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BANKACILIK SEKTORUNUN BASEL-II YENI SERMAYE UZLASISINA UYUM
CABALARI VE ORNEK BiR BANKA KARLILIK CALISMASI

OZET

Bankalar i¢in getiri ve 6zkaynak arasindaki iligki 6nemli bir konu olup, iki kavram
arasinda olmasi beklenen nedensellik iliskisi, getiriden 6zkaynaga ve 6zkaynaktan getiriye
dogru cift yonlii bir Granger Nedenselligi yoniindedir. Bankalarin karlarinm bir bolimiint
dagitmayip 6zkaynak artis1 yaratmak istemeleri, otofinansman hipotezi ile uyumlu olup bu
asamada nedenselligin yonii getiriden 6zkaynaklara dogru olmasi beklenir. Diger yandan
yasal diizenleme ve denetimlerle artan sermaye yeterlilik orani, bankalar1 riskli yatirimlari
yoneltmesiyle nedenselligin  yoniiniin 6zkaynaklardan getiriye dogru olmasma neden
olmaktadir. Bu dogrultuda c¢alismanmn amaci1 bankaciliktaki 6zkaynak getiri iligkisini
incelemek ve Basel sermaye yeterlilik diizenlemelerinin ekonomi tizerindeki etkilerini ortaya
cikarmaya caligmaktir. Tiirkiye’deki bankalarin 1993:2-2009:1 yillar1 arasindaki iiger aylik
doneme iligkin verilerle Esbiitiinlesme ve Granger Nedensellik teknikleri kullanilarak analize
tabi tutulmus olup uygulama sonucu beklentilere uygun olarak getiriden O6zkaynaga ve
0zkaynaktan getiriye dogru ¢ift yonlii bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Bu bulgular
geleneksel beklentiyle uyumlu olup, sermaye yeterlili§i konusundaki tartigmalara katki

saglama anlaminda 6nemlidir.



vil

ADAPTATION EFFORTS OF BANKING SECTOR TO THE BASEL-II NEW
CAPITAL ACCORDANCE AND A BANKING PROFITABILITY CASE

SUMMARY

Relation between return and equity is serious significant issue for banks , expected
causality relation between the two terms which is from return to equity and from equity to
return is bi-directional Granger causality . Banks’ desire for not allocating their some profit
and ncreasing in their equity is accord with self-financing . In this grade, direction of
causality is expected as being from return to equity. On the other hand, capital sufficiency
rate increase by means of constitutional regulation and inspection by directing the banks to
the risky investment causes direction of causality to be from equity to return . the aim of this
study is to investigate relations of return and equity in banking sector and to reveal affects of
Basel capital sufficiency regulation on economy .Quarterly data between 1993:2 and 2009:1
of the banks in Turkey were analyzed by using comtegration and granger causality technique
and from return to equity and from equity to return bi-directional causality relation was found
at the end of this study. These findings are accordant with the tradition expectation and they

are important for positive contributions regarding discussion about capital sufficiency case.



GIRIS

1970’11 yillarin basindan itibaren Atlantigin diger ucunda (ABD merkezli) teorisi
olusturulup uygulamaya konulan, gelismekte olan iilkelerin de hizla kiiresel finansal sisteme
adapte olmalarin1 igeren liberalizasyon goriis ve uygulamalari, beraberinde finans ve 6zellikle
bankacilik sistemine iliskin bir dizi onlem ve kurallarin uygulanmasini diinya giindemine
tasimistir. Bu siiregte yasanan finansal krizler 6zellikle Keynesyen makroekonomik okulun
(Yeni ve Post Keynesyen Okullar) iktisat literatiiriindeki iiniinii hakli olarak korumasini
saglamistir. Gelismis-sanayilesmis iilkelere ilave olarak gelismekte olan iilkelere yonelik
finansal liberalizasyon goriisii, McKinnon (1973) ve Shaw (1973)’1n ¢alismalarindan itibaren
ekonomi literatiiriinde yaygin bigimde tlizerinde ¢alisilan bir konu olmustur. Aslinda finans ve
ekonomi arasindaki iligki konusundaki tartisma Joan Robinson (1952)’a kadar geri
gitmektedir. Robinson, faiz orani ve diger arastirmalarinda, ekonomideki biiyiimenin finansal
sistemde gelismelere neden oldugunu ileri siirmekteydi. Schumpeter (1993) ise bunu aksine,
gelismis finansal sistemlerin yenilikleri artiracagini ve bu nedenle ekonomik biiytimeyi pozitif
etkileyecegini iddia ediyordu. Goldsmith (1969) ve Patrick’in (1966) iilke arastirmalar1 da
dahil olmak iizere, Schumpeter’in iddiasin1 destekler bicimde, finansal sistemin gelismesinin,
ekonomik gelisme i¢in hayati oldugu sonucunu ortaya koyan bir dizi teorik ve uygulamali

calisma iktisat literatiirliniin giindeminde agirlik kazanmaya baslad1 (Fry, 1995).

1980’11 yillarin baslarindan 1990 yillarina kadar uzanan donemde gelismis ve gelismekte
olan tilkeler, mali sistemlerini serbestlestirmek amaciyla bir dizi reformlar1 uygulamaya
koymuslardir. Bunlarin en 6nemlileri, faiz oranlarmin serbest birakilarak kredi tavanlarinin
kaldirilmasi, bankalarin Merkez bankasinda tutmak zorunda olduklar1 mevduat munzam
karsilik oranlarinin azaltilmasi, bankacilik sektoriiniin hem yabanci hem de yerlesiklere
acilmasi, sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesidir. Bu tiir politikalar genel olarak finansal
serbestlesme politikalar1 olarak adlandirilmislardir. Bu politikalar McKinnon(1973) ve
Shaw(1973)’mn Onciiliiglinde temeli atilan ve daha sonra Kapur, Galbis ve Mathieson gibi
ekonomistlerce gelistirilen finansal serbestlesme teorisine dayanmaktadir. Bu iktisatgilara
gore, finansal serbestlesme politikalarinin esas amaci ekonomik biliylimeyi hizlandirmaktir.
Bu da iki sekilde gergeklesir: Birinci olarak, faiz oranlarinin serbest birakilmasiyla birlikte
ekonomide tasarruflar artar ve kisiler gelirlerinin biiylik bir kismini finansal aktif biciminde
tutmaya baglarlar. Finansal aktif stokunun artmasi likitide ihtiyacinin azalmasma yol agar ve
yatirimlar i¢in gerekli kredilerin bulunmasmi kolaylastirir. Faiz oranlarinin  artmasi

miitesebbiislerin yatirim talebini bir miktar olumsuz etkilese de, ekonomide 6diing verilebilir



fonlarmm miktar1 artacagindan yatwrimlar ve dolayisiyla ekonomik biiylime artar. Ancak
mevduat faiz orani, sermayenin marjinal verimlik oranim1 agmamalidir. Eger asarsa
girisimciler yatirim yapmak yerine faiz geliri elde etmeyi tercih ederler. Ikinci olarak finansal
serbestlesmeyle birlikte yatirimlarin finansmani i¢in, i¢ ve dis kredi bulma olanaklar: artar.
Mevcut bankacilik sistemi, yatirilabilir kaynaklarin sadece bir kismini yatirima doniistiirse
bile, tasarruflarin yatirimlara kanalize edilmesinde biiyiikk rol oynar. Finansal aracilar,
gerceklesme ihtimali yiiksek yatirim projelerini bulup finanse ettigi siirece, bankacilik
sisteminin gelismesi ve rekabetin artmasiyla birlikte cogalan ve daha verimli hale gelen araci
kurum faaliyetleri, getirisi ¢ok yiliksek projelerin finanslanmasini saglar. Sonugta yatirimlarin
ortalama verimliligi ve yatirim hacmi artarak ekonomik biiyiime hizlanir (Giiloglu ve

Altunoglu, 2002, s.3).

Bankacilik denetimiyle ilgili 6nemli hususlar anlasilmasinin kolaylastirilmasi ve diinya
genelinde bankacilik denetiminin kalitesinin iyilestirilmesi amaciyla 1974 yilinda olusturulan
Basel Bankacilik Denetim Komitesi’nin iiyeleri Belgika, Kanada, Fransa, Almanya, Italya,
Japonya, Liikksemburg, Hollanda, Ispanya, Isveg, Isvicre, Ingiltere ve ABD’nin dahil oldugu
13 iilkenin merkez bankalar1 ve bankacilik denetim otoritelerinin yetkililerinden olugmaktadir.
Komite, ulusal sermaye yeterliligi hesaplama yontemlerini birbirleriyle uyumlu hale getirmek
ve bu konuda asgari bir standart olusturmak amaciyla Basel I olarak adlandirilan Sermaye
Yeterliligi Uzlasisin1 1988 yilinda yayimlamistir. Uzlasi, Uluslararas1 bankacilik sisteminin
saglamliginin ve istikrarmin giliclendirilmesine ve uluslararasi aktif bankalarin arasindaki
rekabetin gelistirilmesine yardimci olmustur. Ancak, finansal piyasalar zaman i¢inde dnemli
Olciide gelismis ve diinya finansal sistemi dikkate alinabilecek o6lgiide ekonomik
dalgalanmalara maruz kalmistir. Ayrica Basel I; bankalarin risk diizeylerini tam olarak
yansitmamasi, diizenlemenin yarattigi farkliliklar nedeniyle olusabilecek arbitraji
engelleyememesi, operasyonel risk gibi bazi riskleri icermemesi ve OECD iilkesi kriterinin
yol actig1 rekabet esitsizligi nedeniyle bankalarda yeterli sermaye ve risk yonetimine sahip
olunmas1 veya bankacilik sisteminin giiven ve saglamligmin temin edilmesi hususlarinda

yetersiz kalmis ve yeni bir diizenleme ihtiyac1 dogmustur.

Basel II uzlasisi, riskleri yasal 6zkaynak gereksinimleri ile daha 1yi eslestirmis, risk dlgiimi
ve yonetimindeki gelismeleri dikkate alarak daha kapsamli bir yaklasim olusturmus, finansal
sistemdeki gilivenligi ve saglamhigi desteklemeyi ve rekabet esitligini kolaylastirmay1
sirdiirmiis ve karmasiklik diizeyi cesitlilik arz eden 06zellikle uluslararast bankalara

odaklanmistir. Basel Komitesi, resmi olarak yasal bir statiiye veya otoriteye sahip olmamakla



birlikte ilgili iilkelerin kamu kurumlarinin iiye oldugu bir organizasyondur. Komite tarafindan
belirtilen standart ve ilkeler, biiylik Ol¢lide etkili yonlendirici tavsiyeler niteliginde olup,
diinya genelinde kabul gormektedir. Basel Komitesi tavsiyelerinin ¢ogu Avrupa Parlamentosu
ve Konseyi tarafindan yapilan diizenleme calismalarinda dikkate alinmistir. Basel 11 metni,
bes yil siiren istisare siiregleri sonucunda 2004 yilinda yaymlanmis, alim satim faaliyetleri ve
cifte temerriit etkilerine iligkin konular ile 2005 yilinda giincellenmis ve kapsamli versiyonu
ise Haziran 2006’da yayimlanmistir. Basel II, herkese tek beden elbise yaklasimi yerine,
iilkelerin inisiyatiflerine birakilan ulusal uygulama tercihleri 6ngérmektedir. Bu itibarla, Basel
II uygulamalarmin etkinligi, {lkelerin kendi wulusal sartlarma uygun tercihlerini

belirleyebilmesiyle saglanabilecektir.

Calismanin birinci boliimiinde, finansal sistemin ekonomideki rolii ve Onemi, yerine
getirdigi  fonksiyonlar1 ve finansal sistemin ekonomiyi hangi kanallarla (aktarim
mekanizmasi) etkiledigi ele alimacaktir. Calismanin ikinci béliimiinde, Tirkiye’deki finansal
sistemin yapisi, gelisimi ve sorunlari, Tiirk Finansal Sistemi’nin en 6nemli unsuru olan
bankacilik sektorii ele alinarak incelenecektir. Calismanin ticiincii boliimiinde ise, Basel
uzlasilarmnin tarihi gelisimi ve Sermaye yeterliligi uzlasilarinin g¢atisin1 olusturan asgari
sermaye yeterliligi denetsel gdzden gecirme ve denetleme siireci ile piyasa disiplini
irdelenecektir. Calismanin dérdiincii ve son boliimiinde, 1993:2-2009:1 déoneminde sermaye
yeterlilik oran1 ve 6zkaynak karliligi arasindaki iligki, bankacilik piyasasna ait veriler ve
cesitli zaman serisi teknikleri (Esbiitiinlesme Analizi ve Granger Nedensellik Testi)

kullanilarak test edilecektir.



1. FINANSAL SiSTEM VE EKONOMI ILiSKiSi

Uluslarin refahini1 neyin belirledigi sorusu, Adam Smith (1776)’den beri iktisadin ana
problemini olusturmaktadir. Ekonomik kalkinmanin ag¢iklanmasinda finansal gelismenin
onemli bir unsur oldugu, Bagehot (1873)’a kadar 19. ylizyil klasik iktisat¢ilar1 tarafindan
thmal edilmistir. Walter Bagehot (1873) ve John Hicks (1969) finansal sistemin, sermayenin
hareketini biiyiik isler i¢in kolaylastirarak Ingiltere’de sanayilesmenin baslangicinda kritik bir
rol oynadigm ileri siirmekte (Levine, 1997, 5.688) ve ilk olarak Bagehot, Ingiltere’de para
piyasasindaki gelismelerin, iilke igindeki sermaye akisini nasil en yiliksek getiri oranini

aramaya tesvik ettigine dair agik bulgular gostermektedir (Sinha, 2001, s.63).

Iktisat Bilimi’nin kurucusu kabul edilen Adam Smith Iskogya’daki ticaret hacminin
artigini, bankacilik sirketlerinin sayisindaki ve islem hacmindeki artisa baglamaktadir (Smith,

1776, s.323). Adam Smith, bankalarin ekonomide oynadigi rolii su sekilde a¢iklamaktadir:

“Duyduguma gore, Glasgow’da ticaret hacmi orada ilk bankalarin kurulmasindan sonra on bes yil i¢inde iki
katina ¢ikmis ve Iskocya’min ticaret hacmi Edinburgh’da ilk bankalarin olusumundan bu yana dort katindan
fazla artmigtir. Bununla birlikte bu donem siiresince Iskogya ticaretinin ve endiistrisinin onemli olciide
arttigindan ve bankalarin bu biiyiimeye ¢ok biiyiik katkida bulunduklarindan siiphe edilemez” (Smith, 1776,
s$.323).

Adam Smith, ekonomideki parasal aktarma mekanizmasini da su sekilde dile

getirmektedir:

“Bankalar, miisterileri para igin kendilerine basvurdugunda genellikle kendi bonolarini odiing verirler. Bu
bonolar, tiiccarlar mal karsiliginda iireticilere, iireticiler hammadde ve gida karsiliginda cificilere, ¢iftciler rant
karsihigr olarak toprak sahiplerine, toprak sahipleri fayda sagladigi ve liks maddeler karsihiginda yeniden
tiiccarlara, tiiccarlarda hesaplarini denklestirmek ya da bankalardan borg almiglarsa bu borcu geri ddemek igin
bankalara geri verirler. Bdylece iilkenin parasal faaliyetlerinin biiyiik ¢ogunlugu bonolar araciligi ile

yiiriitiilmiis olur. Bu sebeple, bankacilik sirketlerinin yaptigi biiyiik is budur” (Smith, 1776, s.325).

Bagehot (1873, s.3—4), finansal piyasalarin yeniliklere izin vermede ve yeni teknolojileri
kullanmadaki 6nemini kabul etmekte ve Ingilizlerin sanayilesmedeki basarismin finansal
piyasalardaki tstiinliiklerine bagli oldugunu ileri siirmektedir: “Herhangi bir odeme ihtimali
fikrini biitiiniiyle kaybettik ve paramin istenmesinin hos karsilanmayabilecegi muhtemel
gortiniiyor; heniiz atalarimiza daha yakin bir fikir yok veya biitiin iilkelerde daha miisterek bir

fikir yok. Kralige Elizabeth donemindeki Londra halki, demiryollarini yapmak i¢in sermaye



toplayabilme yeteneginde olmadigr icin demiryollarini icat etme diisiincesinde degildi
(demiryolunun ne demek oldugunu anlayabilselerdi). Simdi kolonilerde ve biitiin ilkel
tilkelerde transfer edilebilir biiyiik para toplami yok, bor¢ alabileceginiz fon yok ve bunun
disinda yapabileceginiz ¢ok biiyiik isler yok” (Greenwood ve Smith, 1997, s.147).

Finans1 teorinin merkezine koyan Joseph Schumpeter (1912) ise, tasarruflarin
mobilizasyonu, risk yOnetimi, yOneticilerin izlenmesi ve islemlerin kolaylastirilmasi gibi
finansal aracilar tarafindan saglanan hizmetlerin, teknolojik yenilik ve ekonomik gelisme i¢in
gerekli oldugunu ileri siirmektedir. Gelismis ve iyi isleyen finansal sistemlerin yenilikleri
arttiracagini ve bu nedenle ekonomik biiylimeyi pozitif etkileyecegini ileri stirmektedir (King
ve Levine, 1993b, s.717; Sinha, 2001, s.63). Hicks (1969) ise, sanayi devriminin bir dizi yeni
teknolojik yeniliklerin sonucu olmadigini, sanayi devriminin ilk donemlerinde kullanilan
bir¢cok yeniligin aslinda sanayi devriminden daha once gergeklestigini ileri siirmekte ve bu
nedenlede sanayi devrimi, gergeklesmeden once, finansal devrimi beklemek zorunda kaldigini

iler1 siirmektedir (Bencivenga vd., 1995, s.2, Belke, 2007, s.41).

McKinnon (1973) ve Shaw (1973), finansal liberalizasyonun finansal gelismeyi, finansal
gelismenin de ekonomik biliylime oranmi hizlandirdigini ileri siirmiislerdir. Ekonomik
biiylime i¢in finansal gelismenin bir 6n kosul oldugunu vurgulamaktadirlar. McKinnon (1973)
ve Shaw (1973), finansal sistem iizerindeki baskinin (devlet miidahalelerinin), ekonomik
bliylime iizerindeki olumsuz etkisini gostererek, ekonomik gelisme siirecinde finansal
sistemin kilit bir rol oynadigin1 vurgulamiglardir. McKinnon (1973) ve Shaw (1973), finansal
liberalizasyonu ve finansal gelismeyi, biiyiimeyi arttirict ekonomi politikast olarak

savunmaktadirlar.

McKinnon (1973) ve Shaw (1973)’in finansal gelisme hipotezine karsi c¢ikan Post-
Keynesyen, Yeni-Keynesyen ve Yeni-Yapisalct iktisatgilar, finansal sistemdeki gelismenin
ekonomik biiylimeye olumsuz etki edecegini ileri stirmektedirler. Post-Keynesyen yaklagim,
finansal liberalizasyonun etkin talebi ve ekonomik biiylimeyi diisiirebilecegini ve finansal
kirilganlig1 arttiracagini ileri stirmektedir. Yeni-Keynesyen yaklasim ise, ters se¢im ve kredi
tayinlamasi kavramlarmi Post-Keynesyen teorik yapiya dahil ederek, faiz oranlarindaki bir
artisin ters se¢cim ve ahlaki risk problemlerini tesvik ederek ekonomik biiylimeyi azaltacagini
ileri stirmektedir. McKinnon-Shaw yaklagimina en kapsamli elestiriyi yapan Yeni-Yapisalci
yaklasim ise, az gelismis iilkelerdeki finansal liberalizasyonun ters makroekonomik etkileri

uyarmasi (stagflasyon gibi) ve 0Odiing verilebilir fon arzindaki azalma gibi nedenlerle



bliylimeyi engelleyici oldugunu iddia etmektedirler (Grabel, 1995, s.127-130). Finansal
gelismenin ekonomik biiylime siirecindeki 6nemini vurgulayan bir¢ok ¢alismaya karsin, bazi
iktisat¢ilar finansal sistem ve ekonomik biiylime arasindaki iliskinin Onemli olmadigina
inanmaktadir. Lucas (1988, s.6), ekonomistlerin gelisme siirecinde finansal sistemin 6nemini
abarttiklarini 6ne siirmektedir. Chandavarkar (1992)’a gore finans, hala kalkinma ekonomisi

ana dislincesinin oldukga fakir bir ilgisi olarak durmaktadir.

1.1. Finansal Sistemin Fonksiyonlar

Finansal aracilarin temel islevi, tasarruf fazlasi bulunan hanehalklarindan tasarruf agigi
bulunan hanehalklarina tasarruflarin aktarilmasini kolaylastrmaktir. Finansal sektoriin bu
stirecteki temel rolii, 6diing alan ve veren arasindaki bilgi asimetrisini azaltarak fonlarm en
verimli kullanilacagi alana tahsis edilmesi ve sonucunda ekonomik etkinligin ve sosyal

refahin arttirilmasidir (Fase ve Abma, 2003, s.12).

Finansal piyasalar ve kurumlar, bilgi ve islem maliyetleri tarafindan yaratilmig piiriizleri
tyilestirmek i¢in ortaya cikabilirler. Bilgi ve islem maliyetlerinin farkl tipleri ve bilesimleri
farkli finansal anlagmalarin, piyasalarin ve kurumlarm ortaya ¢ikmasina sebep olur (Levine,

1997, 5.690; Tsuru, 2000, s.6, Belke, 2007, 5.40).

Levine (1997, s.691), finansal sistemin fonksiyonlar1 ayrmntili olarak tanimlamakta ve
temel olarak bese ayirmaktadir: (1) risk ticaretini, riskten korunmay1 ve risk ¢esitlendirmesini
kolaylastirir, (2) kaynaklar1 dagitir, (3) yoneticileri izler ve sirketi kontrol etmeye ¢alisir, (4)

tasarruflar1 harekete gecirir ve (5) mallarin ve hizmetlerin degisimini kolaylastirir.

1.1.1. Risk Yonetiminin Kolaylastiriimasi

Spesifik bilgi ve islem maliyetlerinin varhiginda, risk ticaretini, riskten korunmayi ve risk
dagitimmi kolaylastrmak icin finansal piyasalar ve kurumlar ortaya ¢ikabilirler. Levine
(1997) iki tip riski goz Oniine almaktadir: likidite ve duruma 6zel risk (idiosyncratic risk)

(Levine, 1997, 5.691).

Likidite, birimlerin anlastiklar1 fiyatlarda varliklar1 satin alma giicline doniistiirebilme
kolaylig1 ve hizidwr. Varliklar1 bir degisim aracina doniistiirmeyle birlikte belirsizliklerden
dolay likidite riski ortaya ¢ikar. Bilgi asimetrileri ve islem maliyetleri likiditeyi engeller ve

likidite riskini arttirir. Bu piirtizler, likidite riskini daha iy1 hale getiren finansal piyasalar ve



kurumlarin ortaya ¢ikmasi i¢in istek yaratir. Bu nedenle, likit sermaye piyasalari, finansal
araclarin ticaretinin nispeten ucuz oldugu ve bu ticaretin zamanlamasi ve sona erdirilmesi
konusunda belirsizligin daha az oldugu piyasalardir. Bazi yiliksek getirili projeler uzun
donemli sermaye yukiimliligli gerektirdigi, fakat tasarruf edenlerin daha genis zamanda
tasarruflarmin  kontroliinii birakmay1 istemedikleri i¢in, likidite ve ekonomik gelisme
arasindaki baglant1 ortaya ¢ikmaktadir. Bu nedenle, finansal sistem uzun dénemli yatirimlarin
likiditesini arttiramiyorsa, yiiksek getirili projelerde daha az yatirimin ortaya ¢ikmasi

muhtemeldir (Levine, 1997, 5.692).

Piyasa Uyusmazhklari
-Bilgi Maliyetleri
-Islem Maliyetleri

+

Finansal Piyasalar ve

Aracilar
[

L

Finansal Sistemin
Fonksiyonlar:
-Tasarruflarin Mobilizasyonu
-Kaynak Tahsisi
-Y 6netim Kontroli
-Risk Yonetiminin
Kolaylastirilmasi
-Mal ve Hizmet Ticaretinin
Kolaylastirilmasi

Biiyiime Kanallar:

-Sermaye Birikimi
-Teknolojik Yenilik

|

Ekonomik Biiyiime

Sekil 1.1. Finans-Biiyiime iliskisine Teorik Bir Yaklasim
Kaynak: Levine, 1997, 5.691; Dogan, 1999, s.11



Bankalar, cok sayidaki bireyden mevduat kabul eder ve 6diing verir, ongoriilebilir geri
cekme talebine karsi likit rezervler tutar, kendi temel varliklarindan daha likit yiikiimliiliikler
ihra¢ eder ve yatirimlarm bireysel finansman ihtiyaglarmi azaltirlar. Ozellikle, bankalar,
riskten kac¢man tasarruf sahiplerine likidite saglayarak, likit ama verimsiz varliklar yerine
banka mevduati tutma olanag1 saglarlar. Ayrica bankalar, sermaye birikimine katkida
bulunmayan likit rezerv tutma konusunda ekonomik olmay1 saglarlar. Bankalar, her bir
bireyin Ongoriilemez likidite ihtiyaglarina karsi bireysel giivence saglamak zorunda olan
finansal aracilarin olmadig1 ekonomilere nazaran likit varliklara olan yatirimlari azaltir. Sonug
olarak bankalar, bireysel olarak finanse edilen sermaye yatirimlarii azaltarak likidite ihtiyaci
duyan girisimciler tarafindan yapilan bazi yatirimlarin gereksiz likiditasyonunu engeller.
Kisaca, finansal aracilik endiistrisi, ekonominin tasarruflarinin verimsiz likit varliklar
seklinde tutulan kisminmi azaltir ve likidite ihtiyacindan kaynaklanan yatirim yapilmig
sermayenin hatali tahsisini engeller. Bu argiiman, finansal aracilarin dogal olarak sermaye
birikimine uygun sekilde tasarruflarin kompozisyonunu degistirme egiliminde oldugunu ileri
siirmektedir. Tasarruflari kompozisyonu, reel biiylime oranini etkilerse, aracilar da biiyiimeyi
arttirma egiliminde olacaktir. Bencivenga ve Smith (1991), bu konu i¢in bireylerin {i¢ donem
yasadig1 kusaklararas1i modeli (overlapping-generation model) kullanmaktadir. Biitiin bireyler,
dogrudan verimli olmayan likit yatirimlara ve verimli sermaye getirisi saglayan likit olmayan
yatirimlara girismektedirler. Tek tiiketim malini iiretmek i¢in, yash girisimcinin sermayesini
ve geng bireyin emegini kullanmaktadir. Tasarruf diisiincesindeki geng birey, ayn1 zamanda
belli bir olasilikla uygunsuz bir zamanda (bir donem sonra) likidite edilmek zorunda olan
yatirimla kars1 karstyadir. Bu gibi bireylerden genis sayida bulunmaktadir. Bundan dolay1
mevduat sahiplerine likidite saglayacak ve riski c¢esitlendirecek bankalar i¢in tesvikler
mevcuttur. Bankalara cesitlendirme i¢in olanak saglanirsa, Ongoriilebilir geri c¢ekme
taleplerine karsi likit rezervler tutacaklardir. Bankalarin olmadigi duruma nispeten (finansal
otarsi), bankalar tiim ekonominin likit rezerv tutma gereksinimini azaltacak ve ayrica verimli
sermayenin likiditasyonunu diisiirecektir. Boylece, iiretimdeki dissalliklar da gbz Oniine
alimdiginda, aktif aracilik sektoriiniin oldugu ekonomilerde yiliksek denge biiylime oranlari
gozlenebilecektir. Bencivenga ve Smith (1991)’e gore, finansal piyasalarin gelismesi
genellikle, digsal olarak, yasalarla ve devlet diizenlemeleri ile belirlenmektedir. Nispeten az
gelismis ekonomilerde, organize olmus piyasalar1 bankalar olusturmaktadir. Hisse senedi ve
tahvil piyasas1 kiiciik bir rol oynamaktadir. Yatirim harcamalar1 ve sermayeden elde edilen
getiriler arasindaki uzun gecikmeler vurgulanmaktadir. Bankalarin yoklugunda bir¢ok yatirim
bireysel olarak finanse edilecek, yatirim harcamalar1 ve sermayeden elde edilen getiriler

arasinda uzun donemler olmasindan dolay1 problemlere neden olacaktir. Ayrica finansal



aracilarin yoklugunda bireyler tesadiifi likidite ihtiyaglarma karsi bireysel giivenceler
saglamalidir. Bu durum ise, verimsiz likit varliklara asir1 yatirimla sonuclanmaktadir.
Aracilarin  yoklugu, sermaye birikiminde uygun olmayan tasarruf kompozisyonu ile
sonuclanmaktadir. Sonug olarak, bankalarin en 6nemli gorevi, likidite saglayarak biiylimenin
desteklenmesi ve boylece tasarruflarin kompozisyonunun da iyilestirilmesidir. Cogunlukla, iyi
gelismis finansal sistemlere sahip ekonomiler, bundan yoksun ekonomilere nazaran daha hizl

biiylimektedir (Bencivenga ve Smith, 1991, s.195-197; Levine 1997).

Pagano (1993, s.616), bankalarin yoklugunda, hanehalkinin duruma 6zel likidite soklar1
karsisinda, sadece c¢abucak likide c¢evirebilecegi verimli varliklara yatirim yaparak
durabilecegini, boylece daha verimli ancak daha az likit yatirimlardan ¢cogunlukla vazge¢cmek
zorunda kalmacagini belirtmistir. Pagano, mevduat sahiplerine likidite riskini dagitma ve
yatirimcilara fonlarinin biiyiik bir boliimiinii daha az likit ve daha verimli projelere yatirma

olanagi saglayan bankalarin, bu etkinsizligi epeyce azaltabilecegini ileri siirmektedir.

Allen ve Gale (1994, 2000), bankacilik temelli finansal sistemler ile piyasa temelli
finansal sistemleri risk paylasimi ya da risk ¢esitlendirmesi yoniinden karsilastirmaktadir.
Allen ve Gale (2000, s.9—-11; 1994, s.11-12), hanehalkinin piyasa-temelli sistemde
bankacilik-temelli sistemden daha fazla riske maruz kaldigini iddia etmektedir. Aracilar,
bu riski donemlerarasi yumusatmalar yani donemler arasinda risk paylasimi yoluyla
bertaraf etmekte, bu da tersi durumda dezavantajli fiyatlardan varliklarimi likidite etmek
zorunda kalan yatirimcilara giivence saglamaktadir. Yatirimcilar i¢in piyasa-temelli
finansal sistemlerde biiylik ¢esitlilikteki finansal iiriinler mevcuttur. Finansal araclarin ve
piyasalarin cesitliligi yatay kesit risk paylasimi i¢in bircok firsat saglar. Bankacilik-
temelli finansal sistemde ise yatay kesit risk paylasiminin olanagi daha sinirlhidir. Nispeten
daha az sayida hisse senedi borsaya kote olmustur ve yliksek islem maliyetleri olmaksizin
hisselerin dogrudan sahipligini saglayan az sayida yatirim fonu ve diger aracilar
mevcuttur. Bu bakimdan, tercihlere dair piyasa-temelli sistemdeki liste, bankacilik-temelli
sistemden daha zengindir. Bundan dolay1 Allen ve Gale (1994, 2000), piyasa-temelli
sistemin bankacilik-temelli sistemden daha iyi risk paylasim firsatlar1 sundugunu iddia
etmektedir. Ancak, piyasalarin kendi sinirlar1 vardir. Piyasalar ya da piyasadaki
katilimcilar eksikse, bankacilik-temelli sistem risk paylasiminda ya da riski donemlerarasi

yumusatmada bazi avantajlar saglar.
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1.1.2. Yatinmlar ve Kaynaklarin Tahsisi Konusunda Bilgi Elde Etme

Tasarruf sahibi bireyler, girisimciler, yoneticiler ekonomik sartlar lizerinde bilgi toplamak
icin zamana, kapasiteye veya araglara ve siirece sahip olmayabilirler. Tasarruf sahiplersi,
hakkinda az giivenilir bilgi olan faaliyetlere yatirim yapmak icin isteksiz olacaklardir. Sonug
olarak, yiiksek bilgi maliyetleri, sermayeyi en iist degerli kullanima akmaktan alikoyabilir

(Levine, 1997, 5.694-695).

Levine (1997, 5.695) e gore aracilarin olmadigi bir ekonomide her bir yatirimci, verimli
yatirum projeleri hakkinda bilgi elde etmek icin belirli bir sabit maliyet 6demek zorundadir.
Tasarruf sahipleri veya yatirimcilar, bu maliyetli bilgi yapisina karsilik bilgiyi elde etme
maliyetleri ve siireci konusunda ekonomik davranmak i¢in finansal aracilart olusturabilirler,
ortak olabilirler ya da kullanabilirler. Aracilar, her bir bireyin bireysel olarak bilgiyi
degerlendirme yetenegini kazanmasi ve daha sonrasinda bu degerlendirmeleri yiiriitmesi
yerine biitiin iiyeleri i¢cin bu maliyetli islevi yerine getirirler. Bilgi elde etme maliyetleri
konusunda ekonomik davranma, yatirim firsatlari hakkindaki bilginin elde edilmesini

kolaylastirir ve bundan dolayt kaynak dagilimini iyilestirir.

Iyi fonksiyona sahip bir finansal sistem, yatirim projelerine girme yeteneginin artmasina
oncii olur. Biiyilik 6l¢ekli 6diing vermeye girismek lizere olusmus finansal aracilar, finanse
edilmeye deger projelere karar verme kapasitelerini gelistirirler. Finansal aracilar, farkl
yatirim firsatlarint degerlendirmede uzmanlasacaklar ve mevcut fonlar1 en umut verici
olanlara dogru yonlendireceklerdir. Sonug¢ olarak, yatirimlarin ortalama verimleri artacaktir

(Hansson ve Jonung, 1997, s.277-78).

Greenwood ve Jovanovic (1990) finansal aracilarin, ekonomide en yiiksek sosyal getiriyi
saglayan yere fonlarin gociinii kolaylastiran bilgiyi toplamasi ve analiz etmesi sonucu yiiksek
getirt sundugunu ifade etmektedir (Greenwood ve Jovanovic 1990, s.1085). Calismada
bireylerin ekonomide gdzlenemeyen toplam soklarla karsi karsiya oldugu varsayimmi vardir.
Modelde finansal aracilar, belirli bir iicret karsilig1 soklar1 gozleyemeyen bireylere bilgi
satmaktadirlar. BOylece finansal aracilar ekonomide daha iyi kaynak tahsisine imkén
saglamakta ve bundan dolay1 sermaye birikimini ve biiylimeyi tesvik etmektedir. Bencivenga
ve Smith (1991, s.197)’ de bankalarin bilgiye iligskin piiriizlerin iistesinden gelmedeki roliiniin

inkar edilemeyecegini belirtmektedir (Levine, 1997).
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King ve Levine (1993b, s.513-517) finansal aracilarin sadece risk ¢esitlendirmesi yoluyla
degil ayn1 zamanda projeleri degerlendirip basarma sansi olan girisimcileri belirleyerek
teknolojik yenilikleri tesvik edecegini ileri siirmektedir. Yatirim projeleri gelecegi en parlak
projenin belirlenmesi i¢in degerlendirilmelidir. Ozellikle gelecek vaat eden girisimcilerin
projelerinin degerlendirilmesinde biiyiik sabit maliyetler vardir. Bundan dolayr bu gorevi
yerine getirmeye yonelik uzmanlasmis organizasyonlarin ortaya c¢ikmasma tesvikler
yaratilmalidir. Finansal sistem muhtemel girisimcileri degerlendirir ve en timit vaat eden
projeyi se¢cmektedir. Finansal kurumlar bireysel yatirimcilara gore, inceleme, degerlendirme
ve izleme hizmetlerini daha etkin ve daha ucuz saglayabilmektedir. Ayrica, bankalar kredi
basvurularii basarili bir sekilde eleyebilirler, kredileri sadece en fazla umut veren yatirim
firsatlarina tahsis edebilirler ve boylece teknolojik yenilikleri ve ekonomik biiylimeyi tesvik

ederler.

1.1.3. Yoneticilerin izlenmesi ve Sirket Kontrolii

Finansal anlagmalar, piyasalar ve aracilar, bilgi elde etme maliyetlerini azaltmaya ek
olarak, finansal faaliyetten sonra bilgi elde etme, firma yoneticilerini izleme ve sirket kontrolii

uygulamasinin maliyetlerini hafifletmek icin ortaya ¢ikabilmektedirler (Levine, 1997, 5.696).

Odiing alan yatirimci, kendi yatirim projesinin finansmanma kendi servetinden daha az
katkida bulunurken, kendisine 6diing veren, ilgisi yatirimcmin ilgisinden daha farkli olan
insanlar daha fazla katkida bulunmaktadir. Odiing sahibinin projesi hakkinda {istiin bilgiye
sahip oldugu ya da proje getirisinin dagilimini etkileyen gézlenemez faaliyetleri yiiklenebilme
kabiliyetine sahip oldugu zaman, birbirine uymayan ilgiler, yatirim stireci ile iligkili temsil
maliyetlerini arttirr. Yatirim projelerini degerlendirme siireci, girisimcilere projelerinin
kalitest hakkinda potansiyel 0Odiing verenlerin mevcut bilgilerinden daha 1iy1 bilgi
saglamaktadir. Bu bilgi asimetrisi, 0diing alan girisimci ile 6diing veren arasinda temsil
problemi yaratmaktadir. Bu temsil problemi, yatirim finansmaninin beklenen maliyetini
arttirr. Bu maliyet artis1 da girisimcinin projeyi degerlendirme istegini etkiler (Bernanke ve

Gertler, 1990, s.87-88).

Stiglitz (1991), finansal sistemin bilgi ve islem maliyetlerini diisirmenin yaninda, finansal
sOzlesmeler, piyasalar ve aracilar kanaliyla yoneticilerin ve firmalarin izleme maliyetlerini de
diistirecegini ileri slirmektedir. Kredi sahiplerinin yoneticileri giin be giin denetlemeleri ¢ok

maliyetlidir. Bu durum kredi sahiplerinin giiven sorunu yasamalarina neden olur ve dolayl
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olarak yatirim kararlarim1 engeller. Yatirim kararlarmin engellenmesi sonucunda ekonomide
etkinlik kayb1 meydana gelecektir. Finansal piyasalarin yonetici ve firmalar1 denetlemeye
yonelik finansal fonksiyonlar1 (finansal piyasalar ve diizenlemeler), firma yoneticilerini ve
sahiplerini, kredi sahiplerinin menfaatlerini koruyacak sekilde sirketi yOnetmeye
zorlamaktadir. Finansal sistemin bu fonksiyondan mahrum olmasi durumunda, tasarruflarin
hareketliligi ve sermayenin yatirimlara aktarilmasi gerceklesmeyecektir (Sentiirk, 2005,

s.115).

