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OZET

SERMAYE YETERLLIGI DUZENLEMELERININ FINANSAL KRIiZLERIN
ONLENMESINDEKI ROLU VE GEREKULIGI

Cengiz D@ru
Finans ve Bankacilik / Doktora
Dansman: Dog¢.Dr.Sedat AYBAR
Aralik, 2013

Bu tezin konusu, tarihi perspektif icerisinde, fisal piyasalarda sermaye yeteglili
diizenlemelerinin finansal krizlerin 6nlenmesindeXiintin dgerlendiriimesidir. Bu
tezle, sermaye yeterlii dizenlemelerinin gereklginin tarinsel boyutu da icerecek
sekilde aratiriimasi, finansal krizlerle gkisinin ve etkilgiminin ortaya konulmasi

ve konunun ekonometrik olarak sinanmasi da amangan

Paranin aktarim mekanizmasi igerisinde ¢ok dnemlrddi olan finansal sistemin
glcla bir sekilde ayakta kalabilmesi ve ekonominin ihtiyaghari gecikmeksizin
karsilayabilmesi icin, sgduyulu dizenlemelere ve Ozellikle sermaye yetgrlili
dizenlemelerine duyulan ihtiya¢c aciktir. Sermayesfiligi dizenlemelerinde,
analizlerin  anl@lmaz rakamlar \ini olmasinin oOtesine gegcilerek, yapilan
hesaplamalarin “risk farkindglive risk bilinci” cercevesinde yapilmasi, “herkese
hegeye uygun olct” kuralindan uzakierak, yapilan hesaplamalardan anlamli
stratejik kararlarin turetilebilmesine imkan ver8pankaya 6zgu” risk yonetim

sistemlerinin kurulmasi 6nerilmektedir.

Finansal krizler ile sermaye yetefdlidizenlemeleri arasindaki gki, literatlirde,
“asimetrik bilgi”, “ahlaki tehlike” ve “tersine gEm” ve “batmak icin ¢ok biyuk”
konular etrafinda tagimistir. Finansal sistemde, finansal kurglar lehine olgan
asimetrik bilginin ahlaki tehlikeyi ve tersine segiyarattgl ve bu nedenle sorunlarin

¢6zUmUni imkansiz hale getigdsavunulmuytur.

Finansal krizler ile sermaye yetegilidizenlemeleri arasindaki gski ekonometrik

olarak sinanmiolup balangicta ortaya konulan hipotez istatistiksel diaaalaml



bulunmamakla birlikte, d@er literattr bulgulari ve finansal krizlerden venlgercek
kesit 6rneklerinde de yer afiiUzere, krizlerle sermaye yeteglidizenlemeleri
arasindaki igki acikca gorulebilmektedir. Nitekim, yanan son krizlerden hareketle,
bankacilik dizenlemelerinde ne zaman deregulasgatise, arkasindan finansal

krizlerin yagganmasi kaginiimaz olngtur.

Anahtar Kelimeler : Bankacilik Duzenlemeleri, Seym eterliligi,

Finansal Krizler, Basel Il, Basel lll, Risk Yoneiim

Jel Siniflandirmasi 1 G21, G29



ABSTRACT

THE ROLE AND REQUIREMENT OF THE CAPITAL ADEQUACY
REGULATIONS FOR PREVENTING FINANCIAL CRISES

Cengiz D@ru
Doctor of Philosophy in Finance and Banking
Advisor: Assoc.Prof.Dr.Sedat Aybar
December, 2013

The subject of this thesis is, in historical pecipe, to evaluate the role of capital
adequacy regulations in financial markets on prémgrfinancial crises. The aim of
this thesis is also to investigate the historicahahsion of capital adequacy
regulation requirements, to prove the relationgng interaction between financial

crises and capital adequacy regulations and tdaltesssue econometrically.

It's obvious that any financial system, which has iemportant role in transfer
mechanisms of money, requires prudential regulatiamd especially capital
adequency regulations, to expediate support artdisability based on the needs of
the economy. In capital adequacy regulations, gobwyond the view of
incomprehensible risk management numbers, the lesilmos in “risk awereness and
risk consciousness” context, by drifting away frtdme rule of “one size fits all”, set
up “the bank-specific” risk management systemsctvhallow that calculations

capable of creating significant strategic decisi@mne recommended.

In literature, the relationship between financiaises and capital adequacy
regulations are argued around“‘asymmetric infornmdtiémoral hazard”, “adverse
selection” and “too big to fail’concepts. In finaak systems, some defend the
position that consists of asymmetric informatiorfamor of financial institutions has
caused “moral hazard” and "adverse selectionefloee the solutions of problems

have become more complex and impossible to solve.

The relationship between financial crises and ehpilequacy regulations have been

tested econometrically. Although the results of #malysis are incompatible with



empirical findings, this relationship can be clgaken from the literature findings
and actual cross-section financial crises sampks.a matter of fact, according to
recent financial crises, whenever banking regutaticare abated, subsequent

financial crises have been unavoidable.

Keywords : Banking Regulations, Capital Adequd@gancial Crisis,
Basel Il, Basel lll, Risk Magement.

Jel Classification 1 G21, G29



ONSOz

Finansal sistemde aracilik gorevlerini yerine getibankalar icin sermaye yetedili
dizenlemeleri cok dnemli bir kavram haline gebmi Her ne kadar, Diinya’da son
yuzyilda yaanan finansal krizlerin ofwmuna kiresellgne ve finansalkama
olgularinin sgladigi katki yadsinamaz bir gercek olsa da finansal ldrizle
bankalarin sermaye yeter§ili dizenlemeleri arasinda gugcli birgkli oldugu ve
uygulanan deregulasyon programlari ile banka seemgsterlilisi rasyolarinin

gewetildigi durumlarda finansal krizlerin ortaya ciitibilinen bir gercektir.

Nitekim, yganan finansal krizlerin ardindan Dunya’nin finansamarisi yeniden
sekillendirilirken kullanilan en etkin politika argindan birisi sermaye yeterfli
dizenlemeleri olmgiur. Son yillarda gerceldgrilen G-20 Zirveleri'nde ve Basel I
ve Basel Il dizenlemelerinde sirekli olarak serenggterliliginin Gnemine artan bir
vurgu yapilmgtir. Bu tezde, sermaye yetegilidizenlemelerinin finansal krizlerin
onlenmesindeki roli ve gerekfili arstinimis ve ulgilan bulgulara ¢agmanin

izleyen bolumlerinde yer verilrgtir.

Bu calsmayi yaparken beni yonlendiren, gaeli fikirleri ve yapici elstirileri ile
katki s&layan, yardimlarini esirgemeyen geeli Hocam Doc¢.Dr.Sedat Aybara
tesekktri borg¢ bilirim. Ayrica, doktora ggimimin baslangicindan itibaren beni
destekleyen ve ejtrilerini esirgemeyen Kadir Has Universitesi'ngok degerli
Ogretim dyelerine tgekkirlerimi sunarim. Dgerli hocalarim, Prof.Dr.Nurhan
Davutyan, Prof.Dr.Veysel Ulusoy, Dog¢.Dr.Meltem SéngJcal ve Dog¢.Dr.Nuray
Erging’e Savunma Jurisi'nde yer alarak Tez'le ilgili ggeli gorls ve yapicl
elestirilerini paylastiklari icin ayrica tgekkir ediyorum.  Buglnlere glmamda
blyluk emgi olan sevgili annem Muberra Rou'yu 6zlem ve rahmetle aniyorum.
Nihayet, kendilerine ayirmam gereken zamanlardandk bilmeyen bir sabirla
akademik cahma yapmama destek veren, bana huzurlu bigmalortami hazirlayan
ve beni yireklendiren, hergtasimda daima arkamda duran sevgiine Ozgul ile
sevgili kizlarim Bengisu ve Damla’ya hayatima Kkddtm anlam icin sonsuz sevgi ve
sUkranlarimi sunarim.
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GIRIS

Bu tezin konusu, finansal piyasalarda sermaye hegerdizenlemelerinin finansal
krizlerin 6nlenmesindeki rolinin gerlendirilmesidir. Bu tezle, sermaye yetegiili
dizenlemelerinin gereklginin aratinimasi, finansal krizlerle #kisinin ve

etkilesiminin ortaya konulmasi ve yapilacak olan ekonaikebir analiz ile de
konunun ekonometrik olarak sinanmasi amaclarsdakt

Bu tez, sadece finansal krizlere veya sadece sermaterliligi dizenlemelerini

analiz etmek Uzere tasarlanmaim Dunya’daki biyuk finansal krizlerin kronoloijis
tezde bir bolim halinde 6zetlenmekle birlikte, lwaasil amag, kronolojiyi ortaya
koymaktan cok sermaye yetegilidizenlemeleri ile kronolojik gelineler arasinda

bir ilgi veya etkilgim bulunup bulunmagdini ortaya koymaktir.

Calismada, sermaye yeterfilidizenlemeleri ile finansal krizlerin derigliarasinda
bir baslanti kurulmaya cagilmistir. Bu baglamda, sermaye yeterkii
dizenlemelerinin finansal krizleri onleyici bir etikin bulunup bulunmagi
sorusuna cevap aramgtn. Burada, hipotez olarak; sermaye yetddilili
dizenlemelerinin finansal krizlerin glumuna etkisinin olup olmagh ve bunlar

arasindaki igkinin derecesi agairiimistir.

Sermaye yeterlifii dizenlemeleri ile finansal krizler konulari ayyri sinirli bir
sekilde o6zetlenmyi, kronolojik siralamada birbirleri ile olan etkjlenleri analiz
edildikten sonra, aralarinda birski ortaya konulmaya calimistir. 2000/2001
Turkiye Bankacilik Krizi, 2008 ABD Mortgage Krizila 2010 AB Krizi
deneyimlerinden okturulan 6rnek olaylara kanit olarak yer vergtii

Secilen konunun ortaya konulabilmesi ve sayisatitabilmesi acisindan, gerek
sermaye yeterlifii verilerine ve gerekse de finansal krizlerin bilikkerine iliskin
makro ekonomik verilere wdabilmesi acisindan guveniligi konusunda englée
edilmeyen, Uluslararasi Para Fonu (IMF), Dinya Ba&nk(IBRD), Uluslararasi
Odemeler Bankas! (BIS), Amerikan Mevduat Sigortéarumu (FDIC), Avrupa
Merkez Bankasi (ECB) vb. uluslararasi kurum ve lugtarin ve Hazine

Mustesarligl, Turkiye Istatistik Kurumu, Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi



Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu, TasaWef/duati Sigorta Fonu,
Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi, Tirkiye Bankalirligi, Tirkiye Katilim

Bankalari Birlgi vb. ulusal kurum ve kuruflarin verilerine bgvurulmustur.

Calisma yontemi olarak, ayri bir literatlr taramasi Idliile bglamak yerine, her
bir bolim igerisinde, ilgili boélumin cevaz vegdi 6lclide literatir derlemesi
yapilmaya callmistir. Ayrica Dipnotlu Kaynak Gosterme Yontemi'ne gor
kaynaklar belirtilmgtir. Yararlanilan tim kaynaklara ise Kaynakca Bolimde yer

verilmistir.

Calismanin birinci bélimu, sermaye yetegili dizenlemelerine ayrilrgtir. Bu
bélimde, finansal sektorde dizenleme yapma ihtiyex@ansal dizenlemelerin tarihi
temelleri, sermaye yeterl@i dizenlemelerine ihtiyac duyulmasinin nedenlerswa
olarak Dunya’da ve Turkiye'de sermaye yetetiildizenlemeleri incelenstir. Bu
kapsamda, 1800’lerden bugiinesohesermaye yeterlii dizenlemeleri ile finansal
krizlere iliskin olarak bir literatiir derlemesi yapilghr. “Banking School” ve “Free
Banking School” arasindaki tamnalar 0Ozetlenngj sermaye yeterlii
dizenlemelerinde giinimuize gelen gebler siginda, Basel I, Basel Il ve Basel Il
dizenlemeleri ve bu dizenlemelere yoneltilensteiker ile 2008 ve sonrasi
donemde geden yeni gilimler ve G-20 toplantilarinda alinan kararlarttgmistir.
Konunun tim boyutlariyla ortaya konulabilmesini teem, sermaye yeterldi
dizenlemelerinin makro ekonomik etkileri, optimakreaye yeterlilsi kavrami ve
finansal kurulglarin yetersiz sermayelendirilmelerinin nedenlerisonuclari mercek

altina alinmgtir.

Bu bolimde, ayrintisiyla aciklar@litizere, optimal sermaye yetegihin kalitatif ve

kantitatif olarak hesaplanabilegie ancak, optimal sermayenin risk bazli
hesaplamalarla ortaya konmasi mimkun olsa bileUazenlemelerin ancak ideal bir
durumu ortaya koyabilege her bir bankanin kendine 6zgi bir optimal serena
miktari ortaya koymasinin daha uygun ofacaitekim Basel Il ve devam eden yeni
duzenlemelerle birlikte bu kavrami arkasina alaklagamla “Sermaye Yeterlifii

Icsel Dgerlendirme SirecitfSEDES” in bunu destekleglj optimal sermayenin her

bankaya 6zgu ayri bir gerlendirme konusu olmasi gerekibelirtiimektedir.



Calismanin ikinci boliminde, bankacilik krizleri ile Buzlere yapilan mudahaleler
incelenmgtir. Bu bolimde, kriz ve finansal kriz ayrimi, fimsal krizlere neden olan
faktorler, Dinya’daki belli bgi bankacilik krizleri aciklanmaya callmistir.
Bankacilik krizlerine yapilan midahaleler kapsamajrgecilen 1929 Dinya Buylk
Buhrani sonrasindaki Glass Steagall Yasasi, 200D0& Turkiye Bankacilik Krizi
sonras! yapilan duzenlemeler ve miudahaleler ile8200 ABD Mortgage Krizi
ertesinde yapilan midahaleler ile Dodd Frank Yasasflica incelenngtir. Bu
bolimde, sadece yapilan yasal duzenlemeler ileliskalinmayip alinan yapisal

onlemler ve tedbirler @gaminda da konu acil®a kavygturulmaya cakilmistir.

Tezin Gg¢lncu bolumu, krizler ve sermaye yeteiliiizenlemeleri arasindaki teorik
iliskinin aciklanmasina ayrilgtir. Krizler ve sermaye yeterldi dizenlemeleri
arasindaki ikkinin teorik alt yapisi, konjonktir teorisi, terscgm-ahlaki tehlike, kriz
sonrasi kurtarma programlari, ABD Mortgage Kriziggyvesinde detaylandirilgtir.

Bu bdlumde ayrintisiyla yer verilgli Gzere, tim teorik cerceve bu kavramlarin
etrafindasekillenmis olup dolayisiyla konular 6zellikle ters secim-dhnlaehlike
temelinde tarwlmistir. Kriz sonrasi kurtarma programlarinin ise tumzlerde
genellikle sert reaksiyonlar icegli kurtarma sonrasi ojan maliyetlerin genellikle

hikumetlerin ve dolayisiyla vergi ddeyenlerin Umde kaldg goralmistir.

Doérdinct bolumde, krizler ve sermaye vyetadililili skisi, bir dnceki bolimde

incelenen teorik cercevenin de vedisik ile ekonometrik olarak sinanmaya
calsiimistir. Bu balamda, sermaye yeterfiii dizenlemeleri ile finansal krizler
arasinda bir ikki kurulmaya cakilmis ve sermaye yeterlgi dizenlemelerinin

finansal krizleri ©Onleyici bir etkisinin bulunup hunmadgl sorusuna cevap
aranmgtir. Burada, hipotez olarak; sermaye yetddilildizenlemelerinin finansal
krizlerin dnlenmesinde etkisinin olup olmgdve bu iki olgu arasindaki gkinin

derecesi aguriimistir.

ABD ekonomisinin ve bankacilik sektorinin 2000 ryri bgindan itibaren 2012
yilinin sonuna kadar olan verileri analiz kapsaarahnmsg ve 2008 Mortgage Krizi
oncesi ve sonrasi donem incelegtimi Hipotez olarak, ABD ekonomisine gkin veri
seti Uzerinden, @amli desisken olan Sermaye Yeterfiii Standart Rasyosu ile
bagimsiz dgiskenlerissizlik Orani, Kapasite Kullanimi Orani, Enflasyona@, Vix



Endeksi dgiskenleri arasinda gucli ve anlamli birsgkii bulundysu, bagimli
degiskenin orani arttikgajssizlik Orani, Enflasyon Orani, Vix Endeksi'nin arti
gosterdgi buna kagillk Kapasite Kullanimi Orani'nin azalgi kabul edilmstir.
Toplanan kaynaklar ile ofturulan veri setleri Uzerinden, anlaml sonuglara
ulasilabilmesini teminen bir regresyon denklemi giluulmus ve GARCH
(Generalized Auto Regressive Conditional Heteroakgdty) yontemi ile bu
hipotezin test edilmesine ¢glmistir. GARCH modelinin tercih edilmesinde, Klasik
En Kuiciuk Kareler Yoéntemi ile ARCH (Auto Regressiv€onditional
Heteroskedasticity) Yontemi kullaniginda, hipotezin aciklanmasindan o6nce
yapilan varsayim ihlallerine yonelik testlerin olsumz c¢ikmasi 6nemli bir rol
oynamstir. Tezin ilgili béluminde, yontem tercihine skin detayll aciklamalar

yapilmaktadir.

Besinci ve son bolum, tezde yer verilen gorue diguncelerin son bir defa

degerlendirilerek tartilmasina ve ukalan sonuglara ve 6nerilere ayriktr.



Birinci Bolim

SERMAYE YETERL iLiGi DUZENLEMELER i

Bu bélimde, finansal sektérde dizenleme yapmaabtjyfinansal diizenlemelerin
tarihi temelleri, sermaye yeterfili dizenlemelerine ihtiya¢c duyulmasinin nedenleri
ve son olarak Dunya'da ve Turkiye'de sermaye y#igil dizenlemeleri
incelenmgtir. Bu kapsamda, 1800’lerden bugine gide sermaye yeterligi
dizenlemeleri ile finansal krizlere skin olarak bir literatiir derlemesi yapilgtr.
“Banking School” ve “Free Banking School” arasinda&rtismalar 6zetlennsi
sermaye yeterlifii dizenlemelerinde glinimuze gelen gekler siginda, Basel |,
Basel Il ve Basel Il dizenlemeleri ve bu duzenlkres yoneltilen elgiriler ile
2008 ve sonrasi donemde geh yeni @gilimler ve G-20 toplantilarinda alinan
kararlar targilmistir. Konunun tim boyutlariyla ortaya konulabilmasteminen,
sermaye yeterlifii dizenlemelerinin makro ekonomik etkileri, optimsérmaye
yeterliligi kavrami ve finansal kuruflarin yetersiz sermayelendirilmelerinin
nedenleri ve sonuclarl mercek altina aligtmi

Bu bolimde, ayrintisiyla aciklar@litizere, optimal sermaye yetegihin kalitatif ve
kantitatif olarak hesaplanabilegie ancak, optimal sermayenin risk bazli
hesaplamalarla ortaya konmasi mimkin olsa bilelttaenlemelerin ancak ideal bir
durumu ortaya koyabilege her bir bankanin kendine 6zglu bir optimal serena
miktari ortaya koymasinin daha uygun ofacaitekim Basel Il ve devam eden yeni
duzenlemelerle birlikte bu kavrami arkasina alaklagamla “Sermaye Yeterlifii
icsel Deerlendirme SirecitfSEDES” in bunu desteklegj optimal sermayenin her
bankaya 6zgu ayri bir gerlendirme konusu olmasi gergktibelirtiimektedir.

Belirtilen bu konular, gagida sirasiyla analiz edilmektedir.

|.LFinansal Sektoérde Diizenleme Yapmdhtiyacinin Tarihi ve Teorik Temelleri

A.Finansal Sektdrde Diizenleme Yapméhtiyaci

Bankalar, literatirdeki en genel tanimiyla, fonlész olan tasarruf sahipleri ile fon
gereksinimi olan kredi myterilerinin birbirleri ile kasilasmalarina aracilik eden
kuruluslardir. Bankalar, ana faaliyet konulari olan kreddirme faaliyetlerinde

kaynak olarak halkin tasarruflarini kullagdi icin, tarihin her doéneminde
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hikumetler tarafindan yakin mercek altina aljnme bu sektori daha detayl
dizenleme ihtiyaci duyulngtur.

Ozellikle kriz donemlerinde, duzenlemeler daha simlastirilmis ve proaktif
duzenlemeler yerine, arkadan gelen tepkisel déneglkerle krizlerin etkileri ortadan
kaldirilmaya cakilmistir. Diger bir deysle, s&duyulu diizenlemeler yerine, kriz
ertesi reaksiyon vermeye yonelik sert duzenlemgi@ndeme getirilnstir.

So6zkonusu tepkisel dizenlemeler, zaman zaman b&kkianin yapilmasini fizibl
olmaktan cikarny, bu meslgi icra edenleri c¢ok @r cezalarla kan kariya
birakmstir. Bu cezalar, bazen para cezalari olagildibi kriz sonrasi olganistu
donemlerde, kamu vicdaninin da yagattnassasiyetle hurriyeti Byici cezalara

kadar uzanan “aci recete” ni@hde tedbirlerde uygulanabilgtir.

Diger taraftan, hikumetlerin uyguladiklarn populislitikalari halka daha rahat
anlatabilmek ve kamuoyu degtel alabilmek icin, zaman zaman bankalara zorlayic
bir takim yaptirnmlar uygulayarak halka mesaj veyeealstiklari bilinmektedir.
Nitekim, burada bankalara zorlayici yaptirimlar wiggirken,  zengin kesimin

Uzerine gidildgi intibal yaratilmaya cajilmaktadir.

Kamunun finansal sisteme ve 0zellikle de bankasiskemine diizenlemeler yoluyla
midahalesi, kredi ve kambiyo kontrolleri, mevduagiivence altina alinmasi ve
bunun kontroll, doéviz pozisyonu, likidite kontrailele de yapilabildgi halde,
sermaye yeterlifii dizenlemeleri her zaman en etkili ve kapsamlediemeler olma
vasfini, tarihsel perspektif icerisinde hep korygnwe 6nemini giderek artirrtir.
Nitekim son yillarda yapilan Basel Bankacilik DemetKomitesi diizenlemelerinde,

en a&irlikh calisma grubunu sermaye yetegilidizenlemeleri olgturmustur.

Tarihsel gekim sireci icerisinde finansal piyasalarin diizenlesinve denetlenmesi,
teoride ¢ok gesnibir bicimde tartyiimistir. Bu konudaki targmalar para yaratim ve
aktarim mekanizmasindanskeyarak merkez bankalarinin olmasi veya olmamasi,
bunlara banknot ihra¢ etme yetkisinin verilip vier@mesi gerekgine kadar uzayan
bir ceksmeli tartsmalar zinciri balamstir. Bu kapsamda, “Banking School-Free
Banking School” targmalari, dizenlemelerin 1860’lardan bugine kadar Ki

yolculugu, zaman zaman artan, zaman zamanda finanbaisieme akimininda



verdigi etki nedeniyle, neredeyse yok sayilacak deresedeest birakilan finansal
sistemler, konunun bu cephesiyle tahtnasini daha da 6énemli hale getirmektedir.

ABD’de finansal duzenlemelerin temeli 1800'Iu yrba kadar uzanmaktadir.
Amerikan I¢ Savar'nin ortalarinda, gicli bir bankacilik sisteminjani bir ulusal

ekonominin olgturulmasinin esasini alurdusu disiincesi ortaya ¢ikngtir’.

Duzenlemelerde, hukimetler hegraugclari tercih etngier, zaman zaman ¢ok kati
kisitlayici dizenlemeler yaptiklari gibi bazen dieregulasyon” denilesekilde,
mevcut dizenlemeleri rafa kaldigtardir. Diger taraftan, geyimekte olan ulkeler ise
asirt dizenlemelere tabi finansal sistemlerin yetelig ve yeni gigimcilere kredi
aktariimasini ve hatta am mali bunyeye sahip finansal kurglrin buyimesini

engelledgi gorisuindedirler.

Finansal kurulglarin dizenlenmesi; yapisal dizenlemegdsgulu dizenleme,
tasarruf sahiplerini koruma, olarak tce ayrilabiincak, bu ayrim kesin nitelikte
bir ayrim olmamakla birlikte, s6zkonusu u¢ analiBaarasinda ¢ok siki bir g&anti
vardir. Yapisal duzenleme, finansal kuglduin izin verilen c¢gitli faaliyetlerinin
seklini ifade etmektedir.  Saluyulu dizenleme, finansal kurglarin diger
yukumldlukler yaninda, likidite, sermaye yeteflili ve 6deme gucindn

diizenlenmesini ifade etmektedir.

Tasarruf sahiplerini korumak, finansal istikrarglsanak ve finansal kuruflarin
asiri risk almalarini dnlemek icin duyulu dizenlemearttir. Burada ifade edilmek
istenen finansal kurumlarin risk stenalarinin 6nlenmesi @dédir. Risk zaten
bankacilik gkolunun dg@asinda olan birseydir. Duzenlemecinin amaci, ilgili
kurulusun a&ir1 risk almasini ve tamasini 6nlemek, gerekli durumlarda ilgili
kurulusu uyarmak veya finansal sistem icin tehdit stlwan glemlerine ve
kararlarina mudahale etmektir. Nihayetinde degesigt riski 6nleme amaci yerine

getirilimektedir. Zira, sistemik risk bir kez glugunda “bulama etkisiyle” dnce

! Stiglitz, Joseph E., “Principle of Financial Redida: A Dynamic Portfolio Approach”The World Bank Research
Observer, Volume: 16, No.1, 2001, Washington D.C., S.2.
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finansal sistemi tahrip etmekte, ardindan da tiranekiik birimleri etkileyerek
toplumun tim kesimlerine negatif etkisini hissetigktedir.

Finansal duzenlemeler, literatirde siniflandirkadaha cok fonksiyonlarina gore
analiz edilmitir. Mishkin bir calsmasindg finansal diizenlemeler ile asimetrik
bilgi arasinda bir ikki kurmus ve asimetrik bilginin varfii durumunda ters se¢im ve

ahlaki tehlikenin de meydana geiohi savunmuytur.

Mishkin, finansal dizenlemeleri dokuz ana kategoridcelemgtir. Bunlar, kamu
glvenlik (emniyet) g, varlklara ilskin kisitlamalar, sermaye gereksinimi, hizli
diizeltici 6nlemler, lisanslama-izleme ve denetisk yonetiminin dgerlendirilmesi,
seffafliga iliskin dizenlemeler, tiketiciyi korumu ve rekabet tkagnalari olarak
saylimaktadir. Mishkin’e gore, kamu guvenlifg adizenlemeci kurulliar, mevduat
sigortasi ve son lauru merciine miracaat (merkez bankasi k&ynaolarak
sayilabilir. Ancak, kamu guvenlikga ayni zamanda, ahlaki tehlike ve ters secim
problemi yaratabileg@ gibi “too big to fail” digtincesinin yerlgmesine de neden

olabilecektir.

Gercekten de, izleyen bolumlerde de yer vergedeere, hikimetlerin goudan
dogruya yada b@imsiz diizenleme otoriteleri aragilile finansal sisteme mudahale
etmeleri durumunda, diizenlemelere tabi finansalhlar kendilerini bir guvenlik
aginin icinde yani bir garanti altinda hisseglar ve daha risklisiemlere yonelme

konusunda daha cesur ve kararli adimlar ataidnaiir.

Diger taraftan, son yillarda yanan teknolojik yeniliklerinde yardimiyla, finahsa
drtnlerin sayisinda buyuk bir agrtoldugu gibi inovasyon c¢agmalari neticesinde,
finansal Urlnler cok karmgek bir gorinim arzetmeye gamistir. Bu drtnlerin
yaratabilecekleri risklerde haliyle dikkat cekiobymtlara ulamistir. Hatta finansal
arinlerdeki karmgklasma ve teknolojik yenilikler, finansal istikrari téih eder

boyuta gelmy ve son yillarda finansal istikrar ile dizenlemelesisinda dgrudan bir

2 Mishkin Frederic S.The Economics of Money, Banking and Financial Markes, 9.Baski, Boston: Pearson, 2009. ss.199-
202.



baglanti kurulmaya bgdanmstir. Finansal urtnlerdeki inovasyonunda katkisiyla,
Dunya Uzerindeki toplumlar hizla finans sistemingmde birer etkin aktor haline
gelmiler ve finansallsmanin da vergi katkiyla toplumun tim bireyleri finansal

sistemin 6nemli bir parcasini gturmaya bglamislardir.

Yukarida bahiskonusu edilen tim geieler, finansal dizenlemeleri 6n plana

ctkarms ve dizenleme ve denetleme ihtiyacinin alt yapugturmustur.
B.Finansal Duzenlemelerin Tarihi Temelleri

1800’lerden beri finans literatiriinde, devletinaiisal sisteme miidahalesi, merkez
bankasi kurmasi ve kiekilde para tedavul etmesi ile bunu bir politika@arolarak
kullanmasi tartlmistir. Bazi calgmalarda, devletin hicbigekilde finansal sisteme
midahale etmemesi, merkez bankasi kurmanin gereldugu, para yaratmamasi
gerektgi zira, piyasanin bu ihtiyaci kendi mekanizmascdra ile giderebilecgini
ifade edildgi halde bazi ¢cajmalarda tam tersi savunulgiur. Bu cercevede,
banking school-free banking school kuramsal olanaken targilmaya devam
edilmektedir. Kavramsal acidan, ifade H@rlisgglamak icin bundan sonraki
kisimlarda, banking school “diizenlemeleri savunarigj, free banking school ise
“serbest bankacgi savunan gofl olarak anilacaktir. 4agida sirasiyla her iki
gorise iliskin tartsmalar ve bu iki gor§iin sentezlenmesinden ortaya c¢ikan karma

gorisler aciklanmaya calilmistir.
1. Serbest Bankacilik Yanlisi Gorgler

Serbest Bankacilik Okulu (Free Banking School) raplasi, devletin merkez
bankacilgl yapmasinin ve para tedavil etmesinin geodmadgini savunmslardir.
Bu okul mensuplari daha ¢ok miktar teorisini saviada tartsmiglardir. Buna ilave
olarak bankacilikta dizenleme yapmanin piyasa niekesini bozagani ve

normal sleyisin sgslanamayacg@ni savunmslardir.

Serbest bankacilik 1800'lu yillarda, Federal Resérv kurulmasi o©ncesinde,
ABD’de ve 1727-1844 doénemindiskogya’da uygulanmtir. Bu gorigiin Dunya
Uzerinde cok kisith bir uygulamasi olabiktii. Zira, tarihi gelsim sireci boyunca

hikumetler finansal kurumlara §on ilgi duymular ve finansal kurumlari



dizenleme konusunda -en azindan kisitlamalar kmluykati tedbirler

uygulayabilmglerdir.

Literatiirde, devletin bankacilik alanina midahaiesgereksiz oldgu, hatta merkez
bankalarinin para tedavil etmelerine ve rezerv giiliigd koymasina bile gerek
bulunmadgl, piyasanin bunu kendisinin gerceitieebilecesi savunulmytur.
Carlsor, Adam Smith’in bankacilik diizenlemeleri konusuddaorislerini
savunmugtur. Buna gore, Adam Smith, bankacilikta yapilam tdtzenlemelerin
Bank of England’in monopol yapisini kuvvetlendgidi ve hiikimetlerin bankacilik

sistemlerine mudahalelerine zemin hazigaudi savunmstur.

Rolnick ve Warrefy serbest bankacilik uygulamalarinin hakim gldbir donemde,
ABD’de duzenlemelerin bulungu ve bulunmady eyaletlerdeki bankacilik
sistemlerini kagilastirarak, her iki durumda dasin dogasinda bir istikrarsiztin
bulund@guna yonelik bir kanita rastlamadiklar anlatiimakta Bu makalede,
diizenlemeden kastedilen, bankalarirgikgpara tedavul etmelerinin kaliginda
eyalet tahvili satinalma veya herhangi birgkac —cosu zaman altin- bulundurma

yukumlalggl olarak belirtiimektedir.

Rockoff °, istikrarli bir serbest bankacilik icin kurumspdreksinimleri aciklamaya
calismis olup bu gereksinimleri, konvertibilite, tahvil t@mat sistemi, sinirsiz
sorumluluk, son bavuru kayn@i (lender of last resort) olarak siralgtm. Mahoney
ise€®, serbest bankacilik konsepti altinda kismi rezemiimliligiini savunmstur.
Buna gore, Avusturya parasal denge teorisyenleai©0 rezerv yukumlugiind
dikkate almadiklari, para talebinin @gebilmesi icin Uretim yapisinin gamesi

3 Carlson Mathieu, “Adam Smith’s Support for MoneydaBanking Regulation: A Case of Inconsistency#istory of

Economics Review)ol.29, No.1, ss.1-15.

4 Rolnick Arthur J., Warren E. Weber, “Inherent Irslity in Banking: The Free Banking Experienc€ato Journal, Vol.5,
no.3, 1986, ss.877-890.

> Rockoff Hugh, “Institutional Requirements For S&bfree Banking”Cato Journal, Vol.6, No.2, 1986, ss.617-639.

6 Mahoney Dan, “Free Banking and the Structure ofdBetion: A Contrast of Competing Banking Systemshertarian
Papers Vol.3, No.14, 2011, ss.1-15.
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gerektgini, kismi rezerv yukumlulgi ile serbest bankacilik sistemlerinin her birinin

dogasinin ¢ok farkli oldgu, vurgulanmaktadir.

Cachanosky serbest bankagiin sadece tarihi bir olgu yada hipotetik bir durum
olmayip gercek bir olay olgw, paranin da, din gibi devletlerdengbasiz olmasi
gerektpi, serbest bankacgin saf haliyle tam olarak uygulanabilmesinin mumku
olmasi durumunda, Dunyayl bir ¢cok krizden ve Katdlsrdan kurtaragani

savunmaktadir.

Serbest Bankacilik konusunda son donemlerde ea kazlda dger calsma, Kevin
Dowd tarafindan yapilnstir. Dowd, devletin miidahalesinin bulunmgddurumda,
serbest bankacilikta otomatik istikrar mekanizmalaaciklamaya ¢aimistir. Dowd,
devletin parasal sisteme mudahalesinin negatif igaadar: olacaini, istikrarsizIg

da beraberinde getiregiai sdylemekte ve bugin yanan istikrarsizliklarin temel
nedeninin de bu oldwnu vurgulamaktadir. Dowd'a godre, en guvenli yolun
bulunarak devlet midahalesinin en aza indiriimelsicthzim yoludur.

Dowd’, diizenlemelere kat bir goris ortaya siirmekte ve finansal piyasalarda bilgi
probleminin énemli bir rol oynadini, bu nedenle dizenleme olmadiicin,
bankalarin kendi aralarinda birlikler (kultpler) réuklarini ve bu birliklerin
kendilerine Uye olan bankalarin bazi aktiviteledmsitladgini ifade etmekte ve
makalede dizenlemeler ve merkez bankaain piyasa bgarisizlgina dgal,

kendiliginden ve yersiz bir tepki oldgw iddialarini targmaktadir.

Gorulecgi Uzere, duzenlemelere kamlan gorgler genellikle paranin givenli bir
sekilde tedavil etmesi amacina yonelik olarak ahkaedbirler dyinda, diizenleme
fikrine sqiuk bakmakta ve devlet muidahalesinin - minimuma ihdesini

savunmaktadir. Nitekim yukarida yer verddiizere, Adam Smith’in bu konudaki

gorislerine kadar inilerek neredeyse “birakiniz yapsinlairakiniz gecsinler”

’ Cachanosky Nicolas, “The Endogenous Stability afeFBanking Crisis as an Exogenous Phenomenon” Eitasomic

Research Foundation sound Money Essay Conte®4.06.2009, ss.1-29.
8 Dowd Kevin, “Automatic Stabilizing Mechanisms Und&ee Banking”Cato Journal, Vol.7, No.3, 1988, ss.643-659.

o Dowd Kevin, “Competitive Banking, Bankers’ ClubsydaBank Regulation”Journal of Money, Credit and Banking,
Vol.26, No.2, 1994, ss.289-308.
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felsefesine uygun politika ¢ozimleri Ureterek, diemeler yoluyla devletin dnce
problemi yaratgi daha sonra da bunu ¢dzmek icin mudahalede bugunddrii

savunulmaktadir.
2. Duzenlemeleri Savunan Gorgler

Duzenlemeleri savunan g@tér (Banking School) de ise, bankagih dgzasinda bir
dizenleme olgusunun bulungly paranin tedavil edilmesinden slamarak,
bankacilgin her alaninda dizenleme yapiimasi wem yapma sinirlarinin

belirlenmesi bu akimin temel glincesini olgturmaktadir.

Garrisort’, Keynezyen gorie gore, merkez banka@li piyasa bgarisizliklarina
kargi olaganiisti bir piyasa caresi ofglinu, yatirnm piyasalarinin @gasinda
istikrarsizlgin bulundgu ve bunun da hikimet muidahalelerini beraberinde
getirdigini ifade etmektedir. Garrison’a gore, hikumetiiyagadaki para arzini
kontrolli, makro ekonomik bir istikrar tedbiridir.ofu ekonomide Hazine’ler mali
olarak sorumsuzluk zirhina sahip olduklarindaragiolmerkez bankalari periyodik

krizler sirasinda daha etkin tedbirler alabilirler.

Dhumalé!, 1980’lerden beri finansal serbestieenin hikiimetlerin ekonomiye
midahalesini azalgi, hikumetlerin artik faiz orani tavanlarini, gibariyerlerini
belirlemedikleri, kredi tahsis kararlarina lanadiklar ve finansal kurutari
Ozellestirdikleri ifade edilmektedir. Halbuki, son finaridaizde, gelsen piyasalarda
serbestlgme, finansal kirilganlik ve serbestieenin faydalari ve maliyeti arasinda
dogrudan bir ilgki bulundgu ortaya konulmgtur. Asya krizindeki deneyimlerden
hareketle, yurtici finansal sistemleringt&lili g1 cok dnemli bir unsurdur ve finansal
serbestlie gecmeden dnce&hyulu bir dizenleme, denetleme ve muhasebe sistemi

gerektirdgi savunulmaktadir.

10 Garrison Roger W., “Central Banking, Free Bankiagg Financial Crises'The Review of Austrian EconomicsVol.9,
No.2, 1996, ss.109-127.

1 Dhumale Rahul, “Capital Adequacy Standards: AreyT8afficient?”, ESRC Centre for Business Research\Vorking
Paper No.165, 2000, ss.1-45.
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Cochran ve Calf, zaman kavraminin her ekonomik problemde en &nkifeken
oldugunu, para teorisinde ve makro ekonomik teoride doukun en buyik direng
noktasini olgturdusu, bankalarin kredi araciindan cok kredi yaratmaslévi
gordukleri, bankalarin kredi yaratma sireclerinjpara carpani etkisi ve merkez
bankalarinin baz para yaratmalarinin bir sonucugoldserbest bankaciin boyle
bir etkisinin olamayaga, ¢unkl para yaratma surecinde serbest bangacginirli
ve etkisiz kalaca, merkez bankalarinin kredi yaratma sirecinde Saiglaki
bariyerleri ortadan kaldirarak bankalara kredi tmae imkani taniyacaklari

savunulmaktadir.

Mevduat sahipleri agisindan paranigimdi veya gelecekte daha iyi ve gl
olabilecgi, piyasanin bunu g#ayaca& ve daima bir ¢ézim sungpa serbest
bankacilgin simdi ve gelecekte iyi olan para arasinda bigatkendirme yapildiktan
sonra bir ¢6zum sunabilegie sadece yatirrma yonlendirilgniyada krediye
yonlendirilmis fonlarin giivenle tasarrufa ddg@lilecesi, bankacilik hizmetleri alan
tuketicilerin finansal kurulglarin sg@duyulu ve temkinli yaklgmlarini esas alarak
deserlendirme yaptiklarini, Selgin’in ise dahasdk rezerv olmasi gerekini ileri
surdgi ve daha fazla kredi yaratma ve borg¢ verebilmé@mngartinin diguk rezerv
politikasi olmasi gerekdini ileri strdigi, ifade edilmektedir.

3. Serbest Bankacilik ve Dizenlemeleri Birlikte Elgiren Karma Goru sler

Literatiirde, serbest bankagihda, kamunun dizenlemeler yoluyla bankgaili
mudahalesinin de kendisine gore mahzurlar gldw savunan caimalarin var
oldugu bilinmektedir. Bu cercevede, Seltin her iki durumunda mahzurlari
bulundgunu ifade etmtir.  Anillan makalede, para arzi merkez bankalarina

birakildginda, para talebindeki gikliklerin otomatik olarak ayarlanmasi guc ve

12 Cochran John P., Steven T. Call, “Free Banking @nedit Creation: Implications For Business Cycleediy”, The

Quarterly Journal of Austrian Economics, Vol.3, No.3, 2000, ss.35-50.

13 Selgin George A.The Theory of Free Banking Money Supply Under Compiitive Note Issue, 2.Baski, Boston:
Rowman & Littlefield Publishers, Inc., 1988.
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cogu zaman bgarisiz olacak ve likidite krizi ile sonuclanacakt¥etersiz para
yaratma sureci ise deflasyon ve depresyonu daeeedtir.

Selgin’e gore, bankacga diizenlemeler yoluyla mudahale, hastalikli byUdigedir.
Tahvil / teminat yukamlulUkleri, sube bankaciginin kisitlanmasi ve ger
dizenlemeler, ulusal bankacilik sisteminin gegir@elaketler olup krizlere davetiye
ctkartmaktadir. Yeni dizenlemelereslaamdiginda, artik diizenlemeci kurglsadece
ticari bankalari dgl tum finansal kurulglari denetlemeye ve dizenlemeye
baslayacaktir. Bu durumda, piyasa shasizliklarina izin vermek, dizenlemeci
kurulusun ve dolayisiyla hukimetin grisizlgl anlamina geleg@enden bu yola ¢ok
basvurulmayacaktir.

Bu grupta irdelenen gosierden de ankalacazl lzere, 1800’lerde ve 1900’lerin
baslarinda, dizenlemeden kastedilen sadece rezervagdilk yukamlulikleri ile

para tedavull kardiginda tutulan tahvil teminatlari aglayordu. Bu tarz

dizenlemeler, dnceden sdzkonusu egiildizere, ne saluyulu dizenleme ne de
yapisal dizenleme tanimlarina uymamaktadir. Hagta gaman, tasarruf sahiplerini
koruma amacina da hizmet etmemekte ve paranin dibgusekilde tedavilde
bulunmasi ve paraya olan guvenin sdrdurilmesi amdiginda bir hedef

tasimamaktadir.

Her ne kadar s6zkonusu araclar, finansal krizleasmda yada kriz ertesi tedbirleri
olarak zaman zaman kullanilsada, bugin bahsekonaclaar bankacilik
dizenlemelerinde bitinin c¢ok az bir kismini icemmelolup halihazirda
guncelligini ve 6nemini buyuk olgtide kaybetygnve modasi gecmidizenleme

araclar olarak siniflandiriimaktadir.
4.Serbest Bankacllik ve Dizenlemeleri Savunan Gdaglgrin Degerlendirilmesi

Serbest bankacgh ve duzenlemeleri savunan g¢lgi bir arada

bulundgu, ideal durumu agiklamaktan uzak bulugd@acikca gorilmektedir.

Yasanilan dénemde, merkez bankalari gitgide 6nemitirnaaktadir. Neredeyse

hikumetler kadar etkin politika tedbirlerini uygwébilmektedirler. ABD Merkez
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Bankas! (Federal Reserve) gibi etkin 6érnekler neysd tlkenin ekonomi yonetimini
yapacak kadar ileriye gidebilmektedir. Bu nedenleek cok makalede oOnerifdi
sekliyle optimal dizenleme yapma hedefinin seciinmas uygun ¢ézim olaga
disunulmektedir. Optimal duzenlemeler konusu literdélirdaha c¢ok “optimal
sermaye miktar’” olarak @erlendiriimis olup bu nedenle bu konuya shin
gorislere ilerideki bélimlerde detayli olarak yer vecidtir.

Il.Sermaye Yeterliligi Diizenlemelerinelhtiya¢c Duyulmasinin Nedenleri

Finansal kurulglarin aldiklari riskleri sinirlandirabilmek icinrodlciim aracina yani
bir cipaya ihtiyag vardir. Bu c¢ipanin, finansal Wusun aldgl riski
sinirlandirabilecek ve sai risk alinmasinin 6nudne gegebilecek bir ngiaiin
bulunmasi gerekmektedir. Finansal kugldmin, kaydi para yaratma mekanizmalari,
rezerv vel/veya karik yukumlulikleri vs konularda yapilan dizenleerelilgili
finansal kurulgun finansal sglamligini teyit etmemekte, tam tersine yapaca
islemlerde bu diizenlemeleri kaldirag olarak kullatmabiimkani tanimaktadir. Bu
nedenle, finansal kurwun sermayesi ile yapabilegie islemlerin sinirinin

belirlenmesinde sermaye yetegilicok dnemli bir kistas olarak ortaya ¢cikmaktadir.

Finans tarihi incelenginde, bankacilik sisteminde ne zaman bir dizenlgapena
ihtiyaci hissedilse ilk akla gelen kontrol arasgrmaye yeterlifii kavrami olmugtur.
Nitekim, hemen hemen tim ggthis ve gelsmekte olan Ulke dizenlemelerinde,
finansal kurulglarin yetkilendirilmesinde (lisanslanmasinda) veksihusu yetkinin
devam ettiriimesinde, “minimum sermayarti” korunmy ve anilan minimum
sermayesartinin belirlenen @gin altinda kalmasi durumunda verilen yetkinin

kisitlanmasi ve/veya iptal edilmesi dahi gindemelginistir.

Dowd*, yirminci yiizyll merkez bankacginin en 6nemli gejinelerinden birisinin
sermaye yeterlifii dizenlemelerinin artmasi olgu, bunun da finansal kurumlar icin

minimum sermaye standartlari anlamina dgdiifade etmektedir. Duzenleyici

14 Dowd Kevin, “Does Asymmetric Information Justify Ba Capital Adequacy Regulation®ato Journal, Vol. 19, No.1,
1999, ss.39-47.
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kuruluslarin ¢gu, sermaye yeterlii diizenlemelerini bankacilik sisteminin emniyet
ve guvenlginin teminati olarak gormylerdir.

Dowd, mevduat sigortasinin bankalagirariskler almaya tgrik edebilecgini buna
karsilik sermaye vyeterliii dizenlemelerinin bunun o6niine gecebif@oe ileri
surmgtar. Makale’de David Miles'in 1995 yilinda yayimigd bir makalesine
gonderme yaparak, banka yoneticileri ile mevdu&ipseri arasinda bir asimetrik
bilgi problemi oldgunu, bunun bir piyasa karisizlgl yaratabilecgini ve bu
ihtimalinde hiukimete finansal sisteme midahaleigietlerdigini ileri sirmdtir. Bu
midahalenin, sermaye yetegilidizenlemesi olarak bankalari zorlayabilg@céuna
karsilik finansal ekonomi icin gucli bir sermaye ponsy s&layaca& ifade
edilmistir. Burada, mevduat sahiplerinin bir bankanin fisa guclUlginu
Olcemeyecgi ve bunun da bankalari daha az sermaye bulundarsgyk edecgi
ileri surtlmektedir. Dolayisiyla burada bilgi asim&, banka sermaye yetertili
problemine déngmektedir.

Dowd, dlzenleyici otoritelerin, zorlayici sermayeterliligi dizenlemelerinin
ekonomik mang bulund@gunu ileri sirmeleri durumunda kendilerini kandigmi
olacaklari,su ana kadar s6zkonusu duzenlemelerin piyasarisazlgini ortadan
kaldirdigina iliskin herhangi bir kanit sunulamadli laissez faire’i ikame edecek olan
sermaye yeterlifii dizenlemelerini hakli ¢ikaran kimsenin bulunngaa,
soylemitir. Dowd, sermaye yeterlgi icin en iyi -ve en problemli- argimanin
diizenleyici otoritelerin kendilerinin yaygli ahlaki ¢cokiuntt problemi oldiu, ancak
bununda piyasa barisizlgindan ¢ok hiukimetin parisizlgl olarak nitelenebilecg,
bunun icinde, diizenleyici otoritelerin dncelikldah ¢cokintl problemleri yaratmayi

durdurmalari gerekgini ifade etmektedir.

Kahané® diizenlemeci kurullarin diizenleme yaparken iki yol tercih ettiklerji
minimum bir sermaye yeterld@i orani Dbelirleyerek kaldiracin st sinirini

belirledikleri ya da finansal kurwun varlik ve yukamluliklerinin kompozisyonunu

> Kahane Yehuda, “Capital Adequacy and the RegulatioRinancial Intermediaries’Journal of Banking and Finance,

Vol.1, 1977, ss.207-218.
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sinirlamay! tercih ettiklerini belirtmektedir. Kahe'ye gore, bu araclarin ancak her
ikisi bir arada kullanildiinda, yani hem minimum sermaye gereksinimi ve hemde
bilancodaki varhk ve yudkumluliklerin bir arada #kianmasi iflas olasgni

sinirlayabilecektir.

Maisef®ise, finansal piyasalarin giinden giine dahaileatekabetci hale gelgi,
bankalarin ve bankacilik gruplarinin daha da buklaliive karmaik bir yapiya
sahip olduklari, ve bunlarin yoénetimlerinin aldikl&kararlarin daha hayati ve
karmalk bir yapiya sahip oldtunu ifade etmektedir. Mevcut dizenlemelerin ve
banka denetim sisteminin, etkin bir yonetiminglaaabilmesi i¢cin sermayenin,
likiditenin, konsantrasyonun ve risklerin kontrodligbneldgi, ancak bu kontrollerin
geleneklere, sektdr normlarina ve subjektigetendirmelere gére yapilgly oysaki
sermaye yeterliii ile risk arasinda bir i§ki ortaya konulmasi gerekii

vurgulanmaktadir.

Maisel, bir bankanin sermaye yetegti hesaplarken, dort samadan
bahsetmektedir. Birincisama, her bir faaliyetin riskinin tahmin edilmeskjnici
asama, tahmin edilen risk matrisinin faaliyetleringiimkii ve gelecekteki g@erine
uygulanmasi, bankanin net gdeindeki dgismenin gelirleri ne sekilde
degistirecezsinden hareketle ©6deme gucl yetergdizliriskinin  Olgilmesi ve
nihayetinde, dérdinci olarak, ilk ¢ parametreyldnarak gercek riskin olciimesi

ve buna bgli olarak sermaye yeterldinin hesaplanmasidir.

Maisel bu calkmasiyla, Diinya dizenleme ve denetim otoriteleridéha henlz
konwsmaya bile bglamadiklari risklerin farkina vararak 1970’lerin ndarinda
sermaye yeterlifii ile risk kavrami arasinda bir ki kurmus ve risk odakli sermaye

yeterliligi kavramini ortaya atrgiir.

Mitchell'’, bir bankada riskleri kontrol etmede sinirli eitkismasina rgmen
minimum sermaye gereksiniminin finansal sistemimsyet ve givenfiini saglamak

icin gerekli old@gunu sdylemektedir. Bankalarin varlik kalitesindeki enflasyona

'8 Maisel Sherman J., “Risk and Capital Adequacy ink84, National Bureau of Economic Research]979, ss.203-224.

v Mitchell Karlyn, “Capital Adequacy at Commercial fdes”, Economic Review EylUl/Ekim 1984, ss.17-30.
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ayarli vergiden sonraki kar tanimindaki sogisi&€liklerden sonra, belirsizliklerinde
etkisiyle, finansal hizmetler sektériinin sermagsyolari yikseltilmitir. Burada,
fon arzedenlerin ve finansal sistemin yaygin barn#aslarindan korunmasi
amaclanmgtir. Sermaye yeterligi dizenlemeleri zorunlu olmasaydi, enflasyon
nedeniyle eriyen banka kérlari ve sermayeleri ngtigrhissedarlar yeni kaynaklar
koymak konusunda ¢ekimser kalirlardi.

Mitchell’in ortaya attgr minimum sermaye gereksinimi uygulamasinin rigkle
kontrol etmede sinirli bir etkisinin bulunglu savi ger¢g yansitmamaktadir. Zira,
minimum sermaye Yyeterldi uygulamalarinda, rasyonun pay kismini sermaye
kalemleri olgturdusu halde, payda kisminda tamamen rigkl&l varliklar ve
diger bilanco dyi kalemlerin risk girhkl degerleri bulunmaktadir. Dolayisiyla bir
bankanin minimum sermaye gereksinimi tavaninanudes! durumunda yapabilege

iki politika secenginden bir tanesi risklerini azaltmak,ggr secenek ise sermaye
miktarini artirmak olarak belirlenmektedir. Mevaliizenlemelere uyum agindan, bir

banka icin bunun ginda herhangi bir secenek bulunmamaktadir.

Summers'da 1970’lerde yapti bir calsmasind&®  geleneksel olarak sermaye
yeterliliginin bir rasyo analizinin parcasi olarak gorigdat, banka sermayelerinin
rasyo analizi ¢cergevesinde, toplam mevduat, toplanklar yada bazi varliklarin
0zel bir bilgimi olarak degerlendirildigini belirtmektedir. Banka varliklarinin
gelecekte uygun miktarda blyuttlebilmesi icin yiygun miktarda sermaye grha
ihtiyagc bulunmaktadir. Bu sermaye i¢sel yontemlekbasilanabilecgi gibi dig
kaynaklarla kaplanmasida mumkin bulunmaktadir. Duzenlemeci shaqisiyla
sermaye benzeri borclarla yapilan sermayeslgiri artik tercih edilmemektedir.
Zaten son yillarda sermaye benzeri kredilerle wapilsermaye adlari,

hesaplamalarda dikkate alinmamaktadir.

Summers’in ¢agmasinin en dikkat c¢ekici yond, aynen Maiselin gaklarinda
oldugu gibi, 1970’lerde aciklagh gorislerinin ¢agzunun bugin Basel Ill olarak

'8 Summers Bruce J., “Bank Capital Adequacy: Perspestand ProspectsFederal Reserve Bank of Richmond Economic
Review, July/August 1977, ss.1-6.
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adlandirllan Basel Bankacilik Komitesi’nin gélerini, 40 yil kadar 6nce agiklami
olmasidir. O yillarda ¢ok dikkate gler gorilmeyen ve daha ¢ok kdiklar ve rezerv
yukumlalukleri ile riski 6lcmeyen cok basit sermayeterliligi diizenlemelerine
dayandirilan bankacilik diizenlemeleri bugiin Bisée birlikte ¢ok farkl bir yone
dogru ilerlemektedir. Bu konuya #kin detayl bilgilere ilerleyen bélimlerde yer

verilecektir.

Sermaye Yyeterlii dizenlemelerine duyulan ihtiyacin literattirdetitdan teknik
boyutlarina ilave olarak, hiukiumetlerin yada dizgicle otoritelerin, sdzkonusu
duzenlemeler ile bankalarin hissedarlari ile Ustegtyoneticilerini de bankalari
maruz biraktilari risklerin kaiginda bir ¢ipa ile bu riskin derecesini 6lgmek ve
bankalarin Ustlendikleri risklere kalrk bulundurmalari gereken asgari sermaye
miktarini belirlemek istemelerinden kaynaklghddistinilmektedir. Zira, bilindii
Uzere, bankalar sadece sermayeleri ilgild&alktan, sirketlerden ve devletlerden
mevduat ve sair adlarla topladilari kaynaklagayapan finansal kurufdardir. Bu
Ozellik bankalar dier finansal kurulgiardan ¢ok daha 6zellikli ve hassas bir duruma

getirmektedir.

Dolayisiyla devlet tarafindan bankalagidda higbir kurum ve kuruka verilmeyen
kaynak toplama imtiyazinin bankalara verilmesiskgninda, bir dlcim araci ile
sermaye ile ikkilendirilmesinin ¢ok dg@al bir sire¢ oldgu dezerlendiriimektedir.
Bir anlamda, banka hissedarlari ile yoneticilerie bu yolla Ustlenebilecekleri
risklerin bir tavani bulundiu vurgusu yapilmakta ve daha buyuk riskler Ustiek
istemeleri durumunda, bunun sadece toplanan kagnald deil ayni zamanda
sermaye despe ile yapilabilecgi belirtiimektedir. Aksi durumda, yukarida da
belirtildigi Uzere, banka hissedarlari banka sermayelerinirmaat konusunda

cekimser kalacaklarisgardir.

Bu olgu iki farkh sonuca yol acmaktadir. Biringiddanka hissedarlarinin da elini
tasin altina sokmasi gegg ikincisi ise banka ust dizey yoneticilerinin lésdikleri
risklerin kasgiliginda ne kadarlik bir sermaye kullandiklarini ortdg@ymasi ve
nihayetinde de bu parametleng altinda, ilgili menfaat gruplarina (hissedarlar,
duzenleyici otoriteler, mevduat sahipleri vgetiiligkili taraflar) hesap vermelerinin
sglanmasidir.
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[ll.Dunya’da ve Turkiye'de Sermaye Yeterlili gi Dlizenlemeleri

A.Genel Olarak Sermaye Yeterlilgi Kavrami

Sermaye yeterlifii dizenlemeleri, genel olarak bir finansal kuguion mevcut yasal
sermayesiyle varliklar ve/veya bu kurgim Ustlendii riskler arasinda igki kuran
bir rasyodur. Rasyonun payl sermaye kalemlerini dpay ise riske maruz
varlklarinin kabul edilmi ¢ssitli 6lcim yontemlerine goregarliklandiriimis toplami
olusturmaktadir.

Sermaye yeterlifii diizenlemelerinde otoriteler iki trli kisitlamapmay! tercih
etmektedirler. Birinci tercih, finansal kurglarin alabilecekleri risklerin toplamini
sinirlamak, bir anlamda risk katsayisini azaltmakbuna dayanarak bir sermaye
tahsisinde bulunmaktiikinci tercih ise minimum bir sermaye yetedilimiktari ve
orani belirleyerek ilgili finansal kuruglarin bunun altina inmesini 6nleyici tedbirler

almaktir.

Daha oOncede d¢mildigi Uzere, finansal kurumlarda dizenleme yapma ibtjya
1800’lerden beri finans literatiriinde tauftnaktadir. Bu targmalarin merkezine ise
sermaye Yyeterlifii dizenlemeleri oturmaktadir. Zira bahsekonu 20lkysurecte ne
zaman dizenleme yapma ihtiyacli gindeme gelse &lecddgvurulan araclardan
birincisi sermaye vyeterli, digeri ise zorunlu (munzam) kahk uygulamalari
olmustur. Ancak, sermaye yeterfii dizenlemeleri, bankacilik sektoriint dizenleme
amacl yapimasina k@n, zorunlu kagihk duzenlemeleri genellikle merkez
bankalari tarafindan bir para politikasi araci ataekonomiye midahale etme
yontemi olarak kullanilagelrstir. Bugin gelinen noktada, zorunlu keuk
duzenlemelerinin gadisi kaldgl, ancak para politikasi araci olarak kullanilat,

bankalari diizenlemede etkin bir arac¢ kullanilamagagorist agirlik kazanmgtir.

Son yillarda zorunlu kadik dizenlemeleri, ggu zaman mevduatin tir ve vade
dilimlerinin merkez bankalarinin istegli kompozisyona getirilebilmesi amaciyla
degisikliklere tabi tutulmytur. Etkin bir para politikasi araci olgu da targmalidir.
Nitekim son yillarda, dizenleme otoriteleri de zadwikagilik dizenlemeleri ile
midahaleleri sinirlandirmiolup a&irlikli olarak sermaye yeterlgi ve likidite

dizenlemelerine yonelgierdir.
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Sermaye yeterlifii dizenlemelerinin bazini ajturan Basel Bankacilik Denetim
Komitesi dizenlemeleri kapsaminda, Basel I, Béseé Basel Il versiyonlariyla
getirilen deisiklikler gerek hukimetler ve gerekse de kamuoywaftadan cgitli
yonleriyle cok targilmis, butiin bu dizenlemeleregraen, krizlerin olgmasi kanit
gosterilerek bu dizenlemelerin yeterli ve yerintteamigl hususlari vurgulanrgtur.
Her bir bankacilik krizi ertesinde, eksik kalan bsiar vurgulanngi ve bu

dizenlemelerin mikemmel olmaktan uzak @ldwurgulanmgtir.

