmiĢtir. 

TMSF‘ye devredilen bankalar, ilgili dönemde sektörün toplam aktif ve pasif 

büyüklükleri bakımından beĢte bir düzeyine ulaĢmıĢtır (BDDK, 2010:43) 

 

Tablo 6. TMSF‘ye Devredilen Bankaların Çözüm Süresi ve Stratejisi  

Banka Devir Tarihi Hakim Ortak 

Çözüm 
Süresi 
 (Ay) Çözüm Stratejisi 

Türk Ticaret Bankası A.ġ. 06.11.97 - - Ġradi tasfiye 

Bank Ekspres A.ġ. 12.12.98 Korkmaz Yiğit 30 Tekfen Bank ile bileĢme 

Interbank A.ġ. 07.01.99 Nergis Hold. 29 BirleĢik Fon Bankası altında birleĢtirme 

Egebank A.ġ 21.12.99 Demirel 13 

Sümerbank altında birleĢtirme suretiyle satıĢ Yurtbank A.ġ 21.12.99 Balkaner 13 

YaĢarbank A.ġ. 21.12.99 YaĢar  13 

Esbank A.ġ 21.12.99 Zeytinoğlu 18 BirleĢik Fon Bankası altında birleĢtirme 

Sümerbank A.ġ. 21.12.99 Garipoğlu 20 Oyak Bank'a satıĢ 

Kıbrıs Kredi Ġstanbul ġub. 27.09.00 Salih Boyacı - iflas yoluyla tasfiye 

Bank Kapital T.A.ġ 27.10.00 Ceylan 13 Sümerbank altında birleĢtirme suretiyle satıĢ 

Etibank A.ġ. 27.10.00 Dinç Bilgin 14 BirleĢik Fon Bankası altında birleĢtirme 

Demirbank T.A.ġ. 06.Ara.00 Cıngıllıoğlu 10 HSBC'ye SatıĢ 

Ulusal Bank A.ġ. 28.ġub.01 Cıngıllıoğlu  13 Sümerbank altında  birleĢtirme suretiyle satıĢ 

Ġktisat Bankası T.A.ġ 15.Mar.01 Aksoy 9 

BirleĢik Fon Bankası altında birleĢtirme Kentbank A.ġ. 09.Tem.01 Süzer Grubu 6 

EGS Bank A.ġ. 09.Tem.01 EGS Holding 14 

Bayındırbank A.ġ. 09.Tem.01 Bayındır - GeçiĢ Bankası / BirleĢik Fon Bankası 

Sitebank A.ġ. 09.Tem.01 Sürmeli 6 Nova Bank SA'ya satıĢ 

TariĢ Bank A.ġ. 09.Tem.01 - 16 Denizbank'a satıĢ 

Toprakbank A.ġ. 30.Kas.01 Toprak  14 BirleĢik Fon Bankası altında birleĢtirme 

Pamukbank  T.A.ġ. 19.Haz.02 Çukurova 29 Halkbank'a devir 

T. Ġmar Bankası T.A.ġ 03.Tem.03 Uzan - Ġflas yoluyla tasfiye 

Kaynak: TMSF, BDDK BYYP GeliĢme raporlarından derlenmiĢtir. 

 

Özel bankacılık sistemi Kasım 2000 Krizi sonrasında likidite ve faiz 

riski nedeniyle, ġubat 2001 Krizi sonrasında ise ek olarak kur riskinden 

kaynaklanan kayıplarla karĢı karĢıya kalmıĢtır. Ayrıca, ekonomik aktivitedeki 

keskin daralma sonucunda kredi riski de önemli ölçüde artıĢ göstermiĢ, aktif 

kalitesi daha da zayıflamıĢtır. Kamu ve TMSF bankalarının yeniden 

yapılandırılması ile birlikte bu bankaların piyasalar üzerindeki baskısı, önemli 
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oranda azalmıĢtır. Böylece özel bankaların fonlama maliyetleri de düĢmüĢtür. 

Bankacılık sisteminin sağlıklı ve sürdürülebilir bir yapıya kavuĢturulması 

amacıyla özel bankalara yönelik tedbirler de hayata geçirilmiĢtir.   

Kriz öncesinde yetersiz olan özkaynakları, krizle birlikte daha da 

erozyona uğrayan özel bankaların önlerindeki vergi engellerinin kaldırılması 

suretiyle yeniden yapılanmaları teĢvik edilmiĢtir. Bankaların ve iĢtiraklerinin 

devir ve birleĢmelerine vergi teĢvikleri getirilmiĢtir.  

Hazine tarafından Haziran 2001‘de gerçekleĢtirilen iç borç takas 

iĢlemiyle, özel bankaların piyasa risklerine karĢı daha dayanıklı portföylere ve 

pozisyonlara sahip olmaları sağlanmıĢtır.  2000 yılsonunda 8,4 milyar dolar 

olan özel bankaların bilanço içi yabancı para pozisyon açıkları, 2001 

yılsonunda 1,5 milyar dolara gerilemiĢtir. Özel bankaların bilanço içi yabancı 

para pozisyon açıklarındaki daralma, 2002 ve 2003 yılında da devam etmiĢ 

ve 26 Eylül 2003 tarihinde 764 milyon dolar olarak gerçekleĢmiĢtir. Vadeli 

iĢlemler dahil yabancı para net genel pozisyonu incelendiğinde; özel 

bankaların 2000 yılsonunda 1.182 milyon dolar olan pozisyon açığı, 2001 

yılsonu itibarıyla 110 milyon dolar fazlaya dönüĢmüĢtür. 2002 yılında ise 335 

milyon dolar olan döviz pozisyon açığı, 2003 yılı Eylül ayı itibarıyla 659 

milyon dolar olarak gerçekleĢmiĢtir (BDDK, 2003:46).  

 

Tablo 7. Özel Bankaların Döviz Pozisyonundaki GeliĢmeler 

(Milyon Dolar) 
2000  2001 2002 2003 

Kasım 19.ġub Haz. Ara. Mar. Haz Ekim Aralık. Ocak Eyl. 

Bilanço Ġçi Pozisyon -10.674 -8.960 -2.056 -1.487 -991 -1 -406 -454 -114 -764 

Vadeli Pozisyon 9.720 7.911 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 

Bilanço Ġçi Pozisyon: Vadeli ĠĢlemler Hariç  Yabancı Para  Pozisyonu 
Net Genel Pozisyon: Vadeli ĠĢlemler Dahil YP Net Genel Pozisyonu  

Kaynak: BDDK 

 

Özel bankaların kendi kaynakları ile sermaye yapılarını 

güçlendirmeleri kapsamında; banka sahipleri ile hissedarların sermaye 

artırımına katkılarını artırmak amacıyla takvime bağlı taahhüt mektupları 
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alınmıĢ ve özel bankalar, 2001 yılında  2.269 trilyon lira ve 2002 yılında 1.020 

trilyon lira olmak üzere toplam 3.289 trilyon lira tutarında sermaye artıĢı 

gerçekleĢtirmiĢtir. 2003 yılı Ocak-Eylül döneminde ise özel bankalarca 

gerçekleĢtirilen sermaye artıĢı 714 trilyon lira seviyesinde olmuĢtur. Ancak, 

2001 yılında ulusal ve küresel ekonomik aktivitede yaĢanan geliĢmeler, 

bankacılık sektörünün beklenen toparlanma sürecini yavaĢlatmıĢtır. Bu 

geliĢmelere bağlı olarak 2001 yılı Eylül ayında son bir yıllık veriler üzerinden 

bankacılık sektöründe özellikle orta ve küçük ölçekli bankalar grubunda 

küçülme gözlenmiĢtir.  

Bu dönemde bankaların özkaynaklarında belirgin azalmalar olmuĢtur. 

Bu durum bankaların kredi hacminin daralmasına yol açmıĢtır. Nitekim, 

bankacılık sektöründe aktif kalitesinin krizlerden sonra tüm desteklere karĢın 

yükseltilemediği görülmüĢtür.  Kredilerin takibe dönüĢme oranı (taklipteki 

kredilerin toplam kredilere oranı), 2001 yılının ikinci yarısında önemli ölçüde 

artmıĢtır.  

Bu olumsuzlukların bankacılık sektöründe daha fazla sermaye 

erozyonuna oluĢmasını engellemek ve bankacılık sektörünün asli iĢlevlerine 

dönüĢünü kolaylaĢtırmak amacıyla BYYP üç araçla güçlendirilmiĢtir. Bunlar; 

(1) özel bankaların erozyona uğrayan sermaye yapılarının gerekirse kamu 

desteği de sağlanarak güçlendirilmesi, (2) bankacılık sektöründeki kötü 

aktifler sorununun Ġstanbul YaklaĢımı ve varlık yönetim Ģirketlerinin kurulması 

yoluyla çözümlenmesidir (BDDK 2003:47 ve BDDK, 2010:56).  

Bankalar Kanunu‘na ilave edilen geçici 4. madde ile üç aĢamalı 

denetimden geçecek olan tüm özel sermayeli ticari bankalara, bir defaya 

mahsus olmak üzere ve belirli Ģartlar çerçevesinde sermayelerinin 

güçlendirilmesi amacına yönelik olarak, ana sermayeye katılım veya sermaye 

benzeri kredi temini (katkı sermaye) Ģeklinde destek sağlanabilmesine imkan 

tanınmıĢtır. Yeniden sermayelendirme sürecinde çıkartılan yönetmelikler, 

denetim sürecinin kalitesinin yükselmesine yardımcı olmuĢtur. Finansal 

raporlama kalitesindeki artıĢ, 2007 Küresel Finansal Krizinde Türk bankacılık 
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sektörünün sağlıklı yapısını korumasının en önemli nedenlerinden biri olarak 

görülmektedir. 

Program kapsamındaki 25 özel bankada üçlü denetimler yapılarak söz 

konusu bankaların 31 Aralık 2001 itibariyle mali durumunu ortaya koyan 

standart raporlar hazırlanmıĢtır. Sonuç olarak Vakıflar Bankası, Pamukbank 

ve ġekerbank‘ın sermaye ihtiyaçları bulunduğu tespit edilmiĢtir.  

ġekerbank‘ın sermaye ihtiyacı ortaklar tarafından nakden karĢılanmıĢ, 

Vakıflar Bankası‘na, sermaye yeterliliği standart rasyosunu %9‘a ulaĢtıracak 

miktarda sermaye benzeri kredi tahsis edilmiĢtir. Pamukbank ise, 

kullandırdığı grup kredileri, aktif kalitesinin bozulması ve kaynak temininde 

yaĢadığı güçlükler ve yüksek özkaynak ihtiyacı ile sermaye yeterliliği standart 

rasyosunun negatife döndüğünün tespiti neticesinde TMSF‘ye devredilmiĢtir 

(BDDK 2003:46-49).  

YaĢanan kriz nedeniyle, bankalara ve diğer mali kuruluĢlara olan kredi 

borçlarını ödeyemeyen reel sektör firmalarının, faaliyetlerini devam 

ettirebilmeleri ve diğer taraftan da bankacılık sektöründeki sorunlu kredilerin 

bir bölümünün yeniden canlandırılmasını temin etmek için bir kredi yeniden 

yapılandırma programı tasarlanmıĢtır. Ġstanbul YaklaĢımı olarak da bilinen bu 

uygulama 4743 sayılı Kanun ile düzenlemiĢ ve bankalar ile firmalar arasında 

Finansal Yeniden Yapılandırma (FYY) Çerçeve AnlaĢmaları imzalanması 

öngörülmüĢtür. Bu anlaĢmalar kapsamında banka alacaklarının, 

anlaĢmaların BDDK tarafından onaylandığı tarihten itibaren üç yıl içinde 

sözleĢmeye bağlanarak, ek finansman imkânlarını da içeren bir biçimde 

borçların yeniden yapılandırılmasına gidilmiĢtir. Ġstanbul YaklaĢımı 

uygulaması, Haziran 2002-Haziran 2005 tarihleri arasında yürütülmüĢ, bu 

dönemde 221 adedi büyük, 101 adedi küçük ölçekli olmak üzere toplam 322 

adet firmaya ait yaklaĢık 6milyar dolar tutarında borç yeniden 

yapılandırılmıĢtır (2002 yılı kredi hacminin %16‘sına tekabül etmektedir) 

(BDDK, 2010:73).  
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Bankacılık sektörü yeniden yapılandırma programının son yapısal 

blokunu, gözetim ve denetim çerçevesinin güçlendirilmesi ve sektörde 

etkinliğin artırılması oluĢturmaktadır. Ancak bu yapısal bloktaki geliĢmelerden 

önce,  yeniden yapılandırma süreci içerisinde yaĢanan Ġmar Bankası olayına 

da değinmekte yarar görülmektedir. Bu olay, temelinde bir finansal 

dolandırıcılığın olduğu ancak aynı zamanda gözetim ve denetimin açısından 

da belirli koordinasyonsuzlukların, olayın boyutunun büyümesine yardımcı 

olduğu küresel ölçekte önemli bir hadisedir. Sistemden mevduat ve mudi 

tutar ve sayısı gizlenerek, yetkisiz bir biçimde sermaye piyasası araçlarını 

alım satımına aracılık ederek büyük miktarda zarara neden olunmuĢtur.  

Bu çerçevede son yapısal bloka değinmeden önce Ġmar Bankası 

olayının kamu maliyesi üzerindeki yüklerini de dikkate alarak, Kasım ve 

ġubat Krizleriyle oluĢan bankacılık krizinin ve yeniden yapılandırmanın 

maliyetine bakıldığında, toplam maliyetin milli gelirin 1/3‘ünü aĢarak 53,6 

milyar dolar olduğu görülmektedir. 

 

Tablo 8. Bankacılıkta Yeniden Yapılandırmanın Maliyeti 

  

Milyar 
Dolar 

GSYĠH‘ya 

Oranı (%) 

Kamu Bankalarının Görev Zararı 19,0 12,8 

Kamu Bankalarına Yapılan Sermaye Desteği 2,9 2,0 

TMSF Bankaları Çözümleme Maliyeti 22,5 15,2 

      Kamu Sektörü Tarafından Sağlanan Kaynaklar 17,3 11,7 

     Özel Sektör Tarafından Sağlanan Kaynaklar 5,2 3,5 

1. ARA TOPLAM 44,4 30,0 

Sermaye Benzeri Kredi ġeklinde Sağlanan Kamu 
Sermaye Desteği 

0,1 0,1 

Özel Bankaların Eriyen Sermaye Tabanını 
Güçlendirme Amacıyla Katlanılan Maliyet 

2,7 1,8 

2. ARA TOPLAM (Toplam Yeniden Yapılandırma 
Maliyeti) 

47,2 31,9 

      Kamu Maliyesi Üzerinden 39,3 26,6 

      Özel Sektör 7,9 5,3 

Ġmar Bankası* 6,4 2,3 

Ġmar Bankası dâhil TOPLAM MALĠYET 53,6 34,2 

Kaynak: BDDK 
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3.1.3.4. Yeniden Yapılandırma Sonrası Dönem 

 

Bankacılık Yeniden Yapılandırma Programı, yoğun olarak 2001 ve 

2002 yılını kapsarken, yukarıda da belirtildiği gibi bazı yeni unsurlarla 

desteklenmiĢ ve 2004 yılına kadar uzanan bir dönemi kapsamıĢtır. Yeniden 

yapılandırmanın nihai hedefi Güçlü Ekonomiye GeçiĢ Programının diğer 

parçalarının da uygulanmasıyla sağlanacak olan makroekonomik istikrarla 

birlikte sağlam ve sağlıklı bir bankacılığa ulaĢmak ve sektörün geleneksel 

(asli) iĢlevi olan aracılık faaliyetini etkin ve rekabetçi bir biçimde yürütmesini 

sağlamak olarak ifade edilmiĢtir.  

2002 Kasım ayında gerçekleĢtirilen genel seçimler ertesinde Güçlü 

Ekonomiye GeçiĢ Programının uygulanmasına yönelik belirsizlikler oluĢmuĢ, 

ancak yeni hükümet de mevcut programın esasını koruyarak yoluna devam 

etmiĢtir. Bu konjonktürde, 2001 yılında keskin bir biçimde daralan yurtiçi 

ekonomik aktivite, hızla toparlanmıĢ ve küresel likidite koĢullarındaki 

gevĢemeye bağlı olarak finansal kesimde bir geniĢleme dönemine girilmiĢtir.  

Nitekim 2003 sonrası dönem, Türk bankacılık sektörü için istikrarlı 

büyümenin sağlandığı, küresel borçlanma olanaklarındaki geliĢmeden 

yararlanıldığı, faiz oranlarındaki düĢüĢün, kamu finansmanındaki geliĢmelerin 

etkisiyle kredi faaliyetinin arttığı, aynı zamanda yurtiçi ekonomik istikrar ile 

bireysel kredi talebinde belirgin bir artıĢın olduğu dönem olarak ifade 

edilebilir. Bu dönemin kendine has özelliklerinden bir diğeri de Türk 

bankacılık sistemine yönelik küresel sermaye ilgisindeki artıĢtır. Kendi içinde 

büyük tartıĢmalara sahne olsa da 2003-2006 döneminde, Türk bankacılık 

sektöründe yabancı payı (doğrudan ve ĠMKB üzerinden) belirgin bir biçimde 

artmıĢtır. Bu eğilim, 2006 yılında bazı yükselen piyasa ekonomilerini 

etkileyen finansal dalgalanmadan ve esas olarak geliĢmiĢ ekonomilerin konut 

ve finans piyasalarını etkileyen 2007 Küresel Krizi ile azalmıĢtır. Özet olarak 

Türk bankacılık sektörü yasal değiĢikliklerin de etkisiyle yeni lisanslamanın 

yapılmadığı bu dönemde uygun koĢulların yardımı ile yurtiçinde daha önce 

aktif olmadığı perakende bankacılık alanında güçlenirken, istikrarlı bir 
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büyüme ve kârlılık performansı arz ederken, Ģube ve personel sayısı 

itibarıyla da yani organik olarak da büyümeyi baĢarmıĢtır. 

Bu dönemde ait verilere daha detaylı bakılacak olursa, ilk olarak 

banka sayısının yeniden yapılandırma sonrasındaki tasfiyelerle, devir ve 

birleĢmelerle azalarak 2010 yılında 49 olarak gerçekleĢmiĢtir. 2001 Krizi 

öncesinde bu sayı (1999 yılında) 86‘ya kadar yükselmiĢtir. 

Türk bankacılık sektörünün toplam aktifleri Aralık 2010 itibarıyla 

1.006,7 milyar TL seviyesine ulaĢmıĢtır. Fonksiyonel açıdan bakıldığında, 

sektör aktifinin mevduat bankalarının payı 92,6%, katılım bankaları ile 

kalkınma ve yatırım bankalarınki ise, sırasıyla, %4,3 ve %3,1 düzeyindedir. 

Piyasa bu açından bakıldığında mevduat bankası ağırlıklı yapısını 

korumuĢtur. En belirgin değiĢiklik katılım bankalarının (önceki isimleriyle Özel 

Finans Kurumları) payında bir artıĢında izlenmektedir. 

Tablo 9. Bankacılık Sektörü Piyasa Yapısı 

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

Ölçeğe Göre Aktif Büyüklük  

Büyük Ölçekli Bankalar 56,4 128,4 154,4 187 231,2 300,9 376 430,6 544,3 629,8 752,9 

Orta Ölçekli Bankalar 28,7 29,5 44 43,8 52,3 64,9 74,6 96 119,9 135,6 168,8 

Küçük Ölçekli Bankalar 18,6 12,7 15 19,7 24,2 34,3 41,3 44,6 56,4 55 66,9 

Mikro Ölçekli Bankalar 2,3 4,6 3,3 4,4 6,1 6,7 7,8 10,4 11,9 13,5 18,2 

Fonksiyonel Aktif Büyüklük  

Mevduat Bankaları 99,5 165,4 203,2 239,4 295,1 384,1 470,6 543,3 683,8 773,4 932,4 

Kalkınma ve Yatırım 4,6 8 9,4 10,3 11,3 12,9 15,3 18,9 22,9 27 31 

Katılım Bankaları 1,9 1,9 4 5,3 7,4 9,9 15,3 19,5 25,8 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 

                        

Yoğunlaşma Ölçütleri (%) 

Ġlk 5 Banka  47 53,8 57,4 59 58,1 61,4 60,9 59,8 60,1 60,5 60,1 

Ġlk 10 Banka 67,9 78,6 79,3 80,6 82 82,9 83,5 82,5 82,8 83,4 83,2 

HHI 623,4 794,9 851,7 904,6 905,9 934,7 911 879,1 885,7 913,3 897 

Ölçeğe Göre Dağılım   

Büyük Ölçekli 53,2 73,3 74 73,4 71,6 71,8 75,2 74 74,3 75,5 74,8 

Orta Ölçekli 27 16,8 16 16,2 18 17,5 14,9 16,5 16,4 16,3 16,8 

Küçük Ölçekli 17,5 7,3 6,9 7,7 7,7 8,4 8,3 7,7 7,7 6,6 6,6 

Mikro Ölçekli Bankalar 2,2 2,6 1,5 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 Göre Dağılım   

Mevduat Bankaları 93,9 94,4 94,4 94,4 94,2 94,2 93,9 93,4 93,4 92,7 92,6 

Kalkınma ve Yatırım 4,4 4,5 3,2 3,2 3,2 3,1 3,1 3,2 3,1 3,2 3,1 

Katılım Bankaları 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 büyüklüğü sektör toplamı içindeki payı %5‘in 

üzerinde olan bankalar büyük, %1-%5 arasında olanlar orta, %0,20-%1 arasında olan 

%0,20-%1 arasında olanlar küçük ve %0,20‘nin altında olanlar mikro ölçekli banka olarak 

sınıflandırılmıĢtır. 
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Sektörün genel büyüme eğilimine bakıldığında, 2000-2010 döneminde 

bankacılık sektörünün yıllık ortama büyüme hızının nominal olarak %27,7, 

reel olarak ise %8,6 oranında gerçekleĢtiği görülmektedir. 2002-2010 

döneminde yıllık ortalama reel artıĢ hızı %9,6‘ya yükselmektedir ve büyüme 

performansı istikrarlı bir yapı arz etmektedir.  