Blackburn ve Hung (1998, s.107-108), asimetrik bilginin varliginda finansal aracilarin
riskli yatirim projelerini izleme fonksiyonunu ele almaktadir. Modellerinde finansal aracilar,
projenin degerinin tahmin maliyetini disiirdiigi icin biiylimeyi desteklemektedir. Dogrudan
odiing alma ve 6diing verme durumunda, her bir nihai 6diing sahibi projeyi bireysel olarak
gozlemek zorundadir. Bu da izlemenin maliyetini ikiye katlamaktadir. Uygun kosullar altinda,
arastirmalar1 engelleyici bu maliyetler, ekonominin kendini az gelismislik tuzaginda
bulmasina neden olur. Bununla birlikte, finansal aracilarin 6diing alan ve veren arasinda
odiing sozlesmeleri imzalayip, izleme gorevini temsil etmesiyle izleme maliyetlerinin
katlanmasindan kagiilmaktadwr. Bu izleme maliyetleri nedeniyle modellerinde finansal
aracilar igsel olarak ortaya ¢cikmaktadir. Proje sayis1 arttikca ve ekonomi biiyiidiikge, finansal
aracilar artan cesitlilikle mesgul olmakta ve bu artan ¢esitlilik de mevduat sahiplerine borg
kredilerini her zaman geri 6deyecek yeterlilikte fona sahip olma ihtimalini arttirmaktadir.
Yetkili izleyici, dogrudan izleme {lizerinde net maliyet avantajlarina sahip oldugu ve finansal
aracilar toplum i¢in finansal diizenlemelerin se¢imi haline geldigi siirece, finansal aracilik

izleme maliyetlerini diistirmektedir.

Sharpe (1990)’a gore, finansal aracilar ¢esitlendirilmis bir portfoye sahipse, tasarruf
sahipleri araciy1 izlemek zorunda kalmazlar (ve birimler aracinin portfoyiiniin iyi ¢esitlenmis
oldugunun dogrulugunu kolayca arastirabilirler). Iyi ¢esitlendirilmis bir portfdyle birlikte
aracl, mevduat sahiplerine mevduat faizini 6deme vaadini daima yerine getirebilir ve bu
nedenle mevduat sahipleri bankayr izlemek zorunda kalmazlar. Bundan dolayi, iyi
cesitlendirme yapmis finansal aracilar, izleme maliyetlerini diisiirerek yatirim etkinligini
destekleyebilirler. Ayrica, finansal aracilar ve firmalar uzun donem iligkilerini gelistirerek,
bilgi elde etme maliyetlerini daha da disiirtirler. Bilgi asimetrilerindeki azalma, sirasiyla
digsal finansman kisitlamalarmi ve daha iyi kaynak dagilimini kolaylastirir (Levine, 1997,

$.697).
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1.1.4. Tasarruflar1 Harekete Gec¢irme

Tasarruflarin harekete gegirilmesi, sermayenin yatirim i¢in farkli tasarruf sahiplerinden
toplanmasin1 ihtiva etmektedir. Coklu yatmrimcilart kabul etmeyen bir ¢ok iiretim siireci,
ekonomik olarak etkin olmayan ol¢eklerle kisitlanmaktadir (Sirri ve Tufano, 1995; Levine,
1997, 5.699). Projelerin Olgekleri geregi, birgok tasarruf sahibinin fonlarmin énemli oranda
toplanmasi gerekmektedir. Bu nedenle, projelere gerekli kaynaklarin harekete gecirilmesi

finansal sistemler i¢in 6nemlidir (King ve Levine, 1993b, s.516).

Finansal aracilar, yatrim faaliyeti i¢in yeterli fonlarin saglanmasini kolaylastirirlar.
Finansal aracilarin olmadig1 bir ekonomi, bir¢ok kiiciik tasarruf sahiplerinden olusmaktadir.
Bu durumda firmalar, ¢ok sayida kisiyle 6diing anlasmalarmi diizenleme ve finansman
saglama problemiyle karsilasirlar. Finansal piyasalar, kiigiik tasarruf sahiplerine fonlarin1 bir
havuzda toplama imkani tanir ve tasarruf sahipleri, tasarruflar1 tesvik eden cok sayidaki
finansal araclara erisir. Tasarruf sahiplerinin fonlari, bankalar veya diger aracilar tarafindan
bir havuzda toplanmissa, yatirimcilarin fonlara erisim saglamasiyla birlikte maliyetler 6nemli
oranda azalmaktadir. Finansal piyasalarin genislemesi ve g¢esitlenmesi ile ortaya cikan
finansal sektor gelismesi, tasarruflar1 harekete gecirerek ve bu tasarruflarin yatirim projeleri
arasinda etkin olarak dagitimimi saglayarak, kaynaklarin daha etkin tahsisine neden olur ve
boylece ekonomik biiylimeye katkida bulunur. Fonlarin etkin olarak akismin saglanmasi,
riskten kacian yatirimcilara ve tasarruf sahiplerine giivence saglamaktadir (Hansson ve

Jonung, 1997, s.277; Gertler ve Rose, 1994, s.15; Ahmed ve Ansari, 1998, s.504-505).

Ayrica, tasarruflarin  harekete gecirilmesi kii¢iik tiirdeki araglarin  yaratilmasini
icermektedir. Bu araglar, hanehalklarmin c¢esitlenmis portfoyler tutmalari, etkin Olgekli
firmalarda yatirim yapmalar1 ve varlik likiditesini arttirmalar: icin firsatlar saglar. Tasarruflar
bir havuzda toplanamaz ise, hanehalklar1 firmalarin tamamimi satin almak ve satmak
zorundadirlar. Bu nedenle, tasarruflarin harekete gecirilmesi, risk c¢esitlendirmeyi, likiditeyi
ve uygun firmalarmm biytkligiini arttirarak kaynak dagilimini iyilestirir Bununla birlikte,
bir¢cok farkli tasarruf sahibinin tasarruflarinin harekete gecirilmesi maliyetlidir. Bu durum,
farkli bireylerden toplanan tasarruflarla birlikte, islem maliyetlerinin {istesinden gelmeyi ve
tasarruf sahiplerinin tasarruflarinin kontroliinden vazge¢mede kendilerini rahat hissetmelerini
saglamasinin yaninda, bilgisel asimetrilerin {istesinden gelmeyi de igermektedir. Bir¢ok
birimden tasarruflarin harekete gecirilmesi ile birlikte iglem ve bilgi maliyetlerinin 151ginda

pek cok finansal diizenlemeler, bu gii¢liikleri yumusatmak ve tasarruflarin toplanmasini
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kolaylastirmak icin ortaya cikabilirler. Spesifik olarak, harekete gecirme, sermaye arttiran
iretken birimler ve fazla kaynakli birimler arasindaki ¢ok yonlii, iki tarafli anlagmalari
kapsayabilir. Cok yonlii, iki tarafli anlasmalarla birlikte, islem ve bilgi maliyetlerini ekonomik
kullanmak i¢in tasarruflarin birlestirilmesi, aracilar vasitasiyla binlerce yatirimcinin
servetlerini ylizlerce firmada yatirim yapan aracilara emanet etmesiyle de meydana gelebilir

(Sirri ve Tufano 1995; Levine, 1997, 5.699).

1.1.5. Ticareti Kolaylastirma

Islem maliyetlerini diisiiren finansal diizenlemeler, tasarruflar1 harekete gegirmeyi
kolaylastirma ve bu nedenle bir ekonomi i¢in mevcut liretim teknolojileri setini genisletmeye

ek olarak, uzmanlasmayi, teknolojik yeniligi ve biiylimeyi ilerletebilir (Levine, 1997, s.701).

Greenwood ve Smith (1997, s.146—-164), finansal piyasalarin girisimcilikte, girisimcilik ile
ilgili gelismelerde ve yeni teknolojilerin benimsenmesindeki uzmanlasmay1 hizlandirdigimi
iddia etmektedir. Bunu, gelismis ekonomilerde az sayidaki bireyin yapabilecegine oranla,
biiylik 6lgekteki yatirimlar: kolayca ¢aba sarf ederek iistlenebilecek potansiyel yatirimcilarin
faaliyetleri icin fonlar1 elde edilebilir kilarak yapmaktadir. Piyasa olusumlar1 uzmanlasmadaki
artisa izin vermektedir. Zaman i¢inde iiretim teknolojileri ilerledik¢e, uzmanlasmis girdi
gereksinimi artma egilimindedir. Bu uzmanlasmis girdiyi kullanan uzmanlagsmis ¢iktidaki
kazan¢ da artma egilimindedir. Bu teknolojik ilerlemelerden yararlanma, piyasalari
gerektirmektedir. Boylece bireyler, piyasalarin olusumu ile birlikte uzmanlasmis mal ve

hizmet ticareti yapacaktir.

Finansal piyasalarin risk cesitlendirme fonksiyonunun daha verimli uzmanlasmaya neden
olacagi, Saint-Paul (1992) tarafindan ortaya konmustur. Saint-Paul, modelinde finansal
gelismenin ekonomilere daha uzmanlasmis ve daha riskli teknolojilerin kullanimma olanak
verdigini iddia eder. Bireyler, kendisine daha iyi risk ¢esitlendirme olanagi taniyan finansal
gelisme ile birlikte, daha yiiksek risk ve verimlilige sahip uzmanlasmis teknolojileri secerek

ekonomik biiylimeyi arttirmaktadir.

Acemoglu ve Zilibotti (1997), finansal sistemin risk ¢esitlendirme fonksiyonunun tasarruf
sahiplerinin riskli yatirimlara yatirim yapmama isteksizliginin iistesinden gelecegini ve bu
fonlarm en etkin kullanildig1 alana tahsis edilerek ekonomide uzmanlagsmaya neden olacagini

1fade etmektedir.
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1.2. Finansal Sistemde Aktarma Mekanizmasi

Finansal gelisme ve ekonomik biiylime arasindaki literatiir, sadece iliskinin varligi, yont
ya da iliskinin derecesini degil ayn1 zamanda bu iligkinin hangi kanallarla saglandigini da
aciklamaya c¢aligmaktadir. Schreft ve Smith (1997, s.157), finansal piyasalarin, sermaye
birikimini, tasarruflarin getiri oranmi ve reel faaliyetlerin seviyesini etkileyerek ekonomik

gelismeye etki eden birgok fonksiyona sahip oldugunu ileri siirmektedir.

Kisi bagma gelirdeki biiyiime iki maddeden meydana gelmektedir: fiziki sermaye birikimi
ve kaynaklarin daha etkin kullanimi. Kaynaklarin etkin kullanimi, {stiin teknikler ve 6nemli
oranda politikalar ve kurumlar tarafindan da desteklenmektedir. Ekonomik kalkinmada
finansal faktorler, potansiyel olarak her iki kanalla bir etki meydana getirirler: mevcut
tasarruflar1 etkilerler, ayrica bu tasarruflarin aracilifiyla en yiiksek getirili yatirim firsatlarina

dogru etkiler (Dornbusch ve Reynoso, 1989, s.204).

Adam Smith (1776), bankalarin reel sektoriin etkinligine ve iiretkenligine biiyiik katki
yaptigini ileri siirmektedir: “En gerekli ve dogru olan bankacilik islemleri, iilkedeki
calismay, iilke sermayesini arttirarak degil, bu sermayenin biiyiik bir béliimiinii, tersi
durumda olabileceginden, daha etkin ve verimli kilmaktadir. Zaman zaman karsilasacagi
odeme talepleri icin bir girisimcinin sermayesinin yaninda bulundurmak zorunda kaldig
boliimii, yani nakit parasi, dylesine olii bir mal mevcududur ki bu durumda kaldig siirece,
ne bu isadami icin ne de iilke igin hicbir sey iiretemez. Yerinde bankacilik iglemleri,
isadaminmin, bu olii mal mevcudunu, etkin ve iiretken, islenecek malzemelere, calisilacak
aletlere ve karsihginda calisilacak besin ve gecim maddesine, yani hem kendisi hem de

iilkesi icin bir seyler iireten mal mevcuduna doniistiirmesini miimkiin kilar (Smith, 1776 ,

s.349).

Schumpeter ve izleyicilerine gore, finansmn biliylimeye Oncii oldugu iki farkli kanal
bulunmaktadir. 1Ilki, kaynaklarin daha etkin tahsisinde finansal aracilarin roliinii
vurgulamaktadir. Toplam faktor verimliligi olarak adlandirilan bu kanal, bilgi asimetrilerini
diizelten, daha iyi proje se¢imine ve izlemeye neden olan yenilik¢i finansal teknolojiler
yoluyla islemektedir. Diger kanal olan faktor birikimi kanali, bireysel finansman yerine
organize olmus finansmanin yayilmasi ve aracilarin bagka suretteki verimsiz kaynaklar1

mobilize etmedeki ve proje boliinmezliginin iistesinden gelmek i¢in firmalara yardim etme
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kabiliyetindeki nihai ilerlemeler lizerine odaklanmistir (Rousseau ve Vuthipadadorn, 2005,

5.88-89).

Patrick (1966, s.178-181) ilk durumda, finansal gelismenin veri sermaye stokunun
tahsisini 1yilestirecegini gostermektedir. Finansal gelismenin olmadigi durumda, bireyler
portfoy secimlerinde arzu edilen finansal wvarliklar1 secememeleri nedeniyle servet
bilesimlerini verimsiz varliklar seklinde tutacaktir. Finansal gelismeyle birlikte, alternatif
finansal varlik tutma olanagiin ortaya ¢ikmasi ve daha ¢esitli finansal varliklari yaratilmasi,
daha etkin portfoy secimi i¢in firsat yaratmaktadir. Boylece, finansal gelisme veri sermaye
stokunun verimsiz varliklar seklinde tutulan kismin1 azaltacak ve verimli varliklara kaymasini
saglayacaktir. Veri sermaye stokunun bilesimindeki bu iyilesme, ¢ikt1 seviyesini arttiracaktir.
Ikinci olarak, finansal gelisme, yatirimlarin daha etkin tahsisini saglama kanaliyla ekonomiyi
etkileyebilir. Finansal aracilar, ekonomik birimlerin karsi karsiya oldugu riskleri azaltarak,
daha giivenli, likit ve kisa donemli finansal taleplerin, daha riskli, daha az likit ve uzun
donemli reel varliklara doniisiimiinii saglamaktadir. Boylece finansal aracilar, tasarruf
sahiplerinden en etkin yatirimcilara kaynaklarin transferini saglayarak, yatirimlari en uygun
olarak tahsis edecek ve ekonomik bilyiimeyi arttiracaktir (Patrick, 1966, s.182-183). Ugiincii
kanal ise tasarruflarin artisidir. Analize gore, finansal sistemin verimli reel yatirim
projelerinin riskini diisiirmesi, karhiligm arttirmasi, sadece biiylimeye uyum saglamaz, ayni
zamanda tasarruf sahiplerinin tasarruflarmi arttirmasima, girisimcilerin daha fazla yatirim
yapmasia ve Ureticilerin daha siki ¢aligmasini tesvik ederek ekonomik biiyiimeyi arttirir

(Patrick, 1966, s.183—-185).

Pagano (1993), finansal aracilarin, tasarruflarin yatirimlara aktarilma oranini, sermayenin
sosyal marjinal verimliligini ve 6zel tasarruf oranini etkileyerek ekonomiyi etkileyebilecegini

ortaya koymustur (Pagano, 1993, s.614-615).
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2. TURKIYE’DE FINANS ve BANKACILIK SiSTEMi

Ulkemiz finans piyasalarinmn gelismis en 6nemli kurumlar1 bankalardir. Reel kesime
kaynak yaratmada, mevcut yatirimlarin finansmaninda ve yeni iretim kapasitelerinin
yaratilmasinda etkin roller lstlenmislerdir. Tiirk finans piyasasinda, tasarruflar1 bankacilik
sistemine ¢ekmede en Onemli finansal ara¢c mevduat olmus, yiiksek enflasyon ve kamunun
bor¢lanma geregi nedeni ile ulasilabilen yiliksek maliyetli fonlar, yiiksek aktarma maliyeti ile
reel kesime aktarilmaya calisilmistir. Bizim gibi gelismekte olan iilkelerde fonlarin
toplanmasi ve dagitilmasinda bankacilik sistemi etkin bir rol oynamakta ve bankacilik sistemi
piyasada %80’lere yakin paya sahip olmaktadir (Tablo 2.1). Ancak, ekonominin gelisme
siireci tamamlandikca bankacilik sistemi yerini, sermaye piyasasi kurumlarma birakmaktadir.
Bu nedenle, gelismis iilkelerde, bankacilik sisteminin, sistemdeki pay1 %90’ lardan %40’ lara

kadar diismektedir (Oksay, 2000, s.1).

Tablo.2.1. Finans Sektoriiniin Aktif Biiyiikliigii

(Milyar TL) 2002 2003 2004 [2005 (2006 [2007 |2008
TCMB 74.1 [76.5 |74.7 ]90.1 [104.4 |106.6 |113.4
Bankalar 216.7 |255 |313.8 [406.9 [499.5 |581.6 |732.8
Finansal Kirlama Sirketleri (1) | 3.8 5 6.7 6.1 10 13.7 |17.2
Faktoring Sirketleri (1) 2.1 2.9 4.1 53 6.3 7.4 7.8
Tiiketici Fin. Sirketleri (1) 0.5 0.8 1.5 2.5 3.4 3.9 4.7
Sigorta Sirketleri (1) (2) 5.4 7.6 9.8 144 174 [22.1 |26.5
Emeklilik Sirketleri 0 3.3 4.2 5.7 7.2 9.5 12.2
Menk. Kiym. Aract. Kur. 1 1.3 1 2.6 2.7 3.8 4.2
Menk. Kiym. Yat. Ortakliklar1 | 0.1 0.2 0.3 0.5 0.5 0.7 0.6
Menk. Kiym. Yat. Fonlar 9.3 199 (244 1294 (22 264 |24
Gayrimenkul Yat. Ortakliklar: | 1.1 1.2 1.4 2.2 2.5 3.9 4.3
Toplam 314.1 [370.4 [437.7 |560 |668.6 |770.1 [947.8

Kaynak: BDDK, (2009c, s.29)

Bankalar, 1980 sonrasi donemde bankaciligin temelini olusturan mevduat toplayip kredi
verme disilincesi yerine, borg¢lanarak kaynak saglama yolunu tercih etmeye baslamislardir.
1990’lardan itibaren yiiksek kaldirag imkani saglayan menkul kiymetlestirme ve kredi
tiirevleri gibi yeni finansal iirlinlerin kiiresel piyasalarda 6zellikle bankalar tarafindan yogun
sekilde kullanilmasi; piyasalarin iyi isledigi ve riskin diisiik oldugu donemlerde yiiksek kar
imkan1 saglamistir. Ancak, finansal kuruluslarin yiliksek kaldira¢ kullanma egilimi, sermaye
yeterlilik oranlarinin  diigmesine, bankalarin bor¢larm1  yenileyememesine, sermaye
gereksinimi duyan bankalarin likidite krizini tetiklenmesine ve piyasalarda gliven bunalimimnin

dogmasma yol agmistir (Demir vd., 2009, s.1). Bununla birlikte firmalarmn, hiikiimetlerin ve
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kamu kuruluslarmin dogrudan tahvil ve/veya hisse senedi ihra¢ ederek finansman saglama
olanaklarmin artmasi, yatirimcilarin teknolojik gelismeler sonucunda sermaye piyasasi
araclarina ulasabilmelerinin kolaylagmasi ile birlesince, dolasimda olan sermaye piyasasi
araclarinin banka kredilerine oran1 yiikselmistir (Edwards ve Mishkin, 1995, s.31; Kone 2003,
$.236).

Bu gelismeler sonucunda, bilangolarmm hem aktifinde hem de pasifinde yasanan
olumsuzluklarin giderilmesi ve kéar oranlarmin yeniden yikseltilmesi i¢cin bankalar ya
geleneksel olmayan faaliyetlere agirlik vererek faiz dis1 gelirlerle karlhiliklarini arttirmaya
calismis ya da geleneksel bankacilik faaliyetlerine devam ederek daha riskli alanlara yonelik
kredi kullandirmaya baslamislardir (Edwards ve Mishkin, 1995, s.1; Kéne, 2003, s.4). Ilk yol
olan geleneksel olmayan faaliyetlere yonelis, banka bilangolarinda menkul kiymetlerin artan
agirhigit ve banka gelirlerinde faiz dis1 gelirlerin  katkismin  yilikselmesiyle kendini
gostermektedir. ikinci yol ise, kredibilitesi daha diisiik olan firmalara piyasa fiyatlarinin
lizerinde faiz oranlartyla kredi kullandirilmasiydi. ABD, Norveg, Isve¢ ve Finlandiya’da
bankalar bu siire¢ igerisinde Ozellikle gayrimenkul piyasasmna yonelik ticari kredilerini
arttirmiglardi. Bunun sonucunda emlak piyasasinda miithis bir genisleme, ardindan cokiis,
daha sonrada bir ¢ok banka iflas etti ve bankacilik sistemi geg¢miste emsali olmayan bir
sekilde sikintiya siiriiklendi, basta denetleyici ve diizenleyici kurumlar olmak {izere herkes

nerede hata yapildig1 konusunda diisiinmeye sevk edildi (Demir vd., 2008, s.11)".

Edwards ve Mishkin’e (1995) gore finans dis1 kesim i¢in bankalarin fon kaynagi olarak
Oonemini yitirmesi, ticari senetlerin ve menkul kiymet piyasalarmin biiylimesi nedeniyle gelir
avantajlarin1  yitirmeleri ve artan aktif menkulkiymetlestirmeleri bankalarin aracilik
faaliyetlerini 6nemli oranda etkilemistir. Banka dis1 finansal kurumlarla rekabet artis1, maliyet
ve gelir avantajlarin1 zayiflatarak, bankalarm kar marjlarmi daraltmistir. Ayrica ekonomik
nedenlerle finansal aracilar i¢cin mevduatin Onemini yitirdigini, bankalarm bilango dis1
faaliyetlere yoneldiklerini ancak bu yeni gelir arayislar1 sirasinda ortaya c¢ikan bir riskin;
bankalarin 6deme giiclerini asan ve sonugta tiim bankacilik sisteminin istikrarini tehdit
edebilecek boyutlarda risk tistlenmeleri oldugunu belirtirler. Bu tiir bir riski onlemek ig¢in

getirdikleri oneriler ise;

' Ayrintili bilgi icin bkz. Demir F., Karabiyik A., Ermisoglu E., ve Kiigik A., “ABD Mortgage Krizi”,
Bankacilik Diizenleme Ve Denetleme Kurumu Calisma Tebligi, Say1 3, Agustos, (2008).
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(1) Sermaye gerekleri ile beraber erken miidahale sistemleri igeren yapici bir

diizenleme yaklasimi olmali,

(11) Bu sistem tiim finansal kurumlar i¢in piyasa degerine dayali muhasebe ilkelerini

kabul etmeli,

(111)  Finansal piyasalarda etkinligi ve rekabeti artirabilmek i¢in bankalarm hem
bankacilikla ilgili hem de bankacilik dis1 iirlin ve hizmetlerle ugrasabilmelerine

izin verilmelidir.

Ayrica tiim finansal kurumlarca risklerle ilgili olarak daha yogun bir gézetim ve kamuya
daha fazla bilgi agiklanmasi yararl olacaktir. Bu kosullar altinda bilango dis1 islemler finansal
istikrar acisindan bir tehdit olmak yerine risk yonetimine olanak taniyacak, bankalarin ve

finansal sistemin uzun donemli islerligine katkida bulunacaktir.

2.1. Tiirk Bankacihik Sistemi

1980 sonrasindaki hizli finansal liberallesme cabalari, finansal sistemde yaklasik %90
agirliga sahip bankacilik sektoriinde hizli bir gelismeyle birlikte yapisal degisikliklere
neden olmustur (Mihgi, 2000, s.83). 1980 yilinda 43 olan banka sayisi, 1987 yilinda
52’ye, 1994 yilinda ise 67’ye yiikselmis ve 1994 krizi sonrasinda TMSF’nin isleyis
bigimindeki degisiklikler ve banka kurulmasinin kolaylastirilmasima yonelik politikalarin
sonucu olarak, 1999 yilinda sektorde faaliyet gdsteren banka sayis1 81°e ¢ikarak en yiiksek
diizeyine ulasmistir (Tablo 2.2.). Sektére giren banka sayisindaki artisin bir sonucu
olarak da finansal kirilganhk diizeyi yilikselmistir. Bu durum, yasanilan finansal
dalgalanma siirecine kaynaklik etmis ve krizlerin yasanmasinda etkili olmustur. 1999
yilindan itibaren TMSF biinyesine alinan bankalarin sayis1 krizlerle birlikte artmig, TMSF
bilinyesindeki bircok bankanin kapatilmasi, bazilarinin ise birlestirilmelerinin saglanmasi

ile banka sayis1 2005 yilinda 47’ye kadar diismiistiir (Aktas vd., 2005, s.21-25).
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Tablo 2.2. Tiirkiye’de Faaliyet Gosteren Bankalarin Sayisi

Toplam

BankaSayist |43 |46 |52 |67 |81 [79 |61 |54 |50 |48 |47 |46 |46 |45 |45

Mevduat B. |28 |41 |46 |55 |62 |61 |46 |40 |36 |35 |34 |33 |33 |32 |32

Kamu 6 6 7 6 4 4 3 3 3 3 3 3 3 3 3
Ozel 18 |21 24 129 |31 28 122 |20 18 18 17 14 11 11 11
TMSF (Fon) |- - - - 8 11 6 2 2 1 1 1 1 1 1
Yabanci 4 14 15 |20 19 18 15 15 13 13 13 15 18 17 17

Kal.Yat.B. 5 5 6 12 19 18 15 14 14 |13 13 13 13 13 13

Kaynak: (TBB, * 2009 yil1 Mart ay1 sonundaki banka sayilaridir.)

Tirkiye’de bankacilik sektorii, rekabet eksiliginden kaynaklanan oligopolistik bir piyasa
yapisma sahiptir. 1980’li yillarda finansal serbestlesme siirecinde bankacilik sektoriindeki
banka sayis1 artmis olmasma ragmen oligopolistik yapisi ve kamu kesimi agirligi devam

etmistir (Giinal, 2001, s.30).

2001 yili sonrasinda bankacilik sektoriindeki yeniden yapilandirma faaliyetlerinde alinan
mesafe, kiiresel finansal ortamim belirgin bicimde iyilesmesi, saglanan siyasal ve ekonomik
istikrar ortam1 ve Turkiye’nin AB iiyeligi miizakere siirecine dahil olmasi, Tiirk bankacilik
sektortine kiiresel sermaye ilgisini 2005 yili sonrasinda belirgin bir bicimde artirmistir. Bu
siiregte Tirk bankacilik sektoriiniin sermaye yapisinda bazi degisiklikler gerceklesmistir.
2008 yilinda bankacilik sektoriindeki aktif yogunlasmasinda ilk 5 bankanin ve ilk 10 bankanin
toplam aktifler icindeki paylarimda kiiciik capli bir artis olmustur. Piyasa yapisindaki
yogunlagmadaki bu artis Herfindahl-Hirschman Endeksi’nin (HHI) artmasindan da tespit
edilmektedir (BDDK, 2008, s. 19, Tablo 2.3).

Tirk Bankacilik Sistemi’nin toplam aktifleri, 1980 yilindan itibaren hizla artarak 1985
yilinda 43,9 milyar dolara ulagsmistir. 1994'te yasanan finansal krizin ardindan reel olarak
yaklasik %23 oraninda kiiclilen Tiirk bankacilik sektoriinde toplam aktifler, 1995 yilinda ise
reel olarak ise %?23,2 oraninda artarak 68,9 milyar dolara yiikselmistir. Tiirk Bankacilik
Sisteminin toplam aktifleri, global ekonomik kriz, TMSF’ye devredilen bankalar ve 2000
Kasim krizinin sektor ilizerinde yarattig1 baskiya ragmen artarak, 2000 yilinda yaklasik 155
milyar dolara yilikselmistir. 2001 yilinda yasanan kriz ise, bankacilik sektoriiniin aktif
kalitesinin zayiflamasina yol agmis, ekonomideki daralma ve banka sayisindaki gerileme
paralelinde toplam aktifler reel olarak %14,1 oraninda azalmis ve sektoriin toplam aktifleri

115 milyar dolara gerilemistir. Yasanan ekonomik krizin yikic1 etkilerinin ortadan

1980|1985 | 1987 | 1994 | 1999|2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009*
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kaldirilmasma yonelik olarak uygulanan yeniden yapilandirma programi neticesinde sektoriin
toplam aktifleri artarak, 2002 yilinda 129,7, 2005 yilinda 295,.8 ve 2006 yilinda 346 milyar
dolara yiikselmis ve 470 milyar dolar olmustur (Aktas vd., 2005, s.24-27).

Tablo 2.3. Toplam Aktife Gore Yogunlasma Gostergeleri

Toplam Aktif | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
(%)

Ik 5 Banka 57,4 | 59,0 | 58,1 | 61,4 | 60,9 | 59,8 | 60,1

Ik 10 Banka 79,3 | 80,6 | 82,0 | 82,9 | 835 | 82,5 | 828

HHI® 851,7 | 904,6 | 905,9 | 934,7 | 911,0 | 879,1 | 885,7

Kaynak: BDDK, 2008, s.19

Toplam aktiflerin sektor i¢indeki dagiliminda, kamu ve 6zel mevduat bankalarmin biiyiik
agirhigr goriilmektedir. Toplam aktifler i¢inde kamu mevduat bankalarinin 1980°1i yillardaki
istiinliigii, 1990 yillarda yavas da olsa azalmaya baslamis, 2000 ve 2001 krizlerinden sonra da
kamu bankalarmin payindaki azalma devam etmistir. Toplam aktifler icinde kamu mevduat
bankalarinin payr 1985 yilinda %48 iken, 1994 yilinda %40’a, 1999 yilinda %35’e ve 2001
yilinda %32’ye ve 2008 yilinda %29’a diismiistiir. Ayn1 donemde 6zel mevduat bankalarinin
pay1l ise devamli olarak artis gostermistir. 1985 yilinda 6zel mevduat bankalarinin pay1
%43’den 1994°de %49’a 2001 yilinda ise %56’ ya yiikselirken, 2008 yil1 itibariyle %52 olarak
gerceklesmistir. Toplam aktifler iginde yabanci bankalarin pay1 ise, 2001 krizi sonras1 dikkate
deger bir artis gostererek 2002 yilinda %3’e, 2005 yilinda %5’e ve 2008 yilinda %14’ye
yiikselmistir (Tablo 2.4) .

Bankacilik sektoriinde toplam kredilerin gelisimine bakildiginda, 1985 yilinda 11,3 milyar
dolar olan toplam krediler, 1994 finansal krizinin meydana geldigi donemde 20,5 milyar
dolara diismiis, krizden sonraki 1995 yilinda ise 29,3 milyar dolara yiikselmistir. 1999 yilinda
40, 2000 yilinda 51 milyar dolara yiikselen toplam krediler, kriz sonras1 2001 yilinda 28,3

milyar dolara, 2002 yilinda ise 22 milyar dolara kadar diismiistiir. 2002 yilindan sonra artan

2 HHI piyasa yogunlasmasini 6lgmekte siklikla kullanilan bir gdstergedir. Piyasada yer alan her bir firmanin
(bankanin) piyasa paylarmnm karelerinin toplami seklinde hesaplanmaktadir. HHI 0 ile 10.000 arasinda deger
almaktadir. Piyasa yapisi tekele gittikce yogunlagma artmakta ve HHI degeri bliyiimektedir. Buna gore endeks
degerinin 10.000 olmasi piyasada tek firma (tekel) oldugunu, HHI degerinin 0’a yaklagmasi ise piyasada binlerce
firma olmasina bagli tam rekabet¢i yapinin varligini ifade eder. 1.000’den kiigiik bir deger gorece rekabetgi bir
piyasa yapisini, 1.000-1.800 arasi1 hafif yogunlagsmasi artmis bir piyasa yapisini gostermektedir. 1.800°den biiyiik
degerler tekelci bir yapi olarak kabul edilmektedir.
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toplam krediler 2005 yilinda 114, 2008 yilinda ise 244 milyar dolara kadar yiikselmistir
(TBB, 2008).

Toplam kredilerin sektor i¢indeki dagilimina baktigimizda mevduat bankalarinin toplam
krediler igindeki biiyiikk pay sahibi oldugu goriilmektedir. Ozellikle, 1990’larin ikinci
yarisindan sonra kamu bankalarinin toplam krediler i¢indeki pay1 azalirken, 6zel mevduat
bankalarinin toplam krediler i¢cindeki pay1 artis gostermistir (Tablo 2.5). Kamu mevduat
bankalarinin 1985 yilinda %46 olan pay1, 1994 yilinda %38’e, 1999 yilinda %28’e diismiis,
2000 yili sonrasinda ise %20’ler diizeyinde gerceklesmistir. Ozel mevduat bankalarinin
1985°de %41 olan pay1, 1994 yilinda %48’e, 1999 yilinda %55°e ¢ikmistir. Krizden sonra
%68’lere ¢ikan oran, 2005 ve 2008 yillarinda yabanci bankalarin payinda meydana gelen
artisa paralel olarak azalmistir (Tablo 2.5).

Ozkaynaklarn 1980-2008 yillar1 arasindaki gelisimine baktigimizda, 1985 yilinda 1,9
milyar dolar olan toplam 06zkaynaklar, 1990 yilinda 4,5, 1993’de 4,8 milyar dolara
yiikselmisken, 1994 finansal krizi sonrasinda sektordeki 6zkaynaklar erimis ve 3,3 milyar
dolara diigmiistiir. 2000 ve 2001 krizleri nedeniyle %10 kiiclilerek 7,5 milyar dolardan 6,7
milyar dolara diisen toplam O6zkaynaklar, bankacilik sektoriinii yeniden yapilandirma
programi ¢ergevesinde, sermayeleri erimis bankalara sermaye destegi yapilmasi esasina
dayanan programin uygulanmasmin ardindan, 2002 yilinda 15,6, 2005 yilinda 40 ve 2008
yilinda 54,7 milyar dolara yiikselmistir (TBB, 2008). Bu durum, Tiirk Bankacilik Sistemi’nin

piyasa risklerine karsi yiiksek direng kazandiginin bir gostergesidir.

Mevduatlarin 1980-2008 yillar1 arasindaki gelisimine bakarsak; 1985 yilinda 17,3 milyar
dolar olan bankacilik sektoriiniin toplam mevduatlari, 1990 yilinda 32,5, 1993’de 37,6 milyar
dolara yiikselmigken, 1994 finansal krizi sonrasinda sektdre olan giivenin sarsilmasi
sonucunda 33,2 milyar dolara diismistiir. 2001°de yasanan kriz nedeniyle 101,8 milyar
dolardan %20 azalarak 80,9 milyar dolara diisen toplam mevduatlar, 2002 yilinda 86,8 ve
2005 yilinda 188,9 ve 2006 yilinda 210 milyar dolara kadar yiikselmistir (TBB, 2008).
Toplam mevduatlarin sektdrdeki bankalar arasindaki dagilimma baktigimizda kamu ve 6zel
mevduat bankalarinin agirligi hissedilirken, kamunun pay1 giderek diisiis gostermistir. 1985
yilinda kamu bankalarinin pay1 %43,5, 6zel bankalarin pay1 %53,8 iken, 1994 yilinda kamu
bankalarinin sektdrdeki payr %43,9’a, 6zel bankalarin payr %54,23’e yiikselmistir. 2000—
2001 krizleri doneminde, 2000 yilinda kamu bankalarinin sektordeki payr %40,34’ten
%32,36’ya diiserken, 6zel bankalarin sektor pay1 %43,53°ten %61°e ylikselmistir (Tablo 2.6).
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Finansal liberalizasyon siireci ile yasanan en Onemli sorunlardan birisi de artan para
ikamesidir. 1984 yilinda yurt i¢inde ikamet edenlerin doviz tagimalari, ticari bankalarda déviz
cinsinden hesap actirmalari, nakit doviz ¢ekmeleri ve yurt disina transfer etmeleri olanagi
saglanmast ve 1989 yilinda sermaye hesabinin liberalizasyonu, doviz tevdiat hesaplarinin
toplam mevduatlar ve GSMH i¢indeki paymin hizla artmasina neden olmustur. Doviz
mevduatlarmin pay1 artarken, yerli para cinsinden mevduatlarin pay1 azalmistir. Bu durum,
liberalizasyonla birlikte hanehalkinin yerli para tiirinden mevduattan kagarak doviz
mevduatina yoneldigini gostermektedir. DOviz tevdiat hesaplari, yiiksek reel faiz oraninin
yasandig1 yillar hari¢ hizli bir sekilde artmustir (Yildirirm ve Altun, 1996). Doviz tevdiat
hesabinin GSMH i¢indeki payi, 1985 yilinda sadece %3,3 iken, 1987 yilinda %7,24’e
yiikselmistir. Daha sonra istikrar tedbirlerine ve yiiksek faiz oranlarina bagli olarak diisen
oran, 1990 yilinda %35,5’e kadar diigmiistiir. 1990 yilinda da doviz tevdiat hesaplarinin GSMH
icindeki pay1 diismiis ancak 1991 yilindaki Korfez Savasi sonrasinda artan belirsizlik, doviz
tevdiat hesabinin GSMH’ya oraninda biiyiik bir sigramaya neden olmus, oran 1991 yilinda
%8,2’ye, 1992 yilinda ise %9,6’ya yiikselmistir. Kamu bor¢glanma gereksinimindeki
stirdiiriilemez artislar, 1994 krizi ve yikici etkilerinin sonucunda artan belirsizlik, yerli paranin
yiiksek oranda devaliiasyonu sonucu yerli paraya olan giivendeki azalma, doviz tevdiat
hesaplariin GSMH’ya oranmin 1999 yilinda %23,5’a kadar artmasina neden olmustur. 2000
Kasim ve 2001 Subat krizlerinden sonra %31,8’e kadar yiikselen oran, 2002 yilindan sonra
saglanan makroekonomik istikrar (diisiik enflasyon orami ve azalan kamu agiklari) yerli
paraya olan gilivenin artmasina ve doviz tevdiat hesaplarmin GSMH i¢indeki payinin

diismesine neden olmustur.