B.Basel Bankacilik Denetim Komitesi'nin Sermaye Yerlili gi Diizenlemeleri

1.Genel Olarak Basel Bankacilik Denetim Komitesi

Basel Bankacilik Denetim Komitesi (bundan sonra Kenolarak anilacaktir),
Uluslararasi Odemeler Bankasi (BIS)'nin organizasy@altinda 1974 yilinda, o
donemki gelmis Ulkeler grubunu temsil eden G-10 Ulkeleri taraanalwturulmus

bir komitedir. Komitenin amaci, uluslararasi duzeyd bankacilik gbézetim ve
denetim standartlarini ggirmek ve tekdizen bir uygulama bili saslamaktir.

Turkiye'ninde Uye oldgu Komite'de, dger Uye ulkeler, Arjantin, Avustralya,
Belgika, Brezilya, Kanada, Cin, Fransa, Almanya, ngloKong, Hindistan,
Endonezyajtalya, Japonya, Kore, Lilkksemburg, Meksika, Hollarildasya, Suudi
Arabistan, Singapur, Guney Afrikdspanya,isveg, Isvicre, ingiltere ve Amerika

Birlesik Devletleri'dir.

Komite, yilda diuzenli olarak dort defa toplanmaktandisine bgi olarak calgan

alt komiteler vasitasiyla e¢#li dizenlemeleri tarmaya acarak uygulamaya
almaktadir. Komite, Uye Uulkelerin merkez bankaswvegnorleri ile bankacilik
dizenleme ve denetim otoritelerinin skanlarina raporlama yapmaktadir. Zaten
Komite ve alt komitelerde de Uye Ulkelerin merk@nkasi ve bankacilik dizenleme
ve denetim otoritelerinin yetkilileri gérev almakiia. Komite tarafindan tagimaya
acllan duzenlemelerde iki ama¢ go6zetilmektedir. I1Buwan birincisi, yabanci
bankalarin denetim kapsamisukhiida kalmamasi, ikincisi ise yeterli bir denetim
kapsami olsturulmasidir. Komite tarafindan ghurulan alt komiteler;

e Standart Olgturma Grubu,
« Politika Gelstirme Grubu,
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* Muhasebe Gorev Gicu,

e Basel Dargma Grubu,

olarak sayilabilir. S6zkonusu alt komite toplamiha, Turkiye’den Turkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) ve Bankacilik Diieene ve Denetleme
Kurumu'ndan ve gerekiinde ilgili kamu birimlerinden yetkililer dizenblarak

katiimaktadir.

Komite, kuruld@gu tarihten itibaren oldukca kapsamh dizenlemeleeran
dokimanlar yayimlargtir. Ancak, dizenlemelere gkin en kapsaml ilk doktimant,
1988 yilinda yayimlagh sermaye yeterlifi standart rasyosunu aciklayan “Basel
Sermaye Uzlgas!” dir. Bu dokiiman, Basel | olarak adlandirilnzakt. Komite, 1997
yilinda “Etkin Bankacilik Denetimicin Ana Prensipler” dokimanini, 1999 yilinda
ise “Ana Prensipler Metodolojisi” ni yayimlagtwr. Bu dizenlemeler, Komite
tarafindan Basel Il olarak adlandirikr. 2008 finansal krizi ertesinde G-20 Uyesi
dlkelerin 2009 yilinda Pittsburg Zirvesi’'nde aldikl karar uyarinca, bankacilik
sistemi denetimi reform paketinin uygulamaya koragngla yeni kiresel standartlar
olusturulmus ve banka bazli, sistemik riskleri de dlcim metoglsi icerisine alan
yeni bir kurallar batini uygulamaya alitm. Bu yeni kurallar butini, Komite
tarafindan Basel Il olarak adlandiriktir. Asagida sirasiyla; Basel |, Basel Il, Basel

[l sermaye yeterliki dizenlemelerinin detayinagkin bilgiler verilecektir.
2.Basel | Sermaye Yeterlilgi Dlizenlemeleri

Komite, 1988 yilinda yayimlagh “Basel Sermaye Uz§asi” olarak anilan Sermaye
Yeterliligi Cercevest’ ile sermaye yeterlgi konusuna analitik bir baki agisi
getirmistir. Tavsiye nitelginde hazirlanan dokiiman tim Oye Ulkelerce gecikimgks
uygulamaya alinngive Uye olmayan Ulkelerinde kabullyle diinya Gzexigdng bir
uygulama alani bulngtur.

Basel Sermaye Uzlesi'na gore, Sermaye Yeter§iliRasyosu (SYR),

Bank for International Settlements, “History of thBasel Committee and its Membership  (August 2009)
http://www.bis.org/bcbs/history.pdf, (20.11.2012), ss.1-8
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Sermaye Tabani

— , ———————— > 08
Risk Agir.Varlik.G.Nakdi Kredi ve Yiikiimliilikler

Sermaye Yeterliligi Oran1 =

seklinde tanimlanmgtir. S6zkonusu rasyonun, bankalar tarafindan mimn?68
olarak tutturulmasi gerekmektedir. Anilan rasyonpay ve paydasina gkin

tanimlar ve aciklamalagagida yeralmaktadir.
a.Sermaye Tabani

Ana sermaye ve katki sermayenin toplami sermaykeygtuwmaktadir. Bu tutardan
sermayeden indirilen derler tenzil edildiinde sermaye tabani rakamina

ulasiimaktadir. Bu tanimisagidaki sekilde formile etmek mumkin bulunmaktadir.

+ [.LAna Sermaye (6denmg sermaye -kar payinda kumdalatif
imtiyaz taniyan hisse senetleri hari¢-, kanuni yealeceler, ihtiyari ve
fevkalade yedek akceler, muhtemel zararlarsik@r ile bilanco
karindan bidnyede birakilan kisim glurur. Ana sermaye

hesaplamasinda bilanc¢o zarari indirim kalemi olai&ikate alinir.)

+ [I.Katki Sermaye (Katki Sermaye, banka sabit kiymet yeniden
deserleme fonu ile gtirakler ve kurulglar sabit kiymet yeniden
deserleme fonundan ofur. Katki sermaye hesabinda yeniden
degerleme fonlarinin yarisi dikkate alinir. Katki sagm@anin, ana
sermayenin % 100 unden fazla olan kismi sermayéesabinda

dikkate alinmaz.
= [ll.Sermaye (I+1I)

- IV.Sermayeden indirilen Degerler (Mali istirakler, 6zel maliyet
bedelleri, ilk tesis giderleri, p@ 0denms giderler, gtirakler ve
sabit kiymetlerin rayi¢c dgeri bilancoda kayith degerinin altinda ise

aradaki fark)

= V.Sermaye Tabani (111-1V)
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b.Risk Agirlikli Varliklar, Gayrinakdi Krediler ve Yukumlalu  kler

Bu bolim, rasyonun paydasini giurmakta olup temel olarak bir bankanin aktifinde
yeralan varliklari ile bilango g hesaplarda (nazim hesaplar) izlenen gayrinakdi
kredi ve yukumltliklerinin dnceden belirlenymolan risk &irlik oranlarina gore
agirhklandirlarak bankanin risklilik yapisini olciye calsmaktadir. Buna gore, risk
agirhkh varhklar, gayrinakdi krediler ve yukumlikler (RAVGNKY) temel olarak
%0, %20, %50 ve %100 oranlarinda risgrhklari hesaplanmakta ve bulunan
toplam rasyonun paydasina yazilmaktadir. Buna g&ABVGNKY’in risk

agirhiklarina gore siniflandiriimassagidaki sekilde olmaktadir:
Risk Agirli gi Hesap Adi

%0 Nakit Deerler, T. C. Merkez Bankasi Hesabl,
Bankalararasi Para Piyasasi, Menkug&éer Clizdani
(Hazine Bonolari, Devletic Borclanma Tahvilleri,
HukUmetlerce Cikarilan Gelir Ortagli Senetleri),
Altin, zorunlu Kaslliklar, Kariligi Nakit Olan
Krediler, Fonlardan Alacaklar, Bia Odenmg Vergiler,

Ozel Gorev Hesaplari, Cirolar)

% 20 Bankalar Hesab (Yurtici Bankalar, OECD Utk@ide
Kurulu Yurtdsi Bankalar, Yurtdyi Merkez veSubeler,
Katilim Bankalari), Akreditifler,

%50 Taahhutler (Senet ihracina aracilik taahhibaric),

Doviz ve Faiz Haddi ile ilgilislemler

% 100 Vadesi GelmiKuponlar, Satin Alinan Dovizli Banka
Cekleri (Nakit Degerler), Men. Dg. Cuz'daki Dger
Menkul Deserler, Diger Yurtdsi Bankalar, Dger
Nakdi Krediler, Takipteki Alacaklar (Net), Sabit
Kiymetler (Net) (6zel Maliyet Bedelleri Hari¢c), Mal
Olmayan istirakler (Net), Muhtelif Alacaklar
(Fonlardan alacaklar haric), g&r Aktifler (ilk tesis

masraflari, 0zel gorev hesaplari, sipe 6denmg
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giderler, pgin 6denmg vergiler ve 0zel gorevler hesabi
hari¢), Teminat Mektuplari, Banka Kabulleri, Garant
Verilen Prefinansmanlar, Riski Bankaya Ricu
Edilebilen Banka Aktif Dgerleri ile Ilgili Satis
Islemleri, Diger Garanti ve Kefaletler, Senétracina
Aracilik Taahhutleri, Menkul dgerler ihracina aracilik

ve kefalet glemleri,

Faiz ve Gelir Tahakkuk Reeskontlarinin ilgili dmesabin risk @rligina tabi olacg
diizenlenmgtir. Yukarida yer verilen risk @rlandirmasi, tamamen Hukimet bazl
kurum ve kurulglar ile merkez bankalarinin ve OECD uyesi ulkelefimansal
kuruluslarinin daha az riskli olduklari temeline dayardrgtir. Diger bir deysle,
bahiskonusu kurum ve kurylar ile yapilan finansalsiemlerin neredeyse “nakit

karsilhikl” i slemler kadar risksiz olduklari diincesi tastnmaktadir.

Ancak, 2010 yilindan itibaren y@nan Avrupa Birlii krizi strecinde, bazi Avrupa
Ulkelerinin borclarini 6demekte sikinti sggnalari hatta, Yunanistan'in sézkonusu
borclarini 6deyemeyegmi acikca ortaya koymasi dikkate aligohda, 1988 tarihli
Basel | dizenlemelerinde hukumetlerin risksiz gldwe temerriide dineyecekleri

varsayiminin ne kadar gergekten uzak gidgorulmektedir.

Yukarida yer verilen Basel | dizenlemeleri, TUuekiygrafindan bir yil sonra kabul
edilmis olup, 26.10.1989 tarih ve 20324 sayill Resmi @ade’® yayimlanarak
yurarlige giren “3182 Sayili Bankalar Kanunu'ngkin 6 Sayili Teblg” ile Basel |
Uzlasisi aynen uygulanmaya gf@anmstir. Bunun yani sira, Basel |, 1991 yilinda
koklU bir degisikli ge tabi tutulmig ve genel kanliklar ve krediler kagiliklari yeniden

tanimlanmg ve sermaye yeterlgi hesaplamalarina dahil edilgtir.

1995 yilinda yapilan yeni bir diizenleme ile de lzdakn kendi aralarindaki tirev
islemlerinden kaynaklanan kredi riskini kdrkli olarak netlgtirebilmelerine imkan
taninmgtir. 1997 vyihina gelingginde ise, Komite bu defa bankalarin acik

pozisyonlarindan, yabanci parglemlerinden ve alim satima konu menkul

2T.C. Resmi Gazetet3182 Sayili Bankalar kanunu’naskin 6 Sayili Tebl”, 26.10.1989, Ankara, ss.14-17.
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kiymetlerinden ve opsiyon sozhaeelerinden kaynaklanan piyasa riski iginde
sermaye gereksinimi hesaplanmasi gegekti ortaya koymugtur. Bunun igin
hesaplanan hesaplama araclari ise i¢sel riske m@eier hesaplamalari ya da

standart metod olarak belirtilgtir.

Turkiye'de, Basel II'ye gesi hazirliklari kapsaminda§ubat 2001'de yapilan bir
yonetmelik dgisikli gi ile Piyasa Riskine Maruz Tutar (PRMT) Sermaye erit gi
Standart Rasyosu’'nun paydasina ilave edilmilunmaktadir. Piyasa riskinin de

ilavesi ile birlikte rasyo gagidaki sekilde hesaplanmaya ganmstir:

Sermaye Tabani
Risk Agir.Varlik.G.Nakdi Kredi ve Yiik.+Piyasa Riskine Maruz Tutar

> %8

Sermaye Yeterliligi Orani1 =

Piyasa Riskine Maruz Tutar'in hesaplanmasinda,dstarmetod benimsengibu
metoda gore hesaplanan genel piyasa riski, kur, gplesifik risk, emtia riski, takas
riski, kar! taraf kredi riski ve opsiyonlardan kaynaklanagagia riski icin gerekli
sermaye yukumlulikleri toplaminin onikibuguk ilergdmasi suretiyle bulunaga
ifade edilmgtir. Burada, onikibucuk kat kavrami, minimum sermayiktari olan
%8’in matematiksel olarak deyii(inverse) olmasindan kaynaklanmaktadir.
Yurarluge girdigi tarihte, bankalarin sermaye yetegiildiizenlemeleri konusunda en
gelismis Olcim araci olarak kabul edilen sermaye yetgrlistandart rasyosu,
1990’larin sonlarina gelinginde, aradan gecen on yillik zaman icerisinde ¢ddic
kritikler almaya bglamis, hesaplamalara piyasa riskinin de dahil ediimesi@men

yeni bir sermaye yeterlgi cercevesi olgturmanin gerekligi tizerinde durulmgtur.

Bu kapsamda, Basel | cercevesinde hesaplanan sernyagkimluliElinin
pozisyonlarin gercek risklilik seviyesini yansitmad OECD (lkesi olma kriterinin
risklilik acisindan anlamli olmagh, risk airligi  seviyelerine (%0, %20, %50,

%2100) iligkin farkhlastirilmis kategorilerin sayisinin ¢ok az olgly gercek risklilik
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seviyesi Basel | ile dgru bir sekilde oOlcilemeyensiemlerin sermaye arbitrajina

imkan verdgi, hususlari elgirilmi stir?.

Gercekten de, Basel | sermaye yetgliigercevesi, sadece kredi riskini dikkate
almakta, varlik ve bilanco giyikumlalukleri 6deme glcu ve tahsil kabiliyetlesi
gore siniflandirarak vegaliklandirarak analize tabi tutmaktadir. Oysakaafnsal
araclarin dgasinda olan faiz orani riski, kur riski, operasyamek, kag! taraf riski
gibi temel risk turlerini dlcimleyememekte ve balaken risklilik seviyelerine uygun
bir sermaye tahsisi yapmalarina olanak tanimamaktéidrleyen bolimlerde de
bahiskonusu yapilaga tGizere, Basel | sermaye yetefilidizenlemeleri “herkese
uygun 0Olci” kavraminin tipik bir orge olup banka risklilgi ve 6zeli bglaminda

ayristirma yapmaya imkan tanimamaktadir.

3.Basel Il Sermaye Yeterlilgi Duzenlemeleri

Onceki bolumlerde bahiskonusu yap#di Gizere, Basel Iin kritik edilen
eksikliklerinin ortadan kaldirilabilmesi icin Koneit tarafindan “Yeni Sermaye
Yeterliligi Cercevesi® Haziran 1999'da yayimlanmve Mart 2000 tarihinde tim
dye ulke temsilcilerinin gogive yorumlarina acilngtir. Haziran 2004 tarihinde ise
koklU bir sekilde revize edilerek nihai metin haline détiiitiimUstir. Calsmanin bu

bolumunde, airlikh olarak bu dokiiman Uzerinde yeralan dizemEmaciklanmaya

calisilacaktir?® Yeni Cerceve (i¢ yapisal bloktan giakta olup bunlar;

e 1. Yapisal Blok: Minimum Sermaye Gereksinimi,
» 2. Yapisal Blok: Denetimsel G6zden Gecirme,

« 3. Yapisal Blok: Piyasa Disiplini,

2L yviksel Ayhan, “Yeni Basel Sermaye VYeterlilgi Uzlasisi (Basel 11)", BDDK, Ankara, 2004,

http://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Basel/132R¥-1.pdf , (20.11.2012), ss.8.

22 Bank for International Settlement$A New Capital Adequacy Framework” BCBS Committee, Basel, June 1999,
http://www.bis.org/publ/bcbs50.pd{{20.11.2012), ss.1-62.

2 Bank for Internatiornal Settlements-Basel Bankldenetim KomitesiSermaye Olglimii ve Sermaye Standartlarinin
Uluslar arasi Dizeyde Uyumlgtinimasi (Yeni Basel Sermaye Uzlasi) Gozden Gegirilmi Diizenleme (Tirkce Ceviri),
Basel, 2004, ss.1-321.
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olarak belirlenmgtir. Bu yapisal bloklar Basel II'nin U¢ temel ayaolarak
belirlenmg ve tim Basel Il dizenlemeleri bu G¢ blok tGzerihgrtolmustur. Birinci
Yapisal Blok'ta minimum sermaye gereksinimi kapsauay, kredi riskine maruz
tutar (kredi riski-standart yakjam, kredi riski-icsel derecelendirmeye dayall
yaklasim, kredi riski-menkul kiymetkgirme cercevesi), operasyonel risk ve alim
satim portfoyl (piyasa riski dahil) konulari desmdinimstir. ikinci Yapisal
Blok'ta, denetimsel gtzden gecirme kapsaminda, tdanetoritesinin inceleme
streci konularina yer verilgtir.  Uclincti Yapisal Blokta ise piyasa disiplini
kapsaminda, seffaflik, kamuoyunu aydinlatma konularinda acikl&ana yer
almaktadir. Aagida sirasiyla, U¢ yapisal blokta yer alan BaseDilizenlemeleri

O0zetlenmeye calilmaktadir.
a.Birinci Yapisal Blok: Minimum Sermaye Gereksinimi

Bu bolimde, sermaye yetergii rasyosunun hesaplanmakli agiklanmakta olup,
burada SYR Rasyosu’nugagidakisekilde hesaplanagaifade edilmektedir.

Sermaye Tabani
4 > %8

Sermaye Yeterliligi Oran1 = >
KRMT+PRMT + OPRMT

*KRMT: Kredi Riskine Maruz Tutar, *PRMT: Piyasa RislkénMaruz Tutar, **OPRMT: Operasyonel Riske
Maruz Tutar

Risk airlikli - varliklar toplaminin, piyasa ve operasybnesk sermaye
yukumldluklerinin 12,5 (% 8 asgari sermaye oramghevrgi) ile carpimi ve ulgilan
tutarin kredi riskine ikkin risk airhkh varliklar toplamina eklenmesi suretiyle
belirlenecgi ifade edilmektedir. Aagida Sermaye Yeterlgi Rasyosu’nun
paydasinda yeralan kredi riski, piyasa riski ve rapgonel riskin nesekilde
hesaplanagana iliskin bilgiler yeralmaktadir.

Kredi Riski

Komite, kredi riskine maruz tutarin hesaplanmasiilgili olarak, belirlenen iki ana
yontem arasinda sec¢im yapma o&natanimgtir. Bu alternatif yontemler, standart
yaklasim ve i¢sel derecelendirme sistemlerine dayanatayakdir.
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Kredi Riski - Standart Yakla sim

Standart yaklamda risk &irliklarinin belirlenmesinde, bankalar, ilgili dakénda
ifade edilen yetkilendirme ve liyakat kriterleri ergevesinde, ulusal denetim
otoritelerinin sermaye vyeterlfi kapsaminda uygun bulduklan desiz kredi
derecelendirme kuruglarinin yaptgl deserlendirmeleri esas alabilirler. Risk
agirhklarinin, kasilhklar distuldikten sonraki net tutarlar Gzerinden uygulagiaca
hususlari ifade edilmektedir. Komite'nin yayimlgddokimanin incelenmesinden,
kredi riskinin hesaplanmasinaskin temel denklemin @gidaki sekilde tariflendgi

gorilmektedir:
Azaltilmis Kredi Riski = Kredi Riski - Kredi Riski Azaltm&eknikleri
Kredi Riski ve Varliklarin Siniflandiriimasi

Burada kredi riski, karliklar elemine edildikten sonra kalan kredileralacaklar ile
diger varlik kalemleri ve bilanco ¢l islemlerden olgmaktadir. Burada der
varliklar, istirakler, b&li ortakliklar, alim satim amacli menkul gler ile vadeye
kadar elde tutulacak menkul gler kalemlerini ifade etmektedir. Kredi riski
azaltma teknikleri olarak ise, teminatlar, bilarigonetlesme anlamalari ile garanti
ve kredi turevleri sayllmaktadir. Bilangonun akide yer alan varlik kalemlerinin

siniflandiriimasi ise;

Hazineden Alacaklar: Hazine ve Merkez Bankalari, Bazi

kamu kurum ve kuruklar vb.

» Bankalardan Alacaklar: Bankalar, Menkul KiymeS§irketleri
vb.

« Sirketlere Verilen Krediler. Cirosu 50 mio EURO tUizerinde
olan firmalar ile cirosu bu sinirin altinda olmakialikte riski
1 mio EURO’nun Uzerinde olan firmalara verilen kled

Ticari Amach Gayrimenkul Kredileri vb.

« Perakende Krediler: Cirosu 50 mio EURO altinda olan

firmalar ile cirosu bu sinirin altinda olmakla Ikté riski 1

29



mio EURO’nun altinda olan firmalasgerilen krediler,lkamet
Amagch Gayrimenkul Kredileri vb.

« Ortaklik Paylari: Istirakler ve B&li Ortakliklai
* Alim Satim Hesaplari: Menkul Kiymetler, TUrevsiemlel

olarak ifade edilebilir. Kredi Riskine gkin ayrilacak sermaye hesaplanirken;sk
tarafn rating notunun, kredi riskine maruz vanh trinun, bilanco di islemler icin
kredi dongum oranlann (CC-Credit Conversion Factor) ve risk azalt
tekniklerinin  bir arada dikkate alinmasi gerekmdkte Derecelendirm
kuruluslarinin verdgi rating rotlarina goére @rliklandirma ise gagidaki tabloda ye

aldigi gibi yapilacaktir

Tablo 1: Derecelendirme Kurullarinin Verdikleri Rating Notlarina Gore Riskgliklandirmas

S&P AAA A+ BBB+ BB+ B- Derecesiz
Fitch AA- A- BBB- B- alti
Hazine 0% 20% 50% 100% 150% 100%
ve MB
Bankalar 20% 50% 50% 100% 150% 50%
(Uzun vd.
Option 2)
Bankalar 20% 20% 20% 50% 150% 20%
(Kisa vd.
Option 2)
Sirketler 20% 50% 100% 150% 100%
S&P Fitch AAA A+ BBB+ BB- Derecesiz
AA- A- BB- alti

Kaynak: Bank for Internatiornal Settleme-Basel Bankacilik Denetim Komitesgermaye Olcimii ve Serma
Standartlarinin Uluslar arasi Diizeyde Uyuytnidmasi (Yeni Basel Sermaye Uglal) Gozden Gegirilngi
Duzenleme (Turkge Ceviri), s.-32.

Diger taraftan,varliklarin risk @irliklari hesaplanirken sagidaki girliklandirma

tablosunun kullaniimasi gerekmektet
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Tablo 2: Varliklarin Risk Agirliklari

VARLIKLAR Risk Agirhgi
Perakende Krediler %75
Tkamet Amagli Gayrimenkul Kredileri %35
Ticari Amagl Gayrimenkul Kredileri Belli Sartlar Saglayanlar %50
Digerleri %100
Altin Belli Sartlari Saglayanlar %0
Digerleri %100
Serm. Ind. Kalemi Yapilmayan Hisse Senedi ve Sermaye Yatirimlari %100
Diger Varliklar %100
Tkamet Amagl SP/K>=%50 %50 (ND)
Gayrimenkul K. pige ey %100
Takipteki SP/K<%20 %150
Alacaklar Diger Krediler %50>SP/K>=%20 %100
SP/K>=%50 %50 (ND)

Kismi Teminat ve SP/K>=%15

%100 (ND)

Kaynak: Bank for Internatiornal SettlemenBasel Bankacilik Denetim KomitesSermaye Olgcimii ve

Semaye Standartlarinin Uluslar arasi Diizeyde Ugstmimasi (Yeni Basel Sermaye Ugisi)

Gozden Gegirilmi Dizenleme (Turkge Ceviri), s.-36.

Bilanco dgI kalemlerin dikkate alinmasinda uygulanakredi donisim oranlar ise

asagidaki tabbdakisekilde hesaplanacakt
Tablo 3: Kredi Dongiim Oranlari (Credit Conversion Factors)

KREDI DONUSUM ORANLARI (CCF)

Orijinal Vadesi 1 Yildan Az Taahhdiitler %20
Orijinal Vadesi 1 Yildan Fazla Taahhutler %50
Cayilabilir Taahhutler %0
Menkul Kiymetlerin 6ding veya teminat olarak verilmesi (Repo %100

tarzi islemler dahil)

Kisa vadeli akreditifler %20

Bir kontr-garanti taahhudu varsa Dusuk olan

CCF

Diger islemler 1988 Uzlasisi

Kaynak: Bank for Internatiornal SettlemenBasel Bankacilik Denetim KomitesSermaye Olciimii ve

Sermaye Standartlarinin Uluslar arasi Diiz Uyumlastiriimasi (Yeni Basel Sermaye Ugisi)

GOzden Gegirilmi Duzenleme (Turkge Ceviri), s.-38.

Yukarida da yer verilgh tizere, kredi riski azaltma teknikleri olarak iseminatlar.

bilanco ici netleme anlamalari ile garanti ve kredi tirevleriyilmaktadir.
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Risk Azaltim Teknikleri
« Teminatlar

Kabul edilen teminat turleri olarak, nakit, altimprglanmayi temsil eden kiymetler
(derecelendirilmy- tlkeler igin BB-, dgerleri igcin BBB-), temel bir endekse dahil
hisse senetleri, bellgartlar tgiyan yatirim fonlari sayilngiir. Sadece kapsamli
yaklasimda ise, temel bir endekse dahil olmayan ancakdyar kote olmy hisse
senetleri ve bu hisse senetlerini iceren yatirimlgio, bankalar tarafindan ihrag
edilmis derecelendiriimengi borclanmayi temsil eden menkul kiymetler, teminata
kabul edilebilir. Kapsamli yaktanda, basit yontemde yer alan teminatlara ilaveten,
endekse dahil olmayan borsaya kayitli hisse senddebu hisse senetlerini iceren

yatirim fonlarina igkin katilma belgeleri de teminat kapsamindgeaiendirilir.
» Garanti ve Kredi Turevleri

Garanti ve kredi tirevlerinin risk azaltim tegnolarak kullanilabilmesi igin, belirli
bir krediye ilskin olmasi, kgulsuz ve cayillamaz olmasi, 6zgkkilsel sartlar
tasimasi gerekmektedir. Kabul edilen garantorler id&timetler, merkez bankalari,
kamu iktisadi tgeebbusleri, bankalar, menkul kiymgtketleri ile A- ve Ustl rating
notu alan dier taraflar. Burada Ozedartlar olarak, ankmanin yazili olmasi,
oncelikli olarak borgluya &urulmasi, vadelerin uygun olmasi gerekmektedir.

 Bilanco ici Netlesme Anlasmalari

Bankalarin, pasifte yer alan mevduatlarini ayniaftarkullandirdg kredilerin
tutarindan mahsup edebilmesine olanakglasaaktadir. Bilanco ici netine
anlgmalarinin, yazili olmasi ve yasalsktiari tsgimasi, anlgmaya konu dgerlerin
piyasa fiyatlarinin izlenebilmesi ve kontrol ediletesi, vadelerinin uygmasi
gerekmektedir.  Tdrkiye'nin rating notuna gha olarak, Hazine ve Merkez
Bankasi'na ilgkin varliklar %100 olarak dgrlendiriimekle birlikte, BDDK
tarafindan bildirilen Ulusal Tercihe gore TL ve DBKarliklar %0, YP varliklar
%2100 risk girligina tabi olacaktir.

Kredi riskini azaltmada kullanilan enstriman ilskriarasinda dodviz cinsi, vade

uyumsuzlgu bulunmasi durumunda, s6zkonusu enstriman yokabidgmekte veya
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dikkate alinma oraninda kesinti uygulanabilmekteBemerrtide d§mus krediler
icin %50 den daha fazla kark ayrilmasi durumunda bu krediler igcin %50 risk
agirh g uygulanabilecektir. Nakit teminat ile gunlik al&r piyasa fiyatiyla
degserlenen teminatlarin gindaki teminatlar riskin - minimum  %20’sini

karsilamalidir.
Kredi Riski- i¢sel Derecelendirme Yaklgimi (IRB Approach)

Bu yaklgimi kullanacak bankalar, sistemlerinin incelenmesiicesinde, denetim
otoritesince belirlenecektir. Bankalar, sermayesiklerini belirlerken kendi i¢sel
yontemleri ile hesapladiklari risk parametreleknilanacaklardir. IRB’de kullanilan
risk parametreleri Temel Yaklan'da dizenleyici otorite tarafindan, Gthis
Yaklasim’da ise Bankalarin onaylangniicsel yodntemleri ile hesaplanarak

belirlenmektedir.
Risk Parametreleri

* PD (Probabilty of Default): Mierilerilerin temerrite diime,
yani kredilerini geri 6deyememe olagitlir. (Temerrit

olasilgr)

e LGD (Loss Given Default): Kredi mterisinin temerrtide
dismesi durumunda bankanin kdasagl kayip miktarinin,

toplam temerriide dén kisma oranidir. (Temerrit halinde

kayip)

« EAD (Exposure At Default): Mgierinin temerrit anindaki

kredi bakiyesidir. (Temerrit aninda riske maruzktatari)

Sozkonusu risk parametreleringkin agiklayici tabloyasagida yer verilmektedir.
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Tablo 4: Kredi Riskinin Bile senleri

Kredi Riskinin Bile senleri

Beklenen Kaybin Buyukgii > “Beklenen Kayip* = EL
1. }farsl T_arafln temerrut “Temerriit Olasikg” _ PD
olasilgl nedir?

—_— X RN
2. Temerrut durumunda so
konusu mgteri Bankaya ne kad “Borg¢ Denkligi” _ EaD
borclanacaktir? (Beklenen Ris (Temerrut Halinde Risk Tutarf) ~
Tutari)

X

3. Bu risk tutarinin ne kadariy “Onemlilik” _ LGD
banka kaybedecektir? (Temerrut Halinde Kayip) -

Kaynak: Bank for Internatiornal Settlements-Basel Bankkdilenetim Komitesi, Sermaye Olgiimii ve

Sermaye Standartlarinin Uluslar arasi Diizeyglantlastiriimasi (Yeni Basel Sermaye Ugisi)

Gozden Gegirilmi Diizenleme (Turkge Ceviri), s.87-94.
Yukarida yer alan risk parametrelerindeki PD veDL®Gaimsiz dgiskeninin
hesaplanabilmesi igin, bankalarin i¢sel derecetemsli sistemlerini kullanmalari
gereklidir. icsel derecelendirme sistemlerinin amaci, eldelgnge verilerden
hareketle mgterilerin temerrit olasiliklarinin hesaplanmasi naklilik dizeyinin
belirlenmesidir. Yukaridaki tablodan da gorilgiceizere, i¢sel derecelendirme
yaklasimlarinin kullaniimasi durumunda, PD ile LGD paramleri istatistiksel
yontemlerle hesaplanarak birgde bulunur, bu dgerin de EAD ile garpilarak Risk

Agirlikli Deger bulunmasi gerekmektedir.

Etkin ve guvenilir bir icsel derecelendirme sistemi tasarlanabilmesi icin
bankalarin, gecngie temerride dén miterilere iligkin yeterli nitelik ve
niceliklere sahip bir veri setine sahip olmalarregdidir. Bu veri setinden hareketle
olusturulacak i¢csel derecelendirme modeliningdosonuclari Uretip Gretmeglitest

edildikten sonra banka i¢cinde uygulamaya gecirdngerekmektedir.

icsel derecelendirme modellerinde, ticari kredilgin imodelin girdileri genellikle
firmalarin mali tablolari ve yonetim kalitesi gibilgilerdir. Kredi kartlari ve bireysel
krediler ise sahislara kullandirilgg icin modellerin girdileri; yg, egitim, vb.

bilgilerdir. Ticari krediler icin olgturulan modellerde, genellikle kredi tecriibesi
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bulunan banka uzmanlarinin g¢rire degerlendirmelerinin de dikkate alinmasi
gerekmektedir. Risk seviyesi belirlenen gtaiilerin iyi-kotu seklindeki nominal bir
ayrima tabi tutulmasindan ziyade ordinal bir ski#arinde derecelendirilmeleri ve

ayni derecede yer alan gtérilerin portfoyler olarak ele alinmasi yararlacaktir.
Piyasa Riski

Piyasa riskinin hesaplanmasinda oOncelikle Ust y@néarafindan onaylanmibir
stratejinin olmasi, portfdy yonetimine skin politika ve prosedurlerin belirlengi
olmasi, portféyln izlenmesine skin politika ve prosedirlerin belirlengiolmasi,
basiretli dgerleme kriterlerinin belirlenrgiolmasi, bu kapsamda sistem ve kontrol
adimlarinin belirlenmgi olmasi, dgerleme usullerinin belirlenmiolmasi (Mark-to-
market, Mark-to-model, Bamsiz Fiyat Verifikasyonu), derlemeye ilskin
hikumler acik ve net olmalidirger bir finansal aracin piyasa fiyati yok ise i¢ rabd
fiyati kullanilabilir. Ote yandan bu yontemlerle niiik olarak belirlenen fiyatlar,
ayrica aylik periyotlarda, hazine birimisthda b&msiz bir birim tarafindan
verifikasyonu yapilmalidir. #egidaki tabloda, kamu menkul kiymetlerinin risk

agirhiklar uygulamasi agiklanmaktadir.

Tablo 5: Kamu Menkul Kiymetlerinin Risk Arliklar Uygulamasi

Kamu Menkul Kiymetleri Mevcut Standart
Uygulama Yaklasim

AAA'dan AA-‘ye %0

A+’'dan BBB-'ye
%0

a) Vadeye Kalan Siresi 6 ay ve daha az olanlar %0,25
b) Vadeye Kalan Siresi 6-24 ay olanlar %1

c) Vadeye Kalan Siiresi 24 aydan uzun olanlar %1,6
Diger Kamu Menkul Kiymetleri %8

Kaynak: Bank for Internatiornal Settlements-Basel Bankkdlenetim Komitesi, Sermaye Ol¢imii ve
Sermaye Standartlarinin Uluslar arasi Duzeygrantlestiriimas! (Yeni Basel Sermaye Uglsi)
Gozden Gegirilmi Diizenleme (Turkge Ceviri), s.28-30.
Alm satim hesaplarinda, tezgah ustl (over the teoui®©TC) tlrevier, repo tarzi
islemler ve dger islemler icin kagi taraf riski hesaplanir. Hesaplamalar Kapsaml
Yonteme gore yapilir ve Kredi Riski bolimunde agnidn risk girliklart kullanilir.
Kredi Tirevleri icin kagi taraf riski ile genel piyasa ve spesifik risk &glsnir.
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Spesifik kamu menkul kiymetlerindegidiklandirma yukaridaki tabloya uygun

sekilde yapilir.
Operasyonel Risk

Basel Il dizenlemelerine gbre operasyonel riskenget veya hatall ic sureclerden,
kisi ve sistemlerden, veyagdal olaylardan kaynaklanan zarar riskidir. Bu amda,
yasal riski icerir, stratejik riski ve itibar rigki icermez. Operasyonel risk
hesaplamalarinda Temel Goésterge Ygikha, Standart Yakkam, Alternatif Standart
Yaklasim ve fdleri Olgiim Yaklgimlar kullanilabilir. Operasyonel risk

hesaplamalarinda baz alinan brut gelir;
Brut Gelir = Net Faiz Gelirleri + Net Faiz @1Gelirler

seklinde hesaplanmaktadir. Hesaplamalarda,silkddar, yatirirm portféyindeki
menkul kiymetlerin alim satim kar/zarari, gdauistl kalemler ve sigortacilik

faaliyetlerinden gelirler dikkate alinmamaktadir.

Operasyonel Risk-Temel Gdsterge Yakkami

Bu yonteme gore, sermaye yukimkgilil son 3 yilin ortalama yillik brat gelirin,
faktortyle carpimi ile bulunur.p” degeri %15 olarak alinmaktadir. “Brut Gelir”
degerleri “B” degeri ile carpilarak operasyonel risk icin ayriimggreken sermaye

miktari bulunur.
Operasyonel Risk-Standart Yaklgim

Banka faaliyetleri 8si koluna ayrilarak ilgili “Brut Gelir” dgerleri aagida belirtilen

“B” degerleri ile carpilarak operasyonel risk icin ayrisngereken sermaye miktari

bulunur.
e Kurumsal Finansman B1 =%18
e Alim-Satim B2 =%18
* Perakende Bankacilik Bz = %12
» Ticari Bankacilk Bs = %15

36



+ Odeme & Takas Bs = %18

» Aracilik islemleri Bs = %15
o Aktif Yonetimi B7 = %12
* Perakende Komisyonculuk Bs = %12

Burada, belirtilen gkollari Turk Bankacilik Sistemi'nin mevcut durumie ibirebir
ortismemekte olup gerels kollari bazinda organizasyonel ayrim ve gereksd die
Duzen Hesap Plani vdzahnamesi uyarinca Uretilen mizanlarda yer verilen
rakamlarin, bu kirthmlari icermemesi nedeniyle eltikle BDDK tarafindan Turk
Bankalari tzerinde uygulanan Basel Il uygulamalaretkilerini 6lgmeye cajan
Sayisal Etki Catmalarinda (QIS-TR) buyik gugliklerggmmasina neden olstur.
Zira, yukarida belirtilen si kollari bazen ayni iki grubun konusuna birden
girebilmekte yada bazisikollarinin  Turk Bankacilik Sistemi'nde kargi

bulunmamasi nedeniyle soruna neden olabilmektedir.
Alternatif Standart Yakla sim — 1.se¢cenek

Standart Yaklgmdan farki, Perakende Bankacilik ile Ticari Banklags kollarinda
“Brut Gelir” yerine “Aktifteki Alacak Toplami” dgeri, yani ilgili kredi risklerinin
%3,5 ile carpimi baz alinmasidir. Bulunargete standart yakiamda da kullanilan
“B” degeri ile carpilarak operasyonel risk i¢in ayrilmagreken sermaye miktari

bulunmaktadir.
* Perakende Bankacilik Ax0,03PBx
» Ticari Bankacilk Ax0,035 $4
Alternatif Standart Yakla sim — 2.secenek

Alternatif Standart Yakkam — 1. secenekten farki, Perakende BankaciliKiari
Bankacilik dgindaki § kollarinin timinde sabitp” degeri kullanilmasidir. “Brut
Gelir” degeri, “B” ile carpilarak operasyonel risk icin ayrilmasirgleen sermaye

miktari bulunmaktadir.
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+ Perakende ve Ticari Bankacilik AXx0,035 x %15
* Diger Faaliyetler BG x %18

Basel Il Standart (Kapsamli) Yaklan'da ise operasyonel risk sermaye yukumgulu
(Operasyonel Risk) Standart Yakim ve Alternatif Standart Yakjama gore
hesaplanan gerlerden kiiciik olani ile bulunan gedir. Ileri lcim yaklaimini
benimsemy bir Banka, operasyonel riskten @m sermaye yukimliginin %20’
sine kadar olan kismini, sahip ofdu“Banker’'s Blanket Bond” gibi koruyucu

sigorta policelerine g olarak indirebilmektedir.

Her ne kadar, Basel II, sigorta policelerini rishdirim faktori olarak dikkate
almakta ise de, yanan deneyimlerden hareketle, koruyucu sigortéglerinin,
sigortaya konu risk unsuru gerceftlginde, riskin gerceklkamesi icin gerekli
faktorlerin ¢gunun ilgili bankanin kendi kusuru olgu disiincesinden hareketle
cogu zaman zarar tutarini tazmin etmedikleri ve bulig&in olarak policed yer alan
munzam unsurlarla kendilerini korumaya aldiklatingn bir gercektir. Bu nedenle
Tuark Bankacilik Sistemi'nde Banker's Blanket Borgibi koruyucu sigorta
policeleri kullaniimakta ise de, sistem ancak gergekteri teminatlarini gtivence
olarak dgerlendirmekte ve sdzkonusu sigorta policeleri, ssmn yeterlilgi

analizlerinde risk indirim faktort olmanin 6tesigecememektedir.
Operasyonel Riskileri Olgiim Yaklasimlari

Bu yontemin kullanilabilmesi, bir takim kalitatievkantitatifsartlarin sglanmasina

bagli olup uygulamaya gecilmesi dizenleyici otoritenimayina tabidir.
Kalitatif Sartlar:
« Ust diuizey yonetimin katilimi,
« lyiisleyen bir operasyonel risk yonetimi,
* Yeterli kaynak tahsisi,

* Faaliyet kollari bazinda operasyonel risk politdeahin

belirlenmesi,
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» Gerekli dokimantasyonun yapilmasi,

* Veri toplama,

e Periyodik raporlama,

* Bagimsiz gézden gecirme ve Denetim otoritesi gozetimi,

olarak belirlenmitir. Basel Bankacilik Denetim Komiteslleri Olgiim Yaklgimini
formlle etmemekle birlikte, kullanilacak 6lcim t@iarinin, potansiyel tim yikici

olaylari kapsamasi beklenmektedir.
Kantitatif Sartlar:

« Icsel velveya d@sal veri kullanimi,
* 5 yillk veri uzunlgu, 3 yillik kayan veri penceresi,
» Faaliyet kollari bazinda kayip turleri:

« Igsel dolandiricilik,

e Dissal dolandiricilik,

« Calisma guvenigi,

» Mausteriler, Uriinler ves uygulamalari,

» Fiziksel varliklarin zarar gérmesi,

+ Is surekliliginde aksamalar,

» Ulastirma ve sireg¢ yonetimi,

olarak belirlenmytir.
b. ikinci Yapisal Blok: Denetimsel Gozden Gegirme

Komite, denetim otoritesinin incelemesine skin olarak doért temel prensip

belirlemistir. Bu prensiplere ikkin aciklamalar gggida yer almaktadir.
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Prensip 1: Risk Profili ile Iliskili Sermaye Yeterliligi Degerlendirme

Sureci ve Sermayenin Korunmasina Yonelik Strateji

Bankalarin, risk profilleri ile igkili butlnlesik bir sermaye yeterli§ii degerlendirme
sureci ile sermaye seviyelerinin korunmasina ydénstratejileri bulunmalidir. Bu

prensip bglamindaki alt konu bguklari asagida yer almaktadir.

1. Yonetim Kurulunun ve Ust Duizey Yonetimin Gozétira Denetimi
2. Guvenilir ve Sglam Sermaye Dgerlendirmesi

3. Risklerin Kapsamli Olarak @erlendirilmesi

4. izleme ve Raporlama

5. I¢ Kontrol Sistemi Tarafindan Kontrolden Gegirilmesi

Prensip 2: Denetim Otoritesisinininceleme ve Dgerlendirme Siireci

Denetim otoriteleri, bankalarin kendi icsel sermagéerliligi degerlendirmeleri ve
stratejileri ile birlikte yasal sermaye yetegdihi izleme ve sglama kabiliyetlerini de
incelemeli ve dgerlendirmelidir. Denetim otoritesi bu surecgten tatradici sonug
elde edemedinde gerekli tedbirleri almalidir.

Denetim otoriteleri, bankanin sermaye yetdiilirisk pozisyonu, ortaya cikan
sermaye seviyesi ve tutulan sermayenin rgitekobnularindaki dgerlendirmelerine
ili skin sdreci dizenli olarak incelemelidir. Denetinowteleri, ayrica, bankanin icsel
sermaye yeterlifi degerlendirme sirecinin geamlik ve guvenilirlik seviyesini ele
almalidir. Incelemelerin dikkati bankanin risk yonetiminin venkrollerinin nitelgi
Uzerine yonelmeli ve denetim otoritesinin banka etoni gibi fonksiyonda
bulunmasi ile sonuglanmamalidir. Diizenli aralildayapilan incelemelersagidaki
denetim araclarinin g#li bilesimlerinden olgabilir:

e Yerinde inceleme ve sogturmalar,

» Uzaktan inceleme,

* Banka yonetimi ile gogimeler,

 Bagimsiz denetgilerin  ¢aimalarinin  dgerlendiriimesi
(gerekli sermaye konularina yeterince odaklanamlar

» Duzenli araliklarla yapilan raporlamalar.
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Analiz yontemlerindeki veya varsayimlarindaki hatal sonug olarak ortaya cikan
sermaye gereksinimi tzerindeki etkisinin buyuk dtabsi, her bir bankanin igsel
analizlerinin denetim otoriteleri tarafindan detalyir sekilde gézden gecirilmesini

gerektirmektedir.

1. Risk Dgerlendirmesinin Yeterlifinin Gozden Gegirilmesi,
2. Sermaye Yeterliginin Degerlendirilmesi,
3. Kontrol Ortaminin Dgerlendirilmesi,

4. Asgari Standartlara Uygur@un Denetim Otoritesince Go6zden
Gegirilmesi,

5. Bankaya Ydnelik Tedbir Alma,

Prensip 3: Asgari Yasal Sermaye Yukumlalgtnin Saglanmasi

Denetim otoriteleri, bankalarin asgari yasal semnagyikimluliginin Uzerinde
sermaye ile faaliyette bulunmalarini istemeli vegaas yukumlulgin Gzerinde
sermaye bulundurmalarini @ayacak gice sahip olmalidir. Birinci Yapisal Blok
sermaye yukumlulikleri, Birinci Yapisal Blok rejinmi cevreleyen ve bankacilik
kesimindeki her bankay! etkileyen belirsizliklerini¢ bir sermaye korumasi
sazlayacaktir. Bankaya 6zgu olarak ortaya cikan Lelikter ikinci Yapisal Blok

kapsaminda ele alinacaktir.

Birinci Yapisal Blok altinda yer alan bu tlr sermatamponlarinin gugli igsel
sistemlere ve kontrollere, iyi bigekilde caitlendirilmis risk profiline ve Birinci
Yapisal Blok rejimi tarafindan yeterince kapsananipprofiline sahip bir bankaya
makul dizeyde guvence @ayac& ve Birinci Yapisal Bloktaki sermaye
yukumlalggine git dizeyde sermaye ile faaliyette bulunan bir bamkaBirinci
Yapisal Blokta ifadesini bulan gamlik i¢cin gerekli asgari hedeflere e

beklenmektedir.

Diger taraftan, denetim otoriteleri sorumlu olduklgpiyasalarin belli bgh
Ozelliklerinin yeterince kapsanip kapsanngadh goz 6niunde bulundurma ihtiyaci
duyacaklardir. Denetim otoriteleri, bankalari BaiinYapisal Blok standartlarinin
Uzerinde ve otesinde bir korumagkeyan ilave sermaye ile faaliyette bulunmalarini

isteyecek veya t®ik edecektir. Denetim otoritelerinin, her bir bamkn yeterli

41



dizeyde sermaye ile faaliyette bulunmasinglasaak amaciyla kullanabilecekleri
bircok ara¢ bulunmaktadir. Denetim otoritesigatdi yontemlerin yaninda, bankanin
sermayelendiriime dizeyinin tanimlanmasi amaciyik t ve hedef rasyolar
belirlenmesi ya da asgari dizeyin Uzerinde sernsagdlarinin tanimlanmasi (iyi
sermayelendirilmy, yeterli dizeyde sermayelendirignigibi) gibi yontemler
benimseyebilir.

Prensip 4: Erken Midahale imkani ve Diizeltici Tedbirlerin

Uygulanmasi

Denetim otoriteleri, bankalarin risk profiline gobelirlenen sermayelerinin asgari
seviyenin altina diinesini engellemek icin erken mudahalede bulunalbitiine
Sermayenin korunamaginda veya tekrar yerine konulamgihda bankadan hizli

dizeltici tedbirlerin alinmasini istemelidir.

Denetim otoriteleri, bankanin yukarida ana hatkariyer verilen prensiplerin
icerisinde yer alan yukumlalukleri yerine getirermgde iliskin bir kaygi tgaimalari

halinde alinacak tedbirler konusunda bir dizi segeg6z oninde bulundurmalidir.
Bu tedbirler, bankanin izleme §onlugunun artirilmasi, temetti 6demelerinin
kisittanmasi, bankadan tatmin edici bir sermayeeniggini eski haline getirme

(restore etme) plani hazirlamasini ve uygulamasiep etme ve bankadan acilen
sermaye artirrmina gitmesini isteme gibi tedbirlkapsayabilmektedir. Denetim
otoriteleri, bankanin icinde bulungu kendi kgullarina ve faaliyet ortaminin

kosullarina en uygun araclari kullanma yetkisine sathmpalidir.

Yukarida belirtilen hususlar Basel Bankacilik DémeKomitesi tarafindan itsel
Sermaye Yeterlifii Degerlendirme SirecifSEDES” ve bunun denetlenmesi siirecini
iceren ‘icsel Dgerlendirme Sireci-IDES) olarak formile edilmni ve tiim
bankalardan kendi itsel Sermaye Yeterli Degerlendirme Siregleri'ni
olusturmalari ve bunu rapora glamalari istenngtir. Bahiskonusuicsel Sermaye
Yeterliligi Degerlendirme Sdireci'ne gkin gergeve yapininsagida yer verilen

sekilde belirtildigi bicimde olgturulmasi bankalardan beklenmektedir.
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Sekil 1: igsel Sermaye Yeterlgi Degerlendirme Cergeve

Ticari Sartlar ve Strateji

Risk Stratejisi (istah ve tolerans

Gozetim ve Raporlama (limitler, performans gostergeleri)

Entegre Sermaye ve Likidite Planlamasi

Sermaye ve likidite planiamas Sermaye ve likidite planiamas S
(anlik) (ileriye yénelik)

) Stres ortaminda sermaye ve
feechanaliestell > likidite planlamast >

Entegre Risk Y&énetimi

Birlestirme ve konsantrasyon

Risk kontrol

Diizenleyicinin  Beklentisi
1sifelens uuexueg

5
©
E

<

=
o
<

Bagimsiz gézden gegirme

Risk degerlendirmesi ve sayisallastirma

(6nemli) Risklerin belirlenmesi

Is / Strateji i - Riski Kidite ve Operasyon
Riskleri Riski (=L onlama i o Risker

Diizenleyici otorite ile iletigim

Kaynak: Ernst & Youngicsel Sermaye Yeterli Degerlerdirme Sireci (ICAAP) Sunumu, & 21.03.2013,
Istanbul.

Bankalar, zatebltceleme, stratejik planlama faaliyetleri kapsatajmmaruz kalina
riskleri dikkate alarak belli bir sermaye seviydsedefi tespit etmektedirler.

Yapisal Blok'un uygulamaya girmesiyle birlikte badr, faaliyetleri sirasinc
maruz kaldiklari dnemlriskleri tespit eden, izleyen, Olcen ve sdzkonusskler

karsisinda uygun sermaye seviyesini belirleyen sisteklemak zorundadirla

Yukarida yer verilerSekilden de gorilegs lzere,ISEDES siirecinin oncelikl
incelemeye konu bankanin tum ©Onemli sklerini kapsamasi, bunlar
sayisallatirilmasi ve kontrol adimlarinin belirlenmesi, btlrilebilen risklerin
birlestirilerek butunlgik bir risk yonetim yapisi ortaya konulmasi gerekte€lir.
Daha sonraki samada ise, bankanin entegre sermaye veite planlamasinin
yapilmasi, buna yonelik olarak anlik ve ileriye gbk planlamalarin yapiimas
s6zkonusu planlarin stres ve senaryo testlerialgediliginin ve guvenirliliginin test
edilmesi, daha sonra ise belirlenen stres senargalaygun iletye donik likidite ve

sermaye yeterliii planlamasinin yapiimasi gerekmekte
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Aciklanan analizlerin yapilmasinin akabinde, ildgghnkanin riskstahinin ve bun.
uygun risk limitlerinin belirlenmesi, raporlama sthartlarinin olgturulmasi ve
bunun ban&nin kurumsal yodnetim yapis ve stratejisine uygun bir sekle
getiriimesi beklenmektedir. Nihaisamada ise, konuya banka ydnetim ku da
dahil olmakta ve yapilan tim cadémalari ve raporlama streclerini onaylama
uygulama yetkisi tamamen yonetimruluna ait bulunmaktadir. Belirtilen strecle
tum gamalarinda dizenleme otoritesi ile gati ve koordinasyon buyik bir 6ne
arzetmekte olup bankanin stratejileri ile dizerewtoritenin beklentilerinin bel

bir noktada bulgmasi, uygulamanin krk bagari faktdrlerinden birisi olmaktadi

icsel Sermayeeterliligi Degerlendirme Sireci'nde bir banka icin izlenecek yo

asamalar asagidaki sekilde olmalidir

Sekil 2: igsel Sermaye Yeterlgi Degerlendirme Sireci'nin gamalari

Sermaye degerlendirmesi siireci

Risk algisinin belirlenmesi
Risk bazli ihtiyaglara yénelik GAP analizi ve en
iyi uygulamalar ile karsilastirma
| Sermaye dagitim metotlarinin belirlenmesi
Sermaye degerlendirme stirecinde
entegrasyon modellerinin belirlenmesi
Veri ve sistem mimarisi incelemesi, segimi ve
uygulamasi

Diizenleyici otorite ile degerlendirme

ICAAP kalite kontrol incelemeleri
ICAAP dokiimantasyonunun mevzuat
gereklilikleri ile karsilastiriimasi
Diizenleyici otorite beklentilerinin

~Nu

karsilanmasi Kantitatif degerlendirme
Egitim / ilerleme programlarinin kalite
kontrolt Ekonomik sermaye yaklagiminin

belirlenmesi
Onemli riskleri belirleyecek

Emsal grup ile karsilastirma

onceliklendirme haritasi

Belirlenen risklerin degerlendirilmesi

Direkt ve endirekt kontrollerin

belirlenmesi ve degerlendirilmesi

Sermaye ile ilgili diger stireglerin
incelenmesi

SUlm=alivonetinhisianttol 1. yapisal blok ile iligkilerin kurulmasi

Kurumsal yonetim gergevesinin
belirlenmesi

Yonetim kurulu ve Ust diizey yonetim
icin teknik egitim ve calistaylarin

Sermaye planlamasi ve stres testleri

yapilmasi

Risk ve finansal izleme gercevesinin
gelistirilmesine destek verilmesi
Dokiimantasyon ve kontrollerin

T o

Temel durum planlamasinin
gelistirilmesi

Senaryo segimi

Senaryo/Stres testlerinin tasarim ve

7/

incelenmesi uygulamasi

Sermaye degerlendirmesinin stireglerin Y6netim kararlarinin secimi ve etki

normal akisina entegre olmasina destek analizleri

verilmesi Sistem, stire¢ ve modellerin uygulamaya
alinmasi
Sermaye karar siireci entegrasyonun
saglanmasi

Kaynak: Ernst & Young igsel Sermaye Yeterlii Degerlendirme Sireci (ICAAP) Sunumu, s.8, 21.03.2(
Istanbul.

Yukarida yeralan sekilden de gorilegg Uzere, Icsel Sermaye Yeterlfi

Degerlendirme  Sdreci'nin  birinci samasinda, Btangic dgerlendirmeler

yeralmaktadir. Bu kapsamda, bankanirisk algisinin belirlenme, risk bazl
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ihtiyaclara yonelik GAP analizi ve en iyi uygularaaile kagllastirmanin yapiimasi,
sermaye datim metotlarinin belirlenmesi, sermaye gddendirme slrecinde
entegrasyon modellerinin belirlenmesi, veri veesisimimarisi incelemesi, secimi ve
uygulamasinin yapilmasi gerekmektedir. Banaada bankalardan beklenen; i¢sel
sermaye dgerlendirme sureclerini ve riski yonetme kabiliyeithe gelistirmeleri,
sermaye hedeflerini belirleyebilmeleri ve asgamsgye yukumlilgtnin tzerinde
sermaye bulundurmalaridir. Bankalarin, risk prefillile iligkili buttnlesik bir
sermaye yeterlifii degerlendirme sureci ile sermaye seviyelerinin korusma

yonelik stratejileri bulunmalidir.

ikinci asama, kantitatif dgerlendirmenin yapilmasisamasidir. Burada, bankanin
ekonomik sermaye vyaldaninin belirlenmesi, ©6nemli riskleri belirleyecek
onceliklendirme  haritasinin  alturulmasi,  belirlenen  énemli  risklerin
degerlendiriimesi, direkt ve dolayh kontrol noktalam  belirlenmesi ve

degerlendirilmesi, sermaye ile ilgili der sureclerin incelenmesi ve birinci yapisal

blok ile iliskilerin kurulmasi gerekmektedir.

Sermaye planlamasi ve stres testleganaasinda, temel durum planlamasinin
gelistiriimesi senaryo secimi, senaryo ve stres tesiilertasarimi ve uygulamasi,
yonetim kararlarinin secimi ve etki analizleri, tera, silre¢ ve modellerin
uygulamaya alinmasi, sermaye karar slreci entegmasy s&lanmasi

tamamlanmalidir.

Kurumsal yonetim ve kontrol slreckamasinda ise, bankanin urumsal yonetim
cercevesinin belirlenmesi, yonetim kurulu ve U8tel yonetim icin teknik @tim

ve calstaylarin yapilmasi, risk ve finansal izleme cergavia gelstiriimesine destek
verilmesi dokiimantasyon ve kontrollerin incelenmagirmaye dgerlendirmesinin
sureclerin  normal akina entegre olmasina destek verilmesi sgadlari

sonuclandiriimalidir.

Son g@ama olan diizenleme otoritesi ilegddendirme gamasindaiDES-SREP) ise
ISEDES (ICAAP) kalite kontrol incelemelefSEDES dokiimantasyonunun mevzuat
gereklilikleri ile kasllastirnimasi, dizenleyici otorite beklentilerinin kdanip
karsilanmadginin belirlenmesi, @tim / ilerleme programlarinin kalite kontrolt ve

emsal bankalar grubu ile kdaestirma yapma gamalaridir.
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icsel Sermaye Yeterli Degerlendirme Sireci ISEDES) 6zunde, sermaye
yeterliligi calismasinin “kuruma 6zgigériimesi” olarak da dgerlendirilebili*,
Burada amaclanan husus, sermaye yetgrkiurallarinin her bankaya aygekilde
uygulanmasinin dina c¢ikip o bankaya 6zel risk faktérlerinin de diték alinarak
sermaye yeterlifiinin tekrar hesaplanarak glrlendiriimesi anlamina gelmektedir.
Yasal sermaye yeterl#li kurallari, tim bankalar igin standart bir stireggormekte
iken, ISEDES sermaye yeterlii konusunu banka bazinda tizerindgidiillecek ve

yoruma acik bir konu haline getirmektedir.

Yeni Basel Uzlgis’'nda, Denetimsel Go6zden Gegirme kapsaminda, ryéka
belirtilen prensipler ginda, bankacilik hesaplarindaki faiz orani riskedt riski ve
buna ilgkin stres testleri, temerrit tanimi, artik riskedir yoggunlasmasi riski,
operasyonel risk, denetim otoritesingeffafligl ve hesap verebiligi, sinir otesi
iletisim ve kbirliginin gelistiriimesi, menkul kiymetlgtirme hakkinda kapsamli
tanimlar yapilmyg ve konu analitik bigekilde agiklanmaya calimistir.

c.Ucuincii Yapisal Blok: Piyasa Disiplini

Uzlasi'nin  bu boliminde, @rlikli  olarak, kamuoyunun bilgilendirilmesi,
kamuoyuna aciklanacak bilgilegeffaflik, kurumsal yonetime gkin huktamler,
uluslararasi muhasebe standartlarina uyum, konmlarcek altina alinrgtir. Buna
gore, bankalarin aciklamalari, Gst dizey yonetimy&eetim kurulunun bankanin
risklerini deserlendirme ve yoOnetme tarzlariyla tutarh olmalidiMuhasebe
aciklamalari uluslararasi muhasebe ve raporlamadatarina uygun olmali,
yapilacak aciklamalarin bankalarin faaliyetleriinntiyle yansitmasi gerekmektedir.
Ayrica, kamuya vyapilacak aciklamalar, risk yonetitmaks acisi ile uyumlu
olmahdir. Bankalarin kamuya aciklamayakin politikalari bulunmalidir ve kamuya

aciklama sureci i¢ kontrole tabi tutulmalidir.