 
Grafik 13. Bankacılık Sektörü Büyüme Hızları (Nominal) 
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Grafik 14. Bankacılık Sektörü Büyüme Hızları (Reel) 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Kaynak: BDDK, TÜĠK 

  

2010 yılsonu itibarıyla bankacılık sektörünün toplam aktif büyüklüğü 1 

trilyon TL‘yi aĢarken, bu büyüklüğün milli gelire oranı da %91,12e 

yükselmiĢtir. 2000 yılında bu büyüklük 106,4 milyar TL iken,  milli gelire oran 

%63,8 düzeyindeydi.  

 

Grafik 15. Bankacılık Sektörü Aktif Büyüklüğü 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Kaynak: BDDK, TÜĠK 
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Sektör yoğunlaĢmasına bakıldığında, Herfindahl Hirschman 

Endeksinin 1.000 eĢik değerinin altında olduğu ve bu açından rekabetçi bir 

piyasanın olduğu söylenebilir. Ancak, sektördeki aktif payları sıralaması 

değerlendirildiğinde, Kriz dönemi olan 2000 yılında faaliyet gösteren 86 adet 

bankadan 6 tanesinin büyük ölçekli ve 12 adet bankanın orta ölçekli, 33 adet 

bankanın küçük ölçekli ve 34 adet bankanın mikro ölçekli olduğu 

görülmektedir (BDDK, 2001:1).  

Sahiplik açısından ise, 2010 yılı itibarıyla sektörde faaliyet gösteren 37 

adet kuruluĢta küresel sermaye yatırımı bulunmaktadır. Sahiplik açısından 

aktif yapısı incelendiğinde, özel bankalarının 314,8 milyar TL ile en büyük 

payı aldığı bu bankaları, 280,9 milyar TL‘lik aktif büyüklüğü ile kamu 

bankalarının izlediği görülmektedir. Bankacılık sistemi küresel sahiplik payı 

açısından değerlendirildiğinde ise anonim ortaklık Ģeklinde faaliyet gösteren 

bankaların payı 150,4 milyar TL, Ģube Ģeklinde faaliyet gösteren bankaların 

payı ise 3,3 milyar TL‘dir (BDDK, 2011:2). Nitekim küresel konjonktürün 

desteğiyle 2003 sonrasında Türk bankacılık sektöründe küresel sermaye 

payı (yabancı payı) belirgin bir biçimde artmıĢtır. 1999 yılında %5,4 olan 

küresel sermayenin hakim olduğu bankaların sektör payı, 2007 yılında %24‘e 

kadar yükselmiĢ, 2010 yılında da %20,4 olarak gerçekleĢmiĢtir.  Ayrıca halka 

açık olan bankaların yabancı yatırımcılar tarafından elde tutulan hisseleri 

dikkate alındığında, küresel sermayenin aktif payı daha da yükselmektedir. 

Merkezi kayıt kuruluĢunun detaylı veri temin edemediği dönemler olan 2003 

yılına kadar borsa üzerinden küresel sahipliğin sektörün yaklaĢık %5‘i 

civarında olduğu tahmin edilmektedir. 2003 sonrasında bu oran hızlanarak 

artmıĢ 2004 yılında %6, 2005 yılında % 14, 2007 %17,1 ve 2010 yılında %20 

seviyesine çıkmıĢtır. Böylece sektördeki küresel sermayenin aktif payı 2001 

yılındaki en düĢük düzeyi olan %8‘den 2010 yılında % 40,4‘e yükselmiĢtir. 
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Grafik 16. Kredi / Mevduat Oranı  

 

Kaynak: BDDK 

 

2010 yılında mevduatın krediye dönüĢme oranı, mevduat 

bankalarında %82, katılım bankalarında %93,2‘dir. Sektör genelinde 

mevduatın krediye dönüĢme oranı ise %82,6 düzeyindedir. Bu oran 2001 

yılındaki en düĢük düzeyi olan %31,8‘den artarak bu seviyeye gelirken, 

sadece 2009 yılında küresel krizin yurtiçi ekonomik aktivitede belirgin bir 

yavaĢlamaya neden olduğu dönemde gerilemiĢtir. Nitekim bu temel 

göstergeden de izleneceği gibi Türk bankacılık sektörü yeniden yapılandırma 

sonrasında, konjonktürün de yardımıyla asli fonksiyonlarına yönelen bir 

eğilim arz etmiĢtir. DüĢük enflasyonlu ortamda bankacılığın böylesi bir 

dönüĢüm yaĢaması normal olarak görülmektedir. Ayrıca, bu dönemde 

bireysel krediler üzerinden alınan bazı yüklerin azaltılması (KKDF kesintisi 

vb.) kredi geniĢlemesine katkıda bulunmuĢtur. Aralık 2010 itibarıyla 172,7 

milyar TL‘ye ulaĢan bireysel krediler, toplam kredilerin %32,8‘ini 

oluĢturmaktadır. 2010 yılı itibarıyla gelinen nokta ise, kredi geniĢlemesinin 

yeniden bir krize neden olabilecek düzeyde olup olmadığı yönündedir. 

Türkiye‘nin güçlü iç talebi nedeniyle ve yeniden bollaĢan küresel likiditenin 

TL‘nin değer kazanmasına yardımcı olmasıyla, dıĢ dengedeki bozulmanın 

artması, kredi talebinin hız kesmesi gerektiği yönünde değerlendirmeleri 

beraberinde getirmektedir. Bu çerçevede yeniden yapılandırma sonrasında 
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görece azaltılan vergi yönlü aracılık maliyetlerinin yeniden yükseltildiği 

görülmektedir. Ancak Türk bankacılık sektöründe kredilerin takibe dönüĢüm 

oranı, 2002 yılındaki (yeniden yapılandırma çerçevesinde gerçekleĢtirilen 

üçlü denetim ile ĢeffaflaĢan bilanço yılı) %17,6 olan seviyesinden 2010 

yılında %3,7‘ye gerilediği görülmektedir. 

Yeniden yapılandırma dönemi sonrasının karakteristiklerinden bir 

diğeri bankaların daha rahat sendikasyon kredileri bularak mevduat dıĢı 

yabancı kaynak yaratma kapasitelerini geliĢtirmeleridir. Bu durum aynı 

zamanda bankacılık sektörü vasıtasıyla sermaye giriĢine neden olurken, 

dalgalı kur sisteminde TL‘nin değerinin de belirli bir düzeyde tutulmasına 

yardımcı olduğu görülmektedir. Sendikasyon kredileriyle pasifin vadesi 

uzatılırken, bu yolla giren YP cinsi kaynağın TL‘ye çevrilmesinden sonra 

gerçekleĢtirilen swap iĢlemi ile hem kur riski azaltılmakta hem de kurun 

düzeyi bir anlamda belirlenmektedir. BIS verilerine göre Türk bankaları, 2001 

yılında 8 milyar dolar sendikasyon kredisi temin edebilirlerken, bu rakam 

2004 yılında 20 milyar dolara, 2005 yılında 24 milyar dolara, 2006 yılında 35 

milyar dolara kadar yükselmiĢtir. 2007 yılından itibaren küresel borçlanma 

imkanlarındaki azalma ile düĢüĢ görülmekle birlikte, 2010 yılında yine bir 

önceki yıla göre artıĢ göstermiĢ ve 14 milyar dolar olarak gerçekleĢmiĢtir.  

Pasifin en önemli kalemi olan mevduata gelindiğinde ise yapının halen 

korunduğu görülmektedir. Mevduatın pasif toplamı içindeki payı 2010 yılı 

itibarıyla %61,2 olarak gerçekleĢirken 2002 yıl sonunda 138 milyar TL olan 

seviyesinden, 2010 yıl sonunda 617 milyar TL‘ye yükselmiĢtir (bu yıllık 

ortalama nominal %20,6 reel ise %10,8 oranında bir artıĢı ifade etmektedir).  

Kur rejiminin de etkisiyle dolarizasyondaki azalma mevduatın Türk parası 

yabancı parası oranın 2000 sonrasında Türk parası lehine değiĢmesini 

sağlamıĢtır. Ancak yapısal olarak mevduatın kısa olan vadesi Türk bankacılık 

sektörü için hala en önemli sorunlardan biri olmaya devam etmektedir. 

Mevduatın ortalama vadeli dönemsel değiĢimleri dikkate alınmazsa üç ayı 

geçememektedir. Hatta bazı dönemlerde 60+ gün düzeyinde seyrettiği 

görülmektedir. 
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Yeniden yapılandırma sonrasında özkaynakların toplam yükümlülükler 

içindeki payın %12-15 arasında dalgalandığı görülmektedir.  2010 yılı 

itibarıyla toplam özkaynaklar 134,5 milyar TL olup, bilanço büyüklüğünün 

%13,4‘üne tekabül etmektedir.  

 

Grafik 17. Sermaye Yeterliği Rasyosu 

 

Kaynak: BDDK interaktif bülten 

Sektörün sermaye yeterliği oranı ise yasal sınırların belirgin bir 

biçimde üzerinde olmasına rağmen, zaman içerisinde azalmıĢtır. Bir açıdan 

daha etkin sermaye kullanımı olduğu sonucuna iĢaret eden bu durum, ileriki 

dönemlerde sermaye düzenlemelerinin etkilerinin daha da artmasına yol 

açabilecek geliĢmelerden biridir. 

Bankacılık sektörünün genel sağlıklı görünümünü sağlamasındaki en 

önemli unsurların baĢında yakalamıĢ olduğu güçlü kârlılık gelmektedir. 2002-

2010 döneminde sektör her yıl kâr elde etmekle kalmamıĢ, toplam dönem 

kârı tutarını da artırmıĢtır. 2010 yılı itibarıyla dönem kârı tutarı 22,1 milyar TL 

olarak gerçekleĢmiĢtir. Temel kârlılık göstergeleri olan aktif ve özkaynak 

kârlılıkları incelendiğinde ise küresel ortalamalar olan %1,5-2 oranın oldukça 

üzerinde bir geliĢim görülmektedir. Bu durum yüksek sermaye yeterliliği için 

kritik bir önemi haizdir.  
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Grafik 18. Aktif Kârlılığı 

 

Kaynak: BDDK interaktif bülten 

 

Benzer biçimde özkaynak kârlılığının da yeniden yapılandırma 

sonrasında yüksek olduğu görülmektedir.  Bu oran da aktif kârlılığına benzer 

bir biçimde küresel ortalamaların üzerinde ve %12-25 aralığında bir geliĢim 

göstermiĢtir. Elbette özkaynakların pasif içindeki payının düĢmesi ile bu oran 

yükselmektedir ve bu açıdan dikkate okunması gereken bir orandır. Ancak 

buradaki önemli olan husus, oranın hiçbir dönemde negatife dönememesi ve 

özkaynakların bilanço payında belirgin bir düĢüĢün olmamasıdır. Bu açıdan 

değerlendirildiğinde sektörün kârlılık performansında yeniden yapılandırma 

sonrası dikkate değer bir iyileĢme olduğu görülmektedir.  
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Grafik 19. Özkaynak Kârlılığı  

 

Kaynak: BDDK interaktif bülten 

 

Sonuç itibarıyla bankacılık sektörü yeniden yapılandırma programı 

sonrası, sektörün kalan bankalarla birlikte sağlıklı bir görünüm arz etmesi ve 

yurtiçi ve yurtdıĢı eğilimlerin destekleri ile bankacılık sektörü, yüksek 

performans arz ettiği bir dönem yaĢamıĢtır. Kredi piyasasını yeniden 

keĢfeden perakende bankacılıkta ilerleme sağlayan, küresel sermaye ile 

birleĢen ve 2007 sonrasında görüldüğü üzere yabancı sermayenin 

―dezavantajlarını‖ hissetmeden yoluna devam eden, ancak lisans konusunda 

son derece sıkı olunan ve sektöre yeni oyuncunun girmediği bir dönem 

yaĢanmıĢtır.  
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bankacılığın faaliyet alanlarının ve biçimlerinin yeniden tanımlanması amacı 

da vardır. 

Bu itibarla, bankacılık sistemini daha etkin ve rekabetçi bir yapıya 

kavuĢturacak, sektörün dayanıklılığını geliĢtirecek ve sektöre güveni kalıcı 

kılacak yasal ve kurumsal düzenlemelerin gerçekleĢtirilmesinde önemli 

geliĢmeler kaydedilmiĢtir. Yasal çerçeve uluslararası standartlara büyük 

ölçüde uyumlaĢtırılmıĢtır (BDDK, 2003:60). 

Düzenleyici çerçeveyi iyileĢtirerek sistemin sağlamlığı güçlendirilmiĢtir. 

Düzenlemeler, kriz dönemlerinde önemli hususlar olan mevduat garantisi, 

karĢılıklar, sermaye ve kredi sınırları gibi öncelikli alanlarda yoğunlaĢmıĢtır. 

Ayrıca, muhasebe standartları, rekabet, etkinlik ve kurumsal düzenlemeleri 

de kapsayan çalıĢmalarla bu geliĢmeler desteklenmiĢtir.  

 

Tablo 10. Düzenleyici Çerçeveyi Güçlendiren BaĢlıca Düzenlemeler  

Düzenleme Etkisi 

Sermaye Düzenlemeleri 
Konsolide özkaynak tanımı AB direktiflerine yakınsamıĢ, 

SYR'de piyasa riski dikkate alınmıĢ, risk ölçüm modellerine 
baĢlanmıĢtır. 

Risk Düzenlemeleri 
Risk yönetim kültürü iyileĢmiĢ, risk odaklı gözetime geçiĢ 

sağlanmıĢtır. 

Kredi Sınırları Düzenlemeleri Kredilerde risk yoğunlaĢması önlenmiĢtir. 

KarĢılık Düzenlemeleri Donuk alacaklara açıklık getirilmiĢtir. 

Muhasebe Standartları/Bağımsız 
Denetim Düzenlemeleri 

Kayıt düzeninde yeknesaklık, Ģeffaflık ile güvenirlilik 
sağlanmıĢtır. 

Fon Uygulamaları Düzenlemeleri 
Mevduat garanti sistemi krizlerin engellenmesi amacıyla 
etkin kullanılmıĢ ve konjonktürel ayarlamalar yapılmıĢtır. 

Rekabet/ Etkinlik Düzenlemeleri Piyasa ĠĢleyiĢi güçlenmiĢ aracılık maliyetleri azaltılmıĢtır. 

Kurumsal Düzenlemeler 
Sistemin iĢleyiĢinin etkinliğini artıran kurumlar 

oluĢturulmuĢtur. 

Kaynak: BDDK 

Yeniden yapılandırmanın öncelikli alanını ise sermaye yeterliliği ve risk 

düzenlemeleri oluĢturmaktadır. Sermaye yeterliliği düzenlemeleri ilk olarak 

özkaynak tanımına iliĢkin düzenlemelerle hayata geçirilmiĢtir. Bunlar: 

 Bankalar Kanunu‘nda Haziran 2001‘de yapılan değiĢiklikle 

Avrupa Birliği Direktiflerindeki özkaynak tanımına paralel olarak 

―Konsolide Özkaynak‖ tanımı getirilmiĢ ve konsolide esasa göre 

uygulanacak kredi sınırları ile standart oranların 
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hesaplanmasında bu tanımın esas alınması sağlanmıĢtır. Bu 

çerçevede oluĢabilecek limit aĢımlarına iliĢkin olarak, bankalara 

31 Aralık 2003 tarihine kadar geçiĢ süresi tanınmıĢtır. 

 Bankaların sermaye yeterliliği standart oranının; faiz oranı riski, 

kur riski ve hisse senedi risklerinden oluĢan piyasa risklerini de 

dikkate alarak, konsolide ve konsolide olmayan bazda 

hesaplanmasına iliĢkin esas ve usulleri belirleyen ―Bankaların 

Sermaye Yeterliliğinin Ölçülmesine ve Değerlendirilmesine 

ĠliĢkin Yönetmelik‖ 10 ġubat 2001‘de yayımlanmıĢtır. Söz 

konusu Yönetmelik, 31 Ocak 2002 tarihinde yayımlanan ve 

sermaye yeterliliğine iliĢkin ilave düzenlemeler getiren aynı adlı 

bir yönetmelik ile yürürlükten kaldırılmıĢtır. 31 Ocak 2002‘de 

yayımlanan yönetmelik ile aĢağıda özetlenen ilave ve 

değiĢiklikler gerçekleĢtirilmiĢtir: 

o Bankaların opsiyonlara özgü risklerinin ölçülmesi ve bu 

tür pozisyonlardan kaynaklanabilecek risklere iliĢkin 

sermaye yükümlülüklerinin hesaplanmasında 

kullanılacak esas ve usuller belirlenmiĢtir. 

o Bankalarca kullanılacak risk ölçüm modellerine iliĢkin 

standartlara ilaveler yapılmıĢtır. 

o Risk ağırlıklarını gösterir ek cetvel, repo iĢlemlerinin 

bilanço içinde izlenmesi uygulamasına paralellik 

sağlayacak Ģekilde yeniden düzenlenmiĢtir.  

o Bankaların özkaynaklarının hızlı kur ve fiyat hareketleri 

nedeniyle aĢınmasını önlemek amacıyla ―yapısal 

pozisyon‖ tanımı getirilmiĢtir.  

o Yönetmeliğin geçici 1 inci maddesi uyarınca, sermaye 

yeterliliği hesabında konsolide bazda piyasa risklerinin 

dikkate alınması ile ilgili uygulamaya 1 Temmuz 2002 

tarihinden itibaren baĢlanılmıĢtır. 

 Bankaların KuruluĢ ve Faaliyetleri Hakkında Yönetmelik‘te 31 

Ocak 2002 tarihinde yapılan değiĢiklikle, uluslararası 
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düzenlemelere uyum sağlamak amacıyla, özkaynak tanımı 

değiĢtirilerek, genel kredi karĢılığının netleĢtirme yapılmaksızın 

katkı sermayeye ilave edilmesi hükmü getirilmiĢ ve sermayeden 

indirilecek değerlere tüm mali kurumlara yapılan sermaye 

katılımları dahil edilmiĢtir. Böylece, sistemde tek bir özkaynak 

tanımının yerleĢmesi sağlanarak, gerek kredi sınırlarının 

hesabında gerekse mali bünyeye dair rasyoların 

uygulanmasında aynı özkaynak tanımının esas alınması temin 

edilmiĢtir. 

 Özel finans kurumlarının kuruluĢ ve faaliyetlerine iliĢkin esas ve 

usullerini düzenleyen Özel Finans Kurumlarının KuruluĢ ve 

Faaliyetleri Hakkında Yönetmelik 20 Eylül 2001 tarihinde 

yayımlanmıĢtır. Bu Yönetmelikteki özkaynak ve konsolide 

özkaynak tanımları ile diğer bazı maddeler 7 Mart 2002 

tarihinde değiĢtirilmiĢtir. 

 31 Ocak 2002 tarihli Resmi Gazete‘de yayımlanarak yürürlüğe 

giren Yabancı Para Net Genel Pozisyon/Özkaynak Standart 

Oranının, Bankalarca Konsolide ve Konsolide Olmayan Bazda 

Hesaplanmasına ve Uygulanmasına ĠliĢkin Esaslar Hakkında 

Yönetmelik ile, özkaynak ve konsolide özkaynak tanımlarında 

Bankaların KuruluĢ ve Faaliyetleri Hakkında Yönetmelik‘te 

yapılan değiĢikliklere paralellik sağlanmıĢ ve net genel pozisyon 

açıklarının belirtilen sınırı aĢan kısmının disponibilitede taahhüt 

olarak dikkate alınması uygulaması kaldırılmıĢtır. 

 



 

DÖRDÜNCÜ BÖLÜM 

 

UYGULAMA 

 

 

Bu bölümde öncelikle uygulamanın yapıldığı ekonometrik yöntem ve 

uygulama çerçevesi sunulmaktadır. Yöntem ile birlikte model tanımlanması 

ile model sonuçlarının yorumlanması da bu bölümde yer almaktadır. Bölüm 

üç alt bölümden oluĢmaktadır. Ġlk kısım yöntem (4.1) ikinci kısım veri (4.2) ve 

son olarak üçüncü alt bölüm olarak (4.3) uygulama ve sonuçları biçiminde 

düzenlenmiĢtir.  