Finansal liberalizasyon siirecinde mevduatin vade yapis1 giderek kisalmigtir. Kisa
vadeli faizlerin enflasyon artis1 lizerindeki etkisi diisliniilerek, enflasyonist beklentilerin
kirilmas1 amaciyla kisa vadeye verilen yliksek faiz mevduatin vade yapisinin alt1 ay ve

daha kisa vadelerde olusmasina neden olmustur (Binay ve Kunter, 1999, s.37).
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1982 | 1983 | 1984 | 1985 | 1986 | 1987 | 1988 | 1989 | 1990 | 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Toplam Aktifler (Bin YTL) 4.426 | 6.292| 10.035 | 15.523 | 25.203 | 41.356 | 68.355 | 109.051 | 170.274 | 295.841| 553.928 | 1.047.988 | 2.018.938 | 4.102.384 | 8.959.111 19.378.544
Mevduat bankalari 4.084 | 5.849| 9.381| 14.706 | 23.320| 38.143| 61.863 | 99.050 | 155.383 | 270.600 | 513.757 | 973.404 | 1.854275| 3.800.259 | 8.417.642 18.335.771

Kamu 1851 ] 2958 | 4.796| 7.382| 10.897| 18270 | 29.492| 49.466| 75.861| 125.116| 238756 | 386.186| 800216 | 1.547.219| 3428987 6.696.989
Ozel 2093 | 2.656| 4.173| 6.761| 11.460| 18.577| 29.927| 46.167| 73.636| 135.623| 254.575| 547.730| 993.071| 2.134.420| 4.721.312 10.727.069
TMSF (Fon) 0 0 0 0 0 0 - - - - - - - - - -
Yabanct 1490 | 235  412] 563 963 1296| 2.444| 3417 5886 9.861| 20426| 39.487| 60987| 118.620|  267.343 911.713
Kalkinma ve Yat.B. 343| 442] 54| 817] 1973| 3213] 6492| 10001 | 14891| 25241] 40.171| 74584 | 164663 |  302.125|  541.469 1.042.773
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Toplam Aktifler (Bin YTL) 36.827.949 | 72.120.858 | 104.088.037 | 166.392.917 | 187.611.267 | 249.749.773 | 306.451.565 |  396.970.059 |  460.988.505 | 561.171.879 | 705.870.774
Mevduat bankalar: 35.087.983 |  68.681.356 | 99.451.277 | 158.589.601 |  187.072.534 | 239.485.102 | 295.124.640 |  384.103.452 | 446299314 | 542.293.125 | 682.936.916
Kamu 12865583 | 25182230 | 35.706.807 | 53.831.379 51.365.590 83.134.383 | 106.902.774 124.485.923 | 137.878913 | 163.585.241 | 207.701.884
Ozel 19.636.349 | 35679111 | 49.401.705 | 93.673.349 |  128.09.223 |  142.270.851 | 175.936.582 |  237.043.151 |  263.278.713 | 293.529.719 | 369.603.091
TMSF (Fon) - 4054017 | 8.697.949 |  6.031375 3.500.365 7.136.470 1.938.400 1.858.478 1.025.769 842.749 834387
Yabanct 1.613.497 3765998 | 5.644.816 |  5.053.498 4.107.356 6943398 | 10.346.884 20.715.900 | 44.115919 |  84.335.416 | 104.797.554
Kalkinma ve Yat.B. 1.739.966 3439502 |  4.636.760 |  7.803.316 538733 10.264.671 11.326.925 12.866.607 14.689.191 |  18.878.754 |  22.933.858
Kaynak: TBB
Tablo 2.5. Bankalarin Sektor Gruplarina Gore Toplam Kredileri
1982 | 1983 | 1984 | 1985 | 1986 | 1987 | 1988 | 1989 | 1990 | 1991 [ 1992 | 1993 1994 1995 1996 1997
Toplam Krediler(Bin YTL) 2212 | 2986 | 3.921| 6.511| 11.517| 18.710 | 27.750 | 46.047 | 80.034 | 129.974 | 231.532 | 433.707 | 789.853 | 1.743.685 | 3.860.068 8.811.893
Mevduat bankalari 1915 2611] 3371 5914 10.025] 16397 | 23.782 | 39.856 | 70.595| 114.541 | 206.483 | 388.154 | 693.027 | 1.552.148 | 3.477.620 8.089.272
Kamu 898 | 1319] 1.650| 2.992| 4.960| 9.007| 13.000| 21.663 | 36.121| 56.060| 98.158| 154.044| 300933 |  684.272 | 1353394 3.053.559
Ozel 974| 1222 1.608| 2701 | 4.765| 6918 | 9964 | 16.716| 31.639 | 54.022| 101.277| 221917 | 377.607 |  834.766 | 2.056.533 4.795.703
TMSF (Fon) - - - - - - - - - - - - - - - -
Yabanct 43 70 113 221 300 47 818 1477 2.836| 4459| 7.048| 12.193 14.488 33.110|  67.693 240.010
Kalkinma ve Yat.B. 298| 375 550 597] 1492 2313] 3968 6.191] 9.439] 15433| 25049 45.553 96.826 | 191537 | 382.448 722621
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Toplam Krediler (Bin YTL) 14.122.355 | 21.714.974 |  34.205.860 |  40.982.498 | 51.200.110 |  69.990.148 | 103.241.145 | 153.059.052 |  203.753.107 | 280.453.091 |  366.900.914
Mevduat bankalari 12.890.748 | 19.457.804 |  31.048.011 | 35.653.624 | 51.004.795| 63.383.795 | 95.976.160 | 145344421 | 194.567.426 | 269.028.874 |  351.928.028
Kamu 4.107.727 6.124.954 |  9.221.482 8.803.646 | 8270247 | 12731939 | 21.537.540| 31.548.884 | 41782427 |  63.195215 87.174.791
Ozel 8.128.408 |  11.962.635| 18.636.019 | 24.988.695 | 40.657.877 | 46.962.693 |  69.622.046 | 103.304.662 | 127.672.143 | 153.041.168 |  200.005.978
TMSF (Fon) - 750.193 2224.221 505.844 578.436 916.900 26.554 17.873 21.035 17.850 15.788
Yabanct 413.008 620.112 966.289 1355439 | 1498235| 2772263 4790.020 | 10.473.002 |  25.091.821 |  52.774.641 64.731.471
Kalkinma ve Yat.B. 1.231.607 2257.080|  3.157.849 5.328.874 195315 |  6.606.353 7.264.985 | 7.714.631 9.185.681 | 11424217 14.972.886

Kaynak: TBB




Tablo 2.6. Bankalarin Sektor Gruplarina Gore Toplam Mevduatlar

1982] 1983[ 1984 1985 1986] 1987] 1988 1989[ 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Toplam Mevduat (Bin YTL) | 2570 | 3.417| 5.892| 9.968| 15.828 | 24.163 | 38.383 | 62.404 | 95318 166.388 | 305.480 |  544.966 | 1.275.113 | 2.664.936 |  6.145.516 | 12.545.561
Mevduat bankalart 2565 | 3417| 5.892| 9.968| 15.826|24.162| 38381 | 62.401 | 95318 166.388 | 305489 | 544966 | 1275113 | 2.664.936 |  6.145.516 | 12.545.561
Kamu 957 1.441| 2506] 4.332| 6.511]10.007| 16.675| 29.407| 46.240| 76968 | 151.835| 237.342 | 559216| 1.153326|  2.707.521| 5.001.653
Ozl 1560 | 1.899| 3209| 5.363| 875113269 | 20.230 | 31.150| 46.805| 86.043 | 148358 | 298.992 | 691459 | 1.439.199 | 3.281.700 | 7.115.503
TMSF (Fon) - - - - - - - - - - - - - - - -
Yabanct 49 770 178 272 564| 886| 1476| 1.844| 2273| 3377] 529 8.632 24.437 72411 156295 | 428.405
Kalkinma ve Yat.B. 5 - - - 2 1 2 3 0 0 0 0 0 0 0 0
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Toplam Mevduat (Bin YTL) | 24.185.291 | 48.263.769 68.442.406 | 117.121.185 | 127.876.719 | 160.812.250 | 197.393.862 | 253.578.919 | 294.561.669 | 356.983.744 | 453.484.686
Mevduat bankalart 24185291 | 48.263.769 68.442.406 | 117.121.185 | 127.876.719 | 160.812.250 | 197.393.862 | 253.578.919 | 294.561.669 | 356.983.744 | 453.484.686
Kamu 9.837.857 19.204.023 27.606.261 | 37.904.546 | 37.794.178 | 60.371.670 82.419.988 95.621.708 | 107.746.302 | 127.953.191 | 161.274.826
Ozl 12.663.034 | 22.385.819 29.791.986 | 71421302 | 87.017.508 | 92.086.694 | 108.617.427 | 145.659.908 | 163.751.184 | 177.527.514 |231.940.125
TMSF (Fon) - 5.362.936 8.827.476 5.388.761 945.867 4.808.705 154519 54.752 53.576 36.013 35.644
Yabanct 648.660 1.310.991 2216.683 2.406.576 | 2.119.166 3.545.181 6.201.928 12.242.551 23.010.607 | 51.467.026 | 60.234.091
Kalkinma ve Yat.B. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Kaynak: TBB
Tablo 2.7. Bankalarin sektor gruplarina gore Toplam Ozkaynak Miktarlan
1982] 1983 [ 1984 1985[ 1986] 1987[ 1988 1989]  1990[ 1991[ 1992 1993] 1994 1995] 1996 1997
Toplam Ozkaynaklar (Bin YTL) 348 542 | 1.049 | 1.388 | 2.013 | 3.400 | 6.252 | 10.251 | 17.280 | 28.341 | 47.649 | 97.895 | 169.401 | 366.262 | 799.271 | 1.828.261
Mevduat bankalar: 279 453 | 854 | 1.182 | 1.666 | 2.989 | 5.558 | 9.237 | 15307 | 25359 | 43.217 | 90.513 | 161.433 | 344.692 | 734247 | 1.670334
Kamu 155 247 | 477 | 618 | 739 | 1282 | 2247 | 4077 | 6209 | 8821 | 15.055 | 33.857 | 47.144 | 78.652 160.592 399.284
Ozl 113 182 | 322 | 484 | 826 | 1.556 | 3.029 | 4.763 8442 | 15127 | 25449 | 52239 | 102.959 | 248.793 | 535.731 1.172.762
TMSF (Fon) - - - - - - - - - - - - - - -
Yabanci 1 24 | 55 80 | 101 | 150 | 282 397 656 | 1411 | 2713 | 4417 | 11330 | 17.247 37.924 98.288
Kalkinma ve Yat.B. 69 89 | 194 | 206 | 347 | 411 | 6% 1.014 1973 | 2982 | 4432 | 7382 7968 | 21.570 65.024 157.927
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Toplam Ozkaynaklar (Bin YTL) 3.290.320 4234150 | 7.200.744 | 11.934.910 | 25.698.648 | 35.537.885 | 45.962.658 53.736.044 | 57.998.000 | 73.485.931 | 82.695.699
Mevduat bankalart 2.976.207 3.582.934 | 6.070.608 | 10.356.586 | 22.703.101 | 31.349.780 | 40.822.704 47.482.231 50.428.000 | 64.533.482 | 72.060.575
Kamu 544.231 1.031.478 | 1.093.341 | 4.548.981 6.747.415 9.573.955 10.067.906 13.253.924 15.709.000 | 16.827.458 | 17.321.062
Ozl 2.519.840 4618247 | 6.786.050 | 5244410 | 15.193.748 | 20.958.180 | 27.399.353 29.396.020 | 27.625.000 | 35.896.051 | 40.900.281
TMSF (Fon) - 2.540.071 | 2.352.859 | 446569 -625.899 -848.010 1.272.563 1.532.008 665.180 658.878
Yabanci 208.351 473.280 544.076 1.009.764 1.387.837 1.665.655 2.082.882 3.300.279 7.094.000 | 11.144.793 | 13.180.354
Kalkinma ve Yat.B. 314.113 651.216 1.130.136 | 1.578.324 2.995.547 | 4.188.105 5.139.954 6.253.813 7.570.000 | 8952449 | 10.635.124

Kaynak: TBB
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2.2. Bankacilik Sisteminin Sorunlar

Tirk bankacilik sektorii finansal liberalizasyon siireciyle birlikte 1980 yilindan itibaren
hizli bir gelisme gostermistir. Bu donem igerisinde bankacilik sektorii dinamik yapiya
biiriinmiis ve Tiirkiye ekonomisinin gelisimine 6nemli katkilarda bulunmustur. Biitiin bunlarla
birlikle 1990'l1 yillarda Tiirk Bankacilik Sektorii'niin gelismesini etkileyen bir¢ok faktoriin

sektore yaptigi olumsuz etkiler, bankacilik sektoriiniin gelismesini biiyiik 6lciide sinirlamastir.

2.2.1. Oligopolistik Yap1: Rekabet Yetersizligi

Tirkiye’deki finansal piyasalara, oligopolistik bir yapiya sahip olan bankacilik sistemi
hakimdir. Bu oligopolistik yapi, bankacilik sisteminin en 6nemli sorunlarindan birisidir.
Sistemdeki oligopolistik yapinin en 6nemli nedeni, devletin ekonomi politikalar1 6zellikle de
finansman saglama mekanizmasi1 dogrultusunda, finansal piyasalarda saglamay1 amagladigi
kontrol ve denetimin bir sonucu olarak, bankalara tekelci yetkilerin taninmas1 ve bu nedenle
finans piyasalarinda alternatif kurumlarin gelisememesidir. Ticaret bankalar1 disinda baska
finans kurumlarmin gelisememesi ve bu bankalarin oligopolistik bir yap1 gostermesi, finans
piyasalarinin gelismesine hizmet edecek olan finansal kurumlarin aralarindaki rekabeti
onlemistir. Piyasada rekabetin saglanamamasi sonucunda finansal kurumlar1 vade, miktar ve
risk ayarlamalarmi etkin bir sekilde yerine getirememislerdir. Bu biitiin faktorler, ekonomide
yaratilan kaynaklarn, reel kesime, Ozellikle kiiciik ve orta ol¢ekli sanayi kuruluslarma,

yiiksek maliyet ile aktarilmasina neden olmustur (Unal, 1996, s.35-36, Giinal, 2001, s.46).

Ancak Tiirkiye, gelismekte olan ekonomiler i¢inde, bankacilik sektoriinde yogunlasmanin
en disiik oldugu tilkeler arasindadir. Yogunlasmanin diisiikliigii bankacilik sektoriindeki etkin
rekabeti Onleyici bir unsur olmakla birlikte uluslararasi rekabet ve Olcek ekonomisi igin
gereklidir. Yogunlagsma oranindaki diisiikliik, yillarca Tiirk bankacilik sektoriinde karlilig:
disiiriicii bir faktor olarak hizmet etmistir (Sayilgan, 2003, s.69, Giinal, 2001, s.46).

2.2.2. Grup veya Holding Bankacihg:

Tirk bankacilik sisteminde diger 6nemli bir sorun grup bankaciligidir. Faiz oranlarmin
liberalizasyonu ile birlikte hizla artan faiz oranlari, firmalar1 alternatif finansman bigimleri
bulmaya zorlamistir. Bunun sonucunda holdingler, bagli sirketlerine uygun faizle fon

bulabilmek i¢in kendi bankalarmi kurma yoluna gitmislerdir. 2000°li yillara kadar
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Tirkiye’deki 6zel bankalarmm tamamina yakini, yonetim ve sermaye yapisi agisindan belli
kisiler, gruplar veya holdinglerin kontroliinde olmustur. Holdinglerin bankacilik sektdriinde
faaliyet gostermeleri sonucunda bankalar, gergek bankacilik faaliyetlerinden uzaklasarak,
sadece bagli oldugu grubun sirket ve istiraklerine kredi vermeye baslamistir. Aynca, grup
bankaciliginda asil sorun, sektdrdeki bu yapmin bankalarin i¢inin bosaltilmasina imkan
tanimasidir. Bankalarin sermayelerinin genis tabana yayilamamasi, yonetim ve denetimin

etkinligini de azaltmistir (Giinal, 2001, s.47; Gokbunar ve Miynat, 2005, s.74).

2.2.3. Denetimin Yetersizligi ve Etkin Olmamasi

Bankalarm denetim ve gozetiminin temel amaglar;; banka iflaslarinin maliyetlerini
sinirlamak, bankalarm asli fonksiyonlarmi yerine getirmelerine izin vermek, ahlaki risk
problemini smirlamak ve finansal sistemde bir darbofaza veya makroekonomide
dalgalanmaya yol agacak sistemik bir krizinin ¢ikmasmi onleyerek makroekonomik istikrari
saglamaktir. Tirkiye'de bankalarin gozetimi ve denetimi ¢ok yetersiz olmamakla birlikte,
mevcut kurallarin tam olarak uygulanamamasi ve denetim sonuglarmin gerektirdigi
Onlemlerin zamaninda almamamasi bankacilik sisteminin saglikli bir sekilde islemesini
engellemistir. Aslinda Tiirk Bankacilik Sistemi’ndeki sorun biiyilk 06lgiide denetim
sonuglarinin ~ uygulanmasindaki ~ gecikmelerden, dolayisiyla siyasi  etkilerden
kaynaklanmaktadir. Hazine Miistesarligi’nin, bankalar1 gozetimden sorumlu Merkez
Bankasi'nin oOnerilerini dikkate almamasi veya gereken Onemi vermemesi ve Bankalar
Yeminli Murakiplari’nin hazirladig: raporlarin gereginin, ilgili bakan tarafindan siyasi veya
ekonomik gerekgelerle yerine getirilmemesi, bankacilik sektoriindeki iflaslarin ve krizlerin
onemli bir nedeni olmustur. Bu durum, bankalarmm denetiminin organize bir sekilde
yapilmasini ve yetkilerin tek elde toplanmasmi gerekli kilmigtir. 2000 yilinda uygulanan
istikrar programi g¢ercevesinde Agustos ayinda faaliyete gecen BDDK, bu goérevi yerine
getirmek i¢in kurulmus olmakla birlikte, oldukc¢a gecikmeli olarak géreve baslamistir (Giinal,

2001, s.47-49; Gokbunar ve Miynat, 2005, s.75).
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2.2.4. Tiirkiye’nin Makroekonomik Yapisi: Yiiksek Kamu Aciklari ve Enflasyon

1970'1 yillarin ortalarindan itibaren kroniklesen makroekonomik istikrarsizlik ve
yliksek enflasyon, bankacilik kesiminin saglkli gelismesinin Oniindeki en biiyiik
engellerden birisi olmustur. Ceyrek yiizyili askin yasanan yiiksek enflasyon, liberallesme
sirecinde hem reel sektdriin hem de bankacilik sektdriiniin gelismesini engellemistir.
Tiirkiye'deki kronik enflasyon, TL'ye olan giiveni sarsmis ve bireylerin enflasyon
vergisinden kacinmak i¢in varlik ikamesine girismesine ve doviz cinsinden finansal
varliklar1 deger saklama araci olarak tutmasina yol agmistir. Bu durum, TL cinsinden
tasarruf mevduatlarinin vadesini kisaltmis ve toplam mevduat i¢inde doviz mevduatlarinin
paym yiikseltmistir. Ayrica enflasyon, muhtemel bir devalilasyon durumunda, bankacilik
sektorti yiikiimliiliklerini sisirmekte ve bankacilik sektoriinde istikrarsizlifa neden
olmaktadir. Diger taraftan, ekonomik biiylime hizindaki asir1 dalgalanmalar, gelecege
iliskin stratejilerin gelistirilmesini engellemekte ve kredi portfoyiiniin kalitesinin
diismesine neden olabilmektedir. Enflasyonun yol actig1 makroekonomik dengesizlikler
ile bankacilik sektdriiniin istikrarsizlig1 arasindaki iliski ¢ift yonliidiir. Makroekonomik
dengesizlikler bankacilik sektoriiniin istikrarsizligina yol agarken, diger taraftan
bankacilik sektoriindeki istikrarsizlik negatif gelir ve servet etkisi yaratarak, reel sektor
yatirimlarini engellemekte ve kamu kesiminin kaynak maliyetini yiikseltmektedir. Ozetle,
enflasyonist siirecin getirdigi belirsizlik ortaminda bankalar risklerini minimize etmek
amactyla reel sektoriin finansmani yerine kamuyu finanse etmeyi tercih etmislerdir (Aras

ve Miisliimov, 2004, s.59; Gokbunar ve Miynat, 2005, s.71-72).

Ayrica enflasyon sonucu, mevduat maliyetlerindeki artis da sektorde karsilasilan 6nemli
sorunlardan birisidir. Sektorde, mevduat dis1 fon saglamada geligmeler olmasina ragmen,
ticaret bankalarinin en 6nemli fon kaynagi mevduatlardir. Bankacilik sektoriinde mevduatlara
uygulanan faiz oranlar1 enflasyon oranlar1 ile yakin iliski i¢indedir. 1980’1i yillarin basinda
faizlerin serbest birakilmasiyla, faizler enflasyon paralelinde seyretmeye baslarken, mevduat
kompozisyonunun vadeli lehine gelismesi sonucu, mevduatn maliyeti 6nemli Olciide

artmistir. (Parasiz, 1997, s.108).

Bankacilik sektoriiniin Tiirkiye’nin makroekonomik yapisi nedeniyle kars1 karsiya kaldig:
diger bir 6nemli sorun, yiikksek kamu agiklaridir. Liberallesme siireciyle birlikte kamu
gelirlerinde azalma ve kamu harcamalarmin artmasi, 1985 yilindan itibaren kamu agiklarini

arttirmis, bu aciklarm finansmani1 6nemli bir sorun haline gelmistir. Kamu kesiminin ytiksek
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boyutlara erisen aciklarini finanse edebilmek i¢in yliksek reel faiz oranmi ile bor¢lanmasi ve
kamu bor¢lanmasini 6zel kesim bor¢lanmasina gore daha cazip hale getirebilmek i¢in genis
vergi muafiyetleri ve istisnalar1 uygulanmasi, banka kaynaklarmi 6zel kesim finansmanina
degil, kamu kesimi aciklarinin finansmanina yonlendirmistir. Bdylece kamu agiklarinin
finansmani, diglama etkisi ile kamunun 6zel sektor kaynaklarmi kullanarak 6zel sektori
piyasanin diginda birakmasina yol agmustir. Yani 6zel kesimin ihtiyaglarini karsilayacak fonlar1
kamu kesimi kullanmis ve dolayisiyla bankalar, 6zel kesime kredi agmak yerine kamu
kagitlarini tercih etmislerdir. Artan i¢ bor¢lanma gereksinimine bagli olarak reel faiz oranlan
da ytiksek enflasyon belirsizligi ile birlikte artis gostermistir. Dolayisiyla, bankalar uygulanan
disiik kur yiiksek faiz politikasinin bir sonucu olarak, yurt disindan doviz borglanarak
Tirkiye'de bozdurmaya ve karsiigi TL ile de yiiksek getirili kamu kagitlar1 almaya
baslamiglardir. Kamu kagitlarinin ytiksek getirili olmas1 bankalarim menkul degerler ciizdani
icindeki paymin giderek artmasina neden olmustur. Yiiksek enflasyon doneminde bankalarin
kullandirdig1 kredi risklerinin de yiiksek olmasi, yiiksek getirilerinin yani sira risklerinin de
diisiik olmasi1 nedeniyle kamu borglanma kagitlari, bankalar agisindan ¢ok cazip hale gelmistir.
Bu siirecte bankalarin kullandirdig1 krediler azalmis, buna karsilik bankalar, toplam kaynaklar
ve Ozkaynaklarina oranla yiliksek karlar elde etmislerdir. Kamu kesiminin asir1 kaynak talebi
nedeniyle, asli fonksiyonu, ekonomideki tasarruf sahiplerinin tasarruflarini degerlendirerek
kaynak ihtiyac1 olan yatirimcilara sunulmasini saglamak olan bankacilik sektorii Tiirkiye'de bu
fonksiyonunu yerine getiremez hale gelmistir. Bu durum, hem bankalarin hem de finans
sisteminin yapisini bozmus ve 6zel kesimin kaynak imkéanlarmi smirlamistir (Giinal, 2001,

5.49-51).

Hem kamu agiklar1 ve bu agiklarin finansman1 hem de kroniklesen enflasyon, bankacilik
sektoriinii olumsuz olarak etkilemistir. Enflasyon bankalarin kaynak maliyetini yiikseltirken,
mevduat munzam karsiliklar1 ve disponibilite oranlarmin da yiiksek olmasi (disponibilite
oraninin yiiksek olmast kamu agiklarinin finansmani ihtiyacindan kaynaklanmaktaydi),
bankacilik sektoriiniin maliyetlerini daha da arttirmistir. Ciinkii disponibl degerlerin, biiyiik
Olciide ( % 32’ye kadar yiikseldi) kamu kagitlar1 seklinde tutulmasi gerekmekteydi. Bankalar,
bu yiiksek maliyetler karsisinda, temel islevleri olan kredi vermekten kagimaislardir (Giinal,

2001, 5.50).

Bankacilik sektorii, 1994 yilinda faiz gelirlerinin yaklasik ylizde 62'sini kredi gelirlerinden
saglarken, 2000 yilinda bu oran yiizde 38'e diismiistiir. Kamu agiklarinin finansmani1 amaciyla

Hazine'nin ihrag ettigi yliksek faizli ve risksiz kamu kagitlarina yatirim yapan ve enflasyonist
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ortamda biiyilk miktarda faiz gelirleri elde eden bankalar, bankacilik islemlerinden
uzaklagmislardir (Giinal, 2001, s.51).

2.2.5. Kamu Bankalarinin Sektordeki Agirhg:

Kamunun finansal piyasalardaki belirleyiciligi sadece kamu agiklarmin finansman
ihtiyacindan kaynaklanmamaktadir, ¢linkii bankacilik sektoriinde bazi ayricaliklara sahip
kamu bankalari, sektordeki rekabeti olumsuz etkilemektedir. Kamu bankalarmin, sektoriin
toplam aktif, krediler ve mevduatlarindan bliyiikk bir pay almasi, 6zel bankalarin mevduat
toplama ve kredi verme faaliyetlerini smirlandirici bir rol oynamaktadir. Bu durum,
kaynaklarin serbest piyasa kosullarinda rasyonel dagilimi ve kullanimimni kisitlamaktadir.
Kamu bankalarina devlet tarafindan verilen tarim kesimi ile kiiclik ve orta boy isletmeleri
destekleme gorevi sonucunda olusan gorev zararlarinin zamaninda 6denmemesi, uzun
yillardir devam eden ve ekonomik etkinlige ters diisen miidahaleler, asir1 istihdam ve
subelesme, kamu bankalarinin yonetim sorunlari, kamu bankalarin mali blinyelerini bozmus,
bir biitlin olarak bankacilik sisteminin etkin ¢aligmasimni engelleyerek ekonomi iizerinde agir
mali yiik olusturmustur (Aras ve Miisliimov, 2004, s.60; Sayilgan, 2003, s.68; Gokbunar ve
Miynat, 2005, s.73-74).

2.2.6. Mevduat Sigorta Sistemi

Tiirkiye'de 1994 yilina kadar uygulanan mevduat sigorta sistemi mevduatlara sinirli bir
glivence saglamaktaydi. 1994 krizi sonrasinda mevduatin bankalardan kagisini engellemek
icin ylizde yiiz giivenceli mevduat sigorta sistemine gecilmistir (Aras ve Miisliimov, 2004,
s.60). Devlet tarafindan tasarruf mevduatlarina verilen tam giivence, mali bilinyesi zayif olan
bankalarin yiiksek risk iistlenmelerine ve bdylece bankalar arasinda haksiz rekabete yol
acmistir. Yiiksek risk tistlenen bankalarin yiiksek faiz 6demeleri, bankacilik sektoriini
zayiflatarak tasarruf sahiplerinin sisteme olan giiveninin azalmasma neden olmustur. Ayrica
sektordeki bozulma, yabanci bankalarin sektore olan ilgilerini azaltirken, banka birlesme ve
devralmalarmin Oniine gegmistir. Ayrica, 1994 krizinden sonra mevduata tam giivence
verilmesi, ahlaki risk problemini de arttirmis, 1994 krizindeki {ic bankanin ardindan 1999
Aralik aymda bes banka, 2000 Ekim ayinda iki banka, Aralik'ta bir banka ve 2001 Mart'ta bir
banka daha Tasarruf Mevduat1 Sigorta Fonu'na devredilmistir (Giinal, 2001, s.54; Sayilgan,
2003, 5.69).
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2.2.7. Ozkaynaklarn Yetersizligi

Bankacilik sektoriinde 6zkaynagm ytiksekligi, sektoriin piyasa risklerine karsi yiiksek
direncinin bir gostergesidir. Finansal liberalizasyonla birlikte bankalarin riskleri 6nemli
Olgide artarken, bankalarin tasidigi kredi ve faaliyet riskine oranla 6zsermayesi oldukca
yetersiz kalmigtir. Bankacilik sektoriindeki 6zkaynaklarin yetersizliginde, sektorde yer alan,
gerek aktif gerekse sermaye biiyiikliikleri agisindan, kiiglik Olgekteki bankalarin biiytlik
Olcekteki bankalara nispeten daha fazla olmasi etkili olmustur. Kiiciik 6lgekli bankalar hem
toplam aktifler, hem de Ozsermaye biiylikliigli agisindan yetersiz kalmistir. Riskleri artan
bankalar, yasanan krizlerle birlikte ciddi sermaye yeterliligi sorunuyla karsilagmislardir.
Uslenilen riskler sonucu olusan zararlar, bankalarin sermayelerinde énemli kayiplara yol
acmistir. Gliclii sermaye yapisina sahip olmayan bankalar sistem acisindan da énemli riskler
olusturmustur. Ozellikle, finansal liberalizasyon sonucu olusan 1994, 2000 ve 2001
krizlerinin biiylimesinde ve yayilmasinda, mali durumu zayif olan bankalarin 6nemli etkisi
olmustur (Akgiic ve Kozanoglu, 2002, s.3; Gokbunar ve Miynat, 2005, s.76; Parasiz, 1997,
s.110; Toprak ve Demir, 2001, s.3).

2.2.8. Likidite, Faiz ve Kur Riski

Finansal liberalizasyon politikalarmmin ardindan Tiirkiye’deki bankacilik sektorii biiyiik
riskler tagimaya baslamistir. Bankacilik sektoriiniin tasidig: risklerden ilki, likidite riskidir.
Sektoriin tasidigr likidite riski, bankalarin kisa vadeli fonlar1 toplayip, bu kisa vadeli fonlar1
daha uzun vadeli yatirimlara aktarmasiydi. Bankalar, bu fonlarla devlet kagitlarina yatirim
yapmaktaydi. Kasim 2000°de yasanan kriz esnasinda bazi bankalarin elinde biiylik 6lgiide
devlet kagidi bulunmaktaydi. Bankalarin devlet kagidi tutmasinin en onemli nedeni ise,
bankalar i¢in ikinci derece bir rezerv, yani disponibl bir defer olmasiydi. Bir likidite
sikisikligt durumunda ©6demelerin yapilabilmesi i¢in bu kagitlarin paraya c¢evrilmesi
gerekmekteydi. Fakat Tiirkiye’de, piyasadaki likidite riski nedeniyle bankalar ellerindeki
kamu kagitlarini kisa siirede paraya ¢evirememislerdir. Paraya ¢evirmeye kalktiklar1 zaman
biiylik zararlara ugramislardir. Bankalar normal durumda, portfoylerindeki bu kamu
kagitlarmi, Merkez Bankasma satabilmekte ya da ac¢ik piyasa islemlerinde
kullanabilmekteydiler. Fakat IMF ile yapilan stand-by antlagmasinda, i¢ varliklar performans
kriteri olarak smirlandirildigindan dolayi, bankalar, bankalararasi piyasada ¢ok yiiksek faizler
o0demek zorunda kalmislardir. Sektordeki yiiksek likidite riski ve Merkez Bankasi’nin,

IMF’nin getirmis oldugu kisitlamalar nedeniyle etkin bir likidite yonetimi gdsterememesi,
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birka¢ bankanin TMSF’ye devrine, birgok bankanin da zarar etmesine yol agmistir (Akgii¢ ve
Kozanoglu, 2002, s.3-4).

Tiirk Bankacilik Sisteminin tasidigi ikinci 6nemli risk, faiz riskidir. Bankacilik sektoriiniin
faiz riski tasimamasi i¢in, kisa vadeli degisken faizli kaynaklarin, yine kisa vadeli degisken
getiri saglayan alanlara yatirilmasi, sabit faizli kaynaklarin da yine sabit faizli finansman
alanlarma yatirilmast gibi bir denge kurulmasi gerekmekteydi. Bu denge Tiirk Bankacilik
Sistemi’nde kurulamamistir. Kamu agiklarmin kisa siireli yabanci sermaye girisleriyle
finansman1 politikas1 nedeniyle uygulanan diisiik kur-yiiksek faiz politikasi, bankalar1 bir
yandan doviz acik pozisyonlarini genisletmeye tesvik ederken, bir yandan da aktif yonetim
politikalarinda, kamu kagitlarina yonelik yatirimlarin artmasina neden olmustur. Sektoriin
toplam aktifleri i¢cinde kamu menkul degerlerinin payi, 1989-1999 arasindaki donemde
%10,3’den  %21,3’e ylikseltmistir. Bu gelisme, zaten ¢ok kirilgan olan sektoriin, faiz riskine
kars1 kirilganlhigini onemli 6l¢lide arttrmistir. Ayni donemde, 6zel sektore agilan kredilerin
toplam aktifler i¢indeki pay1 ise % 36’dan % 24’°e gerilemistir. Bundan dolay1 bankalar, reel
sektorii yeterli Olclide destekleyememistir (Sayilgan, 2003, s.67; Akgii¢ ve Kozanoglu, 2002,
s.3-4).

Sektoriin kars1 karsiya kaldigi tiglincii risk, kur riskinden kaynaklanan yiiksek acik
pozisyondur. Bankalara 1984'de doviz cinsinden hesap agma izni verilmesi ve 1989'da
cikarilan 32 sayili kararla uluslararasi sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi ve Tiirk
Lirast’nin konvertibl hale gelmesinin sonucunda, Tiirkiye'deki para ikamesi siireci hizlanmis
ve doviz tevdiat hesaplar1 artmustir. Doviz islemlerindeki kisitlamalarin biliylik olciide
kaldirilmast ve doviz islemlerinin artmasi, sektoriin artan oranda acik pozisyona sahip
olmasima neden olmustur. Ozellikle, sermaye hesabmin liberalizasyonundan sonra bankalarin
dis bor¢ bulmalarmin kolaylagsmasi, kamu kesimi bor¢lanma ihtiyacinin yiiksekligi nedeniyle
olusan yiiksek reel faizlerin de bu durumu beslemesi, bankalarin agik pozisyonlarmin
artmasma yol acmistir. Bu siirecte bankalar, sendikasyon kredileri alimini arttirrp, doviz
cinsinden bor¢lanmislar ve dovizlerini Tiirk lirasina g¢evirerek bu fonlar1 kamu kagitlar

aliminda kullanip a¢ik pozisyonlarini arttirmislardir (Yildirim ve Altun, 1996, s.109-124).

Bankalar, kambiyo rejiminin liberalizasyonu ve tam konvertibiliteye gecis Oncesinde,
yabanci para cinsinden islemlerinde fazlaya yani agik pozisyonda bir fazlaya sahip olmustur.
Tirk bankacilik sektoriiniin toplam ag¢ik pozisyonu, kamu bor¢lanma gereksiniminin oldukga

arttig1 1990 yilindan baslayarak ciddi boyutlara ulagsmistir. 1990°dan baslayarak hizli bir artig



33

kaydeden acik pozisyon, 1993 yilinda 4,97 milyar dolara ulasmistir (Yildirim ve Altun, 1996,
s.118-124).

1994 krizi 6ncesinde, agik pozisyonlarini kapatamayan bankacilik sektorii yiikselen doviz
kurlar1 sonucunda biiyiik zararlar gormiislerdir. Krizin ardindan alinan 6nlemler sonucu,
piyasada TL’ye olan giiven yeniden saglanmis ve bankalarin acik pozisyonlar: biiyiik 6lciide
azalmistir. 1994 yilindan sonra ekonomide yapisal Onlemlerin almamamasi ve buna bagl
olarak biiyliyen kamu agiklarmin finansmani, bankacilik sektoriiniin agik pozisyonlarmi
yeniden arttrmistir. 1996 yilinda 4,9 milyar dolar olan sektoriin agik pozisyonu, 1997°de 9,7
milyar dolara, 1998’de 11,7 milyar dolara ve 1999 yilinda 13,2 milyar dolara yiikselmistir
(Gtinal, 2001, s.15-16).

2000 yilinda uygulamaya konan, enflasyonla miicadele programi kapsaminda
uygulanan kur ¢ipasi, dovizle bor¢lanmay1 cazip hale getirmis ve bankalarin yurt disindan
aldiklar1 sendikasyon kredilerinin artmasina neden olmustur. Kur c¢ipast politikasina
giivenerek doviz cinsinden elde ettikleri kaynaklar1 yerli para cinsinden krediye doniistiiren
ve devlet i¢c bor¢lanma senetleri satin alan bankalarin agik pozisyonlar1 ve kur riskleri
artmistir. Ocak 2000°de 14 milyar dolar olan acik pozisyon, Kasim 2000°de 21 milyar
dolara yilikselmistir. Yiiksek agik pozisyona sahip bir¢ok banka, Kasim 2000 krizinde
yiiksek faizle bor¢lanmak (faiz riski), Subat 2001 krizinde de dalgali kura ge¢ildigi i¢in
yliksek kurdan doviz satin almak (doviz riski) zorunda kalmislardir. Her iki durumda da
bankacilik sektorii yliksek maliyetler yiiklenmek zorunda kalmistir (Toprak ve Demir,
2001, s.15-16). Bankacilik sektoriindeki yiiksek agik pozisyon, 2000 Kasim ve 2001
Subat krizlerinde ve sorunlu bankalarin TMSF’ye devrinde dnemli rol oynamistir (Giinal,

2001, s.16).

2.3. Tiirkiye’de Bankacilik Diizenlemeleri

Ulkemizde 1933 yilinda kabul edilen ve ii¢ yil yiiriirlikte kalan 2243 sayili Mevduati
Koruma Kanunu ilk Bankalar Kanunu olarak nitelendirilebilir. ikincisi, 1936 yilinda kabul
edilen ve 22 yil yiirtirliikte kalan 2999 sayili Bankalar Kanunu’dur. Tiirk bankaciliginda yeni
bir devir agtigindan siiphe edilmeyen 7129 sayili Bankalar Kanunu’nda 28 ve 70 sayili Kanun
Hiikmiinde Kararnameler ile dnemli degisiklikler yapilmistir. 7129 sayili Bankalar Kanunu

1985 yilinda yerini 3182 sayili Bankalar Kanunu’na birakmstir. 1985 yilinda ytiriirliige giren
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3182 sayil1 bankalar kanununa iliskin gecerli oldugu 14 yillik siire icinde 18 adet ilgili kanun,
12 BKK, 4 Yonetmelik, 26 teblig ¢cikarilmistir (Tascioglu, 1998, s.3).

1999 yili Haziran ayinda yliriirliige giren 4389 Sayili Bankalar Kanunu ve bu kanunda
degisiklik yapan 4491 sayili yasa ile kurulan, siyasi otoriteden bagimsiz karar alma yetkisine,
idari ve mali 6zerklige sahip, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK)’nun
faaliyete baslamasi, sektorde daha yogun bir denetimi de beraberinde getirmistir. Bu amacla,
Mayis 2001'de temel asamalari, bankacilik sisteminin gii¢lendirilmesi, etkin ve uluslararasi
Olgekte rekabet edebilir sekilde faaliyetlerini siirdiirmesi i¢in gerekli ortamin yaratilmasi,
kamu bankalarinin 06zellestirilmeleri amaciyla finansal ve operasyonel olarak yeniden
yapilandirilmalari, 6zel bankalarin sermayelerinin giiclendirilmesi, Tasarruf Mevduati Sigorta
Fonu (TMSF) bilinyesindeki banka sorunlarmin ¢éziime kavusturulmasi, bankacilik alanindaki
diizenlemelerin uluslararasi standartlar ve AB normlar1 ile uyumlu hale getirilmesi olarak
aciklanan "Bankacilik Sektorii Yeniden Yapilandirma Programi" na gegilmistir (BDDK,
2001, s.6; Aktan, 2008, s.1424).