Kamuya aciklanacak bilgilerin asgari bazda; sermhitesenlerine ve sermaye
yeterliligi bilesenlerine, bankanin risk profili Beminda, banka ve ortaklar
hakkinda genel kalitatif bilgiler, kredi riski, géiyler, kredi riski profili, kredi riski

2 KPMG Turkiye, Basel |l Kapsaminda Sermaye Yetgithin icsel Olarak Dgerlendiriimesi (ICAAP)

http://www.kpmg.com/TR/tr/sektorler/Finansal-hizteetDocuments/Basel-1I-Kapsaminda-Sermaye.pdf
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azaltim teknikleri, menkul kiymegerme, piyasa riski, operasyonel risk, hisse senedi
yatirimlari, faiz orani riski gibi temel bilgileseer verilmelidir.

Uluslararasi muhasebe standartlari geee, 6nemlilik kriterinin acik veeffaf bir

sekilde ortaya konulmasi ve ngekilde tanimlandginin buttn ilgili taraflarca
anlsgilmasi gerekmektedir. Bildirim si@inin net bir sekilde ortaya konulmasi,
temelde Uc¢ aylik bazda aciklamalar yapilmasi ebaskta birlikte, aylik ve yillik

bazda hangi bilgilerin acgiklanaggiada diizenlenmelidir.

Gerektgi durumlarda, bankaya ait 6zel ve gizli bilgilem@giklanmasinin bankanin
kurumsal kimlgine veya miterilerine zarar vermesi giindeme ggidakdirde, bu
bilgilerin agiklanmasindan sarfinazar edilebilecel&ncak, Uzlgi'da bu istisna ¢ok

kisith durumlarda kullaniimasi gereken bir durularak tanimlannstir.
4. Turkiye'de Basel 1I'ye Gecis Sureci

Turkiye'de, Basel II'ye gesi hazirliklari 6ncesindeSubat 2001'de yapilan bir
yonetmelik dgisikli gi ile Piyasa Riskine Maruz Tutar (PRMT) Sermaye erit gi

Standart Rasyosu’nun paydasina ilave edilmilunmaktadir. Buna ilave olarak,
01.07.2007 tarihi itibariylede, Operasyonel Riskeartk Tutar (OPRMT) de

rasyonun paydasina ilave edigtm.

BDDK, Basel II'ye geg hazirliklari kapsaminda 30.05.2005 tarihinde “Baisge
Gegcise lliskin Yol Haritas!” ni yayimlanstir®. Bu Yol haritasina gore, Basel II'ye
geck siureci Mayis 2005 itibariyle Bmamakta ve Ocak 2009 itibariyle de sona
ermektedir. Ancak, Yol HaritasI’'na uyumda, gerek &ika Birlesik Devletleri'nde
yasanan Mortgage Subprime Krizi ve gerekse de Avruldalérinde yaanan AB
Bor¢ Krizi nedeniyle bazi aksamalar meydana gelrai Turkiye'de Basel II'ye gegi

sureci belli araliklarda askiya alingtr.

Buna ilave olarak, 01.11.2006 tarihi itibariyle Bacilik Diizenleme ve Denetleme

Kurumu aldg bir karar ile Sermaye Yeteriinde hedef rasyo uygulamasina

= BDDK, “Basel I'ye Gegise liskin Yol Haritasi Taslagi,
http://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Basel/128832005_sunum.pdB0.05.2005), Ankara, 2005.
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gecmitir. Bu kapsamda, tum Dinya'da %8 olarak uygulaG@mmaye Yeterlifii
Standart Rasyosu, Tirkiye'de faaliyette bulunanm thiankalar icin %12 olarak
uygulanmaya bganmstir. Burada, BDDK, asgari oran olan %8 ile hedefymaolan
%12 orani arasindaki %4’lik farkin bir sermaye tampolarak dgerlendirildigini

aciklamstir®®,

BDDK tarafindan, Aralik 2004 tarihinde Basel Il $sgf Etki Calgmasi (QIS-TR)
ile Temmuz 2007 tarihinde Basel Ikinci Sayisal Etki Cagmasi (QIS-TR2) ve
nihayet Mart 2011 tarihinde Basel Il Uglincu SayiE#hi Calsmasi (QIS-TR3)
Degerlendirme Raporlari yayimlangr. Diger taraftan, 25.04.2007 tarihinden
itibaren BDDK duzenli olarak Bankacilik Sektorii Bhgl ilerleme Raporlari’ni
kamuoyu ile paylgmaya balamistir. Bu tarihten itibaren, bankalara gonderilen
ilerleme anketleri ile bankalarin Basel II'ye uyumilizeyleri 6lcilmeye ve

degerlendiriimeye cafilmistir.

Turkiye’de, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kuulman 24.02.2011 tarihli
karari uyarinca, Basel II/CRD'ye paralel olan yesiermaye yeterlifii
dizenlemelerine uyumun @anmasi icin 01.07.2011 — 31.06.2012 tarihleri e
bir geck sureci 6ngorulmgiir. Sozkonusu gegi streci paralel gegi olarak
planlanmg olup belirtilen tarih araginda Turkiye'deki tum bankalar hem Basel |
hikumlerine ve hem de Basel Il hikimlerine uygekilde resmi raporlamalarini
yapacaklari duyurulmgur. 01.07.2012 tarihinden itibaren iselirlenen ulusal
tercih alanlari dgrultusunda Basel Il duzenlemeleri tam olarak uggolaya
baslanmstir.

Diger taraftan, BDDK,ikinci Yapisal Blok kapsaminda, 2013 yilinda, 6nee d
kapsamli olarak daha sonra ise daha gkapsamli bir pilot cagma ydrttmitar.
So6zkonusu camalar sonucunda, BDDK, Turkiye'de faaliyet gostetsnkalarin,
2013 yilinin sonuna kaddkinci Yapisal Blok kapsamindgsel Sermaye Yeterlgi
Degerlendirme Sureci IBEDES)’ ne ilgkin alt yapi cakmalarini  tamamlangi

26Bilgin Tevfik, “6. Active Academy Uluslararasi Finans Zirvesi Kongma Metni”
http://www.bddk.org.tr/websitesi/turkce/raporlamsunlar/5628active_academy_6.pd6.11.2012)istanbul, 2006, ss.1-6.
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olmalari gerekini, duyurmytur. Bu kapsamda, 2014 yilinda BDDK tarafindan
icsel Deerlendirme SireciiDES)'nin balatilacag agiklanmgtir.

5.Kiresel Finans Krizi Ertesinde Yeni Bir Uluslararasi Finansal Mimari

Arayisl

Dunya’nin 1998 vyilindan beri tagageldgi Basel Il dizenlemeleri ile bu
dizenlemelere gegtakvimine ilskin deserlendirmeler devam ederken, 2008 yilinda
ortaya clkan kuresel finans krizi, finansal dieerelere yeni bir bakiacisi
getirmenin zorunlu oldgunu net bir sekilde ortaya koymgiur. Bu ba&lamda,
Amerika Birlesik Devletler’nde mortgage ve menkul kiymatieme islemlerinden
kaynaklanan kriz, daha sonra tum Dinya'ya yawlua Ozellikle gekmis tlkeleri
etkisi altina almgtir. Gelismis Ulkeler tarafindan dizenli araliklarla yapilan G-2
toplantilarinda, bu konuda tamma gindemine alingtir. G-20 Uyesi Ulkeler,
Bretton Woods'dan beri ilk kez yeni bir kiresel dsal mimari gereksinimini

tartismaya acnylardir.

Burada, yeni bir finansal mimari arayia gidilmesinin temel nedenleri arasinda,
Dunya’nin 1944-1945 yillarinda Bretton Woods topillan ertesindesekillenen eski
finansal mimarisinin artik gtiinimaz ihtiyaglarinrgéyamaz hale gelmpiolmasi, bu
kapsamda, IMF, Diunya Bankasi, OECD, BIS gibi kum@amml rollerinin ve
sorumluluklarinin  yeniden belirlenmesi ve tafinasi zorunlulgu, Basel 1
diizenlemelerinin  tamamen risk odakli olmasi ve blkn risklerini
sinirlandirmada etkin ve vyeterli bir rol Ustlenenesim bankaya 6zgl ve 6zel
olmaktan ziyade genel kurallar butiint olmasi, hegkeygun 6lct kurali getirmesi

vb. olarak sayilabilir.

Diger taraftan, hikimetlerin, merkez bankalarinin vigzedleyici otoritelerin
finansal sistemin given ve istikrarinigkama hedefine yonelik olarak ¢ghalarina
kargilik bankalarin kar gudusu ile cghalar hatta banka yoneticilerinin prim-
ikramiye beklentisi igerisinde cainalari hikimetler ile bankalar arasinda kesin bir
cizgi ile ayrilan bir menfaat camasi dgurmutur. Tezin ilgili bélumlerinde
aciklandgl Gzere, hatta zaman zaman ayni Ulkenin dizenletaciteleri ile merkez
bankalari arasinda bile menfaat gatsi dgabilmektedir. S6zgelimi duzenleyici

otoriteler bankalarin mali bunyelerinin direncire gucund artirabilmek icin riskleri
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sinirlandirmak isterken, merkez bankalari yurtgiikyengletici para politikalarinin
surdurdlebilirligini saglamak icin bankalari cok eli musteri gruplarina kredi
vermeleri yoninde t®ik politikalar yuruttiyor olabilirler. Bu durum, dmunun
kendi arasinda da bir menfaat gaiasinin olabilegéne dair guzel bir 6rnek {kil

etmektedir.

Yukarida yer verilen bu konular, G-20 toplantil@anda gindeme getirilgnive
Dunya’nin yeni finansal mimarisinin aitwurulmasi sirecinde tagtna kapsamina
dahil edilmitir. Kasim 2008’'de Washington’da, Nisan 2009'dantda’da, Eylul
2009'da Pittsburgh’da, Ocak 2010’da Toronto’da, Ka010’da Seul'de, Kasim
2011'de Cannes’da, Haziran 2012’'de Los Cabos’'daJulEy®013'de Saint
Petersburg’da yapilan G-20 Ulkeleri Liderler Zier#nde konu en gegisekliyle
tartisiimistir. S6zkonusu toplantilarda yeni finansal miméeiiigili olarak tartgilan

konular gagida 6zetlenmektedir.
Kasim 2008 G-20 Washington Zirvesi

Ik zirve, kiresel finans krizinin acik etkilerintim diinyada, 6zellikle ABD kta
olmak Uzere sanayimis Ulkelerde, net bigekilde gérilmeye bdanan bir gamada,
14-15 Kasim 2008 tarihinde Washington'da yapgtmi Bu zirvede Dinya'nin yeni
bir finansal mimariye kawturulmasi gerekgi, ciddi reform beklentilerinin
bulundigu ifade edilmgtir. Sozkonusu toplantida gdafilen hususlar sagida

ozetlenmektedfr.

» Kiresel ekonomiyi desteklemek ve finansal piyasatdikrara kavgturmak
icin Ulkeler acil ve istisnai dnlemler almaktala &lmaya devam etmelidirler.
Bu krizin tekrar yganmamasi icin Dunya’nin finansal mimarisinde reform
yapilmasi gerekir.

e Guglh koresel biyume, artan sermaye hareketleruzen sureli istikrar
sglama amaci piyasa katilimcilarinin riskleri yatea 6lcmeden ve yiksek

getirili alanlara yonelmeleri dolayisiylagaausizlga usramstir.

27 G20, Declaration of Washington Summit on Financial Markés and the World Economy,
http://www.g20.org/documents/#p@.1.09.2013).
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e Ekonominin canlandirilmasi icin bugline gde surddrtlen finansal
kurumlarin  sermayelerinin  glclendirilmesi, tasarrvde mevduatlarin
korunmasi, dizenleme eksikliklerinin giderilmesnktarinda adimlar atilrgi
olmakla birlikte hentiz yeterli bir seviyeye gelinemistir.

» Mali surdurulebilirlik igin elversli bir politika gergevesi icerisinde etkin mali
tedbirler paketi olgturulmalidir.

* Gelismekte olan ve ekonomileri likidite ve program dgstde dahil olmak
Uzere mevcut zor mali kallarda olan Ulkelerin finansman kaynaklarina
erisebilmesi icin, Uluslararasi Para Fonu ( IMF )'naniyge 6nemli bir rol
verilerek gerekli araclar genmalidir.

« Dunya Bankasi ve ger cok tarafli kalkinma bankalarinin yeterli kaylaa&
ve esnekiie sahip olduklarindan emin olunmalidir.

» Gelecekteki krizleri 6nlemek amaciyla finansal ggiarda ve dizenleyici
rejimleri guclendirecek reformlari uygulanmalidDizenlemeler, piyasa
istikrarsizliklarina kan ilk ve en 6nemli savunma hattini giurmaktadir. Bu
ulusal duzenleyicilerin sorumlugundadir .

e« Mali piyasalardaki kiresel kapsami olan , bu neglenldizenleyicileri
arasinda uluslararasisbirligi yogun ve gerekfiinde , uluslararasi
standartlarin guclendiriimesi , ve tutarli bekilde uygulanmasi uluslararasi
finansal istikrari etkileyen olumsuz sinir Otesibplgesel ve kiresel
gelismelere kag1 korumak icin gereklidir.

« Ddizenleyicilerin faaliyetleri, piyasalarin destakieesi, piyasa disiplini |,
dizenleyici arbitraj ve destek rekabet , dinamizenpazarda yenilik dahil
olmak Uzere yapilandiriilmahdir. Finansal kugldmda kendi sorumlugunu
tasimalidir ve kayiplari tanima wgeffafligin iyilestiriimesi, yonetgim ve
risk yonetimi uygulamalarini guclendirmekde dabimak (zere yeni

tedbirler almak gereklidir.

Yukarida belirtilen prensipler dahilinde, uluslasr finansal sistemdesagida

belirtilen reformlarin yapilmasi karagtariimistir:

» Seffaflik ve muhasebenin guglendiriimesi,

» Saduyulu diizenleme gsatirilmesi,
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Uluslararasigbirli ginin guglendirilmesi,
Uluslararasi finans kuruglarinin reforma tabi tutulmasi,

Dongusellgin azaltilmasina yonelik dizenleyici politikaladigériimesi,

YV V VYV V

Ozellikle stres zamanlarinda kargrka menkul kiymetler icin , kuresel

muhasebe standartlarinin gdzden gecirilmesi,

» Kredi turevleri piyasalarinin esneklik weffafliklarinin giclendirilmesi ve
sistemik risklerin azaltilmasi , tezgahistu piyasa altyapisinin
gelistiriimesi,

» Sistemik ©6neme sahip kurglarin kapsami tanimlanmasi ve uygun

duzenleme veya denetim standartlarinin belirlemmes

Washington Zirvesi'nde alinan kararlarin bir 6nentdirafi da, bundan sonra
gerceklgtirilen diger yedi zirvede, ilk zirvede alinan kararlarin ggmen yapilip

yapilmadginin sorgulanmasi ve her defasinda bu kararlaenriden gecilmesidir.
Nisan 2009 G-20 Londra Zirvesi

02 Nisan 2009 tarihinde ise G-20 Zirvesi Londratdplanms, bu toplantida kiresel
biyumenin ve kredi mekanizmasinin tekrar canlainaasi ile kiresel finansal
sistemin guclendirilmesi konulari 6n plana c¢ikimi Bu toplantt sonucunda
yayimlanan bildiride; finansal denetim ve dizenlamegugclendiriimesi gege ve

bunun bilgenleri acikca belirtilrsitir.

Sozkonusu bildiride yeralan finansal reformlar lilgimaddeler sagida

dzetlenmgtir®.

* Finans sektérindeki, dizenlemeler ve denetlemddetoi@yik baarisizlik
krizin temel nedenini okiurmaktadir. Finansal sistemde guiveni yenidea in
edene kadar guven geri dénmeyecektir. Surduritekilresel buyimeyi
desteklemek vesidlinyasi ile bireylerin ihtiyaglarina hizmet edstgk icin
gelecekte finans sektérinin daha gucli ve datalitdtir dizenleyici ve

denetleyici cerceve ofturmak icin harekete gecilmelidir.

28 G20,The G20 London Summit Leaders’ Declaration, http://www.g20.0rg/load/78098705811.09.2013).
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* Yurtici dizenleyici sistemlerin gucli olmasingkamak hedefi yaninda birde
kiresel finansal sistemin gucli olmasinglamak icin Ulkelerarasinda
sistematik gbirligi ve uluslararasi kabul gormuylksek standartlar
olusturmak gerekmektedir.

e Guglendirilimg  dizenleme ve denetimi , durastluk wgeffafhgl tesvik
gerekmektedir. Finansal sistem Uzerinde, riski gllkaygunsuz finansman
kaynaklarina bamlili g1 azaltmak, ari risk alma faaliyetlerinden vazgecmek
gerekmektedir.

» Finansalistikrar Forumu (FSF) yerine onun halefi olarak Rise istikrar
Kurulu (FSB) ‘nin makroekonomik ve finansal riskleerken tghis edilerek
uyart mekanizmalarinin c¢afirlmasi ve ¢dzim sureci igin gerekli adimlar
atilmalidir.

e Tum sistemik 6neme sahip finansal kugldw , ara¢ ve piyasalara dizenleme
ve gbzetimin kapsamini geldtmek icin sistemik olarak énemli olan hedge
fonlarda bu kapsama alingtir.

* Gelecekte duzenlemelesia kaldirach glemleri 6nlemek ve ekonominin
yukselme doénemlerinde alwrulacak kaynaklarin  tampon olarak
kullaniimasini sglayacak 6nlemler alinmasi gerekmektedir.

 Muhasebe standartlarinin yeniden belirlenmesi vgerdeme ve kaulik
ayirma gleleri icin yeni standartlar ofturulmasi gerekmektedir.

* Kredi derecelendirme kurujlarinin faaliyetleri gézden gecirilmelidir. Kabul
edilemeyecek menfaat cghalarinin onlenmesi igin gerekli 6nlemler

alinmahdir.
Eylil 2009 G-20 Pittsburgh Zirvesi

24 — 25 Eylul 2009 tarihlerinde, Pittsburg’da yapilG-20 toplantisinda 2008 yilinda
baslayan krizin etkileri targilmis ve krizin ortaya cikarg eksiklikleri gidermek

amaciyla Basel lll olarak adlandirilan dizenlemgigldikleri yeni bir giindem
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maddesi olarak ortaya atilghr. S6zkonusu Zirve sonrasinda yayimlanan Liderler
Bildirgesi'nde yeralan finansal mimari ile ilgilidaular aagida 6zetlenmektedit:

» Kuresel krizin yaralarn sarilmaya devam edilmekteder ne kadar kurtarma
ve iyilestirme calsmalari devam etmekte ise de heniiz uluslararasiuglau
ve Ulkeler yeterli mesafe katedemelmidir. Gucll, surdarulebilir ve dengeli
biyime icin ortak hedeflerin belirlenerek ortak dkamt edilmesi
gerekmektedir.

 Bankalar ve dier finansal kurulgiarin airi risk almalari ve pervasiz
davranglari ile kriz derinlgmistir. Bundan bdyle buna izin verilmeyecektir.

* Tezgahustupiyasalari geftirmek ve buyuk kureseirketler icin daha guclu
araclar olgturmak icin ve ari risk almanin 6nlenmesi amaciyla gugclu
uluslararasi tazminat standartlari uygulamak vemage standartlarini
yukseltmek icin birlikte hareket etme imkanlarinigeniletiimesi
gerekmektedir.

o Uluslararasi Para Fonu (IMF) Kkotalari, gbzden rjegeli ve airi temsil
edilen Ulkelerden alinan bir kisim imkanlar az teénedilen Ulkelere
aktarilarak yeniden belirlenmelidir. Benzer gozdegirme glemleri Dinya

Bankasi imkanlari icinde yapiimalidir.
Ocak 2010 G-20 Toronto Zirvesi

Kanada’'nin Torontosehrinde 26-27 Ocak 2010 tarihinde yapgm Toplanti

sonrasinda aciklanan Liderler Bildirgesi, oncekrv&ler'de alinan kararlar ile
paralellik arzetmektedir. Bir anlamda, mevcut dummnonaylanmasi ve yapilanlarin
siki takibi gerek@ii yonunde hukimler tamaktadir. Sodzkonusu Liderler

Bildirgesi'nde yeralan hususlagagida 6zetlennsir®.

29GZO,The G20 Pittsburgh Summit Leaders’ Declaration http://www.g20.org/load/780988012(11.09.2013).

30 G20,The G20 Toronto Summit Leaders’ Declaration http://www.g20.0rg/load/780988308(11.09.2013).
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Bundan dnceki Zirvelerde alinan kararlar ve bunlarygulanmasinda bari
sgglanmstir. Finansal sistemin istikrarini ve dayaniiguhi artirmak yoninde
gucli adimlar atilmaktadir. Uluslararasi finansalrutuslarin bu konuya
egilmeleri sglanms ve kaynaklari ile esneklikleri ciddi oranda ahbmistir.
Ancak, hentz bgariya ulailamamstir. Bu nedenle reform camalari ayni
hizla devam ettirilmeli ve kesintiyestatilmamalidir.

Sistemik riskin sinirlandiriimasi, gucli ve istikraekonomik buyameyi
desteklerken ahlaki tehlikeyi azaltacaktir. Yeranstartlara gegj gelsmis
ve gelsmekte olan ekonomilerde reformlarin kimulatif madonomik
etkisini artiracaktir.

Finansal Sistem Reformunun giindemi dort ana stzarnne oturtulmstur:

» Gucli Duzenleyici Cerceve:Bankalarin sermaye yeter§ii ve

likiditeleri icin Basel Komitesi 6nemli reformlar apmak Uzere
calismalarina bglamistir. Reformlarin sonucunda, banka sermayeleri
artms ve finansal kinlganhklara kar gucld  bir  dury
sergileyebilecektir. Uluslararasi dizeyde tutadi ayrimci olmayan
bir sekilde hedge fonlari , kredi derecelendirme kuialu ve
tezgahustu (OTC) tourevlerinigeffaflik ve dizenleyici gbzetim
gelistirmek igcin gugli tedbirlerin  uygulanmasi icin gahalar
baslatiimistir.

» Etkin Denetim: Denetimin guclendiriimesi ve bunun icin FSB ve

BCBS tarafindan uluslararasi standartlar stjelmesi salanmalidir.
Basel Komitesi'nin Basel II'nirikinci Blok’u olan denetimsel gozden
tam olarak uygulanmasi@anmalidir.

> Etkin Cozunurluk Araclari KullanilmasFEinansal krizleri zamaninda

ve etkin olarak ¢6zebilmek icin iyi bir sistem tdamak ve uygun
¢cozunurluk araclar kullanmak gerekmektedir. Ahlakehlike
risklerini azaltmak icin etkin politika tedbirlegelistiriimelidir.

» Seffaf ve Kit Uluslararasi Dgerlendirme:IMF / Dinya Bankasi Mali
Sektdr Dgerlendirme Programi ( FSAP ) ve FSB ilglam veseffaf

ve ait destek bghligr guclendirmgtir. Vergi cennetleri, kara para
aklama ve teroriin finansmani ile micadele ve ilitiggandartlara

baglilik ile ilgili olarak kapsaml tutarli veeffaf deserlendirmesine
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dayali olmayan yargisal gerlendirmeler yapilmayacaktir. Bunlarla
etkin birsekilde miucadeledilmesinin yollar argirilacaktir.

Kasim 2010 G-20 Seul Zirvesi

G-20 Liderler Zirvesi’nin bgincisi Gliney Kore’'nin bgkenti Seul’de 11-12 Kasim
2010 tarihinde gercelderilmistir. Bu zirvede de onceki zirvelerde alinan kanarla
yinelenmi ve bunlarin Gzerine kararlilikla gidilegiebelirtiimesine rgmen, gerek
2008 krizinin etkilerinin azalmaya damis olmasi ve gerekse de vyapilan
dizenlemelerin hikumetler ve finansal piyasalan i¢aci recete” nitefiinde
bulunmasi nedeniyle Ulkelerin kararhliklarinda Hakim esnemeler gortilmeye
baslanmg ve Onemli konularda goguayriliklar olismaya balamistir. S6zkonusu
Zirve sonucunda yayimlanan Liderler Bildirgesi'ngeer alan hususlar sagida

ozetlenmektedit.

* Mali sistemde, etkin dizenlemeler yapmaya devanmedidir. Bankalarin
sermaye standartlari ve likidite yetegilivb. benzer finansal dizenleyici
cerceve gozden gecirilerek gahiilmelidir.

» Sistemik 6neme haiz finansal kurgilar (SIFI's) diizenleme ve denetleme
kapsamina alinmahdir.

* Yapisal reform cagymalari 6din verilmeksizin gercektgilmeye devam
edilmelidir. Bu konuda tye ulkelere ge@tin bir yol haritasi hazirlanmali ve
bir geck suresi verilmelidir.

* Finansal Sektér Ogrlendirme Programrnin, hedge fonlarin, tezgalist
piyasalarin ve kredi derecelendirme kugldmnin gicli bigekilde
dizenlenmesinin, Dinya genelinde ortak bir muhastdedardinin, Glkeler
arasindaki duzenleme farkliliklarininggéidimdandn ve sbirliginin 6nemi

unutulmamalidir.

3 G20,The G20 Seoul Summit Leaders’ Declaratiorhttp://www.g20.0rg/load/78098814%11.09.2013).
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Kasim 2011 Cannes G-20 Zirvesi

G-20 Liderler Zirvesi'nin bgncisi, Fransa'nin Cannes kentinde 03-04 Kasim 2011
tarihinde toplanmstir. Zirvenin toplandii donemlerde, Avrupa Bigi Bor¢ Krizi en
kritik donemlerini yaamaktaydi. Ozellikle, PIIGS ulkelerinin (Portekiitalya,
Irlanda, Yunanistan vdspanya) bor¢ geri ddemelerinde sorunlagayaalari,
Avrupa’da ssizligin artmasi ve belirtilen tlkelerde sosyal olaylameydana geldi
olumsuz keullar altinda Zirve gercekdérilmistir. S6zkonusu Zirve ertesinde

yayimlanan Liderler Bildirgesi'nde 6zetlgagidaki hususlara yer verilrtir®2.

» Kiresel toparlanma surecinde finansal piyasalaedéirg artms, issizlik had
safhaya ulgmistir. DOviz kuru oynakkg buyime ve finansal istikrar icin
blyuk bir risk olgturmaktadir.

 IMFnin 0©6zel cekme hakki sunan SDR’sinin kompozisyo gdzden
gecirilmeli ve yeni bir uluslararasi rezerv paranabi yonunde cgimalar
baslatiimalidir.

» Daha yapisal bir yakjam icin bir katki olarak, ulusal hikimetler , mezke
bankalari , bolgesel mali diizenlemeler ve ulusteafinans kurumlari, her
biri kendi gérev ve sorumluluk alani icerisingdg@gun bir rol oynayacaktir.

* Euro Bolgesi icin etkin ve yeterli bir énlemler ik olusturulmahdir. Bu
konuda uluslararasi finansal kurglar tam vyetkili olarak desteklerini
esirgememelidir.

 Mali ve ekonomik soklara kagi bankalarin dayaniklgini artirmak icin
kararli olunmalidir. Basel Il ve Basel Ill Sermaye Likidite standartlari
degerlendirilerek risk bazl bir cergeve eturulmalidir. Bu sireg, 2013
yilinda balatiimali ve 01.01.2019 tarihinde tim hukumleri yjérdrlige
sokulmalidir.

* Tezgahustu turev piyasalari yeniden dizenlenmedikiedenetim standartlari

gelistiriimelidir. Kredi derecelendirme kurularina olan bgamlilik ortadan

32GZO,The G20 Cannes Summit Final Declaration, Buildingour Common Future, Renewed Collective Action for lie
Benefit of All, http://www.g20.0rg/load/780986775(11.09.2013).
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kaldiriimali ve derecelendirme hizmeti alan kusulile derecelendirme
kurulusu arasindaki menfaatgkisi ortadan kaldiriimahdir.

* “Batmak icin fazla buyuk” finansal kurwlarin giri risk almalarinin énine
gecilmeli, finansal firmalarin tasfiye maliyetl@imamalidir.

* Finansal sektdrdeki denetim ve go6zetim slbklari olumasina izin
veriimemeli, yaanmakta olan krizin ana nedenlerinden birisi olan
banka benzeri faaliyetler yani go6lge bankacilik tesigs yeterince

diuzenlenmelidir.
Haziran 2012 Los Cabos G-20 Zirvesi

G-20 Liderler Zirvesi Meksika'nin Los Cabaghrinde 18 vel9 Haziran 2012
tarihinde toplannstir.  Bu zirvede de, 6nceki zirvelerde konu edilen humuysl
onceki zirvelerdekine benzer hukiumler icermektefiszkonusu toplanti sonucunda
Zirve'ye yonelik olarak hazirlanan Liderler Bildegi'nde yeralan hususlagagida

dzetlenmgtir®,

* G-20 Euro Bolgesi ulkeleri finansal istikrar ve darulebilirligin sgglanmasi
icin adimlar atmaya devam etmelidirler. Ozellikleunanistan’a destek
konusunda somut ve net adimlar atilmalidir.

* Tezgahistu turev Urdnlerin dizenlenmesisgadlarina ve Basel Il ve Basel
[l Sermaye Yeterlilgi dizenlemelerinin riske daha duyarli hale getie$in
calismalarina 6dun verilmeksizin devam edilmelidir.

 Basel Komitesi'nin Basel IIl icin hazirlagh Yol Haritasi titizlikle
uygulanmali ve uygulama takviminde aksamalara geitraemelidir.

» Sistemik 6neme haiz finansal kurglar (SIFI's), denetimi ve gdzetiminde

ilerleme kaydedilemegdinden bu konuya dnem verilmelidir.
Eylil 2013 G-20 Saint Petersburg Zirvesi

G-20 Liderler Zirvesi, 05 — 06 Eylul 2013 tarihledie Rusya Federasyonu’nun Saint
Petersburgehrinde gerceklgirilmistir. S6zkonusu Zirve, Suriye ve Orta §oigin

33GZO,The G20 Los Cabos Summit Leaders’ Declaratiomttp://www.g20.org/load/78098782({11.09.2013).
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Amerika Birlesik Devletleri ve Rusya Federasyonu arasindaasigorg farkhliklari
nedeniyle spuk bir ortamda gercelderiimistir. Zirve sonucunda yayimlanan

Liderler Bildirgesi’nde vurgulanan hususlaegida 6zetlenmtir®*.

* Mali surdurilebilirlik b&laminda daha gucli , daha surdirilebilir ve dengeli
bir biyime elde etmek icin kapsamli buylime stiatejgelistirmeye devam
edecektir.

e Sdrdurulebilir ve dengeli bayime icin gerekli tedilni alinms ve gerek
ABD’'de ve gerekse de Euro Bdlgesi'nde iyilge belirtileri gortlmeye
baslanmstir.

* Reformlarin devam ettirilebilmesi i¢in IMF degteve etkinligi sarttir. IMF
kotalarinin acilen onaylanmasi gerekmektedir. Knteme ve ¢6zunurlukte
IMF'nin roltini artirmak ve boylece kiresel finangilkrarin korunmasina
katkida bulunmaya verilen destek uluslararasi toplu kararlilgini
gOstermektedir .

» Golge bankacilik sisteminden kaynaklanan riskler @inms ve dizeltme
yoninde onemli adimlar atilgtir.

e Los Cabos Zirvesinde kabul edilen Yol Haritasi ugea Basel Il
standartlarini surekli uygulanir hale getirmek mbwdur. Basel Bankacilik
Denetim Komitesi (BCBS) nin c¢amalari memnuniyetle katanmakla
birlikte, risk airlikli varliklar, kaldirag orani ve net istikrafionlama orani
konusunda daha detayli duzenlemeler yapilmali wvesladarasi uyum
sglanmalidir.

e Tezgahustu turev piyasalarinin dizenlenmesi, mbleasstandartlarinin
gelistiriimesi, kredi derecelendirme kurglarina b&imlihigin azaltilmasi ve
menfaat cagmalarinin onlenmesi konularinda ©6nceki Zirvelerdenaa
kararlar dgrultusunda ilerlemeye devam edilmelidir.

e Golge bankacilik kurukliarinin dizenlenmesi ve denetim kapsamina

alinmasi cabmalarina devam edilmelidir.

34GZO,The G20 Saint Petersburg Summit Leaders’ Declaratin, http://www.g20.0rg/load/782795034(11.09.2013).
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SOzkonusu Zirve metinlerinin incelenmesinden deasalacas Uzere, G-20
Zirvelerinde; hedge fonlarin denetlenmesi, kirdsmns sistemini izlemek icin
yeni bir kurum olgturulmasi, kredi derecelendirme kurglarina bg&mhligin
azaltiimasi ve menfaat ¢ghalarinin dniine gecilmesi, muhasebe standartlamain
seffafligin gelstirilmesi, Basel 1l ve Basel Il konularinda atilsiaereken adimlarin
atilmasi, tezgahust tirev piyasalarinin dizenlshmiMF'ye 750 Milyar US$'lik
bir destek verilmesi, ticaretin canlandirilmasinici 250 Milyar US$'lik destek
sgilanmasi, vergi cennetlerine gonderilecek paranigirada seffaflik sgzlanmasi,
banka ve sirketlerin Ust duzey yoneticilerinin mglarinin  dizenlenmesi ve
basarisizlgin 6dullendiriimemesi, finansal krizlerin en biuyidkss belasi olan
kamusal korumacgin ve devletlgtirmenin sona erdirilmesi, karagtarilmistir. Bu

adimlarla kiresel ekonominin daha hizli buyimessaanmasi hedeflenir.

Sozkonusu Zirvelerde, menfaat gatasi kavrami 6n plana ciksnozellikle merkez
bankalari ile diizenleme otoriteleri arasindaki raahagmalari ile hukimetler ile
bankalar arasindaki menfaat eatalarinin krizlerin ana nedenini gturdusu
yoninde fikir birlgine varilmstir. Para politikasini ydrtiten hikimetlerin veya
merkez bankalarinin finansal istikrari temin etmsierken daha yuksek dizeyde
sermaye yeterlifii ile calisma ve risklerin sinirlandiriimasi beklentisinegkarbanka
sahipleri ve yoneticilerinin daha yiksek kar veaikiye-prim beklentisine girdikleri
ve Yyiksek kaldiracli riskli slemler nedeniyle finansal krizlerin alt yapisini
hazirladiklar dgerlendirilmistir. Dolayisiyla alinan Zirve kararlarinin hememien
tumunde, soOzkonusu menfaat gatasinin  6ntne gecilmesi, risklerin
sinirlandiriimasi, herkese ve eye uygun bir sermaye yetegilidlctitinden ziyade
bankaya 6zgl bir sermaye yetegiilikavrami geltirilmesi konulari targmalarin

merkezine oturmylur.

6.Basel Ill Dizenlemeleri

a.Genel Olarak Basel Il

G-20 toplantilarinda alinan kararlar gholtusunda Basel Bankacilik Denetim

Komitesi calgmalarini gézden gecirgiive yeni bir dizenleme cercevesi cizmek
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lizere hazirliklarini éatmistir. Komite’nin 2010 yilinda yayinlagh bir Rapor'dd”,
konu ayrintili olarak ele alinarak detaylandirginm Bu Rapor'un yayinlanmasi ile
birlikte Basel II'nin ydrarlikten kalkgl yada etkisizlgtirildigi  yoninde
kamuoyunda bir algi olunustur. Bu algi, ilgili dokiimanlarda da ifade edgdiizere,
yanlis bir algi olup Basel Il diizenlemeleri, tim hukim}kr ydrarlaktedir. Basel 11
ile daha kapsamli koruyucu hukimler, mevcut dleraelere ilave edilmi

olacaktir.

Basel Ill olarak adlandirilan duzenlemeggélikleriyle ulasiimak istenen yeni
hedefler, kayn@ ne olursa olsun finansal ve ekononyéklara kagi bankacilik
sisteminin dayanikliginin artirnlmasi, kurumsal yonetim ve risk yonetimi
uygulamalarinin geftirilmesi, bankalarinseffafliginin ve kamuya bilgi verme
Ozelliklerinin artinimasi, mikro bazda yapilan eiiemelerle bireysel olarak
bankalarin dayaniklginin artirilmasi, makro bazda yapilan dizenlemel@nansal
sisteminsoklara kagi direncinin artirilmasi olarak belirtilrgtir=®.

Belirtilen bu amaclarin gerceklt&ilebilmesi icin, halihazirda kullanilan asgari
sermayenin nicelik olarak artiriimasi, niggtide deisiklikler yapilmasi, risk bazli
olmayan yani muhasebe bazl bir asgari sermayekigege standardinin getirilmesi,
tutulmasi gereken sermaye ihtiyacinin ekonominirvrige donemlerine gore
artirllabilmesi ya da azaltilabilmesi, asgari likkdoranlarina yonelik dizenlemeler
yapillmasi, alim satim hesaplarinaskin sermaye yeterlifii hesaplamalarinda
degisiklikler yapiimasi, kag1 taraf kredi riskinin hesaplanmasingkin desisiklikler
yapilmasi yonunde camalar yapilmgtir. Bahiskonusu tum bu cafnalar, Basel Ill
olarak adlandiriimaktadir. Basel Il ile ilgili tinkoordinasyon goérevi Finansal

Istikrar Kurulu (Financial Stability Board — FSB)’marilmis bulunmaktadir.

% Basel Committee on Banking SupervisitBasel lll: A Global Regulatory Framework For More Resilient Banks and
Banking Systems” http://www.bis.org/publ/bcbs189_dec2010.p@d26.11.2012), Basel, 2010, ss.1-71.

36 Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kururt&grularla Basel 17,
http://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Basel/87d@darla_basel_iii_29 11 2010 .pdf26.11.2012), Ankara, 2010, ss.1-
16.
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Basel IlI'e gegs kapsaminda Komite mevcut gahalarina ilavetensagida belirtilen

alanlarda da caimalarini devam ettirmektedir

* Alim satim hesaplarinin temelden gézden gecirilmesi

* Digsal derecelendirme notlarinin menkul kiymgtiene
islemlerinde kullaniimasi ve etkileri,

» Sistematik olarak 6nemi haiz finansal kurldwa iliskin
politikalar gelstiriimesi,

* Buyuk risklere ilgkin duzenlemeler,

« Sinir 6tesi bankacilik ilkelerinin gegfiriimesi,

« Etkin Bankacilik Denetiminin Temelilkeleri'nin 2008
krizinden c¢ikarilan dersler sonrasinda gozden tyegsi,

« Standart uygulamalarin ve gibirli ginin banka denetcileri ve

denetim otoriteleri arasinda ggirilmesi,

Gorulecgi Uzere, Komite’nin gindeme afgditim konular G-20 Liderler Zirvesi
toplantilarinda targilan ve gecikmeksizin yapilmasi 0Onerilen konulardan

olusmaktadir.
b.Basel lll ile Getirilen Yeni Kurallar ve Oranlar

Basel lll dizenlemeleri kapsaminda, 6zkaynaklamageye ilgkin oranlar, kaldirac
orani, likidite oranlari konularinda yeni dizender getirilimek istenmektedir.

Sozkonusu dasikliklere iliskin bilgilere aagida yer verilmektediF.

3" Basel Committee on Banking Supervisithhe Basel Committee’s Response to the Financial Gis: Report to the G-
20", http://www.bis.org/publ/bcbs179.pd{26.11.2012), Basel, Ekim 2010, ss.1-22.

38 BDDK Risk Yonetimi Dairesi‘Sorularla Basel I1I” 1.Baskiistanbul: BDDK Dokiiman Merkezi, 2010, ss.5-7.
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Ozkaynaklar

« Basel II'de yer alan 06zkaynaklarin kapsami gigirilerek mevcut
dizenlemelede yer alan katki sermayenin ana semmay®100’'UnU
gecemeyege hukmi ve tcgluncu lgak sermaye uygulamasi kaldiriktr.

* Ana sermaye icinde yer alan ve zararskama potansiyeli yiksek olan
unsurlar “cekirdek sermaye” olarak adlandirgim Cekirdek sermaye;
odenmg sermaye, binyede birakilangddmams karlar, kar, dier kar zarar
tablosu kalemleri ile bu toplamdangiilecek dgerleri ifade etmektedir.

* Finansal kurulglara yapilan ve gk degeri ssan yatirimlari, mortgage
hizmetlerini ve ertelenmi vergi aktifini iceren dizenleyici ayarlamalar
(sermayeden indirilen gerler ve ihtiyath filtreler) 01.01.2018 tarihinden
itibaren ¢ekirdek sermayede bir indirim kalemi alakabul edilecektir.

* Ana sermayenin g¢ekirdek sermaye icerisinde yer yimaeya katki sermaye
icerisinde dgerlendiriimeyecek olan sermaye ki@lerinin 2013'te %901
taninacak ve her yil dikkate alinma orani %10 ordaidigirulerek toplam
10 yil icerisinde s6zkonusu unsurlar tamamen seemaleseni olmaktan
cikarilacaktir.

Sermayeyelliskin Oranlar

» Basel lll ile birlikte asgari ¢cekirdek sermaye ar&ademeli olarak %2’'den
%4.5’a cikarillacak olup ayni donemde birincsdda sermaye orani da %4’ten
%6’ya clikarilacaktir.

» Basel lll ile getirilen sermaye koruma tamponu gadk sermayeye, birinci
kusak sermayeye ve toplam sermayeye kademeli olamak gdilecektir.

« Ulke sartlarina ve tercihlerine g olarak, %0 ila %2.5 arasinda gigen
dongusel sermaye tamponu uygulamasi getigtlmiBu yeni dizenlemeyle
dongusellgi yeterince dikkate almamasi nedeniylesefden Basel Il ‘nin bu

eksikliginin giderilmesi planlanngtir.
Kaldirag Orani

Sermaye oranlarini destekleyici nitelikte olgeffaf, basit, anlglir ve risk bazli
olmayan kaldirag orani getirilgtir. S6zkonusu oran birinci kak sermayenin belirli
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donsim oranlariyla dikkate alinmibilanco dgi kalemler ve aktifler toplamina

bolinmesi suretiyle bulunacaktir.
Likidite Oranlari

Basel IlI dizenlemeleriyle birlikte iki yeni likite orani getirilmgtir. Bunlar,

Likidite Karsilama Orani ve Ndstikrarli Fonlama Orani olarak adlandiriimaktadir.

» Likidite Karsilama Orani, bankanin likit varliklarinin, 30 gugelisinde
gerceklgecek net nakit ciklarina bélinmesi suretiyle hesaplanacak olup bu
oranin minimum %2100 olmasi gerekmektedir.

» Net istikrarli Fonlama Orani, orta ve uzun vadeli donerbdnkalarin pasif
yapilarini guclendirerek daha istikrarli ve guvenbir fonlama amacina
yonelik olarak getirilmg olup s6zkonusu oran mevcut istikrarli fonlama
tutarinin ihtiya¢ duyulan istikrarli fonlama tutaa bolinmesi suretiyle
bulunacaktir. Bu oraninda bankalarca en az %10@mala gercekkgiriimesi

beklenmektedir.
7.Turkiye’de BDDK Tarafindan Ydrutiulen Basel Il Calismalari

BDDK, 2013 yilinin baindan itibaren yayimlagh yonetmelik taslaklari ile Basel
[I'e asamal bir gegi yapacgini beyan etnstir. Bu kapsamda;sagida belirtilen
Yonetmelik Taslaklari ile konuyu kamuoyunun ve lilgliger taraflarin gorgi ve
deserlendirmelerine acrgtir. Sozkonusu yonetmelik taslaklari bilahare BDDK

tarafindan Resmi Gazete’de aynen yayimlanarak fig@iigirmistir.

BDDK’'nin 05.09.2013 tarihinde yayinladg Bankalarin Ozkaynaklarina

iliskin Yonetmelik

S6zkonusu Yonetmelik't&,

%gankacilik  Duzenleme ve Denetleme Kurumu!Bankalarin ~ Ozkaynaklarina  iliskin  Yénetmelik”,
http://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Mevzuat/Bagilik_Kanununa_lliskin_Duzenlemeler/12358bankialanzkaynaklari
na_iliskin_yeni_yonetmelik.pdf(10.11.2013), Ankara, 2013

64



« Ozkaynak unsuru olarak gekirdek sermaye kavrangetinilmesi,

* Ana sermaye igerisinde c¢ekirdek sermaye ile bgliger alacak ilave ana

sermaye kalemlerinin belirlenmesi,

» Katkl sermaye icerisinde yer alacak borclanma araw ilskin daha siki

kurallarin getirilmesi,

« Ozkaynak hesabinda yer alacak kalemlergkifli ayrintili diizeltme

esaslarinin belirlenmesi,

» Konsolide 6zkaynak hesabinda azinhk haklar iléing¢ Kiilerin sahip

olduklari paylarin dikkate alinma esaslarinigigt&ilmesi,

« Jlave ana sermaye ile katki sermayede yer alacakldmona araglarinin
bankanin sermaye yeterlilik oraninin belirli bgrg@n altina digmesi halinde
zararlar telafi etmek Uzere kayitlardan silinmesya hisse senedine

donistarilebilir olma 6zellginin getirilmesi,
hususlari yer almaktadir.

BDDK'nin 05.09.2013 tarihinde vyayinladgi Bankalar Sermaye
Yeterlili ginin Olgiilmesine ve Dgerlendiriimesine Tliskin Yonetmelikte

Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik

Sozkonusu Yonetmelik't,

* Konsolide ve konsolide olmayan bazda hesaplanatak @asgari cekirdek
sermaye yeterliii standart orani (%4.5) ve asgari ana sermaye ljeier

standart orani (%6) olarak belirlegdli

“Bankacilik Diizenleme ve Denetleme KuruniBankalarin Sermaye Yeterliliginin Olglilmesine ve Dgerlendiriimesine
iliskin Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair Yénetmelik”
,http://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Mevzuat/Banilik_Kanununa_lliskin_Duzenlemeler/12359sermasgerliligi_yon
etmeligi_degisikligi.pdf (10.11.2013), Ankara, 2013.
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« Ozkaynaklardan diilen bazi unsurlarin 6zkaynaklardan indirilmesiiryer
sermaye yeterlifii uygulamasi bakimindan riskgiaigina tabi tutulmasinin

ongoraldigd,
hususlari ifade edilmektedir.

BDDK'nin  05.11.2013 tarihinde yayinladg Sermaye Koruma ve

Dongiisel Sermaye Tamponlarindliskin Yonetmelik
Sozkonusu Yonetmelik'f,

 Ekonomik ve mali gostergelerin bozulmasi durumurkdasilasilabilecek
kayiplar nedeniyle 6zkaynaklarin sermaye yetgnh iliskin dizenlemelere
gore yetersiz kalmasinin 6niine gecilmesi amacwylanolurulmasi beklenen

ilave 6zkayn@in “sermaye koruma tamponu” olarak tanimlgndi

» Bankalarca bulundurulmasi beklenen ve belirli esadhhilinde hesaplanacak

ilave 6zkayngin bankaya 6zgu déngisel sermaye olarak adlangdirild

» Bahse konu tamponlarin, idame edilmesi gerekenriasganlar olmayip,
uyumsuzluk durumunda bankalarin kar gdianlarinin belirli oranlar
nispetinde sinirlandirilarak o6ngorilen sermaye wiaee ulgmalarinin

sglanmasinin amagclangl
hususlari ifade edilmektedir.

BDDK'nin 14.03.2013 tarihinde ise Bankalarin Kaldia¢g Duzeyinin

Olclilmesine ve Dgerlendirilmesine Iliskin Yonetmelik

Sozkonusu Yonetmelik'fé,

! Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, “Sermaye Koruma ve Déngilsel Sermaye Tamponlarindliskin
Ydnetmelik”,
http://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Mevzuat/Banilik_Kanununa_lliskin_Duzenlemeler/12493sermaggionu.pdf
(10.11.2013), Ankara, 2013.

42 Bankacilik Duizenleme ve Denetleme Kururtankalarin Kaldirag Diizeyinin Olgiilmesine ve Deerlendirilmesine
iliskin Yénetmelik’
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« Bankalarin kaldira¢ etkisiyle maruz kalabileceklenihtemel risklere kar
konsolide ve konsolide olmayan bazda yeterli seembylundurmalarinin

salanmasina ilikin usul ve esaslarin dizenlegili

» Kaldirac oraninin, bankalarin ana sermaye tutantarbilanco ici varliklar ile
bilangco dg1 islemlerin dOngim oranlari uygulanmi risk tutarlari

toplamindan olgan toplam risk tutarina bélinmesiyle hesaplgndi

* Solo ve konsolide bazda aylik olarak hesaplanalammranin 3 aylik basit
aritmetik ortalamasinin asgari %3 dizeyinde tuttnasi ve idame

ettirilmesinin 6ngoruldga,
hususlari ifade edilmektedir.

BDDK, 01.07.2013 tarihinde yayimlagi bir Duyurd®, ile yukarida bahiskonusu
edilen dizenlemelerin yayimlanmadan 6nce taslatak)asitli tarinlerde kamuoyu
ile paylgildigl, bu strecte alinan gattéar ile Avrupa Birligi dizenlemeleri ve der
uluslararasi gelmelerin dikkate alinarak Basel Il uygulamasina igéarihinin
01.01.2014 olarak belirlenmesine karar vegilaii bildirmistir.

8.Basel Duzenlemelerine Yoneltilen Edtiriler

Basel Bankacilik Komitesi dizenlemeleringkiin teorik alt yapida, genellikle Basel
[, Basel 1l ve Basel Ill olarak bilinen sireglerdenan kararlarin tagiimasi ve bu
kararlarin gerek finansal sisteme ve gerekse matkonomik sisteme olan
etkilerinden bahsedilerek ki yapiimaktadir. Cgu durumda, Basel sireclerinin
yetersiz kaldil ve ihmal ettgi konular 6n plana cikarilarak kritik edilmektedBu

kapsamda literatirde yeralangieler asagida 6zetlenmektedir.

http://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Mevzuat/Barilik_Kanununa_lliskin_Duzenlemeler/12492kaldiracetmeligi.pdf
, (10.11.2013), Ankara, 2013.

43 Bankacilik Diizenleme ve Denetleme KururtBasel Ill Cercevesinde Hazirlanan Diizenleme Tasld&rina iliskin Basin
Aciklamasi”,
http://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Duyurulag@in_Aciklamalari/12160basin_duyurusu_basel_iiieinrhuz.pdf
(16.07.2013), Ankara, 2013.
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Dowd, Hutchinson, Ashby ve Hinchlifft Basel diizenlemelerinin bir kithi
yapmakta ve Basel Bankacilik Denetim Komitesi 'ridasel |, Basel 1l ve Basel Il
yolculugunda, yetersiz kaldini, finansal kurulglarin giri risk almalarinin éniine
gecemedii, 2008 krizinde Avrupadaki ve ABD’deki bankalatam olarak Basel'e
uyumlu olduklari, hatta gegaden fazla sermayelendirildikleri, ancak yine de
krizden kacamadiklari, Basel kurallarinin son yigmda menkul kiymetlgirmenin

ve finansal balonlar olunasinin en dnemli nedenlerinden birisi @dusinirsiz ve
asiri buyuk yuakumlaltkler ve kismi 6denghisseler ortaklara ve gkili taraflara
daha esnek kurumsal yonetim kurallarinin uygulamrkesusunda cesaret vegdi
bu surecte, yatirim bankalarinin, yetersiz serteagrildigi ve bu nedenle krizlerde

en buytk darbeleri bunlar aldiklari belirtiimekited

Makalede, Amerikan bankalarinin sermaye rasyolarirmevduat sigortasinin
olusmasiyla keskin bir diils yasadgl, Basel rejiminin gittikce kuvvetlenmekte
oldugu ve baarisizlgina r&men buyumesini surdirmeye devam etmekte gldu
ifade edilmektedir. Diizenleyicilerin risk bazl diidemeleri kabul etmeleri acik bir
ahlaki tehlike olgturmaktadir. Basel Il prensipleri cercevesinde Kadar kendi i¢sel

modellerini uygulamaya alglar ve kredi riskine maruz tutar icin gerekli

sermayelerini buna gére hesaplamaygdwaiglardir.

Makalede devamla, mortgage kredilerinde geri 6d@modlemlerinin  déer kredi
turlerinde de sorunlara yol agti mortgage b#antil yeni tirev Grinlerin
getirilerinin normal dgllimdan uzak oldgu, VaR kullaniminin gegi anlamda
cogalmis olmakla birlikte normal dalimdan uzak bulunan tahminler coksdi risk
dizeylerinde kalgg ve dik risk tahminini arzulayanlara hizmet eder @du
kullanilan risk modellerinin, surekli olarak getirildigi ve amaca hizmet eder
olmaktan uzaklgmis oldugu, kullanilan modeller dolayisiyla sadece sik sérum

kalinan risklerin tahmin edilebilir oldgw hususlari ifade edilmektedir.

* Dowd Kevin, Martin Hutchinson, Simon Ashby, Jimi Minchliffe, “Capital Inadequacies, The Dismis§dalilure of the

Basel Regime of Bank Capital Regulatio@ato Institute, Policy Analysis, No0.681, 29.07.2011, ss.1-40.
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Diger taraftan, finansal modellemenin mikemmelliktesk quzak ve subjektif
oldugu, Basel sisteminin bir surt zaafiyetinin bulupdusdzgelimi, orjinal Basel
Uzlasisi’'nda, OECD yesi ulkelerin borclarinin sifirkriggirligina sahip oldgu,
halbuki bunun gercekten uzak ofdy risk airlikli varlklara yapilan ilaveler
nedeniyle tahmin edilen toplam riske marugeten cok airi bayutilm oldugu ve
zimni  olarak en kot senaryo geleriyle iliskilendirildigi  konularini

vurgulamaktadirlar.

Makalede ¢cok 6nemli bir konuya atifta bulunulmakéaBasel sisteminin ekonomik
biyime donemlerinde bilyuyen, ekonomik kucilme ddexende ise kucilen bir
sermaye yeterlii uygulamasi yaratti, dizenlemelerin Ulkeden Ulkeye yada
kurumdan kuruma dgskenlik goéstermesi nedeniyle, diizenleme arbitrajatybligl,
bazen bu nedenle bazi faaliyetlerirgha tlkelere tandigl, yada yeni bir finansal
kurulus kurularak bazi dizenlemelerden kurtulugaluya da yeni finansal dGrtnlerle

bu arbitrajin yaratildy, ifade edilmektedir.

Makalenin sonucunda, Basel lll, kendinden 6ncelseéBd ve Basel Il uzkalarinin
zayifliklarini barindirmaya devam ¢iti icsel derecelendirme modeli yakiliainin
terk edilme noktasina gefdj Basel Bankacilik Denetim Komitesi 'ne tekrar iger
donlup hereyi silbgtan yaptirma donemi de gecikmldugu, bu nedenle, “serbest
bankacilik” dginda bir dizenleme c¢6ziminin bulunngadiancak finansal
serbestlgme ile problemlerin halledilebilege Basel'in yaratig karsikligi
¢Ozmenin en efektif yolunun sistemi serbest bartiggc cevirerek, sistemin kendi
kendine cakmasini sglamak oldgu ifade edilmektedir.

Keiding®, Basel Il diizenlemelerini gidi yonlerden kritik etm§ ve bu kritiklerini

bes noktada 6zetleniir:

* Riskin endojen bir yapisi olmasinagnaen, Basel Il riski ekzojen kabul

etmektedir.

% Keiding, Hans, “Basel II: Regulation to Prevemdticial Crisis”,
http://www.econ.ku.dk/keiding/Textbooks/EconomicB@ikingOldVersion/Chapter21.pg{10.09.2013) Economics of
Banking, Chapter:21, November 2009, S.1-6

69



» Riske Maruz Dger (VaR) hesaplamalari sirasinda, bazi bilgilebkéyakta
ve dolayisiyla dgerlendirmede bazi hayati bilgiler ihmal edilmektedi

* Borclananlarin kredi derecelendirmeleri ggiggansitmaktan uzaktir. Rating
kuruluglari tamamen ticari davranmaktadirlar. Bir anlamdéing notlari
satin alinmaktadir.

* Sermaye yeterlifii dizenlemeleri bukana riskini 6nlemeye yonelik olarak
gelistiriimi stir. Dolayisiyla kredi riski ve piyasa riskinin diate alinmasi
anlamhdir. Ancak, operasyonel risk bankanin biedtendisi, yoneticileri ve
hissedarlar ile alakalidir, sistemin butinine agtbulgma riski
bulunmamaktadir. Bu nedenle operasyonel risk hassgarda dikkate
alinmamaldir.

» Basel Il tersine donguselli desteklemektedir. Ekonominin yikselen
zamanlarinda daha az sermaye yetgrligereksinimi olgurken, tersine

durumlarda ytiksek sermaye yetegiilgereksinimi olgacaktir.

Majnoni ve Poweff’, Basel Il Uzlais'nin gelsmekte olan ve o&zellikle Latin

Amerika ulkelerine olan etkileri analiz ederek, etslendirme kuruklarina gereken

onem verilmedii, icsel derecelendirme yaklalarinin yeniden ele alinmasi ve
kalibre edilmesi gerelgi ve bir cok Ulkede farkh derecelendirme metodidoj

kullanildigi hususlarini elgirmektedirler.

Bu noktada, standart yaklan ile ileri dlcim yaklaimlari arasinda bir orta yallan
“merkezi derecelendirme bazl yaklan” ileri strilmektedir. Bu yakkamin IRB
yaklasimina geg icin bir araci olarak kullanilabilege bu yaklgim sonucunda bir
bankanin ileriye yonelik olarak kahklarini bu yaklaim uyarinca ayirabilege

ifade edilmektedir.

Calismada, uc¢ Latin Amerika Ulkesinde kredi riski, ginhatalar veri kabul edilerek
analiz edilmeye callmistir. Yapilan analiz neticesinde bu U¢ Latin Amerika

Ulkesinde Baselin 6ngorgii %8 yerine neredeyse %15’lik bir sermaye

* Majnoni Giovanni, Andrew Powell, “Reforming Bank @&l Requirements: Implications of Basel Il fortirmAmerican
Countries”, Washington D.CEconomia, Spring 2005, ss.105-140.
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yeterliliginin efektif olac& ve ancak alinan risklerin bgyekilde sermayeye
ayarlanabilecg ifade edilmektedir.

Ekerf’, sermaye odlciimleri ve sermaye standartlarininladasasi uyumu ya da
yaygin bilinen adiyla Basel Il kriterleri ile kdérin bankalardan finansmangsama
olanaklar arasinda kuvvetli bir gki oldugu, Turkiye'de guncel bir konu olarak
gerek bankacilik sektériinde ve gerekse de akadeentlede targtimakta oldgunu
belirtmektedir. Eken tarafindan vurgu yapilan hsBasel 1l kriterlerinin esas
olarak banka sermaye vyeterliliklerinin 6lcim staddaolduysu, timdayle yeni
olmadgi, eski diizenlemelerin kiigiik modifikasyonlarla yemip esneklgtirilmis bir
hali oldusu, bankalarin kime ve ngkilde kredi veregéine karsmay! amaclamagi,
bankalarin kredi verirken ne tlr teminat a@oa yada almayagea karsmadgl,
kobilere yonelik pozitif ayrimcilik yapt, kredi fiyatina etkisinin g6z ardi
edilebilecek kadar kucuk olgu hususlandir. Dolayisiyla, Turkiye'de Basel I
kriterlerinin kobilere etkilerinin gereksiz yere ahbldigl ve Basel Il kriterlerinin
kobilerin kredi bulmalarini zorfairaca seklinde tartgmalarin batindyle bir

algilama hatasindan kaynaklagidrurgulanmaktadir.