 

 

4.1. YÖNTEM 

 

Tezin amaçlarından biri, Türkiye‘de kredi hacmi ile banka sermaye 

düzenlemeleri arasında iliĢkiyi tespit etmektedir. Bu çerçevede verilere 

bakıldığında birçok bankanın ve belirli bir zaman boyutunun olduğu 

görülmektedir. Nitekim inceleme konusu sektörün sunduğu bu özellik, panel 

veri analizine uygun bir yapının olduğunu göstermektedir. 

Panel veri, bireyler, ülkeler, firmalar (bankalar), hanehalkları gibi 

birimlere ait yatay kesit gözlemlerin bir zaman döneminde derlenmesi olarak 

tanımlanmaktadır (Baltagi, 1995:1). Panel veri uygulamasının sadece zaman 

serisi veya sadece yatay kesit veri kullanımına göre bazı belirgin avantajları 

söz konusudur. Bunların baĢında elbette gözlem sayısının sadece T adet 

zaman veya N adet birim ile sınırlanmadan, (   ) biçimde gözlemlerin 

çoğaltılması gelmektedir. Bu da özellikle ekonometrik açıdan serbestlik 

derecesi, çoklu bağıntı gibi sorunların azalmasını ifade etmektedir. Ayrıca, 

zaman boyutu üzerinde bireysel etkilerin gözlenmesine ve incelenmesine 

olanak tanıması panel veri kullanımını avantajlı bir konuma getirmektedir. 

Ġlaveten zaman serisinin durağan olmadığı durumlarda geleneksel tahmin 
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yöntemlerinin asimptotik dağılımı normale yakınsamayacaktır. Ancak, 

birbirinden bağımsız bireylerden oluĢan bir panel veri söz konusu ise, 

bireylere ait zaman serileri durağan olmasa da, birçok ekonometrik tahmin 

edicinin asimptotik dağılımı normal dağılıma yakınsayacağı ifade edilmektedir 

(Hsiao, 2006:7). 

Hsioa (2006) panel veri kullanımındaki en büyük dezavantajın veri 

derleme süreci olduğunu ifade etmektedir. Sıklıkla hanehalkı ve iĢ gücü 

piyasası çalıĢmalarında faydalanılan panel veri yöntemlerinde, veri derleme 

süreci ya da longitudinal olarak ifade edilen, bir bireyin zaman içerisinde takip 

edilmesiyle oluĢturulan veri kümelerinde, büyük derleme ve ölçme sorunları 

ile karĢılaĢılmaktadır. Bu sıkınlar da kullanılan verilerle birlikte panel veri 

uygulamasına taĢınmaktadır (Hsiao, 2006: 7, Yaffee, 2003). Ancak bu sorun 

özellikle hanehalkı veya bireyin bizzat kendisini içeren veri derleme 

alanlarında geçerli olabilmektedir. Bu bölümde incelenmekte olan finansal 

sektör için bu ana sıkıntı kaynağı pek geçerli değildir. Finansal veriler ve 

baĢta bankacılık verileri ekonometrik araĢtırma için oldukça uygun bir alan 

oluĢturmaktadır. Bu kurumlardan derlenen verilerin gerek kalitesinde gerekse 

sıkılık ve derinliğinde diğer alanlara göre belirgin bir üstünlük ve zenginlik söz 

konusudur.  

Panel veri yöntemlerinin veri ve buna bağlı serbestlik derecesi, 

etkinlik, düĢük içsel bağıntı gibi avantajlarının karĢısında, özellikle yıllık veri 

tabanlarında zaman boyutunun derin olmaması nedeniyle (kısa zaman serisi 

boyutu nedeniyle) asimptotik önermelerin zayıfladığı ifade edilmektedir 

(Baltagi, 2001:9).    

Tezin önceki bölümlerinde de değinildiği üzere benzer hususlara 

yönelik araĢtırmalarda panel veri analizinden sıklıkla yararlanıldığı 

görülmektedir. Panel verinin ekonometrik yöntem olarak temel kaynakları ise 

oldukça sınırlıdır. Hsiao (1999), Baltagi (2001), ekonometrik tahmin yöntemi 

olarak panel veri kullanımını zengin biçimde örneklerini görmek için en uygun 

kaynaklar olarak öne çıkmaktadır.  
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4.1.1. Doğrusal Panel Veri Modelleri 

 

Panel veri regresyonu sıradan zaman serisi veya kesit veri 

regresyonlarından farklılaĢmaktadır.  

 

         
                                (4.1) 

 

Burada i birimleri temsil ederken, t,  zaman boyutunu göstermektedir. 

α ise bir scalar olarak sabit terimi ifade etmektedir.       boyutunda bir 

katsayı matrisi iken,    , i bireyinin t inci zamandaki gözlemini temsil 

etmektedir (Baltagi: 2001;11). Ayrıca birçok panel veri uygulamasında hata 

teriminin iki bileĢkeni olduğu varsayılır. Bu bileĢenlerden ilki 

gözlemlenemeyen bireye özel kısım, diğeri de artık sapmadır. Burada dikkat 

edilmesi gereken husus, μ‘nın zamana göre değiĢiklik arz etmediği, bireye 

özel değiĢim gösterdiğidir. 

  

                (4.2) 

 

Doğrusal panel veri modelleri için bu yukarıda sunulan ana yapı, sabit 

terim ve hata terimine yüklenen anlam (veya görevler) çerçevesinde 

değiĢiklik arz etmektedir. AĢağıdaki denklemde sunulan genel form, dört ana 

yapıda yeniden yazılabilmekte ve incelenebilmektedir (Hsiao, 1999:9) 

 

                                           (4.3) 

 

yada  

 

             
 
                                    (4.4) 

 

Bunlardan ilki eğim değiĢkenlerinin sabit olduğu ve kesiĢimi ifade eden 

sabit terimin ise birimler arası farklılık arz ettiği modeller. Birimler Arası 
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farklılığın sabit terim değiĢikliklerinden okunmaya çalıĢıldığı, ancak eğim 

katsayılarının zamana ve birime göre değiĢiklik arz etmemesinden dolayı 

yorumlamada klasik regresyona benzemesi sonucu, bu modeller aynı 

zamanda panel verinin ―klasik modeli‖ olarak da anılmaktadır (Tatoğlu 

2005:18). 

 

          
 
                                    (4.5) 

 

Ġkinci bir tür yaklaĢım da eğim katsayılarının sabit ancak sabit terimin 

hem birim hem de zaman boyutunda değiĢiklik gösterdiği modellerdir. Bu tür 

modellere aynı zamanda ―birim etkili modeller‖ denmektedir (Green, 

2007:182) . 

 

           
 
                                    (4.6) 

 

Diğer bir alternatif ise tüm katsayıların birimler boyunca değiĢiklik 

gösterdiği modeldir. Bu tür modellerin genel gösterimi ise; 

  

            
 
                                    (4.7) 

 

biçimindedir. 

 

Son temel model ise Hsiao (1999:9) tarafından aĢağıdaki genel 

gösterim üzerinden tanımlanmıĢtır. Bu modelde de sabit terimin yanı sıra tüm 

eğim katsayıları da birime ve zamana göre değiĢim arz etmektedir. 

 

             
 
                                    (4.8) 

 

Tüm bu durumlar dikkate alındığında dikkat çeken ayrımların baĢında 

sabit terimin diğer katsayılardan farklı bir biçimde de incelenebildiğidir.  Sabit 

terime yüklenen bu özel algının bir benzerini de aslında hata terimi için 
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görmekteyiz. Tüm panel veri çalıĢmalarında modellerin kuramsal çerçeve ile 

belirlenen yöntemin yanı sıra kullanılan verinin niteliğinden (derleme 

yönteminden, sıklığına, vb.) kaynaklanan nedenlerden ötürü belirli bir formun 

tercih edildiği görülmektedir.  Ancak, panel veri uygulamalarında sıklıkla (4.5) 

ile (4.6) numaralı denklemlerin tercih edildiği görülmektedir. Bu durum kısaca 

eğim katsayılarının değiĢim göstermediği ve bu çerçevede panele dahil olan 

birimler hakkında yorum yapabilmenin daha kolay, anlaĢılır, hipotez 

sınamalarına daha uygun bir yapı sunmasının bir sonucudur.  

Bu noktada panel veri uygulamasında karĢılaĢılan diğer bir önemli 

ayrım, modellerin katsayıların rassal veya sabit olarak sınıflandırılması 

sonucunda oluĢmaktadır (Hsiao 1999:9).  

 

 

4.1.1.1. Sabit Etki Modelleri 

 

Panel veri birim ve zaman boyutlarını bir arada taĢımasının getirdiği 

bir özellik olarak her bir birimde gözlenemeyen birime ve zamana ait etkilerin 

olabileceği açıktır. Bu durum yukarıda da değinildiği gibi hata terimi üzerinde 

bazı varsayımları beraberinde getirmektedir. Öncelikle, sabit etki 

modellerinin, belirli sayıda firmanın, bireyin olduğu ve model sonucundaki 

değerlendirmelerin, çıkarımların yine bu firmalara yönelik olduğu durumlarda 

tercih edilmektedir. Örneğin, bankacılık sektörünü ele aldığımızda sektörde 

yer alan tüm bankaları içeren bir veri tabanının kullanımıyla oluĢturulan bir 

çalıĢmada, tahmin sonucunda elde ettiğimiz istatistikleri yine bu bankalara ve 

sektöre yönelik olarak, bunlarla sınırlı olarak kullanmaktayız. Bu çerçevede 

sabit etki modelinin tercih edilmesi uygun olacaktır.  

 

               (4.2) 

 

Hata terimini üzerinden gidilirse, yukarıda sunulan formda iki 

bileĢeninden    ‘nin tahmin edilebilir sabit parametreler olduğu ve    ‘nin 
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bağımsız, stokastik birim dağılıma sabit olduğu durumunun ifade edildiği 

görülmektedir (Baltagi 2001:12). Diğer bir ifade ile modelin sabit teriminde 

birime bağlı olarak değiĢim gösteren ve     ile iliĢkili olan bir parçasının 

olduğu durumu iĢaret etmektedir (Green, 2007:183). Böylece sabit etki 

modellerinde birimlere göre farklılaĢmalar sabit katsayıda farklılaĢmalara 

(kaymalara) neden olmaktadır. Tıpkı doğrusal regresyonda kullanılan kukla 

değiĢken gibi kesiĢim terimini kaydırmaktadır. Eğim katsayıları ise tüm 

birimler için aynıdır. AĢağıdaki form sabit etki modelinin en rahat 

görülebileceği formlardan biri olarak sunulmuĢtur. 

 

              
 
             (4.9) 

 

Green (2007:183) çok önemli bir uyarıda bulunarak, sabit etki 

ifadesinin aslında tamamen sabit terimin diğer açıklayıcı değiĢkenlerle 

arasındaki iliĢkiyi iĢaret etmekte olduğunu sabit terimin stokastik yapısına 

yönelik bir betimleme olmadığını ifade etmektedir. 

Sabit etki modellerinin kukla değiĢken içeren regresyon modellerine 

benzerliği, modelin tahmin yöntemlerinde de izlenebilmektedir. Gujarati 

(2003) bu modeli en küçük kareler (EKK) ile tahmin edilebileceğini belirtirken 

aynı zamanda modelin diğer yaygın tanımı olan Kukla DeğiĢkenli EKK 

(KDEKK) regresyon modeli ifadesini getirmektedir. 

Sabit etki modellerinin tahmininde kullanılan bir diğer yöntem de 

kovaryans (with in estimator) tahmin yöntemidir. Modelin her bir grup içi 

değiĢiklik için kovaryans tahmin edicisinden faydalanıldığı için ―grup içi‖ (with 

in estimator) tahmin edici denmektedir (Hsiao, 1999:31-33). 

 

 

4.1.1.2. Rassal Etki Modelleri 

 

Eğer ekonometrik analize dahil edilen birimler, çok daha büyük bir 

popülasyondan rassal olarak alınan örneklemden oluĢmakta ise, panel veride 
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rassal etki modellerinin kullanılması uygun görülmektedir (Baltagi, 2001:15). 

Birimler rassal olarak seçiliyorlarsa, birimler arası farklar da rassal olacaktır. 

Bu aynı zamanda sabit etki modellerinin sıklıkla fazla olan parametre 

sayısının serbestlik derecesi sorunu yaratarak, tahmin edilen katsayıların 

sapmalı olması sorunun da giderilmesinde kullanılmaktadır. Eğer bireysel 

etkilerin açıklayıcı değiĢkenlerle arasında bir iliĢki yoksa, modelde birimlere 

özel sabit terimlerin dahil edilmesinin bir anlamı olmayacaktır (Green, 

2007:200). 

 

Rassal etki modellerine aynı zamanda ―hata bileĢenleri modeli‖ (error 

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

 

                                     (4.10) 

 

Denkleminde hata terimi  

 

               (4.11) 

 

Bu ifade (4.10)‘e yerleĢtirildiğinde  

 

                                           (4.3) (4.12) 

 

veya 

 

           
 
                                         (4.13) 

 

elde edilir ki buradaki en önemli husus   ‘nin rassal oldurduğudur. 

Rassal etki modellerinin tahmin yöntemlerine kısaca bakıldığında 

Hsiao (1999) ve Baltagi (2001 ve 2007), EKK, GenelleĢtirilmiĢ En Küçük 

Kareler, Grup içi Varyans, BileĢenleri Modeli ve Maksimum Olabilirlik Modeli 

tahmin edicileri kullanıldığı görülmektedir. 
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4.1.1.3. Sabit ve Rassal Etki Modellerinin Seçimi Testleri 

 

Sabit etki modelleri ile rassal etki modelleri arasında kullanıcının veri 

setine göre, örneklemin popülasyonu temsil kabiliyeti gibi hususların büyük 

önem arz ettiği görülmektedir. Bu özellikle modelin dayandığı kuramsal 

çerçeve ile de tutarlı olmak durumundadır. Ancak, bazı durumlarda 

araĢtırmacının karar vermesine yardımcı olacak bilgi sınırlı olabilir ve/veya 

sabit etki ile rassal etkinin ayrıĢması dahi kuramsal açıdan önem taĢıyabilir. 

Bu noktada, ekonometri, sabit etkili modelleri ile rassal etkili modeller 

arasında seçim yapabilmek için bazı testleri kullanıcıya sunmaktadır. Bu 

testlerden ilki Breusch-Pagan Testi olarak bilinen LM (Lagrange Çarpanı) 

testidir. Bu test, rassal etkilerin sıfır olduğu boĢ hipotezini sınamaktadır 

(Baltagi, 2001:58). BoĢ hipotezin reddedilmesiyle birimlerin etkilerinin varlığı 

kabul edilmektedir. Tersi durumda da rassal etki modeli geçerli olmaktadır. 

 

Baltagi (2001:59)    dağılımına sahip ve sadece EKK artık terimini 

kullanarak hesaplanan LM istatistiği bu testi aĢağıdaki Ģekilde vermektedir.  

 

   
  

      
 
       

 
 

  
 

     
  

 
 
 

   
 

  (4.14) 

 

Bir diğer test de Olabilirlik Oranı (likelihood ratio-LR ) testidir. Bu test 

ile rassal etki modeli ile sabit etki modellerinin log-olabilirlik değerleri 

kullanılmakta ve rassal etki modeli kısıt model olarak, sabit etki modeli ise 

genel (kısıtsız) model olarak oran hesabına dahil edilmektedir. Bu test 

istatistiği de    dağılımına sahiptir. Kısaca rassal etki tahmininde birim 

etkilerinin olup olmadığı hipotezinin sınanması yoluyla, rassal etki modelinin 

geçerliliği sorgulanmaktadır. Burada LU genel modeli,  LR  ise kısıtlanmıĢ 

modeli (bir bakıma sabit etki ile kısıtlanmıĢ olanı) ifade etmektedir (Kunst, 

2009:2). 

 

                   (4.15) 
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Bu testlere ek olarak en sık kullanılan ve panel veri uygulamalarında 

bir standart haline gelmiĢ bir diğer test de Hausman Testidir. Hausman Testi, 

(bazen de Hausman-Wu testi) LR ve LM testlerine benzerlik arz etmektedir. 

Hausman testi iki farklı tahmin edicinin olduğu tüm durumlarda hipotez testi 

amacıyla kullanılabilmektedir. Test iki farklı tahmin ediciden elde edilen 

katsayıların farkının sıfıra yakınması fikrinden hareketle oluĢturulmuĢtur.  

Daha ileri gidilecek olursa, belirli bir tahmin ediciden alınan katsayılar ile iki 

tahmin edici katsayılarının farkının korelasyonun da sınanması (boĢ 

hipotezde iliĢkisiz olması durumu) bu ifadenin farklı bir yorumu olarak 

sunulmaktadır (Kunst, 2009:5). 

  

                                     (4.16) 

 

Burada   istatistiği de    dağılımına sahiptir. 

 

Tüm bu hipotez testlerinin arasında uygulamada Hausman testinin 

sıklıkla kullanıldığı görülmektedir. Hausman testi özellikle rassal etki 

modelinde bir yanlıĢ tanımlama olmadığı boĢ hipotezi üzerinden yapıldığı ve 

birçok ekonometrik yazılımda hazır test istatistiğinin kolayca eriĢim imkânı 

olduğu için tercih edilmektedir.  

 

Sonuç olarak sabit etki modeli veya rassal etki modeli uygulamalarının 

tercihinde yardımcı olarak kullanılabilecek bu istatistiklerden ziyade, 

ekonometri kuramının iktisat kuramı ile birlikte, veri çeĢidi, kalitesi ve 

kapsamı dikkate alınarak modelin seçilmesinin daha uygun olduğu 

görülmektedir. Aksi durumlarda, sadece test istatistikleri ile modelin seçilmesi 

daha sonra farklı ekonometrik sorunlarla karĢılaĢılmasına yol açabilmektedir. 
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4.1.2. Dinamik Panel Veri 

 

Birçok ekonomik iliĢkinin doğası gereği dinamik bir yapı arz ettiği ve bu 

çerçevede de panel veri tekniklerinin de dinamik modellemeye izin vermesi 

büyük bir avantaj olarak ifade edilmektedir (Baltagi, 2001:129). Bu modellerin 

ilk uygulamaları olarak yine Baltagi (2001 ve 2007) bu kapsamda temel 

uygulama örneklerini araĢtırmacıya sunmaktadır. Dinamik panel veri 

modellerinde parametrelerin uygun Ģekilde tahmin edilmesi statik modellere 

göre daha karmaĢık tekniklerin uygulanmasını gerektirir. 

 

Genel olarak dinamik bir panel veri modeli 

 

                
                                (4.17) 

 

Burada   bir sayı,    
 ,     boyutlarında bir matris ve   ise     bir 

matrisdir. Aynı zamanda hata terimi daha önceki bölümde de ifade edildiği 

gibi tek yönlü bir bileĢene sahip modelin hata terimidir (          ). Burada 

örtük olan varsayımlardan biri de       olduğudur (Cameron ve Trivedi, 

2005:763) . Bu varsayım modelin daha geliĢmiĢ türlerinde gevĢetilmekle 

birlikte sıklıkla uygulamada bu örtük varsayım ile karĢılaĢılmaktadır. 

 

 

4.1.2.1. Sabit Etki Modeli 

 

Yukarıda sunulan modelde doğrusal panel veri modellerinde olduğu 

gibi hata teriminde yer alan   ‘nin     ile iliĢkili olma ihtimali söz konusudur. 

Ayrıca bu terim eğer     ile iliĢkili ise       ile de iliĢkili olacaktır. (4.17) 

numaralı denklemin gecikmeli değiĢkenleri ile yeniden yazılımına 

bakıldığında bu açıkça görülmektedir. 

 

                    
                 (4.18) 
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Bu etkinin nasıl olduğu ya da bu etkiye nasıl yaklaĢıldığı 

parametrelerin tahmini açısından ve modelin seçimi açısından önemli 

taĢımaktadır. Yine yukarıda belirtildiği gibi hata teriminin ilgili parçasının birim 

etkilerle iliĢkili olarak ele alındığında ve yine kesit veride yer alan 

değiĢkenlerin (bir ifade ile örneklemin), tüm popülasyonu temsil ettiğine 

yönelik bir değerlendirmenin olup olmaması model seçiminde kritiktir. 

 

 

4.1.2.2. Rassal Etki Modeli 

 

Bu paralelde yine ele alınan kullanılan örneklem, popülasyonun 

tümünü kapsamıyor ise, bir kitleden rassal olarak elde ediliyor ise yine 

dinamik yapıdaki bir panel modelinde rassal etki modeli seçilebilir. Hsiao 

(1999:76), bu modelde EKK‘nın yanlı (biased) sonuç vereceğini 

belirtmektedir. Rassal etki modellerinde üç tahmin edicinin kullanılabildiği 

görülmektedir. Bunlar, maksimum olabilirlik, genelleĢtirilmiĢ EKK ve araçsal 

değiĢkenler (instrumental varaibles-IV) 

 

 

4.1.2.3. Arellano-Bond 

 

Mileva (2007), dinamik panel veri kullanımı ve dinamik panel veri 

tahmin yöntemlerinden Arellano-Bond yönteminin kullanım gerekçelerini, 

uygulamacı için çok anlaĢılabilir ve açık bir biçimde sunmaktadır. Model, ilk 

olarak Arellano ve Bond (1991) tarafından bir GMM (genelleĢtirilmiĢ 

momentler yönemi / generalized methos of moments) yöntemi olarak 

geliĢtirilmiĢ ve uygulama araĢtırmacıların isimleri ile anılır olmuĢtur. 