BDDXK, yiiksek faiz oranlar1 ve doviz kuru dalgalanmalarina bagli olarak yasanan 2000 yil1
krizi sonrasinda piyasa riskinin sermaye yeterliligi oran1 hesaplamasina dahil edilmesini 2002
yilt sonundan itibaren zorunlu hale getirmistir. Bankacilik mevzuatinin uluslararasi
diizenlemelerle uyum i¢inde olabilmesini saglamak {izere; dncelikle sermaye yeterliligi, risk
yonetimi, yabanci para pozisyonlari, bagimsiz denetim ve mali tablolarin konsolide olarak
diizenlenmesi konularinda yeni uygulamalar baslatilmis, Subat 2001°de yiiriirliige giren
“Bankalarin I¢ Denetim ve Risk Yonetimi Sistemleri Hakkinda Yonetmelik” ile birlikte Tiirk
bankacilik sisteminde kurumsal yonetim ve risk kiiltiirtiniin olusturulmasi ve gelistirilmesi ile
piyasa risklerinin ilk defa nicel olarak hesaplanmasi agisindan onemli bir adim atilmustir

(Aktan, 2008, s.1424).

2005 yilinda, 5411 Sayili Bankacilik Kanunu ile bankacilik sektoriiyle ilgili 6nemli yasal
diizenlemer getirilmistir. Bir dnceki 4389 sayili Kanuna nazaran kapsami finansal holding
sirketleri, kurulus birlikleri, BDDK ve TMSF’yi igerecek sekilde genisletilen ve finansal
piyasalarda giiven ve istikrarin saglanmasina, kredi sisteminin etkin bir sekilde calismasina,
tasarruf sahiplerinin hak ve menfaatlerinin korunmasina iliskin usul ve esaslar1 diizenlemeyi
amaclayan olmustur. Bu Kanunla getirilen 6nemli degisiklikler sunlardir (Aktan, 2008,

s.1425-1426):
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i. Bankalarin gergeklestirebilecekleri faaliyet konular1 agik bir sekilde Kanunda
siralanarak, kurulus ve faaliyetlerine iliskin verilecek izinler daha kapsamli, agik ve ihtiyatl
denetimin bir pargasi olarak tasarlanmais, izin bagvurularmin reddi ile verilen izinlerin iptali ve
ret kararlarinin gerekgeli olarak bildirimi esas1 benimsenmistir. Yeni sube agilmasi i¢in asgari
O0zsermaye tutma zorunlulugu kaldirilmig, Kurulca belirlenecek esaslara, kurumsal yonetim
hiikiimleri ile koruyucu hiikiimlere uyulmus olmas: ve Kuruma bildirilmesi sart1 ile serbest

brrakilmstir.

ii. Odenmis sermaye mevduat bankalar igin asgari 30 milyon TL, kalkinma ve yatirim

bankalar1 i¢in asgari 20 milyon TL olarak belirlenmistir.

iii. Kanunla “kurumsal yOnetim ilkeleri” kavrami bankacilik mevzuatina girmistir.
Kurumsal yonetim ilkelerine iliskin yap1 ve siireclerin ve bunlara iligkin ilkelerin, Sermaye
Piyasast Kurulu (SPK) ile kurulus birliklerinin de goriisii alinarak Kurul tarafindan
belirlenecegi hilkkme baglanmistir. Denetim Kurulunun olusturulmasi, Bagimsiz denetim,
derecelendirme, degerleme kuruluslari i¢in mesleki sorumluluk sigortasi, Halka acik
kuruluslarin finansal tablolarini yayimlamadan 6nce Kurum’dan izin almasi, Genel Miidiir
yardimcilarinin {igte ikisinin genel miidiirde aranan sartlara haiz olmalar1 hiikiimleri

getirilmistir.

iv. Biitiin smirlamalarin ve standart oranlarin konsolide bazda dikkate alinmasi,
0zkaynagin kurulus sermayesinden az olmamasi, likidite yeterliligine iligkin diizenlemeye yer
verilmesi, kredi taniminin genisletilmesi, biitiin smirlamalar ve standart oranlara iligkin
esiklere ulasilmasi halinde acil bildirim zorunlulugu hiikiimleri koruyucu hiikiimler olarak

getirilmistir.

v. Bankanin dahil oldugu risk grubunda bulunan gercek ve tiizel kisilere kredi
kullandirilmas: hélinde, gerekli kararlarin yonetim kurulunun liye tam sayisinin {igte iki
cogunlugu ile alinmas1 ve bunlara saglanan kredi kosullarinin kredi kullananin lehine diger
kisi ve gruplara kullandirilanlardan ve piyasa kosullarindan farklilik arz etmemesi sart
goriilmiistiir. Bankalarca kendi risk grubuna verilen krediler 6zkaynaklarin 9%20°s1 ile
sinirlandirilmustir. Ozel karsiliklarin tamaminm, ayrildiklar1 yilda kurumlar vergisi matrahimin

tespitinde gider olarak kabul edilmesi hiikkme baglanmistir.
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vi. Yerinde denetim ve gozetim faaliyetlerinin biitlinliik i¢inde ifa edilmesi, Kurumun
meslek personelini olusturan bankalar yeminli murakip ve yardimcilar1 yaninda, bankacilik
uzmani ve yardimcilari, bilisim uzmani ve yardimeilari, hukuk uzmani ve yardimcilarmin da
gorev alacagi bir denetim ekibi tarafindan yerine getirilmesi, yerinde denetim ve gozetim
faaliyetlerinin Kurulca belirlenecek esaslara gore yapilmasi, risk odakli denetim anlayisinin
benimsenmesi, bilgi islem sistemi dahil tiim faaliyetlerin denetlenmesi, konsolide bazda
denetimin gercgeklestirilmesi ve diger yetkili mercilerle isbirliginin 6ngoriilmesi hususlari

getirilmistir.

vii. Bankalarin etkin denetimi kapsaminda mali biinyelerinin yakindan takibi amaciyla

bankalar i¢in asgari likidite yeterliligi dngoriilmiistiir.

viii. Finansal sistemin biitiinline sirayet edebilecek Olciide olumsuz bir gelismenin ortaya
cikmasi (sistemik risk) ve bu durumun Kurumun koordinasyonunda, Fon, Hazine Miistesarlig1
ve T.C. Merkez Bankasi’nca miistereken tespiti halinde, almacak olaganiistii tedbirleri
belirlemeye Bakanlar Kurulu yetkili olup, ilgili biitiin kurum ve kuruluslarin belirlenen bu

olaganiistii tedbirleri derhal uygulamakla yetkili ve sorumlu oldugu hiikkmii getirilmistir.

ix. Bagimsizligin giiclendirilmesi, seffaflik ve hesap verebilirlik ilkelerinin hayata
gecirilmesi, finansal kiralama, faktoring, finansman sirketlerinin diizenlenmesi ve
denetlenmesinin BDDK’ya ge¢cmesi, finansal sektor komisyonunun kurulmasi, ayrica, TMSF

ile koordinasyonun saglanmasi i¢in esgiidiim komitesinin kurulmasi 6ngdriilmiistiir.

X. Sir saklama yiikiimliligi sikilastirilmig, etik ilkelerin ihdas edilmesi Ongorilmiis,
itibarin korunmasi kapsaminda sektoriin biitiiniine yonelik diizenlemenin yapilmasi hiikmii

getirilmistir.

Basel Bankacilik Denetim Komitesince olusturulmus olan Sermaye Olgiimii ve Sermaye
Standartlarinin Uluslararasi Diizeyde Uyumlastirilmas1 dokumani 2006/48/EC ve 2006/49/EC
sayil1 Direktifler (CRD) ile Avrupa Birligi (AB) miiktesebatina dahil edilmis ve s6z konusu
Direktifler belirli bir gecis siireci dahilinde AB iiyesi iilkelerde uygulamaya konulmustur. Hali
hazirda, diinya ¢apidaki bir¢ok iilkede ise Basel-II’ye uyum caligmalar1 devam etmekte ve
iilkemizde kredi riskinin hesaplanmasinda Basel-11 uygulamasi ertelenmekle beraber CRD ve

Basel-II ile uyumlu diizenleme ¢aligmalar1 hizla devam etmektedir (BDDK, 2009a, s.7).
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3. BASEL SERMAYE UZLASILARI

Uluslararast Odemeler Bankasi (Bank of International Settlements-BIS), I.Diinya
Savas’nin sona ermesinin ardindan Almanya’nin, Versaille Anlagmasi ile belirlenen
yiikiimliilikklerini yerine getirmesini kolaylastirmak i¢in 1930°da Young Plan1 ¢ergevesinde,
Isvigre’nin Basel kentinde kurulmus ve diinyanm en eski finansal organizasyonu olarak

faaliyete baglamistir (Basel Committee on Banking Supervision, 2009, s.1).

Uluslararas1 Odemeler Bankasi, 1970’lerin basina kadar olan siirecte Bretoon Woods
sisteminin uygulanmasi ve korunmasi iizerine odaklanirken; 1970’lerden itibaren petrol ve
uluslar arasi1 bor¢ krizlerinin asilmasi hedeflenmistir (Basel Committee on Banking

Supervision, 2009, s.1).

1974°de yabanci doviz piyasalarindaki kayiplarindan dolayi iflas eden, Bati Almanya’daki
Bankhous Herstatt ve ABD’deki Franklin National Bank (Akademik Iktisat, 2006, s.6), G-10
iilkeleri merkez bankalar1 baskanlar1 tarafindan, bankacilik  faaliyetlerini diizenlemek
amaciyla, Basel komistesi kurulmasinda etkili olmustur (TSPAKB, 2005, s.1). Basel
Bankacilik Denetim Komitesi su an, aralarinda Tirkiye’nin de yer aldigi G20 iiyesi
iilkelerden Komiteye iiye olmayan 5 iilkeyi (Arjantin, Endonezya, Giiney Afrika, Suudi
Arabistan ve Tiirkiye) ve ayrica 2 iilkeyi (Hong Kong ve Singapur) iiyelige davet etmis; yeni
7 tye ile beraber Komite’nin iiye sayist 27°ye cikmistir.Yeni iiyelerle beraber Komite

asagidaki 27 iilkenin temsilcilerinden olusacaktir (BDDK, 2009b, s.34).

ABD, Almanya, Arjantin, Avustralya, Belgika, Brezilya, Cin, Endonezya, Fransa, Giiney
Afrika, Hindistan, Hollanda, Hong Kong, Ingiltere, Ispanya, Isve¢, Isvicre, Italya, Japonya,
Kanada, Kore Liiksemburg, Meksika, Rusya, Singapur, Suudi Arabistan, Tiirkiye.

1975 yilinda ilk toplantisini yapan komite, bu tarihten beri yilda 3-4 kez toplanarak
calismalarini siirdiirmektedir. Komitede; ABD, Almanya, Belcika, Fransa, Hollanda,
Ingiltere, Ispanya, Isvec, Isvigre, Italya, Japonya, Kanada ve Liiksemburg’un merkez
bankalarinin ve bankacilikta diizenleyici kurumlarinimn temsilcileri bulunmaktadir: Komitenin
uluslararasi1 diizeyde bir denetim ya da kanun yapicit gorevi bulunmamakta ve komitenin
aldig1 goriisleri ulusal diizenlemelere uyarlamak her {ilkenin kendi diizenleyici kurumunun
inisiyatifindedir. Bu goriislerin yasal bir islevi bulunmamakta olup, tavsiye niteliginde, yol

gosterici bir gergceve olusturmaktadir (TSPAKB, 2005, s.1).
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Bazi iilkelerdeki diizenlemelerin diger iilkelere gore ¢cok daha siki olmasi nedeniyle olusan
haksiz rekabetin engellenmesi i¢in uluslararasi ortak bir diizenlemenin olusturulmasi
ithtiya¢mi dogurmustur. Siki diizenlemelere sahip iilkelerin sermaye maliyetleri, daha zayif
diizenlemeye sahip iilkelere gore daha yiliksektir. Bu nedenle zayif diizenlemeye sahip
iilkelerin bankalarinin diisiik ticretle hizmet verme imkani saglamaktadir. Uluslararas:
diizenlemler biitiin iilkeler icin belirli standartlar olusturarak bu esitsizligi ortadan
kaldirarak, adil rekabet ortami (level playing field) yaratmay1 amaglamaktadir (Oatley, 2000,
$.36-37).

3.1. 1988 Basel Sermaye Uzlasis1 (Basel-I)

Uluslararas1 diizeyde faaliyet gosteren bankalar icin, minimum sermaye standardi
olusturan 1988 Basel Sermaye Uzlasis1 (Basel-I) sistematik banka diizenlemelerinin ilkidir

(Saidenberg ve Schuermann, 2003, s.3).

1980'li yillarmm basinda o6zellikle yiiksek derecede borglu iilkeler nedeniyle uluslararasi
risklerin artmasi ve baslica uluslararasi bankalarmn sermaye oranlarinin gerilemistir. Bu
nedenle Basel Komitesi, uluslararasi bankacilik sisteminin istikrarini giigclendirmek ve ulusal
sermaye yeterlilik oranlar1 farklilarindan dogan haksiz rekabeti ortadan kaldirmak i¢in, Basel
Sermaye Uzlasisi1 (Basel Capital Accord) (ya da 1988 uzlagsist) olarak adlandirilan bir sermaye
yeterlilik oranini dlgme sistemi gelistirmistir. Bu sistem G-10 Ulkeleri Merkez Bankalari

Baskanlarinca kabul edilerek yliriirliige konmustur (Yay vd., 2004, s.6).

Oncelikle G-10 iilkelerindeki uluslararas1 bankalar igin tasarlanan 1988 Basel Sermaye
Uzlasisi, daha sonra diger iilkelerdeki yerel bankalar tarafindanda kabul edilmis ve diinya
capinda 100’den fazla iilke tarafindan benimsenmistir (Basel Committee on Banking

Supervision,1999, s.19).

Basel-1 ile uluslararasi bankacilik sisteminin istikrarmi giiclendirmek, saglamligini
arttrmak ve farkli {lkelerde faaliyet gosteren bankalar arasinda mevcut olan
uygulama farkliliklarini gidermek amaglanmistir (Basel Committee on Banking Supervision,

1988, 5.3).

1988 uzlasisi, bankalarda minimum sermaye seviyelerinin olusturulmasini saglamak i¢in

diizenlenenmis ve Ozellikle kredi riski (kredi verilen tarafin basarisizlizlik riski) ile ilgili
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sermaye degerlendirilmesi lizerine yogunlasmistir (Basel Committee on Banking Supervision,

1988; 1999b; Yay vd., 2004, s.7).

Dort boliimden olusan uzlasmin birinci bolimiinde sermayenin ana sermaye ve katki
sermaye kalemleri ile sermayeden indirilecek degerler tanimlanmistir. Risklerin
agirliklandirilmasmin  ele alindigr ikinci bolimde, varliklarin risk derecesine gore
(%0,10,20,50,100 olarak) agirliklandirildig: agirlikli risk oran1 yontemi, bankalarin sermaye
yeterliliginin tespiti icin benimsenmis ve yatwrim, faiz haddi, doviz kuru ve yogunlagma
risklerinden s6z edilmekle birlikte, asil kredi riski ve onun bir boyutu olan iilke transfer riski
iizerinde durulmaktadir. Ugiincii boliimde risk agirliklandirilmis varlhiklar (assets) i¢in hedef
standart sermaye oranit (en az %4’i cekirdek sermaye olmak {izere) %8 olarak kabul
edilmistir. Son boliim ise gegis siirecine ait diizenlemeleri icermektedir. S6z konusu bu
sistem, 1993 yilinin ortalarina kadar GI10 {ilkelerinin tamaminda gergeklestirilmesinin
oOtesinde, iiye olan ya da olmayan yiizden fazla iilkede de benimsenmistir (Basel Committee

on Banking Supervision, 1988; 1999; Yay vd., 2004, s.7-8).

3.1.1. Sermayenin Bilesenleri

Standart sermaye, ana sermaye ve katki sermayesi olmak tizere iki grupta yer almaktadir.
Ana sermaye (birinci kusak), sermayenin temel bilesenidir ve esas olarak banka
hissedarlarinin 6denmis ortaklik sermayleri ile tiim vergilerden arindirilmis ve dagitilmamis
karlardan olusmaktadir. Katki sermaye grubunda, ihtiyari rezevler, varliklarin yeniden
degerlemesi ile elde edilen genel karsiliklar, hem sermaye hem bor¢ niteligi tasiyan ortak

araclar ile ikincil bor¢lar yer almaktadir (Degirmenci, 2003, s.16-17).

Risk agirlikli bir sermaye oranin hesaplanabilmesi igin, sermayeden diisiilmesi gereken
kalemler vardwr. Bunlar ; serefiye (banka c¢alisanlarmmin yaptigi is iliskileri, banka itibari,
miisteri potansiyeli, banka i¢in goriinmeyen bir varliktir), tiim subeler tarafindan finansal
aracilik faaliyetleri ile ilgili yapilan yatmrimlar, (ayni1 sermayenin birden fazla kullanimini
engellemek i¢in diisiilmesi gerekir) ve diger banka ya da mevduat toplayan kuruluslara ait
hisse senetleri ve baska enstriimanlardir (Basel Committee on Banking Supervision, 1988;

Degirmenci, 2003, s.18).
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3.1.2. Bilan¢o Aktiflerine Uygulancak Risk Agirhklar

Komite, riske duyarli bir Sermaye Yeterlilik Rasyosu (SYR) yaklagimi benimsenmistir. Bu
yaklagim, bilango i¢inde ve disindaki tiim varliklar1 risklerine gore agirliklandirilarak
Sermaye Yeterlilik Rasyosu icinde yer alir. Bu durum basit sermaye hesaplamasma gore,
farkli bankacilik sistemlerinde karsilastirma imkani saglar ve bilanco dis1 kalemleri de
hesaplamaya katarak, bankalar1 diisiik riskli likit varliklar edinmesi i¢in tesvik edici olmasi

avantajli bir yoniidiir (Degirmenci, 2003, s.19).

Risk agirligi, bilanco kalemlerinin olasi risklerine gore simiflandirilmasidir. Risk agirliklar:
bazi kalemlerin daha riskli olduklar1 i¢in daha fazla sermaye ayrilmasi gerektiginden
belirlenir. Basel Komitesi tarafindan bilanco i¢i ve bilanco dis1 varliklara uygulanmak {izere
belirli risk agirliklar1 belirlemistir. Bilango i¢i kalemlere uygulanacak risk katsayilar1 dort

gruba ayrilmistir (Basel Committee on Banking Supervision, 1988, s.21).

S6z konusu risk gruplar1 agagida belirtilmistir.

3.1.2.1. % 0 Risk Agirhg: Verilen Kalemler

1. Nakit degerler.

ii. Ulusal para cinsinden merkezi hiikiimetlere ve merkez bankalarma verilen ve

ulusal para ile tahsil edilecek borglar.

ii1. OECD fiyesi iilkelerin merkezi hiikiimetleri ile merkez bankalarma verilen borglar ile

OECD fiiyesi lilkelerin hiikiimetlerince garanti altina alinan aktif kalemleri.

3.1.2.2. % 20 Risk Agirh@1 Verilen Kalemler

1. Uluslararas1 kalkinma bankalarindan olan veya bu bankalarca garanti altina alinan

aktif kalemleri.

i1. OECD i¢inde yerlesik bankalardan olan ya da bu bankalarca garanti altina alinan aktif

kalemleri.
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1. OECD disindaki iilkelerdeki bankalara kullandirilan ve vadesi bir yil ya da kisa vadeli

aktif kalemleri.

iv. OECD i¢inde yer alan yerel yonetimlere verilen borglar.

v. Tahsil siirecindeki nakit degerler.

3.1.2.3. % 50 Risk Agirhgi ile Hesaplanan Kalemler

1. Teminat altma alinmis krediler.

i1. Tahakkuk etmis gelirler ve pesin 6demeler.

3.1.2.4. %100 Risk Agirhgi ile Hesaplanan Kalemler

i. Ozel sektore kullandirilan krediler.

i1. OECD disindaki bankalara kullandirilan vadesi bir yildan uzun krediler.

i11. OECD disindaki tilkelerin merkezi hiikiimetlerine yabanci para cinsinden kullandirilan

krediler.

v. Miilkiyeti kamu kurulu larma ait ticari firmalara kullandirilan krediler.

v. Bankanin kullandig1 binalar, araziler, arag¢ geregler ve diger sabit varliklar.

vi. Gayrimenkul yatirimlar1 ve diger yatirimlar.

vii. Diger bankalardan saglanan sermaye araglari.

viil. Tiim diger varliklar.

Yukarida yer alan risk agirliklar1 Basel Komitesi’nin ¢alismalar1 sonucu olusturulmustur.
1988 Basel uzlasisi, iilkelerin merkez bankalarinin ve diger bankalarin yiikiimliliiklerinin
degerlendirilmesinde OECD iiyesi olup olmama kriterine bakmaktadir. Bu degerlendirmede
OECD Hiyesi olan tilkeler dogrudan daha az riskli olarak goriilmektedir. Bu durum OECD

iilkesi olan ancak kredi degerliligi diisiik bulunan iilkeler acisindan avantaj, buna karsilik
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OECD iiyesi olmayan ancak kredi degerliligi yiiksek bulunan iilkeler icin dezavantaj
olusturmaktadir. Uzlasiya gore, bilango dis1 kalemler ise once uygun kredi riskine doniisiim
katsayilar1 ile sonra da bilanco i¢i kalemler gibi karsi tarafin niteligi géz Oniine alinarak uygun

risk katsayilari ile carpilir.

3.1.3. Standart Oran

Basel komitesi, uluslararas1 finansal sistemin saglikli ve giivenli isleyisi i¢in, uluslararasi
bankalara %4’ii ana sermaye bileseni olmak iizere, %8 risk agirlikli sermaye yeterlilik orani
saptamistir. Yeni standardi uygulamak isteyen iilkelerin gerekli diizenlemelere uyum

saglamalar1 i¢in agsagidaki ge¢is donemi takvimi hazirlanmistir (Degirmenci, 2003, s.22-23).

Basel standardina gegecek tilkelerin uluslararasi bankalar1 i¢in minimum %§8 standart orana
kademeli gecis saglanacaktir. Bankalarin Sermaye Yeterlilik Rasyolarmi 1990 yili sonunda

%7,25 , 1992 yil1 sonunda ise %8’ e ¢ikarmalar1 gerekmektedir.

1988 Basel uzlasis1 cercevesinde risk agirlikli sermaye yeterlilik rasyosu asagidaki

formiile gore hesaplanmaktadir:

Minimum Sermaye Yeterlilik Rasyosu hesaplamasi :

A. Ana sermaye (1. Kusak)
i. Odenmis sermaye
il. Yedek Akgeler

1i1. Kamuya aciklanmis rezervler (dagitilmamais karlar)

B. Katki Sermaye (2.Kusak)
i. Ihtiyari rezervler

il. Yeniden degerleme

i11. Genel karsiliklar

iv. Sermaye benzeri krediler

C. Sermaye= (A+B)
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D. Sermayeden indirilen Kalemler
1. Serefiye
ii. Mali Istirakler

E. Sermaye Tabami= (C-D)

F. Toplam Risk Agirhklan
1. Risk Agirlig1 %0 olanlar

i1. Risk Agirlig1 %20 olanlar
ii1. Risk Agirlig1 %50 olanlar
1v. Risk Agirligi %100 olanlar

Minimum SYR = E/F = Toplam Sermaye/Kredi Riski >%8

Sermaye Yeterlilik Rayosu standardi Tiirkiye’de 1988 yilindan itibaren kademeli bir gecis
siireciyle uygumaya konulmus ve 1989 yili icin %5 ,1990 yilinda %6, 1991 yilinda %7 ve
1992 yilinda %8’e ylkseltilmistir. Baglarda uluslararas1 faaliyet gosteren bankalar igin
onerilmis bir yaklasim olan Basel I sermaye standardi, zaman i¢inde beklenenin ¢ok dtesinde

kabul gorerek tiim tilkeler ve bankalar i¢cin uygulanmaya baglamistir (Teker vd., 2005, s.45).
3.2. Basel-1 Standardinin Genisletilmesi

Basel-I sermaye yeterliliginin uygulanmaya konmasindan itiberen, bu standart kritik
edilmeye de baglanmistir. Sermaye yeterliligi hesaplanmasina esas teskil eden risk 6l¢iitlerinin
yeterli olmamasi, sadece kredi riskinin tanimlanmasi, elde tutulan varliklar ve finansal
kurumlar arasinda hassas bir risk aymrimi yapmamasi, portfoy kavramini gozardi ederek
portfoy icindeki risklerin netlestirilmesini hesaba katmamasi ve elde tutulan varliklarin piyasa
degerleri yerine muhasebe degerlerini esas almasi, Basel I standardinin en 6nemli eksiklikleri
olarak gosterilmistir. 1980’11 yillarda en 6nemli bankacilik riski olarak goriilen kredi riski,
Basel I standardinin temelini olusturmustur. Ancak takip eden yillarda finansal piyasalardaki
faiz oranlar1 ve doviz kurlarindaki dalgalanmalar, cok sayida Amerikan finansal kurulusunun
iflasin1 glindeme getirmistir. Bu eksikligi gidermek iizere, 1996 yilindan itibaren Amerikada
Sermaye Yeterlilik Rasyosu’nun paydasina faiz oram1 ve doviz kurlarina dayali risklerin
beraberce tanimlandigi piyasa riski icin de gerekli sermaye miktar1 ilave edilmeye

baslanmistir. Tiirkiye’de de yiiksek doviz kurlar1 ve faiz oranlar1 dalgalanmalarina dayali
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2000 yili krizi sonrasi, BDDK bankacilik sermaye yeterliligi oran1 hesaplanmasina piyasa
riskinin de dahil edilmesini 2001 yil1 sonundan itibaren zorunlu hale getirmistir (Teker vd,

2005, 5.45).

‘“Piyasa riski, piyasa fiyatlarindaki hareketlerden dolay1 bilango i¢i veya dis1 pozisyonlarda
ortaya cikabilecek kayip riski olarak tanimlanir’” (Basel Bankacilik Denetim Komitesi, 2006,
s.217).

Piyasa risklerinin dl¢iimiinde iki yaksalim sunulmaktadir. Ilki standart yaklasim, ikincisi
ise igsel modellerin kullanilmasi yaklagimidir. Standart yaklasim, faiz orani riski, hisse

senedi pozisyonu riski, kur riski, emtia risklerinin 6l¢iilmesine dayanmaktadir.

Igsel derecelendirme yaklasimmin kullanilmasi igin ise banka tarafindan belirli kosullarin
saglanmasi ve gozetim otoritesinin agik onaymin almmasi gerekmektedir. Bu yaklasim,
bankalara risk Ol¢iimiinde kendi risk modellerini kullanma imkéani saglamaktadir (Basel

Committee on Banking Supervision, 1996 , s.3-5).

Bankalar artik (SYR) hesaplanmasinda kredi riski ile beraber piyasa riskini de dikkate
alacaklardir. Ana sermaye ile katki sermayesinin toplamindan olusan 1988 uzlasisina, 1996
yilinda piyasa riskinin dahil edilmesiyle birlikte, ana ve katki sermayesi yaninda ii¢lincii
kusak sermaye olarak adlandirilan sermaye — benzeri kredileri kapsayacak sekilde

genisletilmistir.

Komite ayrica 1997 yilinda “Etkin Bankacilik Denetimi i¢in Basel Temel Ilkeleri’ni
yayimnlamistir. Gelismis ya da gelismekte olan bir iilkenin bankacilik sisteminin zayif olusu
hem o iilkenin mali sisteminin hem de uluslararas1 mali piyasalarin istikrarina karsi 6nemli
bir tehdit olusturur. Mali sistemlerin giliclendirilmesi konusundaki ihtiya¢, bu alandaki
uluslararas1 girisimleri artrmistir. 1996 yilinda Lyon’da gergeklestirilen G-7 Komitesi
toplantisinda yayimlanan  Teblig bu alandaki girisimlerin 6nemli bir gostergesidir (Basel

Committee on Banking Supervision,1996, s.1).

Basel Bankacilik Gdzetim Komitesi; Uluslararas1 Odeme Bankasi [Bank for International
Settlements(BIS)], Uluslararas1 Para Fonu (IMF) ve Diinya Bankasi da dahil bir ¢ok
uluslararas1 ve/veya bolgesel diizeyde faaliyette bulunan kuruluslarla birlikte calisarak,

diinyada finansal istikrarin saglanmasi ve siirdiiriilmesine yonelik ¢alismalarda bulunmakta
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olup, bankacilik denetim ve gozetimini etkinlestirmeye yonelik 25 tane temel prensip

gelistirmistir ( Gontil ve Eroglu, 1999, s.1).
3.2.1.Bankacilikta Etkin Gozetim ve Denetime iliskin Temel Prensipler
3.2.1.1. Bankacihkta Etkin Gozetim ve Denetim icin Onkosullar

Bankacilik gbézetim ve denetim otoritesinin amaclart ve sorumlu olduklar1 kuruluslara
iligkin yetkileri agikca tanimlanmali, bankacilik gézetim ve denetimi konusunda faaliyetlerine
iliskin bagimsizlig1 ve yeterli 6lgiide kaynagi bulunmalidir. Ayrica, gozetim ve denetim
sisteminin, bankalarn kurulus izinleri ve denetimlerinin devamliliginin saglanmasina,
giivenilir ve saglikli bir sistem iginde yasalara uyma zorunluluguna ve denetim elemanlarinin
yasal olarak korunmasina iliskin hiikiimler iceren yasal bir ¢ergevesi olmalidir. Elde edilen
bilgilerin gozetim ve denetim otoritelerince paylagilmasi ve bu tiir bilgilerin gizliligi

konusuna yasal diizenlemelerde ayrica yer verilmelidir.
3.2.1.2. Faaliyet Izni ve Yapi

i. Bankacilik faaliyetlerinde bulunmasma izin verilen ve bu kapsamda denetim ve
gozetiminin yapilmasina karar verilen kuruluslarin faaliyet alanlar1 agik¢a tanimlanmalidir.

Banka tinvaninin kullanimi miimkiin oldugu 6l¢iide kontrol altinda tutulmalidir.

ii. Bankacilik faaliyetlerinde bulunulmasima izin veren kurumun faaliyet iznine iliskin
esaslar1 belirleme yetkisine ve bunlara uygun olmayan bagvurular1 reddetme hakki olmalidir.
Faaliyet iznine iligkin prosediirde en azindan bankanin miilkiyet yapisi, genel miidiir ve diger
ist yoneticilerin nitelikleri, faaliyet plani, i¢ denetim sistemi ve sermaye yeterliligini de
icerecek sekilde bankanm mali yapisiyla ilgili projeksiyonlarin degerlendirilmesine yer
verilmelidir. Bagvuru sahibinin yabanci bir banka olmasi durumunda ise ait oldugu tilkenin

gbzetim ve denetim otoritesinin onayinin alinmasi gerekmektedir.

iii. Bankacilik gézetim ve denetim otoritesi, bankalarin biiyiik hissedarlarina ait paylarinin
ya da bunlar iizerindeki kontrol haklarinin el degistirmesine iliskin taleplerini inceleme ve

reddetme yetkisine sahip olmalidir.

iv. Bankacilik gozetim ve denetim otoritesi, bankalarin 6nemli biiyiikliikteki ele gegirme

faaliyetlerini ve yatirimlarini inceleme ve bu olusumlarin banka i¢in yeni riskler yaratmasina
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ya da denetimin etkinligini azaltmasina yol agmamasi i¢in gerekli kriterleri belirleme

yetkisine sahip olmalidir.
3.2.1.3. Bankalarn ihtiyath Yénetimine iliskin Diizenlemeler ve Yiikiimliiliikler

i. Bankacilik gozetim ve denetim otoritesi, bankalarin tasidiklari riskleri karsilayacak
sekilde asgari sermaye yiikiimliiliiklerini tanimlamalidir. Ayrica, sermayenin banka zararlarini
karsilayabilmesine yOnelik sermaye alt kalemlerinin tanimlanmasit gerekmektedir.
Uluslararasi1 alanda faaliyet gosteren bankalar i¢cin bu standart Basel Komite'nin belirledigi

Sermaye Yeterliligi Rasyosu'nun altinda olmamalidir.

iil. Gozetim ve denetim sistemlerinin en Onemli Ozelliklerinden birisi bankalarm kredi
verme, yatirim yapma, kredi ve yatirim portfoylerini yonetmelerine iliskin politika, yontem ve

uygulamalariin bagimsiz olarak degerlendirilebilmesidir.

iii. Bankacilik goézetim ve denetim otoritesi, bankalarin aktif kalitest ve kredi
karsiliklarmin yeterliliginin degerlendirilmesine iliskin olusturdugu politikalar1 ve kullandig:

yontemleri yeterli bulmalidir.

iv. Bankacilik gézetim ve denetim otoritesi, bankalarin portfoylerindeki yogunlasmay1
belirlemelerine olanak verecek yeterli kapasitede bilgi iletisim agina sahip olduklar
konusunda tatmin olmalidir. Ayrica, gdzetim ve denetim otoritesi bir kisi ya da gruba

verilebilecek kredilerin smirlandirilmasina iliskin esaslar1 belirleme yetkisine sahip olmalidir.

v.Bankalarin birbiriyle baglantili kuruluslara verdikleri krediler nedeniyle artabilecek
zararlardan korunabilmesi i¢in bankacilik gézetim ve denetim otoritesi bankalarin s6z konusu
bu kuruluglar siirekli gozetim altinda bulundurmalarmma imkan verecek gerekli diizenlemeleri
olusturmalidir. Ayrica, bu riskleri kontrol altina alabilmek ve bilancoya yayilmasini 6nlemek

icin bankalarin gerekli 6nlemleri almalarini saglamalidir.

vi. Bankacilik gozetim ve denetim otoritesi, bankalarmn uluslararasit kredilendirme ve
yatirim faaliyetlerine iliskin olarak iilke ve transfer risklerinin saptanmasi, izlenmesi ve
kontrol edilmesine iliskin yeterli politika ve uygulamalara sahip olduklarindan ve s6z konusu

risklerin kargilanmasi i¢in yeterli rezervlerinin oldugundan emin olmalidir.
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vii. Bankacilik gozetim ve denetim otoritesi bankalarin piyasa risklerinin etkin olarak
Ol¢iilmesi, izlenmesi ve kontrol edilmesine imkan veren sistemlere sahip olduklarindan emin
olmalidir. Piyasa riskine maruz kalindiginda, gozetim ve denetim otoritesi listlenilebilecek
piyasa riskine limit getirme ya da sermaye artirimi gibi yaptirimlar: uygulayabilme yetkisine

sahip olmalidir.

viii. Bankacilik gozetim ve denetim otoritesi, bankalarin tasidiklar1 tiim risklerini tespit
edecek, olgecek, yonetecek, kontrol edecek, ve bu riskler i¢in yeterli sermayeyi bulunduracak
sekilde genis kapsamli bir risk yonetimi sistemi ( yonetim kurulu ve lst diizey yonetimin

izlenme islevini de igermek iizere) olduguna ikna olmalidir.

ix. Bankacilik gozetim ve denetim otoritesi, bankalarin faaliyetlerinin yapisina uygun ve
yeterli i¢ kontrollerinin bulundugundan emin olmalidir. S6z konusu kontroller yetki ve
sorumluluklarin paylasilmasi, fonksiyonel aywrimlar, fon 6demeleri, aktif-pasif yonetimi, bu
islemlerin mutabakat1 ve varliklarin korunmasina iligkindir. Hem bu i¢ kontrollere hem de
yasal ve idari diizenlemelere uyulup uyulmadigmi kontrolii i¢in uygun i¢ veya bagimsiz dis

denetimin fonksiyonlar1 belirlenmelidir.

x. Mali sektorde mesleki ve ahlaki yiiksek standartlarin gelismesi ve bankacilik
faaliyetleriyle bilerek ya da bilmeyerek kotiiye kullanimlarin engellenebilmesi i¢in bankacilik
gbozetim ve denetim otoritesi miisterini tan1 prensibinin uygulanmasma yonelik bankalarin

uygun politika ve uygulamalarmin oldugundan emin olmalidir.

3.2.1.4. Arahksiz Banka Gozetimi Yontemleri

i. Bankacilikta etkin gozetim hem yerinde hem de uzaktan denetimi kapsamalidir.

ii. Bankacilik gézetim ve denetim otoritesi, bankalarin faaliyetlerini tam olarak anlamali ve

banka yonetimiyle diizenli olarak temaslarda bulunmalidir.

iii. Bankacilik gozetim ve denetim otoritesi, denetim raporlar1 ve bankalara ait
istatistiklerin toplanmasi, banka bazinda ve konsolide olarak analiz edilmesi i¢in uygun

araglara sahip olmalidir.
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iv. Bankacilik gozetim ve denetim otoritesi, bagimsiz denetciler kullanarak ya da yerinde
denetim yaparak gozetim bilgilerinin dogrulugunu bagimsiz olarak degerlendirebilecek

araglara sahip olmalidir.

v. Bankacilikta etkin gozetim ve denetimin gereklerinden birisi de banka gruplarmnin
konsolide bazda denetlenmesi konusunda bankacilik gbézetim ve denetim otoritesinin

yetkisinin bulunmasidir.

3.2.1.5. Bilgi Verme Yiikiimliiliikleri

Bankacilik gbzetim ve denetim otoritesi, her bankanin muhasebe uygulamalar1 ile uyumlu
sekilde bankanm karlilig1 ve finansman durumu hakkinda dogru ve yeterli bilgiyi saglayacak
kayitlarn mevcut oldugundan ve bankanm bunlar1 ger¢cek durumlarini yansitacak sekilde

diizenli olarak yayimladigindan emin olmalidir.

3.2.1.6. Bankacilik Gozetim ve Denetim Otoritesinin Yasal Yetkileri

Bankacilik gozetim ve denetim otoritesi, bankalarin sermaye yeterliligi yiikiimliligtini
yerine getiremez duruma diismeleri, yasal diizenlemelere aykir1 davranmalar1 ya da mevduat
sahiplerinin menfaatlerine yonelik herhangi bir sekilde tehdit olusturmalar1 halinde

diizenleyici tedbirler alma yetkisine sahip olmalidir.