Eken, yukarida aciklananlara ilave oldfakdiizenleyicilerin bankalarin maruz
kaldiklari riskleri 6nceden belirlengni limitler icerisinde tutmalarini zorunlu
kildigini, bu nedenle, bankalarin bu sinirlamalari géiande bulundurduklari icin
daha kucuk bir etkin sete sahip olduklari, yaniKadarin etkin setin tzerinde yer
alsa bile yuksek risk g$ayan varliklara yatirrm yapamayacaklari, bu durumun
bankalarin hem karlga iliskin hedeflerini gerceklgirmelerini ve hemde
dizenleyicileri memnun etmeyi zogtadigl, cinki dizenleyicilerin nispeten ik
getirili fakat yiksek kalitede @uk riskli varliklara yatirirm yapmalari yontnde
bankalari tgvik ettikleri ve bankalarin yiksek kaldiracli bitadara sahip olmalarini
Onleyerek daha gakli bir mali piyasaya sahip olunmasini hedefldelik ifade
edilmektedir.

* Eken M. Hasan, “Basel |l Kriterleri ve Kobilerinfinsman OlanaklariMaliye ve Finans Yazilari Dergisi,Sayi: 80, No.4,
2008, ss.55-78.

8 Eken M. Hasan, “Basel Il ve Risk Yonetiniinans Kultp Yayinlari, 2003, ss.1-30.
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Bankacilga iliskin olarak yapilan dizenlemelerin risk yonetim peidifinden
yapildgr ve genellikle karhlik konusunun ikinci plandalde veya hi¢ dikkate
alinmadgi, bu nedenle bankalarin yiksek karllik beklentie paralel olarak riskli
yatinmlarda  bulunma isteklerinin  genellikle  duzsitiler tarafindan

desteklenmedi, belirtiimektedir.

Eken tarafindan, risk yonetiminde zayif olan yarid&i yiksek bankalarin standart
metodu, buna karik risk yonetiminde bgarili ve dolayisiyla riski dfiik bankalarin

ise icsel metodlari kullanmalari 6nerilmektedir. g&i taraftan, bir banka bu
metodlar kullanarak riskini sifir noktasina kadgakebiliyorsa yani risk @rlikli
varlklarini sifira gitleyebilmis ise bu durumda kaldirag katsayisi sonsuz dizeyde

blyuyebilecek ve bu da banka bilangosunu sonsueydiézbiiyttebilecektir.

Aybar*, finansin sosyallgnesinden bahsetmekte ve son yillardgagan bankacilik
krizlerinden 0©rnekler vermektedir. Kiuresghee ve finansalma sirecleriyle
birlikte bankalarin risk yonetimlerinin regile ed#sinin ¢cok gic¢ ve 6nemli big i
haline geldgi, finansal serbestyene slrecinde, bankalarin uluslararasi
aktivitelerinin arttg, tiiketici seviyesinde ise menkul kiymatlame faaliyetlerinden
dolayl daha da karmklastigl, bankalarin kullang risk yonetimi araclari ile risk
transferinin ¢cok kolay hale gelgdj piyasalarin bu anlamda bankalardan kaynaklanan
faiz orani riskine ¢ok acik hale geidistzgelimi faiz orani riskinin, swaplar yada
diger turev araclar gibi faiz oranina duyarll Graldeim piyasaya yayilabilege
yine kredi riskinin bilanco durasyonlarini gigirerek transfer edilebilegg
belirtiimektedir.

Aybar tarafindan, bankalarin dizenlenmesinin buaradbh 6nemli hale gelgi
kuresellame ve finansal serbesttae ve finansallkama ile birlikte tim dikkatlerin bu
alana yoneldii, risk yonetim tekniklerinin Akerlof'un Unli makasinde belirtgi
“information” kavrami etrafinda getirildi gi, daha sofistike Urtinlerle bankalarin risk
yonetim faaliyetlerini gercek$éirdikleri, belirtiimektedir.

49 Aybar, Sedat, “Financialization and Regulation: Hage of Basle 2 and the Future of Internationaiv@ogence of Capital
Measurement Standards”, http://sites.khas.edu.tr/tr/akademik/fakulteleif&tli-ve-idari-bilimler-fakultesi/iktisat-
bolumu/Working-Paper-Series/Financializationand Raipn%20_2_.pdf ( 10.09.2013),Kadir Has Universitesi Working
Paper Series, September, 2009 ss.1-17.
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Aybar, Basel I'in bankalara yeterli risk yonetiperspektifi sunamagini, herseye
uyan bir Olci - “one size fits allseklinde bir formulin piyasalarin ihtiyacini
karsilamadgi, farkli Ulkelerin tarihi ve sosyal farkhliklann farkli bor¢c verme
uygulamalarini yeterince anlamguli fiyat hareketlerini dikkate almagl] buyik ve
kiguk tum bankalari ayni kurallar icerisindegedendirdgi, seffaflik, iyi yonetim,
piyasa disiplini, optimum sozmeler ve sgduyulu dizenleme konularini icermgidi

konularinda elgirildi gini belirtmektedir.

Aybar, Basel IlI'yi kritik etmg, Basel II'nin teorik altyapisinin bir takim soru
isaretlerinin bulundgunu, Basel II'nin kapitalist sistemde birbiri ilekabet eden
taraflarin menfaat ¢amalarini ¢c6zmede barisiz oldgu, daha ¢cok Anglo-Saxon
tipi bankacilik uygulamalarini desteklgdi zira bu Ulkelerde kobi tarzi kredi
misterilerinin  gecerli dokimantasyon sunabildikleri saii gelsmekte olan
ulkelerde, kobi tarzi kredi mgterilerinin gecerli dokimantasyon sunamadiklari,
dolayisiyla bu bankalarin daha yiksek sermaye ljegerasyolari ile ¢cakmalari
zorunlulygu daogurdusu, bu durumunda gelnekte olan Ulkelerde kobilerin
finansmanina ilave problemler getirggedékimantasyonu zayif olan kobilerin daha
riskli olarak kabul edilegé ve bununda daha yuksek sermaye yetgrlderekliligi

anlamina gelege belirtiimektedir.

Aybar tarafindan, Basel II'nin tum bu teorik zayifha ra&men getirdgi
standartlarin reel sektére ve finans sektoruntikrassizlik problemine ¢6zim
getirebilecgi, Basel Il gibi bir dizenlemenin an kaderine terk edilmesi, sadece
yeterli ve sofistike risk 6lgim ve yobnetim teknikien kaderine terk edilmesi
anlamina gelmez ayni zamanda neo libegdinglerin ve finansin anlglmasinin

kaderine terk edilmesi anlamina gelebi@daisuslari ifade edilmektedir.

Basel Il standartlarinin bir Tdrk Bankasr’'na uyguiasi konusunda yazilan bir
makaled@”, bahiskonusu Banka’nin 2002 ve 2003 yillarinalatayli gercek portfoy
verilerini kullanip, Basel Il standartlarinda belen kredi, piyasa ve operasyonel

30 Teker Suat, K.Evren Bolgin, M.BarAkcay, “Banka Sermaye Yeterliii Basel Il Standartlarinin Bir Tirk Bankasina
Uygulanmasi”Elektronik Sosyal Bilimler Dergisi, Vol.3, No.12, 2005, ss.42-54.
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risklerini farkli yontemlerle dlcerek ele alinannbanin sermaye yeterli orani
uzerindeki etkilerini incelemeyi amaclgdi elde edilen ampirik bulgularin Basel I
standartlari uygulamasinin incelenen Tirk Bankasisermaye yeterlgi oranini

onemli 6lclde dgiireceini isaret ettgi hususlari ifade edilmektedir.

Basel Il sermaye standardinin genel olarak bantaleginan risklerin en dgru ve
piyasa dgisimlerine en hassasekilde olgulmesi ve risk yodnetimi sirecinde
kullaniimasini amaclagh, bu amaca uygun olarak bankalarin daha basitarelart
yontemlerle risk 6lcimlerine yoneldikgce, alinankiesi daha dgru tanimlama,

Olcebilme ve yonetebilme yetetire sahip olacaklari belirtiimektedir.

Delahayé’, Basel II'nin dénguiseliii yeterince dikkate almagi, buna kagnlik Basel
[IPGn  hdkdmlerinin mglak oldysu, olumlu taraftan bakil@inda, Basel 11I'in
sermaye tanimina odaklagdiodenmg sermayeyi en gucli sermaye kalemi olarak
dikkate aldgli, sermayenin kalitesini 6nemsgiglikaldirag rasyosunun negeffaf ve
karsilastirilabilir ve izlenebilir oldgu, likidite yeterliligi gereksiniminin son finansal
krizlerde sermaye vyeterlfinden cok likidite yeterlilginin 6n plana c¢ikmasi
nedeniyle olumlu bulundiw, bu krizin sadece koti kredi tahsislerinden
kaynaklanmady, sermaye koruma tamponunun bankalarin kredi giéninin
volatilitesine kagi bir care olarak tasarlarig) Basel 1II'in asil olumlu etkisinin
ekonomiye ve bankaclilik sistemine givenin tekrasak@masini sdayan sgduyulu

standartlar ve gucli uyari etkisinin offly vurgulanmaktadir.

Ayni makalede devamla, Basel III'in olumsuz yonlelarak ise ulusal dizeydeki
duzenleyicilere ¢ok fazla ulusal tercih alani birgk finansal piyasalardaki krizlerin
son yirmi yilda hemen hemen her ¢ yilda bir tdratigl, buna kagilik, Basel I
gereksinimlerinin gelecek krizden 6nce etkilerimiriaya ¢cikmasinin beklenmgdi
bir anlamda gec¢ alinmnlemler paketi olaga, yasal sermaye miktarinin ne kadar

olacainin veseklinin net olmadii ifade edilmektedir.

Delahaye tarafindan, riskgalikli sermaye konseptinin terk edilerek kaldirag

rasyosuna gecilmesi gerekitbelirtimekte, bunun piyasa disiplinini gamada daha

51 Delahaye, Bernd P., “Basel Ill: Capital Adequacy &muidity after the Financial CrisisInternational Finance Seminar
2010/20112011, ss.1-49.
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etkili olabilecegi, zira sermaye bikeni olarak lll.kgak sermayenin bankalarin
piyasa disiplini cercevesinde emniyet ve guv@nii sglamada 6nemli rol
oynayac#l, belirtiimektedir. Basel 1II'in dier bir 6nemli olumsuz yoninun,
mortgage, sekdritizasyon araclari, CDOs, CLOs, Spésa piyasasl! yatirim fonlari,
hedge fonlar, sigortgirketleri, 6zel hisse fonlari, vs gibi mevduat lempayan
finansal kurulglardan olgan Golge Bankacilik Sektori’'ni kapsangdibunlarin
Basel llI'de ihmal edilmi ve dizenlenmemioldugu, oysaki 2008 yili krizinin
mevduat toplayan bankalardangde golge bankaciliktan kaynaklarggi hususlari

ifade edilmektedir.

Blundell ve Atkinsorf, krizlerin ana etkenlerinden birisinin cok biiyiigkter alan
“batmak icin ¢ok buylk” kurumlar olgw ddeme gici yetersiginin bulssma ve
kargi taraf riskinden, dizenleme ve denetimin entegreamasindan ve kararl

yonetimlerin olmamasindan kaynaklagidfade edilmektedir.

Makalede, Basel IlI'in getirdi kaldira¢ rasyosunun, sermaye tamponunun,
dongusellgi ele almasinin ve kredi temerritleri icin &k ayrilmasinin olumlu
degerlendirildigi, ancak Basel III'in her bir finansal sistemgit®larak dizenlendi
varsayimindan hareket &iti bunun etkinlgini golgeledgi, tlrev Grinlerin icerdii
“vaatleri” dikkate almadii, golge bankacilik faaliyetlerini kapsam icine abhgi, bu
hususun reform prosesini ¢cok fazla etkifgdrisk agirlikli varliklarin ¢cercevesinde
yapilan dgisikliklerin konsantrasyon (ygunlasma) riskini de kapsamasi gerekti
hususlari ifade edilmektedir. Burada, vurgu yapHasuslar buyik bir dwuluk payi
tasimakta olup genellikle Basel diizenlemelerinde tlirginlerin icerdgi hususlarin
tam olarak dikkate alinmagl| buna ilave olarak sadece vaatlergiltayni zamanda

nakit akslarini da dikkate almagh bilinmektedir.

32 Blundell-Wignall Adrian, Paul Atkinson, “Thinking &ond Basel 1ll: Necessary solutions for Capitadl anquidity”,
OECD Journal: Financial Market Trends, Vol. 2010/1, 2010, ss.1-23.
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Repullo ve Saurina tarafind®n Basel Bankacilik Denetim Komitesi 'nin Aralik
2009'da yeni uzlgsini tartgmaya actl (Basel 1ll), dort ana hedefle birlikte
dongusellgi adresledii, bu ana hedeflerin, sermaye yeteglilgerekliliginde airi
konjonkttre bglih g1 azaltmak, kredi kariklari konusunda ileriye dgu bir baks
acisini geltirmek, stres donemlerinde kullanmak Uzere sermayeponlari
gelistirmek, bankacilik sektoriintsia kredi buyimelerinden koruyarak daha makro
sagzduyulu ve temkinli hale getirmek, olarak tanimlandoelirtiimektedir. Burada,
tersine dongusel sermaye tamponunu o6l¢ilmesi rerdell ve kredilerin GDP’ye
orani ile trendi Olcen kredilerin GDP Gap’ine orarasindaki fark olan tampon
kararlarinin ngekilde alinmasi gerelgine odaklannglardir.

Arastirmanin bulgularina gore, kredilerin GDP Gap’in@ara ve GDP blyumesi
arasindaki korelasyonun negatif ofdy bununda, kredilerin GDP Gap’ine orani
rasyosunun, GDP blUyumesi yiuksek @duada, sermaye yeterlii gereksinimini
azaltmaya yonelik sinyaller vefd] tersi durumda ise sermaye yetegiili
gereksinimini artirmaya yonelik sinyaller vegdhususlari belirtiimektedir. Béylece
tersine dongusel sermaye tamponunun G-20 ‘nin bardan talep etgi “kosullar
bozuldigunda kullanilmak Uzere iyi zamanlarda tampon kalaralolusturulmasi
amacl!” na ters diiigl  ifade edilmektedir.

Bu makalede, Basel Bankacilik Denetim Komitesi'nitkredilerin GDP Gap’ine
oraninin yetersiz oldiwunun farkinda oldgu, zaten sikintili dénemlerde bu
tamponlarin kullaniimasinin denetim otoritesiranine bgli oldugu, dar gorglu bir
denetim otoritesi baki agisiyla dgal olarak sikintili donemlerde sermaye
gereksiniminin azaltilmasina kawolduklari, daha gesibir baks acisiyla ise “cok
az — cok gec¢” yakkamiyla az oranli bir azaltima cok gec karar veestgkleri

belirtiimektedir.

Makalede, riske duyarli sermaye gereksinimglg@aman tanimi gegeyuksek bir
dongusellik icerdii, buna kagihk, Basel III'in tersine dongusel sermaye

>3 Repullo Rafael, Jesus Saurina, “The Countercyclizgital Buffer of Basel Ill: A Critical Assessm&n€EMFI Working
Paper,No0.1102, 2011, ss. 1-31.
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tamponunun mevcutseklinin banka sermaye dizenlemelerinin dongisgelli
azaltmaya yardim etmeyegayibi bunusiddetlendirme ihtimalinin bile bulungiu,
bu nedenle, ortak referans noktasi olarak kubankredilerin GDP’ye oraninin terk

edilmesi gerekti ifade edilmektedir.

Makalede, bunun ABD’de kesinlikle terk edil@écesavunulmakta olup Dodd-Frank
Act'in acikca her bir federal bankacilik dizenlenae denetim kurulgunun,
ekonomik genileme ve daralma donemlerinde ekonomik denge ilemiyuve
bankacilik sektoriiniin emniyet ve guvenigitii sgslayacaksekilde gerekli miktarda

sermaye bulundurmasinin zorunlu tut@dubelirtimektedir.

Cosimano ve Hakur8ABD’de 2007-2009 yillarinda etkili olan finansalin Basel

Il kurallarinin ticari bankalara uygulanmasindaeysiz kalinmasi nedeniyle daha
sonra tim gedimis Ulkelere yayildgl ve etkisi altina alg, 6zellikle blyuk finansal
holding sirketlerinin, Basel II'ye uygun olarak sermaye dwrmalarina rgmen,
bilanco dgi1 faaliyetlerinden dolayr buylk kayiplara maruz ddelari, bunun
sonucunda, onceki diuzenlemelerin eksiklikleriniegideye yonelik olarak BIS’in
Basel Il duzenlemelerini devreye softy bu dizenlemelerin gerek banka
sahiplerine ve gereksede bankalardan borclanablidyék maliyetler yiklediinin
tartisildigl, belirtiimektedir. Cakmanin, gelimis tlkelerin 2001-2009 arasindaki
donemlerdeki sermaye yetesdiligereksinimi dizenlemeleri ile daha yuksek kredi
faizine kasihk daha dgik kredi bluylimesi ggayip s&lamadiklarini argirmaya
yonelik oldusu hususlari ifade edilmektedir.

Burada, bankanin davranimodeli olarak yapisal bir model benimsegmie
bankalarin tutaga optimal sermaye miktari belirlenmeye gamistir. Bu balamda,
dinyadaki en buylk bankalarin yeni sermaye yet@rtlizenlemeleri ¢ercevesinde
(Basel II) Odenmi sermaye/yeni risk grlikli varliklar rasyosunu %7 oraninda

tutturabilmek icin gerekli olan %1.3 ‘lik aciklarikapatabilmek i¢cin bor¢ verme

> Cosimano Thomas F., Daila S. Hakura, “Bank BehaiuioResponse to Basel Ill: A Cross-Country AnaR;sigviF
Working Papers, WP/11/119, 2011, ss.1-35.
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oranlarini %1.6 oraninda yukselttikleri, bu tahminsermayenin maliyetinin

bankanin alternatif fonlama kaynaklarinin %1.6riicke old@gunu ifade etmektedir.

Bu cercevede, Modigliani ve Miller'in 1958 yilinkiadbnermelerinin Dlnyadaki en
blylk bankalar icin uygulanabilir olmaglibelirtimekte ve blyuk bankalar grubu
icin kredi faiz oranlarina gore kredi talebinimekliginin %0.33 oldgu veri olarak
alindginda, uzun vadede kredi verme faiz oranlarindakksglmenin kredi

blylumesinde %1.2 oraninda azalmaya neden @lsaamin edilmektedir.

Makalede ayrica, bankalarin bir Glkeden bigkaatlkeye, bir ekonomiden ghrine
cok buyuk ceitlilik ve farklilik gosterdgi, bunda, sermaye kisitlamalarinin, sermaye
artinminin net maliyetinin, kredi faiz oranindatezismeye gore kredi talebinin
esneklginin buyudk payl bulunmakta oldu, ilgili tlke politika belirleyicilerinin,
kendi ekonomilerindeki kredi talebinin esngitiin yada sermayenin maliyetinin

yuksek oldgu gerceini kabul etmeleri gerekdi hususlari ifade edilmektedir.

Basel 1lII'in 6nemli bir parcasi da, tersine dondisamaye gereksinimidir. Bu da
asirl kredi buyimesi durumunda sermaye yeté@ililasyosunun %2.5 oraninda ilave
bir artirrma konu olmasidir. Makalede, bu nederiiglilx bankalarin kredilerini %2.5
oraninda azalttiklari sonucuna ulmaktadir. Bundan dolayi, gethis ekonomilerde
“asir kredi biyumesi” nin kabul edilmesi tersine ddsgl bir etki yaratmaktadir. Bu
nedenle bunun Ulkenin para politikasi ile siki kmordinasyon altinda kullaniimasi
gerekir. “girt kredi buyimesi” ve daraltici para politikasiraganli olarak birlikte
uygulanmasi durumunda haddinden fazla ince ayatikgotiiizenlemesinin bir arada

kurgulanmasi gerekmektedir.

Yukarida yer verilen literatir derlemesinden de Utgnesi Uzere Basel
dizenlemelerine akademik cevrelerin sgtderi genellikle, bu dizenlemelerin
dongusellgi yeterince ele almamasi, biyime donemlerinde azallriz
donemlerinde artan bir sermaye yetediiligereksinimi cergevesi gizmesi, riske
gerezsince odaklanamamasi, anlasma riskini dikkate almamasi, hikimetlerin
temerrit riski icermedikleri algisinda israrci atasi, turev Urdnlerin risklgini
yeterince oOlcememesi, tlrev drinlerin nakitsiinin dikkate alinmamasi, ilgili
finansal kurumun optimal sermayesine odaklanmaméasnular etrafinda

toplanmaktadir.
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C.Sermaye Yeterliligi Diizenlemelerinin Makro Ekonomik Etkileri

Sermaye yeterlifii duzenlemelerinin makro ekonomik etkileri daha cais-LM
modelleri ve Genel Denge Modelleri ile analiz ediya calgiimistir. S6zkonusu

etkiler daha ¢cok Keynezyen gghér cercevesinde aciklanmaya genistir.

Tanaka>, banka sermayesinin ve sermaye vyetgililliizenlemelerinin makro
ekonomik etkilerini ve paranin aktarim mekanizmasiolan etkilerini analiz
etmistir. Tanaka’'nin kurdgu hipotetik banka modelinde g&r bankanin vergi

krediler bir firmanin yukamlutliklerinde énemli hiol oynuyorsa, veri bir faiz orani

noktasinda kredi arzinda meydana ggladar sonucunda ISgeisi kayacaktir.

Tanaka burada, banka sermayesi ve sermaye ygéiedilizenlemelerinin kredi
arzinin faiz esneldinin énemli belirleyicilerinden biri oldgunu aciklamakta olup
bu da IS grisinin ggimi oldugunu ifade etmektedir. Buna gore, bankacilik sekigiri
sermayelendirilmy ise ve sermaye yeterlii gereksinimi dguk ise IS @risi daha

diz olacgindan para politikasi daha etkin olabilecektirnBulave olarak, modelin
basit bir uzantisi olarak, Basel Il, resesyon ddeende ciktiyl uyaran bir arac

olarak para politikasinin etkigini azaltacaktir.

Tanaka'ya gore, para politikasinin etkgnli finansal kgullara ve bankacilik
sektoriine bgh olup finansal keullarda yada sermaye yetegilidizenlemelerinde
onemli bir dgisiklik oldugunda paranin aktarim mekanizmasinda da 6nemli
degisikliklerin oldugu yonundedir. Tanaka, makalede, bankacilik sekti#kin
asimetrik bilgi sorununu dikkate almgd belirtmektedir. Yine, ahlaki tehlike ve
kumarin yeniden dirifi tarzi davramglarida sonucu dgstirebilecektir. Benzer
olarak, sermaye yeteriinin dinamik makro ekonomik etkisinin statik bir-19

analizi cercevesinde analiz edilemeygcairgulanmaktadir.

>3 Tanaka Misa, “How Do Bank Capital and Capital AdacyiRegulation Affect the Monetary Transmission Nedsm?”,
CESIFO Working Paper No.799, 2002, ss.1-31.
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Roger ve ViceR, daha yiiksek diizeyde sermaye ve likidite yetgirlili
dizenlemelerinin makroekonomik maliyetlerini anaditm ve Dinamik Stokastik
Genel Denge Modeli (DSGD) ile sermaye ve likidiig&zenlemelerinde yapilan bir
artista, bankalar ve kredi piyasalarindakgeli kurulglarin aninda tepki verdikleri,
sermaye ve likidite duzenlemelerinin kendi araldanbir etkilgim icinde
bulunduklar, her bir duzenleme gigkliginde bankalarin alternatif ayarlama

stratejilerini uygulamaya soktuklari, belirtiime#te

Kullanilan DSGD modellerinin daha da gélilmeye muhtac bulundiu, modelin
en 6nemli kisitinin “kapali ekonomi modeli” olgly modelin agikca risk ile gkili
olmadgi, hukimet tarafindan c¢ikarilan risksiz menkul keylar dsinda dgisik risk
kategorilerindeki varliklart temsil eden portféyldulunmadgl, hatta temerrit
riskinin ve bilanco kompozisyonu ile temerrit gegesi ve kredilerdeki bozulmayi
dikkate almadii, belirtimektedir. Buna ilave olarak bu modekamu sekt6ri mali
hesaplari ile finansal geineler arasinda bir gki tesis etmedi, Avrupa'da
goruldigt gibi, finansal sektordeki finansal stresin, farani riski primininde
etkisiyle kamu sektériinede yayilabilgceayrica banka g finansal sektor icinde bir

model gelgtiriimesi gerektgi, belirtiimektedir.

Blum ve Hellwig’ tarafindan, bankalarda sermaye vyetgilildiizenlemelerinin
makro ekonomik dalgalanmalari giclendgidinegatifsoklarin firmalarin bankalara
olan borclarini 6deme gucini azgittibor¢ 6deme giclnin azalmasiyla sermaye
yeterliligi dizenlemelerinden dolay! bankalarin sermayelerid@ azalmasina neden
oldugu, sonuc¢ olarak bankalarin kredi verme faaliyatiarive yatirrm yapma

kapasitelerinin azaldi hususlari ifade edilrgtir.

Cecchetti ve LI, merkez bankalari ile finansal diizenleme otoriteile hedeflerinin

birbirinden farkli oldgu, bu b&lamda, para politikasi belirleyicilerinin,

%6 Roger Scott, Jan Vicek, “Macroeconomic Costs ofHdigBank Capital and Liquidity Requirements¥/F Working
Paper, WP/11/103, 2011, ss.1-52.

>’ Blum Jurg, Martin Hellwig, “The Macroeconomic Imgéitions of Capital Adequacy Requirements for Banksitopean
Economic Review,Vol.39, No.4, 1995, ss.739-749.

>8 Cecchetti Stephen G., Lianfa Li, “Do Capital Adegudrequirements Matter for Monetary PolicyNBER Working
Paper Series N0.11830, 2005, ss.1-35.
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kredilendirme faaliyetlerinin yuksek ve istikrarliekonomik blUyimeye hizmet
etmesini hedeflerken, banka dizenleme otoritelerimnkalarin aldiklari riskleri,
bor¢c verme kapasitelerini vaia risk almalarini sinirlandirmaya caiklarini ifade
etmektedirler.iki taraf arasindaki bu amag farkgily merkez bankacilarini sermaye
yeterliligi diizenlemelerinin etkisini 6lgmeye ve bu Olcim sgarina gére para
politikasini belirlemeye zorlamaktadir.

Cecchetti ve Li, ekonomik istikrarin @anmasiyla uyumlu sermaye yetegili
duzenlemeleri ile birlikte optimal para politikasitygulanmasinin nesekilde
basarilabilecgini arggtirmiglardir. Burada, ukalan énemli bir bulgu ise, ekonomik
dalgalanmalarda bankalarin kredilendirme faaliyagtle 6nemli bir belirleyici
oldugunun bilinmesine @men merkez bankalari ile diizenleme otoriteleri 1aces

bu konuda bir menfaat catnasi bulunmasidir. Buna goére, merkez bankalari
ekonomik faaliyetleri canlandirmak istedikleri zamé&anka kredilerinin serbest
birakilmasini  6nerdikleri halde, duzenleme otoeitel sermaye yeterlii

dizenlemeleri ile bunun 6niine ge¢cmek istemektedirle

Bu argtirmanin sonucunda, U¢ 6nemli bulguyasufaistir. Birincisi, tamamiyla
pasif bir para politikasinin uygulargl durumlarda, sermaye yetergili
dizenlemelerinin etkisinin dongusel ofay yani buyime donemlerinde buylmeyi,
kuclilme donemlerinde kiculmeyisték ettigi, ifade edilmektedirikincisi, optimal
para politikasinin sermaye gereksiniminin dénglstiisini notralize edeggdir.
Ucunciisii, Fed’in faiz oranlarini ayarlpohda banka sermaye yetedgili
diizenlemelerinin  bunun etkisini noétralize @tti ancak bunun tersine Almanya ve

Japonya’da bu teorik yapinin tam tersine harekidigdifade edilmektedir.

BDDK tarafindan, Turkiye'de yapilan bir gahada®, Turk bankacilik sektoriinde
sermaye yapisinin belirleyicileri analiz edi§mve sektérde mevcut bankalarin
duzenlemelerin gerektirginden daha fazla sermaye tutmasini aciklayabilecek
degsiskenleri belirlemek icin deneye dayali bir model splwulmustur. Turk
bankacilik sektériinden 2002-2006 dénemini kapsdgrka duzeyinde veriler ile

> Asarkaya Yakup, Serkan Ozcan, “Determinants of @afiructure in Financial Institutions: The Caédorkey”, Journal

of BRSA Banking and Financial Markets,2007, Vol. 1, No.1, ss. 91-109.
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bir panel veri seti okturulmustur. Model bu veriler kullanilarak Genedteilmis
Momentler Metodu (GMM) ile tahmin edilgtir. Bulgular gecikmeli sermayenin,
portféy riskinin ekonomik blylimenin, sektdriin ¢ataa sermayesinin ve sermaye
getirisinin tutulan sermaye ile pozitif gkili oldugunu, buna karhk varlik

blyukligtinin ve mevduat payinin negatighlili oldugunu gostermektedir.

Makalede, literatirde sermayeyi etkilen faktorlelarak, risk seviyesi, varlik
mevduatin 6zkaynaklar hari¢ yukumluliklere oranankacilik sektéri ortalama
sermaye Yyeterlifii, dizenleme otoritesinin sermaye yetetlilbaskisi ve ekonomik
bdytme olarak belirtiimektedir.

Acharya is&, farkli merkez bankalarinin farkli politikalar gylamasina g@men
uluslararasi diizeyde sermaye yetgilitiizenlemelerinin birbirine yakf§enasinin ve

uyumlulastiriimasinin faydalarindan bahsetmektedir.

Yukarida targilan gorigler bir arada dgerlendirildiginde, bankalarin kredilendirme
faaliyetlerinin, ekonomide paranin aktarim mekardzma direkt olarak etkide
bulundwgu, merkez bankalarinin bu nedenle bu araci, ekonaranlandirmak yada
soggutmakta rahatlikla kullandiklari ancak, merkez kdaknin ekonomiyi
canlandirmak istemeleri durumunda bunun dizenlenteritesinin kredileri
sinirlandirarak risk indirimine gitme amacindan kiagirdigi, gortlmektedir. Bu
durumda, merkez bankalari ile dizenleme otoritebgesinda acik bir menfaat

catsmasi ortaya ¢ikmaktadir.

Diger taraftan, sermaye yetegilidlizenlemeleri sikikirildiginda, kredilendirme
faaliyetlerinde bir daralma gorulmesi kuvvetli mlasilik oldgundan, ekonomide
durgunliga varabilecek etkileri olabilecektir. Nitekim, Tiyk’de 2000 ve 2001
yillarinda yganan krizlerde, krizin etkilerinin reel sektore yayasinda en dnemli
nedenlerden birisi olarak bankalarin kredilendifiaediyetlerinin durmasi ve mevcut
kredilerin dahi yenilenmemesi neden olarak gostezitedir.

60 Acharya Viral V., “Is the International ConvergermmfeCapital Adequacy Regulation DesirablePhe Journal of Finance

Vol.58, No.6, 2003, ss5.2745-2782.
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Gorulecgi uUzere, dizenleme otoritesinin sermaye yetgrldiizenlemelerinde bir
buna ilave olarak dalgalar halinde dnce fon kutidarini ve daha sonra da bu fon
kullanicilarin migterileri olan dger firmalari ve nihayetinde de hane halkini
etkilemektedir. Minimal dizeyde yapilan bir sermayeterliligi diizenlemesinin
toplumun tum kesimlerini etkileyebilecek bir liktdi daralmasina neden olabilgce

cok aciktir.
D.Optimal (Ekonomik) Sermaye Yeterliligi Duzeyi

Calismanin bu bélimuinde, her bir finansal kurumun keistti kiiltirine ve yapisina
bagli bir sermaye yeterlifii ¢cergevesinin gizilmesinin dnemli oldu gercginden
hareketle, optimal sermaye yada bazi kaynaklardgergganimiyla ekonomik

sermaye kavraminin irdelenmesinin faydall ofackezerlendirilmistir.

Onceki bolumlerde tagilan serbest bankacilik ile diizenlemeleri savun@iisgn
disinda birde optimal diizenleme fikrini savunan gé@rubulundgu belirtilmisti. Bu
gorise gore, onemli olan kamunun bankacilik kesimine ediemeler yoluyla
midahale etmesi yada etmemesi olmayip her bir bagikave nihayetinde tim

sistem igin bir optimal sermaye gémin hesaplanmasidir.

Literattrde bu konu ¢ok ilgi gekmive bir banka igin optimal sermaye miktarinin ne
oldugu ve optimal sermaye yeterfili oraninin hangi seviyede olmasi gergkiti
yogun birsekilde tartgiimistir. Painter ve Isaac ortak gahalarindd’, cok tarafli bir
sermaye yeterlifii yaklasimini aciklamaya caimislardir. Makalede, sermaye
tahsisini ikame etmek Uzere, sermayenin maliyetiinekt hesaplayan bir model
onerilmektedir. Optimal sermayenin, banka sahiplepolitika yapimcilari,
yonetimler, derecelendirme kurglari ve diizenleme otoriteleri icin farkl anlamlara
gelebilecgi, bununda, sermaye yetergilidlcim kriterlerini dgistirebilecesi, farkli,
finansal Olcutler, farkh risk dilimleri, farkli zaan araliklarn vs. gibi yontem
degisikliklerine neden olabileg®, belirtiimektedir.

61 Painter Robert A., Dan Isaaac, “A Multi-Stakeholdgproach to Capital AdequacyGonning Research & Consulting
2009., ss.1-51.
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Yasal sermayenin tek bir sermaye yetaililiorani belirledgi, halbuki, farkli
taraflarin kabul edebilegeyeterli sermaye miktarinin bunun altinda ve/végtinde
olabilecei, iste bu cakmada kullanilan modelin her bir ilgili taraf iciarkli bir
sermaye yeterlifii hesaplayabilegg, boylece bu yakkamin sonuclarinin daha esnek
karar alma mekanizmalarininglatimesinde kullanilabilege belirtiimektedir.

Calismada kullanilan bir ekonometrik model ile konu ts@amaya cakilmistir.

Maisel'e gor&® optimum sermaye miktarinin belirlenmesi cok gtict Zira,
optimum sermaye bir anlamda kit kaynaklarin etkinlanimini engelleyerek
gelirleri azaltacaktir. Finans tarihi boyunca,nsayenin varliklara orani gérken,
bor¢ verilen paranin sermayeye orani yuksgimiFinans teorisine gore, kaldirag

oraninin artmasi hissedarlarin lehinedir.

Buna gore, teorik olarak yatirimcilar ile bor¢ vdez arasinda yapilaglémlerde,
kaldiractan kaynaklanan karlar silinmelidir. Tammsitee geleneksel teori, kaldirag
optimum noktaya ukancaya kadar azalan bir maliyegrisinin olac&ini varsayar.
Birde bankacilikta ger sektdrlerde olmagh sekilde, sermaye kalemleri atil
kalmayip kredi olarak kullanima girer ve bir anlaaretkinsizlik busekilde 6nlenmy

olur.

Allen ve Dougla®  refah hedefli parasal @alligin olmamasi durumunda,
bankalarin kendi optimal sermayelerini hikimetlerrmidahalesine gerek
kalmaksizin kendilerinin ayarlayabilegei tartismaktadirlar. Makalede kurulan
modelde, sermaye yeterfiii gereksinimi, bir ara¢ olarak ortaya konulmakta tig
farkli zaman arafinda, bir dgerin (para yada mal) yatinm yada tuketim amacl
kullanildigi ve risk-nétral (sifir risk) bir politika izlengii varsayilimgtir. Modelin
uygulanmasi sonucunda, optimal sermaye miktariesaplanabildji ispatlanmaya

calisiimistir.

62 Maisel Sherman J., “Risk and Capital Adequacy ink84, National Bureau of Economic Researchl979, ss.203-224.

63 Allen Franklin, Douglas Gale, “Capital Adequacy REkgion: In Search of a Rational&/harton Financial Institutions

Center, Vol.3, N0.07, ss.1-51.
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Optimal sermaye vyeterldi dizeyinin tespit edilebilmesi her ne kadarsitie
kantitatif analizler sonucunda hesaplanan ekon@®iknaye ile ikkilendirilebilmesi
mumkin olsa da, her bir bankanin optimal sermaytamnin birbirinden farkli
olabilecggi ve ekonomik sermayenin hesaplanmasinda “riskndiin” ve “risk
duyarliliginin” hi¢ bir zaman goézardi edilmemesi gergkdustinulmektedir. Bunun
gozardi edildii durumda, yapilan hesaplamalar, anlamsiz rakaynganindan Gteye
gitmemekte ve kamuoyunda risk yonetiminin arlaaz hesaplamalar tekii

oldugu algisini guclendirmektedir.

Bu nedenle Basel Bankacilik Denetim Komitesi taddin ikinci Yapisal Blok
kapsaminda onerileri¢sel Sermaye Yeterldi Degerlendirme Sureci {SEDES” ile
“Icsel Dgerlendirme Sureci {DES” uygulamalarinin her bir bankanin kendisine en
uygun sermaye gereksinimi modellemesini kendisigapabilecgi gercesinden
hareketle, finansal sektore yararll olacanlamsiz hesaplamalar butiintinden ziyade
her bir bankanin kendi risk profiline en uygun miodertaya koyabilecg

deserlendiriimektedir.

Bu anlamda, icsel Sermaye Yeterlifi Degerlendirme Sireci” nin “hegeye uygun
Olci” kavramindan her bir banka bazindgetendirme yapmaya imkan tanidi
gorilmektedir.

E.Finansal Kuruluslarin Yetersiz Sermayelendirilmelerinin  Nedenleri e

Sonuclari

Finans literattrinde, finansal kurglarin yetersiz sermayelendiriimeleri konusu
oldukca geny bir sekilde tartgilmis ve yetersiz sermayelendirmenin nedenleri ve
sonuclarl analiz edilrgiir. Genellikle, bankalarin yetersiz sermayelerhalie
nedenleri olarak, uygulanan sermaye tespit modieite(optimal/ekonomik sermaye
yada i¢csel derecelendirme yaytlalar)) sermaye gereksinimini hesaplamada yetersiz
kaldigl, bazi durumlarda eksik sermaye hesaplanapifibi bazende @ri sermaye
gereksinimi de hesaplanabilmektedir. S6zkonusustgnei gagida yer verilmektedir.
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Kupie®®, tek genel faktorlii Black-Scholes-Merton Modelkillanarak kurumsal
krediler icin tarafsiz sabit portf0y sermaye talesi konusunu Basel Il IRB sermaye
tahsisi cercevesinde incelemektedir. firanada, ¢ok gegibir portfoytn kredi riski
karakteristgi incelenmg ve ileri dlcim yaklamlarinin (advanced IRB) zorlayici bir
sekilde yetersiz sermaye tahsisinde bulyiwdwrtaya konulmsgtur. ileri 6lguim
yaklasimlari ¢cercevesinde ortaya konulan temerrit ora®dr oranini gmistir. Tam
tersine temel IRB sermaye gereksinimi, %99.9 oladeli 6deme glcil rasyosunu
tutturabilmek icin gercek sermaye ihtiyacindan kit fazla olarak hesaplangtr.
Arastirmanin  sonucunda, Yyasal sermaye dizenlemelerikonsolidasyonu
O0zendirdgi ve sistemik riskin yukselege beklentisiyle, ileri dlcim yakkamlarini
benimseyen bankalarin zayif sermayelendiriimelermeden oldgu sonucuna

ulasiimaktadir.

Bankalarin neden yetersiz sermayelendirildikledrastiran bir baka calsmad&®,
batinlgik sermaye yeterlifi modelleri analiz edilmekte ve bankalarin neden
yetersiz sermayelendirildikleri sorusuna odaklaaktadir. Basel II'nin ikinci
yapisal blgunun yetersiz kaldi, bu baglugu doldurabilmek icin tam butindik
ekonomik sermaye modeline gegilmesi gegektiaktifte yeralan varlklarin
birbirleriyle oldukca balantili oldusu, sistematik etkilerin ekonomiyi etkilel

belirtiimektedir.

Calismada, 2007 sonu kollar altinda, sembolik bir Avrupa Bankasi elenalis ve
tam entegre risk analizleri ve ekonomik senaryo eliagygulanmgtir. Arastirmanin
sonucunda,su anda uygulanan sermaye yetetiilidizenlemelerinin bankalarin
yetersiz sermayelendiriimelerine neden @adumodullerden olgan ve korelasyon
bazli ekonomik sermaye modellerinin yerine tam @meekonomik sermaye
modellerinin  gektirilmesi gerektgi, gelecekte, ikinci yapisal bjon ancak

ekonomik sermayenin guglendirilmesi ile anlam kaxah ifade edilmektedir.

64 Kupiec Paul H., “Capital Adequacy and Basel IDIC Center for Financial Research Working Paper,No.2004-01.,
ss.1-31 47

6 Kretzschmar Gavin, McNeil J.Alexander, Kirchner eAx“Integrated Models of Capital Adequacy — WhynRs are
UndercapitalisedJournal of Banking & Finance, No. 02-28, 2010, ss.1-13.
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Bernauer ve KouBf, sermaye yeterlifi kurallari yerine piyasa disiplininin daha iyi
bir islev gorecgini savunmaktadir. Rekabet nedeniyle bankalarinadgbksek
sermaye Yyeterliii rasyolarini benimsedikleri, bununda borclanma iyederini
disUrdigu, rekabetin etkisiyle bankalar gucli bir mali bépg sahiplerse, sistemik
etkilerden kaynaklanan sermaye yetersizliklerinisteginden gelebilmektedirler.
Eger ahlaki tehlike veya bedavacilar sorunu gibiesisk etkiler guiclu ise, sermaye

yeterliligi dizenlemesi gereklidir.

Makalede, piyasa baskisi nedeniyle sermaye yegerlilizenlemelerinin Basel
standartlarinin da katkisiyla artik pek c¢ok ulkedggulanmaya bgandgi,
dolayisiyla tim uluslararasi piyasalarin sermagteniligi rasyolarinin artiriimasi
yoninde ilerlerken duzenleyicilerin  bankalardan lrasyolari artirmalarini
istemelerinin daha kolay olaga ifade edilmektedir. Basel | ve Basel Il
dizenlemelerininde etkisiyle guyulu diizenleme ve denetim ankagin yerlatigi,
bununda rekabeti artigly bu nedenle bankalarin riskfiini degerlendirmede basit
Olcltler ve siralama kriterlerinin afturulabildigi gibi bankalarin performanslari
hakkinda daha fazla data Uretiimeysldadigi, ulusal ve uluslararasi seviyelerde
devam eden reform camalari, bankacilik sektorindgeffafligi artirmaya ve
bankalar arasindaki rekabeti giiclendirmeye odakteasi gerekiii belirtiimektedir.

Berger ve Bouwman tarafindan yapilan bir gahdd’, ABD'de son 25 yilda

meydana gelen iki bankacilik krizinde ve U¢ piyksainde, kiclik, orta ve blyuk
Olcekli bankalarin ayri ayri davrgnkaliplar ortaya koyduklari, kriz déneminde,
sermayenin tim bankalarin hayatta kalmalarina \adiykglerini surdtrmelerine
yardimci oldgu, bir bankanin krizden sonradasgenini sirdtrmesinin kriz éncesi
sermaye Yyeterlifii rasyosuna k@i oldugu, ylksek sermayenin bankacilik krizi
donemlerinde her bir banka grubunun piyasa paytmmesina yardimci olgw ve

bunun kriz sonrasi donemde de devangietiincak, piyasa krizi olmasi durumunda

66 Bernauer Thomas, Vally Koubi, “Regulating Bank GapiCan Market Discipline Facilitate or Replaceplfal Adequacy
Rules?”,Center for International Studies Working Papers No. 3, 2002, ss.1-23.

67 Berger Allen N., Bouwman Christa H.S., “Bank Cabiurvival, and Performance around Financial GfisReview of
Financial Studies,Massachussets, 2009, ss.11-25.
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iIse sadece yuksek sermayeli kiguk bankalarin pigagkarini artirdgi, karhliginda
benzersekilde cereyan etti, yuksek sermayenin ayni zamanda bankacilik krizi
donemlerinde anormal duzeylerde yuksek hisse igietsaladigl, krizlerin
arasindaki normal zamanlarda yuksek dizeyli sermaysadece kucuk o6lcekli
bankalarin lehine oldiu, sonu¢ olarak, kriz dénemlerinde sermayenin 6nami

arttiginin tartsmasiz oldgu hususlari ifade edilmektedir.

Tarkiye deneyimlerinden hareketle, 1990-2001 aden donemde bankalarin
yetersiz sermayelendirilmelerinin  en 6nemli nedenijizenleme otoritesinin
minimum sermaye tutari ile piyasaya ggriizin vermesi, hakim hissedar gruplarin
yeterli mali glce ve itibara sahip olup olmadikian yeterince agtriimamasi,
hakim hissedar gruplarin, kendi bankalarini andafmpa araci olarak goérmeleri,
bankayl sermayelendirmekten ziyade, bankanin fomiame sekilde kredi olarak
hakim hissedar grubun emrine verilebilgicekonusuna odaklanmalari olarak
gOsterilmektedir.

Nitekim, 1994 ve 2001 bankacilik krizlerinin anadaei olarak, TMSF biinyesine
alinan bankalarin yetersiz sermayelendiriimelerinaékin tasarruflari ile toplanan
fonlarin, hakim hissedar grubun emrine veriimedagsiyla likiditelerini kaybeden

bankalarin, krizlerde daha kirilgan bir hale geknele sirf bu nedenle sistemik riske

neden olmalari gosterilmektedir.
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ikinci BoIUm

BANKACILIK KR 1ZLERI VE BU KRIiZLERE YAPILAN MUDAHALELER

Bir onceki bolumde, finansal sektorde dizenleme mapihtiyaci, finansal
dizenlemelerin tarihi temelleri, sermaye yeteaililidiizenlemelerine ihtiyag
duyulmasinin nedenleri ve son olarak Dinya’'da vekiyd'de sermaye yeterlgi
dizenlemeleri ve bu duzenlemelerin tarihi temeliecelenmsgtir. Basel |, Basel I
ve Basel Il dizenlemeleri ve bu diizenlemelere {tbee elestiriler ile 2008 ve
sonrasi donemde ggdn yeni gilimler ve G-20 toplantilarinda alinan kararlar
tartisiimistir. Buna ilave olarak, sermaye yetegili dizenlemelerinin makro
ekonomik etkileri, optimal sermaye yetegilikavrami ve finansal kuruflarin
yetersiz sermayelendirilmelerinin nedenleri ve sdau mercek altina alinstir.
Yukarida belirtilen teorik cerceve cizildikten sanrbu aamada, krizlere ikin
genel bir ¢erceve cizildikten sonra, finansal larizl yapisina degnilmesinin uygun
olacgz disinulmistir. Bilahare finansal krizler igerisinde hem phicimi ve hem
de siddeti acisindan ¢cok guclu bgekilde hissedilen bankacilik krizleri hakkinda
detayli dgerlendirmeler yapilacaktir. Bu bolimde, kriz veainsal kriz ayrimi,
finansal krizlere neden olan faktorler, Dunya’'ddielli bali bankacilik krizleri
aciklanmaya cajilmistir. Bankacilik krizlerine yapilan mudahaleler kampsnda,
secilen 1929 Dinya Buyuk Buhrani sonrasindaki Gtgsagall Yasasi, 2000 ve
2001 Turkiye Bankacilik Krizi sonrasi yapilan diieemeler ve mudahaleler ile 2008
yill ABD Mortgage Krizi ertesinde yapilan mudahalelile Dodd Frank Yasasi
etraflica incelenmgtir. Bu bolimde, sadece yapilan yasal duzenlemi&esinirl
kalinmayip alinan yapisal onlemler ve tedbirlerglaminda da konu aciiga
kavwsturulmaya cakilmistir. Bu ba&lamda, yapilan dizenleme gigkliklerine
verilen tepkiler ile s6zkonusu dizenlemegidikliklerinin finansal piyasalari ve
ekonominin batinunt neekilde etkiledgine iliskin somut ornekler verilmeye

calisiimistir.
|. Genel Olarak Kriz Kavrami ve Finansal Krizler

A.Kriz ve Finansal Kriz Ayrimi
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Kriz kelimesi s6zluklerde, bir toplumun, bir kurglin veya bir kimsenin gaminda
gorulen gu¢ donem, bunalim, buhran olarak tanimétadir. Reinhart ve

Kennett§® krizleri siniflandirirken,

* Niceliksel aiklerle tanimlanan krizler: enflasyon, para birimningokis,
paranin ayarinin garulmesi vb.
* Olaylarla tanimlanan krizler: bankacilik krizlergis ve i¢ borglarin

ddenememesi, mortgage krizi vb.

ayrimi yapmaktadirlar. Her krizde “bu defa farkd&ndromu ygandgi, her krizin
onceki krizlerden farkh oldgu, karakteristiklerinin birbiri ile ort§medgi ifade
edilmektedir. Aslinda farkh olan sadece krizinsgadgl zaman dilimi ve dénem
olup bunun dunda tim kriz karakteristikleri, nedenleri ve solaug birbirlerine

blyuk bir benzerlik gostermektedir.

Finansal kriz ise, finansal piyasalarda ters se@mahlaki tehlike problemlerinin ¢ok
daha kotllgtigi bir bozulmayr gostermekte olup, krizler sonucuntiaansal
piyasalar, fonlarin alternatif yatirnm alanlarindgngimesini engeller. Mishkin’e gore
finansal krizler, varlik fiyatlarindaki keskin gligler ve sirket iflaslar ile birlikte

finansal piyasalardaki biyiik cotéardir®.
B.Finansal Krizlere Neden Olan Faktorler

Finansal krizlerde, asil belirleyici olan finandalruluslarin mali yokamlulUklerini
yerine getirememesi ve bunaghaolarak miterilerine geri 6deme yapamamalari ile
baslayan given bunaliminin “hticum” olgusunuslagmasi ve buna I3a olarak
teskilatlanmg piyasalarda gorilen coiler ve finansal kuruly iflaslarnidir. Tam
krizlerde bu siireclersama aama yaanmstir. Nitekim, Mishkin'®, finansal krizlere

neden olan faktorleri;

68 Reinhart Carmen M., Kenneth S.Rogoff, Levent Koni@gev.),Bu Defa Farkli, Finansal Cilginligin 800 Yillik Tarihi,
1.Baski,istanbul: Mas Matbaacilik 8., 2010.

89 Mishkin Frederic S.The Economics of Money, Banking and Financial Markes, 9.Baski, Boston, Pearson, 2009., s.199.

0 Mishkin Frederic S.The Economics of Money, Banking and Financial Markes, 9.Baski, Boston: Pearson, 2009, s.199-
202.
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* Varlk piyasalarinin bilancolar Uzerindeki etkilerbgslaminda, hisse
fiyatlarindaki d@gusler, fiyatlar seviyesinde beklenmeyen sdgler, milli
paranin dgerindeki beklenmeyen disler, dezer dizukliginden dolay: bazi
varliklarin aktiften silinmesi,

» Finansal kurulglarin bilancolarindaki bozulmalar,

» Bankaclilik krizleri,

* Belirsizligin artmasi,

» Faiz oranlarindaki yikselme,

e HukUmetlerin mali aciklari,
olarak belirtmektedir.

Mishkin, finansal krizlerin dinamiklerini agiklarke bu krizleri belli gamalara
ayirmstir’®. Buna goére, birinci gama finansal krizin bdangic aamasi olup bu
asamada, finansal kuruglarin bilancolarinda bozulmalar gbar, varlik fiyatlari
diser, faiz oranlari yikselir ve belirsizlik artar. mubunlar, ters secim ve ahlaki
tehlike problemini daha da kotigtair. ikinci asama ise, bankacilik krizisamasi
olup, birinci gamanin koétulgirdigi durum nedeniyle ekonomik aktivite yalar bu
bankacilik krizini daha da kotiérir ve yukarida belirtilen gamalar sarmal haline
gelerek surekli tekrarlayan bir girdap yaratir. dfisal krizin Gc¢lncisamasi bor¢
deflasyonudur ve busamada fiyatlar genel seviyesinde beklenmeyen bsmei
yasanir bu dgus yine ters secim ve ahlaki tehlike problemini dalaakotulatirir ve
buda ekonomik aktivitenin daha da yslamasina neden olur. Mishkin’e goére
Amerika Birlesik Devletlerinde yaanan tum krizler, belirtilien bu sarmallar

cercevesinde cereyan egtim.

Adam Smith’'in 1776 yilinda “Milletlerin Zengirgdi” adli meshur eserini yazmasinin
Uzerinden yaklgk olarak 240 yil, John Maynard Keynes'in “Paiatihdam ve
Faizin Genel Teorisi” adli eserini yazmasinin (zeéen yaklaik olarak 75 vyil
gecmitir. Gecen bu sire zarfinda, insanlik alemi, paar&mi ile daha icli gh

olmus ve teknolojik yeniliklerinde vergi destekle, ekonomik konularin izleyicisi

1 Mishkin Frederic S.The Economics of Money, Banking and Financial Markes, 9.Baski, Boston: Pearson, 2009, s.202-
207.
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olmaktan c¢ok finansal bir aktor olarak finansal guglarda yerlerini alrglardir.
Zaman igerisinde, iktisat teorisinin tgttg1 konularda eksen getirmis ve gecmjte
daha statik ve ulusal dizeyde analizler gecerlnikeigiin gelinen noktada daha
dinamik ve uluslararasi dizeydeki analizler ve HKkanut6n plana c¢ikmi
bulunmaktadir. Bu kdamda, finansallgna, kiresellgme, finansal serbestime,
finansal inovasyon ve bular ile teknolojik yenilikler bir anlamda finanshtizlerin

tetikleyicisi olmutur.

Finansal krizlerin dier bir tetikleyicisi de, merkez bankalarinin “lendef last
resort” denilen son Bauru mercii gorevini yeterince yerine getirmemedeti Zira,
merkez bankalarinin tek gorevi bir tGlkede teliba para arzini kontrol etmek ve
yonetmek dgildir. Buna ilave olarak, ekonominin ihtiyaci olékiditeyi izlemek ve
gerektginde sisteme yeterince likidite enjekte etmek dni @gorevierinden birisidir.
Bunu acik piyasasiemleri yoluyla yapabilegg gibi iskonto penceresi uygulamasi

ile de yerine getirmesi mimkun bulunmaktadir.

Gercektende, Akerlof ve Shillér merkez bankalarinin giiciiniin bir tek M1 para
arzini yonetmekten gelmegii, piyasanin likiditesini kontrol etmesi ve getigknde
piyasaya likidite sirmesinden geidii ancak bu durumda piyasalarda given ve
istikrarin sglanabilecgini belirtmektedir. Nitekim, 2000/2001 Turkiye Baautlik
Krizi'nin olusumunda dier nedenler yaninda T.C.Merkez Bankasi'nin zamanved
etkin bir sekilde piyasanin likiditesini kontrol etmemesi \iya¢ duyulan anlarda

piyasaya likidite enjekte etmemesi dnemli bir falatarak sayilmaktadir.

Palley®, finansallamayi, finansal piyasalarin, finansal kurumlarin fieansal
seckinlerin, ekonomi politikasinda ve ekonomik gést uzerinde daha fazla etkide
bulunmalari olarak tanimlagtir. Finansallamanin ana etkileri, finansal sektdrin

onemini reel sektdre oranla goéreceli olarak yuksek; reel sektorden finansal

e Akerlof, George A., Shiller Robert JHayvansal Giidiller”, Scala Yayincilikjstanbul, Ocak 2010, ss.101-113.

73 Palley, Thomas.] Financialization: What It Is and Why It Matters, $téngton D.C.TheLevy Economics Institute,2007.
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sektore gelir transfer etmek, Ucret durgguima katkida bulunmak ve gelir
esitsizligini yukseltmek olarak sayiimaktadir.

Diger taraftan Palley, finansajlmanin ekonomide borc¢ deflasyonunu yuksghii
ve resesyonun uzama riskini artguem kabul etmek icin yeterli sebepler
bulundwgunu ileri sirmektedir. Palley’e gore, finansatie, tic temel dasikli ge yol
acar. Finansal piyasalarin faaliyetini ve yapigagistirir, finans dgi kurumlarin
davranglarini ve nihayet ekonomi politikasini @gtirir. Boylece, finansallgma, ¢ok

yonlu sonuclari olan bir sirectir.

Palley’e gore finansaliana, neoliberal ekonomi politikasini destekleyerglarfisal
piyasalar Uzerindeki kontroli yeniden vyapilandirtadk. Finansal olmayan
sirketlerin yonetimleri, hissedarlarinin finansatarlarina karsi hassagiamakta ve
varlikli seckinlerin ekonomik ve politik gucleriniarttirarak politik yapiyi

degistirmektedir.

Palley’in tarifledii sekilde son yillarda finansal elitler daha etkin Ikioktaya
gelmiler ve kuresellgme, finansal serbestime ve finansal ve teknolojik
inovasyonunda katkisiyla, siradan hane halkininBabbir aktor haline getirrtir.
1950 ve 1960’larda herhangi bir bankaninstatisi olmayan hane halki, mgaa
O0demeleri, sosyal guvenlik 6demeleri, kredi kartl&redili mevduat hesaplari, ¢cek
hesaplari, taksitli 6demeler, fatura 6demelerivevagit kredileri vb. gibi pek cok

driinle 6nce banka mirisi ve sonrada bu bankalara bor¢lu konuma getifierdir.

Asagidaki tabloda, Diinya (lkelerinin gruplar halinde YAB'lari ve finansal
bayukluklerine ilgkin bilgiler verilmektedir.
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Tablo 6: Dinya'nin Finansal Buyukgii (Mio US$)

Altin Harig Borglanma Araglan Haz.Bon, DT, Haz.Bon,DT,
Toplam Hisse Snt. Bankalarin  His.Snt.  His.Snt., Bank Akt.Topl.
GSYiH Rezervler Kapitalizasyonu ~ Kamu Ozel Toplam  Aktif Top. Bank.Akt.Top.  (GSYiH'nin%)

Diinya 70,220.60  10,650.60 47,089.20 4462210 53,766.00  98,388.10 113,735.20  259,212.50 369.1
Avrupa Birligi 16,410.90 468 8,530.20 10,807.90  20,740.50  31,548.50  43,464.60 83,543.40 509.1
Kuzey Amerika Ulkeleri 16,856.80 202.6 17,552.80 14,09270  21,854.50  35947.20 18,252.20  71,752.20 425.7
Kanada 1,781.10 65.7 1,912.10 1,217.90 1028.4 2,246.30 3,617.30 7,775.70 436.6
Amerika Bir. Devletleri 15,075.70 136.9 15,640.70 12,87470  20,826.20  33,700.90  14,634.90 63,976.50 44.4
Japonya 5,897.00  1,258.20 3,540.70 12,790.60 257870  15369.30 13,497.10  32,407.00 549.5
Yeni Endiistrilegen Asya
Ekonomileri 2,094.60  1,212.60 4,975.40 857.8 1,134.20 199210 453820  11,505.70 549.3
Gelismekte Olan Ekonomiler 25,451.80  6,943.70 9,771.00 5,289.60 3,950.70 9,240.20  26,526.30  45,357.50 178.9
Asya 11,305.60  4,054.20 4,985.50 2,634.20 2,393.00 5027.20 18,418.70 28,431.40 2515
Latin Amerika ve Karayipler 5,633.70 740.1 2,221.40 1,674.10 1064.4 2,738.50 3,409.10 8,369.00 1486
Orta Dogu ve Kuzey Afrika 2,906.60  1,105.70 788.00 104.50 138.20 242.70 1,741.00 2,771.60 95.4
Orta ve Gliney Afrika 12253 175.8 581 142 112.8 254.8 591.50 1,427.30 116.5
Geligm. Olan Avrupa Ulkeleri 4,380.50 867.9 1195.1 734.8 242.20 977.00 2,366.00 4,538.10 103.60

Kaynak: World Federation of Exchanges; Bank for InternadicSettlements; IMF, International Financial Stits
(IFS) and World Economic Outlook,

Yukaridaki tabloda, Diinya ulkelerinin yarattiklaBSYiH'na kasilik, altin haric
yaratilan rezervler, hisse senetleri kapitalizasyokamu ve 6zel bor¢clanma araclari,
bankalarin aktif toplamlar finansal buyuklik olktearsilastiriimaktadir. S6zkonusu
tablodan da goriilege tizere, Dinya’nin timinde yaratilan GiSly70.220 Milyar
USD diizeyinde olmasina kan bu GSYH'nin 3.69 kati kadar finansal biyuklik
yaratiimstir. Bu durum Avrupa Birlii Ulkelerinde 5.1 kat, Kuzey Amerika
ulkelerinde 4.2 kat, Japonya ve yeni enduseileAsya ekonomilerinde ise 5.5 kat

olarak gerceklgmistir.