Özellikle panel veri modellerinde dinamik bir unsura duyulan ihtiyacın 

kuramsal olarak varlığına kayıtsız kalınamamasına ek olarak sabit etki ve 

rassal etki modellerinin tahmin edicilerinin sahip oldukları bazı iktisadi ve 
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ekonometrik sıkıntılar Arellano-Bond yönteminin son dönemde önemini 

artırmıĢtır. 

Roodman (2006:1), Arellano-Bond (1991) ve Arellano-Bover 

(1995)/Blundell-Bond (1998) dinamik panel tahmin edicileri sıklıkla tercih 

edilmeye baĢlandığını ifade ederken belirli gerekçeler sıralamaktadır. 

AĢağıda özetlenen bu gerekçelere bakıldığında dikkat çeken en önemli ortak 

özellik, bunların makroekonomi alanındaki uygulamalı çalıĢmaların 

ihtiyaçlarını karĢılamasıdır.  

Bu iki tahmin edici de aĢağıdaki koĢullardaki veriler ve iktisadi iliĢkiler 

için tasarlanmıĢtır (Roodman, 2006): 

 Küçük T büyük N panelleri, kısaca daha az bir zaman diliminde 

daha fazla bireylerin olduğu bir durum14.  

 Doğrusal bir fonksiyonel yapıda iliĢkinin kurulabildiği çerçevelerde  

 Bağımlı değiĢkenin kendi gecikmeli değeri ile açıklayıcılığının güçlü 

olduğu modeller. 

 Açıklayıcı değiĢkenlerin (bağımsız değiĢkenlerin) dıĢsallıklarının 

kesin olmadığı durumlarda, yani hata teriminin cari ve geçmiĢ 

değerleri ile bu değiĢkenlerle korelasyona sahip olması olasılığının 

olduğu durumlar. 

 Sabit birey etkilerin varsayılabileceği durumlar. 

 Bireyler arasından ziyade bireylerde heterostekdastisite ve oto 

korelasyonun olduğu durumlar 

Konunun uygulamacı için açık bir Ģekilde ifade edildiği çalıĢmalardan 

biri de Mileva (2007)‘dir. Mileva (2207) açıklamasında bir örnek denklem 

                                            
14 Sabit etkiler modelinde, hata teriminde yer alan birey spresifik bileşenin modele dahil edilerek hata 

terimin bir anlamda düzeltilmesi, kısıtlanmamış dinamik panel modelinin gecikmeli değişkene ait 

katsayının tutarsızlığı sorunu giderilmeye çalışılmaktadır. Ancak, hesaplanan ortalama değerden 

sapmalar biçiminde tahmin edilmekte olan bu birim etki, dinamik bir çerçevede ve özellikle zaman 

boyutunun kısa olduğu panellerde bağımlı değişkenin gecikmeli değişkeni ile de ilişkili olacaktır. Bu 

ilişkinin özellikle düşük T boyutunda sabit etkiler modeli tahmin edicisinin  yanlı (biased) sonuçlar 

verdiği görülmektedir (Nickell, 1981). 
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üzerinden karĢılaĢılan ekonometrik sorunlar ve Arellano-Bond yöntemi 

üzerinden çözümleri verilmektedir.  

Örnekte 22 ülke ve 10 yıllık bir veri tabanı15 üzerinden, dıĢ kaynak 

giriĢi ile yatırım arasındaki iliĢki incelenmektedir. Bu yukarıdaki denklemde I 

yatırımların GSYH‘ya oranı olarak, It-1 ise bu değiĢkenin gecikmeli değiĢkeni 

olarak yer almaktadır. Ayrıca Kit dıĢ kaynak matrisini (Doğrudan yatırım, 

portföy, krediler) yine milli gelire oran olarak ifade etmektedir. Xit ise kontrol 

değiĢkenleri matrisidir. Bunlar GSYH büyümesinin gecikmeli değeri 

(hızlandıran etkisi için), bir sonraki dönem büyüme tahminleri, uzun dönem 

dıĢ ticaret hadlerindeki değiĢme (sermaye malı ithalatının fiyatın ayarlanması 

için) ve son olarak M2‘nin son üç yıllık ortalamasından sapmaları (yatırım 

finansmanı için likidite olanaklarına yönelik bir proxy değiĢken ) örnek 

denklemde yer almaktadır. 

 

                                  (4.19) 

 

Böylesi bir modelde bazı ekonometrik sorunlar ortaya çıkmaktadır: 

 

 Sermaye hareketlerine yönelik Kit değiĢkeninin içsel (endojen) olduğu 

varsayılmaktadır. Ancak, nedenselliğin iki yönlü olabileceği ihtimali 

(sermaye giriĢinden yatırım harcamalarına veya yatırım talebinden 

sermaye giriĢine) değiĢkenlerin hata terimi ile iliĢkili olması olasılığı 

belirtmektedir.  

 Nüfus, coğrafya (bölgesel konum) gibi zamandan bağımsız, (birim) 

ülke spesifik özellikler (sabit etkiler), açıklayıcı değiĢkenler ile iliĢkili 

(korelasyon içinde) olabilir. Sabit etki olarak adlandırılan sabit, ülke 

spesifik etkiler, yukarıdaki denklemde hata teriminde gizlidir ki, 

                                            
15 Bu bölümdeki yöntemin önemli bir özelliği, sayıca zaman serisi birimlerinin (T) az ve yatay kesit 

birimlerinin (N) ise fazla olduğu panel veri setleridir. Bu türden veri tabanları, tutarlı parametre 

tahminleri için uzun zaman serisi verileri gerektirmeyen, bireyler ya da firmalara ait mikro panel veri 

setlerinin özelliğidir. 
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gözlenmeyen ülke spesifik etkiler (vi) ile gözlem spesifik hataları (eit) 

içermektedir.  

 

              (4.11) 

 

 Gecikmeleri değiĢken olan Iit ‗nin varlığı oto korelasyon sorununa yol 

açmaktadır. 

 Panel verisi seti, kısa zaman boyutuna (T=10) daha uzun ülke 

boyutuna (N=22) sahiptir (   ).  

 

Ġlk (ve ikinci) sorunu çözmek için, genellikle sabit etkili araçsal 

değiĢkenler modeli (iki aĢamalı EKK veya 2SLS) kullanılmaktadır. Örneğin bu 

örnekte dıĢsal araç değiĢken olarak tahmin kapsamındaki ülkelerin uzun 

dönemli toplam sermaye giriĢlerinin kümülatif GSYH‘ya oranı (bölgesel akım 

olarak adlandırılmıĢ), finansal açıklık endeksi ve EBRD‘nin geçiĢ (transition) 

endeksi kullanılmıĢtır.  

Ancak iki aĢamalı EKK‘nın ilk etap istatistikleri araçsal değiĢkenlerin 

zayıf olduğuna iĢaret etmektedir (Roodman, 2006). Zayıf araçsal 

değiĢkenlerin varlığı ise EKK‘nın yanlı olmasını (bias) olması sonucunu 

doğurmaktadır. Hisoa (1999) ve Roodman (2006), sabit etki modeli için grup 

içi tahmin edicisi (with in estimator), 2SLS ve araçsal değiĢken yöntemlerinin 

tutarsız ve asimptotik olarak etkin olmayan sonuçlar alındığını 

göstermektedirler. Bu çerçevede, sermaye hareketlerinin gecikmeli 

değiĢkenlerini modele dahil eden Arellano-Bond (1991) GMM tahmin yöntemi 

tercih edilmektedir. GMM tahmin yöntemine iliĢkin ana çalıĢmalar, Arellano 

ve Honore (2001) Blundell, Bond ve Windmeijer (2000)‘de bulunmaktadır. 

Arrelano ve Bond (1991) tarafından birinci fark GMM tahmin edicisi 

olarak adlandırılan yöntem ile gecikmeli değiĢkenlerden oluĢturulan bir araç 

matrisi ile (her satır ilk gözlemin 2 dönem sonrasından alınan fark 
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denklemleri biçimindedir16) oluĢturulan moment koĢulları kullanılmaktadır. Bu 

moment koĢulları ise hata teriminin birey etki hariç kısmının farkları ile araç 

matrisinin korelasyonun beklenen değerinin sıfır olması olarak ifade 

edilmektedir. 

 

Araç matrisi     

        
           
    
              

   (4.20) 

 

Moment KoĢulu            

 

Bu moment koĢullarından hareketle GMM tahmin edicisi bir ağırlık 

matrisinin kullanımı ile çözülmektedir.  GMM tahmin edicisinin burada artık    

ve   ‘nin baĢlangıç koĢulları veya dağılımları hakkında bir bilgi ihtiyacı 

kalmamaktadır (bkz Baltagi, 2001:131-133). GMM tahmin edicisi, etkin ve 

asimptotik olarak tutarlı sonuçlar vermektedir. 

 

 

4.1.2.4. Arellano-Bover 

 

Arellano-Bover (1995) çalıĢması ise araçsal değiĢkenlerden 

faydalanan panel verilerin tahminin birleĢtirici bir GMM çerçevesi 

geliĢtirmiĢtir.  Bu modeldeki farklılık bağımlı değiĢkenin gecikmeli değerine ek 

olarak yer alan dıĢsal değiĢkenlerin bazılarının zaman ve birey etkileri 

içermelerine ve bazılarının da sadece birey etkiler içermelerine izin 

verilmesidir. Kısaca, 

 

                           (4.21) 

 

                                            
16 Dinamik modelin ilk halinde bağımlı değişkenin gecikmeli değerinin olması onun ilk farkının 

alındığında orijinal zaman boyutundan iki dönem sonraya gidilmesini zorunlu kılmaktadır. 
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Bu yaklaĢımın önemli bir avantajı, katsayıları tahmin edebilmek için     

ve    serilerinin tanımlanmak zorunda olmayıĢıdır ki, esasen bu serilerin hata 

terimi (onun bileĢenlerine (        ) ile korelasyonuna yönelik varsayımlar 

moment koĢullarının oluĢturulmasına yardımcı olmaktadır.  Bu seriler,  sabir 

sayı (scalar) olabilir, seriler içsel olabilir (hata teriminin cari ve geçmiĢ 

değerleri ile iliĢkili olması anlamında), önceden belirlenmiĢ olabilir, kesinlikle 

dıĢsal yani iliĢkisiz olabilir. Tüm bu durumlarda Arellano-Bond (1991) benzeri 

fark alma yöntemi adım adım ileri götürülerek araç değiĢkenlerin kullanımı 

olanaklı hale getirilmektedir. Bu nedenle Arellano-Bond, 1-adım yöntemi 

olarak da bilinirken, Arellano-Bover n-adım (n-step) yöntemi de denmektedir 

(Startz, 2009). 

 

 

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

 

Arellano-Bond ve Arellano-Bover yöntemlerinin makroekonomik panel 

veri uygulamalarında sıklıkla karĢılaĢılan sorunlara ekonometrik açıdan daha 

tutarlı ve etkin bir çözüm üretmesi büyük ve önemli bir avantaj olarak 

görülmektedir. Ancak bu yöntemin uygulanmasında kullanılan ekonometrik 

yazılımların daha tam olarak yerleĢik hale gelmemiĢ olduğu da görülmektedir. 

Bu iki ekonometrik yaklaĢımın uygulamasında en önemli aĢamanın modelin 

doğru tanımlanması olduğu görülmektedir. Özellikle bu yöntemin kullanıldığı 

uygulamalı çalıĢmalar incelendiğinde tartıĢmanın ve modelin geçerliliğinin 

sınanmasının ilk ve en önemli aĢamasını diğer ekonometrik yöntemlerde 

olduğundan biraz daha fazla ölçüde bu alanın oluĢtuğu görülmektedir. 

Roodman (2006), Benavente vd. (2003), Hujer ve Zeiss (2006), ve Galiani, 

Yeyati ve Schargrodsky (2003) gibi uygulamalarda bu husus açıkça 

görülmektedir.  

Her iki yöntemde de model yapısının sınanması Sargan Testi ile 

yapılmaktadır. Sargan testinin boĢ hipotezi, kullanılan araçsal değiĢkenlerin 

grup olarak dıĢsallıklarını ifade etmektedir. Kısaca modelin doğru 
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tanımlandığıdır. J-istatistiğinin değiĢken sayıları ile düzeltilen serbestlik 

derecesi ile    dağılımına sahip bu test istatistiği, Arellano-Bond ve Arellano 

Bover modelinde büyük önem arz etmektedir. Test sonucu elde edilecek olan 

yüksek olasılık değeri tercih edilmektedir (Mileva, 2007). 

Diğer önemli istatistikler ise AR(1) ve AR(2) testleridir. Bu testler 

farkları alınmıĢ artık değerlerde oto korelasyonun tespit edilmesine yönelik 

testlerdir ki, GMM için gerekli olan moment koĢullarının oluĢturulmasında 

kullanılan varsayımlar için önem arz etmektedir. Uygulamada sıklıkla AR(1) 

için yapılan oto korelasyon hipotezinin reddedildiği görülmektedir. Ancak bu 

beklenen bir sonuçtur, çünkü                ve                    

terimlerinde       ifadesi vardır. 

Bu çerçevede uygulamada öne çıkan test AR(2) testi haline gelmiĢtir, 

çünkü düzeylerdeki oto korelasyonu sınamaktadır. 

Model sonuçlarının yorumlanmasında diğer bir önemli husus ise 

standart hataların sapması sorunudur. Arellano-Bover 2-adım veya Arellano- 

Bover n-adım uygulamasında, standart hataların düĢük olması, t istatistiğinin 

yüksek olmasına neden olmaktadır. Bu kapsamda uygulamada sıklıkla 

Arellano-Bond yönetimi ile modelin tahmininde elde edilen standart hataların 

kullanılması yoluna gidildiği görülmektedir.  

 

 

4.2. VERĠ VE KAYNAKLARI 

 

Bankacılık sektörüne yönelik regülâsyonların, banka sermayesi kanalı 

aracılığı ile ekonomik aktiviteye etkilerini Türkiye örneği için sınamak ve 

ölçmeye çalıĢırken en önemli hususlardan biri, diğer tüm uygulamalı 

çalıĢmalarda olduğu gibi veridir. Verinin kapsamı ve kalitesi, nasıl ve ne 

Ģekilde derlenip kullanıma sunulduğu, en az seçilen ekonometrik yöntemler 

kadar önemli ve belirleyici olmaktadır. 
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ÇalıĢmanın baĢında belirtildiği üzere, parasal aktarım mekanizmasının 

(banka) kredi kanalının etkin olabilmesi gerekli koĢuldur. Bu koĢulun 

sağlanmasındaki ana iktisadi alt yapı ise, veri finansal sistemde bankacılık 

sektörünün ağırlıklı olması veya görece sermaye piyasasının sınırlı olmasıdır. 

Dana önceki bölümlerde de belirtildiği gibi fon ihtiyacı içindeki firmaların, bu 

ihtiyaçlarını kredi talep ederek gidermeye çalıĢtıkları bir çerçeve gereklidir.  

Bu açılardan Türk finansal sistemi incelendiğinde, üçüncü bölümde 

ayrıntısı ile iĢlendiği biçimde, bankacılığın son derece egemen bir konumu 

söz konusudur. 

 

Tablo 11. Finansal Sektörün Aktif Büyüklüğü 
(Milyar TL) 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 

Bankalar 212,7 249,7 306,4 406,9 499,7 581,6 732,5 834,0 1007,0 

Finansal Kiralama ġir. 3,8 5,0 6,7 6,1 10,0 13,7 17,1 14,6 15,8 

Faktoring ġirketleri 2,1 2,9 4,1 5,3 6,3 7,4 7,8 10,4 14,5 

Tüketici Fin. ġirketleri 0,5 0,8 1,5 2,5 3,4 3,9 4,7 4,5 6,1 

Varlık Yönetim ġir. v.y. v.y. v.y. v.y. v.y. 0,2 0,4 0,4 0,7 

Sigorta ġirketleri (1) 5,4 7,5 9,8 14,4 17,4 22,1 26,5 33,3 31,0 

Emeklilik ġirketleri 0,0 3,3 4,2 5,7 7,2 9,5 12,2 15,7 17,8 

Emeklilik Yat.Fonları   0,0 0,3 1,2 2,8 4,6 6,0 9,1 11,7 

Men. Kıy. Ara. Kur. (2) 1,0 1,3 1,0 2,6 2,7 3,8 4,2 5,2 8,0 

Men. Kıy. Yat. Ort. (3) 0,1 0,2 0,3 0,5 0,5 0,7 0,6 0,7 0,7 

Men. Kıy.Yat. Fon. (3) 9,3 19,9 24,4 29,4 22,0 26,4 24,0 29,6 29,7 

Gayrimen.Yat. Ort. (2) 1,1 1,2 1,4 2,2 2,5 4,1 4,3 4,7 5,1 

Gir. Serm. Yat.Ort.(2) 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,2 0,1 0,2 0,2 

Portföy Yön.ġir.(3) (4) 5,8 17,8 24,5 30,2 26,0 31,2 30,7 40,0 44,9 

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 kullanılmıĢtır. (2) Eylül 2010 verisi kullanılmıĢtır. (3) Kasım 2010 

verisi kullanılmıĢtır. (4)Portföy yönetim Ģirketlerinin yönettiği portföy büyüklüğü. 

 

BDDK tarafından yayınlanan Finansal Piyasalar Raporu‘ndan alınan 

veriler çerçevesinde bakıldığında, Türkiye‘de sermaye piyasası hariç finansal 

sektörün bankalarca domine edildiği görülmektedir. 
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Tablo 12. Finansal Sektörün Görünümü 
(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 74,1 76,5 74,7 90,1 104,4 106,6 113,5 110,0 128,4 

ĠMKB ġirk. Piyasa Değeri 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  
(ĠMKB dahil) 

298,2 402,4 513,1 719,7 823,4 1036,0 1040,9 1337,5 1648,0 

Toplam  
(TCMB+ĠMKB dahil) 

372,3 478,9 587,8 809,8 927,8 1142,6 1154,4 1447,5 1776,4 

Bankalar / Toplam  (%) 88,0 81,5 80,5 81,2 84,2 83,1 85,3 84,5 85,7 

Bankalar /  
Toplam(TCMB dahil, %) 

67,3 65,2 67,3 68,8 71,6 72,1 75,3 76,0 77,2 

Bankalar /  
Toplam (ĠMKB dahil, %) 

71,3 62,1 59,7 56,5 60,7 56,1 70,4 62,4 61,1 

Bankalar / Toplam  
(TCMB+ĠMKB dahil, %) 

57,1 52,1 52,1 50,2 53,9 50,9 63,5 57,6 56,7 

Kaynak: BDDK, SPK, TCMB 

Yukarıdaki tablodan da görüleceği üzere bankacılık sektörünün aktif 

büyüklüğü diğer finansal kuruluĢların oldukça üzerindedir. TCMB ve ĠMKB 

Ģirketleri toplam piyasa değeri büyüklükleri hariç toplam finansal sektörün 

%85‘ini bankacılık sektörü oluĢturmaktadır.  

 

Grafik 20. Bankacılık Sektörünün Finansal Sektör Ġçindeki Payı 
 

 

 

 

 

 

 

Kaynak: BDDK, TCMB, SPK, ĠMKB, HM, TSKAP 

Finansal sektör büyüklüğüne ĠMKB piyasa değeri dahil edildiğinde de 

bu oran ancak %60‘lara gerilemektedir. Bu oranlar bankacılık sisteminin 

belirgin bir biçimde egemen olduğunu göstermektedir. Tarihsel olarak 
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bakıldığında da bankacılığın kıta Avrupa‘sında finansal piyasalardaki egemen 

unsur olduğu, ABD‘de ise sermaye piyasalarını görece ağırlıklı olduğu 

görülmektedir (Heffrenan, 2005). 

Bu açıdan değerlendirildiğinde Türk bankacılık sektörü, birinci 

bölümde sunulan kuramsal çerçevenin sınanması için son derece uygun bir 

sektör olarak göze çarpmaktadır. 

Türk bankacılık sektörünün genel özellikleri bir önceki bölümde 

sunulmuĢtu. Bu veriler esas olarak konsolide, sektör geneline ait veriler ve 

bilgilerdir. Ancak uygulamanın veri kapsamının bireysel banka verileri ile 

geliĢtirilmesiyle daha kapsamlı bir analiz yapmak ve panel veri analizinin 

avantajlarından yararlanmak mümkün olmaktadır.  Ancak konsolide verilerin 

yerine bireysel banka verilerini tercih etmek, belirli veri derleme zorluklarını 

da beraberinde getirmektedir. 

Türk bankacılık sektörünün ana veri kaynağı BDDK‘dır. BDDK‘nın da 

kamu için en detaylı veri sunma yöntemini Ġnternet sitesinde elektronik 

biçimde veri sunabildiği ―Türk Bankacılık Sektörü Ġnternaktif Aylık Bülten‖idir. 