3.2.1.7. Smir Otesi Bankacihk

i. Bankacilik gozetim ve denetim otoritesi, bankalarin yabanci iilkelerdeki subeleri,
ortakliklar1 ve istiraklerince yiiriitiilen iglemlerinin temel prensiplere uygunlugu ve ihtiyatl
yonetimi konusunda gereken yaptirimlari uygulayarak, global konsolide denetimin gereklerini

yerine getirmelidir.

ii. Konsolide gozetim ve denetimin temeli, ev sahibi iilkenin yetkili otoriteleri basta olmak
iizere, tim gozetim ve denetim otoriteleri ile temaslarda bulunmak ve bilgi alis verisini

saglamaktir.

ili. Bankacilik  gOzetim ve denetim otoritesi, yabanci bankalarn iilke igindeki
faaliyetlerine iliskin olarak, yerel bankalara uygulanan ayni yiiksek standartlar1 aramalidir.

Konsolide bazda gozetim ve denetimin yapilabilmesi i¢in s6z konusu yabanci bankalarm ait
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olduklar1 iilke otoriteleri ile bilgi paylasimi yetkisine de sahip olmalidir (Basel Committee on

Banking Supervision, 1996, s.4-7).

3.3. Basel-II Sermaye Uzlasisi

Basel Komitesi, finansal piyasalarda meydana gelen gelismeleri ve Basel-I’in sermaye
yeterliligi 6l¢iimiine iliskin eksikliklerini dikkate alarak Haziran 1999°da Yeni Basel Sermaye
Yeterliligi Uzlasisma (Basel-11) iliskin ilk istisari metni (Consultative Paper-1) yayimlamastir.
Daha sonra 2001 yili basinda ikinci istisari metin (Consultative Paper-2), Nisan 2003’te ise
ticlincii istisari metin (Consultative Paper-3) yayimlanmistir. S6z konusu istisari metinler,
gerek iilke denetim otoritelerinden gerekse bankalar ve diger ilgili taraflardan alinan yorumlar
cercevesinde diizenlenerek yenilenmis ve Basel-II’ye iliskin nihai metin Haziran 2004’te
yayimlanmistir (BDDK, 2005, s.2). Komite bankalarin krizlere karsi dayanmikliliklarini
arttrmak icin, banka sermayelerinin riskli aktiflere oraninin yiizde 8’den az olamayacagini

ifade eden sermaye yeterlilik oranini gelistirmistir (Herring, 2004, s.139).

Basel-I, basit igerikli olmasi agisindan gelismis {iilkelerin uluslar arasi faaliyet gdsteren
biiylik oyuncularmin ve akademik ¢evrelerin olumsuz elestirilerine maruz kalmasina ragmen ,
icerdigi standartlarin basit ve kolay uygulanabilir olmasi, 6zellikle gelismekte olan tilkelerce
benimsenmesini kolaylastirmistir. Bu iilkelerin diizenlemelerinin modernlesmesine ve
finansal sektorlerinde rekabetin artmasia katkida bulunmustur. Ayrica piyasadaki oyuncular
icin kurallar1 olan bir “adil rekabet ortami” (level playing field) yaratmasi ve Basel-1’i
benimsemis kimi gelismekte olan iilkelerin yilizde 8’in {izerinde asgari sermaye yeterliligini
zorunlu kilmalar1 nedeniyle finansal istikrarin giiclenmesi, standardin olumlu yansimalar

olarak gosterilebilir (Yayla ve Kaya, 2005, s.2-3).

Banka sermaye diizenlemelerinin 6n plana ¢ikmasina 6nemli katki saglayan 1988 Basel
Sermaye Uzlasisi, sermaye standartlarindaki uluslararasi biitiinliigli ve bu standartlarin bir¢ok
iilkede uygulanmasinida etkili olmustur. Fakat zamanla, finansal gelismelerle birlikte bu
sermaye standartlar1 sermaye arbitraj1 i¢in firsat yaratmis ve bu da sermaye yeterliliginin
etkinliginin azalmasina yol agmustir. Etkinlik azalisi, sermaye standardinin diizenlenmesini
tartisilir kilmig ve diizenleyici otoritelerin uzlasiy1r yeniden gézden gegirmelerine neden

olmustur (Santos, 2000, s.17).

1988 Basel uzlasisi uluslararas1 bankalar icin %8 sermaye yeterliligi 6nermekte ve dort
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farklh risk kategorisinden olusmaktadir. Bankalar, bu basit risk  smiflandirmas: karsisinda
odiing verme davranislarini diizenleyicilerin beklemedikleri sekilde degistirebilirler. Ciinkiiin
diizenlemeler belirli kategorideki biitiin kredilere ayni risk agirligini1 ve sermaye maliyetini
verdikleri i¢in, bankalar her bir kategori igerisinde daha yiiksek riskli ve daha ytiksek getirili
aktiflere yonelmeye tesvik edilirler (Oatley, 2000, s.37).

Basel-II’ nin asil amagi, sermaye gereklerini banka aktiflerinin gergek risklerine karsi daha
duyarl hale getirmektir. Bunun disindaki amagclari, piyasa disiplinini gelistirme, bankalar
arasinda mevcut olan rekabet esitsizliklerini ortadan kaldirma ve finansal istikrara katkida

bulunmaktir (Weder ve Wedow, 2002, s.9).

1988 Basel uzlasist bankanin sahip oldugu sermaye miktari iizerine odaklanirken, Basel-1I,
bankacilik risklerinin 6l¢iimiine ve yonetimine de§inmekte (Himino, 2004, s.41) ve bu
yoniiyle de Basel-II, {ic yapisal blogun flizerine kurulu mimarisiyle bir diizenlemeler

standardidir (Yayla ve Kaya, 2005, s.5).

Bazel Temel lkeleri (BCPs)

Basel-l,
. Y apizal Blok (Pillar 1):
Standart Yaklagim,
Bastlegtivimis Stan. Yakl,
Temel ve Geligmis igsl
Derecelendirme Yaklagimlar,

Bazell
Asuari Sermaye %8,
"OBCD ki kural

Bazell,
I apizal Blok
(Pillar 1)

Barka ve Denetim
Ctoritesinin
incelemesi

Bazelll,
Il " apsal Blok
(Fillar 3

Pivasa Disiplini

Kaynak: Powel (2004 Yayla ve Kaya (2005), 5.5

Sekil 3.1. Basel Temel ilkeleri (BCPs), Basel-I ve Basel-II
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Basel-1I Basel Temel Ilkeleri, Basel-I’e gore bir dizi yenilik getirmesine ragmen, tamamen
birbirinden ayr1 olarak disliniilmemelidir.Birinci yapisal blokta yer alan hususlarin bir
kismimin Temel Ilkelerle ortak noktalar: bulunurken, ikinci yapisal blogun énemli bir kismi
ise halihazirda Temel Ilkeleri kapsamaktadir. Uciincii yapisal blokta ise Temel ilkelerle ok
fazla bir ortaklik yoktur. Birinci yapisal blok, nicel degerlendirmenin yapilmasma ve riske
daha duyarli asgari sermaye sartlarinin ortaya konulmasiyla ilgilidir. Ikinci yapisal blok,
niteleyici degerlendirmenin yer aldig1 “giiclendirilmis” denetim otoritesinin incelemesidir.
Son blok ise kamuya artan oranda ag¢iklama yapma yoluyla piyasa disiplininin saglanmasima

iligkindir (Yayla ve Kaya, 2005, s.5).

3.3.1. Birinci Yapisal Blok: Minimum Sermaye Yeterliligi

Birinci Yapisal Blok , bankanin risklere karsi elinde bulundurmasi gereken asgari sermaye
tutarma iligkin olan boliimdiir. Basel-I’deki asgari yiizde 8’lik oranin korundugu bu béliimde,
kredi riskinin 6l¢timiine iligskin yeni yontemler 6nerilmis ve Basel-I’de olmayan ‘“operasyonel
risk” bolimii yer almistir. Piyasa riskinin hesaplanmasinda Basel-I’de var olan standart
yaklagim ve riske maruz deger yaklasimi (VaR) korunurken, kredi riskinin hesaplanmasinda
cok onemli degisiklikler yapilmistir. Kredi riskinin hesaplanmasi i¢in basit, orta ve gelismis

diizeyde olmak iizere farkli yaklagimlar mevcuttur (Yayla ve Kaya, 2005, s.6).

Bu yaklasimlar;

1. Standart Yaklasim (Standardised Approach-SA),

ii. Basitlestirilmis Standart Yaklasim (Simplified StandardisedApproach-SSA), Temel I¢gsel
* Derecelendirme Yaklasimi (Foundation Internal Ratings Based-IRB),

iii. Ileri Diizey I¢sel Derecelendirme Yaklasimi (Advanced IRB) dir.

Yeni eklenen operasyonel risk hesaplamasi;

1. Temel Gosterge Yaklasimi (Basic Indicator Approach-BIA),

i. Standart Yaklasim (SA),
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i11i. Alternatif Standart Yaklagim (ASA) veya

iv. ileri Ol¢iim Yaklasimlar1 (ddvanced Measurement Approach-AMA) ile yapilabilecektir.

Tablo 3.1. Risk Ol¢iim Yoéntemleri

Risk Ol¢iim Yontemleri
Igsel Derecelendirmeye Dayali Yaklagim
- Standart Yaklagim (Internal Ratings Based Approach-IRB)
Kredi .
o (Standardized
Riski _—
Approach) Temel Yaklasim Ileri Yaklagim
Piyasa Standart Yaklaslm Igsel Modeller Yaklagimi
Riski’ (Standardized (Internal Models Approach)
Approach) PP
Temel Gosterge Standart I¢sel Olgiim
Faaliyet Yaklagimi Yaklasim Yaklagimi
Riski (Basic Indicator (Standardized (Internal Measurement
Approach) Approach) Approach

Kaynak: TBB, 2002, s.4

3.3.1.1 Standart Yaklasim (SA)/Basitlestirilmis Standart Yaklasim (SSA)

Basel-1I"deki Standart Yaklasimin Basel-I’e gore getirdigi en onemli degisiklik, ilgili risk
agirliklarinin  belirlenmesinde bagimsiz derecelendirme kuruluslar1 (External Credit
Assesment Institutions-ECAI) tarafindan {ilke, bankalar ve sirketlere verilen derecelendirme

notlarinin kullanilmasidir (Yayla ve Kaya, 2005, s.6).

Basitlestirilmis Standart Yaklasimda ise risk agirliklarmmin belirlenmesinde ihracat kredi
kuruluslar1 (Export Credit Agencies-ECA) tarafindan verilen notlar kullanilmaktadir. Ornegin;
piyasa riskinin hesaplanmasinda kamu menkul kiymetleri mevcut mevzuat geregi ylizde sifir
risk agirligina tabii iken, Basel-1I ¢ercevesinde kullanilan yonteme gore (SA veya SSA) soz
konusu menkul kiymeti ihra¢ eden iilkeye ECA veya ECAI tarafindan verilen derecelendirme

notuna gore farkl risk agirliklar1 uygulanmaktadir (Yayla ve Kaya, 2005, s.6).

Benzer sekilde, Basel-II’de kredi riskinin hesaplanmasinda OECD “kliip kural1”
kullanilmamaktadir. Bu ¢ercevede, Standart Yaklasimla kredi riskinin hesaplanmasinda,
alacaklarin tabi olacagi risk agirlig1 bor¢lunun bagimsiz derecelendirme kuruluslari tarafindan

almis oldugu derecelendirme notuna gore belirlenmektedir. Basitlestirilmis Standart

? Piyasa riskine iliskin yaklasimlarda yeni diizenlemede degisiklik yapilmamustir.
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Yaklasimda ise kredi riski hesaplamasinda bor¢lunun ihracat kredi kuruluslari notlari
kullanilmaktadir. Ancak, yine Basel-II’ye 6zgli bir husus, bazi konularda ulusal tercih
(national discretion) segeneginin ve degisik opsiyonlarin kullanilmasinin iilke otoritelerinin
kararina birakilmasidir. Bu baglamda, ulusal otoriteler, kendi iilke hazinelerine iliskin,
kaynag1 ve kendisi ulusal para cinsinden olan risklere daha diisik bir risk agirhig
uygulayabilmektedir. Bankalara verilen krediler icin de ulusal tercihlerin uygulanabildigi
Standart Yaklasimda, yiliksek risk smifina giren takipteki alacaklar ve diger bazi varliklara
derecelendirme notlarindan bagimsiz standart risk agirhiklar1 verilmistir. Ornegin, perakende
krediler i¢in yiizde 75, ikamet amagli konut kredileri i¢in ylizde 35 ve takipteki alacaklar i¢in
yilizde 150’ye varan risk agirliklar1 tanimlanmigtir. Ulusal tercih segeneginin varligi sebebiyle,
Basel-II onceki uzlagidan daha esnek bir yapiya sahiptir. Hangi derecelendirme sirketinin
notlariin kullanilacagi hususu da ulusal otoritenin tercihine birakilan bir husustur. Basel-II,
ulusal otoritelere ilgili diizenlemelerde daha fazla hareket alani sagladigindan, s6z konusu

otoritelere daha fazla sorumluluk yiiklemektedir.

Basel-I’de standart yaklasmmlar altinda hazine, banka® ve sirketlerin derecelendirme
notunun BB+ ila B- arasinda olmasi durumunda yilizde 100 risk agirligi, B-"nin altindaki
notlara ise ylizde 150 agirlik uygulanmaktadir. Oysa s6z konusu varliklar i¢in
derecelendirilmemis alacaklara %100 risk agirhigi verilmektedir (Bkz. Tablo 1).Basel-11"de,
bir bankanin varliklar1 ve bilanco dis1 kalemleri nedeniyle maruz kaldig: kredi riski ile bu
riskin azaltilmasi amaciyla kullanilan “kredi riski azaltma teknikleri” (Credit Risk Mitigation-
CRM) dikkate alinmaktadir. Teminatlar, bilanco i¢i netlesme anlagmalar1 ile garantiler ve
kredi tiirevleri, “kredi riski azaltma teknikleri” olarak smiflandirilmaktadir. S6z konusu
teknikler sayesinde, ayrilmasi gereken sermaye tutar1 azaltilabilmektedir. Basitlestirilmis
Standart Yaklasim 6zii itibariyla Standart Yaklagimdan c¢ok farkli degildir. Bununla beraber
derecelendirme notlarinda ECA’larin dikkate alinmasmin yani sira diger bazi konularda ilk
yaklagimdan ayrilmaktadir. Baslica farklilik noktalari; bankalardan alacaklar i¢in sadece bir
numarali opsiyona izin verilmesi, sirketlere verilen borclarin tamammin yilizde 100 risk
agrhigima tabi tutulmast ve kredi tiirevlerinin risk azaltma teknikleri kapsaminda

degerlendirilmemesi olarak siralanabilir (Yayla ve Kaya, 2005, s.7-8).

Basel II ile getirilen 6nemli degikliklerden birisi de OECD iilkeleri i¢in uygulanan “klip

kurali”’nin artik uygulanmayacak olmasidir. Kuliip kuralinin uygulamasinin sona ermesiyle,

4 Bankalara verilen krediler ve opsiyon—1 i¢in gegerlidir.



Tablo 3.2. Standart Yaklagimda Kullanilan Risk Agirhiklar °

AAA/AA A+/A- BBB+/BBB- BB+/B- Derecesi
VARLIKLAR Opsiyonlar (%) (%) (%) (%) B-'nin alt1 (%) Olmayan (%)
Hazine/Merkez
Bankalarma ECAI
Verilen Notuna
Krediler® Gore 0 20 50 100 150 100
Diger Kamu Hazine
Kurum ve Benzeri 0 20 50 100 150 100
Kuruluslarma Opsiyon—1 20 50 100 100 150 100
Verilen
Krediler Opsiyon—2 20 50 50 100 150 20
Opsiyon—1 20 50 100 100 150 100
Bankalara OpSlyOIl—2 20 50 50 100 150 50
Verilen Opsiyon—2
Krediler Kisa Vade 20 20 20 50 150 20
B-
A+/A- BB+/B- | 'nin alt1 Derecesi
VARLIKLAR AAA/AA (%) (%) BBB+/BBB- (%) (%) (%) Olmayan (%)
Sirketlere Ver‘ilen Krediler 20 50 100 100 150 100
VARLIKLAR Risk Agirliklar1 (%)
Perakende Krediler 75
Ikamet Amagli Gayri Menkul Kredileri 35
Belli kosullara gore
%50, %100
Takipteki Alacaklar veya %150

Kaynak: BDDK, (2004); Yayla ve Kaya, 2005, s.7
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5 Standart Yaklasimimn ve Basitlestirilmis Standart Yaklasimimn 6zellikleri ve varliklara uygulanan risk agirliklari,opsiyonlar ve ulusal tercihlerin ayrintis igin bkz. “Basel-II Sayisal

Etki Caligmasi (QIS-TR) Degerlendirme Raporu”,Arastirma Dairesi, BDDK (2004).
8 Ulusal para birimi cinsinden olan risklere ulusal tercih olarak daha diisiik risk agirligi uygulanabilmektedir.
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OECD fiyesi olarak 0 risk agirliklarma sahip olan diisiik kredi derecesine sahip gelismekte
olan iilke ve bankalardan alacaklarin risk agirligr %100’e kadar ¢ikabilecektir. OECD f{iyesi
olmayan ve %100 risk grubunda kabul edilen bazi iilkelerin risk agirli ise aldiklar1 dereceye

gore ¢ok daha diisiik olabilecektir (Aras, 2005, s.9).

Operasyonel risk kavrami bankalarin risk profilinin daha iyi yansitilabilmesi amaciyla
sermaye yeterliliginin belirlenmesine yeni eklenmis bir bilesendir. Basel-II’'nin sermaye
yeterliliginin hesaplanmasindaki yeni eklentisi olan s6z konusu operasyonel riskin
hesaplanmasinda kullanilan Temel Gosterge Yaklagiminda (BIA), sermaye ylikiimliiligli son
iic yilin ortalama briit gelirinin ylizde 15°ne esittir. Standart Yaklasimda (SA) ise ii¢ yillik
ortalama briit gelir sekiz ayr1 faaliyet kolu olarak ayristirilmakta ve faaliyet kollarma iliskin
briit gelir %12, %15 ve %18 oranindaki katsayilarla ¢arpilarak toplam sermaye yiikiimligii
bulunmaktadir. Alternatif Standart Yaklasimda (ASA) ise perakende ve kurumsal bankacilikta
briit gelir yerine bu faaliyet kollarindaki alacaklarin yiizde 3,51 kullanilmakta, diger faaliyet
kollar1 i¢in ise yine briit gelir kavrami benimsenerek SA’daki hesaplamanin benzeri

yapilmaktadir (Yayla ve Kaya, 2005, s.8).

Basel-II altinda yapilan yasal sermaye hesaplamasi1 Basel-I’e gore diistik ¢iksa bile, {i¢ y1l
boyunca banka Basel-I’de hesaplanmis bulunan sermaye yeterliliginin belli bir diizeyinin
altina inememektedir ({i¢ y1l boyunca, sirasiyla, Basel-I’in %95, %90 ve %80°1).Bu sayede,
sermaye yeterliliginde wuzlas1 farkliligindan kaynaklanacak keskin bir diislisiin Oniine

gecilmistir (Yayla ve Kaya, 2005, s.8).

3.3.1.2 i¢csel Derecelendirme Yaklasimlar

Igsel derecelendirme yaklasimlari (Internal Ratings Based Approach - IRB) sermaye
gereklerini bankalarin gergek kredi riskleri ile daha baglantili hale getirmeyi tasarlamaktadir.
Ornegin diisiik kaliteli krediler yiiksek sermaye yiikii ile; yiiksek kaliteli krediler diisiik
sermaye yukii ile karsilasirlar. Bu tiir bir yaklasim, bankalar1 kendi risk 6l¢iim yontemlerini

gelistirmeye tesvik etmektedir (Saidenberg ve Schuermann, 2003, s.11).

Bu yaklasimlar, bankalara, kendi derecelendirme modellerini kullanma imkanini
tanidigindan ve bu sayede temerriit olasiliklarmi (probabilityof Default-PD) belirlemeleri

miimkiin oldugundan, énemli bir manevra alan1 yaratmakta ve yaklasimin uygulanmasinda
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ozerklik saglamaktadir. Buna karsin, resmi otorite bankanin i¢sel derecelendirme yontemini
gozden gecirmek ve uygulanabilirligine onay vermek durumunda oldugundan 6nemli bir
sorumluluk {istlenmektedir. Ozellikle “Basel Temel Ilkeleri’ne olan uyumun zayif oldugu
gelismekte olan iilkelerde, igsel derecelendirme yoOntemlerinin resmi otorite tarafindan

izlenmesinin ve kontroliiniin gii¢liik yaratabilecegi diistiniilmektedir (Powell, 2004, s.20).

Daha &nce bahsedildigi gibi I¢sel derecelendirme yaklasimlari, “Temel Igsel
Derecelendirme Yaklasimi” (Foundation Internal Ratings Based-IRB) ve “ileri Diizey Igsel
Derecelendirme Yaklasimi” (Advanced IRB) olmak {izere ikiye ayrilmaktadir. Bu
yaklagimlarin gore kredi riskinin belirlenebilmesi i¢in dncelikle alacaklarin siniflandirilmasi
gerekmektedir. Bu gergevede, i¢sel derecelendirme yaklasimlarinda (Temel veya lleri Diizey),
kredi veren banka Oncelikle varliklarmi sirket (kurumsal), lilke/hazine (Merkez Bankasi
dahil), banka, perakende ve hisse senedi benzeri yatmrimlar olmak iizere bes farkli sinifa

ayirmaktadir (Yayla ve Kaya, 2005, s.9).

Ornegin, kurumsal sinif kendi igerisinde bes farkli 6zel borg verme (Specialised Lending-
SL) alt sinifina ayrilmaktadir. Bunlar ; proje, obje (nesne), mal, gelir yaraticit gayrimenkul ve
fiyat ve getiri acisindan yiiksek “dalgal’” ticari gayrimenkul finansmani seklinde
siniflandirilmaktadir. Perakende smifinda ise ii¢ alt grup yer almaktadir; bireysel krediler
(veya diisiik tutarli krediler), ipotekli konut kredileri ve kiigiik ve orta Olcekli isletmelere
verilen krediler (banka grubunun konsolide bazdaki alacagmin lmilyon Euro’nun altinda
olmas1 gerekmektedir). Resmi otoritenin alacagin simifin1 belirleyen esik degerler iizerinde
degisiklik yapma esnekligi bulunmakla beraber, bu esnekligin banka yonetimince kredi
varliklar1 i¢in 6ngoriilen siniflandirmanin dogasini bozacak sekilde kotiiye kullanilmasimin da

oniine gecilmesi beklenmektedir’ (Yayla ve Kaya, 2005, s.9).

Igsel derecelendirme yaklasimlarinin yukarida bahsedilen varhik smiflandirmalarinda
kullanilan ii¢ temel unsuru vardir. S6z konusu elemanlardan ilki, banka veya otorite
tarafindan tahmin edilen risk parametreleri olan risk bilesenleridir. Ikincisi, risk bilesenlerini
risk agirliklarina ve dolayisiyla yasal sermaye tutarma doniistiren risk agirlig
fonksiyonlaridir. Ugiinciisii ise banka tarafindan ilgili varlik sinifina yonelik olarak igsel
derecelendirme yaklasimmin kullanilabilmesi i¢in sahip olunmasi gereken asgari

standartlardir (Yayla ve Kaya, 2005, s.9).

" Diger varliklarin temel 6zellikleri ve smiflandirmalari igin bkz. BIS (2004a).
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Igsel derecelendirme yaklasimlarinda esas olan tutarhliktir. Yaklasimin esas itibariyla tiim
riskli aktiflere ve tiim is alanlarina uygulanmasi gerekmektedir. Ancak veri kisitlamalari
sebebiyle bankanin ayni anda tiim varlik simniflar1 i¢in igsel derecelendirme yaklagimini
kullanamamasi1 halinde, yeni uzlasida diizenleyici otoritenin izniyle IRB’nin asamali olarak
uygulanmasi olanakli kilmmustir. ileri diizey IRB yaklasimini uygulayan bankanm tekrar
standart veya temel i¢sel yaklasima donmesi, ancak, bankanin is alaninda 6nemli degisiklik
gerceklesmesi gibi olagan {stii kosullarda ve resmi otoritenin onayr ile miimkiin
olabilmektedir. i¢gsel derecelendirme yaklasimlarindan olan Temel IRB’de, banka portfoyiinde
bulundurdugu kredi miisterileri i¢in temerriide diisme olasiligini (Probability of Default-PD)
kendisi tahmin etmektedir. Diger risk bilesenleri ulusal gozetim otoritesi tarafindan veri
(given) olarak sunulmaktadir. Ileri Diizey IRB’de, banka PD’nin yani sira, temerriit halinde
kayip (Loss Given Default-LGD), temerriit anindaki risk tutar1 (Exposure at Default- EAD) ve
asgari standartlar1 karsilamak kosuluyla, vadeyi (maturity-M) kendisine ait igsel verilere
dayanarak tahmin etmektedir. S6z konusu parametrelerin Basel-II uzlasisi tarafindan verilen
“risk agirlig1 fonksiyonlarina” uygulanmasiyla sermaye yeterliligi belirlenmektedir (Yayla ve

Kaya, 2005, s.9).

Tipkr standart yaklasimlarda oldugu gibi icsel derecelendirme yaklasimlarinda da risk
azaltic1 teknikler kullanilabilmektedir. Standart yaklasima benzer sekilde teminatlar, bilango
ici netlesme anlagmalar1 ve garantiler/kredi tiirevleri kredi riski azaltma teknikleri olarak
kullanilabilmekte ve yaklasimin gelismislik diizeyi arttikca teminatlarin kapsami da

genislemektedir (Yayla ve Kaya, 2005, s,10).

I¢sel derecelendirme yaklasimlarini uygulayan bankalarm 1988 uzlasisina ve yeni uzlasiya
gore yapacaklar1 paralel hesaplamalar1 beraber aciklamalar1 beklenmektedir. Yeni uzlasinin
31.12.2006°da yiiriirliige girisini takip eden lic y1l Komite tarafindan gecis donemi olarak
tanimlanmistir. Gegis siiresi boyunca otorite tarafindan gevsetilmesi miimkiin olan baz1 asgari
standartlar® igsel derecelendirme yaklagimlarinin uygulanabilmesi igin gerekli goriilmektedir.
Ornegin, Temel IRB’yi uygulayan bankalarin kurumsal, hazine ve banka alacaklarma iliskin
temerriit olasiligin1 tahmin edebilmeleri i¢in en az bes yillik bir veri setine sahip olmalari
gerekmektedir. Perakende alacaklara dair temerriit karakteristiginin tahmin edilebilmesi i¢in
de en az bes yillik veri kullanilmasmin gerektigi ifade edilmektedir. Buna ilaveten, banka

tarafindan “uygun” derecelendirme sisteminin en az {i¢ yildir kullanildiginin resmi otoriteye

¥ Gegis siiresi boyunca, derecelendirme sisteminin kullanilmasma baslanmasindan itibaren en az iki yillik
tarihsel veri gerekmektedir.
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kanitlanmasi1 gerekmektedir. Bankanin i¢sel derecelendirme yaklasimini kullanabilmesi i¢in
Komite tarafindan belirlenen asgari sartlarin saglanmasi gerekmektedir. Asgari sartlarin
saglanmasmin ardindaki temel ilke, derecelendirme ve risk tahmin sistemlerinin ve
sireclerinin, bor¢lunun durumunun degerlendirilebilmesi ve riskin tutarli ve dogru bir sekilde
tahmin edilebilmesi i¢in anlamli sonuglar1 vermesidir. Cesitli derecelendirme yontemlersi,
piyasalar ve {irlinler arasinda farklilik olabildiginden, derecelendirmenin nasil yapilacagi
konusundaki operasyonel siireclerin, ulusal otoritelerin kendi iilkelerine uygun bir sekilde
tanimlamalar1 Komite tarafindan Onermektedir. Dolayisiyla, resmi otoritenin bankanin
sistemlerinin ve kontrollerinin i¢sel yaklagimlara baz olusturup olusturmadigini gdézden
gecirmesi beklenmektedir. IRB’ye ge¢is konusunda banka asgari kosullar itibariyle tam
anlamiyla uyumlu olmasa bile, resmi otoriteye uyum konusunda bir uygulama planini sunmak
ya da uyumsuzlugun oOnemsiz (immaterial) oldugunu kanitlamak durumundadir.
“Derecelendirme sistemi”, bankanin yontemlerini, siireglerini, kontrollerini, veri toplama ve
bilgi sistemlerini (IT) kapsayan ve kredi riski degerlendirmesini olanakli kilan tiim bilesenleri
kapsayan bir tanimdir. Derecelendirme sistemlerinin ¢alismasina iliskin (kapsami, biitiinlesik
olmasi, verinin saklanmasi) Komitenin Onerdigi standartlara uyumun saglanmasi
gerekmektedir. Derecelendirme sisteminin kullanilmasi, risklerin niimerik hale getirilmesi,
icsel derecelendirme tahminlerinin (modellerinin) onaylanmasi, kurumsal yonetisim ilkelerine
dikkat edilmesi, finansal tablolarda yapilan agiklamalar, otoritenin saglayacagi parametreler,
istirakler icin sermaye ayrilmasi gibi hususlarda, temel ic¢sel derecelendirme yOntemlerini
kullanmak isteyen bankalara ve ulusal otoriteye sorumluluk yiikleyen asgari kosullar Basel-

II’de yer almaktadir (Yayla ve Kaya, 2005, s.10).

Igsel derecelendirme yaklasimlarinda sermaye yeterliligi, tahmin edilen PD, LGD,M ve
EAD’nin  bir fonksiyonu oldugundan bu parametrelerdeki degisimden dogrudan
etkilenmektedir. Yiiksek PD’ye, uzun vadeye veya yiiksek LGD’ye sahip olan krediler daha
fazla sermaye ihtiyaci dogurmaktadir. Igsel derecelendirme yaklasimlarinda banka tarafindan
tahmin edilen parametrelerin sermaye yeterliliginin hesaplanilmasinda kullanilmasi mevcut
diizenlemelerden ciddi sekilde uzaklasilmasi anlamina gelmekte ve dolayisiyla denetim
otoritesi agisindan kapsamli bir inceleme yapilmasimi gerektirmektedir (Yayla ve Kaya, 2005,

s.10).

Zira, parametrelerin “dogru tahmin” edilip edilmemesi sermaye yeterliliginin de
dogrulugunu etkilemektedir. Parametrelerin bir bankada gercegi yansitmasi, bir digerinde ise

oldugundan daha diisiik tahmin edilmesi halinde bankalar arasinda sermaye 12 Gegis siiresi
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boyunca, derecelendirme sisteminin kullanilmasina baglanmasindan itibaren en az iki yillik
tarthsel veri gerekmektedir. yeterliliginin belirlenmesinde farkliliklar olusabilecek ve model
onayl/denetim riskiyle orantili olarak sektordeki rekabet lizerinde bozucu etki giindeme
gelebilecektir. Bunun sonucunda diizenleyici otoriteye sektoriin  duydugu giivenin
zedelenebilecegi disiintilmektedir. Bu nedenle, igsel derecelendirme yontemlerinde,
diizenleyici otoritenin bankanin tahmin ettigi parametreleri ¢ok 1yi1 degerlendirmesi
gerekmektedir. Bu baglamda, parametrelerin tahmininde kullanilan banka veri kiimesinin
saglikli olmasmin ¢ok dnemli oldugu asikardir. Kredi riskinin hesaplanmasida gerekli olan
PD tahmininin istatistiksel olarak yansiz olabilmesi i¢in bor¢lu bilgilerinin banka tarafindan
dogru alinmasi, bankanin bilgi sistemlerine eksiksiz ve dogru aktarilmasi ve otorite tarafindan
yapilacak yerinde denetimlerde ve uzaktan izlemede dogru ve tutarh bir sekilde elde edilebilir

olmas1 gerekmektedir (Yayla ve Kaya, 2005, s.10).
3.3.2. ikinci Yapisal Blok : Sermaye Yeterliliginin Denetimi

Basel-I de yalnizca yasal sermaye yiikiimliigli mevcutken Basel-1I’de denetim otoritesinin
denetim esaslarmi belirleyen yeni bir yapisal blok ilave edilerek risk odakli denetim yaklisimi
bir standarda doniistiiriilmektedir. Bu amacla komite, denetim otoritesinin incelemesine

yonelik dort prensip belirlemistir (Mazibasi, 2004, s.4) :

* Bankalarin Kendi Risklerini ve Sermaye Yeterliliklerini Degerlendirmeleri ; Bu
ilkeye gore, banka yonetim kurulu ve yoneticileri tarafindan yapilan bir gozden gecirme
sireci  olmali, kapsamli risk yOnetimi  gerceklestirilmeli,sermaye  yeterliliginin
degerlendirilmesi saglikli yapilmali, i¢ kontrol gozden gecirilmeli ve izleme ile raporlama

yapilmalidir.

* Denetim Otoritesinin Bankay1r Degerlendirmesi ; denetleyici otoritenin bankalarin
icsel sermaye yeterlilik degerlendirmeleri ile birlikte yasal sermaye yeterliligini izleme ve

saglama kabiliyetlerini gozden gegirmelidir.

* Bankalarin Asgari Yasal Sermayenin Uzerinde Sermaye ile Calismalarimn
Saglanmasi ; denetim otoriteleri, asgari yasal sermaye ylikiimliiliigiiniin {izerinde sermaye ile

faaliyette bulunmalarini istemeli ve saglamalidir.
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* Sermayenin Asgari Diizeyin Altina Diismesini Engellemek I¢in Erken Miidahalede
Bulunulmasi ; banka sermayesinin belirlenen asgari yilikiimliiliiglin altina diismemesi i¢in
bankanin kendi risk karakteristigine uygun tedbirlerin resmi otorite tarafindan Onceden
almmasmin saglanmasina iliskindir. Bunun i¢in resmi otorite, bankay1 yogun denetime veya
yakindan izlemeye alabilir, temettii 6demelerinde kisitlamalara gidebilir veya bankadan
sermayenin artirilmas1 yoniinde bir plani talep edebilecegi gibi acilen sermaye artirimini da

isteyebilir (Mazibasi, 2004, s.5).

Yukaridaki ilkelerin bir sonucu olarak ikinci yapisal blok ile aslinda uluslar arasi kavrami
resmen yeni uzlasiya yerlestirilmis bulunmaktadir. Ekonomik sermaye bankanin
faaliyetlerinden kaynaklanabilecek potansiyel (beklenmeyen) kayiplara karsi tampon gorevi
gormesi i¢in ayrilan sermayeyi ifade etmektedir. Yasal sermayenin seviyesi diizenleyici
otorite tarafindan tamimlanmakta ve finansal sistemin sagligi ve mevduat sahiplerinin
korunmas1 amaglanmaktadir. Halbuki ekonomik sermaye risklerin toplulastirilmasi egiliminin
bir sonucu olarak ortaya ¢ikan ve farkl tipteki riskleri tek bir Olciitle (metric) ifade etmeye
calisan bir yaklagimdir. Ekonomik sermaye yonetiminin bankaya katma deger yaratan is
alanlarmin belirlenmesine yardimci olmak suretiyle, hissedarm/yatirimcimnin bilgi ihtiyacini
karsilamaya, Basel II’ye ve ihtiyati diizenlemelere uyumun ger¢eklesmesine yardimci olmasi
beklenmektedir. Bir banka asgari yasal sermaye kosulunu saglasa bile,yeterli ekonomik
sermayeye sahip olmayabilir. Dolayisiyla, banka sahip oldugu toplam risklerle sermayesi
arasindaki bagi iyi kurmali ve bu bagin iyi kuruldugu resmi otorite tarafindan da kabul
edilmelidir. Ekonomik sermayenin belirlenmesinde bankalar cogunlukla istatistiksel olan
kendi metotlarin1 kullandiklarmdan resmi otorite agisindan onay verme yiikiimliligi

dogmaktadir (Yayla ve Kaya, 2005, s.19).
3.3.3. Uciincii Yapisal Blok: Piyasa Disiplini

1998 yilinda Basel Komitesinde faaliyet gosteren “Transparency Sub-Group” tarafindan
hazirlanarak kamuya duyurulan Enhancing Bank Transparen baslikli raporda ortaya konan ve
seffaf yonetim yapisi ile kapsami genisletilmis bilgi agiklamalarinin denetimsel siirecin etkin

bir tamamlayicisi olacagi kavrami iizerine kurulmustur (Kii¢iikozmen, 2004, s.4).

Bankacilik faaliyetlerinin artan karmasikligi ve bu faaliyetlerin kapsamli olarak
izlenebilmesinin banka denet¢ileri i¢cin imkansiz olmasiyla ilgili duyarh tartismalar piyasa

disiplininin hakliligin1 gdstermektedir. Bu nedenle profosyonel yatirimcilarin ve finansal
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analistlerinde banka denetimini tamamlayic1 olarak, bankalarin izlenmesi desteklenmektedir

(Decamps vd., 2004, s.132).

Basel-II’'nin iki onemli yapisal blogunun (sermaye yiikiimliiliigii ve denetim siireci)
tamamlanabilmesi, piyasanin banka ya da finansal kurum hakkinda temel ve 6nemli bilgilere
ulagabilmesi ile miimkiindiir.Bu nedenle uzlasiya, {li¢iincii bir ayak olarak getirilen piyasa
disiplini kavramini, kamuyu bilgilendirme ve seffaflik ilizerine kurulmustur. Kamuyu
aydinlatmak, piyasa disiplini olgusu, kuruma 6zgii ve gizli bilgi kavramlar1 (proprietory
information), bilgilerin kiyaslanabilmesi, (comparability), bilgilerin giivenligi ve Onemi
(materiality) ile uygun ve mantikli yatirimci (reasonable investor) kavramlar1 bu blogun ana

ogelerini olusturur (Kiigiikozmen, 2004, s.3).

Ucgiincii yapisal blok ile bankalar ve finansal kurumlarin siirekli degisen ve giincellenen,
finansal ve onunla ilgili bilgilerin kamuya agiklanmasi yoluyla mudilerin, yatirimcilarin ve
diger kisilerin finansal karalarini belirlemeleri ve s6z konusu kurum ve kuruluslarm risklerini
sagliklt bir sekilde degerlendirmeleri amaglanmistir. Bu kapsamda yatirimcilarin yatirim
kararlarin1 etkileyebilecek her tiirli bilginin piyasa katilimcilarima zamaninda, ayni anda,
eksiksiz ve ongoriilen standart ve niteliklere uygun bir sekilde agiklanmasinin saglanmasida

amaclanmaktadir (Kiigiikbzmen, 2004, s.4).