SoOzkonusu tablonun biraz daha detaylandiriimascestde, gagidaki tablo elde
edilmis ve bu tabloda ise, Turkiye @agiltere, Fransa ve Almanya kdastirmasi

yapiimstir.

Tablo 7: Secilmi Ulkelerin ve Tiirkiye’nin GSYH/Finansal Biiyiikliik Kalastirmasi (Mio US$)

Altin Harig Borglanma Araglan Haz.Bon, DT, Haz.Bon,DT,
Toplam Hisse Snt. kal His.Snt. His.Snt., Bank Akt.Topl.
GSYiH Rezervler Kapitalizasyonu  Kamu Ozel Toplam  Aktif Top. Bank.Akt.Top. (GSYiH'nin %)

ingiltere 2,431.50 79.30 3,266.40 1,613.40 3,225.80 4,839.20  11,016.90 19,122.50 786.40
Fransa 2,778.10 48.60 1,412.40 1,806.80 3,597.80 5,404.60 9,053.60 15,870.50 571.30
Almanya 3,607.40 66.90 1,184.50 2,064.90 3,253.90 5,318.80 5,216.40 11,719.80 324.90
Tiirkive

2011 773.90 78.33 201.92 207.17 8.20 21537 687.90 889.82 409.98

2012 786.30 100.32 311.24 217.16 16.70 233.86 770.00 1,081.24 529.38

Kaynak: IMF,Bank for International Settlements, BDDK, T.@dhomi Bakanil,
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Yukaridaki tablodan da goriilegidgizere, yaraty GSYiH'nin 7.8 kati kadar finansal
blyuklik yarataningiltere’yi 5.7 kat ile Fransa ve 3.2 kat ile Alnyan takip
etmektedir. Turkiye ise 2011 yilinda 4.1 katasata bir buyUklik sergilerken, bu
oran 2012 yilinda 5.3 kata yaktaistir. Diinya’nin GSYH/Finansal Blyuklik Orani
hizli artg gosterirken, tlrev drtnlerin hacimleri de anorntdrecelerde agi
sergilemgtir. Ozellikle golge bankacilik kuruglari tirev Grinlerin  hacminin
artmasinda 6nemli bir rol oynagtir. Finansal inovasyonlarinda etkisiyle tirev
arnler cok karmgk bir gorinime ulgmis ve tdrevin tlrevi denilebilecek yeni alt
drunler finansal piyasalarda yerini almayglamistir. BIS istatistiklerine gore, 2007
— 2012 yillan arasinda turev trdnlerin nominahtlar ile brit piyasa gerlerinin

gelisimi asagidaki tabloda yeralmaktadir.

Tablo 8: Diinya Tirev Piyasalarinin Buyukiii (Mio US$)

Nominal Tutarlar Briit Piyasa Degerleri
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Toplam 595,738 547,983 614,674 601,046 647,777 632,579 15834 32,375 21,583  21,2% 27,278 24,740
Dévizler 56,238 44200 49,19 57,79 63349 67,358 1807 3591 2,069 2,482 2,555 2,304
Forwards & Forex Swaplar 29144 21,266 23,129 28433 30526 31,718 675 1615 683 886 919 803
Para Swaplari 14347 13322 16509 19,271 22,791 25,420 817 1,421 1,043 1,235 1,318 1,247
Optionlar 12,748 9612 9558 10,092 10,032 10,220 315 555 343 362 318 254
Faiz Orani 393,138 385,896 449,793 465,260 504,117 489,703 7,177 18,011 14,018 14,746 20,001 18,833
Forward Oran Anlasmalari 26599 35002 51,749 51,587 50,59 71,353 41 140 80 206 67 47
Swaplar 309,588 309,760 349,236 364,377 402,611 369,999 6183 16436 12,574 13,139 18,046 17,080
Optionlar 56951 41,134 48,808 49,295 50911 48351 953 1435 1364 1,401 1,888 1,706
Hisse Senedine Dayali Olanlar 8469 6155 6591 5635 5982 6251 1,142 1,051 710 648 679 605
Forwardlar & Swaplar 2233 1553 1830 1,88 1738 2,045 239 323 179 167 156 157
Optionlar 623 4602 4762 3807 4244 4,207 903 728 531 4830 523 48
Mal Piyasalan 8455 4364 2944 2922 3,091 2587 1,898 946 545 526 481 358
Altin 595 332 423 3% 521 485 70 55 8 47 75 53
Diger 7861 4032 2521 2525 2570 2101 1,829 890 497 479 405 306
Forwardlar & Swaplar 5,085 2471 1,675 1,781 1,745 1,363 ...

Optionlar 2,776 1,561 846 744 824 738 ...

Credit Default Swaplar 58244 41,883 32,693 29,898 28626 25069 2020 5116 1,801 1,351 1,586 848
Tek isimli Finansal Araglar 32,486 25740 21917 18145 16865 14309 1158 3,263 1,243 834 958 527
Gok isimli Finansal Araglar 25757 16143 10,776 11,753 11,761 10,760 82 1,854 559 466 628 321
Siniflandirma Digi Tiirev Araglar 71,194 65487 73,456 7476 10514 9,663 1,790 3,660 2,440 1,543 1,976 1,792

Kaynak: Bank for International Settlements,

Yukaridaki tablodan acgikca gorulgcetzere, 2007 yilinda Dinya'daki turev
aranlerin toplam dgeri 595.738 Milyar USD iken bu tutar 2012 yihindd26579
Milyar USD’a ulgmistir. Burada en bilyuk astiise faiz oranina dayali forward,

swap ve opsiyonlar gibi tlrev araglarda gorulmeikte
C.Dunya’daki Belli Baslh Bankacilik Krizleri

Dunya tarihi yazilmaya Bkndgl andan itibaren, hikimetlerin ggadiklari borg

krizleri, Ulkelerde yganan cgitli finansal darb@azlar hep kriz olarak adlandirilgni
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ve bazi krizlerin dncesinde yada sonrasinda cokib$pavalar yasanmasina neden
olmustur. Ancak, tez konusu itibariyle, sermaye yelgilidizenlemelerinin finansal
krizleri onlemedeki roli ve gerekigi konusuna yodneldinden, @irlikli olarak
bankacilik krizleri dgerlendirme konusu yapilacaktir.s@idaki bilgi kutusunda,
yakin tarinte gecmgien gunumuze O©Onemli bankacilik krizleri sayilmaya
calistimistir™,

Bilgi Kutusu : Dunya’daki Belli Bgli Bankacilik Krizleri

1890-1891 Arjantin Krizi

Kriz, Arjantin’in dis bor¢larini 6deyememe durumunasiiiési ile balamis, halk tim Arjantin bankalarina hiicum egtiri Kriz
sonucunda, Barings Brothers iflas efmArjantin’in yani sira krizden, Brezily&ili, Portekiz, Britanya ve Amerika Birjgk

Devletleri 6nemli dl¢iide olumsuz etkilengtir.

1907-1908ili Krizi

Sili'de bakir fiyatlarindaki dgus ile birlikte, New York'taki bir yatirimsirketinin 6deme giicinun zayiflamasi ile birliktézki
kendisini gosterdi. Krizder§ili'nin yani sira, Danimarka, Fransdtalya, Japonya, Meksikdsve¢ ve Amerika Birlgk
Devletleri’de etkilenmytir.

1914 |.DUnya Saval

Birinci Dunya Savsi’nin ¢ikmasi ile birlikte, bankalara olan gluveralais ve halk tarafindan bankalara hicumlagl®aistir.
Bu krizden, Arjantin, Belgika, Brezilya, Fransa,ndistan,italya, Japonya, Hollanda, Norveg, Britanya ve AkeemBirlesik
Devletleri etkilenmgtir.

1929-1931 Biyik Buhran

1928-1931 yillari arasinda Diinya’'dakigedi madenler ve ticari metalarin fiyatlarinin daima %51 oraninda gerilemesi ile
birlikte, Amerika Birlgik Devletleri'nde reel faiz oranlari %13 dizeylexigikmg ve blyik durgunluk bé&amistir. Bu krizden
Dunya’'daki tum gelimis ekonomiler etkilennstir.

1981-1982 Latin Amerika Krizi

1979 ile 1982 arasinda, reel meta fiyatlari y@kl&640 oraninda dinesi ile birlikte, Amerika Birlgik Devletleri'ndeki reel
faiz oranlari yaklgk %6 oranlarina ulkdi. Yikselen piyasalarda 10 yil surecek olan birgcbkrizi bagladi. Bu krizden,
Turkiye'de dahil Giney Amerika ulkeleri ile o yatin tum ylkselen piyasalari etkilendi. 1982 yiindeksika Hukimeti’nin
Pezo'da yapg ani bir devaliiasyon sonucundaeti konmsu Ulkelerinde para birimleri ger kaybetmtir (Tequila Etkisi). Bu
ekonomilerin toparlanmasi igcin Amerika Biike Devletleri'nin toplamda 50 Milyar US$'lik acil estek kredisi vermes|
gerekmitir. Bu kriz sonrasinda, 1989 yilinda Williamsomatandan Washington Consensus gérgelitirilmistir. Buna gore,
gelismekte olan Ulkeler bakimindan devletin ekonomiden gekilmesi, istikrar ve uyum politikalari gglrmesi gerekir.
Basiretli makro ekonomik ve finansal politikalarakabetci olan kurlara, dticaret ve finansal liberalizasyona, ozgtiileneye
ve deregulasyona vurgu yapmaktadir.

1987-1988 Sahra Alti Afrika Krizi

Belirtilen yillarda, Afrika’da sahra altindaki giik gelirli tlkeler krizden olumsuz ydnde etkilerster ve on yil stren bir bor

krizi yasamslardir.

7 Reinhart Carmen M., Kenneth S.Rogoff, Levent Konj@ev.),Bu Defa Farkli, Finansal Cilginligin 800 Yillik Tarihi,
1.Baski,istanbul: Mas Matbaacilik 8., 2010. ss.305-306.
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1991-1992 Kuzey Ulkeleri ve Japonya Krizi

Kuzey ulkeleri ve Japonya’'da gayrimenkul ve hisseesli fiyat balonlar patlagigeck stirecindeki bir ¢ok ulke liberalizasyo|
ve istikrar programlariyla Ba ¢ikmaya c¢agmislardir. Bu kriz gemis ekonomiler ile kuzey Avrupa Ulkelerini derinde
etkilemigtir.

1994-1995 Meksika Tekila Krizi
1990’larin baindan beri yiikselen piyasalara gercgéte sermaye gigsine bilyiik darbe indirngiir. Krizden Giiney Amerikal
Ulkeleri yaninda, Azerbaycan, Litvanya ve Svazilatidlenmitir.

1994 Tirkiye Bankacilik Krizi

Mevcut hukimetin devlet borglarina 6denen yiikseknbrfaizleri indirmek istemesi ve kamu borglaringtah edilmesini
ongoren politikasi nedeniyle bor¢lanma ihaleledordurmasi neticesinde, finansal piyasalara olaveiy azalmy, hazine
bonolari ile repo yaparak likidite §amaya ¢akan bankalar Hazine ihalelerinin kesilmesi nedenigiee kaynga ulgmakta
sikinti cekmg ve nihayetinde, halkta hiicum olgusu gmiek finansal sistem timden kilitlergtii. Finansal sisteme duyulal
glvenin zayiflamasi sonucunda déviz kurlar %40egiime rekor bir arfla yikselmgtir. 11.04.1994 tarihinde Hukumeti
ic bankanin (Turkiye Turizm Yatinm ve Ticaret BaskTYT Bank, Tirkiyeithalat veihracat Bankasi-Impeksbhank
Marmara Bank) faaliyetlerine son vermesi ertesingmi ekonomik tedbirler paketini agiklayarak kmizaralarini sarmayg
calsmistir. Krizde faaliyetlerine son verilen ti¢ bankarartémel problemi yetersiz sermayelendiriraimasi, hakim hisseda
gruba teminatsiz olarak kullandirilan buytk kredile birikmis zararlarinin mevduata sirayet etmesi olarak gifsiektedir.
1997-1999 Asya Krizi

Tekila krizinden sonra yiikselen piyasalara sermgysine ikinci darbeyi bu kriz vurmgur. Krizden, Hong Kong,
Endonezya, Malezya, Filipinler, Tayvan, Tayland\ietnam gibi Gliney Dgu Asya ulkeleri yaninda, Brezilya, Kolombiy:
Ekvador, El Salvador, Mauritius, Rusya, Turkiye Wkrayna etkilenmtir. Bu krizin ertesinde, Guneygdo Asya Ulkeleri,
krizden ciks politikasi olarak “Post Washington Consensus” ienbir formili uygulangiardir. Stiglitz tarafindan ortay:
konulan bu formile gore, sermaye ve istihdamin dnemurgu yapilmy ve devlet ile piyasanin ekonomide dengeli
roliniin bulunmasi gerekgti belirtiimistir. Bu anlamda, piyasalarin regile edilmesininyukosal ve fiziksel alt yapinin
gelistirilmesinin, eitim, yenilik ve teknolojinin desteklenmesi gerekteir.

2000-2001 Turkiye Bankacilik Krizi

Turkiye'de 1980’lerden beri devam edegelen istisiamakro ekonomik ortam, bankacilik kesimindekiaynak yetersizii,
kiicik dlcekli ve parcall bankacilik yapisi, kamuakzarinin sistem icindeki payinin yuksgklizayif aktif kalitesi, yetersiz ig
kontrol ve risk yonetimi yapisi, zayif kurumsal gtim ve saydamlik yapisindan kaynaklanan nedertbaméacilik kesiminin
dis soklara olan kirilganfii artmstir. Bunun sonucunda, 22 bankanin faaliyetlerioe gerilerek Tasarruf Mevduati Sigor
Fonu blnyesine alingive bankacilik sektoru icin yeniden sermayelendyintle iceren bir yeniden yapilandirma progrg
uygulanmaya bganmstir.

2008 ABD Subprime Mortgage Krizi

Amerika Birlgik Devletleri'nde gayrimenkullerin mortgageslémlerine ve mortgage bazli sekiritizasyon (men
kiymetletirme) islemlerine konu edilmesi ertesinde, gayrimenkukfigrinda ysanan fiyat balonlarinin patlamasi sonucun
kriz baslamstir. Kriz balangicinda, Lehman Brothers’in faaliyetlerine sarilmesi ve bazi bankalarin kamgtialmasi ile
krizin atesi sondirilmeye calilmis ancak, varfia dayali menkul kiymetler tizerine giurulan tirev kontratlar nedeniyle, zar
doguran glemlerin buyukligi ancak tam resmin gorilmesi neticesinde farkeitiektir.

2010 Avrupa Birligi Krizi

ABD Subprime Mortgage Krizi'nin olumsuz etkilerinéwrupa’ya da yansimasi ertesinde, AB uyesi UlldgarPIIGS ulkeleri
diye bilinen, Portekizjrlanda, italya, Yunanistan vdspanya’nin kamu borglanmasinin gayri safi yurtigsitalarinin gok
Uzerine ¢ikmasi nedeniyle ggman borclanma krizi, bankacilik krizine démiiistir. Kriz, tezin yazildfl bugtnlerde halen

Ozellikle Yunanistan tGzerindeki etkisini devamretigktedir.
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D.Bankacilik Krizlerine Yapilan Mudahaleler

Yukarida yer verilen bankacilik krizleri listesimdele gortlecg Uzere, 1800’lerin

son yillarindan beri Dunya Ulkeleri sik sik bank&dkrizleri ile karilasmis ve bu
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krizlerle baa cikabilmek icin zaman zaman c¢ok sert, bazenderaw$li gegi
onlemleri alarak krizin etkilerini bertaraf etmegalismistir. Bu anlamda, yapilan
dizenlemeler gau zaman proaktif dizenlemeler olmaktan ¢ok reaébiius ve

yasanan kotl olaylara tepkisel bir yaklian benimsenngtir.

Calsmanin  bu boluminde, konunun sinirlandirilabilmesie vyeterince
orneklendirilebilmesini teminen, 1929 Dinya BuyukihBani’'ndan sonra kabul
edilen Glass Steagall Yasasli ile 2008 ABD MortgKgei ertesinde, 2010 yilinda
kabul edilen Dodd Frank Yasasi ve 2000-2001 TurkBankacilik Krizi konu

basliklar alinarak bu krizlerde yapilan midahalelgiklanmaya cagilacaktir.

1.Dunya Buyuk Buhrani Sonrasi Glass Steagall Yasasi

1929 Dinya Buyuk Buhranrni izleyen yillarda, ks ¢cokga ile birlikte

Amerika Birlesik Devletleri’'ndeki bankalarin %20’si iflas etgti. S6zkonusu
iflaslardan bireysel yatirimcilar buyuk olclide zagarmislerdi. Bu nedenle, 1933
yilinda cikarilan Glass-Steagall Yasasi ile bankakdece kredi veren bir kurglu
veya aracl kurukiolma arasinda secim yapmaya zorlaggmi Bu yasa ile yasa
koyucu, ticari bankalarin hisse senedi ve tahgliénnlerine aracilik etmeleri ile
mevduat kabul etmeglemleri arasinda olmasi muhtemel cikar gaasini 6nlemeyi

amaclamglardir.

Glass-Steagall Yasasi iki ayri diizenleme olarakgtkr. ilkinde, dovizlerin sadece
FED tarafindan tahsis edilmesi éngoriiktiii. ikincisinde ise, bankalar ana faaliyet
alanlarina gore ticari bankalar ve yatirim bankad&arak ayrtiriimislardir. Bu yasa
ile ayrica, bankalardaki mevduatlari sigortalamalkré Federal Deposit Insurance

Company (FDIC)’nin kurulgu da 6ngoralmgtar.

So6zkonusu yasa ile ABD bankacllik sistemine katdisiplin getirilmis ve 6zellikle
spekilasyonun ve manipulasyonun kontrol altinangsini teminen yeni tedbirler
getirilmistir. S6zkonusu kurallar uzun yillar en kaekliyle ABD ekonomisinde
uygulanmgtir. Glass-Steagall Yasasi,gslayulu diizenleme ve dnceden belirlesmi
kurallara uyma konusunda bir reform paketi ngieldedir. Ancak, yasada yeralan
cok sayida kisitlayict ve sinirlayict hiukimler negle uygulamada 6zellikle

finansal kurulglar tarafindan cok egérilmistir. Nitekim, bu kurallarin bazilari,
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“Depository Institutions Deregulation and Monet&gntrol Act 1980"yasasi ile
yurarlikten kaldirilmgtir.

“The Depository Institutions Deregulation and Margt Control Act 1980'yasasi

ile ABD Merkez Bankasi Federal Reserve’e finansstesi kontrol acisindan gani
yetkiler tanimaktadir. Bu yasa ile batin ABD barik& sistemine FED kurallarina
uyma zorunlulgu getirilmis ve bankalarin devir ve  bigdmelerine olanak

sglanmstir.

Federal Reserve yonetiminin Glass-Steagall YasasiRegulation Q ile getirilen
tasarruf mevduatina faiz orani belirleme yetkisidkdmistir. ABD bankalari ve
kredi birliklerinin mevduat sigortasi tavani, $4000dolardan $100.000 dolara
yukseltilmistir. Kredi birlikleri ve tasarruf ve kredi kurumlera mevduat toplama ve
bu mevduatlara istedikleri faiz oranini uygulamakig verilmistir. Glass-Steagall
Yasasr’nin tumi ise, 12.11.1999 yilinda Amerikaldgik Devletleri Kongresi
tarafindan yuruarlikten kaldiriigtir. Bu tarihten sonra, bir finansal holdigigketinin
binyesinde finansal kuryubulunmasini yasaklayan hukimleri yeni dizenlemeler

ile yararlukten kaldirilmgtir.

Yasanin yururlukten kaldirilmasi, golge bankacfhkliyetlerinin artmasina neden
olmus, sadece mevduat kabul eden bankalargildkalkinma ve yatirim
bankalarininda buyuk riskler almalarinin 6ni agijnaiizenlemelere tabi olmayan
bir cok buyuk finansal kuruka yeni finansal tlrevleri yaratmak ve ticaretinpgeak
olang sglamstir. Bunlarin en yaygin olanlaripoteze Dayali Menkul Kiymetler
(MBS’ler - mortgage-backed securities) ve TeminBthrclanma Araclari (CDO'’s -
collateralized debt obligations) ve bu menkul kiylern alim satima konu
edilmelerine aracilik yapan Yapilandiriinivatirnm Araclar (SIV ler - structured
investment vehicles) olarak piyasalarglam gormigtir. Glass-Steagall yasasinin bu
kadar ygun ve surekli bir lobi ¢camasi sonucunda yirurlikten kaldiriimasinin
stratejik olarak bankacilik sisteminin yararina athdi, dizenlemelerin bu denli

esnetilmesinin 2008 mortgage krizinin de tohumiliaektigi acikca gorilmektedir.
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2.2008 ABD Subprime Mortgage Krizi — Dodd Frank Yassi
a.Mortgage Krizinin Gelisimi

Amerika Birlesik Devletleri'nde, blylk ve alt yapisi yeterincezdillenmensi bir
mortgage piyasas! bulunmaktadir. Bu piyasaninikatilari, konut satinalan hane
halki ile bu konutu ipotek keutigl kredilendiren kredi kurumlarini kar karsiya
getiren birincil piyasalar ile mortgage kredileridayali menkul kiymetlerin alinip

satildgl ve genellikle kurumsal yatirrmcilardan g ikincil piyasalardir.

Amerika Birlesik Devletler’nde mortgage kredilerinin tarihi ggii asagidaki

grafikte gosterilmektedir.

Grafik 1: ABD Mortgage Kredilerinin Gejimi

ABD Mortgage Kredileri (Mio USS)
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Kaynak: The USA Federal Deposit Insurance Corporatiip://www?2.fdic.gov/gbp/

Yukaridaki grafikten de gorulegetizere, 1987 yilindan itibaren ABD’de mortgage
kredileri hizlh bir arty gostermg ve 2008 krizinin tepe yag dénemde bu
kredilerinde toplam buyUkiu 2.046 Trilyon US$ seviyelerine cikgni
bulunmaktadir. Her ne kadar krizin tavan ygptdonemden sonra mortgage
kredilerinde bir azalma trendi goriliyorsa da bekie bir azalmayi dgl, asamali
ve yava bir dismeyi isaret etmektedir. Yillar itibariyle, mortgage postintin
artisinda balangigta bankacilik usul ve teamdllerine uygun Keedlirme teknikleri
ile kredilendirme yapilirken, 6zellikle 2000 yilmbglarindan itibaren “subprime”
denilen migteri grubuna kredilendirme galik kazanmgtir. Bu grup miteriler,
NINJA olarak adlandiriingtir. NINJA, Ingilizce’deki,

* No Income,
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+« No Job,
* No Assets,

kelimelerinden olgan, gercek anlamda bir geliri, bii,i belli bir varligi olmayan

kisilerin kredilendiriimesi anlamina gelmektedir. Buuba, finansal kurukllarca

kullandirilan krediler bu nedenle, NINJA kredileada daha bilindik anlamiyla
“Subprime Mortgage” yani gercekte kredibilitesi @yan kgilere kullandirilan

ipotek teminath konut kredileri olarak adlandirdktadir.

Burada bankalar acisindan cekici okay ise bir taraftan, mortgaggeémine konu
gayrimenkull ipotek teminatli olarak alip bankaiféiini yiksek gdstermek ve
mevcut ipotek teminatlarina konu kredi portfoylemmenkul kiymetlgtirerek ikincil

piyasada yeni bir kaynak havuzu yaratmak olaraktbebilir. S6zkonusuglemlerin

kurgusunda, kredileri kullanan skerin kredibilitelerini dikkate almaksizin
olusturulan mortgage alacaklarinin bir teminat havuzadaitirilerek menkul
kiymetlestirilmesi yer almaktadir. Yani ayni finansal vathk, alim satima konu

yeni bir turev finansal varlik yaratilmaktadir.

Asagidakisekilde, ABD mortgage piyasasingidyisi betimlenmektedir. Aagida yer
alan sekilden de gorulegg Uzere, mortgage kredisini kullanan borclu kredi
kullandiginda, krediyi kullandiragirket s6zkonusu borcu bir paket haline getirerek
bayuk ticari ve yatinm bankalari grubuna satmalea bu portfdyler bankalar
tarafindan menkul kiymeg#arilmektedir. So6zkonusu menkul kiymegteme
islemleri esnasinda devreye kredi derecelendigirieetleri de girmekte ve bunlar
tarafindan verilen kredi notlart uyarinca sdzkonusuenkul kiymetler
fiyatlanmaktadir. Bilahare s6zkonusu menkul kiyerethraci bankalar tarafindan
kurumsal ve bireysel yatirimcilar ile serbest foalghedge funds) sunulmaktadir.
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Sekil 3: ABD Mortgage Piyasasinigleyisi

Borglu Kredi MK MK Urtinlerini Yatirimeilar
Verenler ihrac Edenler Sunanlar
Mortgage Biiytik Ticari & .
Kredisi ‘Yatirim Bankalari Bunes
Yatinmalar
Yatirim
Bankalart
MK R e
Geri Uranleri - 44 Finansal
Gdeme Kurumlar

,’ Finansal
& Kurumlar

Varhga Dayal
Finansman

Kredi Rayting
Kuruluslarn

Aktif Pasif

Menkul

Kiymetlestirilmis
Urtinler

Bonosu

Kaynak: BDDK, ABD Mortgage Krizi,2008.

Sozkonususiemlerin oly sekli itibariyle, her gamada gerek gayrimenkul ipgtein
kendisi ve gerekse de bu ipotek uzerinderstalulan menkul kiymetler yeniden
fiyatlanmakta ve fiyat balonlarinin alnasina zemin hazirlanmaktadirsagidaki
sekilde, mortgage ipoteklerine dayali menkul kiyregitme sirecinin dleyisi
betimlenmektedir.

Sekil 4: Mortgageipoteklerine Dayali Menkul Kiymetigrme Siirecinirisleyisi
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Kaynak: BDDK, ABD Mortgage Krizi,2008.

Yukarida yer verilersekilden de gorilege tzere, mortgage kredilerinin menkul

kiymetlestirilmesi islemleri cokta karmgk olmayan sgamalardan gecerek

ihraccilardan yatirrmcilara yiamaktadir. Olgturulan portfoylerin ¢cok blytk bolumu
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subprime mortgage kredileri portfoyleridir. S6zksenu sekuritizasyon (menkul
kiymetlestirme) islemlerine konu edilen portfoyler, mortgage bankablze dier
ticari bankalar tarafindan sistemdekigeli finansal aracilara ihra¢ ediktir. Bu
aracilarin bir kismi dizenlenen piyasalarda yarddankalar, sigortagirketleri,
emeklilik sirketleri ve emeklilik fonlari olabildii gibi, hicbir sekilde dizenlemelere
tabi olmayan ve hatta herhangi bir kaldirag rasydeh kullanmayan serbest fonlara
(hedge fonlar) ve 6zel amacl kurumlara (speciakppses vehicles-SPV’s)

satiimsgtir.

Bu samada, bir “ahlaki tehlike” de serbest fonlar (hedgnlar) ve mevduat kabul
etmeyen ama golge bankacilik yapan yatirm bankalarafinda olgmaya
baslamistir. Gerek tlirev Urlnlerden glan portfoyler ve gerekse de bu urinleri
binyelerinde barindiran serbest fonlarin ve SPMlaterecelendirmeslemlerini
yapan derecelendirme (rating) kurglar tarafindan sisteme dahil edikti. Kriz
oncesi donemde, sOzkonusu tum glidayali tirev enstrimanlari binyesinde
barindiran serbest fonlar en yiksek kredi notlardgserlendirilmis ve yatirimcilar

yaniltilarak “bilgi asimetrisi” olgturulmustur.

Ancak, 2005-2006 yillarina gelingdnde ABD konut piyasasinda konut arzinin rekor
yapmasi, dier taraftan, sbzkonusu subprime mortgage kredisitarilerinin geri
0demelerinde gorulen sorunlar nedeniyle, ipet&konu konutlar bankalara geri
donmi ve arz fazlafiinin da verdii etki nedeniyle konut fiyatlari gindstir. Bu
durum, mortgage teminat portfoylerinin ggginde onemli bir zayiflamaya neden
olmus ve bu nedenle, varlik teminath menkul kiymetléyasasinin fon akiminda
ciddi sikintilar ba gostermeye gamistir.

ABD Hukumeti'nin bglangicta, dgik gelirli ailelerin konut sahibi olmalarini
desteklemek Uzere fattigi program, kendisinden beklenen amaci gergakieek

bir yana, olgan fiyat balonlari nedeniylesisu degerlenen konutlari, yatirrmcilar bir
yatirim araci olarak gérmeyedtemislar, piyasada konutlarin hem kendisi ve hemde,
sekuritizasyonsiemlerine konu edilen portféy derleri alim satima tabi tutulngtur.

Bu durum, piyasada, klea bir “bilgi asimetrisi” ne neden olrgwe olyan arz
fazlasi nedeniyle, zaten hassas bir yapida olat fiyekanizmasi, piyasada sdn

guven bunalimi ile bisbitiin denge noktasindan egaklya balamistir.
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Burada, birden c¢ok “bilgi asimetrisi” nden bahsetnm@imkin bulunmaktadir.
Gerek gercekte kredibilitesi olmadi halde kredilendirilen mgferiler, gerek
dizenlenmemngi yapidaki serbest fonlarin derecelendirme notlarirgercgi
yansitmamasi ve gerekse de menkul kiyngitiee islemlerine konu edilen ipotekli
menkul kiymetler ile olgturulan ttrev portfdylerin birbirleri ile olan gkilerinin
bulunmamasi durumlari bilgi asimetrisini dergtlamis, ahlaki tehlikeyi

koruklemitir.

Buna ilave olarak, banka yoneticilerinin 6zellikiE=O’larin yiksek kar beklentileri
ve yil sonlarinda ikramiye adi altinda oOdenen ykkgaimleri, bu klere
yonelinmesini destekleyen en énemli ikinci nedenditekim onceki bolimlerde de
sOzkonusu edilgi tzere, burada “ahlaki tehlike” problemi demakta ve yiksek
ikramiye beklentileri nedeniyle CEO’lar yakkn tehlikeyi gormezden gelgher ve
yiuksek fiyat balonlarinin ofmasini dnlemek yerine tam tersine bu balonlarin
olusmasini ve bu balonlarin yaratgcayuksek hacimleri ve yuksek Kkarlari
desteklemilerdir. Zaten kamuoyunda da, gér hususlardan c¢ok CEO’larin

ikramiyeleri ve opsiyona dayal prim édemeleri ¢akltisiimis ve elatirilmi stir.

2007 wyihinin temmuz ayinda, piyasalar, subprime dikrgeri 6demelerinin
yapiimamasiylasoka girmitir. Subprime mortgage kredilerine dayali finansal
aranler, piyasa fiyatlari Gzerinden tekragddemeye tabi tutulmuve olian negatif
farklar nedeniyle buylk yatirimcilar bundan buylkrala zarar etrglerdir. Diger

bir deykle aslinda olgan zararlar realize edilgtir. Bu nedenle yatirimci piyasasinda
riskten kagy sureci bglamis ve kurumsal yatirimcilar zarar realize etmek patzas
varliklarini satmaya Bmislardir. Bunun sonucunda, kredi riskleri yeniden

fiyatlanmg ve yatirimcilar likit varliklarini satmaya yonekiardir.

2007 yihnin Asustos ayinda ise, yukarida aciklanan sgedler sonucunda,
piyasalarda likidite krizi bgyostermg, kredi sorunlari aga cikmaya bgamistir.
Yatirimcilarin risk g¢tahr azalmy, nakitte kalmak tercih edilir bir stratejiye
donigmuUsttr. Bu durum, finansman bonolarinin sem olumsuz yonde etkilemive
bankalar nakit taleplerini kafayabilmek icin likidite oranlarini artirmaya
baslamslardir. Bu da, ug¢ aylik libor faiz oranlarini antis, bor¢glanma maliyetleri
Uzerinde 6nemli bir baski aiturmaya bgamistir.
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ABD Hukumeti ortaya ¢ikan krizi ¢dzmek icgin bir tak 6nlemler almaya ¢amis
ancak asil sorunun gleis edilerek kdkenine inilemeginden problemler daha da
derinlemistir. Yasal duzenlemelerdeki karmilik, idari yapidaki dginiklik,

finansal raporlama sistemindeki hatalar sorunuriigimi zorlatirmistir.

So6zkonusu kredi krizinin sonucunda, Fannie Mae negldfy Mac gibi ipotekli konut
finansmani kurulglar devletlgtirilerek krizin atgi sondurilmeye calilmistir.
Lehman Brothers piyasalara olan yuktmlultkleririye getirememesi nedeniyle 15
Eylul 2008 tarihinde iflasini aciklasmve bu suretle, 613 Milyar USD borcu ile
ABD tarihinin en buyuk iflasi meydana gektii. Ingiliz Barclays Bank , Lehman
Brothers'a ait ticarislemler ve yatirrm bankalarinin bir kismini 1.75 yail dolara

satin almgtir.

2008 ABD Mortgage Krizi'nde mali piyasalar golgenacilik kavramini tagmaya
acmglardir. Bilindigi Uzere, goélge bankacilik, gercekte “mevduat kadimhe ve
bankacilik glemleri yapma lisansi” olmagh halde, bankacilik benzeri faaliyetlerde
bulunan kurumlari kapsamaktadir. Bu kurumlar, s&ribenlar (hedge funds), 6zel
amach kurumlar (Special Purposes Vehicles — SPVIs) olarak sayilabilir. Bu
kurumlarin en 6nemli 6zefli, bankalar gibi siki dizenlemeler altinda olmaahk
halde, bankaymgi gibi hareket etmeleri ve finansal sistemdeki sske riski

bulastirma 6zelliklerinin bulunmasidir.

ABD Morgtage Krizi’'nin tetikleyicilerine bakild@ginda, krizin asil nedenleri olarak,
mortgage kredilerinin yapisindaki bozulma, aktisipdaiz yapisindaki uyumsuzluk,
konut fiyatlarindaki balon agiar, menkul kiymetlerin fonlanmasinda sgaan
sikisiklik, kredi turev piyasalarinin gehemesi, kredi derecelendirme surecindeki
sorunlar, CEO’larin yuksek prim ve kar beklentilerieticesinde aldiklari yuksek

riskler vb. olarak sayilabilir.
b.Dodd-Frank Yasasi

“Dodd-Frank Wall Street Reform And Consumer Praotecict” isimli yasa temelde
ABD’de finansal kriz sebebiyle ortaya cikan yapisal diger sorunlari gidermek
amaciyla, 21 Temmuz 2010 tarihinde uygulamaya koogtur. Yasa, 1930’dan bu

yana yapilan en kapsamli reform olarak kabul eskii@dir. Yasa, yeni bir gbzetim
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otoritesi olgturarak finansal kurullarin gozetim ve denetiminde gegiklikler
yaparak; tuketicilerle uyumlu finansal yasalarin,ahd siki dizenleyici
gereksinimlerin, tezgah Ustu tirev piyasalariniizeshlenmesinde dsikliklerin,
kredi derecelendirme kuruflarinin dizenlemelerinde reformlarin, kurumsal yime

ve menkul kiymetlgirme piyasasinda @eimlerin olusturulmasini hedeflemektedir.

Yasa, tuketicileri korumak adina FED tabanli dengti bir kuruly olusturarak,
Amerikali tlketicilerin mortgage, kredi karti, veigdr finansal Grunlerin alim
satiminda ihtiya¢ duyduklari bilginin @anmasini ve gizli Ucretlerden, kotlye
kullanilabilecek anlgma kaullarindan, ve aldatici eylemlerden korunmalarini
hedeflemektedir. Bu yasayla batamayacak kadar bélik (too big to fail) mang
sebebiyle vergi 6deyen ddierin parasiyla 6denen bedellerin artik sona sine
basarisiz olmy finansal kurumlarin guvenli bigekilde tasfiye imkanina, guclu
sermaye bulundurulmasina, kaldira¢ oranlarinin maaviyelere indirilmesine,
ekonomiyi, Amerikan tuketicilerini, yatirnmcilarievsirketleri korumak adina siki

standartlar ve denetimlerin glurulmasina yénelik uygulamalara yer veritii

Buyuk ve karmgk finansal kurumlar, Urlinler ve faaliyetler sayela ortaya cikan,
ekonominin dengesini bozabilecek sistemik risklespiti ve tehisi icin de bir
kurul olusturulmustur. Bu yasayla, riskli ve suistimal sonucu gano uygulamalarin
fark edilmeden ve denetimden kacarak gergekésine imkan tanityan agiklarin
kapatilmasina, ayrica yapilandirdmfinansal Urdnlerin tasarim ve yatirimciya
sunulmasindageffaflik ve sorumluluklarin/risklerin daha belirgioir sekilde ifade

edilmesine olanak taningir.

Yoneticilere 6denen primler ilgrketin mali durumu arasinda uyum olup olmadi

ortaya koyacak kamuoyu aydinlatma yukumlilukledtizenleme gérevi yine bu
yasayla SEC'’ye verilngtir. Yatirimcilarin vesirketlerin korunmasi amaciyla yeni ve
siki kurallar yururlge konularak kredi derecelendirme kurlduina daha fazla

seffaflik ve kurumsal sorumluluk zorunlu getirilmistir.

Dodd Frank Yasasl ile finansal kurgllarin diizenlenmesine ve denetlenmesine
yonelik 6nemli dgisiklikler getirilmistir. Bu dezisikliklerin birisi de kamuoyunda
Volcker Kurali olarak adlandirilan ve spesifik @l bankalarin ve banka sdi
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finansal kurulglarin genelde altmiginden kisa vadeli ve spekulatif amacli olarak
kendi namlarina yaptiklari alim satimlar ile bastisnalar hari¢c hedge fonlarla ve
girisim sermayesi fonlari ile gkileri ve islemlerine belirli yasaklar ve sinirlamalar

getirmektedir.

Bankalarin alim-satim faaliyetleri Uzerine c¢ok Ofiengasaklar getiren bu
dizenlemeye kar, diinyanin d@sik yerlerindeki bankalarin, lobilerin, yabanci tlke
sigorta sirketlerinin, hukuk burolarinin ve fon yoneticilem ciddi anlamda
muhalefeti gorilmektedir. Ancak, gerek ABD meii ve gerekse de Avrupa
mengeili finansal kurulglardan gelen tepkiler tGzerine FED tarafindan buakor
uygulanmasinin 21.07.2014 tarihine kadar ertefgraiklanmstir.

Yukarida ana hatlariyla aciklanan Dodd-Frank Yasagskca bir tepki yasasidir.
Daha 6ncede ¢g@ildigi Gzere, her finansal krizden sonra bankacilik diereeleri
gOzden gegirilerek, kriz 6ncesi getilen yada ortadan kaldirilan dizenlemeler, kriz
sonrasi donemlerde tam tersine c¢ok kati ve didiphikimlerle yeniden ortaya
ctkmaktadir. Nitekim Dodd-Frank Yasasi, finans eéetinde Glass-Steagall Yasasi
ile bir cok hikumleri bakimindan bentigi yoninde tartiimaktadir.

3.2000 — 2001 Turkiye Bankacilik Krizi

Tarkiye’de 2000’lerin bsainda yaanan bankacilik krizi, krizin en gan ygandgi
donemler olan 2000 yili Kasim ayi ve 2001 $uibat ayr oldgundan bu kriz 2000-
2001 krizi olarak anilmaktadir. Her finansal kritig bu krizinde tetikleyicileri
mevcut olup burada ilk tetikleyicinin 17.08.1999ihénde yganan ve ¢ok sayida
vatandaimizin 6lumuyle sonuclanan Biuydk Marmara  Depremisaymak
mumkuandur. Zira sézkonusu depremin ekonomiye vdlikiee kamu maliyesine

getirdigi agir yuk, krizin ilk tetikleyicisi olmutur.
a.Kasim 2000 Krizi

2000 yihnin Kasim ayinin ikinci yarisinda faiz ola1 énemli 6lcide yikselsi

yurtdisina baytk boyutlu bir sermaye ggkiyasanms, Merkez Bankasi rezervleri
hizla gerilemg, hisse senedi fiyatlarinda keskin birstgigozlenmg ve orta olgcekte
bir banka sistem ghina alinmgtir. Krizin daha da deringmesini 6nlemek amaciyla,
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yilin son aylarinda bir dizi 6nlem uygulamaya konnue piyasalarda goreli bir
lyilesme sa&lamstir. Ancak, 2001 yiliSubat ayinda Hazine ihalesi dncesindeki
olumsuz gelimeler uygulanan programa olan givenin tamamen Kaygsona neden
olmus ve Turk Lirasina kar bir spekulatif atak meydana gektni. Tum bu

gelismeler 2000 Kasim Krizini ve 20(ubat Kriz siirecini tetiklengtir ™.

2000 yih Kasim ayindan itibaren, likidite gcibulunan kamu ve 6zel bankalarinin
sorunlari piyasalarda guveni zedelgiini Kasim ayinin ikinci yarisinda kisa vadeli
faiz oranlarinda ygnan yuksedi trendi ile birlikte tahvil, bono ve hisse senedi
fiyatlari sert birsekilde digmustur. Sektorde hgnci sirada buyikige sahip olan
Demirbank’in repo ile likidite yaratma stratejisienkul kiymet fiyatlarindaki
disUsten dolayr sekteye gmamg ve adigecen Banka, mali sisteme olan
yukumldluklerini  yerine getiremeginden dolayr 06.12.2000 tarihinde TMSF
binyesine alinmgtir.

Piyasalara olan glvensizlik nedeniyle doviz taletims ve yabanci yatirimcilarin
portfoylerini satarak tlkeden c¢ikma gimleri sonucunda, Merkez Bankasr'nin
doviz rezervleri 6 Milyar dolar tutarinda azatm. Yurticindeki yatirimcilarinda
doviz talebinde bulunmalari, piyasalardaki Turkalsir siksikligini artirmsg ve faiz
oranlarinin daha da yukselmesine neden giumuMerkez Bankasi, TL sikligini
gidermek ve likiditeyi rahatlatmak amaciyla 22.100@ tarihinden itibaren acik
piyasa glemleri ile bankacilik sistemine likidite vermeyesslamis ve ayrica,
sikisikligl asmak icin bankalara munzam kdrk ve umumi disponibilite oranlarinda
kolayliklar sglamistir. Faiz oranlarini geriye ¢cekebilmek icin Hazileebirlikte geri
alim ihaleleri gerceklgirilerek ilave likidite imkanlar yaratiintir. Ancak, alinan
tum tedbirlere ramen, overnight faizlerde kalici bir gli sgslanamamy ve Merkez
Bankasi 30.11.2000 tarihi itibariyle Nét¢ Varliklar Tavani uygulamasina geri

donecgini aciklamstir.

& Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, “Krizden istikrara Tirkiye Tecrubesi”,

http://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Raporlarli€ama_Raporlari/8676krizden_istikraraturkiyetecrsib8uncu_baski.pdf
(26.12.2012) Ankara, 2010, ss.20-25.
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Hiukumet, 06.12.2000 tarihinde, bankacilik sektorinuguigclendiriimesi,
Ozellestirmenin hizlandinimasi ve IMF ile gkiler konularinda destekleyici bir takim
kararlar almgtir. Bu ¢ercevede, bankacilik sektérine acilanileed de hikimetin
glvencesi altina alinagaduyurulmytur. Piyasalar s6zkonusu tedbirlere nispeten

olumlu cevap vermive halktaki hicum olgusunun 6ntine gecilebgtmi
b.Subat 2001 Krizi

Alinan tum tedbirlere @men, piyasalara olan guven tam olarakla@amanmytir.
19.02.2001 tarihli Hazine ihalesi ©ncesindeki gmw&ler sonucunda, istikrar
programinin surddrdlebiligine iliskin given kaybolmg yurtici ve yurtdgindaki

yatirimcilar tarafindan dovize yonelik bir spekiiltedlep bglatiimistir.

Merkez Bankas! Bgangicta uygulanan kur rejimini savunmak ve rezkaybini
onlemek amaciyla piyasaya vetdiTL likiditeyi sinirlandirmstir. Ancak, bu
piyasalarda farklisekilde algilanmy ve overnight faizler %1000’ler seviyesinin
Uzerine ¢ikmytir. 21.02.2001 tarihinde artik Merkez Bankasi'pera politikasi ve
likidite yonetiminin etkinlginden bahsetmek imkani ortadan kalkme bu tarihten
itibaren Turk Bankacilik Sektori colgia likidite, faiz ve kur riskleri ile b@ basa
kalmistir. Nitekim, Merkez Bankasi, 22.02.2001 tarihirctiégali kur rejimine gegcme
karari almgtir. Bu sirecin ygandgl donemde, T.C.Merkez Bankasi hickekilde
bankacilik sektérinin likiditesini artirma yonunderhangi bir adim atmagtir.
Kasim 2000'de yganan doéviz kuru ve likidite kriziSubat 2001’de sistemik bir
bankacilik krizine doniimUstlr. Ek:1'de verilen tabloda, krizin kronolojisieli
basliklar halinde siralanmaktadfr

c.Krizin Bankacilik Sistemine Etkileri

Kriz déneminde, mevduatin vade yapisi olduk¢a ksalbilangolarda aktif-pasif

vade uyumsuzigu problemi daha da derighaistir. Bankalarin kambiyo ve sermaye

& Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, “Krizden istikrara Tirkiye Tecrubesi”,

http://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Raporlarli€ama_Raporlari/8676krizden_istikraraturkiyetecrsib8uncu_baski.pdf
(26.12.2012), Ankara, 2010, ss.27.
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piyasasi glem zararlar daha da argntakipteki krediler portféyinde dramatik bir
artis gerceklgmistir. Bu suretle, bankalarin i¢c denetim ve risk yiimezafiyetleri
daha da belirginkemistir. Kriz ertesinde, 22 bankanin TMSF'na devredileisats

veya tasfiye surecleri batiimistir. Kriz 6ncesinde 79 olan banka sayisi kriz ssnra
donemde 61'e inmgtir. Bu surecgte, operasyonel zararlar sgpan sektor,
tasfiyelerinde etkisiyle gerefube sayisi bakimindan ve gerekse de personel sayisi
bakimindan oldukca kuculngtiir. Asagidaki tabloda sdzkonusu ggin cok net

olarak gorulebilmektedir.

Tablo 9: BankaSube ve Personel Sayisi

Adet 2000 2001 Bir Onceki Yilsonuna Gére Dgsim

Aralik  Mart Haziran Eylul Aralik Mart Haziran Eylul Aralik
Kamu 4 4 4 3 3 0 0D L -1
Ozel 29 28 29 24 22 -1 0 -5 7
Yabanci 17 15 16 16 5 -1 -1 -1 -2
KYB 18 18 18 16 15 0 o] -2 3
TMSF 11 9 7 9 6 -2 -4 -2 b
Toplam 79 75 74 68 61 -4 -5 11 18
Yurtigi Sube 7.796 7.965 7.513 7.309 6.828 169 -283 -487 -968
Yurtdis1 Sube 53. 537 515 473 477 6 -16 -58 154
Toplam Sube 8.327 8.502 8.028 7.782 7.305 175.000 -299.000 -545.000022
Yurtici Personel 171.174 167.606 155.299 147.453 138.4883.56& -15.875 -23.721 -32.6B9
Yurtdig1 Personel 11.397 12.045 12.263 11.991 12.017 648 866 594 0| 62
Toplam Personel 182.571 179.651 167.562 159.444 150.502.920 -15.009 -23.127 -32.069

Kaynak: Bankacillk Diizenleme ve Denetleme Kurumu, “Krizdelstikrara Tirkiye Tecriibesi’,
http://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Raporlarfi€aa_Raporlari/8676krizden_istikraraturkiyetecrsib8uncu
baski.pdf (26.12.2012), Ankara, 2010, ss.29.

Yukarida yer verilen tablodan da gorulgicézere, kriz sonucunda, binin Gzerinde

sube kapatilny, 32.000 dolayinda personegsiz kalarak sistem gina ¢ikmstir.

d.Kriz Sonrasinda Alinan Onlemler

Kriz sonrasinda, bir dizi dizenlemegdgkli gi yapilarak mevcut kurallar daha da
sikilastiriimis, tepkisel duzenlemeler yapilgtir. Bankacilik Kanunu'nda 6zellikle
banka hakim hissedarlart ve yoneticileri igirgiraceza kurallari getirilngtir.
Sozkonusu cezalagm para cezalar olabilgh gibi hapis cezalari da dngorulgtir.
Belirtilen dénemde, banka hakim hissedarlarina vaeticilerine &ir polisiye
tedbirler uygulanng, “ekonomik suca ekonomik ceza” prensibi uygulantascih
edilmemitir. Risk yonetimi duzenlemeleri yapilarak, sekit® uluslar arasi

dizenlemelere tam uyumu amaclagtmi
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Kriz sonrasinda, kamu bankalarinin gorev zaradarrTMSF bankalarinin sermaye
aciklarinin  kagihginda Hazine tarafindan devlet tahvili verilerek kénin
kapatilmasi s#ganmstir. Ayrica, Hazine tarafindan, i¢ bor¢ takasi wale
bankalarin ellerindeki TL cinsinden tahvilleri, uzwadeli yabanci para cinsinden
tahvillerle deistirerek bankalarin agik pozisyonlarini kapatmakveee yapilarini

dizeltmek konusunda adimlar atigtm

Merkez Bankasi, 6nceden aciklanan programlgrudtusunda, dalgali kur rejimine
uygun olarak doviz satari yapmaya bgamistir. Buna ilave olarak acik enflasyon
hedeflemesi rejimine gecilmesi ilkesi benimsegimi Bu hedeflemeye gecebilmek
icin dnce 2002 yili handan itibaren 2005 yilina kadar ortik enflasyoddflemesi
uygulanmgtir. 15.05.2001 tarihinde, Bankacilik Sektorii YemdYapilandirma
Programi aciklanngtir. Program temel kirilganhklari gidermek Gze@tdana blok

Uzerine kurulmstur. Bu bloklar:

« Kamu bankalarinin finansal ve operasyonel acidaidga yapilandiriimasi,

* TMSF biunyesindeki bankalarin en kisa strede ¢ozimssi,

* Yasanan krizlerden olumsuz yonde etkilenen 0Ozel bamkalsghkh bir
yapiya kavsturulmasi,

« Bankacilik sektériinde gbzetim ve denetimin etginli artiracak, sektort
daha etkin ve rekabetci bir yapiya kswwacak yasal ve kurumsal

dizenlemelerin gercekirilmesi,

olarak belirlenmitir’”. Sézkonusu Yeniden Yapilandirma Plani, BDDK tawddn
asagida yer verildgi sekildesematize edilmtir.

" Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kururtirizden istikrara Tirkiye Tecriibesi”,
http://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/RaporlarfiSama_Raporlari/8676krizden_istikraraturkiyetecrsib8uncu_baski.pdf
(26.12.2012), Ankara, 2010, ss.38.
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Sekil 5: Bankacilik Sektorii Yeniden Yapilandirma Plani

Kamu Bankalarimn istikrarsizhk
unsuru olmaktan cikanlmas:

Gliglii Sermaye Yapis:
Bankacihik Sektérii : i
Yeniden Yapilandirma Maliyet Etkinligi Gergek Bankacihik,

Programi Guichii Ekonomi,

Stirdiirilebilir Yiiksek
Bliytime Ortanu

Etkin Gézetim ve Denetim Yapisi

Pivasa Disiplini ve Seffaflik

YYP'nin Giiglendirilmesi .
¢ Yapisal Reformlar

Varhk Yénetim Sirketlerinin Kurulmas: e Makroekonomik Istikrar
istanbul Yaklagim
Bankalarin Yeniden Sermayelendirilmesi

¢ Kamu Bor¢lanma Gereginde Diigiis

Kaynak: Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, “Krizdigtikrara Tiirkiye Tecriibesi”,
http://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Raporlarfi€aa_Raporlari/8676krizden_istikraraturkiyetecrsib8uncu
baski.pdf (26.12.2012), Ankara, 2010, ss.39.

Sozkonusu Yeniden Yapilandirma Plani, BDDK taradmdkararli  bir sekilde
uygulanmg ve Turk Bankacilik Sektori’nin sorunsuz hiekilde bugilnlere
ulasmasinda sdzkonusu tedbirler paketinin ¢cok onemlirbili olmutur. Mezkar
yapilandirma planinin en 6nemli ayaklarindan binetani bankalarin yeniden
sermayelendiriimesi programi gturmustur. Buna goére, BDDK, kriz ertesinde

halen faaliyette bulunan bankalar i¢in bir prograaairlamgtir.

Bu programa gore, oncelikle “Uclii Denetim” konseptygulanmgtir. Program
uyarinca, oncelikle bankalari kendigoasiz denetim kuruklari denetleyerek varsa
ek sermaye ihtiyaclarini tespit ettm. Daha sonra BDDK'nin sedi ve atadgl
baska bir b&imsiz denetim kurukw ikinci bir denetim yaparak ilk gamsiz denetim
kurulusunun tespitlerinden [gamsiz olarak kendi tespit ve inceleme sonuglarini
BDDK'na iletmistir. Bilahare BDDK, bu ilk iki denetim sonuclarirda dikkate
alarak bankalarda Bankalar Yeminli Murakiplar’ndrgviendirerek hem ilk iki
denetim sonuclarinin irdelenmesini ve hemde Mutakip kendi denetim
sonugclarini olgturmalarini istenstir. Yapilan bu Ucli denetim sireci sonucunda ek
sermaye ihtiyaci bulunan bankalara BDDK tarafindasgzkonusu ek sermaye
gereksinimlerini gidermeleri konusunda belli bikian dahilinde bir “Yeniden

Sermayelendirme Programi” yaratmeleri gergktbildirilmi stir. Anilan yeniden
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sermayelendirme programi sonrasinda Turk BankacBiktemi’'nin Sermaye
Yeterliligi Rasyosu'nun tarihi galimine gagidaki grafikte yer verilmtir.

Grafik 2: Turk Bankaclilik Sektdrli Sermaye YetegfilRasyosunun Geiimi

TURK BANKACILIK SEKTORU SERMAYE
YETERLILIGI RASYOSU
35
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Kaynak: BDDK, www.bddk.org.tr

Sozkonusu grafikten de gorileceizere, 2002 yilinin sonundan itibaren bugtine
degin, sistemdeki sorunlu bankalaringgmun 2002 yili 6ncesi donemde sistemden
citkmis bulunmasi ve yeniden sermayelendirme programianyaiptgl katkilar
dolayisiyla sektoriin sermaye yetegiilrasyosu istikrarli  bir goériinim arzewtir.
Nitekim, 2007 yil ve sonrasi dénemde, s6zkonusyaalrekli olarak %15 - %20

bandi arasinda hareket et

Bahsekonu donemde, Bankacilik Sektorii Sermaye lieteRasyosu’'nun sirekli
olarak azalan trend cizmesinin temel nedeni, bamkalhazine bonosu ve devlet
tahvili yatinnmlari yerine kredi riskine girmeyi r@h etmeleri ve Basel I
dizenlemelerinin yaga yava tum hdkumlerinin ydrirlge girmesi nedeniyle,
bankalarin sermaye yetergii rasyosu dizenleme yontemlerini gdgirmeleri ve
rasyonun paydasinda yeralan riske maruz tutartatmasindan kaynaklanmaktadir.
Ancak, sdzkonusu azalma trendingmeen, Turk Bankacilik Sektéri’'niin sermaye
yeterliligi dizeyinin gerek Avrupa Bifi ve gerekse de ABD Bankacilik
Sektdri’nin ¢ok uzerinde oldu aciktir. Bu durum, Bankacilik Dizenleme ve
Denetleme Kurumu’nun 2002 ve 2003 yilinda yenidamayelendirme programinin
sonucunu yansitmaktadir. 2008 ve 2010 yillarinandginde ise, Amerika Birlgk
Devletleri ve Avrupa Birlgi Ulkelerinin ciddi bir finansal kriz ile kar kagiya
olmasina rgmen, sozkonusu krizin etkileri Turkiye’de aynisiddette

hissedilmemitir.

113



[ll.De gerlendirme

Bu boélimde, bankacilik krizleri ve bu krizlere yap mudahaleler aciklanmaya
calsilmistir. Bu balamda, finansal krizler ve bu krizlere neden olaktdrler
tartisiimistir. Dinya yaanilan son doénemde, bugine gie gorilmems bir
degisikli ge sahne olmgiur. Kiresellgme ve inovasyonlar, toplumlari hi¢c olmgdi
kadar birbirine yakinkgirmis ve adeta sinirlari duvarlari ortadan kaldirarak
neredeyse tek bir Ulkede sygormuscasina bir hava yaratgtr. Ozellikle internet
kullaniminin yayginlgmasi, yeni nesil mobil telefonlar, sisel bilgisayarlar ve
bunlarin ceitli tirevleri insanlari -en azindan bunlara sabianlari- Dinya’'da tim
olan bitenlerden aninda haberdar olur hale getirmiSosyal medya araclarinin
cesitlenmesi ve insanlarin bu araclara adetgifét bir hale gelmesi ise konunun
baska bir boyutunu olgturmustur. Ancak, sayilan bu teknolojik trtinlere sahimak

ve kullanmak ayni zamand&iabir parasal maliyet anlamina da gelmektedir. Bu
olgu, toplumlarin ttketim @limlerinin seviyesini dgistirmis ve yeni harcama

paternleri yaratntir.

Bahsekonu gelmeler finansallgma kavraminin toplum icerisinde yeseesine
neden olmg, toplumda ysayan insanlarin neredeyse tamami finansal sist&min
aktorl durumuna gelstir. Bu durum, ekonomide bor¢ deflasyonunu yiiksekta,
finans sektorinin Ulke ekonomisinde s6z sahibi simagiclendirmektedir. Bu
sistemin glemesi sonucunda, siradan hane halki bankaciltensisin en blyuk
misterisi konumuna gelmgiir. Sistemin airi isletildigi durumlarda, fiyat balonlarinin
olusmasina neden olunmuve krizler meydana gelstir. Gergcekten de, ABD
Mortgage Krizi'nde ysandgi Uzere, kriz bilfiil ipotek teminatli konut kreeiti
Uzerinden olgturulan fiyat balonlarindan kaynaklargim. ABD Ekonomisi
yasanilan dénemde halen krizin yaralarini sarmagaasmaktadir. Sézkonusu
krizden sadece ABD ekonomisigle krizin etkileri dolayisiyla pek ¢cok ekonomide
etkilenmgtir. Nitekim, bu krizden sadece iki yil sonra oagikan Avrupa Birlgi
Bor¢ Krizi buna iyi bir 6rnek tgil etmektedir. Her ne kadar, her iki krizin
yansimalari Turkiye ekonomisini bir anlamda olums@inde etkiledi isede, krize
yolacacak sonucglara varmamve Tirkiye bu krizlerden daha hafif yaralarla
kurtulmayr baarmstir. Sozkonusu krizlerden derin etkilememenin néelen

arasinda, Turkiye'de gerek milkiyet piyasasindgemkse de tiketim piyasalarinda
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blyuk fiyat balonlarinin okmamasi, piyasalardaki tireylam hacimlerinin fiyat
balonu yaratabilecek dizeyde olmamasi, bankacilskerainin gerek sermaye
yeterliligi ve gerekse de ger sgduyulu koruyucu dizenlemeler ile izleniyor
olmasi, goélge bankacilik sisteminin olmamasi, 20001 Bankacilik Krizi'nden

alinan dersler sonucunda edinilen deneyim vb. slayitl.