BDDK‘ya ek olarak ĠMKB‘de halka açık banka bilançoları ve temel finansal 

tabloları firma (banka) bazında kamuoyuna sunulmaktadır. Diğer temel bir 

veri kaynağı yine BDDK‘nin Ġnternet sitesinden eriĢilebilen ve tüm bankaları 

kapsayan bağımsız denetim raporlarıdır. Bu raporlar temel mali tabloların 

yanı sıra bankalara yönelik önemli temel bilgilerin birçoğuna ulaĢılmasını 

sağlamaktadır.  
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Tablo 13. Bankacılık Sektörüne Yönelik Temel Veri Kaynakları 

Kaynak Ġçerik Sıklık/Kapsam 

BDDK 

Bilanço, Kar Zarar, Krediler, Tüketici Kredileri, 
Sektörel Kredi Dağılımı, KOBĠ Kredileri , 

Sendikasyon Seküritizasyon Kredileri, Menkul 
Kıymetler, Mevduat Türler Ġtibarıyla, Mevduat Vade 

Ġtibarıyla, Likidite Durumu, Sermaye Yeterliliği, 
Yabancı Para Pozisyonu, Bilanço DıĢı ĠĢlemler, 
Rasyolar, Diğer Bilgiler, Yurt DıĢı ġubeler Temel 

Rasyoları 

Aylık/Konsolide 

TBB Akit AkıĢ Tablosu, Kâr Dağıtım Tablosu Aylık/Banka Bazında 

ĠMKB ġirket Bilançoları ve Dipnotlar 
Halka açık Ģirketler     

3 aylık 

BDDK Bağımsız Denetim Raporları 
3 aylık/ Banka 

Bazında 

TCMB 

Bankacılık Sektörü Yurtiçi Kredi Hacmi, 
Bankalararası para piyasası iĢlemleri, Mevduat 
Bankaları Bilançoları, Bankalarca TL Üzerinden 

Açılan Kredilere Uygulanan Ağırlıklı Ortalama Faiz 
Oranları,  

ÇeĢitli sıklıkta / 
Konsolide 

 
 

Türk bankacılık sektörüne yönelik en önemli veri kaynaklarından bir 

diğeri de Türkiye Bankalar Birliği‘dir. TBB, birçok kurum ve kuruluĢtan çok 

daha önce bankacılık sektörü verilerini en baĢta ―Bankalarımız‖ yayınları 

olmak üzere farklı frekans ve biçimlerde kullanıcının hizmetine sunmuĢlardır. 

Ayrıca TBB, Ġnternet sitelerinde Banka ve Sektör Bilgileri altında bir süredir 

―Veri Sorgulama Sistemi‖ni kullanıma sunmuĢlardır. Bu veri sorgulama 

sistemi, kendine üye kuruluĢların temel finansal tablolarını (bilanço, kâr-zarar, 

nazım hesaplar, vb.) 2002 yılı Aralık ayından itibaren elektronik ortamda 

sunmaktadırlar. 

Finansal sektöre ait verilerin, mali tablolardan elde edilen veriler 

olması, verinin kalitesini oldukça artıran bir unsurdur. Bu kapsamda finansal 

ve parasal göstergeler birçok uygulamalı iktisadi analizin konusu olarak 

karĢımıza çıkmaktadır. Nitekim bankacılık sektörü verileri Türkiye‘de de 

düzenli ve kaliteli veri sunmaktadır. Ancak, tüm bu kolaylıkları ve verinin 

kamuoyuna sunumunda Ģeffaflığa rağmen, bu alandaki bazı verilerin 

kullanıcıya ulaĢtırılmasında veya kullanıcının eriĢiminde sıkıntılar olmaktadır. 

Bu veriler özellikle bankacılıkta ―ticari sır‖ olarak nitelendirilen müĢteri 

bazında veriler ile gözetim ve denetim amaçlı olarak kullanılan birtakım 
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verilerdir. Bankacılık sektörü açsından değerlendirildiğinde temel finansal 

tabloların Ģeffaf bir biçimde düzenli olarak en azından yıllık bazda 

yayımlandığı görülmektedir.  

Bu çalıĢmada kurulan ekonometrik model(ler)de kullanılmakta olan 

bankacılık sektörü verilerinin büyük bir bölümünü TBB‘nin Veri Sorgulama 

Sistemi‘nden alınmıĢtır. Ayrıca, özellikler sermaye yeterliliği standart 

rasyosuna iliĢkin banka bazında verilerin derlenmesinde de BDDK‘nın 

Ġnternet sitesinde bulunan bağımsız denetim raporlarından17 ve bankaların 

kendi internet sitelerinde yer alan faaliyet raporlarından yararlanılmıĢtır. 

Bankacılık sektörü verilerine ilave olarak model geliĢiminde kullanılan 

makroekonomik zaman serilerinde ise, TCMB Elektronik Veri Dağıtım Sistemi 

temel kaynak olarak kullanılmıĢtır. 

Ayrıca dikkat edilmesi gereken bir diğer husus, ilk bölümde ifade 

edilen kuramsal kurgunun daha uygun bir biçimde sınanmasına yönelik 

olarak, mevduat bankalarının analiz konusu olarak alındığıdır. 2002 yılı 

sonrasında Türk Bankacılık Sektöründe faaliyet gösteren banka sayısında 

önemli bir değiĢim olmamıĢtır. Toplamda 49 adet bankanın faaliyet gösterdiği 

Türk Bankacılık Sektörü de mevduat bankacılığı ağırlık bir görünüm arz 

etmektedir. Sektörde 2002-2010 döneminde faaliyet gösteren mevduat 

bankası sayısı 31‘dir. Ayrıca temel bilanço büyüklükleri açısından 

incelendiğinde, mevduat bankalarının toplam aktifinin, sektörün ortalama 

%92‘sine tekabül ettiği görülmektedir. Bu oran özellikle 2002 sonrasında 

perakende bankacılık eğiliminin artması ile 2006 yılı itibarıyla %94‘e kadar 

yükselmiĢ ve 2010 yılı itibarıyla %92,6 olarak gerçekleĢmiĢtir. Benzer Ģekilde 

bakıldığında, sektörün toplam kredi hacmin ortalama %89,7‘sini de mevduat 

bankaları oluĢturmaktadır.  

 

                                            
17Bankacılık Düzenleme ve Denetleme Kurumu tarafından düzenlenen "Bankalarca Kamuya 

Açıklanacak Finansal Tablolar ile Bunlara İlişkin Açıklama ve Dipnotlar Hakkında Tebliğ"e göre 

hazırlanan (yılsonu) konsolide olmayan finansal raporun dördüncü bölümü olan “Banka'nın Mali 

Bünyesine İlişkin Bilgiler”in ilk başlığı “Sermaye yeterliliği standart oranına ilişkin açıklamalar” alt 

bölümü. 
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Grafik 21. Mevduat Bankaları Aktif Büyüklüğünün Sektöre Oranı 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Kaynak: BDDK. 

Kısaca Türkiye‘de finansal sisteme bakıldığında bankacılık ağırlıklı bir 

sektör görülmekte olup, bankacılığın da mevduat bankacılığı ağırlıklı bir 

yapısı vardır. Toplam aktiflerdeki ve kredilerdeki paya ek olarak, katılım 

bankalarınca ―toplanan fonlar‖ dahil mevduat hacmine bakıldığında, bu 

bankaların egemen yapısı daha da açık görülmektedir. 

 

Grafik 22. Mev. Bankaları Mevduat ve Kredi Hacminin Sektör Toplamına 
Oranı 
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Katılım bankaları dahil toplam mevduat hacminin %95‘e yakını 

mevduat bankaları tarafından toplanmaktadır. 2002 sonrası dönemde ilk 

önce Özel Finans Kurumları olarak tanımlanan ve 5411 sayılı Bankalar 

Kanunu çerçevesin 2005 yılı itibarıyla tanımlaması Katılım Bankaları olarak 

değiĢtirilen Ġslami bankacılık kuruluĢlarının katılım hesapları haricindeki 

sektörde mevduat toplamam yetisini sadece, mevduat bankaları haizdir. 

Nitekim katılım bankacılığının sektördeki payının arttığı 2002 sonrası 

dönemde dahi mevduat bankalarının toplam mevduat içerisindeki payı %94-

95 aralığında devam etmiĢtir.  

 

Grafik 23. Mevduat Bankaları Özkaynaklarının Sektör Toplamına Oranı 

 

Kaynak: BDDK 
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ulaĢmasına yardımcı olmuĢtur. Ancak yapısal olarak da Türkiye‘de mevduat 

bankalarının, bankacılık sektöründeki diğer bankalara göre daha yüksek 

kaldıraç ile çalıĢmaları, bu bankaların özkaynaklarının sektör içindeki payının 

diğer kalemlere göre düĢük kalmasında öneli bir unsurdur. 

 

 

4.3. MODEL UYGULAMASI 

 

Yukarıda sunulan ana kaynaklar, Türk Bankacılık Sektörüne yönelik 

en kapsamlı ve tutarlı veriye ulaĢma konusunda yeterlidir. Sadece modelde 

kullanılmakta olan değiĢkenlere yönelik verilerin elde edilmesinde değil, aynı 

zamanda farklı değiĢkenlerin yeniden tanımlanmasında da kullanılmıĢtır. 

 

Tablo 14. SeçilmiĢ Uygulamalı ÇalıĢmalarda DeğiĢkenler 

ÇalıĢma 
Bağımlı 

DeğiĢken 
Banka Açıklayıcı 

DeğiĢkenleri 
Genel Açıklayıcı 

DeğiĢkenler 

Shrieves ve Dahl 
(2003) 

Kredi/Özkaynak 

Hedef sermaye oranı, 
Takibe DönüĢüm Oranı, 

Temmerüt Olasılığı, 
Kredi büyümesi 

Ġstihdam, Konut 
fiyatları, kira, Stok 

değiĢimi, fert 
baĢına GSYH 

Peek ve Rosengren 
(1995) 

Mevduat / Aktif 

Özkaynak DeğiĢimi, 
Ücret ve Kom. Gelirleri, 
Konut Kedileri / Aktif, 

Sanayiye Verilen Krediler 
/ Aktif, mevduat bankası 

kuklası, toplam aktif 

- 

Yurdistra  
(2003) 

Mevduat 
büyümesi, 

Kredi büyümesi 

Sermaye/ aktif, 
Yeni sermaye/ aktif, 

Aktif,  mevduat bankası 
kuklası 

GSYH büyümesi 

Kishan ve Opelia 
(2006) 

Kredi büyümesi 

Menkul değerler 
portföyü, büyük vadeli 
mevduat, banka ölçek 

kuklası (*) 

Faiz 

Hua (2006) 
Sermayebüyümesi 

Risk değiĢimi 

Kamu kuklası, yabancı 
kuklası, SYR %8 kuklası, 

özkaynak/aktif, 
RAV/Aktif, net faiz marjı, 
mevduat hacmi, aktif, likit 
aktifler, kredi/aktif, vergi 

 

Chiuri, Ferri ve 
Majnoni (2001) 

Mevduat/Aktif, 
Kredi/Aktif 

Özkaynak/aktif değiĢimi, 
özkaynak/aktif, Aktif, 

 
Faiz, GSYH, Kur 
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Model uygulaması ve modelin tanımlanması hususlarına gelindiğinde 

ise, temel kuramsal kurgu oldukça belirleyici bir rol üstlenmektedir. Nitekim ilk 

bölümlerde de ifade edildiği gibi, banka sermaye kanalının etkinliğinin panel 

veri çerçevesinde irdelenmesi konusunda, farklı ülke uygulamalarını da 

içeren örneklere pek rastlanmamaktadır. Ancak, ekonometrik yöntemin 

getirdiklerine ek olarak, kuramsal çerçevenin rehberliğinde ve benzer 

uluslararası uygulamaların yardımıyla farklı model tanımlarının geliĢtirilmesi 

mümkün olabilmiĢtir. 

Bu model uygulamalarından da yol çıkarak, kuramsal çerçevenin 

getirdiği bir model tanımlamasına ulaĢılmıĢtır. Model tanımlaması da diğer bir 

taraftan uygulama tekniğinin seçimini beraberinde getirmektedir. Kaba hatları 

ile modelin yapısına bakıldığında; 

 

                                                       

                               

                                              (4.22) 

 

benzeri bir yapı görülmektedir. Bu yapı daha detaylı incelendiğinde; 

kredi hacminin, kendi gecikmeli düzeyi, banka bilançosunda yer alan seçilmiĢ 

temel büyüklükler (veya göstergeler, oranlar-bilanço denkliğinden ve diğer 

iktisadi gerekçelerden kaynaklanan nedenlerden ötürü), banka spresifik 

olmayan, sektörün tamamı için geçerli olan iktisadi koĢulları yakalayabilmek 

için makroekonomik değiĢkenler veya zaman kukla değiĢkenleri ile 

tanımlandığı görülmektedir. 

Bu denklem yapısı tezin birinci bölümünde sunulan (1.23) numaralı 

denklemi yani kredi piyasası dengesi denklemini izlemektedir. Kredi 

dengesinden de toplam talebe (ya da çıktıya) yönelik çıkarımlarda bulunmak 

mümkün olmaktadır. 

Ekonometrik modelde kullanılan değiĢkenler, kısaltmaları, açıklamaları 

ve derlendikleri kaynaklar itibarıyla aĢağıdaki tabloda sunulmaktadır. 
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Tablo 15. Ekonometrik Uygulama ÇalıĢmasında DeğiĢkenler 

Cari Sabit Açıklama Veri türü Kaynak 
Finansal 

 tablo 

Kredi Loan Dönem sonu itibarıyla kredi hacmi 
Banka 

bazında 
TBB Bilanço 

Ta Ta Dönem sonu itibarıyla toplam aktif 
Banka 

bazında 
TBB Bilanço 

Mev Dep Dönem sonu itibarıyla mevduat hacmi 
Banka 

bazında 
TBB Bilanço 

Ozk Owe 
Dönem sonu itibarıyla toplam 

özkaynaklar 
Banka 

bazında 
TBB Bilanço 

Nakit Liq Dönem sonu itibarıyla nakit değerler 
Banka 

bazında 
TBB Bilanço 

Mba Mba 
Dönem sonu itibarıyla TCMB'den 

alacaklar 
Banka 

bazında 
TBB Bilanço 

Ppa Ppa Dönem sonu itibarıyla para piy. Alacaklar 
Banka 

bazında 
TBB Bilanço 

Mbb Mbb Dönem sonu itibarıyla TCMB'ye borçlar 
Banka 

bazında 
TBB Bilanço 

Ppb Ppb Dönem sonu itibarıyla para piy. Borçlar 
Banka 

bazında 
TBB Bilanço 

Lik1 Liq1 Likidite tanım 1 
Banka 

bazında  
Türetme 

Lik2 Liq2 Likidite tanım 2 
Banka 

bazında  
Türetme 

Lik1r Liq1r Likidite oranı tanım 1 
Banka 

bazında  
Türetme 

Lik2r Liq2r Likidite oranı tanım 2 
Banka 

bazında  
Türetme 

Syr Car Sermaye yeterliliği oranı 
Banka 

bazında 
BDDK 

 

Y Yr GSYH Makro TÜĠK 
 

Gy Gy GSYH büyümesi Makro TÜĠK 
 

Bsg Brcf Bankacılık dıĢ kaynak giriĢi Makro TCMB 
Ödemeler 
dengesi  

Loanrat
ec 

Loanrat
ec 

Kredi faizi Makro TCMB 
 

Ona Ona Gecelik faiz oranı Makro TCMB 
 

Deprate Deprate Mevduat faiz oranı Makro TCMB 
 

Kamudu
m 

Kamudu
m 

Kamu sahiplik kukları 
Banka 

bazında 
BDDK Tanımalama 

Syrmd Carmd 
Sektör ort. Sermaye yeterliliğinden 

sapma kuklası 
Banka 

bazında  
Tanımalama 

Ymd Rmcar Yasal Asgari SYR 
 

BDDK 
 

Yeardu
m 

Yeardu
m 

Yıl kuklası 
   

Tdum Tdum Zaman kuklaları Makro 
  

CPI 
2002 

CPI 
2003 

2003=100 tüfe Makro TÜĠK 
 

ezko Ezko Efektif zorunlu karĢılık oranı Makro TCMB Türetme  

Ybo1 Ybo1 
Bankacılık sektörü doğrudan yabancı 

payı  
(aktif bazlı) 

Makro BDDK  

Ybo2 Ybo2 
Bankacılık sektörü toplam yabancı payı  

(aktif bazlı) 
Makro 

BDDK, 
MKK 
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Model uygulamasında farklı model spesifikasyonlarını da içeren bir 

Ģekilde kullanılan değiĢkenleri incelediğimizde iki sütun görülmektedir. Bu 

sütunlardan ilki değiĢkenlerin cari fiyatlarla ele alındığı tanımlamalardır. Diğer 

sütun ise sabit fiyatlarla tanımlanan değiĢkenlerdir. DeğiĢkenlerin sabit fiyata 

dönüĢtürülmesinde TÜFE 2003=100 bazlı endeksi kullanılmıĢtır.  

 

Türetme değiĢkenlerin detaylı tanımaları da aĢağıda sunulmaktadır: 

 

Tablo 16. Türetilen DeğiĢkenlerin Tanımlamaları 

Ġsim Ġsim Açık yazım Açıklama 

Lik1 Liq1 Likidite tanım 1 

Nakit+Merkez Bankasından Alacaklar-
Merkez Bankasına Borçlar+Para 

Piyasası Alacakları-Para Piyasasına 
Borçlar 

Lik2 Liq2 Likidite tanım 2 
Nakit+Merkez Bankasından Alacaklar-

Merkez Bankasına Borçlar 

Lik1r Liq1r Likidite oranı tanım 1 Likidite Tanımı 1 / Toplam Aktif 

Lik2r Liq2r Likidite oranı tanım 2 Likidite Tanımı 2 / Toplam Aktif 

EZKO EZKO 
Efektif zorunlu karĢılık 

oranı 
Zorunlu karĢılıklara verilen faiz oranı ile 

düzeltilmiĢ zorunlu karĢılık oranı 

 

Yukarıda tanımlanan veriler, 2002 yılından itibaren 2010 yılsonuna 

kadar derlenmiĢtir. Söz konusu değiĢkenlerin daha geriye götürülmesi, tutarlı 

veri kaynağının olmamasına ek olarak özellikle 2001 yılında yaĢanan ikiz 

krizin ve ardından gelen Bankacılık Sektörü Yeniden Yapılandırma Programı 

uygulaması sonrası bir dönemi ele almak daha uygun görülmüĢtür.  

Diğer bir husus da veri kapsamında bankaların mevduat bankaları 

olarak sınırlandırılarak bankacılık sektöründe yer alan 31 adet mevduat 

bankasının verilerinin incelemeye dahil edildiğidir. 

Yasal asgari sermaye yeterliliği oranı olarak 2002-2006 döneminde, 

Türk bankacılık sektöründe yeniden yapılandırma sonrasında uygulanan %8 

düzeyindeki oran ile 2006 yılsonu itibarıyla, bankaların organik büyümesi için 

asgari oran olarak halen geçerli olan %12‘lik rasyo esas alınmıĢtır. 
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4.3.1. Alternatif Model Uygulamaları 

 

Yukarıdaki model uygulaması tanımlamalarına ve aĢağıda arz edilen 

kredi fonksiyonu tahminlerine ek olarak,  öncelikle üç aylık verilerin 

kullanılmasına ve böylelikle daha kısa bir zaman aralığında analizin 

yapılmasına çalıĢılmıĢtır. Buradaki en önemli sorun kamuoyuna açıklanan 

finansal tablolardan, sermaye yeterliği rasyosunun veya bu değiĢken yerine 

kullanılabilecek bir proxy değiĢkenin türetilmesi olmuĢtur.  Nitekim elde edilen 

sonuçların yeterli güvenirliliğe sahip olmadığı görülmüĢ ve bu çerçevede 

çalıĢmada raporlanmamıĢtır.  

  ÇalıĢmanın takip eden bölümünde sunulan model uygulaması 

sonuçlarında raporlanmayan diğer önemli görülen; ancak mevcut veri 

kaynakları ve Türk Bankacılık Sektörünün özellikleri nedeniyle tezde 

sonuçlarına yer verilmeyen alternatif model uygulamaları da 

gerçekleĢtirilmiĢtir. Bu uygulamaların baĢında, ana modelde kukla değiĢken 

olarak kullanılan kamu bankaları değiĢkeni ile yabancı sermayeli banka 

değiĢkenleri, farklı panel veri kümeleri olarak ele alınması gelmektedir. 

Ancak, genel modelde kukla değiĢkenler yardımı ile aynı ihtiyacın 

karĢılanması neticesinde tez dıĢında tutulmuĢtur. 

Diğer alternatif uygulamalar ise, banka bazında sermaye yeterliliği 

standart oranın düzeyi yerine, bu orandaki değiĢimin (birinci farkının) ve 

sektör ortalamasından sapmalarının kullanıldığı denklemler olmuĢtur. Ancak 

bu denklem sonuçlarına bölüm 4.4‘te sunulanlardan belirgin bir biçimde farklı 

olmaması ve yorumları karmaĢıklaĢtırması nedeniyle yer verilmemiĢtir. 
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4.4. SONUÇLAR 

 

Bu bölümde Peek ve Rosengren (1995), Yudistra (2002) ve Kishan ve 

Opelia (2000)‘yi takiben aĢağıda sunulan kredi fonksiyonunun farklı 

versiyonları tahmin edilmiĢtir. 