4. BANKACILIKTA OZKAYNAK ve GETIRI ILiSKiSi: TURKIYE’DEKI
BANKALAR UZERINE UYGULAMA

4.1. Model Analizi ve Uygulamah Literatiir

Bankalarda sermayenin islevi, diger kar amag¢h kurumlardan farkli degildir. Sermayenin
temel islevleri; zarar1 absorve edecek bir tampon olmasi, mudi giivenini arttirimasi, banka
sahiplerinin ne kadar riske girdigini gostermesi ve maliyeti en diisiik finansman yonteminin
ne kadar kullanildiginin gostermesidir. Ayrica yeterli miktarda sermayenin ani likidite
sikisikliklarinda yedek bir giivence olarak bulunmasmin, bankalarin sorunlu donemleri daha
rahat agmasina neden olacag: iddiasi, sermaye miktarinda bir standardizasyona gidilmesini
savunanlarim temel dayanaklarindan birini olusturmaktadir. Bu etkileri ile sermaye
standartlarmnin, bankacilik sisteminin hem saglamligi hem de karlilig1 iizerinde olumlu etkileri
olacaktir. Diger taraftan sermaye yeterliliginin bir taraftan mudi gézetimini azaltirken, diger

taraftan regiilatorlerin diger sinyallere verdigi dnemi azaltmak suretiyle bankalarmn portfoy
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kalitesinin diismesine yol ac¢tig1 ve sermaye yeterliligi kurallarina uymak i¢in bankalarm riskli
yatirimlara girmesi de s6z konusu olabilir ( Basle Committee On Banking Supervision, 1999,

s.24; Rochet, 1991, s.1178).

Tunus bankacilik sektoriiniin 1980-1995 donemindeki performansini ele alan Naceur ve
Goaied’in (2001) ¢alismasinda, karlarmin bir boliimiinii biinyelerinde tutarak 6z kaynaklarmni
arttirdiklarini veya sermaye tabanlarmi giiclendirdiklerini belirlemiglerdir (Tunay ve Silpar,

2006, s.6).

Berger’in (1995) yaptig1 ¢calismada 1983-1989 yillar1 araliginda ulastig1 6zkaynak ve getiri
arasindaki, 6zkaynaktan getiriye dogru bir Granger-nedenselligini Tiirkiye orneginde teyit
etmemektedir. Bununla birlikte esasen Berger’in iki ayr1 zaman periyodunda ulastigi diger
orneklem donemi olan 1990-1992 aralig1 i¢cin ayni sonuglarm goriilmedigi agiklanmaktadir.
Bu durum arastirmaci tarafindan, “bankalarm ikinci 6rneklem donemine iligkin olarak optimal
sermaye oranlarina ulastiklarini hatta {izerine ciktiklarimi gosterir” seklinde yorumlanmistir

(Unal, 2009, s.24).

Unal (2009) yaptig1 ¢alismada elde ettigi bulgular 1988-2007 donemine iliskin olarak
Tirkiye’deki ticari bankacilik sektorii i¢in O0zkaynaktan getiriye dogru bir nedensellik
iligkisini dogrulamazken; nedensellik iliskisinin getiriden 6zkaynaga dogru oldugu tespit

edilmistir (Unal, 2009, s.25).

Bu caligmalarin aksine, elde ettigimiz sonuglar iki yonli nedensellik iliskisi ortaya
koymaktadir. Getiriden sermayeye dogru bu tir bir Granger nedenselligi, bankalarin
karlarmin bir boliimiinii dagitmayip 6zkaynak artis1 yarattiklari otofinansman hipotezi ile
uyumlu olup maliyeti en diisiik finansman yonteminin kullanildig1 seklinde yorumlanabilir.
Sermayeden getiri dogru nedensellik ilisklisi ise bankalarin artan sermaye oranlarinin portfoy
kalitesinin diismesine yol agmasi ve riskli yatirimlara girmesi ile olusan zararlar ile

acgiklanabilir.

4.1.1. Modelin Veri Seti

Calisma, bankalarin 6zkaynak karhiliginin performansi iizerinde odaklanmakta ve bu
amagla model analiz edilmektedir. Modelimiz, bankaciligin karlilik performansi ile ilgili olup,

bankacilik sisteminin kontrol ve goézetimi ile etkin sermaye yOnetimi bakimindan 1992
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yilindan itibaren elde ettigimiz net karin 6zkaynaklara oranmi ve toplam 6zkaynaklarin toplam
aktiflere orani, verileri 1s13inda Tiirk Bankacilik Sisteminin 6z kaynak yeterliligi ve karhilik

performansini test etmektedir.

Ekonometrik modelimizde; 1993:2 — 2009:1 donemine iligkin {icer aylik veriler
kullanilarak testlerimiz yapilmistir. 1993:2-2009:1 donemine ait veri setimiz, toplam 66
gozlemden olusmakta olup, ROE (Return of Equity) serisi, karlarin ézkaynaklara oranini
ve CAR( Capital to Asset Ratio) seriside ozkaynaklarin aktiflere oranini géstermektedir.
Calismada kullanilan verilerin tamami, Tiirkiye Bankalar Birligi’nin web sitesindeki veri

sorgulama sisteminden elde edilmistir.”

Analizde, logaritmik olarak ifade edilmis ve
mevsimsel olarak diizeltilmis degiskenlerin modellemesi ve ampirik Olglimleri yapilmstir.

Calismada tlim testler icin Eviews 5.1 paket programi kullanilmastir.

4.1.2. Modelin Ekonometrik Yontemleri

Ekonomik caligmalarin biiyiik ¢ogunlugunda, 6zkaynak ve getiri arasindaki iliskilerin test
edilmesinde, Es-Biitiinleme (Co-Integration) Analizi ve Granger Nedensellik (Granger
Causality) teknigi uygulanmaktadir. Es-Biitiinleme analizi, 6zkaynak ve getiri uzun dénem
denge iliskisinin kanitin1 ortaya koyma amacina yonelik bir tekniktir. Granger nedenselligi ise
ozkaynak ve getiri iliskisinin kisa donemde birbirlerini hangi yonde -etkilediklerinin

arastirilmasinda kullanilan bir tekniktir.

Ik olarak birim koklerin varlig1 i¢in standart testler kullanilarak degiskenlerin biitiinlesme
derecesi arastirilacaktir. Dickey ve Fuller (1979, 1981); Perron (1988), Phillips (1987),
Phillips ve Perron (1988) (PP); Kwiatkowski vd. (1992) (KPSS); Zivot ve Andrews (1992)
(ZA) testleri uygulanacaktir. Serilerde herhangi bir olasi kirilmanin varligimi igsel olarak ele
alan Zivot ve Andrews birim kok testi, ve kirilmalarm varligini digsal olarak ele alan Peron

(1989)’un birim kok testi duraganlik sonuglarini giiglendirmek i¢in yapilacaktir.

Ikinci adimda, Engle-Granger (EG) esbiitiinlesme testi yapilacak olup nedenselligin

yoniinii belirlemek i¢in {igiincii adimda Granger nedensellik testi yapilacaktir.

? http://www.tbb.org.tr
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Model tahminine gegmeden 6nce, modelde yer alan tiim verilerin zaman serisi 6zellikleri
incelenmistir. Bu amagcla, ilk olarak mevsimsellik analizi yapilmig, daha sonra duraganlik

testleri uygulanmustir.

4.1.2.1 Zaman Serilerinde Mevsimsellik

Ekonometrik uygulamalarda kullanilan zaman serilerinin mevsimsel davranis gosterip
gostermediklerinin saptanmasi Onemlidir. Analizlerde yer alan zaman serilerinin
ozelliklerinin farkinda olarak yorum yapma gerekliligi yaninda, serilerin diger 6zelliklerini

saptamakta kullanilacak yontemleri etkilemesi agisindan da 6nemlidir.

Bir¢cok ekonomik faaliyet mevsim veya aylara gore degistigi i¢in, ¢ogunlukla ekonomik
siireclerde mevsimsellik (seasonality) sorunu ortaya c¢ikmaktadwr. Yaz aylarinda turizm
faaliyetleri daha ¢ok artar, fakat kis aylarinda ise durgunluk olur. Tarim sektoriinde ise, hasat
donemlerinde 6nemli miktarda emek istthdam edilirken, diger donemlerde daha az emek
istihdam edilir. Bat1 iilkelerinde Noel veya Christmas denilen yilbas1 dncesinde ve Tiirkiye
gibi islam iilkelerinde dini bayramlar oncesinde 6nemli Olciide aligveris yapilir. Bu gibi
ekonomik faaliyetlerle ilgili olusturulan serilerin canlanma donemlerindeki 6nemli degisim,
tiim serinin varyansini etkilemektedir. Onemli mevsimsellik igeren yapilar1 ihmal eden
tahminler yliksek varyansa sahip olacaktir (Enders, 2004, s.93). Bircok kisi
mevsimsizlestirilmis (deseasonalized) ve mevsimsel olarak diizeltilmis (seasonally adjusted)
verileri kullandig1 zaman, mevsimsellik problemini ihmal etme tuzagina diismektedir.
Ornegin bir arastirmacinin, resmi bir istatistik kurumundan mevsimsel olarak diizeltilmis
(X-1I veya X12 yontemi kullanilarak) bir veri seti topladigini varsayalim. Temelde,
mevsimselligi diizeltilmis verinin mevsimsel kalib1 kalkmis olmalidir. Buna ragmen ihtiyatl
olmak gerekir. Standart bir prosediir, ylizlerce seriyi raporlayan bir devlet kurumu i¢in
zorunlu olabilirken, standart prosediir tek bir seriyi modellemek isteyen bir kisi i¢in en 1yisi
olmayabilir. Herhangi bir kimse mevsimselligi diizeltilmis bir veriyi kullaniyor olsa bile,
mevsimsellik kalibi devam ediyor olabilir. Bilhassa, arastirmaci, verinin biitlin zaman
uzunlugunu kullanmiyorsa bu dogrudur. Verinin arastirmada kullanilan kismi, biitiin bir veri
uzunlugundan daha fazla veya daha az mevsimsellik gosterebilir (Enders, 2004, s.93-94).
Ikinci 6nemli husus ise, herhangi bir mevsimsel diizeltme yonteminin 6rtiik olarak iki
asamali olmasidir. Birinci asamada mevsimsellik kaldirilir. Ikinci asamada ise, otoregresif

(autoregressive) ve hareketli ortalama (moving average) katsayilari, “Box-Jenkins teknigi”
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kullanilarak tahmin edilir.'® Bell ve Hillmer (1984, s5.291-320), mevsimsel ve ARMA
(Autoregressive Moving Average) katsayilarin1 her defasinda birlikte en iyi sekilde
belirlemisler ve tahmin etmislerdir. Boyle durumlarda, mevsimsel olarak diizeltilmis veriyi

kullanmaktan kacinmak gerekmektedir (Enders, 2004, s.94).

Mevsimsel uyarlama teknikleri temel olarak mevsimsel gdstergeleri hesaplama (serilerdeki
mevsimsel degismeyi 6lgme) ve sonra bu mevsimsel degismeleri kaldirarak (mevsimsel
uyarlama), serileri mevsimsellikten arindirilmis bu gostergeleri kullanma teknikleridir.
Mevsimlik dalgalanmalar1 ortadan kaldirarak, seriyi diizlestirmenin (smoothing) 6zel bir sekli,

mevsimsel uyarlama (seasonal adjustment) yapmaktir (Pindyck ve Rubinfeld 1991, 5.432)."

' Daha fazla bilgi i¢in bakiniz; Bell W., Hillmer S., “Issues Involved with the Seasonal Adjustment of
Economic Time Series”, Journal of Business and Economic Statistics, Vol.2, (1984), 291-320.

"' Mevsimsel uyarlama teknikleri zaman serilerinin ( Y, ) dort kistmdan olustugu diisiincesine dayanmaktadir
(Pindyck ve Rubinfeld, 1991, 5.432). , = [xSxCxs - burada, L = serilerdeki uzun dénemli kalici trend degeri, S =

mevsimlik kismin degeri, C = (uzun donem) devresel kisim, I = diizensiz kism1 (irregular component)
gostermektedir. Yontemin amaci, mevsimlik kismini (S) ortadan kaldirmaktir. Mevsimlik kismi (S) ortadan
kaldirmak i¢in 6nce uzun-dénem trend ile devresel kisim (L x C) birbirinden ayrilmaya ¢alisilir. Ancak, bunun
tam olarak gerceklestirilememesi nedeniyle, mevsimlik ve diizensiz pargalarin olusturdugu kismin (S x I) orijinal

Y, serisinden kaldirilmasi i¢in gegici (ad hoc) diizlestirme siireci kullanilmaktadir. Y, ’nin aylik verilerden
olustugu varsayilirsa, bu serinin 12 aylik ortalamasi )7t asagidaki gibi hesaplanir (Pindyck ve Rubinfeld 1991,

s.433): )7:171?)“6 Ak Tahmin edilen 5 , mevsimlik ve diizensiz olarak meydana gelen dalgalanmalardan

nisbeten bagimsizdir ve dolayistyla L x C’nin bir tahminidir. Daha sonra, mevsimlik ve diizensiz pargalarmn (S

x I) tahminini elde etmek i¢in, orijinal datayt L x C’nin bu tahminine bdliiyoruz. , Sonraki
LxSxCxI _ oSl = Vi
LxC 3,

adimda, mevsimlik indeksinin (S) elde edilebilmesi igin, diizensiz par¢anin (I) tamamiyle elenmesi
gerekmektedir. Bunu yapmak icin, ayni aya karsi gelen S x I’'nin degerlerinin ortalamasini buluyoruz. Diger

deyisle, y,’in (ve bu nedenle z, ’in) ocak ayma, ),’nin subat ayma vb. kars1 geldigini ve datanin 48 ay

oldugunu varsayalim. Dolayisiyla hesaplamayi asagidaki gibi yapabiliriz (Pindyck ve Rubinfeld, 1991, s.433).
Sonraki adimda, mevsimlik indeksin (S) elde edilebilmesi icin, diizensiz parganin (I) tamamiyle elenmesi
gerekmektedir. Bunu yapmak igin, ayni aya karst gelen S x I’'nin degerlerinin ortalamasini buluyoruz. Diger

deyisle, y,’in (ve bu nedenle z, ’in) ocak ayma, ),’nin subat ayma vb. kars1 geldigini ve datanin 48 ay

oldugunu varsayalim. Dolayisiyla hesaplamayi asagidaki gibi yapabiliriz (Pindyck ve Rubinfeld, 1991, s.433).
Sonraki adimda, mevsimlik indeksin (S) elde edilebilmesi icin, diizensiz parganin (I) tamamiyle elenmesi
gerekmektedir. Bunu yapmak icin, ayni aya karsi gelen S x I’'nin degerlerinin ortalamasini buluyoruz. Diger
deyisle, y,’in (ve bu nedenle z, ’in) ocak ayma, ),’nin subat ayma vb. kars1 geldigini ve datanin 48 ay
oldugunu varsayalim. Dolayisiyla hesaplamayi asagidaki gibi yapabiliriz (Pindyck ve Rubinfeld, 1991, s.433).
Buradaki mantik, mevsimlik-diizensiz kisimlarm (z, ) her ay (veriler ii¢ aylik ise her ¢eyrek) icin ortalamasi
alindigi zaman, diizensiz dalgalanmalarin 6nemli dlglide ortadan kalkacagidir (Pindyck ve Rubinfeld, 1991,

s.433). Z,...,Z, degerlerinin 12 aylik ortalamalart mevsimlik indekslerin tahminlerini verecektir.

Toplamlarinin 12’ye yakin olmasi gerekse de, verilerde uzun-donem trendi bulunuyorsa bu ger¢eklesmeyecektir.
Nihai mevsimlik indeksler, denklem (5.4)’deki indekslerin toplamlarin1 12’ye esitleyecek bir faktor ile ¢arpilarak

hesaplanmaktadir. Ornegin, Z,,...,Z,, toplami 11.7 ise, diizeltilmis indekslerin toplami 12’ye ulassin diye,
indekslerin her biri 12.0/11.7 ile ¢arpilir. Bu nihai mevsimlik indeksleri Zz,...,z;, ile gosterelim (Pindyck ve
Rubinfeld, 1991, s.433). Bu islemlerden sonra, orijinal Y, serisi mevsimlik dalgalanmalardan simdi kolayca
arindirilabilir. Bunun igin, serideki her deger kendine ait mevsimlik indeksine boliiniir ve dolayisiyla diger ii¢
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Uygulanan mevsimsellikten arindirma tekniginin o6zellikleri ve kullanilan teknigin veri
setine uygun olup olmadigr Onemlidir. Tarithsel olarak incelendiginde mevsimsel
diizeltmelerde, 1965 yil1 sonrasinda Census X-11 yontemi yaygimn bir sekilde kullanilmigtir.
Ancak bu yontem teknik agidan bazi sorunlar tasimaktadir. Bu sorunlardan en Onemlisi,
hareketli ortalama yontemi kullanan teknigin, serinin basindaki ve sonundaki verileri

hesaplama disinda tutmasindan kaynaklanmaktadir.

Gilinlimiizde en yaygm sekilde kullanilan yontemler X-11’in eksikliklerini gidermek
amaciyla gelistirilmis olan X-12 ARIMA yOntemi ve biitliniiyle modele dayanan TRAMO
(Time Series Regression with ARIMA Noise, Missing Obsarvations and Outliers) —SEATS
(Signal Extraction in ARIMA Time Series) yontemleridir. X-12 ARIMA yontemi, getirdigi
yeniliklerle Census X-11 yonteminden kaynaklanan teknik sorunlarmn bir ¢cogunu gidermistir
(Findley vd., 1998, 5.127-176)."* Ancak, X-12 ARIMA ydntemi de Census X-11 gibi modele
dayanmayan bir yontemdir. Tramo-Seats yonteminin, diger yontemlerle karsilastirildiginda en
biiyiik avantaji, modele dayanan bir yontem olmasi ve duragan olmayan ARIMA hatalar1 ve
eksik veriler olmast durumunda da tahmin verebilmesidir. Makroekonomik serilerin
mevsimsel bilesenlerine ayristirilmas: konusunda hangi yOntemin daha saglikli olacagi
arastirilmistir. Yapilan caligmalar sonucunda, fiyat serilerinin duragan olmamasi ve ug deger
yiizdelerinin yliksek olmasi goz onilinde bulunduruldugunda, Census X-11, X-12 ARIMA ve
Tramo-Seats icin gerceklestirilen smama testlerinin (diagnostic tests) sonuglari

dogrultusunda Tramo-Seats yonteminin daha iyi sonug verdigi goriilmiistiir.”> Tramo-Seats,

kisim kalirken mevsimlik kisim ortadan kalkar. Boylece, mevsimlik dalgalanmalardan arindirilmis (seasonally
adjusted) seriler ( yta ), vb. den elde edilmektedir (Pindyck ve Rubinfeld, 1991, s. 433-434).

W=V 2,05 =Yy Zgses Vo = V12 2005 Vs = Vi3 235 Via = Via 214

1> Ayrmtili bilgi i¢in bkz. Findley D. F., Monsell B.C., Bell W. R., Otto M. C., Chen B.C, “New Capabilities
and methods of the X-12-ARIMA Seasonal Adjustment Program”, Journal of Business and Economic
Statistics, Vol. 16, No. 2, (1998), 127-176.

'* Gomez V., “The Use of Butterworth Filters for Trend and Cycle Estimation in Economic Time Series”,
Journal of Business and Economic Statistics, Vol. 19, (2001), 365-373; Gomez V., Maravall A., “Programs
TRAMO (Time Series Regression with ARIMA Noise, Missing Obsarvations and Outliers) and SEATS
(Signal Extraction in ARIMA Time Series)” Instructions for User. Banca de Espana Working Paper, (1996),
9628; Goémez V., Maravall A., "Seasonal Adjustment and Signal Extraction in Economic Time Series" (with
V. Gémez), Ch. 8 in D. Pefia, G.C. Tiao and R.S. Tsay, eds., A Course in Time Series Analysis, New York: J.
Wiley and Sons , 2001, 202-246; Maravall A., “An Application of Tramo-Seats: Automatic Procedure and
Sectoral Aggregation The Japanese Foreign Trade Series”, Banco de Espafa, Servicio de Estudios, Alcala
50, February (2002), 28014, Madrid, http://www.bde.es/servicio/software/tramo/seats  jfts.pdf); Maravall A.,
Sanchez F.J., “An Application of TRAMO-SEATS: Model Selection And Out-Of-Sample Performance.
The Swiss CPI Series”, Banco de Espaia, Servicio de Estudios, Documento de Trabajo, No.0014, 25 March
(2003), (http://www.bde.es/informes/be/docs/dt0014e.pdf)
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ozellikle duragan olmayan ve u¢ deger yilizdesi yiiksek olan serilerin modellenmesi ve

mevsimsel bilesenine ayrilmasi konusunda daha avantajli bir yapiya sahiptir.'*

Makroekonomik zaman serilerinin mevsimsel bilesenlerine ayristirilmasi konusunda ortaya
cikan en Onemli problemlerden ilki yeni gozlem eklendiginde gecmise yonelik
mevsimsellikten armdirilmis aylik verilerin degisim gdstermesidir. Ikinci sorun ise yiiksek
sigrama gosteren aylarin mevsimsel analize katilmasi durumunda mevsimsel kaliplarin
degisiklik gostermesidir. S6z konusu problemlerden ilki fiyat artiglarinin daha istikrarh bir
seyir izledigi ve gdzlem ilavesi sonucunda mevsimsellik katsayilarindaki degisimin az oldugu
gelismis iilkelerde, verilerin ge¢mise yonelik olarak revize edilmesi yoluyla asilmaktadir.
Fiyat degisimlerinin daha yiiksek ve istikrarsiz oldugu iilkelerde ise bu sorun her yil i¢in tek
bir model tahmin edilmesi ve s6z konusu yil boyunca bu modelden elde edilen katsayilarin
kullanilarak mevsimsellikten armdirma isleminin yapilmasi yoluyla ¢6ziilmektedir. Bu
durum, bir yil boyunca gozlem ilavesi sonucunda ge¢mise yonelik verilerin degismemesini

saglamaktadir.

Uzun donem yiiksek enflasyon yasamis olan iilkemizde biitiin nominal makroekonomik
endeksler yiiksek dalgalanmalar icermekte ve Ozellikle, arastirdigimiz donem igerisinde
Tirkiye’de yasanmig ekonomik krizler nedeniyle (1999 ve 2001 yillarinda) makroekonomik
serilerdeki bu dalgalanmalar, fiyat endekslerindeki yiiksek sicramalardan kaynaklanmaktadir.
2001 yili Subat aymda aylik fiyat artislar1 oldukea yiiksek bir seviyeye ulasmistir. Ancak, su
anda yaygm olarak kullanilan mevsimsellikten armndirma tekniklerinden Tramo/Seats
yontemi, modelleme yapmadan Once ug¢ degerleri ve yliksek sigramalari veri setinden

arindirmaktadir.

. «15
Tramo ve Seats Yontemi

GoOzlemler vektori

y:(ytla--'ayzm) O<tl<..<tm

'* Tramo eksik gozlemler ve ARIMA hata terimleri ile regresyon modelleri tahmin etmekte ve ongoriiler
yapmaktadir. Seats, serilerde ARIMA tabanli sinyal ayristirmay1 gergeklestirmektedir. S6z konusu iki program
Gomez, V. ve Maraval, A. (1994, s.611-624; 1996) tarafindan gelistirilmistir. Bu c¢alismada ham serilerdeki
(trendi ayristirilmamus seriler) mevsimsellik etkisinin giderilmesinde Tramo/Seats yontemi kullanilmistir.
“Tramo:Time Series Regression with ARIMA Noise, Missing Obsarvations and Outliers; Seats: Signal
Extraction in ARIMA Time Series (Maraval ve Sanchez, 2003, s.2-3).
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Tramo’nun uyarladig: regresyon modeli;

Vi = Ztﬁ-l_xt

B regresyon katsayilar1 vektotii, Z, regresyondaki degiskenler matrisi ve X; tesadiifi
ARIMA siireci izler.
¢(B)o(B)x, =0(B)aq,

B geri kaydirma operatorii, @; varsayim a (0,V,) ak giiriiltii, ve B nin ¢arpmmsal
formunda ¢(B), 8(B), 8(B) sonlu polinomlar :
5(B)=(1-B)'(1-B)”;
¢(B)=(1+@B+...+$,B")(1+ D B);

6(B)=(1+6,B+...+0,B")(1+ 0,B%)

s’ler her bir yil gozlem sayilarini gostermektedir. Tramo-Seats X, ’yi soyle ayristirir;

X

=p,+Ss,tc tu,,

P;,S;,¢;,u, trend cevrimi, mevsimsel, gecici ve dilizensiz bilesenler, ARIMA tip
modeller deterministik etkiler eklenmis halini igerir.

X, =n,+s,

ile n, = p, + ¢, +u, mevsimsel diizeltilmis serileri gosterir.

Calismamizda ilk olarak, modelde yer alan tiim degiskenlerin 6nce dogal logaritmalari

almmis ve daha sonra mevsimsel diizeltme yapilmistir.
4.1.2.2. Zaman Serilerinde Duraganhk

Ekonomiler biiyiirler, gelisirler ve zaman icinde degisim gosteririler. Buna bagl
olarak, iktisadi zaman serileri de zaman ic¢inde degisir. Zaman serilerinin duragan
olmamas1 ekonomik yasamin dogal bir 6zelligidir. Krizlerin yol ac¢tig1 yapisal kirilmalar ya

da yasal degisikler, duragan olmayisin bir kaynagidir (Hendry ve Juselius, 2000, s.4).

Bircok yazar, yapisal degismelere maruz kalmis degiskenler i¢in standart ADF testinin
uygun olmadigina dikkat ¢cekmistir (Banerjee vd., 1992, s.271-287; Phillips ve Perron, 1988,
s.335-346; Zivot ve Andrews, 1992, s.251-270). Bankacilik sekétiiri arastirilan 1993:2 —
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2009:1 6rnek donemi aylik veri serileri i¢in, birisi Kasim 2000 digeri Subat 2001 de olmak
iizere iki ekonomik krize iliskin olarak yapisal kirilmalar olmasi beklenmektedir. Perron
(1989, s.1361-1401; 1990, s.153-162), Banerjee vd. (1992) ve Zivot ve Andrews (1992)
yapisal kirilmalarin  varhi§inda standart ADF testinin birim kok bos hipotezinin
reddedilmemesine yonelme egilimini gostermislerdir. Bu nedenle, standart ADF testleri
sonucunda ulasilan sonu¢ yanlis olabilir. Bu durumda, KPSS testleri ile ilgili olarak Lee ve
Strazicich (2001, s.535-555), yapisal kirilma mevcut fakat gérmezden geliniyorsa testin hacim
bozulmas1 problemine maruz kaldigini gostermislerdir. Mevcut bir kirtlmanin ihmal edilmesi
durumundaki problem, birim kok testlerinin giic kayb1 problemine paralellik gdstermektedir.

Bu probleme yonelik olarak Perron (1990), veri bir 7, zamaninda meydana gelen bir digsal
yapisal kirtlmanm veri bir Y, serisinin birim koke sahip oldugu hipotezini test eden bir

prosediir gelistirdi. Zivot ve Andrews (1992), bu digsal kirilma noktasi varsayimini elestirerek
alternatif hipotez altinda trend fonksiyonunda tahmin edilmis kirilmaya izin veren bir birim
kok testi prosediirii gelistirdi. Bu nedenle, PP ve KPSS testlerine ilave olarak, yapisal
kirilmay1 igsel olarak ele alan Zivot ve Andrews (1992) prosediirii ile de duraganligin

derecesini test etmek gerekmektedir.

Esbiitiinlesmenin  (cointegration) temelinde duraganlik (stationary) hipotezi yatar.
Duraganlik testi, degiskenlerin diizey (level) veya farki (veya farklar1) alindiginda, duragan
bir yapiya sahip olup olmadiklarmi test eder. Birim kok (unit root) testleri bu amagla
gelistirilmis ve ekonometrik modellerin tahmininde 6nemli bir yer kazanmistir. Esbiitiinlesme
tekniginin temelinde de birim kok (duraganlik) testleri yattigindan, ikisi de birbirine bagh

kavramlardir.

Model kurmadan Once atilacak ilk adim, kullanilacak veri seti tizerinde birim kok
(duraganlik) testi yapmaktir (Pindyck ve Rubinfeld, 1991). ADF testlerinde fark alinarak
duraganlik saglanirken, PP, KPSS ve ZA testlerinde serilerin deterministik trend icermesi

halinde seriye trend eklenip duraganlig1 saglanmaktadir.

Tesadiifi yiiriiyiis (random walk) izleyen degiskenler arasinda yapilacak bir regresyon,
gercege uymayan (spurious) sonuglar verecektir. Clinkli, bir random walk serisi sonlu bir
varyansa sahip olmadig1 icin, Gauss-Markov teoremi gecerli degildir.'® Bu nedenle basit en

kiigiik kareler yontemi (OLS) ile tahmin edilen parametre, tutarlilik O6zelligine sahip

'® Rassal terim € ’nun ortalamasinn sifir ve varyansinin sabit olmast sartiyla en kiigiik kareler tahmin edicisinin
dogrusal ve sapmasiz oldugu duruma Gauss-Markow Teoremi denilmektedir.
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olmayacaktir. Bir degisken bir tesadiifi yiirliylis (random walk) izlerse, gec¢ici bir sokun
(petrol fiyatlarinda bir artis ya da kamu harcamalarinda bir azalig) etkileri bir ka¢ yildan sonra

ortadan kalkmayacak ve siirekli hale gelecektir (Pindyck ve Rubinfeld, 1991, s.459-460).

Zaman serisi silirecinin temelindeki kilit kavram duraganliktir. Zaman serisi asagidaki ti¢

ozellige sahip oldugu zaman duragan olmaktadir;

(a) Seriler, sabit uzun donem ortalama degerinden herhangi bir ayrilistan sonra, yeniden
uzun donem ortalama degerine geri donmektedir. Yani seriler, sabit uzun donem ortalamasi

etrafinda dalgalanirlar ve ortalamaya geri donme 6zelligi gosterirler.

(b) Seriler zamanla degismeyen sonlu bir varyansa sahiptir.

(c) Serilerin gecikme uzunlugu arttik¢a, azalan teorik otokorelasyonlara (korelogram) sahip

olmaktadir.

Basitlestirilmis terimlerle ifade edersek, zaman serisi Y, ;

(i EX)= tiim 7 i¢in sabitse,

(1) Var(Y)) = tiim 7 i¢in sabitse,

(1) Cov(Y,,Y,,) = tim tigin sabitse ve tim k #0, ya da ortalamasi, varyans: ve

kovaryans1 zaman iginde sabit kaliyorsa Y, serisi duragandir (Asteriou, 2006, s.247).

Serilerin duragan olmamasi durumunda klasik regresyon analizinin tiim tipik sonuglari
saglam olmayacagi icin, serilerin zaman iginde duraganligi 6nemlidir. Cilinkii, duragan
olmayan serilere sahip regresyonlar sahte regresyon problemine maruz kalacagindan bir
anlami da olmayacaktir. Duragan ve duragan olmayan zaman serileri arasinda onemli farklar
vardir. Duragan zaman serilerinde soklar gecicidir ve seriler uzun donem ortalama degerlerine
geri dondiikkce zaman icinde soklarin etkileri elemine olacaktir. Esasen, duragan zaman
serilerinin uzun dénem kestirimleri, serilerin kosulsuz ortalamalarina yakinsanacaktir. Diger
yandan, duragan olmayan zaman serileri muhakkak kalic1 bilesenler igermektedir. Bu nedenle,
duragan olmayan zaman serilerinin ortalamalar1 ve/veya varyanslar1 zamanla degisecektir. Bu

durumda, serilerin geri donecegi herhangi bir uzun dénem ortalamasi olmayacak, varyans
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zamanla degisecek ve zaman sonsuza gittikge varyans sonsuza yaklasacaktir (Asteriou, 2006,

$.247-308).
4.1.2.3. Zaman Serilerinde Birim Kok ve Sahte Regresyon
4.1.2.3.1. Zaman Serilerinde Birim Kok

Zaman serilerinde birim kok problemini agiklamak i¢in AR(1) modelini g6z Oniinde

bulunduralim:

V.=, +e&, (4.1)

g, ak gurilti siireci oldugunda, duraganlik kosulu |¢| < 1°dir. Muhtemel durumlar1 goz

oninde bulundurursak:

(1) |¢| <1 ve bu durumda seri duragandir.

(i) ¢ =1, bu durumda seri birim koke sahiptir ve duragan degildir. ¢ =1lise y, serisi

birim kok igermektedir. ¢ =1oldugunu bildigimiz durumda, her iki taraftan y, | ’i ¢ikarirsak,

denklem;
Ve=Via =Via = Via tE, (42)
Ay, =g, (4.3)

Esitlik 5.3’te ¢, ak giiriiltii stireci oldugu i¢in, Ay, serisi duragan bir seridir. Bu nedenle

v, serisinin 1lk farkini aldiktan sonra seri duragan hale gelir (Asteriou, 2006, s.310-311).

Tanim 1: y, serisi birinci dereceden bitiinlesebilir (y,~ I(1) ile gosterilir) ya da

v, duragan degilse birim kok icerebilir ama Ay, duragandir.
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Genellikle y, gibi duragan olmayan zaman serilerini duragan hale getirmek i¢in birden
fazla farki alinabilir. Bu durumda y, serisinin d sayida farkini aldiktan sonra seri

duraganlastyorsa seri d’inci derecesinden biitiinlesiyor denmektedir.

Tanim 2: y, serisi d’inci dereceden biitiinlesebilir ( y,~ I(d) ile gosterilir) ya da birim kok
igerebilir. Eger y, serisi duraan degilse Ay, =y, -y,, ve Ay, =A(Ay,)=Ay, —Ay,,

olmast durumunda A’y, duragandir.

Bu durumu genel bir kural altinda ozetlersek: serilerin biitiinlesmelerinin derecesi =
serilerin duraganlagsmas1 i¢in almmasi gereken fark sayis1 = birim kok sayisi olmaktadir

(Asteriou, 2006, s.308-311).
4.1.2.3.2. Zaman Serilerinde Sahte Regresyon

Bir¢ok makroekonomik zaman serisi trende sahiptir ve bu nedenle bircok durumda seriler
duragan degildir. Duragan olmayan veya trende sahip verilerle ¢alismanin yarattigi temel
problem, standart siradan en kiiglik kareler regresyon yonteminin kolayca hatali sonuglara
neden olabilmesidir. Bu durumda analizde kullanilan degiskenler arasinda hicbir iligki
olmamasma ragmen sonuclar ¢ok yiikksek R’ degerine ve ¢ok yiiksek t oranina sahip

olmaktadir. Asagidaki regresyon modelini g6z 6niinde bulunduralim:

yt :ﬁ] +ﬁ2xt+gt (44)

Modelde ¢, ak giiriiltii siirecidir. Klasik dogrusal regresyon modelinin varsayimlari, hem
x, hem de y, ’nin sifir ortalamaya ve sabit varyansa (duraganlik i¢in) sahip olmasini

gerektirmektedir. Duraganligin olmamasi durumunda bu tip regresyonlardan elde edilen
sonuglarin tiimii sahte olur ve bu tip regresyonlar sahte regresyon olarak adlandirilir. Sahte
regresyonlar genellikle goriiniiste anlamli kestirim yapmay1 saglayan ¢ok yiiksek R’ degerine
ve t istatistigine sahiptir. Ancak sonuglar hi¢cbir ekonomik anlam tasimamaktadir. Bu
durumun ortaya ¢ikmasindaki temel neden, basit en kiiciik kareler yontemi kestirimlerinin
tutarli olmamas1 ve bu nedenle istatistiksel ¢ikarimlara iligkin testlerin saglam olmamasidir

(Asteriou, 2006, s.311-312).
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Granger ve Newbold (1974, s.111-120) asagidaki formiilii kullanarak birim kdke sahip

biiyiik sayida x, ve y, serisini meydana getirerek Monte Carlo analizini olusturmuslardir:

yt :yt—] +eyt (45)

X, =X tey, (4.6)

Eger x, ve y, birbirinden bagimsizsa, bunlar arasindaki herhangi bir regresyon anlamsiz
sonuglar verecektir. Fakat gesitli y,s ve x,s degerleri regresyona sokuldugunda g, =0

yokluk hipotezi reddedilememektedir. Ayrica regresyon c¢ok yiiksek R® ve ¢ok diisiik DW
degerine sahip olmaktadir. Granger ve Newbold (1974, s.111-120) sahte regresyonun tespiti
icin pratik bir kural 6nermektedir: Eger R> » DW-istatistigi ya da R*> ~ 1 ise regresyon
sahtedir (Asteriou, 2006, s.312).

Denklem 4.4’deki esitlikte, hata terimi ¢, duragan degilse, regresyon anlamsiz olacaktir.
Bu nedenle, ¢, stokastik bir trende sahipse, t donemindeki herhangi bir hata hi¢bir zaman
azalmayacak ve modelde kalici sapmalar olacaktir (Asteriou, 2006, s.313-314). &, 'nin

davranigini basitge incelemek i¢in 4.4 denklemini tekrar yazarsak:
gt:yt_ﬂ]_ﬂZXt (47)

ya da sabit £, ’i modelden ¢ikarirsak;

& =y, — P, (4.8)

v, ve x, 45 ve 4.6 denklemleri ile olusturulmuslarsa ve baslangic kosulu olan
Vo= X, = 0’1 modele ekledigimizde:
- - 4.9
8t:28y1.—ﬂ223x1. ( )
i=l1 i=l1

olacaktir.

Esitlik 4.9’dan goriildiigii gibi, t arttikga hata teriminin varyansit sonsuza gidecektir.

Ayrica, hata terimi, her i >0 i¢in E,¢,,, =¢, seklinde kalic1 bir bilesene sahip olacaktr.

t+l1
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Bunun sonucunda klasik dogrusal regresyon modelinin varsaymmi ihlal edilecek ve boylece t,

F yada R” test degerleri giivenilmez olacaktir (Asteriou, 2006, s.313-314).
4.1.2.3.3. Zaman Serilerinde Dickey-Fuller Birim Kok Testi

Dickey ve Fuller (1979, s.427-431; 1981, s.1057-1072) duragan olamayan serilerin test
edilebilmesi i¢in bir siire¢ gelistirmiglerdir. Dickey-Fuller’in testlerindeki anahtar diisiince,
duragan olmayan serilerin testinin, birim kokiin varliginin testi ile ayni olmasidir (Asteriou,

2006, s.315-316). Dickey-Fuller’in AR(1) siireci seklindeki temel modeli asagidaki gibidir:

Vo=, tE (4.10)

Modelde arastirilan durum, ¢ ’nin bire esit olup olmamasidir (eger bire esitse birim kok

vardr). Bu nedenle yokluk hipotezi /H, : ¢ =1, ve alternatif hipotez H, = ¢ <1’dir. Denklem

4.10’un her iki tarafindan y, ,’1 ¢ikarirsak:

Vo=V =W =Y tE, (4.11)

Ayt—] = (¢ - l)yt—l + &,
Ay, =r(y,.)te,

v = (¢ —1) esittir. Bu nedenle yeni yokluk hipotezi, H,:y =0 ve yeni alternatif hipotez

H, =y <0 olmaktadir. Eger y =0 ’a esit olursa, y, rassal yiiriiylis modelini takip edecektir.