Diger taraftan, Turkiye 2000/2001 Bankacilik Krizi’'nakildginda ise, krizin olgan
fiyat balonlari ve halkin tiketimgdiminin degismesinden kaynaklanmagl krizi
tetikleyen unsurlarin ganda yeterli mali glc¢ ve itibara sahip olmayan gkrge
tuzel ksilere banka lisansi verilmesi, banka hakim hisdadann banka kaynaklarini
oncelikle kendileri olmak lzere, karsiz ve verimalanlara yoneltmeleri ve butin
bunlarin dg@al sonucu olarak bankalarin yetersiz sermayeldndigi neticesinde
banka bilancolarinin kirilgan hale gelmesinden k&landg gorilmektedir. Batln
bunlara ilave olarak Merkez Bankasrnin gerekliiditeyi vermekte gecikmesi
neticesinde, piyasanin likiditesi bozulgnwe akabinde de 22 bankanin Tasarruf
Mevduatl Sigorta Fonu’'na devri yada tasfiyesi ileticelenecek sirecin temelleri

atiimistir.

Tam bu aciklamalar birarada gerlendirildiginde, gerek ABD Mortgage Krizi ve
gerekse de Turkiye 2000/2001 Bankacilik Krizi'netikleyicileri ve kokenleri ayri
olaylar ve olgular olmakla birlikte her ikisinde dartak paydanin bankacilik
sektoriinin yetersiz sermayelendiriimesi @lduve yetersiz sermayelendirilen
bankalar dolayisiyla hangi nedenden kaynaklamwtursa olsun krizin sonuclarinin
sadece bankalar gié ayni zamanda ekonominin butinini sararak daldeénde
tum topluma yayildii, hatta ekonomik bir olay olmaktan cikarak soslyalolay
halini aldgl bilinmektedir. Bu nedenle, bir sonraki bélimdenainsal krizlerle
sermaye yeterlifii dizenlemeleri arasindaki gkinin teorik boyutlar ortaya

konulmaya catilacaktir.
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Uctinci Bolim

KRIiZLER VE SERMAYE YETERL iLiGi DUZENLEMELER i
ARASINDAK T iLiSKi

Onceki bolumlerde yer verilgii tizere, ilk bolium sermaye yeter@ilidiizenlemelerine
ayrilmis olup finansal sektérde diizenleme yapma ihtiyangnisal diizenlemelerin
tarihi temelleri, sermaye yeterlfili dizenlemelerine ihtiya¢ duyulmasinin nedenleri
ve son olarak Diunya'da ve Turkiye'de sermaye yiitgil dizenlemeleri
incelenmgtir. Buna ilave olarak, sermaye yetegili dizenlemelerinin makro
ekonomik etkileri, optimal sermaye yetegilikavrami ve finansal kuruflarin
yetersiz sermayelendirilmelerinin nedenleri ve sdau mercek altina alingtir.

Calismanin ikinci béliminde ise, bankacilik krizleri illeu krizlere yapilan
midahaleler incelengtir. Bu bolimde, kriz ve finansal kriz ayrimi, fimsal

krizlere neden olan faktdrler, Dunya’daki bellisbdbankacilik krizleri agiklanmaya
calisiimigtir. Bankacilik krizlerine yapilan miudahaleler kampsnda, secilen 1929
Dunya Buyuk Buhrani sonrasindaki Glass Steagalla¥ias2000 ve 2001 Turkiye
Bankacilik Krizi sonrasi yapilan dizenlemeler vedatialeler ile 2008 yili ABD
Mortgage Krizi ertesinde yapilan mudahaleler iledBoFrank Yasasi etraflica

incelenmgtir.

Ik iki bolumde sermaye yeterlli dizenlemeleri ve finansal krizlerin teorik
cercevesi olgturulduktan sonra, bu bolimde, finansal krizlerseemaye yeterligi
duzenlemeleri arasindaki teorik skinin aciklanmasina calimistir. Krizler ve
sermaye yeterlii dizenlemeleri arasindaki gkinin teorik alt yapisi, konjonktir
teorisi, ters secim-ahlaki tehlike, kriz sonrasrtitma programlari, ABD Mortgage
Krizi cercevesinde detaylandirilghr. Bu bolimde ayrintisiyla yer verilegidizere,
tum teorik cerceve bu kavramlarin etrafinggillenmis olup dolayisiyla konular
Ozellikle ters secim-ahlaki tehlike temelinde tahmistir. Kriz sonrasi kurtarma
programlarinin ise tum krizlerde genellikle serbk®yonlar icerdii, kurtarma
sonrasi olgan maliyetlerin genellikle hikimetlerin ve dolaylaivergi 6deyenlerin

Uzerinde kaldii goralmigtar.
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|.Krizler ve Sermaye Yeterliligi iliskisinin Teorik Alt Yapisi

Sermaye Yeterlifii Dlizenlemeleri’nin finansal krizlerin 6nlenmesinelkin bir rolt
oldugu literatiirde pek cok kaynakta tammaktadir. Burada, banka sermayesinin
kendisinin 6nemi ve bankalarin ekonomik sistemdeadyklari 6zel rol sorunun en

onemli iki boyutunu ortaya koymaktadir.

Clementi'ye goré®, banka sermayesinin iki dnemli rolii vardir. Budkam birincisi
iflas riskine kagl tampon olgturmasi ve bu suretle sistemi korumasi ve talepleri
sinirlandirmasidir. ikincisi ise, sermayenin, duizenleyici otoriteler ileanka
hissedarlarinin amaclarina ortak ekilde hizmet etmesidir. Banka hissedarlari kar
elde ettikleri surece yatirrmda bulunmaya devancekler, sermayelerinin erimesi

yada zarar etme riskini gordukleri anda sistemdkacaklardir.

Krizler ve sermaye yeterlgi dizenlemeleri arasindaki gkiye Isik tutan
calismalarda, genellikle konulara tek yonlu olarak ya#thgl, bazi ¢cakmalarda
Akerlof'un tinlii “The Market For Lemons” makalesiiegénderme yaparak konuyu
ahlaki tehlike ve ters secim problemi ile aciklamapalstiklari, bazi ¢cakmalarin
“too big to fail” konseptine konuyu dayandirdikladiger bazilarinin ise 2008 ABD
Mortgage Krizi ile ilgki kurarak teoriyi bu kriz ve turev Urtnler Uzerinaurtmaya
calistiklari ve bir takim kurtarma programlari onerdiklgorulmektedir. Cabmanin

bu boliminde, sirasiyla bu konulargkin aratirmalara yer verilecektir.
A.Konjonktlr Teorisi Cercevesinde Aciklayan Gorisler

Bu gorisu savunanlar, sermaye yetefllile krizler arasindaki ikkiyi konjonkttr
dalgalanmalari etrafinda aciklamaya gaislardir. ToporowsK’, sermaye yeterlii

& Clementi, David,‘Crisis Prevention and Resolution — Two Aspects ofinancial Stability” Inaugural Lecture, London,
2000.

79 Akerlof, George A. ‘The market for Lemons: Qualityncertainty and the Market Mechanisr®@uarterly Journal of
Economics, 1970, Vol.89 ss.488-500.

80 Toporowski Jan, “Enforced Indebtedness and Capitielquacy RequirementsThe Levy Economics Institute of Bard

College Policy Note2009/7, ss.1-4.
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diizenlemelerinin uluslararasi alanda c¢ok fazla kgezeyere 6nemsengli bir
sirketin kendi finansal yukamlultklerini ger firmalarin finansal yukamlutliklerini
dikkate almadan kendi kendine secebifce oysaki sermaye yeterlfi
dizenlemeleriyle finans i firmalarin borglanmaya geik edildikleri, bdylece
“tesvik edilen borgluluk” nedeniyle ekonomideki kredalkesinin azaldii, konulari

Uzerinde durmaktadir.

Makalede, dinamik karlik ayirma onerisinin, ekonomik blyime ddénemleend
sermaye gereksiniminin artiriimasinin blyumeyi iterscevirecgi, 6zel sektére
kullandirilan kredilerde ayni zamanda hikumetleagrigakdi kredi kullandiriimasi
yaninda yabanci 6zel sektére de kredi kullandisiae gtclt bir alternatif olarak

kullanilabilecei belirtiimektedir.

Toporowski'ye gore; ekonomik biyime dénemlerindernmgaye yeterliki

rasyolarini istenen seviyeye c¢ekebilmek icin bark&ncolarini dizenlemek
gerekecektir. Basel I'de ongorilen sabit sermayeriiegi rasyosu (Sermaye / Risk
Agirlikli Varhklar) ekonomik buyime donemlerinde djirsellik arzeder ve likidite
ve bilanco net deeri arts gosterir. Bu rasyo dolayisiyla, bankalar riskli
kredilendirme faaliyetlerine girmek istemezler. Biye donemlerinde sermaye
yeterliligi rasyolarinin artiriimasi yerine dinamik kduk ayirma yonteminin

benimsenmesi daha yararli olabilecektir. Ancak bulagima bir¢cok yénden itiraz

edilmigtir.

Yakin tarihten Orneklerle global finansal piyasaladizenlenmesinin etkilerini
tartisan bir makaled®, 1997 yazinda Asya krizi Madiginda, Henry Kaufman'in
kuresel finansal sistemi bir risk kuvoziine bengeitade edilmekte ve hizli biyime
ve turev drunlerin karmaklhginin finansal sistemi risklere ¢ok daha kirilgadeha
getirdigi vurgulanmaktadir. Burada asil problem, uluslaarafinansal sistemin
bagimsiz ve guclu yapilar tarafindan glurulmamasi ve Uniter bir kiresel finansal
sistemin bulunmamasidir. Finansin kagrkayapisi, tasarruf ve yatirimlarin sosyal

paternleri ve finansin bu anlamda sosyafiesi, yeni kurumsal ve dizenlemesel

81 picciotto Sol, Jason Haines, “Regulating GlobakRitial Markets” Journal of Law & Society, Vol. 26 No.3, 1999, ss.351-
368.
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yapilari da beraberinde getirmektedir. Bu da Bameada yeni diizenleme formlarini
beraberinde getirmektedir.

Toporowski'ye gore, piyasalar kurallardangbasiz dgildir ve kurallarla cevrili ve
sekillendirilmis vaziyettedir. Piyasa katihmcilari acisindan dileee
kacinilmazdir. Ancak, “kim tarafindan” ve “nerekadar” sorusu burada 6nem
kazanmaktadir. Tabiiki burada, kendi kendine diz@el ve minimum dsal
midahale 6nemlidir. Kuresel finansal piyasalarimiaikligindan dolayi birden ¢ok
duzenlemeci kurukiaktif rol alabilmektedir. Burada, diizenlemeci Kusun kamu
menfaati kavrami 6ne cikmaktadir. Diuzenlemecilardkeollerini, piyasay! cagir
durumda tutmak ve sistemik iflaslari dnlemek olaoakrlemektedir. Para sadece bir
mal desildir tasarruflari biriktirme ve sosyal @der yaratma slevi vardir.
Duzenlemeci kurulglarin gorevi sadece iflaslari 6nlemekgdekamu menfaatinin

yaygin birsekilde korunarak piyasanigiémesini sglamaktir.

White %2, Hayek’in mghur konjonktiir dalgalanmalari teorisinin bir anlampara
politikasini ve bunun uzantisi olarak bankacili@rigni de ilgilendirdgini ancak,
Hayek’'in calsmalarinda serbest bankagili tam anlamiyla desteklemégaii

belirtmekte ve bunun nedenlerini agiklamayasgahktadir.

Hayek, surdirtlebilir olmayan dongusel yikselmealegggu zaman artan kredi
verilebilir fonlara olan talebin dml faiz yada denge faiz oraninin yuikselmesini
sgilamadgina inanmgtir. Burada taleple faiz orani ayni yonde ve aymda hareket
etmemekte ve kredi talebindeki yikselme sadecdamile ilgilidir. Ayni anda
faizlerinde yukselmesini gerektirmemektedir. Hayebkankalarin para miktarini
artirmakta yada azaltmakta buylk bir 6zgurlik deirhareket etmelerinin dengeyi

bozansoklarin kayngi oldugunu savunmaktadir.

82 White Lawrence H., “Why Didn’t Hayek Favor LaissEaire in Banking?”History of Political Economy, Vol.31, No.4,
$s.753-769.
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Barrel ve Gottschafk, Basel Sermaye Uzmsi'ni kullanan gelien ekonomilerden
Meksika ve Brezilya'da sermaye yetedili dizenlemelerinin makroekonomik
etkilerini incelemgtir. Ulusal ve uluslararasi dizeyde sermaye Vbtarl

duzenlemelerinde yapilan gegiklikler calismada dikkate alinmgive genel denge

modeli kullaniimgtir.

Burada, bir ekonomiksok simulasyonu yapilarak bgokun etkisinin ulusal ve
uluslararasi sermaye yetegilirasyolarina etkisi analiz edilgtir. Bu cercevede,
yapilan similasyon analizlerinde, sermaye yetgrlisyolarinda yapilan bir agtn
Brezilya ve Meksika’'nin GSIH'na ters etkide bulundw, ihmh bir kredi krizinde
tum ekonomilerde bor¢ verme faiz oranlarinin yudtgel buna kagilik bankalarin
daha siki 6deme gucu rasyolarina verdikleri tepddenemli farkliliklar bulundgu,
sozgelimi Brezilya’da sermaye vyetegili dizenlemelerinde yapilan atarda
bankalar sermayelerini artirmak yerine 6zel seki&udandirdiklari daha yuksek
riskli krediler yerine daha giik riskli —hatta sifir riskli- hukiimetlere ve kamu
kesimine kredi vermeyi tercih ettikleri gorulglii belirtiimektedir. Brezilya'da
Hukimete verilen kredilerin artmasiyla kamu harcamada keskin bir ari

sergilemstir.

Kredi krizi ertesinde 0Ozel kesim yatirimlari stiiglinden, kamu harcamalarinin
artmasi bu durumu dengelemektedir. Meksika’'da sgemgeterliligi gereksinimi
arttiginda, hikumetlere verilen krediler etkilenmerouna kagilik kamu sektériniin
kullandigl yabanci para kredilerde giie meydana geltir. Meksika'da her iki
durumda da sermaye gereksiniminingigili ginin getirdigi yuki 6zel sektor
tasimistir. Bulgular, 6zel sektdr borclanmasinin yeriniktinet borglanmasinin
almasi nedeniyle “finansal glama etkisi” (financial crowding-out) nin vagini

isaret etmektedir.

Meksika ve Brezilya’da hane halki borglanmasi GS$¥in sirasiyla %5 ve %8'ini
olusturmakta olup 6deme gucu rasyolarinda yapilagisddiklere kari duyarli

8 Barrell Ray, Sylvia Gottschalk, “The Impacts of @apAdequacy Requirements on Emerging Markel&itional Institute
of Economic and Social Research (NIESR2005, ss.1-46.
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degildir. Ancak buna rgmen anilan Ulkelerde, sermaye yeteiililoranlarinda argl
yapildginda, hane halkinin tiketimi azalmaktadir. Aktanmekanizmasi aracgh ile
hane halki kesiminin net vagli azalms bulunmaktadir. Daha yiksek ddeme gici
rasyolari, hane halki kesiminin daha yiksek fa@ntarina katlanmalarini zorunlu

kilmaktadir.

Calismada kullanilan modelde, dahasdk finansal varliklar daha diik tiketimin
gerceklemesine neden olmngtur. Odeme glicli rasyolarinin -~ % 0.5 oraninda
artirlmasi durumunda GSM Brezilyada %3.5, Meksika’da %2.2 oraninda
dismektedir. Onemli bir bulguda, yabanci sermaye itgr rasyolarinin yurtici
dengeye daha ¢ok zarar veidibunun portféylin yeniden gdimi etkisi anlamina

geldigidir.

Teglio, Raberto ve Cincotti tarafindan yapilan duigstirmadd®, sermaye yeterlis

dizenlemelerinin bankacilik sistemine olan etkileAsil-Vekil bazli bir analiz
yontemiyle argtiriimaya calgilmistir. 2008 Global finans krizinin BEmasindan
sonra bankacilik sektoriinde etkin dizenlemeler liygsi 6nem kazanstir.

Yapilan calgmalar daha c¢ok finansal sistemin istikrarinin malkekonomik
degiskenlere ve buyimeye olan etkilerini anlamaya yomgim Duzenleyiciler,
bankalarin uzun donemli farkli sermaye yetgjiiligereksinimlerini 6lgmeye

calismiglardir.

Calsmada, etken bazli yaklani kullanilarak, belirli Glkelerden ghanan data
setleriyle Dinamik Stokastik Genel Denge Modelkillanarak konuyu analiz
etmeye cakimistir. Gelistirilen Eurace modeli, karngek ekonomik yapinin daha
kolay anlailmasini sglamistir. Modelde, bankalarin sermaye tabani ile rigkldl
varliklar rasyosu yani SYR burada angidken parametre olarak secifnve alt

farkll deger aldgl varsayillmgtir. Her bir dger icin farkl sans faktorleriyle 10

84 Teglio Andrea, Marco Raberto, Silvano Cincotti, &flimpact of Banks’ Capital Adequacy Regulation be Economic

System: An Agent-Based ApproaclJniversitat Jaume Castellon Working Papers2011/01, 2011, ss.1-22.

121



similasyon seti olturulmus ve model cagtiriimistir. Modelin c¢iktilar olarak,
zaman serileri elde edilgtir.

Yapilan ekonometrik analizler sonucunda, uzun vaoi@ime ve i¢sel konjonktir
dalgalanmalari gézlengipblup Sermaye Yeterli Rasyosu’nun belirlenen zaman
aralginda onemli makro ekonomik etkilerinin bulur@ugorialmtir. Kisa vadede
(5 yila kadar) daha duk bir kaldirag politikasi nedeniyle kredi arzirkisitlandgi,
negatif makroekonomik sonucglara yol &ctiblylimeyi, yatirimlari ve istihdami
azalttgl gozlemlenmytir. Gergcekten de, sinirh kredi arzi firmalariryitdanmasina
neden olurken, bunun tersine yiksek kaldirag déreyle firmalar tayinlama
olmaksizin kredilere ufabilmektedirler. Yuksek borc¢luluk oranlari firmalar
Uzerinde, kisa vadede daha az kisitlayici poldikagelstirmelerine neden
olmaktadir. Buradan da bankalarinsidki sermaye vyeterlii ile calismalarinin

piyasalara 6nemli etkilerinin bulungu sonucunu dgurmaktadir.

Arastirmanin dger 6nemli bir sonucu ise, glik sermaye yeterlii rasyolarinin
bulunmasi durumunda, firmalarin finansal kirilgklaliinin artmasi ve daha yuksek
boyutlarda firma iflaslarina rastlanmasidir. Bu eré olgan iflaslarda tersine bir
etki yaratarak bankalarin sermaye yetealilasyolarini azaltg zira, uzun vadede
bankacilik sektorinin kredi verme kapasitesininlnaasiyla birlikte ylksek

kaldiracin kendilsinden azaldii belirtiimektedir.

Diger taraftan, bankalarin sermaye yetgjililrasyolari yiuksek ise firmalar kisa
vadede Uretimlerini ves¢i sayilarini artirmaya yonelmemektelerse de, dadraa
yuksek sermayeler nedeniyle kredi talebini skayabilmek icin karlarini
biriktirmekteler, bu da, daha glik kredi tayinlamasi ve daha yiksek kredi miktar

seviyesininde katkisiyla bankacilik sistemini dghialti ve istikrarli yapmaktadir.

Euroce modelinin ciktilarina goére, kredi dinamiklerakroekonomik aktiviteyi ¢cok
yakindan etkilemektedir. Bu nedenle, ekonomik rstikve biylimeyi gsayabilmek
icin bankacilik sistemi daha kati ve detayli dieerdlere maruz kalmaktadir.
Model, ekonomik faktorler arasinda kendi aralariia etkilesim sglamakta ve
ekonomik analizler, tahminler ve politika stratefil olusturmak icin elvegli bir

cevre yaratmaktadir.
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B.Ters Segim-Ahlaki Tehlike Cevresinde Agiklayan Giisler

Stiglitz®®, asimetrik bilginin, diizenlemeleri gerekli kigaini kabul etmekte ve risk
yonetimi acisindan dizenlemelerin yapisini incejgmiOrtaya koydgu “Dinamik
Denge Yaklaimi” nda, finansal kurumlarin bir ekonomide sadewerkezi bir rol
oynamadiklari, ayni zamanda bir risk kagnalduklari ve ekonominin der
boélumlerinden de etkilendikleri gGgiinii savunmaktadir. Stiglitz’e gore, bu modelde
iyilestiriimis tesvikler ve kontrol mekanizmalari bir arada kullanaadir. Zira,
tesviklerin sermaye ardi ile iyilestiriimesi bankalari daha riskli kararlar almak igin
daha fazla kaybetmeyi de gdze almaya yoneltecektian sermaye yukumlulikleri

bankanin imtiyaz desrini distirmektedir.

Stiglitz’e gore, zayif bankacilik dizenlemeleri, saihaha ve temel sermaye
yeterliligi standartlarinin karlanamamasi finansal krizlerin glaasina katkida
bulunan bglica unsurlardir. Kriz yganan bir Ulkede finansal kurumlar aniden
sermaye yeterlifiini karsilayamama durumuna gkbilirler, bu durumda Kkati
dizenlemeler bankalarin iflaslarina neden olabiigceAlternatif bir yol olarak,

hikumetler bankalarin yeniden yapilanmasini finaaasbilirler.

Morrison ve White®, salam ve givenilir bir bankacilik sisteminde sermaye
yeterliligi duzenlemelerinin rolini, ters segim ve ahlakiikeyi baz alan bir genel
denge modeli ile aciklamaktadirlar. Dizenlemeitasirbu problemleri cozmek icin
elinde iki ara¢ bulundurmaktadir. Bunlardan birgialenetim ikincisi ise sermaye

yeterliligi duzenlemeleridir.

Duzenleme otoritesiger guclu ise ahlaki tehlike problemini ¢ozmek isiarmaye
yeterliligi diizenlemelerini kullanir. Daha az gucli duzenletariteleri ise sermaye
yeterliligi diizenlemeleri yerine izlemeyi tercih edebilirl®u durumda, bankacilik

sisteminde c¢oklu bir denge glr buda bankacilik sektériinde bir given bunalimi

& Stiglitz, Joseph E.,Principle of Financial Regulation: A Dynamic Portfdio Approach”, The World Bank Research
Observer, Volume: 16, No.1, 2001, Washington DSC1;16.
% Morrison Alan D., White Lucy, “The Role of CapitaHequacy Requirements in Sound Banking Systefg’ Center for

Economic Policy Researchhttp://www.cepr.org/meets/wkcn/5/565/papers/Momigalf, 2001, ss.1-37.
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yaratabilir. Argtirmada ayni zamanda genel vergilemeyle fonlanannsvduat
sigortasi sisteminin refahi artirgea ve sermaye Vyeterlgi gereksiniminin

yumuwatiimasin imkan taniyagaifade edilmektedir.

Anilan aratirmada, son yillarda bankacilik krizlerinin cokttem ve topluma
maliyetinin hayli yiksek oldgu, bankalarin sguyulu diizenlenmesinin bu krizlerin
sikhgini azalttgl ve hatta Onledi, belirtiimektedir. Bu c¢akmada, dizenleme
otoritesinin bankalari denetleyerek ve sermaye rief@ rasyolarini izleyerek
krizleri 6nlemeleri analiz edilmektedir. Dizenler®ritesinin mali bunyeleri kotl
durumda olan bankalar saptayabil@oe olan kamu inanci ve guveni yuksek ise
krizlerin meydana gelmeyegiefade edilmektedir.

Sermaye yeterlifii dizenlemeleri, bankalarin ofgai sinirlamak ve ahlaki tehlike
problemini bertaraf edebilmek icin yeterince kidi&&malarini sglamaktadir. Bu
tarz bir diizenlemenin, otoritenin denetleme kabtiiyin yiksek olmasi durumunda
esnetiimesi mumkin bulunmaktadir. gbr taraftan, ger otoritenin repitasyonu
zayif ise bu durumda, ekonomide c¢oklu rasyonel dgdter dengesi olgacaktir. Bu
durumda, ters secim problemingnaak icin sermaye gereksinimi gucli olan ve guclu

olmayan bankalar birbirinden kesin cizgiler ile igacaktir.

Makalede Uzerinde durulan 6nemli bir bulgu, meveduslararasi sermaye
duzenlemeleri, finansal kurumlar arasinda herka#emesafede uygun rekabet
kosullari altinda uygulanmakta olmasidir. Makaledeablar bir yanklik yapildgi
belirtiimektedir. Buna gore, bir tlkede beklentilgimser oldgu halde diizenlemeler
cok kati olabilir, yada b&a bir Ulkede beklentiler kotumser olglu halde
duzenlemeler ¢cok geek olabilir. Diger bir deysle, zayif olan dizenleyici otorite
daha detayli sermaye yetegilidizenlemeleri yapmasi gerekmektedir. Bu durumda,
optimali sglayabilimek icin tim kurallarin tim Ulkelerde ayngekilde
uygulanmasini imkansiz kilmaktadir. Herkese uygufti 6 kurali burada
islememektedir. Zaten Basel'in en dnemli eksiklikhelen birisi de budur.

Diger bir 6nemli bulgu da, gecerli bir mevduat sigodgsteminin bulunmasi
durumunda, sermaye yetegilidizenlemeleri, ahlaki tehlikeye neden olmaksizin
gewetilebilir. Bunun nedeni, der sartlar ait kalmak kaydiyla, mevduat sigorta
sistemi, mevduati 6zendirerek bankacilik sistengeeel bir destek geamaktadir.
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Bu da bankalara daha gk mevduat faiz oranlari ile mevduat ¢ekmeleri imka
salamaktadir.

Banka hissedarlarinin ve yoneticilerinin artik k&klentileri cok yiksek dizeylerde
oldugundan, potansiyel kéarlari tehlikeye atmak daha astlanir olmstur. Yani
yoneticiler arttk daha dikkatli davranmak durumudar. Bu nedenle, ahlaki
tehlike problemi bankacilik sisteminde artik dala gorilmektedir. Bunun da
anlami, mevduat sigortasinin bulugdudurumda, bankalarda sermaye gereksinimi

dizenlemelerini geyetmek gerekmektedir.

Burada, iki farkli dizenleme aracinin yanbir sekilde kagilastiriimakta oldgu
disinulmektedir. Zira, mevduat guvence sistemi ile negre yeterlilgi
dizenlemeleri birbirinin alternatifi g¢é¢ tamamlayicisi konumundadirlar. Birinin
yeraldgl durumda dierinden vazgecmek yada getmek imkani bulunmamaktadir.
Tam tersine, mevduat sigortasinin guclu dekilde yeraldg! bir finansal sistemde
ahlaki tehlike ve ters secim problemleri artacak mevduat sigorta sisteminin
verecgi guven duygusuyla banka yoneticilerisia riskler almaya devam
edeceklerdir. Makalede, ideal bir dinya cizilerkBnunun ortaya konmasina
calisiimakla birlikte, gercek durum her zaman yukawydaverilen denge lkgollarini

sunamamaktadir.

Nitekim, ayni yazarlar tarafindan yazilanske bir makaled®¥ hem ters secim ve
hemde ahlaki tehlike olan bir bankacilik sistemitdiegenel denge modeli analizi
aciklanmaya cajilmistir. Duzenleyici otoriteler, lisans vermeden veneiemeden
Once sermaye yeterlii gereksinimi isteyebilirler yada projelerinin daau
kabiliyetini 6lcmek isteyebilirler. Sermaye gereakisii, diizenleme otoritesinin gugcli
bir gbzetimi oldguna dair bir repitasyona sahip olmasi durumuabiki tehlike
ile miucadele edebilir. Glven krizinin ghmasi durumunda, geleneksel olarak
bilinenin aksine, bankalarin ayakta kalabilmelersglayabilmek icin sermaye
yeterliligi dizenlemelerini detaylandirmak uygun bir g6z Uiadodlr.

8 Morrison Alan D., Lucy White, “Crises and Capitatdiirements in BankingThe American Economic Review\0l.95,

No.5, 2005, ss.1548-1572.
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Bu makalede, dizenleme otoritesinin kamudaki adlgnscok gucli bulundiu
durumlarda yani diizenleme otoritesinin ¢ok iyi denetim yapabilegne olan
inan¢ tam ise, krizin  meydana gelmeygcsavunulmaktadir. Dolayisiyla sermaye
yeterliligi diizenlemeleri, ahlaki tehlikenin énlenmesi bakidan, bankanin olgei
kisittamak ve yeterli kiicuklukte kalmasinigkamak konularinda faydali olacaktir.
Duzenleyicilerin daha gigcli olgu ekonomilerdegeffaflik ilkesi de gecerli ise bu

durumda, sermaye yetergiiidizenlemelerini gesetmek mumkin olabilecektir.

Duzenleme otoritesinin  kamuoyundaki given algisirua itibarinin  dnemi
yadsinamaz bir gergektir. Ancak, bu guven ve iabdayanarak veeffaflik ilkesine
dayanarak sermaye yeteglilidizenlemelerinin dozunun ayarlanmasinigabi
olaca tartsmalidir. Zira 2008 ABD Mortgage krizinde, dizenleraritesinin
glven ve itibarinda herhangi bir sorun bulunmadibi seffaflik ilkesi de 6din

verilmeksizin uygulanan bir husustu.

Dowd™®, ahlaki tehlike ile finansal krizler arasinda tiigki kurmus ve finansal risk
yonetiminin neden Barisiz oldgu, tirev drunlerin @ri degerlenmesi ve balon
etkisinin tum mali piyasalara yayilmasi, tirev deiim baglantili olduzu ana varlik
kaleminden uzakkarak ilgisini kestki, kurumsal hesap verebiligin ortadan
kalktigi, ABD konut piyasasinda hikimetin piyasayl koétinsttigi, ABD para

politikasinin genslemeci bir siirece girdi, mevduat sigortasinin goérevini géreibi

yapmadgl, riski fiyatlamadgi, finansal dizenlemelerin yetersiz kg@dve yeterince

etkin olmadg!, hususlarina vurgu yapmaktadir.

Dowd’a goére, bu konuda temel sorunun, vyapilan dregh bir reformun yada
dizenlemenin ahlaki tehlikeyi azaltip azaltngadidugu, ezer biri risk aliyorsa bunu
ayni zamanda §emasi gerekfii, ancak @er biri bgkalari adina risk aliyorsa bu
durumda ahlaki tehlikenin kladigi, Milton Friedman’in sdylegi gibi serbest risk
kadar baka hicgbirseyin tehlikeli olmadgi belirtiimektedir.

Dowd burada, asil problemgaret etmy ve finansal krizler ile ahlaki tehlike

arasinda dgrudan bir ilski kurarak ABD Mortgage Krizi'nde asil problemin

88 Dowd Kevin, “Moral Hazard and the Financial Crisi€ato Journal, Vol.29, No.1, 2009, ss141-166.
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kredilendirilen varlklar ile bu varliklara dayablarak olgturulan tirev Grdn
portfoylerinin baglantili olduklari asil varlik kalemi ile olan ilgtinin kesilmesini
ornek gostermgtir. Zaten pek cok ki tarafindan krizin nedeni olarak bu konu

gosterilmektedir.

Kraus&®, son yirmi yilda yiikselen “képik ekonomisi” adingéksek riskli bir
finansal spekulasyonun giundeme otguhu, hiperaktif bir finansal sistemle birlikte
bir makroekonomi olgtugunu, bu problemin temelinde ahlaki tehlikenin @dnou,
blyuk bir ahlaki tehlikenin dikkatsizce uygulanarakro ekonomik politikalardan
kaynaklandginu, ¢zellikle en azindan U¢ ana politikag@eli ginin yavag yava
konjonktur dalgalarinin etkisini @estirdigini, bunlarin, son bauru mercii olarak
merkez bankalarinin biyuk bir finansal glven alusturmasi, Keynezyen makro
ekonomik politikalarin yawayava konjonktlr dalgalarini uzun ve derin finansal
resesyonlara dogturmesi ve FED’in etkin bir ¢ipa haline daeiiek enflasyon
dalgalarina kar miicadele etmesi olarak agiklanabiignebelirtmektedir.

Batin bu deisikliklerle birlikte, spekilatif faaliyetlerin dikkigizce denetlenmesi,
yuksek spekulatif faaliyetlerin piyasa mekanizmisisinirlanmasi, sari blyimi
spekulatorler ve bunlari finanse eden bir finanstesnininde etkisiyle piyasa
mekanizmasini iyice bozmgwr. Bununla beraber, finansal dizenlemeler piyasa
mekanizmasi yerine ikame edignie diizenlemeler aradiliile spekulatif hareketler
kontrol edilmeye cajiimis ve yeni bir makro dizen uygulanmayaslbamstir.
Zaman iginde finansal duzenlemeler gawneye bglamis ve etkinligini yitirmistir.
Sonug olarak Il.Dunya Sawédan onceki Keynes oncesi donemi animsatan bir

ekonomik krizin bglamasina g6z yumulngtur.

Hereman®, finansal sistemin dinamik bir evrim sirecindenctggni, finansal

aracilarin rolindeki son teorik ggfielerin finansal dizenlemelerin rolini de

8 \rause Laurence A., “The Bubble Economy: Moral Hdzand Speculative BubblesFinancial Crisis and Reform

Conference, Session 13: Issues in Financial Econ@giNew York, 10.10.2009, ss.1-16.

%0 Heremans Dirk, “Regulation of Banking and Finandidrkets, Heremans Dirk, Bouckaert, Boudewijn, Dee&, Gerrit

(Eds.),Encyclopedia of Law and Economicscinde, Cheltenham: Edward Elgar, 2000, ss. 988-9
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degistirdigi ve yeni bir baky acisi ortaya koydiunu sdylemektedir. Bilgi asimetrisi,
ters secim ve ahlaki riziko problemlerinin, yahallarin korunmasi, finansal
istikrarin sglanmasi ve sistemik krizlerin énlenmesi ihtiyacagikladgl, piyasaya
nihai bor¢ veren (lender of last resort) olmasindaynaklanan muadahaleler ile
mevduat sigortasi kavramlarinin etkin kurumsal yomere desistirilebilir sermaye
yeterliligi kurallariyla tamamlangi ifade edilmektedir.

Son zamanlarda yanan finansal krizlerin, gu zaman hikimetlerin sorumsuzca
uyguladiklari makro ekonomik politikalardan gie finansal aracilarin sari risk
almalarindan kaynaklangl finansal kesimdeki inovasyonlari, uluslarargsnanin
ve bilangco dy kalemlerin arginin ulusal dizenleme otoritelerinin  kontrol
faaliyetlerini yaratmelerini cok gucdardigi, IMF Gyesi Ulkeler Gizerinde yapilan bir
aragtirmada, 1980’den beri 133 Ulkenin 6nemli bankk@hoblemleri ile kagilastig

ve bunlardan 36’sinin gercek finansal krizlere mamaldgi ortaya konulmstur.

Finansal faaliyetlerin ger ekonomik aktivitelerin tersine daha ¢ok geleeeldili
oldugu ve risk ve belirsizlik Gzerine kurgulargd ilk olarak, bu finansalsiemlerin
temel olarak fon arzedenlerle fon talep edenleanilastirildigl ve her iki grubun
icerdigi aligveris riski ile likidite riski nedeniyle finansal kuruin bir araci olarak
isleme katildiklari bir durum oldiu, burada bilginin 6nemli oldiw, ancak ikinci
olarak, asimetrik bilgi probleminin devreye gidiornesin yatirimcinin yatirimin
risklili gi hakkinda bor¢ verenlerden ¢ok daha fazla bilgigkip oldgu ama bunu
paylamadgi ifade edilmektedir.

Bunun da, Akerlof'un tnli makalesinde belirtiidsekilde, “limon primi” seklinde

ters secimi ve ahlaki problemi beraberinde getirdburadan devamla asil-vekil
(principal-agent problem) probleminin devreye diidiasimetrik bilgi sorunu
nedeniyle borc verenlerin finansal aracilarin keletine hareket edip etmedikleri

konusunda kesin bir bilgiye sahip olmadiklari, tigthektedir.

Heremans'a goOre, finansal aracilar asimetrik bilgrobleminin ortadan
kaldiriimasinda buyuk rol oynarlar. S6zkonusu kelgitoplayip analiz etmek ve
gerektginde izlemek ve glncellemek velem aninda kullanmak, onlara buyik
faydalar sglar. Ancak, bankalar bu bilgileri payi@ak konusunda ¢ok isteksizdirler
ve dgzal monopol olma @limindedirler. Sistemde var olan ghrleri bu bilgilere
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erismek ve kullanmak konusunda istekli olduklari taldir‘bedavacilar’ sorunu
ortaya cikar. Bankalar bedavacilari 6nlemek kondauma pek cok maliyete
katlanirlar. Burada, sirlarin korunmasi ve beddsaal devre di birakilmasi igin

bankalar acisindan bilgi yonetimi 6n plana ¢cikmdkta

Mishkin’e goOre, bankalar Urettikleri bilgilerden rkéederler ve bu nedenle
bedavacilardan bu bilgileri korumgikemindedirler. Ama bu uretilen bilgilerin esas
alindg kredi faaliyetleri piyasada alim satima konu méitlisinden bedavacilarin
kazanabilecg@ bir sey yoktur hatta tam tersine s6zkonusu kredileriratggl aracilik

marjlarindan dolay! bankalar ilave karlar edebiktice

Asimetrik bilgi sorunundan kaynaklanan ahlaki ryk o©nleyebilmek igin
dizenleme ve denetlemeye ihtiyac duyulur. Stézkonlisansal kurulglara ait
bilgilerin zamaninda veeffaf olarak ortaya konulmasi asimetrik bilgi pretvlini ve
ters secim problemini bir nebze ortadan kaldirabfiozgelimi sermaye yeterfii
kurallari hissedarlarin daha fazla sermaye koymalasteyecgi icin hissedarlar
kendi cikarlarini maksimize edebilmek icin daha performans gosterecekler

bdylece ters secim probleminin 6niine gecebilecdkler

HukUmetler ¢cgu zaman finansal sisteminghkli yapisinin finansal paniklerin ve
finansal baarisizliklarin getireggé makro ekonomik dsalliklarla bozulabileggéni
ongorirler bu nedenle go zaman finansal karisizlik meydana gelmesine izin
vermek istemezler. Mishkin’e gore, banka iflaslarimeydana geldi durumlarda,
dolasimdaki para miktarini kontrol edilemez boyuta gtk dalgalanmalara sebep
olabilecgini soylemektedir. Bankacilik krizleri, ekonomik yaime, kamu butcesi,
0demeler dengesi, dbviz kurlar Gzerinde negatifekki yaratmaktadir. Sistemik
riskin yayillma tehlikesi bulundiundan, genellikle hukimetler merkez bankalarina

son bavuru kayn&i (lender of last resort) gorevini vermektedirler.

Mishkin’e goére, son yillardaki finansal kriz deneyerinin finansal kurumlarin
dizenlemelerinde reforma go6tuglint, Ozellikle mevduat sigortasinda, sigorta
kapsaminin daraltiimasi yerine risk bazli sigoraklgimi yada 6zel mevduat
sigortasi kavrami 6n plana gegtiti Sermaye yeterlifii ve likidite diizenlemeleri
gibi tamamlayici saduyulu dizenlemeler istenmeyen riskli yonelimlarirdnine

gecebilecektir.
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Duzenlemeler dinya capinda yayllmakta yéirligi imkanlar artirnimaktadir. Bu

sadece minimum standartlar yada Basel salayla sinirli olmayip daha fazla
isbirligi ve daha fazla sgidime d@ru gitmektedir. Finansal dizenleme ve
denetlemenin uluslararasi boyutu nedeniyle diyarlerden daha fazla piyasanin

kendi disiplinine daha ¢ok vurgu yapmaktadir.
C.Kriz Sonrasi Kurtarma Programlari Cevresinde Aciklayan Gorisler

Bu bolimde yine Kevin Dowd konuysik tutan bir caymasiyla ortaya ¢ikmaktadir.
Dowd makalesind®, son yillarda devletin ekonomiye miudahalesinin eggtt
arttigini, ozellikle 1990’larin sonlarinda Finansal Hetter Otoritesi (FSA)'nin
kurulmasi, uluslararasi banka sermaye vyet@rlilidizenlemelerinin artan
dizenlemelerin 6rnekleri olgunu, bankacifiin bu haliyle laissez faire’in tam

aksine, cok air bir sekilde dizenlenmgibir sektdr oldgunu ifade etmektedir.

Dowd, krizlerde, panik reaksiyonlar gosterilmemgsiektgini, bunun yerine dftine
tasina tepki verilmesi gerelgini, vergi 6deyenlerin daha fazla maliyetlere
katlanmamalari gereldi, hikimet garantilerine ve mevduat sigortasinaekyer
olmadgl, mali teviklere gerek olmagh, daha fazla finansal diizenlemelere ve
dizenleyici kurumlara ihtiya¢c bulunmadi gewek para politikasinin olmamasi
gerektgini sOylemektedir.

Dowd, yapilmasi gerekenleri ise, nasil bir finans@tem tasarlaniyorsa net bir
sekilde ortaya konulmasi ve tanimlanmasi, bunglashktan sonra da gidilmesi
planlanan yon i¢in bir yol haritasi belirlenmesamalk ifade etmstir. Burada, hedef
guvenli, istikrarll ve etkin bir finansal sistemeidu hedefe laissez faire ile de
ulasmak mumkundir. Finansal dizenlemelerin bulungagada cok hafif oldgu
donemlerde Iskogya’da, Kanada'da ve Avusturalya’da pek cok Krrsunu
ispatlamgtir. Bu sistemler oldukca barili olmw, bankalar iyi yonetiimedi,

finansal risklerin iyi Olcilemegdi ve mali bunyeleri zaafiyeteguadiklar takdirde

! Dowd Kevin, “Lessons from the Financial Crisis: Abkrtarian Perspectivel,ibertarian Alliance Lecture, 17.03.2009,
ss.1-12.
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halkin hiicumuna maruz kalgtar ve bankalarini kapatmak zorunda kalardir.
Bunun tersine, guvenli, istikrarli ve etkin Bekilde yonetilen bankalarda ise bunun
tersine hidcum riskine maruz kalmagtar, mevduat sigortasi veya hiukimet
garantilerine gerek kalmaksizin gicli bilancoldordenkalarini yonetngier ve sistem

etkin birsekilde calgmistir.

Dowd, “Piyasa Bazli Banka Kurtarma Programi’ndahdeamektedir. Bu program
tamamen piyasa bazli olacak, piyasa kurallgteyecek ve devlet garantisi
olmayacak, kurtarmalar sonucunda bankalar deytetlmeyecek yada benzer bir
tesvik sistemi olmayacaktir. Bu program temel olaralahsal agidan sikintili olan
firmalari kapsayacaktir. Bu Dowd’a gore bir tasfip@delidir. Tasfiye modeli etkin

bir sekilde calstigl takdirde devlet midahalesine gerek kalmayacaktir.

Ozellikle takip hukukunda, tim firmalar borglariddeyemedikleri takdirde ayni
takip hukuku cercevesinde gexlendirilirler. Tum firmalar icin ayni kurallar gerli
olmalidir. Ancak, takip surecinde firmanin yaptisin dogasi da dikkate alinmalidir.
Nasil ki bir elektrik Ureticisi firma finansal gilitt yasadiginda, elektrik Gretimine
son verilmiyorsa ve akim devam ediyorsa agkilde, finansal guclik gayan bir
hastanede tim hastalar evlerine gonderilip haskapatiimiyorsa bankalar igcinde
ayni sey gecerli olmahdir. Busamada, Dowd bir reform paketi 6nermektedir: bu
pakete gore; finansal diizenleme ve mevduat sigdddiriimali, sinirli sorumlu bir
kurumsal yonetim paketi devreye alinmali, merkemkiaéari ve mal bazli parasal

standart kaldiriimali, hatta altin standardina dénulmelidir.

Dowd dgal olarak diizenlemelere karcikan gorg§u savundgu icin sadece
kurumsal yonetim paketi ve para standardiningigtielmesiyle sorunun
cOzllebilecgine inanmaktadir. Bu nedenle, bir bankanin yukuaki@rini yerine
getirememesi durumunda, kapatilmak yerine nornidb taukuku cercevesinde takip
edilerek glem vyapilmasi gerel@ini savunmaktadir. Halbuki burada Dowd’un
gozden kacirgy en 6nemli nokta, elektrikirketi veya camgir makinasi fabrikasinin
kendi kaynaklari ile veya bor¢clanma piyasasindamafamasina kam bankalarin
halkin mevduatini temel kaynak olarak almalari we Kaynaklari kredi olarak
kullandirmalaridir. Zaten, bankalargdr firmalardan ayirt eden en 6nemli 6zellikte
budur.
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“Too Big To Fail” isimli bir makaled&, 1998 yilinda Federal Reserve (The Fed) in
LTCM'’yi kurtarma operasyonu kritik edilmektedir. Malede, LTCM'nin 6deme
glcligt icerisine démesinin hem yodnetiminin basiretsgihden ve hemde Fed
tarafindan zamansiz kurtariimasi kritik edilmektedira kurtarma yapilirken aslinda
LTCM'nin henliz iflas etmemngi oldusu, Fedin LTCM'nin finansal piyasalar
Uzerindeki etkisini abargfl, bu mudahalenin uzun vadeli ska problemleri de
beraberinde getirdi, belirtimektedir. Hatta makalede bir adim ileyidilerek Fed
midahale etmeseydi muhtemelen LTCM’nirsiyar olabilecgi, kurtarma glemi
yapilmasaydi belkide finansal piyasalarin daha hbyi tepki verebilecg ifade
edilmektedir.

So6zkonusu kurtarma operasyonu sonucunda, hedgerfogin daha ayrintili
dizenleme yapilmasi g&irin dogdugu, Fed’in sorumluluklarinin daha da aitfi
coktan beri bir politika tercihi olarak terk edilgnolan “too big to fail” konseptine
geri donuldigl, bunun uzun vadeli istikrari golgeleygcezira sektordeki tim
oyunculara ger yuktumlultklerini yerine getirmede §aisiz olur iseler kendilerinin
de kurtarilabilecekleri mesaji verilpnbulunmaktadir. Burada Fed’in Kongre’den
herhangi bir yetki almaksizin kendi kendine buyinkafsal kurumlarin batmasina
izin vermemek ve kurtarmak gibi bir misyon Ustlendiama bunun dl¢isuz ve
sorumsuz riske girmeyi ¢eik ettigi, bir taraftan da Fed’in ahlaki otoritesini
zedeledii belirtiimektedir.

Makalede, Fed’'in aci receteyi uygulamasi gepakdi kendisinin inanmagi, bu
nedenle Ruslari yada Japonlari buylk finansal kslardn bgarisiz olmalari
durumunda iflas etmelerine izin verilmesi gergkie inandirmanin gic olaga
belirtiimektedir. Gunin sonunda, ekonomik serbestEnin her alanda gerekli
oldugu ve bunun istisnalarinin olmamasi gergkti oysaki LTCM'nin

kurtarilmasinda butun bunlarin goz ardi edilthelirtimektedir.

Bu makalede yerverilen gaf@érin timine katiinmaktadir. Turkiye'de ggman

2000-2001 krizi sirasinda gerek uluslararasi finhRarulwlar ve gerekse de ghr

92 Dowd Kevin, “Too Big to Fail?”"Cato Institute, Briefing Papers, No.52, 1999, ss.1-12.
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ulkelerin  merkez bankalar, TMSF'na devredilen kadarin kurtarilmak yerine
tasfiyelerine karar verilmelerinin daha @o olac& ve kurtarma maliyetinin ¢ok
yuksek dizeylerde olagabunun yerine tasfiye maliyetinin daha sinirli cafa

yoninde gorgl beyan etmglerdir. Buna kagilik 2008 vyili krizi ertesinde ABD
ekonomi yonetimi ve Merkez Bankasi, tasfiye hukykune kurtarma operasyonlari
ile krizi yonetme tercihinde bulunnglardir. Makalede de belirtildi Uzere, FED’in

kendisininde aci receteyi icmesi gerghkie inanmadii ve finansal krizler sirasinda

politika desisikliklerine yonelebildgi asikardir.
D.ABD Mortgage Krizi Cevresinde Aciklayan Gorisler

Amerika Birlegik Devletlerinde 2008 yilinda B&yan ve “Subprime Mortgage
Krizi” olarak adlandirilan krizde, aslinda kredillksmamayacak durumda olan hane
halkinin kredilendirme kriterleri esnetilerek bilylkranda kredilendirildi,
sOzkonusu slemler esnasinda, fiyat balonlari guruldusu, mortgage siemlerine
konu edilen gayrimenkulleriningai degerlendgi, bunun neticesinde ajan kotu
kredi portféylerinin menkul kiymetigirilerek tirev glemlere konu edildii hususlari
kritik edilmektedir. S6zkonusu fiyat balonlariniatfamasi ve kredi borclularinin
borc¢larini 6deyememesi ve menkul kiymgitene islemleri ile bu gleme konu
mortgageglemleri arasindaki ifkinin kopmasi neticesinde kriz gamistir.

BIS tarafindan yapilan bir cainada®, 2008-2009 yilinda meydana gelen krizde
olusan problemlerin halen devam gttifonlama ve piyasanin likidite problemlerinin
artarak devam efil, piyasadaki gejimelerden daha az etkilenairketlerin kisa
vadeli fonlama yapilarini korumayi tercih ettiklebazi sirketlerin gir kaldiracli
islemlere yoneldikleri bununda piyasanin kirilggmi artirdgi, ABD’deki tc¢lincu
parti repo piyasasinin teminatli finansman piyasabozucu bir etki yaragini,
Lehman Brothers’'in bainin migterilerin teminata verdikleri menkul kiymetlerinin
kullaniimasiyla alakal oldiu, sirketlerin menkul kiymet kredileri ve para piyasasi
fonlarinin kredilendiriimesinde barisiz olduklari, bu nedenle stres donemlerinde
daha fazla likiditeye ihtiya¢ duyduklari ifade edéktedir.

9BIS Senior Supervisors Group, “Risk Managementsbas from the Global Banking Crisis of 2008Vorking Paper,
Basel, 2009, ss.1-36.
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Krizin ana derslerinden birinin kargi&@ kurumsal yapilara sahip firmalarin
beklenmedik fonlama ihtiyaci olgunda yetersiz kaldiklari, anahtar zayifliklardan
birisinin firmalarin yonetimlerinin alinan riskleri Gnemini kavramadiklari ve
aldiklan risklerden haberdar olmadiklari, yoné#icn 0zlik haklarinda, alinan
riskler ile oduller arasinda agik bir tutarsiziidindusu, firmalarin IT alt yapilarinin
yetersiz oldgu, ve finansal risklerin yonetimini desteklemekteteyrsiz kaldil,
sirketlerin stres testleri yapmalarinagnaen, firma boyutundaki stres testlerinde
onemli aciklar tespit edildi ve yonetim kurullari ile tst yonetimin bundan badar
olmadgi, tezgahusti (Over the Counter - OTC) piyasastmemli olcide risk
azaltimina gitmekle birlikte halen ¢ok o6nemli riskl barindirdgl ve bu haliyle

sistemik risk icerdii hususlari belirtiimektedir.

O'Driscoll Jr?* para politikasinin krizin olmasinda bir pivot rol oynagin,
FED’in para politikasini yonetirken konut sektérénee yatirirmcilar arasinda ahlaki
tehlikeyi 6zendirdiini, krizin, kot yonetilen bir politikada “mukemrhértina” nin
bir 0rind oldgunu, konut sektérinin subprime kredilendirmeyi wnd bgli
kompleks tlrev araclari 6zendigthi, finansal yapinin ggamliginin  asla

dismemesi gereken konut fiyatlarinaghaoldugunu, ifade etnstir.

Makalede, 2008 mortgage krizinde batan yada FEDaya®IC tarafindan el
konulan, birlgtirilen bankalardan ornekler verilerek, mevduatosig &inin ¢ok

blyudEl ve yayginlstigl, hiilkimet garantilerinin mevduatddiger fon sahiplerine
kadar uzangn, ABD krizinin tim dinyaya yayildl, enflasyon hedeflemesinin
amaca hizmet etmetdi zira enflasyonun diilk hesaplangh, para politikasinin

ahlaki tehlikenin yeni kayr@a oldugu, hususlari ifade edilmektedir.

Tirk Bankacilik Sisteminde sermaye koruma tampamlamceleyen bir cajmada”,

etkisi yarattgl ve bununda sakinilamaz bir kiresel finansal kneelen oldgu,

kiresellgme ve riskli varliklarin sekdritize edilmesi nedgdaibu krizin tim dger

9 O'Driscoll Jr. Gerald P., “Money and the Preserisig”, Cato Journal, Vol.29, No.1, 2009, ss.167-186.
% Atici Gonca, Giiner Giirsoy, “Financial Crises arapital Buffer: Evidence from the Turkish Bankingc&e”, Banks and
Bank Systems\Vol.6, No.1, 2011, ss.72-86.
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ulkelere hizlica yayilgn, likidite sikisikligi ve bankalar arasindaki glvenin
zedelenmesi nedeniyle bankalararagnnlerin bloke oldgu, bilango dg1 araclarin
ve kanallarin ayrica bankalarin likidite ve sermaereksinimlerine ilave yukler
getirdigi, bankalarin likiditelerini yikseltmek icin varld&ini satmaya cafiiklar
ancak bunun yeni likidite krizlerini tetiklegli varlik fiyatlarinin digmesine neden
oldugu belirtiimektedir.

Bahsekonu cajma, Turk Bankacilik Sektorinin 1997-2004 arasindiékieminde
“sermaye tamponu” uygulamasini son global krizubarindaki onleyici etkisini
argtirmaktadir. Banka tiplerine gore siniflandirmadamra, kalkinma ve yatirim
bankalarinin daha yuksek sermaye tamponu bulundurimsgedikleri, kamu
bankalarinin negatif sermaye tamponu ile stddari, sermaye tamponlarinin 2001
yilindaki Turk Bankacilik Sistemi Yeniden Yapilarmda Programi ile roketlengli
TMSFye devredilen bankalar hari¢ tutufglinda, Turk Bankacilik Sistemi'nin
sermaye tamponunun Avrupa Bankacilik Sistemi’'niimsge tamponu seviyesinin
oldukca Ustinde bulungu, 6zel mevduat bankalari ile buyik bankalarin sgen
tamponlarinin déngtisel olduklari, 2000 ve 2001 krllar hari¢ kalkinma yatirim
bankalarinin da sermaye tamponlarinin dénguselketgisterdikleri, kriz 6ncesi
1999 yili hari¢ kicuk ve orta Olcekli bankalarinnddsel hareket gosterdikleri,
sadece TMSF'ye devredilen bankalarin tersine ddélgimreket gosterdikleri,
belirtiimektedir. Sonuc olarak, elde edilen bulgdin, Tirk Bankacilik Sektori’nin
sermaye tamponunu finansal krizlere skaénleyici bir 6lgut olarak kullangdi

sonucuna ukalmaktadir.

Finansal diizenlemeler ve Tirkiye uygulamalari kanusaratiran bir calsmada®,

20. Yuzylin son ceyg@nde uluslararasi finansal sistemde oOnemli sgetler
yasandgl, bunlarin serbesygee, liberalizasyon, mal ve sermaye akimlarinin
uluslararasilgmasi, finansal ara¢ ve slemlerdeki yenilikler, bilgi-iletsim
teknolojisindeki gelimeler ve artan rekabet olglu belirtiimektedir. Bankalarin

dizenleme denetim ve go6zetimi icin denetim otariasguclendiriimesi, personel

% Yay Turan, Giilsiin Giirkan, Ensar Yilmaz, “ Finansgtler, Finansal Regillasyon ve Turkiyestanbul Universitesi
Siyasal Bilgiler Fakdltesi Dergisj Vol.30, 2004, ss.101-130.
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ve donanim agisindan gugclendirilmesi, bankalarisk riydonetim yetilerinin
gelistiriimesinin tevik edilmesi, ahlaki zaafiyet davrgtarina firsat verilmemesi

gerektgi hususlari belirtiimektedir.

Hellwig®’ tarafindan, 2007-2009 yillar arasindaaan finansal kriz esnasinda
bankalar icin yapilan sermaye dizenlemeleri meredtkna alinny, Basel
Bankacilik Komitesi’nin marjinal dgsiklikler yapmak istiyor gériinmesine gaen,
yapilan duzenlemelerin, model bazli bir ygkiala risk ayarli sermaye gereksinimi
ortaya koydgu, bununda kriz ©6ncesi donemlerde bankalarin yeters
sermayelendiriimelerine neden offunu ifade edilmgtir. Calismada daha da ileri
gidilerek, mevcut sistemin gozleme dayali @gdu teorik temellerinin bulunmagiy
hedeflerinin sglikh olmadigi ve etkilerinin gerek her bir banka bazinda vesgsede
sistemin timi bazinda yeterincesddulmedgi, belirtiimektedir. Ayrica, sermaye
gereksiniminin artirlmasina yonelik itirazlarinaglomik mantga aykiri oldgu ve
ahlaki tehlike ve dizenleme ihtiyacinin en belirgamitlari oldgu hususlari ifade

edilmektedir.

ABD Mortgage Krizi cercevesinde, duzenlemelerin chbiieral olmasi, gélge
bankacilik sistemi, finansal varliklara dayal tirértnlerin iligkili olduklari
varlklarla olan ilgkisinin ortadan kalkmasi, kredibilitesi olmayan batalki
kesimine c¢ok yiksek duzeylerde kredilendirme yapdm fiyat balonlari

olusturulmasi sézkonusu krizin temellerini glurmustur.
[I.Degerlendirme

Bu bolimde krizler ve sermaye yetegilidizenlemeleri arasindaki gkinin teorik

alt yapisi argtiriimistir. Bir kisim aratirmalarda, bu ikkinin ekonominin ¢evrim
donemlerine gore @ssiklik gosterdgi, ekonominin buyiime dénemlerinde, sermaye
yeterliligi dizenlemelerinin de gestildigi ve hane halki ve firmalarin yiksek
kaldira¢ duzeylerinde tayinlama olmaksizin herkésedilere ulgabildigi ve airi

bir bor¢clanma trendine girerek makro ekonomik désgeehlikeye soktgu ifade

edilmektedir. Burada, diizenleme otoritelerinin yatierkez bankalarinin tam tersine

o7 Hellwig Martin, “Capital Regulation after the dss Business as Usual?Max Planck Institute for Research on
Collective Goods,2010/31, Bonn, ss.1-21.
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bir pozisyon almalari dnerilmekte ve —iyi zaman&atdt, kotl zamanlarda gest-
seklinde bir politika dnerisi getirilmektedir.

Burada tartulan ©6nemli bir bulgu, vyetersiz ve zayif sermayeteydigi
duzenlemelerinin finansal krizlerin glmasina katkida bulunan ¢gh@a unsurlardan
birisi oldugu, gucli dizenleme otoritelerinin sermaye yetgrlillizenlemelerini
tercih ederken, gucli olmayan otoritelerin ise es&d izleme mekanizmalarini
kullanarak problemleri ¢ozmeye yodnelmesidir. Gugizenleme otoritelerinin
sermaye Yyeterlifii kurallarini gegeterek yada sikarak istedikleri sonuclari kolayca

alabilecekleri vurgulanmaktadir.

Diger bir 6nemli bulgu ise, iyi bir mevduat sigortateminin bulunmasi durumunda,
sermaye yeterlifii dizenlemelerinin  ahlaki tehlikeye neden olmazsizi
gewetilebilecgi 6nermesidir. Zira gucli bir mevduat sigorta gisite bankacilik
sisteminin daha diik faiz maliyetiyle mevduat ¢cekmesinigayabilecek, bu da
bankalarin fonlama yapisini ggtirerek, sermayenin pasif icerisindeki dnemini

azaltacaktir.