 

                                            

            (4.23) 

 

Versiyonlar farklılaĢırken,  ana yapı korunmuĢ sadece Arellano-Bond 

uygulamasında sıklıkla görüldüğü gibi birim spesifik değiĢkenlere ek olarak 

kullanılan makro değiĢkenler yerine zaman kukla değiĢkenleri kullanımı 

uygulanmıĢtır. Makro değiĢkenler yerine zaman kukla değiĢkenlerin 

kullanımını özellikle bir önceki bölümde de ifade edildiği gibi veri tabanının 

zaman derinliğinin az olduğu Arellano-Bond spesifikasyonunda uygulamada 

daha etkili sonuçlar arz edebilmektedir (bkz. Galindo, Panizza ve 

Schiantarelli, 2003, Benaventea, Johnson ve Morande, 2003). Çözümü 

alınan denklemlerin tamamına bölüm içinde yer verilmemiĢ, özet bir biçimde 

sunulmuĢtur. Ancak dahil edilen değiĢkenlerden ötürü bazı çözümlere detaylı 

bir biçimde bölümde yer verilmiĢtir. Bu modeller yukarıda sunulan temel 

formdan farklılaĢmaları çerçevesinde ilerleyen bölümlerde anlatılmakla 

birlikte kısaca burada sunmakta da fayda görülmektedir. Bu farklılaĢmalar 

banka spesifik veriler olan mevduat ve özkaynakların sisteme dahil edilmesi, 

makro değiĢkenler olarak politika faiz oranının bir göstergesi olarak gecelik 

faiz oranları, bankacılık sektörünün uluslararası borçlanma olanaklarını 

ölçmek amacıyla bankaların yurt dıĢı borçlanmaları değiĢkeni, efektif zorunlu 

karĢılık oranları ile Türk bankacılık sektöründe yabancı sermayenin bilanço 

payı (dorudan ve borsa sahipliği üzerinden olmak üzere) değiĢkenlerinin 

dikkate alınması biçimindedir. 

Bu çerçevede ilk versiyon, yukarıda sunulan kredi fonksiyonunun 

sadece zaman (dönem) kuklaları eklenmiĢ biçimi olarak incelenmiĢtir. 
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Bankacılık sektörü kredi hacmi, önceki dönem kredi hacmi, toplam bilanço 

büyüklüğü (hem aktif hem de yükümlülük tarafından algılamak 

gerekmektedir.), likidite rasyosu (-ki bu oran ile hem para politikasının bir 

yansıması, hem mevduat hacmine bağlı olarak bankanın rezerv tutma 

eğiliminin bir göstergesi olarak ele alınmaktadır) ve yasal asgari sermaye 

oranı ile etkileĢimli bankanın sermaye yeterliliği rasyosu ile açıklanmaya 

çalıĢılmaktadır. Bir diğer önemli husus modelin 2003=100 TÜFE ile deflate 

edilmiĢ reel veriler ile çözüldüğüdür.  

Bir aĢamalı Arellano ve Bond GMM fark tahmin edicisi yöntemi 

kullanılarak tahmin edilen denklem ve denkleme iliĢkin sonuçlar aĢağıda 

sunulmaktadır: 

 

                                                    

                                                

                                       (4.24) 

 

GMM tanımlamasındaki araç değiĢken seti ya da araç tanımlaması, 

içsel olma potansiyeli bulunan ve bilanço verilerine dayanan sektör spesifik 

açıklayıcı değiĢkenlerden ve zaman (dönem) kukla düzey seviyelerinin 

dinamik t-2 gecikmeli değerlerinden oluĢmaktadır. Zaman kukla değiĢkenleri 

yerine, dıĢsallığı kesin olan ya da olduğu varsayılan makroekonomik 

açıklayıcı değiĢkenler de modele araçsal değiĢken olarak dahil edilebilmekte 

olup, bunların da gecikmelerinin birinci fark değiĢkenlerinin alınması t-2 

gecikmeli değiĢkenlerinin kullanılması anlamına gelmektedir. 
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Tablo 17. Model Tahmin Sonuçları Versiyon 1 (1 AĢamalı AB-GMM Fark) 

Bağımlı DeğiĢken: LOAN   
Yöntem: Panel GMM Arellano Bond  
DönüĢtürme: 1. Fark  
Örneklem: 2004 2010   
Dönem: 7   
Birim Sayısı: 31   
Toplam panel gözlemleri: 217  

Araç tanımlaması:  

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

DeğiĢken Katsayı Std. Hata T-istatistiği Olasılık   

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 Tanımlaması 

Birim-kesit (1. farklar)  
Dönem sabit(kukla değiĢkenler)  
J-istatistiği 216.0929     Araç rankı 119 

 

Önceki bölümlerde de belirtildiği üzere (bir aĢamalı) Arellano ve Bond 

GMM fark tahmin edicisi, böylesi bir yapı için en uygun ekonometrik yöntem 

olarak değerlendirilmektedir. Tahmin sonuçlarının değerlendirilmesi 

aĢamasında ise, ilk aĢama AR(1) ve AR(2) testleridir. Uygulamada AR(1) 

testinin sıklıkla baĢarısız sonuçlar verdiği görülmekle birlikte, modelin 

sağlıklılığı açısından en azından AR(2) testinin geçilmesi kritik önem 

taĢımaktadır.  

Arellano ve Bond GMM fark tahmin edicisi hata teriminde seri 

korelasyon bulunup bulunmaması üzerine kurulu bu test sonuçları, tahmin 

edilen denklemce türemiĢ olan artık değiĢkende seri korelasyon 

bulunmadığına iĢaret etmektedir. 
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Tablo 18. Versiyon 1Tahmin Denklemi Artığı Oto Korelasyonu 

 

Gecikme 
Oto 

Korelasyon 
Kısmı Oto 

Korelasyon 
Q-

Ġstatistiği 
Olasılık 

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 yapısına iliĢkin olarak geçerlilik testi olarak da ifade 

edebileceğimiz, en önemli istatistiklerden biri de Sargan testidir. Bu test ile 

araç seçimini de kapsayan modelin kurgulanması sınanmaktadır. 

 

Grafik 24. Versiyon 1Tahmin Denklemi Gerçekleme Tahmin ve Artığı  

 

 

Sargan testinde de    dağılımından elde edilen olasılığın yüksek 

olması beklenmektedir. Uygulamada %20‘nin üzerinin kabul edilir olduğu 
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görülmekle birlikle sıklıkla %15‘e kadar olan olasılıkların da dikkate alındığı 

görülmektedir. Sargan Testi sonuçlarının alınması için 2 aĢamalı Arellano-

Bond GMM fark tahmin edicisi sonuçlarına ihtiyaç duyulmaktadır. Bu tahmin 

ediciden elde edilen J-istatiği, (n-k)[araç rankı-katsayı adedi] serbestlik 

derecesi ile    dağılımına bakılmaktadır. Bu modelin söz konusu tahmin 

çıktısına bakıldığında;  

 

                            

                                          

 

Tablo 19. Model Tahmin Sonuçları Versiyon 1 (2 aĢamalı AB-GMM Fark) 

Bağımlı DeğiĢken: LOAN   
Yöntem: Panel GMM Arellano Bond  
DönüĢtürme: 1. Fark  
Örneklem: 2004 2010   
Dönem: 7   
Birim Sayısı: 31   
Toplam panel gözlemleri: 217  

Araç tanımlaması:  

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

DeğiĢken Katsayı Std. Hata T-istatistiği Olasılık   

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 

Etki Tanımlaması 

Birim-kesit (1. farklar)  
Dönem sabit(kukla değiĢkenler)  
J-istatistiği 19.68324     Araç rankı 31 

 

DeğiĢkenlerin katsayıları incelenirken, 2 aĢamalı Arellano Bond GMM 

fark tahmin edicisinden elde edilen t-istatistiklerinin güvenirliliği kuĢkulu 

bulunmaktadır (Roodman;2006). Bu çerçevede model yapısına ait sınamanın 

ardından yeniden bir aĢamalı Arellano-Bond GMM fark tahmin edicisi 

sonuçları incelediğinde Ģu hususlar görülmektedir: 
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Modelin dinamik bir yapı arz etmesine izin veren bağımlı değiĢkenin 

bir gecikmeli değeri katsayısı kuramsal olarak beklendiği gibi pozitiftir. Ancak, 

katsayının istatistikî olarak anlamlı olmadığı bulunmuĢtur. Bu durum 

beklenen bir husus olmamakla birlikte kredilerin süreğen bir değiĢim arz 

etmediği sonucu da pek mümkün gözükmemektedir. 

EtkileĢim değiĢkeninin katsayısı beklendiği gibi negatif bulunmuĢtur. 

Ancak yine bu katsayı istatistikî olarak anlamlı görülmemektedir. Söz konusu 

negatif katsayı, yasal sermaye oranındaki artıĢın kredi hacmi üzerindeki 

daraltıcı etkisine iĢaret etmektedir. Diğer bir ifadeyle, bankacılık sektöründeki 

yasal asgari sermaye yeterliliği oranının yüksel(til)mesi, mevduat bankaları 

kredi hacmini olumsuz etkilemektedir.  

Diğer bir bankacılık göstergesi olarak toplam aktiflere (veya bilanço 

büyüklüğüne) baktığımızda, kredi hacmi ile olan aynı yönlü iliĢkinin 

(muhasebesel kısmi denkliğin) yakalandığı görülmektedir. Bu değiĢkenin 

katsayısının iĢareti beklendiği pozitiftir. Ayrıca bir aĢamalı AB-GMM fark 

tahmin edicisinden elde edilen t-istatistiği sonucunda anlamlı bulunmaktadır. 

Likidite oranı göstergesi incelendiğinde ise, değiĢken katsayısının 

iĢareti pozitif gelmiĢtir. Bu değiĢkenin modele taĢınmasında iki yönlü etkinin 

de barındırılıyor olmasının büyük payı vardır. Elbette genel bilanço denkliği 

itibarıyla bakıldığında likidite rasyosunun yüksek olması kredi kapasitesinin 

sınırlanması anlamına gelmektedir. Bu çerçevede de beklenen etki ters 

yönlüdür. Ancak, Türk bankacılık sisteminde bankaların ölçek itibarıyla 

çalıĢma eğilimleri dikkate alındığında büyük ve yüksek likidite oranlı 

bankaların aynı zamanda yüksek mevduat dıĢı fon toplama olanakları olduğu 

düĢünüldüğünde bu oranın beklenen iĢareti yön değiĢtirebilmektedir.  Bu 

açıdan değerlendirildiğinde yorumlanması karmaĢıklaĢan bir değiĢken haline 

gelmektedir. Ayrıca, bir aĢamalı AB-GMM fark tahmin edicisi sonuçlarına 

göre t-istatistiği anlamlı bir sonuç vermemektedir. 

Tahmin edilen denklemde panel boyuta ek olarak, tüm birimler için 

aynı olan makroekonomik değiĢkenler yerine, bu indirgemiĢ versiyonda 
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zaman kuklaları kullanılmıĢtır. Zaman kuklaları grup olarak anlamlı 

bulunmalarının yanı sıra özellikle 2005, 2008 ve 2009 yıllarına ait kuklaların 

iĢaretleri negatif tahmin edilmiĢtir. 2005 yılında yurt içi ekonomik geliĢmeler 

nedeniyle gerçekleĢen kredi yavaĢlamasına ek olarak, özellikle 2008 ve 2009 

yıllarının küresel kriz dönemleri olduğunu ve yurtiçi talepte belirgin bir 

yavaĢlamanın olduğu gözlemlenmiĢtir. Bu çerçevede bu kukla değiĢkenlerin 

iĢaretlerinin beklendiği gibi geldiği görülmektedir. Bir diğer husus ise 2006 yılı 

Mayıs-Haziran döneminde baĢta yükselen piyasa ekonomilerini etkileyen 

finansal türbülansın yansımalarıdır. 2006 yılının ikinci yarısında Türkiye‘nin 

de aralarında bulunduğu bir grup geliĢmekte olan ülkenin finansal 

piyasalarında bir dalgalanma gerçekleĢmiĢtir. Bu etki bankacılık sisteminin 

kredi arzını belirli bir süre için etkilemiĢ olmakla birlikte aynı yılın üçüncü 

çeyreği itibarıyla kredi piyasası yeniden eski düzeyine gelerek yılsonuna 

kadar hızlı bir toparlanma yaĢanmıĢtır. Bu çerçevede modelin yıllık veriler 

kullanıyor olmasından dolayı, 2006 yılı içerisindeki bu geliĢmelerin 

yansımalarını burada gözlemleyebilmek olası değildir. 

Bu temelde en dar biçimde ifade edilen modelin ikinci bir versiyonu da 

zaman kuklaları yerine, ekonomik koĢullardaki değiĢimin etkilerini 

yakalayabilmek için makro değiĢkenlerin kullanılmasıdır.  

Bu modelde makro değiĢkenler olarak, kısa vadeli faiz oranları ile reel 

GSYH büyümesi kullanılmıĢtır. Bu çerçevede para politikasının bilanço/kredi 

kanalı etkisi ile toplam yurtiçi talepteki geliĢmelerin eklenmesi uygun 

görülmüĢtür. Yine bir aĢamalı AB-GMM fark tahmin edicisi yöntemiyle 

gerçekleĢtirilen tahmin sonuçlarının değerlendirilmesinde, ilk aĢama AR(1) ve 

AR(2) testlerine bakılmıĢtır. Nitekim denklem AR(2) testini geçmektedir. 
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Tablo 20. Model Tahmin Sonuçları Versiyon 2 (1 AĢamalı AB-GMM Fark) 

Bağımlı DeğiĢken: LOAN   

Yöntem: Panel GMM Arellano Bond  

DönüĢtürme: 1. Fark  

Örneklem: 2004 2010   

Dönem: 7   

Birim Sayısı: 31   

Toplam panel gözlemleri: 217  

Araç tanımlaması:  

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

DeğiĢken Katsayı Std. Hata T-istatistiği Olasılık 

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 Tanımlaması   

Birim-kesit (1. farklar)  

J-istatistiği 220.9948 Araç rank 117 

 

 

Tablo 21. Versiyon 2 Tahmin Denklemi Artığı Oto Korelasyonu 

 

Gecikme 
Oto 

Korelasyon 
Kısmı Oto 

Korelasyon 
Q-

Ġstatistiği 
Olasılık 

1 -0,315 -0,315 21,793 0,000 

2 -0,054 -0,17 22,438 0,000 

3 -0,084 -0,18 24,017 0,000 

4 0,096 -0,008 26,090 0,000 

5 -0,072 -0,077 27,237 0,000 

6 0,028 -0,023 27,418 0,000 
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Grafik 25. Versiyon 2 Tahmin Denklemi Gerçekleme Tahmin ve Artığı  

 

 

Ayrıca, bu denklemin 2 aĢamalı AB-GMM tahmin istatistiklerinden elde 

edilen Sargan değeri, 0,305 olarak hesaplanmıĢ olup, denklemin geçerliliği 

istatistiki olarak onaylanabilmektedir. 

Açıklayıcı değiĢkenlerin iĢaretlerinin yönleri ve katsayıların anlamlılığı 

incelendiğinde ilk versiyona paralel bir görünüm ortaya çıkmaktadır. Öncelikle 

tüm değiĢkenlerin iĢaretleri beklenen yönde gerçekleĢmiĢtir. Ancak, toplam 

aktif dıĢında diğer değiĢkenlerin istatistikî anlamlılığı oldukça Ģüpheli 

bulunmuĢtur. Bunun bir nedeni, zaman kukla değiĢkenler yerine makro 

ekonomik değiĢkenlerin kullanılmasıdır. Bu ekonometrik yöntemin 

uygulamada sunduğu sonuçlardan biri, panel veride (yani birim boyutunun 

yüksek olması ve zaman boyutunun kısa olduğu, AB-GMM uygulamalarında) 

zaman kuklalarının sıklıkla daha etkin çıktıların elde ediliyor olmasıdır.  

Denklem (4.23) ile sunulan kuramsal çerçevenin gerektirdiği en basit 

veya indirgenmiĢ denklemin bazı banka ve makro ekonomik veriler ile 

geniĢletilmesi yoluna da gidilmiĢtir. Bu çerçevede bilanço içerisinde, aktif 
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pasif yönetimine yönelik eğilimlerin daha açık bir biçimde yakalanmasına da 

çalıĢılmıĢtır.  

Bu değiĢkenler incelendiğinde en baĢta likidite rasyosu ile 

yakalanmaya çalıĢılan iki yönlü (hem rezerv-ya da nakit ve nakit benzeri 

değerlere plasman ile mevduat tabanı) etkinin, ayrı açık bir mevduat kalemi 

ile ayrıĢtırılması ya da belirginleĢtirilmesidir. Bir diğer değiĢken ise aslında 

sermaye yeterliliği rasyosu ile modelde zımni olarak yer alan özkaynakların 

denkleme dahil edilmesidir. Bu çerçevede banka bilançosunun yükümlülük 

blokunun daha detaylı bir biçimde kullanılması mümkün olabilmiĢtir.  

Banka bazındaki bu verilere ek olarak Türk Bankacılık Sektörünün 

incelenen dönem itibarıyla faaliyet gösterdiği küresel ekonomik ve finansal 

konjonktürün bir yansıması olarak bankacılık sektörüne yönelik uluslararası 

sermaye giriĢleri önem kazanmıĢtır. Bu kalem banka bilançolarından 

sendikasyon kredileri üzerinden takip edilebilir olmakla birlikte stok bir veri 

olacaktır. Mevcut sendikasyon kredilerinin vade ve borç servisi konusunda 

kaliteli bilgi eksikliği nedeniyle, TCMB ödemeler dengesi istatistiklerinin 

II.B.3.2.2.3 sayılı kalemi olan ―Diğer Yatırımlar/Yükümlülükler/Krediler/ 

Bankalar‖ kullanılmıĢtır. 

Çözülen bu temel indirgenmiĢ modelin (denklem 4.23) geniĢletilmiĢ 

versiyonlarına ait özet bir tablo ile aĢağıda sunulmaktadır. Sonuçları verilen 

indirgenmiĢ denkleme ek bir tanımlama olarak mevcut kredi hacminin 

düzeyinin yerine benzer bir tanımlama kredi hacminin farkı üzerinden de 

gerçekleĢtirilmiĢtir. Özellikle, Kashyap ve Stein (2000, 2004)  benzer bir 

çerçevede bankacılık sistemindeki yeni açılan kredileri veya kredi 

büyümesinin değerlendirilmesi yolunu da tercih etmiĢlerdir. Bu bilanço 

tercihini sınamak amacıyla, kredi hacmindeki değiĢimi yeni açılan kredi 

kavramının yerine (proxy) bir değiĢken olarak kullanmak, mevcut veri 

kaynakları çerçevesinde en uygun çözüm olarak değerlendirilmiĢtir.  
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Böylece denklem (4.24) aĢağıdaki biçimde değiĢtirilmiĢtir: 

                                                        

                                      (4.25) 

 

Bu versiyonda zaman kuklaları yerine makroekonomik değiĢkenler 

gösterimde kullanılmıĢtır. Birim farklılaĢma içermeyen bu değiĢkenlerde i alt 

imi bulunmamaktadır.  

 

Bu denklemin tahmin sonuçları da aĢağıdaki tabloda sunulmaktadır. 

Yine bir aĢamalı AB-GMM fark denklemi tahmin edicisi sonuçlarına göre,  

sermaye düzenlemesi değiĢkeninin iĢareti beklendiği yönde gelirken, 

istatistikî olarak anlamlı bulunamamıĢtır. Ancak modele eklenen bankacılık 

sektörünün yurtdıĢı borçlanma göstergesi olarak ödemeler dengesi-sermaye 

hareketleri ilgili kaleminin hem iĢareti beklendiği yönde hem de istatistikî 

olarak anlamlı bulunmuĢtur.  

 

Tablo 22. Model Tahmin Sonuçları Versiyon 13 (1 AĢamalı AB-GMM Fark) 
Bağımlı DeğiĢken: LOAN   
Yöntem: Panel GMM Arellano Bond  
DönüĢtürme: 1. Fark  
Örneklem: 2004 2010   
Dönem: 7   
Birim Sayısı: 31   
Toplam panel gözlemleri: 217  

Araç tanımlaması:  

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

DeğiĢken Katsayı Std. Hata T-istatistiği Olasılık   

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 Tanımlaması 

Birim-kesit (1. farklar)  
Dönem sabit(kukla değiĢkenler)  
J-istatistiği 222.9928     Araç rankı 118 
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Bankacılık sektörünün uluslararası piyasalardan borçlanma imkânının 

yükselmesi olarak da ifade edebileceğimiz bu durum, banka bilançosunun 

yükümlülük yapısında önemli bir esnekliği ifade etmekte olup, baĢta sermaye 

kanalı olmak üzere tüm banka kredi kanalı etkinliğini azaltacak bir unsurdur. 

Bu değiĢkenin istatistiki olarak anlamlı olması (ki aĢağıda sunulduğu üzere 

denklemin yapısal sınamaları da sağlıklı) sermaye kanalı değiĢkeninin 

istatistikî anlamlılığını olumsuz yönde etkileyebilecektir. 

Bu denklemin AR(1) ve AR(2) test sonuçları incelendiğinde AR(2) 

testinden geçtiği görülmektedir.  