Dickey ve Fuller (1979, s.427-431), ayrica birim kokiin varliginin tespiti ig¢in
kullanilabilecek iki alternatif regresyon esitligi onermektedir. ilk model, rassal yiiriiyiis

siirecinde sabit icermektedir:

Ay, =a,+w,, +é, (4.12)

Ikinci esitlik ise, modelde sabitin disinda stokastik olmayan zaman trendine yer

vermektedir:
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Ay, =a,+at+py,, +é&, (4.13)

Dickey-Fuller birim kok testi biitiin modellerde, y =0 olup olmadig ile ilgilenmektedir.
Dickey-Fuller test istatistigi, gecikmeli bagimli degisken icin t istatistigidir. Dickey-Fuller
istatistik degeri, kritik degerden kiigiikse, birim koke dair yokluk hipotezi reddedilir ve y,

duragan siirectir seklinde sonuca varilmaktadir.

MacKinnon (1991)]7, Dickey-Fuller’in bu {i¢ modelinin her biri i¢cin uygun kritik degerleri
tablolastirmistir (Asteriou, 2006, s.316).

Tablo 4.1. Dickey-Fuller Testi Kritik Degerleri

%1 %S %10
Sabit ve Trendin Olmadigi Model -2,56 -1,94 -1,62
Sabitin Oldugu Model -3,43 -2,86 -2,57
Sabit ve Trendin Birlikte Yer Aldigi Model -3,96 -3,41 -3,13
Standart Kritik Degerler 2,33 -1,65 -1,28
Kaynak: Asteriou, 2006, s.316
4.1.2.3.4. Zaman Serilerinde Gelistirilmis Dickey-Fuller Testi

Dickey-Fuller testi, gozlenen serilerde birim kokiin varliginin (serinin duragan
olmadigi) olup olmadiginin belirlenmesinde kullanilan bir testtir. Testin ilk ¢iktig1
donemden giinlimiize kadar c¢esitli alanlarda yeterli gelmedigi ve bundan dolay1
eksikliklerin kapatilmasi i¢in olusturulan yardimci yontemler ortaya c¢ikmistir . Ancak
yapilan uygulamalarda serinin birim kok tasiyip tasimadiginin saptanmasi i¢in mutlak

suretle DF (Dickey-Fuller) testinin yapilmas: gereknektedir. '*

Testin kullanimini agiklamak i¢in asagidaki veri iireten siireci kullanabiliriz;

'" Daha fazla bilgi i¢in bakiniz; MacKinnon, J.G., “Critical Values for Cointegration Tests”, Engle, R.F. and
Granger, C.W.J. (eds), in Long-run Economic Relationships: Readings in Cointegration, Oxford, Oxford
University Pres, (1991).

'8 Bu yontem ilk olarak, Dickey D.A. ve Fuller, W.A. (1979)’daki ¢alismasinda acgiklanmustir. Bakiniz;
Dickey D.A. ve Fuller, W.A., “’Distribution of the Estimators for Autoregressive Time Series With a
Unit Root”’, Journal of the American Statistical Association, Theory and Method Section, 74 (366),
427-431, (1979).
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Model: Y, =pY, | +u, (4.14)

u, = stokastik hata terimi

Denklemin her iki tarafindan gecikmeli bagimli degisken ¢ikarilirsa ;.

Y, -Y_ =(p-DY_ +u, (4.15)

Denklemin her iki tarafindan Y, cikarildiginda, p-1=y olmak flizere denklem

asagidaki sekle gelir.

AY, =77, +u, (4.16)

H;:y=0

H, :y<0

(p—-1)=0veyay =0durumunda Y, serisi bir birim kok icermektedir. Ancak
Ipl <1durumunda seri duragan olur. Burada Dickey ve Fuller''n Monte Carlo

uygulamasinda ortaya ¢ikarilan "z"(tau) istatistigi kullanilmaktadir.

Hesaplanan "z" degerinin mutlak degeri Dickey-Fuller veya MacKinnon Dickey-Fuller
kritik degerlerinin mutlak degerini asiyorsa, zaman serisinin duragan oldugu hipotezini

reddedemeyiz. H,:y =0 reddedilirse zaman serisi duragandir

Dickey-Fuller'in ortaya koydugu ii¢ denklem tiirti bulunmaktadir ;

1-Dickey-Fuller denklemi (Sabitsiz): AY, =yY, | +u,
2-Dickey-Fuller denklemi (Sabitli trendsiz):
AY, =a+yY,_, +u, (4.17)

3-Dickey-Fuller denklemi (Sabitli trendli): AY, =a + ft+ 7Y, +u,

Ug regresyon arasmdaki fark, a ve S gibi deterministik elemanlar igermesidir. Bu

(13

denklemde yer alan y parametresinde “ y=0 ,, esitliginin saglanmas1Y, ’nin birim kok
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icerdigini gostermektedir. ADF testi i¢in kritik degerler, Dickey-Fuller testi degerleri ile
aynidir (Asteriou, 20006, s. 317).

Birim kokiin varliginin sinanmasi i¢in kullanilan iki hipotez kullanilmaktadir. Bunlar;

H,:y=0(p=1) Seride birim kok vardir. (seri duragan degildir.)

H,:y<0(p<1) Seride birim kok yoktur. (Seri duragandir.)

Hipotezlerinin olusturulduktan sonra mevcut model i¢inde sinanmasi su sekilde olmaktadir;

Dickey-Fuller testinin uygulanmasinda “AY, =yY, | +u,” regresyonunda yer alan y

parametresinin  sahip oldugu “t’degerinin, Dickey-Fuller tarafindan ozel olarak
hazirlanan "t'"istatistik tablo degeri ile karsilastirilarak, birim kokiin varligi tespit

edilmektedir.
Yukarida ele alinan DF test modelinin igerdigi kabul edilen otoregresif siire¢ sayis1t AR (1)

kabul edilmektedir. Ancak, her zaman serisinde durum bdyle olmamaktadir. Bu nedenle,

Dickey ve Fuller mevcut olan test denklemini genisleterek su sekilde olusturmuslardir."

ADF Denklemi ( Genisletilmis DF Denklemi) :

AY, =a+pt+yY , +9) AY, +u, (4.18)

seklindedir.

Bu denklem zaman serilerinin birim kok tasiyip tasimadigmi agiklamada daha yiiksek

islevsellik kazanmistir.

1 Dickey D.A. ve Fuller W.A., ADF denklemini 1981'de olusturmuslardir. Bkz. Dickey D.A. ve Fuller, W.A.,

“Likelihood Ratio Statistics for Autoregressive Time Series with A Unit Root”, Econometrica, Vol. 49,
(1981), 1057-1072.
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4.1.2.3.5. Phillips-Perron Birim Kok Testi

Phillips ve Perron (1988), zaman serilerindeki yliksek dereceden korelasyonun kontrol
edilebilmesi i¢cin parametrik olmayan bir yontem gelistirmistir. Phillips-Perron birim kok testi,
Dickey-Fuller birim kok testine alternatif bir test olmayip, onu tamamlayici bir birim kok testi
olup, zaman serilerinde yapisal kirilmalarin belirlenmesinde daha etkindir (Phillips ve Perron,

1988, 5.335-346).

Dickey-Fuller birim kok testi, hata terimlerinin istatistiki olarak bagimsiz ve sabit varyansa
sahip olduklar1 varsayimi {izerine kurulu oldugu i¢in ADF birim kok testi kullanilirken hata
terimleri arasinda korelasyon olmadigina ve sabit varyansa sahip olduklarina emin olmak
gerekmektedir. Phillips ve Peron (1988), hata terimlerinin dagilimma iliskin oldukca esnek
varsayimlara olanak taniyan genellestirilmis ADF test prosediiriinii gelistirmislerdir. Phillips—

Perron testi i¢in regresyon denklemi, AR(1) siireci asagidaki gibidir:
Ay =a,+ Py +é& (4.19)

seklindedir. ADF birim kok testi, yliksek dereceden serisel korelasyonlarin diizeltilmesini,
denklemin sag tarafina gecikmeli fark terimlerini ekleyerek yaparken, Phillips-Perron testi,

e, deki serisel korelasyonun nedenini agiklamak igin AR (1) regresyonundan elde edilen y

katsayisinin t istatistigini diizelterek yapar. Bundan dolay:r Phillips-Perron istatistigi, sadece
hata siirecinin varsayimlarma iliskin smirlamalar1 dikkate almayan ADF t istatistiginin
degisikliginden ibarettir (Asteriou, 2006, 5.318-319). Ozetle, Phillips-Perron testinde, Newey-
West (1987, 1994) optimal gecikme uzunlugunu belirleme yerine, uyarlama tahmincisi olmasi
nedeniyle, Phillips-Perron testinde otokorelasyonu gidermeye yetecek kadar bagimli
degiskenin gecikmeli degeri ilave edilmemekte, onun yerine katsay1 uyarlanmaktadir (Phillips

ve Perron, 1988, 5.335-346).

Perron (1989)’un yontemi, yapisal kirilma durumunda birim kok tespiti uygulamasi,

kirilma yilinin digsal olarak belirlenmesine dayanir. 7, zamaninda trend fonksiyonunda
digsal degismeye maruz kalan deterministik zaman trendinin duragan oldugu alternatif
hipotezine karsit olarak, {y,}" serisinin sabit ile birlikte birim kdke sahip oldugu ve 1< T, <T

zamaninda bir digsal yapisal kirilmanin oldugu sifir(null) hipotezini test etmek i¢in bir
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yontem gelistirmistir. Perron (1988, 1997), sifir (null) ve alternatif hipotezi gdz Oniinde

bulundurarak yapisal kirilma i¢in {i¢ model gelistirdi.20

Perron’un simgeleriyle,

Model A: yo=p+dD(Ty), +y,, +¢

Model B: 3 — ;4 y,  +(u, - 1,)DU, +¢, (4.20)
Model C: y, =y +dD(T,), +y,, +(u, = 1,)DU, +¢,

t=T, +1 iken D(Ty), =1ve aksi durumda D(T;), nin 0 oldugu birim kok sifir ( null)

hipotezleri yukarida ifade edilmistir. Model (A) serinin diizeyinde digsal bir kirilmaya,
model (B) bliyiime oraninda bir digsal degismeye ve Model (C) de bu degismelerin her ikisine

de izin verir.

Trend-duragan alternatif hipotezler,

Model A:  y, =u, + Pt +(u, — u,)DU, +¢,
Model B:  y, =u+ Bt +(B, — B,)DT, +¢, 4.21)

Model C:  y, = u+ Bt +(B, — B,)DT, +(u, — u,)DU, +¢,

DU,,DT] kukla degiskenlerini igermesi nedeniyle ilk durumdan farklilik gostermektedir.

Model (A) Peron (1997) tarafindan "crash" model olarak adlandirilmakta ve serinin diizeyinde
tek zamanl bir degismeye izin vermektedir. u, — u, farki 7, zamaninda trend fonksiyonunun
sabitindeki degismenin biiylikliigiinii simgelemektedir. Perron (1997), Model (B)'y1 degisen
biiylime olarak isimlendirmekte ve f, — B, farki 7, zamaninda trend fonksiyonun egiminde

meydana gelen degismeyi simgelemektedir. Model (C) trend fonksiyonun egim ve sabitindeki

birlikte degismeyi ifade etmektedir. Ayrica 7, modelin kirilma zamanini ve T de Ornek
sayisini ifade ederken, kritik degerlere ulagsmak igin kirtlma noktasi olarak A =7, /T iligkisini

elde ederiz. Burada 1 kirilma noktasini temsil eder.

Perron (1989), Model (A), (B) ve (C) i¢in bir genisletilmis test stratejisini asagidaki
sekilde ifade ederek kullanmistir.”!

20 Bkz. yapisal kirilma durumu ve birim-kok sonuglari igin, Perron, P., "The Great Crash, the Oil Price Shock
and the Unit Root Hypothesis", Econometrica, Vol. 57, (1989), 1361-1401.



80

Model A

.....

Model B
(4.22)
Ay, =+ Bt + DU, +yDT, +(p—1)y,  + ijl,z """ PAY e,
Model C
Ay, = o+ Bt +60D(T,), + DU, +yDT, +(p—1)y,_, + ijl,z """ PAY e,
Birim-kok (ADF) testi i¢in son denklemler;
Model A
Ay, =a+ Bt+60D(T,), + DU, +(p—1)y, , + Zj:],z """ PAY e,
Model B
Ay, =+ Bt +8DU, +yDT, +(p—1)y, , + ijl,z """ PAY, +e, (4.23)
Model C

.....

seklinde elde edilebilir.

Birim kok'iin belirlenebilmesi i¢in, sifir (null) hipotezi o, =1olan t istatistigi Perron
tarafindan hesaplanan t kritik degerleri ile karsilastirilarak yapilir. Bu siiregte; ¢! (1) degeri ile

ifade edilen hesap degeridir. Bu istatistikler A =7, /T (T,gdzlem sayis1 ve Tgkirilma yili iken, A

kirilma noktasmin konumu-kritik degerin bulunmasi i¢in) yani kirilma noktasmin

*l Ayrmtili bilgi i¢in bkz. Christiano L. J., "Seaching for a Break in GNP", Journal of Business and
Economic Statistics, 10, (1992), 237-249. Christiano, analizinde modelde birim kokiin varligi igin
parametrelerin sifira esitligini, yapisal kirilma ve kukla degiskenleri, ADF yardimiyla test etmistir.
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konumlanmasma baghdir. Sifir hipotezini red edebilmek icin®?, t'(A)< K,(A) durumunun

gecerli olmas1 gerekmektedir. Yani belirli bir X degeri icin, hesaplanan deger, kritik degerden

kiigiikse birim-kok var hipotezi red edilir.
4.1.2.3.6. KPSS Birim Kok Testi (Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin)

KPSS testi ADF testi gibi bir zaman serisi i¢cin birim kok testi yapmaktadir. Bu testte
amag gOzlenen serideki deterministik trendin arindirilarak serinin
duraganlastirilmasidir. KPSS testinde kurulan birim kok hipotezi, ADF testleri i¢in
kurulan hipotezlerden farklilik gosterir. Bos hipotez serinin duragan oldugunu buna
karsin alternatif hipotez ise seride birim kok olmadigini ima eder. Burada bos
hipotezdeki duraganlik temelde trend duraganlhigr gostermektedir. Zira seriler
trendden arindirilmiglardir. Béylelikle trendden arindirilan serideki birim kok

olmama, serinin aslinda trend duraganligini gésterir.

Bir diger onemli nokta bos hipotez trend duraganligi gosterdigi igin elde edilecek
rassal yiirtiyiis hipotezinin varyansi sifir olacaktir. Rassal yiiriiyiisiin normal ve duragan
hatalarinda normal bir ak giiriiltii (white-noise) oldugu varsayimi altinda trend duragan
hipotez igin tek yanli LM istatistigi (Lagrange Multiplier Test) yerel en iyi degismezlik
(local best invariant (LBI)) gibi algilanabilir. KPSS testi LMc testi ile benzer bi¢imde
belirlenmektedir. Dolayisiyla LM istatistiginin olusumu onem arz etmektedir. LM
testinde bos hipotez, rassal yiiriiyiisiin sifir varyansa sahip oldugunu ve serinin
deterministik trendin, rassal yiiriiyiisiin ve duragan hatalarin toplami ile a¢iklandigini

ima eder:

22 Ayrmitili bilgi i¢in bkz. Pinon-Rarah M.A., "Demand for Money in mozambique: was there a structural
break?", IMF Working Paper, WP/98/157, (1998), 1-21. Yan Yon-hong, "First and Second Order
Instability of the Shangai and Shenzhen Share Price Indices", Scholl of economics discussion paper, (2004).
Perron, P. ve Vogelsang, T.J. (1992)’de "additive outlier model-AOM-""' ve "innovational outlier model
(IOM)" olarak isimlendirilen iki model &nermistir. flki anlik, ikincisi ise kademeli degismeler igin uygun
olmaktadir. Yapisal kiritlmanin birim kok analizi i¢in degerlendirilmesinde "AOM"nin uygulanmasinda, sabit,
trend ve yapisal kirilmayr gosterecek kukla degiskeni icerecek model kurulur ve ADF test siireci uygulanarak ve
kirilma dikkate alinarak, hesaplanan t istatistiginin minimumluguna goére sifir ve alternatif hipotez
degerlendirilir. Kukla degiskenlerin gerekliligi, anlamlilik testi ile olusturulur. Bkz.Enders,W., Applied
Econometric Time Series, John Wiley and sons Inc.,USA, (2004), s.201-205, Perron P., " Testing For a
Unit Root in a Time Series with a Changing Mean", Journal of Business and Economic Statistics,Vol. 8,
(1990), 153-162; Perron P., Vogelsang T.J., "Testing for Unit Root in a Time Series with Changing
Mean:Corrections and Extensions",Journal of Business and Economic Statistics, Vol. 10, (1992),
467-470. Ayrica, bkz. Franses P. H., Time Series Models for Business and Economic Forecasting,
Cambridge University Press, UK, (1998), 131-147.
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Y =pBt+w, +e,
(4.24)

w,=w, , +Uu,

Burada w, modelin rassal yiirliyiisii, t deterministik trendi, e, ise duragan hatalar1 ve
ayrica u, ~iid(0,0.) gdstermektedir. Duraganlik hipotezi u,'nin varyansmm sifir
oldugunu (o} =0) varsayar. Ayrica bir diger varsayim da, e, ‘'nin duragan ve
e, ~iid(0,0.) oldugudur. Bu agiklamalar 1s13inda KPSS testi i¢in kurulacak olan

hipotezler ; bos hipotez zaman serisinin trend duragan oldugunu (birim kok yoktur), buna
karsin alternatif hipotez ise, zaman serisinin duragan olmadigini (birim kék vardir) ima

etmektedir.

KPSS test istatistiginin hesaplanmasinda ise ilk asamada Y, kesme ve trend lizerine
regrese edildikten sonra elde edilen kalintilar {e,} i¢in kismi siireg toplami1 hesaplanir:

e t=123..... T

t

S, =

T
t=l1

Eger seride deterministik trend yoksa {e,} sadece Y, 'in kesme iizerine regrese edilmesi

ile elde edilir. Buradan LM istatistigi asagidaki sekilde hesaplanir.
T
LM =Y8}/6;
t=1

Burada, 62, le !'nin varyansidir ve 62= ¢’/T ile hesaplanir. Ancak kalintilar
e / y ¢ ; p

birbirleri ile otokorelasyonlu olabilirler. Bu nedenle &2’nin bir tutarli tahmini, s*(/)

kalintilar yardimi ile hesaplanabilir. Bu durumda test istatistigi yeniden diizenlenerek

asagidaki sekilde olacaktur.

LM = isf /s*(0)

Burada,

T
w(s, ) Z ee,_,

1 t=s5+1

T
sP (=T el +2T"

¢
t=1 S=
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ve w(s,/) opsiyonal agirliklandirilmis fonksiyondur. Yani, Newey ve West (1987,

s.704; 1994, s.631-653) tarafindan oOnerildigi gibi, KPSS (1992) testinde Bartlett
Window’u kullanir.”® Spektral yogunluk ile bulunan w(s, ¢), asagidaki sekilde hesaplanir.

w(s,0)=1—-s/0+1 (4.25)

s*(¢)nin tutarliligi i¢in sinirli gecikme (truncation) parametresinin, /—o igin

belirlenmesi zorunludur. Dolayisiyla ¢=(T"?) orani hem alternatif hem de bos hipotezi
saglamalidir. Diger bir durum ise kalintilarin (iid) olmamasidir. Bu durumda test

istatistigi, 7> ile normalize edilecektir. Béylece nihai KPSS test istatistigi asagidaki

sekilde elde edilecektir.
T
H,=T7>.S}/s*(0)
t=1
Eger deterministik kistm olmasaydi bu durumda yerine 7_hesaplanacakti.

Hesaplanacak deger, simulasyon sonucu elde edilecek kritik deger ile karsilastirilarak

klasik istatistiksel testler yapilmaktadir.
4.1.2.3.7. Zivot ve Andrews Birim Kok Testi

Zivot ve Andrews (1992, s.251-270) Perron'un digsal kirilma noktasi varsayimini
elestirmigler ve Perron'un kullandig1 verileri kullanarak trend fonksiyonunda tahmini bir
kirilmaya 1izin veren alternatif hipotezi altinda, yeni bir birim kok test yontemi

gelistirmislerdir.

Zivot ve Andrews testinde yapisal kirilmalarin i¢selligi ve kirilma noktasinin bilinmezligi
varsayimi kabul edildigi i¢in, Zivot-Andrews testi Phillips-Perron testine gore lstiinliik arz
etmektedir. Bu istlinliigii nedeniyle, bu ¢alismada Zivot-Andrews testi tercih edilmistir. Zivot
ve Andrews (1992) kirilmayi igsel olarak algilamaktadir. Eger A ile gosterilen kirilma noktasi

bilinmiyorsa ve duraganligin tespiti amaciyla hesaplanmasi zorunlu ise, sifir (null) hipotezi;

23 KPSS teknigi konusunda daha fazla bilgi i¢in bkz. Maddala G.S., Kim .M., Unit Roots, Cointegration and
Structural Change, Cambridge University Pres, United Kingdom:Cambridge, (1998), s. 120-154.
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Y =a+7

t—1

+¢, seklinde olur.

Bundan dolay1 birim kok testi i¢in ti¢ denklem kullaniimaktadir:**

Model A
H(); Yt=a+Yt_]+8t

Hi: y,=a +pt+(a, —0,)DU,(A) +¢,

Model B
Ho: Y, =a+7Y,_, +¢, (4.26)

Hi: y,=a+Bit+(B, - B)DT,(A) +¢,

Model C
Ho: Y, =a+Y,_, +¢,

Hit y =a, + Bt +(a, —a))DU(A) + (B, = B)DT,(2) + &,

ADF test sureci de:
Model A

Model B

AY,=a + pt+yDT,(A)+(p-DY,, + ZWWJ piAY, +e¢, (4.27)

Model C

seklindedir.

Bilinmeyen zamanda, tek bir yapisal kirilmali belli bir trend duragan siirece uygun olarak,
Yinin sonucu olan kirilma noktasi A 'ya dayanan kukla degiskenlerini DU; ve DT; seklinde

ifade edebiliriz. Bu test siireci i¢in amag, trend duraganligini en ¢ok destekleyen kirilma

2 Ayrimtil bilgi i¢in bkz. Zivot E., Andrews D.W.K., "Further Evidence on the great crash, the oil-price
shock and the unit-root hypothesis', journal of business and economic statistics, Vol. 10, (1992), 251-270 ve
Liitkepohl H., Saikkonen P., "Testing for a Unit Root in a Time Series with a Level Shift at Unknown Time",
Econometric Theory, Vol. 18, (2002), 313-348.
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noktasint hesaplamaktir. Baska bir sekilde ifade edersek, A, tek tarafli t istatistigini
minimize ederek, gecikme parametresinin p = 1 oldugunu test etmek (duraganlik durumu) i¢in
secilir. Hesaplanan A* degeri ve minimum t istatistigi, Model (A), (B) ve (C) igin, 0< A <I
araligindaki yer alan A‘nin olas1 tiim degerlerine yonelik olarak test esitlikleri tahmin edilir.
Yani, TB=2'den TB=T-1’e ve j=2/T’den j=(T-1)/T’ye, T-2 regresyonlar1 tahmin edilir ve
p=Il oldugunun (duraganlik durumu) testi i¢in tiim t istatistik degerleri elde edilir. Test
esitliklerinde kullanilan biitiinlesmis gecikmeli j degerlerinin her bir A=TB/T degeri i¢cin farkl
olabilecegini vurgulamak gerekmektedir. 0<A<1 ve {t,(X)}'de tp* = min, belirlenir ve A" bu
minimum t istatistigine karsilik gelen tahmin edilmis kirilma noktasidir.”> Bu hesaplanan t,*
degerleri Zivot ve Andrews (1992)’in kritik tablo degerleri ile karsilasurilir. Eger
hesaplanan deger, belli bir anlam diizeyinde, kritik degerden kiiciikse birim kék oldugunu

belirten sifir hipotezi red edilir.

Yine kirilmanimn igsel olarak tespitinde dikkate almacak diger bir durum ise, kirilmalarin
biiyiikliiklerinin ortaya ¢ikaracagi sahte kirilma sonuclaridir. Diger bir sahte kirilma yaratan
durum da boyut bozulmasidir. Ozellikle kiiciik orneklemlerde boyut bozulmast, kirilmalarin
da biiyiikliiklerini degistirmektedir. Sahte kirilma durumunda, genellikle bir donem
oncesini kirilma yiui olarak kabul etmek ve kritik degerlere buna gére bakmak

gerekmektedir.*
4.1.2.4. Zaman Serilerinde Esbiitiinlesme Analizi

Bir zaman serisi d kez farki alindiktan sonra duraganlasiyorsa, bu seri d’inci dereceden
biitlinlesmektedir denir ve I(d) seklinde gosterilir. Seri, farki alinmadan duragan halde

bulunuyorsa, bu seri diizeyde duragan olmakta ve I(0) ile gosterilmektedir. ¥, ve X, gibi iki

seri birinci farki alindiginda duragan hale geliyorsa (serilerin 1(1) olmas1 durumunda), bu iki

5 t kritik degerleri ve hesap degerleri yardimiyla kirilma niktasinin bulunmasi igin bkz: Andrews D.W.K, "Test
for Parameter Instability and Structural Change with Unknown Change Point", Econometrica, Vol.
61, (1993), 821-856. ve smirli gézlem degerlerinde kritik degerler igin bkz: Perron P., “Further Evidence of
Breaking Trends in Macroeconomics Variables”, Journal of Econometrics,Vol. 80, (1997), 355-86 ;
Zivot, E. ve Andrews D.W.K., "Further Evidence On The Great Crash, The Oilprice Shock And The
Unit-Root Hypothesis", Journal of Business and Economic Statistics, Vol. 10, (1992), 251-270.

26 Ayrmitili bilgi igin bkz. Harvey D., Leybourne S., Newbold P., “Tests for a break in level when the order of
integration is unknown", Oxford Bulletin of Economics and Statistics, Vol. 66, No. 1, (2004), 133-146; Lee
J., Strazicich M.C.S., "Breakpoint estimation and supirious rejects with endegenous unit root test", Oxford
Bulletin of Economics and Statistics, Vol. 63, No. 5, (2001), 524-536; Morimune K., Nakagawa M., “ The
discontinuous trend unit root test when the break point is misspecied”, Mathematics and Computers in
Simulation, Vol. 48, (1999), 417-427.
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serinin dogrusal birlesimi, I(0) olan bir seri meydana getirebiliyorsa, bu iki seriye,
esbiitlinlesik seriler denmektedir (Engle ve Granger, 1987, s. 251-276).

Y ve X, serileri I(1) ve u, =Y~-AX, denkleminde u, 1(0) ise, Y, ve X, serileri
esbiitlinlesiktir. Denklemde A, esbiitiinlesme katsayisi, degisken sayisinin ikiden fazla olmasi
durumunda ise esbiitiinlesme vektoriinii vermektedir (Holden ve Thompson, 1992). iki veya
daha fazla fark duragan degiskeni, esbiitiinlesik degillerse, bu degiskenler arasinda uzun

donem iligkisi bulunmamaktadir. ¥ ve X, gibi iki seri, fark duragan ancak esbiitiinlesik

degillerse, aralarindaki dogrusal iliskinin hata terimi duragan olmayacaktir (Engle ve Granger,
1987, s.251-276). Ozetle, her iki seri d’inci dereceden biitiinlesmis ve iki serinin b<d
derecesinden biitiinlesmis dogrusal bilesimlerinin olmasi durumunda, iki seri d, b
derecesinden esbiitiinlesmektedir denir ve CI(d,b) ile gosterilir. Sonug olarak esbiitiinlesme,
seriler arasindaki uzun donem iligkisinin istatistiksel olarak gosterimidir (Engle ve Granger,

1987).

Y ve X, gibi iki zaman serisi arasinda esbiitiinlesmenin varligini test etmek i¢in oncelikle,

Y ve X, serilerinin ayn1 dereceden biitiinlesmis olup olmadig: test edilmektedir. Her iki

serinin birinci farklar1 duragan oluyorsa, yani seriler 1(1) ise, esbiitiinlesme testine gecilir.

Esbiitiinlesme regresyonu:

(4.28)
Y =4, +AX, +u,
denklemi seklinde ifade edilir. Bu regresyon denkleminden elde edilen artiklar:
w=Y - do-AX, (4.29)
seklinde hesaplanmaktadir. Artiklarin duragan olup olmadigt:
At = Bur+e, (4.30)

denklemi yardimiyla test edilmektedir. Bu regresyon isleminden sonra, H, : B =0 yokluk

hipotezi kurulur. Hipotezin reddedilememesi durumunda, hata terimi duragan degildir ve Y,

ve X, serileri esbiitiinlesmis degillerdir sonucuna varilir. Yokluk hipotezinin reddedilmesi
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ise, iki serinin arasinda esbiitiinlesme iligkisinin varligin1 gostermektedir (Holden ve

Thompson, 1992, s.1-55).
4.1.2.5. Hata Diizeltme Modeli

Denge durumunda Y, ve X, gibi iki seri asagidaki iliskiye sahip olsun:

Y, =KX (4.31)

K ve y, denklemdeki sabitlerdir. Serilerin logaritmik degerlerini (y, =logK) kiiglik

harflerle gosterirsek, denklem, asagidaki sekilde ifade edilebilir:

(4.32)

Ve =N+,

Y ve X, serilerinin dengede olmas: durumunda, y, —y, —y,X, =0 olacaktir. Ancak Y, ve
X, serilerinin dengede olmamasi durumunda, y, —y, —y,X, sifirdan farkli olacaktir. Bu
sebeple, y, —y, —7,X, isleminin sonucu dengesizligin biiytikliglinii, yani dengesizlik hatasini
vermektedir. ¥, ve X, serileri her zaman dengede olamayacagindan dolayi, Y, ve X, serileri

arasindaki uzun donemli iliskiyi tespit etmek miimkiin olamamaktadir. ¥, ve X, serilerinin

gecikmeli degerleri dahil, biitiin gézlemlenebilen dengesizlik iliskisi:
v, =B+ Bx +Bx_+toy,  +u, (0<a=<l) (4.33)

seklinde gosterilebilir. Esitlik 4.33°deki sorun, degiskenlerin duragan olmayabilecegidir.

Bu sorunu ¢ozmek i¢in esitligin her iki tarafindan y, | c¢ikartilip denklem yeniden

diizenlenirse;
Ay, =B, +Bx +Bx,_ —(-a)y,  +u, (4.34)
veya

Ay, =B, +BAx, + (B, +B,)x,, —(1-a)y,, +u, (4.35)
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seklinde ifade edilir. Denklemde Ay, =y, -y, , ve Ax,=x,—x,_ e esittir. Denklem
(4.35) bir kez daha diizenlenirse:

Ay, = B, + BAx, —(1—a)y,_ —7,x_ ] +u, (4.36)

denklemi elde edilir. Bu denklemde yeni parametre, y, =(f,+ f,)/(1—a) ’dir.Esitligin

elde edilen yeni parametre ile tekrar yazilmasi1 durumunda:
Ay, = BAx, — (1= )y, =7 — 7%, |+, (4.37)

seklinde bir denklem elde edilir. Denklemde y, = 3, /(1 — &) ’ya esittir. Son denklemde, Y,

t

serisinde meydana gelen degisiklikler, X, serisindeki meydana gelen degisikliklere ve bir

onceki déonem meydana gelen dengesizlik hatasini gosteren terime (y, , —y, —¥,X,,) baglh

olmaktadir. Bu nedenle, diisiik (veya yiiksek) diizeydeki Y, serisi, yiiksek (veya diisiik)

t

diizeydeki X, serisine gore bir denge degeriyle karsilastirildiginda, Y, serisinde bir yiikselme

t t

(veya diisiis) meydana gelecektir. Bir baska ifadeyle, Y, serisinin degeri bir Onceki

dengesizlik hatasiyla diizeltilmektedir. Bu nedenle bu modele, hata diizeltme modeli
denmektedir. Son denklemde dengesizlik hatasini diizeltmeye yarayan hata diizeltme

modelinin katsayisi, (1—« ) terimi olmaktadir (Engle ve Granger, 1987, s. 251-276).

Hata diizeltme modelini 6zetlersek Y, ve X, gibi iki serinin her ikisi de I(1) siirecine

sahipse, bu iki serinin dogrusal kombinasyonlar1 1(0) oluyorsa, bu iki seri esbiitiinlesiktir

denir.
e=Y-p-BX (438)

Y ve X, serileri esbiitiinlesiyorsa, e, ~I(0) tanimi1 geregince, Y, ve X, serileri arasindaki

iligki hata diizeltme mekanizmasi ile asagidaki sekilde yazilabilir:

AY, = a, + bAX, -~ 1 e+ u, (4.39)

t
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Model bu sekliyle hem kisa hem de uzun donem etkilerini igermektedir. Modelde, b, kisa

donem etkisini gostermekteyken, B, (e-1 =Y, ,—p,—pB,X,,), uzun donem etkisini

gostermektedir (Asteriou, 2006, s.331).

Hata diizeltme modelinin temelinde; bir donemde ortaya ¢ikan dengesizligin belli bir
oranmin bir sonraki donemde diizelece§i ve degiskenler esbiitlinlesmislerse, en azindan tek

yonlii bir nedensellik iligkisinin var oldugu diisiincesi yatmaktadir.
4.1.2.6. Granger Nedensellik Testi

Granger (1969, s.424-438), degiskenler arasindaki nedenselligi tanimlayan nispeten basit
bir test gelistirmistir. Granger (1969)’a gore, Y’ nin Ongoriisii, X’in ge¢mis degerlerinin
kullanildig1 durumda, X’in ge¢mis degerlerinin kullanilmadigi duruma goére daha basarili ise

(diger terimler degismezken) X, Y nin Granger nedenidir (Asteriou, 2006, s.300).

v, ve x, gibi iki degiskenin bulundugu Granger nedensellik testi, asagidaki VAR

modelinin kestiriminin ilk adimimi gerektirmektedir:

Ye=4q +zﬂixt7i,+zyjyt—j+elt (440)
i=1 j=1
X, =a2+29,.xm.+25jyt7j+ezt (4.41)
i=1 j=1

e, ve e hata terimleri, aralarinda iligki olmayan ak girilti sirecidir. Modelde, asagidaki

muhtemel dort farkli durum s6z konusudur:

i.Ilk denklemdeki gecikmeli x degerleri, grupga istatistiksel olarak sifirdan farkhidir ve
ikinci denklemdeki gecikmeli y degerleri istatistiksel olarak sifirdan farkli degildir. Bu

durumda x,, y,’ye neden olmaktadir.

ii.ikinci denklemdeki gecikmeli y degerleri, grupga istatistiksel olarak sifirdan farklidir ve
ilk denklemdeki gecikmeli x degerleri istatistiksel olarak sifirdan farkli degildir. Bu durumda

»,, x,’ye neden olmaktadir.
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iit.Her iki denklemdeki x ve y degerleri setinin tiimii, istatistiksel olarak sifirdan farklidir.

Bu durumda x, ve y, arasinda iki yonlii nedensellik vardir.

iv.Her iki denklemdeki x ve y degerleri setinin tiimii, istatistiksel olarak sifirdan farkl

degildir. Bu durumda x, ve y, birbirinden bagimsizdir.

Granger nedensellik testi daha sonra asagidaki siirecleri gerektirmektedir. Ornek olarak,

ilk denklemi daha analitiksel olarak incelersek, asagidaki adimlar uygulanacaktir:

1) y,, asagidaki modelde oldugu gibi gecikmeli y degerleri ile regresyona sokulur:

Y, =a, + 271 Y, ; +e, ve bu regresyondan kisitli hata kareleri toplam1 (RSS) degerleri
Jj=l

elde edilir ve RSSy olarak adlandirilir.

2) y,, asagidaki modelde oldugu gibi hem gecikmeli y degerleri art1 gecikmeli x degerleri

ile regresyona sokulur:

yi=a,+) Bx,_, +)vy_ +e
t 1 ; t—i, ; jlt=j 1t (442)

ve bu regresyondan kisitsiz hata kareleri toplami (RSS) degerleri elde edilir ve RSSy

olarak adlandirilir.

3) Yokluk ve alternatif hipotez asagidaki gibi olusturulur:

H,: z B; =0 yada x,,y, ye neden olmamaktadir.
i=1

H,: Z B; #0 yada x,,y, ye neden olmaktadr.
i=1

4) F,,, dagilimma sahip (k=m+n+1), katsayilar kisitlar1 lizerinde F istatistigi

hesaplanir:

1 (RSS, ~RSS,)/m
RSS,, [(n—k)
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5) Hesaplanan F degeri, F-kritik degeri asarsa, yokluk hipotezi reddedilir ve x,,y,’ye
neden olmaktadir sonucuna varilir (Granger, 1969, s.424-438; Asteriou, 2006, s.300-302).

4.2. Ampirik Sonuclar
4.2.1. ADF (Augmented Dickey-Fuller) Birim Kok Testi Sonug¢lar:

Caligmamizda yer alan degiskenlerin ( Inroe ve Incar ) duraganlik analizi i¢in yapilan ADF
birim kok testi (Augmented Dickey-Fuller Test) sonuclarina gore, birim kok igerdigi
seklindeki yokluk hipotezi reddedilememistir. Yani seriler, diizey degerlerinde duragan
degildir. Serilerin diizey degerlerindeki ADF birim kok testi sonuclar1 tablo 4.2° de

gosterilmistir.
Denklemler asagidaki gibi olusturulmustur.

1. Alnroe, =a + B,T + B, Inroe, , + B,Alnroe, | +¢, (4.43)

.. Alncar, =a+ B,T + B, Incar, , + B,Alncar, | + B;Alncar,_, + B,Alncar,_,

11. (4.44)
+ BsAlncar,_, + BAlncar, s + ¢,

Tablo 4.2. ADF Birim Kok Testi Sonuglar (Diizey)

Degisken Diizey Test Mac Kinnon Sonug
Istatistigi Kritik Deger
(%3)
Inroe -2,1391 (1) -3,4839 (a) Duragan Degil
Incar -1,8493 (5) -3,4892 (a) Duragan Degil

(a) Regresyon Sabit Terim ve Trend Igermektedir.

(b) Regresyon Sabit Terim Igermektedir.

(c) Regresyon Sabit Terim ve Trend Igermemektedir.

Parantez i¢indeki gecikme uzunluklart minimum AIC (Akaike Information Criteria) ve SBC (Schwarz
Bayesian Criterion) bilgi kriterleri ile belirlenmistir.

Diizey degerlerinde duragan olmayan degiskenlerin duraganlastirmak amaciyla ilk farklar1
almarak (dInroe, dincar) ADF birim kok testi tekrar uygulanmistir. Birinci farklari alinmig

serilerin ADF birim kok testi sonuglarina gore tiim serilerde birim kokiin varligi
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reddedilmistir. Sonuglara gore test edilen tiim seriler birinci farklarinda duragandir. Birinci
farklar1 alinan seriler i¢in uygulanan ADF birim kok testi sonuglari tablo 4.3° de
gosterilmistir.

Denklemler asagidaki gibi olusturulmustur.