Finansin en temel sorunlarindan birisi olan asitkehilgi sorununun ortadan
kaldirilmasinda bankalar buytk bir rol oynamaktadirAsimetrik bilgi sorunundan
kaynaklanan ahlaki tehlikeyi 6nleyebilmek icin dilene ve denetlemeye agik bir
ihtiyac vardir. Sermaye yeterfiiidiizenlemelerinin burada yap&c&atki, bankalara
sermaye despe salayan hissedarlarin sadece halkin mevduati ilgil dayni
zamanda kendi kaynaklari ile de kredi vermelerindelayi ters se¢cim probleminin
onune gegcilebilecektir.

Kriz sonrasi kurtarma programlarini destekleyenigérin icerisinde yer verilgi
Uzere, literatirde bankalarindageli ekonomide yer alasirketler gibi dagal bir
tasfiye mekanizmasi ile tasfiyelerinin yapiimasieimesidir. Burada g6z 6ninde
bulundurulmayan husus ise bankalarin bir elektaklay camgr makinesi ureticisi
gibi kendi kaynaklari ile del halkin mevduati ve der kaynaklari ile ¢cajan
kurumlar olmasidir. Bir Uretingirketinin iflas etmesi durumunda tasfiyesi sadece
hissedarlarini ilgilendirebilir. Ancak bir bankaniiflasi ertesinde tasfiyesinin

yapilmasi ekonominin timunu ilgilendirebilecek birsur haline gelmektedir.
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Sonu¢ olarak, bankalarin ghyulu dizenleme ve denetleme yapilarina
kavusturulduzunda, sermaye yeterfiii dizenlemelerinin biyime ddénemlerinde tut,
durgunluk yada kiculme donemlerinde grv politikasinin en uygun politika
¢6zUmU olacg, banka yonetim stratejilerinin aftwrulmasinda, sadece karlilik ve
verimlilik rasyolarinin dgil ayni zamanda sermaye yetegilrasyolarinin da dikkate
alinmasi gerekgi, boyle bir sistem olgturulmasi durumunda, bilgi asimetrisinin
azalacgl, ahlaki tehlike ve tersine secim probleminin tiyhe ortadan kalkmasa

bile en azindan minimize edilebilegelegerlendiriimektedir.
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Do6rdinct Bolim

KRIZLER VE SERMAYE YETERL iLiGi iLiSKiSININ EKONOMETR iK
OLARAK SINANMASI

Bundan 6nceki bolimlerde, tezin teorik @ka uygun olarak, sermaye yetelili
dizenlemelerine duyulan ihtiyag, dizenlemelerinskap, etki alanlari, finansal
krizlere iligkin bilgiler, 6rnek finansal krizlere gkin kesit analizleri yapildiktan
sonra, sermaye yeterfilidizenlemeleri ile finansal krizler arasindakgklnin teorik
cercevesi cizilmiti. Bu bélumde ise, bir 6nceki bélimde incelenesritecercevenin
de verdgi stk ile krizler ve sermaye yeterl#h iliskisi, ekonometrik olarak
sinanmaya calllmistir. Bu ba&lamda, sermaye yeterfii dizenlemeleri ile finansal
krizler arasinda bir igki kurulmaya cakilmis ve sermaye yeterlgi
dizenlemelerinin finansal krizleri 6nleyici bir ekin bulunup bulunmagi
sorusuna cevap aramgtn. Burada, hipotez olarak; sermaye yetagilili
diizenlemelerinin finansal krizlerin 6nlenmesindiisenin olup olmadgl ve bu iki

olgu arasindaki igkinin derecesi agguriimistir.

ABD ekonomisinin ve bankacilik sektérinin 2000 ryri bgindan itibaren 2012
yilinin sonuna kadar olan verileri analiz kapsaarahnmsg ve 2008 Mortgage Krizi
oncesi ve sonrasi donemin incelenmesi hedeflginmiHipotez olarak, ABD
ekonomisine ikkin veri seti Gzerinden, anli desisken olan Sermaye Yeterfii
Standart Rasyosu ile piansiz dgiskenlerissizlik Orani, Kapasite Kullanimi Orani,
Enflasyon Orani, Vix Endeksi @gkenleri arasinda gucli ve anlamh birgkii
bulundwgu, bazimsiz dgiskenler gsizlik orani, enflasyon orani ve Vix endeksi'nin
arttikca b&ml desisken birinci kyak sermaye vyeterlgi rasyosunun azalma
gosterdgi buna kagihk kapasite kullanimi orani arttikca birinci dak sermaye

yeterliligi oranininda artg kabul edilmgtir.

Toplanan kaynaklar ile ofturulan veri seti Uzerinden, anlamli sonuglara
ulasilabilmesini teminen bir regresyon denklemi giluulmus ve GARCH
(Generalized Auto Regressive Conditional Heteroakidity) yontemi ile bu
hipotezin test edilmesine ¢glmistir. GARCH modelinin tercih edilmesinde, Klasik

En Kugik Kareler Yontemi ile ARCH (Auto Regressiv€onditional
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Heteroskedasticity) Yontemi kullaniginda, hipotezin aciklanmasindan o6nce
yapilan varsayim ihlallerine yotnelik testlerin olsumz c¢ikmasi 6nemli bir rol
oynamstir. Calsmanin kapsam ve amaci, izlenen metodoloji, ampuikgular ile bu

bulgulara yonelik yapilan yorumlasagida detaylica aciklanmaktadir.

[.Calismanin Kapsami ve Amaci

Calsmanin bu béliminde, finansal krizler ile sermaygendigi dizenlemeleri
arasinda bir ikki olup olmadgi, s6zkonusu duzenlemelerin krizleri tetikleyip
tetiklemedgi, diger bir deysle, bu diizenlemelerin krizlerin énlenmesinde yéetarl
politika araci olup olmadinin modellenerek, ekonometrik olarak test edilmesi

calisilacaktir.

Yapilan calgmada, yakin tarihten bir Orgi@ alinarak olgturulan veri seti
cercevesinde model ¢ginalarina bglanmstir. Bu kapsamda, énceki bolumlerde de
sbzkonusu edilen 2008 yilinda Amerika Biike Devletlerinde balayan ve
literatirde “Mortgage Krizi” olarak adlandirilanikrdénemi éncesi ve sonrasinda

olusan finansal veriler ile bir hipotez glurulmus ve bu hipotez test edilgtir.

Analizde kullanilacak veri seti olarak, Amerika IBsik Devletleri’'nde 2008 yilinda
baslayan ve etkilerini halen strdirmekte olan Mortg&gizi'nin secilmesinin temel
nedenleri, yakin tarihten gicli bir rnek olmasBD ekonomisine ikgkin makro
ekonomik datalarin ve finansal sektor datalarinoiukca detayli ve guvenilir bir
sekilde ulgilabilir bir durumda olmasi, s6zkonusu kriz ilerreaye yeterlilgi
dizenlemeleri arasindaki skinin somut bir sekilde ortaya konulabiliyor olmasi

olarak sayilabilir.

Diger taraftan, anilan krizin etkilerinin halen hissigdr olmasi, bu kriz ertesinde
Dunya’'nin finansal mimarisinin yeniden eturulmasi gamasinda giindeme gelen
G-20 Liderler Zirvelerinde ve Basel lll duzenleraghde bu krizin nedenleri ve
sonuclarinin oldukca etkin ve belirleyici bir kondan bulunmasi nedenleriyle
Amerika Birlgik Devletleri'nin 2000-2012 yillari arasindaki makrekonomik
gostergeleri ile finansal sektor verilerinin kulllnasinin uygun olaga distincesine

ulasiimistir.
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II. Amerika Birle sik Devletlerinin Temel Makro Ekonomik Goéstergeleri ve
Bankacilik Sektoru Birinci Ku sak Sermaye Yeterliligi Orani

Amerika Birlesik Devletleri, 31.12.2012 tarihi itibariyle, yakli& 280 milyon kilik
nifusu ve 14.526 trilyon ABD Dolari GSMH, skibasina milli geliri 46.860 ABD
Dolari olarak belirtiimektedir. Bilingii Gzere, Makro Ekonomik Teori’de enflasyon
orani, volatilite (oynaklik) endeksi, kapasite kmimi orani vessizlik orani gibi
gostergeler ulke ekonomisinin yonunu tespit edainlbyici degiskenlerdir. Aagida
sirasiyla, so6zkonusu makro ekonomik gostergel26i@0-2012 yillari arasindaki
gosterdgi degisimler inceleme konusu yapilmaktadir. g@r taraftan, incelenen
konunun finansal kriz gostergeleri ile sermaye y#itgi dizenlemeleri arasindaki
iliski olmasi nedeniyle de son olarak ABD bankacilikkt@ginin ayni zaman
dilimindeki birinci kuisak sermaye yeterlii rasyosunun gelimine iliskin bilgilere

de gagida yer verilmgtir.
A.Enflasyon Orani

Grafik 3: ABD Ekonomisi Enflasyon Orani
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Kaynak: U.S. Federal Reserveww.federalreserve.gov

http://inflationdata.com/Inflation/Inflation_Rateidtioricallnflation.aspx

ABD ekonomisi enflasyon oraninin ggti 2000 yilindan bugtine surekli dalgali bir
seyir izlemitir. Ancak, 2006 yili ortalarinda ¢ok buylk bir sti§i sergileyen
enflasyon orani, konut balonunugira bllyimeye bgamasi nedeniyle 6nce yava
yukselen bir seyirle agtitrendi ¢izmeye bgamis ancak, 2007 yili Bandan itibaren
cok dramatik birsekilde artarak, 2008 yilinin Ekim ayina kadar usarendini
surdirmitdr. Bu tarihlerde konut balonunun patlamasi verisal piyasalarin kriz

ortamina girmesi nedeniyle ABD Ekonomisi ciddi biesesyon ve durgunluk
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donemine girmi, enflasyon orani negatif seviyelere hizli birsidisergilemstir.
Krizin dip noktasi sayilan 2009 yili ortalarina kachegatif seviyelerini korumgwe
daha sonra tekrar artirendine girerek, M1 ve M2 para arzinin dasara birlikte
yeniden eski seviyelerine dénéergilemstir. Bu tarihten sonrada ABD Ekonomi
Yonetimi, parasal gesleme programina devam etmwve ekonomik canhg
salayabilmek adina enflasyonu azaltma hedefini gdz etmitir.

B.Volatilite (Oynaklik) Endeksi - VIX

Volatilite (Oynaklk) Endeksi VIX, ABD ekonomisin#de hisse senetleri
piyasasindaki énumuzdeki 30 gunde beklenen vda&tiliolgmektedir. Bu nedenle
korku endeksi olarak da adlandirilir. Hisse serigditlarindaki oynaklik artmaya
basladigi zaman bu endeks de yukari cikar, hisse senedildiyndaki oynaklik
azaldgl zaman ise bu endeks gi§ trendi sergiler. Ancak, piyasada kriz cgkti
zaman fiyatlardaki oynaklik da artar, ayni zamansdk alma gtahi azalirseklinde
bir genelleme yapmak cok gia olmayacaktir. Zira, VIX ile risk almastahi
arasinda dgru bir oranti bulunmamaktadir. Tam tersine vol@iin arttg
donemlerde kuguk yatirirmcilarin ekonomik bekleniilg¢ersine yatirirm yaparak fiyat

dalgalanmalarindan yararlanmak istedikleri bilit@mngercektir.

Grafik 4: ABD Ekonomisi Volatilite Endeksi (VIX)
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Kaynak: U.S. Bureau of Economic Analystsitp://www.bea.goy Yahoo Websiteyww.finance.yahoo.com

So6zkonusu endeks, zaman yolu icerisinde dalgalsdyir izlemekle birlikte, krizin
tavan yap#@li zaman araliklarinda endeksde en yiksekgedee ulamis
bulunmaktadir. Ojer taraftan VIX, 2010 yil ortalari ile 2011 yilmson aylarinda
yine ¢ok oynak ve yukselen bigien sergilemstir.
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C.Kapasite Kullanimi Orani

Kapasite Kullanimi Orani, ABD ekonomisindeki sankgsimindeki tretimin hangi
dizeylerde ar§l gosterdgini olcen bir orandir. Genel olarak iktisadi yomeli

anketlerinden elde edilen sonuclara gére 6lcim duodogisi gelitiriimektedir.

Grafik 5: ABD Ekonomisi Kapasite Kullanimi Oraninin Gatni
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Kaynak: U.S.Federal Reservewww.federalreserve.gov

Grafikten de gorilegg lUzere, ABD kapasite kullanimi orani mortgage ikiiz
yogun olarak ygandgl 2006 yilindan itibaren dnce yatay bir seyir izigrancak,
2008 ve 2009 yillarinda ¢ok keskin birsdi trendi ygamstir. S6zkonusu endeks
2010 yili baindan itibaren toparlanma strecine gigrae halihazirda istikrarl ve

duragzan bir gérinim sergilemektedir.
D.Issizlik Orani

Issizlik Orani, ABD ekonomisindekissiz nifusun toplamsglicu icindeki oranini
gostermektedir. S6zkonusu veriler tarim dstihdami kapsamaktadir.

Grafik 6: ABD Ekonomisiissizlik Oraninin Gelimi
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Kaynak: U.S. Bureau of Labor Statistiosyww.data.bls.gov
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Issizlik problemi, ABD ekonomisinin en temel sorumh@an birisidir. Ay sonlari
itibariyle aciklanan tarim g istihdam verileri Ulke genelinde belirleyici iemel
gosterge olarak dikkate alinmaktadir. Yukaridakafigten de gorilege tzere,
2006 yilinin baindan itibaren azalan-yatay bir seyir izleyagizlik orani, krizin
derinlegmesiyle birlikte 2008 yilindan itibaren yatay segen kurtulmg ve 2009 ve

2010 yillarinda dramatik bir agttrendi sergilenitir.
E. ABD Bankacilik Sektorirniin Sermaye Yeterlilgi Oranlarina iliskin Veriler

Amerika Birlesik Devletlerinde faaliyette bulunan bankalarin Beye Yeterlilgi
Rasyosu’'nun gefimine iliskin veriler, ABD Mevduat Sigorta Kurumu olan FDIC
tarafindan 3 aylik periyotlar halinde dizenli olangmyinlanmaktadir. Hatta yillik
datalar bazinda 1930’lu yillara kadar geri gitmeénmkiin bulunmaktadir. Analize
elverili veri hazirlanirken toplam sermaye yetegiiliorani yerine birinci kgak
sermaye yeterlifii rasyosunun dikkate alinmasinin nedeni, biringiakusermayenin
gercek ve kullanilabilir maliyetsiz bir 6zkaynakldmi olarak kabul edilmesidir.
Bilindigi Uzere, toplam sermaye kalemleri icerisinde, birikusak sermayeye
ilaveten yedek akceler vegdir kagiliklarinda bulundgu ikinci kusak sermaye ile
alinan sermaye benzeri krediler (subordinated Jets bulunmaktadir. Nitekim
dcuncu kgak sermaye kalemleri Basel Il diuzenlemelerindejiyadi kalemler
olduklar ve gercek sermayeyi temsil etmediklenieeesiyle dikkate alinmamaya

baglanmstir.

Grafik 7: ABD Bankalarinin Birinci Kgak Sermaye Yeterlifi Rasyosu
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Kaynak: FDIC, http://wwwz2.fdic.gov/gbp/( 01.06.2013).

Birinci Kusak Sermaye Yeterlfi Rasyosu, sadece ana sermayenin (Tier 1) Risk
Agirlikli Varliklara oranini ifade etmektedir. Gozleyapilan donemde, Ozellikle
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mortgage krizinin kendisini hissettigdi2006 yilinin baindan itibaren 6énce yatay bir
seyir izlemg ve bilahare 2007 ve 2008 yillarindasdie trendi ygams olup kriz
ertesi, toparlanma doénemin yuruttilen ekonomik pogn ve devlet yardimlarinin

da etkisiyle yatay bir yikselme trendine gigtimi
[ll. Metodoloji ve Veri Setinin Olu sturulmasi

Amerika Birlesik Devletleri ekonomisinin temel makro ekonomik tgigeleri ile
bankacilik sektortine gkin temel belirleyici gostergelerin ggiinine iliskin analizler
yapildiktan sonra, busamada, ardirma metodolojisinin belirlenmesi ve veri seti

olusturulmasinin uygun olagadisunulmugtar.
A.Metodoloji

Bu calsmada, Amerika Birlgk Devletlerinde 2008 yilinda lkyan ve etkilerini
halen strdirdgil finansal kriz ile sermaye yetergilidizenlemeleri arasindakigki
ortaya konulmaya calimistir. Calsmada, E-Views 7.2 ekonometri programinin
sundgu teknik alt yapi kullaniingtir.

Yukarida aciklanan bankacilik sektort verileriyileahsal kriz gostergeleri birarada
degerlendirildiginde, aratirmanin ilk evrelerinde, bankacilik sektorii veriteen
birinci kusak sermaye vyeterlgi oraninin dikkate alinmasinin ve finansal kriz
gostergelerinin ise timunin analize dahil edilmesuygun olacgl disUnulmutar.
Zira, bankacilik sektorii gostergelerinden, ROA vOERrasyolarinin tamamen
bankalarin aktif getirileri ve 6zkaynak getirildg alakal oldgu, finansal sglamlig
test etmekte kullanilamayacaklari geyipelen hareketle, birinci lgak sermaye
yeterliligi oraninin tamamen ana sermayeyi temsigettiercekte borglanma araci
oldugu halde, ©6zkaynak kalemleri altinda muhasefielen diger 6zkaynak
unsurlarint  bunyesinde barindirmadidisiniuldiginden sadece birinci  kak

sermaye yeterliii oraninin dikkate alinmasina karar vergti
1.Veri Setinin Analize Elverisli Hale Getirilmesi

Sermaye vyeterlifii dizenlemeleri ile finansal krizler arasindakisklnin ortaya
konulabilmesi ve analize tabi tutulabilmesi icincéhkle, ele alinan veri setinin

analiz edilebilmesi 6nemganaktadir.
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Bu kapsamda, Amerika Bigi& Devletleri'nin 01.01.2000 — 31.12.2012 tarihleri
arasindaki bankacilik sektorti verileri ile temeadkmo ekonomik gdstergeleri aylik
olarak veri setine dahil edilgtir. Regresyon analizinde, Birinci Kak Sermaye

Yeterliligi Rasyosu dgskeni baimli desisken, dger tim ekonomik gdstergelere

dayanan veriler @amsiz dgisken olarak kabul edilngiir.

Arastirmanin ilk evrelerinde, yukarida yer verilen timarilerle birlikte, bir regresyon
denklemi kalibi olsturulmaya cakilmis ancak, analize dahil edilen dali

degsiskenlerin bazilarinin F istatiginin olasilik dgerleri a = 0,05 anlamhlik
seviyesinden buayuk cilgh icin Hendry Yaklaimrna uygun olarak analiz g
birakiimstir.

Bilindigi lzere, ekonometrik agarmalarda, Hendry Yakiamina goré® cok
degiskenli regresyon denklemi tahmin edilirken,gbal desiskeni aciklayan tim
olasi dgiskenler aciklayici da&skenler olarak denkleme dahil edilirler. Bu
yaklasimda, ihmal edilen dgsken sorununu ortadan kaldirmak amaci ilgiivd
degisken Uzerinde etkisi olan tim glgkenler modele dahil edilerek analizeslaair,
daha sonra anlamsiz d@gkenler denklemden cikartilarak en uygun denklem
tahminine ulailmasi sglanir. Bu nedenle, G9¥, S&P500, Dow Jones, EUR/USD,
M1, M2 zaman serileri de teker teker anlamlilik eljleri denenerek analize dahil

edilmis ancak, anlamli sonu¢ vermemeleri nedeniyle amidina cikartiimgtir.
2.Bagimli ve Bagimsiz Deaiskenlereiliskin Veri Setinin Kaynagi

Birinci kusak sermaye yeterligi rasyosu (ANASYR) bamli desisken olarak kabul

edilmis olup, yukarida yer verilen makro ekonomik gostegken istatistiksel olarak
anlamh bulunan enflasyonssizlik, kapasite kullanimi orani, Vix Korku Endeksi
bagimsiz dgiskenler olarak dgerlendirilmistir. S6zkonusu zaman serilerinin

kaynaina iliskin bilgiler asagidaki tabloda yer almaktadir.

%8 Yildirtan Dina Gakmur, E-Views Uygulamali Temel Ekonometri Makro Ekonomik Verilerle”, 1.Baski, istanbul:
Tirkmen Kitabevi, 2010. ss.108.
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Tablo 10Degiskenlerin Tanimi ve Veri Kayrga

DEGISKEN DEGISKENIN ACIK ADI VERI KAYNA Gl

ANASYR Bir. Kusak Ser.Yet.Rasyosu http://www?2.fdic.gov/qbp/

KKO Kapasite Kullanim Orani http://www.federalreserve.gov

ISSZ Issizlik Orani http:/data.bls.gov

VIX VIX Korku Endeksi http://www.bea.gov

ENF Enflasyon Orani http://inflationdata.com/Inflation/Inflation_ Rateitori
calinflation.aspx

Sozkonusu déskenlere ait veri setinin elde edilmesinde, biritkeisak sermaye
yeterliligi orani serisi diundaki tim makro ekonomik @ekenler icin birden fazla
basvuru kayng&ina ulgilmis ve veri guvenlii ve kalitesi acisindan, @oulugu
karsilastirma yontemiyle teyit edilngtir. Birinci kusak sermaye yeterlgi orani
serisine ise sadece FDIC'nin resmi web sitesindieqilabildigi icin dogrulama

yapilabilecek ikinci bir veri setine udamamstir.
3.Duraganligin Sgglanmasi

Veri setinin durganlastirilabilmesi ve analize uygun hale getirilebilnmeésieminen
belirtilen zaman serilerinin dizey gkxleri yerine birinci dereceden farklari alinarak
yeni fark serileri olgturulmus ve analizlerde bu fark serileri kullanilgtir.
Belirlenen tarih araginda toplam 155 adet g6zlem bulunmaktadir.

Diger taraftan, veri setinde yer alan birinciséls sermaye yeterlgi oranini temsil
eden zaman serisi, Amerika Biile Devletleri’nin resmi mevduat sigorta kurumu
olan FDIC tarafindan 3 ay siklikla yayimlanan vexdeen olgmaktadir. S6zkonusu
degiskenin, dier deaiskenlerin frekansiyla uyumlu hale getiriimesi améaiybu
desisken SAS/ETS (SAS-Econometrics Time Series Softwaéeliminde mevcut
olan “Proc Expand” proseduria kullanilarak, aylilelansta dger alacak hale
dontstardlmistar. “Proc Expand” Prosedird, veri setinde yer ataktalara 3.
dereceden fonksiyon galeri (Cubic Spline Curves) atanarak, interpolasy
(interpolation) yapmak suretiyle, serilerin sboolan tarihlerdeki dgerlerini

hesaplayarak yerlerine koymaktadir. Bu yontemimneknetrik analizlerde, frekans
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seviyeleri birbirinden farkli olan veri setlerinibirbiri ile uyumunu sglamak

amaciyla analitik bir ¢ozim yontemi olarak sikhkialanildig bilinmektedir.

Analize esas veride yeralan gigenlerin, minimum ve maksimum gerleri,
medyani (ortanca der), ortalamasi ve standart sapmasingkiili tanimlayici

istatistikler gagidaki tabloda yeralmaktadir.

Tablo 11: Veri Setinelliskin Tanimlayiciistatistikler

ANASYR ENF ISSZ KKO VIX
Mean 0.020| -0.006 0.024] -0.027| -0.044
Median 0.010| 0.000| 0.000| 0.019 -0.420|
Maximum 0.299 2.020 0.500 1.308| 20.500|
Minimum -0.202 -2.590 -0.500 -3.303 -15.280
Std. Dev. 0.081] 0.516| 0.165] 0.574 4.638
Skewness 0.467| -0.633 0.499 -1.712 0.685|
Kurtosis 3.917| 7.909 3.818 9.984 6.932
Jarque-Bera 11.093 166.020| 10.774 390.853 111.984
Probability 0.004 0.000 0.004 0.000 0.000
Sum 3.200| -1.000 3.800| -4.262 -6.930|
Sum Sq. Dev. 1.032] 41.035| 4.226 50.904 3312.850
Observations 155 155 155 155 155

Veri setinin tanimlayici istatistiklerine bakigginda, 155 aylik gdzlem iceren veri
setinin diuizey degerleri yerine birinci dereceden farklari alinmakediyle yeni fark
serileri olgturuldusundan dolayi, hesaplanan tim istatistikgetéeri ilgili zaman
serilerinin volatilitesini yansitmaktadir. Veri s&t iliskin olarak hesaplanarsilik
Olclleri normale yakin bir gorinim sergilerken, sikbk o6lculeri timinde 3
degerinin Uzerinde hesaplanghr. Bu yapi, finansal zaman serilerinin genel bir
Ozelligi olup Jarque Bera test istatitide veri setinin normal gamadgini
gostermektedir. Fratzscf&grnegatif carpiklik dgerlerinin negatifoklarin; yiiksek

basiklik dgerlerinin ise blyuk caploklarin gostergesi oldgunu soéylemitir. Buna

% Fratzscher, Marcel , Financial Market IntegrationBurope: On the Effects of EMU on Stock Markétgernational

Journal of Finance and Economics2002, Volume.7, ss.165-193.
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gore, veri setinde yer alan bazi verilerde, negatfarin pozitif soklara gére daha
cok yaandgl ve bu soklarin etkisinin daha derin olgu soylenebilir. Basiklik
degerlerinin yiksek olmasi getirilerin keskin (leptoka) bir dailima sahip
oldugunu gostermektedir. Bu nedenle, yukarida verilemntéayici istatistiklerin
Isiginda, uygun model araynda, siradan En Kiguk Kareler Yontemi yerine daha
gelismis modellerle problemin ¢6zulmesinin uygun olgcaltsunulmistir. Bu

konuya ilgkin aciklamalara takip eden bolimde yer verilecekti
4 Varsayimlarin Sinanmasi ve Varsayinihlallerinin Giderilmesi

a.Zaman Serilerinin Duraganliginin Test Edilmesi (ADF Sinamasi-Birim Kok
Testi)

Yukarida yapilan dgerlendirmeler sonucunda, en uygun denklem kaliblagaldigi
distincesinden hareketle, analize dahil edilen tum paggailerinin durganhginin
test edilmesi gamasina gecilmgiir. Bilindigi Gzere, bir zaman serisinin ortalamasi
zaman igerisinde sistematik bir @lgne gostermez ise, bu zaman serisi gana
olarak kabul edilir. Buradan hareketle, ditaa olmayan bir zaman serisinin

ortalamasi gibi varyansi da zamanglbalacaktir.

Finansal ve ekonomik zaman serilerinin genellikleagan olmadiklari, argitrendi
gosterdgi, bu durumda serinin birinci farki veya ikinci kanda durganlatig
bilinmektedir. Durgan olmayan serilerde genellikle birim kék sorunudwa Birim
koki olan bir seri ise ekonometride rassal yusiserisi olarak adlandirilir. Nitekim,
bu durum ekonomik beklentilerimizle de Gmalstir. Zira, ekonomik krizlerin
yasandgl donemlerde, temel makro ekonomik gdstergelerdatiite yasanmasi
normal kabul edilmekte olup ilgili zaman serilerirggzu zaman bu nedenle dgemn
olmadiklari bilinmektedir. Bu problemle kalasmamak adina, veri seti ile ilgili
bilgilerin verildigi bolimde de aciklangh Gizere, veri setinin duganlastirilabilmesi
ve analize uygun hale getirilebilmesini teminengagen zaman serilerinin dizey
degerleri yerine birinci dereceden farklari alinarg&ni fark serileri olgturulmus ve

analizlerde bu fark serileri kullanilgtir.

Regresyon denklemlerinde kullanilan gd&enlerin durgan olup olmadiklarinin

belirlenmesinde, Augmented (Ggletilmis) Dickey-Fuller (ADF) testleri
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kullanilmaktadir.  Dickey-Fuller zaman serilerinurgzan olup olmadiklarini
belirlemek amaciyla alternatif regresyon modeketianmstir.

K
AY, =a, +a,Y, + ZﬂiAYt—i t &
=

K
AY, =a, +a, +a,Y +ZIBiAYt—i t&
=

Burada, Y, durganlik testine konu olan @skeni, A birinci derece farksiemcisini,
€ ise hata terimlerini gostermektedir. Ayrica, ARStinde baimli degiskenin hangi

gecikmelerinin regresyon denkleminde yer agmca karar verilirken, Akaike (AIC)

bilgi kriterinden yararlanilngtir.

Sozkonusu test sonuclarinaskin istatistik tablolarina Ek- 2'de, 6zet sonughari

bulundgu tabloya sagida yer verilmektedir.

Tablo 12: Durgzanligin Sinanmasi (Augmented Dickey Fuller Test) CSmtuclari

Degisken t-Statistic Olasilk
ANASYR(-1) -2.180 0.02&
ENF(-1) -7.528 0.00d
ISSZ(-1) -3.716 0.00d
KKO(-1) -2.861 0.004
VIX(-1) -10.431 0.00(

Yukaridaki test sonuclarindan da gorulgcézere, ANASYR, KKO, ENF, VIX
zaman serilerinin tumundn t-istatighin olasilik dgerlerinin dgeri o = %5’'den
kicuk old@gu, bu nedenle dugan oldgu, diger bir deysle, birim kok icermedii

gorilmektedir.
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b.Bagimli Degiskenin Kalinti Serisinin Analizi

Ekonometrik analizlerde, kalintisi serisi, bir zans@risinin gercek Y derleri ile ¥
(tahmin) tahmin edilen gerleri arasindaki farkin ojturdugu seridir. ANASYR
serisinin kalinti dgerlerine Ek-3'de, gercek seri ile kalinti serisasindaki fark ile

uyarlanmg degerlerinin gosterimine ise Ek-4'de yer veriktir.
c.Hata Terimlerinin Normalli ginin Sinanmasi (Jarque Bera Testi)

Jarque Bera (JB) normallik sinamasi, hata terimlenormal d&ilip dagiimadgini
sinamaktadir. Normallik varsayiminin Jarque Begatelsti, asimptotik ya da buyuk
ornekler icindir. Burada tanimlayici istatistiklesstalama, ortanca, minimum ve

maksimum dgerler, standart sapmagiklik ve basiklik dgerleridir®.

Guijarati'ye goré”, Jarque Bera normallik sinamasi, bir kawazlik ya da buyik
orneklem sinamasidir. Bu da siradan en kicuk ésayéintemi kalintilarina dayanir.
Bu sinama, kalinti serilerinin gi&lik ve basiklik Olgllerini hesaplar. Basiklik
Olciistiniin +3>Skewness >-3 arasinda olmasi durwmmat kabul edilmektedir.

Belirtilen tanimlamaya uygun olarak yapilan ana@nucunda Jarque Bera Testi
sonucu Ek: 5’de yer almaktadir. Ek:5'de yer veritablodan da gorilegelzere,
burada t-istatisginin olasilik degerinin katsayisi %16,05 olarak hesaplanmwlup
sozkonusu olasilik geri o = %5’den blyuk oldgu icin, hata terimlerinin normal

dagildigl, kabul edilmtir.

Yapilan analiz sonucunda, Jarque Bera Testine gata terimlerinin normal
dagildigl, basiklik (skewness) olgcusunin 0,043155 olanakaplandg) tespit
edilmis ve bununda belirlenen +3>Skewness >-3 @rala olmasi nedeniyle,

analize devam edilrytir.

100Y|Id|rtan Dina Gakmur,"E-Views Uygulamali Temel Ekonometri Makro Ekonomik Verilerle”, 1.Baski, istanbul:
Tiarkmen Kitabevi, 2010. s.215.

101 Kennedy Peter, A Guide To Econometrics”,5.Baski, Londra, Blackwell Publishing Ltd., 2083,143
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d.Modele Konulan Kisitlarin Sinanmasi (Wald Testi)

Modele konulan kisitlarin sinanmasi igin bu tedtakulir. Wald Testi tesadufil
Olcme testi olup katsayilarin bireysel anlarmgli sinamak icin kullaniimaktadir.
Verilen bir zaman serisi icerisinde bir gb#in daha sonraki derleri etkileyip
etkilemedgini incelemektedir. Eer bir etkileme s6zkonusu gie ise gozlemlerin
tesadufi oldguna karar verilir. Parametlere sinir koyarken, kanwisitlar ile ilgili
teorik bir beklenti olmalidir. Burada, bdiipotez, modelde kullanilan @anli
desisken ile tim bamsiz dgiskenlerin katsayilarinin toplaminin sifirasite
olmasidir. Yapilan test sonucundasbipotez reddedilemezse yani katsayilarin
toplaminin sifira gt oldugu kabul edilirse, hesaplanan tahmirgelderinin anlamsiz

oldugu sonucuna varilacaktir.

Wald Testine ikkin tablo Ek: 6'da yer almaktadir. S6zkonusu sestuclarindan da
gorulecegi uUzere, F istatisginin olasilik dgeri a > %5 oldgu igin, drneklem
kimesinde yer alan gozlemlerin tesadifi @laduhesaplanan tahmin grlerinin

anlamh oldgu sonucuna ukaimistir. Test sonuclari teorik beklentileri kkdamistir.
e.Otokorelasyonsuzluk Varsayiminin Sinanmasi

Dogrusal ekonometrik denklemlerdegdr bir varsayim u; ana kitle hata terimi
degerleri arasinda otokorelasyon olmamasidir. Binbirizleyen hata terimleri
arasindaki korelasyonun sifirgiteolmasi varsayiminin ihlali, otokorelasyon olarak
adlandiriimaktadir. Hata terimlerinin otokorelasson olmasi ¢ok oOnemli bir
varsayimdir. Bu varsayimin ihlali durumunda, modkikatsayilar etkin olmayacak

ve tahminciler sapmali ve tutarsiz olacaRr

Diger taraftan, gagida uygun model seciminin anlatgdi b6limde ayrintisiyla
aciklanacgl lUzere, zaman serileri icin populer birgden varyans kalibi, Engle

tarafindan gegtirilen ARCH yontemidir. Engle, 6zellikle finansaaman serisi

102 Yildirtan Dina Cakmur,'E-Views Uygulamali Temel Ekonometri Makro Ekonomik Verilerle”, 1.Baski, istanbul:

Tlarkmen Kitabevi, 2010. s.157.
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verilerinde kiguk ve buyuk artik gerlerin kiimeler halinde oftugunu go6zleyerek
hata terimi varyansinin 6nceki hata terimlerinckrleaebileceini disinmustiir®®

Dolayisiyla, veri setine gkin varsayim ihlallerinin giderilmesine yonelik od& bu
asamada, otokorelasyonsuzluk varsayiminin testediiimes uygun olacgl

degerlendirilmigtir.  Bunun igcin Breusch-Pagan-Godfrey Heteroskied#g Test
kullaniimistir. Bu test, kalinti serilerinin varyansinin goasiz dgiskenlerin
degerlerine bgmli olup olmadgini dlgmekte olup hamh desisken olarak kalinti
serisinin varyansl, @amsiz dgisken olarak ise g@er ba&imsiz dgiskenlerin &im

serisinin birinci zaman gecikmesi dikkate alighm Yapilan teste i$kin analiz
sonugclarl Ek: 7’de yer almaktadir.

So6zkonusu test sonuglarindan da goériiedeere, Obs*R-square’in olasilk ghi,
%11,22 olarak, F istatiginin olasilik dgeri ise %11,36 olarak hesaplagtm Her
iki olasilik deseri a = %5’den buyuk oldgu igin otokorelasyonsuzluk varsayiminin
gecerli oldgu, varsayim ihlalinin bulunmagh kabul edilmstir. Diger taraftan,
Akaike ve Schwarz Bilgi Kriterleri'de bu testte asryla 3.077 ve 3.116 olarak

hesaplandy icin teorik cerceve dahilinde anlamh bulungtur.

IV.Model Sec¢imi, Hipotezin Olusturulmasi

A. Uygun Model Secimi

Analizde kullanilan dg@skenlerden, Birinci Kgak Sermaye Yeterlgi Rasyosu ile
diger finansal kriz gostergeleri olafysizlik Orani, Kapasite Kullanimi Orani,
Enflasyon Orani ve Volatilite Endeksi (VIX) birala dgerlendirildiginde, hipotez:
“sermaye yeterlilii diizenlemeleri, finansal krizlerin dnlenmesindelgibir aractir
ve sermaye yeterlii standart rasyosu ile finansal kriz gostergelesisanda gucli ve
anlamh bir ilgki vardir.” seklinde olmaktadir.

Bilindigi Uzere, uygulamada cok glgkenli statik bir regresyon denklemi tahmin

etmeye bglamadan 6nce gaml desiskeni etkileyebilecek tim @amsiz dgiskenler

103 Kennedy Peter;’A Guide To Econometrics”, 5.Baski, Londra, Blackwell Publishing Ltd., 2083162-163.
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denkleme dahil edilmelidir. Bu kapsamda, daha dedegthiskonusu yapilgh tizere,

denklem sec¢iminde Hendry Yaklenr’'na gore, ¢ok d&skenli regresyon denklemi
tahmin edilirken, bamh desiskeni aciklayan tim olasi ggkenler aciklayici
desiskenler olarak denkleme dahil edilir. Burada amagah edilen dgisken

sorununu ortadan kaldirmaktir. Daha sonra anlants#skenler denklemden
cikartilarak en uygun denklem kalibinagui@masi mumkuan olacaktir.

Bu durumda temel denklem kalibi;
ANASYR =oa + o*ISSZ + a*KKO + o*ENF + a*VIX +

olmaktadir. Burada ANASYR igamh desisken, dier tum dgiskenler b&msiz
degiskenlerdir. Bu durumda yukarida eturulan denklem kalibina uygun olarak
bagimsiz dgisken olan ANASYR ve baamsiz dgiskenler ISSZ, KKO, ENF ve VIX

icin asagidaki hipotezleri gefitirmek mimkin bulunmaktadir.

Hy: ANASYR ile ISSZ, KKO, ENF ve VIX degiskenleri arasinda gii¢lii ve anlamli bir
iliski yoktur.

H; : ANASYR ile ISSZ, KKO, ENF ve VIX daskenleri arasinda guglu ve
anlamh bir ilgki vardir.ISSZ, ENF ve VIX oranlar arttikca ANASYR gliaiekte,
buna kagilik KKO arttikca ANASYR yikselmektedir.

hipotezini kurmak mimkun bulunmaktadir.
1.En Kiiglik Kareler Yontemi (EKKY) ile Modelleme

So6zkonusu denklem kalibi, En Kicuk Kareler Yontdenyapilan hesaplamalarda,
Ek- 7 de test sonug tablosu verilen Breusch Pagatir® LM Testi’'nin olasiiginin

a = %5 altinda kalmasi nedeniyle, kullanilan zamanlexinin hata terimlerinin
otokorelasyonsuzluk varsayimini ihlal gitsonucuna ukalmis ve modele uygun ve

yeni bir ydontem arayina gidilmitir.

Bilindigi Gzere, finansal zaman serileri birbirini takipeadchareketleri olan ve ylksek
frekans gibi kendine 6zglu bazi 6zellikleri olan iledir. Bu nedenle, finansal
verilerin modellenmesinde bu 0Ozelliklere uygun mitatekullaniimalidir. Nitekim,
bu calgmada, oOncelikle klasik En Kicuk Kareler Yontemi (EK ile model
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cozilmeye  cadilmis ancak yukarida bahiskonusu edilen test sonugharini

varsayimlari desteklememesi nedeniyle yontegisdei gine gidilmistir.
2.ARCH (Auto Regressive Conditional Heteroskedastity) Modellemesi

Geleneksel ekonometrik modellerde, otokorelasyogenelde bir zaman serisi,
degisen varyansin ise yatay kesit verisi problemi @gldwarsayilimaktadir. Bu
sorunlarin varfii durumunda, En Kicuk Kareler (EKK) tahmin edigsipmasizlik
ve tutarhlik 6zelliklerini korumaya devam etmekitedAncak, d&isen varyans
sorunu iceren bir modelde, etkinlik 6zgilikaybedilmekte ve bunun @al sonucu
olarak da parametre tahminleri istatistiksel agidamamsiz hale gelmektedir.
So6zkonusu sorunun ¢d6zumune yonelik olarak varyankovaryansin zaman iginde
desismesine izin veren modeller gglrilmistir. Bu kapsamda, Engle, literatlrdeki
yaygin varsayimin aksine zaman serisi modellerinata terimlerinin varyansinin

sabit olmadiini bazi makro ekonomik verileri analiz ederek Kamistir'®”,

Engle'® enflasyon modellerinde biiyiik ve kiigiik tahmin laatain kiimeler halinde
ortaya ciktgini ve bunun sonucu olarak da tahmin hatalarinnyaresinin énceki
donem hata terimlerinin buyukiine bl oldugunu tespit etmistir. Engle, zaman
serisi verilerinde karlasilan ve 0Ozellikle ©Ongorilerde kendisini  goOsteren
otokorelasyonun ARCH olarak isimlendirilen bir téde modellenmesi gerelgine
isaret etmistir. ARCH modeli geleneksel zaman semnisdellerindeki sabit varyans
varsayimini terkederek, hata terimi varyansinineénaonem hata terimlerinin
karelerinin bir fonksiyonu olarak @smesine imkan tanimaktadir. Zaman serilerinde
g6zlemlenen volatiliteyi modellemenin yollarindami mlarak, volatilite ile iliskili

bir bagimsiz dgisken tanimlamak ve bu gsken aracifityla volatiliteyi tahmin

etmek 6n plana ¢cikmaktadir.

104 \W.H. GreeneEconometric Analysis”, Second Edition, New York, Macmillan Publishing C1093, S.438.

105 Engle, R. F., Autoregressive Conditional Heterosistidity with Estimates of the Variance of U.K. latfon.

Econometrica,50, S.987 — 1008, 1982.
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Bu durumda, zaman serilerinin modellenmesindendili klasik yontemler yeterli
olamamaktadir. Engle, bu anlamda literattire ¢cokmidndir boyut kazandirarak
Otoregresif Kaeullu Degisen Varyans (Auto Regressive Conditional
Heteroscedasticity — ARCH) surecleri olarak adlatah stokastik sireclerin yeni
bir yontemini gektirmistir. ARCH modelleri belirli bir zamanda serilertaryansini
tahmin etme imkanini taniyan, «dlu varyansin zamanla dggnine izin veren,
ancak keulsuz varyansi sabit kabul eden yontemlerdir. Bdemle, ARCH yontemi
finansal zaman serilerinin @asinda mevcut olan volatilitenin (oynakh) denkleme
bir bazimsiz dgisken olarak katilmasint mumkun kilarak finansal estelin daha

dogru ve tutarli sonuclar icermesinigamaktadir.

Engle tarafindan gelirilen ARCH yonteminin finansal formilasyonu veotsi

asagidaki sekilde aciklanabilir:

Yer1 = Et41 K¢

denklemi ele alinngtir. Bu denklemdeg.1 varyansic® olan sadece hata terimi
iken, % bazimsiz bir dgisken olarak tanimlangtir. Eger, x zamandan Bansiz
olarak sabit bir dger alirsa{y} serisi sabit varyansa sahip birbeyaz gurultt

(white noise) sureci olmaktadir. Bununla birlikye,'in kosullu varyansi,

Var{y s1lx.) = x%g?

x¢nin gerceklgen dgerinden baimsiz degildir. Bu durumda, x ne kadar
blylkse p1'in kosullu varyansi o kadar buyik olacaktir. Bulaae olarak{x }
serisinin ardik deserleri pozitif icsel bagintil iseler, {y} serisi de pozitif i¢sel
bagintil  olacaktir.

Bu sekilde, {x} serisi {y;} serisindeki volatilitenin aciklanmasina yardimci
olacaktir. Ancak, bu yaldanin elatiri alan bir sakincasi @geen varyans icin
spesifik bir neden varsaymiolmasidir. Muhtemel birgok gézlem kimesinden
birisini tercih edip, ilgili dgiskendeki volatiliteyi sadece tercih edilengbhasiz

degiskenle iliskilendirmek her zaman gou sonucu vermeyebilecektir.

Engle, bu sakincayr gidermek uzere, herhabgi serinin ortalamasini ve

varyansini ganli olarak modellemenin olanakli ofdunu gosternstir. ARCH
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modeline ulamak igin,

y =a +ay +e¢
t 0 1 t1 t

seklindeki durgan bir otoregresif model tahmin edilmektedir. Buwuada,yw+1'in

kosullu tahmini,

E( )=a +ay
7 w1 o 1t

olmaktadir. [Eer bu kagullu ortalamayr 4’1 tahmin etmek icin kullanirsak,

tahmin hatasli varyansi,

Ee|(Ve+1 — @0l a1ye)?] = E; (5t2+1) = o?
olarak ifade edilmektedir. Rer yandan y;'in  kosulsuz tahmini ve varyansi ise

sirasiyla,

E(yt+1)=ao(l-0a1)
E{[yer1 — ao/(1 = a1)]*} = Elpyra18 + af €24 + )2

= 0?/(1-af)

olarak formile edilmektedir. Gorulgu tUzere, keulsuz tahmin keullu tahmine gére
daha buylk bir varyansa sahiptir. Dolayisiyla, l@mem ve bilinen gecmmidénem
gerceklgmelerini hesaba ka# icin kosullu tahmin daha kigik varyansa sahip

olmakta ve bu cercevede daha tercih edilir halmgktedir.

ARCH modeli varlik getirilerinde gortlen birtakinmpirik bulgulari yakalamasina
ve bu cercevede oynagin tahmin edilmesi icin parametrik bir yapi dnermes
karsin, 6nemli birtakim zayifliklara da sahip bulunnakt®® Bu zayifliklar

asagidakisekilde ifade edilebilir:

106 Songiil Hiiseyin, Otoregresif Kosullu Degisen Varyans Modelleri Déviz Kurlar Uzerine Uygulama’, Uzmanlik
Yeterlilik Tezi, T.C.Merkez Bankasi, Ankara, 20%8,12.
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« Onceki doneme aifoklar modelde kareleri alinmak suretiyle yer giddan,
pozitif ve negatif soklarin oynaklik GUzerinde ayni etkiye yol &gt
varsayllmaktadir. Bununla birlikte, gercek hayditansal varlik fiyatlarinin
negatif ve pozitikoklara asimetrik karlik verebildigi bilinmektedir.

* ARCH modelindeki katsayilar ¢ok kati kisitlara tablunmaktadir.

* ARCH modeli finansal zaman serilerindeki gdgmlerin kayn&inin
anlsgllmasina herhangi bir yeni katki yapmamaktadir, esad kgullu
varyansin nasil davrargnin belirlenmesi amacina yonelik olarak mekanik
bir yol 6nermektedir.

« ARCH modelleri finansal getirilere gelen blyigoklara yava tepki
verdiginden, finansal zaman serilerinin oyngkhi olduzundan daha blyuk

ongorebilmektedir.
3. GARCH (Generalized Auto Regressive Heteroskedasity) Modellemesi

ARCH modelinin yukarida verilen sakincalari dikkatenarak GARCH ydntemiyle
modelleme yapmanin daha @o olacg disincesinden hareketle, GARCH
yonteminin teorik alt yapisi atarilmistir. Bilindigi Gzere, ARCH modelinin
ampirik uygulamalarinda gecikmeler ¢cok gerilereefpidtiginden cok fazla sayida
parametre tahmin edilmesi gerekmektedir. Bu sakincgiderebilmek icin,

Bollerslev tarafindan GARCH modeli adinda yenirbwdel gelstirilmi stir.

Bollerslev*”’, kosullu varyansi ARCH modelinden farkli olarak otoresjf hareketli
ortalama (ARMA) sureci olarak modelleyerek Gengillémis Otoregresif Keullu
Degisen Varyans (GARCH) modelini ortaya koystwr. GARCH modeli parametre
tutumlulugu  acisindan ARCH modeline tercih  edilmektedir. GARC
(Genellgtiriimis ARCH) modelinin ARCH modelinden farki, dlu varyans
denkleminde kgullu varyansin gecikmelerinin de yer almasidir.

107 Bollerslev, T., Generalized Autoregressive CondgiloHeteroskedasticityJournal of Econometrics,Volume: 31, S. 307-
327, 1986.
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Akgiray'®, Amerikan hisse senedi piyasasi lizerinde gaptr calsmada, GARCH
modelinin ARCH, Tarihsel Ortalama (HA) ve UstefiAikli Hareketli Ortalama
(EWMA) modellerine gbére daha iyi 6ngori performauasi sahip oldgunu

kanitlamstir.

GARCH (p,q) ic¢in olgturulacak denklem kalibinin modellenmesagadaki sekilde
olacaktir.

Et: xt5+ St

& = OtV

seklinde tanimlanmaktadir. Bu tanimlamada,oxtalamasi sifir, varyansi birmsit
olan beyaz gurdlti (white noise) sireci olardade edilmekte olup (vve
g'nin gecikmeli dgerleri birbirlerinden bgimsiz kabul edilmektedir. S6z konusu
modelde keullu varyans,

p q
o2 = w+ Zai gt +Zﬁj of; = w+a(l)ef, + B(L)o,
i=1 =1

seklinde gosterilmektedir. GARCH(p,q) modelindeki sitbu varyansin tanimli

olabilmesi icin ®>0 ;>0, B; =0 ve Y ®D(q; + B) <1 kosullarinin

sgilanmasi gerekmektedir. Son kisitlamg, ‘nin kosulsuz varyansinin sonlu

oldugunu, kaullu varyansinin ise zaman i¢indegdgigini ifade etmektedir.
Denklemde kullanilan terimlerden,

v, . ortalamasi sifir, varyansi sabit hata terimi,

x, . X'in t déneminde aldy deserleri,

p : otokorelasyon katsayisini,

AR(1) : 1. dereceden (1 gecikmeli ) otokorelasyonu,

108 Akgiray, Vedat Conditional Heteroskedasticity in Time Series obckt Returns: Evidence and Forecagisurnal of
BusinessVolume: 62, S. 5%0.
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AR(2): 2. dereceden ( 2 gecikmeli) otokorelasyonu,
temsil etmektedir.

Ut = & — P1Vt-1 — P2Vt

& = Jhie e ~N(01)

he = 0+ ajelq + yihe

p=1,0=1

w>0, a; >0, y1 >0

olacaktir.

Bu kapsamda, denklem kalibina AR(1) ve AR(2) sigrecle ilave edilerek, modele
“Autoregressive Model” nitegi kazandiriimgtir. Bu nedenle de modelin, klasik En
Kiguk Kareler Yontemi (EKK) veya ARCH Yontemi yed, “GARCH -

Genellatirilmis  Otoregresif  Keullu  Heteroskedastisity”  yontemi ile

olusturulmasinin uygun olagasonucuna ukalmistir.
B.Hipotez ve Asil Denklem Kalibinin Olwturulmasi
GARCH yontemine uygun olarak glurulan yeni denklem kalibr;
ANASYR =a + a*ISSZ + a*KKO + a*ENF + a*VIX + AR(1) + AR(2)+ v,

olarak belirlenmektedir. Buradan hareketle, rego@ denklem kalibi icin tim

degiskenleri icerecekekilde kurulacak hipotez ise;

Hy: ANASYR ile bagimsiz degiskenler arasinda giiclii ve anlamh bir iliski yoktur.

H; : ANASYR ile ISSZ, KKO, ENF ve VIX d@&skenleri arasinda gucli ve anlamli
bir iliski vardir. ISSZ, ENF ve VIX oranlari artttkca ANAR orani azalmakta
buna kagilik KKO arttikga ANASYR orani da artmaktadir.

seklinde olmaktadir.
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Burada temel olarak kabul edilen hipotez, sermagteriiligi dizenlemelerinin etkin
ve duzgun gledigi, daha yuksek dizeylerde tesis edilddonemlerde, finansal
krizlerin olusmadgl, buna kagilk sermaye yeterlifii dizenlemelerinin esnetilgli
etkinsizlatirildi gi, yetersiz sermayelendirme stirecleriniggradgl donemlerde daha
fazla kriz olytugu yonundedir. Nitekim, buradagsizlik oraninin, VIX endeksinin,
enflasyonun art@ ve kapasite kullanimi oraniningiigti donemlerde krizlerin daha
fazla meydana gelgli ve etkilerini hissettirdii hipotezi gelstirilmistir. Burada yer
verilen parametreler ABD ekonomisinin en belirleyidemel ekonomik

parametreleridir.
Kabul edilen bu denklem kalibina goére; yapilan psaalar sonucunda;

ANASYR = ( -0.001493*ISSZ)+ ( - 0.000108*KKO )+ (M2460*ENF )+
(1.402625*VIX) + 0.013071 + [AR(1)=1.467409, AR(2)8.788513]

GARCH = 5.546835 + 0.873353*RESID(-1)"2 + 0.27258&RCH(-1)

olarak hesaplanmaktadir. Bu durumda ana denkleum ke,

ANASYR, = 0.013072 — 0.001493 * ISSZ, — 0.000108 * KKO,
+ 0.002461 * ENF, — 0.00014 * VIX, + v,

olarak gosterilmesi mumkin bulunmaktadir.

Ve = g — 1.467410v,_; + 0.788514v,_,

& = \/E e ~ N(0,1)

hy = 0.000555 + 0.873354g_; + 0.272540h,_,
p=1q=1t=1,.....,153
w>0,a;>0v,>0

olmaktadir.

Yukarida verilen kisitlar ve varsayimlar dahilindeARCH modeline goére yapilan
ve denkleme AR(1) ve AR(2) sureclerinin ilave edibn ile hesaplanan sonug
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parametre tablosu Ek: 8'de yer almaktadir. S6zkomasametre sonu¢ tablosundan
da gorulecgi Uzere, denkleme ilave edilen gecikmesgitdanis AR(1) ve AR(2)
‘nin olasilik deerinin 0=%5" den kic¢ik olmasi ¢cok énemli bir husus olarakW
edilmektedir. Regresyon modeli ikinci derecederregoesif bir sirec izlemekte ve
sglamasi gereken duganlik kaullarini da sglamaktadir. AR(1) ve AR(2)
sureclerinin katsayilari ilgili parametre tablosandsirasiyla 1.467 ve -0.788 olarak
hesaplanmgtir. AR(1) ve AR(2) sureclerinin dugan olabilmesi icin ¢
parametrelerinin -1¢<1 kosulunu yerine getirmelidir. Buradap,, ¢, ... @, ‘ler
bilinmeyen otogregresif parametrelerdir. Bu sunegledurgzanligina iliskin

hesaplamalarsagida yer almaktadir.
P 01Pr_1 + @Pv_» k=3,45..n
o1 +¢9, <1 - 1467+ (-0.788) < 1
P, —p;: <1 —-0.788—-1467<1
-1 <¢p,<1 - |—-0788] <1

Yukarida yer verilen hesaplamalardan da goér@@ieczere, olgturulan modelde
kullanilan AR(2) sirecinde duganlik kosullarini sglamaktadir.  Bu nedenle,
sozkonusu denklem kalibi otokorelasyon veigen varyans sorununu gidermesi
nedeniyle makul kabul edilgtir. Ancak, tim regresyon denklem kalibini kapsaya
bitinlegik hipotezde yer alan amsiz d&iskenlerin z istatistgine iliskin olasilik
degerleri o = %5’den buyik olarak hesaplamgtm. Bu durumda,simdiye kadar
aciklanan varsayim ihlallerine gkin testlerde belirlenen kallar sa&layan
regresyon denklemi, %86.5 oranindaki aciklayicigkicine kayin baimsiz
degiskenlerin olasilik dgerlerinden dolayr sorsamada istatistiksel olarak anlamsiz

bulunmutur. Bu durumda,

Hy: Kabul, ANASYR ile ISSZ, KKO, ENF ve VIX degiskenleri arasinda giiclii ve

anlaml bir iliski bulunmamaktadir.

H; : Red, sonucuna ukalmaktadir.
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C.Ampirik Bulgular ve Bunlarin Yorumlanmasi

Bu tezin konusu, tarihi perspektif icerisinde, fisal piyasalarda sermaye yeteglili
dizenlemelerinin finansal krizlerin 6nlenmesindekiiniin dgerlendiriimesidir. Bu
tezle, sermaye yeterlii dizenlemelerinin gerekldinin argtirilmasi, finansal
krizlerle iligkisinin ve etkilgiminin ortaya konulmasi ve konunun ekonometrik

olarak sinanmasi da amagclanmaktadir.

Bankalar, literatirdeki en genel tanimiyla, fonldéaz olan tasarruf sahipleri ile fon
gereksinimi olan kredi myderilerinin birbirleri ile kasilasmalarina aracilik eden
kuruluslardir. Bankalar, ana faaliyet konulari olan kreddirme faaliyetlerinde
kaynak olarak halkin tasarruflarini kullagdi icin, tarihin her déneminde
hikumetler tarafindan yakin mercek altina aljnme bu sektéri daha detayl

dizenleme ihtiyaci duyulngtur.

Kamunun finansal sisteme ve 0zellikle de bankasiskemine diizenlemeler yoluyla
midahalesi, kredi ve kambiyo kontrolleri, mevduagiivence altina alinmasi ve
bunun kontroll, déviz pozisyonu, likidite kontrailele de yapilabildgi halde,
sermaye yeterliii dizenlemeleri her zaman en etkili ve kapsamlediemeler olma
vasfini, tarihsel perspektif icerisinde hep korygnwe 6nemini giderek artirrtir.
Duzenlemelerde, hiktimetler heprauclar tercih etmgier, populist yaklsamlarinda
etkisiyle zaman zaman c¢ok kati kisitlayici diuzemiem yaptiklar gibi bazende

“deregulasyon” denilegekilde, mevcut diizenlemeleri rafa kaldiglardir.

Finansal kurulglarin diizenlenmesi; yapisal dizenlemegdsgulu duzenleme,
tasarruf sahiplerini koruma, olarak tce ayrilabilvapisal dizenleme, finansal
kuruluslarin izin verilen cgitli faaliyetlerinin seklini ifade etmektedir. Sauyulu
dizenleme, finansal kurufiarin diger yukumlalukler yaninda, likidite, sermaye
yeterliligi ve 6deme guicinin dizenlenmesini ifade etmekteBasarruf sahiplerini
korumak, finansal istikrari glamak ve finansal kuruglarin giri risk almalarini
onlemek icin sgduyulu dizenlemsaarttir. Nihayetinde de, sistemik riski 6nleme
amaci yerine getirilmektedir. Zira, sistemik riskr tkez olutugunda “bulama
etkisiyle” dnce finansal sistemi tahrip etmektejiadan da tim ekonomik birimleri

etkileyerek toplumun tim kesimlerine negatif etkidiissettirmektedir.
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Tarihsel gekim sireci igerisinde finansal piyasalarin dizenlesnve denetlenmesi,
teoride ¢cok genibir bicimde targilmistir. Diizenlemeleri savunan ve dizenlemelere
karsi olan gorgler ekseninde, bu tagtmalar para yaratim ve aktarim
mekanizmasindan klayarak merkez bankalarinin olmasi veya olmamasn)aba
banknot ihrac etme yetkisinin verilip verilmesi gktigine kadar uzangtir. ilk
donemlerde diizenlemeler ile kastedilgry, paranin tedavilind veya mevduat
kabulini kolaylstiran tahvil teminat yukumlalukleri idi. Bu cercede devletin
hicbir sekilde finansal sisteme muidahale etmemesi, merkaakdsl kurmanin
gereksiz oldgu, para yaratmamas! geregiktizira, piyasanin bu ihtiyaclt kendi
mekanizmasi aracg ile giderebilecgini ifade ettikleri halde gjerleri tam tersini

savunmglardir.

Finansal kurulglarin aldiklari riskleri sinirlandirabilmek icinrodlciim aracina yani
bir cipaya ihtiyag vardir. Bu c¢ipanin, finansal Wusun aldgl riski
sinirlandirabilecek ve sai risk alinmasinin 6nune gegebilecek bir ngiaiin
bulunmasi gerekmektedir. Finansal kugldmin, kaydi para yaratma mekanizmalari,
rezerv vel/veya karnik yukumlalukleri vs konularda yapilan dizenleerelilgili
finansal kurulgun finansal sglamligini teyit etmemekte, tam tersine yapaca
islemlerde bu diizenlemeleri kaldirag olarak kullatmabiimkani tanimaktadir. Bu
nedenle, finansal kurwun sermayesi ile yapabilegie islemlerin sinirinin

belirlenmesinde sermaye yetegilicok dnemli bir kistas olarak ortaya ¢cikmaktadir.