 

Tablo 23. Versiyon 13 Tahmin Denklemi Artığı Oto Korelasyonu 

 

Gecikme 
Oto 

Korelasyon 
Kısmı Oto 

Korelasyon 
Q-

Ġstatistiği 
Olasılık 

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 aĢamalı AB-GMM tahmin istatistiklerinden elde edilen 

Sargan değeri, 0,26779 olarak hesaplanmıĢ olup, denklemin geçerliliği 

istatistiki olarak onaylanabilmektedir. 
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Grafik 26. Versiyon 13 Tahmin Denklemi Gerçekleme Tahmin ve Artığı  
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sahipliğini caydırıcı etkileri ve yabancı sermayedara satıĢı teĢvik edici olduğu 

da görülmektedir18.  

AĢağıdaki tabloda ilk olarak kontrol değiĢkeni niteliğinde efektif zorunlu 

karĢılık oranlarının eklendiği denklemin 1 aĢamalı AB-GMM fark tahmin 

edicisi sonuçları verilmektedir. 

 

Tablo 24. Model Tahmin Sonuçları Versiyon 19 (1 AĢamalı AB-GMM Fark) 

Bağımlı DeğiĢken: LOAN   
Yöntem: Panel GMM Arellano Bond  
DönüĢtürme: 1. Fark  
Örneklem: 2004 2010   
Dönem: 7   
Birim Sayısı: 31   
Toplam panel gözlemleri: 217  

Araç tanımlaması:  

@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) 

DeğiĢken Katsayı Std. Hata T-istatistiği Olasılık   

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 Tanımlaması 

Birim-kesit (1. farklar)  
Dönem sabit(kukla değiĢkenler)  
J-istatistiği 268.5590     Araç rankı 143 

 

Tahmin sonuçlarına göre sermaye düzenlemeleri etkileĢimli asgari 

sermaye oranı değiĢkeninin iĢaret beklendiği yönde, ancak katsayı istatistiki 

olarak anlamsızdır. Kontrol değiĢkeni olarak eklenen efektif karĢılık oranı 

(ezko) katsayısı ise, iĢareti beklendiği yönde ve istatistiki olarak anlamlıdır. 

Bu durum kredi kanalının etkilenmesin amacıyla zorunlu karĢılık oranı 

aracının kullanılmasını desteklemektedir.  

Denklemin yapısal testlerine gelindiğinde de AR(2) testinin rahat bir 

biçimde geçildiği Tablo 17‘de görülürken, 2 aĢamalı AB-GMM fark tahmin 

                                            
18 Örneğin 5018 sayılı yasa ile kamu alacaklarının tahsili konusunda yapılan değişiklik ile alacakaların 

tahsilinde sorumlu şahıslar kapsamının genişlemesi. 
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edicisinden elde edilen Sargan istatistiği  [                             

           ]  0,42,297 ile denklem yapısını onaylamaktadır. 

 

Tablo 25. Versiyon 19 Tahmin Denklemi Artığı Oto Korelasyonu 

 

Gecikme 
Oto 

Korelasyon 
Kısmı Oto 

Korelasyon 
Q-

Ġstatistiği 
Olasılık 

1 -0.289 -0.289 18.379 0.000 

2 -0.028 -0.122 18.555 0.000 

3 -0.056 -0.111 19.245 0.000 

4 0.062 0.007 20.095 0.000 

5 -0.079 -0.076 21.478 0.001 

6 0.033 -0.014 21.721 0.001 

 

 

Grafik 27. Versiyon 19 Tahmin Denklemi Gerçekleme Tahmin ve Artığı  
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Bankacılıkta yabancı sermaye oranı ile geliĢtirilmiĢ denklem tahmin 

sonuçları incelendiğinde de yeni eklenen değiĢkenin iĢareti beklendiği yönde 

ve anlamlı geldiği görülmektedir 

 

Tablo 26. Model Tahmin Sonuçları Versiyon 20 (1 AĢamalı AB-GMM Fark) 

Bağımlı DeğiĢken: LOAN   
Yöntem: Panel GMM Arellano Bond  
DönüĢtürme: 1. Fark  
Örneklem: 2004 2010   
Dönem: 7   
Birim Sayısı: 31   
Toplam panel gözlemleri: 217  

Araç tanımlaması:  

@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) 

DeğiĢken Katsayı Std. Hata T-istatistiği Olasılık   

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 Tanımlaması 

Birim-kesit (1. farklar)  
Dönem sabit(kukla değiĢkenler)  
J-istatistiği 267.7149     Araç rankı 144 

 

Tablo 27. Versiyon 20 Tahmin Denklemi Artığı Oto Korelasyonu 

 

Gecikme 
Oto 

Korelasyon 
Kısmı Oto 

Korelasyon 
Q-

Ġstatistiği 
Olasılık 

1 
-0.290 -0.290 18.531 0.000 

2 
-0.024 -0.118 18.657 0.000 

3 
-0.061 -0.114 19.493 0.000 

4 
0.071 0.015 20.622 0.000 

5 
-0.081 -0.073 22.100 0.001 

6 
0.034 -0.012 22.357 0.001 
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Bu aĢamada bu değiĢken ile birlikte özü itibarıyla benzer bir bilanço 

etkisi yaratması beklenen banka küresel borçlanma değiĢkeni olarak ifade 

ettiğim BRCF değiĢkeninin de eklendiği bu versiyonda hem yabancı sermaye 

payı değiĢkeni YBO2 hem de BRCF değiĢkeni istatistiki olarak anlamsız 

olurken, kuramsal olarak beklenen yönde iĢaretler de elde edilememiĢtir. Bu 

nedenle özet tablo dahi yer verilmeyen denklemlerden biri olarak 

değerlendirilmiĢtir. 

Yukarıda sonuçları verilen denklem ise AR(2) testini geçerken, 2 

aĢamalı AB-GMM fark tahmin edicisinden hesaplanan Sargan istatistiği ise 

[                                        ] 0,57838 olarak yüksek 

bir yüzdede bulunmuĢtur. 

 

Grafik 28. Versiyon 20 Tahmin Denklemi Gerçekleme Tahmin ve Artığı  
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Tablo 28. Tahmin Denklemleri Özel Tablosu 

DENKLEM 
NO: 

TÜRÜ ĠġARET T-ĠST. SARGAN AR 
EKLENEN 

DEĞĠġKEN(*) 

1 
zaman 

kukla/düzey 
Doğru 0,33 0,478 Uygun - 

2 makro/düzey Doğru 0,29 0,305 Uygun - 

3 
zaman 

kukla/fark 
Doğru 0,12 0,086 Uygun - 

4 makro/fark Doğru 0,31 0,325 Uygun - 

5 
zaman 

kukla/düzey 
Doğru 0,47 0,688 Uygun Mevduat 

6 makro/düzey Doğru 0,38 0,362 Uygun Mevduat 

7 
zaman 

kukla/fark 
Doğru 0,19 0,604 Uygun Mevduat 

8 makro/fark Doğru 0,26 0,11 Uygun Mevduat 

9 zaman/düzey Doğru 0,98 0,392 Sınırda 
Mevduat ve 
özkaynak 

10 makro/düzey Doğru 0,38 0,362 Uygun 
Mevduat ve 
özkaynak 

11 zaman/fark YanlıĢ 0,98 0,457 Uygun 
Mevduat ve 
özkaynak 

12 makro/fark YanlıĢ 0,67 0,392 Sınırda 
Mevduat ve 
özkaynak 

13 makro/düzey Doğru 0,35 0,268 Uygun Sermaye Hareketi. 

14 makro/düzey Doğru 0,48 0,272 Uygun 
Mevduat ve 

Sermaye Hareketi 

15 makro/fark Doğru 0,25 0,359 Uygun Sermaye Hareketi 

16 makro/fark Doğru 0,25 0,34 Uygun 
Mevduat ve 

Sermaye Hareketi 

17 makro/düzey Doğru 0,73 0,42 Uygun 
Mevduat, özkaynak 

ve Sermaye 
Hareketi 

18 makro/fark Doğru 0,25 0,281 Uygun 
Mevduat, özkaynak 

ve Sermaye 
Hareketi 

19 Makro/düzey doğru 0,44 0,423 Uygun 
Mevduat, efektif 
zorunlu karĢılık 

oranı 

20 Makro/düzey doğru 0,37 0,578 Uygun  

Mevduat, efektif 
zorunlu karĢılık 
oranı, yabancı 
sermaye oranı 

(*) Model 4.24‘e eklenen değiĢkenleri ifade etmektedir. Denklemlere ait çözümler ve detaylı 

istatistikler Ek‘te sunulmaktadır. 

 

Denklem (4.25)‘ten türetilen ve banka bazında sadece mevduat 

değiĢkenin eklemesi ve makro değiĢkenler yerine zaman kuklasının tercih 

edildiği denklem (No:7) en etkin sonucu vermektedir. Bu denklemin sonuçları 

daha detaylı incelendiğinde Ģu hususlar görülmektedir: 
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Tablo 29. Model Tahmin Sonuçları Versiyon 7 (1 AĢamalı AB-GMM Fark) 

Bağımlı DeğiĢken: D(LOAN)   
Yöntem: Panel GMM Arellano Bond  
DönüĢtürme: 1. Fark  
Örneklem: 2005 2010   
Dönem: 6   
Birim Sayısı: 31   
Toplam Panel Gözlemi: 186  

Araç Tanımlaması:  

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

DeğiĢken Katsayı Std. Hata t-istatistiği Olasılık   

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 Tanımlaması 

Birim Kesit Sabit (1. fark)  
J-istatistiği 179,483     Araç rankı 135 

 

Yine GMM tanımlamasındaki araç değiĢken seti ya da araç 

tanımlaması, içsel olma potansiyeli bulunan ve bilanço verilerine dayanan 

sektör spesifik açıklayıcı değiĢkenlerden ve zaman (dönem) kukla düzey 

seviyelerinin dinamik t-2 gecikmeli değerlerinden oluĢmaktadır.  

 

Tablo 30. Versiyon 7 Tahmin Denklemi Artığı Oto Korelasyonu 

 

Gecikme 
Oto 

Korelasyon 
Kısmı Oto 

Korelasyon 
Q-

Ġstatistiği 
Olasılık 

1 -0.415 -0.415 32.487 0 

2 -0.038 -0.254 32.762 0 

3 -0.016 -0.182 32.811 0 

4 -0.06 -0.211 33.505 0 

5 0.038 -0.145 33.782 0 

- - - - - 

-0,415 

-0,038 

-0,016 

-0,060 

0,038 

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

1 

2 

3 

4 

5 
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Bir aĢamalı Arellano ve Bond GMM fark tahmin edicisinin ilk 

aĢamasında kullanılan AR(1) ve AR(2) testleri yapıldığında aĢağıdaki tabloda 

da görüleceği üzere denklem, hata terimi açısından kabul edilebilir bir yapı 

arz etmektedir. 

Arellano ve Bond GMM fark tahmin edicisi hata teriminde seri 

korelasyon bulunup bulunmaması üzerine kurulu AR(2) test sonuçları, tahmin 

edilen denklemce türemiĢ olan artık değiĢkende seri korelasyon 

bulunmadığına iĢaret etmektedir. 

 

Grafik 29. Versiyon 7 Tahmin Denklemi Gerçekleme Tahmin ve Artığı  

 

 

Denklem yapısına iliĢkin olarak değerlendirilen ikinci istatistik olan 

Sargan Test Ġstatistiği sonucu için, 2 aĢamalı AB-GMM fark tahmin edicisi 

çözüldüğünde %60,4 ile oldukça yüksek bir değere ulaĢılmıĢtır. 
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Tablo 31. Model Tahmin Sonuçları Versiyon 7 (1 AĢamalı AB-GMM Fark) 

Bağımlı DeğiĢken: D(LOAN)   
Yöntem: Panel GMM Arellano Bond  
DönüĢtürme: 1. Fark  
Örneklem: 2005 2010   
Dönem: 6   
Birim Sayısı: 31   
Toplam panel gözlemleri: 186  

Araç tanımlaması:  

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

DeğiĢken Katsayı Std. Hata T-istatistiği Olasılık 

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 Tanımlaması   

Birim-kesit (1. farklar)  
J-istatistiği 17.74813 Araç rank 31 

 

AB-GMM fark tahmin edicisinin uygunluğunun ardından yine 

değiĢkenlerin katsayılarına yeniden bir aĢamalı Arellano Bond GMM fark 

tahmin edicisi sonuçlarında bakıldığında Ģu hususlar görülmektedir: 

Modelin dinamik bir yapı arz etmesine izin veren bağımlı değiĢkenin 

bir gecikmeli değeri katsayısı negatiftir ve istatistikî olarak anlamlıdır. Bu 

katsayıya iliĢkin olarak belirgin bir yön beklentisi içerisinde bulunmak olası 

değildir. Nitekim yeni kredi arzının yüksek olduğu dönemleri yine belirgin bir 

biçimde yüksek yeni kredi arzı olan dönemlerin takip edip etmeyeceği hususu 

tartıĢmalıdır. Bir baĢka değiĢle kredi geniĢlemesindeki momentumun ne 

ölçüde korunup korunmadığı hususu tartıĢmalıdır. 

EtkileĢim değiĢkeninin katsayısı beklendiği gibi negatif bulunmuĢtur. 

Bu katsayı ancak %20 güven aralığında istatistikî olarak anlamlı 

görülmektedir. Söz konusu negatif katsayı, yasal sermaye oranındaki artıĢın 

kredi hacmi üzerindeki daraltıcı etkisine iĢaret etmektedir. Diğer bir ifadeyle, 
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bankacılık sektöründeki yasal asgari sermaye yeterliliği oranının 

yüksel(til)mesi, mevduat bankaları kredi hacmini olumsuz etkilemektedir.  

Diğer bir bankacılık göstergesi olarak toplam aktiflere (veya bilanço 

büyüklüğüne) baktığımızda, yeni kredi arzı ile olan aynı yönlü iliĢkinin 

(muhasebesel kısmi denkliğin) yakalandığı görülmektedir. Bu değiĢkenin 

katsayısının iĢareti beklendiği pozitiftir. Ancak, bir aĢamalı AB-GMM fark 

tahmin edicisinden elde edilen t-istatistiği sonucunda anlamlı 

bulunmamaktadır. 

Likidite oranı göstergesi incelendiğinde ise, değiĢken katsayısının 

iĢareti pozitif gelmiĢtir. Mevduat hacminin katsayısı beklenenin aksine negatif 

gelmiĢtir. Oysa geniĢ mevduat hacminin daha yüksek kredi imkanına ve 

dolayısıyla yeni kredi arzının artmasına neden olması beklenmektedir. Ayrıca 

değiĢken istatistikî olarak anlamlı bulunamamıĢtır. Mevduat ve likidite 

oranlarının beklenen yönde sonuç vermemesi ilginç bir sonuç olarak 

görülmektedir. Bu sonucun temel nedeni özellikle büyük bankaların, yüksek 

likidite ve mevduat tabanı ile çalıĢırken, kredi arzını bilanço dıĢında baĢka 

sınırlamalar altında karar vererek biçimlendirmesi olarak görülebilir. Elbette 

bu hususlar kredi kanalının etkinliğini zayıflatan unsurlardandır.  

Genel olarak çözülen tüm alternatiflere bakıldığında, temel 

değiĢkenlerden kredinin gecikmeli değiĢkenin yönü beklendiği gibi, katsayı da 

istatistiki olarak anlamlı bulunmuĢtur. EtkileĢim değiĢkeni olan yasal asgari 

sermaye yeterlilik oranı ile cari sermaye yeterlilik oranı değiĢkeni 

(RMCAR*CAR) değiĢkeni ise, kuramsal çerçeveye uygun bir yönde sonuç 

vermiĢ, ancak katsayının istatistiki anlamlılığı kuĢkulu bulunmuĢtur. Diğer 

temel değiĢkenlerden toplam aktif (TA) sürekli bir biçimde beklenen yönde ve 

istatistikî olarak anlamlı sonuçlar verirken, likidite rasyosu, mevduat hacmi ve 

özkaynak tutarı değiĢkenleri farklı denklem tanımlamalarında farklı sonuçlar 

vermiĢlerdir. Bu durum özellikle bankaların yükümlülük yaratma konusunda 

belirli bir güvenceye sahip olduklarına iĢaret edebilmektedir. Bu hususlar bir 

sonraki bölümde daha detaylı bir biçimde tartıĢılmaktadır. Ayrıca, zaman 



197 
 

kuklaları yerine makro değiĢkenlerin kullanıldığı durumlarda (-ki para 

politikasının ilgili dönem zarfında temel aracı olan kısa vadeli faiz oranı 

bunların baĢında yer alarak, aynı zamanda parasal aktarımın da sınanmasını 

olanaklı hale getirmektedir.) değiĢkenlerin yönü beklendiği gibi elde edilmiĢtir. 

Ancak istatistiki anlamlılık konusundaki kuĢkulu durum burada da geçerlidir.  

 



 

SONUÇ VE GENEL DEĞERLENDĠRME 

 

Ekonomi politikalarının ana hedefleri kısaca düĢük enflasyon ile 

yüksek ve istikrarlı büyüme oranı yakalamak olarak ifade edilmektedir. 

Nitekim politika araçlarının tercihi, eĢleĢtirilmesi, uygulanması ve etkinliğinin 

değerlendirmesi tüm bu hedeflerin gerçekleĢtirilebilmesiyle 

değerlendirilmektedir. 

Kullandıkları araçlarındaki belirgin farklılık nedeniyle, iktisat politikası 

klasik olarak maliye ve para politikaları olarak ayrılmaktadır. Ancak, 

ekonomilerin özellikle 20. yüzyılın ikinci yarısında yaĢadıkları değiĢim ve 

dönüĢüm para politikasının önce araçsal olarak çeĢitlenmesine daha sonra 

ise kapsam olarak yeni alanlara açılmasına neden olmuĢtur. Bu dönemde 

finansal piyasalarda yaĢanan geliĢim, finansal aracılık iĢlevinin ekonomi 

politikası açısından önemini giderek artırmıĢtır. Ayrıca, finansal piyasaların 

ekonomi içerisindeki yerinin (ağırlığının) artması, bu alandaki istikrar 

kavramının önemini kritik bir noktaya taĢımıĢtır. 

Nitekim bu çalıĢmada, sermaye piyasalarından ziyade bankacılık 

sektörünün baskın olduğu ekonomilerde para politikasının bir aktarım 

mekanizması olarak etkin olan kredi kanalının, sadece para politikasının son 

yirmi yılda enflasyon hedeflemesi çerçevesiyle birlikte temel aracı haline 

gelen kısa vadeli faiz oranları aracılığı ile değil, aynı zamanda özellikle 

kredilendirilebilir fon arzını tanımlamasından yola çıkarak, sermaye 

düzenlemeleri kanalı ile etkinliği araĢtırılmıĢtır. 

Son 10-15 yıllık dönemde küresel ölçekte bankacılıkta risk yönetimi ve 

sermaye yeterliliği kavramları BIS ile birlikte anılmaktadır. Basel Komitesinin 

getirdiği uluslararası standartlar, bankalar için daha etkin risk yönetimi ve 

daha güvenli (sağlıklı) sermaye yeterliliği olarak kabul edilmekteydi. Nitekim 

yeniden yapılandırma sonrasında temel hedef olan Basel-II standartlarına 

geçiĢin Türk Bankacılık Sektörüne getireceği ek sermaye yüklerinin, sermaye 

kanalı ile kredi hacmine yansımasının araĢtırılması amaçlanmaktaydı. Bu 
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amaç hala geçerli olmakla birlikte, küresel kriz öncesinde, finansal piyasalara 

yönelik düzenlemeler ve makro ihtiyatlılık (macro prudential) politikaları 

ekonomi politikasının bir parçası olarak değerlendirilmemekteydi. Nitekim bu 

çalıĢmanın ikincil amaçlarından biri de bu politika araçlarının ekonomi 

politikasının bir alanı olarak analiz edilmesi olarak ifade edilmiĢtir.  

Bu çalıĢmada makro ihtiyat politikası araçlarının en baĢında gelen 

sermaye yeterliliği oranının finansal kurumları bilançoları aracılığı ile etkilerini 

kurgulamak ve Türkiye için sınamayı hedeflemiĢtir.  

Bu amaçla Türkiye‘de  2002-2010 dönemi için mevcut 31 adet 

mevduat bankasına ait kamuya açık verilerin yardımı ile çeĢitli dinamik panel 

veri modelleri, parasal aktarım mekanizmasının kredi kanalı sınamalarında 

da kullanılan tanımlaya paralel bir biçimde oluĢturulmuĢtur. Tüm 

modellerden, denklem yapısına iliĢkin oldukça tutarlı ve sağlıklı sonuçlar elde 

edilmiĢtir. Kritik katsayıların iĢaretleri de beklenen yönde olurken, esas 

araĢtırma konusu olan etkileĢim değiĢkeni (RMCAR*CAR) olan yasal asgari 

SYR ile cari SYR değeri istatistikî olarak belirgin bir biçimde anlamlı 

bulunamamıĢtır. Bu sonuç, en kısa haliyle Türkiye‘de banka sermaye 

kanalının ektin olmadığına iĢaret etmekle birlikte, dikkat edilmesi gereken 

bazı hususlar vardır. Bunlardan ilki, finansal derinleĢmenin artmasıyla, 

bankacılık egemen olan finansal sistemin bu etkinliğinin artacağıdır.  