1. AAInroe, = fAlnroe, | +¢, (4.45)

. AAIncar, = B\ Alncar, | + ,AAIncar, | +¢, (4.46)

Tablo 4.3. ADF Birim Kok Testi Sonuglarn (Birinci Farklar)

Degisken Diizey Test Mac Kinnon Sonug
Istatistigi Kritik Deger (%5)
dlnroe -13,2011 (0) -1,9461 (¢) Duragan
dIncar -9,0580 (1) -2,9484 (¢) Duragan

(a) Regresyon Sabit Terim ve Trend Igermektedir.

(b) Regresyon Sabit Terim Igermektedir.

(c) Regresyon Sabit Terim ve Trend Igermemektedir.

Parantez i¢indeki gecikme uzunluklart minimum AIC (Akaike Information Criteria) ve SBC (Schwarz
Bayesian Criterion) bilgi kriterleri ile belirlenmistir.

4.2.2. Phillips-Perron Birim Kok Testi Sonuclar

Incelenen dénem itibariyle Tiirkiye Ekonomi’si birgok krize maruz kalmistir. Bu yasanan
krizler, makroekonomik zaman serilerinde yapisal kirilmalara neden olmaktadir. ADF birim
kok testi, serilerdeki yapisal kirilmalar1 dikkate almadig: i¢in, serilerdeki yapisal kirilmalari
dikkate alan Phillips-Perron birim kok testi, ADF birim kok testini tamamlamak amaciyla
uygulanmistir. Phillips-Perron birim kok testi sonuglarma gore tiim degiskenler diizey
degerlerinde duragan olmadiklar1 i¢in birim kok icerdigi seklinde yokluk hipotezi
reddedilememistir. Tiim seriler diizey degerlerinde duragan degildir. Serilerin diizey

degerlerindeki Phillips-Perron birim kok testi sonuglar1 tablo 4.4’de gosterilmistir.
Denklemler asagidaki gibi olusturulmustur.

1. Alnroe, =a + Blnroe, | +¢, (4.47)

. Alncar, =a + flncar, | +¢, (4.48)



93

Tablo 4.4. Phillips-Perron Birim Kok Testi Sonuclar (Diizey)

Degisken | Diizey Test Istatistigi Mac Kinnon Sonug
Kritik Deger (%)5)
Inroe -2,1961 (3) -2,9080 (b) Duragan Degil
Incar -1,9368 (4) -2,9484 (b) Duragan Degil

(a) Regresyon Sabit Terim ve Trend Igermektedir.

(b) Regresyon Sabit Terim Igermektedir.

(c) Regresyon Sabit Terim ve Trend Igermemektedir.

Parantez i¢indeki gecikme uzunluklar1 minimum Newey-West using Bartlett kernel bilgi kriteri ile
belirlenmistir.

Diizey degerlerinde duragan olmayan degiskenlerin duraganlastirmak amaciyla ilk farklar1
almarak (dInroe, dIncar) Phillips-Perron birim kok testi tekrar uygulanmistir. Birinci farklari
almmuis serilerin Phillips-Perron birim kok testi sonuglarina gore tiim serilerde birim kokiin
varlig1 reddedilmistir. Sonuglara gore test edilen tiim seriler birinci farklarinda duragandir.
Birinci farklar1 alinan seriler i¢in uygulanan Phillips-Perron birim kok testi sonuglar1 tablo

4.5°de gosterilmistir.
Denklemler asagidaki gibi olusturulmustur.
1. AAlnroe, = fAlnroe, | +¢, (4.49)
. AAIncar, = fAIncar, | +¢, (4.50)

Tablo 4.5. Phillips-Perron Birim Kok Testi Sonuclar (Birinci Farklar)

Degisken Diizey Test Mac Kinnon Sonug
Istatistigi Kritik Deger (%5)
dlnroe -14,6413 (11) -1,9464 (¢) Duragan
dIncar -13,7814 (5) -1,9461 (¢) Duragan

(a) Regresyon Sabit Terim ve Trend Igermektedir.

(b) Regresyon Sabit Terim Igermektedir.

(c) Regresyon Sabit Terim ve Trend Igermemektedir.

Parantez i¢indeki gecikme uzunluklar1t minimum Newey-West using Bartlett kernel bilgi kriteri ile
belirlenmistir.
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4.2.3. KPSS Birim Kok Testi Sonuclar

ADF ve PP testinin sifir hipotezi seri birim kok igerir seklinde kurulurken KPSS testinin
sifir hipotezi seride birim kok yoktur seklindedir ve hipotezler Hy: p <1 ve H;: p = 1 olarak
kurulur. LM test istatistigi Kwiatkowski vd., (1992) kritik degerleri ile karsilastirilir.

KPSS birim kok testi sonuglarma gore tiim degiskenler diizey degerlerinde duragan
olmadiklar1 i¢in birim kok icerdigi seklinde yokluk hipotezi reddedilememistir. Tiim seriler
diizey degerlerinde duragan degildir. Serilerin diizey degerlerindeki KPSS birim kok testi

sonuglar1 tablo 4.6’de gosterilmistir.

Denklemler asagidaki gibi olusturulmustur.

1.Inroe, = B +¢, (4.51)

i.Incar, = B +¢, (4.52)

Tablo 4.6. KPSS Birim Kok Testi Sonuclan (Diizey)

Degisken | Diizey Test Istatistigi | Mac Kinnon Kritik Deger (%5) Sonug
Inroe 0.8274 (5) 0.4630 (b) Duragan Degil
Incar 0.7304 (6) 0.4630 (b) Duragan Degil

(a) Regresyon Sabit Terim ve Trend Igermektedir.

(b) Regresyon Sabit Terim Igermektedir.

(c) Regresyon Sabit Terim ve Trend Igermemektedir.

Parantez i¢indeki gecikme uzunluklar1 minimum Newey-West using Bartlett kernel bilgi kriteri ile
belirlenmistir.

Diizey degerlerinde duragan olmayan degiskenlerin duraganlastirmak amaciyla ilk farklar1
almarak (dInroe, dIincar) KPSS birim kok testi tekrar uygulanmistir. Birinci farklar1 alinmig
serilerin KPSS birim kok testi sonuglarmna gore tiim serilerde birim kokiin varligi
reddedilmistir. Sonuglara gore test edilen tiim seriler birinci farklarinda duragandir. Birinci
farklar1 alman seriler i¢in uygulanan KPSS birim kok testi sonuclari tablo 4.7°de

gosterilmistir.
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Denklemler asagidaki gibi olusturulmustur.

1. Alnroe, = B +¢, (4.53)

. Alncar, = B +e¢, (4.54)

Tablo 4.7. KPSS Birim Kok Testi Sonuc¢lan (Birinci Farklar)

Degisken | Diizey Test Istatistigi | Mac Kinnon Kritik Deger (%35) Sonug
dInroe 0.0812 (11) 0.4630 (b) Duragan
dIncar 0.0475 (5) 0.4630 (b) Duragan

(a) Regresyon Sabit Terim ve Trend Igermektedir.

(b) Regresyon Sabit Terim Igermektedir.

(c) Regresyon Sabit Terim ve Trend Igermemektedir.

Parantez i¢indeki gecikme uzunluklar1 minimum Newey-West using Bartlett kernel bilgi kriteri ile
belirlenmistir.

4.2.4. Zivot-Andrews Birim Kok Testi Sonuclar:

Ele alinan donem i¢inde Tiirkiye ekonomisi bir ¢ok kriz ve politika degisiklikleri ile kars1
kasiya kalmistir. Kriz ve uygulanan iktisat politikalarindaki degisiklikler serilerde kirilmalara
neden olmus olabilirler. Perron (1988, 1989) ¢calismalarinda 1929 ve 1973 yillarinda yasanan
Biiyiik Depresyon (Great Depression) ve petrol krizinin ekonomide ©Onemli yapisal
degisikliklere neden oldugunu saptamistir. Bu amagla Perron yapisal degisiklikleri goz
oniinde bulunduran alternatif bir birim kok testi gelistirmistir. Perron’un gelistirdigi yonteme
gore ekonomide gergeklesen yapisal degisiklikler onceden bilinmektedir. Zivot ve Andrews
(1992), Perron’un test istatistigini farkli bir sekilde ele almiglardir. Perron’un test istatistigi
ekonomide gerceklesen kirilmayr digsal olarak almakta ve Onceden bilindigini
varsaymaktadir. Zivot ve Andrews dissallik varsayimimni sorgulamislar ve yerine yapisal
kiridmanin i¢sel olarak gerceklestigi yani kirtlmanin tam olarak bilinmedigi durumu

incelemislerdir

Denklemler asagidaki gibi olusturulmustur.

1. Alnroe, =a + B,DU, + B, DT, + B, Inroe, | + B;Alnroe, | +¢, (4.55)
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.. Alncar, =a+ B,DU, + B,DT, + B, Incar,_, + B;Alncar,_, + B,Alncar,_,

1. (4.56)
+ BsAlncar,_; + BAlncar,_, + B,Alncar,  +¢,
Tablo 4.8. Zivot-Andrews Birim Kok Testi Sonuclan
Degisken | Zivot-Andrews T- | Zivot-Andrews Kirilma Tarihi Karar
Test Istatistigi Kritik Deger (2=0,5) (TB)

Inroe -0,92 (1) -4,24 (c) 2001:1 Duragan Degil
Incar -0,83 (5) -4,24 (c) 2002:3 Duragan Degil

Parantez i¢indeki degerler gecikme uzunluklarimi belirtmektedir.

A, = (TB/N)=0,5 ve %5 anlam diizeyinde Zivot-Andrews Kritik Deger = -4,24 (Zivot ve Andrew,1992, 5.257)

Seiler sabit terim ve trend igerdigi i¢in C modeli se¢ilmistir.

Zivot ve Andrews’un yapisal birim kok testinde H,:a =1 (Birim kok vardmr) ve

H,:a #1 (Birim kok yoktur) hipotezleri test edilmektedir. Inroe serisi i¢in a katsayisinin t
istatistigi (-0.92), %1 6nem diizeyindeki kritik degerden (-4,24) mutlak deger olarak kiiciiktiir.
Bu durumda, sifir hipotezi reddedilememektedir. Lncar serisi i¢in a katsayisinin t istatistigi
(-0.83), % 5 Onem diizeyindeki tablo degerinden (-4,24) mutlak deger olarak diisiiktiir.
Dolayisiyla H |, hipotezi reddedilememektedir. Tablo 4.8” deki bu bulgulara gore muhtemel

bir kirilma s6z konusu oldugunda dahi, serilerin duragan olmadigini géstermektedir.

4.2.5. Engle-Granger Esbiitiinlesme ve Hata Diizeltme Modeli Testi Sonu¢lar

Engle-Granger esbiitiinlesme testinde Inroe ve Incar degiskenleri arasindaki uzun dénem
iligkisi arastirilmistir. Engle-Granger esbiitiinlesme testinde, basit en kii¢iik kareler
yontemiyle uzun donem ortak biitiinleme denklemi tahmin edilmis, denklemden elde edilen
artiklara ADF birim kok testi uygulanmistir. Bu hata terimlerine iliskin ADF birim kok testi
sonuglar1 Tablo 4.9’da verilmistir. Modeldeki sonuglara, hata terimlerinin duragan oldugu,
uzun donem denge iliskisinin oldugunu gostermektedir. Serilerin uzun donem iligkisi oldugu
icin hata diizeltme modeli olusturularak uzun dénem denge degerleri denklem 4.44’te tahmin

edilmistir.
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Tablo 4.9. Engle-Granger Esbiitiinlesme Testi Sonuclar

Artiklar i¢cin ADF Birim Kok Testi

. , Engle-Granger
Model Modeller ADF Blm.n .I,<.0k Kritik Deger Karar
Test Istatistigi (%5 Kritik Deger)
EG _ " -
Modeli Inroe=0.88-1,25*Incar -2,03 (2) -1,94 Duragan

Hata diizeltme modeli sonuglarina gore (4.43), uyarlama katsayisinin (-0,22) isaretinin eksi
ve degerinin 0 ile 1 arasnda oldugu goriinmektedir. Ayn1 zamanda uyarlama katsayisinin
istatistikel olarak anlamli olmasi nedeniyle hata diizeltme mekanizmasi calistig1 sdylenenilir.
Bu bilgiler 1s181nda 6zkaynak karliligi ve sermaye orani arasinda uzun donem denge degerinin
oldugu ve yaklasik 5 donemde birbirlerine yakinsadiklar1 sdylenebilir. Sermaye yeterlilik

oraninda herhangi bir degisim 6zkaynak karliligina etkisini 5 donem sonra gostermektedir.

Alnroe, =-0,01-0,95AIn car, + 0,95A1n car, , —0,68A1In car, , +0,46Aln car, ; —0,36Aln car,_,
+0,09AIn car, 4 +0,05AIn car, ; +0,36Alncar, , +0,34A1n car, ; —0,22ecm,_,
(4.57)

4.2.6. Granger Nedensellik Testi Sonuclar

Degiskenlerin birbirinin nedeni olup olmadigi, yani sermaye yeterlilik orani1 6zkaynak
getirisine mi, yoksa Ozkaynak getirisi mi sermaye yeterlilik oranma neden oldugunun
incelenmesi amaciyla Granger nedensellik testi uygulanmistir. VAR modelinden tahmin
edilen gecikme uzunlugu olan 8 gecikmenin kullanilmasi durumunda elde edilen sonuglar
Tablo 4.10°da gosterilmistir. Granger nedensellik testi sonuglari, nedenselligin ¢ift oldugunu

gostermektedir.

Tablo 4.10. Granger Nedensellik Testi Sonuclar:

incelenen Donem: 1993:2-2009:1

Gozlem Sayisi: 55 Gecikme Sayisi: 8

Hipotez F-Istatistigi Olasilik

dIncar dlnroe nin Granger Nedeni degildir. 3,6194 0,0032

dlnroe dIncar in Granger Nedeni degildir. 4,7966 0,0003
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4.2.7. Analiz Sonuclarinin Degerlendirilmesi

Calismanin birinci asamasinda sermaye ve 6zkaynak getiri orani serilerinin duraganligi
incelenmistir. Bu amagla yiiriitiilen test sonuclarinda gorildiigii iizere hem sermaye hem
de getiri orami serileri pek ¢ok zaman serisinde oldugu gibi seviyede duraganlik
tasimamaktadir. Serilerin hangi seviyede duragan oldugunu kontrol etmeye yonelik olarak
fark alma teknigi tercih edilmistir. Hem ADF hem de PP testi sonuglar1 iki serinin de
birinci farklarinda duragan oldugunu ortaya koymustur. Daha sonra temel amaca yonelik
olarak esbiitiinlesme analizi yiiriitiilmiistiir. Sermaye ve 6zkaynak getiri orani serilerinin
aynt dereceden biitiinlesik olduklar1 tespit edildigi i¢in esbiitiinlesme analizi
uygulanabilmistir. Bu analiz iki zaman serisi arasinda ilgili doneme ait ortak bir hareketin
ya da hareketlerin mevcut olup olmadigini ortaya koyacaktir. Bu calismada da birincil
ama¢ 1993:2-2009:1 doneminde sermaye ve 0zkaynak getiri orani1 degiskenleri arasinda
bir iliski olup olmadigin1 ortaya koyabilmektir. Yiiriitiilen esbiitiinlesme analiz sonugu
serilerin esbiitiinlesik oldugunu gostermektedir. Bir baska ifadeyle sermaye ve 6zkaynak
getiri orani arasinda uzun donemli bir iliskinin varlig1 istatistiksel olarak tespit edilmistir.
Daha sonra yiiriitilen hata diizeltme modelininde calistigi goriilmiistiir. Uyarlama
katsayis1 istatiksel olarak anlamli, isareti eksi ve O ile 1 arasinda deger almistir. Serilerin
uzun donem denge degerlerinin oldugu ve yaklasik 5 donemde denge degerlerine

dondiikleri goriilmiistiir.

Bu iligskinin varliginin belirlenmesinin ardindan konunun daha ilgi ¢ekici boyutunu
olusturan, iliskinin yonii lizerinde analiz gerceklestirilmesi uygun gorilmiistiir. Son
asamada, esbiitliinlesme testleri sonucunda sermaye ve 6zkaynak getiri oranlar1 arasinda
ortaya konulan iliskinin yonii incelenmistir. Bu amacla Granger nedensellik testi
kullanilmistir. Teorik beklentilere uygun olarak iki degisken arasindaki nedensellik
iliskisinin, ROE’ den CAR’ a ve CAR’dan ROE’ ye dogru ¢ift yonlii Granger Nedensellik
oldugu tespit edilmistir.

Elde edilen bulgular Berger’in (1995) ulastig1 o6zkaynak ve getiri arasindaki,
O0zkaynaktan getiriye dogru bir Granger Nedenselligini Tiirkiye Orneginde teyit
etmektedir. Bununla birlikte esasen Berger’in iki ayr1 zaman periyodunda ulastigi
sonuglarin birbirinden farklidir. S6z konusu c¢alismada ilk 6rneklem dénemi olan 1983-
1989 araliginda Ozkaynaktan getiriye dogru bir nedensellik raporlanmisken, diger

orneklem donemi olan 1990-1992 araligit i¢in ayni sonuglarin  gorilmedigi



99

aciklanmaktadir. Bu durum arastirmaci tarafindan, “bankalarin ikinci 6rneklem dénemine
iliskin olarak optimal sermaye oranlarina ulastiklarini1 hatta iizerine ¢iktiklarini gosterir”
seklinde yorumlanmistir. Benzer sekilde Unal (2009)° un Tiirkiye 6rnei igin yaptigi
calisgmada 1988-2007 doneminde Ozkaynaktan getiriye dogru nedensellik oldugunu

gOstermistir.
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SONUC

Normal sartlarda beklenti finans teorisinin genel 6ngdriistine uygun olarak bir bankanin
0zkaynak karlihiginin, 6zkaynak/varlik orani lizerinde bir etki yaratmasi yoniindedir. Getiriden
sermayeye dogru bu tiir bir Granger Nedenselligi, bankalarin karlarmin bir bdlimiini
dagitmayip O6zkaynak artis1 yarattiklari otofinansman hipotezi ile uyumludur. Elde edilen
bulgular 1993:2-2009:1 donemine iliskin olarak Tirkiye’deki bankacilik sektorii igin
O0zkaynaktan getiriye dogru ve getiriden 6zkaynaga dogru cift yonlii nedensellik iliskisinin
oldugu tespit edilmistir. Bu bulgu geleneksel anlayisa paralel olup, ayrica sermaye yeterliligi
konusundaki tartigmalara katki saglamak noktasinda onemlidir. Ozetle, bankalarin elde
ettikleri karm belli bir boliimiinii dagitmayip biinyelerinde birakmak suretiyle 6zkaynaklarini
giiclendirme cabas1 giittiikleri sdylenebilir. Ozellikle 2001 yilinda yasanan krizin bu yondeki
diizenleme ve cabalar1 giiglendirdigini diisiinmek yanlis olmayacaktir. Krizin verdigi aci
dersin sonucunda alinan dnlemler ve getirilen diizenlemeler (yeni bankacilik kanunu, sermaye
yeterlilik oran1 ve BDDK gibi) gozoniinde bulunduruldugunda, bu durumun olumlu bir
yansimasini gostermesi anlaminda, calismada ulasilan sonuglarin bir teyit niteligi tasidigi

diistiniilebilir.
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EK 1 : Serilerin Grafikleri
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EK 2: E-Views Program Ciktilan

ADF (Augmented Dickey-Fuller) Birim Kok Testi Sonug¢lan
LNROE Degiskeni

Null Hypothesis: LNROE has a unit root

Exogenous: Constant, Linear Trend

Lag Length: 1 (Automatic based on SIC, MAXLAG=10)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.139168 0.5141
Test critical values: 1% level -4.113017

5% level -3.483970

10% level -3.170071

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LNROE)

Method: Least Squares

Date: 08/30/09 Time: 03:42

Sample (adjusted): 1993Q4 2009Q1
Included observations: 62 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LNROE(-1) -0.223898 0.104666 -2.139168 0.0366
D(LNROE(-1)) -0.371520 0.122567 -3.031167 0.0036
C -0.218929 0.130762 -1.674256 0.0995

@TREND(1993Q2) -0.006062 0.004035  -1.502594 0.1384

R-squared 0.290361 Mean dependent var -0.015085
Adjusted R-squared 0.253656 S.D. dependent var 0.437229
S.E. of regression 0.377728  Akaike info criterion 0.953055
Sum squared resid 8.275341  Schwarz criterion 1.090290
Log likelihood -25.54471  F-statistic 7.910571

Durbin-Watson stat 1.929552  Prob(F-statistic) 0.000165



LNCAR Degiskeni

Null Hypothesis: LNCAR has a unit root

Exogenous: Constant, Linear Trend

Lag Length: 5 (Automatic based on SIC, MAXLAG=10)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.849324 0.6676
Test critical values: 1% level -4.124265
5% level -3.489228
10% level -3.173114
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LNCAR)
Method: Least Squares
Date: 08/30/09 Time: 03:42
Sample (adjusted): 1994Q4 2009Q1
Included observations: 58 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LNCAR(-1) -0.227266 0.122891 -1.849324 0.0703
D(LNCAR(-1)) -0.378213 0.157850  -2.396034 0.0204
D(LNCAR(-2)) -0.266917 0.159875  -1.669540 0.1013
D(LNCAR(-3)) 0.082261 0.159232 0.516609 0.6077
D(LNCAR(-4)) 0.047759 0.146864 0.325196 0.7464
D(LNCAR(-5)) 0.356694 0.125441 2.843526 0.0064
C 0.390293 0.182595 2137484 0.0375
@TREND(1993Q2) 0.003345 0.003035 1.102146 0.2757
R-squared 0.457838 Mean dependent var 0.020834
Adjusted R-squared 0.381935 S.D. dependent var 0.280070
S.E. of regression 0.220183  Akaike info criterion -0.061274
Sum squared resid 2.424025 Schwarz criterion 0.222925
Log likelihood 9.776956  F-statistic 6.031897
Durbin-Watson stat 2.018725 Prob(F-statistic) 0.000040

ADF (Augmented Dickey-Fuller) Birim Kok Testi Sonug¢lar (Birinci Farklar)

DLNROE Degiskeni

Null Hypothesis: DLNROE has a unit root

Exogenous: None

Lag Length: O (Automatic based on SIC, MAXLAG=10)

t-Statistic

Prob.*
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Augmented Dickey-Fuller test statistic -13.20113 0.0000
Test critical values: 1% level -2.602794

5% level -1.946161

10% level -1.613398

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(DLNROE)

Method: Least Squares

Date: 08/30/09  Time: 03:47

Sample (adjusted): 1993Q4 2009Q1
Included observations: 62 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

DLNROE(-1) -1.481414 0.112219  -13.20113 0.0000
R-squared 0.740711  Mean dependent var 0.005053
Adjusted R-squared 0.740711  S.D. dependent var 0.753051
S.E. of regression 0.383457  Akaike info criterion 0.936817
Sum squared resid 8.969380 Schwarz criterion 0.971126
Log likelihood -28.04134  Durbin-Watson stat 1.988408
DLNCAR Degigskeni

Null Hypothesis: DLNCAR has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 1 (Automatic based on SIC, MAXLAG=10)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -9.058014 0.0000
Test critical values: 1% level -2.603423

5% level -1.946253

10% level -1.613346

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(DLNCAR)

Method: Least Squares

Date: 08/30/09 Time: 03:49

Sample (adjusted): 1994Q1 2009Q1
Included observations: 61 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

DLNCAR) -1.888633 0.208504  -9.058014 0.0000
D(DLNCAR(-1)) 0.320100 0.123232 2.597535 0.0118
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R-squared 0.744511  Mean dependent var 0.000378
Adjusted R-squared 0.740181  S.D. dependent var 0.468345
S.E. of regression 0.238727  Akaike info criterion 0.005246
Sum squared resid 3.362446  Schwarz criterion 0.074455
Log likelihood 1.840012  Durbin-Watson stat 1.991359
PP (Phillips-Perron) Birim Kok Testi Sonuclar
LNROE Degiskeni
Null Hypothesis: LNROE has a unit root
Exogenous: Constant
Bandwidth: 3 (Newey-West using Bartlett kernel)
Adj. t-Stat Prob.*
Phillips-Perron test statistic -2.196162 0.2097
Test critical values: 1% level -3.538362
5% level -2.908420
10% level -2.591799
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Residual variance (no correction) 0.167929
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.116276
Phillips-Perron Test Equation
Dependent Variable: D(LNROE)
Method: Least Squares
Date: 08/30/09 Time: 23:37
Sample (adjusted): 1993Q3 2009Q1
Included observations: 63 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LNROE(-1) -0.183240 0.072698  -2.520557 0.0143
C -0.337250 0.137334  -2.455694 0.0169
R-squared 0.094327 Mean dependent var -0.017351
Adjusted R-squared 0.079480 S.D. dependent var 0.434062
S.E. of regression 0.416455  Akaike info criterion 1.117155
Sum squared resid 10.57953  Schwarz criterion 1.185191
Log likelihood -33.19039  F-statistic 6.353209
Durbin-Watson stat 2.707755  Prob(F-statistic) 0.014348
LNCAR Degiskeni

Null Hypothesis: LNCAR has a unit root
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Exogenous: Constant

Bandwidth: 4 (Newey-West using Bartlett kernel)

Adj. t-Stat Prob.*
Phillips-Perron test statistic -1.986314 0.2920
Test critical values: 1% level -3.538362
5% level -2.908420
10% level -2.591799
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Residual variance (no correction) 0.066766
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.043743
Phillips-Perron Test Equation
Dependent Variable: D(LNCAR)
Method: Least Squares
Date: 08/30/09 Time: 23:38
Sample (adjusted): 1993Q3 2009Q1
Included observations: 63 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LNCAR(-1) -0.176005 0.073529  -2.393681 0.0198
C 0.376937 0.156965 2.401409 0.0194
R-squared 0.085864 Mean dependent var 0.009653
Adjusted R-squared 0.070879 S.D. dependent var 0.272426
S.E. of regression 0.262594  Akaike info criterion 0.194813
Sum squared resid 4.206281  Schwarz criterion 0.262849
Log likelihood -4.136615  F-statistic 5.729710
Durbin-Watson stat 2.613465  Prob(F-statistic) 0.019771

PP (Phillips-Perron) Birim Kok Testi Sonuclar (Birinci Farklar)

DLNROE Degiskeni

Null Hypothesis: DLNROE has a unit root

Exogenous: None

Bandwidth: 11 (Newey-West using Bartlett kernel)

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -14.64134 0.0000
Test critical values: 1% level -2.602794
5% level -1.946161
10% level -1.613398

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
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Residual variance (no correction) 0.144667
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.098998

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(DLNROE)

Method: Least Squares

Date: 08/30/09 Time: 23:41

Sample (adjusted): 1993Q4 2009Q1
Included observations: 62 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

DLNROE(-1) -1.481414 0.112219  -13.20113 0.0000
R-squared 0.740711  Mean dependent var 0.005053
Adjusted R-squared 0.740711  S.D. dependent var 0.753051
S.E. of regression 0.383457  Akaike info criterion 0.936817
Sum squared resid 8.969380 Schwarz criterion 0.971126
Log likelihood -28.04134  Durbin-Watson stat 1.988408
DLNCAR Degiskeni

Null Hypothesis: DLNCAR has a unit root
Exogenous: None
Bandwidth: 5 (Newey-West using Bartlett kernel)

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -13.78141 0.0000
Test critical values: 1% level -2.602794

5% level -1.946161

10% level -1.613398

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Residual variance (no correction) 0.060449
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.039648

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(DLNCAR)

Method: Least Squares

Date: 08/30/09 Time: 23:41

Sample (adjusted): 1993Q4 2009Q1
Included observations: 62 after adjustments
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Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
DLNCAR(-1) -1.430141 0.115491 -12.38317 0.0000
R-squared 0.715405 Mean dependent var 0.001846
Adjusted R-squared 0.715405 S.D. dependent var 0.464635
S.E. of regression 0.247871  Akaike info criterion 0.064179
Sum squared resid 3.747836  Schwarz criterion 0.098488
Log likelihood -0.989557  Durbin-Watson stat 2.276486
KPSS Birim Kok Testi Sonuclar
LNROE Degiskeni
Null Hypothesis: LNROE is stationary
Exogenous: Constant
Bandwidth: 5 (Newey-West using Bartlett kernel)
LM-Stat.
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin test statistic 0.827473
Asymptotic critical values™: 1% level 0.739000
5% level 0.463000
10% level 0.347000
*Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (1992, Table 1)
Residual variance (no correction) 0.702854
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 2.542889
KPSS Test Equation
Dependent Variable: LNROE
Method: Least Squares
Date: 08/30/09 Time: 14:42
Sample: 1993Q2 2009Q1
Included observations: 64
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -1.752314 0.105624  -16.59012 0.0000
R-squared 0.000000 Mean dependent var -1.752314
Adjusted R-squared 0.000000 S.D. dependent var 0.844991
S.E. of regression 0.844991  Akaike info criterion 2.516521
Sum squared resid 4498265 Schwarz criterion 2.550253
Log likelihood -79.52866  Durbin-Watson stat 0.811546
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LNCAR Degiskeni

Null Hypothesis: LNCAR is stationary

Exogenous: Constant

Bandwidth: 6 (Newey-West using Bartlett kernel)

LM-Stat.
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin test statistic 0.730456
Asymptotic critical values™: 1% level 0.739000
5% level 0.463000
10% level 0.347000
*Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (1992, Table 1)
Residual variance (no correction) 0.206520
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 1.120249
KPSS Test Equation
Dependent Variable: LNCAR
Method: Least Squares
Date: 08/30/09 Time: 14:42
Sample: 1993Q2 2009Q1
Included observations: 64
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -2.511962 0.057255  -43.87351 0.0000
R-squared -0.000000 Mean dependent var -2.511962
Adjusted R-squared -0.000000 S.D. dependent var 0.458037
S.E. of regression 0.458037  Akaike info criterion 1.291768
Sum squared resid 13.21727  Schwarz criterion 1.325501
Log likelihood -40.33658  Durbin-Watson stat 0.394265
KPSS Birim Kok Testi Sonuclar (Birinci Farklar)
DLNROE Degiskeni
Null Hypothesis: DLNROE is stationary
Exogenous: Constant
Bandwidth: 5.33 (Newey-West using Bartlett kernel)
LM-Stat.
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin test statistic 0.081204
Asymptotic critical values™: 1% level 0.739000
5% level 0.463000
10% level 0.347000
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*Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (1992, Table 1)

Residual variance (no correction) 0.185419
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.062445

KPSS Test Equation

Dependent Variable: DLNROE

Method: Least Squares

Date: 08/30/09 Time: 14:46

Sample (adjusted): 1993Q3 2009Q1
Included observations: 63 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -0.017351 0.054687  -0.317281 0.7521
R-squared 0.000000 Mean dependent var -0.017351
Adjusted R-squared 0.000000 S.D. dependent var 0.434062
S.E. of regression 0.434062  Akaike info criterion 1.184486
Sum squared resid 11.68140  Schwarz criterion 1.218504
Log likelihood -36.31131  Durbin-Watson stat 2.961446
DLNCAR Degigskeni

Null Hypothesis: DLNCAR is stationary
Exogenous: Constant
Bandwidth: 1 (Newey-West using Bartlett kernel)

LM-Stat.
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin test statistic 0.047582
Asymptotic critical values™: 1% level 0.739000
5% level 0.463000
10% level 0.347000

*Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (1992, Table 1)
Residual variance (no correction) 0.073038
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.041484

KPSS Test Equation

Dependent Variable: DLNCAR
Method: Least Squares

Date: 08/30/09 Time: 14:46
Sample (adjusted): 1993Q3 2009Q1



Included observations: 63 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.009653 0.034322 0.281257 0.7794
R-squared 0.000000 Mean dependent var 0.009653
Adjusted R-squared 0.000000 S.D. dependent var 0.272426
S.E. of regression 0.272426  Akaike info criterion 0.252844
Sum squared resid 4.601375 Schwarz criterion 0.286862
Log likelihood -6.964572  Durbin-Watson stat 2.862018

Zivot-Andrews Birim Kok Test Sonuclarn
LNROE Degiskeni

Dependent Variable: DLNROE

Method: Least Squares

Date: 08/30/09 Time: 17:40

Sample (adjusted): 1993Q4 2009Q1

Included observations: 62 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -1.007006 0.147440  -6.829946 0.0000

DU -1.509609 0.203129  -7.431759 0.0000

DT 0.017370 0.005352 3.245852 0.0020

LNROE(-1) -0.922511 0.126389  -7.298981 0.0000

DLNROE(-1) -0.113303 0.097920  -1.157096 0.2521

R-squared 0.627265 Mean dependent var -0.015085

Adjusted R-squared 0.601108 S.D. dependent var 0.437229

S.E. of regression 0.276145  Akaike info criterion 0.341426

Sum squared resid 4.346595  Schwarz criterion 0.512969

Log likelihood -5.584198  F-statistic 23.98087

Durbin-Watson stat 2.036524  Prob(F-statistic) 0.000000
LNCAR Degiskeni

Dependent Variable: DLNCAR

Method: Least Squares

Date: 08/30/09 Time: 17:43

Sample (adjusted): 1994Q4 2009Q1
Included observations: 58 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1.493793 0.328949 4.541112 0.0000
DU 0.672209 0.154179 4.359930 0.0001
DT -0.002424 0.005562 -0.435816 0.6649
LNCAR(-1) -0.837745 0.188855 -4.435914 0.0001
DLNCAR(-1) 0.038052 0.182882 0.208070 0.8360

DLNCAR(-2) 0.047477 0.172260 0.275612 0.7840
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DLNCAR(-3) 0.303420 0.162921 1.862378 0.0686
DLNCAR(-4) 0.248382 0.146338 1.697322 0.0960
DLNCAR(-5) 0.479837 0.117541 4.082281 0.0002
R-squared 0.601575 Mean dependent var 0.020834
Adjusted R-squared 0.536526 S.D. dependent var 0.280070
S.E. of regression 0.190669  Akaike info criterion -0.334837
Sum squared resid 1.781373  Schwarz criterion -0.015113
Log likelihood 18.71027  F-statistic 9.248015
Durbin-Watson stat 1.979071  Prob(F-statistic) 0.000000
Engle-Granger Denklemi
Dependent Variable: LNROE
Method: Least Squares
Date: 08/30/09 Time: 06:37
Sample: 1993Q2 2009Q1
Included observations: 64
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.883552 0.267474 3.303321 0.0016
LNCAR -1.259197 0.124947  -10.07784 0.0000
R-squared 0.620941 Mean dependent var -1.752001
Adjusted R-squared 0.614827 S.D. dependent var 0.723436
S.E. of regression 0.448981  Akaike info criterion 1.267080
Sum squared resid 12.49821  Schwarz criterion 1.334545
Log likelihood -38.54655  F-statistic 101.5629
Durbin-Watson stat 1.073238  Prob(F-statistic) 0.000000
Engle-Granger Denklemi Hata Terimi Birim Kok Testi
Null Hypothesis: ECM has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 2 (Automatic based on SIC, MAXLAG=10)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.032191 0.0412
Test critical values: 1% level -2.603423
5% level -1.946253
10% level -1.613346

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: D(ECM)
Method: Least Squares
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Date: 08/30/09 Time: 06:38
Sample (adjusted): 1994Q1 2009Q1
Included observations: 61 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
ECM(-1) -0.268616 0.132180  -2.032191 0.0467
D(ECM(-1)) -0.513929 0.147067  -3.494509 0.0009
D(ECM(-2)) -0.275663 0.125328  -2.199521 0.0318
R-squared 0.398767 Mean dependent var -2.89E-05
Adjusted R-squared 0.378034 S.D. dependent var 0.471522
S.E. of regression 0.371865  Akaike info criterion 0.907358
Sum squared resid 8.020447  Schwarz criterion 1.011171
Log likelihood -24.67442  Durbin-Watson stat 1.876609
Hata Diizeltme Modeli
Dependent Variable: DLNROE
Method: Least Squares
Date: 08/30/09 Time: 06:36
Sample (adjusted): 1995Q3 2009Q1
Included observations: 55 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.015360 0.039789  -0.386030 0.7013
DLNCAR -0.951786 0.193886  -4.908997 0.0000
DLNCAR(-1) 0.018515 0.213424 0.086752 0.9313
DLNCAR(-2) -0.683550 0.219986  -3.107237 0.0033
DLNCAR(-3) 0.463485 0.229939 2.015690 0.0500
DLNCAR(-4) -0.366520 0.196044  -1.869584 0.0682
DLNCAR(-5) 0.099571 0.207513 0.479829 0.6337
DLNCAR(-6) 0.050509 0.199141 0.253633 0.8010
DLNCAR(-7) 0.363012 0.192004 1.890644 0.0653
DLNCAR(-8) 0.348875 0.165401 2.109268 0.0406
ECM(-1) -0.228367 0.106131 -2.151750 0.0369
R-squared 0.709100 Mean dependent var -0.020173
Adjusted R-squared 0.642987 S.D. dependent var 0.462053
S.E. of regression 0.276079  Akaike info criterion 0.440601
Sum squared resid 3.353675 Schwarz criterion 0.842067
Log likelihood -1.116518  F-statistic 10.72549
Durbin-Watson stat 2.242390 Prob(F-statistic) 0.000000

Granger Nedensellik icin Gecikme Uzunlugu Belirleme
VAR Lag Order Selection Criteria

Endogenous variables: DLNROE DLNCAR

Exogenous variables: C
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Date: 08/30/09 Time: 06:10
Sample: 1993Q2 2009Q1
Included observations: 51

Lag LogL LR FPE AlC sc HQ
0 -40.74903 NA 0.018328 1.676433 1.752191 1.705382
1 -23.80336 31.89774 0.011035 1.168759 1.396033 1.255607
2 A1.77111 21.70525 0.008061 0.853769 1.232558 0.998515
3 -3.630678 14.04623 0.006868 0.691399 1.221704 0.894044
4 -2.684603 1.558240 0.007773 0.811161 1.492982 1.071705
5 15.05272 27.82326 0.004564 0.272442 1.105779 0.590885
6 17.19306 3.189521 0.004955 0.345370 1.330223 0.721711
7 22.31679 7.233510 0.004802 0.301302 1.437670 0.735542
8 41.89901 26.10962*  0.002652*  -0.309765*  0.978119*  0.182374*
9 44.58547 3.371245 0.002855  -0.258254 1.181146 0.291784
10 47.42723 3.343256 0.003074  -0.212833 1.378082 0.395103
11 51.22037 4.165007 0.003213  -0.204720 1.537711 0.461114
12 52.77817 1.588353 0.003697  -0.108948 1.784999 0.614785

* indicates lag order selected by the criterion

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)
FPE: Final prediction error

AIC: Akaike information criterion

SC: Schwarz information criterion

HQ: Hannan-Quinn information criterion

Granger Nedensellik Sonuclarn
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 08/30/09 Time: 06:13
Sample: 1993Q2 2009Q1
Lags: 8

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic ~ Probability

DLNCAR does not Granger Cause DLNROE 55 3.61946 0.00323
DLNROE does not Granger Cause DLNCAR 4.79661 0.00039
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