Finans tarihi incelenginde, bankacilik sisteminde ne zaman bir dizenlgapena
ihtiyaci hissedilse ilk akla gelen kontrol arasgrmaye yeterlifii kavrami olmutur.
Nitekim, hemen hemen tim ggthis ve gelsmekte olan Ulke dizenlemelerinde,
finansal kurulglarin yetkilendiriimesinde (lisanslanmasinda) veksihusu yetkinin
devam ettiriimesinde, “minimum sermagarti” korunmy ve anilan minimum
sermayesartinin belirlenen @gin altinda kalmasi durumunda verilen yetkinin
kisittanmasi ve/veya iptal edilmesi dahi gindemielgknistir. Sermaye yeterlifii
dizenlemeleri, genel olarak bir finansal kugulni mevcut yasal sermayesiyle
varliklari ve/veya bu kurukwn Gstlendii riskler arasinda ki kuran bir rasyodur.
Rasyonun payl sermaye kalemlerini paydasi ise riskeuz varliklarinin kabul
edilmis ¢esitli Olcim yontemlerine goregarliklandiriimis toplami olgturmaktadir.

164



Sermaye yeterlifii diizenlemelerinde otoriteler iki turli kisittamapmayi tercih
etmektedirler. Birinci tercih, finansal kurglarin alabilecekleri risklerin toplamini
sinirlamak, bir anlamda risk katsayisini azaltmakbuna dayanarak bir sermaye
tahsisinde bulunmaktiikinci tercih ise minimum bir sermaye yetegilimiktar ve
orani belirleyerek ilgili finansal kuruglarin bunun altina inmesini 6nleyici tedbirler

almaktir.

Sermaye Vyeterlifii dizenlemeleri, bankacilik sektérinid dizenleme chma
yapilmasina kam, zorunlu kagihk dizenlemeleri genellikle merkez bankalari
tarafindan bir para politikasi araci olarak ekon@mudahale etme yontemi olarak
kullanilagelmstir. Buglin gelinen noktada, zorunlu kdik diizenlemelerinin gadisl

kaldigl, ancak para politikasi araci olarak kullanilat@fe, bankalari diizenlemede

etkin bir arac olarak kullanilamayagayorist agirhk kazanmgtir.

Sermaye yeterlifii dizenlemelerinin bazini ajturan Basel Bankacilik Denetim
Komitesi diuzenlemeleri kapsaminda, Basel I, Biseé Basel Il versiyonlariyla
getirilen deisiklikler gerek hukimetler ve gerekse de kamuoywaftadan cgitli
yonleriyle cok tartilmis, butiin bu dizenlemeleregraen, krizlerin olgmasi kanit
gosterilerek bu dizenlemelerin yeterli ve yerintteamigl hususlari vurgulanrgiir.
Her bir bankacilik krizi ertesinde, eksik kalan bsiar vurgulanngi ve bu

dizenlemelerin mikemmel olmaktan uzak @ldwurgulanmgtir.

Yururlige girdigi tarinte, bankalarin sermaye yetegjildiizenlemeleri konusunda en
gelismis olgiim araci olarak kabul edilen Basel | sermayeniggi standart rasyosu,
1990’larin sonlarina gelinginde, aradan gecen on yillik zaman icerisinde ¢gd#lic
kritikler almaya bglamis, hesaplamalara piyasa riskinin de dahil ediimesimen
yeni bir sermaye yeterlgi cercevesi olgturmanin gereklifii Gzerinde durulmgtur.
Basel Il dizenlemeleri ise ¢ yapisal blok Uzerturtulmgtur. Birinci Yapisal
Blok’ta minimum sermaye gereksininikinci Yapisal Blok'ta, denetimsel gozden
gecirme kapsaminda, denetim otoritesinin inceleraeecine, Uclincli Yapisal
Blokta ise piyasa disiplini kapsamindaeffaflik, kamuoyunu aydinlatma konularinda

aclklamalar yer almaktadir.

Dunya’nin 1998 vyilindan beri tagageldgi Basel Il dizenlemeleri ile bu
dizenlemelere gegtakvimine ilskin deserlendirmeler devam ederken, 2008 yilinda
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ortaya clkan kuresel finans krizi, finansal dueerelere yeni bir bakiacisi
getirmenin zorunlu oldgunu net bir sekilde ortaya koymgtur. Bu b&lamda,
Amerika Birlgik Devletler’nde mortgage ve menkul kiymatieme islemlerinden
kaynaklanan kriz, daha sonra tim Dinya’ya yawloa Ozellikle gekmis tlkeleri

etkisi altina almytir.

Gelismis Ulkeler tarafindan duzenli araliklarla yapilan G-Boplantilarinda, bu
konuda targma gundemine alingtir. G-20 Uyesi Ulkeler, Bretton Woods’dan beri
ilk kez yeni bir kiresel finansal mimari gereksimimtartismaya acnglardir. Kasim
2008'de yapilan Washington Zirvesi'nden bugilne ginle sekiz zirve
gerceklatirilmistir. G-20 Zirvelerinde; konu en gengekliyle masaya yatirilarak
tartisiimis ve hedge fonlarin denetlenmesi, kiresel finastemini izlemek icin
yeni bir kurum olgturulmasi, kredi derecelendirme kurglarina bg&mhligin
azaltilmasi ve menfaat ¢grhalarinin dndne gegilmesi, muhasebe standartlavein
seffafligin gelstirilmesi, Basel 1l ve Basel Il konularinda atilsiaereken adimlarin
atilmasli, tezgahistl turev piyasalarinin duizenlehme uluslararasi finans
kuruluslarina ek mali destek ganmasi, vergi cennetlerine goénderilecek paranin
akisinda seffaflik sglanmasi, banka vesirketlerin st dizey yoneticilerinin
maalarinin dizenlenmesi ve g@isizlgin odullendiriimemesi, finansal krizlerin en
blyluk digmani olan kamusal korumag@in ve devletlgtirmenin sona erdirilmesi,
konularinda kararlar alingtir. G-20 toplantilarinda alinan kararlargdaltusunda
Basel Bankacilik Denetim Komitesi gahalarini gbzden gecirgiive yeni bir
dizenleme cercevesi cizmek tzere hazirliklariglabaistir.

Basel Ill olarak adlandirilan duzenlemeggélikleriyle ulasiimak istenen yeni
hedefler, kayn@ ne olursa olsun finansal ve ekonongéklara kagi bankacilik
sisteminin dayanikliginin artirimasi, kurumsal yonetim ve risk yonetimi
uygulamalarinin geftirilmesi, bankalarinseffafliginin ve kamuya bilgi verme
Ozelliklerinin artiriimasi olarak belirtilgiir. Basel Il diizenlemeleri kapsaminda,
O0zkaynaklar, sermayeyeskin oranlar, kaldira¢ orani, likidite oranlarirkdarinda

yeni diizenlemeler getirilmek istenmektedir.

Basel duzenlemelerine eteiler genellikle, bu duzenlemelerin  dongusalli

yeterince ele almamasi, blyime dénemlerinde az&tan,dénemlerinde artan bir
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sermaye yeterlifii gereksinimi ¢ercevesi cizmesi, riske genee odaklanamamasi,
yogunlasma riskini dikkate almamasi, hikiumetlerin temerriski icermedikleri
algisinda israrci olunmasi, turev GrUnlerin rigkini yeterince dlcememesi, tirev
ardnlerin nakit akglarinin dikkate alinmamasi, ilgili finansal kurumuwptimal

sermayesine odaklanmamasi konulari etrafinda top&tadir.

Finans literattrinde, finansal kurglarin yetersiz sermayelendirilmelerinin nedeni
olarak, uygulanan sermaye tespit modellerinin (optiekonomik sermaye yada icsel
derecelendirme yaldamlari) sermaye gereksinimini hesaplamada yetetalmasi
olarak gdsterilmektedir. Optimal sermaye yetagiliitizeyinin tespit edilebilmesi her
ne kadar cgtli kantitatif analizler sonucunda hesaplanan ekuoik sermaye ile

ili skilendirilebilmesi mimkun olsa da, her bir bankanptimal sermaye miktarinin
birbirinden farkl olabilecgi ve ekonomik sermayenin hesaplanmasinda “risk
bilincinin” ve “risk duyarhliginin® hi¢ bir zaman g6zardi edilmemesi gergkti
disinulmektedir. Bunun goOzardi edifgidurumda, yapilan hesaplamalar, anlamsiz
rakamlar yginindan oteye gitmemekte ve kamuoyunda risk yonetimanlagiimaz

hesaplamalar tekgii oldugu algisini giclendirmektedir.

Turkiye’ deneyimlerinden hareketle, 1990-2001 emdaki donemde bankalarin
yetersiz sermayelendirilmelerinin en ©6nemli nedenijizenleme otoritesinin
minimum sermaye tutari ile piyasaya ggriizin vermesi, hakim hissedar gruplarin
yeterli mali glce ve itibara sahip olup olmadikiam yeterince aghriimamasi,
hakim hissedar gruplarin, kendi bankalarini andafma araci olarak gormeleri,
bankayl sermayelendirmekten ziyade, bankanin fonfame sekilde kredi olarak
hakim hissedar grubun emrine verilebilgicekonusuna odaklanmalari olarak

gosterilmektedir.

Basel IlHkinci Yapisal Blok kapsaminda, Basel Bankacillk &@n Komitesi
tarafindan fcsel Sermaye Yeterlgi Degerlendirme Sireci{SEDES” ve bunun
denetlenmesi siirecini icererigtel Deerlendirme SireciiDES) olarak formiile
edilmis ve tum bankalardan kendii¢sel Sermaye Yeterlii Degerlendirme
Suregcleri” ni olgturmalari ve bunu rapora glamalari istenngtir. ISEDES velDES
uygulamalarinin, her bir bankanin kendisine en aygermaye gereksinimi
modellemesini kendisinin yapabilege ger¢c&ginden hareketle, finansal sektore
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yararli olacgi, anlamsiz hesaplamalar buttninden ziyade héxabikanin kendi risk
profiline en uygun modeli ortaya koyabilgtedegerlendiriimektedir. Bu anlamda,
“icsel Sermaye Yeterli Degerlendirme Sireci” nin “herseye uygun olcu”
kavraminin tam tersine, her bir banka bazindgedendirme yapmaya imkan
tanidgl gorilmektedir. Sermaye Yeterfili icsel Deéerlendirme SireciiSEDES)
O0zunde, sermaye yeterfiliuygulamasinin “bankaya 0Ozgitieilmesi” olarak da

degerlendirilebilir.

Kriz kelimesi, sozluklerde, bir toplumun, bir kunglin veya bir kimsenin gyaminda
gorulen gu¢ donem, bunalim, buhran olarak taniméktadir. Krizleri
siniflandinlirken, niceliksel sgklerle tanimlanan krizler ve olaylarla tanimlanan
krizler ayrimi yapilmaktadir. Her krizde “bu defarkh” sendromu yganms, bu
krizin 6nceki krizlerden farkl oldgu, karakteristiklerinin birbiri ile ort§medgi
ifade edilmgtir. Aslinda farkli olan sadece krizin ggndg1 zaman dilimi ve donem
olup bunun dunda tim kriz karakteristikleri, nedenleri ve solaug birbirlerine

blyuk bir benzerlik gostermektedir.

Finansal kriz ise, finansal piyasalarda ters segmahlaki tehlike problemlerinin ¢ok
daha kotllgtigi bir bozulmayr gostermekte olup, krizler sonucuntiaansal
piyasalar, fonlarin alternatif yatirim alanlarirni@ngimesini engellemektedir. Finansal
krizlere neden olan faktorler; varlik piyasalarinbiiancolar tzerindeki etkileri
baglaminda, hisse fiyatlarindaki gligler, fiyatlar genel seviyesinde beklenmeyen
disUsler, milli paranin dgerindeki beklenmeyen disler, deser disukluginden
dolayr bazi varliklarin aktiften silinmesi, finahskuruluglarin bilangolarindaki
bozulmalar, bankacilik krizleri, belirsigln artmasi, faiz oranlarindaki yukselme,

hikumetlerin mali aciklari, olarak belirtiimektedir

Adam Smith’'in 1776 yilinda “Milletlerin Zengirgdi” adli meshur eserini yazmasinin
Uzerinden yaklgk olarak 240 yil, John Maynard Keynes'in “Paiatihdam ve
Faizin Genel Teorisi” adli eserini yazmasinin tzeéen yaklak olarak 75 vyil
gecmitir. Gecen bu slre zarfinda, insanlik alemi, pdrasaular ile daha icli gl
olmus ve teknolojik yeniliklerinde verdi destekle, ekonomik konularin izleyicisi
olmaktan c¢ok finansal bir aktor olarak finansal guglarda yerlerini alrglardir.
Zaman igerisinde, iktisat teorisinin tgttg1 konularda eksen gestirmis ve gecmjte
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daha statik ve ulusal dizeyde analizler gecerinikeigiin gelinen noktada daha
dinamik ve uluslararasi duzeydeki analizler ve Kkanutn plana c¢ikmi
bulunmaktadir. Bu kdamda, finansalkana, kiresellgme, finansal serbestime,
finansal inovasyon ve bular ile teknolojik yenilikler bir anlamda finanshtizlerin

tetikleyicisi olmuytur.

Finansallama, finansal piyasalarin, finansal kurumlarin veafisal seckinlerin,
ekonomi politikasinda ve ekonomik ciktilar uzerirgtha fazla etkide bulunmalari
olarak tanimlanmgtir. Gercektende; son yillarda finansal seckilaha etkin bir
noktaya gelmiler ve kiresellgne, finansal serbesgl@e ve finansal ve teknolojik
inovasyonunda katkisiyla, siradan hane halki,nBalbir aktor haline getirgierdir.
Diger taraftan, finansal inovasyonlar, finansal Uriintlaha da karm@ak bir hale

getirmis ve bu drlnlerin riskleri net olarak dl¢cllemez hgddmistir.

Finansallamanin boyutlarini gostermek acisindan ¢cok dnemlkiier olarak kabul
edilen, GSYH / Finansal Biyiiklilk Orani igaminda, Dunya’nin GSM’nin 3.69
katl kadar finansal buyuklik yaratilghr. Benzersekilde Diinya’da tirev Urdnlerin
hacimleri de anormal derecelerde @agergilemstir. 2007 yilinda Dunya’daki tirev
drinlerin nominal toplam geri 595.738 Milyar USD iken bu tutar 2012 yilinda
632.579 Milyar USD’a ulgmistir. Burada en bilyuk astise faiz oranina dayal

forward, swap ve opsiyonlar gibi tirev araclardaiymektedir.

1929 Dunya Buyuk Buhranr’ndan hemen sonra, 193Gda cikarilan Glass-
Steagall Yasasi ile bankalar sadece kredi verekusirlus veya araci kurukiolma
arasinda secim yapmaya zorlagimi Bu yasa ile yasa koyucu, ticari bankalarin
hisse senedi ve tahvilemlerine aracilik etmeleri ile mevduat kabul etiglemleri
arasinda olmasi muhtemel cikar gaasini 6nlemeyi amaclaghardir. Bu yasa ile
ayrica, bankalardaki mevduatlari sigortalamak (zef®IC'nin kurulsu da
ongorulmigtir. Sozkonusu yasa ile ABD bankacilik sisteminéi Kar disiplin
getirilmis ve 6zellikle spekilasyonun ve manipulasyonun karditina alinmasini
teminen yeni tedbirler getirilnglir. S6zkonusu kurallar uzun yillar en kaakliyle
ABD ekonomisinde uygulanstir.
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Glass-Steagall Yasasi,gsluyulu dizenleme ve 6nceden belirlegpikurallara uyma
konusunda bir reform paketi nitgindedir. Ancak, yasada yeralan ¢ok sayida
kisitlayici ve sinirlayicit hikiimler nedeniyle uyamiada 6zellikle finansal kurudiar
tarafindan cok elgirilmistir. Zaman icerisinde “Deregulasyon” akiminin hakiet
kazanmasi ile arka arkaya yapilan dizenlemelertze @snetilmy, 1999 yilinda
yasanin tumanudn yararlikten kaldirimasi ile biilbir cok buyuk finansal kuruja

yeni finansal tlrevleri yaratmak ve ticaretini yagdoolang! salamistir.

Amerika Birlegik Devletleri’'nde, buylk ve alt yapisi yeterincezdilenmensi bir
mortgage piyasas! bulunmaktadir. Bu piyasaninikatilari, konut satinalan hane
halki ile bu konutu ipotek keutigl kredilendiren kredi kurumlarini kar kariya
getiren birincil piyasalar ile mortgage kredileridayali menkul kiymetlerin alinip
satildgr ve genellikle kurumsal yatirimcilardan gdm ikincil piyasalardir. 1987
yilindan itibaren ABD’de mortgage kredileri hizir lartis gostermg ve 2008 krizinin
tepe yaptii donemde bu kredilerinde toplam bly(kii 2.046 Trilyon US$
seviyelerine ¢cikngi bulunmaktadir. Yillar itibariyle, mortgage porngfintin artyinda
baslangicta bankacilik usul ve teamdillerine uygun keedlirme teknikleri ile
kredilendirme yapilirken, 06zellikle 2000 yilinin skerindan itibaren, ABD
HukUmeti’'nin vatandgari konut edindirme programi cercevesinde “subpfim

denilen kredibilitesi olmayan mgieri grubuna kredilendirmesalik kazanmgtir.

Burada bankalar agisindan c¢ekici okay ise bir taraftan, mortgagglemine konu
gayrimenkull ipotek teminatli olarak alip bankaifédini yiksek gdstermek ve
mevcut ipotek teminatlarina konu kredi portfoylemmenkul kiymetlstirerek ikincil
piyasada yeni bir kaynak havuzu vyaratmak olarakirtbbebilir. S6zkonusu
sekuritizasyon (menkul kiymetiigrme) islemlerine konu edilen portfoyler, mortgage
bankalari ve dier ticari bankalar tarafindan sistemdeldetifinansal aracilara ihrag
edilmistir. Bu aracilarin bir kismi dizenlenen piyasatay@ralan bankalar, sigorta
sirketleri, emeklilik sirketleri ve emeklilik fonlari olabildii gibi, hicbir sekilde
dizenlemelere tabi olmayan ve hatta herhangi behites rasyosu dahi kullanmayan
serbest fonlara (hedge fonlar) ve 6zel amacl klaan(special purposes vehicles-
SPV'’s) satilmgtir.
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Bu samada, bir “ahlaki tehlike” de serbest fonlar (hedgnlar) ve mevduat kabul
etmeyen ama golge bankacilik yapan yatirm bankalarafinda olgmaya
baslamistir. Gerek tlirev Urlnlerden glan portfoyler ve gerekse de bu Uriunleri
binyelerinde barindiran serbest fonlarin ve SPMlaterecelendirmeslemlerini
yapan derecelendirme (rating) kurglar tarafindan sisteme dahil edikti. Kriz
oncesi donemde, sOzkonusu tum glidayali tirev enstrimanlari binyesinde
barindiran serbest fonlar en yiksek kredi notlardeserlendirilmis ve yatirimcilar

yaniltilarak “bilgi asimetrisi” olgturulmustur.

Aslinda burada, birden ¢ok bilgi asimetrisindendsimek mimkun bulunmaktadir.
Gerek gercekte kredibilitesi olmadi halde kredilendirilen myferiler, gerek
dizenlenmemngi yapidaki serbest fonlarin derecelendirme notlarirgercgi
yansitmamasi ve gerekse de menkul kiyngitiee islemlerine konu edilen ipotekli
menkul kiymetler ile olgturulan ttrev portfdylerin birbirleri ile olan gkilerinin
bulunmamasi durumlari bilgi asimetrisini dergtlamis, ahlaki tehlikeyi
koruklemstir. Buna ilave olarak, banka yoneticilerinin 6adé CEO’larin ylksek
kar beklentileri ve yil sonlarinda ikramiye adiiadta 6denen yiksek primleri, bu

islere yonelinmesini destekleyen en 6nemli ikinci eredir.

ABD Hukumeti ortaya ¢ikan krizi ¢dzmek icin bir tak 6nlemler almaya ¢ahmis
ancak aslil sorunun dieis edilerek kdkenine inilemeginden problemler daha da
derinlemistir. Yasal duzenlemelerdeki karmilik, idari yapidaki dginiklik,
finansal raporlama sistemindeki hatalar sorununiigimt zorlatirmistir. Krizin
tetikleyicilerine bakildginda, krizin asil nedenleri olarak, mortgage kredliin
yapisindaki bozulma, aktif pasif faiz yapisindaigumnsuzluk, konut fiyatlarindaki
balon artslar, menkul kiymetlerin fonlanmasindasgaan sikuklik, kredi tirev
piyasalarinin gesiemesi, kredi derecelendirme sirecindeki sorunldara
sayllabilir.  Ancak, butin bunlarin olmasina nedasl sebep Glass Steagall
Yasas’'nin zaman icerisinde yugatilmasi ve tum dizenleyici hukumlerinin
yurdrlikten kaldirilmasi ve bu kapsamda sermayeerkiegi dizenlemelerinin
oldukca geyetilmesi ve “deregilasyon” denilecek olcide findrserbestlgmeye
gidilmesidir. Bir anlamda, sermaye yetefili dizenlemelerinin gepetilerek

minimum seviyeye indirilmesi krizin temellerini atgtir.
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Dodd Frank isimli yasa temelde ABD’de Mortgage Krizebebiyle ortaya cikan
yapisal ve dier tip sorunlar gidermek amaciyla, 21 Temmuz 2Q@a6hinde
uygulamaya konulmgur. Yasa, yeni bir gozetim otoritesi eturarak finansal
kuruluslarin gozetim ve denetiminde gegiklikler yaparak; tuketicilerle uyumlu
finansal yasalarin, daha siki duzenleyici gerekdgrin, tezgah Ustl tdrev
piyasalarinin duzenlenmesindeggéliklerin, kredi derecelendirme kurujlarinin
dizenlemelerinde reformlarin, kurumsal yodnetim veenkul kiymetlgtirme

piyasasinda dgsimlerin olusturulmasini hedeflemektedir.

Yasa, tuketicileri korumak adina FED tabanli dengti bir kurulw olusturarak,
Amerikali tlketicilerin mortgage, kredi karti, veigdr finansal Grunlerin alim
satiminda ihtiya¢ duyduklari bilginin @anmasini ve gizli Ucretlerden, kotlye
kullanilabilecek anlgma kaullarindan, ve aldatici eylemlerden korunmalarini
hedeflemektedir. Bu yasayla batamayacak kadar béliik (too big to fail) mang
sebebiyle vergi 6deyen ddierin parasiyla 6denen bedellerin artik sona sine
basarisiz olmy finansal kurumlarin guvenli bigekilde tasfiye imkanina, guclu
sermaye bulundurulmasina, kaldira¢ oranlarinin maaviyelere indirilmesine,
ekonomiyi, Amerikan tuketicilerini, yatirirmcilarievsirketleri korumak adina siki

standartlar ve denetimlerin glurulmasina yénelik uygulamalara yer veritii

Krizler ve sermaye vyeterlgi dizenlemeleri arasindaki gkiye Isik tutan
calismalarin genellikle konulara tek yonli olarak yakia, bazi cakmalarda,
Akerlof'un Unli “The Market For Lemons” makalesirghnderme yaparak konunun
ahlaki tehlike ve ters secim probleit@ agiklanmaya calildigl, bazilarinin “too big
to fail” konseptine konuyu dayandirdiklari, gdr bazilarinin ise, 2008 ABD
Mortgage Krizi ile ilgki kurarak teoriyi bu kriz ve turev Urinler Uzerinaurtmaya

calistiklari ve bir takim kurtarma programlari 6nerdikigortlmektedir.

Mevduat guvence sistemi ile sermaye yetgiliilzenlemeleri birbirinin alternatifi
degil tamamlayicisi konumundadirlar. Birinin yeradi durumda dierinden
vazgecmek yada gestme zorunlulgu bulunmamaktadir. Tam tersine, mevduat
sigortasinin giclia bigekilde yer aldgl bir finansal sistemde ahlaki tehlike ve ters
secim problemleri artacak ve mevduat sigorta sistenverecgi gliven duygusuyla

banka yoneticileri @ri riskler almaya devam edeceklerdir.
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Sermaye yeterlifii diizenlemeleri, bankalarin olgai sinirlamak ve ahlaki tehlike
problemini bertaraf edebilmek icin yeterince kudtsdmalarini sglamaktadir. Bu
tarz bir diizenlemenin, otoritenin denetleme kabtliyin yiksek olmasi durumunda
esnetilmesi mimkun bulunmaktadir. Dizenleme otirite kamuoyundaki given
algisinin ve itibarinin 6nemi yadsinamaz bir gitice Dlizenleme otoritesi ger
guclu ise ahlaki tehlike problemini ¢ozmek icinreaye yeterlilgi dizenlemelerini
kullanacaktir. Daha az gucli duzenleme otoritelse sermaye yeterldi
dizenlemeleri yerine izleme ve denetlemeyi teszkbilecektir. Ancak, bu guven
ve itibara dayanarak veseffaflik ilkesine dayanarak sermaye yetefiili
dizenlemelerinin dozunun ayarlanmasinigabé olacal tartsmalidir. Zira 2008
ABD Mortgage krizinde, dizenleme otoritesinin guwes itibarinda herhangi bir
sorun bulunmagh gibi seffaflik ilkesi de 6dun verilmeksizin uygulanan thusus

oldugu bilinmektedir.

Gerek, 2000/2001 Turkiye Bankacilik Krizi ve gerekde 2008 ABD Mortgage
Krizi ve 2010 Avrupa Borg Krizi 6érneklerinde de afgl gibi ekonominin yikselme
donemlerinde ylksek dizeylerde sermayelendiril@@ansal kurulglarin, krizler
esnasinda finansal kuryglarin yetersiz sermayelendirildikleri, bu durumuersine
dongusellik” olarak adlandinigr bilinmektedir.

HukUmetler cgu zaman finansal sisteminghkli yapisinin finansal paniklerin ve
finansal baarisizliklarin getireggé makro ekonomik dsalliklarla bozulabileggni
ongorurler bu nedenle go zaman finansal karisizlik meydana gelmesine izin
vermek istemezler. Turkiye'’de y@nan 2000-2001 krizi sirasinda gerek uluslararasi
finansal kurulglar ve gerekse de gkr Ulkelerin merkez bankalari, TMSFna
devredilen bankalarin kurtariimak yerine tasfiyler karar verilmelerinin daha
dogru olaca& ve kurtarma maliyetinin ¢cok ylksek diizeylerdecefa bunun yerine
tasfiye maliyetinin daha sinirh olagayoninde gorgi beyan etnglerdir. Buna
karsilik 2008 yili Mortgage Krizi ertesinde ABD ekonowiinetimi ve FED, tasfiye
hukuku yerine kurtarma operasyonlari ile krizi yfimne tercihinde bulunnglardir.
FED’in kendisinin de acl receteyi uygulamasi geg@hké inanmadii ve finansal

krizler sirasinda politika ggsikliklerine yonelebildgi asikardir.
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Burada tartulan o6nemli bir bulgu, vyetersiz ve zayif sermayeteydigi
dizenlemelerinin finansal krizlerin glmasina katkida bulunan gh@a unsurlardan
birisi oldugu, gucli dizenleme otoritelerinin sermaye yetgilillizenlemelerini
tercih ederken, gicli olmayan otoritelerin ise es&d izleme mekanizmalarini
kullanarak problemleri ¢ozmeye yodnelmesidir. Gugizenleme otoritelerinin
sermaye yeterlifii kurallarini gegeterek yada sikarak istedikleri sonuclari kolayca

alabilecekleri vurgulanmaktadir.

Diger bir 6nemli bulgu ise, iyi bir mevduat sigortateminin bulunmasi durumunda,
sermaye yeterlifii dizenlemelerinin  ahlaki tehlikeye neden olmazsizi
gewetilebilecgi 6nermesidir. Zira gucli bir mevduat sigorta gisite bankacilik
sisteminin daha diik faiz maliyetiyle mevduat ¢cekmesinigayabilecek, bu da
bankalarin fonlama yapisini ggtirerek, sermayenin pasif icerisindeki 6nemini

azaltacaktir.

Finansin en temel sorunlarindan birisi olan asiikehilgi sorununun ortadan
kaldiriimasinda bankalar buytk bir rol oynamaktadirAsimetrik bilgi sorunundan
kaynaklanan ahlaki tehlikeyi 6nleyebilmek icin dilsme ve denetlemeye acik bir
ihtiyag vardir. Sermaye yeterlilidizenlemelerinin burada yap&c&atki, bankalara
sermaye desge salayan hissedarlarin sadece halkin mevduati ilgil dayni
zamanda kendi kaynaklari ile de kredi vermelerindelayi ters secim probleminin

onune gegcilebilecektir.

Kriz sonrasi kurtarma programlarini destekleyenigérin icerisinde yer verilgi
Uzere, literatirde bankalarindageli ekonomide yer alasirketler gibi dagal bir
tasfiye mekanizmasi ile tasfiyelerinin yapiimasieimesidir. Burada g6z 6ntnde
bulundurulmayan husus ise bankalarin bir elektakiay camgr makinesi uUreticisi
gibi kendi kaynaklari ile del halkin mevduati ve der kaynaklari ile ¢cajan
kurumlar olmasidir. Bir uretingirketinin iflas etmesi durumunda tasfiyesi sadece
hissedarlarini ilgilendirebilir. Ancak bir bankaniiflasi ertesinde tasfiyesinin

yapilmasi ekonominin timunu ilgilendirebilecek birsur haline gelmektedir.

Bankalarin sgduyulu dizenleme ve denetleme yapilarina kavulduzunda,
sermaye yeterlifii dizenlemelerinin bluyime donemlerinde tut, durgkniada

kiculme donemlerinde gget politikasinin en uygun politika ¢ozimu olggéanka
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yonetim stratejilerinin olgturulmasinda, sadece karlilik ve verimlilik rasyatan
degil ayni zamanda sermaye yetegilirasyolarinin da dikkate alinmasi gergkti
bdyle bir sistem olgturulmasi durumunda, bilgi asimetrisinin azafacaahlaki
tehlike ve tersine secim probleminin timuiyle ocatackalkmasa bile en azindan

minimize edilebilecgi degerlendirilmektedir.

Merkez bankalari gun gectikce Onemini artirmaktadhBD Merkez Bankasi
(Federal Reserve) gibi etkin oOrnekler, neredeyskeriih ekonomi yodnetimini
yapacak kadar ileriye gidebilmektedir. Hukimetlarerkez bankalari, bankacilik
diizenleme otoriteleri, banka ortaklari, banka y@reti arasinda agik bir menfaat
catsmasi soOzkonusudur. Para politikasini yoneten hukémee/veya merkez
bankalari ekonominin gigiitina gore, parasal gel@me politikasi izlemek istemeleri
durumunda, bankacilik diizenleme otoriteleri tarsiter risklerin sinirlandiriimasini

isteyebilirler.

Diger taraftan, risklerin sinirlandiriimasi, bankaa&larinin beklentileri olan karlgi
azaltabilecginden bu durumda banka yoneticilerinin almayr umdukkar payi-
prim —ikramiye gibi 6édemeleride azaltabilecektiu Bhenfaat cagmasinin ¢ok iyi

bir sekilde yonetilmesi gerekmektedir. Zira 2008 ABD Myage Krizi'nin nedenleri
arasinda acikca bu menfaat gaasinin iyi yonetilememesinden dolayl bankacilik
sektorii sermaye yeterfili seviyesinin azalmasi en ©6nemli nedenler olarak

gosterilmektedir.

Stiglitz’e goré®, zayif bankacilik diizenlemeleri, miisamaha ve tessemaye
yeterliligi standartlarinin karlanamamasi finansal krizlerin glaasina katkida
bulunan bgica unsurlardir. Stiglitz, asimetrik bilginin, délemeleri gerekli
kildigini, finansal kurumlarin bir ekonomide sadece marké rol oynamadiklari,
ayni zamanda bir risk kaygaolduklari ve ekonominin ger bdlumlerinden de
etkilendikleri gorgini savunmaktadir. Zayif bankacilik dizenlemelmiisamaha
ve temel sermaye yeterfilistandartlarinin karlanamamasi gibi problemler finansal

krizlerin olusmasina katkida bulunan ¢gh@a unsurlardir. Kriz yganan bir tGlkede

109 Stiglitz, Joseph E.,Principle of Financial Regulation: A Dynamic Portfdio Approach”, The World Bank Research
Observer, Volume: 16, No.1, 2001, Washington DSC1;16.
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finansal kurumlar aniden sermaye yetetini karsilayamama durumuna gkbilirler,
bu durumda kati diizenlemeler bankalarin iflaslaneden olabilecektir.

Mishkin'in®*®  konuya ilskin calsmalarinda belirtfii izere, sermaye yeterli
dizenlemeleri gindaki dger kamu guvenlik @arinin (denetim, mevduat sigortasi,
munzam kagilik ve disponibilite diizenlemeleri, vb.) bankalkendilerini daha emin
bir yerde hissetmelerine neden gidwe “too big to fail” dgiincesinin yerlgmesine
neden olarak ters secim ve ahlaki tehlike problgamattiklar dikkate alinginda,
finansal krizlerin 6nlenmesinde sermaye yetgilildizenlemelerinin etkin bir

politika araci olarak kullanilabilegeaciktir.

Krizlerden sonraki donemlerde yapilan gadalarda, krizlerin yaralarinin onariimasi
icin hep banka sermayelerinin guclendiriimesi, ssremin daha iyi analiz edilmesi
ve yetersiz sermayelendirmenin 6niine gecilmeskdmuda gerekirse yetki ve lisans
kisitlamalarina gidilmesi 6nerilmektedir. Bu duru@000/2001 Bankacilik Krizi

ertesinde Turkiye’de, BDDK'nin yuritfiii “Bankacilik Sektorii  Yeniden
Yapilandirma Programi” nin bir parcasi kabul editdfeniden Sermayelendirme
Uygulamas!” nda ve 2008 vyili ertesinde ABD’de yliige giren Dodd Frank

Yasasi’nda, G-20 Ulkeleri Liderler Zirveleri Kararinda sik sik “Sermaye

~

Yeterliligi” nin 6nemine vurgu yapilngtir. Hatta bu konuda bir adim 6ne gidilerek
“Herkese Uygun Olgl” kavramindan “Bankaya Ozglii Semn Yeterlilgi”
kavramina gecilnstir. Artik tek bir sermaye yeterlgi diizenlemesi ve kuralindan
bahsetmek yerine her bir bankanin kendi stratejgebitcesine, risktahina ve risk
beklentilerine  uygun bir sermaye vyetefili degerlendirmesi yapmasi

beklenmektedir.

Bu tezde, sermaye yetergiiidizenlemeleri ile finansal krizlerin derigliarasinda
bir baglanti kurulmaya cagilmistir. Bu baglamda, sermaye yeterfii
dizenlemelerinin finansal krizleri onleyici bir etikin bulunup bulunmagi

sorusuna cevap aramgtn. Burada, hipotez olarak; sermaye yetagilili

110 Mishkin Frederic S.,The Economics of Money, Banking and Financial Markes, 9.Baski, Boston: Pearson, 2009.

$5.199-202.
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diizenlemelerinin finansal krizlerin 6nlenmesindikisenin olup olmadgl ve bu iki

olgu arasindaki igkinin derecesi agguriimistir.

Bu kapsamda, 6nceki bolimlerde de s6zkonusu ed068 yilinda Amerika Birlgk
Devletleri'nde baglayan ve literatirde “Mortgage Krizi” olarak adlanthn kriz
donemi 6ncesi ve sonrasindagaln finansal veriler ile bir hipotez ghurulmus ve
bu hipotezin test edilmesine galmistir. Regresyon analizinde, Birinci Kak
Sermaye Yeterlifii Rasyosu dgiskeni ba&imli desisken, sizlik orani, enflasyon
orani, kapasite kullanimi orani ve vix endeksgibesiz dgisken olarak kabul
edilmistir. Olusturulan veri seti, analize uygun hale getirgmve varsayim
ihlallerinin  giderilmesinden sonra GARCH (Generatiz Auto Regressive

Heteroskedasticity) Modellemesi yapiimasina kaeailmistir.

Burada olgturulan hipotez, “ANASYR ile ISSZ, KKO, ENF ve VIXegiskenleri

arasinda gucli ve anlamh birshi vardir. ISSZ, ENF ve VIX oranlari arttikga
ANASYR orani azalmakta, buna kdrk KKO orani arttikca ANASYR oranida
artmaktadir.” seklindedir. Yapilan analizler sonucunda, Birinci sdld Sermaye
Yeterliligi Rasyosu (ANASYR) ileissizlik (ISSz), Kapasite Kullanimi Orani
(KKO), Enflasyon (ENF) ve Volatilite Endeksi (VIXgrasindaki igkinin baimsiz

degiskenlerin z istatistginin olasilik dgerlerinin o=5’den buyuk ¢ikmasi nedeniyle

istatistiksel olarak anlamli bulunmagtr.

Her ne kadar yapilan kantitatif analizde istatstik olarak anlamli sonuclara
ulasilamams ise de, regresyon analizischdaki tum literattr derlemelerinin, ghr

ampirik bulgularin ve finansal krizlere gkin olarak sunulan gercek kesit drnekleri
birarada dikkate alinginda, balangicta ortaya konulan hipotezi destekler mahgyett

oldugu, aksine bir bulguya ise rastlanmadonucuna ukalmaktadir.
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Besinci Bolum

SONUC

Onceki bolumlerde de ayrintisiyla aciklagditizere, sermaye Yyeter§ili
duzenlemeleri ile finansal krizler arasindakgkiligerek literatiirde ve gerekse de G-
20 Liderler Zirveleri'nde ve gerekse de Basel Ilizédnlemelerinde acikgca kabul
edilmistir. Nitekim, 2000/2001 Turkiye Bankacilik Krizi'ed de, 2008 ABD
Mortgage Krizi'nde de, 2010 Avrupa Bigli Bor¢ Krizi'nde de, bankalarin yetersiz
sermayelendiriimelerinin finansal krizleri tetikigd makro ekonomik dengelerin

bozulmasina sebep olgiu ssikardir.

Krizlerden sonraki donemlerde yapilan gadalarda, krizlerin yaralarinin onariimasi
icin hep banka sermayelerinin guclendiriimesi, sremin daha iyi analiz edilmesi
ve yetersiz sermayelendirmenin 6niine gecilmeskdmuda gerekirse yetki ve lisans
kisittamalarina gidilmesi yoninde hareket edilmeikte Bu durum, 2000/2001
Bankacilik Krizi ertesinde Turkiye’de, BDDK'nin Viittigl “Bankacilik Sektori
Yeniden Yapilandirma Programi” nin bir parcasi HKakedilen “Yeniden
Sermayelendirme Uygulamasi” nda ve 2008 yili emtdsiABD’de yurirlige giren
Dodd Frank Yasasi'nda, G-20 Ulkeleri Liderler Ziem Kararlar’'nda hep
“Sermaye Yeterlilgi” nin 6nemine vurgu yapilngtir. Hatta bu konuda bir adim 6ne
gidilerek “Herkese Uygun Olgu” kavramindan “Bankayagu Sermaye Yeterlgi”
kavramina gecilnstir. Artik tek bir sermaye yeterlgi diizenlemesi ve kuralindan
bahsetmek yerine her bir bankanin kendi stratejgebitcesine, riskstahina ve risk
beklentilerine  uygun bir sermaye vyetefili degerlendirmesi yapmasi
beklenmektedir. Sermaye yetegilidizenlemelerinin énimizdeki donemlerde bu

cerceveye oturtulmasi yararl olacaktir.

Sonuc¢ olarak; sermaye vyetegili dizenlemelerinin gereklgi ve krizlerin
onlenmesindeki rold, bu tezin ilgili kisimlarindatdylandiriimgtir. Konuya ilgkin
olarak ulgilan sonuclara ve dnerilergagida yer verilmektedir.

* Finansal krizler ile sermaye vyeterlli dizenlemeleri arasindaki gki,

literattrde, “asimetrik bilgi”, “ahlaki tehlike” & “tersine secim” konulari
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etrafinda derin bigekilde tartgilmistir. Finansal sistemde, finansal kurglar
lehine olgan asimetrik bilginin ahlaki tehlikeyi ve tersinecemi yarattgl ve
bu nedenle sorunlarin ¢6zumuni imkansiz hale ggitsdvunulmugtur.
Yasanillan  donemde, kiresaliee, finansallgma ve finansal
inovasyonlarinda etkisiyle HukUimetlerin ve/veya kezr bankalarinin
aldiklan kararlar, sadece kararini aldiklari olguyeya toplumsal sinifi
etkilememekte, etkileri dalga dalga yayilarak tikoreomiyi ve toplumu
hatta tim Dunya'yi etkiler hale gelmektedir.

Merkez bankalari ginimuzde etki alanlarini ¢cok getmisler ve neredeyse,
kurulu bulunduklari Glkelerin hatta Dinya’nin ekomo politikalarini
yonetecek kadar ileri gidebilgierdir.

Hukumetler, merkez bankalar, bankacilik dizenleateriteleri, banka
ortaklarl, banka yoneticileri arasinda aclk bir faah catgmasi
sOzkonusudur. Para politikasini yoneten hikimeterveya merkez
bankalari ekonominin gigtitina goére, parasal gel@me politikasi izlemek
istemeleri durumunda, bankacilik diizenleme ot@mitghm tersine risklerin
sinirlandirilmasini isteyebilirler. Ber taraftan, risklerin sinirlandirilmasi,
banka ortaklarinin beklentileri olan karhliazaltabilecginden bu durumda
banka yoneticilerinin almayr umduklari kar payimpri—ikramiye gibi
O0demeleride azaltabilecektir. Bu menfaat gaaisinin ¢ok iyi birsekilde
yonetilmesi gerekmektedir. Zira 2008 ABD MortgageizKnin nedenleri
arasinda acikca bu menfaat ga@sinin iyi yonetilememesinden dolayi
bankacilik sektorii sermaye yeteglili seviyesinin azalmasi en o6nemli
nedenler olarak gosterilmektedir.

Paranin aktarim mekanizmasi igerisinde ¢ok onemlirddi olan finansal
sistemin gucli birsekilde ayakta kalabilmesi ve ekonominin ihtiyaghar
gecikmeksizin kamnlayabilmesi icin, sgduyulu dizenlemelere duyulan
ihtiya¢ aciktir. Bu diizenlemeler igerisinde, sermggterliligi dizenlemeleri
basi cekmektedir.

Duzenleme otoritelerinin, zorunlu kdrk, likidite, yabanci para pozisyon,
kargiliklar vb. yapacaklari ger tim dizenlemeleri sermaye yeteglili

dizenlemelerinin etrafinda glerlendirmesi ve gier dizenlemelerin finansal
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sistemin sermaye yeterfiini zayiflatabilecek bir yapisinin bulunmamasina
dikkat etmeleri gerekmektedir.

Finansal sistemde ne zaman s#titaci bir dizenleme yapilsa, kriz ertesi
donemlerde bu siki duzenlemeler getiterek duzenlemelerin etki alanlari
daraltiimstir. Boyle bir daraltmanin kamuoyu saiki ile yapadgi
durumlarda ise sistem diizenlemelere tabi olmayai yegpilar ve kurumlar
insa etmg yada dizenleme arbitraji gturacak sekilde dizenlemelerin
olmadgi cografyalara d@ru bir yonelim sergilenstir.

Sermaye yeterlii duzenlemelerinde, riskin Olcilmesinde risklerin
anlgllmaz rakamlar ini  olmasinin  O6tesine gecilerek, yapilan
hesaplamalarin “risk farkindgli ve risk bilinci” cercevesinde yapilmasi,
yapilan hesaplamalardan anlaml stratejik kararl#iretilebilmesine imkan
veren risk yonetim sistemlerinin kurulmasi 6nerikteelir.

Sermaye yeterlifii dizenlemelerinde “herkese ve §eye uygun Olcu”
kuralindan uzakkalarak, her bir finansal kurumun kendi vyapisina,
stratejilerine, risk gtahina, butcesine uygun bir cerceve cizilmesi uygun
olacaktir. Bu kapsamda, Basel II'nlkinci Yapisal Blok’'u kapsaminda yer
alan ‘icsel Sermaye Yeterlgi Degerlendirme Sireci” nin  duzenleme
otoriteleri tarafindan dgru bir sekilde ve kararllikla yonetilmesi ve etkin bir
sekilde izlenmesi durumunda, finansal sektorii diermelde etkin bir politika
aracl olarak kullanilabilegedistntlmektedir.

Yapilan ekonometrik analizde hipotez olarak, “ANASYle 1SSZ, KKO,
ENF ve VIX deiskenleri arasinda gucla ve anlamli bigkii vardir. ISSZ,
ENF ve VIX oranlar arttikga ANASYR orani azalmakbaina kagilik KKO
orani  arttikca ANASYR oranida artmaktadigéklindedir. Analizler
sonucunda, Birinci Kgak Sermaye Yeterlgi Rasyosu (ANASYR) ile
Issizlik (ISSZ), Kapasite Kullanimi Orani (KKO), Eaflyon (ENF) ve
Volatilite Endeksi (VIX) arasindaki gkinin bamsiz dgiskenlerin z
istatistiginin  olasilik dgerlerinin o=5'den buylk c¢ikmasi nedeniyle
istatistiksel olarak anlamli bulunmagtr.

Her ne kadar yapilan kantitatif analizde istatstikolarak anlamli sonuclara
ulasilamams ise de, regresyon analizischdaki tim literattr derlemelerinin,

diger ampirik bulgularin ve finansal krizlereskin olarak sunulan gercek
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kesit ornekleri birarada dikkate aligchda, balangicta ortaya konulan
hipotezi destekler mahiyette olglu aksine bir bulguya ise rastlanmadi

sonucuna ukalmaktadir.

Yeni Dunya diizeninde, sermaye yetefiillizenlemelerinin etkin vegalikl yerini
koruyacal!, yapilan yeni duzenlemeler ertesinde, finansallkglar icin kurumsal
yonetim konularinin 6n plana c¢ikaga goélge bankacilik kurumlarinin da
dizenlemeler kapsamina alingcatirev trtnlerin ileri 6lcim yéntemleriyle ihav
ettigi risklerin daha detayli ve etkin bgekilde sermaye yeterldi hesaplamalarina
dahil edilecgi, yeni finansal mimarinin  bunun etrafindgekillenecgi
beklenmektedir.

181



EKLER L ISTESI
Ek 1: 2000/2001 Yih Krizinin Kronolojisi
Ek 2 : Durgganligin Sinanmasi (Augmented Dickey Fuller Test)
Ek 3 : Bagimh Degiskenin Kalinti Serisinin Analizi

Ek 4: Bagimli Degiskenin Mevcut ve Uyarlanmi Degerler ile Kalinti Serisinin

Analizi

Ek 5: Jarque Bera Testi Sonuclari

Ek 6: Wald Testi Sonuclari

Ek 7: Otokorelasyonsuzluk Testi (Breusch-Pagan-Godfretekbskedasticity Test)

Ek 8: GARCH Modeli Parametre Tablosu

182



Ek 1: 2000/2001 Yili Turkiye Bankacilik Krizinin Kr onolojisi

TARIH

ACIKLAMA

20 Kasim 2000

IMKB %7,1 dijtii, yabanci yatiricimlar borsa ve bonodaki portfiigl bgaltmaya
bagladilar. Kisa siirede 7 milyar dolarlik gilesanirken, faizler yiikseldi. Demirbank’askin
stylentiler yayllmaya bdadi. Artan doviz talebi ve yiikselen faizler 62déi kamu
bankalarinda likidite sikikli g1 yaratti.

22 Kasim 2000

Piyasada bazi bankalara el konufacsdylentileri, parie yol acmy ve ortalama gecelik
faizler %2100’Un Uzerine Giktl.

28 Kasim 2000

IMKB %9 diserken gecelik faizler %240 civarina yiikseldi. Merkgankasi 17 Kasim-}
Aralik 2000 arasinda 7,4 milyar dolar doviz satti.

29 Kasim 2000

Hikumet ve ekonomi yonetimi piyasalardaki dalgalaypngoriti ve IMF ile acil yardim
paketi gérigmeleri yapildi.

30 Kasim 2000

Merkez Bankas artan likidite ihtiyacina keik, IMF programi ¢ercevesinde piyasaya f
sgzlamayacgini duyurmasi Uzerine faizler yikseldi, dovize padigstii.

15 Kasimdan itibareiMKB-100 endeksindeki diiiis %45'i buldu.

4 Aralik 2000
Demirbank’in yonetim ve denetimi TMSF'ye devredildiIMFden 10,4 milyar dolar
6 Aralik 2000 gelecginin aciklanmasi piyasalari rahatlatti. Hikiimet.@00 TL olan mevduat glivencesini
%2100 pasif glivencesine datiirdisuna agikladi.
7 Aralik 2000 TMSF biinyesindeki 10 bankaya, Hazine tarafindanediten OBS ile sermaye yeterlilik

oranlar asgari diizeye giaksekilde kaynak sdandi.

13 Aralik 2000

Hikumet'in kamu bankalarinin yeniden yapilandiallabzellgtiriimesi hususunda Bakanlg
Kurulu karari yayimlandi.

18 Aralik 2000

IMFye ek niyet mektubu verildi.

28 Aralik 2000

IMF tarafindan yapilacak yardimin8 2milyar dolar

Hazine hesaplarina gegti.

=

8 Subat 2001 Bankalarini¢ Denetim ve Risk Yonetimi Sistemleri Hakkinda Yiinelik yayimlandi.
Bankalarin Sermaye Yeteriilnin Olcliimesine ve Dgerlendiriimesine i§kin Yonetmelik
10 Subat 2001 yayimlandiihlas Finans Kurumunun faaliyet izni kaldirildi.
21 Subat 2001 Milli Guvenlik kurulunda Cumhurbgani ile Bgbakan arasinda yanan gerilim, Kasimdar
Suba beri piyasalardaki hassash da etkisiyle ekonomik krize dogtii. Gecelik faizler %7500'¢
cikarkenIMKB endeksi %18,1 dil.
Hikamet Tark Lirasini serbest dalgalanmaya birakti.
22 Subat 2001
23 subat 2001 TCMB Baskani Gazi Ergel istifa etti.
26 Subat 2001 Hazine Mistgar Selcuk Demiralp istifa etti.
2 Mart 2001 Kemal DeryiEkonomiden Sorumlu Devlet Bakani oldu.
3 Mart 2001 BDDK Bskani Zekeriya Temizel istifa etti.
Ekonomiden Sorumlu Devlet Bakani Kemal Dgnbasin toplantisiyla Ulusal Programin
14 Mart 2001 Genel Stratejisini aciklad.
BDDK Bagkanligina Engin Akgakoca atandi.
17 Mart 2001

14 Nisan 2001

Ekonomiden Sorumlu Devlet Bakani Kebervis Gucli Ekonomiye GegiProgramini
acikladi.

30 Nisan 2001

Ziraat Bankasl, Halk Bankasi ve Emlak Bankas!'riireg zarari alacaklarinin tasfiye edilme
esas ve usulleri hakkindaki Bakanlar Kurulu Kayasnmlandi. Bu tarih itibariyla s6z
konusu bankalarin gérev zarar alacaklarinailka23,6 milyar TL 6zel tertip hazine tahvil
ihrag edildi.

23

29 Mayis 2001

Bankalar Kanununda yapilagigllikle BDDK ikinci bagkani ve Kurul tyelerinin gore:
sureleri
sona erdi.

7 Haziran 2001

Bakanlar Kurulu karariyla BDDK ikiteskan ve uyeliklerine atama yapildi.

18 Haziran 2001

Hazirle Bor¢ Takas Operasyonu gercgktidi.

Kaynak: Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, “Krizdstikrara Tiirkiye Tecriibesi”,
http://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/RaporlarfiSama_Raporlari/8676krizden_istikraraturkiyetecrsib8uncu_baski.pdf
(26.12.2012), Ankara, 2010, ss.27.
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Ek 2A: Duraganligin Sinanmasi (Augmented Dickey Fuller Test)

Durbin-Watson stat

1911

t-Statistic Prob.
IAugmented Dickey-Fuller test statistic -2.180 ®.02
Test critical values: 1% level -2.580
5% level -1.942
10% level -1.615
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
ANASYR(-1) -0.039 0.018 -2.180 0.03d
D(ANASYR(-1)) 1.804 0.082 21.78 0.00d
D(ANASYR(-2)) -1.518 0.156 -9.728 0.00d
D(ANASYR(-3)) -0.023 0.184 -0.126 0.899
D(ANASYR(-4)) 1.017 0.183 5.553 0.00d
D(ANASYR(-5)) -0.865 0.152 -5.661 0.00d
D(ANASYR(-6)) 0.239 0.080 2.980 0.003
R-squared 0.942 Mean dependent var -0.001
IAdjusted R-squared 0.940S.D. dependent var 0.048
S.E. of regression 0.011Akaike info criterion -5.968
Sum squared resid 0.020Schwarz criterion -5.826
Log likelihood 448.696 Hannan-Quinn criter. -5.9110
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Ek 2B: Duraganligin Sinanmasi
(Augmented Dickey Fuller Test)

t-Statistic Prob.
IAugmented Dickey-Fuller test statistic -7.528 0.000
Test critical values: 1% level -2.581
5% level -1.943
10% level -1.615
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
ENF(-1) -1.368 0.181 -7.528 0.00d

D(ENF(-1)) 0.824 0.171 4.819 0.00d

D(ENF(-2)) 0.654 0.166 3.941 0.00d

D(ENF(-3)) 0.603 0.156 3.864 0.00d

D(ENF(-4)) 0.664 0.144 4592 0.00d

D(ENF(-5)) 0.515 0.137 3.743 0.00d

D(ENF(-6)) 0.571 0.126 4.502 0.00d

D(ENF(-7)) 0.531 0.114 4.648 0.00d

D(ENF(-8)) 0.453 0.106 4.261 0.00d

D(ENF(-9)) 0.472 0.092 5.096 0.00d

D(ENF(-10)) 0.425 0.077 5.516 0.00d

D(ENF(-11)) 0.559 0.070 7.901 0.00d
R-squared 0.574 Mean dependent var -0.002
IAdjusted R-squared 0.539S.D. dependent var 0.565
S.E. of regression 0.383Akaike info criterion 1.002
Sum squared resid 19.306Schwarz criterion 1.251
Log likelihood -59.712 Hannan-Quinn criter. 1.1p4

Durbin-Watson stat

1.902
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Ek 2C: Duraganligin Sinanmasi (Augmented Dickey Fuller Test)

t-Statistic Prob.
IAugmented Dickey-Fuller test statistic -3.716 0.000
Test critical values: 1% level -2.580
5% level -1.942
10% level -1.615
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
ISSZ(-1) -0.344 0.092 -3.716 0.00¢
D(ISSZ(-1)) -0.509 0.096 -5.256 0.00(d
D(ISSZ(-2)) -0.209 0.079 -2.633 0.009
R-squared 0.441 Mean dependent var 0.001
IAdjusted R-squared 0.434S.D. dependent var 0.193
S.E. of regression 0.145Akaike info criterion -0.992
Sum squared resid 3.171Schwarz criterion -0.982
Log likelihood 78.41 Hannan-Quinn criter. -0.968
Durbin-Watson stat 1.941
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Ek 2D: Duraganhgin Sinanmasi (Augmented Dickey Fuller Test)

t-Statistic Prob.
IAugmented Dickey-Fuller test statistic -2.861 0.004
Test critical values: 1% level -2.580
5% level -1.942
10% level -1.615
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
KKO(-1) -0.289 0.101 -2.861 0.004
D(KKO(-1)) -0.624 0.109 -5.726 0.00d
D(KKO(-2)) -0.440 0.104 -4.211 0.00d
D(KKO(-3)) -0.220 0.081 -2.720 0.007
R-squared 0.468 Mean dependent var 0.000
IAdjusted R-squared 0.457S.D. dependent var 0.689
S.E. of regression 0.507 Akaike info criterion 1.5Q97
Sum squared resid 37.872Schwarz criterion 1.587
Log likelihood -109.842 Hannan-Quinn criter. 1.540
Durbin-Watson stat 2.023
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Ek 2E: Duraganhgin Sinanmasi (Augnented Dickey Fuller Test)

t-Statistic Prob.
IAugmented Dickey-Fuller test statistic -10.431 0.000
Test critical values: 1% level -2.580
5% level -1.942
10% level -1.615
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
VIX(-1) -1.138 0.109 -10.43 0.00d
D(VIX(-1)) 0.211 0.079 2.648 0.009
R-squared 0.493 Mean dependent var 0.012
IAdjusted R-squared 0.489S.D. dependent var 6.397
S.E. of regression 4.569Akaike info criterion 5.899
Sum squared resid 3152.250chwarz criterion 5.929
Log likelihood -448.543 Hannan-Quinn criter. 5.9p5
Durbin-Watson stat 2.0295
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Ek 3: Bagimh Degiskenin Kalinti Serisinin Analizi
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Ek 4: Bagimli Degiskenin Mevcut ve Uyarlanmis Degerleri fle Kalinti Serisinin
Analizi

Residual —— Actual —— Fitted
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Ek 5: Jarque Bera Testi Sonuclari

20

Series: Standardized Residuals
Sample 2000M04 2012M12
Observations 153

Mean 0.038241
Median 0.004168
Maximum 2.571681
Minimum -1.979366
Std. Dev. 1.003021
Skewness 0.043155
Kurtosis 2.247339

Jarque-Bera  3.658914
Probability ~ 0.160501
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Ek: 6 Wald Testi Sonuclari

\Wald Test: Equation: ANADENKLEM

Test Statistic Value

t-statistic 0.174
F-statistic 0.030
Chi-square 0.030

Null Hypothesis: C(1)+C(2)+C(3)+C(4):
Normalized Restriction (=

C(1) + C(2) + C(3) + C(4)

df
143

(1, 143)
1

Value

0.001

Probability
0.861

0.861
0.861

Std. Err.

0.005
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Ek 7: Otokorelasyonsuzluk Testi (Breusch-Pagan-Godéy Heteroskedasticity
Test)

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey
F-statistic 2.532 Prob. F(1,151) 0.113
Obs*R-squared 2.523 Prob. Chi-Square(1) 0.112
Scaled explained SS 1984415Prob. Chi-Square(1) 0.000
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
Cc 1.001 0.090 11.055 0.00d

GRADF_01 -0.007 0.004 -1.591 0.113
R-squared 0.016 Mean dependent var 1.001
IAdjusted R-squared 0.009S.D. dependent var 1.125
S.E. of regression 1.119Akaike info criterion 3.077
Sum squared resid 189.3705chwarz criterion 3.117
Log likelihood -233.412 Hannan-Quinn criter. 3.0p3
F-statistic 2.532 Durbin-Watson stat 1.6p7
Prob(F-statistic) 0.114
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Ek 8: GARCH Modeli Parametre Tablosu

GARCH = C(8) + C(9)*RESID(-1)"2 + C(10)*GARCH(-1)
Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.
ISSz -0.001 0.004 -0.363 0.716
KKO -0.000 0.001 -0.108 0.914
ENF 0.002 0.002 1.072 0.283
VIX 1.405 0.000 0.079 0.936
C 0.013 0.005 2.666 0.007
AR(1) 1.467 0.054 26.915 0.00d
AR(2) -0.788 0.048 -16.165 0.00d
Variance Equation
Cc 5.55E-05 4.36E-05 1.270 0.203
RESID(-1)"2 0.873 0.318 2.745 0.006
GARCH(-1) 0.272 0.136 1.992 0.046
R-squared 0.865 Mean dependent var 0.022
IAdjusted R-squared 0.859S.D. dependent var 0.079
S.E. of regression 0.029 Akaike info criterion -4.466
Sum squared resid 0.130Schwarz criterion -4.268
Log likelihood 351.695 Hannan-Quinn criter. -4.386
Durbin-Watson stat 0.661
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