Ayrıca, bankacılık sektörünün finansal aracılık iĢlevi üzerinde artan 

maliyetlerin (doğrudan veya fırsat maliyeti biçiminde) kredi arzı üzerindeki 

etkisini 2002-2010 dönemindeki Türk Bankacılık Sektörü için tespit edebilmek 

ve ekonometrik bağıntının kurulması bazı nedenlerle güçleĢmektedir. Bu 

nedenlerin baĢında küresel likiditedeki geniĢleme, hanehalkı 

borçlanmasındaki keskin artıĢı gelmektedir. Bu kapsamda sonuçların, zaman 

içinden modelin tekrarlanarak, sınanmasında büyük yarar görülmektedir.  

Bu çalıĢmada sadece sermaye düzenlemeleri çerçevesinde 

değerlendirilen (-ki buradaki amaç Basel-II ve Basel-III standartlarına geçiĢin 

etkilerinin değerlendirilmesine de yardımcı olmaktır) bankacılığa yönelik 
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düzenleme çerçevesinde küresel kriz sonrasında daha geniĢ bir bakıĢ 

oluĢtuğu görülmektedir. Bu kapsamda bu çalıĢmayı takip etmesi gereken 

araĢtırmaların, artık ekonomi politikasının bir parçası olarak sunulan makro 

ihtiyatlılık politikalarını incelemesi önerilmektedir. Nitekim makro ihtiyat 

politikası araçları olarak ifade edebileceğimiz sermaye oranları, likidite 

oranları ve kredi/değer (karĢılık) oranları ve kaldıraç oranlarının sıklıkla 

kullanılır hale gelip gelmediği tartıĢılır olmuĢtur. Hatta uluslararası 

kuruluĢlarca, sadece sistemik riski azaltmak için değil, iktisadi devreleri 

etkilemek için bu araçlarının kullanılabilirliği değerlendirilmektedir. 

Günümüzde Türkiye‘de de cari açık kaygısının tetiklediği aĢırı kredi 

geniĢlemesinin frenlemesine yönelik olarak, BSMV ve KKDF artıĢlarından, 

kredi karĢılık oranlarının artırılmasına araçlar gündemdeki yerini almıĢtır. Bu 

araçlardan biri olarak sermaye yeterliliğinin artırılmasının da, etkilerin hangi 

kanaldan ve ne derece olduğu bilinmeden tartıĢılır olduğu görülmektedir. 

Tüm bu geliĢmeler, tezin araĢtırma konusunun önümüzdeki dönemde 

daha kapsamlı veri kullanımı imkânlarının oluĢmasıyla derinleĢtirilmesinin 

büyük fayda taĢıdığına iĢaret etmektedir.  
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EKLER 

 

Ek 1. Basel Komitesi Tarihçesi  

 

Basel Bankacılık Denetim Komitesi, ilk olarak Onlar Grubu ülkelerinin 

merkez bankacı baĢkanlarının katılımı ile ―Bankacılık Düzenleme ve 

Denetleme Uygulamaları Komitesi‖ olarak 1974 yılı sonunda o dönemde 

yaĢanan uluslararası döviz kuru, takas ve bankacılık türbülansları sonrasında 

toplanmıĢtır. Özellikle Batı Alman bankası ―Bankhaous Herstatt‖ın ve ABD 

bankası ―Franklin National Bank‖‘in batması bu çabaların hızlanmasına yol 

açmıĢtır (BIS 2007, 2009) . Söz konusu bankalarda realize olan yabancı para 

zararları batıĢların ana nedeni olmuĢtur (Walker, 2001:155). Nitekim yabancı 

para üzerinden ve farklı zaman dilimlerindeki iĢlemler sonucu oluĢan takas 

riski daha sonraları Herstatt Riski olarak adlandırılmıĢtır (bkz. Walker 2001; 

Alexander 2001, Busch 2009).  

Kısaca 1970lerdeki krizleri uluslararası bankacılığın bir çatı altında 

gözetimini ve düzenlenmesini gerekli kılmıĢtır. Sonuç, 1988 Basel Sermaye 

UzlaĢı olarak tezahür etmiĢtir. Bu uzlaĢı daha sonra geliĢerek 2001 yılında ilk 

Basel-II biçimini alırken, Basel-II 2006‘ya kadar revize edilerek yoluna devam 

etmiĢtir. 2006 yılında ise ile Basel-II‘ye geçiĢin üye ülkeler için son tarihi 

belirlenmiĢtir. Ancak revizyonlar devam etmiĢtir. 

Ancak BIS, 1997 Asya Krizi sonrasında bireysel banka iflaslarına 

yönelik kaygılarına finansal istikrar kaygısını da eklemiĢtir- ya da eklemeye 

çalıĢmıĢtır- . Ayrıca, 2007 yılında patlak veren küresel krizin finansal kesimin 

belirli aktiviteleri ile daha derin ve yaygın hissedilmiĢ olması, bu kuruluĢlarda 

meydana gelen kayıpların ülkelerde büyük maliyetlere yol açması Basel-II 

çerçevesinin ve ardındaki felsefenin tartıĢılmasına neden olmuĢtur.  Bu yeni 

süreç Basel-III‘ü getirmiĢtir.  
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Ek Tablo 1. Basel Komitesinin Ana Faaliyet Kronolojisi 

Eylül 1975 
Basel Concordat; Basel Komitesi uluslararası 
bankaların gözetim ve denetiminde izlenecek olan 
uluslararası ilkeleri belirledi. 

Mayıs 1983 
Concordat‘ın gözden geçirilmiĢ ilkeler seti olarak 
yeniden yayımlanması  

Aralık 1987 
G-10 ülkeleri tarafından ortak bir sermaye yeterliliği 
oranı üzerinde anlaĢma sağlandı 

Temmuz 1988 
―Sermaye UzlaĢısı‖, Basel-I olarak da bilinen 
uluslararası sağlamlılık oranlarının yakınsaması 
uzlaĢısının benimsenmesi 

Kasım 1991 
Sermaye yeterliliği hesaplamalarında kullanılacak 
olan kredi karĢılıklarına iliĢkin açık tanımlama 
getirilmesi 

Aralık 1992 Basel-I uzlaĢısına tam uyum için son tarih 

Ocak 1993 Basel-I uzlaĢısının uygulanması  

Temmuz 1996 
Sermaye uzlaĢında ―piyasa riskinin‖dahil edilmesiyle 
değiĢikliğe gidilmesi 

Eylül 1997  
Bankacılıkta Etkin Gözetim ve Denetim Ġlkelerinin 
yayımlanması 

Haziran 1999 
Basel Komitesi 1988 sermaye uzlaĢının yeniden 
yapılandırılması kararını aldı.  

Nisan 2003 
Basel-I‘in yeniden yapılandırılmasını tamamlayan 
üçüncü consultative dokümanın yayımlanması 

26 Haziran 2004 
Revize edilmiĢ sermaye uzlaĢının yayımlanması 
(Basel-II) 

Aralık 2006 Basel-II‘ye geçiĢin son tarihi 

13 Temmuz 2009 Basel-II çerçevesine eklemeler 

13 Temmuz 2009 Basel-II piyasa riski çerçevesine son revizyonlar  

16 Aralık 2010 Ulusal otoritelere yönelik devresel tampon sermaye 
yönetimi ilkeleri  

16 Aralık 2010 Basel III: likidite riski yönetimi,ölçümü standardı için 
uluslararası ilkeler 

01 Haziran 2011 Basel III: Daha güçlü bankalar ve bankacılık 
sistemleri için küresel düzenleme çerçevesi 

Kaynak: BIS (2007, 2011) 
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Ek 2. Düzenleyici Çerçevenin ĠyileĢtirilmesine Yönelik Düzenlemeler 

Ek Tablo 2. Düzenleyici Çerçevenin ĠyileĢtirilmesine Yönelik Düzenlemeler 

Düzenleme Yayın Tarihi 
 Bankalarca KarĢılık Ayrılacak Kredilerin ve Diğer Alacakların Niteliklerinin 
Belirlenmesi ve Ayrılacak KarĢılıklara ĠliĢkin Esas ve Usuller Hakkında Yönetmelik 

30 Haz 2001 

 Tasarruf Mevduatı Sigorta Fonu Yönetmeliği 03 Ağu. 2001 

 Tasarruf Mevduatı Sigorta Fonu Kapsamındaki Bankalardan Devralınacak Döviz 
Tevdiat Hesapları için Ayrılacak Zorunlu KarĢılık Oranlarına ĠliĢkin Tebliğ  

30 Kas. 2001 

 Mali Sektöre Olan Borçların Yeniden Yapılandırılması ve Bazı Kanunlarda 
DeğiĢiklik Yapılması Hakkında Kanun (4743) 

31 Oca. 2002 

 Bankaların Sermaye Yeterliliğinin Ölçülmesine ve Değerlendirilmesine ĠliĢkin 
Yönetmelik 

31 Oca. 2002 

 Yabancı Para Net Genel Pozisyon/Özkaynak Standart Oranının Bankalarca 
Konsolide ve Konsolide Olmayan Bazda Hesaplanmasına ve Uygulanmasına ĠliĢkin 
Yönetmelik 

31 Oca. 2002 

 Bağımsız Denetim Ġlkelerine ĠliĢkin Yönetmelik 31 Oca. 2002 

 Bağımsız Denetim Yapacak KuruluĢların Yetkilendirilmesi ve Yetkilerinin Geçici 
veya Sürekli Olarak Kaldırılması Hakkında Yönetmelik  

31 Oca. 2002 

 Bankacılık Sektörü Yeniden Yapılandırma Programının Uygulama Esas ve 
Usulleri Hakkında Yönetmelik 

1 ġub. 2002 

 4389 Sayılı Bankalar Kanununun Geçici 4 üncü Maddesi Uyarınca Yapılacak 
Özel Bağımsız Denetimin Esas ve Usulleri Hakkında Yönetmelik 

1 ġub. 2002 

 Finansal Yeniden Yapılandırma Çerçeve AnlaĢmalarının Onaylanması, Kabulü 
ve Uygulanmasına ĠliĢkin Genel ġartlar Hakkında Yönetmelik 

11 Nis. 2002 

 Muhasebe Uygulama Yönetmeliği  ve Ġlgili Tebliğler  

 Tekdüzen Hesap Planı ve Ġzahnamesi Hakkında Tebliğ 

 Finansal Araçların MuhasebeleĢtirilmesi Standardı Hakkında Tebliğ 

 Maddi Duran Varlıkların MuhasebeleĢtirilmesi Standardı Hakkında Tebliğ 

 Maddi Olmayan Duran Varlıkların MuhasebeleĢtirilmesi Standardı Hakkında 
Tebliğ 

 Kiralama ĠĢlemlerine ĠliĢkin Muhasebe Standardı Hakkında Tebliğ 

 Bankanın Dahil Olduğu Risk Grubuyla Yaptığı ĠĢlemlerin 
MuhasebeleĢtirilmesi Standardı Hakkında Tebliğ 

 Banka BirleĢme ve Devirleri ile Bankalarca Ġktisap Edilen Ortaklıkların 
MuhasebeleĢtirilmesi Standardı Hakkında Tebliğ 

 Varlıklardaki Değer AzalıĢının MuhasebeleĢtirilmesi Standardı Hakkında 
Tebliğ 

 KarĢılıklar, ġarta Bağlı Yükümlülükler ve Varlıkların MuhasebeleĢtirilmesi 
Standardı Hakkında Tebliğ 

 Devlet TeĢviklerinin MuhasebeleĢtirilmesi ve Devlet Yardımlarının 
Dipnotlarda Açıklanması Standardı Hakkında Tebliğ 

 Banka ÇalıĢanlarının Haklarının MuhasebeleĢtirilmesi Standardı Hakkında 
Tebliğ 

 Kur DeğiĢim Etkilerinin MuhasebeleĢtirilmesi Standardı Hakkında Tebliğ 

 Dönem Net Kar/Zararı, Temel Hatalar ve Muhasebe Politikalarında Yapılan 
DeğiĢikliklerin MuhasebeleĢtirilmesi Standardı Hakkında Tebliğ 

 Bilanço Tarihinden Sonra Ortaya Çıkan Hususların MuhasebeleĢtirilmesi 
Standardı Hakkında Tebliğ 

 Mali Tabloların Yüksek Enflasyon Dönemlerinde Düzenlenmesine ĠliĢkin 
Muhasebe Standardı Hakkında Tebliğ 

 Konsolide Mali Tabloların Düzenlenmesi, Bağlı Ortaklık, Birlikte Kontrol 
Edilen Ortaklık ve ĠĢtiraklerin MuhasebeleĢtirilmesi Standardı Hakkında Tebliğ 

 Nakit Akım Tablosunun Düzenlenmesine ĠliĢkin Muhasebe Standardı 
Hakkında Tebliğ 

 Kamuya Açıklanacak Mali Tablolar Ġle Bunlara ĠliĢkin Açıklama ve Dipnotlar 
Standardı Hakkında Tebliğ 

 Tek Düzen Hesap Planı ve Ġzahnamesi Hakkında Tebliğ 

22 Haz. 2002 

 Özel Finans Kurumları Özel Cari ve Katılma Hesapları Güvence Fonu 
Yönetmeliği 

18 Eyl. 2002 

 2002/4597 Sayılı Karar Eki Türkiye Bankalar Birliği Statüsü 29 Ağu. 2002 

 Bazı Kanun ve Kanun Hük. Kararnamelerde DeğiĢiklik Yapılmasına Dair  Kanun 
(4969) 

31.Tem.2003 

 Bankalar Kanunu ile Bazı Kanunlarda DeğiĢiklik Yapılmasına ĠliĢkin Kanun 
(5020) 

26 Ara. 2003 

Kaynak: BDDK (2009) 
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Ek 3. Denklem Tahmin Sonuçları 

Ek Tablo 3. Tahmin Sonuçları Denklem 1 (1 AĢamalı 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) @LEV(@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 
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 

     

     
 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 Sonuçları Denklem 1 (2 AĢamalı 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)  

     

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 Sonuçları Denklem 2 (1 AĢamalı 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) 

     

     
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 2.91E+14 
J-statistic 220.9948     Instrument rank 117.000000 
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Ek Tablo 6. Tahmin Sonuçları Denklem 2 (2 AĢamalı 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 

LIQ1R 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 Sonuçları Denklem 3 (1 AĢamalı 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(@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 

LIQ1R 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 
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Ek Tablo 8. Tahmin Sonuçları Denklem 3 (2 AĢamalı 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) 
     
     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 
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Ek Tablo 9. Tahmin Sonuçları Denklem 4 (1 AĢamalı 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) 
     
     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 

LIQ1R -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 Sonuçları Denklem 4 (2 AĢamalı 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 

LIQ1R 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 
     
     

 
  



225 
 

Ek Tablo 11. Tahmin Sonuçları Denklem 5 (1 AĢamalı 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 Sonuçları Denklem 5(2 AĢamalı 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) 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 

LIQ1R 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 607359.4     S.D. dependent var 2218875. 

S.E. of regression 1141984.     Sum squared resid 2.67E+14 

J-statistic 15.52742     Instrument rank 31.000000 
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Ek Tablo 13. Tahmin Sonuçları Denklem 6 (1 AĢamalı 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 

LIQ1R 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 Sonuçları Denklem 6 (2 AĢamalı 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 

LIQ1R 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 15. Tahmin Sonuçları Denklem 7 (1 AĢamalı 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 Sonuçları Denklem 7 (2 AĢamalı 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) 
     
     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 Sonuçları Denklem 8 (1 AĢamalı 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 Sonuçları Denklem 8 (2 AĢamalı 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 
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Ek Tablo 19. Tahmin Sonuçları Denklem 9 (1 AĢamalı 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) LOAN LOAN(-1) RMCAR*CAR TA LIQ1R DEP OWE 

        @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 Sonuçları Denklem 9 (2 AĢamalı 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 Sonuçları Denklem 10 (1 AĢamalı 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 

LIQ1R 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 Sonuçları Denklem 10 (2 AĢamalı 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 

LIQ1R 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 Sonuçları Denklem 11 (1 AĢamalı 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")) 912741.5 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 Sonuçları Denklem 11 (2 AĢamalı 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 Sonuçları Denklem 12 (1 AĢamalı 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 Sonuçları Denklem 12 (2 AĢamalı 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 Sonuçları Denklem 13 (1 AĢamalı 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 Sonuçları Denklem 13 (2 AĢamalı 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 Sonuçları Denklem 14 (1 AĢamalı 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 Sonuçları Denklem 14 (2 AĢamalı 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 31. Tahmin Sonuçları Denklem 15 (1 AĢamalı 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 Sonuçları Denklem 15 (2 AĢamalı 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 
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Ek Tablo 33. Tahmin Sonuçları Denklem 16 (1 AĢamalı 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)   
     
     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 Sonuçları Denklem 16 (2 AĢamalı 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 
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Ek Tablo 35. Tahmin Sonuçları Denklem 17 (1 AĢamalı 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) 
     
     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 
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Ek Tablo 36. Tahmin Sonuçları Denklem 17 (2 AĢamalı 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 Sonuçları Denklem 18 (1 AĢamalı 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 Sonuçları Denklem 18 (2 AĢamalı 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 
     
     

 

 

  



253 
 

ÖZET 

 

SAKARYA, Burçhan. Bankacılık Sektöründe Sermaye Düzenlemelerinin 

Makroekonomik Etkileri: Türk Bankacılık Sektörü Üzerinden Bir 

Ġnceleme, Doktora Tezi, Ankara, 2011.  

 

Ġktisat politika belirleyicilerinin temel hedefi düĢük enflasyon oranı ile 

istikrarlı ve kabul edilebilir bir büyüme oranını yakalamaktır. Bu hedef 

doğrultusunda para politikası ekonomik politikalar içinde önemli bir yere 

sahiptir. Para politikasının en azından kısa vade ekonomik faaliyet üzerinde 

belirgin etkileri olduğu konusunda bir fikir birliği söz konusu olmakla birlikte 

etkilerin boyutları farklılık arz etmektedir. Nitekim birçok araĢtırmacı bu 

etkileĢim kanalının detaylarını ve iĢleyiĢ mekanizmasını merak etmiĢ 

incelemiĢtir. Bu kapsamda en geniĢ haliyle parasal aktarım mekanizması 

çerçevesi oluĢmuĢtur. 

Bu çerçevenin içinde ise farklı alt kanalların gözlemlerle veya 

kuramsal olarak kurulduğu görülmektedir. Bu farklı kanalların ayrıĢtırılmasına 

duyulan ihtiyaç ise esas olarak finansal piyasaların yapısı, geliĢmiĢliği gibi 

farklılaĢmalardan kaynaklanmaktadır. Nitekim bankacılık sektörünün finansal 

sistem ve ekonomi içindeki rolü, kredi kanalı olarak adlandırılan kanalın öne 

çıkmasına neden olmuĢtur. Kredi kanalının varlığı ise klasik politika 

araçlarının etkilerinin artmasına neden olmaktadır. Klasik kredi kanalında 

bankacılık sektörünün etkili bir biçimde ekonomik sistem içinde yer aldığı, 

ancak bankacılığın pasif yapısının sisteme tanıĢtırılmadığı görülmektedir. 

Bankacılık sektörünün pasifleri üzerinden ekonomiye olan etkileri, iktisat 

politikasından uzak bir biçimde kredi sıkıĢması ve banka sermaye 

düzenlemeleri yazınlarında irdelenmiĢtir. Bu çalıĢmada kredi sıkıĢması ve 

banka sermaye düzenlemeleri yazınındaki unsurlardan yararlanarak, kredi 

kanalının hem tek kalemli olarak ele alınan yükümlülüklerine sermaye kalemi 

eklenerek, kredi kanalının sermaye kanalı ile yeniden tesisi yapılmıĢtır. 

Buradan elde edilen çerçeve de Türk bankacılık sektöründe faaliyet gösteren 
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31 adet mevduat bankası için sınanmıĢtır.  Elde edilen ekonometrik sonuçlar 

söz konusu sermaye kanalının istatistikî olarak anlamlı olmadığı sonucunu 

verirken, bu sonuçların, ekonomik konjonktürdeki değiĢimle ve küresel 

borçlanma olanaklarındaki farklılaĢma ile değiĢeceği düĢünülmektedir. Ayrıca 

Türk Bankacılık Sektörünün yasal alt sınırların üzerinde sermaye yeterliliğine 

sahip olduğu bu konjonktürün, banka sermaye düzenlemesine yönelik yeni 

küresel eğilimlere bağlı olarak değiĢecek olması, bu kanalın etkililiğini 

artırması beklenmektedir. Nitekim ekonometrik sonuçlarda ilgili değiĢkenin 

iĢareti hep beklenen yönde elde edilmiĢtir.  Ayrıca diğer bir önemli sonuç, 

bankacılık sektörünün pasif yapısına iliĢkin daha detaylı bilgilerle, modelin 

daha geliĢtirilebileceği ve bankacılık sektörü aktifinin de daha 

detaylandırılmasıyla sermaye düzenlemeleri kavramının küresel eğilimlere 

paralel bir biçimde makro sağlamlılık düzenlemeleri olarak geniĢletilmesine 

fayda görülmektedir. Bu sınamaların yapılması için uygun veri ve perspektifin 

geliĢmesi gereklidir. 
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ABSTRACT 

 

SAKARYA, Burçhan. 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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